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غیرمستقیم نیز می گویند و از طریق خرید سهام و اوراق قرضه در بورس توسط سرمایه گذاران 
خارجی صورت میگیرد و سرمایهگذاري مستقیم خارجی )FDI( که کشور یا سرمایه گذار 
خارجی به طور مستقیم یا با مشارکت سرمایه گذاران داخلی مبادرت به سرمایه گذاري می 
کند انجام می گردد. در سرمایه گذاري مستقیم، کشور یا شرکت سرمایه گذار مسئولیت امور 
مالی شرکت تولیدي یا تجاري را در کشور سرمایه پذیر بر عهده دارد و اداره و کنترل شرکت 
جزء وظایف شرکت سرمایه گذار محسوب می شود. سرمایه گذاري در سبد مالی )غیر مستقیم( 
تمام سرمایه گذاري هاي یک شخصیت حقیقی یا حقوقی مقیم در یک کشور را در اوراق بهادار 
یک بنگاه مقیم در کشور دیگر در بر می گیرد. هدف از این نوع سرمایه گذاري تحصیل حداکثر 

سود از طریق تخصیص بهینه سرمایه در یک پرتفوي بین المللی است.
باتوجه به مطالعات موجود می توان عوامل مؤثر بر جذب سرمایه گذاري خارجی را به 3 دسته 
کلی تقسیم نمود: 1- عوامل اقتصادي 2- عوامل سیاسی- اجتماعی 3- عــوامل طبیعی- 

فرهنگی و سابقه تاریخی
تشریح برخی از مهم ترین عوامل اقتصادي مؤثر بر جذب سرمایه گذاري خارجی

نرخ ارز: عامل مؤثر در فرایند انتقال سرمایه است. ثبات نرخ ارز اطمینان در محیط اقتصادي 
داخل را افزایش می دهد و تصمیم ریگي براي سرمایه گذاري در حال و آینده را منطقیتر می 
نماید. دگرگونی و نوسان هاي گسترده نرخ ارز، تغییر وسیع ارزش دارایی ها را در پی دارد و 
قیمت گذاري و تجزیه و تحلیل هزینه- فایده طرحها را دشوار می کند. تنوع نرخ ارز زمینه سوء 

استفاده هاي مالی را نیز فراهم می آورد و بی ثباتی اقتصادي را ژرف تر می نماید.
رنخ ابزشگت ســهیامر: مطلوبیت سرمایه گذاريها براي سرمایه گذاران خارجی در سود 
آنهاســت. بنابراین تصمیم به سرمایه گذاري به مقدار ریسک و بازده سرمایه در آن اقتصاد 
بستگی دارد. تئوري پورتفو تأیید میکند که سرمایه در اقتصادي با خطرات اندك و نرخ هاي 
بالاي بازده جریان می یابد. این متغیر به وسیله بهره وري )تولید نهایی( سرمایه اندازه گیري 

می شود و انتظار می رود با جریان سرمایهگذاري مستقیم خارجی رابطه مثبت داشته باشد.
زسریــخات ها: براي محیط اقتصادي کشور اهمیت اساسی دارد. زیرساخت هاي مناسب 
موجب حرکت اقتصاد به سمت رشد می شود. زیرساخت ها به طور معمول تنها به شکل فیزیکی 
مانند جاده ها، بنادر و  نیستند؛ بلکه کارکرد خوب نهادهاي کشور را نیز شامل می شوند. سرمایه 
گذاران خارجی اقتصادهایی را ترجیح می دهند که داراي شبکه توسعه یافته اي از جاده ها، 
فرودگاه ها، عرضه آب، عرضه بدون وقفه انرژي، تلفن و اینترنت باشد. زیرساخت هاي ضعیف، 

هزینه فعالیت هاي اقتصادي را افزایش و نرخ بازده سرمایه را کاهش می دهد.
وترم: افزایش مداوم قیمت ها منجر به کاهش ارزش دارایی هاي داخلی می شود، در نتیجه 
سرمایه داران و شهروندان ترجیح می دهند براي حفظ ارزش واقعی دارایی هاي خود ترکیب 
بهینه آنها را به نفع دارایی هاي خارجی تغییر دهند )خروج سرمایه(. از سوي دیگر، افزایش 
قیمت ها به کاهش سود خالص سرمایه گذاري و ارزش دارایی ها می انجامد و ورود سرمایه 
به کشور را کاهش می دهد. تورم منجر به افزایش ریسک سرمایه گذاري و کاهش متوسط 
سررسید وام هاي تجاري و اختلال در اطلاعات منتقل شده از طریق قیمتها میشود. تورم 
نشانه بیثباتی و عدم کنترل سیاست هاي کلان است و با جریان سرمایه گذاري مستقیم 

خارجی ارتباط منفی دارد.
اندازه ابزار: بازار بزرگ در یک کشور به امکانات بیشتر در مقیاس حقیقی اقتصاد آن کشور 
اشاره دارد. به هر حال در یک اقتصاد باز هر شرکتی می تواند با بازارهاي خارجی به تجارت 
بپردازد در این زمینه این اندازه بازار است که می بایست به عنوان عامل تعیین کننده جریان 
هاي سرمایه گذاري مستقیم خارجی تحلیل شود و به نظر می رسد بین اندازه بازار و مقدار 

جذب سرمایه گذاري مستقیم خارجی رابطه مثبت وجود دارد.
حجم ذگ‌هیامرساری داخلی: نرخ سرمایه گذاري داخلی بازتابی از گرایش مردم براي کسب 
و کار و اعتماد آنها به آینده اقتصاد اتس. این متغیر اطلاعاتی از محیط سرمایه گذاري در کشور 
ارائه می دهد، بنابراین سرمایه گذاري داخلی به عنوان یک متغیر مستقل استفاده می شود 
که توضیحی از تغییرپذیري سطح جریان سرمایه گذاري مستقیم خارجی می باشد. از این رو، 
انتظار داریم زمانی که سرمایه گذاري داخلی در سطح بالایی قرار دارد جریان سرمایه گذاري 

مستقیم خارجی نیز بالا باشد.
ابز وبدن ااصتقد: باز بودن اقتصــاد دو اثر متضاد دارد. نخست موجب توسعه سرمایه گذاري 
مستقیم خارجی با جهت صادراتی می شود و دوم اثر منفی بر سرمایه گذاري مستقیم خارجی 

با جهت بازاري دارد.
رشد ااصتقدی: توسعه بالفعل اقتصادي به طور معمول به وسیله نرخ رشد اقتصادي مشخص 
می شود، بنابراین بین رشد اقتصادي و جریان سرمایه ذگاري مستقیم خارجی ارتباط مثبت 

وجود دارد.
وضعیت ذگ‌هیامرساری مستقیم اخرجی در اریان

در جدول 1 حجم هیامرس ذگاری اخرجی در اریان بامین اسلاهی 2010 ات 2015 

اشمهده می‌کنید/ عبنم: آاتکند، 2016

201020112012201320142015اسل

ذگ‌هیامرساری میقتسم 
اخرجی )ویلیمن دلار(

364942774662305021052050

وطنامهر هک هظحلام میوش‌د از اسل 2012 اب دیدشت اه‌میرحتی ‌نیباللملی هیلع اریان، مجح 
ذگ‌هیامرساری اخرجی رودن زنولی داهتش و در ســال 2015 هب دحود 44 دردص اسل 2012 
ردیسه اســت، رگچه اب ربداهتش دشن اه‌میرحت پس از اجربم در ســال 2016 دهاش ازفاشی 
وسحمس ذگ‌هیامرساری اخرجی میتسه هک هب دلیل وبند آامر رمسی از ایبن ااعلاطت دقیق 
 GDP:( ذعمورمی. در دجول 2 مجح ذگ‌هیامرساری اخرجی رب بسح دیلوت صلاخان دالخی
Gross Domestic Product( ربای اریان و چدن شکــور درگی تهج هسیاقم آورده دشه 

اتس.
جدول 2- عبنم: ابساحمت زگارش، تیاس کناب ناهجی و آاتکند، 2015

وتلید اخانلص کوشر
 GDP ،داخلی
)میلیون دلار(

ذگ‌هیامرساری 
مستقیم اخرجی، 
FDI )میلیون دلار(

FDI/ GDP  
)درصد(

425.3262.05048/0اریان

717.88016.5083/2هیکرت

180.0693.46993/1رعاق

10.52918172/1اراتسنمن

53.0474.04863/7آذراجیابن

اامرات دحتمه 
برعی

370.29610.97696/2

296.28311.12175/3زلامی

861.93415.5088/1ادنوزنی

2.095.39844.20811/2دنهواتسن

292.73965.26229/22وپاگنسر

309.235174.89256/56نهگنک‌گ
وطنامهر هک هظحلام میدینک‌، تبسن ذگ‌هیامرساری میقتسم اخرجی هب دیلوت صلاخان دالخی 
در وشکراهی هقطنم و خربی وشکراهی املاسی هسیاقم دشه هک هنافسأتم وشکر ام از انی رظن 
در اگیاجه ایسبر دبی رقار دارد. تحی وشکری دننام آذراجیابن هک دیلوت صلاخان دالخی ایسبر 
مکی تبسن هب اریان دارد دارد، مجح ذگ‌هیامرساری اخرجی میقتسمی دحود دو ربارب اریان 
دارد. در وشکریاهی دننام ســوپاگنر و نهگنک‌گ هک شهج ااصتقدی یلاابی داردن، انی دعد 
ایسبر تسلااب. رگچه اب هجوت هب اینز ربمم وشکر هب ذگ‌هیامرساری و شیاشگ ااصتقدی ااجید 
دشه در اضفی اجرباسپم، شهج چدن رباربی ذگ‌هیامرساری میقتسم اخرجی در اریان چدنان 

دور از ااظتنر تسین.
وضعیت ذگ‌هیامرساری مستقیم اخرجی در ااتسن کامرن

در جدول 3، وتلید اخانلص داخلی ااتسن و مقیاســه آن اب کل کوشر را اشمهده 
می‌کنید./  عبنم: زکرم آامر اریان، 1393

وتلید اخانلص داخلی، 
GDP  )میلیون رایل(

درصد از 
کل کوشر

وتلید اخانلص داخلی )بدون 
نفت(    )میلیون رایل(

درصد از 
کل کوشر

389.860.69039/3387.931.61376/3
اب هجوت هب اهکنی ااتسن امرکن 3/93 دردص از تیعمج و دحود 11 دردص از تحاسم وشکر و 
شخب میظعی از ذریاخ ندعمی، لیسناتپ شکــاورزی و ... را در اایتخر دارد، انی مجح از دیلوت 
صلاخان دالخی اشنن از وفغمل دنامن سبــایری از ااناکمت و وتادنمنیاه‌ی ااتسن در ونسات 
هتشذگ دارد. در دجول 4 زیمان ذگ‌هیامرساری اخرجی و هسیاقم آن اب دیلوت صلاخان دالخی 


