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 مقدمه ❖

.  است  اقتصادی   توسعه  اهداف   به   دستیابی  و  پایدار  اقتصادی   رشد   برای  مهم  الزامات  از  یکی   گذاریسرمایه

کلان سیاست  از   استفاده   با   اقتصادی   گذارانسیاست   بخش   سرمایه   تشکیل  و  گذاریسرمایه   اقتصادی،   های 

  ترغیب   گذاریسرمایه   هایپروژه   انجام   به  را  گذارانسرمایه   هایی،انگیزش   ایجاد  با   و  کرده  هدایت  را  خصوصی

  ویی، سودج هایانگیزه  و  کارایی بودن  بالا دلیل   به خصوصی، بخش توسط  گذاریسرمایه تصمیمات. نمایند می 

  مهم   وظایف   از   یکی  معتقدند   اقتصاددانان  از  بسیاری.  داشت  خواهد   پی  در   را  تولیدی  عوامل   و   بهینه   تخصیص 

  جهت  در   خصوصی  بخش   برای  اجتماعی  و  سیاسی  اقتصادی،  لحاظ  از  ایمن  شرایط   ایجاد  هادولت 

  طراحی   پیشرفته  جوامع  برای  گذاریسرمایه  هاینظریه   بیشتر  حال  این  با.  باشد می   مولد   هایگذاری سرمایه

  محیطی   و  اقتصادی  اجتماعی،  فرهنگی،  ساختار  با  توسعه   حال  در   کشورهای   برای  را  آنها  تواننمی   و  اند شده

  کارکرد   با  مالی   بازارهای  نداشتن  وجود   مانند   ساختاری  مشکلات   برخی  تحلیلی،  نظر   از .  برد  کار  به   متفاوت 

  و   خارجی   مبادله   هایمحدودیت   اثر   بر   شده   ایجاد  اختلالات   سرمایه،   تشکیل   در  دولت   عمده   نقش   مناسب،

  رفتار   کردن  بهینه  به  مربوط  هایفرضیه  است  شده  موجب  توسعه،  حال  در  کشورهای  اکثر  در  بازار  دیگر  نواقص

.  شوند   مواجه   مشکل  با   ها،نظریه   این  از   استفاده  برای  توسعه   حال  در   کشورهای   و   نشود   تأمین   گذاری  سرمایه

 نمایدمی   کمک  موجود  قوت   و   ضعف  نقاط  شناسایی  به  خصوصی،  بخش  گذاریسرمایه   مشکلات  فعلی   بررسی

  بخش  گذاری  سرمایه نهایی اثرات  اینکه به توجه با. بخشید  بهبود را گذاریسرمایه  جذب بتوان آن  طریق از تا

  شرکت  جهت  تشویقی   هایسیاست  بنابراین  است،  بوده  بالاتر  دولتی   بخش   گذاریسرمایه   نهایی  اثر  از  خصوصی

  از   توانمی   را  کار  این  که  باشد؛می   موجه  سیاستی  اقتصادی،  هایفعالیت   در  خصوصی  بخش  گذارانسرمایه

  از   مالی  حمایت  و  گذارانسرمایه   سرمایه  از  استفاده  هزینه  عنوان  به  بانکی  تسهیلات  سود  نرخ  کاهش  طریق

 .داد انجام  بخش این به اعطایی اعتبارات سطح  افزایش طریق

  پایه   بر  و   گرفته   قرار   جهانی  ارزیابی  مورد   کشوری   هر   در   توسعه   معیار  ترینمحوری   عنوان   به  اقتصاد   امروزه 

  تولید .  گیردمی   قرار   گیریاندازه   مورد   ایجامعه   هر  در   یافتگیتوسعه   وضعیت  اقتصاد،  در   موجود   هایشاخص

  قبول  قابل  وضعیت  نشانگر آن   مطلوب شرایط  که  است کشور  هر  در   اقتصادی توسعه  نمادهای  بارزترین از  ملی

  شرایط   وجود   جامعه،   یک  در   ملی  تولید   مطلوبیت   لازمه  دیگر،   سوی   از   و  است  اقتصادی  هایفعالیت  زمینه   در

  در   داخلی  هایسرمایه  و  کار  از  حمایت  رو،  این  از.  است   داخلی  هایسرمایه   از  بهینه  استفاده  و  مناسب  کاری

  اقتصادی   شرایط   مؤثری   نحو   و   به  نموده   ایفاء  اقتصادی   شکوفایی   زمینه   در   بدیلبی  نقشی  تواند می   جامعه   سطح

  ایجاد   گذارانسرمایه   و  انسانی   نیروهای   برای   را  فراوانی  هایانگیزه   تا   سازد   مهیا  توسعه  و   رشد   برای   را   مناسبی

 تواند می   که  است،   گذاریسرمایه   افزایش  اقتصادی،  توسعه  و   پیشرفت   اصلی  هایمحرک   از   یکی   واقع،  در.  نماید 
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  داخلی  تولید   بنیه  تقویت  جهت  در  را  کشور  اقتصاد  مختلف  هایبخش   بین  منابع  مطلوب  و  صحیح  تخصیص

 . بکارگیرد

  توان می   محدود   منابع  از   بهینه  استفاده  و   تولید   عوامل  دیگر   با  آن   ترکیب   و  سرمایه  صحیح  کارگیری  به  با

 افزایش   شرایط   سازیفراهم   بدون  اقتصادی  هایفعالیت  توسعه  دیگر،  عبارت  به.  داد  افزایش  را  تولید   ظرفیت

  بخش   کردنعمل  کارا   امر،  این   لازمه  که  نیست  شکی. بود  نخواهد   پذیرامکان  هافعالیت  این   در  سرمایه   تشکیل

 است. گذاریسرمایه  فرایند  در  خصوصی  بخش  فعال  مشارکت  و  دولتی

  مصرف   مثل  اقلام  سایر  به   نسبت   داخلی  ناخالص  تولید   در  خصوصی  بخش   گذاریسرمایه   میزان   چند   هر

  حال   در   کشورهای   در   خصوصی   بخش  گذاریسرمایه  بررسی  و  مطالعه  اما   است؛  اندک  عمومی   مصرف   خصوصی،

  ویژه   به   گذاری، سرمایه  نرخ  کاهش  اقتصادی،   رشد   نرخ   کاهش  دلیل   ترینعمده  که   است  آن   مبین   توسعه، 

  تأثیرگذار   عمده  متغیرهای  از   یکی  عنوان   به   را   متغیر  این  که  ایگونه   به  است  بوده  خصوصی   بخش  گذاری سرمایه

 اند. کرده  مطرح داخلی  ناخالص تولید  بر

  و   کشور   اقتصاد   در  دولتی  هایشرکت   عملکرد   ساله  چندین   تجربه  به  توجه   با  ایران  اسلامی   جمهوری   دولت 

  شرایط   ایجاد   لزوم   و   بودند   شده  دهی سازمان   و  ایجاد  خصوصی   بخش  در   قبلا   که  هاییشرکت   اداره   تجربیات

  منابع  از   استفاده  سازیبهینه   راستای   در  و   جامعه   اجتماعی  و   اقتصادی   توسعه   سمت  به   سریع   خیزش   جهت  لازم

  دولتی،   هایشرکت   واگذاریسیاست  اجرای  با  گرفت  تصمیم  جامعه،  هایدارایی  و   موجود  هایفرصت   ملی،

  نحو   به   موجود   نیروهای  و  هافرصت   از   خود،   گری تصدی   کاهش  با  و   نماید   جبران  را   گذشته   هایکاراییعدم

 . نماید  استفاده جامعه  در  درآمد   توزیع پراکندگی  تعدیل  و  رفاه سطح  افزایش جهت در  تریمطلوب 

  نظام  نگرش  نوع  بیانگر حقیقت  در   رهبری،   معظم  مقام سوی  از  اساسی  قانون  44 اصل   کلی  هایسیاست  ابلاغ

  یک  به   کشور   فعلی   اقتصاد  تبدیل   ها،سیاست  این  ابلاغ   از   اصلی   هدف .  است  کشور  اقتصادی   هایفعالیت   به 

  خصوصی   بخش   هایفعالیت   توسعه   و   دولت   گری تصدی   کاهش   با   که   است  رقابتی  و   ایتوسعه   پویا،  اقتصاد

  به  رقابتی  اقتصاد  و   گرفته   شکل   رقابتی   اقتصاد   یک سازی،خصوصی   فرایند   چارچوب  در .  بود  خواهد   پذیرامکان

  جمله   از  سازیخصوصی .  شودمی   منجر  عومی  رفاه  گسترش   و  جدید   مالی  امکانات  ایجاد  دولت،   نقش  تغییر

  قانون   44  اصل.  است  پویا  و  مترقی  اقتصادی  و   صنعت  به   دستیابی  راهبردهای  ترینضروری   و   تریناثربخش 

  اصول   دیگر  مطابق  اصل  این  کهصورتی   در   و   است  استوار   خصوصی  و  تعاونی  دولتی،  بخش   سه   پایه  بر  اساسی

  دولتی،  و  متمرکز   اقتصادی  داشتن.  داشت  خواهد   پی  در   را  اقتصادی  توسعه   و   رشد   شود،   محقق  اساسی  قانون

 است. دولتی  کشور  اقتصاد  درصد  80 معتقدند  برخی که جایی  تا است قانون  44 اصل به  پایبندیعدم نتیجه 

  بخش  بر   کشورها   این  اصلی   گاه   تکیه   که   یابیمدرمی  یافته   توسعه   و   پیشرفته   کشورهای   تاریخچه   بررسی   با

 اندتوانسته   نیز  خدمات  و   کشاورزی  نظیر  اقتصادی  هایبخش   سایر  بخش،  این  شکوفایی  از  پس  و  بوده  صنعت
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  زندگی   استاندارد  سطح  و   اقتصادی  شکوفایی  که  است  ذکر   قابل  اما .  یافند   دست  توجهی  قابل  شکوفایی   و   رشد   به 

  ساکنان   تحریک   و  تشویق  برای  حال،   عین  در.  است  کشور  آن  ملی  تولید   کیف  و  کم  از  تابعی  کشوری،  هر   در

  شود   فرایندسازی  و  بسترسازی  است  لازم  هنرآفرینی،   و  اقتصادی  مولد   هایکوشش  عرصه  به  ورود  به   کشور  هر

  و   مولد   اقتصادی  هایفعالیت   آن،   در  که  گردد   فراهم  ایگونه به   آن،   بر   حاکم  قواعد   و   اقتصادی   باز  محیط   و

  اداره   خصوصی  بخش  توسط   متوسط،  و   کوچک  صنایع  اکثر   که آنجا  از.  شود  معنادار  کشور   ساکنان  هنرآفرینی 

  شناخت  لحاظ   به   ایران  صنعتی  هایکارگاه   در   خصوصی  بخش  گذاریسرمایه   بر   مؤثر   عوامل   بررسی  شوند،می 

  مدیریت   و   طراحی   در   خاصی   اهمیت  از   زااشتغال   و   مولد   هایفعالیت   دهیجهت  و   اقتصادی   هایتوانمندی 

 است.  برخوردار کارآ  اقتصادی هایسیاست

 گذاری در کشورهای در حال توسعه جایگاه سرمایه ❖

اقتصادی برخوردار  کشورهای در حال   نااطمینانی متغیرهای کلان  از  بالایی  از درجه  ایران،  از جمله  توسعه 

هستند. رشد، تورم، نرخ ارز و سایر متغیرهای مهم کلان نسبت به اقتصاد کشورهای صنعتی بیشتر در معرض  

در مطالعات تجربی   -گذاری و تجارترشد، سرمایه-نوسان هستند و اثرات این نوسانات بالا از چندین دیدگاه 

های کشورهای در حال توسعه  اخیر مورد توجه قرار گرفته است. نوسانات وسیع نرخ ارز واقعی که از ویژگی

تصمیم برای  را  نااطمینانی  محیط  سرمایهگیریاست،  می های  ایجاد  که  گذاری خصوصی  آن جهت  از  کند. 

ای جدید را به  مینطور هزینه کالاهای سرمایههای تجاری و غیرتجاری و هها را در بخشبینی سودآوری پیش

گذاری در ایران به دلیل وابستگی  کند. موضوع سرمایه و سرمایه دلیل حجم بالای واردات آن دچار مشکل می

بودن ریسک، همواره با مشکلات فراوانی همراه بوده و به  شدید به درآمدهای نفتی و بی ثباتی قیمت آن و بالا

های شدیدی داشته است. علیرغم آنکه نرخ  های مختلف اقتصادی، نوسانذاری در بخشگهمین دلیل سرمایه 

گذاری فیزیکی در ایران اغلب بالا بوده؛ ولی به دلیل وابستگی شدید آن به منابع عظیم نفت و به دنبال  سرمایه

های منفی  تکانههای زیادی بر سیستم تحمیل شده است.  آن، درآمدهای ارزی ناشی از فروش نفت خام، نوسان

های وارداتی )مواد کالاهای نیمه تمام  کند؛ یکی از ناحیه محدودیتنفتی از دو جهت تولیدات را محدود می

های منابع مالی لازم برای  های ارزی؛ و دوم از جهت محدودیتمورد نیاز فرایند تولید( به دلیل محدودیت

خش غیرمولد، دستیابی به سودهای کلان اقتصادی و فرایند  ها در بگذاریبودن سرمایهزودبازده.  گذاریسرمایه

های ها و نااطمینانیهای اقتصادی خدمات و حتی اقتصاد زیرزمینی نسبت به تمام ریسکساده ورود به فعالیت

گذاری به این سمت هدایت شود و در صورت  ها در بخش مولد باعث شده که مخارج سرمایهاین نوع فعالیت

های مولد، این منابع به آن سوی مرزها هدایت شود. مجموعه دلایل فوق در کنار  ذاران به بخش گعلاقه سرمایه 

انداز ملی و تشکیل سرمایه، کمبود منابع و تأسیسات زیربنایی، نرخ بالای بیکاری و سطح پایین  نرخ پایین پس

تلاش برای دستیابی به حد  تر کرده است.  ها را در عرصه اقتصاد پر رنگ های اقتصادی، حضور دولتفعالیت
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سازی به عنوان  مطلوب و ترکیب بهینه حضور دولت و بازار، در اقتصاد موجب شده است سیاست خصوصی

های اصلی اصلاح ساختار اقتصادی در کشورهای مختلف جهان به ویژه در اقتصاد ایران پیگیری  یکی از برنامه

های دولتی و  توسعه برای رهایی از مشکلات شرکت  شود و کشورهای مختلف اعم از توسعه یافته و در حال 

 سازی را به طور گسترده اجرا کنند.افزایش کارایی، خصوصی

قانون اساسی   44های کلی اصل  در راستای دستیابی به این هدف مهم، رهبر معظم انقلاب اسلامی، سیاست

های راهبردی و  غ این سیاسترا به سران سه قوه و رئیس مجمع تشخیص مصلحت نظام، ابلاغ کردند. ابلا 

های کلی نظام را پس از مشورت با  قانون اساسی که تعیین سیاست  119بسیار مهم بر اساس بند یک اصل  

 مجمع تشخیص مصلحت نظام، در حیطه و وظایف رهبر انقلاب قرار داده است، صورت گرفته است.  

 ها عبارتند از:اهداف عمده مدنظر از ابلاغ سیاست

 دن به رشد اقتصادی شتاب بخشی •

 گسترش مالکیت در سطح عموم مردم به منظور تأمین عدالت اجتماعی •

 وری منابع مادی و انسانی و فناری های اقتصادی، و بهرهارتقای کارایی بنگاه •

 پذیری در اقتصاد ملی افزایش رقابت •

 های خصوصی و تعاونی در اقتصاد ملی افزایش سهم بخش •

 های اقتصادی ی دولت در تصدی فعالیتکاستن از بار مالی و مدیریت  •

 افزایش سطح عمومی اشتغال •

 گذاری و بهبود درآمد خانوارهاانداز و سرمایهتشویق اقشار مردم به پس •

 گذاری خصوصی معرفی عوامل مؤثر بر سرمایه ❖

نهایت، رشد  گذاری و در  عوامل متعددی از قبیل متغیرهای پولی و مالی، سیاسی و ساختاری بر فرآیند سرمایه 

گذار بخش خصوصی و  اقتصادی کشور تأثیر دارند. تا کنون مطالعات متعددی در زمینه تعیین رفتار سرمایه 

شدن متغیرهای  نمودن عوامل مؤثر بر آن در کشورهای مختلف صورت گرفته است که نتیجه آن نمایانمشخص

گذاری بخش دولتی، اعتبارات  اخلی، سرمایهگذاری بخش خصوصی از قبیل تولید ناخالص دمؤثر بر رفتار سرمایه

 .ها به بخش خصوصی، ریسک و نااطمینانی استاعطایی بانک

در اغلب ادبیات موضوع نظری و تجربی، به رابطه میان سیاست مالی و رشد اقتصادی   سیاست مالی: •

ر به عنوان  گذاری بخش خصوصی کمتشود و مسئله بررسی رابطه میان سیاست مالی و سرمایه پرداخته می

توانند بر  های مالی از جمله عواملی هستند که مییک هدف اصلی مورد توجه قرار گرفته است. سیاست

توان از متغیرهایی  ای داشته باشند. برای این منظور، می گذاری بخش خصوصی تأثیر قابل ملاحظهسرمایه
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ی، درآمدهای نفتی و بالاخره کسری  ای دولت، درآمدهای مالیاتمانند: مخارج جاری دولت، مخارج سرمایه

 بودجه استفاده کرد. 

 گذاری بخش خصوصی الف( تأثیر مخارج دولت )بودجه عمرانی( بر سرمایه

گذاری بخش خصوصی اثر بگذارد: اول از طریق قوانین و مقررات، دوم از  تواند بر سرمایهدولت از دو طریق می 

مالی، هزطریق سیاست در بخش  مالی.  و  پولی  بدین  های دولت عمدهینههای  است.  تأثیر گذار  عامل  ترین 

گذاری در بخش خصوصی تأثیر بگذارد.  تواند به صورت منفی یا مثبت بر سرمایههای دولت میصورت که هزینه

 شود: آثار مثبت از طریق زیر اعمال می

 های مناسب اقتصادی ایجاد زیربناها و زیرساخت •

 لیدی بخش خصوصی ایجاد تقاضا برای کالا و خدمات تو •

 عرضه سرمایه انسانی کافی و ماهر به جامعه  •

 تأمین امنیت در جامعه.  •

گذاری خصوصی در قالب دو اثر مستقیم و غیرمستقیم قابل بیان است.  های دولت بر سرمایه آثار منفی هزینه

افزایش تقاضای دولت  به دلیل اینکه منابع جامعه از قبیل نیروی کار، مواد اولیه و اعتبارات مالی کمیاب است،  

های دولت اثر  برای آنها، دارای اثر رقابتی با بخش خصوصی در جذب منابع است. بنابراین ممکن است هزینه

-گذاری خصوصی بگذارد. به طور کلی، رابطه میان مخارج عمومی و یا مخارج دولتی با سرمایهمنفی بر سرمایه 

ها  که نتایج بررسیکلان و اقتصاد توسعه است؛ به طوری  دار در اقتصادگذاری خصوصی یک بحث عمیق و ریشه

گیرد و یکی از موارد  ها مورد استفاده قرار میهای نوین اقتصاد و رد دیگر دیدگاهدر تأیید بعضی از دیدگاه

گذاری خصوصی، ادبیات خاصی در اقتصاد  اختلاف نظرها در اقتصاد کلان است. تأثیر مخارج دولت بر سرمایه

رابطه جایگزینی و رابطه مکملی میان این دو بخش به وجود آورده است. افزایش حجم مخارج دولت   با عنوان

شود که قیمت منابع  شود. این مسئله سبب میگیری بیشتر این بخش از منابع محدود اقتصاد میسبب بهره

های بیشتری رو به رو  نه اقتصادی افزایش یافته و اکنون بخش خصوصی برای ادامه و یا شروع به فعالیت با هزی

ها ممکن است در نهایت به نفع بخش خصوصی و مثلاً  شود. از سوی دیگر، حضور دولت در برخی از عرصه

ها و مخارج دولتی بر بخش خصوصی،  های بالاسری این بخش شود. بنابراین، تأثیر هزینهسبب کاهش هزینه

 .نتیجه مشخص و معینی ندارد

نین مادر در  قوا  جمله  از  مالیاتی  قوانین ر سرمایه گذاری بخش خصوصی:ب( تأثیر درآمدهای دولت ب

های اقتصادی دولت است.  های اقتصادی محسوب شده و شاید یکی از مهمترین ارکان اعمال سیاستزمینه

مشوق  توان به عنوان اهرمی برای توسعه اقتصادی استفاده کرد و آن را به عنوان  اصولاً از قوانین مالیاتی می

دولت عموماً میسرمایه کار گرفت.  به  انداز  و پس  ایجاد  گذاری  باعث  مالیاتی  قوانین  نرخ  در  تغییر  با  تواند 
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هایی شود که مسایل عمومی اقتصاد کشور همچون کسری بودجه، تورم، بیکاری، نامتعادل بودن توزیع  مکانیزم

گذاری را بهبود بخشد و  له مسئله سرمایهدرآمد، کاهش صادرات غیرنفتی و بسیاری از مسایل دیگر از جم

 شرایط لازم را برای رشد و شکوفایی اقتصاد کشور فراهم نماید. 

: پس انداز، یکی از ارکان توسعه و رشد اقتصادی بر  های بانکی به تولید ناخالص داخلینسبت سپرده  •

انداز است که در  پسگذاری به ویژه در بخش خصوصی است. منبع تأمین سرمایه،  مبنای گسترش سرمایه

ایجاد سرمایه اهمیت شایانی دارد. هر حکومتی برای رسیدن به درجات بالای رشد اقتصادی که یکی از  

گذاری مولد دارد و باید انداز و تبدیل آن به سرمایهشود، نیاز به ایجاد پسهای توسعه محسوب میشاخص

آنها فراهم کند. در اغلب مطالعات انجام شده در    گذاری و به فعلیت رساندنبسترهای لازم را برای سرمایه 

گذاری و نرخ رشد وجود داشته  خارج از کشور، رابطه مثبت و معناداری میان تغییرات پس انداز و سرمایه

 است. 

 خصوصی  بخش گذاریسرمایه  در دولت نقش •

  اندیشه   گیری شکل  بدو  از  که  است  ایمساله   ترینمهم  اقتصادی   هایفعالیت   حوزه  در   دولت   دخالت  حدود   تعیین

  و   فواید   گذشته   سال  ۵0  تجربه .  است  داشته   قرار   اقتصادی   پردازان   نظریه   روی پیش   مدرن   اقتصادی 

  دستیابی  برای  هادولت .  است  داده  نشان  روشنی   به  توسعه  ارتقای  در  ویژه  به  را  دولت   عملکرد  هایمحدودیت 

  برخی   البته .  اند کوشیده  بسیار  اجتماعی  هاینابرابری  کاهش   و  بهداشت  و   آموزش   بخش   در   مهم   هایپیشرفت   به

  عملکرد   از   درخشانی   کارنامه   هادولت   که   جایی   در  حتی   اما  است؛   داشته   ضعیفی   نتایج  دولت   عملکردهای   از

.  اقتصادند   شدن  جهانی  با  سازگاری   در   دولت   ناتوانی  نگران   افراد   از   بسیاری   اند،گذاشته   جای   بر   خود   گذشته

 : شود خصوصی بخش  گذاریسرمایه  افزایش موجب زیر  طرق  از تواند می  دولتی   گذاریسرمایه

  کاهش   یا  وریبهره   افزایش  باعث  شود،می   انجام  زیربنایی  امر  در  که  دولتی  گذاریسرمایه   جانبی  عوارض   الف(

  افزایش   را   خصوصی   گذاریسرمایه   نتیجه،   در  و   شود می   سودآوری   و   مبادله   هایهزینه   با  و   تولید   هایهزینه 

 .دهد می 

  گذاریسرمایه   شود،می  خصوصی   بخش   تولیدات  برای   تقاضا  افزایش  موجب  که   دولتی   گذاریسرمایه   ب(

 .دهد می   افزایش را  خصوصی

  فیزیکی   منابع   شود،می   ملی   انداز  پس   و   داخلی   ناخالص  آمد   در   افزایش  موجب  که   دولتی   گذاری سرمایه   ج( 

  خصوصی  گذاریسرمایه   افزایش  موجب  طریق،  این  از   و  آوردمی   فراهم  را  خصوصی  بخش  و  اقتصاد  برای  مالی

 .شودمی 
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  بخش  گذاری سرمایه  بر  تواند می  زیر  طریق  دو  از  لااقل دولتی،  گذاری سرمایه  که  رسدمی   نظر  به  دیگر،   طرف  از

 :بگذارد منفی  اثر  خصوصی

  مالی  و  فیزیکی کمیاب  منابع تخصیص   برای خصوصی بخش  با دولت رقابت موجب  دولتی گذاریسرمایه  الف(

  بخش   دسترس   قابل   منابع   از   بانکی،   اعتبارات   بندی   سهمیه   یا  و   بهره   هاینرخ   افزایش  طریق   از   و   شودمی   اقتصاد 

 . کاهد گذاری می سرمایه  برای  خصوصی

  سود   کاهش   موجب   کند،می   رقابت  خصوصی  بخش  تولیدات  با   که   کالاهایی  تولید   و   دولتی   گذاری ب( سرمایه 

  آمدن   بوجود  باعث  دولت  حقیقت  در.  کاهد می   خصوصی  گذاریسرمایه   از   و  شودمی   خصوصی  بخش  آودی

  فراهم   خصوصی  گذاریسرمایه   برای  ایزمینه   که  این  جای  به  و  است  شده  عمومی  و  خصوصی  بخش  بین  رقابت

  قدرت   با   دولت.  شودمی  صنایع  دوگانگی  به   منجر   که  کند می   عمل   خصوصی   بخش  جایگزین  عنوان   به   نماید،

اقتصاد  از  مختلف   هایرانت  جذب  و   بالاتر   گذاریسرمایه   و   صنایع  مدیریت   خصوصی،  رقبای   حذف  و   پیکره 

  را   کوچک  صنایع  و  گیردمی   قرار  حاشیه  در  خصوصی  بخش  نتیجه  در.  کند می   تصاحب  را  بزرگ  کارخانجات

 .کند می   اداره

  اقتصادی،   لحاظ  از  ایمن  فضایی  ایجاد  ها،پروژه   مالی  تامین  به  کمک  ها،زیرساخت  ایجاد  با  دولت  حال  این  با

  برای   خصوصی   بخش   مشوق   تواند می   قبیل   این   از   مواردی   و   اقتصادی   انحصارات  حذف   اجتماعی،  و   سیاسی

  انحصارات   انواع  وجود  مقررات،  و  قوانین  در  متناقض  هایسیاست  وجود  برعکس،.  باشد   اقتصاد  در  گذاری  سرمایه

  و  اقتصادی  فشار و دولت  مالیاتی هایسیاست وجود  اقتصادی، امنیت  کاهش دولتی،  شبه و  دولتی هایرانت  و

 ها بانک   از  سرمایه  تامین  بالای  هایهزینه   گردش،  در  سرمایه  و  نقدینگی  کمبود  بازار،  در  رکود  ها،شرکت   بر  مالی

  برای   خصوصی   بخش  هایانگیزه   در   توانند می   که  هستند   مواردی   جمله   از  بانکی،  بهره  نرخ  بودن  بالا  و

 . کنند  ایجاد  جدی تردید  اقتصاد  در   گذاریسرمایه

  گذاری سرمایه  فرصت  هزینه  یا   سرمایه  از  استفاده   هزینه   دهندهنشان   که  متغیرهایی  مورد   در نرخ تورم: •

دار  رغم تأیید تأثیر معنیمطالعات انجام شده علی. در  نمود  اشاره  تورم   نرخ  و   بهره   نرخ   به  توانمی  است،

گذاری خصوصی، در مواردی نیز این موضوع مطرح شده است که محدودیت اصلی  نرخ بهره بر سرمایه

گذاری بخش خصوصی در کشورهای در حال توسعه، هزینه سرمایه و نرخ بهره نیست، بلکه  روی سرمایهفرا

کننده  ارات است. در مورد ایران نیز نرخ بهره، به عنوان یک عامل توجیه مقدار منابع مالی و دسترسی به اعتب

گذاری، از اهمیت چندانی برخوردار نیست. زیرا در ایران و برخی کشورهای در حال توسعه،  رفتار سرمایه

نرخ بهره سیستم بانکی، تحت کنترل دولت و نظام سیاسی بوده و به صورت بوروکراتیک تعین شده و با  

با  توان از نرخ بهره به عنوان هزینه فرصت سرمایه بازار ارتباطی ندارد و نمیقوای   گذاری استفاده کرد. 
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شود. که به نظر  توجه به مطالعات انجام شده در ایران، به جای شاخص نرخ بهره از نرخ تورم استفاده می

 رسد نرخ تورم شاخص مناسبی در این زمینه باشد.می

  کالاهای   اولیه،   مواد  به   وابسته   کشور،   تولید   بدنه  از   ای ملاحظه  قابل   قسمت ای: واسطه واردات کالاهای   •

  شده  تمام   قیمت  افزایش  باعث  تواند می  محدودیت  ایجاد  گونه   هر   و  است  وارداتی  ای سرمایه  و  ای واسطه

خصوصی را به  گذاری بخش  ش تولید و بالاخره کاهش سرمایهکاه  تقاضا،  کاهش  و  شود  داخلی  کالاهای

همراه بیاورد. در عین حال، جلوگیری از واردات از طریق استراتژی جایگزینی واردات، می تواند فضایی  

گذاری بخش خصوصی را فراهم  بدون رقیب برای تولیدکننده داخلی فراهم کرده و موجبات افزایش سرمایه

 آورد. 

ارز بر سرمایه • نااطمینانی نرخ  اقتصادی،  گذاری:اثر  زمینهتصمیم   عوامل  را در  های  گیری های خود 

ریزی  سازد، پیها برای آنها فراهم میگذاری و مصرف، بر پایه اطلاعاتی که سیستم قمیتتولید، سرمایه

ها کاهش  گیریبینی شوند، کیفیت این تصمیمها غیرقابل اطمینان و پیشکه قیمت کنند. در صورتیمی

یابد. به ویژه اینکه در  شورهای با تورم بالا، اهمیتی دو چندان میخواهد یافت. این موضوع به ویژه در ک

گذاری ناچیز است)البته موارد استثنا نیز وجود دارد( با این  کشورهای با تورم بالا، سطح تولید و سرمایه 

موارد در بخشوجود، همین سرمایه برخی  در  ناچیز  سرازیر  گذاری های  نادرست  تولیدی  ها و خطوط 

 شوند.  پس از مدتی به ناچار رها می شوند و می

 

 گذاری سرمایه بر موثر دیگر عوامل

  که   است   نهفته   خصوصی  بخش   در   توسعه،   هایتوانمندی   و   هاظرفیت   از   ایعمده   بخش   خصوصی   بخش

  بالقوه   استعدادهای  این  شکوفایی  و  ظهور  از  مانع  قطبی،  تک  اقتصاد  و  محور  دولت  رویکردهای  متأسفانه،

  اثربخشی،   و  کارایی  عدم  انعطاف،   عدم  اندیشی،  کوته   همچون   اساسی  خصوصیت  چند   از  رویکردها  این.  شودمی 

  تمامی  مشارکت  بدون  و  برخوردارند  نگری آینده نبود و  نوآوری  و  خلاقیت عدم کافی، منابع   نبود نگری،  جزئی

  با   و   اخیر  هایسال  طی.  یافت  دست  شهرها  و   کشور  در  توسعه  و  رشد   و  موقعیت   به   تواننمی   جامعه،   هایبخش

  افزایش   زمینه  خارجی،  گذاریسرمایه  از  حمایت  و   جلب  قانون  و  اساسی  قانون  44  اصل  هایسیاست  ابلاغ

  مسیر،   این  در  لیکن.  است  گشته   فراهم   ما   کشور  در  حدودی  تا  گذاری، سرمایه   امر  در  خصوصی  بخش  مشارکت

  این   که .  است  بوده   مواجه  مشکلاتی   با  آن،   کامل  پذیری  تحقق   اجرائی،   هایدستگاه  ضعیف   عملکرد   سبب   به

  و  مناسب  برخورد: اقتصادی عوامل تعلم:  شامل که  است نهفته اصلی عامل پنج در  اولویت  ترتیب   به مشکلات

  بیشتر   تسهیلات  ارائه  مناسب سرمایه،   تضمین  بانکی،  تسهیلات  نرخ  مناسب  تنظیم  پساتحریم،  شرایط   با  منطقی

  خط :  دولت  به  مربوط  عوامل   الله  تسهیلات  اخذ   هایهزینه   و  مبادلاتی  هایهزینه   کاهش  مولد،  هایبخش   به
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  در   ثبات  ها،نرخ تعرفه   و  هاقیمت   در   نسبی   ثبات  تولید،  فضای   شفافیت   دولت،   هایگذاری   سیاست  و  هامشی

:  اداری  و   قانونی   خدماتی الله   و  تولیدی   هایبخش  بین   تبعیض   وجود  عدم   مدیریت،  تغییر  از  پس  هاسیاست

  روان   نظام اداری   مقررات،  و   قوانین  در   ثبات   کلان،   و  خرد   گذارانسرمایه   با  برخورد   در   قوانین   بودن   پذیرانعطاف

  شایسته   برخورد:  فرهنگی  عوامل  الله  تولیدی  واحدهای  و  علمی  مراکز   بین  منسجم  ارتباط  کننده،  تسهیل  و

  فرهنگی   وجود   تولید،  گذاری درسرمایه   تفکر   بودن  ارزشمند   گذاری،سرمایه   امر  با   مرتبط   سازمانهای  و  نهادها

  برای   ایمنطقه   استراتژی   وجود   منطقه،   در   توانمند   و   کارا  مدیریت :  ایمنطقه   عوامل  تله   تولید   و   کار   مناسب

وجود سرمایه  هدایت   خدمات   مناسب  امکانات  وجود  ها،تکنولوژی   شدن  روز  به  بنایی،  زیر  امکانات  گذاران، 

 عمومی.

 

 خصوصی  بخش گذاریسرمایه  موانع ❖

  درون   موانع   عمده   گروه   دو   به   توان می   را  خصوصی  بخش   گذاریسرمایه   مسیر   در   موجود   موانع   کلی  طور   به 

 . کرد  بندی طبقه سازمانی برون موانع  و سازمانی

  نظام   بر  حاکم   قوانین  و   اداری  بوروکراسی  موانع:  از  است  عبارت  مشکلات   ترینمهم  سازمانی  درون   بخش   در

  وقفه   یا  کندی  موجب  و  دارند   یکدیگر  با  قوانین  که   است  هاییهمپوشانی   بعضا  و   یکدیگر  با  قوانین   تداخل  اداری،

  تمایل   و  شده  معرفی   هایپروژه   تطابق  نبود   و  گذارانسرمایه   نیازهای   به   توجهیبی   شوند،می   کار  روند   در

 . هم گذاران باسرمایه

  تأثیر   تحت   را   گذاریسرمایه   روند   نحوی   به   تواند می   که   دارد   وجود   مشکلاتی   نیز  سازمانی   برون  بخش   در   اما

  متفاوت   مختلف،   هایدوره  در   تواند می   کشور  مدیریتی  هاینظام   تأثیر   تحت  و   زمانی  شرایط   در   که   دهد   قرار  خود

  این  تواند می   ارز  زیاد  بسیار  نوسانات  و  کشور  بر  حاکم  حاد   اقتصادی  شرایط   حاضر  حال  در  مثال  برای.  باشد 

 . کند  متأثر   را روند 

 بسیار  همبستگی  استان  یا  منطقه  یک  در  گذاریسرمایه   اساسا  که  دهد می  نشان  شده  انجام  مطالعات  بررسی

  و   قوانین   وجود   اساس،  این  بر .  دارد  کشور  سطح  در  مختلف   ابعاد   در   شده  اعمال  کلی   هایسیاست  با  بالایی

  عرصه   در  مشخص  استراتژی  وجود  عدم   دلیل  به   خدمات  بخش   گونه   حباب  رشد   گذاری، سرمایه   مزاحم   مقررات 

  حضور  مشکلات  و  موانع از  قوانین،  ثبات عدم  و مناطق و  هااستان در  گذاریسرمایه  جامع  نقشه فقدان   اقتصاد،

  کشور،   اقتصاد   در   خصوصی  بخش   گذاری سرمایه   گسترش   برای.  باشند می   گذاریسرمایه   امر   به   خصوصی   بخش

 .  است ضروری آنها رفع جهت در  عملی  اقدامات و  موارد این به  توجه 

 



  

10    

  

 :َ از  عبارتند خصوصی بخش گذاری سرمایه  برای ساختاری مشکلات این از برخی

  است   شده  موجب  ایران  اقتصادی  هایفعالیت   در  دولتی   شبه  و   دولتی   مختلف  انحصارات  وجود:  انحصارات  (1

  وارد  کمتر رو  این از   و  باشد   نداشته   را  قدرتمند  خصوصی  غیر  بخش   با  رقابت برای  مجالی  بخش خصوصی 

  در   که   هاییفعالیت  قضا   از .  دارند   فعالیت   آن   در  دولتی   شبه  یا  و   دولتی  بخش  که   است  شده   هاییفعالیت

  تنوع   موجب   بازارها  در   رقابت   که   حالی   در   اند،بوده   شاهد   را   عملکردها   بدترین  داشته،   وجود   انحصار   آنها

 .است کننده شده  مصرف رضایت  و  نوآوری تولید،

  و   کسب  اندازی  راه   در  اداری  شدید  هایبوروکراسی  و  متغیر  و  پاگیر  و  دست  مقررات  و  قوانین (2

  محسوسی   تغییر  که  شاهدیم  اما  است،  شده   اصلاح  اساسی  قانون   44  اصل  قوانین مثل  برخی   چه  اگر:  کار

  عملیاتی   موانع   که  است  آن   موضوع،   این  دلیل  و  نیفتاده  اتفاق  خصوصی  بخش  گذاریسرمایه   در

 دارند.  شده نوشته  هایو محدودیت   موانع از  فراتر قدرتی  بعضا نانوشته، موانع   و  گذاریسرمایه

  و  عوارض  انواع کسب  و مالیات هاینرخ  افزایش: بازار در گسترده  رکود و دولت  مالیاتی هایسیاست  (3

  در   گسترده  رکود  و  برده  بالا  شدت  به  را  تولید   هایهزینه   خصوصی،  بخش  تولیدی  هایشرکت  از  هامالیات

  توسعه   و   هاشرکت  سودآوری   روی  موضوع   این .  است  داده   کاهش  را  محصولات  برای   تقاضا  بازار،

 . است گذاشته  جای بر  منفی   تاثیر شدت به آتی های گذاریسرمایه

  لازم   توان  فقدان  و   جامعه  متوسط  قشر  از   ایعمده   بخش  اقتصادی   قدرت  رفتن  بین  از  و  تحلیل (4

  همان  کند،   می   گذاریسرمایه   به   اقدام   که  خصوصی  بخش   اقتصادها،  همه  در  معمولا :  گذاریسرمایه   برای

. کند می   تولیداتی  و  گذاریسرمایه   صرف  را  نیاز  بر  مازاد  درآمدهای  که  است  جامعه   بالای  به  متوسط   قشر

  شدید   افزایش   باعث  آن  نظایر   و   هاتحریم   آثار   گسترده،   رکود   تورم،   جمله   از  کشور   اقتصاد   اخیر   مشکلات

 . است شده مهم بخش این گذاریسرمایه  کاهش  نتیجه  در  و اندازها پس کاهش زندگی،  هایهزینه 

  موانع   همراه   به   اقتصادی   هایتحریم   آثار :  اولیه  مواد  تامین  و  گذاریسرمایه   هایهزینه   افزایش شدید (۵

  از   خارج  از  مخصوصا  آلات  ماشین  تامین   هایهزینه   است  شده  باعث  اداری   و   گمرکی   هایمحدودیت   و

 .نباشد  صرفه  به مقرون گذاریسرمایه  و  یافته افزایش  کشور

  گذاریسرمایه   به   جهت  دو   از  درصد   30  الی  20  حدود   در   بانکی   بالای  بهره   نرخ:  بانکی  بهره   بالای   هاینرخ (6

  و   یافته  افزایش  مالی  منابع  تامین  هزینه  شده  موجب   اینکه  اول.  است  ساخته  وارد  ضربه  خصوصی  بخش

  افراد   است  شده   باعث  اینکه   دوم .  باشند   داشته   گذاریسرمایه   و  وام   گرفتن   برای   کمتری   تمایل  هاشرکت

  دردسرهای   و   گذاریسرمایه   و  تولید   به  مربوط  هایریسک   تحمل   و   گذاریسرمایه   جای  به  شوند   تشویق

  شده   تضمین  سود  از  و  گذاشته  اعتباری  موسسات  و  هابانک  در   را  مالی خود  منابع  آن،   غیراداری   و   اداری
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  خطر  پر  فعالیتی  را  گذاری سرمایه  و   تولید  بانکی بالای  بهره  هاینرخ  دیگر  عبارت به . کنند  برداری  بهره  آن

  این   به   باید   کشور،   اقتصاد   در   خصوصی   بخش   گذاریسرمایه   روند   بهبود   برای.  است  ساخته   منطقی   غیر   و

 .داشت  بیشتری توجه هازیرساخت

  حالی   : در14۰1  بودجه  در قانون  تولید  تجهیزات  و  آلاتماشین   ورودیحقوق  پرداخت   لغو معافیت  (7

  و   معدنی  صنعتی،  تولیدی،  تجهیزات  و  آلاتماشین  گمرکی  امور   قانون   119  ماده   طبق  این   از  پیش   تا  که 

  تاکیدی   با   ویژه   به  اخیر   سال  دو   در   که   است  حالی  در   این   .بود   معاف  ورودی  حقوق   پرداخت  از  کشاورزی 

  واردات   حوزه   در   تولید،  از  حمایت  عناوین  تحت  سالانه  نامگذاری  و   داشت  وجود   تولید   از  حمایت  بر  که

(  صمت)  تجارت   و   معدن  صنعت،   وزارت   توافق   آن  جمله   از   که   شد   بینی پیش   تسهیلاتی  تولید   با   مرتبط   اقلام 

  که   بود   ورودی   حقوق  پرداخت  از  تولید   خطوط  تجهیزات   و  آلاتماشین  معافیت   مورد  در  ایران   گمرک  و

  تاکید   وقت   مسئولان  . گرفت  قرار    مشخص   ضوابط   با   چارچوبی   در   ولی   شد می   اجرا   معافیت  این   ترپیش

  موضوع   سازیشفاف   به   که  بوده  تولیدکنندگان  به  تسهیلات  ارائه  راستای  در  گرفته،  صورت   توافق  که  داشتند 

  و   مانع   بدون   توانند می   مجاز   تولیدی   واحدهای  و   شودمی   منتهی  تولیدی  تجهیزات  گمرکی   هایمعافیت

  آلاتماشین  ترخیص  به   نسبت   زمان  حداقل  در  و  استفاده   مشخص  ضوابط   با  ورودی  حقوق  معافیت   از   معطلی

  و   گمرک   بین  تفاهم.  کنند   اقدام  وجهی   هرگونه   پرداخت   بدون   گمرک   از   خود  تولید   خطوط  تجهیزات  و

 .ندارد  اجرا قابلیت  معافیت،  لغو  به  توجه  با  اکنون که   بود شده تنظیم بند  12  در  صمت وزارت

  موارد  به  توانمی   روبروست  آن  با  گذاریسرمایه  حوزه   در  خصوصی  بخش  که  دیگری  موانع  جمله  از

 کرد: اشاره  زیر

 کنونی  شرایط  در  حاکم  المللیبین و  داخلی  اقتصادی مشکلات -

 کار  و  کسب محیط  در  ثباتیبی  دلیل به  فعلی شرایط  در  گذارانسرمایه  نداشتن اطمینان و  اعتمادیبی -

 ایسلیقه  رفتار حاکمیت و  هامدیریت  تغییر -

 اختلال  بروز  صورد  در  قضایی روند  بودن طولانی -

 شفاف  و  سالم رقابتی  محیط  نبودن  فراهم -

 اقتصادی  و  تولیدی  واحدهای  و  صنایع ها،بنگاه وضعیت از  شفاف اطلاعات نبود -

 هایپروژه   اطلاعات  انسجام   عدم )  استان   در   گذاری سرمایه   برای   مناسب  هایحوزه   از   ناکافی  شناخت -

 ( گذاریسرمایه

 گذاریسرمایه  برای استان ربط ذی  هایسازمان بین ناهماهنگی -

 سازی  انبوه  و مسکن  بازار در  رکود  -
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 بندی جمع ❖

  گذاری سرمایه  افزایش  با  اینکه  اول.  باشد  گذار  تاثیر  اقتصادی  مختلف  هایبخش  در  تواندمی  جهت  دو  از  گذاریسرمایه

  کالاهای  مصرف  و   خرید  صرف   زیادی  مخارج   همواره  گذاریسرمایه  کنار   در   اینکه  دیگر  و  یابد می  افزایش  نیز  تولید

  تقاضا  و   شودمی  مختلف  های بخش  تولیدی   کالاهای  مصرف  رونق  سبب  گذاریسرمایه  دیگر  عبارت  به  و   شودمی  مختلف

  واردات،  کاهش  کشور،   اقتصادی   بنیه  افزایش   به  منجر  تواندمی  گذاریسرمایه  حجم   در   افزایش.  بخشدمی  افزایش  را

 . شود اقتصادی پیشرفت طرف به سریع  حرکت و  فناوری سطح  ارتقا ارزی،  ذخایر افزایش

  گذار سرمایه  طرفین  بین  ترسازنده  تعامل  و  گذاریسرمایه  شرایط  بیشتر  چه  هر  بهبود  برای  پیشنهادات  ترینمهم  از

 موارد ذیل اشاره کرد:  به توانمی

 جذب،  هایزمینه  ایجاد طریق از پذیریسرمایه •

 قوانین،  تسهیل •

 سود،   برگشت تضمین •

 گذاری، سرمایه کمیته  تشکیل  •

 مشارکتی،  پیشنهادی  هایبسته تعریف •

 ها، مشارکت ترغیب برای مزایا  شدن قائل •

های صنعتی متوسط، کنترل تورم و ثبات  گذاری کارگاهبا توجه به اثر منفی تورم و نوسان نرخ ارز بر سرمایه همچنین   •

تواند نقش مؤثر و مثبتی جهت  ای کلان اقتصادی میه آن، کاهش نوسان نرخ ارز و یا به عبارت دیگر، ثبات شاخص

 های مولد در اقتصاد شود. گذاریگذاران جهت سرمایهبرقراری ثبات، افزایش اطمینان و انگیزه سرمایه

  تواندمی  خصوصی  بخش  اطمینان  سطح  افزایش  و  مناسب  بسترسازی  جهت  لازم  قانونی و  اجرایی  سیاستی،   در اقدامات  •

  قانون   44  اصل  اهداف  از  و  است   خصوصی  بخش   گذاریسرمایه  افزایش   موانع  از   یکی  واقع   در   که   دولت   اندازه   کاهش

 . باشد داشته  همراه به را  است، اساسی

 کرد،  اشاره گذاری سرمایه  برای چهارساله کلی   هایسیاست تدوین •

  از   دولت   شودمی  پیشنهاد  دارد،   خصوصی   گذاری سرمایه  بر  را   منفی   تأثیر  بیشترین   دولت  مصرفی   هایهمچنین هزینه •

 . سازد  فراهم  را خصوصی  گذاریسرمایه افزایش  زمینه   خود، مصرفی های هزینه کاهش طریق

  در   شودمی پیشنهاد خصوصی،  بخش گذاری سرمایه بر بانکی شبکه  اعطایی تسهیلات نرخ مثبت  و  بالا تأثیر به توجه با •

 . شود داده  بیشتری اهمیت مورد این به کشور کلان  های  ریزیبرنامه و ها گذاریسیاست

  باعث ...(  و  آبرسانی  هایسیستم  ها، فرودگاه  ها، راه  بزرگ)  زیربناها   در   خود،  ایسرمایه  مخارج  افزایش   از طریق  دولت •

  و   تولید   انتظارات   طریق  از  را  خصوصی   تولید   برای  تقاضا   و   شود  خصوصی   بخش   گذاریسرمایه  برای  امکانات  گسترش

 . دهد افزایش خصوصی بخش گذاری سرمایه


