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Abstract 
Foreign direct investment is one of the most important factors in economic growth and 
development in most countries in the world. This study investigates the impact of political 
stability - absence of violence on attracting foreign direct investments due to the size of the 
economy, using the Panel Vector Auto Regression model (Panel VAR) during the period 
1996 - 2018. Based on the results of the research, in developed and industrial economies, 
the variables of political stability - absence of violence and economic size, both 
simultaneously and individually affect foreign direct investment. In this group of countries, 
political stability - absence of violence have a lower impact on FDI and by increasing the 
economic size the impact of political stability - absence of violence on FDI is significantly 
lower. But in developing countries, political stability - absence of violence and economic 
size do not have any significant effect on foreign direct investments separately, while the 
multiplier variable or on the other hands the interaction effect of the two variables 
simultaneously, has a significant effect on attracting FDI. It means that also in this group of 
countries, the increase in the size of the economy reduces the impact of political stability - 
absence of violence on FDI. In general, the results show that in large economies, political 
stability - absence of violence has less influence on foreign direct investment, whereas in 
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small economies, political stability – absence of violence has more influence on attracting 
foreign direct investment. 

Keywords: foreign direct investment, political stability, size of the economy, Panel Vector 
Auto Regression model, development level 
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  چکیده
سرمایه گذاري مستقیم خارجی یکی از مهمترین عوامل ایجاد رشد و توسـعه اقتصـادي در   

عـدم وجـود   - اغلب کشورهاي جهان می باشد.این تحقیق به بررسـی تـاثیر ثبـات سیاسـی    
گذاري مستقیم خارجی با توجه به اندازه اقتصاد، بـا اسـتفاده از   خشونت بر جذب سرمایه 

- 2018) طـی دوره  Panel VARند متغیـره تـابلوئی (  رهیافت مدل خودرگرسیون برداري چ
می پردازد. بر اساس نتایج تحقیـق در اقتصـادهاي توسـعه یافتـه، متغیرهـاي ثبـات        1996

عدم وجود خشونت و اندازه اقتصاد هم به صـورت جداگانـه و هـم بـه صـورت      - سیاسی
ورها، ثبـات  توأمان بر جذب سرمایه گذاري مستقیم خارجی اثر دارند. در این گروه از کش ـ

خواهد داشت و با افزایش انـدازه   FDIعدم وجود خشونت تاثیر کمتري بر جذب - سیاسی
به مراتب بیشتر هـم کـاهش مـی یابـد. امـا در       FDIاقتصاد نیز تاثیر ثبات سیاسی بر جذب 

عدم وجود خشونت و اندازه اقتصاد بـه  - ثبات سیاسی متغیرهاي اقتصادهاي در حال توسعه
نمی باشند، در حـالی کـه متغیـر ضـربی یـا بـه        FDIي معنی دار بر جذب تنهایی داراي اثر

عبارتی اثر تعاملی این دو متغیر به صورت همزمان، داراي تاثیر معنی دار و قابل توجهی بـر  
مـی کاهـد. نتـایج    FDIمی باشد و افزایش اندازه اقتصاد از اثر ثبات سیاسـی بـر    FDIجذب 

یر گـذاري  عـدم وجـود خشـونت تـاث    - ت سیاسـی نشان می دهد در اقتصادهاي بزرگ ثبـا 
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کمتري بر جذب سرمایه گذاري مستقیم خارجی دارد، حال آنکه در اقتصـادهاي کوچـک،   
عدم وجود خشونت بر جذب سرمایه گذاري مستقیم خارجی تـاثیر گـذاري   - ثبات سیاسی

 بیشتري دارد. 

عدم وجـود خشـونت، انـدازه    - سرمایه گذاري مستقیم خارجی، ثبات سیاسی :ها هواژکلید
  سطح توسعه یافتگی، )Panel VAR(خود رگرسیون برداري در داده هاي تابلویی اقتصاد، 

  JEL: P33 ،C33 ،P48بندي  طبقه
  

  . مقدمه1
جذب سرمایه گذاري مسـتقیم خـارجی یکـی از مهمتـرین عوامـل ایجـاد رشـد و توسـعه         
اقتصادي در اغلب کشورهاي جهان می باشد، تا جایی که این امر به عرصه اي رقابتی بـراي  
تحقق اهداف اقتصادي کشورها تبدیل شده است. انباشت سرمایه به عنوان یکـی از عوامـل   

ا از طریق منابع داخلی یا خارجی قابل تامین اسـت. در  اساسی فرایند رشد اقتصادي کشوره
کشورهاي در حال توسعه، منابع مالی خارجی شامل کمک هاي بلاعوض کشورهاي توسعه 
یافته، جریان مالی ناشی از منابع متعدد نظیر بانک جهانی و بانـک هـاي منطقـه اي، سـرمایه     

ستقیم و غیر مستقیم خـارجی  گذاري غیر مستقیم و مستقیم خارجی است. سرمایه گذاري م
بیشتر به وسیله بخش خصوصی و در قالب شرکت هاي چند ملیتی صورت مـی گیـرد و از   

آمــدن بــر    حـل فـائق راهآن به عنوان جریان خصوصی سرمایه یاد می شود. لذا موثرترین 
گــذاري   ورود سـرمایهاز جریان استفاده  ،توسعه مشکل کمبود سرمایه در کشورهاي درحال

مـی  سرمایۀ موردنیاز رشد و توسعۀ اقتصادي ایـن کشـورها    جهت تامینمسـتقیم خـارجی 
  ).  1397باشد(سید نورانی و محمدپور،

)، براي کشورهاي در حال توسعه تنهـا راه  North،1990بر اساس نظریه داگلاس نورث (
مختلـف   خروج از فقر گسترده، تزریق مقادیر زیادي سرمایه جهت سرمایه گذاري در صنایع

است. افزایش سرمایه گذاري هاي همه جانبـه بـه طـور همزمـان موجـب افـزایش تقاضـا،        
). 1393گسترش ابعاد بازار، افزایش درآمد و بازدهی و کاهش فقـر خواهـد گردیـد(کاظمی،   

علت مزیتهایی ماننــد انتقــال تکنولــوژي، ارتبــاط بــا       گذاري مستقیم خارجی به رمایهس
 انتقال مهارتهاي مدیریتی منبعی مناسب بـراي انباشـت ســرمایه و بـه     المللی، بازارهاي بین

گـذاري خـارجی در مقایسـه بـا  ر سـرمایهاثمهمترین  .دنبال آن ارتقاي رشد اقتصادي است
گذاري داخلی تأثیر آن در انتقال فناوریهاي روز و دانـش فنـی پیشــرفته در کشــور    سرمایه
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به بـالابردن قابلیتهـاي تکنولـوژیکی کشـور میزبـان کمـک        میزبان است که این امر بهتدریج
  ).1397(آذربایجانی و همکاران، میکند

البته ضعف مدیریت و سیاستهاي ناصـحیح در زمینـه جـذب سـرمایه گـذاري مسـتقیم       
خارجی می تواند پیامدهاي منفی از قبیل ایجاد ساختار بازار انحصاري در بلند مدت، انهدام 

د کوچک و نیز تشدید بیکاري را به همراه داشته باشد. با توجه به نقش صنایع با مقیاس تولی
مهم سرمایه گذاري مستقیم خارجی و گسترش فرایند جهانی شدن، کشورهاي جهـان طـی   
دهه هاي اخیر براي جذب این نوع سرمایه، برنامه ریزي و تلاش هاي وسیعی کرده انـد. در  

بسیار رقابتی شده است. این رقابـت بـه ویـژه    واقع بازي جهانی جذب این نوع سرمایه ها، 
میان کشورهاي در حال توسعه با توجه به لزوم دستیابی سریع به توسعه و کمبود منابع مالی 
بیشتر شکل گرفته است. این گونه کشورها به دنبال جـذب انـواع سـرمایه هسـتند و بـدین      

برنـد. (مشـیري و کیـان     منظور تمهیدات گوناگونی براي جذب این نوع سرمایه ها بکار می
  )  1391پور،

) جریان سرمایه گذاري مستقیم خـارجی  Lucas،1990بر اساس ایده پارادوکس لوکاس (
باید از کشورهاي ثروتمند به سمت کشورهاي فقیر جریان یابد، اما در واقعیـت ایـن اتفـاق    

وجـود  رخ نداده است. محققین در مقام بیان و توضیح این پـارادوکس بـه نقـش و جایگـاه     
ایجاد بسترهاي با ثبات سیاسی که در چارچوب آن سـرمایه گـذار   ثبات سیاسی تاکید دارند. 

اطمینان به برگشت اصل و سود سرمایه خـود داشـته باشـد، منجـر بـه ایجـاد فضـاي امـن         
گـذاران داخلـی، بـازار داخلـی را بـه       اولا،ً سـرمایه اقتصادي خواهد شد و در این صـورت  

 سـرمایه هـاي داخلـی در فعالیتهـاي     ثانیاً، بکارگیري و داد خواهند ترجیح خارجی بازارهاي

دادن امنیـت اقتصـادي در کشـور     نشـان  جهـت  خـارجی  گذاران داخلی، سیگنالی به سرمایه
  ).  1389میزبان خواهد داد (ترابی و محمدزاده،

کشورهاي در حال توسعه نه تنها محیط اقتصادي آنها متفاوت از کشورهاي توسعه یافته 
است، بلکه تمایل به بی ثباتی سیاسی و قابلیت پیش بینی کمتر نیز در آنها وجـود دارد. ایـن   
دو تفاوت نهادي در این اقتصادها و شرایط خاص موجـود در هـر کشـور باعـث شـده تـا       
نااطمینانی کمپانی ها براي سـرمایه گـذاري در کشـورهاي در حـال توسـعه افـزایش یابـد        

)2001،Yan & Louز عوامـل اقتصـادي کـه در جـذب سـرمایه گـذاري مسـتقیم        ).بسیاري ا
خارجی موثر است فراتر از کنترل دولت بوده و دولـت هـا معمـولاً بـا برنامـه ریـزي و در       
بلندمدت با تحمل هزینه هاي زیاد به آن دست می یابند (مانند انـدازه بـازار داخلـی، رشـد     
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مقایسه با دیگر متغیرهاي مـوثر، کـم   پایدار و توسعه اقتصادي). اما برقراري ثبات سیاسی در 
هزینه و کاملاً در دسترس دولت بوده و از این رو یکی از عوامـل بسـیار مـوثر بـر تصـمیم      

  ).   1394گیري سرمایه گذاران خارجی است (حیدري و صادق پور،
به سیاست گذاران اقتصادي کمک می نماید کـه بـا    FDIشناسایی عوامل موثر بر جذب 

استها، شرایط مطلوبی را براي جذب بیشتر سرمایه گـذاري هـاي خـارجی    تنظیم مناسب سی
فراهم نمایند. در سایر مطالعات صورت گرفته در زمینه سرمایه گذاري مستقیم خارجی تاثیر 

به صورت جداگانه مورد بررسی قـرار گرفتـه    FDIریسک سیاسی یا اندازه اقتصاد بر جذب 
عـدم  - باشد که به بررسی اثر تعاملی ثبات سیاسـی است. نوآوري این تحقیق از آن جنبه می 

وجود خشونت و اندازه اقتصاد به صورت تؤامان، بر جذب سرمایه گذاري مستقیم خارجی 
در کشورهاي در حال توسعه و توسعه یافته با استفاده از مدل خودرگرسیون بـرداري چنـد   

مزبور بررسـی تـاثیر ثبـات    ) می پردازد. به عبارتی هدف مطالعه Panel VARمتغیره تابلوئی (
عدم وجود خشونت بر جذب سرمایه گذاري مستقیم خارجی بـا توجـه بـه انـدازه     - سیاسی

در اقتصادهاي بزرگ و کوچـک بـه یـک     FDIاقتصاد می باشد. تاثیر ثبات سیاسی بر جذب 
اندازه نمی باشد. زیرا انتظار می رود که در اقتصادهاي بزرگ، بی ثباتی سیاسی تاثیر چندانی 

نداشته باشد. جذابیت اقتصادهاي بزرگ براي سرمایه گذاران و امکـان ایجـاد    FDIبر جذب 
تنوع در سرمایه گذاري در این اقتصادها خود به عنوان عاملی بازدارنـده در خـروج سـرمایه    
خارجی در شرایط بی ثباتی سیاسی می باشد. حال آنکه در اقتصادهاي کوچـک، بـا ظهـور    

  ثباتی سیاسی، سرمایه هاي خارجی تمایل به خروج از کشور دارند.    کمترین نمودهایی از بی
همچنین با توجه به طیف وسیعی از کشورهاي در نظر گرفته شده در این مطالعه و عدم 
دسترسی به داده هاي مربوط به ریسک سیاسی بـراي تمـامی کشـورهاي مـورد مطالعـه، از      

ریسک سیاسـی قـرار دارد، اسـتفاده شـده      متغیر ثبات سیاسی به عنوان مفهومی که در مقابل
است. در این مقاله، بعد از مقدمه به بیان مبانی نظري و بررسی عوامل موثر بر جذب سرمایه 
گذاري مستقیم خارجی پرداخته می شود. سپس در بخش هاي بعدي به مرور مختصـري از  

یجه گیـري مـی   مطالعات داخلی و خارجی و در آخرین بخش مقاله نیز به تصریح مدل و نت
  پردازیم.  
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  مبانی نظري .2
سرمایه گذاري مستقیم خارجی فرایندي است که به وسیله آن کشور میهمان با هدف کنتـرل  
تولید، توزیع و دیگر فعالیـت هـاي مربوطـه، مالکیـت دارایـی هـا را در کشـور میزبـان در         

 ی نوعی از سرمایهوین، سرمایه گذاري مستقیم خارجکاز دیدگاه  بلندمدت بدست می آورد.

اي مسـتقر در   سسـه ودائمـی و همیشـگی در م   تسـب منفع ـ ککه به منظـور  ت گذاري اس
ثر در وسـب حـق رأي م ـ  ک نه آج ـگـذار صـورت گیـرد و نتی    شور سرمایهکشوري غیر از ک

  ).294:1381، بهکیش( باشد سسه میومت شرکت یا مدیری
بـه عنـوان    FDIوجود نداشت و مفهوم  FDIمورد  در خاصی تئوري ،1960دهه  از قبل تا

در نتیجـه افـزایش    1960 میشـد. امـا بعـد از دهـه     مطرح سرمایه نظریه نئوکلاسیکبخشی از 
فراوانی به وجود آمد که در صدد تبیین علل و انگیزه هـاي وقـوع   ، ادبیات نظري FDIحجم 

FDI زمان وقوع آن و مکان هایی که به عنوان میزبان براي ،FDI  برآمدنـد.  شـدند مطرح می ،
نئوکلاسـیک سـرمایه، دو مشـکل    نظریـه  به عنوان بخشـی از   FDIدر رابطه با توضیح نظریه 

چیـزي فراتـر از    FDIظاهر شدند. اول اینکه  1960 اساسی وجود داشت که عملاً بعد از دهه
انتقال  سرمایه بود و شامل مواردي از قبیل انتقـال تکنولـوژي و مهـارت هـاي سـازمانی و      

تی نیز می شد. دوم آنکه بر خلاف جریان سرمایه که انتقال مواد و وجـوه در میـان دو   مدیری
انتقال بیشتر در درون یک شـرکت روي    FDIبخش مستقل در بازار صورت می گرفت، در 

 )..Dunning et al، 2008:82می داد (
ظریـه  را می توان در قالـب ن  FDIدر مجموع تمامی نظریه هاي مطرح شده در ارتباط با 

هاي مبتنی بر بازار رقابت کامل، نظریه هاي مبتنی بر بازارهاي ناقص و نظریه هاي مبتنی بـر  
سایر عوامل اثر گذار بر سرمایه گذاري مستقیم خارجی تقسـیم بنـدي نمود.لـذا بـه جهـت      

 FDIرعایت اختصار در این بخش فقط به ارائه نظریه هاي مبتنی بر سـایر عوامـل مـوثر بـر     
شود. به طور کلی این عوامل را می توان به دو دسته کلـی عوامـل اقتصـادي و    پرداخته می 

  .)Moosa،2002:23غیر اقتصادي تقسیم نمود(
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  عوامل اقتصادي 1,2
به دلیل ماهیت موضوع مورد مطالعه، در این تحقیق به بررسی  برخـی از عوامـل اقتصـادي    

بیان بوده و داده هاي آنهـا بـراي   که با شاخص هاي کمی اقتصادي قابل FDIموثر بر جذب 
  جامعه آماري مورد مطالعه موجود بود پرداخته ایم که شامل عوامل زیر می باشد:

  زیرساختار 1,1,2
اسـت. در  هـاي مصرفی کالاهاي عمـومی توسـط دولـت     همان هزینه ارزیرساختمنظور از 

هـا  و مهـمتـرین ویژگــی آن   استبردارندة ویژگیهاي کالاهـاي عمومی واقع زیرساختار در
 ،اقتصادي ماننـد راههـا   رآثـار جنبـی مثبتی که از وجود زیرساختامی باشد. تقسـیم ناپذیري 

دسترسی به تلفن ثابت و همراه و توزیـع شبکههاي اینترنتی به دست میآید، شـامل   ،جادهها
صادي خـود عامــل  اقتار زیرساخت )Marr،1997( به نظر مار.حال عمـوم افراد جامعه میگردد

هـاي   توسعۀ راهها و جادههـا و امکـان دسـتیابی بـه شـبکه   ، زیرا انتقـال اطلاعـات میباشد
ارتباطی میتواند از ویژگیهــاي مهـم انتقـال ســرمایه و نیــز افــزایش کــارایی در انتقــال         
اطلاعات محسوب شود؛ در حقیقـت ایـن سیسـتم بـه گونهاي عمل میکند کـه اطلاعــات   

طـور کامـل بـه دست کسانی برسد که به آنها نیــاز دارنــد و ایــن خــود میتوانـد بـه        بـه
نوعی، انتقال تکنولوژیکی را نیز در برداشته باشـد. حـال کشـورهایی کـه از اشـاعۀ انتقــال       

مســلماً در جــذب سـرمایه گـذاري      ،اطلاعـاتی و تکنولوژیکی بالاتري بهرهمنـد باشــند  
  .)1392(قادري و دهمرده، قتصـادي موفقتر عمل میکنندمستقیم خارجی و رشـد ا

در نظریــه پــردازي خــود توســعه و بهبـود کیفیـت       ) .Alfaro et al،2008:21( آلفـرو
و خـدمات ناشـی از آنهـا را پـیش شـرطی مهـم در جـذب ســرمایه گــذاري        ارزیرساخت

گذاري مستقیم خـارجی  ، سرمایه وينظریـۀ بنابر مسـتقیم خارجی و رشد اقتصادي میداند. 
و آزاد ســازي تجــاري و گسـترش حجـم      اراز طریق دخالت عـواملی ماننــد زیرســاخت  

ویژه دسـتیابی بـه بازارهاي جدید صادراتی میتواند منجر به رشـد و  ه مبادلات خارجی و بـ
رونق اقتصادي شـود و انتقـال دانـش فنـی و توسـعۀ منـابع انسـانی و اشـاعۀ مهـارتهــاي    

دیریتی تنهـا زمـانی از طریق جذب سرمایه گـذاري مسـتقیم خـارجی بــر رشــد تـأثیر       مـ
ــاخت   ــومی زیرس ــت ســطح عم ــه کیفی ــد ک ـــد  ارمیگذارن ـــه باش ـــعه یافت  گســترش و توس

 ).62: 1391(فرزین،
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  نرخ ارز 2,1,2
شود که در آن پول ملی با پول کشور دیگـر مبادلـه مـی     نرخ ارز به عنوان قیمتی تعریف می

از اي زیرا تحلیلی مقایسـه   ،نرخ ارز بین کشورها و داراي مشخصات ترکیبی می باشد .گردد
وري نیروي کار و دیگر شاخص هاي دو کشـور   بهره ،درآمدها ،متهاقی،تولید ناخالص داخلی

از سه جهت  اهمیت نرخ ارز در اقتصاد .را با استفاده از مقایسه پول ها امکان پذیر می سازد
  :جسته می شودبر

  ابزار ارزیابی کالاها و خدمات در روابط اقتصادي بین المللی به عنوان  - لفا
  مقایسه قدرت خرید نقدینگی در کشورهاي مختلفابزار تفسیر و  - ب
روابط اقتصاد بین الملـل کـه از طریـق آن صـادرات را مـی تـوان        بر مکانیسم نفوذ - ج
  ).1395(جلالی و همکاران،  کردمحدود و موازنه تجاري را برقرار را واردات  داد، توسعه

از طرفـی  شـود.  مـی  محسـوب  کلیدي براي توضـیح شـرایط اقتصـادي    نرخ ارز عنصر 
متغیري است که به عوامل داخلی و خارجی متعددي وابسته است که بسته به طبیعـت آنهـا   

هرچـه  )..Deseatnicov et al،2016( مالی و حتی روانشناختی باشـد  ،پولی ،می تواند اقتصادي
جریـان سـرمایه گـذاري خـارجی      ،دینگی در یک جامعه از ثبات بیشتري برخوردار باشدنق

کشـور در  از بهتـر  صـویري  زیرا سبب ایجاد ت، خواهد شد هبیشتري به سمت آن کشور روان
 ).Iavorschi،2014(: سطح بین المللی و ملی خواهد شد

ارز تـاثیر نـرخ واقعـی    تحت  سرمایه گذاري مستقیم خارجی از طریق کانال هاي متعدد
کاهش ارزش واقعی پول داخلی  ،ترین کانالمهمدر کشورهاي در حال توسعه  .گیرد قرار می

است که باعث تقلیل هزینه نیروي کار داخلی و دیگر عوامل تولید نسبت به تولید در خارج 
جی رگـذاري مسـتقیم خـا    و سرمایه رزواقع انتظار می رود که بین نرخ واقعی ا. در می شود

 بـر نرخ ارز همچنین از طریق کانـال بـازار سـرمایه     .یک همبستگی مثبت وجود داشته باشد
در ایـن حالـت کـاهش واقعـی ارزش پـول       .سرمایه گذاري مستقیم خارجی اثر می گـذارد 

داخلی باعث افزایش ثروت نسبی سرمایه گذاران خارجی نسبت به سرمایه گـذاران داخلـی   
مـا از طرفـی   ، ایه گذاري مستقیم خارجی افزایش مـی یابـد  می شود و در نتیجه ورود سرما

نیز خـود باعـث   است که این در ارتباط سیاسی و اقتصادي  بی ثباتیبا  نرخ ارزدیگر نوسان 
  ).1385(درگاهی، می شودFDIکاهش جریان 
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  اندازه بازار 3,1,2
زار است. به یکی از عوامل موثر بر جذب سرمایه گذاري مستقیم خارجی، اندازه و مقیاس با

طوري که اقتصاد با مقیاس بزرگتر، شرایط بهتري را براي سرمایه گذاران خارجی فراهم می 
کند. بر اساس فرضیه اندازه بازار سرمایه گذاري مستقیم خارجی رابطه مسـتقیمی بـا انـدازه    
بازار در کشور میزبان دارد که اغلب به وسیله میزان فروش شرکت چند ملیتی در آن کشـور  

ا تولید ناخالص داخلی آن کشور اندازه گیري می شود. این امر به ویـژه بـراي آن گـروه از    ی
سرمایه گذاري هاي مستقیم خارجی که جانشین واردات می گردند توجیـه دارد. بـه لحـاظ    
نظري نیز تاثیر اندازه بازار بـر سـرمایه گـذاري خـارجی را مـی تـوان هماننـد مـدل هـاي          

ــا اصــل شــتاب ســرمایه گــذاري دانســت (داوودي و   نئوکلاســیکی ســرمایه گــذاري و ی
  ).1383شاهمرادي،

فرصت هاي بازار در اقتصادهاي بزرگ عامل ترغیب سرمایه گذاران خارجی می شود و 
کشور میزبان می تواند با استفاده از آنان منافع اقتصادي بیشـتري را فـراهم کنـد. ایـن منـافع      

عه زیرساختار و یا حتی کاهش در مصرف رونـد  شامل بازار داخلی بزرگ، رشد پایدار، توس
اقتصاد با مقیاس وسیع به دلیل اینکه بهرهـوري  ). در 1382بالاي منابع طبیعی می شود (نیلی،

  .فنآوري بیشتر می گردد، انگیزه سـودآوري و سـرمایه گـذاري خـارجی افـزایش مـی یابـد       
ت و نویـد بخـش تنـوع    اقتصاد بزرگتر در حقیقت پشتیبان فعالیت بنگاههاي اقتصـادي اس ـ 

سرمایه گذاري براي سرمایه گذاران است که این امر از ریسک سرمایه گذاري نیـز خواهـد   
  ).1385(درگاهی،  کاست

  سرمایه انسانی 4,1,2
 ،گـذار باشـد   گذاري مستقیم خارجی تـاثیر  سرمایهبر تواند  ترین متغیرهایی که می یکی از مهم

روند مهاجرت از سمت کشورهاي در حال توسـعه   ،سه دهه گذشته .درسرمایه انسانی است
پـس از آن  ه اسـت. امـا   به سمت کشورهاي توسعه یافته به شکل مهاجرت نیروي کار بـود 

کشـورهاي  مهاجرت سرمایه از سمت به نحوي که  ،مهاجرت تغییر یافتاین جهت کل و ش
سـرمایه  بر جـذب  زیادي . عوامل پذیرفتصورت  توسعه یافته به کشورهاي در حال توسعه

ترین آنهـا سـرمایه    ند که یکی از مهمه اشورهاي در حال توسعه تاثیر گذار بودخارجی در ک
سرمایه انسانی نیروي کار ماهر و متخصص می باشد که مـی توانـد بـه دلیـل      .انسانی است

موجب افزایش سطح تولید و رشد  و به بهترین نحو از سرمایه موجود استفاده کند ،مهارتش
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نقش سرمایه انسانی در جذب سرمایه گذاري خـارجی بسـیار حـائز     اینبنابر .اقتصادي شود
توسـعه   ،اي جذب تکنولـوژي هـاي پیشـرفته بـه یـک کشـور      .یکیازبهترینراههاهمیت است

. بنابراین میزان سرمایه انسانی موجود در یـک کشـور بیـانگر    سرمایه انسانی آن کشور است
 ــ ــوژي ه ــت آن کشــور در جــذب تکنول ــا ظرفی اي پیشــرفته اســت (اســتادي و قــدرت ی

 ).1392همکاران،
آموزش از طریق افزایش مهارت و تخصص نیروي کار، یکی از راه هاي اساسی افزایش 
بهره وري و تسریع رشد اقتصادي محسوب می شود. هر چه در کشوري سـطح آمـوزش و   

از ایـن   تخصص نیروي کار بالاتر باشد، هزینه تولید و سرمایه گذاري نیز کاهش می یابـد و 
طریق جریان سرمایه گذاري خارجی تـاثیر بیشـتري در رشـد اقتصـادي آن کشـور خواهـد       

آموزش شرایط تغییر ساختاري سرمایه گذاري مسـتقیم خـارجی در شـرکت    داشت. همچنین
(آقـازاده و   فراهم می کنـد نیز را بر هاي بین المللی از تولیدات کاربر به تولیدات تکنولوژي 

  ).1397همکاران، 
  
  عوامل غیر اقتصادي 2,2

این عوامل به سه دسته عوامل طبیعی، حمایتی و سیاسی تقسیم می شوند که عوامل طبیعـی  
شامل دو عامل منابع طبیعی (مانند منابع معدنی و منابع اولیه تولیـد) و موقعیـت جغرافیـایی    

حقیقت (مانند دسترسی به گذرگاه هاي تجاري) می باشد. عوامل حمایتی و تشویقی نیز در 
بیانگر نحوه اعطاي حمایت هاي خاص و امتیازاتی است که به سرمایه گذاران خارجی داده 

نیز شامل  تعاملات سیاسی بین کشورهاي میهمان  FDIمی شود. عوامل سیاسی تاثیرگذار بر 
و میزبان سرمایه گذاري مستقیم خارجی و وضعیت ثبات سیاسی در کشور میزبان می باشـد  

  ).  1390،(غفاري و اکبري

  عدم وجود خشونت- ثبات سیاسی 1,2,2
وضعیت کشورهاي در حال توسعه در رابطه با عوامل سیاسی کمی متفـاوت از وضـعیت و   
عملکرد آنهـا در مـورد عوامـل اقتصـادي اسـت. سـاختار اقتصـادي کشـورها، مخصوصـاً          
کشورهاي در حال توسعه در برابر عوامل نامطلوب داخلی بسیار ضـربه پـذیر اسـت. ثبـات     

عامل داخلی، نزدیکترین تعامل را با مفهـوم   عدم وجود خشونت به عنوان مهمترین- سیاسی
امنیت اقتصادي در تاثیر گذاري بر عوامل تولیـد دارد. نااطمینـانی کـه در فضـاي بـی ثبـات       
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سیاسی و خشونت هاي غیر قاعده مند پدید می آید، موجب کاستن از سرمایه گـذاري هـا،   
می گـردد (سـلمانی    عدم توانایی کشور در جذب موفق سرمایه هاي خارجی و فرار سرمایه

  ).  1393و همکاران،
زمانی که کشوري به عنوان میزبان سرمایه گذاري خارجی با عدم ثبات سیاسـی روبـرو   
باشد، حتی اگر از جهت بازده سرمایه گذاري در شرایط مطلوبی قرار داشته باشد، کشـوري  

گـزارش  ). بـر اسـاس   Jinjarak،2007مطمئن و مناسب براي سرمایه گذاري نخواهـد بـود (  
)، بسیاري از کشورهاي در حال توسعه به دلیل بی ثباتی سیاسی و سـاختاري،  2006آنکتاد (

میزان سرمایه خارجی اندکی را جذب نموده اند. از این رو، شرکت هاي فراملیتی تمایلی بـه  
سرمایه گذاري در کشورهایی که داراي دولتی بی ثبات بوده و یـا از میـزان بـالایی از تـنش     

سی رنج می برند، ندارد. وجود محیط با ثبات سیاسـی، ریسـک تغییـرات ناگهـانی     هاي سیا
). بنـابراین اگـر   Kasatoka & Minnitt،2006قوانین و فسـخ قراردادهـا را کـاهش مـی دهـد(     

کشوري داراي سیاست هاي کلان سیاسی باثبات باشد، سرمایه گذاران نیز تمایل به سـرمایه  
فضاي سیاسی یک جامعـه  ). Alon & Herbert،2009ت (گذاري در آن کشور را خواهند داش

می تواند بر سودآوري و یا کوشش شرکتهاي چند  ملیتی براي رسیدن بـه اهدافشـان تـأثیر    
بگذارد. سرمایه گذاران با تجزیه و تحلیل شرایط سیاسی، می تواننـد نـا اطمینـانی هـاي بـه      

اي انتخـاب عقلایـی خـود در    وجود آمده در آینده را کاهش دهند و در موقعیت بهتري بـر 
بی ثباتی سیاسی ممکن اسـت شـرکتهاي تجـاري را بـا ریسـک      . کشور خارجی قرار گیرند

تصمیم گیري هاي دولت هاي جدید یا جناح هاي  جدید درون دولـت مواجـه سـازد کـه     
 Du،2013امکان دارد بر تصمیم شرکتها براي ادامه همکاري و سرمایه گذاري تاثیر بگذارد (

Toit.(  
) بـه  Political Stability and Absence of Violenceعدم وجـود خشـونت (  - ثبات سیاسی

عنوان شاخصی که می تواند شرایط ثبات سیاسی یک کشور را براي بررسی شرایط جـذب  
سرمایه گذاري مستقیم خارجی مورد بررسی قرار دهد، استفاده می گـردد. ایـن شـاخص از    

  در ادامه به توضیح آنها می پردازیم: چهار زیر مجموعه تشکیل شده است که
هـاي   توانایی دولـت بـراي اجـراي برنامـه    ): این مولفه Political Stabilityثبات دولت ( 
اتمام موفقیت آمیز دوران مسئولیتش را نشان می دهد و شامل مواردي همچـون  شده و  اعلام

  می باشد.  حمایت مردمیو  قانونگذارياتحاد دولت، قدرت 
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زیـابی کلـی از میـزان خشـونت     ): این مولفه یک ارInternal Conflictsاخلی (مناقشات د
هاي سیاسی در یک کشور و تاثیر آن بر حکومت می باشد. این بخش نیز خود شامل جنگ 
داخلی، تهدید کودتا، تروریسم، خشونت سیاسی و اختلال در جامعه می باشد. عدم وجـود  

ولت و همچنـین عـدم اعمـال خشـونت هـاي      جنگ داخلی و مخالفت مدنی یا نظامی با د
خودسرانه مستقیم یا غیر مستقیم توسط دولت علیه مردم،بیـانگر نبـود مناقشـات داخلـی در     

  کشور می باشد.
):معیار مناقشات خارجی ارزیابی خطرات ناشی از External Conflictsمناقشات خارجی (

اري از کمــک، محــدوده فشــار خــارجی بــدون خشــونت (فشــارهاي دیپلماتیــک، خــودد 
محدودیت هاي تجاري، اختلافات ارضی و تحریم ها) تـا محـدوده فشـار شـدید خـارجی      

 تجـارت  بـر  مختلـف  طرق به تواند می خارجیمناقشات (درگیري هاي فرامرزي) می باشد. 
 هـاي  تحـریم  گرفته تا ها عملیات بر شده اعمال هاي محدودیت از بگذارد، منفی تاثیر خارجی
، نـگ . ایـن مولفـه شـامل ج   اقتصـادي  منـابع  تخصیص در تغییرو   گذاري سرمایه و تجاري
  می باشد. فشارخارجیو  مرزي متقابل مناقشه

میزان تنش در یک کشور نسـبت  ): این مولفه ارزیابی Ethnic Tensionsتنش هاي قومی(
د وجوهاي مخالف متعصب  گروه. در کشورهایی که به تقسیمات نژادي، ملیت یا زبان است

، ایـن تـنش هـا بیشـتر و ثبـات سیاسـی کمتـري وجـود         ندارنـد سازش تمایلی به دارند و 
  ).Howell،2012دارد(

سبب افزایش هزینه هـاي  بروز شرایط بی ثبات سیاسی و خشونت در جامعه، از این رو 
کسب و کار از طریق صرف هزینه هاي بسیار بـراي تـامین امنیـت و بیمـه نمـودن فعالیـت       

هزینه بودن انجام اقدامات پیشگیرانه و نیز دستمزدهاي بالا براي کارکنـانی کـه   اقتصادي، پر 
در معرض خطر هستند، می شود. این هزینه ها بازده مورد انتظار فعالیت سرمایه گـذاري را  
کاهش می دهد و چنان که شرایط بی ثبات سیاسی از حد معینی افزایش یابد سـرمایه گـذار   

مایه خود به یک کشور امن تر خواهد کـرد. لـذا سـرمایه گـذاران     خارجی اقدام به انتقال سر
خارجی در تلاشند که از تمامی خطراتی که متوجه فعالیت آنـان مـی باشـد، آگـاهی داشـته      

  ،پناهی و همکاران).1393باشند (
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 مروري بر پیشینه پژوهش .3
ورد بررسـی  م ـبه طور مختصـر  پیشینه مطالعات داخلی و خارجی انجام شده  بخش،در این 

  .قرار می گیرد
در مقاله اي با عنوان بازشناسی عوامل موثر بر جذب سرمایه  )1383(داودي و همکاران 

کشـور جهـان در چـارچوب یـک الگـوي       46ایـران و   اقتصـاد  گذاري مستقیم خارجی در
تـا   1990طـی دوره  را عوامل موثر بـر جـذب سـرمایه گـذاري مسـتقیم خـارجی        ،تلفیقی
تشـویق و   ،قـانونی  اراند. نتایج مطالعه نشان می دهد کـه زیرسـاخت   ادهراردموردبررسیق2002

مهارت ، سطح تحقیق و توسعه ،کارایی و بهره وري،تقویت سرمایه گذاري بخش خصوصی
بـه جـذب بیشـتر     مـی توانـد  نیروي کار و اقداماتی در جهت افزایش ثبات سیاسـی کشـور   

  .سرمایه گذاري مستقیم خارجی منجر شود
عوامل موثر بر توسـعه سـرمایه گـذاري مسـتقیم     ) در تحقیقی به بررسی 1385( درگاهی

حـاکی از   نتایج حاصل از بـرآورد الگوهـا   می پردازد. کشورهاي در حال توسعهدر خارجی 
آن است که در کشورهاي در حال توسعه اثر متغیر رشد اقتصادي مثبت است، در حالی کـه  

اثر منفی دارد. همچنین  FDIسی بر جریان ورودي اقتصادي و سیا ،لیافزایش ریسک هاي ما
یـر  هستند. متغ FDIبر جذب ثر مثبت و اندازه بازار نیز داراي ا آزادي اقتصاديهاي  شاخص

  .معنادار است FDIولی اثر متقابل آن با متغیر انباشت  ،نداردمعنی سرمایه انسانی به تنهایی 
 بـر  خـوب  حکمرانـی  تـأثیر بررسی  اي بهمطالعه ) در 1387( همکاران و عادلی مهدوي

 روش از اسـتفاده  بـا  متوسـط  درآمد با کشورهاي در خارجی مستقیم گذاري سرمایه جذب
تخمـین   نتـایج پرداختند.  2004 تا 1996سالهاي بین کشوري  34نمونه براي ترکیبی، داده هاي

 مسـتقیم  سـرمایه گـذاري   جـذب  در مـؤثر  عوامـل  از خوب حکمرانی که می دهد نشان ها
  .است متوسط درآمد با درکشورهاي خارجی

هاي سیاسی بر پیونـد   تأثیر ریسک ) در پژوهشی به بررسی1390آلبوسویلم و همکاران (
دي  گـذاري مسـتقیم خـارجی در کشـورهاي گـروه      میان توسعه نظام تأمین مالی و سـرمایه 

دست بتایج نپرداختند.  هاي تابلوئی درقالب مدل داده 2007الی  2001هاي  براي سالهشت 
گذاري خـارجی و توسـعه    هاي سیاسی بر جذب سرمایه نشان از تأثیر معکوس ریسک آمده

در میان عوامل تشـکیل دهنـده   همچنین گروهدارد. این نظام تأمین مالی در کشورهاي عضو 
هاي سیاسی نیز سرکوب اعتراضـات و عـدم پاسـخگویی، خشـونت و عـدم ثبـات        ریسک

  .اند ه ترین عوامل تاثیرگذار شناخته شد حاکمیت قانون از مهمسیاسی، بار مقررات و عدم 
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) در مطالعه اي به بررسی عوامـل اقتصـادي مـوثر بـر جـذب      1390غفاري و همکاران (
- 2010در کشورهاي نفت خیـز خاورمیانـه در دوره زمـانی     گذاري مستقیم خارجی سرمایه
نتایج تحقیـق نشـان   پرداختند. )Panel dataباروش اقتصاد سنجی دادههاي ادغام شده ( 1995

می دهد که عدم ثبات اقتصادي اثرمنفی و معنی داري و امنیت اقتصـادي و درجـه بـازبودن    
اقتصاد اثرمثبت ومعنی دار بر جذب سرمایه گذاري مسـتقیم خـارجی در کشـورهاي مـورد     

ه گـذاري  مطالعه دارد. ولی اندازه بازار و نیروي کار به تنهایی اثر معنی داري برجذب سرمای
  ندارند. مستقیم خارجی در این کشورها

ابعاد مختلـف ریسـک سیاسـی و    ) طی مطالعه اي به بررسی 1391فتحی و کبیري پور (
تأثیر آن بر سرمایه گذاري مستقیم خارجی پرداخته اند. این مطالعه بیانم ي دارد که سه منبـع  

جریـان هـاي سـرمایه    ریسک سیاسی شامل؛ سیاست ها، نظام مالیاتی و تنش هاي سیاسـی  
  گذاري مستقیم خارجی را به شدت تحت تأثیر قرار می دهند.

) در تحقیقی به بررسی اثر شوك هاي تروریسـم بـر جـذب    1393سلمانی و همکاران (
 2012تـا   1970سرمایه گذاري مستقیم خارجی در کشـورهاي منطقـه منـا در دوره زمـانی     

د که شوك هاي تروریسم داراي اثر منفـی بـر   پرداختند. نتایج حاصل از برآورد مدل نشان دا
جذب سرمایه گذاري مستقیم خارجی است. در مقابل، شوك هاي ناشی از تولیـد ناخـالص   

  می باشند.   FDIداخلی و درجه باز بودن تجاري، داراي تاثیر مثبت بر جذب 
ریسک سیاسـی بـر جـذب سـرمایهگذاري     ) در مقاله اي به بررسی تاثیر 1393کاظمی (

اسـتکه  به صورت توصیفی پرداخته است. هدف پژوهش نشان دادن این مسئله مهم  خارجی
شرکتهاي چندملیتی در کشورهایی که ریسک سیاسـی در آنهـا زیـاد اسـت و اغلـب جـزء       

کشـورهاي  لـذا  کشورهاي در حـال توسـعه هسـتند، سـرمایههاي خـود را وارد نمیکننـد و     
ریســک سیاســی میتوانـد بهعنـوان راه     بیمه . مذکور، از این جهت در مضیقه قرار میگیرنـد

  گردد.  حلیّ براي این مشکل مطرح 
سـرمایه  ) در مطالعه اي بـه بررسـی اثـر ریسـک سیاسـی بـر       1396جلالی و همکاران (
نتایج نشـان مـی    پرداخته اند. 1393تا  1362در بازه زمانی در ایران گذاري مستقیم خارجی 

لص داخلی و نرخ ارز علتّ آماري سرمایه گذاري دهد متغیرهاي ریسک سیاسی، تولید ناخا
خارجی هستند، اما شاخص باز بودن فضاي تجاري و تورم، اثر معناداري بر سرمایه گـذاري  

  مستقیم خارجی ندارند.  
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) در مطالعه اي اثر حقوق مالکیت و ریسک سیاسـی را بـر   1397محمدزاده و همکاران (
 2015الـی   1990ور منتخـب بـراي دوره   کش ـ 52جذب سرمایه گذاري مستقیم خارجی در 

مورد بررسی قرار دادند. نتایج مطالعه حاکی از آن بود که در کشورهاي در حـال توسـعه از   
میان متغیرهاي انتخاب شده، تاثیر شوك هاي ریسک سیاسی و رشد تولید ناخالص داخلـی  

 ـ ودن تجـاري بـر   بزرگتر از تاثیر دیگر متغیرها نظیر شوك هاي حقوق مالکیت و درجه باز ب
  جذب سرمایه گذاري مستقیم خارجی است.

) در مطالعه اي به بررسی  اثرات کوتاه مدت و بلند مدت ریسـک  1398صارم و فدائی (
الـی   1346سیاسی و توسعه مالی بر سرمایه گذاري مسـتقیم خـارجی در ایـران بـراي دوره     

ریسـک سیاسـی در   کـه  مـی دهـد   نتایج به دست آمده از پژوهش نشان پرداخته اند.  1395
امـا  کوتاه مدت و بلند مدت تاثیر معنـاداري بـر سـرمایه گـذاري مسـتقیم خـارجی نـدارد،        

درجه بازبودن  و جمعیت، نرخ ارز، نرخ تورم، تولید ناخالص داخلی، هاي توسعه مالی ولفهم
 در گـذاري خـارجی   توجهی بر جریـان سـرمایه   مدت و بلندمدت تاثیر قابل تجارت در کوتاه

  . ن دارندایرا
) در مقاله اي بـه بررسـی ریسـک سیاسـی و سـرمایه گـذاري       2019رفعت و فراهانی (

نشـان  تحقیق نتایج پرداخته اند.  2016الی  1985براي دوره زمانی ایران مستقیم خارجی در 
 وضـعیت ، اقتصـادي - هاي نژادي، وضعیت اجتمـاعی  هاي خارجی، تنش دهد که درگیري می

گـذاري خـارجی در ایـران     کننده در جریـان سـرمایه   هاي مذهبی عوامل تعیین نظامی و تنش
  .هستند

عیـین کننـده هـاي سـرمایه     ) در تحقیقی به بررسی تAbdel-Rahman،2002(عبدالرحمان
پرداختنـد.   2000الـی  1980گذاري مستقیم خارجی در عربستان سعودي طـی دوره زمـانی   

تعیین کننده هاي جریان سرمایه گذاري مسـتقیم خـارجی در    تایج تحقیق نشان می دهد کهن
- آثار ریسکهاي سیاسـی .در این کشور سیاسی و اجتماعی هستند ،عربستان عوامل اقتصادي

 گـذاري  سـرمایه  جریـان  ریسـک،  و باافزایشاساساً معنی دار است  FDIبر جذب  اجتماعی
  کاهش می یابد.   خارجی مستقیم

تحلیل جریان سرمایه گذاري مستقیم خارجی به کشورهاي در )با Onyeiwu،2002(اونیو 
نقش عوامل اقتصادي و سـاختاري   ،2000الی  1975طی دورهزمانیمنطقه مناو  حال توسعه

بر اساس نتایج ایـن تحقیـق در    .نماید گذاري مستقیم خارجی بررسی می را بر جریان سرمایه
نقش اصلی در جـذب   "تجارت آزاد"و "بوروکراسیفساد و خط قرمز " منطقه منا دو عامل
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اجـراي برنامـه هـاي     :نخست ،راه حل رفع این موانع .دنسرمایه گذاري مستقیم خارجی دار
حذف موانـع و   :خصوصی سازي جهت کاهش حجم دولت و در نتیجه کاهش فساد و دوم

 . حمایت هاي تجاري و حرکت به سوي آزادسازي تجاري است
سرمایه ) با بررسی تاثیر ریسکسیاسی و نهادها بر Busse & Hefeker،2007باس و هفکر (

، نشـان  1984- 2003کشور در حـال توسـعه طـی دوره     83گذاري مستقیم خارجی براي    
داده اند که ثبات دولت، عدم وجود کشـمکش هـاي درونـی و گرایشـات قـومی و وجـود       

 .ارتباط دارند قوانین بیمه، به طور معنی داري با جریانات سرمایه گذاري مستقیم خارجی
در مطالعـه خـود بـه بررسـی اثـر      ) Gardeazabal & Abadie،2008(عبادي و گاردیزابـل  

کشـور   110 ریسک ناشی از تروریسم بر خالص ورودي سرمایه گذاري مستقیم خـارجی در 
جهان پرداختند. آنها نخست از طریق بحث نظري نشـان دادنـد کـه حـوادث تروریسـتی از      

ی موجب کاهش بازده مورد انتظار سرمایه گذاري می گردد. همچنین طریق افزایش نااطمینان
نشان دادند که اگر اقتصاد جهانی به اندازه کافی باز باشـد، آنگـاه تغییـر در شـدت حـوادث      
تروریستی می تواند سبب تغییرات بـزرگ در جریـان سـرمایه بـین کشـورها گـردد. نتـایج        

یک انحراف معیار افزایش در ریسک ناشـی   حاصل از برآورد مدل نیز حاکی از  این بود که
مـورد  در نمونـه   FDIدرصـدي در خـالص ورودي    5 از حوادث تروریستی موجب کـاهش 

  مطالعه می گردد.
) اثر ریسک هاي سیاسی بـر روي جریـان سـرمایه     Baek and Qian،2011باك و خیان (

ی بررسـی و  گذاري مستقیم خارجی را در دو گروه از کشورهاي در حـال توسـعه و صـنعت   
اسـتفاده  ي براي این کار از شاخص هاي ریسک سیاسی راهنماي بین المللی ریسک کشـور 

کرده اند. مطالعه آنها حاکی از تأثیر معنی داري طیفی وسیع از شاخص هاي ریسک سیاسـی  
  .بر روي جریان ورودي سرمایه گذاري مستقیم خارجی بوده است

) در مطالعـه خـود رابطـه بـین     .Bandyopadhyay et al،2011بنـدیوپادیاي و همکـاران (  
-1984 کشور در حال توسعه طی دوره 78 تروریسم و سرمایه گذاري مستقیم خارجی را بین

چه تروریسـم داخلـی و    ( مورد بررسی قرار دادند. نتایج مطالعه نشان داد که تروریسم 2008
مطالعه می گـردد.  در نمونه مورد  FDIچه حوادث تروریسم بین الملل) سبب کاهش جریان 

علاوه بر این، نتایج حاکی از این بود که مساعدتهاي خارجی جهت  کاهش ریسک ناشی از 
اینکه اول،  تروریسم داخلی و کل حوادث تروریستی به دو دلیل حائز اهمیت فراوانی است.

سهم قابل توجهی از حوادث تروریستی در کشورهاي در حال توسعه مربوط بـه تروریسـم   
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ت. به بیان دیگر، کشورهاي در حال توسعه توانایی کافی بـراي مقابلـه بـا پدیـده     داخلی اس
تروریسم داخلی را ندارند و بنابراین نیازمند مساعدتهاي سـایر کشـورها مـی باشـند؛ ثانیـاً،      
سرمایه گذاري مستقیم خارجی از مؤلفه هاي بسیار مؤثر در توسعه این کشورها می باشـد و  

مـی   FDIنیازمند انجام اقدامات مؤثر جهـت موفقیـت در جـذب    کشورهاي در حال توسعه 
  باشند.

) با رویکرد خرد به بررسی تاثیر ریسـک سیاسـی بـر    Vadlamannati،2012وادلاماناتی (
کشور در  101روي جذب سرمایه گذاري مستقیم خارجی در شرکت هاي آمریکایی که در 

کـرده انـد، پرداختـه اسـت.      سـرمایه گـذاري   2007الی  1997حال توسعه جهان طی دوره 
بـه  (مطالعه وي نشان می دهد که ریسک سیاسی پایین بـا افـزایش حقـوق صـاحبان سـهام      

نسبت بالاتري از دارایی هاي ثابت و افزایش در بازگشت سرمایه با  ،)درصدوبالاتر51 میزان 
  .گذاري همراه است

) به بررسی تاثیر ریسک سیاسی بـر  .Mashrur Khan et al،2013مسرورخان و همکاران (
 2009تـا   1986کشـور طـی دوره زمـانی     94جذب سرمایه گذاري مستقیم خارجی بـراي  

بـراي   FDIپرداختند. نتایج تحقیق نشان داد که شاخص ریسک سیاسی تاثیر منفی بر جذب 
تمامی کشورها، حتی کشورهایی با سطح درآمد بالا دارد. این در حـالی اسـت کـه ایـن اثـر      

  براي کشورهایی با سطح درآمدي متوسط رو به بالا شدیدتر می باشد. 
) در بررسی تـأثیر ریسـک سیاسـی و کیفیـت     .Benacek et al،2014بناچک و همکاران (

کشـور اروپـایی طـی دوره     32 نهادها بر روي جذب سرمایه گذاري مستقیم خـارجی بـراي  
یکرد ایستا و هم رویکرد پویا، ریسک به این نتیجه نائل آمدند که هم در رو 2008الی  1995

سیاسی و کیفیت نهادها، نقش تعیین کننده در جذب سرمایه گذاري مستقیم خارجی دارنـد.  
طبقه بنـدي کـرده و در همـه    ه یافتگی آنها کشورها را در سه گروه در سطوح مختلف توسع

ؤثر و کیفیت این گروه ها کاهش خطر سیاسی، نظم و انضباط پولی، مقررات زدایی، دولت م
  آموزش تأثیر معنی دار و مثبتی بر روي جذب سرمایه گذاري مستقیم خارجی داشته است.

) در تحقیقی نقش عوامل سیاسـی و  Wisniewski and Pathan،2014ویزنیوسکی و پاثان (
مخارج دولت و دیگر عوامل  (مخارج نظامی و غیر نظامی، حقوق مالکیـت، رشداقتصـادي،   

ورم و ...) در تصمیم گیري هاي سرمایه گذاران شرکت هاي چنـد ملیتـی   آزادي اقتصادي، ت
مورد بررسی قرار داده اند. یافتـه   2009الی  1975طی دوره  OECDکشور عضو  33را براي 

هاي آنان حاکی از آن است کـه سـرمایه گـذاران خـارجی رغبتـی بـه سـرمایه گـذاري در         
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خارج نظامی و هزینه هاي آنـان مصـرف   کشورهایی که مخارج دولتی آنان بیشتر به سمت م
می شود، ندارند. همچنین نتایج مطالعه نشان داد که تورم اثرمنفی و حقوق مالکیـت و رشـد   

  .اقتصادي تأثیر مثبتی بر میزان افزایش سرمایه گذاري هاي مستقیم خارجی دارند
) در مطالعـه اي بـه بررسـی ریسـک     Barry and Digiuseppe،2018بـاري و دیگیسـپ (  

هـاي   تـرین شـرکت   رگبـز برخی از سیاسی، شفافیت و سرمایه گذاري مستقیم خارجی در 
پرداخته اند. نتایج مطالعه نشان می دهـد کـه    2008الی  1995هاي  چندملیتی جهان بین سال

پـایین  کشـورهایی بـا سـطوح     گـذاري در  تاثیر منفی قوي بر احتمال سرمایهسیاسی ریسک 
در کشورهایی با  .شود ثر در سطوح بالاتر شفافیت تضعیف میشفافیت دارد، اما بزرگی این ا

شفافیت کمتر، ریسک سیاسی عامل بازدارنده مهمی بر جذب سرمایه است، حـال آنکـه در   
 کمتر است. هاي چندملیتی  شرکتکشورهاي شفاف، اثر ریسک سیاسی بر 

جریـان  بـر  عوامل سیاسی و اقتصـادي  ) در پژوهشی به بررسی تاثیر Balan،2019بالان (
پرداختـه   2014 الی 1984بازه زمانی در کشورهاي منا براي خارجی سرمایه گذاري مستقیم 

هـاي   تـنش سـرمایه، کـاهش   سـود  مطلـوب  بازگشت است. نتایج مطالعه نشان می دهد که 
در این کشورها گذاري مستقیم خارجی  بالقوه سرمایهاز عوامل  تراز حساب جاريو  مذهبی

  هستند.  
) در مطالعه اي به بررسی اثر ریسک AbdulKhalek and Tlais،2019و تلیس (عبدالخالق 

 2016الـی   2002سیاسی بـر سـرمایه گـذاري مسـتقیم خـارجی در لبنـان در دوره زمـانی        
نتایج نشـان داد کـه فسـاد و نظـم و قـانون عوامـل اصـلی هسـتند کـه بـه طـور            پرداختند. 

سـرانه   در این کشور اثر می گذارند وجی مستقیم خارسرمایه گذاري جریان  بر توجهی قابل
 .کنند میمتاثر  توجهی تولید ناخالص ملی و آزادي اقتصادي را به طور قابل

) در مطالعه اي به بررسی تاثیر ریسـک سیاسـی بـر دو    Jiang،2019جیانگ و همکاران (
مفهوم سرمایه گذاري مستقیم خارجی و سرمایه گذاري مستقیم خارجی در زیرساخت هـا،  

پرداختند. نتایج تحقیق نشـان   2015 الی 2006بازه زمانی  کشور در حال توسعه در 90راي ب
داد که سرمایه گذاري مستقیم خـارجی در زیرسـاخت هـا، نسـبت بـه ریسـک سیاسـی از        

  حساسیت بیشتري برخوردار است. 
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  معرفی مدل تحقیق .4
عـدم وجـود خشـونت و    - سـی در این تحقیق قصد داریم که به مطالعه اثر تعاملی ثبات سیا

اندازه اقتصاد به صورت همزمان، بر جذب سرمایه گذاري مستقیم خارجی در کشورهاي در 
حال توسعه و توسعه یافته با استفاده از مدل خودرگرسـیون بـرداري چنـد متغیـره تـابلوئی      

)Panel VAR.بپردازیم(  
فـاوت اقتصـادي در   کشور شامل کشورهایی با اندازه هـاي مت  40در تحقیق مزبور تعداد 

کشـور توسـعه    16مورد مطالعه قرار گرفته اند. از این کشورها تعداد 1996- 2018بازه زمانی
دانمارك، نیوزلند، آلمان، کانادا، آمریکا، هلند، سوئیس، اسـترالیا، نـروژ،   یافته و صنعتی شامل 

ر حال توسعه شامل کشور د 24و تعداد  ژاپن، فرانسه، انگلیس، ایتالیا، اسپانیا، اتریش، بلژیک
برزیل، روسیه، هند، چـین، مکزیـک، ترکیـه، ایـران، اکـوادور، ونـزوئلا، مـالزي، پاکسـتان،         
قزاقستان، مغولستان، آذربایجان، ارمنستان، عربستان، عراق، کویت، سنگاپور، امـارات، لیبـی،   

 fixed( مدل اثـرات ثابـت  بررسی شده اند. در مطالعه مزبور از  نیجریه، قطر، آفریقاي جنوبی

effects  استفاده شده که اختلافات و ناهمبستگی میان کشورها را تا حدي لحاظ کند، با ایـن (
مـدل مـورد   حال نتایج با حذف برخی از مقاطع به ظاهر ناهمگن تغییر قابـل تـوجهی ندارد.  

 Panelاستفاده در این تحقیق در قالب رهیافت خود رگرسیون برداري در داده هاي تابلویی (

VAR( :به صورت زیر می باشد  
푌 = 푌 퐴 + 푌 퐴 +⋯+ 푌 퐴 + 푌 퐴 + 푋 훽 + 푢 + 푒  

푖 ∈ {1,2,… , 푁}푡 ∈ {1,2,… , 푇 } 
1)بردار  푌در این مدل  × 퐾):از متغیرهاي وابسته مدل به شرح ذیل است  

lfdلگاریتم سرمایه گذاري مستقیم خارجی :  
psv عدم وجود خشونت- سیاسی: ثبات  
lrg لگاریتم تولید ناخالص داخلی حقیقیبه عنوان شاخصی براي اندازه اقتصاد :  

1)نیز یک بردار  푋همچنین بردار  × 퐿)     از متغیرهاي کنترل (بـرون زا) جهـت افـزایش
  قدرت توضیح دهندگی مدل است و شامل متغیرهاي زیر می باشد:

hci  سرمایه انسانی :  
:fra زیر ساختار  
:exc نرخ ارز رسمی  
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푢  و푒  1)نیز به ترتیب بردارهاي × 퐾)  اثرات ثابت پانل (تابلو) و اجزاي اختلال ویژه
퐾)نیز با ابعاد  퐴تا  퐴هستند. ماتریس هاي  × 퐾)  با ابعـاد    و ماتریس(퐿 × 퐾)   حـاوي

بیـانگر سـال مـی     t بیانگر کشور وiاندیس هايپارامترهاي مدل هستند که برآورد می شوند. 
  باشند.  

عـدم وجـود   - تمامی داده هاي مورد استفاده در ایـن تحقیـق بـه غیـر از ثبـات سیاسـی      
) استخراج گردیده است. داده هـاي مربـوط بـه    World Bankخشونت از آمار بانک جهانی (

عدم وجود خشونت از آمار ارائه شده توسط راهنمـاي بـین المللـی ریسـک     - ثبات سیاسی
 Political Risk( PRS Groupوابسـته بـه   )ICRG )International Country Risk Guideکشوري 

Services( .استخراج شده است  
نیز در نظر گرفته شده است که به صـورت ضـرب   iraمتغیر ضربی همچنین در این مدل 

دو متغیر لگاریتم طبیعی تولید ناخالص داخلی حقیقی به عنوان شاخصی براي اندازه اقتصـاد  
)lrg( و ثبات سیاسی -) عدم وجود خشونتpsv   جهت بررسی اثر تعاملی این دو متغیـر بـر (

  سرمایه گذاري مستقیم خارجی می باشد.  
푖푟푎 = 푙푟푔 ∗ 푝푠푣 

) بـا مشـتق   Panel VARدر تخمین مدل خود رگرسیون بـرداري چنـد متغیـره تـابلویی (    
عـدم  - اد و ثبـات سیاسـی  گیري از دو طرف معادله می توان ضرایب متغیرهاي اندازه اقتص ـ

وجود خشونت را در معادله سرمایه گذاري مستقیم خارجی یافت. به عبارتی تـاثیر ایـن دو   
  گردد. متغیر بر جذب سرمایه گذاري مستقیم خارجی استخراج می

براي کشورهاي توسعه یافته  stataدر نرم افزار  Panel VARنتایج حاصل از تخمین مدل 
عدم وجود خشونت در معادلـه واکـنش   - ضریب ثبات سیاسی ) نشان می دهد که1(جدول 

می باشد. بدین معنا که با نادیـده گـرفتن انـدازه     198سرمایه گذاري مستقیم خارجی مقدار 
عدم وجود خشونت سـبب افـزایش حـدود    - اقتصاد هر یک واحد افزایش در ثبات سیاسی

مت دوم معادلـه  واحدي در لگاریتم سرمایه گذاري مسـتقیم خـارجی مـی شـود. قس ـ     198
عدم وجـود خشـونت   - تخمینی نشان می دهد که با افزایش اندازه اقتصاد، تاثیر ثبات سیاسی

واحد کاهش می یابد و بـه نـوعی    13/14بر جذب سرمایه گذاري مستقیم خارجی به میزان 
عـدم  - بیانگر این موضوع می باشد که در اقتصادهاي توسعه یافته و صنعتی، ثبـات سیاسـی  

خواهد داشت و عاملی چنـدان مـوثر در جـذب    FDIتاثیر کمتري بر جذب  وجود خشونت
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FDI       نخواهد بود. در واقع توسعه یافتگی اقتصـادهاي مزبـور عامـل مسـلط در جـذبFDI 
  خواهد بود. 

휕푙푓푑
휕푝푠푣 = 198 − 14/13	푙푟푔 

  
در  FDIعدم وجود خشونت بر - . واکنش تاثیر اندازه اقتصاد بر میزان اثرگذاري ثبات سیاسی1نمودار

  کشورهاي توسعه یافته

 منبع: یافته هاي تحقیق

عدم وجود خشونت بر جذب سـرمایه  - ) تاثیر ثبات سیاسی1طبق این معادله و نمودار (
عـدم  - مله تعاملی ثبات سیاسیگذاري مستقیم خارجی عددي مثبت می باشد، اما با لحاظ ج

وجود خشونت و اندازه اقتصاد، متوجه می شویم که با افزایش اندازه اقتصاد از میـزان تـاثیر   
ثبات بر جذب سرمایه گذاري خارجی کاسته می شود یعنی انـدازه اقتصـاد تـاثیر ثبـات بـر      

  را تعدیل کرده و کاهش می دهد.   FDIجذب 

 رهاي توسعه یافته . نتایج تخمین مدل براي کشو1جدول

  احتمال Zآماره   خطاي معیار  ضریب برآورد شده  متغیر

푙푟푔 63497/13  404367/3  01/4  000/0  
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푖푟푎 13132/14 -  016589/3  68/4 -  000/0  

푝푠푣 0105/198  78973/41  74/4  000/0  

푙푓푑  1789432/0  0588365/0  04/3  002/0  

푓푟푎  0086218/0 -  0076763/0  12/1 -  261/0  

푒푥푐  2772708/0 -  1067353/0  60/2 -  009/0  

ℎ푐푖  0033759/0 -  0141988/0  24/0 -  812/0  

  ماخذ: یافته هاي تحقیق

به عبارتی نتایج حاصل از تخمین مدل براي کشورهاي توسعه یافته نشان مـی دهـد کـه    
عدم وجود خشونت، لگاریتم تولید ناخـالص داخلـی حقیقـی، متغیـر ضـربی      - ثبات سیاسی

مربوطه و لگاریتم سرمایه گذاري مستقیم خارجی با یک دوره وقفـه داراي اثـري معنـی دار    
عدم وجـود  - به عبارتی در کشورهاي توسعه یافته متغیرهاي ثبات سیاسیمی باشند.  FDIبر 

) بر سرمایه گذاري اثر دارد. iraتوام (ه صورت جداگانه و هم خشونت و اندازه اقتصاد هم ب
متغیرهاي برون زاي وارد شده در مدل از جملـه زیرسـاختار و سـرمایه انسـانی نیـز رابطـه       

 FDIمعنادار با ندارند و فقط نرخ ارز با یک دوره وقفه، داراي رابطه  FDIمعناداري با جذب 
  می باشد.  

غیرهاي الگو نسبت به شوك هاي به وجود آمده در هر یک در ادامه به بررسی واکنش مت
از متغیرها می پردازیم، به طوري که بـا اسـتفاده از توابـع ضـربه واکـنش، اثـر یـک شـوك         
مشخص بر روي متغیر بررسی می گردد و نشان داده می شود که اگـر یـک تغییـر ناگهـانی     

گـر متغیرهـا در طـول دوره    (شوك) در یک متغیر رخ دهد، اثر آن بر روي خود متغیـر و دی 
بـه صـورت    iraهاي مختلف چه مقدار خواهد بود. در مدل مورد مطالعه چون متغیر ضربی 

حاصل ضرب تعاملی است، لذا به عنوان متغیر درونزا که مباحث مرسوم توابع ضربه واکنش 
 براي آن قابل اجرا می باشد وارد مدل نشده، بلکه به شکل متغیـري برونـزا در مـدل لحـاظ    

  شده؛ به همین جهت توابع ضربه واکنش در قالب ضرایب تکاثر پویا محاسبه شده است. 
) بایـد توجـه داشـته    2در نمودارهاي ضربه واکنش براي کشورهاي توسعه یافته(شـکل  

باشیم که هر سه نمودار باید توأمان و در ارتباط با هم مورد بررسی قرار گیرند. طبق نمـودار  
دارد، بدین معنـا کـه بـا وارد     FDIوجود خشونت تاثیري مثبت بر عدم - (الف) ثبات سیاسی
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شدن شوك ثبات سیاسی، سرمایه گذاري مستقیم خارجی در ابتدا افزایش زیادي داشته، امـا  
به سرعت و پس از گذشت دو دوره این افزایش تعدیل و بعد از گذشت ده دوره میـرا مـی   

  شود و کاملاً از بین می رود. 
  

  (الف)                                              (ب)      

  
                              (ج)

در کشورهاي توسعه  نسبت به شوك هاي وارد شده از طرف متغیرهاي توضیحی FDI. واکنش 2نمودار
 یافته

 منبع: یافته هاي تحقیق
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در نمودار (ب) نیز افزایش اندازه اقتصاد در ابتدا باعث افزایش چشمگیر سرمایه گذاري 
مستقیم خارجی می شود اما باز هم پس از گذشت دو دوره شدیداً کاهش یافته و بعد از ده 
دوره کاملاً از بین می رود. نمودار (ج) هم نشان می دهد که با افزایش انـدازه اقتصـاد تـاثیر    

- کاهش می یابد، یعنی تاثیر ثبات سیاسـی  FDIعدم وجود خشونت بر جذب - ثبات سیاسی
با تغییر انـدازه اقتصـاد از تفریـق ارقـام نمـودار (ج) از (الـف)        FDIعدم وجود خشونت بر 

  بدست می آید.  
براي نمونه کشورهاي در حال توسعه (جـدول   Panel VARنتایج حاصل از تخمین مدل 

مـی باشـد. ضـریب     FDIداراي رابطه معنادار با جذب  iraی ) نشان می دهد که متغیر ضرب2
عدم وجود خشونت در معادله واکنش سرمایه گذاري مستقیم خارجی مقـدار  - ثبات سیاسی

می باشد. بدین معنا که با نادیده گرفتن اندازه اقتصاد هر یک واحد افـزایش در ثبـات    84/9
لگـاریتم سـرمایه گـذاري    واحـدي در   9عدم وجود خشونت سبب افزایش حدود - سیاسی

مستقیم خارجی می شود. قسمت دوم معادله تخمینی نشان می دهد کـه بـا افـزایش انـدازه     
عدم وجود خشونت بر جذب سرمایه گذاري مستقیم خارجی به - اقتصاد، تاثیر ثبات سیاسی

واحد کاهش می یابد که این ضریب در مقایسه با نمونه کشورهاي توسعه یافتـه   07/1میزان 
ار بسیار کمی می باشد و به نوعی بیانگر این موضوع مـی باشـد کـه در اقتصـادهاي در     مقد

خواهـد   FDIعدم وجود خشونت تاثیر قابل تـوجهی بـر جـذب    - حال توسعه ثبات سیاسی
  داشت. 

휕푙푓푑
휕푝푠푣 = 9/84− 1/07푙푟푔 
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در  FDIعدم وجود خشونت بر - . واکنش تاثیر اندازه اقتصاد بر میزان اثرگذاري ثبات سیاسی3نمودار

  کشورهاي در حال توسعه

  منبع: یافته هاي تحقیق

عدم وجود خشونت بـر جـذب   - ) باز هم تاثیر ثبات سیاسی3طبق این معادله و نمودار (
ا افزایش اندازه اقتصـاد از میـزان   سرمایه گذاري مستقیم خارجی عددي مثبت می باشد، اما ب

عدم وجود خشونت  بر جذب سرمایه گذاري خارجی کاسته مـی شـود   - تاثیر ثبات سیاسی
  را تعدیل کرده و کاهش می دهد.      FDIیعنی اندازه اقتصاد تاثیر ثبات سیاسی بر جذب 

ثبـات  نتایج حاصل از تخمین مدل نشان می دهد کـه در کشـورهاي در حـال توسـعه،     
 FDIعدم وجود خشونت و اندازه اقتصاد به تنهایی داراي اثري معنی دار بر جـذب  - سیسیا

نمی باشند، در حالی که متغیر ضربی یا به عبارتی اثر تعاملی این دو متغیر به صورت توامان، 
می باشد. همچنین متغیر سرمایه گذاري مستقیم خارجی  FDIداراي تاثیر معنی دار بر جذب 

متغیرهاي برون زاي وارد شده در مدل از جملـه  اثرگذار است.  FDIوقفه بر نیز با یک دوره 
ندارند و فقط سرمایه انسانی با یـک   FDIزیرساختار و نرخ ارز نیز رابطه معناداري با جذب 

  می باشد.  FDIدوره وقفه، داراي رابطه معنادار با 
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 . نتایج تخمین مدل براي کشورهاي در حال توسعه 2جدول

  احتمال Zآماره   خطاي معیار  ضریب برآورد شده  متغیر

푙푟푔 4927295/0  569404/0  87/0  387/0  

푖푟푎 07872/1 -  5330724/0  02/2 -  043/0  

푝푠푣 841378/9  605801/7  29/1  196/0  

푙푓푑  8398952/0  0719727/0  67/11  000/0  

푓푟푎  0059198/0 -  0102283/0  58/0 -  563/0  

푒푥푐  0000685/0  0000509/0  35/1  178/0  

ℎ푐푖  0293603/0 -  0096955/0  03/3 -  002/0  

  ماخذ: یافته هاي تحقیق

) 4در ادامه نمودارهاي ضربه واکـنش مربـوط بـه کشـورهاي در حـال توسـعه (شـکل        
بررسی می شوند. باز هم هر سه نمودار باید در ارتباط با هم تفسیر گردند. در نمودار (الف) 

دارد، یعنی با وارد شدن شـوك ثبـات    FDIعدم وجود خشونت تاثیر مثبت بر - ثبات سیاسی
ه گذاري مستقیم خارجی در ابتدا افزایش زیادي داشته، عدم وجود خشونت، سرمای- سیاسی

اما به تدریج کاهش می یابد و پس از گذشت ده دوره بـه طـور کامـل از بـین مـی رود. در      
نمودار (ب) نیز افزایش اندازه اقتصـاد در ابتـدا باعـث افـزایش چشـمگیر سـرمایه گـذاري        

ج مستهلک مـی گـردد و پـس از    مستقیم خارجی می شود اما در مراحل بعد این اثر به تدری
گذشت ده دوره به طور کامل میرا می شود. نمودار (ج) هم نشان می دهـد کـه بـا افـزایش     

عدم وجود خشونت بـر جـذب سـرمایه گـذاري مسـتقیم      - اندازه اقتصاد تاثیر ثبات سیاسی
یـق  با تغییر انـدازه اقتصـاد از از تفر   FDIخارجی کاهش می یابد، یعنی تاثیر ثبات سیاسی بر 

ارقام نمودار (ج) از (الف) بدست می آید. پس نمودار (ج) به معناي اثر منفی اندازه اقتصـاد  
عدم وجود خشونت نمی باشد، بلکه نشان می دهـد انـدازه اقتصـاد از اثـر     - یا ثبات سیاسی

  کم می کند. FDIثبات سیاسی بر 
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  (الف)                                        (ب)       

  
  (ج)                                     

در کشورهاي در حال   نسبت به شوك هاي وارد شده از طرف متغیرهاي توضیحی FDI.واکنش 4شکل
 توسعه

 منبع:یافته هاي تحقیق

با مقایسه نمودارهاي ضـربه واکـنش هـر دو نمونـه مـورد مطالعـه درمـی یـابیم کـه در          
 FDIعدم وجود خشـونت بـر جـذب    - کشورهاي توسعه یافته تا دو دوره تاثیر ثبات سیاسی

بسیار شدید است و همچنین تا دو دوره تاثیر کاهشی اندازه اقتصاد بر میـزان ضـریب تـاثیر    
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میزان خودش می باشد یعنی در کشورهاي توسعه یافتـه   در شدیدترین FDIثبات سیاسی بر 
عدم وجود خشونت و اندازه اقتصاد بسـیار سـریع تـر از کشـورهاي در     - تاثیر ثبات سیاسی

حال توسعه است. زیرا کشورهاي در حال توسعه بـه جـز ثبـات سیاسـی و انـدازه اقتصـاد       
  موثر است.   FDIمشکلات قوي تر دیگري دارند که طی زمان بر 

  
  نتیجه گیري . 5

روند جذب سرمایه گذاري مستقیم خارجی در کشورهاي جهان یکسان نمی باشد، این امـر  
به گونه اي است که کشورهاي توسعه یافته به مراتب از سـرمایه گـذاري مسـتقیم خـارجی     
بیشتري برخوردار می گردند. شناسایی عوامـل مـوثر بـر جریـان سـرمایه گـذاري مسـتقیم        

بین المللی، شامل هر دو گروه کشـورهاي توسـعه یافتـه و در حـال      خارجی در یک گستره
توسعه، می تواند براي برنامه ریزي و سیاستگذاري کشورها جهت نیـل بـه رشـد اقتصـادي     

  موثر و مفید باشد.
عدم وجود خشونت و اندازه اقتصـاد  - در این تحقیق، به بررسی اثر تعاملی ثبات سیاسی

خارجی در دو نمونه شامل کشـورهاي توسـعه یافتـه و در    بر جذب سرمایه گذاري مستقیم 
  .حال توسعه پرداختیم

در نمونه اول که شامل کشورهاي توسعه یافته می باشد نتـایج حاصـل از تخمـین مـدل     
Panel VAR   در معادله واکنش سرمایه گذاري مستقیم خارجی، بیانگر این موضوع است کـه

 FDIوجود خشونت تـاثیر کمتـري بـر جـذب     عدم - در این گروه از کشورها، ثبات سیاسی
نخواهد بود. ضرایب معنی داري مربـوط   FDIخواهد داشت و عاملی چندان موثر در جذب 

عـدم وجـود   - به معادله در کشورهاي توسعه یافته نشان می دهد که متغیرهاي ثبات سیاسی
جـذب  ) بـر  iraخشونت و اندازه اقتصاد هم به صورت جداگانه و هم به صـورت توأمـان (  

سرمایه گذاري مستقیم خارجی اثر دارد. همچنین از میان متغیرهاي برون زاي وارد شـده در  
نـدارد و فقـط نـرخ ارز     FDIمدل نیز زیرساختار و سرمایه انسانی رابطه معناداري با جـذب  

می باشد. نمودارهاي ضربه واکنش نیز نشان می دهند با افـزایش   FDIداراي رابطه معنادار با 
  کاهش می یابد.   FDIعدم وجود خشونت بر جذب - اقتصاد تاثیر ثبات سیاسیاندازه 

در نمونه دوم که شامل کشورهاي در حال توسعه می باشد نتایج حاصل از تخمین مدل 
عـدم  - در معادله واکنش سرمایه گذاري مستقیم خارجی نشان می دهـد کـه ثبـات سیاسـی    

داشـت و عـاملی مهـم در جـذب     خواهد  FDIوجود خشونت تاثیر قابل توجهی بر جذب 
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عـدم  - سرمایه خارجی خواهد بود، اما با افزایش اندازه اقتصاد از میزان تـاثیر ثبـات سیاسـی   
وجود خشونت بر جذب سرمایه گذاري خـارجی کاسـته مـی شـود. ضـرایب معنـی داري       

عـدم وجـود   - ثبات سیاسیمربوط به معادله در کشورهاي در حال توسعه نشان می دهد که 
نمی باشند، در حالی  FDIاندازه اقتصاد به تنهایی داراي اثري معنی دار بر جذب خشونت و 

که متغیر ضربی یا به عبارتی اثر تعاملی این دو متغیر به صورت توامان، داراي تاثیر معنی دار 
متغیرهـاي بـرون زاي وارد شـده در مـدل نیـز      می باشـد. همچنـین از میـان     FDIبر جذب 

ندارنـد و فقـط سـرمایه انسـانی داراي      FDIابطه معناداري با جـذب  زیرساختار و نرخ ارز ر
می باشد. نمودارهاي ضربه واکنش نیز نشان می دهنـد کـه بـا افـزایش      FDIرابطه معنادار با 

عدم وجود خشونت بـر جـذب سـرمایه گـذاري مسـتقیم      - اندازه اقتصاد تاثیر ثبات سیاسی
  کم می کند. FDIثبات سیاسی بر  خارجی کاهش می یابد یعنی اندازه اقتصاد از اثر

با مقایسه نمودارهاي ضـربه واکـنش هـر دو نمونـه مـورد مطالعـه درمـی یـابیم کـه در          
 FDIعدم وجود خشـونت بـر جـذب    - کشورهاي توسعه یافته تا دو دوره تاثیر ثبات سیاسی

 بسیار شدید است و همچنین تا دو دوره تاثیر کاهشی اندازه اقتصاد بر میـزان ضـریب تـاثیر   
در شدیدترین میزان خودش می باشد یعنی در کشورهاي توسعه یافتـه   FDIثبات سیاسی بر 

عدم وجود خشونت و اندازه اقتصاد بسـیار سـریع تـر از کشـورهاي در     - تاثیر ثبات سیاسی
حال توسعه است. زیرا کشورهاي در حال توسعه بـه جـز ثبـات سیاسـی و انـدازه اقتصـاد       

پس نتایج تحقیق حـاکی از  موثر است.  FDIطی زمان بر  مشکلات قوي تر دیگري دارند که
عدم وجود خشونت تاثیر گذاري کمتري بر - آن است که در اقتصادهاي بزرگ ثبات سیاسی

جذب سرمایه گذاري مسـتقیم خـارجی دارد، حـال آنکـه در اقتصـادهاي کوچـک، ثبـات        
ري بیشتري عدم وجود خشونت بر جذب سرمایه گذاري مستقیم خارجی تاثیر گذا- سیاسی
 دارد. 
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