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  ی دیکل   ینقش  ،ینسب   تیبر مز  تأکید و    ی جهان  ی نفوذ در بازارها  ،یمال  تأمین از منظر    یخارج  میمستق  ی گذارهیجذب سرما

ها با  بنگاه   ی بر بقا  مؤثردارد. در پژوهش حاضر عوامل    ی نفت  ر یصادرات غ  شی ارز و افزا  تأمین  ،یرشد اقتصاد  ت یدر تقو 

  ی آت  تی وضع  ق، یبه هدف تحق  دنی رس   ی. براشودیم  ی مکمل بررس  انه دوگ  تم یبا استفاده از مدل لگار  یخارج  تیمالک

قرار گرفته است.    یریگیمورد پ  1398اعتبار تا سال    تیاز نظر وضع   1386معتبر در سال    یخارج  یگذارهیسرما  یمجوزها

بوده   هامیتحر نکمتر از دورا یخارج ت یها با مالکبرجام احتمال خروج بنگاه توافق   یهاکه در سال  دهد ینشان م جینتا

ها  وارده، خطر خروج بنگاه   هیو اندازه سرما  ت یعمر فعال  شیاست که با افزا  تی واقع   نینشاندهنده ا  نی همچن  جیاست. نتا

  یبرا  یآن اروپا بوده است احتمال کمتر  هیکه منشا سرما  یخارج  تیها با مالک. بنگاه ابدییکاهش م  یخارج  تیبا مالک

نفر،   ون ی لیسه م  ی بالا  تی با جمع  یها و استان  ی صنعت  ی هافعال در بخش  یخارج  تیمالک   باها  اند و بنگاه خروج داشته

 اند. داشته یخطر خروج کمتر

 

 ران یبقا، ا  لیتحل  ها،م یبرجام، تحر ،یخارج م یمستق یگذارهیسرما : JEL بندیطبقه

 O53,C41,F51,F23واژگان کلیدی: 
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 . مقدمه1

تردید رشد سرمایه ببدون  و  انباشت سرمایه؛  ه گذاری  گذاری  رشد جذب سرمایه  ویژه به طورکلی 

کند. در این راستا  ای در بهبود وضعیت و رشد اقتصادی کشورها بازی میمستقیم خارجی، نقش ویژه 

بنگاه   مؤثرشناخت عوامل   با مالکیت خارجی موضوع مهمی است که  بر ورود و تداوم فعالیت  ها 

نظر   مد  مستثنی  گذارسیاستهمواره  امر  این  از  نیز  ما  کشور  و  است  بوده  مختلف  کشورهای  ان 

در سالنمی اساسی  موضوعات  از  یکی  تحریمباشد.  اخیر  غهای  توسط  اعمال شده  علیه  های  رب 

های اقتصادی ایجاد نموده  های بسیاری را در بیشتر بخشجمهوری اسلامی ایران است که چالش

ها علیه جمهوری اسلامی ایران در نظر گرفت  توان اوج تحریمرا می  1393تا سال    1386های  است. سال

 ، 1394  در تیر ماه  5+  1  بین ایران و گروه  )برجام( کبرنامه جامع اقدام مشترکه در نهایت با امضاء  

شد کاسته  فشارها  از  علیاندکی  جذب  .  زمینه  در  داخلی  مطالعات  بالای  حجم  وجود  رغم 

باشند، مطالعات چندانی در زمینه  گذاری مستقیم خارجی که به مرحله ورود سرمایه مرتبط میسرمایه

حضور یا خروج سرمایه، وجود  گیری در مورد تداوم  ویژه تصمیمه ب  ،ها با مالکیت خارجیرفتار بنگاه 

های اخیر میزان جذب های گسترده طی سالندارد. با عنایت بر اینکه بر اساس ادبیات موجود، تحریم

ها  شود که آیا تحریممطرح می  سؤال   دهد، این قرار می  تأثیرگذاری مستقیم خارجی را تحت  سرمایه

کیت خارجی اثر گذار بوده است یا خیر. بنابراین  ها با مالو توافق برجام بر فعالیت و روند خروج بنگاه 

ها با مالکیت خارجی در ایران است و بقای  بر بقای بنگاه   مؤثرهدف از پژوهش حاضر بررسی عوامل  

گذاری صادر شده توسط سازمان ها با مالکیت خارجی متناظر با بقای اعتبار مجوزهای سرمایهبنگاه 

شود. مجوزهای  نی ایران در طول زمان در نظر گرفته میهای اقتصادی و فگذاری و کمکسرمایه

)ابتدای سال    1386های اروپایی و آسیایی موجود در سال  گذاری معتبر برای اتباع و شرکتسرمایه

سرمایه1387 روش  قالب  در  که  خارجی(  مستقیم  شده   1گذاری  را صادر  مطالعه  مورد  جامعه  اند، 

ابطال    1398مجوز تا سال    24، تعداد  1387مجوز معتبر در ابتدای سال    252دهند. از مجموع  تشکیل می

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Foreign Direct Investment(FDI) 
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شوند؛ بنابراین  درصد( به زمان توافق برجام مرتبط می  7/16مورد )  4است که از این میزان تنها    شده 

ایت به  شود. با عنها با مالکیت خارجی در زمان توافق برجام تقویت میاحتمال کاهش خروج بنگاه 

گیری واحدهای زمانی گسسته برای لحاظ نمودن اثر توافق  کاربه هدف خاص پژوهش و ضرورت  

 شود.ها استفاده میبرای تخمین  1برجام از مدل لگاریتم دوگانه مکمل

های بعدی مطالعه حاضر به این صورت سازماندهی شده است. پس از بیان مبانی نظری  بخش

پیشینه پژوهش ارائه شده است. در بخش چهارم روش گردآوری  در بخش دوم، در بخش سوم  

ها و جامعه هدف شرح داده شده است. در بخش پنجم نحوه تصریح مدل و معرفی متغیرها تبیین  داده 

و   خلاصه  سرانجام  و  دارد  اختصاص  مدل  برآورد  از  حاصل  نتایج  به  ششم  بخش  است.  شده 

 شود.   گیری در بخش هفتم بیان مینتیجه 

 مبانی نظری . 2

  تعیین   را  صنعت  ساختار  و  وریبهره   تکامل  سیر  که  است  مهم   فرآیندی  بنگاه   خروج  و   ورود

  2، منفعل  فراگیری  یهامدل   بنگاه به چهار دسته:  خروج  و  ورود  روند  ی اصلی توصیفهامدل  کند.می

فعال سرمایه  ی هامدل  3،فراگیری  محصول   چرخه  ی هامدل   و  4زمانی  شوند  می  بندی طبقه   5عمر 

هنگام ورود به بازار در مورد    هابنگاه ،  منفعل  فراگیری  یهامدل   در  .(11  :2005،  6)سینسرا و گالگائو

  ار یبس  یوربهره   ابند یآنها دردر صورتی که    ، شوندیبا آن آشنا م  ج یندارند و به تدر  نان یاطم  یوربهره 

به  شود  یم  یسازکه در آن روند ورود و خروج مدل  یشوند. روشی، از بازار خارج مدارند  ینییپا

بقا   بنگاه   اندازه و رشد  نیب  ارتباط  ترتیب دلالت بر بنگاه و خروج و  باقی مانده بنگاه   .دارد  ی    های 

در طول    ی و نرخ رشد بالاتر  تربزرگاندازه    ی شوند، دارایکه از صنعت خارج م  هاییبنگاه نسبت به  

بنگاه   ری فراگی  یهامدل   در.  هستندزمان   افزافعال،  بازار در  به  از ورود  خود    یوربهره   شیها پس 

  در   که  یدر حال  ؛کنندیمانند و رشد میم  ی، در بازار باقتیدر صورت موفق  کنند.یم  یگذارهیسرما

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Complementary log-log model 

2. Passive learning Models 

3. Active learning Models 

4. Capital Vintage Models 

5. Product Life Cycle 

6. Cincera & Galgau 
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موفق عدم  م  ت یصورت  بازار خارج  زمانی سرمایه،  هامدل   در   شوند. یاز  در    دی جد  ی هایورافنی 

  در  دارد.  دیجد  یهایورافن  پذیرشدر    ینقش مهم  دیجد  یهابنگاه و ورود    افتهیتجسم    اخیر  هیسرما

  ی هانسخه  ای  د یمحصولات جد  جادیا  یها برا بنگاه و توسعه،    قیبر تحق  یمبتن  ی رشد اقتصاد  یهامدل

موفق در    ی هابنگاه   کنند.یم  ی گذارهیو توسعه سرما  ق یتحق  دربالاتر محصولات موجود،    ت یفیبا ک 

در    شوند.یمنسوخ م  یکالاها  دکننده یتول   یهابنگاه   نیگزیشوند و جایوارد بازار م  ی،نوآور  نهیزم

به درجه بلوغ صنعت    ی و نوع نوآور  بنگاه   جادیا  زانیمحصول، م  عمرچرخه    ی هامدل   ، درنهایت

 (. 11-13 :2005)سینسرا و گالگائو،   دارد یبستگ

تازه وارد احتمالًا در  های  بنگاه از    ی ار ی بر است، بس و زمان   نه ی کسب اطلاعات پرهز   ند ی از آنجا که فرآ 

  ی ها فرصت   بسته به میزان تغییرات ،  علاوه به   دهند. ی انجام م   ی کمتر   ی گذار ه ی سرما   ، اطلاعات   ی جمع آور 

  ز ی ام دهند ن انج   د ی خود با   موفقیت بقا و    ی برا های وارد شده  بنگاه که    ی بازار پس از ورود، انواع اقدامات 

  یی به توانا   د ی جد   ی ها بنگاه   ی است که چشم انداز رشد و بقا   ن ی امر ا   ن ی مفهوم ا   کنند.   ر یی ممکن است تغ 

  شکل   ر یی را به تغ شان  ی انتخاب استراتژ   رات یی و تغ کنند  ی که در آن فعالیت می ط ی مح فراگیری  آنها در  

، بنابراین  تر است آشفته و فضای بازار  کندتر    فراگیری روند    . ، بستگی دارد دهند می   وند ی پ   فعالیت   ط ی مح 

 (.  435-434  : 1995،  1ی گروسک است )   شتر ی ب ها  احتمال عدم موفقیت بنگاه 

های حیات خود با خطر بالای شکست روبه رو هستند. قابلیت بقا  های جدید در اولین سالبنگاه 

اطلاعات بازار و اصلاح استراتژی در محیط  آوری  های مذکور به توانایی آنها در جمعبرای بنگاه 

بنگاه همچنین این احتمال وجود دارد که قدیمی  .بعد از ورود بستگی دارد ها به دلیل تحلیل  ترین 

 و دیگران،   2تدریجی فناوری و محصولات در طول زمان، نرخ شکست بالایی داشته باشند )بونتمپس 

که    دگاه ید  ن یبا اهای کوچک بقا با سن و اندازه بنگاه های (. وجود ارتباط مثبت بین نرخ417  :2013

اندازه که  )  فراگیری به  )ی  رقابت  یاصل  یهامهارت  ایها  ییدارا  انباشت شود( و  یم   یریگبا سن  که 

  ن یا  حیدر توض   ی( ممکن است بخش مهمشودمیکاملاً ناقص توسط اندازه شرکت منعکس  صورت  

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Geroski 

2. Bontemps 
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که  امر   از   کدام فعالیت  باشد  می  اهبنگاه   یک  کدام    یابد تداوم  می  کی و  مواجه  شکست  شود  با 

 (. 435 :1995ی، گروسک)

هایی که با  بنگاه   ست.ا  اندازه آنها  ها،بنگاه   مرگ و میربر خطر    مؤثر عوامل    نیاز مهمتر  یکی

فعالیت می به  بنگاه اندازه کوچک شروع  به  نسبت  دارند.  کنند  بقای کمتری  احتمال  بزرگ،  های 

ها در صورت عدم کارایی مناسب از ضرر و زیان زیاد  اندازه کوچک راهی است تا بنگاه ورود با  

های جدیدی که دورنمای موفقیت بهتری داشته باشند با اندازه  احتمالی اجتناب کنند؛ بنابراین بنگاه 

  های کوچک نسبت بهکنند. از جمله دلایل احتمال خروج بالاتر بنگاه شروع به فعالیت می تربزرگ

گذاری اولیه کمتر از حد )به دلیل محدودیت نقدینگی( توسط  توان به سرمایههای بزرگ میبنگاه 

 تر کوچکهای ها برای بنگاه های متغیر از کل هزینه ؛ همچنین سهم بیشتر هزینهترکوچک های بنگاه 

)لوپز نمود  پونته -اشاره  و  بنگاه 28  :2006  ،1گارسیا  بهم  ای  ها(.  نسبت  کوچک    انیهمتا  وسسات 

  های بنگاه است که    نیرابطه ا  نی ا  یاحتمال  ل یدلا  .احتمال بیشتری برای خروج دارندخود    تربزرگ

  مواجه   ط یکارگران واجد شرا  افتن یمشکلات در    ای  ی مال  ی هاتیبا محدود  بیشتری کوچک به احتمال  

با   سهیدر مقا نیبنابرا ؛کنندیم تیفعال یترکوچک اسیدر مق همچنینکوچک  یهابنگاه  شوند.یم

از  ممکن است    تربزرگ  های . بنگاه مواجه هستند  نه یهزوضعیت نامناسبی از نظر  بزرگ با    ی هابنگاه 

فعال  سکیر  توزیع  یبرا  یبهتر  یهانهیگز اقتصاد  یهاتیدر  که خطر   برخوردار  یمختلف  باشند 

  ی استعدادها  جایگزینممکن است به عنوان    بنگاه ، اندازه  به علاوه   .دهدمی آنها را کاهش    مرگ و میر

جوان    های. بنگاه کنندیم  رهبریرا    یتربزرگ  هایبنگاه   ماهرتر  رانیمد  یعنیعمل کند،    یتیریمد

از    یمیقد  یهاسازمان  علاوه به . دن شویمواجه م  مرگ و میربا خطر بالاتر    یمیقد  های بنگاه نسبت به 

اجتماع روابط  و  اعتماد  مزیتنظر  دارای  هستند ی  مشتر  یدارتریپا  مناسباتو    هایی    ای  انیبا 

مدت  تر  های قدیمی(. همچنین به دلیل اینکه بنگاه 7  :2012و دیگران،    2)فاکلرارند  کنندگان دعرضه

بازار    یتری طولان در  نموده را  نمودن    مدت  آن   در و    اندسپری  مرتفع  از    یعیوس  فیطچگونگی 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Lopez-Garcia & Puente 

2. Fackler 
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اند، از احتمال بقای بالاتری برخوردار  را فرا گرفته  خود  روزمره  کسب و کاررو در    شیمشکلات پ

 . (12 :2011، 1هستند )واگنر و ویچه گلوبک 

  ، یکاملاً داخل  هایبنگاه با    سه یدر مقاهای خارجی مبهم است.  بینی رفتار وابستهبه طور کلی پیش

براییی  توانا  یتیچندمل  یهاشرکت دارند    بنگاه مختلف در    یهامکان   نی ب  د یتول  ییجابجا  بیشتری 

ها را از  نهاده   کنند یا با سهولت بیشتریمی  تأسیس  ینسبتاً کمتر  نهیبا هز  های جدید تولید رایامکان

:  2003،  2وهلم ی شکنند )برنارد و  می  تأمین  هستند  یکار محل  یروین  نیگز یکه جاهای خارجی  کارخانه

های چند ملیتی خارجی ارتباط کمتری با اقتصاد محلی دارند؛ بنابراین با نامناسب شدن  شرکت  (.4

به کشور دیگری منتقل نمایند) تولیداتشان را  اقتصاد محلی قادرند   :2010،  3انیو    ن یبالدووضعیت 

رتی که  کند؛ یعنی در صومی  تأکید های چند ملیتی  بیشتر شرکت  4(. این استدلال بر مفهوم آزادی 12

های چند ملیتی نسبت به  اقتصاد یک شوک منفی را تجربه کند، احتمال ترک اقتصاد توسط شرکت

  ی تیچندمل  یهاممکن است شرکت(.  4  :2011و دیگران،    5های داخلی بیشتر است )گدارتشرکت

به شرکت  یخارج ناپذیربا هزینه،  مشابه  یداخل   یهانسبت  برگشت  برای    6های  بالاتری  مراتب  به 

های برگشت ناپذیر بالاتر ورود،  کارخانه در کشورهای در حال توسعه مواجه باشند. هزینه   تأسیس

نرخ خروج   کاهش  به  و  ی؛خارج  هایبنگاه منجر  مستقیم خارجی یگذارهیسرما  یبرا  ژه یبه  های 

بحران    هایزمانست در  ممکن ا  یتیچند مل  یهاشرکت. شواهدی نیز وجود دارد که  شودمی  7جدید

به    ن یرا بهبود بخشند، بنابرا  آنها، عملکرد  ینگینقد  یهات یبرابر محدودها در  کارخانهبا محافظت از  

 (.4 : 2003، 8وهلم ی ش)برنارد و  ابدییم شیآنها افزا بقای شانس  احتمال زیاد

 

 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Fackler & Weche Gelubcke 

2. Bernard & Sjoholm 

3. Baldwin & Yan 

4. footloose 

5. Godart 

6. sunk cost 

7. greenfield investments 
8. Bernard & Sjoholm 
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 . پیشینه پژوهش 3

های تولیدی در هلند با  نوآوری بر بقای بنگاه   تأثیر ای به بررسی  ( در مقاله2005)1سفیس و مارسیلی

های این مطالعه، زمانی که متغیر  اند. بر مبنای یافتهاستفاده از مدل تحلیل بقای پارامتریک پرداخته

مثبت    تأثیرشود،  نوآوری به طور کلی)شامل تولیدات نوآورانه و فرآیند نوآورانه( در مدل منظور می

درصد( و زمانی که تحت دو متغیر    11ی بر بقای بنگاه مشاهده شده است )با ضریب حدوداً  و معنادار

گردد )با ضریب مثبت( و متغیر نوآوری در  معنا میگردد از نظر آماری بیلحاظ می  جدا در مدل 

کند. متغیرهای سن و اندازه، اثرات مثبت و معناداری بر بقای  فرآیند، اثر کل را به خود جذب می

دهد. رشد بنگاه  درصد افزایش می 12اند. به طور متوسط سن، بقای بنگاه را در حدود ها داشتهبنگاه 

درصد افزایش داده است. نرخ رشد بنگاه بیش    25نیز یک عامل مهم بر بقای بنگاه بوده است و بقا را  

بقا   بر  بنگاه  اندازه  بخش  مؤثراز  تحقیق  نتایج  اساس  بر  نهایت  در  است.  بالای  هابوده  با شدت  ی 

های مطلوبی برای بقای  کنندگان تخصصی، محیطهای دانش بنیان و عرضهتکنولوژی؛ یعنی شرکت

اثر مثبت و معناداری بر    کننده تخصصی بودن،اند )متغیرهای دانش بنیان بودن و عرضهها بوده بنگاه 

 اند(.ها داشته بقای شرکت

های تولیدی و خدماتی  مشخصات بنگاه   تأثیررسی  ای به بر( در مقاله2007)2ولوچی و ویویانی 

، با استفاده  میلادی  2005لغایت    2000های  موجود در ناحیه توسکانی ایتالیا بر بقای آنها در خلال سال

بنگاه از مدل خطرات متناسب کاکس پرداخته بقای  های بزرگ به  اند. بر مبنای نتایج تحقیق، نرخ 

های خدماتی احتمال بقای بالاتری  تر بوده است. بنگاه ای کوچکهطور قابل توجهی بیشتر از بنگاه 

های خطر آنها نسبت به اندازه، حساسیت کمتری داشته  اند و نرخهای تولیدی داشته در مقایسه با بنگاه 

 است.  

های چند ملیتی خارجی  بقا در بحران: شرکت»   ای با عنوان( در مقاله2011و دیگران )  3گدارت

ها با  بر بقای بنگاه   2009  -2008بحران مالی سال  تأثیربه بررسی    «های داخلی در ایرلندبنگاه در مقابل  

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Cefis & Marsili 

2. Velucchi & Viviani 

3. Godart 
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نتایج حاکی از آن بوده است که احتمال بقای  استفاده از مدل لگاریتم دوگانه مکمل پرداخته اند. 

یافته است. به ط  به طور آشکار کاهش  تولید و خدمات  ور  بنگاه در طول بحران در هر دو بخش 

آن   از  قبل  به  نسبت  بحران  زمان  در  تولیدی  بنگاه  احتمال خروج یک  برای    40متوسط  و  درصد 

های داخلی و خارجی درصد بیشتر بوده است. تفاوتی در احتمال خروج بنگاه  80های خدماتی بنگاه 

ریباً  های ایرلندی احتمال کمتری )تقهای اروپایی از بنگاه در بخش تولید وجود نداشته است. بنگاه 

داشته   40 بحران  از  قبل  برای خروج  بین  درصد(  از  به طور کامل  بحران  این مزیت در طول  و  اند 

های  های خدماتی آمریکایی یا سایر کشورهای غیر اروپایی با بنگاه رود. همچنین تفاوتی بین بنگاه می

 ایرلندی در مورد خروج مشاهده نشده است.

بلانچارد  )  1بر طبق  احتمال خروج  (  2012و دیگران  بر  معناداری  منفی و  رابطه  و کارایی  سن 

های برگشت ناپذیر مانعی برای اند؛ همچنین هزینه های موجود در صنعت غذایی فرانسه داشتهبنگاه 

های مذکور بوده است. درنهایت رابطه بین تمایل برای خروج و سطح تمرکز صنعت  خروج بنگاه 

که با افزایش تمرکز احتمال خروج ابتدا افزایش و سپس  دارای نقطه بازگشتی است؛ به این معنی  

 کاهش یافته است. 

های  های فعال در پرتقال بین سال ( با استفاده از اطلاعات مربوط به بنگاه 2012)  2واروم و روچا 

بر خطر    مؤثرهای اقتصادی، اندازه و سایر عوامل  بحران   تأثیر میلادی، به بررسی    2005لغایت    1988

لغایت   1991های بحران اقتصادی در این پژوهش به ترتیب دو دوره  اند. دوره ها، پرداخته خروج بنگاه 

در نظر گرفته شده است که با کاهش در تولید ناخالص داخلی، مصرف،   2003لغایت    2001و    1993

گذاری و افزایش بیکاری همراه بوده است. نتایج مدل خطرات متناسب حاکی از آن بوده سرمایه

بنگاه در سال  است که بنگاه رابطه منفی و  های رکود احتمال خروج  اندازه  یافته است.  افزایش  ها 

( با  uغیرخطی  با خطر خروج داشته است.    نهایی  منفی  تأثیر  رکود،  هایسال  در  حال،   این  شکل( 

یافته است. همچنین ضریب مثبت و معنادار متغیر مالکیت خارجی    کاهش  خطر  نرخ  بر  اندازه بنگاه 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Blanchard  

2. Varum & Rocha 
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بنگاه  که  است  بوده  واقعیت  این  دهنده  به  نشان  نسبت  خروج  برای  بیشتری  احتمال  خارجی  های 

 اند.  های داخلی داشتهبنگاه 

های کوچک و بزرگ ( به بررسی عوامل تعیین کننده نرخ بقای شرکتی2013)  1لبوس و سوزیک

مایر،   -لهستان با استفاده از روش ناپارامتریک کاپلان  3و اوپولسکی  2های دولنواشلونسکی در استان

شامل  پرداخته پژوهش  این  در  استفاده  مورد  نمونه  )   147اند.  و    94شرکت  شده  تعطیل   53شرکت 

تر به طور قابل توجهی از  های کوچکنسبت به بنگاه   تربزرگهای  شرکت فعال( بوده است. بنگاه 

های بسیار رقابتی بیشتر متمایل به  اند. همچنین بنگاه مال کمتری برای تعطیل شدن برخوردار بوده احت

 اند.  تعطیل شدن بوده 

)  4بر طبق برونی  بر  2014و دیگران  نقدینگی جاری  اندازه و  قبیل سن،  از  بنگاه  ( خصوصیات 

تر عملکرد  ی بیشتر و جوانهای دارای نقدینگی جارکه بنگاه طوریه ب   ، گذار استتأثیرعملکرد آن  

های با فناوری بالا و تمرکز های فعال در بخشهمچنین بنگاه  ،اندها داشتهبهتری نسبت به سایر بنگاه 

 اند. داشته 2012لغایت  2004بالاتر، عملکرد بهتری در دوره زمانی 

( با به کارگیری مدل لگاریتم دوگانه مکمل و استفاده از اطلاعات  2017)  5فریرا و ساریداکیس

بنگاه  به  سالمربوط  بین  پرتغال  کشور  در  فعال  خدماتی  و  تولیدی    2012لغایت    2002های  های 

و   2010های و بحران بدهی دولتی سال 2009و  2008های بحران مالی سال تأثیرمیلادی، به بررسی 

بنگاه   2011 بقای  پرداختهبر  احتمال  های مذکور  است که  بوده  این واقعیت  نشان دهنده  نتایج  اند. 

بیشتر بوده است. در طول دو بحران مذکور    تربزرگهای  نسبت به بنگاه   ترکوچکهای  تعطیلی بنگاه 

های بزرگ مشابه دوره قبل از بحران بوده است  های کوچک نسبت به بنگاه خطر تعطیل شدن بنگاه 

ها با اندازه متوسط در طول دوره بحران مالی احتمال تعطیل شدن بیشتری نسبت  بنگاه  کهدر صورتی 

ها با اندازه متوسط در طول دوره اند. همچنین خطر تعطیل شدن بنگاه به دوره قبل از بحران داشته

طول  دهد که در  بحران بدهی دولتی نیز مشابه دوره قبل از بحران بوده است. در نهایت نتایج نشان می

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Lobos & Szewczyk  

2. Dolnośląskie 

3. Opolskie 

4. Bruni  

5. Ferreira & Saridakis 
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اند.  ها نسبت به دوره قبل از بحران خطر تعطیلی بالاتریی داشتهبحران مالی و بحران بدهی دولتی، بنگاه 

ها در  ها در طول بحران بدهی دولتی از احتمال تعطیل شدن بنگاه همچنین احتمال تعطیل شدن بنگاه 

 طول بحران مالی بیشتر بوده است. 
اوزتورک  و  مقاله2019)  1تورکان  بنگاه ( در  بقای  با عنوان  از شهر  ای  بحران: شواهدی  ها در 

ها طی  بر بقای بنگاه   مؤثربحران اقتصادی و سیاسی و سایر عوامل    تأثیر توریستی آنتالیا، به بررسی  

مایر و    -میلادی در آنتالیا با استفاده از روش ناپارامتریک کاپلان 2016لغایت    2000دوره زمانی سال  

ها در طول  اند. نتایج حاکی از آن بوده است که بقای بنگاه ، پرداخته2کمل مدل لگاریتم دوگانه م

بنگاه  بقا برای  یافته است. نرخ  برای شرکتتر و جوانهای کوچکبحران کاهش  بیشتر و  های  تر 

 ها با مالکیت داخلی و خارجی وجود نداشته است. سهامی کمتر بوده است و تفاوتی بین بنگاه 

های کوچک و متوسط در  سرمایه اولیه بر بقای شرکت  تأثیر( به بررسی  1386مدهوشی و تاری )

ها از پایگاه داده وزارت  اند. برای جمع آوری داده پرداخته  1384لغایت    1360های  ایران در فاصله سال

تاریخی  -ها با استفاده از رویکرد تجزیه و تحلیل رخدادیصنایع و معادن وقت استفاده شده و داده 

نتایج  ده پرداش ش و  پارامتریک کاکس صورت گرفته  نیمه  اند. آزمون فرضیه تحقیق توسط مدل 

ها بوده است؛ همچنین بر اساس نتایج  حاکی از وجود رابطه مثبت بین سرمایه اولیه و بقای شرکت

گیری  های تولیدی کوچک و متوسط تفاوت معنا داری نتیجهمطالعه مذکور، بین توابع بقای شرکت

 است. شده 

نوجینی )فیض با  1390پور و رضایی  بررسی  کاربه (  به  سطح    تأثیر گیری مدل مخاطره کاکس 

بنگاه  خروج  احتمال  بر  دوره  تکنولوژی  طی  ایران  تولیدی  صنایع  جدیدالورود   1380-1384های 

 داری بر احتمالمنفی و معنا  تأثیرآمده سطح تکنولوژی صنعت،   دستبه   اند. بر اساس نتایجپرداخته

بنگاه  بنگاه خروج  های جدید الورود با  های جدیدالورود داشته است. علاوه بر این احتمال خروج 

  یابد.افزایش اندازه بنگاه و اندازه صنعت کاهش و با افزایش نرخ تمرکز افزایش می

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Turkcan & Ozturk 

2. Complementary log-log model 
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 ها و جامعه هدف . روش گردآوری داده 4

بر بقای   مؤثرپژوهش، اثر عوامل  با عنایت به مطالب عنوان شده در بخش مبانی نظری و پیشینه 

های  ها با مالکیت خارجی؛ ازجمله سن بنگاه، اندازه سرمایه خارجی، منشاء ورود سرمایه، بخشبنگاه 

های اقتصادی و توافق برجام  بنگاه با مالکیت خارجی و در نهایت اثر تحریم  تأسیسفعالیت، محل  

گذاری خارجی منظور از  و حمایت سرمایهمورد بررسی قرار خواهد گرفت. بر اساس قانون تشویق  

خارجی در یک بنگاه اقتصادی جدید یا موجود پس  کارگیری سرمایه  به» گذاری خارجی،  سرمایه

گذاری، نوع و  گذاری حاوی مشخصات سرمایهباشد. مجوز سرمایهمی  «گذاریاز اخذ مجوز سرمایه

تصویب  نحوه سرمایه به  مربوط  شرایط  سایر  و  که  هر طرح سرمایهگذاری خارجی  است  گذاری 

 نماید.ها با مالکیت خارجی را فراهم میامکان بررسی اثرات متغیرهای مذکور بر بقای بنگاه 

به تعریف سرمایه    بنگاه با توجه  با مالکیت خارجی در  گذار خارجی، در پژوهش حاضر بقای  ها 

عد از انقلاب اسلامی( توسط سازمان  گذاری صادر شده )ب کشور، متناظر با بقای اعتبار مجوزهای سرمایه 

شود. جامعه مورد بررسی  های اقتصادی و فنی ایران در طول زمان در نظر گرفته می گذاری و کمک سرمایه 

( هستند که در قالب روش  1387)ابتدای سال   1386گذاری معتبر موجود در سال  شامل مجوزهای سرمایه 

گذاری برای اتباع  های سرمایه با عنایت به اینکه عمده طرح   اند و گذاری مستقیم خارجی صادر شده سرمایه 

ها مورد بررسی خواهند بود و  است، صرفاً این دسته از پروژه   هایی از اروپا و آسیا صادر شده و شرکت 

گذاری در نظر گرفته نخواهند شد. وضعیت اعتبار مجوزهای مذکور در طول زمان  سایر مجوزهای سرمایه 

گذاری خارجی بر حسب  گیرد. طول مدت اعتبار مجوزهای سرمایه رد ارزیابی قرار می مو  1398و تا سال  

های  سال محاسبه شده و مجوزهایی که در انتهای دوره مورد بررسی همچنان معتبر هستند به عنوان داده 

شوند. اصطلاح سانسور از راست به آن معنا است برخی از مدت  سانسور شده از راست در نظر گرفته می 

به پایان    ( ∞,c) های مذکور در بازه  مدت زمان   ، به عبارت دیگر   . شوند ها به طور کامل مشاهده نمی زمان 

(. لازم به  579، ص.  2005، 1دهنده زمان سانسور است )کمرون و تریودی نشان  cخواهند رسید که در آن 

  32افتد. اول اینکه بر اساس ماده  گذاری )شکست( به دو دلیل اتفاق می ذکر است که ابطال مجوز سرمایه 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Cameron & Trivedi 
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 از  است  مکلف  خارجی  گذار سرمایه » گذاری خارجی، آیین نامه اجرایی قانون تشویق و حمایت سرمایه 

 گذاری سرمایه  مورد  طرح  شرایط  اقتضای  به  مشخصی که  مدت  گذاری طی سرمایه  مجوز  ابلاغ  تاریخ 

گذار  کشور که حاکی از عزم سرمایه  به  خود  سرمایه  از  بخشی  ورود  به  مبادرت  شود، می  تعیین  توسط هیات 

 ورود  به  مبادرت  شده  مشخص  مدت  این  طی  گذار که سرمایه  صورتی  در  باشد بنماید. به اجرای طرح می 

 نکند، مجوز  اقدام  مدت  تمدید  به  نسبت  کننده  قانع  دلایل  ارائه  با  یا  و  ننماید  کشور  سرمایه به  از  بخشی 

. حالت دوم اینکه فرد پس از وارد کردن تمام یا بخشی از سرمایه  « شد  خواهد  ابطال  وی  گذاری سرمایه 

پس از مدتی فعالیت خود را متوقف نماید و تمام سرمایه را از کشور خارج کند. در پژوهش حاضر تمرکز  

اند، مجوز آنان  گذارانی که اقدام به ورود سرمایه به داخل کشور نموده بر حالت دوم است؛ یعنی سرمایه 

شوند.  گذاری مستقیم خارجی صادر شده باشد در نظر گرفته می معتبر بوده و در قالب سرمایه   1386در سال  

به تفکیک بخش فعالیت، منشا ورود سرمایه،    1386گذاری خارجی معتبر در سال  فراوانی مجوزهای سرمایه 

 ( ارائه شده است.  3( تا ) 1های ) اندازه و استان محل فعالیت در جدول 

ا )بر  جدول  در  مندرج  ارقام  طرح1ساس  بیشترین  سرمایه(،  صنعت  های  بخش  به  گذاری 

های جدید در تولید کالاها و خدمات و  اختصاص دارد. با عنایت به نیاز کشور به استفاده از فناوری

گذاران  گذاری توسط سرمایهرسد سرمایه پذیری بالای این گونه تولیدات، به نظر میقابلیت رقابت

 های صنعتی از جذابیت بیشتری برخوردار بوده است.خارجی در بخش

 های فعالیت به تفکیک بخش  1386گذاری معتبر در سال تعداد مجوزهای سرمایه .1جدول 

 تعداد بخش 

 5 حمل و نقل و ارتباطات 

 18 خدمات 

 23 ساختمان 

 202 صنعت 

 3 کشاورزی 

 1 معدن 

 252 جمع 

 های پژوهش  یافتهمأخذ:                       
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دهد. بر  گذاری ارائه می( اطلاعات جذابی در مورد منشا ورود سرمایه و حجم سرمایه2جدول )

بنگاه  با  اساس اطلاعات موجود،  بوده است عمدتاً  با مالکیت خارجی که منشا سرمایه آن آسیا  ها 

از یک میلیونحجم سرمایه کنند. در صورتی که  دلار در ایران فعالیت می  گذاری خارجی کمتر 

با مالکیت خارجی که منش بنگاه  بالاتر    أها  با مقادیر  تمایل دارند  بیشتر  بوده است  اروپا  سرمایه آن 

 سرمایه خارجی در ایران فعالیت نمایند.  

 

 گذاری سرمایه و حجم سرمایهبه تفکیک منشا ورود   1386گذاری معتبر در سال تعداد مجوزهای سرمایه .2جدول 

 اندازه 

 منشا ورود سرمایه 

گذاری  حجم سرمایه

 کمتر از یک میلیون دلار 

گذاری بین  حجم سرمایه

 یک تا ده میلیون دلار 

گذاری  حجم سرمایه

 بیشتر از ده میلیون دلار 

 19 44 66 آسیا

 23 51 49 اروپا 

 42 95 115 مجموع 

 های پژوهش یافتهمنبع: 

 

ها با مالکیت خارجی )اعم از اینکه منشا سرمایه  ( بنگاه 3اطلاعات ارائه شده در جدول )بر اساس  

 اند. شده  تأسیستر از سه میلیون نفر های با جمعیت بیش اروپا یا آسیا باشد( بیشتر در استان

 

 محل فعالیت به تفکیک منشا ورود سرمایه و استان   1386گذاری معتبر در سال تعداد مجوزهای سرمایه .3جدول 

 استان محل فعالیت 

 منشا ورود سرمایه 

تر از سه  های با جمعیت بیشاستان

 میلیون نفر 

های با جمعیت کمتر از سه  استان

 میلیون نفر 

 51 78 آسیا

 60 63 اروپا 

 111 141 مجموع 

 های پژوهش یافتهمنبع: 
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 . تصریح مدل و معرفی متغیرها 5

ویژه اثر توافق برجام از مدل  هها با مالکیت خارجی، ب بر بقای بنگاه   مؤثر عوامل    تأثیر به منظور بررسی  

به طور کلی در مورد    شود.لگاریتم دوگانه مکمل که برای زمان گسسته کاربرد دارد، استفاده می

  Xبر حسب بردار متغیرهای توضیحی    pاحتمال    (، p-1و    pمتغیرهای وابسته دو حالتی )با احتمالات  

ی رایج به صورت تک شاخصی و با احتمال شرطی به  هامدل   شود.سازی میمدل  βو بردار پارامتر  

 (. 466: 2005، 1صورت زیر هستند )کمرون و تریودی

(1 ) 𝑝𝑖 = Pr[𝑦𝑖 = 1|𝑋] = 𝐹(𝑋𝑖
′𝛽) 

تابع توزیع    Fبین صفر و یک است    pتابع مشخصی است و برای حصول اطمینان از اینکه    Fکه در آن  

نظر گرفته می اینکه  تجمعی در  بر حسب  تابع توزیع   تابع توزیع تجمعی توزیع لجستیک،  Fشود. 

نهایی باشد، رابطه ) به ترتیب به مدل  1تجمعی نرمال استاندار و تابع توزیع تجمعی توزیع مقدار   )

شود. مدل لگاریتم دوگانه مکمل بر خلاف  ، پروبیت و مدل لگاریتم دوگانه مکمل تبدیل میلاجیت

  نادر باشد   جیاز نتا  یکیشود که  یاستفاده م  ی از آنو هنگامحول صفر نامتقارن است    هامدل  سایر

 (. 466 :2005)کمرون و تریودی، 

وط به تجزیه و تحلیل بقا استفاده  دست آوردن تبدیل لگاریتم دوگانه مکمل از مفاهیم مربه برای ب

باشد. برای  شود. در واقع مدل لگاریتم دوگانه مکمل همان مدل خطرات متناسب زمان گسسته میمی

های پیوسته به صورت زیر  تبدیل مدل خطرات متناسب زمان پیوسته به حالت گسسته، زمان به بازه 

 شود: تقسیم می

(2 ) (𝑎0, 𝑎1]. (𝑎1, 𝑎2]. … . (𝑎𝑘−1, 𝑎𝑘] 

 (: 41  :2005، 2شود )جنکینزتابع خطر متناسب زمان پیوسته به صورت زیر تعریف می

(3 ) θ(𝑡, 𝑋) = 𝜃0(𝑡)𝑒
𝛽′𝑋 = 𝜃0(𝑡)  

𝑒𝛽برابر با   بردار متغیرهای توضیحی است و   xبردار ضرایب و   βکه در آن 
′𝑋  باشد. در حالت  می

گیرند. های مذکور قرار میتنها در یکی از بازه زمان گسسته، زمان دقیق بقای وقایع مشخص نیستند و  

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Cameron & Trivedi 

2. Jenkins 
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باشند. تابع بقا در  ها، همانند تابع خطر مدل زمان پیوسته میشود تابع خطر در تمامی بازه فرض می

 (: 41 :2005شود )جنکینز، به صورت زیر تعریف می 𝑎𝑗زمان 

(4 ) 𝑆(𝑎𝑗 , 𝑋) = exp⁡[−∫ 𝜃(𝑡, 𝑋)𝑑𝑡]
𝑎𝑗

0

 

,θ(𝑡  گذاریجای و به طور معادل با  𝑋) = 𝜃0(𝑡) شود:به صورت زیر تبدیل می 

(5 ) 𝑆(𝑎𝑗 , 𝑋) = exp⁡[−𝐻𝑗] 

 است و برابر است با: [𝑎𝑗−1, 𝑎𝑗]تابع خطر پایه تجمعی در پایان بازه  𝐻𝑗  که در آن

(6 ) 𝐻𝑗 = 𝐻(𝑎𝑗) = ∫ θ0(𝑡, 𝑋)
𝑎𝑗

0

 

 شود: تابع خطر زمان گسسته به صورت زیر تعریف می

(7 ) ℎ(𝑎𝑗 , 𝑋) =
𝑠(𝑎𝑗−1, 𝑋) − 𝑠(𝑎𝑗 , 𝑋)

𝑠(𝑎𝑗−1, 𝑋)
= 1 − exp⁡[(𝐻𝑗−1 − 𝐻𝑗)] 

 و به طور معادل:

(8 ) 𝐿𝑜𝑔 (−𝐿𝑜𝑔 (1 − ℎ(𝑎𝑗 , 𝑋))) = β
′
𝑋 + 𝐿𝑜𝑔(𝐻𝑗 − 𝐻𝑗−1)=⁡β

′
𝑋 + 𝛾𝑗 

𝐿𝑜𝑔 تبدیل (−𝐿𝑜𝑔 (1 − ℎ(𝑎𝑗 , 𝑋)))   این رو از  تبدیل لگاریتم دوگانه مکمل مشهور است؛  به 

خطرات   میمدل  شناخته  مکمل  دوگانه  لگاریتم  مدل  عنوان  به  غالباً  گسسته  زمان  شود  متناسب 

ℎ(𝑎𝑗(. در پژوهش حاضر تابع خطر) 42  :2005)جنکینز،   , 𝑋)    معادل𝑝𝑟[𝑦𝑖 = 1|𝑋] ؛ یعنی احتمال خروج

های مختلف در نظر  گذاری خارجی( در سالبنگاه با مالکیت خارجی )یا همان ابطال مجوز سرمایه

 شود:شود. به عبارت دیگر در پژوهش حاضر عبارت زیر تخمین زده میمی گرفته

(9 ) 𝑝𝑟(𝑦𝑖 = 1|𝑋) = 1 − exp[−exp(𝑋′𝛽)] 

شود. لگاریتم تابع  برای محاسبه ضرایب متغیرهای توضیحی از روش حداکثر راستنمایی استفاده می

 حداکثر راستنمایی به صورت زیر است:

(10) 𝑙𝑛𝐿 = ∑ 𝑙𝑛𝐹(𝑋′𝛽)

𝑦𝑖=1

+ ∑ ln⁡[1 − 𝐹(𝑋′𝛽)

𝑦𝑖=0

] 

𝐹(𝑋′𝛽)که در آن   = 1 − exp⁡[− exp(𝑋′𝛽)]. 

دهنده  خارجی و متغیر نشانمتغیرهای توضیحی اصلی مدل عبارتند از: سن بنگاه، اندازه سرمایه 

 توافق برجام که تعریف هر یک از متغیرها در زیر ارائه شده است: 
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• ( بنگاه  با  ageسن  متناظر  بنگاه  سن  پژوهش،  این  در  سال(:  مجوز  تعداد  صدور  زمان  از  ها 

 تعریف شده است.   1388گذاری خارجی تا سال سرمایه

اندازه    (:sizeاندازه سرمایه خارجی ) • بر اساس ادبیات موجود، معیارهای مختلفی برای محاسبه 

گذاری اولیه بنگاه وجود  ها، از جمله فروش کل بنگاه، تعداد کارکنان بنگاه و میزان سرمایهبنگاه 

خارجی به    وارده )هزار دلار(، اندازه سرمایه  رد. در پژوهش حاضر با استفاده از میزان سرمایهدا

گذاری بین  ( با حجم سرمایهsize1گذاری کمتر از یک میلیون دلار )ی با حجم سرمایهسه دسته

(  size3میلیون دلار )گذاری بیشتر از ده  ( و در نهایت با حجم سرمایهsize2یک تا ده میلیون دلار )

   شوند و هر طبقه با یک متغیر مجازی مشخص خواهند شد.بندی میطبقه

ها با  (: برای بررسی اثر انعقاد توافق برجام بر بقای بنگاه JCPOAمتغیر نشان دهنده توافق برجام ) •

استفاده می متغیر مجازی  از  متغیر مذکور در سالمالکیت خارجی  برجاشود.  توافق  م  هایی که 

برابر    صورتغیراین گیرد و در  مقدار یک می  1397تا سال    1394وجود داشته است؛ یعنی از سال  

 شود. با صفر در نظر گرفته می

های  (، بخشoriginمتغیرهای کنترل: همانند مطالعات موجود اثر متغیرهای منشا ورود سرمایه ) •

( برای بررسی بقای بنگاه با  locationبنگاه با مالکیت خارجی )  تأسیس( و محل  sectionفعالیت )

های اروپا و آسیا در غالب  مالکیت خارجی استفاده خواهند شد. منشا ورد سرمایه در سطح قاره 

ورود سرمایه قاره اروپا باشد مقدار    أاگر منش  کهطوری به شود؛  متغیر مجازی در مدل لحاظ می

های صنعتی در حال  در بخش  صورت مقدار صفر خواهد داشت. چنانچه بنگاه یک و در غیراین

مقدار صفر خواهد داشت. درنهایت از متغیر مجازی   صورتغیراینفعالیت باشد مقدار یک و در  

اگر بنگاه با مالکیت    کهطوریبه شود  بنگاه با مالکیت خارجی استفاده می  تأسیسنشان دهنده محل  

استان در  مبنای  خارجی  )بر  نفر  میلیون  از سه  بیش  با جمعیت  مسکن  های  و  نفوس  سرشماری 

 مقدار صفر خواهد داشت.  صورتغیراین ( در حال فعالیت باشد مقدار یک و در 1395سال

بنگاه   تأثیر برای ارزیابی   با مالکیت خارجی، واحدهای  متغیرهای توضیحی مذکور بر بقای  ها 

های مختلف  که نشان دهنده سال   [j-1,j]هایی به طول واحد به صورت  گسسته زمانی در قالب بازه 
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  ، شوند. برآورد مدل لگاریتم دوگانه مکمل مستلزم آن است که متغیر وابستهاست در نظر گرفته می

ها با مالکیت خارجی به یک متغیر دو دویی تبدیل شود. به طور مشخص  یعنی طول مدت بقای بنگاه 

این صورت متغیر وابسته دودویی برای  در    ، ها با مالکیت خارجی سانسور نشده باشداگر سن بنگاه 

𝑇𝑖,…,1,2( مقدار یک و برای سایر نقاط زمانی )𝑇𝑖آخرین نقطه زمانی ) − در بازه زمانی مورد   (1

 (. 8 :2019بررسی دارای مقدار صفر است )تورکان و اوزتورک، 

 . برآورد مدل 6

با استنتایج حاصل از تخمین ضرایب متغیرهای توضیحی و نسبت فاده از روش حداکثر های خطر 

( نشاندهنده آن است که متغیرهای  9( ارائه شده است. رابطه )4( در جدول ) 10)رابطه    راستنمایی

بنابراین در صورتی که ضریب یک متغیر مثبت )منفی(    ، توضیحی با نرخ خطر  رابطه مستقیم دارند

بنگاه  خروج  خطر  متغیر،  آن  افزایش  با  که  است  آن  معنای  به  باباشد  خارجی   ها  مالکیت 

درصد از    5شود تمامی متغیرهای مدل در سطح  گونه که ملاحظه میهمانیابد. افزایش)کاهش( می

اندازه   به  والد  آماره  هستند.  معنادار  آماری  کای  84/443نظر  توزیع  با  احتمال    2)  مقدار  ( 00/0و 

. تفسیر ضرایب متغیرهای  باشداز معناداری بالایی برخوردار می  رگرسیون دهنده این است که  نشان 

 باشد: توضیحی به شرح زیر می

نشان دهنده این واقعیت است که با افزایش    205/0ضریب منفی و معنادار متغیر سن بنگاه به اندازه   •

 یابد.  ها با مالکیت خارجی کاهش میعمر فعالیت احتمال خروج بنگاه 

با مالکی بنگاه  • از  ت خارجی  ها  با سرمایه خارجی کمتر  به  یک میلیون دلار فعالیت میکه  کنند 

که با سرمایه  ها با مالکیت خارجی  شوند و خطر خروج بنگاه احتمال بیشتری از کشور خارج می

به فعالیت می کنند از سایرین کمتر است؛ به عبارت دیگر نسبت  بیشتر از ده میلیون دلار اقدام 

با سرمایه بین یک تا ده میلیون دلار به معنای  ها با مالکیت خارجی  بنگاه ای  بر  1درصدی   21خطر  

ها با مالکیت خارجی  بنگاه درصد کمتر از    79ها  بنگاه   این است که احتمال خروج برای اینگونه از

درصدی(    6)نسبت خطر    -72/2با سرمایه کمتر از یک میلیون دلار است. به طور مشابه ضریب  

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

 .است 𝑒𝛽برابر    βنسبت خطر برای ضریب  .1
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با سرمایه بیشتر از ده میلیون دلار نشان دهنده این واقعیت است  با مالکیت خارجی  ها  بنگاه برای  

ها با سرمایه کمتر از یک میلیون درصد کمتر از بنگاه   94ها بنگاه که احتمال خروج برای اینگونه از  

 باشد.  دلار می

درصدی( به    19)نسبت خطر    6/1دهنده توافق برجام به اندازه  ضریب منفی و معنادار متغیر نشان   •

ها با مالکیت خارجی در زمان توافق برجام نسبت به سایر  این معنی است که خطر خروج بنگاه 

 درصد کمتر بوده است.   81های شدید،  ها و وجود تحریمزمان

نشان • متغیر  معنادار  و  منفی  بخشضریب  اندازه  دهنده  به  فعالیت  خطر   847/1های  )نسبت 

ها با مالکیت خارجی فعال در  دهنده این واقعیت است که احتمال خروج بنگاه درصدی( نشان 15

 باشد.  ها میها با مالکیت خارجی فعال در سایر بخشتر از بنگاه درصد کم 85های صنعتی، بخش

دی( حکایت از  درص  36)نسبت خطر    007/1ضریب منفی و معنادار متغیر منشاء سرمایه به اندازه   •

ها درصد کمتر از بنگاه     64سرمایه آن اروپا بوده است    أهایی که منشآن دارد که خطر خروج بنگاه 

 با منشا سرمایه از آسیا بوده است.  

)نسبت خطر    2/ 475ها با مالکیت خارجی به اندازه بنگاه   تأسیس درنهایت ضریب منفی و معنادار محل   •

ها با مالکیت خارجی که  واقعیت است که احتمال خروج آن دسته از بنگاه دهنده این  درصدی( نشان   2

درصد کمتر از آن دسته از  98هایی با جمعیت بیشتر از سه میلیون نفر به فعالیت مشغول هستند  در استان 

 کنند. های کشور فعالیت می های با مالکیت خارجی است که در سایر استان بنگاه 
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 ل لگاریتم دوگانه مکمل نتایج تخمین مد .4جدول 

 متغیرها ضرایب  نسبت خطر  Zآماره  مقادیر احتمال

001/0 36/3 - 813/0 205/0 - age 

000/0 33/4 - 210/0 556/1 - size2 

000/0 80/3 - 065/0 722/2 - size3 

001/0 19/3 - 197/0 619/1 - JCPOA 

000/0 08/8 - 157/0 847/1 - section 

006/0 74/2 - 365/0 007/1 - origin 

000/0 50/7 - 027/0 475/2 - location 

2804 observations 

622/193 - Log likelihood 

84/443 Wald Chi2(7) 

000/0 Prob 

 مأخذ: نتایج تحقیق 

مورد بررسی همچنین    1تفاوت در اندازه و ترکیب جامعه   ویژه به های موجود؛  رغم تفاوتعلی

نظر روش از  پذیرفته  تعریف متغیرهای توضیحی، پژوهش حاضر  شناسی مشابه دو مطالعه صورت 

بنابراین نتایج کلی حاصل  ،باشد( می2019( و تورکان و اوزتورک )2011توسط گدارت و دیگران )

قایسه نمود. بر اساس توان با مطالعات مذکور ماز مدل لگاریتم دوگانه مکمل در مطالعه حاضر را می

ها با مالکیت  نتایج پژوهش حاضر با افزایش اندازه سرمایه خارجی و سن بنگاه، خطر خروج بنگاه 

یابد که این نتایج با نتایج حاصل از برآورد مدل لگاریتم دو گانه مکمل )بدون  خارجی کاهش می

بخش بین  تمایز  )اعمال  دیگران  و  گدارت  توسط  مختلف(  مطاب2011های  چه  (  اگر  دارد.  قت 

توان  های اعمال شده از سوی غرب تنها در مورد جمهوری اسلامی ایران مصداق دارد اما میتحریم

ترین دلایل بحران اقتصادی فعلی در نظر گرفت. بر اساس نتایج مطالعات  آن را به عنوان یکی از اصلی

ها  سی همچنین خطر خروج بنگاه ها از آنتالیا در طول بحران اقتصادی و سیامذکور خطر خروج بنگاه 

سال مالی  بحران  طول  در  ایرلند  حاضر    2009و    2008های  از  پژوهش  نتایج  است.  یافته  افزایش 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

 گیرد. گذاران داخلی را در بر نمی گذاران خارجی است و سرمایه جامعه مورد بررسی صرفاً محدود به سرمایه   . 1
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ها بیشتر  ها با مالکیت خارجی در زمان تحریمدهنده این واقعیت است که احتمال خروج بنگاه نشان 

 از زمان توافق برجام بوده است.  

 گیری . خلاصه و نتیجه7

این تحقیق از مدل لگاریتم دوگانه مکمل که در مورد زمان گسسته کاربرد دارد برای بررسی در  

بنگاه   مؤثرعوامل   بقای  را  بر  این روش  از  استفاده  دلیل  است.  استفاده شده  مالکیت خارجی  با  ها 

ها با  فعالیت بنگاه های اعمال شده بر تداوم  امضاء توافق برجام و تحریم  تأثیر توان اساساً به بررسی  می

تحریم اعمال  دانست.  کشور  در  خارجی  دامنه  مالکیت  افزایش  همچنین  فراگیر  و  گسترده  های 

لغایت     1386های  های اقتصادی و سیستم مالی و بانکی کشور به خصوص طی سالها به حوزه تحریم

نتایج پژوهش حاضر    ای بوده است که تقریباً کمتر کشوری با آن رو به رو بوده است.به گونه   1391

های تحریم، خطر خروج بنگاه با مالکیت خارجی بیشتر از  دهنده این واقعیت است که در زماننشان

رسد در شراط تحریم، بنگاه با مالکیت خارجی به دلیل ترس  زمان توافق برجام بوده است. به نظر می

می اقدام  سرمایه  خروج  به  ایران  در  فعالیت  احتمالی  عواقب  مستلزم  کنناز  امر  این  اگر  حتی  د؛ 

بینهزینه  روابط  در سطح  زدایی  تنش  بنابراین  باشد.  توجهی  قابل  ناپذیر  برگشت    تأثیرالملل  های 

ها با مالکیت خارجی دارد. دیگر انکارناپذیری در افزایش ورود سرمایه خارجی و تداوم فعالیت بنگاه 

ها خارجی، احتمال خروج بنگاه   دازه سرمایهدهنده این واقعیت است که افزایش انیافته تحقیق نشان

ها با  دهد. مطابق با پیشینه تحقیق به احتمال زیاد آن دسته از  بنگاه با مالکیت خارجی را کاهش می

مالکیت خارجی که اطمینان بیشتری نسبت به موفقیت آتی کسب و کار خود دارند و ارزیابی آنان  

ی شروع به فعالیت خواهند کرد. تربزرگ، با اندازه  در خصوص جریانات درآمدی آینده بهتر است

به احتمال زیاد افزایش سن بنگاه با مالکیت خارجی در کشور و متعاقباً کسب اطلاعات و دانش بیشتر  

بخش بازار محلی در تصمیمدر  با شرایط  بیشتر  پیوند  فعالیت و سازگاری و  بنگاه های  با  گیری  ها 

بوده است. نتایج حاصل از پژوهش حاضر   مؤثرواگذاری بنگاه،  مالکیت خارجی در مورد خروج یا 

های  ها با مالکیت خارجی در بخش نماید. احتمال کمتر خروج بنگاه می  تأیید به نوعی این استدلال را  

بخش سایر  به  نسبت  میصنعتی  دلیل  ها  به  آنان  رقابتی  قدرت  معمولاً  که  باشد  دلیل  این  به  تواند 
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قطعات و ماشین آلات نسبت به همتایان داخلی خود بیشتر    تأمینو سهولت    تکنولوژی بالاتر تولید 

گذاران خارجی برای انتخاب و شروع فعالیت در یک  های سرمایهاست. در نهایت یکی از انگیزه 

باشد. واضح است که هرچه جمعیت و به عبارت دیگر اندازه کشور دسترسی به بازار داخلی آن می

های با جمعیت بیشتر علاوه  گذاری در آن بیشتر است. معمولاً استانباشد انگیزه سرمایه  تربزرگبازار  

ها  های بهتر و سطح توسعه یافتگی بالاتری نسبت به سایر استانبر مزیت بزرگی بازار از زیرساخت

ها با مالکیت خارجی از این مناطق  شود احتمال خروج بنگاه ن عوامل باعث میبرخوردار هستند که ای

ها با مالکیت خارجی از ایران  تواند احتمال خروج بنگاه کمتر باشد. در این راستا پیشنهادات زیر می

 را کاهش دهد: 

جی کاهش  ها با مالکیت خاربا عنایت به اینکه با افزایش حجم سرمایه وارده، احتمال خروج بنگاه  •

گذاری خارجی متناسب با حجم سرمایه وارده توسط  های سرمایهیابد مناسب است ارائه مشوقمی

های بیشتری نیز به  یعنی هرچه سرمایه وارد شده بیشتر باشد مشوق  ،گذاران خارجی باشدسرمایه

 گذاران خارجی ارائه گردد.  سرمایه

های با جمعیت  با مالکیت خارجی در استان  هابر اساس نتایج پژوهش حاضر احتمال خروج بنگاه  •

است بوده  بیشتر  بنگاه   ،کمتر،  خروج  احتمال  کاهش  برای  مناسب  سیاست  یک  با  بنابراین  ها 

های ارائه  های کمتر توسعه یافته و عمدتاً کم جمعیت، افزایش مشوقمالکیت خارجی از استان 

 اشد.   بهای مذکور میگذاریان خارجی در استانشده برای سرمایه

های با مالکیت اروپایی کمتر است و از طرف  با عنایت به اینکه از یک طرف احتمال خروج بنگاه  •

طبقه فرست  و سرمایه  بالا  درآمد  با  اروپای، کشورهای  کشورهای  شوند  بندی میدیگر عمده 

می فعالیت پیشنهاد  سرمایهشود  جذب  برای  بازاریابی  در  های  بیشتر  خارجی  مستقیم  گذاری 

 رهای اروپایی متمرکز شود.کشو
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