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 مقدمه -1

هاي قوي براي اي است كه از آن به عنوان يكي از اهرمگذاري براي رشدو توسعه اقتصادي و اجتماعي به اندازههميت سرمايها

تواند با افتادن در يك دور مثبت، شود. اما بايد به ياد داشت كه بـه همان ميزان كه توجه به اين امر ميرسيدن به توسعه ياد مي

تواند موجب افت اقتـصادي و فروغلتيـدن بـه يـك سـير نزولي باعـث رشـد و شـكوفايي اقتصاد شود، عدم توجه به آن نيز مي

گذاري و شود. بنابراين، بايد گفت كه رشد اقتصادي و افـزايش رفـاه عمـومي دربلنـد مدت بدون توجه به سرمايهو دور منفي 

گذارد امكانپذير نيست. يكي از اين عوامل، ريسك و بازده تاثير مي گـذاري، كـه بـر آنعوامل مهم موجود در محيط سـرمايه

ك تصميم مالي همواره داراي دو مؤلفه ريسك و بازدهي بـود ه كه مبادله اين گذاري به عنوان يسرمايه. تگذاري اسسرمايه

گذاران به دنبال بيشينه كردن عايدي نمايـد. از يـك طـرف، سرمايهگـذاري را عرضـه مـيهـاي گونـاگون سـرمايهدو تركيـب

باشند كه عامل اخير، ازارهاي مالي مواجه ميگذاري هستند و از طرف ديگـر، بـا شرايط عدم اطمينان حاكم بر بخود ازسرمايه

گذاري گـذاري را بـا عـدم اطمينـان مواجـه مـي سـازد. بـه عبـارت ديگـر، تمـامي تـصميمات سرمايهدستيابي به عوايد سرمايه

 .گيردبراساس روابط ميان ريسك و بازده صورت مي
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 سرمایه گذاری -2

بوده و بزرگ ترين وسيله جلب منفعت است. هر شركت بايد داراي سرمايه باشد، تا بتواند سرمايه از مهم ترين عوامل تجارت 

توان هاي تجاري را از سرمايه آنها مي نتيجه اي از عمليات خود را كه تجارت است برده و منتفع شود. به طوريكه اهميت شركت

سرمايه گذاري براي رشد، توسعه . يه گذاري گفته مي شودسرما ،ايهبه تغييرات موجودي سرم در حوزه اقتصاد خرد،.درک كرد

وح بالاتر حكومت خوب با سطميزان سرمايه گذاري موثر هستند.  هاي حكومت برو پيشرفت هر اقتصادي مهم است و شاخص

در گذاري بر اساس زمان به كوتاه مدت، ميان مدت، و بلند مدت تقسيم مي شود كه سرمايه. سرمايه گذاري همراه است

هاي هاي ميان مدت و بلند مدت در دورهگذاري در دورههاي كمتر از يك سال و سرمايهگذاري كوتاه مدت در دورهسرمايه

گذاري نيز كه به معناي عدم اتفاق افتادن سودهاي آينده و يا عدم رشد افتد. بحث ريسك سرمايهبيش از يك سال اتفاق مي

 . باشدگذاري ميشود نيز از مباحث مهم سرمايهگذار ميه منجر به زيان سرمايهگذاري و يا هر موضوع ديگري كسرمايه

هايتركيبدواينمبادلهكه بودهبازدهيوريسكمؤلفهدودارايهموارهماليتصميميكعنوانبهگذاريسرمايه

ازسرمايهخودعايديكردنبيشينهدنبالبهگذارانسرمايه طرف،يكاز. نمايدميعرضهراگذاريسرمايهگوناگون

بهدستيابياخير،عاملكهباشندميمواجهماليبازارهايبرحاكماطمينانعدمشرايط باديگر،طرفازوهستندگذاري

روابطبراساسگذاريسرمايه تصميماتتماميديگر،عبارتبه. سازدميمواجهاطمينانعدمباراگذاريسرمايه عوايد

گيردميصورتبازدهوريسكميان

آنمقداروگيردميصورت حالزماندرپولصرفگذارييهسرمادركهاستعلتاينبهشدهيادموضوعدواهميت

بعضيدر. استهمراهاطمينانعدمبامعمولاًوآيدمي دستبهآيندهدرآنازحاصلپاداشكهحاليدرباشد،ميمعين

باشدميمقدماهميتنظرازريسكمواقعبعضيدرو(دولتيقرضهاوراقمانند) گرددميغالبزمانويژگيمواقع،

 (عاديسهاممانند)هستنداهميتدارايدوهرديگرمواقعدرو( عاديسهامخريداختيار برگهمانند)

 

 انواع سرمایه گذاری -3

استگذاريسرمايهنوعيهاي واقعي،گذاريسرمايه. شوندميتقسيمماليوواقعيعمدهشكلدوبههاگذاريسرمايه

اينازاينهنموآپارتمانياملكخريد. آوردميدستبهدارايي واقعينوعيحاضر،زماندرارزشيكردنفدابافردكه

معمولا آننتيجهكهماليدارايينوعيحاضر،ارزشكردنفداازايدرفردمالي،گذاريدر سرمايه. استگذاريسرمايه
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درامااند،بودهواقعينوعازهاگذاريسرمايهاكثريسنتهاياقتصاددر. آوردميدستبهاستنقدوجوهازجرياني

گذاريسرمايه مؤسساتتوسعهوگيردميصورتمتمركزهايداراييرويبرهاگذاريسرمايهعمده پيشرفتهاقتصاد

يكديگرمقابلدرتنهانهگذاريسرمايه شكلدواينواقعدر. كندميپذيرترامكانواقعيگذاريسرمايهبرايراراهمالي

 .باشندمينيزهممكملبلكهنيستند،

 :تفكيك نمودبه شرح ذيل ها راسرمايه گذاري شايد بتوان

كه شامل مخارج بنگاه هاي كسب و كار در ماشين آلات با دوام، تجهيزات و سازه  سرمايه گذاري ثابت كسب و كار : -

 هايي نظير كارخانه هاست.

 كه عمدتا سرمايه گذاري در خانه هاي مسكوني را در برمي گيرد. سرمايه گذاري مسكن : -

كالاهايي كه بنگاه ها و توليدكنندگان در انبار نگه داري مي كنند؛ مثل مواد، ملزومات،  سرمايه گذاري در ذخاير انبار : -

 كالاهاي در جريان ساخت و ساخته شده.

در بخش دولت تصميم گيري هاي انجام شده براي سرمايه گذاري  سرمايه گذاري انجام شده توسط بخش دولت : -

 جام گيرد و منطق اقتصادي در درجه دوم اهميت باشد.ممكن است به دلايل سياسي و ملاحظات اجتماعي ان

سرمايه خريدار به طور مستقيم صرف خريد داراييهاي ريد و فروش اوراق، با خ سرمايه گذاري در بورس اوراق بهادار : -

 .شودشركت مي

 محصولات پتروشيمي، فلزات، فلزات گرانبهامانند سرمايه گذاري در  سرمايه گذاري در بورس كالا : -

واقعي ترين نوع سرمايه گذاري خارجي است  اين نوع سرمايه گذاري موثرترين و سرمايه گذاري مستقيم خارجي : -

نيز به شمار مي آيد. در اين نوع سرمايه گذاران خارجي به شكل  كه در حقيقت يكي از چرخه هاي اقتصاد جهاني

 ساير مراحل فعاليت اقتصادي در كشور ميزبان توليد و ساخت كالا، استخراج مواد اوليه و مستقل يا مشاركتي در

و با قبول مسئوليت مالي و پذيرش ريسك، كنترل و اداره واحد توليدي را مستقيما در دست داشته و  حضور مي يابند

 در اجراي فعاليتهاي توليدي نقش موثري دارند.

گرفتن وام، خريد اوراق قرضه اوراق سهام استقراض،  اين نوع سرمايه گذاريها بر سرمايه گذاري غير مستقيم خارجي : -

در اين حالت دولتها، نهادهاي مالي بين المللي و موسسات مالي خصوصي متكي است.  و ساير مطالبات بلند مدت از

 استفاده از اين نوعسرمايه گذار خارجي در اداره واحد توليدي نقش نداشته و مسئوليت مالي نيز متوجه وي نيست. 
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كه به دلايل مختلف از  در مورد بسياري از كشورهاي در حال توسعه رواج داشت 1980قبل از دهة  منابع مالي، تا

دهنده و عدم استفاده بهينه از اين منابع مشكلات و  تحميل برنامه و سياستهاي مراجع وام،جمله بالا بودن بهره وامها 

ورد. آثار اين بحران همچنان در ساختار اقتصادي بحران بدهي ها را به همراه آ بحرانهاي اقتصادي فراواني از جمله

  .از كشورهاي در حال توسعه نمايان است بسياري

 های سرمایه گذاریدلایل عدم موفقیت طرح  -4

 نتيجه و بوده سازماني درون آنها از بخشي كه است تأثيرگذار ها گذاري سرمايه موفقيت و شكست بر مختلفي عوامل

 و كسب و اقتصاد شرايط و فضا و سازماني برون عوامل به نيز آن از بخشي و است گيري تصميم در درگير افراد عملكرد

 پيامدهاي و بازده بر آن تأثير و ها گذاري سرمايه در صحيح گيري تصميم اهميت به توجه با مجموع در. دارد بستگي كار

 ارزيابي و مطالعه مورد مختلف هاي جنبه از ها گذاري سرمايه شكست و موفقيت عوامل كه دارد ضرورت گذاري، سرمايه

 .آيد فراهم پيش از بيش گذاري سرمايه شكست كاهش و موفقيت احتمال افزايش موجبات تا گيرد قرار

سالگي گذاري در ايران قبل از اينكه به يكهاي سرمايهدرصد طرح 60معمولا بيش از دهد هاي كارشناسان نشان ميرسيبر

كاري نيز قبل از اينكه به سه سالگي برسند به وگذاري و كسبهاي سرمايهدرصد طرح20شوند. برسند با شكست مواجه مي

هاي كوچك هاي كلان و سطح بالا اتفاق بيفتد گريبانگير طرحشوند. اين امر بيش از آنكه در طرحتعطيلي كشيده مي

توانند بودجه لازم را براي شروع ده نميش نوشته گذاريسرمايه هايطرح درصد 90 از بيش ديگر سوي از گذاري است.سرمايه

 در شوندمي مواجه شكست با كه كاريوكسب هايطرح عموم كه است اين واقعيت كار خود جذب كنند.واندازي كسبو راه

 با كوچك هايكاروكسب هايتفاوت شناسايي عدم امر اين مهم و اصلي دليل يك. دارند قرار خرد هايكاروكسب سطح

  .در سطح كلان است گذاريسرمايه
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با توجه به شرايط حاكم بر اقتصاد كنوني كشور دو عامل اقتصادي و فضاي كسب و كار از دلايل اصلي عدم موفقيت طرح هاي 

 درناپذير  بيني پيش تغييراتاز گذاران سرمايه شديد نگراني و ناامني سرمايه گذاري به ويژ طرح هاي خرد و متوسط است.

 اصحاب و گذاران سرمايهعدم توجه به نظرات  شده، اعلام هاي سياست به دولت نبودن پايبند و متعهد سياستها، و قوانين

 دولت، توسط جاري مقررات و قوانين مقدمه بدون و ناگهاني لغو جديد، هاي سياست و قوانين وضع فرآيند در وكار كسب

اين عوامل  اصلي هاي مؤلفه عنوان به (دولت تغيير صورت در)انتخابات هر از پس سياستها و قوانين در اساسي تغييرات بروز

روي انتخاب سرمايه گذاران براي  و دولتي طبيعت رژيم سياسي گذاري به شمار مي روند.براي موفق نبودن يه طرح سرمايه 

پشتيباني از بخش خصوصي، احتمال با باشند و مي بيشتر بازار گراهايي كه باثبات هستند، باشد. رژيممي منابع مالي اثر گذار

شوند. بنابراين يك رژيم سرمايه مي دهد، كه رژيم سرمايه دوست ناميدهمي جذب سرمايه گذاري بخش خصوصي را افزايش

  است. جهت دار ابر آزادسازي بازاربردوست )يا كاردوست( رژيمي است كه در

احتمال وجود دارد كه دولتي بر سر كار آيد كه بر طبق  كند، اينمي زمانيكه يك سرمايه گذار خارجي اقدام به سرمايه گذاري

هايش سهم بيشتري از سودها را بين مردم توزيع كند، كه در نتيجه آن با افزايش سهم كارگران تا بيشترين سطح، سهم  سياست

گذار خارجي  سود سرمايه گذار كاهش خواهد يافت. اين در شرايطي است كه حضور يك سرمايه گذار داخلي در كنار سرمايه

ممكن است منافعي را براي سرمايه گذار داخلي بوجود آورد. در اين صورت اگر رژيم مردم دوستي بر سر قدرت بيايد، شريك 

 كند، اجرا كند. مي تواند مجوزهايي را براي زمانيكه دولت توافقي را نقضمي خارجي

 هاپرداخت مشكلات ، مقررات و قوانين در مكرر تغييرات و اجرا در ثباتي بيطرح هاي سرمايه گذاري بخش صنعت با عمده 

رد و كمواجه هستند كه به طور مستقيم بر عمل ...و ارز نرخ و تورم نوسانات عوارض، و گمركي تعرفه بيمه، حقماليات، بابت

 و ريزي برنامه هاي دستگاه ساختاري ناهماهنگي و ناكارايي عامل سهاز طرفي ديگر  پيشرفت اين طرح ها اثرگذار هستند.

عوامل موثر بر شکست و موفقیت سرمایه گذاری

عوامل درون 
سازمانی وضعیت صنعت فضای کسب و کار -عوامل اجتماعی

فرهنگی عوامل اقتصادی عوامل سیاسی -عوامل حقوقی
قانونی
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در عدم موفقيت  عوامل مؤثرترين عنوان به نيز اداري زائد تشريفات و بروكراسي و گيري تصميم مراكز تفرق و تعدد اجرايي؛

 .طرح هاي سرمايه گذاري مي توان نام برد

گذاران مايهگذاري، نحوه، شكل و ميزان حمايت مسئولان از سرهاي سرمايههاي موفقيت طرحمؤلفهرديدي نيست كه يكي از ت

سر قدرت باشد، دولت بر  هر چه ثبات سياسي بيشتري در جامعه حاكم باشد، دولت كارآمدتري بر در اجراي پروژه است.

انجام شده نظارت خوبي داشته باشد، فساد كنترل شود، قانون حاكميت داشته باشد و حكومت قدرت مسئوليت هاي فعاليت

 يابد. مي پذيري و پاسخگويي بيشتري داشته باشد، امكان انجام سرمايه گذاري خصوصي نيز افزايش

 

 جمع بندی -5

ه امر سرمايه گذاري تاكيد مطالعات انجام شده بر وجود امنيت سرمايه گذاران بعنوان عنصر كليدي حضور بخش خصوصي بدر

حفظ مالكيت و ثبات سياستهاي كلان اقتصادي از مؤلفه هاي  دهد كه سود آوري فعاليتهاي اقتصادي، بررسي ها نشان مي دارند.

 عوامل مربوط به دولت، عوامل اقتصادي، عوامل قانوني و اداري، اي توليدي مي باشد.اصلي ورود سرمايه گذار به بخش ه

بررسي هاي انجام شده حاكي  .باشدسرمايه گذاري بخش خصوصي مي  اثر گذار بر از فضاي كسب و كارو عوامل فرهنگي 

ستان همبستگي بسيار بالايي با سياست هاي كلي اعمال شده در سطح كشور از آنست كه اساساً سرمايه گذاري در يك منطقه يا ا

مطالعات انجام شده نشان داد كه وجود  شود. دارد كه البته اين امر نافي مديريت صحيح و بهينه منابع در سطح منطقه و استان نمي

جامع سرمايه گذاري و همچنين نرخ فقدان نقشه  حباب گونه بخش خدمات،رشد  قوانين و مقررات مزاحم سرمايه گذاري،

مانع عمده مواردي است كه نوسانات ارزي و ناكارآمدي بازار سرمايه در تامين مالي پروژه هاي سرمايه گذاري از  تورم بالا،

 دفمند كردن جريان سرمايه ، جهت دهي و هاز سرمايه گذاران موجود حمايت مي شود. رسيدن سرمايه گذاري به قله موفقيت

داشتن يه سرمايه گذاري  و گمركي، بخشي از راهكارهاي ز طريق تدوين نقشه جامع سرمايه گذاري، اصلاح نظام پولي،  ماليا

 مي باشد.نظران اقتصادي ظرات صاحببر اساس بررسي ها و ن موفق

 

 



  رازیش یمعادن و کشاورز،  عیصنا ،یاتاق بازرگان
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منابع -6

(، ارزيابي عوامل شكست و موفقيت سرمايه گذاري با استفاده از روش تحليل سلسله مراتبي 1392پاكروان، بايرام و محمد شاهي)

 فازي،اولين همايش پژوهش هاي كاربردي در مديريت صنعتي، دانشگاه آزاد اسلامي، واحد سمنان.

(، اولويت بندي عواما اثرگذار بر ارزيابي طرح هاي سرمايه گذاري خطرپذير، نشريه 1394درخشان، شهرزاد و پرستو محمدي)

 .131-152، صفحات 4مديريت نوآوري، سال سوم، شماره  پژوهشي -علمي

(، بررسي موانع عمده سرمايه گذاري خارجي در ايران از ديدگاه سرمايه گذاران خارجي، 1389سعيدي، علي و زهرا ميعادي)

 .181-200فصلنامه پژوهشنامه اقتصادي، سال يازدهم، شماره دوم، صفحات 

رمايه گذاري خارجي بر سرمايه گذاري خصوصي در (، اثر شاخص هاي حكومتي و س1392هاتف، حكيمه و عليرضا كرباسي)

 .24-48كشورهاي آسيايي، مجله اقتصاد و توسعه منطقه اي، سال بيستم، دوره جديد، شماره پنج، صفحات 
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