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EXTENDED ABSTRACT 

Background and Objectives: In today's world, there are various contracts 

and legal frameworks for commercial economic activities. One of the most 

important frameworks in this field is economic and financial agreements.  

These agreements provide regulations and guarantees for those private 

companies that pursue economic activities or specifically foreign direct 

investment. When a company or an individual wants to do business or invest 

in another country, there is always a risk that the funds will be nationalized 

or confiscated in some way by the host country. In order to protect economic 

agents/investors and in order to support economic activities, most countries 

sign economic and financial agreements.  Logically, these agreements should 

be part of trade agreements, but they are usually implemented following a 

bilateral/multilateral or regional agreement between two/several countries. 

Therefore, most of the countries use Financial economic agreements to 

support and protect the rights of companies during their economic activities 

in other countries, while less developed countries conclude agreements with 

the intention of attracting more foreign economic activities and gaining a 

greater share in the competitive environment. Therefore, due to the 

importance of Financial economic agreements, the present research was 

considered with the aim of investigating the interactions between the rigidity 

and Rigidity of Financial economic agreements, the instability of the political 

system, and the Ownership structure. 

Materials and Methods: Data related to economic activities in the year 2022 

for the period 2019 to 2022 multinational companies with an average of 4 

new foreign investments per year were selected and collected with a final 

number of N = 116 and analyzed using paired logistic regression. 

Results: Regression was estimated in four models. In the first model, the 

three variables of instability of political system (PI), strength of treaties 

(TSTR) and PI * TSRT are not considered and without considering these 

three variables, only two variables of economic activity laws and population 

have a significant effect. In the second model, among the three main 

variables, only the variable of political system instability (PI) was included 

in the model, and its effect alone is not significant (Table 3, Model 2). 
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However, again, the two variables of laws of economic activities and 

population are significant.  In the third model, among the three main 

variables, only the variable of the strength of traders' economic agreements 

(TSTR) has been entered into the model, and again, statistically, the effect of 

the strength of financial economic agreements is not significant (model 3). 

However, again, the effect of two variables, laws of economic activities and 

population, are significant.  In the fourth model, all three variables of political 

system instability (PI), strength of economic and financial agreements 

(TSTR) and interactive variable PI * TSRT have been entered into the model. 

Again, the two variables of laws of economic activities and population have 

a significant effect in this model. In addition, the interactive effect of PI * 

TSRT has become statistically significant, but the two variables of instability 

of the political system (PI) and strength of economic and financial agreements 

(TSTR) are not significant. Therefore, the interactive effect in model 4 shows 

that with the increase in the instability of the political system, very strict 

economic and financial agreements reverse the preference of multinational 

companies for minority ownership and make it more likely that multinational 

companies choose majority ownership. At higher levels of instability of the 

political system, greater strength in economic and financial agreements 

increases the possibility of increasing the choice of multinational companies 

from stocks. In other words, it is clear that stricter economic and financial 

agreements with increasing instability of the political system encourage 

multinational enterprises to choose majority ownership instead of minority 

ownership. Finally, by replacing the instability of the political system with 

two other indicators of political uncertainty in the host country, 

supplementary tests were conducted as follows:  The instability of the 

political system has been replaced by Henize's Political Constraints Index 

(POLCON). For the political system instability variable, global governance 

indicators were used by reversing the political restrictions (POLCON-1). The 

Political Constraints Index (POLCON) captures a different aspect of a 

country's level of political stability, i.e., the probability of political 

tolerance/stability by directly measuring the feasibility of policy change 

based on the structure of the country's political institutions (e.g., the number 

of veto points). which evaluates the complex relationship between the 

number of attempts to change and the degree of restriction in the policy 

making of the legislative and executive powers.  Equilibrium at all levels 

increases the possibility of policy change, thereby reducing the level of 

political constraints and increasing the capacity to draw conclusions from the 

government. Possible scores for the final measure of political constraints 

range from zero (most dangerous) to one (most restrictive). This measure was 

reversed (POLCON-1) to be consistent with the original test and a negative 

sign on the POLCON-1 coefficient is expected as a direct effect and a positive 

sign for the interaction term. Using economic freedom (inverse), an 

additional robustness test was implemented. 

 

Conclusion:  The instability of the political system and the rigidity/stringency 

of Financial economic agreements in a non-interactive way did not have a 

significant effect on the choice of affiliated ownership, but in an interactive 

mode, with the increase in the instability o the political system, the economic 

and Financial /commercial agreements reversed the priorities of multinational 

companies in order to choose Majority ownership replaces minority 

ownership. At higher levels of instability of the political system, the more 

decisive rigidity of Financial economic agreements increases the possibility 

of increasing the choice of multinational companies from stocks. The rigidity 

of Financial economic agreements moderates the relationship between 
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political system instability and the choice of affiliate ownership and 

encourages MNEs to choose majority rather than minority ownership. 

Finally, The multi-level nature of the environment of business economic 

activities shows that international multinational companies should consider 

different ownership arrangements under different conditions of instability of 

the political system, while balancing risks/risks and possible benefits. Strict 

economic and financial agreements are effective in providing a credible 

commitment against expropriation and providing a reassuring power that 

allows majority ownership by multinational corporations in host countries at 

higher levels of political system instability. Therefore, the design of a risk 

mitigation structure at the international level affects how firms view a 

potentially unstable environment at the national level . In today's competitive 

world, one of the ways to achieve higher economic growth is to enter global value 

chains, and one of the factors affecting the participation of global value chains 

will be the increase in the number of multilateral economic and financial treaties 

between countries. 
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یدهچک عات مقاله  لااط   

و حفاظت از حقوق   یتحما  یبرا  یمال  یاقتصاد  های یمانامروزه اکثر کشورها از پ  :سابقه و هدف

کمتر    یکشورها  یکهدر حال  کنند،ی کشورها استفاده م  یگردر د  یاقتصاد  یتها، هنگام فعالشرکت 

در    یشتر و کسب سهم ب  یخارج   یاقتصاد  هاییت فعال  یشتر را به قصد جذب ب  هایمان پ  یافتهتوسعه  

حاضر با هدف    یقتحق  ی،مال   ی اقتصاد  هاییمان پ  یت اهم  یل. لذا به دلکنندی م  منعقد   یرقابت  یفضا

در    یتو ساختار مالک  یاسیعدم ثبات نظام س  ی،مال  یاقتصاد  هاییمان تعاملات استحکام پ  یبررس

 نظر گرفته شد.  

  ی هابنگاه  1401تا    1398دوره    ی برا  1401در سال    یاقتصاد  هاییت مربوط به فعال  یهاداده  روش:

  ی آورانتخاب و جمع   116در سال به تعداد    یدجد  یخارج  گذارییهسرما  4متوسط    یدارا  یتیملچند

 قرار گرفت.  یلمورد تحل یزوج یکلجست  یونو با استفاده از رگرس یدگرد

 یرتاث  یرتعاملیبه صورت غ  یمال  یاقتصاد  هاییمانپو استحکام    یاسیعدم ثبات نظام س  :هایافته

مالک  دارییمعن ساختار  تعامل  یتبر  حالت  در  اما  افزا  ینداشته  س  یشبا  نظام  ثبات   یاسی،عدم 

اولو  یمال  یاقتصاد  هاییمانپ به معکوس کردن  انتخاب    یتیملچند  یهابنگاه  هاییت اقدام  جهت 

استحکام    یاسی،. در سطوح بالاتر عدم ثبات نظام سنمایدی م  یتاقل  یتمالک  یبه جا  یتاکثر  یتمالک

 یشاز سهام را افزا  یتیملچند   یهاانتخاب بنگاه  یشاحتمال افزا  ی، مال  یاقتصاد  هاییمانتر پقاطع

را   یتمالک  تارو ساخ  یاسیعدم ثبات نظام س  ینرابطه ب  ی،مال  یاقتصاد  های یمانپکام  . استحدهد یم

انتخاب  یتاقل  یرا به جا یت اکثر  یت تا مالک  کندی م یبرا ترغ  یتیملچند   یهاو بنگاه   کندی م یلتعد

  ی هاکه بنگاه  دهدی نشان م  یتجار  یاقتصاد  هاییت فعال  یطاز مح  ی چند سطح  یتماه  یتکنند. در نها

خطرات/ر  ید با  المللی،ینب  یتیملچند کردن  موزون  مزا   هایسک ضمن    یدات تمه  ی،احتمال  یای و 

   .یرندرا در نظر بگ یاسیمختلف عدم ثبات نظام س یطتحت شرا یتمختلف مالک

و   یتدر ارائه تعهد معتبر در برابر سلب مالک  یرانهگسخت  یمال   یاقتصاد  معاهدات   :گیرییجه نت

امکان مالک  یبخش  ینانقدرت اطم  ینتأم بنگاه  یتاکثر  یتکه    ی در کشورها  یتیملچند  یهاتوسط 

ساختار    یک  یطراح  ینرا دارد، مؤثر است. بنابرا  یاسیدر سطوح بالاتر عدم ثبات نظام س  یزبانم

در   یاحتمال  یدارناپا   یطمح  یکها در  ه بنگاهمشاهد  یبر چگونگ  المللیینک در سطح بیسکاهش ر
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بالاتر    یبه رشد اقتصاد  یابیدست  یرهایاز مس  یکیامروز،    یرقابت  یایدر دن  .گذاردی م  یرتأث  ی سطح مل

زنج به  که    یارزش جهان  هاییرهورود  زنج  یکیبوده  مشارکت  بر  مؤثر  عوامل  ارزش    هاییرهاز 

 کشورها خواهد بود.  ینچندجانبه ب یادو یمال یاقتصاد تعداد معاهدات  یشافزا ی،جهان

مجله  ی.  خارج  یاقتصاد  یهادر جذب ارزش  ی؛ راهبردیمال  یاقتصاد  معاهدات(.  1403)  .صطفیم  ،حیدری هراتمه  استناد: 

 . 117 -97 ،(3)1  ،مدیریت زنجیره ارزش راهبردی
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  مقدمه. 1
اقتصادی تجاری وجود دارد. یکی از مهمترین    هایهای حقوقی مختلفی برای فعالیتدر جهان امروز قراردادها و چهارچوب

معاهداتچهارچوب زمینه،  این  در  پیمان  اقتصادی  ها  این  است.  تضمین مالی  و  مقررات  از  ها،  دسته  آن  برای  را  هایی 

  . گذاری مستقیم خارجی هستندهای اقتصادی یا بطور خاص سرمایهکند که در پی فعالیتهای خصوصی فراهم میشرکت

گذاری کند، همیشه  خواهد در کشوری دیگر فعالیت اقتصادی تجاری یا سرمایهیک شرکت و یا یک فرد می  زمانی که

برای حفاظت از  .  ای  مورد مصادره کشور میزبان قرار گیردها ملی شود و یا به گونهاین ریسک وجود دارد که سرمایه

مالی به    اقتصادی  ای اقتصادی، بیشتر کشورها، معاهداته گذاران و در راستای حمایت از فعالیتعاملین اقتصادی/سرمایه

جانبه یا  ها منطقاً باید بخشی از قراردادهای تجاری باشند ولی معمولاً در پی یک پیمان دو/چندرسانند. این پیمانامضا می

د امضا کرده باشند، این  آیند. البته اگر دو کشور با هم توافقنامۀ تجارت آزا ای میان دو/چند کشور به اجرا در میمنطقه

گذاری و تجارت  های پیش از جنگ جهانی دوم مسائل مربوط به سرمایهها خواهد شد. در سالتوافقنامه جایگزین پیمان

گرفت. اما در نیمه دوم قرن بیستم و با افزایش روابط تجاری میان  ها مودت، بازرگانی و دریانوردی جای میدر ذیل پیمان

اق  به گونهتصادی/سرمایهکشورها، عاملین  ای  تعریف کنند که در مقابل  گذاران تلاش کردند تا حقوق و منافع خود را 

شرکت کردن  ملی  )همچون  دولتی  تضمین اقدامات  شرکت(  یک  مصادره  یا  و  صنایع  و  کنند. ها  دریافت  را  لازم  های 

ها مقرارات و جزئیات مربوط به تجارت  این پیمانهایی دارند اما در بیشتر  گذاری با هم تفاوتمعاهدات دو/چندجانبه سرمایه

المللی هم  های بین شود. به مرور زمان رویههای درگیر در معاملات مشخص میخارجی و نیز حقوق کشورها و شرکت

گذاران دلایل ها مشخص شده و مورد پذیرش قرار گرفته است. عاملین اقتصادی/سرمایهبرای یک دست کردن توافقنامه

گذاران خواستار  گذاری دارند. در واقع بیش از آنکه عاملین اقتصادی/سرمایهها دوجانبه سرمایهبرای عقد پیمانمختلفی  

باشند، خواستار وجود مکانیزمتعریف جزئیات سرمایه میزبان،  گذاری  با کشور  بروز اختلاف  تا در صورت  هایی هستند 

مالی اگر یک فرد یا شرکت   اقتصادی  ه باشند. با استفاده از معاهداتگیری از مراجعی خارج از آن کشور را داشتامکان بهره

دادگاهسرمایه به  که  نیست  لازم  باشد،  داشته  شکایت  اقدامی  به  نسبت  میگذاری  و  کند  مراجعه  محلی  از  های  تواند 

بین  بین میانجیگری  مرکز  عمل  حوزۀ  در  معمولاً  اختلافات  این  حل  گیرد.  بهره  والمللی  حل  اختلافات    المللی  فصل 

میسرمایه قرار  می  .گیردگذاری  یافته  توسعه  صنعتی  معاهداتکشورهای  از  دو/چند  اقتصادی  توانند  و  مالی  جانبه 

. از  گذاری در بازارهای نامشخص استفاده کنندهای خود هنگام سرمایه( برای محافظت از حقوق شرکت1BITای) منطقه

نوظهور   منطقهمالی دو/چند  اقتصادی  معاهداتطرف دیگر، کشورهای در حال توسعه و  امضا میای  جانبه و  تا  را  کنند 

فعالیت اقتصادی/سرمایهبتوانند  خارجی) های  مستقیم  فعالیت2FDIگذاری  از  سهمی  برای  و  کنند  جذب  را  های  ( 

  اقتصادی   معاهداتند. عدم ثبات نظام سیاسی در کشورهای میزبان  گذاری مستقیم خارجی جهان رقابت کناقتصادی/سرمایه

( و حمایت  3MNEsملیتی)های چندرا بعنوان منبع اطلاعاتی در مورد نجات و درمان بنگاهای  جانبه و منطقهمالی دو/چند

ارائه  میای  و منطقهجانبه  مالی دو/چند  اقتصادی  معاهداتکند. محققان معتقدند که  های آنها مفید میاز دارایی با  توانند 

گذاران خارجی، عدم ثبات نظام سیاسی را  المللی از حقوق عاملین اقتصادی/سرمایهحمایت حقوقی معتبر و قابل اجرای بین 

  معاهدات گذاری خارجی، های اقتصادی/سرمایهکاهش دهند. شواهد روزافزونی وجود دارد مبنی بر اینکه حضور فعالیت

 
1. Bilateral Investment Treaty  =  )BIT ) 

2. Foreign Direct Investment  =  ( FDI ) 

3. Multinational Enterprises = ( MNEs )   



 حیدری هراتمه  مصطفی                                                                  ی خارج یاقتصاد یهادر جذب ارزش  ی؛ راهبرد ی مال ی اقتصاد معاهدات 

103 

 

های میزبان  کند و احتمال اینکه دولتمیو به سمت انعقاد آن هدایت     را ترغیب ای  جانبه و منطقهدو/چند  مالی   اقتصادی

بنگاهدر سیاست اینحال، تحقیقات در این مورد  دهد  ملیتی شرکت کنند، کاهش میهای چندهای غیرمفید/مضر برای  با 

مح آن،  از  پس  است.  داشته  همراه  به  متناقضی  و  مختلط  محتوای  نتایج  تأثیر  چگونگی  مالی    اقتصادی  معاهداتققان، 

منطقهدو/چند و  اقتصادی/سرمایهفعالیتدر  ای  جانبه  مستقیم خارجی  های  دادند. گذاری  قرار  انتقاد  مورد  را  در کشورها 

محتوای   و  طراحی  چگونگی  که  سؤال  این  به  پاسخ  دو/چند  اقتصادی  معاهداتمتأسفانه،  منطقهمالی  و  بر ای  جانبه 

( ارائه نشده است. شواهد  1IBالمللی)تأثیر دارند یا خیر، هنوز توسط تحقیقات تجارت بین ملیتی  های چندبنگاههای  استراتژی

با استراتژی ورود به بازار  ای  جانبه و منطقهمالی دو/چند  اقتصادی  معاهداتجربی کمی درباره چگونگی ارتباط قوانین  ت

استراتژیملیتی  های چندبنگاه در زمینه تجارت  ملیتی  های چندبنگاههای  وجود دارد. تحقیقات در مورد عوامل مؤثر در 

ملیتی  های چندبنگاهالمللی سازی  در سطح کشور تأثیر دارد که بر تصمیمات بین   المللی عمدتاً بر سایر شرایط نهادیبین 

گذاری مستقیم خارجی  های اقتصادی/سرمایهفعالیتهای قانونی هایی از این موارد شامل: محدودیتگذارد. نمونهتأثیر می

کیت و تأثیر فاصله نهادی بین کشور و  در انتخاب مالملیتی  های چندبنگاهچگونگی پیشرفت نهادی با    در کشور میزبان،

المللی  های بین در مورد استراتژیالمللی  تجارت بین باشد. ادبیات  گذاری مشترک میگیری سرمایهکشور میزبان در شکل

در مطالعات نظری یا تجربی    مالی  اقتصادی  معاهدات  IIAs)2(المللیگذاری بین های سرمایهبه طور کلی شامل توافقنامه

بر رفع    شود. اخیراً تمرکز روی چند سطح از فضای سیاسی در مطالعات ورود به بازار مورد توجه قرار گزفته است که نمی

به عنوان یک عامل تعیین کننده  المللی  گذاری بین های سرمایهتوافقنامهشکاف مذکور و بر تحقیقات حاکی از محتوای  

اقتصافعالیت مستقیم خارجی  دی/سرمایههای  استحکام  گذاری  تاثیر  به طور خاص،  مالی    اقتصادی  معاهداتتأکید دارد. 

جانبه و  مالی دو/چند  اقتصادی  معاهداتای در انتخاب مالکیت مورد بررسی قرار گرفته و استحکام  جانبه و منطقهدو/چند

گذاران کشور امضا کننده در برابر  قانونی از عاملین اقتصادی/سرمایهها به طور  ای به عنوان میزانی که مقررات پیمانمنطقه

مالی از نظر نوع سلب مالکیت احتمالی) مستقیم    اقتصادی  شود. برخی معاهداتکند، تعریف میسلب مالکیت محافظت می

حل اختلافات، جبران    پذیری سازوکارهایگذاران خارجی نسبت به انعطافو یا غیر مستقیم( از عاملین اقتصادی/سرمایه

مالی همچنین از نظر اینکه آیا    اقتصادی  کنند. معاهداتخسارت سلب مالکیت و سایر مقررات سلب مالکیت محافظت می

  اقتصادی   دهند، متفاوت است. استحکام معاهداتالمللی حل اختلافات را میآنها اجازه حل اختلاف از طریق مرکز بین 

محیط از  مهم  جنبه  یک  بین   مالی  گستردهسازمانی  میالمللی  هدایت  را  مالکیت  ساختار  که  است  در  تر  ویژه  به  کند، 

مالی    اقتصادی  کشورهایی که عدم ثبات نظام سیاسی وجود دارد. در این تحقیق استدلالی در مورد تأثیر استحکام معاهدات

ا استفاده از تئوری نهادی و بینشهای اخیر از  شود. بدر ساختار مالکیت تحت سطوح مختلف عدم ثبات نظام سیاسی ارائه می

بین  اقتصاد سیاسی  به  مربوط  معاهدات3IPEالمللی)تحقیقات  استحکام  تأثیر   ، مالکیت فرض    اقتصادی  (  بر ساختار  مالی 

بین می ادبیات موجود در مورد استراتژی  به  (توضیح  1از دو طریق  ملیتی  های چندبنگاهالمللی سازی  شود. تحقیق حاضر 

بین عناصر طراحی) استحکام معاهدات بین   اقتصادی  پیوندهای  المللی)بر خلاف نظام  مالی(  یک توافق نهادی در سطح 

( بررسی تأثیر استحکام  معاهدات  2و  ملیتی  های چندبنگاهالمللی  نهادی داخلی در مرزهای یک کشور( و استراتژی بین 

کند  المللی و شرایط سطح کشور، کمک میبا درک تأثیر استحکام  نهادهای بین   ملیتی،ای چندهبنگاهاقتصادی در انتخاب  

 
1. International Business = (IB) 

2. International Investment Agreements  = (IIAs) 

3. International Political Economy = (IPE) 



 1403زمستان ، 3 شماره، 1دوره   مدیریت زنجیره ارزش راهبردی مجله 

104 

 

محققان معتقدند که تأثیر شدیدی در عدم   های کشور میزبان متفاوت است.زیرا سطح عدم ثبات نظام سیاسی در محیط

ه عدم اطمینان بیشتر باشد، احتمال دارد  ثبات نظام سیاسی کشور میزبان در انتخاب تملک فرعی در کشور وجود دارد. هرچ 

اقلیت را بر خلاف مالکیت اکثریت یا یک شرکت تابعه  های چندگذار شرکتکه عامل اقتصادی/سرمایه ملیتی مالکیت 

مالی    اقتصادی  کاملًا متعلق انتخاب کند. با توجه به مطالب ذکر شده هدف تحقیق بررسی تاثیر تعدیل استحکام معاهدات

مساله اصلی ای بر رابطه بین عدم ثبات نظام سیاسی و ساختار مالکیت درنظر گرفته شد و متناطر با آن جانبه و منطقهدو/چند

ای بر  جانبه و منطقهمالی دو/چند  اقتصادی  تحقیق در قالب سوال تحقیق عبارتست از اینکه: آیا تعدیل استحکام معاهدات

تحقیق و   در ادامه فرایند تحقیق ابتدا چارچوب نظریمالکیت تاثیر دارد یا خیر؟    رابطه بین عدم ثبات نظام سیاسی و ساختار

شود و در نهایت  های تحقیق توصیف میتحلیل مدل و شناسی تحقیق و تجزیهشود. سپس روشها ارائه میتبیین فرضیه

 شوند.های متناظر ارائه می نتایج و بحث 

 ادبیات موضوع و پیشینه تحقیق  .2

 عدم ثبات نظام سیاسی و ساختار مالکیت .1-2

انتخاب مالکیت در کشور وجود دارد. هرچه    محققان معتقدند که عدم ثبات نظام سیاسی تأثیر زیادی در  کشور میزبان 

مالکیت  مالکیت اقلیت را بر خلاف  ملیتی  های چندبنگاهگذار  ثباتی بیشتر باشد، احتمال دارد که عامل اقتصادی/سرمایهبی

(. به این دلیل که  کشوری که دارای یک  24:  2011،  1توبین، آکرمن اکثریت یا یک شرکت تابعه کاملًا متعلق انتخاب کند)

محیط   در  را  اعتماد  و  اجرا  را  شفاف  ثبات،  با  قانونی  بنیادی  قوانین  یعنی  است،  قوی  نظارتی  نهادی  محیط 

تواند  دهد، میهای اقتصادی که در مرزهای آن رخ میای  که فعالیت، به گونهکندگذاری کشور ایجاد میاقتصادی/سرمایه

ها  های با ثبات نظام سیاسی،  دولتتوان در یک دادگاه قانونی فعال دنبال کرد. در محیطهمچنین متخلفین را می  .شکوفا شود 

تأثیر  ملیتی  های چندبنگاهروی استراتژی    آمیز دارند که ممکن است توانایی محدودی در ایجاد تغییرات ناگهانی و تبعیض

یابد. در مورد کشورهای ناپایدار مانند کشورهایی  اطمینانی خارجی و برونزا  کاهش میمنفی بگذارد. در چنین شرایطی، نا

در درحال گذار و  توسعه  برجسته،  در حال  نظام سیاسی  و  سیاست  نظاممولفه  است.  تاثیرگذار  و  نماینده تر  سیاسی  های 

آید، امکان تغییر غیر منتظره در  هنگامی که عدم ثبات نظام سیاسی بوجود می.  تغییرات نهادی در چنین کشورهایی هستند

گذارند، وجود دارد. همانطور که  در کشور تأثیر میملیتی  های چندبنگاههای  مجموعه عوامل خارجی که بر فعالیت/فعالیت

های دولت در قبال صنعت  بطور فعال سعی در ایجاد سیاست"ملیتی  های چندبنگاه( نشان دادند،  367:  2002)  2ادن و مولوت 

دهد. در صورت عدم عدم ثبات نظام سیاسی، احتمال بروز آشفتگی مربوط به این محیط سیاسی را افزایش می  .خود دارند

دامه مذاکره با بسیاری از بازیگران  پس از آن در بحث املیتی  های چندبنگاهگذار  ثبات نظام سیاسی، عامل اقتصادی/سرمایه

شد)  خواهد  روبرو  بیشتری  چالش  با  میزبان  زلنر کشور  و  سرمایه376:  2005،  3هنیس  برای  که  همانطور  آماده (  گذاری 

نهادهای   "توانند هایی فعالیت و تعامل دارنند، بازیگران سیاسی میدر چنین محیطملیتی های چندبنگاهشود. از آنجا که می

تواند تلاش کند تا توزیع ثروت/درآمد را ها میهمچنین دولت.  "ور را واژگون کنند، تغییر دهند یا دوباره تفسیر کنندنوظه

شود زیرا سیاستمداران  زنی مشکل ساز میهای مالیاتی، پولی تغییر دهد. در این زمینه، چانهبا استفاده از مقررات و سیاست
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2. Eden and Molot 
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به عبارت دیگر، عدم وجود تعادل در    .رفتار کنند  "مبهم و گاه متناقض"لاحات اقتصادی  های اصتوانند در پیشبرد برنامهمی

می فراهم  را  احتمال  این  سیاسی،  نظام  ثبات  عدم  با  فعالیترابطه  و  بینی  پیش  برای  مقررات  خود  که  های  کند 

ات ناگهانی در فضای سیاسی نیز های بیشتر در راستای محافظت از آنها، سخت و قاطع باشد. تغییرگذاریاقتصادی/سرمایه

بالقوهمی مالی  ضرر  شرکتتواند  برای  را  آسیبای  باعث  موضوع،  این  که  دادند  نشان  تحقیقات  کند.  ایجاد  پذیری ها 

در  ملیتی  های چندبنگاهتواند با بهبود توانایی  انتخاب مالکیت اقلیت می  .در این شرایط خواهد شد  هاملیتیهای چندبنگاه

در واقع، مطالعات    .هایی را کاهش دهدکسب اطلاعات در مورد مؤسسات نوظهور، ضمن محدود کردن تعهد، چنین نگرانی

 .اندگیری مشابه رسیدهمتعددی در مورد رابطه بین عدم ثبات نظام سیاسی و ساختار مالکیت به نتیجه

 مالی و ساختار مالکیت اقتصادی معاهداتاستحکام  .2-2

مالی در هر سطحی رابطه بین عدم ثبات نظام سیاسی و ساختار مالکیت را    اقتصادی  شود که میزان سختی معاهداتا میادع 

بین های سرمایهکنند که توافقنامهکند. محققان خاطرنشان میتعدیل می معاهدات المللیگذاری  از    اقتصادی  مانند  مالی  

ا برای حمایت  میزبان  معتبر یک کشور  اقتصادی/سرمایهتعهد  عاملین  میز حقوق  خارجی، خبر  بازیگران گذاران  دهند. 

اقتصادی به ویژه در بخش خصوصی، هنگام ورود به یک کشور میزبان به دنبال تعهد معتبر هستند، اگر این بازیگران معتقد  

انتظارات درباره    "اعتبار از این معنا به    .منطقی است  "گویند منطقی استانجام آنچه را که می"باشند که سایر بازیگران  

بسته به بزرگی هزینه انحراف از اقدامات    "تعهدات بیشتر یا کمتر معتبر   .اشاره دارد  "اقدامات استراتژیک آینده بازیگران  

در صورت  های قبلی عدم انطباق را بالاتر از مواردی که ممکن است  هزینه"تعهدات قابل اعتماد  .  است  "وعده داده شده آتی

های حقوقی و پرداخت (. علاوه بر هزینه823:  2006،  1الکینز و گوزمان)  "دهدعدم وجود پیمان انجام شود، افزایش می

های بیشتر برای کشور میزبان، در صورت عدم رعایت تعهدات،  المللی، هزینهغرامت احتمالی از طریق دادگاه داوری بین 

های بعدی  گذاری مستقیم خارجی در آینده و کاهش همکاریهای اقتصادی/سرمایهتواند منجر به کاهش میزان فعالیتمی

گذاران هنگام دهد که عاملین اقتصادی/سرمایهملیتی شود. این استدلال و حمایت از شواهد تجربی نشان میهای چندبا بنگاه

فعالیت برای  شدن  سرمایهآماده  مثلا  اقتصادی  پی های  وجود  خارجی  مستقیم  میمانگذاری  نظر  در  را  ناظران  ها  گیرند. 

ریزی استراتژیک مدیریت ریسک  توانند برنامهگذاران خارجی، میکنند که چگونه عاملین اقتصادی/سرمایهخاطرنشان می

به   وقتی قصد خرید پیمان را دارند، عمداً"ها مالی اجرا کنند. توجه داشته باشید که بنگاه اقتصادی را با استفاده از معاهدات

گذاران هنگام انتخاب  . محققان دیگر معتقدند که گرچه ممکن است عاملین اقتصادی/سرمایه"دنبال حمایت از پیمان هستند

معاهدات به  لزوماً  انجام   اقتصادی  مکان،  را  کار  این  است  ممکن  اختلاف  بروز  صورت  در  اما  نکنند،  مراجعه  مالی 

می556:  2010،  2پولسندهند) استدلال  معاهداتشود  (.  محتوای  دقیق  اقتصادی  که  هرچه  میمالی  باشد،  در  تر  تواند 

نامطلوب/نفوذ دولت اقدامات  از  باشد. در  جلوگیری  میزبان، موثرتر  نظام سیاسی در یک کشور  ثبات  نتیجه عدم  ها، در 

ویت اجرا، موجب  ها و تق تواند با روشن شدن تعهدات، دخالت دولتمالی می  اقتصادی  حالیکه وجود/حضور معاهدات

استحکام   شود.  انطباق  عاملین    اقتصادی  معاهداترعایت  مالکیت  حقوق  از  حمایت  به  تعهد  در  را  اعتبار  قدرت  مالی، 

های بیشتر برای کشور میزبان، در صورت عدم تحقق تعهد کشور میزبان از  کند. این کار با افزایش هزینهاقتصادی تعیین می

ملیتی در مورد شرایطی که  های چندگذار بنگاهشود. کارگزار اقتصادی/سرمایهمالی انجام می  اقتصادی  مقررات معاهدات
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تری را به صورت  شود، ضمانت قویالمللی، ایجاد میدر صورت ایجاد اختلافات قراردادی در آینده و سازوکار اختلاف بین 

شوند، همانطور  در برابر سلب مالکیت، مستقیم تنظیم میمالی    اقتصادی  کند. در حالیکه برخی از معاهداتکتبی دریافت می

مالی در مقابل سلب مالکیت غیر مستقیم و خزنده فراتر    اقتصادی  ( خاطرنشان کرد، برخی از معاهدات592:  2015)1  وی  که

میمی تنظیم  و  میروند  اضافه  بندهایی  سختگیرانه،   افزایش  این  به  بشوند.  اطمینان  قدرت  دارای  که  برای شود  یشتری 

ملیتی هستند. با افزایش سطح عدم ثبات نظام سیاسی در یک کشور میزبان، نیاز به منابع قدرت  های چندگذاری بنگاهسرمایه

بنگاه اقتصادی  فعالیت  هر  برای  ساز  چنداطمینان  میهای  افزایش  بنگاهملیتی  چندیابد.  منفی  های  عواقب  به  نسبت  ملیتی 

نظام سیاسی هوشیار خواهند بود و اطمینان خواهند داشت که از هر گونه فعالیت اقتصادی آنها    احتمالی افزایش عدم ثبات

می بنگاهمحافظت  نظام سیاسی،  ثبات  عدم  افزایش  با  آتی  ملیتیهای چندشود.  و  نگران وضعیت حال  فزاینده  به طور  ها 

مالی در رابطه بین عدم ثبات نظام سیاسی و مالکیت    یاقتصاد  معاهداتها هستند. در نتیجه، تأثیر استحکام  گذاریسرمایه

شود، خواهد بود. این  وابسته با الزام چنین قدرت اطمینانی، چند برابر بیشتر از آنچه که توسط سایر منابع اطمینان حاصل می

  زیرا محتوای معاهداتای اهمیت بیشتری دارد  مالی، از هر مولفه  اقتصادی  قدرت اطمینان بخشی از دقت و قاطعیت معاهدات

:  2005) هنیس و زلنرالمللی داوری( است. های بین ها و دادگاههای ذینفع با قدرت)دولتمالی، تجلی منافع گروه اقتصادی

آسیب372 بالقوه  و  ناگهانی  تغییرات  صورت  در  سیاسی  نظام  ثبات  عدم  تأثیر  که  دادند  نشان  عاملین  (  برای  زا 

تر،  مالی سختگیرانه  اقتصادی  رود که معاهداتیابد. در چنین شرایطی، انتظار میجی کاهش میگذاران خار اقتصادی/سرمایه

کند  ها داشته باشد، و این تشویق را برای آنها فراهم میملیتیهای چندهای اقتصادی بنگاهاطمینان و حمایت بیشتری از فعالیت

، هنوز قابل دوام است. با نگاهی به این مسئله از زاویه مخالف، با  که مالکیت اکثریت در مقابل تغییر ناگهانی نهادهای ملی 

  ملیتیهای چندیابد. بنگاهمالی کاهش می  اقتصادی  عدم ثبات نظام سیاسی، نیاز به اطمینان بیشتر از طریق استحکام معاهدات

به توقیف  تهدید  نیاز خواهند داشت و  احتمالی  مالکیت  مقابل سلب  های دولت خصمانه،  دارایی  به حفاظت کمتری در 

بنابراین، اثر متقابل پیشنهاد می مالی، روابط مثبت بین عدم ثبات    اقتصادی  معاهداتگردد: استحکام  برایشان کمتر است. 

اقلیت را تعدیل می انتخاب مالکیت  ثبات نظام سیاسی در یک  نظام سیاسی کشور میزبان و احتمال  افزایش عدم  با  کند: 

دهد. این  مالی را افزایش می  اقتصادی  معاهداتمالی را تصویب کرده است، استحکام    اقتصادی  که معاهداتکشور میزبان 

دهد. نهایتاً با توجه به مبانی نظری مالکیت اقلیت در آن کشور را انتخاب کنند، کاهش می  ملیتیهای چنداحتمال را که بنگاه

( عدم ثبات نطام سیاسی در ساختار  1گردد:  ق به شرح زیر تبیین و تضریح میهای تحقی فوق الذکر و ادبیات موضوع فرضبه

باشد، احتمال دارد که عامل اقتصادی/سرمایهمالکیت تأثیر زیادی دارد) هرچه بی بیشتر  بنگاهثباتی  ملیتی،  های چندگذار 

( رابطه بین عدم ثبات نظام  2ب کند(.  مالکیت اقلیت را بر خلاف مالکیت اکثریت یا یک شرکت تابعه کاملًا وابسته، انتخا 

جانبه و  مالی دو/چند اقتصادی مانند معاهدات  -المللی گذاری بین سیاسی و ساختار مالکیت با محتوای هر توافقنامه سرمایه

مالی،    یاقتصاد  ( میزان سختی/قاطعیت معاهدات3شود.  المللی تعدیل میبه ویژه با محتوای مرتبط با حمایت بین   -ای  منطقه

 کند.رابطه بین عدم ثبات نظام سیاسی و ساختار مالکیت را تعدیل می

 

 

 

1. Wei 
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 ( المللن یتجارت ب یها ه یدر نظر) یارزش جهان یهاره یزنج .3-2

  دی در تول   ینسب   تیمز)المللبین   تجارت  ازات ی که موضوع امت  کاردوی به زمان ر  د ی تول  یالمللن یب  ع ی و تقط  ی بحث برون سپار

  ات ی منافع حاصل از عمل  نهیدر زم  تی آدام اسم  یهادگاهید  به قبل از آن و طرح  یرا مطرح نمود و حت   (و صادرات کالاها

در    دهی چ ی پ  ی تخصص  اتیتوجه خود را به سلسله عمل   انگیبنام آلن    یاقتصاددان   ی حت   .گرددیبرم  ع،ی وس   اسی در مق  دی تول

 رهی پورتر مفهوم زنج   1985در سال  .  معطوف نموده بود  یی(مواد خام تا مصرف کننده نها  دکنندهی از تول)مختلف    عیصنا  دی تول

  یندهایها، فرآبا نهاده  ییها ستمی رسیساخته شده از ز  یستمیس   دی تول  بنگاه  کیالملل به عنوان  تجارت بین   اتی ارزش را در ادب 

  ت ی مالک   ده،یا  و  یاز جمله طراح  یمراحل  رندهی در برگ  یدی تول   ی هاخود آن بنگاه وارد کرد. بنگاه  خاص  و محصول  لیتبد

  دی بنگاه تول  یهاستمی رسیو مشارکت در ز   ارزش  رهی که زنج  یاست. هنگام  جهی و اجرا تا حصول نت  تیری و مصرف منابع، مد

  ر ی . همانطور که در چند دهه اخردی گ یشکل م  یارزش جهان  رهی زنج   مفهوم  ابد،ییچند کشور گسترش م  یبه فراتر از مرزها

 نشانه  بوده که  یکالاها در مراحل فرآور  ایای  واسطه  یالملل، رشد مبادله کالاهامشخص تجارت بین ی  هایژگیاز و  یکی

ی  هاکشورها تنوع محصول بنگاه  یهای ارزش جهاندر مشارکت در زنجیره  زیعامل تما  الملل است.در سطح بین   دی تول   عی تقط 

با    (  2003  )  نسترایف  راستا  ن یکند. در هم یم   ن ییتع   یرقابت انحصار   یاست که ساختار تجارت را بر اساس الگو  یدی تول

تواند به  یم ی دی که متنوع بودن سبد تول دندی رس   جهی نت ن یبه ا  ی ژاپن و شرکت چائبل کره جنوب  تسو یدو شرکت کر یبررس

  یدی تول   یهابا بنگاه  یصادرات کشور کره جنوب  (  2001  )  نسترای ف   ن ی. همچندینما  ها کمکود شرکتحدا کثر کردن س

کرد؛    سهیمقا  متنوعی  کوچک و کالاها  یدی تول   یهابا بنگاه  وانیرا با کشور تا  (ن یی با تنوع پا)منسجم  محصولات  بزرگ و

به    یشتری صادرات ب  ،یتر نسبت به کره جنوب  متنوعی  از سبد صادرات  یبرخوردار  لی به دل  وان یاز آن بود که تا  یحاک   جینتا

  عیصنا  در  شده  دی تول  ییالملل، براساس تجارت محصولات نهاتجارت بین   یسنت   یهاهیلذا در نظر  داشته است.  کایکشور آمر

الملل پرداخته است. اما تجارت بین   در  تجارت و منافع حاصل از مشارکت  یالگوها  حی هر کشور به توض  یعمود   کپارچهی

تجارت قطعات و اجزا به شکل   ری الملل تحت تأثتجارت بین  د،ی تول ی ندهایفرآ یو پرا کندگ 1990از دهه  GVCs با ظهور 

یی  کشورها GVCs شدن و مشارکت در   یجهان  ندیدر فرآ  یبر اساس گزارش بانک جهان  شد.   ف یتعر    فیتجارت در وظا

با سطح توسعه    ی کشورها  .کنندمی  دی تول  یشتری برخوردار باشند؛ محصولات با ارزش افزوده ب  یاز سطح توسعه بالاتر  که

و   یاهیبا توسعه بالاتر محصولات سرما  یکشورها  ای با ارزش افزوده کم صادر کرده وواسطه  یکمتر، مواد خام و کالاها

با ارزش افزودهواسطه  یکالاها  ایو    یمصرف با  که محصولات واسطه  ییکشورها  انیم  ن یکنند. در اصادر می  بالا  ای  ای 

  شیبا افزا  آورند.یبه دست م  ی های ارزش جهاناز مشارکت در زنجیره  یشتری کنند، منفعت بمی  دی تولی  ارزش افزوده بالاتر

  درحال توسعه معمولاً   یکشورها  یها، برخ رهی زنج  نیدر ا  انبه،از طریق معاهدات اقتصادی مالی دو/چندج  مشارکت کشورها

ب  ن ی ا  خواستار کشورشان  که  زنجیره  شتری هستند  جهاندر  ارزش  و  یهای  باشند  داشته  سمت    ش یازپ  ش ی ب  مشارکت  به 

 . با ارزش افزوده بالاتر حرکت کنند ییهاتی فعال

 روش   .3
 1401تا  1396ساله از سال    5آوری و این روند برای یک دوره  جمع  1401اقتصادی در سال    هایهای مربوط به فعالیتداده

هایی انتخاب شدند که در کشورهای میزبان ایجاد  گذاریهای اقتصادی/سرمایهدر نظر گرفته شد. برای مطالعه حاضر فعالیت

های  بنگاهارد. به منظور افزایش قابلیت اطمینان،  مالی در بین کشورها وجود د  اقتصادی  شده بودند، یعنی جاییکه معاهدات
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انجام دادهسرمایه  4که متوسط    ملیتیچند متغیرهای  اند، انتخاب و تعیین گردید. همجنین  گذاری خارجی جدید در سال 

 گردد:تحقیق و شرح چگونگی سنجش آنها به قرار زیر ارائه می

 متغیر وابسته  ✓

(  0( و مالکیت حداقلی )1شود: مالکیت حداکثری )دو گزینه برای ساختار مالکیت)صفر و یک( در نظر گرفته می

:  2008)  2استفان، جیندرا و فیلاتوچف   (. به تبعیت از سایر تحقیقات انجام شده توسط 462:  2008،  1چنخواهد بود)

 شود. و یا بیشتر در نظر گرفته می ٪51( مالکیت حداکثری 772: 1997)  3تامسن و پدرسون ( و1141

 متغیرهای مستقل   ✓

 الف( عدم ثبات نظام سیاسی

برای ثبات سیاسی و عدم وجود خشونت به صورت کدگذاری معکوس    4با استفاده از شاخص حکمرانی جهانی 

ها را با استفاده  ثباتی یا سرنگونی دولتین شاخص احتمال بی(. ا28:  2013،    5گلبرمن و شاپیروشود)عملیاتی می

خشونت یا  اساسی  قانون  ضد  ابزارهای  تظاهراتاز  تعدد  و  تکرار  شامل  خشونتآمیز  ناآرامیهای  های  آمیز، 

-  5/2شود. دامنه نظری از گیری میای، سنجش و اندازههای با ماهیت قومی، مذهبی یا منطقهاجتماعی، درگیری

با دامنه    PI)-1(+ ) بالاترین پایداری( است. با معکوس کردن آن عدم ثبات نظام سیاسی  5/2ثباتی(  تا  ترین بیبالا)

 (.  116: 2014کرنر و لارنس ،  ; 28: 2013آید)گلبرمان. شاپیرو، + بدست می 11/2تا   - 11/1ها از  واقعی داده

 مالی  اقتصادی معاهداتب( استحکام 

به معنای میزان حمایت قانونی در برابر سلب مالکیت به طور خاص در متون    مالی  اقتصادی  معاهداتاستحکام  

دو/چند  اقتصادی  معاهدات منطقهمالی  و  معاهداتجانبه  متون  در  بیشتری  حفاظت  هرچه  است.  شده  بیان    ای 

شود. مبنای سنجش  تر( یا بیشتر میشدیدتر)سخت  مالی   اقتصادی  معاهداتمالی قید شده باشد، استحکام    اقتصادی

پیمان عاملین  استحکام  از  حمایت  به  مربوط  معاهدات  متون  محتوای  سیستماتیک  دستی  تحلیل  و  تجزیه  ها، 

اقتصادی تجاری   باشد. هر پیمانگذاران خارجی در برابر سلب مالکیت در کشورهای میزبان میاقتصادی/سرمایه

بسته به اینکه یک ماده حمایتی/حفاظتی خاص وجود دارد یا خیر،    1یا    0عدی با مختصات  ب  nبه عنوان یک بردار  

دارای تمامی مقرراتی    "آلایده  "مالی   اقتصادی  شود.  یک معاهداتمالی در نظر گرفته می  اقتصادی  در معاهدات

ا داشته باشد و دامنه نمره از های اقتصادی رتواند حداکثر محافظت در مقابل سلب مالکیت از فعالیتاست که می

رسد، نسبت به اقدامات سلب مالکیت احتمالی از ضمانت نسبتاً بیشتری برخوردار  می 1ای که به دارد. نمره 1تا  0

معاهدات شباهت  باشد  بیشتر  محافظت،  با  مرتبط  مقررات  هرچه  معاهدات  اقتصادی  است.  به    اقتصادی  مالی 

 .د بیشتر خواهد بو "ایده آل"مالی

 متغیرهای کنترلی  ✓

های اقتصادی، فاصله فرهنگی کشورها، اندازه بازار کشور  های؛ قوانین فعالیتدر سطح کشور میزبان از شاخص

شود.  اما در سطح شرکت، اندازه  میزبان و سطح توسعه اقتصادی به عنوان متغیرهای کنترلی در نظر گرفته می

 

1. Chen 

2. Filatotchev, Stephan  & Jindra 

3. Pedersen & Thomsen 

4 .World Governance Indicator 

5. Globerman & Shapiro 
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گردد. همچنین از عامل تجربه فعالیت اقتصادی  کنترلی منظور می  المللی شدن به عنوان متعیرشرکت و درجه بین 

ملیتی قبلًا  های چندتجاری کشور میزبان به عنوان یک متغیر ساختگی دوگانه استفاده تا مشخص شود که آیا بنگاه

ها را از  ( کلیه متغیر1هایی را داشته است یا خیر. در تهایت جدول )در کشور میزبان تجربه چنین فعالیت/فعالیت

 دهد.   گیری آنها نشان مینظر تعاریف و اندازه

( قیتحق یهاافتهیمنبع: ها)ها، تعریفگیری متغیرها، اندازه . 1جدول   
نوع  /متغیر  اندازه   

0= حداقل :               1=     حداکثر      ساختار مالکیت/ وابسته  

BIT شباهت بین  معیار   BIT  مصوب در کشور و کشور میزبان از یک طرف و   ها/مستقل پیمان استحکام   

و  درجات بالاتر به معنای عدم ثبات نظام سیاسی بیشتر است  + 5/2تا   -5/2بندی از درجه عدم ثبات نظام   
 سیاسی/مستقل 

فوانین   طرفدار = با ارزش بیشتر   7تا  1مقادیر     
1GCRمورد 6/12 در 

ها/کنترلی پیمان قوانین  

 فاصله فرهنگی 2/کنترلی  مجذور مجموع واریانس بین کشورها 

سرانه /کنترلی     لگاریتم تولید خالص داخلی سرانه  GPD    

 جمعیت/کنترلی  لگاریتم جمعیت کل کشور میزبان  

ملیتیهای چندبنگاهکل تعداد کارکنان   کنترلی/    MNE اندازه           

به صورت درصد فروش کل   ملیتیهای چندبنگاه فروش خارجی المللی سازی/کنترلی بین   

گذاری قبلی در کشورعدم سرمایه=  0  گذاری قبلی در کشور،سرمایه= 1   گذاریتجربه سرمایه 
کنترلی /  

 

. تمرکز نظری تحقیق بر شود های مقطعی استفاده میها از رگرسیون لجستیک زوجی)باینری( با دادهبرای آزمون فرضیه

است زیرا استحکام و عدم ثبات نظام سیاسی در کشورهای مختلف  ملیتی  های چندبنگاهبررسی احتمال مالکیت اکثریت  

های تحقیق بین  مورد استفاده در مجموعه دادهمالی  اقتصادی معاهداتشود که سال تصویب برای متفاوت است. توجه می

شود. همچنین  در نظر گرفته میملیتی  های چندبنگاهگذاری  های زمانی قبل از سرمایهی در دوره، یعن1401تا    1396سالهای  

 به صورت استاندارد وارد و شرایط تعامل به عنوان محصول متغیرهای استاندارد محاسبه خواهد شد.  تمامی متغیرها

 های تحقیق . یافته 4

 های مرکزی و پراکندگی و ضرایب همبستگی( آمار توصیفی)شاخص 

 

 

 

 

 

 

 
 

 
1. Global Confidence Region 

 پرکاربردترین ساختار برای اندازه گیری فاصله فرهنگی در تحقیقات بین المللی تجارت و مدیریت است    Hofstede (1980),Kogut & Singh (1988)شاخص  .  2
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ی فیو آمار توص ی همبستگ بیضرا .2جدول   

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 
 یق تحق هاییافتهمنبع:                            

 

ها وجود ندارد. بین متغیرهای مستقل هیچ همبستگی بالایی وجود ندارد. عامل خطی دادهبا توجه به ضرایب همبستگی هم

(.  1985،    1چندخطی در تحلیل دخالت ندارد)نتر، واسرمن و کوتنر دهد که  ، نشان می  10تر از  ( پایین VIFتورم واریانس)

کند تا با ساختار مالکیت اکثریت  های اقتصادی را تشویق میکند که فعالیتماتریس همبستگی، متغیر قوانینی را تشویق می

 اقتصادی با عدم ثبات نظام سیاسی همراه است)   های(. متغیر قوانین تشویقی فعالیت  r = - 0.27  ,P < 0.01 منفی شود)

r = - 0.44  ,P < 0.01انتظار می که  همانطور  نشان(.  که  مرتبط  کشور،  اندازه  با  فرهنگی  فاصله  دهنده علاقه  رفت، 

(. متغیر سرانه تولید ناخالص  r =  0.19 , P < 0.05گذاری در کشورهای دارای فاصله فرهنگی نزدیکتر است)سرمایه

مالی هیچ    اقتصادی  معاهدات(. استحکام  r = - 0.62 , P < 0.001با عدم ثبات نظام سیاسی رابطه منفی دارد)داخلی  

داری با ساختار مالکیت اکثریت ندارد، در حالیکه عدم ثبات نظام سیاسی با ساختار مالکیت  همبستگی منفی  ارتباط معنی

 (.r = - 0.18 , P < 0.1 دارد)

 

 

 

 
 

1. Neter, Wasserman, & Kutner 

  متغیرها  1 2 3 4 5

 1 مالکیت  1    

   1 11/0- هانشاخص پیما    2 

  1 14/0  3 عدم ثبات سیاسی +0/18-   

 1 44/0-  *** 13/0  4   قوانین اقتصادی **  -27/0 

1 22/0  + 26/0- * 35/0- *** 11/0  5 فاصله فرهنگی  

  امار توصیفی      

67/4  21/5  52/0  65/0  71/0   میانگین  

46/1  68/0  82/0  11/0  52/0   انحراف معیار  

10 9 8 7 6   

سرانه  1     GDP   6 

   1 51/0-  7 جمعیت  ***

  1 02/0  29/0- * MNE  8 اندازه 

 1 28/0 + 23/0 + 18/0- المللی سازی بین   9 

1 15/0  19/0  38/0 *** 33/0-  10 تجربه فعالیت اقتصادی  *

  امار توصیفی      

61/0  91/5  65/11  34/12  78/7   میانگین  

48/0  5/19  87/1  82/1  34/1   انحراف معیار  
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 الگوی رگرسیون لجستیک نتایج تخمین  

عدم ثبات نظام سیاسی  -نتایج رگرسیون لجستیک  .3جدول  

4مدل  3مدل   2مدل   1مدل     

41/0- ** 27/0- ** 34/0-  ** 28/0-     های اقتصادیقوانین فعالیت   **

11/0  16/0  18/0  فاصله فرهنگی  +   17/0  

12/0 -  023/0  13/0 -  017/0  GPD     سرانه   

47/0- *** 34/0- ** 31/0-  جمعیت  ** -35/0 **

08/0  15/0  11/0 -  12/0    MNE اندازه          

17/0 -  14/0 -  18/0 -  16/0 - سازی المللیبین   

38/0  19/0  24/0  23/0  تجربه قبلی میزبان  

22/0 -  - 18/0  -  (PI) عدم ثبات نظام سیاسی - 

 27/0-   07/0  -  (TSTR)   هااستحکام پیمان   - - 

49 /0   *** - - - PI *   TSRT 

سال    DUMIES بله  بله  بله  بله   

DUMMIES بله  بله  بله  بله  صنعتی     

83/289  34/290  81/289  65/288  -  2 log likelihood 

43/0  43/0  44/0  45/0  Pseudo R2 

             یقتحق  هاییافتهمنبع:                     

 اند کنترلی استاندارد شدهتمام متغیرهای مستقل و 

+ P < 0.1   ,   * P < 0.05   ,   ** P < 0.01    ,   *** P < 0.001   
 

در نظر گرفته نشده است و   PI  *   TSRTو    (TSTR )  ها، استحکام پیمان(PI) عدم ثبات نظام سیاسیدر مدل اول سه متغیر   

در  باشند.  دار میو جمعیت دارای تاثیر معنیهای اقتصادی  فعالیت تنها دو متغیر  قوانین   ،بدون در نظر گرفتن این سه متغیر

   داراثر آن به تنهایی معنیوارد مدل شده است که   (PI) سیاسی  عدم ثبات نظام  متغیر    فقط   مدل دوم  از بین سه متغیر اصلی، 

در مدل باشند.  دار میو جمعیت  معنیهای اقتصادی  فعالیت مجدداً  دو متغیر  قوانین  (. هرچند  2، مدل   3نیست) جدول  

که باز از نظر آماری،    استوارد مدل شده  (TSTR) استحکام معاهدات اقتصادی تجارسوم  از بین سه متغیر اصلی، تنها متغیر  

های اقتصادی  فعالیت مجدداً  تاثیر دو متغیر  قوانین  (. هرچند  3دار نیست) مدل  معنی  مالی  اقتصادی  معاهداتتاثیر استحکام  

معنی جمعیت   میو  متغیرباشند.  دار  سه  هر  چهارم  مدل  نظام    در  ثبات    اقتصادی   معاهداتاستحکام    ،(PI) سیاسیعدم 

و جمعیت در  های اقتصادی  فعالیتمجدداً دو متغیر قوانین  است.  وارد مدل شده    PI  *   TSRTمتغیر تعاملی    و  (TSTR)مالی

 دار شده است اما دو متغیر از نظر آماری معنی  PI  *  TSRTداری دارند.  مضاف بر اینکه اثر تعاملی  این مدل نیز تاثیر معنی

  4اثر تعاملی در مدل    باشند. بنابراین دار نمیمعنی (TSTR) مالی  اقتصادی  معاهداتاستحکام  و    (PI)عدم ثبات نظام سیاسی

بسیار دقیق، اقدام به معکوس کردن اولویت  مالی    اقتصادی  معاهداتدهد که با افزایش عدم ثبات نظام سیاسی،  نشان می

مالکیت اکثریت را  ملیتی  های چندبنگاهدهند که  و احتمال بیشتری می  کنندها میبرای مالکیت اقلیتملیتی  های چندبنگاه

احتمال افزایش انتخاب  مالی،    اقتصادی  معاهداتانتخاب کند. در سطوح بالاتر عدم ثبات نظام سیاسی، استحکام بیشتر در  

تر  گیرانهسختمالی    اقتصادی  تمعاهدا دهد. به عبارت دیگر مشخص است که  از سهام را افزایش می  ها ملیتیهای چندبنگاه

کند تا مالکیت اکثریت را به جای اقلیت انتخاب کند. را ترغیب میملیتی  های چندبنگاهبا افزایش عدم ثبات نظام سیاسی،  

های  با جایگزین کردن عدم ثبات نظام سیاسی با دو شاخص دیگر از عدم قطعیت سیاسی در کشور میزبان، آزمون  در آخر،
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ب جدول  تکمیلی  شرح  می  4ه  حالت  دو  دارای  مدل  هر  که  مدل  دو  میدر  انجام  شاخصباشد  این  شامل  گیرد.  ها 

 باشد. ( می2015، 1هریتیج آزادی اقتصادی)  ( و371: 2000، هنیس) POLCONهای سیاسی یا محدودیت

حالت اول: بدون وجود    در دو حالت الف(   4-1( : جدول  POLCONهای سیاسی)مدل اول )جایگزینی شاخص محدودیت

 : ستون دوم.  IP * TSRT: ستون اول و ب(حالت دوم: با وجود متغیر      IP * TSRTمتغیر 

  نتایج رگرسیون لوجیستک  .1-4جدول 

Polcon -1  Polcon -1  
 فاصله فرهنگی  *19/0 26/0
11/0 15/0 GPD  سرانه 
 جمعیت  - 16/0 - 13/0
15/0 12/0 MNE    اندازه 
 المللی سازی بین - 18/0 - 18/0
 تجربه قبلی میزبان  18/0 21/0
33/0** 28/0** PI متغیر مستقل 

13/0 - 16/0 - BIT  شاخص 
26/0   PI  * BITSRT  

 سال  Dummies بله  بله 
 صتعتی  Dummies بله  بله 

 مقدار ثابت  56/11 78/17
43/292 45/288 -  2 log likelihood 

44/0 42/0 2Pseudo R 

             یقتحق  هاییافتهمنبع:                     

 اند تمام متغیرهای مستقل و کنترلی استاندارد شده

+ P < 0.1   ,   * P < 0.05   ,   ** P < 0.01    ,   *** P < 0.001 
حالت اول: بدون  الف(در دو حالت    4-2(: جدول Economic Freedomمدل دوم( جایگزینی شاخص آزادی اقتصادی)

 ستون دوم . IP * TSRTستون اول و ب( حالت دوم: با وجود متغیر  IP * TSRTوجود متغیر

نتایج رگرسیون لوجیستک  .2-4جدول   
 Economic Freedom ( reversed)           Economic freedom ( reversed )  

 

17/0 فاصله فرهنگی   23/0  

GPD 18/0    سرانه   33/0 * 

-53/0 جمعیت  *** 78/0- *** 

  MNE اندازه          16/0  08/0  

المللی سازی بین  16/0 -  16/0 -  

23/0 تجربه قبلی میزبان   41/0 -  

PI متغیر مستقل   42/0 ** 53/0 ** 

BIT شاخص      11/0  14/0  

IV * BITSRT  76/0 *** 

Dummies  بله  بله      سال  
Dummies  بله  بله     صتعتی 

76/9 مقدار ثابت  *** 32/21  

-  2 log likelihood 59/265  87/284  

Pseudo R2 43/0  37/0  

             یقتحق  هاییافتهمنبع:                     

 

1. Heritage Foundation 
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 P < 0.1   ,   * P < 0.05   ,   ** P < 0.01    ,   *** P < 0.001 +         اندتمام متغیرهای مستقل و کنترلی استاندارد شده

است. برای متغیر  ( جایگزین شدهPOLCONهای سیاسی هنیزس)عدم ثبات نظام سیاسی با شاخص محدودیتدر ستون اول  

-1های سیاسی)های حکمرانی جهانی با معکوس کردن محدودیتعدم ثبات نظام سیاسی از شاخص
POLCON  استفاده )

محدودیت شاخص  سیاسی) گردید.  یک    (POLCONهای  سیاسی  ثبات  سطح  از  متفاوتی  احتمال  جنبه  یعنی  کشور، 

سنجی تغییر در سیاست معطوف به ساختار نهادهای سیاسی کشور،  گیری مستقیم امکانتحمل/پایداری سیاسی را با اندازه

گذاری  گیرد)مثلًا تعداد امتیازات حق وتو(. که روابط پیچیده بین تعدد امتیار تغییر و میزان محدودیت در سیاستبه خود می

ارزیابی می  گذاری وقوای قانون افزایش میاجرایی را  دهد و از این  کند. تعادل در همه سطوح، امکان تغییر سیاست را 

دهد. نمرات احتمالی  گیری از دولت را افزایش میدهد و ظرفیت نتیجههای سیاسی را کاهش میطریق سطح محدودیت

اندازه محدودیتبرای  نهایی  خطرناکگیری  صفر)  از  سیاسی  تا  های  معیار  ترین(  این  است.  محدودیت(  بیشترین  یک) 

-1معکوس گردید)
POLCON1رود علامت منفی بر ضریب  ( تا با آزمون اصلی سازگار شود و انتظار می-

POLCON    به عنوان

یک اثر مستقیم و یک علامت مثبت برای مدت تعامل باشد. با استفاده از آزادی اقتصادی) معکوس( یک تست استحکام  

 . (2015، ریتیجه)اضافی اجرا شد

مالی را بر احتمال    اقتصادی  گیری معاهداتاثرات سخت  1گردد: شکل  ها با نگاه هندسی به شرح زیر ارائه میدر نهایت یافته

به ترتیب؛    3و    2دهد. شکل  ثباتی سیاسی نشان میدر سطوح مختلف بیملیتی  های چندبنگاهمالکیت اکثریت ترجیحی  

-1تعاملات 
POLCON  دهد.)معکوس( و آزادی اقتصادی)معکوس( را نشان می 

 

 (  های تحقیق)منبع: یافته مالی بر رابطه بین عدم ثبات سیاسی و مالکیت اقتصادی  گیری معاهدات تاثیر تعدیلگر سخت . 1شکل 

 

 
 های تحقیق()منبع: یافته  مالی بر رابطه بین عدم نااطمینانی سیاسی و مالکیت اقتصادی گیری معاهدات اثر تعدیلگر سخت  .2شکل 



 1403زمستان ، 3 شماره، 1دوره   مدیریت زنجیره ارزش راهبردی مجله 

114 

 

 
 های تحقیق()منبع: یافته  مالی بر رابطه بین عدم آزادی اقتصادی و مالکیت اقتصادی گیری معاهدات اثر تعدیلگر سخت . 3شکل 

 گیری  بحث و نتیجه . 5
مالی، عدم ثبات نظام سیاسی و ساختار مالکیت در نظر    اقتصادی  معاهداتتحقیق حاضر با هدف بررسی تعاملات استحکام  

دارای    ملیتیهای چندبنگاه  1401تا    1398برای دوره    1401های اقتصادی در سال  های مربوط به فعالیتدادهگرفته شد.  

آوری گردید و با استفاده از  مورد انتخاب و جمع  116ال به تعداد نهاییقعالیت اقتصادی خارجی جدید در س  4متوسط  

جانبه و  مالی به صورت دو/چند اقتصادی معاهداترگرسیون لجستیک زوجی مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفت. استحکام 

به ویژه در کشورهای دارای  ایی است که ساختار مالکیت را  المللی گستردهای یک جنبه مهم، از محیط سازمانی بین منطقه

اقتصادی تجاری  کند. در این مطالعه استدلالی منطقی در مورد تأثیر استحکام معاهداتعدم ثبات نظام سیاسی هدایت می

بر ساختار مالکیت تحت سطوح مختلف عدم ثبات نظام سیاسی با استفاده از تئوری نهادی و معطوف به تحقیقات مرتبط با  

مالی در ساختار مالکیت در سطوح    اقتصادی  معاهداتاست. تأثیر غیرمستقیم استحکام  لمللی ارائه شدهااقتصاد سیاسی بین 

اثر  یک  ورود  باعت  سیاسی،  نظام  ثبات  عدم  کهمی  "استحکام/قاطعیت "بالاتر  اطمینان"شود  مورد  مورد"قدرت  در  نیاز 

دارایی از  بین حمایت  فعالیتهای  انجام  باعث  و  فراهم  را  جمله؛    المللی  از  اقتصادی  عاملین  سوی  از  تجاری  اقتصادی 

مالکیت اقلیت را انتخاب    -در غیر این صورت-المللی، مالکیت اکثریت را  بین   ملیتیهای چندبنگاهشود و  گذاری میسرمایه

تأثیرگذاری بر استراتژی  المللی در  مالی بین   اقتصادی  های طراحی معاهداتتحقیق حاضر به نقش مهمی که ویژگیکنند.  می

المللی،  بین   ملیتی های چندبنگاهکند. تحقیقات قبلی در مورد استراتژی  کند، توجه میایفا میالمللی  بین   ملیتی های چندبنگاه

است  بودهمالی    اقتصادی  معاهداتها را به خود اختصاص نداده است. تمرکز خاص تحقیق بر استحکام مقررات  این ویژگی

استدلال اصلی حمایت میش و آزمای این  از  استحکام  های تجربی تحقیق  برای تعدیل   مالی  اقتصادی  معاهداتکنند که 

  اقتصادی   معاهداتکند. مشخص است که  رابطه بین عدم ثبات نظام سیاسی و ساختار مالکیت در کشورهای میزبان عمل می

کند تا مالکیت اکثریت  را ترغیب میالمللی بین  ملیتیهای چندنگاهب تر با افزایش عدم ثبات نظام سیاسی، گیرانهسختمالی 

های اقتصادی تجاری را نشان  از نظر تئوری، این تحقیق ماهیت چند سطحی از محیط فعالیت را به جای اقلیت انتخاب کند.

احتمالی، تمهیدات مختلف    ها و مزایایالمللی، باید ضمن موزون کردن خطرات/ریسکبین   ملیتیهای چندبنگاهدهد که  می

گیرانه در ارائه تعهد  سختمالی   اقتصادی معاهداتمالکیت تحت شرایط مختلف عدم ثبات نظام سیاسی را در نظر بگیرند.  

توسط   اکثریت  مالکیت  امکان  که  بخشی  اطمینان  قدرت  تأمین  و  مالکیت  سلب  برابر  در  چندبنگاهمعتبر  در    ملیتیهای 
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دهد که طراحی  های تحقیق نشان میطوح بالاتر عدم ثبات نظام سیاسی را دارد، مؤثر است. یافتهکشورهای میزبان در س

ها در یک محیط ناپایدار احتمالی در سطح ملی  المللی بر چگونگی مشاهده بنگاهیک ساختار کاهش ریسک در سطح بین 

گذاران، هنگام آماده اند عاملین اقتصادی/سرمایهتهها توسط محققین ارائه گردیده که گفگذارد. برخی از پشتیبانیتأثیر می

  معاهداتگذاری در کشورها بطور خاص در حال توسعه و نوظهور،  سازی برای فعالیت اقتصادی تجاری همچون سرمایه

ر  توانند تحت تأثی شوند، میگیرند. همچنین رویدادهایی که در مرزهای یک کشور انجام میرا در نظر میمالی    اقتصادی

المللی با تعامل بین ملیتی  های چندبنگاههای موجود در سطوح دیگر، از جمله سطوح کلان)جهانی( باشند. بنابراین  فعالیت

اقتصادی/سرمایهچند عاملین  برای  را  خطر  عوامل،  بین  چندبنگاهگذاران  سطحی  میالمللی  بین   ملیتیهای  یا  کاهش  دهد 

در نتیجه تعامل بین ماهیت ظهور قانون در  المللی،  بین   ملیتیهای چندبنگاهط  کند. تصمیمات استراتژیک توسمحدود می

  ند یفرآآید.  مالی( و نگرانی در سطح دیگر)عدم ثبات نظام سیاسی( بوجود می  اقتصادی  معاهداتیک سطح) استحکام  

اقتصاد  یجهان  مختلف  ابعاد  در  پراکندگیتی چندمل  یها شرکت  ظهور  و  ری اخ   انی سال  ی ط  یاجتماع   -ی شدن کشورها    ی ، 

  که مشارکت   یا ؛ به گونهه است نمود  یالملل را دچار تحولات ساختارن یب  ، تجارتیارزش جهان   یهارهی و زنج   دی تول   یجهان 

ثروت    دی به تول   وستهی به طور پ  یجهان   ارزش  یهارهی کشورها در زنج   از طریق انعقاد معاهدات اقتصادی مالی دو/چندجانبه

شود. در  یمشخص م یارزش جهان یهارهی در مشارکت زنج آن ثروت، براساس نقش  ن یسهم هر کشور از ا  شود.یمنجر م

با حرکت در    یامحصول واسطه  کیشود؛ بلکه  یتوسط کشورها صادر نم  یی نها  محصول  ،یارزش جهان  رهی ساختار زنج

تحقیق حاضر پیامدهای بسیاری برای مدیران   شود. یم  لیتبد   ییمختلف به محصول نها  یارزش در کشورها   رهی زنج  طول

  اقتصادی معاهداتها دارد. تعامل مداوم و قابل توجه بین استحکام گذاران و دولتسیاست،  المللیبین  ملیتی های چندبنگاه

می  مالی نشان  در سطح کشور  ریسک/خطر  شرایط  ناو  که چگونه  محیطدهد  در  و  اطمینانی  سیاسی  های  توافقنامههای 

بین اقتصادی، تجاری و سرمایه برنامهگذاری  به طور مشترک هنگام  از کشور،  المللی  به خارج  ریزی جهت ورود جدید 

ها و کاهش ریسک ناشی از سطوح مختلف نهادی در محیط  گیری نیاز به آگاهی از محدودیتاهمیت دارند. فرآیند تصمیم

مدیر باشد  لازم  است  ممکن  دارد.  چندبنگاهان  خارجی  چشمالمللی  بین   ملیتی های  در  از  تعهدات  بالاتر  سطوح  انداز 

اند، بیش از حد نگران شوند. از  کشورهایی که شروع به گذار از گذشته ناپایدار سیاسی به وضعیت پایداری سیاسی کرده

های  ر دارند و از طریق شرکتها حاکی از آن است که کشورهای میزبان که در مرحله اولیه توسعه قرانظر سیاسی، یافته

به دنبال   به  گذاری درهای اقتصادی/سرمایهفعالیتتحت مالکیت اکثریت خارجی  با اجازه دادن    معاهداتداخل هستند، 

های تحقیق همچنین  توانند به هدف بهبود ثبات سیاسی دست یابند. یافتهتر با کشورهای توسعه یافته میدقیقمالی  اقتصادی

پی می از  امدهای گستردهتواند  قبل  افزایش تعداد اختلافات مطرح شده  به  توجه  با  باشد.  برای تجارت جهانی داشته  تری 

داوری به  نسبت  حساسیت  میداوری،  آینده  تحقیقات  است.  یافته  افزایش  توافقنامهها  طراحی  تأثیر  اقتصادی  تواند  های 

را  مالی    اقتصادی  تواند تأثیر استحکام معاهداتد. علاوه بر این میتر آزمایش کن های بسیار وسیعالمللی را بر روی نمونهبین 

اندازه میزان سرمایه سرمایههای دقیقگیریدر  اقتصادی همچون  فعالیتهای  میزان و سطح  مانند  مالکیت  گذاری شده و تر 

داده نشان  اخیر  تحقیقات  کند.  بررسی  سهام  صاحبان  حقوق  بین  وضعیت  رابطه  که  و  مالی    اقتصادی  معاهداتاست 

های  بنگاهگذاری در سرمایه ثابت نسبت به سایر اشکال فعالیت  برای سرمایهگذاری خارجی  های اقتصادی/سرمایهفعالیت

بررسی  مالی    اقتصادی  تواند در مطالعات بعدی در مورد استحکام معاهداتتر است و این تمایز میقویالمللی  بین   ملیتیچند

تحقیق  مورد محرک  شود. سرانجام،  در  محققان  برای  را  پیامدهایی  استراتژی  حاضر  پیامدهای  و    ملیتی های چندبنگاهها 
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های  بنگاههای  دهد که محققان هنگام ارزیابی استراتژیدر دنیای نهادهای در حال تغییر در پی دارد. نتایج نشان میالمللی  بین 

به طراحی مؤسسات دالمللی  بین   ملیتیچند المللی توجه کنند. دانستن  های  بین اخلی بلکه به طراحی توافقنامهباید نه تنها 

تواند به ارزیابی محیط سیاسی داخلی که به  تنها نمیالمللی  بین   ملیتیهای چندبنگاهپیامدهای عدم ثبات نظام سیاسی برای  

بدون در نظر گرفتن تجزیه و  های سیاسی داخلی طور یک جانبه در کشورهای میزبان ایجاد شده است، اعتماد کند. محیط

ماهیت پیوندهای بین اقتصادهای ملی و اقتصاد جهانی را درک    "المللی، نباید قابل درک باشند، بدون آنکهتحلیل سطح بین 

کند تا با افزایش عدم ثبات  المللی را ترغیب میبین   ملیتی های چندبنگاهتر،  مالی دقیق  اقتصادی  معاهدات. بنابراین  "کنند 

که  نظا است  نقشی  به  مربوط  نحقیق،  سیاسی  و  مدیریتی  پیامدهای  از  همچنین  کند.  انتخاب  را  اکثریت  سهام  سیاسی،  م 

 المللی دارد.  بین  ملیتیهای چندبنگاهمالی در تعیین استراتژی  اقتصادی استحکام معاهدات
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