
 

  

  

  
  

  

  :ارائه شده توسط

ه فا ��   سايت ��
  

�  مرجع �� ه شده جديد�� ��   مقا�ت ��

ت معت �  �#  از ن%$

http://tarjomefa.com/


����� ��	
�� ���� ������ ��� ���� :������ ����  !"#$ ��	
�� 

 

%�� &�
�#� ����  !"#$ ��	
��  ���� ��'�(") *����+) �� ��	
�� ���� ������ ��� ���� ��� � ��,-� .���+) 

��	
�� /� �� �� �0�� ��� '12-���� � *��4) �� �� 5�6� ��� ���7  �� ����"8� 9��:�� � ��;�) ���<= .�� 

%�� �>2") ��/�� 
�� � '12 ���? �� 9�"�- �� �>� ���7  @A�B� C�"� � DE�F :��,)& �� ��"G �� *����+) �� 

������ %�� ��>�� �� H�� ���  @A�B��� ���+) ��	
�� ��;�) � ��<� � .��I- �� &%�� �� �J��2� � C��� �� *����+) 

�� ��	
�� /� K�L)��  ��� �������� ������ �� MB� �7 N ����& � %��O,� /� P"A� ���� ������ �6) ��;�) ���F 

���� � .��  /����� ��� '12-���� �� �2��2 125 �"8� 9��:�� ���� 9"�/N ��(�? .C��� � ���4�2� �"�  

��A� �Q�� ��:�����2 ���<� C�#��� ����-��	
��-���+) ��	
��-����  !"#$ ��	
��-���������F RF� -���? 

�����/�� 
�� 

1 .���#� 

��	
�� ���� 9��O,� S� �����2 ���� �� ��  ��� ���" T�� � ��� %�� AA,
� )IB) (Aguilera & Crespi-Cladera, 2016 (

F�� �� �� �2� ./��  �� W4$ ��	
�� � ����� ����� ��� X��-���� ,�� ���� AZ� ����  �/�2  ���  ���� ���F

� ������ %�� ���"[
� T
�\ �� IB �2� .�� &]F�� �"1 �,� �� �� ������ ���� 52") Brouthers  )2013 (��"� 

^6� ���F �?��& ����/ ��� ���"  �� ��"� �
�$ ��� ����, *�,�,_) ��	
�� �� �1#  ���� �� 2��� ���� � �& �� 

�0�� �� S,� ��"`) ���:� �A��>� .�� %�� &��$ a�� ����6� /�  �"6 C���) b�72 9�	
�� �� *����+) 5�6� ���� ,

 52")���� ��� ��c ��A� )MNE (� ����� A6� �"�� ����. 

����  �"�"� �� ���+) ��	
�� �� ���� ��� d�2� �� ��2 Johanson �Vahlne  )1977& 2009 ( �2��� �� 

������� ��e) � �L�� ��� A��	) /� ���N�? D��>) �����2 ��	
�� � �",  ����) .�� %�� &��$ ��� ���"  �"�"�, 

D��	) �"f$ ���� �� �� D6�  ���� &9�"�- ���; 9� �� ���2 5���� �� � ��� � ��  �� ���N�? S� e���) 

M��:?� �7>) �2� .�� %�� &d�2� ������ /� *�>
�1� ,S� g"c��c ���   ��h�B)� � � ��",  �� �� �/�"� ��� 

Uppsala  �2�)��[  ���� �� 9�"�- &��i�  ��Brouthers & Bamossy, 1997; Globerman & Shapiro, 2003(& �� �J��2� � ��� �� 



���� ��� %�� AA,
�  ��e���) �� d�2� �� �") �"� �� ��#?"� ����:� ��	
�� �"� �� �����/�� ����  ��,-� ��

����,  � .�� %�� &��$ ���4�2� /� %�� �J��2� �� �"��� @8� ����� �1��� %�� ���e) � ��	
�� ���� ������ & 

��4� jLG Birkinshaw and Morrison (1995)  ����� � &���� ���,� ����� �2� .�� &k"- ����) %�� C7� �2� �� �����? ���+) 

��	
�� /� D��"- ���<= � ��;�) @A�B� �� �e�� �� M��:?� � �� M��� �� b�72 ��#� ��� 52") �����2 ��<� 

���� �� �"G 9��/ � �"� .�7��� �  �7�)  /��0)���2� �����2 ��<� ���� ,���� � ����= �	A� 52") !"8� �� � 

�:�[ � S��� A6� �� W4$ F�� �� �� b�72 ��	
�� '���� ������ %��>) � "� � .�� %�� �L�� �� �� ��:e) � 

D�A6) �� �"��� �� ��  %�?�� H/�� L�  �� �� S,�  ������� � S��� A6� �� '12 ������ C� �e�� � . ��

C��� � �J��2� �� D��	) H/�� L�  %�� S,� �� �  �7�) �� D�
� �0��  ��� ������N�? '12-���� )K�L)�� 

���� ������ �� ���� � P"A�  ����������(& �	A� �� ��") �� 5�6� ��� ���7  ��� � ���+) .&%������� �>
�1� &�� �� 

��� ���"  ��"� �� %�� AA,
� �/�2 � ���+) ��	
�� ��� H�� �� .��� � S,� @A�B� 

lJ��& �� *����+) m= /� ���� �� ��	
�� ���� ������ ���� �� �� S,� ����  !"#$ ��	
�� b"74� �/���=  �

C���,  .�� &]F�� �� �� ��L � �>2") %�� �� ���"  ���,� �� ��?�� ��� Beamish � Lupton )2016 ( �� C����

� �#�>� ��  :��,)M��0= "�	��� �� �c 1���������� ����  ��7� &�2� � �� �����2 ���<� a��8� )JV(& � �  �O N 

���� �� �� S��� ���� � �� A6� g"� �2� ")Beamish � Lupton 2016 :173(,  �������2 ��"`) ����N 

�� �0)���2� ���  ��>) �� IB .�2� C7� �� d�2� %�� &������ C��� � �J��2� �� �� ������ /� ��� ���"  

&�"�"� �����2��� ��	
�� �� �7�) /� ���� S��� ���� � ��� � ��  �� )�� 9�"�- ��i� MNE ����(& �� 
�$ �� 

S��� A6� ),�>� 9��:�� S��� �"8� (�� 9�,� �/�� � C7� �2� .%������� H���� a�� �"74� b/J �2� .�� 

���; C���� �� ����  !"#$ ��	
��S� , ������ �2� �� T2���� �� %�� n�� ��7�8�= ��� &�2� � �� /� %�� ��"`) 

���� �/���"74� *����+) ���� /� m= �� ��	
�� ���� ������ ��� ���� ���4�2� C��� � .%�� �� �� �/��� �>2") 

JJ��2�* �� H���� ��:e) � D�A6) ��2 ���"6� �� ���:� ��� �A��>� )Brouthers& 2002 ( ���� �"��� �� 

��  %�?�� ]�/") ���7�  b�72��	
�� b�72 �� C��� �>2") �� o2�= ��� �;"� ���� %�� D	8� ����� RF�  ����)  �

���� .��  /�M��� ��� ],� ���N ��� /� ��"`) !"#$ ��	
�� �� �"��� 2��� �� ���+) ��� a�6� '12  ����� 



'12 �"8� �� �����2 ��	
�� C��� � ���4�2� .�� b�e � %�� &��� ��  ��A��F������ ����  !"#$ ��	
��  ����/ �� ��

�� ���� IB  /���	
�� ���� )Antràs 2014 (C���,  � 2��� .^6� AZ� �� %�� �2� �� *����+) �� ������ 

��>��  ��/�2 � �0�� ��� '12-���� �� H/�� L�  C72 ����� A��� � ���� � ���:� ��� p��� /� 9N )�� 

9�"�- &��i� ]���� �"�� 
�� (�� �"�� �� ��\ 9��#�� ��;�) .� ��<� � 

&b�� �� d�2� �� �� �� ���"  Hoskisson � 9���	,� )2013(& 52") ����#� *����+) �� ��4�� A� �����7  �"8� 

9��:�� ��  ���Z�? ��� ������F ��;�) � ��<� &� �� ��;�) �����/�� 
�� �� ����"8� 9��:�� H���� C��� � .�� 

k�? � C��� �� �>2") ��/�� 
��, S� D��- �:e� �� '�(") ���+) ��	
�� �2� .�� ������ /� �����_�F� ��/�� 

&�"7q"  ��4�� C���2��/ ��� 
�� %	,� �2� /� ��4�� A�  ��/�2 )Glaeser, Johnson, & Shleifer, 2001 (/��e) ���,  

�  %���� C���2 �� �"� �� �") � D#��� /� �[��	� D��	) ����� .%�� �� JJ��2�* Cantwell, Dunning, and Lundan (2010),  

�2� 5L)�� �� D��	)  9��:,�����7  � �����2 9���<� �� �,2 D��� .� �",  2�����  

&b"2 �� :��,) �� ���+)*� �� �����2 &��	
�� �� � C� �") *��;� ���7  /� �� �0�� ��� ���; �"8� ��7�  �/�2���

C���,  .�� 9�"�- &��i� ������>� ��4�� &���7   ��/ �� �� ,� "� 5L( r"12 �� *�� �� '12 �>2")  5L)��

�� ����� 52") ����  9�/���=  ��/�2 )�� 9�"�- &��i� North& 1990 (������/�2 ��� �2� .%�� �;� H��B� 

���� �[�� ,����� *����+) �� ����7  ��,-�  , �"� .�� %�,� &T�)�) ��	��� ��"= �� �� ���F �� T���) ��;�) P"A� 

M��:?� ���� ������ ��� ����& � %��O,�  *��4) �"6 s���  %�� �����N�? ���� ���� ����/�2 �  �� 52") 

K�L)�� &�)J�� d�2� �� b"74� ��"� ���4�2� 52") Malhotra and Gaur )201 4( .� "� � RB8� 

�� *����8� � J�2 b�72 ��	
�� ���� 53625  ���������� ���� �� 125 �"8� �� �� ���� � ",  �"� /� 2002 - 

2012 C����& �� 
�$ �� *�>
�1� ALF l��i�� �� *�-IG� �� 9��/ �����2 ���<� 	�� � � ��"� ./� ���4�2� �� %�� ���� 

&�� ��(�? �� �"� ��� �� ��	) �� �����N�� ���"
 � ����c C��� � M���/N .��?�� ��� AZ� &�� �� D��#� ��� ���"  

DLF /� &9N �� ����� M��:?� ���? �� �"8� 9��:�� �� �e�� M��� ��,�$�  W4$S� ���� ��c ��A�  �D��L) 

9�� �� S� S��� ��AF� �"� � .�� &D��#� �"L7��� �� �����/�� �����2 A6� ,%��c ���$ D,�6� �� �/�2 �& 

 M��:?� T�"� ���/2��2� �� ]���� 
�� ���� ���� ��� A6� �"� � .�� '12 &��� C���� � �� P"A� ���� 



�� ^-�� S� C���) �� �"2 ����� �) D,�6� ���� ��AF� �"� � � K�L)�� �)J�� %�� ���� ��� ��
�>? ������ � 

��
�>? ��� ���� ,S� C���) �"2 �� ����� ��AF� ����  ����,�  D,�6�� �/�2 .s���  �� �� ��/ � � ��� '��8) 

� �� S,� ��"`) .� � ��� ���� '�(") ��	
�� !"#$ 

�����2 �
�#� �� r�� ��/ �2� .��  ����� g"c��c ���   ��"� ��^6� C��� � ���F � *��(�?  �� �"�p����2�  �

C���,  .�� MB� ��>�, �� ����  ��� H�� �� 2��� @�Z") C��� � .��� MB�  ���= ^6� ��"� � �E��� �� s���  ,

9N /� m= � ���� � ���F ��#> � *���7q� .���� � *�"Z  

2 .�	
�� !"#$ ���� � � �����2 �����	
�� 

��"`) !"#$ ��	
�� )Grossman � Hart& 1986t Hart& 1995( ,k�? 2�2� �� �"� �� ��"`) ���:� �
��L� 

��� � C�7�) )Williamson& 1985 (�� ����) �� �	��� ������F�� �8�,� RF�  ����� .%�� T�"� :��,) �� 

��	
�� �"� �& ���/ !"#$ ���� 9���� ��� ��N�� �8�,� 52") �� �") ,  *�L�)�) �������F D#��� ��?�6� 

� "� .]�/") !"#$ ��	
�� �� �"f$ ���������F RF�  � �� ��� �� �� 9N �����2 ���<� �� 52") ���� D��F 

����8� ����� ��� D��F *�L;� �����  )Hart& 1995& RZ 29 � 36 (����� )��$ � � "� .����  !"#$ ��	
�� 

����) � ��� �� �� ���<� ���=  ��� �� %���8�� ��;�) �� �� H/�� ���<� �����2  � ���� �/�� � ���� � 2��� 

���� ,�7 N �B2 �2� )Milgrom � roberts& 1992& X 311( ,���� ����� ��	
�� ���7� �2� .��I- �� &%�� 

S,� ��� ���� �� H/�� ���:?� ���� �� �1��� �� ���:� ��� p��� /� �7 N )Meza & Lockwood & 1998 (�� ��  ��?�� �"� .

%�� D��"- ,����� 
���� �� %��>) ���� � �� ���� �� S� �����2 ,���� � ��,-� ���<� �� /� ���"[
� ��	
�� 

��/ ��N � .%�� ��"� �� �"G ��e) 52") Driffiled 9���	,� )2014( 2��� ��� �2�, ��� �� �� ��L �  %���2 %��

,��"� �>2") �J��2�  /� ��Aghion and Holden (2011); Grossman and Hart (1986); Hart   .C������ �"�� ���/�� ��	�N &�"� ���4�2� 

��� ��"`) !"#$ ��	
�� ���� -"("�*� %�� AA,
� �/�2 g��,� ����� � �� b��� ������� ����� ���  ����� 

)Antràs& 2005& 2014 (� �� K"��� �� *�>
�1� ��e) S� �"8� )Feenstra � Hanson& 2005( .�"� �  

 d�2� ��Carson and John (2013) & C��� � �J��2� �� �� �A`�� R�_B) ��N��� !"#$ ����� �� ���� ��� ������ �� 

JV�� �� ���8� �A`�� !"#$ ����� %�� S� MNE � S� ���� A6� �� ����/ 9��� ���u2 �2� .��I- �� &%�� 



j��1� �� Driffield � 9���	,� )2014( �� ������ ���� ��	
�� �����2 �/�2 ���7� ,JV �� � 9�") ��  /� A�A6) 

�� �� MB� @A�B� /� C� ��� �", & )i ��N � ���i�� ����� �� l�-"  �� !"#$ ����� ((see: Gaur & Lu, 2007),   ��"2 ��

� �2� ��	
�� !"#$ )ii (���Z��� X�� X�_��� ���� ��� ��  ,����m= /� 9N �� v"("� ��	
�� ���i�� D$ � 

D_? �"� � - �� ��8�� �� 9�"�- S� ��"2 ��"`) �����,  ���� � �"� .%�� :��,), �� �� H�� ,���/�2 �� ���"� 

��e) �2� .&��B  v"("� ����� ���i�� TA\� �� JV�� �� � ��	
�� � b�\�� ^6� ��:�[ � �2� .&b�� ]�/") b�72 

��	
��, ��\ ����  &�2� �� �AF �� �� �� n�G 50٪ )���� ^6� ��8�� ,Driffield& &w��"�	�� � Temouri 2014 �� 

����L� .(%�� ���� � jLG 9�8  � ��� �� :��,) ���i��  /��AF� /� S� ������ ���  �� 9�"�- S� ������ ��e) C7� 

�2� .��� �c ��	
�� 9�"�- �� S� ���2"�= H��:� ��� &�2� ��,�� ����/ �� 5L)�� �Z����� &X�� �� �0�� 

9"����= � ��2N ��	
�� ��,- )Bishop& Filatotchev& � Mickiewicz & 2002.( 

�� 9�,� &9��/ �� ��") �� ����  !"#$ &��	
�� R�_B) !"#$ ����� ���� /� ��?�q L�  ����� �G"��� �� �7� 

�;� ���<� �Li� H/�� �����2 ���<� �� ����$ ���,  ����= .�� %�� ��$ ���/�� %�� *��;�  /"��D	8� &�2� �$ �� 

��� �� C72 S��� ���� �� �"G A�  �) C7� 9�"�- ����?��<= � �"� .Antràs  )2005 (%�� ��	  ��  ��

 ���4�2� /� � ",  /� �� MB� ��� 9�8  ��� � �� �� 9N �>2") �"_6� � �� �����/�� %�� AA,
� ,���� T�� � ��� 

� ���"6� �>2") � ��"#) ����� ��� X�� ���� �2� .��� �$ �� %�� MB� ��& C72 S��� A6� 9��O,� D��F 

��") &�2� �� �0�� ��[�� �� �� M �� � ]���� )Feenstra � Hanson& 2005 (A6� ����� � �"�.  

2.1 .��>�� 5�6�  ��/�2 �"8� 9��:�� 

����  !"#$ ��	
�� *I��>� K"��� �� *�4Z ����� T�� � &��� �� /��  �� �� ����/ ���:� ��� p��� ���� � 

�"� ����) � ��� .���:� ��� p��� �� �� ��"  �"� 52") 5�6�  ��/�2 )� �:� � &��� 1998 (D	� ��?�� �2� .

9"2��� � 9�� )2013 (��") ����� ����� �� �� �"G �"#
�� @�G ������ �� /� DE��� �������  �� IB K"��� �� 

M#  &�����7  �� ����  !"#$ ��	
�� %	,� �2� ���4�2� �"� �"�� ����. 

��4�� ���7  � K�L)�� 9N �� �� �� ��"`) � D,- IB ,��i� ��B  /� %�� ��"� �2� .��4�� ���7  �� S� �"8� 

 %�>�%	,� �2� �� ���� ��� ���� � A6�  �"G ��&*��4�� C� /� ��  ��,�� &9N � ��>�� ��;�) ���<[� .g"c��c 



Cuervo ��-Cazzura � DAU  )2009 (� �� DAU � Cuervo- Cazurra  )2014 (������ �� ���� � � "[c 

� 9�") ���� � ���� �� �?�8�=  ���� �L�� ��� @A�B� ��4�� ���7  ����� *��;� %[,��  �� '12-���� 

����� .�� 9�"�- &��i� �"L7��� �� �����/�� �����2 �� �"G L2�����  �� ]4  ���� ��� �2� A6� �� l�)�,- �� 

�����/�� A6� �"� ��� ���"� � � .�� &D��#� ���� ��� ���� �� M �� ��,� �����7  ,2���\ �"8� 9��:��  ��

 �"GL2�����  /� �?�8�= ��� �"� ��,� ��7� � �� �. 

DZ� 2�2� �J��2� �� ����� �� �����7  �;"� /� !"#$ ��	
�� ��?�6� ���� � � �����  �� ��������FD�7�)  �

� ����,  �� C���� �� ��"� ���? � M��� ���:� ��� *I��>� ��,-� ����,  � .�� %�� &��$ �� 
�$ �� Brouthers  

)2002& 2013 (@8� ���� �2� �� � "[c �����2 ���*��4�� ��	
�� �� o2�= �� ���:� ��� �A��>� @A�B� 

5L)�� �� �L�� ��� @A�B� ��4�� ���7  �>2") ����� �& d�2� �� ��i� khanna � Palepu  )2010 (� Eden 

and Miller )2004(& �� �� ��L � �>2") ��8�� %�� C���� ��"� .Peng � Heat )1996 (�J��2� � ���� �� 

��9� S� 5�6� g�B� � ���L���& C���) �� �����2 ��	
�� /� *����+) >F�� �� �"_�� �� 5�6� ��� ���7  T
�\ 

��� � ����= .�� �� ��L � 	� 9�� %�� �J��2�  �� �� ���4�2�/� ����  !"#$ ��	
�� .C���� 

Hoskisson � 9���	,� )2013 (*���e� �� �_�- 5�6�  ��/�2  ���� �����/�� �"7q"  ������ � �", t �>� 

*��1� 5L)�� �� r"12 %���= ��?�6� /� !"#$ ��	
�� � S��� 
�� 5L)�� �� �����/�� 
�� a/�  � �� @�>( 

�>2") ��?�� .���4�2� /� %�� ���� ��"� C�,_) ���� ��� ��	
�� �� 9��� *����+) &���7  ^6� AZ� �� ����� �� 

*J"6) �� ������ %�� �� �>� �� ���L  *�� ���L,�  � "�)Claessens& Demirgüç-Kunt& � Huizinga& 

2001t Driffield � &9���	,� 2014 .(C��� � �J��2� �� � �� D�A6) �"� 9�8  � C��� �� �"L7��� �� ��4�� 

���7  � �� �����/�� 
�� ���� �� 9�"�- �� �>� � ����� � "� ��?�� ��  �� .%�� ��L� �� Peng, Lee, and Wang  )2005( 

�2� �� �� �� �0�� ��� ���7  ������ �)� �� �����/�� �"_6� �� �� �0�� ��� X�� ���7  K"��� �� �����/�� 


�� �6) ��;�) ���F ����� ��f�� ,���� � .�� �� %	,� &�2� /� ������ �����2 9���<� ���� � ����� &A6� 

s���  4A�B� �� ��
") ���� )Khoury & Peng, 2011; Makhija & 2011t Makhija � Stewart & 2002 .(�� %�,� &T�)�) Cantwell 



et al. (2010), D��	) �� �� *��2"� 
�� � ��\ 
��  ���� ���� D��	) �0)���2�  ������� ������ ��� ���� @8� 

.� �",  

2.2 .��� a�6� ��/�� ���7  � 
�� ���+) �� ����� ��	
�� 

�/��� ����  �J��2� ��������:� ���  S� %	,��A��>� K"��� �� ��4�� ���7  lIi� ,���? �� �� ��  C���[� . ��/ �� 

��4�� ���7  �� �� �����  ,���<� ��� ��"G �� '12 ���? M��:?� �  ,�����c F�4)� � ��?�y �� �"F � N ��� ��� 

"`
 �"��
") :5�6� ��� ���7  n�4� �,� 9��	� �����& �� 
�$ �� �� 5�6� �2�? �"� j��G �� ,�2�? �2� .�� 

*��L- &�[�� �����7  ��N��� �� 	�� ,%� �"F n�4� �  �����  �7��� 
�$ �� �����7  ��N����  M �� � 5���� 

:��,��  ��9�8  ���� � .&%������� �� M��:?� &���? 5�6� ���/ ���� �����2 ��<� ���� ��) � ���) � �"�.  

 ��	������:� &)J��L� � �� ��	��� D��- K"��� �� %�� D	8� �� ,�1� M��:?� ��?�� ���?� �Z�? � �LAG 52") S��� 

A6� �� M��:?� ���:� ��� �
��L� D,6�� ��� 52") S��� ���� ��� � ����) .����� A6� ,a�� ��7� �/� 

5���� � ��� A6� � %�� �� �7 N ��:� �[���� � �� %��c 1���� � ��� .�?� �� ��4�� ���7  � ��?�4� *I��>� 

T�� � &��� *���  �� ���?� S��� A6� ,D	8� /�2 �) � �"�& � %�� �� ��,�$� ���/ �e�� �� ��#� � ]���� /� 

�����2 ���<� 52") S��� A6� )KOGUT 1988( �"� � .S� ��� D$  ��/�2 ���� �E��� ,��"� %�� 72�b �)J�� 

�� S��� A6� �2� .�� *��L- &�[�� M��� �� C72 S��� A6� ��,� �"� � D,�6� )Meyer, Mudambi, & Narula & 

2011(& �� D�
�  �	���72�b �)J�� S��� A6� 9�8  � ��� �� �:�[ � �� ���� ���?� �Z�? � �LAG M��� ���� � .

%�� �2� �J��2� S� �� � 9�") �� 9�"�- T���) ���:� ��� �
��L� � ������ ��� ��"`) �����,  �?�� ��  �� 

)Driffield � &9���	,� 2014 .(  

�� &D��#� �� C� �") � �J��2� !"#$ ��	
�� �� *�"Z K"��� �� �1� �� ���� �� n�G ����_�  ���52") �
�� � 

�� D��"- 9N ���/ �� �� S��� tC�/��� ��4�� ���7  M��:?� � ���� .���"� B���) ���� %�� ��"�  �"G �� 9�") � ��

��i� �� :��,) �� ���� ��
�� �/�2��/N �� %�c �",  p����2�& ��[�� �� ��?�6� ���7  ��	
�� Z"_� A��� 

/"�� C� D��F k�,\� �"� .��  �� C���� ��� �� ��� �FI-��	
�� �FI- ��� ���� �� �� 9�") � ���� %��c 

1���� C���) �",  .�� 9N &���� ��	
�� T
�\ ���� �� �"G ��>? 52") ����� A6� &�"� � 	� /� D�J� %�� �"� 



�� �"f$ S� S��� ���� ,����� ��	
��  ��%�,f) �",  �: 9����?N��� Z"_� ����� ���� �") � *�L�)�) 

FDI �� g"A1� 9�"�- S� ��� ���� ��?�6� /� ����� ��� �"� ) �����huang& 2003 :201 .(����2� �� S� 

S��� ���� ,�  �7�) �1� ����_� ��	�N  ��M���  ����	A� �1� H/�� D ")  / ���� � 9������72 Z"_�  9N

���� �� 9������72 �
�� � �� 9�>4��h ��� M���& ������ �� 52") Huang   �)2003 (�2� ��� ��/ ��i� .�� 9N 

&9��/ �7�) %�:[��� H�� ,�� �����2 ���<� ,2� � �� �� 9�7�= 9��� �����2 ���<� ��� Z"_� �� ��	�� ��	
�� 

�
�� �"�.�  

����  !"#$ ��	
�� �� � 9�") ���� C�,>) %�� �� ��"� r�� ��/ �2��",  ���4 .�� 5�6� ��� �� 52") ��4�� 

���7  %���= RB8� � "� �& %�� S��� ���� �2� �� � �") � /� *��1� TA2 ��	
�� ��7� ��?�6� �"� .

����� ���� %	,� �2� �� S� ��>F"� �"F �) /� ����� A6� �"� �� ����� �� �A- *��;� *�7� ������ �) /� 

TA2 ��	
�� '��Z �� �,( �2� )Driffield Driffield, Mickiewicz, & Temouri 2013 .(�� 
�$ �� �6) ��"	$ ��� 

�2�? %�� ,TA2 ��	
�� %	,� &�2� %	,� &�2�  ��/ �� S��� ���� ����� b�72 ��	
�� J�� ��  ������ ����

���� �2� ,��,� ��"� %�� ��,�$� ����. 

�� �"G &�ZI� ��"2 ����� �� ��N !"#$ ��	
�� � �� ���:� ��� �A��>� - �J��2� D��- ��� �� '�(") *����+) �� 

�����2 ��	
�� T�"� ��� 52") ���+) �� '12 ���? ��� �� �2� T
�\ .�� ��") �� �A��>� ��"`) ���:�  /D��-& 

���� ��� ��	,� ���� �� ����� ��4�� ���7  � M��:?� *���� �� S� �"8� 9��:�� �� M��� C72 ��	
�� 

�"� � M��:?� C72 %�� ���� �"8� 9��:�� �� �"��� j�"8) S��� A6� �� %���7� D,- ]?��� ���� o2�=� ��� .

�� &D��#� ����  !"#$ ��	
�� �� C72 L�  ��  n�G� �� %�� ��"�, C72 S��� ���� M��:?� &��?�� /� j��G 

����� ��8�� �� 5L)�� ��	
�� ���� ��� � ����) .�� 9�"�- &��i� �����2 9���<� ���� 52") �
�� ��� �"8� 

�"� %�� &�
�� � �� ��"� ��� RB8� ����"8� 52") � &)�L;  52")*����>� �����2 ���<� ���� ����"A� /� 

TA2 ��	
�� ���,$ � "� � .&%������� �� M��� ��4�� &���7  ��,�� L�  S��� ���� M��:?� � ���� .%�� �� 

�� �� ��7�8�= ��(�? ��� �� �� �� 9�"�- S� �-",e� �� /� �� ���:� ��� � �����:  



H1a . ��  ��/���? �� �"8� 9��:�� �)�� � &�"� ���+) /� ���i�� �) ��	
�� ��AF� ���� )���:� �J��2� 

*���� (�) D,�6� � �"�. 

H1b . ��  ��/���? �� �"8� 9��:�� �)�� � &�"� ���+) /� ���i�� �) ��AF� ��	
�� &���� ��,�  D,�6�)*��1� 

��  /� �J��2� ����_� (� �"�. 

�� C���) �� �����2 ��	
�� ,S� ��/�� 
�� ��	A,- ��� � k�? ��& �� ��"G �� ���� �� b�72 9�L$�Z !"#$ 

������ � � �") �A��>� �"� .&%������� ���:�  ���C���) K"��� �� �����/�� 
�� � �") � S� D��- ����� C7� ���� .

Baker, Foley, & Wurgler, 2008 & ���� &��i� S� ��� /� MNE D��- �� 9�"�- S� (�F �����2  ��9�8  � ���&  T�"� ��

M��:?� �� �� ��/���"� � ��� �� �� 9N �����2, 9�/�� �2� �� �� 9N !"#$ 9�L$�Z b�72  ��� 9�") �� j$ �,�� 

�� H��? � �2�& � mu2 ��#� � 9N �����2 �� 9�	� ������� � *�"Z  �� �� 9N �����2 A6�, 9��� �2� � ��/�� 

 �����"� &���� � �"1� D��F 7�") �)J�� �2� .��� �
"72 C���), D��- )��$ ����& ���� � C���� �� �� �� C���) �� 

�� %���= � �� �,2 J�� �� b�72 ��	
�� S
�� ���� �) D,�6� � �"�. 

�>2") ��/�� 
�� ����� � �") � ��,�� ���8�� ���� .�� �����/�� 
�� &@�>( M
�c ��� ��,��$ ����  M�=

��� ���� ��� ��/�� �� ��$ �"7q �� �"� ������ � ��� �/�2 )Hoskisson& Wrigt& Filatotchev& � Peng& 

2013 .(�� &�e��� � :�  %���) &
��  S�S,� ���A� /� �����2 9���<� ���� � �") � ��4�� ��,��$  9�8  ��

��� �� ��"G �� %���) 
�� ���� 9�") � �� �� �� M��� ���:� �� �� �2� ���N .%�� ���  H���� T�"���:e) � 

D�A6) ���� ��� �� ��$ �"7q ��/�� Khanna � Palepu  )1999(& �� d�2� H�� z��
��[�2 Peng and Su (2014)  

)2014( �"� � .b�[,� �� %�� ��"�& C72 ���� &���� C� /� ��  �E��� C�#��� &�����2 � :�  /� z��
��[�2 ��  � 

*���   �") ��� D��"- %��>) �����  ���� �����2 ��	
�� �� ����� T
�\ �;"� �� R�_B) !"#$ ��	
���2�  �� 

�� 9N �����/�� 
�� @�>( ����� .  

�� %�� &��$ �� ����  !"#$ ��	
�� � ��� ���"  �� /� 9N �>2") ���� �&  ��  ��%�?�� ���:� ��� p��� �� �"��� 

j�"8)  ���� T2���:�  C7� �2� )� �:� � &��� 1998 .(�� 9�"�- &��i� huang )2003 (^-�� � �"� S� 

�J��2� �"F  ���� 9�8  9��� �� �/�2 � ��"� %�� 9���� ��
�� �����2 ���<� C�#��� ���� ���� &%�c �) �$ 



&����/ �e��  ���� ��� Z"_� A��� �� %�� �"8� �"� �� ���F �� %�,f) %���) 
�� � �����2 �� H��� ���� 

*��A,- �"� � �"L  .m= /� %�� &j1�� �� ���� � C���� �� �� 5�6� ��� �� �� 9N �Z�? ��� 
�� A6� ���� 

���� ��� Z"_� A6� �"L7� ���� �& 9N �����2 &���<�  ���� ����� �6)  �1A2����� ���� �2�& S� 

D��	) �� ��	
�� �� �� !"#$ 9�L$�Z b�72 A6� ���e) ��� �� %�:[��� � �� ����� C� b�72 ���� ����. 

%�� 9�8  � ��� �� �>2") �� ��/�� 
�� &A6� ��,�� �����2 9���<� ���� ��� � �?� �� %�� ��>� �� ����� 

A6� �[��  9���c��  %���)
�� /� S��� ���� � %��O,� �� ��4�� ��,��$ z��
��[�2 /��  ����  .�� &k"- 

%��  M��� T�"�H/�� L�  C72 S��� ���� �"� � .&%������� d�2� �� ��:e) � D�A6) Henisz  )2000(&  ��

C��� � �J��2� �� �>2") 
�� A6� �"G �� L2�����  ���� S��� A6� ��8�� ��4� �2� .��7���� ��A���c 

9�7� � � �")� �� �����/�� 
�� �� � �� � p��� /� �"8� 2��2� ����� �����& �� 
�$ �� ���� ��� A6� 

lJ",>� �� �"� �����/�� 
�� ���6� � "� � .��I- �� &%�� �����/�� 
�� �  �7�) 2��2� �� ]���� 
��  ���E���  �

���� �	A� �� "6  %�$� �� �E��� ��[
���\ � *���  �� *�,�,_) �����2 ���<� ,]����  ��R�_B) ���� � .^6� jLG 

Claessens � 9���	,� )2001 (�� ��� ��"� �� �"� ��
�� ��"	$ �� �����/�� &�"7q"   ��F�������/�� 
�� A6� 

��7� ��� &���� ���/�� p��� � o2�= ��� ��/�� 
�� �� �Q��= ��� �����2 ���<� ��7� �2� ./�� &C� %�� 9�8  � ��� 

�� ��,�� �;� z��
��[�2 �"f$ S��� ���� M��� � ����. 

%������� ��:e) � D�A6) !"#$ ��	
�� 9�8  � ��� �� �"L7� �� �����/�� 
�� &A6� C72 :��,�� ����$ �� S��� 

&���� �  �7�) /� {�6
 �E��� �����2 �	A� �� �1��� �� *���  � &z��
��[�2 M��� � ���� .%�� �e�� �� ��(�? b�� �� 

.�"� � 

H2 .�"L7� �� �����/�� b�72 �� �"8� &9��:�� ���+) ���i�� �� ��AF� ��	
�� ���� �� ��,�$� ���/ �) � �"�.  

2.3 .��� a�6� ���+) �� '12 ��[�� �� ����� ��	
�� 

�� �� ��$ �(�$ 2��� �� ��,�� P"A� �Q��= a��8� �� ����/ �����2 ��	
�� C�/���= � .�� � ������ �"� /� ����  

!"#$ ��	
�� D��#� �� �� 	� /� ������ ��� T
�\ �� IB C��� � ���F& �>� ��� Uppsala )Johanson � 



Vahlne& 1977& 2009 .(�
�$ b�� �� %�� �e��  �2� � �� �7>) �����2 ��<� ���� �� �"G 9��/ T�� �� 

���e) 52") S��� ���� M��:?� � ���� �  ���������� ��8�� .���� � ��� 

�� %�� &��$ �� D�|) �� ���"[
� ����� � �0)���2� ��� ���� ��� &�>��) Ambos& anderson& � Birkinshaw 

(2010)& Birkinshaw � Morison )1995(& � Noble � Birkinshaw  )1998 (�J��2� � ���� �� ���e) 

 ��"� �� �0)���2�vIG�  �2� ��7����,  � �& ��� %�� �0)���2� � ����N ���>� �� ����� ](� &�"�"� � �� ���>� 

A	� /� D��	) 1� �"2 �� ����� ��8�� ���� ���� ���  .JJ��2� �� �7 � *� 9�") ���� @8� *����+) �� 

�����2 ��	
�� ��� H���� .�� %�� &��"� �� ��,�� ���e) /� �� ��  n�G�� �� '�(") �����2 T
�\ &��	
�� /� ��  

&8��:?� ��� l���:
 S� &��"2 C���) �� �,2 ��� D$ g"A1� ������ C���,  � .%�� � �") � D��� *�,���) �� �� 

�� �7� /� 5���� ��	
�� ��
�� ���� .�� �"��� �� ��  %�?�� %�� �2�"��� C��� � ���4�2� ����  !"#$ &��	
�� 

�� /� ]���� �"�"� �� �����2 �� ��	
�� /� ��  ��>F"� ��� � �c  / �G"��� /� �� n�G )Driffield � &9���	,� 

2014 (�� ��  C��� � ���4�2� � ��� � .%�� ����) � ��� �� S,� ��� ���A� /� S��� ���� J",>� 

&�����2 %? &���N � �����/�� %�� ,�2� AA,
� �� 
�$ �� C72 ���A� S��� A6�, M �� A6� �2� .  

%�� S,� ��� �G"��� ���� �����2 ���<� ����� C7� �2� .�� �"G &X�� ��#� � M �� 52") ���� ��� ���� �� 

S� �"8� 9��:�� /� ���"[
� &X�� ���� �� ���c �� / /� *J"_6� ��� � ����= .%�� ���� ��i� � �") � D��� 

S� �����2 ���<� }�:� �"� � ��
�� �� �� �"G 9��/ M��� � &���� � �� S� �����2 ���<� C� a�� �� �� ��8�� 

���� �� ��"� 5�6� ���/ 9��:�� ,M��:?� ���� � .%��c �����2 ���<� �� �"G ��,- K"��� �� %? ���N �"� � 

� � �") � �� $��G �"_6� ���� ��� )�� 9�"�- ��i� A��� � Casson& 2010t Driffield& Love& � 

Menghinello& 2010 (��L>) ��� �2� .%��O,� � �") � D��� M �� � �����/��  ��/�2 � ������ ����t �� 

%�- &��$ P"A� �� ���� ������ ��� ����& �� �� �� 9N g<� � �/�2�� �  � "�)Antràs& 2005 .(n�Z ��  

/� ���� �>2") %? ���N ���� &������  ��P"A� S� &�Q��= �� �����? �� 9N �� �� ���� � ��,�$� ���/ D��L) �� 

���� ��2� � ���/�2 �� 5���� A6� �"� � )Fang, Wade& Delios& � Beamish 2013(t ��"� %��  ��*�"Z 



A6� ��7� :�  a�� �"� � .�� ��"  &�"� %��  ����� r"12 %���= �) /� ��#� � �Q"
"�	) %�� AA,
� /�  �������� 

���� /��  ���� .j��1� �� ����  !"#$ &��	
�� ����� ��	
�� S��� ���� �� ��,�$� ���/ ��,� � �"�. 

%������� C��� � �J��2� �� �� ��	��� !"#$ ��	
�� � �") � �� �� �� a�� K�L)�� %�� P"A� �Q��= � D��	) 

��������2 ��	
�� ���,  S,� .%��  T�"� ������+) E:� M�= ��� �� d�2� H�� ��� ���� ��2� �� T�"_) ��2�� 

�� IB �>2") ��?�� /� Johanson � Vahlne (1977(  �"� ��� *����+) �",>� �� C72 �G"��� /� �� n�G  ���� 

�"G 9��/ ������ �� ��� � ^-�� 52") ����� W4$ ��,� ��,�$� S��� ���� .�"� � 

 ������i� ��>(� �� �� ��  ����[� �� �� 9N ���� ���� �� 9�"�- S��� ��� � ��� �� v��� ���i�� .�"����2 

�� ��� �e��� ��L� �� (2005) and Maskin and Tirole (1999) .%�� ��:e) � D�A6) ,� �c  / ���+) �� �� �F"� C72 L�  �� n�G 

�/�2 � ���� .�� �1��� �� ^6� ��, ��� %�� 9�8  ����� ���"[
� �����2 ���<� /� �� �� &n�G � S,� ��� �� ��$ 

���+) �2�7 � )�� 9�"�- &��i� Leahy � Montanga& 2015 .(���/�2 �� %�� �J��2� �� �� J�� �E��� C��", & �  ��

d�2� ��:e) � D�A6) Boddewyn (1983(& �� �� H/�� C72 &�G"��� � %������� ���#� ����� ��	
�� :��,)  �

C���, : ���#� ����� ��	
�� �� ��") �� S��� ���� M��� ���� � .P"A�  M��:?� T�"�9/� L�  C72 S��� 

A6� �"� �&  ���/D��"- A6� �� ��$ �(�$  �") ���  ��%? ���N ���� )���� ��2� (5A�) ����� ����� .M �� 

����� &A6� � �� 9N, H/�� C72  �7 NC7� �) � �"� .%�� ���; 9� �� ���2 5���� ^-�� C���) �� �� %���= C72 

���� �� �����2 !"#$ 9�L$�Z b�72 �"�"� �"� �. 

�� �e��  &���� �� �J��2� ���,$ /� M��:?� e���) �7>) S��� ���� �� ���,$ /� M��� ��,�� L�  C72 

S��� ���� C��� � ���F C� D��#� .%�� �e�� �� ��(�? b"2 �� �� *�"Z �� ���:� :�"� �  

H3a . ���� ��F�������� �� A6� ��A��� �"�& ��8�� ��,�$� ���� �� S� ���+) /� ��AF� �� ���i�� ��	
�� ���� 

)������ ��� Uppsala (���� ����� �"��. 

H3b ���� ��F�� .������ �� A6� ��A��� �"�& ��8�� ��,�$� ���� �� S� ���+) /� ���i�� �� ��AF� ��	
�� 

���� )��	
�� !"#$ ����  ������ (���� ����� �"��.  



��(�? ��7  �� ,D�A6) �� /� �� ���e) �� K�L)�� ��� � H����& �� 9�"�- ��i� ��N ���� ���� � ���� �"8� 

9��:�� ��  S��>�Z ���� �� ��� ��� �� ���� � .K�L)�� �� %�� ����/ �� �"G ������ �� �� 9�"�- S� �����2 

C7� �"� � ���� )��[  ���� �� 9�"�- &��i� Malhutra � Gaur& 2014 .(�� :��,) ��") �"� �� ��"� ��;�) 

K�L)��  ���������� ���� �� D��	) ��	
�� �� �"G 9��/ .C��� � ���F 

anderson � 9���	,� )2005 (� �#�>� �� �� a����� ���<� S� �>�Z ^-�� � �"� ��,�$� �� �� ��8�� ��#� � 

&M �� �� �� �� �7� )anderson Andersson, Forsgren, & Holm, 2007; Driffield & 2004( ��� ~� .&�,A�� ���� �� �0)���2� 

���� M��� *��1� �� %��c �����2 ���<� �� /� 9�,�  /�\N�>2") ���� � � �����2 ��	
�� �����= �� ���e��  �

���� ��  ��%���7� �� D	� � /�"� %�� S��� � �Z�? LAG �/���= � )Zhou& 2014 .(%������� � 9�") k�? 

�",  �� %�� ,�  �7�) �����2 ��	
�� &��
�� �	A� ��,�$� *����+) �� %�� �����2 �>2") �� �� �1��� �6) ��;�) ���F  �

���&  ����e�� ���+) ��  W4$]���� S� ���� �/�2 � D,�6� ��,� �� ./� %�� �J��2�  ��N � ���� ��,� ��,�$� 

���� �� %��c �����2 ���<� �� ��� 52") K�L)�� RB8�  ,� "� ��� k�>� ���+) m= /� ���#�2� ����� ��	
�� 

� ��� ���F .  

�� %�� &��$ ����  !"#$ ��	
�� �� �� ���F �� M�= ��� ��� '(�� �) �/�2 � ./�� &C� C��� � �J��2� �� �� 

D��- ���A�, C72 L�  ����� �G"��� �� S� JV �2� .�� k�? � C��� �� G�L)��*� ���8�� %��  �������� � 

�"8� 9��:�� X�� JV  T�"���"#) � W4$ H/�� ��7  ��  C72S��� ���� �"G 9��/ �"� �.2 S� �� ��� 

���� ������ ����, 8B� /� ��
�>? ���� �� MNE ���� &�2� %�� ��"� K"��� �� r"12 �)J�� �� X"_� 

��#� � �Q"
"�	) �� H/��  �2�)Driffield � &9���	,� 2010t Driffield& Love& � Ynag& 2016 .(%�� �� ��"  �"� 

^-�� M��:?� H/�� C72  �������� �� �"� � �
J� �� S� C72 ��	
�� ���� ����:� � %��O,� ^-��  ��,�$�

 ��8��� �"�  �����=9�� %�� C72 �� �"G 9��/ �"� � .&%������� C��� � �J��2� �� �� r"12 ��)J�� /� K�L)�� 

�e�� �� ��	
�� �����= �)J�� S��� ���� �"� � .&%������� �� �Z�- *�,���) &%	,� �� �0�� ��,� ��,�$� ���� 

 ��%�� C���) �� �� %���= �� �"�� � ��N .%�� ��� �e�� �� ��(�? ��7  �� :�"� � 



H4 . ��� �������� �  ��� ���������� �7 N �� �� K�L)�� J�� ,��,�$� ��,� ���+) /� ���i�� �� ��AF� ��	
�� 

����  ��9�8  � ����.  

3 .*�-IG� � H�� 

� ",  ��� ���� �� D��� 122 �"8� � 125 �"8� 9��:�� �"� � . /� ������ ��[��= ORBIS ,&]��� &�\ �� '12 

��[�� ��� ��?�� �2� . ���� ��[��= %��52") Bureau van Dijk (BvD) ���  	� ���	
� ��8�= /� *�-IG� g��$ ��� � J�2 

�� ���� ��� Z"_� � �
�� �� �2��2 9�7� �E��� ��� �2� .����  ,��*�-IG� ��� ���� ��"� �� ������ �� 

S� ���� �� %�>� ���,� �� �����2 ��	
�� C���? � ��� .%�� /� ]���� &@A�B� /� �A,� �����7  ,2� A� �"`�� 

],� ���N ���� g��$ ���� ��� ],� ���N �2� ��� .mu2 *�-IG� ���� � "� � � 52") BVD �� S� ���? 

&���/�2 �� ��L � D,>
��"�2� ��� j�F� �� ���"� �� ����#� D��F �� �2��2 �"8�  �2�9��/�2 ��?�� � "� � .�� 

9��/ C�,_) ���� �����2 ���<� ��� �E��� 52")  9� �e��o���) �����2 ���<�  C����� �� *����+) �� ��	
�� � 

�����2 ���<� �� �����2 ��� A��� � ���� �� �� �2��2  ���� %��.4 .C��� � ����� 

52"�� ��	
�� ����  ��� ���������� �� 75٪ l��L�  J�� �2� � �� ���� ���+) �� ��	
�� �� 58٪ /� �,� 

C���� ������ ��� ���� .%�� ���+) �� ��	
�� � � �") ��c &�Z�� � �� �:�c C7� �) � /� �A,� S� ���$ �� 

��>(� I��� jA>�� � �� M��� �� �4Z ���� )�� 9�"�- ��i� p��� .(C���) 52"�� �� b�72, 30 �Z�� �2� .%�� 

*�-IG� �� ���� 9�8  � ��� �� C���) ��	
�� m= /� ���� � � �") �� 9�"�- S� D,- T�� � ��� ��L�  s��� 

)Benito, Petersen, & Welch & 2009 (���� �"� ./� �,� ��,7� ���� ��:e) � D�A6) �"�& 8 �Z�� /� � ", , ����  ����

 ��?�� ��  �� �� ������ ����"� � �� /� ��AF� �� ���i�� ��	
�� ���+) ���� � � �� m	>
��. 

���� 1 ���N 4�Z") �� ��"� M�"= ���� � *��4) �� ��4�� ���7  �� �E��� ��",  �2� .�� �"1 �,� ���� � � &��� 

*��4) ��� D��F ��") %�� %���8�� � %���,� 9�:�� /� ��4�� ���7  �� �2��2 &�"8� S�  9�:��/� g"� H���� �� 

�� �� ��7�/�� � �� � �"8� 9��:��  ���E��� .��� � 

 D	�1������= S� , �� �2��2 �"8��� �� �"G �� �>� ��4�� ���7   ��9�8  � ��� .%�� 52"�� � J�2 ���+) �� 

*�� 2002-2013 �� �� �� �
"72 2��2� �� �����/�� 
�� � �� R��� ���?  ��9�8  � ��� )MB� 3.1  ��



��"� �� @���>) j�F� /� %�� ����+�� ����L� .(��	  C7� ���� $��G e�2��_�F� �� ,D	� �� [��L,� C� %�� �� 

�>� �2� )R ]��� ,��� 4.2٪ �2�(&  ���J��2� ��2���  �� �� ���J��  ������)  ��� � :�����/�� 
��  �") ��� 

�� 9�"�- S� MB� D#��� /� 5�6� & ��/�2 �� ��$ D��	) �� S� H�� ��L�  D#��� /� ��4�� ���7  �� �"G A� 

� "� ���� .M��,  M�� /� 100 �"8� S� ,���",  C��� � �� C��� �� �0�� �� ,��� � 9�8  :��� %������� �� 

%�����:� ���� ��_�F�  ���� ��I- K�#  &����?���� ���"8� �� 9�"�- ��i� �)��� /� :��� ���",  �� S� �� �� �� �>� �� 

�� 9N ���+) 5�6� ���7  �2� d",A� �,� /� ��8�� ,9�8  � .C��� 

�� 9�"�- &��i� &%�c &�1F �E"���� � ����"��, ����"8�  ������� �� �� 8B��;� ������/�� b�72 �7 N �"L7� ��?�� � 

'12 ���? �2� ��� C� .�"��L,�/ � ��J�� 9�8  ����� ��� /� �?�8�=  ���� �/��L� �� ���? ���,� �� @�>f) 

�����/�� b�72 A6� ����� .�� �� �"8� ��	���N &%�)J d������ � ��"7,� &%	������ �� �"L7� �� �����/�� b�72 

��� ���? �� ��$ ��� �� C���� � .� �� &���7  &M���� D$�2 p�-& &����"
��
� �������) � "���") � 9� "� ,�����  ���� 

�����/�� b�72 � ���? �� �� ��� ���e) ���.�   

 ����1 ,� ",  �� �� ���� ���?��+� ]�/")2002-2013  

  

  



 D	�1 ,���7  ��4�� �� ���+) .2002 ,2013  

D��F ��h �� �2� ����"8� �>2") ��?�� �� :��� ���",  ��"� � � ��� ���� .�7 N ���+)  ��/�2 ��,� �� ���e) ���� 

� �t ������ /� ���"= ����7  �� 9��� �����_�F� ��/�� �"7q"  ��"� �2�. 

���� 2 ,S� m��)�� [��L,� �� C���? � ��� .������ /� [��L,� �� %�� �����+�� 6�(") @�>( ����� � 

�� S� ��2 *�L2�6� VIF  ��b�e � C���� .�,� ����7 ��/ 2.5 ����� �  DE���.5 ��c 1� ��  9�"� 9�8   , 

.���� 

3.1 .��+�� ������ 

�� �Z�� ��	
�� ���� ���� �� ������ ���� �� �"� ���� �� ��2 �� �"G ���� � ",  ����8� C��� � .%�� �Z�� 

��	
�� �  �")� ��2 �� ��2 ���; F�� &� �,� �  �")� �� �"G ���� ���+) ���& �� S� �
�L � /� %�� �� ���� . ��

 ���4�2�/� %�� *�-IG� j�F�, �� S� ��� ���"
 C��� � ���N�� �� � ����c �� �� 9N �� R��� ����� S� ���+) 

�� ����� ��	
�� ����  ���#LG ���� C���,  �& �� r�� ��/) :i (���+) /� ���i�� �� ��AF� ��	
�� )g (���+) /� 

��AF� �� ���i�� ��	
�� �� )p (w�� ����+) %�� ��AF� � ���i��. �� 
�$ �� ���4) ��	
�� ��,- �� 9�"�- ����� 

��	
�� S� ���2 �/�2 &�2� D�
� S� ���� �i�� ���"� �2� )Bishop � &9���	,� 2002t  ������ ^6� ��8�� 

����L� .(�� 9�"�- S� ���? ��e) �  ������������  S�  ,�#LG ���� %�:[���  �� �� ���4�2� /����+) � J�2 �� 

�Z�� ��	
�� ���� ���� :��,) %�� &M��:?� M��� � w�� ����+) ��e�� C��� �. 

3.2 .�����+�� D#��� 

�� �-",e� /� �� ��� �"�� ����+� �� �� ��(�? ��� AZ� &�� �>� �� '12-���� � ���7  K"��� � "� � .&J�� �� 

����� ��4�� ���7  �",- � *����F� ��/�� 
�� ,�,� �� �� %�
�� *��4) )� J�2( C���� .����7 �� 9�"�- �� &�4� �� 

d��2� ���� �� �� 9��:�� � �"8� � "� � r�1� .�� %�� &��$ �FI- �� �� R��� ��� �"8� 9��:�� �2� )��(�? 

1 � 2 .(�� %�� *����F� �� .C��� � 2��� l��>� 

 

3.2.1 . '129I� :���? � �
"72 2��2� �� S� ��/�� b�72 A6� 



�� M���/N ��(�? 1 ,�� ��4�� ���7  �",- �� ��  ���4�2�/� '12 ���? �/�� � ���� C��� � .�� ��� ���"  IB& 

���? �� 9�"�-  �7�)T2��� R��� ��4�� ���7   ���� ��� �2� & ���/ �;� ��� ����� ���7  )/� �A,� �q�4$ 

@�>( /� !"#$ ��	
�� � *���#� M�� /� �$ � �� ��"B
� (�� �� S� R��� ����  ��� � g"����� ��4�� 5��� 

%�� T�� � ��� � ������ �",-  ��@�Z") ��� � )Cuervo ��-Cazurra& 2006t Cuervo Cuervo-Cazurra, 2016; 

Habib & Zurawicki, 2002; Javorcik & Wei,  2009; Tanzi, 1998; Zhao, Kim, & Du, 2003 & � DU& 2003t .(�� ��$ %�-& �"�� � �") � �� 

9�"�- �����,  /� �L�� ���e�� *��2"� Estrin, Korosteleva, & Mickiewicz, 2013; Gaur and Lu 2013 (���� �"�. 

�� �� ��� ����  ��"� �� �����/N /� ��,���� S��� %�� AA,
� �"8� ���� ��� 52")  S��� *���� ����2��2 

�1� )PRS( ��	) C��� �& ���  %��R��� ���? �� *����F� �� d��2� �� �"G C�#��� /� ��?�4� %�� AA,
� � �� /� 

 �� ��Q����� �����  /��� ����2� ���/�2  �2�.6 �� %�� d�2� & �� R��� ���? )CI (���� �"8� 9��:�� � � �� ��7) 

��� 52") ���� PRS .C��� � ���F �� R��� ���? /� 1  ='12 %���= ���? �) 7  ='12 �J�� /� ���? �2� .%�� 
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