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س��رمایه گذاري خارج��ي ب��ه ط��ور معم��ول از دو راه س��رمایه گذاري س��هامی 
)غیرمس��تقیم Foreign Portfolio Investment =FPI( و س��رمایه گذاري مستقیم 
خارجي )Foreign Direct Investment=FDI( انجام می ش��ود. خرید اوراق قرضه و 
س��هام شرکت ها در معاملات بورس و قبوض سپرده در بانک هاي خارجي از انواع 
سرمایه گذاری به صورت سهام است که در این حالت سرمایه گذار خارجي در اداره 
واحد تولیدي نقش مستقیم ندارد و مسئولیت مالي نیز متوجه او نخواهد بود. این 
نوع سرمایه گذاری همواره با ریسک فرار سرمایه همراه است، چرا که سرمایه گذار 
خارج��ي در هر زمان می تواند با فروش س��هام یا اوراق بهادار، س��رمایه اش را به 
کشور خود و یا کشور ثالث انتقال دهد. اما سرمایه گذاري مستقیم خارجي، نوعي 
س��رمایه گذاري است که با هدف به دس��ت آوردن منفعت دائمي و همیشگي در 
مؤسسه اي مستقر در کشوري غیر از کشور سرمایه گذار انجام می شود و نتیجه آن 

کسب حق رأي مؤثر در مدیریت شرکت است.
به طور کلی، عوامل مؤثر بر س��رمایه گذاری مس��تقیم خارجی را می توان به چهار 

گروه زیر تقسیم بندی کرد:
ال��ف- عوامل سیاس��ت گذاري اقتصادي )مانن��د ثبات اقتصادی، میزان ریس��ک 

سرمایه گذاری و نظایر آن( 
ب - عوام��ل س��اختار اقتص��ادي )مانن��د زیرس��اخت هایی نظیر راه ه��ا، بنادر و 

سیستم هاي ارتباطي(
ج - عوامل تشویقي و حمایتي )مثل معافیت های مالیاتی، اعطای یارانه(

د – عوامل جغرافیایي و سیاسي.

تأثیر FDI بر متغیرهای کلان اقتصادی
سرمایه خارجی به هر علت و شکلی که صورت پذیرد، اثرات قابل ملاحظه ای روی 
متغیرهای کلان اقتصادی بر جای می گذارد و می تواند سیس��تم های اقتصادی را 
دس��تخوش تغییر کند. جریان ورود س��رمایه خارجی می تواند اثرات زیر را در بر 

داشته باشد:

1. کاه��ش ن��رخ بهره: جریان ورود س��رمایه باعث افزایش نقدینگی در سیس��تم 
می ش��ود، بنابراین ن��رخ بهره را کاهش می ده��د. کاهش نرخ به��ره، تقاضا برای 
دارایی های داخلی را افزایش می دهد )پول رایج داخلی( و به دلیل رابطه معکوس 
بین نرخ بهره و س��رمایه گذاری خصوصی، حجم سرمایه گذاری ها افزایش می یابد 
و امکان کس��ب س��ود افزایش می  یابد که خود مجدداً، مشوقی برای ورود سرمایه 

خارجی می شود.
2. کاهش نرخ ارز: تحت ش��رایط رژیم نرخ ش��ناور ارز، جریان ورود سرمایه منجر 
به افزایش ارزش پول رایج داخلی می ش��ود. کاهش میل افراد یک کش��ور جهت 
خری��د دارایی های خارجی باعث می ش��ود آنها جهت تبدی��ل دارایی های خود به 
بازاره��ای خارجی وارد نش��وند و تقاضای ارز و ن��رخ ارز کاهش می یابد و موجب 
قوت ارزش پول رایج داخلی می ش��ود، پس قدرت خرید پول داخلی زیاد می شود 

و تورم کاهش می یابد.
3. تأثیر مثبت در تراز پرداخت ها: افزایش جریان ورود سرمایه به کشور باعث عدم 
تعادل در حساب موازنه پرداخت های کشور می شود و آن را به سمت مازاد سوق 
می ده��د، در این صورت، حجم ذخایر افزایش می یابد و خروج س��رمایه برعکس، 
مسائل و مشکلات تعدیل کوتاه مدت را برای دولتمردان به همراه می آورد که اگر 
اصلاح فوری در تراز پرداخت ها ش��کل نگی��رد، مردم با پیش بینی افزایش تورم و 
ن��رخ ارز و نرخ بهره و... در جهت مخالف جریان بهبود ش��رایط اقتصادی حرکت 
خواهند کرد و فرار سرمایه نیز تشدید می شود که اگر این پدیده به صورت دائمی 

و بلندمدت باشد، چندین اثر منفی مهم بر جای می گذارد.
4. افزایش رش��د اقتص��ادی: ورود س��رمایه باعث کاهش قیمت س��رمایه )عامل 
کمیاب تولید در کش��ور در حال توس��عه( ش��ده، بنابراین هزینه های تأمین مالی 
برای سرمایه گذاری کم و امکان کسب سود، افزوده می شود. پس تولید اشتغال زا 
می ش��ود و با توجه به ویژگی جمعیت و نرخ رش��د آن،  بی��کاری کاهش می یابد. 

همچنین افزایش نرخ رشد اقتصادی باعث کاهش خروج سرمایه می شود.
5. افزایش درآمد مالیاتی دولت: ورود س��رمایه به میزان ثروت و بالطبع به میزان 
درآمدهای ناش��ی از ثروت می افزاید، بنابراین، حجم مالیات های دریافتی توس��ط 
دولت افزایش می یابد. افزایش درآمد دولت به واسطه افزایش مالیات باعث کاهش 
کسری بودجه دولت می شود. باید به این نکته اشاره کرد که چنانچه دولت کسری 
بودجه خود را از استقراض داخلی یا انتشار پول یا استقراض خارجی تأمین مالی 
کند، تورم و به دنبال آن خروج سرمایه را تشدید می کند و از نظر توزیعی، بدهی 
را به نسل بعدی منتقل می کند که نقشی در تصمیم گیری و اتخاذ آن نداشته اند 
و از منافع آن استقراض استفاده نکرده اند ولی باید آن را بپردازند که این مورد در 

رابطه با استقراض خارجی طویل المدت قطعاً وجود دارد.
6. بهبود توزیع درآمد: ورود س��رمایه باعث بهتر شدن توزیع درآمد می شود، زیرا 
تورم داخلی را کاهش مي دهد و به ارزش واقعی ثروت و درآمد افراد طبقات پایین 

جامعه و آنان که ثروت خود را خارج نکرده اند، می افزاید.
7. انتقال تکنولوژی: انتقال تکنولوژی روز، به کشور در اثر سرمایه گذاری خارجی 

می تواند نقش مهمی در رشد اقتصادی ایفا کند.
8. افزای��ش اش��تغال: با ورود س��رمایه گذاری خارجی و مش��ارکت جهت ایجاد و 

راه اندازی کارخانجات مختلف، جذب نیرو و سطح اشتغال افزایش می یابد.
9. توسعه صادرات و کاهش واردات: با افزایش سرمایه گذاری خارجی و راه اندازی 
کارخانج��ات مختلف حجم تولیدات افزایش مي یابد و ضمن اینکه نیاز کش��ور به 
واردات آن کالای خاص مرتفع می ش��ود، می توان مازاد تولید را نیز به کشورهای 
دیگر صادر کرد. شرکت های سرمایه گذار می توانند دسترسی به بازارهای صادراتی 
برای کالاها و برخی از خدمات را که هم اکنون در کشور میزبان تولید می شود، به 
وج��ود آورند و به آنان کمک کنند ک��ه از بازارهای داخلی به بازارهای بین المللی 

روی آورند و آنان را به وادی فعالیت های جدید بکشانند.

آشنایی‌با‌
سرمایه‌گذاري‌مستقيم‌خارجي
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