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  های مالی و اقتصادی فصلنامه سیاست
 کارنامه اقتصادی دولتنامه  ویژه

  43 -84، صفحات 1392 تابستان، 2شماره ، یکمسال 
  

  :گذاری خارجی مین منابع مالی و سرمایهأت
   اقدامات و دستاوردها، الزامات،مبانی

  
 علیشیریوز بهر

  دی و فنی ایرانهای اقتصا گذاری و کمک معاون وزیر و رئیس کل سازمان سرمایه
 
 

 عراقی شراگیم شمس
  های اقتصادی و فنی ایران گذاری و کمک مشاور و رئیس کل سازمان سرمایه

 
  

نیازها برای توفیق  های متنوع آن یکی از ابزار و پیش  و بکارگیری روش منابع مالی خارجیمینأت
بین . ای آنها است  توسعهکشورها در دستیابی به رشد و توسعه اقتصادی و محقق نمودن اهداف کلان

ثیرگذارترین أ و تمدتریناگذاری مستقیم خارجی یکی از کار مین مالی خارجی، سرمایهأهای گوناگون ت روش
های کلان و خرد  وجود آثار مثبت فراوان بر شاخص. ویژه از منظر کشورهای میزبان است هها ب روش

 صادراتی جدید ارتقا ر نظیر دسترسی به بازارهایپذی های سرمایه ثیرات مثبت در سطح بنگاهأاقتصادی و ت
انتقال دانش فنی و مدیریتی، ایجاد امنیت اقتصادی و اشتغالزایی گواهی بر این  پذیری،  سطح رقابت

 سال است که غالب کشورهای جهان با توجه ویژه به 30 دلیل بیش از اینبه . مدی استایی و کاراکار
های  هایی را برای تشویق و حمایت و جذب سرمایه ها و برنامه گذاری خارجی، سیاست موضوع سرمایه

های رقابتی برای هدایت  خارجی تدوین و به اجرا درآورده و در تلاشی مستمر در ایجاد مزیت
ایران نیز با تصویب قانون جلب و حمایت  .گذاران خارجی به کشور متبوعشان هستند سرمایه
 پس از انقلاب با تصویب قانون تشویق و حمایت  نهایتدر و 1334گذاری خارجی در سال  سرمایه
عنوان جایگزین قانون قبلی، محیط قانونی و مقرراتی لازم و  ه ب1381گذاری خارجی در سال  سرمایه
دلیل  ه بعلاوه بر این،. گذاران خارجی در کشور را فراهم نمود نیاز اساسی ورود و فعالیت سرمایه پیش

گذاری خارجی و الزامات و ترتیبات هر یک از آنها بازار رقابتی شدید  یههای سرما تنوع فراوان روش
گذاری خارجی، لزوم آمادگی فنی و زیرساختی در سطح  بین کشورها در تشویق و جلب سرمایه

طور  ههای اجرایی و تخصصی و بخش خصوصی آنها ب طور عام و دستگاه هکشورهای میزبان سرمایه ب
و متنوعی هم در داخل و هم در خارج از کشور صورت گیرد تا بتوان از خاص لازم اقدامات گسترده 

با مروری بر ادبیات موضوع، روشها و تقسیم بندهای . بستر قانونی موجود حداکثر بهره برداری را نمود
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44  2   شماره های مالی و اقتصادی فصلنامه سیاست                   

انواع سرمایه گذاری خارجی و تفاوتهای فنی و کارکردی آنها بر اساس تعاریف و استانداردهای بین 
ها و الزامات  گذاری خارجی در جهان، ضرورت لاعات آماری مرتبط با جریان سرمایهروندها و اط

علاوه . طور خاص قابل توجیه است هگذاری خارجی ب طور عام و سرمایه هاستفاده از منابع مالی خارجی ب
ن گذاری خارجی در ایران و رشد مستمر و پیوسته آ  با نگاهی بر روندهای ورود و جذب سرمایهبر این،

های کلان  ها و برنامه اریذ اخیر مشخص می گردد این موضوع ضمن اینکه در سیاستگهای سالطی 
عنوان تنها نهاد  ههای اقتصادی و فنی ایران ب گذاری و کمک  بلکه سازمان سرمایه،کشور مورد توجه بوده

کار   در دستورگذاری خارجی اقدامات گسترده و متنوعی را قانونی متولی تشویق و حمایت از سرمایه
های خارجی ورودی به کشور روند رشد آن را  قرار داده تا بتوان ضمن ایجاد جهش در حجم سرمایه

ثیرگذار بوده أهای اتخاذ شده و اقدامات سازمان ت ها و برنامه گرچه سیاست. نیز حفظ و تثبیت نماید
 سطح جهان در حوزه جذب  رقابتی و پیوسته در حال تغییر در اما با توجه به شرایط کاملاً،است

گرا در برخی  گذاری ضروری است با اتخاذ رویکردی تحول گذاری خارجی و جریانات سرمایه سرمایه
گذاری رقابتی و  های سرمایه ریزی، طراحی و ارائه مشوق ترتیبات متداول کشور از قبیل نظامات بودجه

هایی نوین و  د ابزارها و ظرفیتگذاری و محیط عمومی کسب و کار، ضمن ایجا بهبود فضای سرمایه
های خارجی و  گذاری گذاری کشور را به سمت جهش در جذب سرمایه مد برای سازمان سرمایهاکار

  1.های اقتصادی بکر و استفاده نشده سوق دهد بالفعل در آوردن ظرفیت
  

 JEL: ,F35 .F34 بندی طبقه

گـذاری مـستقیم    لی غیرقرضـی، سـرمایه  تأمین منـابع مـالی خـارجی، تـأمین منـابع مـا        :کلیدی  های  واژه
  .های اقتصادی و فنی ایران خارجی، سازمان سرمایه گذاری و کمک

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

                                                            
  17/4/1392: اریخ پذیرش                               ت16/2/1392: تاریخ دریافت *
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  مقدمه .1
های غالب کشورهای   گوناگون از اولویت و اشکالانواعدر امروزه جذب منابع مالی خارجی 

تنوع و . آنها بدل گردیده استای  دستیابی به اهداف توسعه ینیازها جهان بوده و به یکی از پیش
 تمرکز در کنارسبب شد که کشورها مین منابع مالی در کشور میزبان أهای ت آثار اجتماعی روش

مین مالی أهای مختلف ت در میان روش.  کمیت سرمایه خارجی به کیفیت آن نیز توجه کنندبر
مدترین اکارز  یکی ا1گذاری مستقیم خارجی خارجی صاحبنظران معتقدند که روش سرمایه

 آثار مثبت فراوان شود، وجود در کنار معایب و اشکالاتی که برای این روش ذکر می. استها  روش
انتقال دانش فنی و   پذیری،  سطح رقابتیآن نظیر دسترسی به بازارهای صادراتی جدید، ارتقا

از ابتدای  دلیل ینابه . بر کسی پوشیده نیست یمدیریتی به بنگاه میزبان و ایجاد امنیت اقتصاد
که جریان ورودی   افزایش یافت تا جایی میلادی اقبال کشورهای جهان به این روش80دهه 

 . میلیارد دلار رسید2000  به بالاترین مقدار خود یعنی2007 سال گذاری خارجی در سرمایه
ری  منفی بر جریان سرمایه گذاآثار 2008  سالگرچه بحران مالی و اقتصادی جهانی در اوایل

 اما ، مواجه نمود2009 درصدی در سال 40خارجی در جهان گذاشت و آن را با افت قریب به
 خارجی جهانی به اعداد و ارقام قبل از گذاری بازگشت حجم سرمایهها در خصوص  بینی پیش

  . مثبت استبحران 
مین مالی  أهای ت   مین مالی کشور، اتکا صرف به روش      أهای عمده در حوزه ت      یکی از چالش  

 این امر را می توان در سـهولت و پیچیـدگی کمتـر ایـن         دلیل که    س بوده و هست   قرضی و فاینان  
ویـژه در    هاین رویکرد ب   .روش و در نتیجه رغبت فراوان مدیران دولتی نسبت به آن جستجو کرد            

 بر منابع مـالی      عمدتاً که های زیربنایی کشور   اجرای پروژه های صنعتی و تولیدی بزرگ و طرح        
مین أخورد و در صورت نیاز بـه ت ـ        متکی هستند بیشتر به چشم می     و بودجه جاری کشور     عمومی  

  .ترین مسیر استفاده از منابع فاینانس خارجی است مالی خارجی اولین و سهل
ار در طراحـی فـضای قـانونی و         ذ، قانونگ ـ  کـشور   بازسـازی و توسـعه اقتـصادی       در راستای 

مین أای سوم و چهـارم مباحـث مـرتبط بـا ت ـ     توسعههای  مقرراتی کشور و نیز در چارچوب برنامه    
.  اختصاصی مورد توجه قرار داد     گذاری خارجی را با نگاهی ویژه و بعضاً        مالی خارجی و سرمایه   

                                                            
1. Foreign Direct Investment (FDI) 
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46  2   شماره های مالی و اقتصادی فصلنامه سیاست                   

 1381نامه اجرایی آن در سـال        گذاری خارجی و آیین    با تصویب قانون تشویق و حمایت سرمایه      
 ) آن 6ویـژه مـاده      هب (1383 مالی دولت در سال      قانون الحاق موادی به قانون تنظیم بخشی از مقررات        

مین مــالی خــارجی و أهــای اولیــه و زیرســاخت مقــدماتی حقــوقی و مقرراتــی در حــوزه تــ پایــه
هـای   هـای کوچـک و متوسـط خـصوصی و هـم در طـرح               هم در پروژه  گذاری خارجی    سرمایه

ی کمـی در    هـا   در ادامـه هدفگـذاری    . در کشور شکل گرفـت    بزرگ عمرانی و زیربنایی دولتی      
 افـزایش   و درصـد  30 تـا    )فاینـانس (خـارجی  بر لزوم کاهش تدریجی منابع قرضی     برنامه چهارم   

  .کید داشتأ ت درصد70 تا )سرمایه گذاری خارجی(سهم منابع غیرقرضی
عنـوان تنهـا    ههای اقتصادی و فنی ایران نیـز ب ـ    گذاری و کمک   سازمان سرمایه  ،در این راستا  

هـای خـارجی و نیـز یکـی از           گـذاری   رسـیدگی بـه امـور سـرمایه        نهاد قـانونی متـولی تـشویق و       
 مالی خارجی قرضی و تدارک تسهیلات مالی مین منابعأتجهیز و تهای اجرایی اصلی در  دستگاه

ها و وظایفی را حسب قوانین و مقررات موجود     موریتأای و تجاری در کشور، م      خارجی توسعه 
 سازمان مذکور بـیش از یـک دهـه    ، در این راستا.برای نیل به اهداف پیش گفته بر عهده گرفت   

 ویــژه بــه مین مــالی خــارجیأدر حــال فعالیـت در حــوزه ت ــاســتناد قــوانین مــذکور اسـت کــه بــه  
شاید .  شده است  مواجه بسیاریی  ها ز و نشیب  اباشد و در این راه با فر        می گذاری خارجی  سرمایه

ی توفیق و عملکـرد مناسـب در زمینـه        نیازهای فراوانی که برا    ها و پیش   درکنار مشکلات، چالش  
مد برای  اثر و کار  ؤای م ه ، طراحی و اعمال مشوق    استگذاری خارجی قابل توجه      جذب سرمایه 

هـای گونـاگون    ها، رشته ها و فعالیت ها، زیربخش های خارجی به بخش    سرمایه دهی ورود  جهت
  . زهای فوری استا از الزامات و نیهای راهبردی و بخشی کشور بر اساس اولویت اقتصادی

گذاری خارجی در کشور زمـانی       تمرکز و توجه ویژه به جذب منابع مالی و سرمایه         اهمیت  
 1000 کـه بـدانیم بـرای تحقـق اهـداف کمـی برنامـه پـنجم توسـعه بـه حـدود                        شود مشخص می 

بـا توجـه بـه ظرفیـت و امکانـات داخلـی کـشور و بـر اسـاس                . دلار منابع مالی نیـاز اسـت       میلیارد
قرضـی و   (دلار سهم منابع مـالی خـارجی        میلیارد 500 تا   400انجام شده حجمی معادل     محاسبات  
است و این انتظار که کشور قـادر خواهـد بـود در چـارچوب راهبردهـا، سـاختارها،                   ) غیرقرضی

تـا حـدود زیـادی    یابد  قوانین و مقررات و رویکردهای اداری و فرهنگی فعلی به این ارقام دست            
   .غیرواقعی است
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های اخیر تلاش نموده تـا ضـمن توجـه بـه مناسـبات               ویژه در سال   هگذاری ب  ن سرمایه سازما
گذاری و اتخاذ رویکردی فعالانـه در حـوزه بازاریـابی و             های مالی و سرمایه    المللی در حوزه   بین

هـا و    های اجرایی متولی پـروژه     در دستگاه سازی   گذاری خارجی نسبت به ظرفیت     تشویق سرمایه 
در گذاران خـارجی      نشر و گسترش فرهنگ مشارکت با سرمایه        پروژه، بخش خصوصی صاحب  

  .المللی نیز اقدام نماید های ملی و بین یند ائتلاف سرمایهاپیشبرد فرو داخل کشور 
هـای اسـتاندارد     در این مقاله قـصد داریـم تـا ضـمن مـروری بـر مبـانی و تعـاریف و روش                     

ان، اقدامات گسترده و متنـوع سـازمان را         های خارجی در جه    گیری و جریان یافتن سرمایه     شکل
  .مد مورد اشاره قرار دهیماهای کار در لایه های فنی و عملیاتی و نیز تدوین و تنظیم سیاست

  
 طرح مسئله و ضرورت پژوهش .2
نیاز نیل به رشد و توسـعه اقتـصادی یـافتن منـابع              پیش. مین مالی و توسعه رابطه مستقیمی دارند      أت

  وای هـای توسـعه    تجهیـز منـابع مـالی بـرای بخـش         . مختلف اقتصادی است  های    مالی برای بخش  
  .است ها طی سنوات اخیر بوده های دولت ترین دغدغه زیربنایی یکی از مهم

انداز و همچنـین رویکردهـای کمـی برنامـه پـنجم              مندرج در سند چشم    رویکردهای کمی 
 هدفگـذاری شـده دو چنـدان        لفه را برای نیل بـه رشـد اقتـصادی         ؤتوسعه جایگاه و اهمیت این م     

هـای جـاری دولـت بـه        درصدی و قطع وابـستگی هزینـه  8نرخ رشد  متوسط  دستیابی به   . کند  می
مین مـالی و نحـوه      أکنـد تـا موضـوع ت ـ       درآمدهای نفت و گاز طی دوره برنامه پنجم ایجاب مـی          

  .تر مورد توجه قرار گیرد صورت جدی هن بآتجهیز و تدارک 
مین مـالی در کـشور خـواه بـرای     أتر خواهد شد که نظام ت واضحاهمیت این موضوع زمانی  

تـری قـرار      های بخش خصوصی مورد ارزیـابی دقیـق        های عمرانی دولت و خواه برای بنگاه        طرح
 بـه درآمـدهای حاصـل از       ی دولـت   بـالا  یاتکـا ای    های زیربنایی و توسعه     در حوزه پروژه  . گیرد

مین مـالی در    أمـورد دیگـر ویژگـی مهـم ت ـ        در  . های نفتی محسوس است    فروش نفت و فرآورده   
  .نکی محور بودن استاهای غیردولتی ب های اقتصادی بخش حوزه بنگاه

 از عدم بلوغ، تکثر و بالندگی        مین مالی ایران حکایت   أاین دو رفتار قالب در ساختار بازار ت       
می اسـت   ای از منابع موجود در بازار پولی در اختیار بخـش غیررس ـ             کننده بخش تعیین . آن است 
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سـسات اعتبـاری دارای مجـوز رسـمی      ؤهـا و م     بانـک . که تحت نظارت مراجع ناظر قرار ندارنـد       
  .دلیل سقف سرمایه پاسخگوی نیازهای موجود در بازار نیستند هبانک مرکزی نیز ب

داری میـان  اجام ساختاری، ارتباط منظم و معن ـ    سدلیل فقدان ان   هنکته قابل توجه دیگر اینکه ب     
هـای فنـی لازم بـرای     هـای تخصـصی دارای ظرفیـت    بانـک . و مالی وجود نـدارد  بازارهای پولی   

گذاری در بازار سرمایه ایران  همزایی و تجمیع منابع از بازار نیستند و فقدان حضور بانک سرمایه           
  .کننده است ملموس و تعیین

ب ها در نهایـت موج ـ      مین مالی به همراه نحوه مدیریت طرح      أهای ت   طور اصولی این شیوه    به
مین مـالی  أمـدت ت ـ   میانآثار تورمی ناشی از این گسترش،    آثاراست و با      گسترش پایه پولی شده   

  .ها را خنثی نموده است طرح
مین مالی و تجمیع آنها بـا  أافزایی در ت   است که در مسیر ایجاد ظرفیت مشترک و هم         واضح
رک ح ـپولی و قدرت ت   ترین مشکل عدم بلوغ بازار مالی و         مهم.  مواجه هستیم  بسیاریمشکلاتی  

 سـنتی مین مالی کلاسیک و  أهای صرف ت     به قالب  توان  نمی. گذار در بازار است     ثیرأو خلق پول ت   
  . دنبال کردنیزهای رشد موردنظر را  طور همزمان نرخ چشم داشت و به

 بازار پولی و مـالی  عرصه نهادها و بازیگران تمامبر بدیهی است این عدم بلوغ آثار خود را    
هنـوز در   . سـت و ایـن رشـد نیـافتگی در سـاختارهای موجـود مـزمن شـده اسـت                    ا  اشتهبرجا گذ 
مین مالی و أهای تخصصی در سطوح تحصیلات تکمیلی در خصوص ت       های کشور رشته   دانشگاه
ای   گونـه هـا بـه ن     ای بنگاه   سنجی حرفه  کننده رتبه یا رتبه    های تعیین   شرکت. گذاری نداریم   سرمایه

مین مـالی   أاز ابزارهـای جدیـدتر ت ـ     .  بازارهای پولی باشد وجود ندارد     که مورد پذیرش ستادهای   
 استفاده مناسب نشده اسـت      نیزویژه در بازارهای اولیه و صدور اوراق مشارکت ریالی و ارزی             هب

 از بلوغ لازم برای حضور در بازارهای ملـی و  نیزو ستادهای مسئول تدارک و صدور این اوراق         
 است که سطوح رفتـاری و انـسجام بخـشی بـازار سـرمایه در                واضح. ندالمللی برخوردار نیست    بین

هـای     ایفـای نقـش   برای  تدریج خود را     هبهای تعریف شده     کشور متناسب با حجم نیازها و برنامه      
  . خواهد بودنیزتوان تصور کرد که قابل سرعت بخشیدن  جدید آماده خواهد کرد، اما می
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49   ...گذاری خارجی مین منابع مالی و سرمایهتأ                                                                                   

مین مالی کشور به شرحی که ذکـر        أم کنونی ت  در صورت بروز دگرگونی ساختاری در نظا      
مین منـابع مـالی داخلـی بـرای نیـل بـه             أله جدیدی مواجهه خواهیم شد و آن کسری ت ـ        أ مس  با شد

  .سرعت مناسب برای رشد اقتصادی است
دهـد کـه بـرای        مندی متفاوت سرمایه نشان مـی       گرفته با محاسبه نرخ بهره     مطالعات صورت 

 میلیـارد دلار را طـی سـنوات         500ادی ناگزیریم رقمـی تـا سـقف         دستیابی به این نرخ رشد اقتص     
نیـاز جلـب و جـذب         بدیهی است پیش  . برنامه پنجم از منابع مالی خارجی تجهیز و تدارک کنیم         

جام بازار مالی و پولی در کـشور وانجـام کارکردهـای          س، داشتن ان  خارجیاین منابع از بازارهای     
المللـی    واعـد کـاری الـزام حـضور در بازارهـای بـین            ها بـرای رعایـت ق      صحیح نهادها و دستگاه   

لاف سـرمایه  ئتالمللی فرایند و استراتژی ا     ناگزیریم تا با حضور در بازارهای بین       ، بنابراین باشد می
 ،المللـی  تـرین ابـزار جـذب منـابع مـالی بـین       تـرین و اثـربخش      روشـن اسـت بهینـه     . را دنبال کنیم  

  . شده استمعطوف تمرکز این مقاله به آن گذاری مستقیم خارجی است که عمده سرمایه
گـذاری مـستقیم خـارجی        دنبال این حداکثرسـازی و جـذب سـرمایه         هاما چنانچه بخواهیم ب   

رقابتی موجود در نیازهای آن را آماده کرده باشیم تا در فضای   پیشپیش از این بایست  میباشیم
  .موفق باشیمگذاری مستقیم خارجی  المللی برای جذب سرمایه بازارهای بین

 اقتصاد ملی    فعالان در  های ویژه برای بنگاه   ه ب هکننده موفقیت در این را     یکی از عناصر تعیین   
اسـتراتژی دعـوت    . کننـد   سهولت گردش کار محیطی است که فعالان اقتصادی در آن عمل می           

هـا و ترتیبـات حقـوقی         ارچوب کـه چ ـ   نمـود  حداقلی را فـراهم خواهـد        زمانی نتایج مورد انتظار   
بـدیهی اسـت مقالـه      . ای در سطح های ملی مهیا شده باشد         زنی حرفه   فتاری برای مذاکره و چانه    ر

های گذشته بـرای نیـل    ی را طی سال نشان دادن این ظرفیت ها اقدامات      حاضر تلاش دارد تا ضمن    
   .المللی صورت گرفته است را تا حد امکان به تصویر بکشد به موفقیت و جذب منابع مالی بین

  
 مین منابع مالی خارجیأهای ت و روشوه ها شی. 3
مین منـابع، بـازار مـرتبط و    أمین منابع مالی با توجه به متقاضی منابع، منبع و محل ت        أ ت ،طور کلی  هب

بنـدی و تعریـف       منبع مالی از حیـث داخلـی و خـارجی قابـل تقـسیم              أهای موجود و منش    مکانیزم
های پیش گفتـه ضـمن تفکیـک متقاضـیان           طور اجمالی و با توجه به شاخص       هبشکل زیر   . است
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50  2   شماره های مالی و اقتصادی فصلنامه سیاست                   

از هـای قابـل اسـتفاده        ها، منـابع و مکـانیزم      مین مالی در سه سطح بنگاه، خانوار و دولت، روش         أت
  .دهد ها را برای تجهیز منابع مالی مورد اشاره قرار می  هر یک از این لایهطریق
 مـورد نیـاز     دتاًصورت غیرقرضی عم   هصورت قرضی و چه ب     همین منابع مالی خارجی چه ب     أت
تواند با تلفیـق بـا ابزارهـای موجـود           های دولتی و خصوصی کشور بوده گرچه این منبع می          بنگاه

  .ها نیز باشد کننده بخشی از منابع مالی مورد نیاز دولت مینأت
  

  
 مین مالی و بازارها و ابزارهای تجهیز منابع مالیأدیاگرام منابع و متقاضیان ت. 1 نمودار

  
مین مـالی و شـرح      أهـا و منـابع ت ـ      بنـدی روش   هـای تقـسیم    و بر اساس شاخـصه    طبق تعریف   

گذاری نـاظر بـر نهـاد متـولی تـشویق و حمایـت از                ای سازمان سرمایه   وظایف قانونی و اساسنامه   
های خارجی و تسهیل و تجهیزکننده تسهیلات مالی خارجی، آنچه در ایـن مقالـه         گذاری سرمایه
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51   ...گذاری خارجی مین منابع مالی و سرمایهتأ                                                                                   

هـای   ها و زیـر روش      خارجی و انواع روش    أد تامین مالی با منش    گیر مورد بحث و بررسی قرار می     
  . یند استااین فر

مین منابع مـالی خـارجی در دو شـکل و روش    أبندی عمومی و کلی، ت بر اساس یک تقسیم   
 نـاظر بـر چگـونگی ضـمانت         کننده آنها عمدتاً   قرضی و غیرقرضی متصور است که مرز تفکیک       

. اسـت هـا    ت دولـت در پوشـش ایـن دسـته از ریـسک            های تجاری طرح و نقش و تعهدا       ریسک
های ساختاری و عملیاتی دیگری نیـز بـه ایـن دو روش وجـود دارد کـه اهـم ایـن                       گرچه تفاوت 

  .ها در قالب جدول زیر قابل مشاهده است تفاوت
  

  های قرضی و غیرقرضی های اساسی روش  مقایسه و تفاوت.1جدول 
  

  یهای غیرقرض روش  )فاینانس (های قرضی روش
کننـده  کننـده    های مربوطه طرح بر عهـده دریافـت       های مربوطه طرح بر عهـده دریافـت          ریسک  ریسک تمامتمام

 منابع مالی و دولت استمنابع مالی و دولت است
های تجاری بر عهده سرمایه گذار خارجی و شـریک          های تجاری بر عهده سرمایه گذار خارجی و شـریک            ریسکریسک

 های سیاسی با دولت استهای سیاسی با دولت است  داخلی وی و ریسکداخلی وی و ریسک

ــود و      ــافتی و س ــابع دری ــام من ــت تم ــضمین بازپرداخ ــود و     ت ــافتی و س ــابع دری ــام من ــت تم ــضمین بازپرداخ ت
 تقبـل    تقبـل   در نهایـت  در نهایـت  ((های مترتب بر آن توسط دولت       های مترتب بر آن توسط دولت         هزینههزینه
 ))های اعتباری توسط دولتهای اعتباری توسط دولت  کک ریس ریستمامتمام

 تنها تـضمین پرداخـت خـسارت ناشـی از مـداخلات دولـت               تنها تـضمین پرداخـت خـسارت ناشـی از مـداخلات دولـت              
مصادره، ملی کردن، وضع قوانین و مقررات مـستقیما مخـل           مصادره، ملی کردن، وضع قوانین و مقررات مـستقیما مخـل           ((

عهـده  عهـده  بـر   بـر   ) ) نقض قراردادها و تعهدات دولت    نقض قراردادها و تعهدات دولت    . . سرمایه گذاری   سرمایه گذاری   
 دولت استدولت است

 بازپرداخت وام بدون ارتباط با اجرا یا عدم اجرای طرحبازپرداخت وام بدون ارتباط با اجرا یا عدم اجرای طرح
جرا و به سودآوری رسیدن طـرح و        جرا و به سودآوری رسیدن طـرح و        بازگشت سرمایه پس از ا    بازگشت سرمایه پس از ا    

 از محل عواید حاصل از فروش محصولات آناز محل عواید حاصل از فروش محصولات آن

مشروط به خریـد از تولیدکننـدگان       مشروط به خریـد از تولیدکننـدگان       ) ) اغلباغلب((اعطای وام   اعطای وام   
 ماشین آلات و ارائه دهندگان خدمات کشور اعطا کنندهماشین آلات و ارائه دهندگان خدمات کشور اعطا کننده

المللی و حصول اطمینان از المللی و حصول اطمینان از   امکان برگزاری مناقصه رقابتی بینامکان برگزاری مناقصه رقابتی بین
مـد آن توسـط   مـد آن توسـط   ااکارکارهزینه کـرد بهینـه منـابع مـالی و مـدیریت            هزینه کـرد بهینـه منـابع مـالی و مـدیریت            

 بخش خصوصی  بخش خصوصی  

 عدم اطمینان از استفاده مناسب از منابع دریافتی عدم اطمینان از استفاده مناسب از منابع دریافتی 
گـذار و   گـذار و     دلیـل منـافع سـرمایه     دلیـل منـافع سـرمایه       استفاده قطعی از منابع دریافتی به     استفاده قطعی از منابع دریافتی به     

 ــ ــه هی ــارت عالی  ــنظ ــه هی ــارت عالی ــازمان   أأنظ ــارجی و س ــذاری خ ــرمایه گ ــازمان   ت س ــارجی و س ــذاری خ ــرمایه گ ت س
 گذاریگذاری  سرمایهسرمایه

دارای آثار منفی بر شاخص های اعتبـار مـالی کـشور و             دارای آثار منفی بر شاخص های اعتبـار مـالی کـشور و             
کننــده پتانــسیل اخــذ وام از کننــده پتانــسیل اخــذ وام از   ضعیفضعیفهــا و تــهــا و تــ  ترازپرداخــتترازپرداخــت

 خارج توسط دولتخارج توسط دولت

ــاخص    ــر شـ ــت بـ ــار مثبـ ــاخص   دارای آثـ ــر شـ ــت بـ ــار مثبـ ــالی و     دارای آثـ ــار مـ ــای اعتبـ ــالی و   هـ ــار مـ ــای اعتبـ هـ
 های کشور و مشوق ورود سرمایه خارجی بیشترهای کشور و مشوق ورود سرمایه خارجی بیشتر  پرداختپرداخت  ترازتراز

  .1392های فنی و اقتصادی ایران،  گذاری و کمک سازمان سرمایه: مأخذ 
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52  2   شماره های مالی و اقتصادی فصلنامه سیاست                   

هـای غیرقرضـی و      ی نـسبی روش   دهد که با توجه بـه مزایـا        ای فوق نشان می    جدول مقایسه 
های  های کلان و برنامه های استقراضی لازم است سیاست گذاری خارجی در مقابل روش سرمایه

ایـن همـان    . های اخیر متمرکز گردد    مین منابع مالی خارجی بر روش     أراهبردی کشور در حوزه ت    
ر برنامـه پـنجم   رویکردی است که در اهداف کمی تعیین شده در برنامه چهـارم توسـعه و نیـز د                

هـای استقراضـی     روش اسـتفاده از     علاوه بر این،  .  آن متبلور است   )111(ویژه در ماده     هتوسعه و ب  
ای  هـای توسـعه    هـای تجـاری خـارجی، بانـک        از قبیل استفاده از منابع بانک      مالی خارجی    مینأت

نیـز  جی  هـای خـار    ای دولت  های رسمی توسعه   المللی، انتشار اوراق مشارکت ارزی و کمک       بین
هـا بـاقی خواهـد مانـد و در مـصارف             عنوان منابع مـالی مکمـل در دسـتورکار دولـت           ههمچنان ب 

  . برداری خواهد بود ها قابل بهره فایده این روش -های متناسب با ماهیت و هزینه مقتضی و فعالیت
  

  مین مالی خارجی غیرقرضیأهای ت روشها و مختصات  ویژگی .3-1
هـای   ها و تعهدات دولت در قبال ریسک        بیان شد نحوه ارائه تضمین     )1( همانگونه که در جدول   

شـوند وجـه تمـایز اصـلی      مین مـالی مـی  أهایی که از طریـق منـابع مـالی خـارجی ت ـ        تجاری طرح 
عنـوان   ههـای زیـر را ب ـ      توان شاخصه  طور خلاصه می   هب. های استقراضی و غیرقرضی هستند     روش

  :گذاری خارجی دانست ههای غیرقرضی و سرمای های اصلی روش ویژگی
 .متضمن تعریف و اجرای فعالیت اقتصادی و مولد باشد -

 .گذار به منفعت دائمی بیندیشد متضمن مالکیت و مناسبات بلندمدت بوده و سرمایه -

 .گذار باشد متضمن وجود ریسک تجاری برای سرمایه -

  .برگشت سرمایه و منابع از عملکرد اقتصادی طرح صورت گیرد -

 .ن بانکی و دولتی نباشدمتکی به تضامی -

 . خارجی صورت گیردأورود سرمایه با منش -

 .گذار حق رأی مؤثر در مدیریت شرکت داشته باشد سرمایه -

های اشـاره شـده خـود منجـر بـه انتقـال و ایجـاد منـافعی بـرای اقتـصادهای میزبـان                        ویژگی
تحولات ساختاری  مثبت و آثارمان در سطح خرد و بنگاه نیز أو توشوند   های خارجی می   سرمایه
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53   ...گذاری خارجی مین منابع مالی و سرمایهتأ                                                                                   

گـذاری   هـای میزبـان سـرمایه      ثیرات و مزایای مکتسبه اقتصادها و بنگـاه       أاین ت . آورند وجود می  به
  . به شرح ذیل خلاصه نمود)2(توان در قالب جدول  خارجی را می

  
  های خارجی در ابعاد کلان و خرد ثیرات و مزایای سرمایهأ ت.2جدول 

  

  رد و شرکتیاز منظر خ  از منظر کلان و حاکمیتی

 کشـور  پایدار و ارتقای جایگاه جهانی اـدی توسعه اقتصکمک به
تولیـــد کالاهـــای باکیفیـــت و قابـــل رقابـــت در ســـطح 

  المللی و ملی بین
  هـا تأمین منـابع مـالی مورد نیاز جهت اجرای پروژه  هـای شغـلی جدید خلـق فرصت

  تی جدیددسترسی به بازارهای صادرا  افزایش میزان صـادرات
  های مدیریتی  مهارتارتقای  افزایش درآمدهای مالیاتی

ــه    ــی ب ــت مل ــیه امنی ــتن حاش ــالا رف ــدن   ب ــع ش ــل ذینف دلی
هـای خـارجی در ثبـات اقتـصادی          گذاران و بنگـاه    سرمایه
  کشور

   محصولانتقال فناوری و استفاده از دانش روز در تولید

هـا در    وژه از منابع مالی مورد نیاز اجـرای پـر         مین بخشی أت
  عنوان جایگزین یا مکمل منابع داخلی هکشور ب

 درسطح بنگاه و زمینه تبـدیل شـدن         ایجاد ظرفیت نهادی  
  به شرکتی بزرگ و سرمایه فرست

  .1392های فنی و اقتصادی ایران،  گذاری و کمک سازمان سرمایه: مأخذ   
. 

های اقتصادی خود را از      یت مدل انجام فعال   گذار خارجی  ثیرا ت مذکور، سرمایه   أعلاوه بر ت  
منظر ورود به بازارکشور میزبان در چهار فاز و از حیث حاشـیه ریـسک یـا پـاداش و نیـز درجـه                  

های آنها را از این حیث نشان  شکل زیر این فازها و تفاوت. داند کنترل و مالکیت قابل تقسیم می
رین فـاز ورود بـه      ترین و بـالطبع کـم سـودت        کند که صادرات کم ریسک      و مشخص می   دهد می

فـاز  حـد بینـابینی     های کلیـد در دسـت در         های غیرسهمی و پروژه    روش. بازار کشور دیگر است   
گـذاری مـستقیم      سـرمایه  در نهایـت   و   گـذاری خـارجی قـرار دارنـد        انتقالی از تجارت به سرمایه    

   . کشور میزبان هستندروش ورود به اقتصاد) حاشیه سود بالا( خارجی پرریسکترین و پرسودترین مشترک و تماماً
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54  2   شماره های مالی و اقتصادی فصلنامه سیاست                   

  

   خارجی   گذاری تماماً گذاری مشترک سرمایه سرمایه      های غیرسهمی   روش                  ادرات      ص            
  های کلید در دست     پروژه                                                                                 

  
  گذار خارجی به اقتصاد میزبان  فازها و مراحل ورود سرمایه.2 نمودار

  

  گذاری خارجی مین مالی غیرقرضی و سرمایهأهای ت انواع روش. 3-2
مین مـالی خـارجی غیرقرضـی       أعنوان مصداق و روش اصلی ناظر بر ت ـ        هگذاری خارجی ب   سرمایه

گیرد که ارائـه برخـی       ا دربرمی  پیچیده و ترکیبی ر    ها و ترتیبات گاهاً    خود انواع متنوعی از روش    
ــا اجــزا و روش   ــرتبط ب ــتاندارد م ــداول و اس ــاریف مت ــای مربوطــه را ضــروری مــی  تع . ســازد ه

ترتیبــات (گــذاری خــارجی قــراردادی  گــذاری خــارجی مــستقیم، غیرســهمی و ســرمایه ســرمایه
گـذاری خـارجی در یـک     هـای انجـام سـرمایه     عنـوان روش   هسه مدل قابل تفکیک ب ـ    ) قراردادی

دلیل پویـا بـودن و تحـول و تکامـل         به همانگونه که اشاره شد      علاوه بر این  . صاد میزبان هستند  اقت
ها و کسب و کارهای گوناگون و بـا توجـه    ها در دنیای واقعی و توسط شرکت   پیوسته این روش  

کننده  های اقتصادی در بسیاری موارد این مرزها و خطوط تفکیک          ها و فعالیت   به مختصات رشته  
گـذاری خـارجی     تعاریف استاندارد سـه روش سـرمایه      . شود های ایجاد می   و همپوشانی کمرنگ  

   :مرسوم در دنیا به شرح ذیل قابل ارائه است
 

  (FDI)گذاری مستقیم خارجی سرمایه. 3-2-1
لیت اقتصادی به میزان حـداقل  گذاری فرامرزی و مشارکت سهمی در فعا       عبارت است از سرمایه   

ال مالکیــت و کنتــرل و مــدیریت فعالیــت اقتــصادی در کــشورمیزبان منظــور اعمــ  بــه. درصــد10
  .صورت بلندمدت هب

  
 

 تجارت
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55   ...گذاری خارجی مین منابع مالی و سرمایهتأ                                                                                   

 1یگذاری خارجی غیرسهم سرمایه. 3-2-2

و داشتن ) جزئی یا عمده(گذار خارجی بدون تملک سهام  ترتیباتی است که در قالب آن سرمایه
ادهـای لیـسانس، فرانـشیز،     نظیر قرارد پذیر در قالب قراردادهایی      کنترل مستقیم بر شرکت سرمایه    

همـاهنگی و  ، هـای سـاخت، پیمانکـاری اصـلی و فرعـی          سپاری خدمات، قرارداد   مدیریت، برون 
عبـارتی   ه ب ـ .دهـد  صـورت مـی   میزبـان    کـشور    های همکار خـود را در      های شرکت  یتکنترل فعال 

گذار خارجی همچنان سطحی از کنترل بر عملیات شریک محلی حدود قـرارداد بـین را                 سرمایه
گـذاری مـستقیم     نوعی شـرایط مالکانـه و حـضور در محـل را هماننـد سـرمایه                کند و به   فظ می ح

گذاری ثابـت و در گـردش، درآمـدها بـا            های فراوان سرمایه   خارجی داراست بدون آنکه هزینه    
  .های سیاسی، اجتماعی و فرهنگی کشور میزبان را متحمل شود ارزهای گوناگون و مواجهه با تفاوت

گــذاری خــارجی  هــای متنــوع قابــل اجــرا در چــارچوب ســرمایه  انــواع روش زیــرنمــودار
  :دهد غیرسهمی را با ذکر جزئیات نشان می

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  های غیرسهمی و قراردادهای مرتبط در چارچوب زنجیره ارزش محصولات  انواع روش.3 نمودار
  

                                                            
1. Non Equity Modes of Investment (NEM) 
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56  2   شماره های مالی و اقتصادی فصلنامه سیاست                   

 1ی سهمی در قالب ترتیبات قراردادیگذاری خارج سرمایه. 3- 3-2

  :که عبارتند از خارجی است اما با دو تفاوت اصلی گذاری مستقیم د سرمایههمانن

واسـطه   هصورت شرکت پروژه و ب  هشخصیت حقوقی در کشور میزبان با هدف خاص و ب          -
 .شود سیس میأترتیبات قراردادی موجود ایجاد و ت

  .شده است عیینحضور در کشور میزبان نامحدود نبوده و زمان آن در قالب قرارداد ت عمدتاً -
مین مـالی   أ سـهمی در قالـب ترتیبـات قـراردادی روشـی بـرای ت ـ              گذاری  سرمایه های روش

اـ کنـسرسیومی   (های بخش خصوصی      با اعطای امتیاز از سوی دولت به شرکت        ها است که   یافته پروژه  سازمان  ی
 دولـت سـاخته و     توسط   سیسات و امکانات زیرساختی و زیربنایی که معمولاً       أبرای احداث ت  ) ها از شرکت 

 بـا   .گـردد   اطـلاق مـی     و خدمات یا کالاهای تولیدی آن مورد استفاده عمـوم اسـت            گردد برداری می  بهره
 بنادر،  آهن، فرودگاه و   هایی نظیر احداث جاده و راه      ها حوزه  توجه به تعریف، حوزه مورد استفاده این شیوه       

آوری  ت و پستی، فاضلاب و جمعنیروگاه و شبکه توزیع برق، سد و شبکه آبیاری، شبکه مخابرا
 :  موارد زیر است شاملمعمولاًها در قالب ترتیبات قراردادی  فازهای اجرایی پروژه. است... زباله و

 طراحی و مهندسی -

  خرید و تدارک-

 ساخت و اجرا -

 مین مالیأت -

 برداری و نگهداری  بهره -

 :و متداولترین آنها عبارتند ازترین   که برخی از مهمشود های متنوعی اجرا می ترتیبات قراردادی در قالب روش

  )BOT(  واگذاری وبرداری ساخت، بهره -
  )BOOT(  واگذاری وبرداری ساخت، مالکیت، بهره -
  )BOO( برداری  بهره وساخت، مالکیت -
  )BLT(  واگذاری ولیزینگ/ساخت، اجاره -
  )ROT( بازسازی، بهره برداری، واگذاری -
  

  

                                                            
1. Concession Agreement (CA)  
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57   ...گذاری خارجی مین منابع مالی و سرمایهتأ                                                                                   

 1اری خارجی در بازار اوراق بهادارذگ سرمایه. 4
گذاری فرامرزی و مشارکت سـهمی در فعالیـت اقتـصادی بـدون داشـتن                 عبارت است از سرمایه   

 سقف قـراردادی و عرفـی بـر اسـاس         (  درصد 10کنترل و مدیریت و حضور بلندمدت و به میزان حداکثر           
  .اقتصاد میزبانیک  اوراق بهادار بازار سهام هر شرکت سهامی عام حاضر در )المللی است های بین رویه

عنوان  هب) جدید یا موجود(پروژه  گذاری خارجی از حیث وضعیت اجرایی از طرفی سرمایه
ایـن  . بنـدی و تفکیـک اسـت        قابـل تقـسیم    صـورت خـود بـه دو      خـارجی     جـذب سـرمایه    مقصد
  :استبندی و تعاریف آن به شرح ذیل  تقسیم

  
  2های جدید گذاری در پروژه سرمایه. 4-1
ورودی حجم جریان سرمایه    . است جدید در کشور مقصد      اندازی و ایجاد یک فعالیت کاملاً      راه

 .  میلیارد دلار بوده است612 بالغ بر 2012در این شکل در سال 
  

  یک بنگاه موجود در کشور مقصد(M&A)تملک و ادغام . 4-2
 به  2012زان آن در سال      می 2007 از رکورد قریب به یک تریلیون دلاری این روش در سال             پس
 آن در کشورهای در حال گذار و درحال توسعه  درصد16 میلیارد دلار بالغ گردید که تنها 308

 :به شرح ذیل استهای متداول ادغام و تملک در جهان شامل سه مدل عام  روش. محقق شده است

ن حالـت  در ای. آورند  را پدید میسه ادغام شده و شرکت یکدیگر در دو و   یک شرکت   -
  .بین خواهند رفتنداشته و از وجود  حقوقی لحاظاز  دیگر  دو ویکهای  شرکت
 را خریداری و به تملک خود در        دوای از سهام شرکت       تمام یا بخش عمده    یکشرکت   -

دهنـد و    در این حالت دو شرکت با جایگاه حقوقی مستقل همچنان به فعالیت ادامه می             . آورد می
  . فعالت خواهد کردیکوابسته با شرکت عنوان شرکت  ه بدوشرکت 
 از بـین  دودر این حالت ماهیت حقـوقی شـرکت   . شود  ادغام مییک در شرکت   دوشرکت   -

  . دهد  با تغییراتی در ساختار اداری و تشکیلاتی خود همچنان به فعالیت ادامه مییکرفته و شرکت 

                                                            
1. Foreign Portfolio Investment (FPI) 
2. Green Field 
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58  2   شماره های مالی و اقتصادی فصلنامه سیاست                   

وع دیگـری تقـسیم     هـای متن ـ   هـا و روش     بـه زیرشـاخه    قبـل چهار روش اصـلی      ،طور کلی  هب
  : زیر تبیین نمودنمودارتوان در قالب  را می ها شوند که انواع گوناگون این روش می

  
  

  
  گذاری خارجی های سرمایه  انواع روش.4 نمودار

  
  گذاری خارجی در جهان روند جریان سرمایه. 5

 بحران یمنف آثار 2008 و اوایل 2007متعاقب وقوع بحران مالی و اقتصادی جهان در اواخر سال 
گذاری خارجی گردید و  خیری یکساله منجر به کاهش چشمگیر حجم جریان سرمایهأبا ت

 2009 در سال 2007گذاری جهانی در سال   میلیارد دلاری جریان سرمایه2000بیش از رکورد 
 2011 و 2010های  گرچه در سال.  میلیارد دلار  بالغ گردید1200 درصدی قریب به 40با کاهشی 

  اما در سال،گذاری خارجی رو به افزایش و بهبود گذاشت وند تغییر کرد و حجم سرمایهاین ر
 میلیارد دلار را به ثبت رساند که بیانگر مسیر 1350 درصدی رقم 18 با کاهشی 2012مجدد 

 2000های ابتدایی دهه  گذاری خارجی به دوران رونق و ثبات سال ناهموار بازگشت سرمایه
   .ن بهبود این روند استبر بود است و زمان
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59   ...گذاری خارجی مین منابع مالی و سرمایهتأ                                                                                   

دلایل پایین بودن    )UNCTAD( کنفرانس تجارت و توسعه ملل متحد        های حسب ارزیابی 
  از بحـران اقتـصادی  پـس هـای    در سـال   گـذاری خـارجی در جهـان       جریان سرمایه سرعت بهبود   

  :جهانی عبارتند از
 ضعف در ساختارهای مالی جهانی -

 یافته های توسعهگذاری خارجی در کشور  رشد ضعیف سرمایه-

  گذاران  سرمایه های کلی بر اعتماد ثباتی سیاست اثر مخرب بی -
 سـال  9گـذاری خـارجی در جهـان طـی      نمودار زیر بیانگر رونـد پرنوسـان جریـان سـرمایه          

  . دو سال آتی استروندبینی  گذشته و پیش
  

  
  )2013-2015(های   آن در سالبینی روند  حجم جریان ورودی سرمایه گذاری خارجی در جهان و پیش.5نمودار

 )میلیارد دلار(
  

 در این سـال     2012گذاری خارجی در جهان طی سال        علیرغم کاهش حجم جریان سرمایه    
یافتـه بـه    حال توسعه سهم بیشتری را نسبت به کـشورهای توسـعه       در   بار کشورهای    نخستینبرای  

. هانی را جذب کردندگذاری خارجی ج  درصد از کل جریان سرمایه52خود اختصاص دادند و 
این در تحولی دیگر اقتصادهای در حال توسعه قریـب بـه یـک سـوم از سـهم سـرمایه                     علاوه بر   

  . گذشته استهای سال روند افزایش مستمر طی دهنده نشانفرستی جهانی را نیز در اختیار گرفتند که 
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60  2   شماره های مالی و اقتصادی فصلنامه سیاست                   

ه جداول زیر حجم و درصد تغییرات سرمایه خارجی جـذب شـده در منـاطق مختلـف قـار                  
 و عهیافته، در حال توس و گروه کشورهای توسعه) ایران در زیرگروه جنوب آسیا قرار گرفته است(آسیا 

  .دهد در حال گذار را نشان می
 

  گذاری خارجی در جهان و تغییرات آن  مقایسه جریان ورودی سرمایه.3جدول 
  

نرخ تغییرات نسبت 
 2007به سال 

 )درصد(

نرخ تغییرات نسبت به 
  2011سال 

 )درصد(

حجم جریان ورودی 
  2012سال 

 )میلیارد دلار(

 گروه کشوری/منطقه

 یافته کشورهای توسعه 561 -32 -57

  توسعهکشورهای در حال 703 -4 19

 کشورهای در حال گذار 87 -9 -6

  .1392های فنی و اقتصادی ایران،  گذاری و کمک سازمان سرمایه:        مأخذ
  

  گذاری خارجی در مناطق مختلف قاره آسیا و تغییرات آن ی سرمایه مقایسه جریان ورود.4جدول 
  

نرخ تغییرات نسبت 
 2007به سال 

 )درصد(

نرخ تغییرات نسبت 
  2011به سال 

 )درصد(

حجم جریان 
  2012ورودی سال 

 )میلیارد دلار(

   های قاره آسیازیرمنطقه
 از حجم  درصد30دارنده (

 ) جهانFDIورودی 

3- 24- 33 
ایران در این گروه (جنوب آسیا 

 )قرار دارد

 غرب آسیا 47 -4 -41

 آسیای میانه 82 -6 5

 شرق آسیا 215 -8 30

 جنوب شرق آسیا 111 2 30

  .1392های فنی و اقتصادی ایران،  گذاری و کمک سازمان سرمایه:          مأخذ
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 گذاری خارجی در ایران روند ورود و جذب سرمایه. 6
گذاری خارجی در ایران همواره با روندی مثبـت و رو بـه          ریان ورودی سرمایه   سال گذشته حجم ج    5طی  

ای که نه تنها منجر به ارتقای رتبه کشور میان کشورهای منطقـه خاورمیانـه                 به گونه  ، بوده است  مواجهرشد  
   کشور جهـان کـه طـی   6گذاری خارجی شده است، بلکه ایران را در زمره          از حیث حجم ورودی سرمایه    

  .اند قرار داده است گذاری خارجی را تجربه کرده ذشته همواره رشد مستمر در جذب سرمایه سال گ4
گـذاری   البته ذکر این نکتـه ضـروری اسـت کـه ظرفیـت بـالقوه کـشور در جـذب سـرمایه                  

ای کـه در     های گـسترده   ریزی ها و برنامه   خارجی بسیار بیش از عملکرد آن بوده و علیرغم تلاش         
اقـدامات  بایـست     میگذاری خارجی در کشور شده است همچنان         مایهزمینه تشویق و جذب سر    

هـا و    هـای موجـود و بکـر در کـشور در رشـته             هـا و زمینـه     فراوانی صورت گیرد تا ایـن ظرفیـت       
ــه ســرمایه  بخــش ــاگون ب ــزان جــذب  . گــذاران معرفــی شــود هــای گون جــدول زیــر رونــد و می
  .دهد می سال گذشته نشان 5گذاری خارجی در کشور را طی  سرمایه
  

  2007گذاری خارجی در ایران و رشد نسبت به سال پایه   سرمایهسالانهحجم و درصد رشد  .5جدول 
  

 2007رشد نسبت به سال پایه  رشد سالانه )دلار میلیارد( حجم سرمایه خارجی وارده سال

2007 005/2 0 0 

2008 909/1 78/4- 8/4- 

2009 047/3 63/59 52 

2010 647/3 68/19 9/81 

2011 150/4 78/13 107 

2012 870/4 35/17 9/142 

  .1392های فنی و اقتصادی ایران،  گذاری و کمک سازمان سرمایه:  مأخذ       
  

 کشور جهان است کـه علیـرغم وضـعیت ناپایـدار اقتـصاد              6همانگونه که اشاره شد ایران جزء       
دلیـل   گذاری خارجی بـه    سرمایهن   شدید در جریا   های  نوسان و   2007 از بحران مالی سال      پسجهانی  

ثباتی شدید در بازاهای مالی موفق به حفظ رشد مستمر و پیوسـته              گذاران و بی   کاهش اعتماد سرمایه  
ای عمل    حجم و میزان سرمایه خارجی جذب شده نیز به گونه          لحاظایران از   همچنین  . گردیده است 

 بـا  سـویی  و از    شورهای منطقه شده است   ای رتبه کشور میان ک     کرده است که موفق به ارتقای دو پله       
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62  2   شماره های مالی و اقتصادی فصلنامه سیاست                   

 در جهان را از حیث میزان       35 در منطقه و     دومتوجه به حفظ رشد مستمر میزان سرمایه خارجی رتبه          
کسب نموده است که بـا توجـه بـه    ) سال آغاز بحران مالی جهانی    (2007رشد در مقایسه با سال پایه       

ی ویژه حاکم بـر کـشور قابـل توجـه بـوده و              الملل گذاری جهانی و شرایط بین     کاهش جریان سرمایه  
 تغییرات در حجم جریـان ورودی    )7( و   )6(نمودارهای  . بیانگر ظرفیت بسیار بالای اقتصاد ملی است      

و میزان رشد سرمایه گذاری خارجی ایران را در مقایـسه بـا کـشورهای منطقـه و رتبـه کـشور را در                   
  .دهد منطقه و جهان نشان می

  
  

  

  
  
  
  
  

  
  

  

  

  
  

  

   رتبه کشورءگذاری خارجی در ایران در مقایسه با کشورهای منطقه و ارتقا  حجم جریان سرمایه.6نمودار 
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   و رتبه کشور2007گذاری خارجی در ایران نسبت به سال پایه   میزان رشد سرمایه.7مودار ن
 در جهان و منطقه از نظر میزان درصد رشد

  
  گذاری خارجی در ایران هجذب سرمایتوزیع بخشی . 5-1

یابیم   در می2012گذاری خارجی در کشور در سال        با مروری بر چگونگی توزیع بخشی سرمایه      
هماننـد  ) شـامل معـدن، بالادسـت نفـت و گـاز و صـنایع معـدنی و صـنایع مـرتبط                    (بخش معدن   

 درصـدی  76های خـارجی بـوده و سـهم      گذاری های گذشته بخش پیشرو در جذب سرمایه       سال
نکته و  .  میلیارد دلارسرمایه خارجی جذب نموده است      5/3 و قریب به      را حفظ نموده است    خود

کـسب رتبـه دوم بخـش        گذاری خارجی در سال قبـل      تحول قابل توجه در توزیع بخشی سرمایه      
 بـار   نخـستین  میلیـون دلار سـرمایه خـارجی بـرای           382 است و این بخش با جذب        خدمات بوده 

 نمـودار . های خـارجی شـده اسـت       ش صنعت در زمینه جذب سرمایه     موفق به پیشی گرفتن از بخ     
گـذاری خـارجی     هـای اقتـصادی کـشور را از سـرمایه          زیر میزان و درصد سهم هر یک از بخش        

  .دهد  نشان می2012در سال جذب شده 
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%76.46معدن؛  
میلیارد دلار 3/5

%8/25 ;خدمات
میلیون دلار 382

%8/03صنعت؛ 
میلیون دلار 371

تامین آب، برق و  
%4/43گاز 

دلا205 ن ل
%0/32کشاورزی%2/51ساختمان

حمل و نقل و 
%0/00ارتباطات

میلیون دلار 0/1

  

  ای اقتصادیه  به تفکیک بخش2012گذاری خارجی در ایران در سال   سرمایه.8 نمودار
  
  
  گذاری خارجی در اقتصاد ملی رمایهثیر سأنقش و ت. 6-2

گـذاری خـارجی در      عنوان تنها نهاد متولی تشویق و حمایت از سـرمایه          هگذاری ب  سازمان سرمایه 
ثیرات فعالیـت   أ اقـدام بـه ارزیـابی و سـنجش ابعـاد و ت ـ             1391کشور برای نخـستین بـار در سـال          

 منظور با طراحی    به این . اقتصاد کشور نمود   پذیر بر  ی سرمایه ها خارجی و شرکت   گذاران  سرمایه
بـر تـصمیم    ثیرگـذار أهـای ت  هایی در دو قالب متفاوت ضمن بررسی دلایـل و شـاخص        پرسشنامه
عنـوان مقـصد سـرمایه در        هگذاری در کشور و انتخاب ایران ب ـ       گذاران خارجی به سرمایه    سرمایه

مـسایه و منطقـه، ارزیـابی جزئـی و دقیقـی از نحـوه               ویژه کشورهای ه   هرقابت با دیگر کشورها ب    
نتـایج حاصـل از تحلیـل       . پـذیر ایرانـی نمـود      های سـرمایه   عملکرد مالی، فنی و اقتصادی شرکت     

های قابل توجهی را حاصل کـرد کـه ضـمن آشـنایی بـا                ها و خروجی   های واصله یافته   پرسشنامه
 ملی، توجیهات و الزامات کافی را       گذاری خارجی بر اقتصاد    جذب سرمایه ثیرات مهم و مثبت     أت

ریـزی مناسـب و اتخـاذ        های اجرایی و مدیران ارشدکشور در خصوص لزوم برنامه         برای دستگاه 
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گـذاری و   گذاران خارجی بـه سـرمایه   مد برای ترغیب سرمایهاهای تشویقی رقابتی و کار  سیاست
  .سازد فعالیت در ایران فراهم می

پـذیر در چهـار حـوزه میـزان          هـای سـرمایه     شـرکت  گذاری خـارجی و    ثیرگذاری سرمایه أت
ثیر در ورود   أهای مزبـور، میـزان اشـتغالزایی، ت ـ        صادرات و صادرات محور بودن فعالیت شرکت      

هـای صـنعتی، تولیـدی و اقتـصادی کـشوراز            مین مالی طرح  أفناوری به کشور و میزان نقش در ت       
ایـن  .  ارزیـابی قـرار گرفـت       شـرکت مـورد    800پذیر از مجموع      شرکت سرمایه  85طریق مطالعه   

 میزان کـل    لحاظ درصد از    10ها و نیز      درصد از نظر تعداد کل شرکت      10نمونه آماری با اندازه     
 ای مناسب و قابل اتکا با پایایی و روایی مناسب بـود            حجم سرمایه خارجی وارده به کشور نمونه      

  :را در چهار شاخص مذکور ارائه نمودکه به تفکیک نتایج زیر 
پذیر در صادرات غیرنفتـی و ایجـاد درآمـد ارزی بـرای کـشور                های سرمایه  منظر نقش شرکت   از   -

هـای   نمونـه آمـاری مـورد مطالعـه از شـرکت          ویژه در مقطع زمانی حساس فعلی مـشخص گردیـد کـه              هب
 درصد از کل صادرات غیرنفتی کشور را بـه خـود اختـصاص              6/3پذیر فعال در کشور در مجموع        سرمایه
 درصـد از کـل صـادرات کـشور را در اختیـار              6/3هـا     درصـد از کـل شـرکت       10 تنها   ،عبارتی هب. اند داده
اند که بیانگر صادرات محور بودن و اهمیت بازارهای صادراتی و بازارهای کشورهای همسایه ایـران            داشته

 نمودارهـای زیـر نقـش و سـهم        . گذاران خـارجی اسـت      میلیون نفری برای سرمایه    400با جمعیت بیش از     
  .دهد پذیر مودر مطالعه را در صادرات و واردات کشور در سال گذشته نشان می های سرمایه شرکت
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  )پذیر های سرمایه  از کل شرکت درصد10(پذیر مورد مطالعه  های سرمایه  سهم و نقش شرکت.9نمودار 

  ر در صادرات و واردات کشو
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هـای شـغلی نیـز       پـذیر در ایجـاد فرصـت       های سرمایه   در حوزه اشتغالزایی و نقش شرکت      -
های خارجی انجام شده در کشور هم از نظر کمیـت و هـم از نظـر کیفیـت نقـش         گذاری سرمایه

هـا و    بررسی نتـایج پرسـشنامه    . اند های شغلی پایدار ایفا کرده     توجهی در خلق فرصت    بسزا و قابل  
دهد علیرغم انتظار اولیه مبنی بر اولویت اسـتفاده از پرسـنل            ه آماری مذکور نشان می    مطالعه نمون 

 درصد از کل مشاغل ایجاد شـده توسـط ایـن            98ویژه در مشاغل حساس و تخصصی        هخارجی ب 
 درصـد از مـشاغل توسـط خارجیـان تـصدی            2ها در اختیار اتباع ایرانی قرار دارد و تنها           شرکت

در )  درصـد  74(پـذیر    هـای سـرمایه     خارجیان شـاغل در شـرکت      اغلب گرچه   سوییاز  . شود می
 شغل ایجاد شده در بخش تحقیق       408 از مجموع     اما ،کنند  فعالیت می  های تحقیق و توسعه    بخش

   شـغل معـادل    216 اسـت هـای روز بـه کـشور نیـز           ها که مجـرای ورود فنـاوری       و توسعه شرکت  
دهنـده نقـش مثبـت و        این آمـار نـشان    .  دارد در اختیار متخصصین ایرانی قرار    همچنان   درصد   58

سـازی   گذاری خارجی فعال در کشور در ایجاد شغل پایدار و مهمتـر از آن ظرفیـت            مفید سرمایه 
  .دهد های این حوزه مهم را نشان می جدول زیر جزئیات یافته. باشد نیروی انسانی متخصص کشور می

  
  ر اشتغالزایی و سهم اتباع ایرانیگذاری خارجی فعال در کشور د ثیر سرمایهأ ت.6جدول 

  

 16316 )  شرکت85(های سرمایه پذیر مورد بررسی  در شرکت )نفر(تعداد کل شاغلین  

 16057 میزان اشتغال اتباع ایرانی

 259 میزان اشتغال اتباع خارجی

 408 های تحقیق و توسعه کل پرسنل شاغل در بخش

 216  و توسعههای تحقیق بخشتعداد پرسنل ایرانی شاغل در 

 192 های تحقیق و توسعه تعداد پرسنل خارجی شاغل در بخش

  .1392های اقتصادی و فنی ایران،  گذاری و کمک سازمان سرمایه:           مأخذ
  

ترین دسـتاوردها و     های روز دنیا و انتقال دانش فنی و مدیریتی یکی از مهم             ورود فناوری  -
نظر برسد   ه نگاه اینگونه ب   نخستینشاید در   .  کشور است  گذاری خارجی در   مزایای جذب سرمایه  

کننده منابع مالی    مینأعنوان ت  هگذاری خارجی کارکرد آن ب     ترین ضرورت جذب سرمایه    که مهم 
های تولیـدی و صـنعتی کـشور اسـت امـا             مورد نیاز کشور و پر کننده خلاء منابع مورد نیاز طرح          

 ــ ــژه کــشورهای در حــال توســع  هغالــب کــشورها ب ــوع آن،  وی ــاوری در اشــکال متن ــال فن ه انتق
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هـای   پذیری بنگـاه    ظرفیت رقابت  ءسازی نهادی و بنگاهی و انتقال دانش مدیریتی و ارتقا          ظرفیت
ــت  ــود را از اولوی ــی خ ــین سیاســت   داخل ــیم و تبی ــلی در تنظ ــای اص ــذب   ه ــشویق و ج ــای ت ه

اران ذثنی نبوده و سیاستگایران نیز از این قاعده کلی مست. کنند گذاری خارجی قلمداد می  سرمایه
گذاری خـارجی    های اساسی در زمینه جذب سرمایه      عنوان یکی از شاخصه    هکشور این موضوع ب   
 قـانون   )2(ار نیـز ایـن الزامـات را در قالـب مـاده              ذای که قانونگ    به گونه  ،اند همواره مدنظر داشته  

  .گذاری خارجی تصریح و تکلیف نموده است تشویق و حمایت سرمایه
هـای خـارجی     گـذاری  های انجام شده در خصوص نقـش سـرمایه         های بررسی   و یافته  نتایج

گذاران خارجی در ایران از ایـن حیـث مثبـت و          دهد عملکرد سرمایه   فعال در کشور نیز نشان می     
های مورد مطالعـه حـداقل یکـی از           درصد از کل شرکت    71که   طوریه   ب ،قابل توجه بوده است   

های نهادی و    های محصول و فناوری    یند تولید، فناوری  اهای فر  اوریفناقسام فناوری را در حوزه      
هـای مطالعـه      جدول زیر جزئیات کامـل یافتـه       .اند سازمانی و دانش مدیریتی به کشور انتفال داده       

پذیری که انتقال فناوری در       شرکت سرمایه  61از   شایان ذکر است برخی    .دهد مزبور را نشان می   
  .اند بندی شده را جذب کرده های طبقه ک نوع از فناوریآنها صورت گرفته بیش از ی

  
  گذاری خارجی در انتقال انواع فناوری به کشور  نقش سرمایه.7جدول 

  

 تعداد شرکت نوع تکنولوژی 

 43 تکنولوژی و دانش ایجاد فرایند تولید محصول  یندافرفناوری های 

 37 وسعه محصول تکنولوژی و دانش مرتبط با طراحی و ت محصولهای  فناوری

 19 های نوین مدیریتی   سازمانی دانش و روشهای فناوری

  .1392های اقتصادی و فنی ایران،  گذاری و کمک           سازمان سرمایه
  
لی مورد نیاز و ایفـای      مین مالی و فراهم نمودن منابع ما      أگذاری خارجی در ت     سرمایه  نقش -

انتقال منابع مالی و سرمایه     . استکردهای مهم آن    ار منابع مالی داخلی نیز یکی از ک       نقش مکمل 
 یکی از سریعترین و متداولترین مزایا و آلات و تجهیزات معمولاً اعم از نقدی و کالایی یا ماشین

  درصـد 60های انجام شـده   حسب بررسی . گذاری خارجی است   یند جذب سرمایه  اها در فر   خروجی
گذاران   خارجی و از طریق سرمایه وارده سرمایه    أش شرکت مورد مطالعه من    85های   ییاز کل دارا  
  .کند بیان میخوبی  بهها را  نمودار زیر این یافته. مین و به کشور انتقال داده شده استأخارجی ت
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 گذاری ها و اقدامات سازمان سرمایه برنامه. 7
های اجرایـی    اه یکی از نهادها و دستگ     های اقتصادی و فنی ایران      و کمک  گذاری سازمان سرمایه 

مین منابع مالی خـارجی را      أای و قانونی خود مسئولیت ت      کشور است که حسب وظایف اساسنامه     
هـای زیربنـایی بـا       مین مـالی دولـت بـرای اجـرای طـرح          أها و هم در سـطح ت ـ       هم در سطح بنگاه   

ریزی و نظارت  همکاری و هماهنگی دیگر نهادهای ذیربط از قبیل بانک مرکزی، معاونت برنامه
گرچـه در شـاخه     . دار اسـت   هـا عهـده    های اجرایی متولی طرح    جمهور و دستگاه   راهبردی رییس 

موجـب   بـه  گذاری خارجی مـصداق بـارز و مـشخص آن اسـت            های غیرقرضی که سرمایه    روش
 تـشویق و  گذاری تنها نهاد متـولی   سازمان سرمایهگذاری خارجی قانون تشویق و حمایت سرمایه  

هایی مهم    بدیهی است علیرغم داشتن مسئولیت     است، بنابراین خارجی  گذاران   حمایت از سرمایه  
مین منابع مالی خارجی استقراضی و همچنین تنظیم روابط اقتصادی با دیگر کـشورها              أدر زمینه ت  

گـذاری   الملل وزارت امـور اقتـصادی و دارایـی، تـشویق و جـذب سـرمایه                در نقش معاونت بین   
  .بمانددار سازمان باقی  یت اولویتموریت محوری و فعالأخارجی همچنان م
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صورت آماری و ارقام و عدد در بخش قبلی ایـن مقالـه مـورد     هدستاوردهایی که اهم آنها ب  
هایی مستمر و مجدانه مجموعه مدیران، کارشناسـان         اشاره قرار گرفت حاصل اقدامات و فعالیت      

یی و  امیـزان کـار   شـک اگـر      بـی . و کارکنان این سازمان کوچک اما اثرگـذار در کـشور اسـت            
بـسنجیم  ) هـا  خروجی(به ستانده   ) بودجه و منابع  (ه  دادگذاری را با نگاه      مدی سازمان سرمایه  اکار

در ایـن بخـش    . های اجرایی دولتـی قـرار خواهـد گرفـت          این سازمان در زمره موفقترین دستگاه     
ل اخیـر را     سـا  8ویژه طی    هگذاری ب  های کلیدی سازمان سرمایه    عمده اقدامات و سرفصل فعالیت    

گـذاری،   اری و رفـع موانـع عمـومی سـرمایه         ذو در چهار فاز سیاستگ     المللی در بعد داخلی و بین    
المللی و بازاریـابی     گذاران خارجی، تصویرسازی بین    تسهیل و حمایت و ارائه خدمات به سرمایه       

  .دهیم مورد اشاره قرار میگذاران خارجی بالقوه  و جذب سرمایه
  

  1ی و بسترسازیارذحوزه سیاستگ. 7-1
گـذاران در هـر     گذاری و فعالیـت اقتـصادی توسـط کارآفرینـان و سـرمایه             انجام و تحقق سرمایه   

هایی در محیط اقتصادی و شرایط عمومی کسب وکار آن  کشوری نیازمند وجود شرایط و زمینه
از اهمیـت   های خارجی    گذاری ها و شرایط هنگام تشویق و جذب سرمایه        این زمینه . کشور است 

گـذار خـارجی بـرای     بیشتری برخوردار است چراکه ترغیب و تشویق بخش خصوصی و سرمایه   
 تجربـه  ورود به محیط اقتصادی، اجتماعی، سیاسـی و فرهنگـی جدیـد کـه تـاکنون آن را عمـلاً               

  .های خاص خود را داراست تیها و ظرف نکرده است، پیچیدگی
 بــرای تــسهیل فعالیــت اری مناســب و رفــع موانــع عمــومی محــیط کــسب و کــارذسیاســتگ

گـذاری در     سـرمایه  هـای تـشویق     آژانـس  نگذاران خارجی یکی از اقدامات مهم و بنیادی        سرمایه
عنـوان آژانـش    ههـای اقتـصادی و فنـی ایـران نیـز ب ـ         گذاری و کمک   سازمان سرمایه . جهان است 

ای را   ای داشـته و اقـدامات گـسترده        گذاری خارجی کشور به این مهم توجه ویژه        تشویق سرمایه 
  :های گذشته انجام داده است که اهم آن به شرح ذیل قابل ذکر است طی سال

 قـانون   44های کلی اصل      قانون اجرای سیاست   )7(ایجاد و استقرار دبیرخانه اجرایی ماده        -
یکـی از  .  قانون مزبـور )7(عنوان دبیرخانه متمرکز نهادهای موضوع ماده  ه ب1391اساسی در سال  

                                                            
1. Policy Advocacy 
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زدایی است که مـسئول شناسـایی، احـصاء و           ت نظارت بر مقررات   أسطح ملی هی  این دو نهاد در     
های اقتصادی و ایجاد تـسهیل،       های مخل انجام فعالیت    حذف و اصلاح قوانین و مقررات و رویه       

ها و اقـدامات     ای از اهم فعالیت    نمودار زیر خلاصه  . استیندهای مربوطه   اتسریع و شفافیت در فر    
 .دهد طی سه سال گذشته نشان میت را أو مصوبات این هی

  

 

  )1389-1391(های  زدایی طی سال ت نظارت بر مقرراتأاهم تصمیمات و مصوبات هی. 10 نمودار
  

 جلسه، 40برگزاری 
 تصمیم و ابلاغ 5اتخاذ 

  مصوبه7
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ها، این  های اجرایی ملی و وزارتخانه الاجرا به دستگاه  مصوبه لازم7علاوه بر صدور و ابلاغ 
 : وعات ذیل ارائه نموده استها در موض  تصمیم و پیشنهاد اصلاحی نیز به دستگاه5ت أهی

 ها  های ایجاد شده در فرایند ثبت شرکت رفع محدویت -

 های های ایجاد شده ناشی از تسجیل اسناد تجاری بازرگانان و تجار در نمایندگی رفع محدودیت -
  در فرایند واردات أسیاسی ایران در کشورهای مبد

 رفع موانع فعالیت و توسعه دفاتر خدمات پیشخوان دولت  -

گذاران خارجی دارای علائم،   توسط سرمایههای انجام تبلیغات محیطی رفع محدودیت  -
  های تجاری اسامی و نشان

های تخصصی و کارشناسی که منجـر بـه تـدارک خـوراک و دسـتور جلـسات                   اما فعالیت 
سازی مناسب و کارشناسی  زدایی شده است نیز از آن جهت که تصمیم        ت نظارت بر مقررات   أهی

 1391 تنهـا در سـال       )7(دبیرخانه ماده   . سازد شایان اهمیت فراوان است     ت فراهم می  أ اعضای هی  را برای 
 موضـوعات مـورد بررسـی در        تـرین   مهمنموده است که     نشست تخصصی    21اقدام به برگزاری    

  : زیر ارائه شده استنمودارقالب 

  
  1391 در سال )7(های تخصصی و کارشناسی دبیرخانه ماده  نشست. 11 نمودار
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گـذاری هـدایت و       در سـازمان سـرمایه     )7(نهاد ملی دیگر که توسط دبیرخانه اجرایی ماده         
ــی ــری م ــ راهب ــتانی اســت کــه أشــود هی ــسئولت رســیدگی فرااس ــه شــکایات   رســیدگییت م ب

ر خیر یـا عـدم صـدو      أهـا در خـصوص ت ـ      های اجرایی ملی و وزارتخانه     گذاران از دستگاه   سرمایه
زدایـی   ت نظـارت بـر مقـررات   أهماننـد هی ـ  . عهـده دارد   بـر     را هـای اقتـصادی    مجوزهای فعالیـت  
 حسب مقررات بر عهده وزیر امور اقتصادی ای این نهاد و ریاست جلسات آن مسئولیت دبیرخانه

. گذاری تفـویض شـده اسـت        که این مهم به ریاست سازمان سرمایه       استو دارایی یا معاون وی      
ها  ن اقتصادی از وزارتخانه    شکایت فعالا  7 به   دت رسیدگی فرااستانی طی سه سال فعالیت خو       أهی

  . و آنها مورد بررسی قرار داده استرسیدگیهای اجرایی ملی  و دستگاه

 عـلاوه بـر مـسئولیت اداره و         44هـای کلـی اصـل         قانون سیاسـت   )7(دبیرخانه اجرایی ماده    
های سـتادهای    اری و راهبری کلان فعالیت    ذهای دو نهاد مزبور مسئولیت سیاستگ      هدایت فعالیت 

عنوان نهاد متناظر  هاین ستادها نیز ب. عهده داردبر  استان کشور را نیز   31گذاری استانی در     سرمایه
هـا و نهادهـای      گذاران از دسـتگاه    ت رسیدگی فرااستانی مسئول رسیدگی به شکایات سرمایه       أهی

 طـی سـه سـال    هـای اقتـصادی اسـت کـه     خیر یا عدم صدور مجوزهای فعالیتأاستانی در زمینه ت   
  .رسیدگی نموده است های اجرایی استانی  شکایت از دستگاه1100به بیش از گذشته 

 )62(هـای کـارگروه مـاده     کننده فعالیـت  عنوان نقطه رابط و هماهنگ ه دبیرخانه بعلاوه بر این، 
 های وابسته و نهادهای تابعـه وزارت امـور         ناقانون برنامه پنجساله پنجم توسعه در مجموعه سازم       

منظـور شناسـایی انـواع       هاقتصادی و دارایی و نمایندگی وزارتخانه متبوع در کـارگروه مزبـور ب ـ            
ینـدهای  اسـازی فر  یل و سـاده مجوزهای قابل صدور، قـوانین و مقـررات نـاظر و چگـونگی تـسه        

گـذاری را در     های سازمان سرمایه    زیر شمای کلی فعالیت    نمودار. کند  نیز ایفای نقش می    مربوطه
ــتای ف ــتراس ــای سیاســتگ عالی ــسریع، شــفاف ذه ــسهیل، ت ــع عمــومی   اری، ت ــع موان ســازی و رف
  .دهد گذاری و بهبود محیط کسب و کار کشور نشان می سرمایه
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 گذاری استانی  هدایت و هماهنگی امور مرتبط با ستادهای سرمایه.12نمودار 

 

  1خارجیان گذار  حوزه تسهیل، حمایت و ارائه خدمات به سرمایه.7-2
نیازهـای اساسـی تـشویق       گـذاران خـارجی از پـیش       مـد و مناسـب بـه سـرمایه        اارائه خدمات کار  

هـای   گـذاری در کـشور و همچنـین تـسریع و تـسهیل فعالیـت               گذاران بالقوه برای سرمایه    سرمایه
گـذاری خـارجی ترتیبـات قـانونی و          قانون تشویق و حمایـت سـرمایه      . استگذاران فعال    سرمایه

ها و خدمات  گونگی ارائه این خدمات و نهادهای متناظر و مسئول ارائه این حمایتمقرراتی و چ 
 سال گذشته با جدیت سعی در رفع موانع،         8گذاری در طول     را مشخص نموده و سازمان سرمایه     

  . سازی این نهادها و ابزارها داشته است تقویت و ظرفیت
 قـانون   )7(هادها اسـت کـه مـاده        ترین این ن   گذاری خارجی از مهم    مرکز خدمات سرمایه   -

نامه اجرایی آن ایجاد، نحوه استقرار و شرح وظایف آن را معین              آیین )16(-)20(مذکور و مواد    
  :گذاری در این راستا به شرح ذیل است  اقدامات سازمان سرمایهترین مهم. نموده است

 گذاری خارجی در کشور  تقویت و تجهیز مرکز خدمات سرمایه •

 افزاری   افزاری و سخت گیری از سیستم های نرم ناسب با بهرهایجاد فضای م •

 ییهای اجرا ها و دستگاه  وزارتخانهالاختیار و هدفمند نمایندگان تامحضور فعال  •

                                                            
1. Investors Servicing & Facilitation  

هدایت و مدیریت 
فعالیتهای هیات نظات 

 بر مقررات زدایی

هدایت و مدیریت 
فعالیتهای هیات 
 رسیدگی فرااستانی

کمک به بهبود محیط کسب و کار و رفع موانع 
 مومی سرمایه گذاریع
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 سازی فرایندها  از طریق مکانیزاسیون و بهینهگذاران خارجی ع کلیه امور سرمایهتسهیل و تسری •

به حداکثرسه سال و هماهنگی با وزارت افزایش مدت پروانه اقامت و ویزا از یک   •
 گذاران خارجی  کار و رفاه اجتماعی برای صدور پروانه کار سه ساله برای سرمایه تعاون،

  صورت رایگان هب) iنوع(گذاری  ایجاد ویزای سرمایه •

اولیه برای   ثبت شرکت، اخذ مجوزهایهای لازم در امور مربوط به انجام هماهنگی •
   امور گمرکی و مالیاتیتمام و زه اقامت، صـدور پـروانــه کارصـدور روادیـد، اجـا

 گذاری  منطبق با مجوز سرمایهگذاری خارجی های سرمایه مراقبت و نظارت بر پیشرفت طرح •
 دره و تلاش برای رفع مشکلات آنهاخارجی صا

گذاری کـشور    های اقتصادی و سرمایه     دستگاه اجرایی مرتبط با فعالیت     11 ،در حال حاضر  
الاختیار دارند و خـدمات اداری لازم را بـه           گذاری خارجی نماینده تام    در مرکز خدمات سرمایه   

 نفـر روز در مرکـز       800 معـادل    1391این نمایندگان تنهـا در سـال        . کنند گذاران ارائه می   سرمایه
 مـورد مـشاوره، راهنمـایی و همـاهنگی در خـصوص             1400اند و بـیش از       خدمات حضور داشته  

    ایـن در حـال حاضـر در تمـام          عـلاوه بـر    .انـد  گذاران خارجی انجام داده    ی سرمایه ها درخواست
هـای امـور     گذاری خارجی اسـتانی در محـل سـازمان          استان کشور نیز مراکز خدمات سرمایه      31

عنوان بـازوی اسـتانی سـازمان امـور ارائـه            هاند و ب   ها مستقر و تجهز شده     اقتصادی و دارایی استان   
گـذاران   ینـدهای صـدور مجوزهـا و خـدمات مـورد نیـاز سـرمایه              ا تسهیل فر  ای، خدمات مشاوره 

هـا   ها و رفع مشکلات و موانع اداری و اجرایی آنها را در دسـتگاه              خارجی و پیگیری درخواست   
  .دهند انجام می

منظـور   هگـذاری ب ـ  اندازی میز خدمت نیز یکی از ابتکارات سـازمان سـرمایه          استقرار و راه   -
هـای لازم    مین اطلاعات تخصصی و ارائـه مـشورت       أویژه برای ت   هدمات مرکز ب  تسریع در ارائه خ   

 1391های این میز را در سال   زیر اهم خدمات و فعالیتنمودار. گذاران بالقوه بوده است برای سرمایه
  .دهد نشان می
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  انگذاری خارجی ایر اندازی میز خدمت در مرکز خدمات سرمایه استقرار و راه. 13 نمودار

  
 در گذاران خـارجی کـه عمـدتاً     پیگیری و حل و فصل مشکلات اداری و اجرایی سرمایه   -

هـای   آید از دیگر فعالیت    وجود می  های اجرایی ملی و استانی کشور به       تعامل آنها با سایر دستگاه    
گذاری خارجی به  گذاری و مرکز خدمات سرمایه عمده و مهمی است که توسط سازمان سرمایه

 منظـور گروهـی کارشناسـی تحـت عنـوان گـروه نظـارت و                به این . شود اران ارائه می  گذ سرمایه
هـا و     سال قبل شروع به فعالیت نمـود کـه فعالیـت           4گذاری خارجی از     های سرمایه  راهبری طرح 

جـدول زیـر اهـم    . اجـه شـد  گذاران خارجی فعال در کشور نیـز مو  خدمات آن با استقبال سرمایه   
  . نشان می دهد1391ال اقدامات این گروه را در س
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  گذاری خارجی کشور های سرمایه  اقدامات و عملکرد گروه نظارت و راهبری طرح.8جدول 
  

  رقم/ تعداد  نوع اقدام 

برگزاری جلسه مشترک با معاون اول محترم رئیس جمهور در خصوص رفع مشکلات 
  گذاری خارجی های سرمایه طرح

  شرکت20

  طرح 443  گذاری خارجی  سرمایههای بررسی و پالایش طرح

  طرح 339 گذاری از طریق نظارت مستقیم سازمان  های فعال سرمایه شناسایی طرح

 توسط سازمان صورت مستقیم هگذاری خارجی ب های سرمایه بازدید از طرح
 گذاری  سرمایه

  طرح 5

  طرح 100 استانی  توسط مراکز صورت غیرمستقیم هگذاری خارجی ب های سرمایه بازدید از طرح

گذاری خارجی و پالایش و پیگیری رفع مشکلات  های سرمایه شناسایی مشکلات طرح
  آنها

  مورد137

  مورد 22 مشکلات باقیمانده نیاز به استمرار پیگیری 

  میلیون دلار 612 )  طرح47(گذاری های سرمایه شرکت ثیر گذاری در ورود سرمایه خارجیأت

 میلیارد دلار  2/1 مدت   مشکلات موجود در ورود سرمایه خارجی جدید در کوتاه رفعثیرأبینی ت پیش

  .1392های فنی و اقتصادی ایران،  گذاری و کمک سازمان سرمایه:     مأخذ
  
  1گذاری خارجی ن مقصد مناسب سرمایهعنوا ه تصویرسازی و ارائه تصویر مطلوب از کشور ب.7-3

ینـدهای  اگـذاری و یکـی از فر       های تشویق سـرمایه    ژانستصویرسازی یکی از عملیات متداول آ     
نیاز بازاریابی سرمایه گذاری خارجی و حـضور در         پیشگذاری خارجی است که      تشویق سرمایه 

 سـال   4ویـژه طـی      هگـذاری ب ـ   سـازمان سـرمایه   . المللی اسـت   بازار رقابتی این پدیده در سطح بین      
گـذاری خـارجی ارائـه       بی و تـشویق سـرمایه     گذشته با اتخاذ رویکردی فعالانه در حـوزه بازاریـا         

های  ، فرصت گذاری، مزایای نسبی و رقابتی     تصویر مطلوب از کشور ضمن معرفی فضای سرمایه       
 هـای  سـال های موجود در کشور به مقابله با پروژه ایران هراسـی کـه در    به فرد و ظرفیتمنحصر  

ارهایی کـه در ایـن راسـتا بکـار          ابز. اخیر در دستورکار کشورهای غربی نیز قرار گرفته پرداخت        

                                                            
1. Image Building  
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المللـی معرفــی   هـای تخصـصی داخلـی و بـین     گرفتـه شـده شـامل طراحـی و برگـزاری همـایش      
گـذاری   گذاری ایران، انتشار مستندات، کتب، بروشورها و راهنمـای سـرمایه           های سرمایه  فرصت

المللـی آن   المللی و توزیع بـین    سسات بین ؤخارجی و نیز انتشار گزارشات اقتصادی با همکاری م        
  :اهم اقدامات مزبور به شرح ذیل قابل ذکر است. بود

با همکـاری    2013 و   2011های   در سال  ایران   اقتصادیالمللی    بین  گزارش  جلد انتشار دو  -
  هزار نسخه87 کشور جهان با تیراژ 120و توزیع آن در  TBYسسه ؤم

 قـوانین مالیـاتی، اشـتغال       انتشار بروشورها و راهنمای مختلف به زبان انگلیـسی در حـوزه            -
 ...اتباع خارجی و گمرک و

   زبان مختلف دنیا10گذاری خارجی به  ارائه قانون تشویق و حمایت از سرمایه -

 بار به زبان انگلیسی     نخستینگذاری خارجی درکشور برای      انتشار کتاب راهنمای سرمایه    -
دار، فضای حقوقی و  ی اولویتها ها و رشته  گذاری کشور، بخش   مشتمل بر معرفی فضای سرمایه    

 های اقتصادی در کشور   ها و گردش کارهای مرتبط با تعریف و انجام فعالیت قانونی و رویه

گـذاری خـارج از کـشور در         های سـرمایه    همایش تخصصی معرفی فرصت    20برگزاری   -
د، ، تایلن ـ ) مـورد  5(، هندوسـتان، سـنگاپور، چـین        ) مـورد  2(کشورهای قطر، مالزی، کره جنـوبی     

 ) مورد2(و پرتغال )  مورد2(، اکراین، ترکیه ) مورد2( اسپانیا، ایتالیا

ذاری در  گ ـ هـای سـرمایه    المللـی معرفـی فرصـت      بزرگ بین  برگزاری دو همایش داخلی      -
  استانی همایش7سطح ملی و 

های اقتـصادی خـارجی    تأگذاران و هی های موردی تخصصی با سرمایه    برگزاری نشست  -
های متناظر   و تدارک جلسات مذاکرات رو در رو با صاحبان فرصت و شرکت           اعزامی به کشور    

گـذاران    نشست تخصصی با سرمایه    7 تعداد 1391در سال   . گذاری ایرانی متقاضی جذب سرمایه   
از کـشورهای فرانـسه، یونـان، اسـپانیا، آفریقـای جنـوبی،             های اقتصادی خارجی اعزامی      تأو هی 

 ایتالیا، قبرس و رومانی

گـذاری در   هـای سـرمایه   همـایش معرفـی فرصـت     10ی و مشارکت در برگـزاری       همکار -
 های دولتی و خصوصی در داخل و خارج از کشور  سایر دستگاهاز طریقهای تخصصی  حوزه
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 بـا اولویـت جـذب سـرمایه از          گـذاری  هـای سـرمایه    مـشوق اقدام برای تهیـه بـسته جـامع          -
 فارس کشورهای حاشیه خلیج

 
 1گذاران بالقوه و جدید رمایهذب س شناسایی و ج.7-4

گذاری در کشور علاوه بر موارد       گذاران خارجی بالقوه و ترغیب آنها به سرمایه        شناسایی سرمایه 
مـد و حـضور   اهای تشویقی و بازاریابی و تصویرسازی مناسـب و کار  پیش گفته و اتخاذ سیاست   

هـا و    نیازمند بکـارگیری روش   گذاران خارجی    المللی و رقابتی جذب سرمایه     فعالانه در بازار بین   
گـذاران   ثیرگذار برای برقراری ارتباط با و تعامل تخصـصی و فنـی بـا سـرمایه       أابزارهای بروز و ت   

 گیری اخیر تلاش نموده تا با طراحی و بکـار         های  سالگذاری طی    سازمان سرمایه . خارجی است 
 المللـی   نهادهـای تخصـصی بـین   المللی و تبادل اطلاعات با   این ابزارها و با استفاده از تجارب بین       

اهـم  . گذاران بالقوه و شناسایی و جلب آنها اقدام کنـد          نسبت به تعامل سازنده و فعالانه با سرمایه       
  :اقدامات سازمان در این خصوص به شرح ذیل است

گذاری کشور   برای معرفی فضای سرمایهالمللی  زبان بین5اندازی پورتال تخصصی به     راه -
 .www.investiniran.irگذاران خارجی به نشانی  ت تخصصی و مشاوره به سرمایهو ارائه اطلاعا

 با مطالعـات اولیـه       میلیارد یورو  113گذاری خارجی به ارزش       طرح سرمایه  1492بررسی و معرفی     -
 .www.iio.irگذاری به نشانی  ی سرمایهها فرصتتخصصی معرفی  مناسب در سایت

کـشورها در  اقتصادی کشورمان در سـایر  ایجاد ارتباط تنگاتنگ با سفرا، رایزنان بازرگانی و        -
 گذاران بالقوه خارجی به سرمایهگذاری  های سرمایه  انعکاس فرصتها و یند معرفی فرصتافر

 کـشور سـرمایه فرسـت دنیـا بـا موضـوع تـشریح فـضای                 28سـفرای   بـا   نشست  برگزاری   -
 گذاری خارجی کشور منظور ارتقاء جذب سرمایه بهگذاری ایران  سرمایه

  گذاری با کشورهای چین، الجزایر و ارمنستان های مشترک سرمایه هماهنگی و برگزاری کمیته -
 

  گذاران خارجی د زمینه جذب سرمایهایجا اقدامات فرابخشی و کلان برای .7-5
ی تکلیف قانونی در خصوص     ا گذاری به لحاظ وظایف قانونی و اساسنامه       گرچه سازمان سرمایه  

گـذاری عـام در    تنظیم شرایط حقوقی و قانونی و ایجاد بستر عمومی برای بهبـود فـضای سـرمایه       

                                                            
1. Targeting & Investment Generation  
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هـای سـازمان در      ثیر مستقیم آن بر توفیـق سیاسـت       أواسطه ت  کشور ندارد اما ورود به این حوزه به       
گذاری طـی    ن سرمایه  سازما ، بنابراین ناپذیر است  گذاران خارجی اجتناب   تشویق و جذب سرمایه   

 اخیــر اقــدامات کــلان و راهبــردی در ابعــاد انتقــال دانــش عمــومی و تخصــصی در   هــای ســال
طـور خـاص،     هگـذاری خـارجی ب ـ     هطـور عـام و سـرمای       هگـذاری ب ـ   موضوعات مرتبط بـا سـرمایه     

ایی و حتی بخش خـصوصی      های اجر  سازی در نیروی انسانی و کارشناسی دیگر دستگاه        ظرفیت
اران، ذگـذاران خـارجی بـین سیاسـتگ      سازی در زمینه اقبـال و پـذیرش سـرمایه          فرهنگ   کشور و 

 انجام داده است که اهم آن به مدیران و کارشناسان و صاحبان کسب و کار در بخش خصوصی         
  .شرح ذیل قابل ذکر است

  صوصی و ارائه آن به مراجع ذیربطخ –نویس لایحه قانونی مشارکت عمومی  تدارک پیش •
سازی دانش  عمومیهای سراسر کشور با هدف  وزش مجازی برای استانبرگزاری دوره آم •

ها و  مهارتانتقال تجارب و سایر و گذاری  های سرمایه  آشنایی با روشالمللی مین مالی بینأت
 های تخصصی سازمان  ظرفیت

مین أهای ت  و روش خصوصی-عمومی دوره کارگاه تخصصی مشارکت  برگزاری دو •
 المللی یی با حضور اساتید مجرب بینهای زیربنا مالی پروژه

 گذاری افغانستان برگزاری دوره آموزشی تخصصی برای کارکنان آژانس تشویق سرمایه •

سسات مالی ؤهای م مین مالی با استفاده از ظرفیتأهای متنوع و متعدد در حوزه ت برگزاری دوره •
 ای المللی و توسعه بین

نامه تشخیص  ری در خصوص اصلاح آیینریزی ریاست جمهو هماهنگی با معاونت برنامه •
 کد تخصصی ویژه مشاوران سرمایه گذاری و تعریف) تصادیتخصص خدمات اق(صلاحیت مشاوران 

  رهای مشاو خارجی برای اخذ رتبه توسط شرکت
  

  ای تقویت این روند و بهبود شرایطگذاری بر سازمان سرمایههای  پیشنهادات و توصیه. 8
دهنـده حرکـت رو بـه جلـو          ی چند سال اخیر امیدوارکننده و نـشان       گرچه اقدامات و دستاوردها   

های خـارجی در دنیـا بـا شـدت            اما باید توجه داشته باشیم که رقابت بر سر جذب سرمایه           ،است
 ،گذاری کشورها با استمرار ادامه دارد های رقابتی و بهبود فضای سرمایه    ادامه دارد و ارائه مشوق    
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گرایانه و سـاختاری برخـی    المللی ناگزیریم با اقداماتی تحول بین با درک صحیح شرایط   بنابراین
های سنتی موجود در کشور را با وضعیت موجود سـازگار نمـاییم تـا قـادر                  از رویکردها و روش   

باشیم در این رقابت و در مقایسه با کشورهای دیگر از ظرفیت بالقوه و امکانات گسترده و متنوع 
 زیاد بین عملکـرد و ظرفیـت کـشور در    فاصله نسبتاً . صورت دهیم برداری را    کشور حداکثر بهره  

المللی بیانگر این واقعیت است که       گذاری خارجی بر اساس مطالعات نهادهای بین       جذب سرمایه 
گـذاری خـارج     سـازمان سـرمایه    که بخش بزرگی از آن از توان          است  باقیمانده بسیاریکارهای  

های اجرایی ذیربط و ارکان قوه مجریه و حتـی           ستگاهبوده و مستلزم هماهنگی و همراهی تمام د       
هـا و    در انتهای این مقاله به برخی محورهای این همکـاری         . ای است  فراتر از آن همکاری فراقوه    

  .کنیم گرا و ساختارشکن دارد اشاره می موضوعات که نیاز به برخوردی تحول
ی بـرای ایجـاد   دولتـی مـانع  های عمرانی به بودجه   های زیرساختی و طرح     وابستگی پروژه  -

شـود و امکـان ایجـاد ائـتلاف بـین             و خارجی می  داخلی   خصوصی   های  جذب سرمایه  انگیزه در 
  سازد المللی نیز با مشکل مواجه می ابع مالی ملی و بینمن

  بـه همـراه دارد کـه       بسیاریدولتی معایب    از طریق بودجه     های عمرانی صرفاً    انجام پروژه  -
گیری میزان توفیـق مـدیران بـر      ها، اندازه   های نیمه تمام، طولانی شدن پروژه      های بالا، طرح    هزینه

 تنهـا برخـی از ایـن    ها و میزان برخورداری از سهم بیشتر از بودجه عمـومی  اساس مدیریت هزینه 
 و  استPPPرویکرد غالب در دنیا استفاده از مشارکت بخش خصوصی در قالب . معایب هستند 

گذاری  یهنویس لایحه قانونی توسط سازمان سرما     پیش نیز اشاره شد     همانگونه که در بخش قبلی    
 .آماده و ارائه شده است

گـذاری در کـشور      هـای تجـاری و سـرمایه       که هماهنگی و همسویی بین سیاست      تا زمانی  -
هـای   ایجاد نشود امکان استفاده از مزایای بازرگانی و بازار مصرف کشور بـرای تبـدیل فرصـت                

مروری بر آمار عملکـرد واردات کـشور طـی    . شود گذاری خارجی فراهم نمی    تجاری به سرمایه  
بـر اسـاس    گذاری بین ایران و شرکای عمده بازرگـانی کـشور            های گذشته و جریان سرمایه     سال

   .ها است بیانگر عدم اتصال و همسویی این سیاستنمودار زیر 
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  )ارقام به میلیون دلار(ه بین ایران و شرکای عمده تجاری مقایسه حجم واردات و تبادل سرمای. 14نمودار 

 
عنـوان یـک الـزام و نـه یـک            هگذاری خارجی و اینکه آن را ب       توجه ویژه به سرمایه   لزوم   -

هـای   صـورت   هتواند ب  های اقتصادی کشور مفروض بداریم این امر می        انتخاب در تنظیم سیاست   
 :زیر عملیاتی شود

ینـد  اایـن فر (گذاری خارجی  مند و مطالعه شده برای جذب سرمایه هدفهای مشوقتخصیص   )الف
   .) برنامه پنجم توسعه در سازمان در حال نهایی شدن است)111(در قالب تکلیف ماده 

ــرایگــذاری خــارجی   بــرای تــشویق، بازاریــابی و جــذب ســرمایه  پــیش بینــی بودجــه-  ب
 ای کشور در قالب نظام بودجههای دولتی  دستگاه

 و  های عمرانـی و زیربنـایی      های متولی اجرای طرح    ویژه دستگاه  ههای دولتی و اجرایی ب     دستگاه -
هـای خـود و تـدوین     ای بـرای طراحـی و توسـعه پـروژه     سازی بودجه همچنین سازمان خصوصی 

  .دراختیار داشته باشند 1المللی های اجرایی مطابق با استانداردهای بین بسته

                                                            
1. Project Development Budget 
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گـذاری خـارجی      در خصوص جایزه ویژه جذب سرمایه      1390 قانون بودجه سال     68بند   -
توانـست مـشوق     این جـایزه مـی    . حذف شده است  1392 و   1391های   بودجه سال در قالب قانون    

  .گذاری خارجی باشد مالی مناسبی در زمینه جذب سرمایه

هـا و    گـذاری خـارجی نبایـد تمـام بخـش          های تشویقی و جذب سرمایه     در اتخاذ سیاست   -
 وسعه صـنعتی و توسـعه بخـشی     های ت   تعیین اولویت  بنابراین ، اولویت یکسان باشند   ها دارای  رشته
هـا و کـسب و کارهـای         تعیـین صـنایع، رشـته     بنابراین  .  یک الزام است   مدت و بلندمدت    میان در

) حمایتی و ترجیحـی   (صرف منابع مالی     و   گذاری خارجی  عنوان اولویت جذب سرمایه    هدف به 
دار و    هـای اولویـت     گذاری خارجی در بخش     برای جذب سرمایه  های تشویقی مناسب     و سیاست 

 . در دستورکار قرار گیردبایست می هدف

  
  
  

 منابع
مین منـابع مـالی و   أمجموعـه مقـالات ت ـ  "، )1392 (هـای اقتـصادی و فنـی ایـران         گـذاری و کمـک     سازمان سـرمایه  

 ."ها  رویه و نهادها، ترتیبات،گذاری مستقیم خارجی سرمایه

مین منـابع مـالی و   أمجموعـه مقـالات ت ـ  "، )1392 (هـای اقتـصادی و فنـی ایـران         گـذاری و کمـک     هسازمان سـرمای  
 ."ها ها، ابزارها و زیرساخت  روش،گذاری مستقیم خارجی سرمایه

 .، هشت سال تلاش)1392 (های اقتصادی و فنی ایران گذاری و کمک سازمان سرمایه

 .گذاری جهانی یهگزارش انتشار عمومی سرما، )1391 (علیشیری، بهروز

 .گذاری جهانی گزارش انتشار عمومی سرمایه، )1392 (علیشیری، بهروز

، چهـارمین کنفـرانس توسـعه نظـام       "و کـاربرد آنهـا    مین مـالی    أهای ت   روش انواع" ،)1390 (عراقی، شراگیم  شمس
 .مین مالی در ایرانأت

، چهـارمین همـایش مالیـه       )ا و کاربردآنهـا   ه ـ مین مالی پـروژه   أانواع قراردادهای ت  "،  )1390 (عراقی، شراگیم  شمس
 .شهرداری تهران

  .مین مالی در ایرانأگزارش ارتقای نظام ت، )1390 (معاونت امور اقتصادی وزارت امور اقتصادی و دارایی
United Nations Conference on Trade and Development (UNCTAD) (2013), World 
Investment Report. 
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United Nations Conference on Trade and Development (UNCTAD) (2012), World 
Investment Report. 
United Nations Conference on Trade and Development (UNCTAD) (2001), The 
World of Investment Promotion At A Glance. 
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