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  إهداء

  :أهدي هذا العمل المتواضع إلى

  الوالدين الكريمين أطال االله في عمرهما

  تي و إلى كل العائلةاخو أ 

بارك االله   "مختار امبارك" الابتدائي مرحلة في أستاذي

  في صحته

  جميع الأصدقـاء

  

  

  

  

  



 
 

  

  

  

  كلمة شكر و تقدير

أشكر نعمتك علي و على والدي و أن أعمل صالحا ترضاه و أدخلني  رب أوزعني أن  "

  "...برحمتك في عبادك الصالحين

اللهم لك الحمد حمدا كثيرا طيبا مباركا فيه، ملء السموات وملء الأرض، وملء ما شئت من شيء         

التي لا تعد، بعد، أهل الثناء والمجد، أحق ما قـال العبد، وكلنا لك عبد، أشكرك ربي على نعمك  

وآلائك التي لا تحد، أحمدك ربي وأشكرك على أن يسرت لي إتمام هذا البحث على الوجه الذي أرجو  

  .أن ترضى به عني

االله  "الذي له الفضل بعد  " داودي محمد"ثم أتوجه بالشكر إلى أستاذي ومشرفي الدكتور       

. ئحه وتوجيهاته القيمة، ووقته الثمينلاشرافه على هذا البحث، ولم يبخل علي بنصا" سبحانه وتعالى

أستاذ الأساتذة جزاه االله كل خير، وبارك في  " بن بوزيان محمد"والشكر أيضا موصول إلى الأستاذ  

  .وجعله في خدمة العلمصحته، 

 هذه مناقشة بقبول علي لتفضلهم المناقشة لجنة أعضاء الموقرين أساتذتي إلى بالشكر وأتقدم     

 فيها، القصور مواطن عن والإبانة نتوآتها وتهذيب معوجها وتقويم خللها لسد أهل فهم ،الأطروحة

  .خيرا عني يثيبهم أن الكريم االله سائلا

ظفين في المكتبة المركزية لجامعة تلمسان وأخص بالذكر جهة كلية العلوم  كما أشكر جميع المو      

  .الاقتصادية والتجارية والتسيير
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  226 (TRL)لمعادلة�التحر�ر�التجاري��Toda-Yamamoto سب�يةاختبار� -3-3-2

  227 (FNL)لمعادلة�التحر�ر�الما����Toda-Yamamoto سب�يةاختبار� -3-3-3

  228 (PRV)صة�وصلمعادلة�ا���Toda-Yamamoto سب�يةاختبار� -3-3-4

  228 (GDP)لمعادلة�النمو��قتصادي��Toda-Yamamoto سب�يةاختبار� -3-3-5

  229 (HC)لمعادلة�رأس�المال�ال�شري��Toda-Yamamoto سب�يةاختبار� -3-3-6

  230  نتائج�اختبارات�ال���يص�و��ستقرار�ة�-3-4

  230  (FDI)نتائج�اختبارات�ال���يص�و��ستقرار�ة�بال�سبة�لمعادلة��س�ثمار��جن���المباشر��-3-4-1

  231 (FNL)اختبارات�ال���يص�و��ستقرار�ة�بال�سبة�لمعادلة�التحر�ر�الما����-3-4-2

  233 (TRL)اختبارات�ال���يص��و��ستقرار�ة�بال�سبة�لمعادلة�التحر�ر�التجاري��-3-4-3

  234 (PRV)صة�وصاختبارات�ال���يص�و��ستقرار�ة�بال�سبة�لمعادلة�ا���-3-4-4

  235 (GDP)اختبارات�ال���يص�و��ستقرار�ة�بال�سبة�لمعادلة�النمو��قتصادي��-3-4-5



 ف�رس�المحتو�ات
 

 

  236 (HC)اختبارات�ال���يص�و��ستقرار�ة�بال�سبة�لمعادلة�رأس�المال�ال�شري���-3-4-6

  238 الدراسةمناقشة�نتائج��-4

  238 العلاقة�ب�ن�التحر�ر�التجاري�و��س�ثمار��جن���المباشر�-4-1

  239 العلاقة�ب�ن�التحر�ر�الما���و��س�ثمار��جن���المباشر�-4-2

  240 صة�و��س�ثمار��جن���المباشروصالعلاقة�ب�ن�ا���-4-3

  241 المباشرالعلاقة�ب�ن�النمو��قتصادي�و��س�ثمار��جن����-4-4

  242 العلاقة�ب�ن�رأس�المال�ال�شري�و��س�ثمار��جن���المباشر�-4-5

  243  خاتمة�الفصل

  245  خاتمة�عامة

  253  المراجع

  280  الملاحق

  

  

  

  

  

  

  

  



 ف�رس�المحتو�ات
 

 



 قائمة�ا��داول 
 

 
 

  قائمة�ا��دوال

  الصفحة  العنوان  الرقم

 الف��ة خلال العالم �� ا���سيات متعددة الشر�ات وأعداد المباشر �جن�� �س�ثمار تدفقات  1.1

1995-2016.  

50  

  53  .2016 لسنة السوقية القيمة و المداخيل ع�� بناءا ا���سيات متعددة شر�ات عشر أفضل  2.1

  53  .2016 لسنة �ر�اح و العمالة �صول، حيث من ا���سيات متعددة شر�ات عشر أفضل  3.1

  55  .2016 سنة ا��اصة الملكية ذات ا���سية متعددة شركة 20 أفصل  4.1

 انتقالية بمرحلة تمر ال�� و النامية الدول  �� مالية غ�� ا���سية متعددة شركة 20 أفضل  5.1

)2015.(  

59  

  79  .�نتقائية للنظر�ة الثلاثة الشروط  1.2

  80  .المحددة OLI مزايا و البلدان خصائص  2.2

  131  1939-1914 الف��ة خلال �مر�كية المتحدة للولايات �جن�� �س�ثمار  3.2

  131  1938-1929 الف��ة خلال المباشر �جن�� �س�ثمار مصدر و الصادر �جن�� �س�ثمار  2.3

- 1980 الف��ة خلال ا��صص و العال�� المباشر �جن�� للاس�ثمار متلقية بلدان10 أفضل  3.3

1990  

134  

- 2000 الف��ة خلال ا��صص و العال�� المباشر �جن�� للاس�ثمار متلقية بلدان10 أفضل  4.3

2015  

134  

  137  .1990-1980 الف��ة خلال المباشر �جن�� للاس�ثمار مصدرة بلدان عشر أفضل  5.3

  138  2015-2000 الف��ة خلال المباشر �جن�� للاس�ثمار مصدرة بلدان عشر أفضل  6.3

  139  2015- 1980 الف��ة خلال الوارد العال�� المباشر �جن�� �س�ثمار مخزون  7.3

  139  2015-1980 الف��ة خلال الصادر العال�� المباشر �جن�� �س�ثمار مخزون  8.3

 خلال الوارد العال�� المباشر �جن�� �س�ثمار مخزون يخص فيما بلدان خمس أفضل حصة  9.3

  1995-1980 الف��ة

140  

 خلال الوارد العال�� المباشر �جن�� �س�ثمار مخزون يخص فيما بلدان خمس أفضل حصة  10.3

  2015-2000 الف��ة

141  

 خلال الصادر العال�� المباشر �جن�� �س�ثمار مخزون يخص فيما بلدان خمس أفضل حصة  11.3

  1995-1980 الف��ة

141  

 خلال الصادر العال�� المباشر �جن�� �س�ثمار مخزون يخص فيما بلدان خمس أفضل حصة  12.3

  2015-2000 الف��ة

142  

 الف��ة خلال الرقمية الصادرة المباشرة �جن�ية لاس�ثمارات لتدفقات مصدر اقتصاد 20 أفضل  13.3

2013-2017  

147  

 خلال الرقمية الواردة المباشرة �جن�ية �س�ثمارات لتدفقات مضيف اقتصاد 20 أفضل  14.3

  2017-2013 الف��ة

148  

  184  1994-1980 الف��ة خلال ا��زائر �� المباشر �جن�� �س�ثمار  1.4



 قائمة�ا��داول 
 

 
 

  186  2017-1995 الف��ة خلال ا��زائر �� المباشر �جن�� �س�ثمار  2.4

  188  .2017 و 2013 ب�ن ما ا��زائر �� المس�ثمرة الدول  أ�م  3.4

  189  2017- 2013 ماب�ن المس�ثمرة �قاليم حسب ا��زائر إ�� الواردة �س�ثمارات ت�لفة توز�ع  4.4

  190  .2017-2013 الف��ة خلال ا��زائر �� مس�ثمرة شر�ات خمس أ�م  5.4

  193  .2016- 2014 الف��ة خلال ا��زائر�ة والواردات للصادرات ا��غرا�� التوز�ع  6.4

    2017 لسنة �قتصادية المناطق حسب ا��زائر صادرات  6.4

  197  .2017 لسنة �قتصادية المناطق حسب ا��زائر واردات  7.4

  201  2017-1995 الف��ة خلال ا��زائر �� ا��قيقية الفائدة أسعار  8.4

  201  2017- 1995 الف��ة خلال ا��زائر ��) M2( النقدية الكتلة نمو تطور   9.4

  202  2017 -1995 الف��ة خلال ا��زائر �� المصر�� القطاع قبل من المقدمة المحلية القروض  10.4

  203  2017-1995 الف��ة خلال ا��زائر �� البنوك قبل من ا��اص للقطاع الموج�ة القروض  11.4

  219  .للبيانات الوصفية �حصاءات  12.4

  220  .�رتباط مصفوفة  13.4

  ADF  221 اختبار باستخدام الوحدة جذر اختبار نتائج  14.4

  PP  221 باستخدام الوحدة جذر اختبار نتائج  15.4

  FDI.(  222( المباشر �جن�� �س�ثمار لمعادلة ARDL-ا��دود اختبار نتائج  16.4

  FNL.(  223( الما�� التحر�ر لمعادلة ARDL-ا��دود اختبار نتائج  17.4

  TRL.(  223( التجاري  التحر�ر لمعادلة ARDL-ا��دود اختبار نتائج  18.4

  PRV.(  224( صةوصا�� لمعادلة ARDL-ا��دود اختبار نتائج  19.4

  GDP.(  224( �قتصادي النمو لمعادلة ARDL-ا��دود اختبار نتائج  20.4

  HC.(  225( ال�شري  المال رأس لمعادلة ARDL-ا��دود اختبار نتائج  21.4

  225  تحديد�ف��ة��بطاء�الزم���المث��  22.4

  FDI(  226( المباشر �جن�� �س�ثمار لمعادلة Toda-Yamamoto سب�ية اختبار نتائج  23.4

  TRL(  226( التجاري  التحر�ر لمعادلة Toda-Yamamoto سب�ية اختبار نتائج  24.4

  FNL(  227( الما�� التحر�ر لمعادلة Toda-Yamamoto سب�ية اختبار نتائج  25.4

  PRV(  228( صةوصا�� لمعادلة Toda-Yamamoto سب�ية اختبار نتائج  26.4

  GDP(  228( �قتصادي النمو لمعادلة Toda-Yamamoto سب�ية اختبار نتائج  27.4

  HC(  229( ال�شري  المال رأس Toda-Yamamoto سب�ية اختبار نتائج  28.4

  FDI(  230( المباشر �جن�� �س�ثمار لمعادلة بال�س�بة ال���يص اختبارات نتائج  29.4

  FNL(  231( الما�� التحر�ر لمعادلة بال�س�بة ال���يص اختبارات نتائج  30.4

  TRL(  233( التجاري  التحر�ر لمعادلة بال�س�بة ال���يص اختبارات نتائج  31.4

  PRV(  234( صةوصا�� لمعادلة بال�س�بة ال���يص اختبارات نتائج  32.4

  GDP(  235( �قتصادي النمو لمعادلة بال�س�بة ال���يص اختبارات نتائج  33.4

  HC(  236( ال�شري  المال رأس لمعادلة بال�س�بة ال���يص اختبارات نتائج  35.4



 قائمة��ش�ال
 

 
 

  قائمة��ش�ال

  الصفحة  العنوان  الرقم

  UBOs(  58( ا���سيات متعددة للشر�ات ال��ائي�ن المستفيدين  1.1

  GUOs) 2015.  60( الفرعية للشر�ات العالمي�ن ال��ائي�ن الملاك  2.1

  140  2015-1980 الف��ة خلال والصادر الوارد العال�� المباشر �جن�� �س�ثمار مخزون  3.1

  143  2015-1980 الف��ة خلال والصادر الوارد العال�� المباشر �جن�� �س�ثمار مخزون  2.3

  157  2016- 1980 الف��ة خلال المتحدة المملكة إ�� الوارد المباشر �جن�� �س�ثمار تدفقات  3.3

  157  2016- 1980 الف��ة خلال المتحدة المملكة إ�� الوارد المباشر �جن�� �س�ثمار مخزون  4.3

 �جما�� المح�� الناتج إ�� �سبة المتحد المملكة إ�� الوارد المباشر �جن�� �س�ثمار تدفقات  5.3

  .2016-1980 الف��ة خلال

158  

 �جما�� المح�� الناتج إ�� �سبة المتحدة المملكة إ�� الوارد المباشر �جن�� �س�ثمار مخزون  6.3

  .2016-1980 الف��ة خلال

159  

  159  المصدر حسب المتحدة المملكة �� الدو�� المباشر �جن�� �س�ثمار أوضاع  7.3

  160  المصدر حسب المتحدة المملكة �� الدو�� المباشر �جن�� �س�ثمار تدفقات  8.3

  197  2017 لسنة �قتصادية المناطق حسب ا��زائر صادرات  1.4

  198  2017 لسنة �قتصادية المناطق حسب ا��زائر واردات  2.4

  FDI.(  231( المباشر �جن�� �س�ثمار لمعادلة بال�سبة �ستقرار�ة اختبار  3.4

  FNL.(  232( الما�� التحر�ر لمعادلة بال�سبة �ستقرار�ة اختبار  4.4

  TRL.(  233( التجاري  التحر�ر لمعادلة بال�سبة �ستقرار�ة اختبار  5.4

  PRV.(  234( صةوصا�� لمعادلة بال�سبة �ستقرار�ة اختبار  6.4

  GDP.(  236( �قتصادي النمو لمعادلة بال�سبة �ستقرار�ة اختبار  7.4

  HC.(  237( ال�شري  المال رأس لمعادلة بال�سبة �ستقرار�ة اختبار  8.4

  

  

  

  

  

  



 قائمة�الملاحق
 

 
 

  قائمة�الملاحق

  الصفحة  العنوان  الرقم

  280  2015-1980التدفقات�الواردة��س�ثمار��جن���المباشر�العال���خلال�الف��ة�  1.3

  280  2015-1980خلال�الف��ة��التدفقات�الصادرة��س�ثمار��جن���المباشر�العال��  2.3

  281  2017صادرات�نصف�المنتجات�سنة�  1.4

  281  2017صادرات�الغذاء�لسنة�  2.4

  282  2017صادرات�المواد�ا��ام�لسنة�  3.4

  283  2017صادرات�سلع�المعدات�الصناعية�لسنة�  4.4

  283  2017صادرات�سلع��س��لاك�غ���الغذائية�لسنة�  5.4

  284  2017-2005التج���ات�الصناعية�المستوردة�خلال�الف��ة�معدات�  6.4

  285  2017-2005نصف�المنتجات�المستوردة�  7.4

  285  2017- 2005واردات�المنتجات�الغذائية�خلال�الف��ة�  8.4

  285  2017-2005واردات�السلع��س��لاكية�غ���الغذائية�خلال�الف��ة�  9.4

  286  2017- 2005الف��ة�واردات�المنتجات�ا��ام�خلال�  10.4

  286  �حصاءات�الوصفية�للبيانات  11.4

  286  مصفوفة��رتباط  12.4

  287  -ثابت�واتجاه- عند�المستوى �ADFباستخدام��FNLاختبار�جذر�الوحدة�ل�  13.4

  287  ثابت- عند�المستوى �ADFباستخدام��FNLاختبار�جذر�الوحدة�ل�  14.4

  287  بدون - عند�المستوى �ADFباستخدام��FNLاختبار�جذر�الوحدة�ل�  15.4

  287  ثابت�واتجاه-الفرق��ول عند��ADFباستخدام��FNLاختبار�جذر�الوحدة�ل�  16.4

  288  ثابت-الفرق��ول عند��ADFباستخدام��FNLاختبار�جذر�الوحدة�ل�  17.4

  288  بدون -الفرق��ول عند��ADFباستخدام��FNLاختبار�جذر�الوحدة�ل�  18.4

  288  ثابت�واتجاه- المستوى عند��ADFباستخدام��FDIاختبار�جذر�الوحدة�ل�  19.4

  288  ثابت- المستوى عند��ADFباستخدام��FDIاختبار�جذر�الوحدة�ل�  20.4

 -بدون�- المستوى عند��ADFباستخدام��FDIاختبار�جذر�الوحدة�ل�  21.4

  

289  

  289  ثابت�واتجاه-�ول الفرق�عند��ADFباستخدام��FDIاختبار�جذر�الوحدة�ل�  22.4

  289  ثابت-الفرق��ول عند��ADFباستخدام��FDIاختبار�جذر�الوحدة�ل�  23.4

  289  بدون -الفرق��ول عند��ADFباستخدام��FDIاختبار�جذر�الوحدة�ل�  24.4

  290  ثابت- عند�المستوى �ADFباستخدام��GDPاختبار�جذر�الوحدة�ل�  25.4

  290  ثابت�واتجاه- عند�المستوى �ADFباستخدام��GDPاختبار�جذر�الوحدة�ل�  26.4

  290  بدون - عند�المستوى �ADFباستخدام��GDPاختبار�جذر�الوحدة�ل�  27.4

  290  ثابت�واتجاه-لفرق��ول عند�ا�ADFباستخدام��GDPاختبار�جذر�الوحدة�ل�  28.4

  291  ثابت-لفرق��ول عند�ا�ADFباستخدام��GDPاختبار�جذر�الوحدة�ل�  29.4



 قائمة�الملاحق
 

 
 

  291  بدون -لفرق��ول عند�ا�ADFباستخدام��GDPاختبار�جذر�الوحدة�ل�  30.4

  291  ثابت�واتجاه-المستوى عند��ADFباستخدام��HCاختبار�جذر�الوحدة�ل�  31.4

  291  ثابت-المستوى عند��ADFباستخدام��HCاختبار�جذر�الوحدة�ل�  32.4

  292  بدون -المستوى عند��ADFباستخدام��HCاختبار�جذر�الوحدة�ل�  33.4

  292  ثابت�واتجاه-الفرق��ول عند��ADFباستخدام��HCاختبار�جذر�الوحدة�ل�  34.4

  292  ثابت-الفرق��ول عند��ADFباستخدام��HCاختبار�جذر�الوحدة�ل�  35.4

  292  بدون -الفرق��ول عند��ADFباستخدام��HCاختبار�جذر�الوحدة�ل�  36.4

  293  ثابت�واتجاه- المستوى عند��ADFباستخدام��PRVاختبار�جذر�الوحدة�ل�  37.4

  293  ثابت- المستوى عند��ADFباستخدام��PRVاختبار�جذر�الوحدة�ل�  38.4

  293  بدون - المستوى عند��ADFباستخدام��PRVاختبار�جذر�الوحدة�ل�  39.4

  293  ثابت�واتجاه-الفرق��ول عند��ADFباستخدام��PRVاختبار�جذر�الوحدة�ل�  40.4

  293  ثابت-الفرق��ول عند��ADFباستخدام��PRVاختبار�جذر�الوحدة�ل�  41.4

  294  بدون -الفرق��ول عند��ADFباستخدام��PRVاختبار�جذر�الوحدة�ل�  42.4

  294  ثابت�واتجاه- المستوى عند��ADFباستخدام��TRLاختبار�جذر�الوحدة�ل�  43.4

  294  ثابت- المستوى عند��ADFباستخدام��TRLاختبار�جذر�الوحدة�ل�  44.4

  294  بدون - المستوى عند��ADFباستخدام��TRLاختبار�جذر�الوحدة�ل�  45.4

  295  ثابت�واتجاه-الفرق��ول عند��ADFباستخدام��TRLاختبار�جذر�الوحدة�ل�  46.4

  295  ثابت-الفرق��ول عند��ADFباستخدام��TRLاختبار�جذر�الوحدة�ل�  47.4

  295  بدون -الفرق��ول عند��ADFباستخدام��TRLاختبار�جذر�الوحدة�ل�  48.4

  295  ثابت�واتجاه-المستوى عند��PPباستخدام��FDIاختبار�جذر�الوحدة�ل�  49.4

  296  ثابت-المستوى عند��PPباستخدام��FDIاختبار�جذر�الوحدة�ل�  50.4

  296  بدون -المستوى عند��PPباستخدام��FDIاختبار�جذر�الوحدة�ل�  51.4

  296  ثابت�واتجاه-الفرق��ول عند��PPباستخدام��FDIاختبار�جذر�الوحدة�ل�  52.4

  296  ثابت-الفرق��ول عند��PPباستخدام��FDIاختبار�جذر�الوحدة�ل�  53.4

  297  بدون -الفرق��ول عند��PPباستخدام��FDIاختبار�جذر�الوحدة�ل�  54.4

  297  ثابت�واتجاه-المستوى عند��PPباستخدام��TRLاختبار�جذر�الوحدة�ل�  55.4

  297  ثابت-المستوى عند��PPباستخدام��TRLاختبار�جذر�الوحدة�ل�  56.4

  297  بدون �- المستوى عند��PPباستخدام��TRLاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 57.4(الم��ق�رقم�  57.4

  298  واتجاهثابت��- الفرق��ول عند��PPباستخدام��TRLاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 58.4(الم��ق�رقم�  58.4

  298  ثابت�- الفرق��ول عند��PPباستخدام��TRLاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 59.4(الم��ق�رقم�  59.4
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  :قدمة�عامةالم

�عد��س�ثمار��جن���المباشر�من�الظوا�ر��قتصادية�ال�امة�����قتصاد�العال���الرا�ن،�و�ع���الرغم������

��قتصاد� ��� �كب��ا ��عدا �أخذت �إلا�أ��ا �عشر، �التاسع �القرن �أواسط �منذ �ظ�رت �قد �الظا�رة ��ذه �أن من

ب��ة�ال���حدثت�����قتصاد�العال���خلال�العال������العقود�الثلاثة��خ��ة،�و�ذلك��عد�إ���التغ��ات�الك

� �العالم �ع�� �و�سيطر��ا ��ف�ار�الرأسمالية �تطور �حيث �من �ال�� �المدة �ا��يار�المعسكر��ش��ا�ي،��ذه �عد

تحقيق�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�سيطرة�كب��ة�ع����قتصاد�العال��،�و�من�ثم�فإن�من���العولمة�أخذ�و 

�� �الكيانات �أ�م �العال���سيطر�ع�� ��قتصاد ��� �وجوده �وفرض �العالمية �معظم�.  قتصادية و�س��دف

البلدان�و�لاسيما�النامية�جذب��س�ثمار��جن���المباشر�إ���اقتصاديا��ا،�و����تتوقع�نموا�اقتصاديا�طو�ل�

بية�و��ناك��عض��سباب�الرئ�سية�ال���تدعم�جاذ. �جل�من�موارد�مستقرة�إضافية����البلدان�النامية

�س�ثمار��جن���المباشر�مثل�التكنولوجيا�المتقدمة،�الم�ارات،�البحث�و�التطو�ر،�و�ست�ون��ذه��صول�غ���

��س�ثمار��جن��� ��ساعد �و�النمو��قتصادي،�كما�قد الملموسة�مفيدة�للبلدان�المضيفة�لتحف����نتاجية

البلدان�المضيفة�كمنصة�تصدير�لتوز�ع�المنتجات�المباشر����الوصول�إ����سواق��جن�ية�عندما��ستخدم�

�من� �عالية �درجة �ب�ن �ت��اوح �جيدة �خصائص �المباشر�يقدم ��س�ثمار��جن�� �يبدو�أن �و�بالتا�� �المنطقة، ��

   .�ستقرار،�ز�ادة�الموارد�المالية،�آثار�إنتاجية�إيجابية�و�الوصول�إ����سواق��جن�ية

�ثمار��جن���المباشر�وضعت�البلدان�المضيفة�عددا�من�السياسات�ل�س�يل�تدفق�و�بالنظر�إ���فوائد��س     

�المباشر� ��س�ثمار��جن�� ��س�ل �حيث �التجاري �تحر�ر�القطاع �بي��ا  ا���سيات متعددة الشر�ات ع��من

 بلدان �� تا�عة شر�ات أو دولي�ن عملاء إ�� �نتاج من أك�� حصة ��ن يتم بحيث ، دولية إنتاج شب�ات إ�شاء

  أخرى 
ً
��س�ثمار��جن���المباشر�لھ�تأث���ع���التجارة�و�ز�ادة�المحلي�ن للعملاء بيع�ا من بدلا �ز�ادة �أن ،�كما

ا��ر�ة�التجار�ة،�حيث��سا�م��س�ثمار��جن���بصورة�كب��ة����ز�ادة�توسيع���م�صادرات�البلد�المضيف�

��ي�ب���بالتأكيد�أن�يضاف�إ����ذه�القائمة،�و��و�مؤشر�ع���ر�الما�حر�و�الت. و�انفتاحھ�ع���العالم�ا��ار��

حيث�. الكفاءة�المصرفية�فضلا�عن�قدر�من��ستقلالية�عن�سيطرة�ا���ومة�و�التدخل����القطاع�المصر��

�المشار�ع��تحر�ر �عت���ال �ت�اليف ��ي�ل �يؤثر�ع�� �المباشر�لأنھ ��س�ثمار��جن�� �قرارات ��� �م�م �عامل الما��

�و�الشر�ات. مار�ة�س�ث �للعملاء �أفضل �عمل �بتوف���فرص �للنمو��قتصادي �محر�ا ��عد �ناحية�. كما من

تؤدي�إ����موال�المتوفرة�����قتصاد،�و أخرى�تز�د�الز�ادة����تدفقات��س�ثمارات��جن�ية�المباشرة�من�

� �و�من �المصر��، �و�النظام �المالية ��سواق �خلال �من �المالية �الشر�ات�ازد�ار�الوساطة ����ل �أن المر��

  . ر�الما��حر�المسا�مة�����س�ثمار��جن���المباشر�حص��ا����السوق�الما���المح��،�مما��عزز�عملية�الت
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 �قتصادي �صلاح برامج �� العالم حول  البلدان من العديد انخرط ،سنة عشر�نخمسة�و� من أك�� منذ     

 ا���ومة سيطرة تقليل �و �صلاح �ذا من الغرض. صةوصا�� أي �شط خاص قطاع إ�شاء إ�� �س�� ال��

صة�وصحيث�ان�شرت�ا���.ا��اص القطاع من المس�ثمر�ن إ�� الدولة من والملكية الموارد ونقل ، �قتصاد ع��

 �قتصادية السياسات �� البلدان اش��كت فعندما. ���جميع�أنحاء�العالم�مع�تزايد�العولمة�و�ت�امل��سواق

 سيما لا ،�جانب المس�ثمر�ن جانب من ��تمام من الكث�� الوقت نفس �� اجتذبت ،ا��اصة الملكية لصا��

�المباشر �جن�� �س�ثمار ش�ل ��  ا���سيات متعددة الشر�ات من �حيث  أن الدراسات �عض تؤكد،

،�خاصة�من�جانب�العالم أنحاء جميع �� الم��وظ المباشر �جن�� �س�ثمار نمو �� مفيدة �انت صةوصا��

��عت����س�ثمارات��جن�.  الدول�النامية �عز�ز�استدامة�ية�المباشرة�عامل�م�م����إس�ام�و و�إ���جانب��ذا

�ا�� �يوصعملية �حيث   صةوصا�� ج�ود المباشر �جن�� �س�ثمار ���ع أن توقعصة،
ً
 رؤوس لتدفق نظرا

 أك�� الب�ئة يجعل مما المباشر �جن�� �س�ثمار ترافق ال�� �دار�ة والم�ارات والتكنولوجيا ا��ديدة �موال

  .التغي�� إ�� تحتاج ال�� الفعالة غ�� الشر�ات صةوص�� جيدة بب�ئة ا���ومات وتزو�د للمنافسة عرضة

�المبا����� �للاس�ثمار��جن�� �الم��ايدة ���مية �أدركت �ال�� �النامية �البلدان �من شر�����عت���ا��زائر�كغ���ا

�لسد� �و� �باتخاذ�ا �الدول �تقوم �ال�� �المفضلة �الدو�� �التمو�ل �وسائل �إحدى �باعتباره ��قتصادي، ال�شاط

�تنو�ع� �و�محاولة �مرتفع، �نمو�اقتصادي �معدلات �لتحقيق �و�التطلع �م��ا ��عا�ي �ال�� �المحلية �الموارد فجوة

� �كمصدر�رئ���� �المحروقات �ع�� �ا��زائر��عتمد �أن �خاصة �البلاد، �اقتصاد�ا�صادرات �يجعل �مما للدخل

��سواق�الدولية �متكررة��س�ب�ا��يار�أسعار�النفط��� �لأزمات و�ع����ذا��ساس�قامت�ا��زائر�.  معرض

�التحر�ر� �و�سياسات �السوق �لقوى ��قتصاد �توجيھ �و�إعادة ��قتصادي ��صلاح �إ�� �طر�ق �خارطة بوضع

�ت �م�مة �قرارات �ا���ومة �و�اتخذت �ال�سعينات، �من �تحر�ر�بداية ��� �و مثلت �ا��ارجية، �التجارة إزالة�قطاع

الذي��عت���ا���ر��10-�90افة�القيود�و�ا��واجز�ع�����شطة�المصرفية�انطلاقا�من�قانون�النقد�و�القرض�

كما�تم�إصدار�قانون�لإخضاع�المؤسسات�العامة�لقوى�السوق�من�. �ساس�للإصلاحات�المالية����ا��زائر

�ا�� �نظام �تب�� �المالية�وصخلال �المؤسسات �قبل �من �ال�يك�� �التعديل �برنامج �ع�� ��عتماد �خلال �من صة،

  .الدولية�للانتقال�إ���اقتصاد�السوق 

  :إش�الية�الدراسة

ونخص�بالذكر�سياسة��تحاول��ذه�الدراسة�اختبار�العلاقة�السب�ية�ب�ن�سياسات�التحر�ر��قتصادي�����

و�تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�إ���جانب��سياسة�ا����صةالتحر�ر�التجاري،�سياسة�التحر�ر�الما��،�

�-اختبار�ا��دود��عض�المتغ��ات��خرى�ال���تؤثر�و�تتأثر�بالاس�ثمار��جن���المباشر����ا��زائر،�باستخدام
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�ات�لاختبار�وجود�ت�امل�م��امن�ب�ن�المتغ��ARDLمن����نحدار�الذا�ي�للفجوات�الزمنية�الموزعة�المتباطئة�

لكشف�العلاقة�السب�ية�المتبادلة�ب�ن�المتغ��ات�����Toda-Yamamoto 1995المشمولة����الدراسة،و�اختبار�

  :�جل�الطو�ل،�و�ذلك�تحت�إش�الية�رئ�سية���

ما�مدى�تأث���سياسات�التحر�ر��قتصادي�ع����س�ثمار��جن���المباشر����ا��زائر،�و�ما����طبيعة�     

  دلة�بي��ما؟العلاقة�المتبا

  :ع���النحو�التا��إ���أسئلة�فرعية���ايمكن�تقسيمللوقوف�ع����ذه��ش�الية�بالتفصيل��و������

  ؟���ا��زائر�و��س�ثمار��جن���المباشر ��قتصاديسياسة�التحر�ر��ما�واقع  -

و�ل�،���ا��زائر�المباشر ��س�ثمار��جن��يوجد�تأث���طو�ل�المدى�لسياسة�التحر�ر�التجاري�و�الما���ع����ل��-

  �س�ثمار��جن���المباشر�الوارد��سا�م�����عز�ز�تحر�ر�التجارة�ا��ارجية�والنظام�الما��؟

-�� �سياسة�ل �وصصا����سا�م �المباشر �بجذ ��ة �ا��زائر��س�ثمار��جن�� �المدى �� و�ل�،الطو�ل�ع��

  صة؟وصا���س�ثمار��جن���المباشر�بدوره��سا�م����استدامة�عملية�

-�� �ال�شري �النمو��قتصادي��عت�� �ل �المال ���دب و�رأس ��امان �المباشر �محددان �����س�ثمار��جن��

  و�ل��س�ثمار��جن���المباشر�سا�م�����عز�ز�النمو��قتصادي�وتنمية�الموارد�ال�شر�ة؟،ا��زائر

  :فرضيات�الدراسة

�المدى�ب�ن�التحر�ر�التجاري�و��س�ثمار��جن���المباشر �وجود�علاقة�سب�ية�تبادلية�طو�لة�:الفرضية��و��

     .���ا��زائر

����وجود�علاقة�سب�ية�تبادلية�طو�لة�المدى�ب�ن�التحر�ر�الما���و��س�ثمار��جن���المباشر �:الفرضية�الثانية

    .ا��زائر

�����س�ثمار��جن���المباشر صة�و�وصوجود�علاقة�سب�ية�تبادلية�طو�لة�المدى�ب�ن�ا��  :الفرضية�الثالثة

  .ا��زائر

�الرا�عة �و��س�ثمار��جن��� :الفرضية �النمو��قتصادي �ب�ن �المدى �طو�لة �تبادلية �سب�ية �علاقة وجود

   .���ا��زائر�المباشر 
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�ا��امسة �تبادلية�:الفرضية �سب�ية �علاقة �المدى�وجود �و��س�ثمار��جن����طو�لة �ال�شري �المال �رأس ب�ن

  .���ا��زائر المباشر

  :أ�مية�الدراسة

تكمن�أ�مية��ذه�الدراسة����التعرف�ع���مدى�مسا�مة�سياسات�التحر�ر��قتصادي�وتطبيق�آليات������

��ع�ن� �بالأخد �بي��ما، �التأث���المتبادل �ودراسة �المباشرة ��جن�ية ��س�ثمارات �جاذبية �ا��زائر�ع�� ��� السوق

�� �بتحر�ر�أنظم��ا �قامت �ال�� �النامية �البلدان ��عض ��عتبار�تجارب �من�قتصادية ��ستفاذة �أجل من

��عز�ز�واستدامة� ��� �المقابلة �ا���ة ��� ��خ��ة ��ذه �مسا�مة �و�مدى �المباشرة ��جن�ية ��س�ثمارات تدفقات

  . عمليات�التحر�ر

  :الدراسة�أ�داف

  :��دف��ذه�الدراسة�إ���مجموعة�من���داف�يمكن�سرد�ا�فيماي�������

-� �الظوا�ر��قتصا� �ب�ن �الصلة �المحدد�دراسة �العامل ��� �التحر�ر��قتصادي �سياسة ��انت �إذا �ما ��� دية

للاس�ثمار��جن���المباشر،�و�ما�إذا��انت��س�ثمارات��جن�ية�المباشرة�ستعزز�و��س�م����استدامة�عملية�

  .التحر�ر��قتصادي

-  �� �أداء �ع�� �والتعرف �ال�سعينات �ف��ة ��عد �التحر�ر��قتصادي �سياسات �واقع س�ثمار��جن���دراسة

  .المباشر����ا��زائر

�الظوا�ر��قتصادية،�  - �ب�ن �التأث���المتبادل �قياس ��� �المستخدمة �القياسية �النماذج �بأ�م ��لمام محاولة

  .وحل�مشا�ل�عدم�ت�امل�السلاسل�الزمنية�من�نفس�الدرجة

  :أسباب�اختيار�الموضوع

�و�دور����� �المباشر، ��س�ثمار��جن�� �تحديد ��� �التحر�ر��قتصادي �سياسات �لدور �القيا��� �التحليل إن

  :�س�ثمارات��جن�ية�المباشرة����التأث���ع���التحر�ر��قتصادي�أمر�م�م�لعدة�أسباب

ة�المؤسسية،�و�من�تم�التنمي�و تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر����محرك�للنمو��قتصادي�المستقب�����-

�السياسة� �لأغراض �المباشر�أمر��ام �للاس�ثمار��جن�� �كمحدد �بالتحديد ��قتصادية ��صلاحات �دور فإن

  .العامة
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-� ��شكلان�� �التحر�ر��قتصادي �المباشر�و�سياسات ��س�ثمار��جن�� �فإن �الك�� ��قتصاد �مستوى ع��

  .���يجب�استكشاف�امحددات�متبادلة،�و�بالتا���تظل�من�القضايا�ال

 ع�� يركز الذي المباشر �جن�� �س�ثمار ��ذب و�ع���رأس�ا�ا��زائر�النامية اتي�قتصادمعظم� ت�افح  -

  .�قتصادي�التحر�ر  سياسات

-�� �متعدد�المتغ��ات �الدراسة�إطار�عمل ��ذه و�استخدام�إطار�عم��� (Multivariate Framework)�ستخدم

  .النتائج�المتح��ة�و�غ���الم�سقة�الناجمة�عن�إغفال�المتغ��ات�ذات�الصلةمتعدد�المتغ��ات�يجنب�

 التحر�رع���مدى�بحثنا�لم��ستخدم�دراسات�سابقة�كث��ة�المتغ��ات�المذ�ورة�أعلاه�لدراسة�العلاقة�ب�ن�  -

  .و��س�ثمار��جن���المباشر�ل��زائر��قتصادي

  :حدود�الدراسة

تتمثل�حدود�دراسة�العلاقة�السب�ية�ب�ن��س�ثمار��جن���المباشر�و�سياسات�التحر�ر��قتصادي���������

  .،�أما�ا��دود�الم�انية�فتتمثل�حول�دراسة�حالة�ا��زائر2017و��1995الف��ة�الممتدة�ما�ب�ن�

  :من���الدراسة�و��دوات�المستخدمة

المن���الوصفي�لدراسة�ا��انب�النظري�ا��اص�بالاس�ثمار��جن���س�تم��عتماد�����ذه�الدراسة�ع��������

�تقنيات� �ع�� �بالاعتماد �التطبيقية �للدراسة �الك�� �المن�� �و�ع�� �و�محدداتھ، �نظر�اتھ �مفا�يمھ، المباشر�،

�قتصاد�القيا���،�من�خلال�اختبار�الت�امل�الم��امن�باستخدام��نحدار�الذا�ي�للفجوات�الزمنية�الموزعة�

لقياس�اتجاه�العلاقة�السب�ية�ب�ن�المتغ��ات�المشمولة�����Yamamotoو��Todaو�اختبار��(ARDL)لمتباطئة�ا

و�موقع�مؤشر�ا��ر�ة��قتصادية،�حيث�يتم�معا��ة��،��نكتاداعتمادا�ع���بيانات�البنك�الدو��. الدراسة

  .�Eviews10ذه�البيانات�اعتمادا�ع���ال��نامج��حصا�ي�

  :�ي�ل�البحث

��خر��عا������� �و�الفصل �النظري �ا��انب �عا��ت �م��ا �ثلاثة �فصول، �أر�عة �إ�� �الدراسة ��ذه �تقسيم يتم

ا��انب�التطبيقي�من�الدراسة،�و�إبراز��ثر�المتبادل�ب�ن�سياسات�التحر�ر��قتصادي�و��س�ثمار��جن���

  .المباشر����ا��زائر

ل��س�ثمار��جن���المباشر،�و�تم�تقسيم��ذا�الفصل�إ���تم�التطرق�إ���مفا�يم�عامة�حو :  الفصل��ول 

ثلاث�مباحث،����المبحث��ول�تم�التطرق�إ���ما�ية��س�ثمار��جن���المباشر�و�الفرق�ب�نھ�و�ب�ن��س�ثمار�
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�����جن���غ���المباشر،�أما�المبحث�الثا�ي�فتضمن�أش�ال��س�ثمار��جن���المباشر�و�تص�يفاتھ�المختلفة،�و 

  .المبحث�الثالث�فقد�تم�التطرق�إ���الشر�ات�متعددة�ا���سيات�و�علاق��ا�بالاس�ثمار��جن���المباشر

�الثا�ي �التحر�ر�: الفصل �سياسة �ظل �المباشر��� ��س�ثمار��جن�� �و�محددات �نظر�ات �إ�� �التطرق �فيھ تم

تم�إبراز��أ�م�النظر�ات�المفسرة��قتصادي،�و�تم�تقسيم��ذا�الفصل�إ���ثلاث�مباحث،����المبحث��ول�

للاس�ثمار��جن���المباشر�،�أما�المبحث�الثا�ي�فتضمن�أ�م�المحددات��قتصادية�و�المؤسساتية�للاس�ثمار�

�سياسات�التحر�ر��قتصادي�كمحدد�للاس�ثمار� �إ�� �التطرق �تم �فقد �الثالث �المبحث �و��� �المباشر، �جن��

  .�جن���المباشر

�الثالث �الرا�نة�: الفصل �العالمية �التطورات �ظل �المباشر��� ��س�ثمار��جن�� �اتجا�ات �إ�� �التطرق �فيھ تم

آثاره�ع����قتصاديات�المضيفة،�و�تم�تقسيم��ذا�الفصل�إ���ثلاث�مباحث،�ففي�المبحث��ول�تم�ال��ك���و 

ف��س�ثمار��جن���المباشر�ع���تطور��س�ثمار��جن���المباشر�العال��،�أما�المبحث�الثا�ي�فقد�تم�فيھ�وص

���ظل�التطورات��قتصادية�الرا�نة،�و����المبحث�الثالث�فقد�تم�التطرق�إ���أ�م�آثار��س�ثمار��جن���

  .المباشر�ع����قتصاديات�المضيفة

�الرا�ع �ب�ن�: الفصل �السب�ية �العلاقة �قياس ��� �و�المتمثل �التطبيقي �ا��انب �دراسة �إ�� �التطرق �فيھ تم

�جانسياس �ا��زائر�إ�� �المباشر��� �و��س�ثمار��جن�� �التحر�ر��قتصادي �تؤثر�ات �ال�� �المتغ��ات ��عض ب

�.،�و�قد�تم�تقسيم��ذا�الفصل�إ���ثلاث�مباحث2017-1995تتأثر�بالاس�ثمار��جن���المباشر�خلال�الف��ة�و 

��ول  �المبحث �المباشر�وتوز  ففي ��س�ثمار��جن�� �تطور �إ�� �التطرق �والمبحث�تم �و�ا��غرا��، �القطا�� �عھ

الثا�ي�تناول�سياسات�التحر�ر��قتصادي����ا��زائر،�أما�المبحث�الثالث�والذي��عت���لب�الموضوع�فقد�تم�

�التحر�ر� �المباشر�وسياسات ��س�ثمار��جن�� �ب�ن �العلاقة �قياس ��� �المثمثلة �القياسية �الدراسة معا��ة

  .2017- 1995ة��قتصادي����ا��زائر�خلال�الف�� 
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  :الدراسات�السابقة

و�ال�����دف�إ���اختبار�تأث���سياسات�تحر�ر�حساب�رأس�المال�ع���تدفقات��Noy & Vu (2007)دراسة� -1

� ��� �المقطعية �الزمنية �السلاسل �بيانات �باستخدام �الواردة، �المباشرة ��جن�ية �ناميا���83س�ثمارات بلدا

تأث����و�أشارت�النتائج�إ���أن�انفتاح�حساب�رأس�المال�لھ.  2000-1984ومتقدما�خلال�الف��ة�الممتدة�من�

إيجا�ي�ع���تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�الواردة�إ����ذه�البلدان،�إلا�أن�ا��صائص�القطر�ة��خرى�

  .1ل�ا�تأث���أك���ع����س�ثمار��جن���المباشر�ع���سياسات�حساب�رأس�المال

2- � ��Quazi (2007)دراسة �موقع ��شره �الذي ��قتصادية �مؤشر�ا��ر�ة �استخدام �إ�� ��س��  Theو�ال��

Heritage Foundationلتمثيل�مناخ��س�ثمار�المح���لعينة�من�سبعة�بلدان�من�شرق�آسيا�خلال�الف��ة��

 من �عد �قتصادية ا��ر�ة أنو�باستخدام�توظيف�أساليب��نحدار�،�و�جدت��ذه�الدراسة�. 1995-2000

 �س�ثمار بديناميكيات معرفتنا النتائج �ذه و�عزز . المباشر �جن�� �س�ثمار لتحديد والمت�نة ال�امة املالعو 

 �س�ثمار من المز�د ��ذب اس��اتيجيات وضع �� مفيدة ت�ون  أن ي�ب�� وال�� ، آسيا شرق  �� المباشر �جن��

  .2المنطقة تلك إ�� المباشر �جن��

3- � �ا���Boubakri et al (2009)دراسة �ب�ن �المتبادلة �العلاقة �قياس �إ�� ���دف �و�تدفقات�وصو�ال�� صة

،�2005- 1984بلدا�متقدما�خلال�الف��ة�الممتدة�ما�ب�ن��22بلدا�ناميا�و���31س�ثمارات��جن���المباشرة����

سب�ية�ثنائية�و�أظ�رت�نتائج�اختبارات�السب�ية�وجود�علاقة�. باستخدام�بيانات�السلاسل�الزمنية�المقطعية

  .3صةوص�تجاه�ب�ن��س�ثمار��جن���المباشر�و�ا��

و�ال�����دف�إ���قياس�تأث����ل�من�التحر�ر�التجاري،�التحر�ر��Campos & Kinoshita (2009)دراسة� -4

) دول�أمر��ا�اللاتي�ية�و��عض�الدول�الناشئة(الما���ع���تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�����الدول�النامية�

� �ب�ن �ما �الممتدة �الف��ة �2004- 1989خلال �المقطعية �الزمنية �السلاسل �بيانات �باستخدام ،(Panel Data).�

�التحر�ر و  �سياسات �ب�ن �قو�ة �علاقة �وجود �الباحثان �عل��ا �تحصل �ال�� �النتائج �أ�م �قتصادي���انت

�الما��و  �التحر�ر �لاسيما �المباشرة، ��جن�ية ��س�ثمارات تدفقات

                                                           
1
 I. Noy & T. B. Vu (2007) Capital account liberalization and foreign direct investment. The North American 

Journal of Economics and Finance. Vol. 18, No. 2, PP. 175-194. 
2
 R. Quazi (2007) Economic Freedom and Foreign Direct Investment in East Asia. Journal of the Asia Pacific 

Economy. Vol. 12, No. 3, PP. 329-344. 
3
 N. Boubakri,  J. Cosset,  N. Debab,  P. Valéry (2009) The Dynamics of Foreign Direct Investment and 

Privatization: An Empirical Analysis. Management international, Vol. 13, No. 2,  PP. 81–92. 
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1.  

5- � �المباشر���Soydemir (2010)دراسة ��س�ثمار��جن�� �ب�ن �السب�ية �اختبار�العلاقة �إ�� ���دف �ال�� و

�ا �وسياسة ��� ��14لتحر�ر�الما�� �الف��ة �خلال �اللاتي�ية �أمر��ا �من �أدوات�2007-1978بلدا �باستخدام ،

�ا��ديثة �القيا��� �المنطقة�. �قتصاد ��� �الواردة �المباشرة ��جن�� ��س�ثمارات �تدفقات �أن �النتائج و�بي�ت

�خاصة�ا��ان ��قتصادي�السائد�المعتمد�ع���ا��ر�ة��قتصادية �إ���. ب�الما���عتمد�ع���النظام واس�نادا

� �ل �السب�ية �تحر�ر��Grangerاختبار�العلاقة ��س���من ��تجاه �أحادية �سب�ية �علاقة �وجود �إ�� �التوصل تم

القطاع�المصر���إ����س�ثمار��جن���المباشر،�و�وجود�علاقة�سب�ية�ثنائية��تجاه�ب�ن�تحر�ر�السوق�الما���

�أن��س�ثمار��جن���و�توصل�ال. و�س�ثمار��جن���المباشر باحث�إ���أ�م�ن�يجة�����ذه�الدراسة�مفاد�ا

المباشر�يمكن�أن��عزز�السوق�الما���بالدرجة��و���كما�أن�تحر�ر�السوق�الما���يجذب�مز�دا�من��س�ثمارات�

  .�2جن���المباشرة

و�ال�����دف�إ���اختبار�تأث���تدفقات��س�ثمارات��جن�ية�المباشرة�الواردة��Abzari et al (2011)دراسة� -6

� �ب�ن �ما �الممتدة �الف��ة �خلال �نامية �دول �ثما�ي ��� �الما�� �تطو�ر�النظام �نموذج�2005-1976ع�� �باستخدام ،

و�توصلت�النتائج�. للتحقق�فيما�إذا��ان��س�ثمار��جن���المباشر��عزز�التطور�الما���(VAR)�نحدار�الذا�ي�

�معنو�ة� �التطور�الما���عند�مستوى ����%5إ���وجود�علاقة�سب�ية�ب�ن��س�ثمار��جن���المباشر�و�مستوى

�الباحث�ن�إ���أن��س�ثمار��جن�. خمسة�بلدان ��ش���النتائج�ال���توصل�إل��ا ��المباشر�لھ�تأث���إيجا�ي�كما

  .3ع���تطو�ر�القطاع�الما���حيث�يجعل�الب�ئة�المصرفية�أك���تحررا

�س�ثمار��جن���المباشر�����و�ال�����دف�إ���اختبار�العلاقة�السب�ية�ب�ن�Hanif & Shariff (2014)دراسة� -7

. �يا،�تايلندا،�اندون�سيا�و�الفلب�نو����سنغافورة،�مال��ASEANم�ونات�التحر�ر�الما������خمس�بلدان�من�و 

لاختبار��وجود�ت�امل�م��امن�ب�ن��س�ثمار��جن���المباشر�و�التحر�ر��Pedroniحيث�تم�استخدام�من��ية�

� �الف��ة �خلال ��1990الما�� �غاية �ب�ن�. 2011إ�� �م��امن �ت�امل �علاقة �وجود �عن �القياسية �النتائج و�أكدت

�ي �فيما �أما �المشمولة، �الما���المتغ��ات �التحر�ر �م�ونات �ب�ن �السب�ية �العلاقة �اتجاه �اختبار �نتائج خص

و�س�ثمار��جن���المباشر�فبي�ت�عدم�وجود�علاقة�سب�ية�من��س�ثمار��جن���المباشر�إ����ئتمان�المح���

                                                           
1
N. Campos & Y. Kinoshita (2009)   Structural Reforms, Financial Liberalization, and Foreign Direct 

Investment. IMF staff papers. Vol. 57, No. 2, PP. 326-365.  
2
 G. Soydemir (2010) Domestic and international determinants of foreign direct investment in Latin America. 

FMA annual meeting, New York. 
3
 M. Abzari, F. Zarei,S. S.  Esfahani (2011) Analyzing the link between financial development and foreign direct 

investment among D-8 group of countries. International Journal Of Economics and Finance, Vol. 3, No. 6, PP. 
148–156. 
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�المباش ��س�ثمار��جن�� �من ��تجاه �أحادية �سب�ية �علاقة �وجود �المصر��، �القطاع �قبل �من ر�إ���المقدم

�السوق� �رسملة �قيمة �ب�ن ��تجاه �أحادية �سب�ية �علاقة �وجود �ا��اص، �القطاع �إ�� �المقدم �المح�� �ئتمان

و�س�ثمار��جن���المباشر،�وجود�علاقة�سب�ية�ثنائية��تجاه�ب�ن�قيمة��س�م�المتداولة�و��س�ثمار��جن���

��عت���بمثابة�المحرك��سا����للاس�ثمارات��و�توصلت��ذه�الدراسة�إ���أن�سياسات�التحر�ر . المباشر الما��

  .�1جن�ية�المباشرة����المنطقة

و�ال�����دف�إ���إ���قياس�تأث���سياسات�التحر�ر��قتصادي�ع���تدفقات��Khan & Hye (2014)دراسة� -8

و�تم�. 2009- �1971س�ثمار��جن���المباشر����باكستان،�باستخدام�بيانات�السلاسل�الزمنية�خلال�الف��ة�

� �المتباطئة �الموزعة �الزمنية �للفجوات ��نحدار�الذا�ي �من��ية �ت�امل��(ARDL)تطبيق �علاقة لاختبار�وجود

�المباشر �و��س�ثمار��جن�� �التحر�ر��قتصادي �سياسات �ب�ن �أن�. م��امن �إ�� �الدراسة �نتائج �أشارت و

التحر�ر�التجاري�جنبا�إ���جنب�مع�سعر�الفائدة��مؤشرات�التحر�ر��قتصادي�كمؤشر�التحر�ر�الما���و�مؤشر 

  .2ا��قيقي�تؤثر��ش�ل�سل���ع���تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�الوارد�إ���باكستان�خلال�ف��ة�الدراسة

9- � �تدفقات��Samdani & Shah (2015)دراسة �ع�� �التحر�ر�التجاري �تأث���سياسة �دراسة �إ�� ���دف و�ال��

��جن�ية ���س�ثمارات �بلدان ��� �الواردة �إيران،�: و����D-8المباشرة �مال��يا، �أندون�سيا، �مصر، بنغلاد�ش،

،�باستخدام�بيانات�مدمجة�و�تقديرات�2012-1991نيج��يا،�باكستان�و�تركيا�خلال�الف��ة�الممتدة�ما�ب�ن�

�الب. �ثار�الثابتة ��ذه ��� �المنت��ة �التجر�ر�التجاري �سياسة �التقدير�بأن �نتائج ��ش�ل�و�أكدت �أثرت لدان

�التقليدية� �المحددات ��عض �جانب �إ�� �المباشر�الوارد، ��س�ثمار��جن�� �تدفقات �ع�� �معنوي �و إيجا�ي

  .3للاس�ثمار��جن���المباشر�ع���غرار���م�السوق،�سعر�الصرف�و�الب�ية�التحتية

10- � �التحر�ر�التجاري��Dima (2016)دراسة �العولمة، �ب�ن �السب�ية �العلاقة �اختبار�اتجاه �إ�� ���دف و�ال��

و�س�ثمار��جن���المباشر����رومانيا�خلال�ا��مسة�و�عشر�ن�سنة��خ��ة�باستخدام�بيانات�مأخوذة�من�

�تخت� �ال�� �المتغ��ات �متعددة �القياسية �و�النماذج �و��ونكتاد، �الدو�� �البنك �العلاقةمؤشر�العولمة، . ���ذه

وتوصلت�نتائج�الدراسة�إ���وجود�علاقة�سب�ية�متبادلة�ب�ن�العولمة،�التحر�ر�التجاري�و��س�ثمار��جن���

                                                           
1
 A. Hanif & S. S. Shariff (2014) Relationship Between Foreign Direct Investment and Financial Development: 

Empirical Evidence from ASEAN-5. Proceedings of the 1st AAGBS International Conference on Business 
Management  (AiCoBM 2014) pp 457-467. 
2
 R. E. Khan & Q. M. Hye (2014) Foreign direct investment and liberalization policies in Pakistan: An empirical 

analysis. Cogent Economics & Finance. Vol. 2, No. 1, PP.  
3
 S. Samdan, M. H. Shah (2015) Impact of trade liberalization on FDI inflows to D-8 countries. Global 

Management Journal for Academic & Corporate Studies (GMJACS), Vol. 5, No. 1, PP. 30-37. 
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�الروما�ي ��قتصاد �سياق ��ذه�. المباشر��� �خلال �من ���دف �الروما�ي ��قتصاد �أن �الباحث و�استخلص

  .1ة�و�تحف���أ�شطة��ست��اد�و�التصديرالسياسات�إ���جذب�مز�د�من��س�ثمارات��جن�ية�المباشر 

11- � �تدفقات��Moussa et all (2016)دراسة �ع�� ��قتصادية �تأث���ا��ر�ة �قياس �إ�� ���دف �ال�� و

،�2013إ����1995دولة�ع���مستوى�العالم�خلال�الف��ة�الممتدة�من���156س�ثمارات��جن�ية�المباشرة����

�الم �الزمنية �السلاسل �بيانات �ل��ر�ة�. قطعيةباستخدام �التأث���العال�� ��� �فقط �الدراسة ��ذه �تبحث لا

و�أسفرت��ذه�الورقة�. �قتصادية�ع���تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�،�بل�أيضا�تجري�تحليلات�إقليمية

�إطار� ��� �المباشر�الوارد ��س�ثمار��جن�� �تدفقات �ع�� ��قتصادية �ل��ر�ة �تأث���إيجا�ي �وجود �عن البحثية

نموذج�التأث��ات�الثابتة،�حيث�أن�الز�ادة�بوحدة�واحدة����درجة�ا��ر�ة��قتصادية�تؤدي�إ���ز�ادة�قدر�ا�

�المباشر�0.083 ��س�ثمار��جن�� �ل��ر�ة�. �� �التأث����يجا�ي �أن �إ�� ��ش���النتائج �أك���تحديدا و��ش�ل

��ورو  �البلدان �المباشر��� ��س�ثمار��جن�� �ع�� �للنظام��قتصادية �نظرا �العالم �بلدان �با�� �أك���من �ية

  .2الرأسما���السائد�����ذه�البلدان

12- � و�ال����ستكشف�التأث���المتبادل�ب�ن�ا��ر�ة��قتصادية،��س�ثمار��جن����Hossain (2018)دراسة

دولة�نامية�خلال��79المباشر�و�النمو��قتصادي،�باستخدام�بيانات�السلاسل�الزمنية�المقطعية�لعينة�من�

لتقدير��و .  “Heritage Foundation”،�من�خلال�النظر����مستوى�ا��ر�ة�المقدم�من�قبل�2014-1998الف��ة�

�ل� �المش��ك �اختبار�الت�امل �جذر�الوحدة، ��اختبارات �القياسية ��ساليب �مختلف �استخدام �تم العلاقة

Pedroni� �المعممة �الصغرى �المر�عات ،(GLS)ثار��� �نموذج �الثابتة، ��ثار �نموذج �التجمي��، �النموذج ،

� �المعممة �العزوم �طر�قة �. (GMM)العشوائية، �تقديرات �نتائج �ا��ر�ة�أ�GMMو�بي�ت �التجار�ة، �ا��ر�ة ن

كما�أشارت�طرق�.  المالية�و�ا��ر�ة�النقدية�ل�ا�تأث���إيجا�ي�و�معنوي�ع���تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر

�ع��� �تأث���إيجا�ي �ل�ا ��قتصادية �ا��ر�ة �أن ��ثار�العشوائية �و ��ثار�الثابتة �كطر�قة التقدير��خرى

  .3الدول�النامية�س�ثمار��جن���المباشر����

و�ال�����دف�إ���اختبار�العلاقة�السب�ية�المتبادلة�ب�ن�التحر�ر�التجاري،��Olabisi & Lau (2018)دراسة� -13

�المباشر� �و��س�ثمار��جن�� �أساليب�النمو��قتصادي �باستخدام ��فر�قية، �ال��راء �جنوب �بلدان ��

 Boostsrappو�اختبارات�السب�ية��Westerlundلم��امن�ل��قتصاد�القيا����ا��ديثة،�مثل�اختبار�الت�امل�ا

                                                           
1
 S. Dima (2016) Globalisation, Trade Openness and Foreign Direct Investment in Romania. Economics Series, 

Vol. 26, No. 4, PP. 41-53. 
2 M. Moussa, H. Caha, M. Karagoz (2016) Review of Economic Freedom Impact on FDI: New Evidence from 
Fragile and Conflict Countries. Procedia Economics and Finance. Vol. 38, PP. 163-173. 
3
 M. Hossain (2018) Foreign Direct Investment, Economic Freedom and Economic Growth: Evidence from 

Developing Countries. International Journal of Economics and Finance. Vol. 8, No. 11,  
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Granger� �ب�ن �ما �الممتدة �الف��ة �خلال �ب�ن�. 1980-2016، �م��امن �ت�امل �علاقة �وجود �النتائج و�أظ�رت

�تحصيح� �نموذج �نتائج �المباشر�،و�أكدت ��س�ثمار��جن�� �و�تدفقات �النمو��قتصادي التحر�ر�التجاري،

� �ثنائية��PVECMا��طأ �سب�ية �علاقة �وجود �إ�� �إضافة �المشمولة، �المتغ��ات �ب�ن ��جل �طو�لة �العلاقة ع��

�و��س�ثمار��جن �النمو��قتصادي �التحر�ر�التجاري، �من ��ل �ب�ن �السنغال��تجاه �غامبيا، �المباشر��� ��

�الدراسة�أن��عز�ز�التح. جنوب�أفر�قياو  �توصل�إليھ�الباحثان�����ذه �من�خلال�و�من�أبرز�ما ر�ر�التجاري

  .1تخفيض�و�إلغاء�التعر�فات�التجار�ة�يؤدي�إ���ز�ادة�ال�شاط��قتصادي����المنطقة

                                                           
1 O. E. Olabisi, E. Lau (2018) Causality Testing between Trade Openness, Foreign Direct Investment and 
Economic Growth: Fresh Evidence from Sub-Saharan African Countries. International Economics, Vol. 71, No. 
4, PP. 437-464. 
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  :مقدمة�الفصل

�خ��ة�عملت�قوى�العولمة��قتصادية�ع����غي���أنماط��نتاج�الدو���و��س�ثمار�و�التجارة����العقود�     

،�و��شمل��عض�القوى�ال���تقوم�عل��ا�مثل��ذه�و�التوظيف�العال���إ���إعادة��شكيل��قتصاد�العال��

�جوانب� �أ�م �باعتباره �المباشر، ��س�ثمار��جن�� �العال�� �الرخاء ��� �تحول �من �عل��ا �ي��تب �و�ما التغي��ات

فالاس�ثمار��جن���المباشر��عد�من�. ظا�رة�العولمة����ديناميكية�تدفقات�رؤوس��موال�المالية�حول�العالم

��م �رؤوس �ال�شري أ�م �المال �و�تطو�ر�رأس �التكنولوجيا �نقل ��� �يلعبھ �الذي �الم�م �الدور �خلال �من �وال

��س�ثمار��جن���و  العديد�من�المزايا،�و�ذلك�من�خلال�مجموعة�من��ش�ال�و��نواع�ال���يتحتوي�عل��ا

���جاءت�بتحول�جذري�و����أواخر�ال�سعينات�بدأت��ذه�المرحلة�المعاصرة�للعولمة��قتصادية�و�ال. المباشر

�و��س�ثمار� �ا���سيات �المتعددة �الشر�ات �ب�ن �العلاقة �و�ظ�ور �و��س�ثمار�، �الدو�� ��نتاج �يخص فيما

�جن���المباشر،�و�ال���غالبا�ما�توصف�بأ��ا�العمود�الفقري�و�ا���از�العص���للنظام��قتصادي�العال���

م�تقسيمھ�إ���ثلاثة�مباحث�رئ�سية�و�ذلك�ع���النحو�و�ل��وض�أك������تفاصيل��ذا�الفصل�يت. ا��ديث

  :التا��

  .ما�ية��س�ثمار��جن���المباشر�:المبحث��ول 

  .أش�ال��س�ثمار��جن���المباشر�و�تص�يفاتھ�المختلفة: المبحث�الثا�ي

  .علاقة�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�بالاس�ثمار��جن���المباشر: المبحث�الثالث
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  .�س�ثمار��جن���المباشر�ما�ية: المبحث��ول 

�مستوى�      �ع�� �كب��ا �اقبالا �عرفت �ال�� �الدو�� �التمو�ل �أش�ال �أبرز �المباشر�من �عت����س�ثمار��جن��

�للفوائد �نظرا �وذلك ��جل�العالم، �من��طو�لة �النوع ��ذا �توط�ن �خلال �من �تحقيق�ا �المحتمل �من ال��

،�ع���عكس��س�ثمار��جن���غ���المباشر�أو�ما��عرف�باس�ثمارات�المحفظة�المالية�ال�����دف�إ����س�ثمار

   . تحقيق�عوائد�قص��ة��جل

  :مف�وم��س�ثمار��جن���المباشر�-1

ع���الرغم��.العالم حول المالية�� �موال رؤوس تدفقات ديناميكية �� العولمة ظا�رة جوانب أ�م أحد يتمثل     

 ،المال رأس أش�ال من سلسلة إ�� �ش�� ) international financial flow( "الدو�� الما�� التدفق" مصط��  من

 �س�� ما وأدوات)  Official Development Assistance( الرسمية �نمائية المساعدة �� النظر يتم حيث

 portfolio( المالية �وراق محفظة �� �س�ثمار مثل) Private International Finance( ا��اص الدو�� التمو�ل

equity investment  (الديون  وتمو�ل )debt finance(س�ثمار��جن����� �ال��ك���ع�� �يتم �ما �غالبا �فإنھ ،

��ش���إ���)Foreign Direct Investment(المباشر� �المتاحة ��دبيات �معظم �أن �إ�� �ذلك ��� �الس�ب �و��عود ،

و�يمثل�ا��زء��ك���من�) private capital(جن���المباشر�كش�ل�من�أش�ال�رأس�المال�ا��اص��س�ثمار�� 

و�ذلك�راجع�إ���دور�ا�ال�ام�. التمو�ل�الدو���ا��اص�خصوصا����الدول�النامية�و�ال���تمر�بمرحلة�انتقالية

�ف�و�البلدان �� والتنمية النمو عمليات �� والمفيد �بھ �و�مسلم �عام �و��ش�ل  وإدخال ،الوظائف �لق� أداة،

 ا��ديدة و�ساليب �فضل الممارسات مثل الملموسة غ�� الموارد نقل ،ا��ديدة والتكنولوجيات �بت�ار و�شر

  .1التنافسية القدرة وز�ادة التحس�نات �نتاج كفاءة إ�� يؤدي مما  للتنظيم

      
ً
 �جن�� �س�ثمار فإن ،)UNCTAD(تقر�ر�مؤتمر��مم�المتحدة�للتنمية�و�التجارة�� �� الوارد للتعر�ف وفقا

 �� مقيم كيان جانب من دائمة وسيطرة مص��ة و�عكس �جل طو�لة علاقة ع�� ينطوي  اس�ثمار �و المباشر

 المس�ثمر من آخر اقتصاد �� مقيم مشروع ��) رئ�سية مؤسسة أو مباشر أجن�� مس�ثمر( مع�ن اقتصاد

�يمكن�. 2)أجن�ية تا�عة شركة أو تا�عة مؤسسة أو المباشر �جن�� �س�ثمار مؤسسة( المباشر �جن�� كما

� �التعر�ف ��ذا ��� �الرئ�سية �الم��ة �أن �إليھ �و�التحكم"�شارة �الدائم  lasting interest and" (��تمام

control(� ��مر و��،  ولا  ،ا��اص المال لرأس �خر بالش�ل عادة م��تي المباشر �جن�� �س�ثمار فإن واقع

                                                           
1
 P. Pazienza (2014) The Relationship Between FDI and the Natural Environment:Facts, Evidence and 

Prospects. Springer Cham Heidelberg New York Dordrecht London, P. 1-2. 
2 UNCTAD (2007) World investment report 2007. United Nations Conference on Trade and Development, Geneva, 
P. 245. 
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 النتائج ت�ون  ب�نما �جل طو�لة اس�ثمار علاقة ع�� ينطوي  لأنھ المالية �وراق فظةمح �� �س�ثمار عن سيما

  أك�� �خ��ة
ً
 �تفاقية حسب المباشر �جن�� �س�ثمار تحديد فإن  للتحكم الثانية بالم��ة يتعلق وفيما. تقلبا

 .أجن�ية شركة مال رأس أس�م من %10 عن يقل لا ما �� يُنظر عندما يحدث العامة

 �عكس الذي الدو�� �س�ثمار فئة�س�ثمار��جن���المباشر��ع���أنھ�) IMF(�عرف�صندوق�النقد�الدو��������

 enterprise(  مقيمة مؤسسة �� دائمة مص��ة ع�� يحصل ما اقتصاد ��)  resident entity( مقيم كيان �دف

resident(�� آخر اقتصاد) .ع��.) المباشر �س�ثمار شركة �� المؤسسة�و  المباشر المس�ثمر �و المقيم الكيان� 

 المس�ثمر قبل من كب��ة تأث�� ودرجة والمؤسسة المباشر المس�ثمر ب�ن �مد طو�لة علاقة وجود الدائمة المص��ة

  .1المؤسسة إدارة ع��

 يك�سب،�(IMF)و�صندوق�النقد�الدو����(OECD)وفقا�لتعر�ف�منظمة�التعاون�و�التنمية��قتصادية������

 �� �اما دورا تلعب ولذلك ،للمشروع التصو��ية القوة أو العادية �س�م من أك�� أو 2%10 المباشر المس�ثمر

   .3المؤسسة إدارة ع�� التأث��

������ ��قتصادي �من���Bertnard Raymondعرفھ ��موال �و�رؤوس �ا��قيقة �الموارد �تحو�ل �وسيلة �أنھ ع��

  .دولة�إ���أخرى�خاصة�ا��الة��بتدائية�عند�إ�شاء�المؤسسة

ع���أنھ�قيام�مؤسسة�بإ�شاء�فرع�ل�ا����ا��ارج،�أو�ز�ادة�رأس�مال��ذا��Bernard Hurgenierكما��عرفھ������

�مؤ )توسعة(�خ��� �إ�شاء ��� �أو�المشاركة �ي�ون�، �أن �شرط �قائمة، �مؤسسة ��� �أو�المسا�مة �جديدة، سسة

  4.الطرف��جن���تأث���حقيقي�����سي���المؤسسة

و�لقد�عرف��س�ثمار��جن���المباشر�ع���أنھ��ل�استخدام�يجري����ا��ارج�لموارد�مالية�عامة�أو�خاصة�����

�ال�رأس�المال،�و�ي�ون��ذا��ستخدام�يملك�ا�بلد�ما،�سواء����صورة�نقد�أو�تكنولوجيا�أو�أي�ش�ل�من�أش

مق��نا��سيطرة�ال��ص�الطبي���أو�المعنوي�المصدر�لرأس�المال�ع���ملكية�جزئية�أو��لية�للمشروع،�و�ال���

                                                           
1 International Monetary Fund (2005) Balance of payments manual. International Monetary Fund, Washington, DC, 
P. 86.  http://elibrary.imf.org/view/IMF071/00546-9781557753397/00546-9781557753397/00546-
9781557753397.xml. 

 إدراج یمكن ، الإدارة في فعال بصوت یتمتع ولكنھ ، المؤسسة في التصویت لقوة العادیة الأسھم من بالمئة 10 من أقل یملك المباشر المستثمر كان إذا 
 صوت لھ لیس ولكن ، التصویت قوة أو العادیة الأسھم من أكثر أو بالمئة 10 یمتلك المستثمر كان إذا  العكس على و.مباشر أجنبي كاستثمار الاستثمار

.مباشر أجنبي كاستثمار الاستثمار یدرج لا فقد الإدارة في فعال .
2
  

3
 International Monetary Fund and Organisation for Economic Co-operation and Development (2010) Foreign direct 

investment statistics: how countries measure FDI 2001. International Monetary Fund, Washington, DC.  
http://search.ebscohost.com/login.aspx?direct=true&scope=site&db=nlebk&db=nlabk&AN=449527. 

 عم��وش�محند�شلغوم(2012) دور�المناخ��س�ثماري����جذب��س�ثمار��جن���المباشر�إ���الدول�العر�ية،�مكتبة�حسن�العصر�ة�للطباعة�

.17وال�شر�والتوز�ع،�الطبعة��و��،�ص�
4
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تمكنھ�من�اتخاذ�القرارات،�و�يمكن�للمشروع�ع����ذا�النحو�أن�يحوز�ع���ال��صية�ا��قيقية،��الو�الات�

�صول����المباشر��و�الذي�ينطوي�ع���تملك�المس�ثمر��جن�����زء�أو��ل�إذن��س�ثمار��جن. و�الفروع

و�المعنو�ة�الم�ونة�للمشروع�المع��،��ذا�بالإضافة�إ���قيامھ�بالمشاركة����إدارة�المشروع�مع��المادية�و�المالية

�و�التنظي ��دارة �ع�� �ال�املة �أو�سيطرتھ ��س�ثمار�المش��ك، �حالة ��� �الملكية�المس�ثمر�الوط�� �حالة ��� م

  1.المطلقة�للمشروع

  :الفرق�ب�ن��س�ثمار��جن���المباشر�و�غ���المباشر�-2

لمعرفة�أ�م�الفروقات�ال�امنة�ب�ن��س�ثمار��جن���المباشر�و��س�ثمار��جن���غ���المباشر�يتم�أولا�تحديد�     

ا��و�ر�ة�بي��ما،�فللاس�ثمار��جن���المباشر���عر�ف�كلا�المف�وم�ن�ثم��نتقال�إ���است�باط�أ�م�الفروقات

أو�ما��عرف�بالاس�ثمار����المحافظ�المالية��جن�ية��قد�تم��عر�فھ�من�قبل�أما��س�ثمار��جن���غ���المباشر 

)Foreign portfolio investment(عر�فھ��� ���� فيمكن �الدولة �داخل �تتدفق �ال�� ��س�ثمارات �تلك �أنھ ع��

�مقدم �قروض �الص�وك�ش�ل ��� �اكتتاب �ش�ل �أو��� �أو�خاصة، �عامة �أجن�ية �و��يئات �أفراد �طرف �من ة

الصادرة�عن�تلك�الدولة،�أو�المشروعات�ال���تقوم���ا،�سواء�تم��كتتاب�عن�طر�ق�السندات�ال���تحمل�

�من ��سبة �ع�� �ا��صول ��� �ا��ق �للأجانب �لا�ي�ون �أن ��شرط ��س�م �طر�ق �أو�عن �ثابتة �س�م��فائدة

 صناديق �� �جن�ية المحافظ �� �س�ثمار �� �شارك ال�� المؤسسات أنواع،�و�من�ل�م�حق�إدارة�المشروعتخو 

�غ���ذلك وشر�ات ، التقاعد وصناديق ، التحوط وصناديق ، �س�ثمار �إ��  �� �س�ثمار �ش��و�.  التأم�ن

 فيھ �س�ثمرون الذي البلد داخل الموجودة غ�� �س�ثمار�ة الشر�ات أو المس�ثمر�ن إ�� �جن�ية المحافظ

 �� غر�اء �م المس�ثمرون �ؤلاء ،قانونية رقابة أو ملكية أو أجن�ية إدارة عنھ ي�تج ولا ،ما�� عائد تحقيق �غرض

 من تتدفق ال�� �موال إ�� و�شار .الشركة إدارة مع مباشر اتصال وجود عدم مع معينة لشركة المالية �سواق

 �ذه إخراج يمكن لأنھ )hot money( "الساخنة �موال" باسم المالية �وراق محفظة �� �س�ثمار خلال

و�بالاعتماد�ع����ذين�التعر�ف�ن�يمكن�إبراز�الفرق� .2المس�ثمر�ن �ؤلاء قبل من وقت أي �� السوق  من �موال

   3:بي��ما�من�خلال�النقاط�التالية

                                                           

 دغموم��شام،�كبور�رشيدة�(2016)،�دور�المناطق�ا��رة�الصناعية����ترقية�مناخ�جذب��س�ثمار��جن���المباشر�من�خلال�المسا�مة����

تأ�يل�و�تطو�ر�العنصر�ال�شري�و�توعيتھ�و��رتقاء�بمستوى�م�اراتھ،�الملتقى�العل���الدو���ا��امس��عنوان��س�ثمارات��جن�ية�المباشرة�و�

  1 3ماي،�ا��زائر،�ص��26-25ر،�يومي�مستقبل�المناطق�ا��رة�للتصدي
2
 S. Chaudhuri, U. Mukhopadhyay (2014) Foreign Direct Investment in Developing Countries. Springer, New 

Delhi Heidelberg, New York Dordrecht, London. P. 2. 

�3عمر��اشم�محمد�صدقة (2006)،�ضمانات��س�ثمارات��جن�ية�المباشرة،�دار�الفكر�ا��ام��،��سكندر�ة،�ص�17.
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من�أس�م�الشركة�ف�ذا��عت���اس�ثمار�أجن����%10عموما�إذا��ان�المس�ثمر��جن����سيطر�ع���أك���من������

 . 1مباشر

يدفع��س�ثمار��جن���المباشر�����المقام��ول�ع���تحقيق�عوائد�طو�لة��جل�من�قبل�مؤسسة����بلد����� 

الشركة�(خلق�شر�ات�فرعية�أو�تا�عة�للشركة��م��أجن��،�و��شمل�ذلك�إ�شاء�كيانات�مثل�المصا�ع�و�كذا

�اس�ثمار�)�صلية �إعادة ��س�م، �ع�� ��ستحواذ �عملية �مثل �الرأسمالية �المسا�مات �جميع �إدراج �و�يتم ،

� ��جن�ية �فروع�ا ��� ��صلية �الشركة �قبل �من ��اس�ثمار��ر�اح �تا�عة �شركة �قبل �المباشر�من أو��قراض

�مباشر �ا���ة. أجن�� ���� �غ���المباشر���دف ��س�ثمار��جن�� �فإن  فوائد تحقيق إ�� أسا��� �ش�لالمقابلة

 ظروف حالات ��و��.المضيف البلد �� المتغ��ة �جل قص��ة الظروف مع متكرر  �ش�ل و�تكيف �جل قص��ة

 �جن�ية �س�ثمارات تتمتع ب�نما �س�ولة �جن�ية المحافظ اس�ثمارات ��ب يمكن ،المواتية غ�� عمال� 

  .2أقل بمرونة المباشرة

��ذه������ �المس�ثمر��� �لأن �اس�ثماراتھ، �ع�� �مباشرة �المس�ثمر��جن�� ��شرف �المباشر، ��س�ثمار��جن�� ��

ا��الة�ت�ون�لديھ�معلومات�مباشرة�و��افية�عن�العمليات��س�ثمار�ة�و�لا�يحتاج�إ����عتماد�ع���التقار�ر�

� �أو�مجلس �المحاسبة �شركة �مثل �أخرى، �ج�ة �من �الصادرة �داخل�المالية ��عت���المس�ثمر�من �حيث �دارة،

) �س�م�و�السندات(���المقابل�فإن��س�ثمار��جن���غ���المباشر�مثل�شراء��وراق�المالية��Insider.3الشركة�

�معلومات� �يملك �لا �أنھ �كما �اس�ثماراتھ، �ع�� �مباشرة �المس�ثمر�سيطرة �لدى �ي�ون �لا �الثانوي، �السوق ��

س�ثمار�ة،�ففي��ذه�ا��الة��عتمد�المس�ثمر�ع���المعلومات�المتاحة�لدى�ا��م�ور،�مباشرة�ع���العمليات�� 

��س�ثمار �قرارات �لاتخاذ �الوساطة �شر�ات �أو�توصيات �التقار�ر�السنو�ة �المس�ثمر�خارج�. مثل �يجعل مما

  . 4Outsiderالسيطرة����الشركة�

 بكث�� أصغر �ش�ل�عام الوارد المباشر �جن�� �س�ثمار تدفقات صا�� تقلب أن إ���دلة�التجر��ية� �ش��     

 �جن�� �س�ثمار �ان آسيا شرق  بلدان �� المثال س�يل ع��،�ف�جن�ية فظاحالم �� �س�ثمار تدفقات صا�� من

  المباشر
ً
 قص��ة التدفقات �انت ب�نما ،1998- 1997 �� العالمية المالية �زمات خلال م��وظ �ش�ل مستقرا

                                                           
1
 D. Ball, W. McCulloch, P. Frantz, M. Geringer, M.Minor (2002) International business, the challenge 

of global competition. Boston, MacGraw-Hill, P.69. 
2
 S. Chaudhuri, U. Mukhopadhyay (2014) Role of FDI in Developing Countries: Basic Concepts and Facts. 

Foreign Direct Investment in Developing Countries, pp. 1-17 
3 I. Goldstien, A. Razin (2006) An information-based trade off between foreign direct investment and 
foreign portfolio investment, Journal of International Economics, Vol. 70, No. 1, PP. 272-295. 
4
 M. Olson (1993) Dictatorship, democracy and development, American political science Review, Vol. 87, No. 3, 

PP. 567-576. 
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 تطمح ال�� البلدان فإن و�التا�� ،1الف��ة خلال كب��ة لانت�اسات عرضةمحافظ��س�م�و�السندات� مثل �جل

 غ���المباشر�المباشر  �جن�� �س�ثمار ع�� المباشر �جن�� �س�ثمار عادة تفضل بلد�ا �� �جن�� �س�ثمار إ��

�المباشر�أيضا��.�خ��ة ل�ذه التقلب شديدة الطبيعة �س�ب ��س�ثمار��جن�� �ي�ون �بأن �لا�يمنع ��ذا إلا�أن

  .2مصدرا�لعدم��ستقرار�الما��،�بحيث�يمكن�أن��ستجيب�للتغ��ات��قتصادية�قص��ة��جل

  �موال يق��ض أن يمكن المباشر �جن�� �س�ثمار أن إ�� الدو�� البنك�ش�������
ً
 رأس تصدير أجل من محليا

�المال  ،�رجنت�ن من �دلة تظ�ر ذلك إ�� بالإضافة ،المال لرأس سر�عة خارجية�تدفقات توليد و�التا��،

  . 3المحفظة مال رأس من أع�� تباين معامل لديھ �ان المباشر �جن�� �س�ثمار أن �ور�ا و إندون�سيا

 �جن�� �س�ثمار ب�ن اس��اتيجيًا خيارًا يتخذ أن المس�ثمر ع�� يتع�ن أجن�� اس�ثمار مشروع أي تنفيذ قبل     

 خاصة ت�اليف يتطلب المباشر �جن�� �س�ثمار لأن نظرًا ،المالية فظاحالم �� �جن�� و�س�ثمار المباشر

 �س�ثمار أن ح�ن �� .�س�ولة �ول  �عديل يمكن لا  ،المالية فظاحالم �� �جن�� �س�ثمار من أع�� بالاس�ثمار

 .الب�ئة �� �جل قص��ة التغ��ات مع الفور  ع�� يتما��� أن يمكن المباشرغ��� �جن��

  .أش�ال��س�ثمار��جن���المباشر�و�تص�يفاتھ�المختلفة: المبحث�الثا�ي

  المباشر �جن�� �س�ثمار يلعب     
ً
  دورا

ً
 خلال من وظائفھ يحقق حيث ، ا��ديث العال�� �قتصاد �� �اما

 التمي�� يمكن،�المباشر �جن�� �س�ثمار ع�� عملية أك�� نظرة و�إلقاء. و�نواع �ش�ال من متنوعة مجموعة

  ،�س��اتيجية والدوافع ،التدفقات اتجاه مثل قضايا أساس ع�� �س�ثمارات من مختلفة أنواع ب�ن

  4...ذلك وغ�� ، والملكية الدخول  وأنماط ، �قتصادية التص�يفات

  :�جن���المباشر�أش�ال��س�ثمار �-1

  :Joint venturesالمشروعات�المش��كة� -1-1

حيث�يقوم��ذا�) طرف�مح���و�طرف�أجن��(���تلك�المشار�ع�الناجمة�عن�اتفاق�طو�ل�المدى�ب�ن�طرف�ن�     

�الطرف� �البلد�المضيف�للاس�ثمار�سواء��ان �اس�ثماري�إنتا���أو�خدما�ي�داخل �تفاق�ع���قيام�مشروع

                                                           
1
 U. Dadush, D. Dasgupta, D. Ratha (2000) The role of short-term debt in recent crises. Finance and Development, 

Vol. 37,No. ,PP. 54–57 
2
 M. Khor (2000) Globalisation and the South: some critical issues. UNCTAD, discussion paper no. 147. 

3
 S. Claessens, M. P. Dooley, A. Warner (1995) Portfolio capital flows: hot or cold? World Bank Economic Review 

,Vol. 9No. 1, PP. 153–174. 
4 H. Makhavikova (2018) Determinants of FDI in Central and Eastern Europe: The Effects of Integration into 
the European Union. Springer International Publishing AG, part of Springer Nature, Switzerland. P. 11. 



 الفصل��ول : عموميات�حول��س�ثمار��جن���المباشر
 

~ 40 ~ 
 

أو�عاما،�كما��شارك�����ذه�المشار�ع�المش��كة���ص�ن�قانون�ن�أو�طرف�ن�أو�أك���من�دولت�ن�قطاعا�خاصا�

  .�ش���ان����ملكية�المشروع،����إدارتھ�و�����سي���رأس�مالھ،�و�تكنولوجيتھ�و�كذا�علامتھ�التجار�ة

���سيات�تمتلك�مزايا�حيث�تجدر��شارة��نا�إ����ون�أن�الطرف��جن���غالبا�ما�ي�ون�شركة�متعددة�ا�����

  .خاصة�غ���متوفرة�لدى�الشر�ك�المح��

������ �يرى �امتلاك�ا��Solivaneكما �و �تأس�س�ا ��� ��ش��ك �شر�ات �أنھ �ع�� ��س�ثمارات �من �الش�ل �ذا

��عض� ��� �و�لكن �خاصة، �شر�ات ��� �يتمثلون �ما �عادة �محلي�ن �شر�اء �مع �بالتضامن �أجانب مس�ثمرون

بأنھ�نوع�من��س�ثمار��شارك�فيھ��Koldلك�ا�الدولة�و�أج�زة�ح�ومية،�و�يرى��حيان�يتمثلون����م�شآت�تمت

�أو�براءة� �التجار�ة �و�العلامة ��دارة �ا����ة، �المال، �برأس �المشاركة �و�ت�ون �مختلفة �دول �أو�أك���من طرفان

  .�خ��اع

ر�المح���و�الشر�ات��جن�ية�كما��عرف��ذه��س�ثمارات�بأ��ا�تلك�ال���ت�ون��سب��ا�مش��كة�ب�ن�المس�ثم�����

��جانب �لتملك �المنظمة �القوان�ن �و�حسب �الشر�اء �لرضا �وفقا �تحدد �متفاوتة �كث���من�. ب�سب �تقوم حيث

من�إجما���رأس�)  %49(الدول�بتحديد�ال�سبة�القصوى�ال���يحق�للمس�ثمر��جن���تملك�ا�و�������العادة�

  .1جن���من�التحكم����إدارة��س�ثماراتو�ذلك�ضمانا�لعدم�تمك�ن�المس�ثمر�� المال،�

  :و�يتم����س�ثمار�المش��ك�با��صائص�التالية�����

-� � أنھ�عبارة�عن�اتفاق�طو�ل��جل�لممارسة��شاط�إنتا���داخل�البلد�المضيف،��ذا��تفاق�ي�ون�ب�ن��

  .طرف�ن�اس�ثمار��ن�أحد�ما�وط���و��خر�أجن��

  .ة�معنو�ة�تا�عة�للقطاع�العام�أو�ا��اصأن�الطرف�الوط���قد�ي�ون���صي�-

قيام�أحد�المس�ثمر�ن��جانب��شراء�حصة�من�شركة�وطنية�قائمة�يؤدي�تحو�ل��ذه�الشركة�إ���شركة��-

  .اس�ثمار�مش��ك

��س�ثمار��- �( طرفا �أو��جن�� �الوط�� �الطرف �خلال�) سواء ��س�ثمار�من �مشروع ��� �مشارك��ما ت�ون

�الما �رأس ��� �خلال�المشاركة �من �المشاركة �ت�ون �أو�قد ��خر�التكنولوجية، �الطرف �يقدم �أن �ع�� �أو��لھ ل

  .2تقديم�ا����ة�والمعرفة،�المعلومات�أو�المعرفة�ال�سو�قية

                                                           

 قاسم�نايف�عطون�(2009) إدارة��س�ثمار�ب�ن�النظر�ة�و�التطبيق،�دار�الثقافة،��ردن،�ص. 354.
1  

  �2عبد�السلام�أبو�قحف(2003) �ش�ال�و�السياسات�المختلفة�للاس�ثمارات��جن�ية�المباشرة،�مؤسسة�شباب�ا��امعة،�مصر،�ص. 17.
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و�بال�سبة�للدول�النامية��عت����س�ثمار�المش��ك�من�أك���أش�ال��س�ثمار��جن���المباشر�قبولا،�و�يرجع������

اجتماعية�أ�م�ا�تخفيض�درجة�تحكم�الطرف��جن�������قتصاد�الوط��،�إضافة��ذلك�لأسباب�سياسية�و 

��عمال� �رجال �من �جديدة �طبقات �و�خلق �الوطنية �الملكية �تنمية ��س�ثمار��� �من �الش�ل ��ذا لمساعدة

�تدفق�. الوطني�ن �ز�ادة ��� �و�إدارتھ �و�توج��ھ �تنظيمھ �أحسن �إذا ��س�ثمار�المش��ك ��سا�م �عامة و�بصفة

�م��ان� �تحس�ن �إ�� �إضافة �للعمل �جديدة �فرص �وخلق �التكنولوجية �والتنمية ��جن�ية ��موال رؤوس

��قتصادية� �ال�شاطات �مع �اقتصادية �ت�امل �علاقات �و�خلق �ال�وادر�الوطنية، �قدرات �و�تنمية المدفوعات

  .بالدول�المضيفة

   :�س�ثمارات�المملوكة�بال�امل�للمس�ثمر��جن���-1-2

من�أك���أنواع��س�ثمارات��Wholly-Owened FDI بال�امل�عت����س�ثمارات�ال���يملك�ا�المس�ثمر��جن���     

�ا���سيات �متعددة �الشر�ات �لدى �تفضيلا �للإنتا�1جن�ية �مشروع �بإ�شاء �الشر�ات ��ذه �تقوم �حيث ج�،

تمثل��ذا�النوع�من��س�ثمار�ال�سو�ق�أو�أي�نوع�من�ال�شاط��نتا���أو�ا��دمي����الدول�المضيفة،�و�يو 

بقيام�المس�ثمر��جن���بحلب�ا��زمة�التكنولوجية�ال���يحتاج�ا�و�ال���تتضمن�دراسة�ا��دوى��قتصادية�

ية�و�جلب�ا����اء��و�التقنية�للمشروع�المراد�إقامتھ�دون�تدخل�الدولة�المضيفة،�ثم�القيام�بالأعمال�ال�ندس

�و �و�التقني�ن، ��لات �انجا�دار��ن، �ع�� �بالإشراف �و�القيام �بالإنتاج�و�المعدات، �مباشرتھ �ثم ز�المشروع

  .2ال�سو�ق�دون�مشاركة�الطرف�المح��و 

إن��ذا�النوع�من��س�ثمارات�و�بالنظر�إ���طبيعة�الملكية�فيھ،�فإنھ�غالبا�ما�ي�ون�مصدر�قلق�بال�سبة������

�خو  �عليھ �التصديق ��� �كث��ا �ت��دد �و�ال�� �المضيفة �قبل�للبلدان �من �و�ال�يمنة ��قتصادية، �التبعية �من فا

المس�ثمر��جن��،�خاصة��عد��ر�اح�الطائلة�ال���حقق��ا�تلك�الشر�ات�من�جراء�است��اف�الموارد�الطبيعية�

  .3للدول�المضيفة�بأبخس��ثمان،�و��سب��ا����ز�ادة�عبء�م��ان�مدفوعات��ذه�الدول 

دول�،�و )ا�ا��نو�ية،�سنغفورة،�تايوان�ور�(مثل�دول�شرق�آسيا��رغم��ذا��ناك��عض�الدول�النامية،�����

و�أيضا�أفر�قيا،�تمنح�فرصا�للشر�ات�بتملك�فروع�ا�تمل�ا��املا����) ال��از�ل�و�المكسيك(من�أمر��ا�اللاتي�ية�

حالة��مع�ذلك�لا�توجد�أي�أدلة�لتأييد و. �4ذه�الدول��وسيلة���لب�المز�د�من��س�ثمارات��جن�ية�المباشرة

                                                           

�1أشرف�السيد�حامد�قبال�(2013) �س�ثمار��جن���المباشر،�دار�الفكر�ا��ام��،��سكندر�ة،�ص. 33.
  

�باسم�حمادي�ا��س�ن�(2014) �س�ثمار��جن���المباشر�و�عقود�ال��اخيص�النفطية�و�أثر�ا����تنمية��قتصاد،�م�شورات�ا��ل���

.25. ا��قوقية،�الطبعة��و��،�ص 2  

.34. أشرف�السيد�قبال،�مرجع�سبق�ذكره،�ص� 3  

.20. ،�صمرجع�سبق�ذكرهعبد�السلام�أبو�قحف�� 4
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ا��وف�ال���ت�تاب��عض�الدول��خرى��شأن��ثار�السياسية�و�قتصادية�السلبية�من��ذا�النمط�و ال��دد�

  .من��س�ثمارات

إ����الناميةدفع�بدول��المباشرة�يبدو�أن�ز�ادة�حدة�المنافسة�ب�ن�الدول�ع���جذب��س�ثمارات��جن�ية و     

�الم �بامتلاك ��جن�ية �للشر�ات �والمتقدمةالتصر�ح �النامية �الدول �ا��وافز�ب�ن �تماثلت �أن ��عد  قدف. شروع

أك���أ�مية�لدى��،�نتاجية السيطرة�ال�املة�ع���سياستھ�ال�سو�قية�و و،�ا��ر�ة����إدارة�المشروع�أصبحت

�ا��وافز��خرى  �من �الشر�ات �تقدم�ا��،معظم �ال�� ��خطار�غ���التجار�ة �ضد �الضمانات �من �ح�� �أ�م بل

  .1الدول�المضيفة

  :مشروعات�أو�عمليات�التجميع�-1-3

������������ �تأخذ �أن �يتم��ذهيمكن �حيث �المح��، �و�الطرف ��جن�� �الطرف�ن �ب�ن �اتفاقية �ش�ل المشروعات

و����. 2منتج�مع�ن�لتجميع�ا�لتصبح�منتجا���ائيابموج��ا�قيام�الطرف��جن���ب��و�د�الطرف�المح���بم�ونات�

غالب��حوال����معظم�الدول�النامية�يقدم�الطرف��جن���ا����ة�أو�المعرفة�اللازمة�و�ا��اصة�بالتصميم�

�عائد� �مقابل ��� �الرأسمالية �و�التج���ات �و�الصيانة، �التخز�ن �و�طرق �العمليات �و�تدفق �للمصنع الداخ��

�عليھ �يتفق �بال�امل�و�.  3مادي �مملوكة �أو�ت�ون ��س�ثمار�المش��ك �ش�ل �التجميع �مشروعات �تأخذ قد

  .4لا�تتضمن�أي�ملكية�للطرف��جن��وقد�ت�ون����ش�ل�اتفاقية��،للمس�ثمر��جن��

  : �س�ثمار����المناطق�ا��رة�-1-4

ع���أحد�منافذ�ا�البحر�ة��ع���أ��ا�جزء�من�أرض�الدولة�يقع����الغالب� �Free zonesعرف�المناطق�ا��رة�      

أو�ال��ية�أوا��و�ة�أو�بالقرب�م��ا،�و�يتم�تحديده�بالأسوار�و�عزلھ�عن�با���أجزاء�الدولة،�و�يخضع����الغالب�

  .5لقوان�ن�خاصة�معينة����ظل�السيادة�ال�املة�للدولة

�ا������� �متعددة �الشر�ات �فإن �ا��مركية �المنطقة �خارج �فضاءات �ا��رة �ما�باعتبار�المناطق �غالبا �سيات

�ش�ل�ل�ا�ذلك�حافزا�ع���مزاولة��شاط�ا��نتا������مثل��ذه�المناطق�مستفيدة�من�ذلك�من��عفاءات�

                                                           

�إيمان�قاسم�ا��صاوي�(2015) �س�ثمار��جن���المباشر�و�سبل�جذبھ�للاقتصاد�اللي��،�المؤتمر�الدو���العل���حول��س�ثمار��جن���المباشر�

.6. ص. أكتو�ر،�عمان،��ردن�22-19و�التنمية����الوطن�العر�ي�،�أيام� 1
  

 شر�ط�كمال�(2012) تحليل�واقع��س�ثمارات��جن�ية�المباشرة،�مجلة�الباحث�و�الدراسات�العلمية،�العدد�السادس،�ص. 260.
2
  

.206.ص�شأت�عبد�العال،�مرجع�سبق�ذكره،�  3  
.6. إیمان قاسم الحصاري، مرجع سبق ذكره، ص 
4
  

 د. عبد�الو�اب�شمام،�عمار�زودة�(2014) المحددات�الم�انية�لاستقطاب��س�ثمار��جن���المباشر�مع��شارة�إ���واقع�ا�و�سبل�تفعيل�ا����

5ا��زائر،�مجلة�البحوث�المالية�و��قتصادية،�العدد��ول،�ص. 42.
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�إقا ����يع �قصد �ا��رة �المناطق �و�إ�شاء �بخلق �المضيفة �البلدان �تقوم �ما �غالبا �أنھ �حيث مة�ا��مركية،

�الغرض��س���الدول���عالصناعات�الموج�ة�للتصدير،� ناطق�ا��رة�جذابة�للاس�ثمارات�ل�المو�لأجل��ذا

  .1ذلك�بمنح�المشار�ع��س�ثمار�ة�ف��ا�العديد�من�ا��وافز�و�المزايا�و��عفاءاتو 

  :أش�ال�أخرى�للاس�ثمار��جن���المباشر�-2

مـع�مرور�الزمن�وضمن�معطيات�اقتصادية�جديدة��تطورت�أش�ال��س�ثمار��جنبـي�المباشر،�وأصبحت�     

تتعلق�بتدو�ل��نتاج�والتعاون�الدو����ك���مرونة�بأقل�الصعو�ات�ال���تواجھ�المس�ثمر��جن��،��بحيث�لا�

��أن�مسا�مة�المس�ثمر�ن��جانب�����ي��تب�عن��ذه��ش�ال�من��س�ثمار��جن���انتقال�رؤوس��موال�غ�

� �إ�� �تجدر��شارة �كما �غ���مادي � �طا�عا �تأخذ �ما ��طار�عادة �معياري��أن�ذا �إ�� ��ستجيب ��ش�ال �ذه

  :،�و�تتمثل��ذه��نواع�فيما�ي����2المص��ة�الدائمة�والمراقبة�الفعلية�ل�سي���المؤسسة

  ):�متياز(عقود�ال��اخيص��-2-1

،�و����عبارة�عن� 3الوسائل�المتاحة�أمام�الشر�ات��جن�ية�لنقل�إنتاج�ا�إ����سواق�ا��ارجية��عت���من     

� �للمس�ثمر�المح�� �بالتصر�ح �الشركة �تقوم �بمقتضاه �و�المس�ثمر�المح��، ��جن�ية �الشركة �ب�ن قطاع�(اتفاق

�أو�خاص �أو�استخدام) عام �مع�ن، �منتوج �بإنتاج �ا��اصة �تكنولوجيا��ا �أو�غ����باستخدام �التجار�ة علام��ا

�حصة�من�أر�اح�المشروع� �أصناف��حت�ار�التكنولو��،�ع���أن�تأخذ�الشركة�صاحبة�ال��خيص ذلك�من

  .�س�ثماري 

�ول��س���ال��خيص��ضطراري،�و��سود��ذا�النوع�. و�تجدر��شارة�إ���أن��ذه�ال��اخيص�ع���نوع�ن�����

�ا��صول�ع���التملك�����البلدان��ش��اكية�و��عض�الدول  النامية،�حيث�يصعب�ع���الشر�ات��جن�ية

�للاس�ثمار ��جن�ية�. ال�امل �الشركة �فإن �ا��الة ��ذه �مثل �و��� ��ختيار�ة، �ال��اخيص ��� �الثا�ي و�النوع

  .تفضل�منح�تراخيص��نتاج�أو�ال�سو�ق�كأسلوب�غ���مباشر

  

  

                                                           

185. ص) 2006(عبد�المطلب�عبد�ا��ميد�� 1  

 عقون�شراف،�كمال�زموري�(2015) �س�ثمار��جن���المباشر����الدول�المضيفة�ب�ن�ا��اجة�لتعظيم�م�اسب�النمو��قتصادي�و�ا��وف�

2من�التبعية،�المؤتمر�العل���الدو���حول : �س�ثمار��جن���المباشر�و�التنمية����الوطن�العر�ي،�أيام�19-�22أكتو�ر. ص. 10.
  

�3ماجد�أحمد�عطاالله�(2011) إدارة��س�ثمار،�دار�أسامة�لل�شر�و�التوز�ع،��ردن،�عمان،�الطبعة��و��،�ص. 100.
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  :عقود��دارة�-2-2

المضيف�و�شر�ات�معينة،�يتم�بموج��ا�منح�البلد�المضيف�ج�ات�إدار�ة�أو�إدارة�عبارة�عن�عقد�ب�ن�البلد�    

�الوظيفية� �و���شطة �العمليات �من �أو��ل �جزء �إدارة �منح�ا ��دار�ة، �بالكفاءة �ل�ا �مش�ود �معينة شر�ات

�ل���ة� �أ�عاب �ش�ل ��� �العقد، ��� �عليھ �متفق �مادي �عائد �لقاء �المضيف �البلد ��� �مع�ن �بمشروع ا��اصة

  .دار�ة�أو�الشركة��جن�ية� 

  :عقود�المفتاح����اليد�-2-3

�بإج      ��جن�� �المس�ثمر �قيام �ع�� ��جن�ية ��س�ثمارات �من �الش�ل ��ذا �ا��دوى�ينطوي �دراسة راء

و�المالية�المنتظرة�ع���المشروع��قتصادي،�و�تقديم��افة�جوانبھ�و�كذا�طرق��شغيلھ�و�طبيعة��قتصادية�

المستعملة���أو�اللازمة�لھ،�إضافة�إ���إجراءات�الصيانة�ا��اصة�بالمشروع،�حيث�يحدد��ذا�التكنولوجيا�

العقد�صلاحيات�الشركة��جن�ية��و�غالبا�ما�ي�ت���دور�ا�بان��اء��نجاز�و�بدء�استغلال�المشروع�ع���غرار�

�جن���إ���غاية�مرحلة�معينة��المشار�ع�الك��ى�و�انجازات�الب�ية�التحتية،�كما�يمكن�أن��ستمر�دور�المس�ثمر 

عموما�نجد��ذا�الش�ل�من��س�ثمارات�". عقد�المفتاح����اليد"من��نتاج�و�ذلك�بما�يطلق�عليھ�مصط���

�مثل� �من�إنجازات�و�أشغال���مة �ذلك �يتطلبھ ���البلدان�النامية�ال���تطبق�برامج�تنمو�ة�شاملة،�و�ما

  ....).الك�ر�اء،�البناءإ�شاء�المصا�ع�و�تج����ا،�إ�شاء�محطات�(

  :اتفاقيات�توز�ع��نتاج�-2-4

يوجد��ذا�النوع�من��تفاقيات�عادة����قطاعات��ستخراج�مثل�قطاع�المحروقات،�حيث�يقت�����ذا�     

�شاطات�كنولوجية،�و�كذا��سي��ية�بج�ود�و �تفاق�بال��ام�الشركة��جن�ية�بما�لد��ا�من�قدرات�تحو�لية�و�ت

�و  ������ستكشاف �تقل ��نتاج �من �محددة ��سبة �ع�� �حصول�ا �مقابل �و�ذلك ��ولية �المواد �ع�� التنقيب

  .الغالب�عن�حصة�البلد�المضيف

  :تص�يفات��س�ثمار��جن���المباشر�-3 

�الدوافع�      �حسب �وذلك �التص�يفات �من �مجموعة �إ�� �المباشر�حسب ��س�ثمار��جن�� �تص�يف يمكن

وج�ة�نظر�البلدان�المصدرة�لھ�و�و�من�أش�ر�التص�يفات،�وتص�يف�آخر�حسب�والمحفزات،�تص�يف�حسب�

  .وج�ة�نظر�البلدان�المستقطبة�لھ
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  :تص�يفات��س�ثمار��جن���المباشر�اس�نادا�للدوافع�و�المحفزات�-3-1

  : 1أر�عة�أنواع�من�محفزات��س�ثمار��جن���المباشر،�و���) (Dunning 1993حدد�     

  :�س�ثمار�الباحث�عن�موراد - 3-1-1

�س���العديد�من�الشر�ات�متعددة�ا���سية�إ���استغلال�الموارد�الطبيعية�و�المواد�ا��ام�الموجودة�لدى�     

الدول�النامية�و�خاصة����مجالات�الب��ول�و�الغاز،�و����ع��ذا�النوع�من��س�ثمار�ز�ادة�الصادرات�من�

و��س���الدول�النامية�. من�مدخلات��نتاج�الوسيطية�و�المواد��س��لاكية�المواد��ولية���و�ز�ادة�الواردات

من�خلال��ذا�النوع�من��س�ثمار�إ���استغلال�ثروا��ا�الطبيعية�و��ستفادة�من�تكنولوجيا�النفط�المتاحة�

�م �ع�� �السيطرة �إ�� ��خ��ة ��ذه ��س�� �ح�ن ��� �المتقدمة، �البلدان �� �� �و�مدخلات نتاج،�صادر�الطاقة

  .2ضمان��مدادات�إ���الدولة��مو 

  :�س�ثمار�الباحث�عن�كفاءة��داء�- 3-1-2

�المضيفة�     �البلدان ��� ��شاطا��ا �ا���سيات �متعددة �تركز�الشر�ات ��س�ثمار�عندما �من �النوع ��ذا يحدث

جيا�ا��ديثة�و��بت�ار،�ذات�الوفرة�ال�س�ية����الكفاءات�و�الم�ارات�العالمية�و�القادرة�ع���مواكبة�التكنولو 

غالبا�من�نجد��ذا�الصنف�من��س�ثمار�متمركزا����الدول�المتقدمة�و�ال���تمتاز�بمستوى�رفيع�لكفاءات�

عنصر�ا�ال�شري�و����ش���الميادين،�مما�ي�يح�الفرصة�للشر�ات�متعددة�ا���سية�من��ستفادة�من�تلك�

  .3دول�جنوب�شرق�آسياالم�ارات�لاسيما����أمر��ا�الشمالية�و�أور�ا�و�

و�يأخذ��س�ثمار��جن���المباشر�الباحث�عن�الكفاءة�����داء�أش�الا�عدة�م��ا�تحو�ل�الشر�ات�متعددة������

�وفقا� �وطنية �شر�ات ���ا �لتقوم �المضيفة �الدول �إ�� �العمالة �كثيفة ��نتاجية �عمليا��ا �من �جزء ا���سية

الدخول�للأسواق��جن�ية�ال���لم�يكن��لتعاقد�ثنا�ي،���و���ذه�الوسيلة�تتمكن�الشركة�بالبلد�المضيف�من

متاحا�ل�ا�النفاذ�إل��ا�بمفرد�ا��سبة�لافتقار�ا�إ���شب�ات�التوز�ع�و�المعلومات�و�القنوات�ال���تتوافر�لدى�

�دورا� �النامية �الدول �إ�� �العمالة �كث��ة ���شطة �تحو�ل �فكرة �لعبت �و�قد � � �ا���سيات، �متعددة الشر�ات

و�ثمة�نوع�آخر�من��ذا�الش�ل�من�. لصناعية�ف��ا�من�خلال�السنوات�الماضيةمحور�ا����نمو�الصادرات�ا

أش�ال��س�ثمار�و��و�تص�يع��عض�الم�ونات����ا��ارج��س�ب�ارتفاع��جور����البلد��م�و�ارتفاع�صرف�

                                                           
1
 p. Pantelidis, E. Nikolopoulos (2008) FDI Attractiveness in Greece, International Advances in Economic 

Research, Vol. 14, No. 1, PP. 90-100. 

.21. صمرجع�سبق�ذكره،�عم��وش�محند�شلغوم،�  2  

.183. عبد�المطلب�عبد�ا��ميد،�مرجع�سبق�ذكره،�ص� 3
  



 الفصل��ول : عموميات�حول��س�ثمار��جن���المباشر
 

~ 46 ~ 
 

�التا���فإ��ا�ن����الدول�المضيفة�للاس�ثمار،�و عملتھ،�إلا�أن��ذه�العملية�تتطلب�إنتاجية�و�م�ارة�تقنية�عالت�

�الشركة� �مع �بالباطن �المتعاقدة �المحلية �الشركة �تقوم �حيث �التص�يع، �حديثة �الدول ��عض ��� ت��كز�حاليا

قد�و . ة�للشركة��م�لأغراض�ال�سو�قمتعددة�ا���سية�بتص�يع�السلعة�ب�امل�ا�و�تضع�عل��ا�العلامة�التجار�

البلد�المضيف�للاس�ثمار�مما����ع�ا�ع���إنتاج�يؤدي��ذا�ال�شاط�إ����عز�ز�القدرات��نتاجية�للشركة�ب

  .1السلعة�بنفس�ا�و�لنفس�ا�ثم��غزو���ا�السوق�مما��عت���نوعا�من�ترقية�ا��ودة

  :�س�ثمار�الباحث�عن��سواق�- 3-1-3

ساد��ذا�النوع�من��س�ثمار�قطاع�الصناعات�التحو�لية����الدول�النامية�خلال�الست�نات�و�السبعينات�     

و�تدخل�دوافع�البحث�عن��سواق�أساسا�ضمن�. القرن�العشر�ن�أثناء�تطبيق�سياسة�إحلال�الوارداتمن�

��س�ثمارات� �من ��نواع ��عت���تلك �حيث �ا��ارج، ��� �للإنتاج �المتممة �العمليات �للأ�شطة �المحركة الدوافع

ر�م��ا�ارتفاع�ت�لفة�النقل����عوضا�عن�الواردات،�كما�أن��ناك�أسبابا�أخرى�للقيام���ذا�النوع�من��س�ثما

الدول�المضيفة�مما�يجعل��س�ثمار�ف��ا�أك���جدوى�من�التصدير�إل��ا،�ففي��ذه�ا��الة�فإن��ذا�النوع�من�

�س�ثمار�لا�يؤثر�ع����نتاج�لأنھ�يحل�محل�الصادرات،�و�إنما�لھ�آثار�إيجابية�ع����س��لاك�و�آثار�إيجابية�

  .2غ���مباشرة�ع���التجارة

  :�س�ثمار�الباحث�عن�أصول�إس��اتيجية�- 3-1-4

�غرض��عز�ز��و�ندماجمن�خلال�عمليات�التملك��بالاس�ثمار �تقوم�الشر�ات��س�ثمار ����ذا�النوع�من�     

وخلق�جو�) المصا���والمخاطر(  �قتصاديةأ�داف�ا��س��اتيجية��عيدة�المدى�وذلك�بحثا�م��ا�ع���الوحدة�

�التكنولوجيا� �وإ�� �ج�ة، �من �الصناعية �للمشار�ع �المخصصة �الت�اليف �ل��امة �ن�يجة �الف�� �التعاون من

ت�اليف�البحث�والتطو�ر�ووجود��ارتفاعالعالية�ال���تتطل��ا�مثل��ذه�المشار�ع�من�ج�ة�أخرى،�وإ���جانب�

       .المنافسة�الدولية

  :نظر�الدول�المصدرة�لھ�لوج�ةثمار��جن���المباشر�وفقا�تص�يفات��س��-3-2

�و�العمودي      �المباشر��فقي ��س�ثمار��جن�� �المباشر�ب�ن ��س�ثمار��جن�� ��شمل�3تم���أدبيات �حيث ،

���� �عمودي �و�ت�امل �البلدان ��عض ��� �أفقي �ت�امل �ا���سيات �متعددة �الشر�ات �لدى �الت�امل إس��اتيجية

                                                           
.26. أشرف السید قبال، مرجع سبق ذكره، ص 
1
  

.25. أشرف السید قبال، مرجع سبق ذكره، ص 
2
  

3
 C. Yu-Fu, F. Michael (2011) Institutional Uncertainty, Economic Integration, and Vertical Foreign Direct 

Investment Decisions. Open Economies Review, Vol. 22, No. 4, PP. 593–612. 
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���نموذج�قائم�ع���المعرفة�) �فقي�و�العمودي(و�قد�جمعت�الدراسات��خ��ة�كلا�النوع�ن��.1بلدان�أخرى 

  .2للاس�ثمار��جن���المباشر

  :�فقي��جن���المباشر ��س�ثمار �- 3-2-1

����،�أيأجن�� بلد داخل منتجا��ا سوق  �� ما�شركة تدخل عندما �فقي المباشر �جن�� �س�ثمار يحدث     

�عتمد�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�����س�ثمار��جن���المباشر��فقي�ع���التفاعل�ب�ن�و��.3نفس�الصناعة

�الرئ�سية �العوامل �: �ذه �للشركة �المحددة ��دار�ة(المزايا �ا����ة �و�التطو�ر، �البحث �وفورات�...)أ�شطة ،

�و�الثقافية �ا��غرافية �و�المسافة �النقل �ت�اليف �تد. ا���م، ����ت��ايد �المباشرة ��جن�ية ��س�ثمارات فقات

�أي� ��نتاج، �و�توافر�عوامل ��جما�� �المح�� �للناتج �ك�سبة �المقاس �السوق ���م �حيث �من �م�شا��ة بلدان

  .�4لما�ا�سع���م�السوق�و�توافر�العوامل��لما�زاد��س�ثمار��جن���بي��ما

  :العمودي��جن���المباشر ��س�ثمار �- 3-2-2

�عرف��ذا�النوع�من��س�ثمار�أنھ�ذلك��س�ثمار�الذي�يحدث����مرحلة�مختلفة�من��نتاج�و�لكن�داخل�     

�ع���التدفق�العمودي�للاس�ثمار��جن���المباشر�أن�الشر�ات�ت�تقل�للإنتاج����بلد�أجن���و�. نفس�الصناعة

�النوع ��ذا �و�ينقسم �ا��ارج، ��� ��نتاج �ت�اليف �انخفاض �من �قسم�ن،��للاستفادة �إ�� ��س�ثمار�بدوره من

� �خلفي �مباشر�عمودي �اس�ثمار�أجن�� ��(Backward Vertical Foreign Direct Investment)�ول  توفرأين

 Forward)،�و�اس�ثمار�أجن���مباشر�عمودي�أمامي�للشركة المح�� �نتاج لعملية مدخلات ا��ارج �� الصناعة

Vertical Foreign Direct Investment)��  المح�� �نتاج عمليات مخرجات ا��ارج �� الصناعة ت�يعحيث

و���دف��س�ثمار���جن���المباشر�العمودي�بالدرجة��و���إ���إ�شاء�سلاسل�إنتاج����العديد�من�  .5للشركة

�الشر�ات� �فروع �ب�ن �الوسيطية �السلع �تجارة �ع�� �و�ينطوي �م��ا �ل�ل �ال�س�ية �المزايا �لاستغلال البلدان

                                                           
1 S. R. Yeaple (2003) The complex integration strategies of multinationals and cross country dependencies in 
the structure of foreign direct investment. Journal of International Economics, Vol. , No. 2, PP. 293–314 
2
 J. R. Markusen, K. E. Maskus (2002) Discriminating among alternative theories of the multinational enterprise. 

Review of International Economics , Vol. 10, No. 4, PP. 694–707. 
3
 J. JONES, C. WREN (2006)  Foreign Direct Investment and the Regional Economy. AshGate, Hampshire, 

England, P. 31. 
4
 J. R. Markusen, A. J. Venables AJ (1998) Multinational firms and the new trade theory. Journal of International 

Economics, Vol. 46, No. 2, PP. 183–203 
5
 J. Shi (2019) Vertical FDI and Exchange Rates Over The Business Cycle : The Welfare Implication of 

Openness To FDI. Journal of Development Economics, Vol. 138, PP. 274-293. 
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 خلال من العوامل أسعار �� لدانالب ع�� �ختلافات استغلالو�يمكن�للشر�ات�متعددة�ا���سيات�. 1فةالمختل

 .2المواقع أرخص إ�� ��شطة تحو�ل

���ز�ادة����مناطق�التجارة�ا��رة،�حيث�أن�التحر�ر�التجاري�وجد�بأن��س�ثمار��جن���المباشر�العمودي��     

ا���سيات�من�العمل��ش�ل�عمودي�����ذه�المناطق،�لاسيما�عندما�تظ�ر��طراف�يمكن�الشر�ات�متعددة�

��س�ثمار��جن��� ����يع �ع�� �ا��رة �التجارة �اتفاقيات ��سا�م �كما �العوامل، �ت�اليف ��� �كب��ة اختلافات

  .3المباشر�من�خلال��س�يل�تجزئة��نتاج

  :نظر�الدولة�المستقطبة�لھتص�يفات��س�ثمار��جن���المباشر�وفقا�لوج�ة��-3-3

  :�س�ثمار�ال�ادف�إ���إحلال�الواردات�- 3-3-1

�تحقيق�           �إ�� �تطمح �نامية �دولة �عادة ��س�ثمار�ت�ون �من �النوع �ل�ذا �المستقطبة �الدولة ��دف ي�ون

السلع��مة،��عو�ض�احتياجا��ا�منالتوازن�والنمو��قتصادي�الذي�يؤ�ل�ا�إ���ان��اج�س�يل�التنمية�المستدا

�ع���و  �ذلك �تحقيق �س�يل ��� ��عتمد �حيث �الصنع �محلية ��سلع �ا��ارج �من ��ستورد�ا �ال�� ا��دمات

استقطاب��س�ثمارات�والشر�ات��جن�ية�خصوصا����حالة�غياب�مصادر�التمو�ل�المحلية�ال�افية�لتحقيق�

  .مثل��ذا�النوع�من�المشار�ع

  :�س�ثمار�ال�ادف�إ����عز�ز�الصادرات�- 3-3-2

�النوع�من��س�ثمارات��عز�ز�قدر��ا�ع���التصدير�      ي�ون��دف�الدولة�المضيفة�من�وراء�استقطاب��ذا

�ينعكس�بالإيجاب�ع���حالة��قتصاد�المح��� �التنافسية�����سواق�الدولية�مما �من�قدر��ا و�التا���الرفع

�ا �التنمية �مشار�ع �لتمو�ل �اللازم ��جن�� �توف���النقد ��� �و�سا�م ��قتصادية�ل�ا، �جوان��ا �ب�ل لمستدامة

  ... �4جتماعية�و�البي�ية�والتكنولوجيةو

  

                                                           
1
 B. H. Baltagi, P. Egger, M. Pfaffermayr (2007) Estimating Models of Complex FDI : Are Three Third-Country 

Effect ? Journal of Econometrics, Vol. 140, No. 1, PP. 260-281. 
2
 E. Helpman (1984) A simple theory of international trade with multinational corporations. Journal of Political 

Economy, Vol. 92, No. 3, PP. 451–471 
3
 Y. Kim (2007) Impacts of Regional Economic Integration On Industrial Relocation through FDI In East Asia. 

Journal of Policy Modeling, Vol. 29, No. 1, PP. 165-180. 

 بيوض�محمد�العيد(2011) تقييم�أثر��س�ثمار��جن���المباشر�ع���النمو��قتصادي�والتنمية�المستدامة�����قتصاديات�المغار�ية�(دراسة�

4مقارنة�ب�ن�تو�س،�المغرب�و�ا��زائر)،�أطروحة�دكتوراه،�جامعة�سطيف�،�ص. 33
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  .للاس�ثمار��جن���المباشر�و الشر�ات�متعددة�ا���سيات�: المبحث�الثالث

��ذا�      �فلقد��شأ �عشر، �ا���سيات�بالتحديد�إ�����اية�القرن�التاسع �ظ�ور�الشر�ات�متعددة يرجع�تار�خ

النوع�من�الشر�ات����الولايات�المتحدة��مر�كية�أولا،�ثم�ان�شر��عد�ذلك����بقية�الدول�الصناعية�الك��ى،�

�ات�بدعم�الولايات�المتحدة�كأحد�أ�م�أسس�و�رموز�النظام��قتصادي�العال��،�و�لقد�حظيت��ذه�الشر 

�و�النظام�و  �العال�� �السوق �ع�� �العولمة �و�فرض �ل�سط �الثما�ي �الدول �و�خاصة �الك��ى �الصناعية الدول

��س��� �فيما �بالقمة �انفراد�ا �بدعوى ��مر�كية �المتحدة �الولايات ��تجاه ��ذا �و�تقود �العال��، �قتصادي

  .  بالنظام�العال���ا��ديد�أو�العولمة

  :وم�الشر�ات�متعددة�ا���سياتمف��-1

،��نظرا�لتعدد��جن�ية�ل�ا،�فالبعض�يطلق�عل��ا�الشر�ات�1للشر�ات�متعددة�ا���سيات��عار�ف�متعددة     

� ���Foreign Firmsجن�ية �الدولية �ا���سية��International Enterprisesأو�الشر�ات �متعددة أو�الشركة

Multinational Corporations MNCsو��و�المصط���الذي��ستخدمھ�الولايات�المتحدة�لتوضيح�أ��ا�ل�ست��

شر�ات�يمتلك�رؤوس�أموال�ا�أك���من�دولة�و�إنما����شر�ات�ل�ا�فروع����العديد�من�الدول���و��عمل�وفق�

�مد� �تحاول �و�إدار�ة �مالية �إم�انيات �ذات �شر�ات �ف�� �تم �و�من ��م، �الشركة �تحدد�ا �ال�� �س��اتيجية

،�فتقوم�بإ�شاء�شر�ات�تا�عة�أو�وليدة����دول�"الدولة��م"إ���خارج�إقليم�الدولة�ال���توجد�فيھ��شاط�ا�

  :و�من�ب�ن�التعار�ف�ال����س�ند�إل��ا�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�ما�ي��. 2أخرى 

 إنتاج ووسائل تملك�أعمالا ، أموال���مة رؤوس ذات شر�ات أ��ا ع�� ا���سيات متعددة الشر�ات �عرف     

ل�ا،�و��� رئ�سيا مركز �م من�الوطن يتخذ إدارة مجلس الدو�� المستوى  ع�� �شاط�ا و�دير دولة من أك�� ��

�عن �و�ذلك مختلف من المشروعات من كب�� عدد ع�� �سيطر أم شركة عبارة  مجموعة ت�ون  ا���سيات

 يحتل ا���م أن كما مش��كة، إس��اتيجيةت�بع� الوقت نفس �� و ال�شر�ة و المالية الموارد لد��ا تتجمع ��مة

  .3متعددة�ا���سيات المجموعات تمي�� �� ك��ى  أ�مية

                                                           
1 D. Lacia (2014) Multinational Companies and Foreign Direct Investment. Practical Of Science, No. 3, PP. 143-
148. 

.40. أشرف�السيد�حامد�قبال،مرجع�سبق�ذكره،�ص� 2  

�نوال�سرماد،�وفيق��شوندة�(2015) �س�ثمار�المش��ك�كش�ل�من�أش�ال��س�ثمار��جن���المباشر،�المؤتمر�الدو���العل���حول : �س�ثمار�

.6. أكتو�ر،�ص�22-19ي،�أيام��جن���المباشر�و�التنمية����الوطن�العر� 3
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������ �ا���سيات �متعددة �الشر�ات ��عرف �الوطنية��Multinational Corporationsكما �ع�� �شر�ات أو

Transnational Corporationsبأ��ا�الشر�ات�ال���تملك�أو�تدير�أو�تمارس�بصورة�مباشرة�أو�غ���مباشرة��شاطا��

  .1خارج�حدود�الدولة��م) إنتاج،��سو�ق،�خدمات�و�غ���ا�( اس�ثمار�ا�

�Branchesو��عرف�ا�عبد�الفتاح�أبو�شرار�ع���أ��ا�شركة�تمارس��شاط�ا����عدة�دول�من�خلال�فروع�ا������

  .2و�تقوم�بإدار��م�و�مراقبة��شاط�م�بفاعلية��Subsideriesا�أوالشر�ات�التا�عة�ل

�و�يتعدى������ �مختلفة �دول �بج�سيات �تتمتع �الشر�ات �من �مجموعة �بأ��ا �الصا�غ �يو�س �محمد ��عرف�ا كما

� �إحدا�ا �و�تمارس �واحدة �دولة �حدود ��م(�شاط�ا �) الشركة ��خرى �الشر�ات �ع�� �و�رقاب��ا ال���(سيطر��ا

� �بالشر�ات �أو�التا�عة�س�� �ل�ا�) الوليدة ��سمح �ب�سبة �الوليدة �الشركة �رأسمال ��� �مسا�م��ا �طر�ق عن

   .3بممارسة��ذه�السيطرة�و�تخضع�الشر�ات�الوليدة�لإدارة�الشركة��م����إطار�إس��اتيجية�عالمية�واحدة

بأ��ا�الشركة�ال���يجب�أن�تصل�مبيعا��ا�ا��ارجية�أو�عدد�العامل�ن����ا��ارج�أو���م�" رولف"و�يرى������

  .من�إجما���المبيعات�أو�العامل�ن�أو��س�ثمار% �25س�ثمار����الدول��جن�ية�حوا���

و�سوق�ا�و�قوة�العمل���ا��بأ��ا�شركة��ستمد�قسما��اما�من�اس�ثمارا��ا�و�موارد�ا" كلاودنز"و��عرف�ا������

  .4من�خارج�البلد�الذي�يوجد�فيھ�مركز�ا�الرئ����

و�عليھ�من�التعار�ف�السابقة�يمكن�القول�بأن�الشر�ات�متعددة�ا���سيات����شر�ات���مة�تتمتع������

�عمل�ا� �الشر�ات �و�تباشر��� �متعددة، �ج�سيات �من �أ��اص �إدار��ا �يدير�مجلس �كب��ة، �أموال برؤوس

ت�يع�و ���أك���من�دولة�عن�طر�ق�شبكة�فروع�ا�الموزعة����العالم�و�ت�شر����الدول��قل�ت�لفة،���قتصادي

  .����سواق�العالمية�بأع����سعار

�كب��������� �و��نتاج �المتطورة �و�التكنولوجيا ��موال �رؤوس �وفرة �بقدر�كب���من �الشر�ات ��ذه �تمتع و�يرجع

�م �عا�� �بمستوى �و��رتقاء � ��س��اتا���م، �التخطيط �إ�� ،� �ا��ودة �و�الفعال،�ن �المرن �و�التنظيم ي��

  .5التوقعات�المستقبليةو 

  

                                                           

  �1د. عز�الدين�محمد�الغزا���(2004) �س�ثمار��جن���المباشر،��عار�ف�و�قضايا،�المع�د�العر�ي�للتخطيط،�ال�و�تة�ص. 12.

�2د. ع���عبد�الفتاح�أبو�شرار�(2007) �قتصاد�الدو��،�نظر�ات�و�سياسات،�دار�المس��ة�لل�شر�و�التوز�ع،�عمان،�الطبعة��و��،�ص. 255.
  

 شيماء�عبد�الستار�ج���الليلة�(2010) العولمة�و�المنظمات�الدولية�المالية،�دار�أيلة�لل�شر�و�التوز�ع،�عمان،��ردن،�الطبعة��و��،�ص. 136. 
3
  

 د. أحمد عبد العزیز (2010) الشركات متعددة الجنسیات و أثرھا على الدول النامیة، مجلة الإدارة و الاقتصاد، عدد 25، ص. 117.
4
  

 ضیاء عبد المجید الموسوي (2003) العولمة و اقتصاد السوق الحرة، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر، ص. 55.
5
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  :نمو�و�تطور�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�-2

ان�شرت�الشر�ات�متعددة�ا���سيات����جميع�أنحاء�العالم��سرعة�منذ�ا��رب�العالمية�الثانية،�و�لكن������

�ذا�النمو��ان�أك���دراماتي�ي�خلال�ثمان�نات�القرن�العشر�ن�تزامن�مع�الدفع�القوي�نحو�العولمة�و�التحر�ر�

�. �قتصادي �حوا�� ��ناك �����7000ان �أصلية �ا���سية �متعددة �العدد��شركة �لكن �السبعينات، أوائل

مليون��1.12شركة�أصلية�و��1990�،320000شركة�فرعية�خلال��150000شركة�مع��30000تضاعف�إ���

� �عام �خلال �فرعية ��2015شركة �ا��دول ��� ��و�مو�� �). 1.1(كما �عام �عدد��2015و��1990ب�ن ارتفع

رعية�بأك���من�ستة�أضعاف،�و�ارتفع�مرات،����ح�ن�زاد�عدد�الشر�ات�الف�10الشر�ات��صلية�بأك���من�

  .إجما���تدفقات��س�ثمارات��جن�ية�المباشرة�الصادرة�للشر�ات��صلية�و�الفرعية�بأك���من�ستة�أضعاف

- 1995 خلال�الف��ة العالم �� ا���سيات متعددة الشر�ات وأعداد المباشر �جن�� �س�ثمار تدفقات): 1.1(ا��دول�رقم�

  .)ولار�أمر��يبالمليار�د( 2016

  1990  1995  2000  2005  2010  2015  

��س�ثمار  �جن����تدفقات

  المباشر�الصادر
243.89  356.65  1166.14  795.9  1366.15  1474.24  

  320000  103786  69727  63459  38541  30000  عدد�الشر�ات��م

  1116000  892114  690391  689520  251450  150000  عدد�الشر�ات�الفرعية

Source : M.Jaworek,  M. Kuzel (2015) Transnational Corporations in the World Economy: Formation, Development, 

and Present Position. Copernican Journal of Finance & Accounting Vol. 4 No. 1, PP. 55–70.. 

UNCTAD (2015) World Investment Report 2015. Geneva, United Nations, P. 148 

�أك���من������ ��عض�ا �أن �حيث �العالم، ��� ��عمال �أك���شر�ات �ب�ن �من �ا���سيات �متعددة �عت���الشر�ات

شركة�متعددة�ا���سيات�����500حققت�أك����2015الناتج�المح����جما���للعديد�من�البلدان،�و����عام�

� �بقيمة �إيرادات �و��و��27.6العالم �دولار، �المتحدة�تر�ليون �و�الولايات �للص�ن ��جما�� �المح�� �الناتج نفس

شركة�متعددة�ا���سية�حسب�مؤشر��ونكتاد��100و����نفس�السنة��ان�لدى�أفضل�. �مر�كية�مجتمعة

� �من �أز�د �المتوسط ��500ع�� �أك���من ��� �عمليات �مع �م��ا �ل�ل �فرعية �قطاع��50شركة ��� �غالبي��ا بلدا

ت�الزراعة�و�ا��دمات،�و�سيطروا�ع���ر�ع��صول��نتاجية�العالمية�ع����قل،�التص�يع�و�البا������قطاعا

  .1تر�ليون�دولار�1.5و�ثلث�إجما���صادرات�العالم�من�السلع�و�ا��دمات،�و�حققوا�أر�احا�تز�د�عن�

                                                           
1
 UNCTAD (2016) World Investment Report 2016. Geneva, United Nations, P. 7. 
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بلدان،�تقود�عديد�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�العملاقة�أصولا�و�عمالة�أك���مما�عليھ����العديد�من�ال�����

� ��� �المثال �س�يل ��2015فع�� �شركة �لدى �لدى���Appleان �و��انت �العالم، �دول �ثل�� �أك���من أمو��نقدية

Walmartأك���من�الناتج�المح����جما���لدول�مثل�بولندا�و�اليونان،�و��انت�شركة��General Motorsأك����

كما�أن�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�. �قياأك���من�جنوب�أفر �Fordأك���من�ال��و�ج،��Toyotaمن�الدنمارك،�

�سيطر�ع���قوة�سوقية���مة،�فع���لدى�س�يل�المثال�أفضل�خمس�شر�ات�متعددة�ا���سيات�لصناعة�

من�المبيعات�العالمية�للسيارات،�أع���عشر�ن�شركة�متعددة�ا���سيات��%20الشاحنات�و�السيارات�بنحو�

� ��سيطر�ع�� �و�الصلب ��لك��ونيات �مجال �الشر�ات����50% �و�تقد ���ا، �ا��اصة �الصناعات �حصة من

  .من�ا��صة�السوقية�العالمية�للصناعة�%40ا��مس�النفطية�الرائدة�أك���من�

من�أك���الشر�ات�متعددة�ا���سيات�العالمية����البلدان�الصناعية�المتقدمة،��%70يتموقع�ما�يز�د�عن������

� �شركة �تمتلك �المثال �س�يل �فع�� �العالم، �حول �الفرعية �الشر�ات �من �العديد �لل�ندسة��ABBمع العملاقة

� ��� �علاقات �السو�سر�ة ��140الك�ر�ائية �شركة ��Royal Dutch/Shellدولة، ��� �النفط �50لاستكشاف

الغذائية��مر�كية�إ���أك���من�ست�قارات،��عمل�أك���شركة�ل��بوب��مر�كية��Heinzتمتد�شركة�و دولة،

Cargill����54دولة�و�لدى�شركة��ICI150دولة�و�فروع�مبيعات�����40ال��يطانية�الرائدة�عمليات�تص�يع������

  .دولة

�باست����� �الكيانات �عديد �قبل �من �ا���سيات �متعددة �الشر�ات �تص�يف �مثلتم �معاي���عديدة : خدام

� �ففي �و�العمالة، ��صول �السوقية، �القيمة ��ر�اح، ���2016يرادات، �العالم���Walmartانت ��� أك���كيان

 �نلك��ا�فشلت����التواجد�ضمن�أفضل�عشر�شر�ات�من�حيث�القيمة�السوقية،�كما��و�مو������ا��دول

)2.1(�� �)3.1(و �شر�ات �خمس �صنفت �السنة �نفس ��� �و ، )Apple�� ��Alphabetمر�كية، ،Microsoft�،

Berkshire & Hathaway، Amazon  (تصدر�بنك�الص�ن�التجاري�. من�ب�ن��فضل�من�حيث�تحقيق��ر�اح

،�و�بالمثل��انت��ناك�2016و�الصنا���قائمة�أك���شركة�متعددة�ا���سيات�من�حيث��صول�و��ر�اح����

� �ص�ن�تان �(شركتان �للتعم���و �الص�ن �الصي��بنك �الزرا�� �متعددة�) البنك �أك���عشر�شر�ات �ب�ن من

ا���سيات�العالمية�من�حيث��صول�و��ر�اح،�و�فيما�يتعلق�بتوليد��يرادات�فإن�أك���الشر�ات�متعددة�

  .ا���سيات��انت�شر�ات�النفط�و�السيارات
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  .2016و�القيمة�السوقية�لسنة��داخيلأفضل�عشر�شر�ات�متعددة�ا���سيات�بناءا�ع���الم): 2.1(ا��دول�رقم�

  القيمة�السوقية  المداخيل  الرتبة

  )بالمليار�دولار(القيم�  الشر�ات  )بالمليار�دولار(الدخل�  الشر�ات

1  Walmart (US) 482.13  Apple (US) 956.58  

2  State Grid (China) 329.6  Alphabet (US) 514.92  

3  China National 

Petroleum  

299.27  Microsoft (US)  434.13  

4  Sinopec Group 

(China) 

294.39  Amazon (US)  356.12  

5  Royal Dutch Shell 

(Netherlands) 

272.16  Berkshire Hathaway 

(US) 

349.81  

6  ExxonMobil (US) 246.2  ExxonMobil (US) 346.62  

7  Volkswagen 

(Germany) 

236.6  Facebook (US)  326.36  

8  Toyota Motors 

(Japan) 

236.59  Johnson & Johnson 

(US)  

300.6  

9  Apple (US) 233.71  General Electric (US)  295.54  

10  BP (Britain) 255.98  Wells Fargo (US)  246.03  

Source : http://beta.fortune.com/global500. 12/25/2016 

  .2016حيث��صول،�العمالة�و��ر�اح�لسنة��أفضل�عشر�شر�ات�متعددة�ا���سيات�من): 3.1(ا��دول�رقم�

  �ر�اح  العمالة  �صول   الرتبة

مليار�(القيم�  الشر�ات

  )دولار

مليون�(�ر�اح�  الشر�ات  العمالة  الشر�ات

  )دولار

1  Industrial and 

Commercial 

Bank-China 

3332.04 Walmart (US) 2200000 Industrial and 

Commercial 

Bank-China 

44464 

2  Fannie Mae (US) 3248.13 China National 

Petroleum 

1636532 Apple (US) 39510 

3  China 

Construction 

Bank 

2698.92 Hon Hai 

Precision 

Industry 

(Taiwan) 

1060000 Chiana 

Construction 

Bank 

36977 

4  HSBC Holdings 

(Britain) 

2634.14 State Grid 

(China) 

921964 ExxonMobil 

(US) 

32520 

5  Agricultural Bank 2574.81 China Post 903357 Agricultural 29126 
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of China Group Bank  of China 

6  JP Morgan Chase 

(US) 

2573.13 Sinopec Group-

China 

897488 Bank of China 27525 

7  BNP Paribas 

(France) 

2513.92 Volkswagen 

(Germany) 

592586 Wells Fargo 

(US) 

23057 

8  Japan Post 

Holdings 

2467.26 US Postal 

Service 

553089 Microsoft (US) 22074 

9  Bank of China 2458.31 Aviation 

Industry Corp-

China 

535942 Samsung 

Electronics 

(South Korea) 

21923 

10  Mitsubishi UFJ 

Financial Group 

(Japan) 

2386.37 Compass Group 

(Britain) 

514718 JP Morgan 

Chase (US) 

21762 

 http://beta.fortune.com/global500. 12/25/2016:  Source  

  :أنماط�ملكية�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�-2-1

تختلف�ملكية�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�ع���نطاق�واسع،�فقد�ت�ون�مملوكة�من�قبل�المسا�م�ن،������

�و�الكيانات ����اص ��ؤلاء �من �مجموعات �أو�أي �أو�ا���ومات، �ا��واص �تص�يف�. �فراد �تم تقليديا

�أو�ممل �عامة �ا���سيات �متعددة �شر�ات �باعتبار�ا �عامة �بصورة �ا���سيات �متعددة �للقطاع�الشر�ات وكة

�متعددة� �ا���سيات �الشر�ات�متعددة �و�لكن����العقود��خ��ة�أصبحت�أنماط ا��اص�و�مملوكة�للدولة،

�و�قد�لا�ت�ون� �ا��اص، �المملوكة�للقطاع �ا���سيات ��س���المؤسسات�المتعددة ا��وانب�أك���بكث���من�ما

ولة�علنا�قد�لا�ت�ون�عامة�بال�امل�،����ح�ن�أن�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�المتداPrivateخاصة�بال�امل�

Public .يتم�التحكم����الشر�ات�المتعددة�ا���سيات�ع���نحو�م��ايد�من�خلال�الشب�ات�ال�رمية�للملكية�

Hierarchical Websع����� �متعددة �روابط �خلال �من �المرتبطة �الكيانات �من �مختلفة �أنواع �ع�� �تنطوي ال��

�. 1ا��دود �عام �أك������2016 �جل �القيمة��انت �حيث �من �مصنفة �العالم ��� �ا���سيات �متعددة شر�ات

السوقية،�أين��انت�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�العامة�مملوكة�من�قبل�المسا�م�ن،�و�تم�تداول�أس�م�ا����

،�Apple..(البورصات�للأفراد�و�كذلك�المؤسسات�مثل�البنوك،�شر�ات�التأم�ن،�صناديق�التأم�ن�إ���غ���ذلك

Google� ،Amazon� ،Berkshire & Hathaway� ،ExxonMobil� ،Facebook� ،General Electric (و��انت�

�ا��دول  ��� ��و�مب�ن �كما ��مر�كية �المتحدة �الولايات ��� �مقر�ا ��انت�). 2.1( رقم�جميع�ا �السنة �نفس و���

�لم �و�ال�� �خاصة، �و�عائلات �أفراد �يمتلك�ا �ال�� �ا��اصة �العالمية �ا���سيات �متعددة �الشر�ات يتم��معظم

�المؤسسات� ��ذه �شملت �و�قد ��مر�كية، �المتحدة �الولايات ��� �أيضا �مقر�ا �البورصات ��� �أس�م�ا تداول

                                                           
1
 UNCTAD (2016) World Investment Report 2016. Geneva: United Nations, PP. 132–148. 

http://beta.fortune.com/global500. 12/25/2016
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Cargill (1865)� ،Kach Industries (1940)� ،State Farm (1922)� ،Liberty Mutual (1912)� ،Bachtel 

Corporation (1898)شملت� �أورو�ية �خاصة �ا���سيات �متعدد �شر�ات �إ�� �بالإضافة ، KPMG (1987)�،

Ermt & Young (1989)�،Pricewaterhouse Coopers (1998)��،مقر�ا�المملكة�المتحدةIKEA (1934)مقر�ا��

  .مقر�ا�سو�سرا����Rolex (1905)الدنمارك،�و�����LEGO (1932)ألمانيا،��Aldi (1913)السو�د،�

��سية�مملوكة�للقطاع�ا��اص�بلغت�القيمة�السوقية�لأفضل�عشر�ن�شركة�متعددة�ا�����2015عام������

2.4�� �شركة �قدر�ا��Novartis (1996)تر�ليون�دولار،�و�تصدرت�القائمة �بقيمة�سوقية �سو�سرا ال���مقر�ا

����و�غ��و�غ�القيمة�السوقية��Ck Hutchison Holdings (2015)مليار�دولار،����ح�ن��ان�لدى�شركة��279

� �ب �الشر . مليار�دولار��36د�ى ��ذه �معظم �تكنولوجيا�ت��كز �ال��ة، �مجالات ��� �رئ�سية �بصفة �ات

،�و�من�اللافت�للان�باه�أن�)4.1(المعلومات،�ا��دمات�المالية�و�قطاعات�الطاقة�كما��و�مو������ا��دول�

� �عام �العالمية �ا��اص �للقطاع �مملوكة �ا���سية �متعددة �شركة �عشر�ن �أفضل �من �من��2015ستة �شأت

� �بمرحلة �تمر �ال�� ��قتصاديات ��Samsung Electronics (1938)(انتقالية �ا��نو�ية، ��ور�ا  Tataمن

Consultancy Services (1968)��،من�ال�ندSun Hung Kai (1963)��،من��و�غ��و�غFoxconn (1974)من��

من�الشر�ات�متعددة��%60فإن�أك���من��2016و����عام�). من�ال�ند�Reliance Industries (1966)تايوان،�

����شأت�من��قتصاديات��نتقالية�يقع����ال��از�ل،�روسيا،�ال�ند�و�الص�ن�تحت�ما��س���ا���سيات�ال

  .BRICSبدول�

  .2016شركة�متعددة�ا���سية�ذات�الملكية�ا��اصة�سنة��20أفصل�): 4.1(ا��دول�رقم�

  القيمة�السوقية  قطاع��عمال  الشركة  الرتبة

1  Novartis (Switzerland, 1996) Healthcare  279  

2  Roche (Switzerland, 1896)  Healthcare  254  

3  Walmart(US, 1962)  Consumer Staples  241  

4  Facebook (US, 2004)  Information Technology  225  

5  Anheuser-Busch InBev (US, 1852) Consumer Staples  197  

6  Oracle (US, 1977)  Information Technology  192  

7  Samsung Electronocs (South Korea, 

1938)  

Information Technology  174  

8  Wolkswagen (Germany, 1937)  Auto Maker  120  

9  Kinder Morgan (US, 1997)  Energy  90  

10  Nike (US, 1964)  Consumer Disretionary  88.2  

11  Total Consultancy Services (India, Information Technology  80  
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1968)  

12  SoftBank (Japan, 1981)  Telecommunications  72  

13  McKesson (US, 1983)  Healthcare  55  

14  Sun Hung Kai Properties (HK-China, 

1963) 

Financial  49  

15  Foxconn (Taiwan, 1974)  Information Technology  49  

16  Richemont (Switzerland, 1977)  Consumer Discretionary  46  

17  Reliance Industries (India, 1966)  Energy  45  

18  Philips (Netherlands, 1891)  Energy  43  

19  

20  

Carnival Corporation (US, 1972) 

CK Hutchison Holdings (HK-China, 

2015) 

Consumer Discretionary 

Financials  

37 

36  

-7. 09-2015-businesses-owned-family-biggest-21-worlds-http://www.businessinsider.com/the:  Source

CS Global Family 900 universe. 2016/-27  

�الشر�ات������ �من �العديد ��ناك �لا�يزال �أنھ �المذ�ل �من �نحو�ا����صة، �العال�� �الزخم �من �الرغم ع��

� �الدولة �ف��ا �تمتلك �و�ال�� �للدولة �المملوكة �ا���سيات �أو�ا��صة��%10المتعددة �الملكية �من ��قل ع��

��يا،�روسيا،�سنغفورة،�جنوب�ال��از�ل،�الص�ن،�ال�ند،�ال�و�ت،�مال: المسيطرة،�و�عديد�البلدان�النامية�مثل

أفر�قيا،�بالإضافة�إ���عديد�البلدان�المتقدمة��الدنمارك،�فر�سا،�ألمانيا،�اليابان،�ال��و�ج،�السو�د�و��ولندا�

�الشر�اتلد ��ذه �نمط �مثل �الطبيعية��.��ا �الموارد �قطاعات �الشر�ات ��ذه �لمثل ��عمال �ا�تمامات و��شمل

توليد�الطاقة�النوو�ة،�صناعة�: الغاز�فضلا�عن�القطاعات�ا��ديثة�مثلالتعدين،�النفط�و�: التقليدية�مثل

  .ات،��تصالات�و�ا��دمات�الماليةالسيار 

     � �عام ��2010�� �عن �لا�يقل �ما ��ناك �مملوكة���650ان �العالم �أنحاء �جميع ��� �ا���سية �متعددة شركة

� �عن �يز�د �ما �مع �� �8500للدولة �تملك �و�ح�ومات �أجن�ية، �فرعية �شركة �لأك���من ��ذه��%40غلبية من

�. الكيانات شركة�متعددة�ا���سية�غ���مالية�مملوكة�للدولة����العالم�و�ال���بلغت��49و��ان��ناك�أيضا

تر�ليون�دولار�ع���التوا��،�حيث�أنھ�من�ب�ن��1.1تر�ليون�دولار�و��4.8قيمة�أصول�ا��جن�ية�و�دخل�ا��جما���

��26ش�ل�مباشر�أو�غ���مباشر�من�قبل�الدولة،�و��%50ملوكة�ب�سبة�شركة�ع����قل�م��23ذه�الشر�ات�

�29من�الدولة،�و��ان�عشر�ن�شركة�مقر�ا�البلدان�المتقدمة�و��%10م��ا��انت�مملوكة�ع����قل�ب�سبة�

� �يقارب �ما �ع�� �السيطرة �من �معا �تمكنوا �و�قد ��نتقالية، �البلدان ��� ��صول��2م��ا �دولار�من تر�ليون

�0.4تر�ليون�دولار�للشر�ات�متعددة�ا���سيات�المملوكة�للدولة�من�قبل�البلدان�المتقدمة،�و��1.4 �جن�ية،

http://www.businessinsider.com/the-worlds-21-biggest-family-owned-businesses-2015-7. 09-27-2016/
http://www.businessinsider.com/the-worlds-21-biggest-family-owned-businesses-2015-7. 09-27-2016/
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�الناشئة �البلدان �قبل �من �للدولة �المملوكة �ا���سيات �متعددة �دولار�للشر�ات �تلعب�. تر�ليون �بالتا�� و

ع���الرغم�من�أن�عدد��ذه��و . الشر�ات�المتعددة�ا���سيات�المملوكة�للدولة�دورا�رائدا����السوق�العالمية

�حيث� �من �كب��ا �الكث���م��ا �فإن �ا��واص، �قبل �من �المملوكة �الشر�ات �مع �بالمقارنة �قليلا �يبقى الشر�ات

�للدولة����. �صول  �مملو�ا �نصف�ا �من�حيث��صول��ان �ا���سية �متعددة �عشر�شر�ات و�من�ب�ن�أفضل

�لل( 2016 �الصي�� �البنك �و�الصنا��، �التجاري �الص�ن �الصي��بنك �الزرا�� �البنك ����) تعم��، ��و�وارد كما

،�و�إ���جانب��ذا�تمتلك�عديد�الشر�ات�المتعددة�ا���سيات�المملوكة�للدولة�سيطرة�واسعة�)2.12(ا��دول�

��Petronasيرانية،��National Oil Companyالروسية،��Gazpramالسعودية،��Aramco: ع����صول�مثل

  .�لمانية�Dutsche Telekomز�لية،�ال��ا�Petrobrasالمال��ية،�

�غ�������� �أ��ا �ع�� �واسع ��ش�ل �ينظر�إل��ا �للدولة �المملوكة �ا���سيات �المتعددة �الشر�ات �أن �من �الرغم ع��

،�فمن�المذ�ل�أن�أفضل�الشر�ات�المتعددة�ا���سيات�المملوكة�للدولة��انت�أك���ر�حية�Inefficientفعالة�

�ا��اص �القطاع ��� �نظ����ا �. من ��� �المثال �س�يل �متعددة��2016فع�� �عشر�شر�ات �أفضل �من �أر�عة �انت

� �الدولة �قبل �من �مملوكة �شر�ات �العالم ��� ��ك���ر�حية �بنك�(ا���سية �و�الصنا��، �التجاري �الص�ن بنك

�للتعم�� �ا��دول...) الص�ن ��� ��و�مب�ن �. )3.1(و��)2.1( �نكما �عام ��2012و��� �متعددة��23حققت شركة

�مملو  �أك���ا���سية �صنعت �و�ال�� �للدولة �ع����100كة �العائد �معدل �العالم ��� �ا���سية �متعددة شركة

مقارنة�مع�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�المملوكة�ل��واص��%14،�و��امش��شغيل�ب�سبة�%�3.4صول�ب�

  .1%5.7و��امش��شغيل��%3.2شركة،�و�ال���حققت�معدل�العائد�ع����صول�ب�سبة��73و�البالغ�عدد�ا�

  :�عقيدات�ملكية�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�-2-2

�نحو������ �ع�� �معقدة �ا���سيات �المتعددة �الشر�ات �ملكية �أنماط �أصبحت ��خ��ة �العقود خلال

�الفروق (Complexities of MNE Ownership)م��ايد �غموض �إ�� �أدى �مما �ا��اصة��، �الملكية �ب�ن التقليدية

�و  �من�والعامة، �معقدة �شب�ات �خلال �من �مملوكة ��ن �ا���سيات �متعددة �الشر�ات �أس�م أصبحت

�متعددة� �الشر�ات �لملاك �الرئ�سية �الفئة �و��س�� �و��فراد، �ا���ومات �المس�ثمر�ن، �المالية، المؤسسات

� �ال��ائي�ن" ا���سيات �و Ultimate Beneficial Owners (UBOs)" بالمستفيدين � ��فراد،�، �المسا�م�ن �م

�المتعددة� �الشر�ات �من �ال��اية ��� �دخل�م �يتحقق �الذين �المؤسسي�ن �المس�ثمر�ن �و �ا���ومات العائلات،

شركة�متعددة�ا���سية�حسب��100و�من�ب�ن�أفضل�. ا���سيات�و�ذلك�ع���ش�ل�عوائد�و�أر�اح�رأسمالية

                                                           
1
 A. Cuervo-Cazurra,  A. Inkpen, K. Ramaswamy ( 2014) Governments as Owners: State-Owned Multinational 

Companies. Journal of International Business Studies Vol.45, PP.  919–942. 
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� ��� ���2015ونكتاد �ع���ا��دود �متغ��ات �قبل �من ��Transnationalityمصنفة ��جن�ية،�� : مثل صول

� �ال��ائي�ن �المستفيدين �ملكية ��انت �ع���ا��دود �و�مؤشرات ��جن�ية �العمالة ��جن�ية، �(UBOs)المبيعات

�كماي�� �: خلال�ا �المالية �%52المؤسسات �فقط �و��فراد �العائلات ،18%� �فقط �ا���ومات �مجزأة�12%، ،

  ).1.1( رقم�الش�ل�كما��و�مو������%5،�المؤسسات�المالية�و�ا���ومات�%12متفرقة�و 

  :(UBOs)المستفيدين�ال��ائي�ن�للشر�ات�متعددة�ا���سيات�): 1.1(الش�ل�رقم�

  

Source : C. Dowlah (2018) Transformations of Global Prosperity: How Foreign Investment, 

Multinationals, and Value Chains are Remaking Modern Economy. Palgrave Macmillan, New York, 

USA, P. 59. 

������ �ال��ائي�ن �للمستفيدين �بال�سبة �العائلات �و ��فراد �حصة �أن �الوا�� �بكث���ب�ن��(UBOs)من أع��

أك���من�ثلاثة�أر�اع�لأفضل�عشر�ن�شركة�متعددة�. الشر�ات�المتعددة�ا���سيات�المملوكة�للقطاع�ا��اص

�مم ��� �انتقالية �تمر�بمرحلة �و�ال�� �النامية ��قتصاديات �من �غ���مالية �ا��اص،�ا���سية �للقطاع لوكة

�ن،��و�غ��و�غ،�ال�ند،�مال��يا،�روسيا،��ور�ا�مصدر�ا����قبضة�البلدان�النامية�المتطورة��ال��از�ل،�الصو 

� �ا��دول ��و��� �كما �تايوان �سنغفورة، �مجالات�). 15.(ا��نو�ية، �الشر�ات �ل�ذه ��عمال �مشار�ع و��شمل

  . واسعة�النطاق�من�النفط،�التعدين،��لك��ونيات،�صناعة�السيارات،��تصالات�و�الكيماو�ات
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  ).2015(متعددة�ا���سية�غ���مالية����الدول�النامية�و�ال���تمر�بمرحلة�انتقالية��شركة�20أفضل�): 5.1(ا��دول�رقم�

  )بالمليون�دولار(المبيعات�  )بالمليون�دولار(�صول   القطاع  الشر�ات  الرتبة

  �جمالية  �جن�ية  �جمالية  �جن�ية

1  Hutchiso  Whampoa 

(HK-China)  

Transport and 

Storage 
91055  113909  27043  35098  

2  Hon Hai Precision 

Industries (Taiwan)  

Electronic 

Components  

73010  77803  138023  139018  

3  China Nitional Offshore 

Oil Corp (China)  

Mining and 

Petroleum  

71090  182282  26084  99557  

4  Samsung Electronics 

(South Korea)  

Communications  56164  211205  176534  196263  

5  Vale Sa (Brazil)  Mining and 

Petroleum  

55448  116598  31667  37608  

6  Petronas-Petroliam 

Nasional (Malaysia) 

Mining and 

Petroleum  

45572  153770  76726  100602  

7  China Ocean Shipping 

(China)  

Transport and 

Storage  

44805  57875  18075  27483  

8  América Móvil SAB de 

CV (Mexico) 

Telecommuniations  41627  86795  41547  63793  

9  Lukoil OAO (Russia)  Petroleum Refining  32907  111800  119932  114167  

10  Tata Motors (India)  Motor Vehicles  30214  38235  37201  43044  

11  Cemex SAB de CV 

(Mexico) 

Stone and concrete  29763  34964  12320  15795  

12  China Resources Power 

Holdings Company (HK-

China) 

Electricity, Gaz and 

Water  

29095  29095  9115  9115  

13  Hyundai Motor 

Company (South Korea)  

Motor Vehicles  28516  134946  46976  84953  

14  Legend Holdings 

Corporation (China) 

Computer 

Equipment  

26957  47062  29556  47152  

15  New World 

Development (HK-

China)  

Construction  24937  47639  3844  7286  

16  Jardine Matheson 

Holdings (HK-China) 

Wholesale Trade  24490  66457  27852  39921  

17  Formosa Plastics Group 

(Taiwan)  

Chemicals and 

allied Products   
24237  107333  14430  78978  

18  Hanwha Corporation 

(South Korea)  

Wholesale Trade  24111  113369  5830  35651  
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19  Singapore 

Telecommunication 

(Singapore)  

Telecommunication  23903  30610  8417  13365  

20  Sabic-Saudi Basic 

Industries Corp. (Saudi 

Arabia) 

Chemical and allied 

Products  
23684  90641  33206  50163  

Source : UNCTAD (2016)  World Investment Report 2016. Geneva: United Nations. 

شركة�متعددة�ا���سية����العالم�مع�ما�يز�د�عم�مليون�شركة���320000ان�مالا�يقل�عن����������2015

شركة�متعددة���100انت�موجود�خارج�البلد�ال���تتواجد�فيھ��ذه�الشر�ات،�و�من�ب�ن�أك����%70فرعية�

�قبل�المستفيدين�ال��ائي�ن��%75ا���سية�فإن� �من �تكن�مملوكة�مباشرة من�الشر�ات�التا�عة��جن�ية�لم

(UBOs)� �و��انت �مباشر�ن�60%، �ملاك �التا�عة �الشر�ات �. من �فإن �ذلك �ع�� �ال�%75و�علاوة شر�ات�من

التا�عة��جن�ية�لأك���الشر�ات�المتعددة�ا���سيات��انت�تملك�حصة�أغلبية�واحدة�و�تمت�السيطرة�ع���

25%�� �متعددة �كيانات �خلال �قبل�. (Multiple Entities)من �من �مملوكة ��انت �الفرعية �الشر�ات معظم

� �عالمي�ن ���ائي�ن �. Global Ultimate Owners (GUOs)مستفيدين �عام �من�ت���2015 �أك���مجموعة ألفت

المس�ثمر�ن�و ،�البنوك�%9،�تل��ا�الشر�ات�المالية�ب�%86الملاك�ال��ائي�ن�العالم�ن�من�الشر�ات�الصناعية�ب�

� �%4المؤسسي�ن �العامة �و�السلطات �المؤسسات �الش�ل�1%، �يو��ھ �ا��غرا���). 2.1( رقم�كما �التوز�ع إن

�%�80عكس�تقر�با�الصورة�ال�لية�لأنماط��س�ثمار�العال��،�حيث��انت��(GUOs)للملاك�ال��ائي�ن�العالم�ن�

  .����قتصاديات�النامية�%����20قتصاديات�المتقدمة،�و�ما�ب�ن�

  .2015 (GUOs)الملاك�ال��ائي�ن�العالمي�ن�للشر�ات�الفرعية�): 2.1(الش�ل�رقم�

  

Source : C. Dowlah (2018) Transformations of Global Prosperity: How Foreign Investment, 

Multinationals, and Value Chains are Remaking Modern Economy. Palgrave Macmillan, New York, 

USA, P. 63 
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 :ا���سيات�و�أ�م��نتقاداتالعلاقة�ب�ن��س�ثمار��جن���المباشر�و�الشر�ات�المتعددة� -3

�ع�������� �المباشرة ��جن�ية ��س�ثمارات �قدر�أك���من �جذب �إ�� �النامية �خاصة �و �البلدان �معظم �س��

�الشر�ات،� ��ذه �تمتلك�ا �ال�� �ا��ديدة �التكنولوجيا �من �للاستفادة �و�ذلك ��جن�ية �الشر�ات �من مجموعة

���و��عض�المزايا��خرى،�إلا�أن�العلاقة�ب�ن��س�ثمار��جن���إضافة�إ����ساليب�ا��ديثة�����دارة�و�ال�سي

ال���غالبا�ما�ت�ون�ضد�البلد�المستقبل�ل�ذه�المباشر�و�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�تتخل�ا��عض��نتقادات�

  .�س�ثمارت

  :ا���سيات�ةالعلاقة�ب�ن��س�ثمار��جن���المباشر�و�الشر�ات�متعدد�-3-1

  :المنطقي�للبلدان�المضيفة����البحث�عن��س�ثمار��جن���المباشر�ساس��- 3-1-1

بال�سبة�للبلدان�المضيفة�و�خاصة�النامية�فإن�البحث�عن��س�ثمار��جن���المباشر�و�الشر�ات�متعددة������

� �متطورة �عملية ��انت �أصبحت�Evolving Processا���سيات �الما��� �القرن �و��سعينات �ثمان�نات �و�منذ ،

�كمصادر� �ا���سيات �متعددة �الشر�ات �و �المباشر ��جن�� ��س�ثمار �إ�� �تنظر �النامية �الدول معظم

للتكنولوجيات�ا��ديدة،�أف�ار�و�منتجات�جديدة،�أساليب�جديدة�للتنظيم�و��دارة،�فرص�أك���للمشاركة�

��للتعاون�مع�الدول�الصناعية�المتقدمة�و�ز�ادة��ندماج�����قتصاد�العال���و�سبل�أك����التجارة�الدولية،�

  .السائد

�القواعد������ �و�تخفيف �و��عر�فية، �ضر��ية �و�تنازلات ���ية �إعانات �المضيفة �الدول �معظم ��ن تمنح

�� و �جذب �أجل �من �غ���ذلك �إ�� �للب�ئة �آمنة �حراسة �ا��ما��، �التفاوض �بحقوق �المتعلقة س�ثمار��نظمة

�ا���سيات �متعددة �المباشر�و�الشر�ات ��س�ثمار�. �جن�� �عن �للبحث �واقعية �أسباب �النامية �البلدان لدى

  .�جن���المباشر�و�الشر�ات�متعددة�ا���سيات

�ساعد�تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر����تحس�ن�م��ان�المدفوعات،�حيث�من�المر���أن�يؤدي��ذا��:أولا

،�و�قد�يحدث�Exports Promotionو����يع�الصادرات��Import Substitutionإحلال�الواردات���س�ثمار�إ��

�ال��� �المنتجات �المح�� �السوق ��� �ت�يع �و �ت�تج �ا���سيات �متعددة �الشر�ات ��انت �إذا �الواردات إحلال

�متعددة� �الشر�ات �استخدمت �إذا �الصادرات �ترو�ج �يحدث �قد �كما �قبل، �من �البلدان ��ذه استورد��ا

  .ا���سيات�وسائل�ا��نتاجية����البلدان�النامية�للتصدير
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�المتعددة�: ثانيا �الشر�ات ��انت �فإذا �للمس��لك�ن، �أك�� �خيارات �ا���سيات �متعددة �الشر�ات �توفر قد

�اختيار�أوسع� �من �سيكسبون �المحلي�ن �الس�ان �فإن �التصدير، �و�كذلك �المحلية �للأسواق �تصنع ا���سيات

  .ا�بجودة�عالية�و�سعر�أقل�من�البدائل�المستوردةللسلع�و�ا��دمات�أو�ر�م

عادة�ما�تجلب�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�تكنولوجيات�و�أساليب�إنتاج�جديدة�يمكن�أن��عزز�من��:ثالثا

�أك��� ��خ��ة �العقود ��� �النامية �البلدان �و��انت �و�التعليم، �المنافسة �خلال �من �المحلية �الشر�ات إنتاجية

ث������التجارة�و��س�ثمار،�حيث�يجري�البحث�عن��س�ثمار��جن���المباشر�من�أجل�انفتاحا�و�تنافسية�بك

  .تقنيات��نتاج�ا��ديدة�و�أساليب��دارة�ال���تجسد�ا

قد�يؤدي��س�ثمار��جن���المباشر�إ���مزايا�العمالة����الدول�المضيفة،�لأن�معظم�موظفي�الشر�ات��:را�عا

حليا،�غ���أن�المزايا�الفعلية�للعمالة��عتمد�ع���كيفية�قيام�البلدان�المضيفة�متعددة�ا���سيات�يوظفون�م

  .بتوجيھ�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�إ���المناطق�ال����عا�ي�من�بطالة�مرتفعة��س�يا�أو�وفرة����العمالة

�المضيفة�:خامسا �للبلدان �الضر��ية �للإيرادات ��اما �المباشر�مصدرا ��س�ثمار��جن�� �ي�ون �أر�اح��قد لأن

  .الشر�ات�متعددة�ا���سيات�تخضع�للضرائب�المحلية�����ل�دول�العالم�تقر�با

�للاس�ثمارات��:سادسا �المضيفة �البلدان �سمعة �تحس�ن �إ�� �ا���سيات �متعددة �الشر�ات �وجود �يؤدي قد

���الدولية�من�الشر�ات��خرى�ع���العالم،�و�بذلك�ل�س�من�الصدفة�أن�سنغافورة�مجرد�مدينة�صغ��ة�

  .شركة�متعددة�ا���سية�3000جنوب�شرق�آسيا،�و����بمثابة�المقر�الرئ�����لأك���من�

��ن��:سا�عا ���د �المباشر�ف�� �للاس�ثمار��جن�� �النامية �الدول �جاذبية �يخص �فيما �نو�� �تحول حدوث

أحسن�قدرة�ع���قياس�تأث��ات�الم�ارة�و�الكفاءة�البارزة�للاس�ثمار��جن���المباشر����اقتصاديا��ا،�و�بالتا���

و�ي��ايد�إدراك�. إ���القطاعات�المرغو�ة�قادرة�ع���توجيھ�اس��اتيجيات��س�ثمار��جن���المباشر�بفعالية�أك�� 

أن��س�ثمار��جن���المباشر�لا�يوفر�مصدرا�إضافيا�لرأس�المال�فحسب�بل��و�أيضا�حيوي�لتنمية�القدرات�

  .�قتصادية�و�بناء�ال�يا�ل��ساسية،�اك�ساب�الم�ارات�و�التقنيات�ا��ديثة�و�ا��د�من�الفقر

  :سيات�للاس�ثمار��جن���المباشردوافع�الشر�ات�متعددة�ا����- 3-1-2

تار�خيا��ان�لدى�الشر�ات،��فراد�و�البلدان�ثلاثة�طرق�للوصول�إ����سواق��جن�ية�و�ذلك�عن�طر�ق������

�متعددة� �للشر�ات �و�بال�سبة �الدولية، �و�التجارة ��جن�ية �المحافظ ��س�ثمار��� �المباشر، �س�ثمار��جن��

  .سبابا���سيات��عد��س�ثمار��جن���المباشر����ا��ارج�لعدة�أ
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يمكن�للشر�ات�الك��ى�أن�تخطط�و�تضبط�و��سيطر�ع���أ�شطة��عمال�العابرة�للدول،�مما��سمح��:أولا

  .ل�ا�بالقفز�ع���ا��واجز�التجار�ة،��شر�المخاطر�و�الر�ح�من�اختلاف�العملات

أنظمة��من�خلال�العمل����ب�ئة�متعددة�ا���سية��ستطيع�الشر�ات�متعددة�ا���سيات��ستفادة�من�:ثانيا

العمل�المختلفة،�ف���تواجھ�قوة�عمل�أك���انقساما�عما�لو�أنتجت��ل�إنتاج�ا����دولة�واحدة،�حيث�يمكن�

  .تنظيم�العمل�بأك���س�ولة�و�فعالية

ظ�ر��س�ثمار��جن���المباشر�كطر�قة�مفضلة�للاس�ثمار�بال�سبة�للشر�ات�متعددة�ا���سيات،�حيث��:ثالثا

ف��ا�المتقدمة�غالبا�ما�تح���أسواق�ا�المحلية�من�خلال�التعر�فات�ا��مركية�و�غ���أن�كث���من�البلدان�بما�

،�مما�يجعل�ا�أرخص�لتأس�س�شركة�فرعية�ع���أن�تدفع�الرسوم�Tariff and NonTariff Barriersا��مركية�

عددة�و�قد�شاركت�الشر�ات�مت. ا��مركية�و�ا��واجز�التجار�ة��خرى���دمة�السوق�من�خلال�الصادرات

ا���سيات�اليابانية�و��مر�كية����مثل��ذه��س�ثمارات،�حيث�شاركت�عديد�الشر�ات��مر�كية�و�اليابانية�

  .���إيرلندا�و�المملكة�المتحدة�للوصول�إ���أسواق��تحاد��ورو�ي

ب�ن�القانون�وفقا�لطبيعة�عمليا��ا�الدولية�تتمتع�الشر�ات�المتعددة�ا���سيات�بالمرا��ة�الضر��ية��:را�عا

�ع��� �أيضا �الموقع �أو�خيارات �ا��ارج �للاس�ثمار��� �قرارا��ا ��عتمد �و�بالتا�� �الضر���، �و�ال��رب ال�شر���

��عتبارات� ��عت����ذه �و �المضيفة، �البلدان �تقدم�ا �ال�� ��خرى �ا��واجز�ا��بائية �و �الضرائب تخفيف

� �عم �تبحث �ال�� �للاس�ثمارات �بال�سبة �للغاية �م�مة �الضر��ية �عندما�Resource Seekingموارد �خصوصا ،

�س�ثمار�كثيف�رأس�المال،�و�بال�سبة�ل�ذه��س�ثمارات�يمكن�أن�ت�ون�العوائد�المتوقعة�حساسة�للغاية�

كما�أنھ�قد�لا�ت�ون��عتبارات�الضر��ية�م�مة�للغاية�بال�سبة�. لعوامل�الت�لفة�و�ال����عت���الضر�بة�أ�م�ا

� ��س�� �ال�� �للاس�ثمارات �الكفاءة �تحقيق �عوامل�Efficiency Seekingإ�� �ت�اليف ��� �الفوراق �ت�ون �و�قد ،

أقل��Market seekingو�بالمثل�قد�ت�ون��س�ثمارات�ال���تبحث�عن��سواق�. �نتاج�و��نتاجية�أك���أ�مية

�محليا �و�إنتاج�ا ��عتمد�ع���مدى�مصدر�ا أو��عتماد��حساسية�للاعتبارات�الضر��ية�بال�سبة�ل�ا�و�لك��ا

  ..1ع���القيمة�المضافة�المستوردة

�عتمد�قرارات�تحديد�مواقع�الشر�ات�المتعددة�ا���سيات�أيضا�ع���القدرات��س�يعابية�للبلدان��:خامسا

رأس�المال�ال�شري،�تطور�السوق�: المتلقية�للاس�ثمار��جن���المباشر�ال����عكس�ا�عوامل�واسعة�النطاق�مثل

تحتية،��نفتاح�التجاري،�ا��ودة�المؤسساتية،�المستوى�التكنولو��،�الشفافية�إ���غ���ذلك�الما��،�الب���ال

�البلد.. �اس�يعاب �قدرة �تحديد �ع�� �ا���سية �متعددة �الشر�ات �عوامل�. لمساعدة ��� �العوامل ��ذه �عض
                                                           
1
 UNCTAD (2015) World Investment Report 2015. Geneva, United Nations, P. 177. 
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ا��ارجة�( ���Push Factorsح�ن�أن��عض�ا�عوامل�دفع�) الداخلة�إ���البلدان�المضيفة( Pull Factorsجذب�

  ).من�البلدان�المضيفة

واج�ت�العلاقة�ب�ن��س�ثمار��جن���المباشر�و�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�تحدي�ن�اثن�ن،�فمن�ناحية������

�للأنظمة� �أقرب �ذلك �من �و���م �المحلية، �الثقافات �المحلي�ن، �المنافس�ن �المح��، �المنتوج �أك���من اق��بت

حية�أخرى�أصبحت�أ�شطة�الشر�ات�متعددة�و�من�نا. الضر��ية،�التجار�ة�و��س�ثمار�ة����البلدان�المضيفة

ا���سيات�و�تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�قد�أصبحت�تحت�مراقبة�عدد�كب���من�المؤسسات،�القواعد�

  .و�اللوائح،��تفاقيات�الثنائية�و��قليمية�و�متعددة��طراف

 :س�ثمار��جن���المباشر�نتقادات�الموج�ة�للعلاقة�ب�ن�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�و�� �-3-2

لقد�اجتازت�العلاقة�ب�ن��س�ثمار��جن���المباشر�و�الشر�ات�المتعددة�ا���سيات�انتقادات�حادة�ع���مر���   

و�فيما�ي���. العقود�ع���جميع�أنحاء�العالم،�و�لكن��ذه��نتقادات��انت�أك���حدة����سياق�البلدان�النامية

�ا ��ك���جدية ��نتقادات �متعددة��عض �المباشر�و�الشر�ات ��س�ثمار��جن�� �ب�ن �العلاقة �ضد �أث��ت ل��

  .ا���سيات

  :ال��رب�الضر����- 3-2-1

�الضر��ية������ �واسعة�النطاق�لتجنب�أو�تقليل�ال��اما��ا �رافعات �ا���سيات  Tax(ت�شر�الشر�ات�متعددة

Avoidance (تحول��ر�اح� �ال�شغيل��جن���أو��ص��،�ف�� �ع���ال�يا�ل�التجار�ة�أو�عن�����بلد �جمالية

طر�ق�تقليل��ر�اح�الصافية�من�خلال��عظيم�ا��صومات�إ���أق����حد�ع���مستوى�دفع�الضرائب�عن�

��زدواج�الضر��� �الفروق����معدل�الضر�بة،�و�عدم�التطابق�ال�شر����و�معا�دات �من ��ستفادة . طر�ق

��ست �ال�� �النموذجية �الطرق �من �اثن�ن ��ناك �الشر�ات �و خدم�ا �الضر�بة �لتجنب �ا���سيات ���متعددة

مخططات�ال�سع���التحو�لية�غ���الملموسة�و�مخططات�التمو�ل،�و��ساعد�كلا�ما����نقل��ر�اح�عن�طر�ق�

مثل�رسوم�(تحو�ل��ر�اح�إ���دوائر�ضر��ية�منخفضة�عن�طر�ق�التلاعب����أسعار�التحو�ل�غ���الملموسة�

  .و�توليد�تباعد�ب�ن�م�ان�إ�شاء�القيمة�و�م�ان�دفع�الضر�بة�،)�تاواتوال��اخيص�

إن�ممارسات�ال��رب�الضر����من�جانب�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�يؤثر�سلبا�ع���كلا�البلدين�المصدر������

و�المضيف،�لأن�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�مسا�م�م�م����الضرائب�ع���العالم،�و�يؤكد�تقر�ر��ونكتاد�

� �بحوا�� ��سا�م �الفرعية ��جن�ية �الشر�ات ��370أن ��� �البلدان�مليار�دولار�سنو�ا ��� �ا���ومية الم��انيات

�و��%23النامية،�حوا��� �الشر�ات �جميع�مدفوعات �ا���ومية�%10من �إجما����يرادات و����البلدان�. من
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� �حوا�� �المسا�مات ��ده �تبلغ �التوا���%5و��%15المتقدمة �بخسائر�. ع�� �يقدر� �ما مليار�دولار�من��100لكن

�النامية �للبلدان �السنو�ة �الضر�بة �المباشر�الوارد�عائدات ��س�ثمار��جن�� �بمخزونات و�لا�تقتصر�. ترتبط

�ذه��ثار�السلبية�لل��رب�الضر����من�جانب�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�ع���البلدان�النامية،�ففي�سنة�

ع���أر�اح�ا�غ����مر�كية�عن�طر�ق�نقل��ر�اح�إ����%2.4معدل�ضرائب�فعال�يبلغ��Googleحققت��2009

Bermuda3.4دفعت�نفس�الشركة��2012و����عام�. أين�تلعب�أيرلندا�و��ولندا�دورا�رئ�سيا����ال�ي�ل�%�

مليار�جنيھ�اس��لي���من��يرادات�المتولدة��3.4مليون�جنيھ�اس��لي���ع����11.6من�الضرائب�أي�ما�يقارب�

و�مقر�ا�بر�طانيا��Glaxo Smith Klineوافقت�شركة�����2007المملكة�المتحدة،�و����وقت�سابق�خلال�عام�

مليار�دولار�ل���ومة��مر�كية����ش�ل�غرامات�ل�سو�ة�واحدة�من�أك���قضايا�ال��اع�الضر��������3.4بدفع�

  .تار�خ�الولايات�المتحدة��مر�كية��س�ب��عاملا��ا�الضر��ية�مع�شر�ا��ا�الفرعية�لدى�الولايات�المتحدة

  :التدخل�السيا����- 3-2-2

�ات�المتعددة�ا���سيات�لممارسة�النفوذ�و�التدخل�المباشر�و�غ���المباشر����سياسات�الدول�انتقدت�الشر �����

��حزاب��)Political Meddling( المضيفة ��� �المسا�مة ��قتصادية، �السياسة �صنع �التأث����� �خلال من

ح�البلد�المضيف،�السياسية،�رشوة�جماعات��المصا���و�المسؤول�ن�المحلي�ن،�رفض��متثال�لقوان�ن�و�لوائ

�ع��� �للضغط �القانون �نطاق �خارج �أساليب �إ�� �و�ال��وء �أسر�م �و�أفراد �ا���ومي�ن �المسؤول�ن توظيف

�غ���الصديقة �ال. ا���ومات ��ذا ��� �العالم �حول ��مثلة �عديد �السبعيناتو��ناك �أوائل �ففي ���و�شأن،

الدولية�لل�اتف�و�التلغراف�ال���واحدة�من�أك���حالات�تدخل�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�قامت�الشركة�

� �ل�ز�مة �بحملة �المتحدة �الولايات �ساعدت��Salvador Allendeمقر�ا �ح�� �الشيلية، �الوطنية ��نتخابات ��

��نتخابات �خلال �السياسي�ن �ذو �.خصومھ �مع �القوان�ن �عديد ��ناك �الوطنية�لك �التوج��ية و�ا��طوط

لك�الدول،�و�ال�������عض�ا��الات�ت�ون�قابلة�للتنفيذ�من�الدولية�ال����عتمد�ا�المؤسسات�العالمية�و�كذو 

�بالمسؤولية� ��شار�إل��ا �محددة �قوان�ن �طوعا �الشر�ات �عديد �اعتمدت �كما �ا���سيات، �المتعددة الشر�ات

الممارسات��1977كما�يحظر�قانون�الممارسات�الفاسدة��جن�ية����الولايات�المتحدة�. �جتماعية�للشر�ات

  .الفاسدة

������� �السياسية �المفاوضات ��� ��قتصادية �قو��ا �ا���سيات �متعددة �الشر�ات �تمارس �وكما ���الدولية،

�ع��� ��س�ثماري �المال �رأس �تدفقات �ا��واجز��� �و�تقليل �فلتحر�ر�التجارة �القضايا، �عديد �حول المنتديات

� �متعددة �الشر�ات �قامت �العالمية ��عمال �ع�� �الدول ��يمنت �لتقليل �و �بممارسة�ا��دود ا���سيات

�التجارة� �اتفاقية �الموحدة، ��ورو�ية �السوق �اتفاقية �أجل �من �و�ال�سعينات �الثمان�نات ��� �قو�ة ضغوطات
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� �الشمالية �لأمر��ا �العامة�للتعر�فات�و�التجارة��NAFTAا��رة ��تفاقية بمنظمة�التجارة��GATTو�اس�بدال

� �للشر . WTOالعالمية �العالمية �الشر�ات �قوة �تجلت ��تفاقيات�و�قد �من �العديد ��� �ا���سيات �متعددة �ات

���ح�ن�. ال���توصلت�إل��ا�من�خلال�اتفاقيات�جولة�أوروغواي�ال���أدت�إ���تأس�س�منظمة�التجارة�العالمية

يمتد�إ���قطا���الزراعة��WTOل�ا�صلاحيات�رئ�سية�ع���التص�يع،�فإن�اختصاص��GATTأن�اتفاقية�ال�

�و�لإضعا. ا��دماتو  �ذلك �متعددة��عد �الشر�ات �تجاه �ال�س�ية �قو��ا �و�ز�ادة �الدول �قوة �جعل �سياسة ف

�الملكية� �حقوق ��شأن �العالمية �التجارة �منظمة �اتفاقيات �صياغة ��� �أيضا ��خ��ة ��ذه �ن��ت ا���سيات

� ��TRIPsالفكر�ة�المرتبطة�بالتجارة �. TRIMsو�تداب����س�ثمار�المرتبطة�بالتجارة ��انت�ال غ����GATTو�ب�نما

�م �عل��ا،�إلا�أن�قواعد�و�مراسيم �للدول�الموقعة �منظمة��WTOلزمة ملزمة���ميع�الدول��عضاء،�و�إدارة

  .التجارة�العالمية�تقع��ش�ل�فعال�ع���عاتق�ب��وقراطية�دولية�غ���خاضعة�للمساءلة�إ���حد�كب��

  :المخاطر�ع���الب�ئة�و�ال��ة�- 3-2-3

���سيات��ش�ل�كب���و����الوقت�الذي�تتقلص�فيھ��ش�ل�م��ايد�و�تأث��ات�الشر�ات�متعددة�ا� مع�نمو�����

قدرات�الدول�ع���تنظيم�مثل��ذه�المؤسسات�بكفاءة�يتعرض�العمال�و�المجتمعات�ع���جميع�أنحاء�العالم�

. )Hazards to Health and Environment( لمصفوفات�واسعة�من�ال��ة،�السلامة�و��خطار��ي�ولوجية

����Union Garbideا��ط���من�مصنع���Methylisocyanateسرب�غاز��1984ل����د�سم���فع���س�يل�المثا

 �� �المتحدة �الولايات ��� �مقره �و�الذي �للمبيدات �و��و�مصنع �ال�ند، �حوا�� �و�قتل ��ص��3000مر�كية،

  .عرض�أك���من�نصف�مليون���ص�للغازات�ا��طرة�و�غ���ا�من�المواد�الكيماو�ةو 

�British Petroleumو�الذي��سب�إ���شركة��2010إن�ال�سرب�النفطي�الذي�وقع����خليج�المكسيك�عام������

قد��عد�مثالا�آخر�لل�وارث�البي�ية�الناجمة�عن�السلوك�المتد�ور�للشر�ات�المتعددة�ا���سيات،�حيث�تم�

و�استمر��ذا�ال�سرب�لمدة�الم،�أك���كمية����تار�خ�الع�مليون�برميل�من�النفط�و����4.9انفجار�ما�يقارب�

�و�البي�ية�87 �البحر�ة �ا��ياة �موائل ��� �أضرار�عميقة ��� ��س�ب �مما �و�القطاعات� يوما، ��سماك، و�صيد

إ���جانب�ذلك�أسفر��نفجار�عن�. Alabama�،Florida�،Louisiana�،Mississippi�،Texas  السياحية�ع���

مليار�دولار��18.7ب���British Petroleumان��غر�م�شركة�آخر�ن،�و��17مقتل�إحدي�عشرة���صا�و�إصابة�

���واحدة�من�أسوأ�ال�وارث�التص�يعية����تار�خ�العالم��2013و����عام�. 2014من�قبل�محكمة�أمر�كية�عام�

� �حوا�� ���ق �صناعة��400تم �مصا�ع �من �العديد �يضم �طوابق ��سع �من �م�ون �ا��ار�مب�� �عندما عامل

�بنغلاد�ش ��� ��و���. الملا�س ��2016عام �شركة ��مر�كية �المتحدة �الولايات �لمانية��Volkswagenا��مت
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سيارة�إ���الولايات�المتحدة�ع���المكسيك�مج�زة�ب��نامج�انبعاثات�مغشوش�مع��500000بتصدير�ما�يقارب�

  .معرفة��عض�كبار�المسؤول�ن�التنفيذي�ن����الشركة

الغازات�الكر�ونية�المنبعثة�من�القطاعات�الصناعية�تولد�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�أك���من�نصف������

�نحو� ��سيطر�ع�� �أ��ا �كما �العال��، �ال��ديد �التأث����ك���ع�� �و��%50ذات � � �استخراج �من ��ل تكر�ر�من

النفط،�و�نص�ب�مماثل����استخراج�و�تكر�ر�و��سو�ق�الغاز�و�الفحم،�و����مسؤولة��ش�ل�كب���عن�إنتاج�

المدمرة�للأوزون�و�المركبات�ذات�الصلة،�غ���أنھ�منذ�التوقيع�ع����Chloroflurocarbonsاستخدام�مركبات�و 

  .�ش�ل�كب���Chloroflurocarbonsانخفض��ستخدام�الك���ل��Montreal 1987بروتو�ول�
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  :الفصل�اتمةخ 

�المباشر��عت���      ��س�ثمار��جن�� �أن �إ�� �التوصل ��خ���تم �ديناميكية��� ��� �العولمة �ظا�رة �جوانب أحد

�درجة� �و�متلك ��جل �طو�لة �علاقة �ع�� �و�و�اس�ثمار�ينطوي �العالم، �حول �المالية ��موال �رؤوس تدفقات

تأث���وسيطرة�كب��ة�من�قبل�المس�ثمر��جن���داخل�الشركة،�ع���عكس��س�ثمار��جن���غ���المباشر�الذي�

كما�أن��س�ثمار��جن���المباشر�لھ�أش�ال�وتص�يفات�. ائد�قص��ة��جل��دف��ش�ل�أسا����إ���تحقيق�فو 

مختلفة�أ�م�ا�المشروعات�المش��كة،��س�ثمارات�المملوكة�بال�امل�للمس�ثمر��جن��،�مشروعات�أوعمليات�

فزات�حسب�و�س�ند��س�ثمار��جن���المباشر�إ����عض�الدوافع�والمح. التجميع،��س�ثمار����المناطق�ا��رة

Dunning (1993)و����س�ثمار�الباحث�عن�موارد،��س�ثمار�الباحث�عن�كفاءة��داء،��س�ثمار�الباحث��

�نوع�ن� �المباشر�ع�� ��ش��ر��س�ثمار��جن�� �كما �اس��اتيجية، �أصول �عن �و�س�ثمار�الباحث ��سواق عن

  .�جن���المباشر�العمودي�رئ�سي�ن��ما��س�ثمار��جن���المباشر��فقي�و�س�ثمار 

كما�تم�التوصل�����ذا�الفصل�إ���أن�البلدان�المضيفة�دائما�ما��س���إ���البحث�عن��س�ثمار��جن��������

� ��عض �لتعظيم �بي��ما �العلاقة �سياق ��� �ا���سيات �متعددة �م��ان�المباشر�والشر�ات �كتحس�ن الفوائد

ا��ديثة�وأساليب��نتاج�ا��ديدة،�ا��د�من�البطالة،��المدفوعات�و���يع�الصادرات،�جلب�التكنولوجيا

�الضر��ية ��يرادات �المباشرة�. تحقيق ��جن�ية ��س�ثمارات �ضد �أث��ت �ال�� ��نتقادات ��عض ��ناك إلا�أن

�صنع� �والتأث����� �المضيفة �الدول ��� �السيا��� �التدخل �الضر���، ��ال��رب �ا���سيات �متعددة والشر�ات

��قتصادية �وال��ةالسياسة �الب�ئة �المخاطر�ع�� �مجال��، ��� �ت�شط �ال�� �الشر�ات �جانب �من خاصة

  .الصناعة�النفطية

       

       

  

  

  



 
 

 
 

  

 

 

 

 

 

 

  :الفصل�الثا�ي

�س�ثمار��جن���المباشر�نظر�ات�و�محددات�

 .���ظل�سياسة�التحر�ر��قتصادي
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  :مقدمة�الفصل

 ع�� ردالوا المباشر �جن�� �س�ثمار تدفقات أن إ�� السياسات وواض�� �قتصادي�ن ب�ن العام ��اعال أدى     

 ��ذب البلدان ب�ن المنافسة من وا��ة حقيقية دائرة حفز إ�� �نتاجية للكفاءة ون�يجة كمصدر سواء حد

 المباشرة �س�ثمارات خلال من �جن�ية �سواق إ�� الوصول  أصبح أخرى  ناحية من .المباشر �جن�� �س�ثمار

��المحددات فإن و�بالتا�� ،للمس�ثمر�ن م��ايد �ش�ل جذابًا  المباشر �جن�� للاس�ثمار �ساسيةو�النظر�ات

 الدافع و�تعلق للغاية معقدة المباشر �جن�� �س�ثمار لتدفق ا��الية ا��ركة إن .كب�� حد إ�� ل��دل مث��ة

 المحددة وخصائص�ا الشر�ات ف��ا �عمل ال�� التنافسية بالب�ئة المتعلقة العوامل من واسعة بمجموعة وراء�ا

 �و المباشر �جن�� �س�ثمار حول  �اسما� السؤالو��.المضيف البلد �� و�المؤسساتية��قتصادية والعوامل

  الفر�� �نتاج خلال من أجن�ية سوق  خدمة ما شركة تختار لماذا
ً
 ترت�بات مثل �خرى  ا��يارات من بدلا

�انت�واحدة�من�ب�ن�. ،�و�ما����المعاي���ال���تحدد�قرارات�تحديد�موقع�شركة�المس�ثمرال��خيص أو التصدير

�و�النظر�ات� �التامة �المنافسة �ع�� �القائمة �المباشر�النظر�ات �للاس�ثمار��جن�� �و�الشا�عة ��و�� النظر�ات

وضعت�من�قبل�،�نظر�ة�دورة�حياة�المنتج�ال���) Hymer )1976القائمة�ع���عدم�كمال�السوق،�ثم�نظر�ة�

 Peter Buckley & Marc Cassonت�ال���ت�نا�ا��ل�من�و�نظر�ة�ت�لفة�المعاملا �)�Vernon  )1966قتصادي�

كما�عرف��س�ثمار��جن���. Dunningو�النموذج��نتقا�ي�ل�. Jean Francois Hennant (1982)و� ،(1976)

� �قائمة �أخرى �نظر�ات �لالمباشر �القلة �احت�ار �نظر�ة �كنظر�ة �خاصة �أ�عاد  Frederik (1973) ع��

Knickerbocker� �إ�� �إضافة �و�الدولة، �المعرفة �ع�� �القائمة �حديثة�. النظر�ات �أخرى �نظر�ات �ظ�رت و�قد

أك���أ�مية����سياق�تحديد��س�ثمار��جن���المباشر��عرفت�بالنظر�ات�ا��ديثة�للاس�ثمار��جن���المباشر���و 

  .الدو��و�سلاسل�القيمة�العالمية�ن�يجة�للتحر�ر��قتصادي�و�التطور�السر�ع����عمليات��نتاج�

من�ناحية�أخرى��ناك�عوامل�أك���أ�مية�تحدد�اختيار�مواقع��نتاج�لدى�الشر�ات�متعددة�ا���سيات������

�ال�شري  �المال �رأس �التحتية، �الب�ية �السوق، ���م �من�..مثل ��خرى ��عت����� �المؤسساتية �العوامل �أن كما

 أنظمة اعتبار إ�� ا���سيات متعددة ر�اتالش���ح�ن�تميل�. المحددات�ال�امة�لقرارات�المس�ثمر�ن��جانب

  انفتاحا �ك�� المباشر �جن�� �س�ثمار
ً
  أمرا

ً
 �و المباشر �جن�� �س�ثمار أنظمة تقارب أن و�عت�� منھ مفروغا

�البلدان��.للعولمة الطبيعية الن�يجة �من �عديد ��� �ن��ت �قد �التحر�ر��قتصادي �سياسات �بأن و�يلاحظ

  .�قتصادي بالإصلاح ا���ومة ال��ام �شأن متفائلة إشارة ترسل �ذه�السياسات أن كماالنامية،�

  :يتم�تقسيم��ذا�الفصل�إ���ثلاثة�مباحث�رئ�سية�و��������

  النظر�ات�المفسرة�للاس�ثمار��جن���المباشر: المبحث��ول 
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  محددات��س�ثمار��جن���المباشر: المبحث�الثا�ي

  .التحر�ر��قتصادي�و��س�ثمار��جن���المباشرسياسات�: المبحث�الثالث

  .النظر�ات�المفسرة�للاس�ثمار��جن���المباشر: المبحث��ول 

����ذا�المبحث�س�تم�عرض�أ�م�النظر�ات�المفسرة�للاس�ثمار��جن���المباشر�و�من�أش�ر��ذه�النظر�ات�     

� �التامة، �المنافسة �ع�� �القائمة �النظر�ات �تلك ��� �نظر�ة �السوق، �كمال �عدم �ع�� �نظر�ة�Hymerالقائمة ،

�أ�عاد� �ع�� �قائمة �أخرى �نظر�ات �و��ناك ��نتقا�ي، �و�النموذج �المعاملات �ت�لفة �نظر�ات �المنتج، �حياة دورة

،�النظر�ات�القائمة�Kojimaخاصة�من�بي��ا�نظر�ة�احت�ار�القلة،�نظر�ة�ت�امل�التجارة�أو�ما��عرف�بنظر�ة�

لمرتكزة�ع���الدولة�و�مدرسة�أو�سالا،�إضافة�إ���النظر�ات�ا��ديثة�للاس�ثمار��جن���المباشر��ع���المعرفة�و�ا

�مثل�ن���سلسلة�السلعة�العالمية،�شبكة��نتاج�العالمية،�نظر�ة�التجزؤ�الدو�� �القيمة�العالمية ������و�سلاسل

  .و�شبكة��نتاج�الدو��

  :باشرالشا�عة�للاس�ثمار��جن���المالنظر�ات� -1

  :النظر�ات�القائمة�ع���المنافسة�التامة��-1-1

أي�تفس����Perfect Competitionالكلاسيكية�القائمة�ع���اف��اض�المنافسة�التامة�لم�تقدم�النظر�ات�     

 Davidو��Adam Smith (1776)حول�تدو�ل��نتاج�أو�انتقال�رأس�المال�ع���ا��دود،�فلقد�أسس��ل�من�

Recardo (1817)نظر�ا��ما�التجار�ة�ع����ف��اض��سا����لعدم�تحرك�العمالة�و�رأس�المال،�و�بال�سبة��

ل�ما�يتخصص�البلد����إنتاج�السلع�و�ا��دمات�ال���يتمتع�ف��ا�بم��ة،�ثم�يصدر��ذه�السلع�و�ا��دمات��عد�

�لھ �ل�س �ال�� �و�ا��دمات �السلع �تلك �البلد ��ستورد �و�بالمثل �المح��، ��س��لاك �اقتصادي�تلبية �م��ة . ةف��ا

ا��دود�تتاجر�البلدان����السلع��التا���نظمت�النظر�ات��قتصادية�الكلاسيكية�أنھ�بدلا�من��نتاج�ع���و 

ا��دمات�بناء�ع���الم��ة�المطلقة�أو�ال�س�ية،�غ���أن�النظر�ات��قتصادية�لم�تفسر�مصادر�مثل�المزايا�أو�و 

بواسطة�نظر�ة��سبة�العامل�النيوكلاسي�ي�المطورة��ش�ل�منفصل�العيوب�ال���تم�إبطال�ا����وقت�لاحق�

� �قبل �و�Heckscher (1919)من ،Bertil Ohlin (1933)و�تف�� �التخصص�، �أساس �أن �النظر�ة ��ذه �ض

بلدان�إ���إنتاج�و�تصدير�السلع�التجارة�يكمن�����ختلافات����توافر�العامل�ال�س���ب�ن�الدول،�و�تميل�الو 

ا�تميل�أيضا�إ���است��اد�السلع�تطلب�كميات�كب��ة�من�العوامل�الوف��ة�ال���تمتلك�ا،�كما��دمات�ال���تو 

�و  �البلد�Scarceا��دمات�ال���تتطلب�كميات�كب��ة�من�العوامل�النادرة��س�يا و�بالتا���فإن�نظر�ة�. ����ذا

Hecksche-Ohlin� الفائدة����ال���تفسر��لم�تؤ�د�وج�ة�النظر�التقليدية�ال���مفاد�ا�أن��ختلافات����سعر



 الفصل�الثا�ي: نظر�ات�ومحددات��س�ثمار��جن���المباشر����ظل�سياسة�التحر�ر��قتصادي.
 

~ 72 ~ 
 

�الفق��ة�من� �الغنية�إ���البلدان �تدفقات�رأس�المال�من�البلدان �أن حركة�رأس�المال�فحسب�بل�ترى�أيضا

كما�أن�استقراء�النظر�ة�سيع���أن�مع�. رأس�المال�سوف��ستمر�ح���يتم��عادل�سعر�الفائدة�ع���البلدان

�و�ا ��جور �الدخل، �من ��ل �س��تفع �المال �رأس �للبلدان�تدفقات �و�العكس �المستقبلة �البلدان ��� لعمالة

  .1المرسلة

و�لكن����أواخر�الست�نات�من�القرن�الما����تم�كشف�النقاب�عن�نظر�ة�سعر�الفائدة�لأن�أنماط�النمو������

�التطابق،�كما�أن�الفروق���� ا��اصة�بالاس�ثمار��جن���المباشر�و��س�ثمار����المحافظ�لم�توفر�مثل��ذا

لفائدة�لا�توفر�أرضية�ضرور�ة�أو��افية�لتدفقات�رأس�المال�أو�لوجود�أو�ان�شار�الشر�ات�متعددة�أسعار�ا

و�مع��رتفاع�ال�ائل�����س�ثمار��جن���المباشر�خلال�ا��مس�نات�و�الست�نات�بدا�وا��ا�أنھ�. 2ا���سيات

س�المال�من�البلد��ص��،�حيث�يمكن�إ�شاء�مصنع�أو�شركة�تا�عة����بلد�أجن���و�ل�س�بالضرورة�تصدير�رأ

  .يمكن�للشر�ات�متعددة�ا���سيات�القيام�بذلك�عن�طر�ق��ق��اض�المح���أو�إعادة�اس�ثمار�أر�اح�ا

  :النظر�ات�القائمة�ع���عدم�كمال�السوق��-1-2

. خلال�السبعينات�برزت�مجموعة�جديدة�من�نظر�ات��س�ثمار��جن���المباشر��عكس�حقائق�جديدة�����

دأ�كبار�العلماء�حول�حركة�رأس�المال�العال���بالاع��اف�أن��س�ثمار��جن���المباشر����ا��ارج�ينطوي�ع���ب

إ���أنھ�بدلا�من�تحو�ل��Kindleberger (1969)أك���من�مجرد�حركة��سيطة�لرأس�المال�الدو��،�فقد�أشار�

ض�المس�ثمر�ن��موال�من�السوق�المحلية،��موال�من�البلد��ص���للسيطرة�ع���ع���الشركة�غالبا�ما�يق�� 

و�غالبا�ما�ي�ون��س�ثمار��جن���المباشر�عي�يا�من�خلال�تبادل�براءات��خ��اع،�التكنولوجيا،��لات�إ���

�..غ���ذلك �ا�Dunning (1970)و�أكد ��رشاد �عادة �المباشر�يرافق ��س�ثمار��جن�� ��شر�المعرفة�أن لتق��،

التطو�ر،�تكنولوجيا��نتاج،�م�ارات�ال�سو�ق�و�ا����ة��دار�ة،�حيث�أدت��ذه�المفا�يم��و�البحث�و القيمة�

  .3إ����ع���عميق�آخر����التطورات�النظر�ة�حول��س�ثمار��جن���المباشر

��انت������ �ا���سيات �متعددة �المباشر�و�الشر�ات ��س�ثمار��جن�� �حول �التطورات �فإن �لذلك و�ن�يجة

��حد�كب���منذ�السبعينات،�و��كلا�جان���التوسع��جن���للشر�ات،��س�ثمار���جن���المباشر�م�شابكة�إ�

و�قد�تم�تفس���الشر�ات�متعددة�ا���سيات�ع���. فضلا�عن��نتاج�الدو����انا����الصدارة����نفس�الوقت

ر��جن���المباشر�طر�قا�غ���مباشر����المقام��ول،�و�ال���يوفر�ل�ا��س�ثما�Monopolisticأ��ا�شر�ات�احت�ار�

                                                           
1
 M. Twomey (2000) A Century of Foreign Investment in Third World. London, Routledge, P. 6. 

2 J. Markusen (1995) The Boundaries of Multinational Enterprises, and the Theory of International Trade. 
Journal of Economic Perspectives, Vol. 9, No. 2,PP. 169–189. 
3 Dunning (1979) Explaining Changing Patterns of International Production: A Search for the Eclectic Theory. 
Oxford Bulletin of Economics and Statistics, Vol. 161, PP.  269–295. 
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�نفسھ� �يوفر�المنتج �حيث �أو�المعاملات �الموقعية �الت�لفة �مزايا ��نتاج، �عوامل �توز�ع �ع�� �القائم للتخصص

�ا��ارج�أو� �م�شآت�الشر�ات�التا�عة��� �ا���سيات�من�خلال �للشر�ات�متعددة �للتوسع�الدو�� �م��را أيضا

  .1التحارة�الدولية

  :Hymerنظر�ة��-1-3

ح���الست�نات�اقتصرت�تفس��ات��س�ثمار��جن���المباشر�ع���النظر�ة�النيوكلاسيكية�المعيار�ة���ركة�     

رؤوس��موال،�مش��ة�إ���أن�انتقال�رأس�المال�من�المناطق�ذات�معدلات�العائد�المنخفضة�إ���المناطق�ذات�

�بن �المباشر��عامل ��س�ثمار��جن�� �فإن �تم �و�من �المرتفع، ��س�ثمار����العائد ���ا ��عامل �ال�� �الطر�قة فس

�طر�ق� �عن �و�تحف���ا �أسعار�الفائدة ��� �الدولية �الفروقات �ع�� �سوى ��عتمد �أنھ �و�ينظر�إليھ المحفظة،

ال���رأت�عيو�ا��ذا�الرأي�أن�المحفظة�����1976عام���Hymerانت�رؤ�ة�. (Hennart 1994)معدلات�العائد�

أن�الولايات�المتحدة��انت�مصدرا�لتدفقات��Hymerعض�ا�البعض،�و�أشار�و��س�ثمارات�المباشرة�مرادفة�لب

�س�ثمار��جن���المباشر�لكن�مستوردا�لاس�ثمارات�المحفظة�المالية،�مما��ع���أن��ناك�اختلافات�����ذين�

�شر�ات� �من �أساسا �تقوم ��انت �المباشرة ��س�ثمارات �فإن �ذلك �ع�� �و�علاوة ��س�ثمارات، �من النوع�ن

  .تص�يع�ب�نما��ناك��يمنة�للمنظمات�المالية�المشاركة����اس�ثمارات�المحفظةال

حائرا�لماذا�يرغب�المس�ثمرون�المباشرون�����س�ثمار����بلد�واحد�عندما�يمكن��Hymerكما��ان�أيضا������

� �مختلفة �ع���بلدان �مخاطر��س�ثمارات �تن�شر �أن�. (Kogut 1998)أن ��و �مر�ك �آخر �جانب ��ناك و

�الم �ل �الوا�� �من �و��ان �الصناعات، �من �محدودة �مجموعة �ع�� �يقتصرون ��جانب أن��Hymerس�ثمرون

وفقا�. النظر�ات�القائمة�ع���اس�ثمارات�المحفظة�المالية�لا�يمكن�تطبيق�ا�ع����س�ثمارات��جن�ية�المباشرة

س�ثمار��جن���المباشر�ثم�حول��س�ثمارات�الدولية�للشر�ات�إذا��ان�س�تم�شرح�� �Hymer 1976لنظر�ة�

المف�وم�الرئ�����الذي�يم��ه�عن�اس�ثمارات�المحفظة�المالية��و�مستوى�السيطرة�ال����عط��ا�للشركة�ع���

�إنتاج� �أ�شطة ��سيطر�المس�ثمر�ع�� �المباشر�أين ��س�ثمار��جن�� �فإن �التحديد، �وجھ �ع�� اس�ثمارا��ا

  .(Dunning, Rugman 1985)2الشركة��جن�ية�و��ذا��و�أساس�نظر�تھ�

  ���� �نظر�ة ��Hymerإن �عوائق �من �نفوذ�ا �الصناعية،��(Bain 1956)�ستمد ��قتصاديات �نموذج لدخول

بالإشارة�إ���أن��ناك�عوائق�أمام�دخول�شركة�ترغب����إقامة��نتاج����ا��ارج،�و��������Hymerحيث�بدأ�

                                                           
1 C. Dawlah, OP, Cit, PP. 75-117. 
2 J. H. Dunning, A. M. Rugman (1985) The influence of Hymer ‘s dissertation on the theory of foreign 

direct investment. American Economic Review, Vol. 75, No. 2, PP. 228-232. 
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يؤدي�عدم�اليق�ن�إ���ز�ادة�الت�اليف�و�عدم��لمام�ش�ل�عدم�اليق�ن�و�ج�سية�البلد�المضيف�و�المخاطر،�و�

بالعادات�المحلية،�حيث�ل�ل�بلد�نظامھ�القانو�ي�و�لغتھ�و�اقتصاده،�و�ح�ومتھ�مما�يضع�الشر�ات�من�خارج�

و�العائق�الثا�ي��و�التم���الوط���من�. البلد����وضع�غ���موات�مقارنة�بتلك�المقيمة��ش�ل�طبي������البلد

� �البلدان ����قبل �المس��لك�ن �قبل �أو�من �حمائية، �أجندة �مع �ا���ومة �قبل �من �يحدث �قد �و�الذي المضيفة

. البلد�المضيف�الذين�يفضلون�شراء�السلع�من�شر�ا��م�الوطنية�لأسباب�تتعلق�بالولاء�أو�الميول�الوطنية

سا�م��ا����البلد��تج���العائق��خ������خطر�سعر�الصرف،�بما�أنھ�يتع�ن�ع���الشركة�أن�تدفع�أر�احا�لمو 

  .�م�يتع�ن�عل��ا�إعادة��ر�اح�إ���عمل��ا�ا��اصة

�الشر�ات����: ،�فإن�ال�ساؤل��و)�س�ثمار�المباشر(بالنظر�إ���العوائق�أمام��نتاج�الدو�������� �تدخل لماذا

� �و�وفقا�ل �أن��سواق�غ����املة�ف. �ناك�س�بان��Hymerس�ثمار��جن���المباشر؟ إن�الشر�ات�أولا،�بما

لد��ا�تصرف�طبي���ل��ك���القدرة��حت�ار�ة�من�أجل�التأث���ع����سواق،�و�يرتبط�الس�ب�الثا�ي�للدخول�

� �محددة �م��ة �الشر�ات �لبعض �ي�ون �قد �حيث �محددة، �تنافسية �المباشر�بمزايا ��س�ثمار��جن�� مثل�(��

و��ذه��سباب�. لا�تمتلك�ا�الشر�ات��خرى �ال��) اك�ساب�عوامل�إنتاج�أرخص،�المعرفة،�و�شب�ات�التوز�ع

لا�تكفي�الشركة�للدخول�����س�ثمار��جن���المباشر،�لأن�ما��و�ضروري�دخول�السوق��جن�ية�لتعظيم�

�ر�اح،�ع���س�يل�المثال�يمكن�للشركة�ترخيص�منتجا��ا�لشركة����بلد�أجن���بحث�لا�تحتاج�إ����س�ثمار�

كن��ناك�مشا�ل�مع�ترخيص�المنتج�و��شمل�ذلك�فشل�التوصل�إ���اتفاق�مع�شركة�المباشر����السوق،�و�ل

ال��خيص��شأن�مستو�ات��سعار�أو��نتاج،�أو�الت�اليف�الم��تبة�ع���متا�عة��تفاق�الم��م�ب�ن�الشركت�ن،�

�المع �نقص ��س�ب �السلعة �إم�انيات ��امل �استخلاص �أيضا �المضيف �البلد ��� �الشركة �لا�تتمكن رفة�و�قد

�ع��� �م����ا �و�بالتا�� ���ا �خاصة �م��ة ���سارة �الشركة �تتعرض �قد �ذلك �ع�� �زد �إنتاجھ، �أو�عملية بالمنتج

�بالاس�ثمار� �الشركة �تقوم �أن �المر�� �و�من ��ر�اح ��عظيم �احتمالية �من �المشا�ل ��ذه �و�تقلل منافس��ا،

  .المباشر

  :نظر�ة�دورة�حياة�المنتج�-1-4

     � ��قتصادي �قبل �من �النظر�ة ��ذه �وضعت �المتعددة�� )Vernon  )1966وقد �الشر�ات �توسع لشرح

�الثانية �العالمية �ا��رب ��عد ��مر�كية �حياة�1ا���سيات �من �المبكرة �المراحل ��� �أنھ �النظر�ة ��ذه �و�تنص ،

ر�الشركة�المنتجة�منتوج�ا�المنتوج،�ي�تج�من�قبل�الشركة�المبتكرة����سوق�ا�المح��،�و����المرحلة�الثانية�تصد

إ���دول�صناعية�أخرى�و�ر�ما��س�ثمر�����ذه�الدول،�و����المرحلة�الثالثة�فإن�المنتوج�ي�ون�نمطي�بال�امل�

                                                           
1 I. A. Moosa (2002) Foreign Direct Investment, Theory, Evedence and Practice, Pagrave, New york, p. 38. 
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تزداد�المنافسة�السعر�ة،�و��ذا�ما�يدفع�بالشركة�المبتكرة�إ����س�ثمار����البلدان�النامية�ل��صول�ع���و 

  .1عمل�أرخص

  :ا��ديدمرحلة�المنتج�: أولا

     � �متقدم �بلد ��� �المرحلة �تلك �التطور��Developed Countryتبدأ �حيث ��مر�كية، �المتحدة �الولايات مثل

�المرتفعة �و�الدخول �العالية �ال�شر�ة �و�الم�ارات �الممكن�. التق�� �و�من �الكب��، �بالإنفاق �المرحلة تتم����ذه

ث�تقاد�حملات�إعلانية�مكثفة�خلال�مرحلة�إدخال�با��سائر�المالية،�ال���قد�لا�يصاح��ا�تحقيق�الر�ح،�حي

� �السوق �إ�� �ا��ديد �مرتفعة(المنتج �التجار�ة�)ت�لفة �للعلامة �و�الولاء �الو�� �من �حالة �خلق ���دف �و�ذلك ،

  .ا��ديدة

فوفقا�لتلك�النظر�ة�فإن�عملية�تطو�ر�منتج�جديد�أو�التحس�ن�ع���منتج�قائم�غالبا�ما�يتم����الدول�������

�ا ��مر�كيةالمتقدمة �المتحدة �الولايات �مثل �المنتج�. قتصاديا �إنتاج �يتم �أن �كب����� �احتمال ��ناك �أن كما

�اليق�ن� �عدم �حالة ��و ��م �الدولة ��� �البداية ��ون �مرجع �و ،� �المنتج �ف��ا ��شأ �ال�� �الدول ��� ا��ديد

Uncertaintyمن�السوق��م،�ح���خلال�تلك�المرحلة،�و�من�تم�ي�ون�من�المرغوب�أن�ت�ون�البداية�بالقرب��

�للثمن�عالية�. �س�ل�إجراء�التغي��ات�المطلو�ة �مرونة�الطلب�بال�سبة �أن��ناك�احتمال�كب���أن�ت�ون كما

خلال�تلك�المرحلة،�حيث�أن�أي��غ������الثمن�و�لو�بارتفاع�طفيف�يقابلھ�انخفاض�أك������الطلب�عليھ�نظرا�

  .ل�ونھ�منتج�جديد

�لن������ �ا��ديد �المنتج �صاحبة �الشركة �فإن �ا��ديد، �المنتج �و��ون �المرحلة �تلك ��� �المنافسة �لغياب و�نظرا

�السلعة ���ا ��عرض ��سعار�ال�� �ع�� �و�أثر�ا ��نتاج �لت�لفة �ك��ى �أ�مية �لا�. �عول �المرحلة �تلك ��� �أنھ كما

�بالإ  �للقيام �ضغطا �ا��ديد �المنتج �أو�صاحبة �ا��ديدة �الشركة �تخفيض�تواجھ ��غرض �أخرى �دول ��� نتاج

  .العمالة�أو�أي�من�ت�اليف��نتاج��خرى 

و����الوقت�الذي�يتم�فيھ�تصر�ف�و�بيع�معظم�منتجات�المنتج�ا��ديد����السوق�الداخ���للدولة��م������

خلال�تلك�المرحلة،�فإن��الشركة�المبتكرة�للمنتج�ا��ديد�سوف��س���للبحث�عن�فرص�تصدير�ة،�حيث�

،�حيث�ت�شابھ�)و�ليكن�دول��تحاد��ورو�ي(ر�تلك�الفرص�التصدير�ة�أولا����الدول�المتقدمة��خرى�ستظ�

                                                           

 عبد�الرزاق�حمد�حس�ن�ا��بوري�(2014) دور��س�ثمار��جن���المباشر����التنمية��قتصادية،�دار�حامد�لل�شر�والتوز�ع،�عمان،�ص. 61.
1
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�المنتج �ف��ا ��شأ �ال�� �الدولة ��� ��فراد �مع �الشرائية �و�قدرا��م �المس��لك�ن �المرحلة�. أذواق �تلك ���اية خلال

   1.سوف�تج���الشر�ات�المبتكرة�ع���القيام�بالاس�ثمار����ا��ارج

  :مرحلة�المنتج�النا��: ثانيا

خلال��ذه�المرحلة��ش�د�المنتج�عملية�نمو�سر�عة�و�ذلك��س�ب�توسع�المس��لك�ن����عملية�الشراء،�كما�     

�أك��� �يصبح ��م �الدولة ��� �الطلب �أن �ذلك �إ�� �ضف �المرحلة، ��ذه �خلال �الظ�ور ��� �تبدأ �المنافسة أن

لة�مقبلة�يصبح�من�الصعب�توسيع�عملية��نتاج����الدولة�حساسية�لعامل�الثمن�أو��سعار،�و����مرح

�م،�و�ذلك�لأسباب�عديدة�من�بي��ا�ظ�ور�منافس�ن�جدد�بالداخل،�و�ل�ذا�و�بالتبعية�فإن�الشركة�المبتكرة�

و�من�تم�يدخل�المنتج�مرحلة�. للمنتج�ستجد�أنھ�من�الضروري�بل�من�المر���التحرك�بالاس�ثمار����ا��ارج

يل��ا����يار�حيث�يتغ���الذوق�العام�أو�ر�ما�ي�ون�راجعا�إ���اعتماد�المنتج�ع���تكنولوجيا�أقل��الن���ال��

و�بالتا���ي�ون�من�. تطورا�خاصة����ظل�الثورة�التكنولوجية،�و�من�تم�انخفضت�المبيعات�فتنخفض��ر�اح

��الدولة��م،�و��و�القيام��فضل�أن�تجرب�الشركة�ممارسة��شاط�ا�ببداية�حياة�جديدة����م�ان�آخر�غ�

  . 2بالاس�ثمار��جن���المباشر

  :مرحلة�المنتج�النمطي: ثالثا

�من�      �غ��ه �عن �تمي��ه �غ���الممكن �من �أي �النمطي، �المنتج �مرحلة ��� �المنتج �حياة �دورة ��� �ال��ائية المرحلة

و�ل�ذا��و�منتج�نمطي�أي�غ���متم����المنتجات�سواء�بالدولة��م�أو�بالدولة�المتقدمة�ال���تم��نتقال�إل��ا،

  .عن�غ��ه،�لذا�فإن�المنافسة�ب�ن�تلك�النوعية�من�المنتجات�أو�التمي���بي��ا�يتم�من�خلال�الثمن

س�ستمر�الضغوط�التنافسية�ال���تواج��ا�الشركة�صاحبة�المنتج�المبتكر�����زدياد،�حيث�س�نمو�عدد������

�يصبح�العرض �تم �و�من �للمنتج، ��ذا��المقلدون أك���من�الطلب�القائم�فتنخفض��سعار�أك���فأك��،�عند

�المبتكرة� �يج���الشركة �المنخفضة �الت�لفة �عن �و�البحث �حتميا، �أمرا ��نتاج �ت�لفة �تخفيض �يصبح المف��ق

�منخفضة �العمل �ت�لفة �حيث �النامية �الدول �إ�� �إنتاج�ا �تحو�ل �من� .3ع�� �النامية �الدول �يمكن و��و�ما

منخفضة�تبعا�لتوافر��سبة�عالية�من�عناصر��نتاج�و�بت�لفة�منخفضة�مقارنة�مع�الدول�إنتاجھ�بت�لفة�

المبتكرة،�و�تبعا�لذلك�م��عد�تمكن�الدولة�المبتكرة�من�تجسيد�إما�التوطن����الدول�النامية�ع���الفروع�أو�

                                                           

 رضا�عبد�السلام�(2011) العلاقات��قتصادية�الدولية����ظل��زمة��قتصادية�العالمية،�المكتبة�العصر�ة�لل�شر�و�التوز�ع،�المنصورة،�

.62-61. مصر،�الطبعة��و��،�ص�ص
1
  

.50. رضا�عبد�السلام،�مرجع�سبق�ذكره،�ص  2  

.51. رضا�عبد�السلام،�مرجع�سبق�ذكره،�ص� 3  
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ن�المنتجات�ال���ت�تج�ا�و�لكن�تجدر��شارة�إ���أ .1التنازل�عن�منتج�ا�ع���منح�ال��اخيص،�و�من�تم�إنتاجھ

الفروع�خلال�تلك�المرحلة�ل�ست�للاس��لاك�المح������الدول�النامية�المضيفة،�و�إنما�للتصدير�للدولة��م�أو�

�المتقدمة �الدول �من �لإحلال�. غ���ا �التصدير�و�ل�س �أجل �من ��نتاج ��� �الشركة �إس��اتيجية �ت�ون ف�نا

   .2الواردات�أي�ل�س���دمة�سوق�البلد�المضيف

 :ت�لفة�المعاملاتنظر�ات��-1-5

 Peter Buckley & Marcال���ت�نا�ا��ل�من��)Transaction Cost Theories( إن�نظر�ات�ت�لفة�المعاملات�     

Casson (1976)، و�Jean Francois Hennant (1982)ل��� �السوق �ت�امل �عدم �مف�وم �إ�� �أصول�ا ترجع

Hymerو�تؤكد��ذه�النظر�ات�أن�الشر�ات�المحلية�تتوسع�إ���شر�ات�متعددة�ا���سيات�لتوطن�ت�اليف��،

أر�عة�عوامل�حاسمة�تحدد���م��ذا�التدخيل��Casson (1976)و�����Buckleyو�يحدد��ل�من�. المعاملات

�و��� �: 3للت�اليف �السوق �و��ي�ل �المنتج �بطبيعة �تتعلق �ال�� �للصناعة �المحددة �العوامل�العوامل ا��ار��،

�العوامل� �بالسوق، �المرتبطة �للمنطقة �و��جتماعية �ا��غرافية �با��صائص �تتعلق �ال�� �للمنطقة المحددة

�المحددة� �العوامل �و�أخ��ا �المضيفة، �الدول �ب�ن �و�المالية �السياسية �بالعلاقات �تتعلق �ال�� �للدولة المحددة

�الداخ�� �السوق �تنظيم �ع�� �بقدرة �تتعلق �ال�� �المواقع�. للشركة �أقل �ا���سيات �المتعددة تختار�الشر�ات

  .ت�لفة�ل�ل��شاط�تمارسھ،�و�تنمو�من�خلال�تدو�ل��سواق�إ���حد�لا�تفوق�فيھ�ت�اليف�التدخيل��ر�اح

�ا��اصة������ �المحددات �من ��عيدا �الدو�� �ترك����س�ثمار� �تحول �المعاملات �ت�اليف �نظر�ات �فإن و��كذا

طر�قتان�أساس�تان�من��Hennart (2000)الشركة�و�مستوى�القطاع،�و�يحدد��بالبلد�إ���محددات�مستوى 

�المعاملات �لت�اليف �ا���سيات �متعددة �الشر�ات �توطن �الذي: خلال ��سعار �السلع��نظام �قيمة ينقل

�و  �الملاحظة�و ا��دمات، �عن �ي�تج �سلوكيا �قيدا �يفرض �الذي �ال�رمي �ال�سلسل �السوق، �قيود �يفرض �التا��

�ق �من �الب��وقراطيةالمباشرة �و��جراءات �القواعد �خلال �أو�من �ال�رمي �المشرف �. بل أنھ��Hennartو�يؤكد

بالرغم�من�أن�معظم�المؤسسات،��سواق�و�الشر�ات��ستخدم�كلا��سلو��ن�للتدخيل����آن�واحد،�فإ��ا�

سواق�بذلك�تفعل�ذلك�ب�سب�متفاوتة،����ح�ن��عتمد�الشر�ات����الغالب�ع���ال�سلسل�ال�رمي�و�تقوم�� 

  .���الغالب�ع����سعار

                                                           

.25. بيوض�محمد�العيد،�مرجع�سبق�ذكره،�ص�
1
  

.51. رضا عبد السلام، مرجع سبق ذكره، ص 
2
  

3 P. Buckley, M. Casson(1976) The Future of the Multinational Enterprise. London, Macmillan, P. 74. 
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و��ذه��عتبارات�المتعلقة�بت�اليف�المعاملات����ال���تؤدي�إ����ل�من��س�ثمارات��فقية�و�العمودية������

�ا���سيات� �متعددة �الشر�ات �توطن �العموي �إطار�النموذج �ففي �ا���سيات، �متعددة �الشر�ات �قبل من

ت�اليف�إنتاج�أقل����سياق�تحس�ن�الت�اليف،�و�من�تم�تدفق�رأس�المال���نتاج����البلدان�ال���تتحمل�ف��ا

�الشر�ات�. من�البلدان�الكثيفة�رأس�المال�إ���البلدان�قليلة�رأس�المال ����إطار�النموذج��فقي�فتعمل أما

  .متعددة�ا���سيات�ع���تحس�ن�الت�اليف�من�خلال�تحديد�مواقع��نتاج�بالقرب�من�الز�ائن

  :النموذج��نتقا�ي -1-6

الذي��عكس�تار�خ�نظر�ة��س�ثمار��جن���المباشر�ال���قد�تم�صياغ��ا�ع���ش�ل��Dunning 1977أشار�      

،�أسلوب�التدو�ل�ل�Hymerنظر�ة�شاملة�للاس�ثمار��جن���المباشر�بجمع�عدة�نظر�ات�سابقة،�كمسا�مات�

Buckley & Casson1،�و�نظر�ة�الموقع.  

استجابة�انتقائية�ل�اتھ�من�خلال�دمج�النظر�ات�المنافسة�معا�ل�شكيل�نظر�ة�واحدة�أو��Dunningقدم�����

����Hymerأنھ�ير�ط�ب�ن�مزايا�الملكية�ل��Dunningنموذج�كما��و�مشار�إليھ،�و�الفرضية��ساسية�لنموذج�

�للنظر�ة �موق�� ��عدا �نفسھ �الوقت ��� �و�يضيف �التدو�ل، �ج. و�أسلوب �أن �من �الرغم و�ر�النموذج�ع��

� �فإن �السابقة �بالبحوث �ال�شابھ �أوجھ �مع �كث��ة �نواح ��� ��عض���Dunningش��ك �يقدم �أن �ستطيع

�عتبارات�ا��ديدة�مثل��ثر�الذي�ي��كھ�اختلاف�البلدان�و�طبيعة�ال�شاط�و�خصائص�الشركة�ع����ل�

  .2من�مزايا�الملكية،�مزايا�الموقع�و�التدو�ل�للاس�ثمار��جن���المباشر

��نتقا�ي����� �النموذج �����)Electic paradigm( يد�� ��س�ثمر�مباشرة �الشركة �المباشر�أن للاس�ثمار��جن��

أولا،�يجب�ع���الشركة�أن�تمتلك�أصول�الملكية�ا��اصة�مما�. بلد�أجن���إلا�أذا�استوفت�فيھ�ثلاث�شروط

�للشركة �حصر�ة �ت�ون �و�ال�� ��خرى �الشر�ات �ع�� �م��ة �داخل�. �عط��ا ��صول ��ذه �تدخيل �يجب ثانيا،

عاقد�أو�ال��خيص،�و�أخ��ا�يجب�أن�ت�ون��ناك�م��ة����إقامة��نتاج����بلد�مع�ن�بدلا�الشركة�بدلا�من�الت

  .من��عتماد�ع���الصادرات

  

  

                                                           
1
 J. H. Dunning (1977) Trade, Location of Economic Activity and MNE : A Search For An Electic Approach. 

International Allocation of Economic Activity. PP. 395-418. 
2
 J. H. Dunning (2002) Theories and Paradigms of International Business Activity : The Selected Essays of J. H. 

Dunning Volume 1, Cheltenhan UK, Edward Elgar, P. 176. 
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  .الشروط�الثلاثة�للنظر�ة��نتقائية): 1.2(ا��دول�

  مزايا�الملكية�ا��اصة�

  ��م�الشركة

  التكنولوجيا�و�العلامة�التجار�ة

  نظم��دارة�و�التنظيم

  طاقة�إضافيةالوصول�إ���

  اقتصاديات�العرض�المش��ك

  ز�ادة�فرص�الوصول�إ����سواق�و�المعرفة

  الفرص�الدولية�مثل�تنو�ع�المخاطر

  )تحديد�موقع��نتاج(المزايا�ا��اصة�بالموقع�

  توز�ع�المدخلات�و��سواق

  ت�اليف�العمالة،�المواد�و�ت�اليف�النقل�ب�ن�البلدان

  تدخل�ا���ومات�و�السياسات

  الب�ية�التحتية�القانونية�و�التجار�ة

  اللغة،�الثقافة�و�العادات

  )اجتياح��سواق�غ���ال�املة(المزايا�ا��اصة�بالتدو�ل�

  تخفيض�ت�اليف�البحث،�التفاوض�و�الرقابة

  حماية�المنتج

  تجنب�التعر�فات�

Source : J. JONES, C. WREN (2006)  Foreign Direct Investment and the Regional Economy. AshGate, 

Hampshire, England, P. 37.   

و�يرمز�ل�ا�) 1.2(م��صة����ا��دول��(I)،�التدو�ل�(L)،�الموقع�(O)�نماط�المختلفة�لعوامل�مزايا�الملكية������

كأصول�معينة�خاصة�بالشركة�ال����عط��ا��Dunningو�يتم��عر�ف�مزايا�الملكية�من�قبل�. OLIمجتمعة�ب�

القدرة�ع���كسب�أك����ر�اح����المستقبل،�و�����شمل���م�الشركة،�مستوى��دارة�أو�النوعية،�الوصول�

إ���مدخلات�العوامل،�الوصول�إ���أسواق�المنتجات�و�القدرات�التكنولوجية،�و�يمكن�أن��عزز�ذا��ا�بمرور�

�الناشئ �المزايا �ل�شمل �المعارف�الوقت �أك���قدر�من �حيازة �خلال �و�من �المش��ك، �العرض �اقتصاديات �عن ة

و�مزايا�الموقع����تلك��صول�ال���يمتلك�ا�البلد�و�ال���تجعل��نتاج�جذابا�بدلا�من�التصدير،�. المعلوماتو 

�النظم �أن �كما �ا��افز�ا���ومي، �و ��تصالات �ت�اليف �النقل، �ت�اليف �أسعار�المدخلات، ��شمل ��� �و
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مزايا�الملكية����. السياسية�و�القانونية�المستقرة�و�الب�ية�التحتية�التجار�ة،�اللغة�و�الثقافة�ذات�صلة�أيضا

�التدو�ل� �أسباب �و��شمل �السوق، �عيوب �لتجنب �الملكية �مزايا �من ��ر�اح �الشركة �ف��ا ��عظم �ال�� الطرق

حماية��بت�ار�و�الملكية�الفكر�ة،��تخفيض�ت�اليف�الصفقات،�حماية�السلع،�تجنب�التعر�فات�ا��مركية،

�و�التمو�ل �ال�سو�ق ��نتاج، �من �ا���م �وفورات �تحقيق �ع�� �القدرة �و�المنافذ، ��نتاج ��ل�. مراقبة ل�س

ستوزع�بال�ساوي�ع���البلدان،�و�بالتا���فإن��ل�شرط�سيحدد�من�خلال�العوامل�ا��اصة��(OLI)شروط�

فع���). 2.2(و�الم��ات�ا��اصة�ب�ل�بلد�م��صة����ا��دول��(OLI)ب�ل�بلد�ع���حدا،�و�الروابط�ب�ن�مزايا�

��ص��� �البلد ��� �السوق �ب��م �الشركة ����م �بالملكية �ا��اصة �تتأثر�الم��ة �أن �المحتمل �من �المثال، س�يل

�ا��صول�ع���مزايا� �كب����لما�زادت�قدرة�الشركة��� ���م�السوق ��لما��ان �راجع�إ���أنھ للشركة،�و��ذا

من�حيث�العوامل�ا��اصة�بالموقع�ستختلف�ت�اليف�العمالة�. حددة����ش�ل�اقتصاديات�ا���مالملكية�الم

�المضيفة� �البلدان �ب�ن �المسافة �خلال �من �النقل �ت�اليف �تحدد �ح�ن ��� �و�النامية �المتقدمة �البلدان ب�ن

  .1لمزايا�ا�صلية،�و�أخ��ا�من�المحتمل�أن�تؤثر�العوامل�ا��اصة�بالبلد�ع���درجة�تدو�ل�الشر�ات�و

  .المحددة�OLIخصائص�البلدان�و�مزايا�): 2.2(ا��دول�

  خصائص�البلد  مزايا�الملكية�المحددة

  ��م�الشركة

  التكنولوجيا�و�العلامات�التجار�ة

  النظم�التنظيمية�و��دار�ة

  تباين�المنتج

  سوق�كب��

  المواقف�الليب��الية�إزاء��ندماجات

  الدعم�ا���ومي�للابت�ار

  العاملة�الما�رةالقوى�

  عرض�مدراء�مدر��ن

  المرافق�التعليمية

  بلدان�ذات�دخل�مرتفع

  مستو�ات�ال�سو�ق�و��علان

  خصائص�البلد  المزايا�ا��اصة�بالموقع

  ت�اليف�المواد�و�العمالة

  ت�اليف�النقل�ب�ن�البلدان

  التدخل�ا���ومي�و�السياسات

  وفورات�ا���م

  

  بلد�متقدم�أو�نامي

  البلدانالمسافة�ب�ن�

  مواقف�ا���ومة�من��س�ثمار��جن���المباشر

  ��م��سواق

  اللغات�و�الثقافات

                                                           
1
 J. JONES, C. WREN (2006)  Foreign Direct Investment and the Regional Economy. AshGate, Hampshire, 

England, P. 36-38. 
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  خصائص�البلد  المزايا�ا��اصة�بالتدو�ل

  ت�اليف�البحث،�التفاوض�و�الرقابة

  حماية�المنتجات

المستو�ات�الكب��ة�من�التعليم�و���م�السوق�تجعل�

�أك��  �المعرفة �لنوع �المحددة �الملكية �مزايا �حدوث

  احتمالا

 81 Source : J. JONES, C. WREN (2006)  Foreign Direct Investment and the Regional Economy. AshGate, 

Hampshire, England, P. 38.  

  :النظر�ات�القائمة�ع���أ�عاد�خاصة�-2

  :Knickerbocker’sنظر�ة�احت�ار�القلة�ل��-2-1

�احت�ار�القلة�����  �نظر�ة �نظر�ة��Frederik Knickerbocker (1973) ل�)Oligopolistic Theory( �عتمد ع��

� �ع����Hymerعدم�كمال�السوق�ل �دراسة�أجر�ت �ا���سيات��187و�اس�نادا�ع�� شركة�أمر�كية�متعددة

� �تكتل��Knickerbockerيو�� �إ�� �يؤدي �ا���سيات �متعددة �الشر�ات �طرف �من �القلة �احت�ار سلوك

أيضا��طار�العم���لنموذج�دورة�حياة�المنتج�لشرح���Knickerbockerستخدم�و . الشر�ات�الفرعية��جن�ية

  .التوسع�الدو���للشر�ات�المتعددة�ا���سيات�الصناعية��مر�كية

�س��اتيجية�ال����س���إل��ا�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�تختار��عدا�أن�الم��ة��Knickerbockerو�يؤكد������

كموقع�لتأس�س�م�شأة�جديدة�لضمان�ز�ادة�الوصول�لسوق�البلد�المضيف،�و�استخدام�العوامل�الوف��ة�

المتاحة��س�يا�����ذا�البلد،�و�إجراء�اس�ثمارات�لموائمة�خطوة�منافسة�إ���حد�كب���باعتبار�ا�تبادلا�لل��ديد�

Exchange of Threat�� �است�باقية �اس�ثمارات �توازن��Preemptive Investmentsو�إجراء ��شو�ھ لتجنب

  .1احت�ار�القلة�أو�إضعاف�منافس

  :Kojimaنظر�ة�ت�امل�التجارة�ل��-2-2

إ����Kiyoshi Kojimaللاقتصادي�اليابا�ي��)Trade Complementing Theory( التجارةت�امل��س���نظر�ة�     

� �ل �النيوكلاسي�ي �التقليد �كب����� �حد �المباشر�إ�� ��س�ثمار��جن�� �مع �التجارة  Rebert Mundellت�امل

الذي�جادل�بأن��س�ثمار��جن���المباشر�لا�يكمل�التجارة�الدولية�فحسب�و�إنما�قد�يحل�كذلك�2 (1957)

                                                           
1
 B. Kogut (1989) Research Notes and Communications Note on Global Strategies. Strategic Management 

Journal, Vol. 10, No. 4, PP. 383–389. 
2 R. Mundell (1957) International Trade and Factor Mobility. The American Economic Review, Vol. 47, No. 3, 
PP.  321–335. 
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�كب� �حواجز�تجار�ة �ف��ا �يوجد �ال�� �ا��الات ��� �التجارة �عمل �. �ةم�ان أن�Kojima (1978, 1984) 1و�يرى

�و��و�يكمل� �مع�ن، �منتج �أنتاج ��� ��س�� �نقض �من ��عا�ي �ما �بلد ��ان �إذا �المباشر�يحدث �س�ثمار��جن��

  .التجارة����المناطق�ال���تضعف�ف��ا�النقائص�التجار�ة�استغلال�الم��ة�ال�س�ية

������ ��Kojimaو�يرى ��عض ��� ��س�ية �بم��ة �يتمتع �ما �بلد �و الأن ��نتاج، �و�توافر�عوامل ����قطاعات كذلك

�مثل �الوسيطة �يفتقر�للعوامل �قد �الوقت �لإنتاج�: نفس ��دار�ة �و�القدرة �التكنولوجية �المعرفة �المال، رأس

���مثل��ذه�ا��الات�ستحقق�تحس�نات�����نتاج�الصادرات�إذا�قامت�. تصدير�مثل��ذه�السلع�بكفاءةو 

�ل�حزمة�من�رأس�المال،�الم�ارات��دار�ة�و�التكنولوجية�من�صناعة�ذات�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�بتحو 

و��عبارة�أخرى�يمكن�للاس�ثمار��جن���المباشر�استغلال�. عائق��س������البلد�المس�ثمر�إ���البلد�المستقبل

اجھ�ال��ائية�المزايا�ال�س�ية�للبد��ص������المدخلات�الوسيطة�المتجسدة����المنتجات�ال����عطي�مراحل�إنت

م��ة��س�ية�للبلد�المضيف،�و�بالتا���قد�ت�تج�توافر��عض�العوامل�مزايا��س�ية�ال����ستغل��ش�ل�أفضل����

  .ا��ارج

������ �شركة��Kojimaطور �عن �مثالا �المباشر�و�استخدم ��س�ثمار��جن�� �واج�ة �سياق ��� �مبدئيا نظر�تھ

Suzuki Motorغ��� �و��انت �ال�ند، ��� �اس�ثمرت �ال�� �شركة �مع �التنافس �ع�� ������Toyota Motorsقادرة

�فرص� �عن �البحث �تج���ع�� �قد �محليا �المنافسة �ع�� �الشر�ات �قدرة �عدم �و�بمناسبة � �المحلية السوق

� �و�يرى �ا��ارج، �خارج���Kojimaس�ثمار��� �كفاءة �أقل ��شر�ات �تدفع ��ك���كفاءة �المحلية �الشر�ات أن

كما�ناقش�. ل�الشر�ات��ضعف�إ���مناطق�أخرى�خاصة�البلدان�الناميةالسوق�المحلية،�و�بالتا���قد�ت�تق

Kojimaس�ثمار���� �اليابانية �ا���سيات �المتعددة �الشر�ات �فيھ �اتبعت �الذي �الوقت ��� �بأنھ �معروف �ش�ل

�ا���سيات� �المتعددة �الشر�ات �اتبعت �ال�س�ية �الم��ة �مبدأ �مع �تماشيا �نحو�التجارة �المباشر�الموجھ �جن��

  .مر�كية��س�ثمار��جن���المباشر�المنا�ض�للتجارة�����ي�ل�سوق�احت�ار�القلة� 

  :النظر�ات�القائمة�ع���المعرفة�-2-3

�المعرفة����� �ع�� �القائمة �النظر�ات �من �نظر�ة��)Knowledge Based Theories( واحدة �باسم و�المعروفة

تنظر��ذه�،�و Bruce Kogut & Udo Zander (1993)2و�ال���تم�ت�ن��ا�من�قبل��Evolutionary Theoryالتطور�

النظر�ة�إ���شركة�متعددة�ا���سيات�ع���أ��ا�مستودع�للمعرفة�ككيان�يخلق�المعرفة�و�الذي�يحقق�م��ة�

                                                           
1 K. Kojima (1984) Micro and Macro Economic Models of Foreign Direct Investment: Towards a Synthesis. 
Hitotsubashi Journal of Economics, Vol. 25, No. 2, pp. 1–20. 
2
 B. Kogut, U. Zander (1993) Knowledge of the Firm and the Evolutionary Theory of the Multinational 

Corporation. Journal of International Business Studies, Vol. 4, PP. 625–645. 
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الشر�ات�المتعددة�ا���سيات�ع���أ��ا��Zander & Kogutو�يفسر�.  دامة�و�قوة�سوقية�متفوقةتنافسية�مست

تختص����خلق�المعرفة�الضمنية�ثم�تنقل��ذه�المعارف�ال���لا��Social Commounitiesمجتمعات�اجتماعية�

�السوق  �خلال �من �توز�ع�ا �جزء. يمكن ��� �ا���سيات �المتعددة �الشر�ات �قوة �أن �النظر�ة ��ذه لا��و�تؤكد

و�مبادئ�تنظيم�العمل،�و�ل�س����ال�سلسل�ال�رمي�كما�تؤكد�نظر�ات�التدو�ل�يتجزأ�من�اختصاص��فراد�

ى،�غ���أن�النقاد�ي�ساءلون�عما�إذا��ان�يمكن�تصور�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�كمجتمع�اجتما����خر 

واحد�لھ��و�ة�مش��كة�حيث�ت�ون��ناك�مجتمعات�اجتماعية�أخرى����ب�ئات�أخرى�تتمتع�بمعرفة�أك���من�

�تمت �ال�� �ا���سياتتلك �متعددة �الشر�ات �و . لك�ا �ع�� �النظر�ة �القو تؤكد �ول�س �والصراع�����ام ة

��داف�غ���الم�سقة�للشر�ات�متعددة�ا���سيات�و�تتجا�ل�ت�لفة�نقل�المعرفة�داخل�الشر�ات�متعددة�و

  .ا���سيات�من�خلال�التأكيد�ع���أن�نقل�أك���للمعرفة�أحسن�من�نقل�أقل�للمعرفة����ش���الظروف

�Network Based Theoryلشبكة�و��ناك�نموذج�آخر�قائم�ع���المعرفة��عرف�بالنظر�ة�القائمة�ع���ا�����

�و�أحد�جسور�النموذج�القائم�ع���المعرفة�يؤكد�ع�����مية��س��اتيجية�و�التنظيمية�للمعرفة�وخلق�و 

المعرفة�من�قبل�الشر�ات�متعددة�ا���سيات،�و�تنص��ذه�النظر�ة�ع���أن�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�

�شر  �فروع�ا، �مع ��مد �طو�لة �و �عميقة �علاقات �لنظام�تب�� �المختلفة �الوحدات �و �المحلي�ن ��عمال �اء

تم�فإن��ذه�المعرفة�الشر�ات�المتعددة�ا���سيات�لاستخلاص�المعرفة�المبتكرة�القائمة�ع���ا����ة،�و�من�

�التا���و . و�المحددة��بحسب�السياق�ت�ون�متأصلة����الروت�ن،�التكنولوجيات�و��جراءات�الم��ابطةالضمنية�

تنافسية�للشر�ات�المتعددة�ا���سيات�ل�ست�خارجية�بل�تخلق�ا�الشركة�نفس�ا�ع���أ��ا�ابت�ار�فأن�المزايا�ال

  .و�تكنولوجيا�داخل�الشركة�من�خلال�خلق�مزايا�ا�ا��اصة

  :النظر�ات�المرتكزة�ع���الدولة�-2-4

������ ��Grazia Letto-Gillies (2014)1يرى �القومية �الدول �وجود �����Natin Statesأن ��سا��� �و�الس�ب

�Letto Gilliesضرورة�وجود�نظر�ات�للشر�ات�متعددة�ا���سيات�ع���عكس�الشركة��ش�ل�عام،�و��ع��ف�

ية�إ���الواج�ة����مناقشة��س�ثمار��جن���المباشر�منذ�ف��ة�طو�لة،و�لو��ان�مجلب�الدولة�القو �Hymerبأن�

لكنھ�يؤكد�سعيھ�لتحقيق�أ�مية�الدولة�القومية�����Marxit Perspectiveذلك�يرجع�إ���المنظور�المارك����

�الكفاية �فيھ �بما �قو�ا �يكن �المباشر�لم �بالاس�ثمار��جن���. تفس����س�ثمار��جن�� �القومية �الدول ترتبط

العمل،�رى�ع���أنظمة�الضمان��جتما���و المباشر�لأ��ا�توفر�أنظمة�تنظيمية�مختلفة�تؤثر�من�ب�ن�أمور�أخ

                                                           
1
 G. Ietto-Gillies (2014) Reply to John Cantwell’s Commentary on Grazia Ietto-Gillies’ Paper:The Theory of 

the Transnational Corporation at 50+. Economic Thought, Vol.3, No. 2, PP.  67–69. 
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��وافز�للشر�ات،�معاي���الب�ئة�والسلامة��نظمة�الضر��ية،�السياسات�الصناعية�بما����ذلك�ا�العملات�و 

�ا�و�عمليا��ا�العابرة�ال���بموج��ا�تقوم�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�ب�نظيم�و�إدارة�و�السيطرة�ع���أ�شط�و 

ت�المتعددة�ا���سيات�يمنح�ا�تؤكد�النظر�ات�المرتكزة�ع���الدولة�أن�خاصية�التوطن�لدى�الشر�او . ل��دود

  .قدرة�تفاوضية�وا��ة�ع���ا���ات�الفاعلة��خرى�مثل�العمال،�ا���ومات�أو�الموردين

������� �و�يرى �ا���سيات، �المتعددة ��عمال ��� �م�مة �أدورا �القومية �الدول �لعبت  Casson (1986)تار�خيا

لشر�ات�المتعددة�ا���سيات�ع���الرغم�من�شر�اؤه�بأن�جميع��م��اطور�ات�أظ�رت�قابلية�إ���احتضان�او 

قامت��ل�من��م��اطور�ة�. أ��ا�قد�لا�تملك�التكنولوجيا�أو�الموارد�لدعم��ذه�العمليات�أو�إيدولوجيا�لت��ير�ا

�التصدير�������� �من �للاستفادة �الشر�ات �و����يع �القانون �و�سيادة �ا��رة �بتعز�ز�التجارة �و��مر�كية ال��يطانية

�العالمية�و��س�ثما �ا��رب �قبل �ا���سيات �المتعددة �للشر�ات �ال��يطانية ��م��اطور�ة �روجت �و�ب�نما ر،

الثانية�عززت��م��اطور�ة��مر�كية�الشر�ات�المتعددة�ا���سيات�ال�رمية��عد�ا��رب،�و�خلال�ف��ة�ا��رب�

�ا��مائية�و�ازدادت�المخاطر�السيا �سادت �م�يمنة �تكن��ناك�إم��اطور�ة �لم . للاس�ثمار��جن��سية�عندما

�التا����ناك�علاقة�ت�افلية�ب�ن�الشركة�و�الدولة،�فتوسيع�حدود�الدولة��س�ل�توسع�الشركة�من�خلال�و 

  .خفض�ت�اليف�خدمة��سواق�و�الوصول�إ���المواد�ا��ام

أن�نظر�ة��International Business Theoryترى�مدرسة�فكر�ة�أخرى�المعروفة�بنظر�ة��عمال�الدولية������

�الشر�ات� �تجاه �ا���ومة �سياسات �ع�� �الدولية ��عمال �ردود �تفسر� �أن �المباشر�يجب �س�ثمار��جن��

�ل�جيات�و�عمليات��نتاج�الدو��،�و الدولية،�و�ي�ب���أن��شرح�أنماط�الصادرات�و�الواردات�و�كذا�اس��اتي

�حادية�و�المتعددة��طراف�ال���تؤدي�إ���أنواع��ذه�العلاقات�التعاقدية�فضلا�عن�التفاعلات�ا���ومية�

و�يرون�بأن��ذه�النظر�ة�ح���ت�ون�مقبولة�يجب�أن�تفسر�. مجموعة�من�القواعد�ا��اصة�بالأعمال�الدولية

كيف�أن�عوائق�و�حواجز��عمال��جن�ية�ال���تفرض�ا�ا���ومات�السيادية��غ���توز�ع�المنافع�و�كيف�يؤثر�

�المعلومات �تدفق �ع�� �متعددة�ذلك �الشر�ات �و�اس��اتيجيات �عمليات �القرارات، �و�الموارد، �العمالة �حركة ،

  .1ا���سيات

  :مدرسة�أو�سالا�-2-5

 تدو�ل نحو وشر�ا��ا �سكندنافية الدول  �� التطور�ة التجر��ية �س��اتيجيات حول  البحوث إ�� �شار     

��ذه�للفكر )The Uppsala School( أو�سالا مدرسة باسم واسع نطاق ع�� و�س�ثمار �عمال �و��عزى ،

                                                           
1
 R.Grosse, J. Behrman (1992) Theory in International Business. Transnational Corporations, Vol. 1, No. 1,PP. 93–

126. 
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� �إ�� �أساسا �)1Johanson & Vahlne (1977, 21990المدرسة ،)3Johanson & Wiedersheim-Paul (1975�

 أنماط مثل الشر�ات ��ا تمر ال�� التدو�ل أنماطو  بمراحل المتعلقة �س��اتيجيات ع�� المدرسة �ذه تركزو 

   .عمليات��نتاج إ�شاء فيھ يتم الذي البلد نوع ،�س�ثمار وتوقيت ا��ارج �� �نتاجية�العمليات إ�شاء

 الشر�ات تدو�ل عملية �� ديناميكية مراحل وكذلك ،ومتداخلة تدر�جية مراحل أر�عة مدرسة�أو�سالا تحدد     

 الشركة ت�تقل  منتظمة تصدير أ�شطة وجود لعدم �و�� المرحلة من. المحددة الملكية م��ات �عض لد��ا ال��

 شركةال تقوم  الثالثة المرحلة ��و��.مستقل�ن وكلاء أو ممثل�ن ع�� التصدير أ�شطة بدء من الثانية المرحلة إ��

مثل��.ا��ارج �� التص�يع أو �نتاج وحدات بتأس�س تقوم  ال��ائية المرحلة و�� ،ا��ارج �� تا�عة شركة بتأس�س

� �ل �المنتج �حياة �دورة �الزمنية،��Vernonنظر�ة �و�ال�سلسلات �المراحل �ديناميكية ��� �النموذج ��ذا يتجسد

� �نظر�ة �تتعلق �الشركة��Vernonو��نما �حول �يتمحور �النموذج ��ذا �فإن �المنتج �حياة �دورة بمراحل

  .4واس��اتيجيات�تدو�ل��ا

  :النظر�ات�ا��ديثة�للاس�ثمار��جن���المباشر�و�سلاسل�القيمة�العالمية�-3

�الديناميكيات������ ��� ��غ���جذري �إ�� �الدو�� ��نتاج �عمليات ��� �السر�ع �و�التطور �التحر�ر��قتصادي أدى

�من�أج �الشر�ات�متعددة�ا���سيات الوصول�إ����سواق�و�تخفيض��لالتنافسية�العالمية�ال����عمل�ف��ا

�بظ�ور�سلاسل�القيمة�ا5الت�اليف �وثيقا  Global Value Chainsلعالمية�،�و�ترتبط��ذه�التطورات�ارتباطا

(GVCs)و��و�مف�وم��شمل�النطاق�ال�امل�للأ�شطة�اللازمة�لتحقيق�السلعة�للمس��لك�ال��ا�ي�من�تصميم��

نتاج،�حيث�يتم�إنتاج��جزاء�المنتج�إ���التوز�ع،�و��ستلزم�سلاسل�القيمة�العالمية�تجزأ�عمودي�لمراحل�� 

ع���مدى�و . 6تجميع�ا�إما�بال�سلسل�ع���طول�السلسلة�أو����موقع���ا�يالم�ونات����بلدان�مختلفة�ثم�يتم�و 

�تصور�لسلاسل�القيمة�العالمية�و�تو  �القليلة�الماضية�تم�وضع �علماء�العقود �من�قبل صيف�ا�بطرق�عديدة

  .تخصصات�متعددةو 

  
                                                           
1
 J. Johanson, J. Vahlne (1977) The Internationalization Process of the Firm—A Model of Knowledge and 

Increasing Market Commitments. Journal of International Business Studies, Vol. 8, No. 1, PP.  23–32. 
2
 J. Johanson, J. Vahlne (1990)The Mechanism of Internationalization. International Marketing Review, Vol. 7, 

No. 4, PP.  11–24. 
3
 J. Johanson, F. Wiedersheim-Paul (1975) The Internationalization of the Firm: Four Swedish Cases. Journal of 

Management Studies, Vol. 12, No. 3, PP.  305–322. 
4
 Ietto-Gillies (2014) Reply to John Cantwell’s Commentary on Grazia Ietto-Gillies’ Paper: The Theory of the 

Transnational Corporation at 50+. Economic Thought, Vol. 3, No. 2, PP. 67–69. 
5 P. Ernst, L. Kim (2002) Global Production Networks, Knowldge Diffission and Local Capability Formation. 
Research Policy, Vol. 31, No. (8-9), PP. 1417-1429. 
6 D. D. Prete, G. Giovannetti, E. Marvasi (2018) Global Value Chains : New Evidence For North Africa. 
International Economics, Vol. 153, PP. 42-54. 



 الفصل�الثا�ي: نظر�ات�ومحددات��س�ثمار��جن���المباشر����ظل�سياسة�التحر�ر��قتصادي.
 

~ 86 ~ 
 

  :ن���سلسلة�السلعة�العالمية�-3-1

لأول�مرة����منتصف�الثمان�نات� Global Commondity Chain(GCC)ظ�ر�ن���سلسلة�السلعة�العالمية������

�ال�سعينات �أوائل ��� �التنمية �علماء �و�صاغھ �العال�� �النظام �أبحاث �السلعة�. 1من �سلسلة �من�� �أن إلا

��حيث�تم�تحديد�سلاسل�السلع�ع��Hopkins & Wallerstein (1986)العالمية�ال��يح�يرجع�إ���تصورات�

�و  ��نتاج �عمليات �من �شبكة �الصنعأ��ا �تامة �سلعة �ال��ائية �ن�يج��ا �ت�ون �ال�� �الشأن�2العمالة �ذات �و��� ،

�و�اس��لاك� �التوز�ع ��نتاج، �ب�ن �الروابط �للتفك����� �مجاز�شا�ع �بمثابة �العالمية �السلعة �سلسلة أصبحت

�العولمة �سياق ��� �ع���العالم �و�ان�شار�ا �و�تجزئ��ا �السلع3السلع �سلسلة �يركز�من�� �كما �ع، �العالمية ���ة

  .العمليات�المرتبطة�بتدفقات�معينة�من�المواردا���ات�الفاعلة�والمؤسسات�و 

ب�نما�يت�ون�من���سلسلة�السلعة�العالمية�من�ثلاث�أ�عاد�تحليلية،�فقد�ركزت�جل��بحاث�إ���حد�كب��������

�ل�سلسلة�،�و�يف��ض�تحليل�سلسلة�السلعة�العالمية�أن�4ع���أحد��ذه���عاد�و����إدارة�سلاسل�السلع

� �يصف �و �السلسلة، ��� �أخرى �شر�ات �ع�� �السيطرة �يمارسون �محددين �مشارك�ن  & Gereffiتضم

Korzeniewicz (1994)5س���ا���� �سلاسل �و��ما �السلاسل، �قيادة �كيفية �لل�سي���حول �مختلف�ن �ي�ل�ن

� ��Producer-drivenالمنتجون �المش��ين ��س���ا �ال. Buyer-drivenو�سلاسل �للسلاسل ��س���ا�فال�سبة ��

ئ�����و��و�ت�سيق�مختلف�ا��لقات�المنتجون�يؤدي�ف��ا�المنتجون�أ��اب�التكنولوجيا�ا��اسمة�الدور�الر 

��س�ثمار��جن���المباشر����و  �يوجد�قدر�كب���من �مورد��م،�و�كث��ا�ما �من�كفاءة تحمل�مسؤولية�التحقق

أما�. �ستخدام�لرأس�المال�و�التكنولوجيا�السلاسل�ال����س���ا�المنتجون،�و�عادة�ما�ت�ون�صناعات�كثيفة

كث��ا�ما�السلسلة�الدور�المسيطر�ا��اسم،�و السلاسل�ال����س���ا�المش��ين�فيؤدي�المش��ي�الواقع�ع���رأس�

�بالمش��ين �مس��ة �النامية �البلدان ��� �العاملة �لليد ��ستخدام �كثيفة �الصناعات �من���و . 6ت�ون �اجتذب قد

                                                           
1 J. Bair (2005) Globale Capitalism and Commondity Chains : Loking back, Going Forward. Competition and 
Change, Vol. 9, No. 2, PP. 153-180. 
2 T. K. Hopkins, I. Wallerstein (1986) Commondity Chains in The World. Economy Prior to 1800. Review10, 
Vol. 1, PP. 157-170. 
3 L. V. Grunsven (2009) Global Commondity Chains. Encyclopedia of Human Geography, PP. 539-547. 
4 N. Fold, M. N. Larsen (2008) Globalization and Restructuring of African Commondity Flows. Nordic Africa 
Institute. Uppsala, P.26. 
5
 G. Gereffi, M. Korzeniewiecz (1994) Commodity Chains and Global Capitalism. Santa Barbara, CA: ABC-CLIO, 

P. 3. 

 مرابط�محمد�(2017) �س�ثمار��جن���المباشر�و�الصادرات����ا��زائر: ت�امل����نطاق�سلاسل�القيمة�العالمية. مجلة�الدراسات�المالية�و�

.138-118. المحاس�ية�و��دار�ة،�المجلد�،�العدد�السا�ع،�ص�ص 6
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� �العالمية �السلعة �المث��ة�سلسلة �ا��الة �دراسات �من �عدد �أساس �ع�� �ال�سعينات �أوائل �منذ �بالغا ا�تماما

  .1السلاسل�ال����س���ا�المش��ينالسلاسل�ال����س���ا�المنتجون�و �للا�تمام�الناتجة�عن�التمي���ب�ن

  :شبكة��نتاج�العالمية�-3-2

إس�اما�كب��ا���� Global Production Network (GPNs)سا�مت��طر�النظر�ة�لشب�ات��نتاج�العالمية������

قد�ج�و�التجارة�ع���مستوى�العالم،�و ف�منا�لديناميكيات��س�ثمار��جن���المباشر�و�التغ��ات����تنظيم��نتا

��ذه� �ترابط �و�ف�م �الفاعلة �ا���ات �من �مجموعة �النظر�إ�� �أ�مية �العال�� ��نتاج �شبكة �من�� أو��

� �السياقات ��� �العالمية �المحليةالشر�ات �و�التنظيمية �المنظ2المؤسسية ��ف�ار�حول �من �المز�د �و�جمع مة�،

�و  �العال��، �للإنتاج �تؤكد�ا��غرافية �المباشر�ال�� ��س�ثمار��جن�� �حول �السابقة �النظر�ات �عن �و�يختلف

�ا���سيات تاج�و�ي�ناول�من���شبكة��ن. ع���التجارة�ب�ن�البلدان�و�قرارات�الموقع�لدى�الشر�ات�متعددة

��بت� �والعال�� �العاليمة �للعمليات �ع���ار�التنظي�� �ترك���ا �مع �ا���سيات �متعددة �شر�ات �من �نتقال

قواعد�ل���تدمج�إمدادا��ا�و�معرف��ا�و المشار�ع��س�ثمار�ة����ا��ارج�إ���شر�ات�رائدة����الشب�ات�العالمية�ا

  .3العملاء�المتفرقة����شب�ات��نتاج�العالمية

عت����القوة�الدافعة�إ���حدوث�شبكة��نتاج�العال���التحر�ر�التجاري�و�سياسات�تحر�ر��س�ثمار�و��������

�جن���المباشر�و�ا����صة،�و�قد�أثار�النجاح�ال�ائل����تحر�ر�التجارة�توسعا�����س�ثمار��جن���المباشر�

�تدفقات�رؤوس��موال�ع���ا��دود،��مر�الذي�أ �زاد�الطلب�ع�� ج���عديد�البلدان�إ���فتح�حسابات�مما

رأس�المال�ا��اصة���ا�مما�أدى�بدوره�إ���تحر�ر�سياسات��س�ثمار��جن���المباشر�و�ازدياد��شاط�القطاع�

�ت�ا. ا��اص �الكب����� �التحر�ر��و��نخفاض �لسياسات ��ثر�الك�� �الدولية�و��ان �و�مخاطر�المعاملات ليف

�م�المستفيدين�) الشر�ات�الرائدة����الشبكة(و��انت�الشر�ات�العالمية�. الز�ادة�ال�ائلة����السيولة�الدوليةو 

�ال��خيص،� �التجارة، �ب�ن �السوق �لدخول �ا��يارات �أك���من �التحر�ر�مجموعة �ل�م �ي�يح �حيث الرئ�سي�ن

�إم �يوفر�ل�م �كما �غ���ذلك، ��متياز�إ�� �الباطن، �من �أفضالتعاقد �و �انية �الموارد �إ�� �للوصول القدرات�ل

  .4ا��ارجية�ال���تحتاج�ا�الشركة�الرائدة�لاستكمال�كفاءا��ا�الرئ�سية
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  :نظر�ة�التجزؤ�الدو���-3-3

������� �الدو�� �التجزؤ �نظر�ة �الشر�ات�)International Fragmentation Theory( �شدد �قيام �كيفية ع��

 �� �ع�� �اعتمادا �الت�اليف ���فض ��نتاج �الر��اردي�بتجزئة �المف�وم �ع�� �بناء �العمالة �إنتاجية ��� ختلافات

و�تنص��ذه�. Hecksher & Ohlinللم��ة�ال�س�ية،�و����إمدادات�العوامل�و��سعار�بناء�ع���توافر�الموارد�ل�

�ع���مواقع� ��نتاج �مراحل �تحديد �خلال �من ��نتاج �عمليات �تحس�ن �إ�� ��س�� �الشر�ات �أن �ع�� النظر�ة

�اس �خلال�مختلفة �من �دوليا �عمليا��ا ��ي�لة �و�إعادة �ع���البلدان ��ك���مثالية �الموقع �عوامل �إ�� �نادا

  .Outshifting1نقل���شطة�إ���ا��ارج�و ��Outsourcingستعانة�بمصادر�خارجية�

�حيث������ ��رمي، ��ش�ل �عالمية �منتجات �عموديا �المت�املة �ا���سيات �المتعددة �الشر�ات �نظمت تقليديا

جمعت�الشر�ات�الرائدة�جميع�أ�شطة��نتاج�ع���طول�سلسلة�القيمة��ال����سيطر�عل��ا�من�خلال�الملكية�

اتبعت��عض�أك����شر�ات�صناعة�و��دارة�المباشرة�للشر�ات�الفرعية�و�التا�عة�و�المشار�ع�المش��كة،�و�قد�

غ���أن�العديد�. General Motors & Fordالسيارات����العالم��ذه��نماط����وقت�قر�ب�جدا�مثل�شركة�

� �مختارة �ع���أ�شطة�أساسية ��ذه�الشر�ات�تركز��ش�ل�م��ايد��ن �بمصادر�خارجية�من ��ستعانة و�ع��

زداد�نقل���شطة�إ���ا��ارج�و��ستعانة�بمصادر�خارجية����و�قد�ا. نقل�العديد�أ�شطة�أنتاج�ا�إ���ا��ارجو 

�ع��� �المتقدمة �البلدان ��� �ا���سيات �متعددة �الشر�ات ��عمل �لذلك �و�ن�يجة �ال�سعينات، �منذ �رتفاع

تقليص��س�ثمار�المح����ش�ل�م��ايد�و�ال��ك���ع���حر�ات�المخزون�و�التمو�ل�قص����جل،�كما�أن�فرص�

ذوي�الم�ارات�المتدنية�و�المتوسطة����انخفاض�����قتصاديات�المتقدمة،�ب�نما��ذه�الفرص�العمل�للعمال�

آخذة�����رتفاع����عديد�البلدان�النامية،�حيث�أن�البلدان�ذات��جور�المنخفضة�أصبحت�اليوم�قادرة�

  .2ع���إنتاج�سلع�مصنفة�ذات�جودة�عالية

   :شبكة��نتاج�الدو���-3-4

�من������ �ي�بع �الدو�� ��نتاج �شبكة �(IPN) International Production Network التخصص�� �مف�وم من

� �قبل �من �المطور �Balassa (1967)3العمودي � �قبل��4Findlay (1978)و�� �من �مؤخرا �ترشيده �تم و�الذي

                                                           
1
 E. Helpman (2006) Trade, FDI, and the Organization of Firms. Journal of Economic Literature Vol. 44, No. 3, 

PP. 589–630. 
2 L. Kletzer  (2004) Trade-Related Job Loss and Wage Insurance: A Synthetic Review. Review of International 
Economics Vol. 12, No.5, PP.  724–748. 
3 B. Balassa (1967) Trade Liberalization Among Industrial Countries. New York, McGraw-Hill. 
4 R. Findlay (1978) Relative Backwardness, Direct Foreign Investment, and the Transfer of Technology: A 
Simple Dynamic Model. Quarterly Journal of Economics, Vol. 92, No. 1,PP. 1–16. 
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1Hummels et al (2001) .توز�ع�يتصور�من���شبكة��عمال�الدولية�وجود��ي�ل�إنتاج�مجزأ�دوليا�يتم�فيھ�

�من�التخصصات�ال���تر�ط�مراحل� �العال���أو��قلي���ضمن�إطار�عمودي �المستوى �و��عمال�ع�� الم�ام

�نتاج�الم�سلسلة�داخل�الشبكة،و�يتضمن��طار�م�ام�متخصصة�مرتبطة�عموديا����العديد�من�البلدان،�

و�قد��ان�نمو�شب�ات�. �ات�التوز�عبما����ذلك�تفاعلات�عالمية�إقليمية�و�ترابط�ب�ن�عمليات��نتاج�و�شب

�نتاج�الدو���مدفوعا�بدوافع�مختلفة�تبعا���صائص�القطاع،�ففي�القطاعات�التقليدية�كثيفة�العمالة�تم�

إ�شاء�روابط�إنتاج�عمودية�من�خلال�شر�ات�البلدان�المتقدمة�ال���تنقل�مراحل��نتاج�من�الشمال�إ���

كما��و�عليھ�ا��ال�(،�أو�من�الغرب�إ���الشرق�)ت�المتحدة�إ���المكسيكع���س�يل�المثال�من�الولايا(ا��نوب�

إلا�أنھ����القطاعات�المتقدمة�مثل�السيارات�و��ج�زة�. 2لاستغلال��ختلافات����ت�اليف�العوامل) ���أورو�ا

-تاجية�شمال�لك��ونية�أدى��البحث�عن�التكنولوجيات�المناسبة�و��سواق�الكب��ة�إ����عز�ز�الروابط��ن

  .شمال

كما�تم�التوصل�إليھ�سابقا�برزت�شبكة��نتاج�الدولية�كجزء�ت�ام���من�من���سلسلة�القيمة�العالمية،������

حيث�تقوم�الشر�ات�الرائدة����الشبكة�ب�نظيم�شب�ا��ا�من�الشر�ات�الفرعية�أو�التا�عة�أو�الموردين�لإنتاج�

الرئ�سية�و���شطة�ال���تمنح�م�النفوذ�ع���المؤسسات�����منتج�محدد،�و�التحكم����الوصول�إ���الموارد

و��كذا�يمكن�أن�ت�ون�شبكة��نتاج�الدو���داخلية�بال�سبة�إ���الشر�ات�متعددة�ا���سيات�بما�. 3الشبكة

  .���ذلك�روابط�الملكية�ب�ن�الشر�ات�و���شطة�الموطنة�ع���ا��دود�داخل�الشر�ات�متعددة�ا���سيات

  .محددات��س�ثمار��جن���المباشر: المبحث�الثا�ي

�ثمار��جن���المباشر����نتاج�حسب��راء�العامة�ب�ن�خ��اء��قتصاد�و�صناع�القرار�فإن�تدفقات��س�����

من�. مصدر�كفاءة�إنتاجية�محفزة�بفعل�المنافسة�ب�ن�الدول�فيما�يخص�جذب��س�ثمار��جن���المباشرو 

�إ�� �الوصول �أصبح �أخرى ��س�ثمار�� �ناحية �خلال �من ��جن�ية �التعقيد،��سواق �غاية �المباشر��� جن��

�ف��ا�و  ��عمل �ال�� �التنافسية �بالب�ئة �المرتبطة �العوامل �من �واسعة �بمجموعة �ذلك �وراء �الدافع �تعلق

. 4الشر�ات،�و�العوامل��قتصادية�و�المؤسساتية����البلد�المضيف

                                                           
1 D. Hummels, J. Ishii, K. Yi (2001) The Nature and Growth of Vertical Specialization in World Trade. Journal 
of International Economics, Vol. , No. 1, PP. 75–96. 
2 S. Baldone, F. Sdogati, L. Tajoli (2001) Patterns and Determinants of International Fragmentation of 
Production : Evidence From Outworld Processing Trade Between the EU and Central Eastern European 
Countries. Weltwirrtschaft Archiv, Vol. 137, No. 1, PP. 80-104. 
3 S. Brown, S. Durschlag, J. Hagel (2002) Loosening Up: How Process Networks Unlock the Power of 
Specialization. McKinsey Quarterly Vol. 2, PP. 59–69. 
4 J. Markusen. K. Maskus (2002) Discriminating among alternative theories of the multinational enterprise, 
Review of International Economics, Vol. 10, No. 4,PP. 694-707. 
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  :المحددات��قتصادية -1

  ة�قتصادي النظر�ات إصدارات جميع ��ا �ع��ف ال�� المباشر �جن�� للاس�ثمار أساسية محددات ناك������

 والعوامل ..)سعر�الصرف،�الت��م(الك�� �قتصاد وسياسات الضرائب مثل السياسات مؤشرات سيما ولا

  لمؤ�لة،�الموارد�ال�شر�ةاليد�العاملة�ا توفرك الموارد نحو الموج�ة المحددات ،ك��م�السوق  بالسوق  المرتبطة

  .1مثل�الب�ية�التحتية �قتصادية الكفاءة نحو والدوافع العمالة، وت�اليف

  :��م�السوق ��-1-1

�الدول������ ��� �السوق �ب��م �المرتبطة �العوامل �المباشر�تلك �للاس�ثمار��جن�� �التقليدية �المحددات �ب�ن من

��جما�� �المح�� �الناتج �من �الفرد �أو�نص�ب ��جما�� �المح�� �بالناتج �تقاس �ما �عادة �و�ال�� الناتج�( المضيفة

�الس�ان �عدد �ع�� �مقسوم ��جما�� �ت)المح�� �العوامل �أك�� ��و �و ،���� �المباشر ��جن�� �للاس�ثمار فس��ا

حيث�أن�الناتج�المح����جما���. 2الدراسات�التجر��ية�و��و�المحدد�الرئ�����للاس�ثمار��جن���المباشر��فقي

النمو�أو�النفاذ�إ����سواق�ا��ديدة�أو� �عت���محددا�أساسيا�للشر�ات�المتعددة�ا���سيات�ال���تبحث�عن

�نصي��ا�من� أسواق�الدول�المضيفة�وتلائم�الدول�ذات�الناتج�المح���الكب���كث���من�الشر�ات�المحلية�ز�ادة

�لتقديم�ا� �الوحيدة �لأن�الطر�قة �خاصة�تلك�ال����عمل����ا��دمات�غ���القابلة�للإنجاز،�ذلك و�جن�ية،�

�م�الناتج�المح��،�لأسواق�الدول�المضيفة�تتم�من�خلال�إقامة�فروع�ل�ا����تلك�الدول،�كذلك��ساعد�ك����

��عض� �أسفرت �وقد �ا���م �اقتصاديات �تحقيق �للإنجاز�ع�� �القابلة �المنتجات ��� ��عمل �ال�� الشر�ات

��س�ثمار��جن��� �و��ن ��جما�� �المح�� �الناتج �ب�ن �موجبة �ارتباط �علاقة �وجود �عن �التطبيقية الدراسات

�3المباشر ،� �با�تمام �المضيف �البلد �السوق �نمو���م �حظي �عاملا�محددا�و�ل�ذا �و�وصفھ �و�شامل واسع

��س�ثمار�و  �تفسر�محددات �الدراسات �جل �جعل �مما �المباشرة، ��جن�ية ��س�ثمارات �لتدفقات حاسما

كما�استخدمت�العديد�من�الدراسات�التجر��ية�نص�ب�الفرد�من�الناتج�المح����جما���.  ..�4جن���المباشر

� �حيث �البلد، �داخل �السوق ���م �لقياس �المستخدم�كعامل �للفرد �ا��قيقي ��جما�� �المح�� يظ�ر�الناتج

كبديل�عن���م�السوق�قوة�شرائية�أع���أين�يمكن�للشر�ات�تلقي�عوائد�أع���ع����س�ثمار����رأسمال�ا�

�وجو  �من �الباحث�ن �يتوقع �و��كذا �اس�ثمارا��ا، �من �كب��ة �أر�اح �السوق�و�ج�� ���م �ب�ن �إيجابية �علاقة د

                                                           
1
 S. Asongu, U. S. Akpan,S. R. Isihak (2018) Determinants of foreign direct investment in fast-growing 

economies: evidence from the BRICS and MINT countries. Financial Innovation, PP. 1-17. 
2 H.Shartz, A. Venables(2000) The geography of international investment, No. 2338, Washington World Bank. 
3 H. Janicki, P. Wunnava (2004) Determinats Of Foreign Direct Inestment : Empirical Evidence From E.U. 
Accesion Candidates. Application Economic, Vol. 36, No. 5,PP. 505-509 
4 S. Estrin, M. Uvalic(2014) Foreign Direct Investment into transition economies. Economics of Transition, Vol. 
22, No. 2, PP. 281-312 
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�ش�ل���م�السوق�مؤشرا�ع���تطور�السوق�المحلية�و�ا�ساع�نطاقھ،�و��كذا�. 1المباشر�س�ثمار��جن���و

مز�دا�من��س�ثمارات��جن�ية�) إ���جانب�عوامل�أخرى (ي�ب���أن�يجذب�اقتصاد�ي�سم�ب��م�سو���كب���

�يجعل �مما ��س�يا �متنوعة �موارد �و�الصادرات، �المحلية �للمبيعات �يوفر�إم�انية �أنھ �كما المصادر��المباشرة،

المحلية�أك���جدوى،�و�بالتا���فإن���م�السوق�الكب���يوفر�فرصا�أك���للمبيعات�و�كذلك��ر�اح�للشر�ات�

و�من�ب�ن��عمال�التجر��ية�ال���سا�مت����إبراز�دور��. �2جن�ية�و�بالتا���يجذب��س�ثمار��جن���المباشر

و�ال���قام�من�خلال�ا��Billington (1999)نجد�دراسة����م�السوق�ع���جاذبية��س�ثمار��جن���المباشر 

�متعدد� �أحد�ما �نموذج�ن �باستخدام �المباشر�، ��س�ثمار��جن�� �اختيار�موقع �تحدد �ال�� �العوامل بقياس

منطقة����المملكة�المتحدة،�و�تب�ن�����ذه�الدراسة�بأن���م��11البلدان�و��خر�متعدد��قاليم�يت�ون�من�

� ��و�أ�م ��خرى السوق �المحددات ��عض �إ�� �المباشر�إضافة �للاس�ثمار��جن�� �محدد و�حاول�� .3عامل

Shamsuddin (1994)����� �القيا��� ��قتصاد �نموذج �المباشر�باستخدام ��س�ثمار��جن�� اختبار�محددات

ا����و�،�و�تب�ن�أن���م�السوق�مقاسا�بنص�ب�الفرد�من�الناتج�المح����جم1983بلدا�أقل�نموا�عام��36

�. 4العوامل�أ�مية����جذب��س�ثمار��جن���المباشرأك��� �اخت����ل�من ����Choong & Lim (2007)مال��يا

،�باستخدام�من���2001-1970العلاقة�ب�ن���م�السوق�و�تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�خلال�الف��ة�

و�تطرقا�إ���أن���م�سوق�البلد�المح���يؤثر�،�(ARDL)�نحدار�الذا�ي�للفجوات�الزمنية�الموزعة�المتباطئة�

�المال��ي  ��قتصاد �المباشر�داخل ��س�ثمار��جن�� �تدفقات �ع�� �إيجابيا �اخت���� .5تأث��ا �السياق �ذات و���

Leitão & Faustino (2010(توصلا�إ���قرار�الشر�ات�متعددة�ا���سيات،�و أثر���م�السوق����ال���غال�ع����

� �عامل �السوق ���م ��جانبأن �المس�ثمر�ن �قرارات ��� ��عمال��. 6م�م �من �العديد ��ناك ��ذا �جانب و�إ��

� �دراسة �مثل �الن�يجة �نفس �إ�� �توصلت �ال�� ��7Estrin & Uvalic (2014(التجر��ية �البلقان، �دول دراسة���
8Jadhav (2012)دول�����BRICS،9(دراسة��Alemayehu & Addis (2018و��)1Anyanwu (2012  .و�مع�ذلك�

                                                           
1 P. Jadhav (2012) Determinants of fdi in BRICS economies : Analysis of economic, institutional and political 
factor.Procedia-Social and Behaviore Sciences, Vol. 37, PP. 5-14. 
2 M. Ramirez(2006) Economic and institutional determinants of fdi in Chile : A time series Analysis 1960-2001. 
Contemporary Economic Policy, Vol. 24, No. 3, PP. 459-471. 
3
 N. Billington (1999) The location of foreign direct investment: An empirical analysis. Applied Economics, Vol. 

31, No. 1, PP. 65–76. 
4
 A. F. Shamsuddin (1994) Economic determinants of foreign direct investment in less developed countries. The 

Pakistan Development Review, Vol. 33, No. 1, PP.  41–51. 
5
 C. K. Choong, K. P. Lim (2007) Foreign direct investment in Malaysia: An economic analysis. The IUP Journal 

of Applied Economics, Vol. 6, No. 1,PP. 74–85. 
6
 N. C. Leitão, H. C. Faustino (2010) Determinants of foreign direct investment in Portugal. Journal of Applied 

Business and Economics, Vol. 11,No. 3, PP. 19–26. 
7
 S. Estrin, M. Uvalic (2014) FDI into transition economies. Economics of Transition, Vol. 22,No. 2, PP.  281–312. 

8
 P. Jadhav, P. (2012). Determinants of foreign direct investment in BRICS economies: Analysis of economic, 

institutional and political factor. Procedia-Social and Behavioral Sciences, Vol. 37,PP. 5–14. 
9
 G. Alemayehu, Y. Addis (2018) Determinants of Foreign Direct Investment Inflows to Africa. Determinants of 

Economic Growth in Africa pp 55-93 
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�الدراسات�ذلك ��عض ��س�ثمارات��إلا�أن �تدفقات �ع�� �السوق ����م �تأث���معنوي �لا�يوجد �أنھ وجدت

   .�2جن�ية�المباشرة

  :سعر�الصرف�-1-2

�عت���سعر�الصرف�متغ��ا��اما����التأث���ع���تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر،�و�من�المتوقع�أن�يؤدي�     

�الذي��ستفيد�فيھ� �ا��قيقي�إ���ز�ادة�تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر����الوقت �سعر�الصرف انخفاض

اء�مرافق�أو����حالة�إعادة�تصدير�الشر�ات��جن�ية�من��سعار�المنخفضة��س�يا�����سواق�المضيفة�لشر 

أن�انخفاض�قيمة�عملة��Ramirez 2006يرى�. �نتاج�لز�ادة�أر�اح�البلد��م�عن�السلع�المرسلة�لسوق�أخرى 

�القطاعات� ��� ��س�ثمار��جن�� �يحفز�بدوره ��مر�الذي �صادراتھ، �من �يز�د �أن �المر�� �من �المضيف البلد

  .3الموج�ة�إ���التصدير

������ �التجر��يةو�من ��عمال ��س�ثمار��جن����ضمن �تدفقات �ع�� �أثر�سعر�الصرف �بدراسة �ا�تمت ال��

�نجد �حيث �: المباشر�متعددة ��س�ثمار��جن����Ekokodu (2017)دراسة �ع�� �أثر�سعر�الصرف �تقيم ال��

�الدراس ��� �المدفوعات �و�م��ان �التجاري ��نفتاح �معدل �إضافة �تم �حيث �نيج��يا، �كمتغ��ات�المباشر��� ة

مأخوذة�من�ال�شرة��حصائية��2014-1980تكميلية�من�أجل�المقارنة،�كما�تم�أخذ�بيانات�سنو�ة�تمتد�من�

و�باستخدام�طر�قة�المر�عات�الصغرى�العادية����التقدير�أظ�رت�النتائج�أن�سعر� نك�المركزي�النيج��ي،للب

معنوي�ع���تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر����الصرف،��نفتاح��قتصادي�و�م��ان�المدفوعات�لھ�تأث���

�مع�. نيج��يا �سعر�الصرف �أن �المرونات �أشارت �فقد �إحصائية �دلالة �ذات �المتغ��ات �جميع �أن �من بالرغم

ع����قتصادي�و�م��ان�المدفوعات،�و �مرونة�أع���ل�ا�تأث���أك���ع����س�ثمار��جن���المباشر،�يليھ��نفتاح

�ا �تم ��ساس ��ذا �العملة �قيمة �بتخفيض �النيج��ية �النقدية �السلطات �قيام �أن سمحت��(Naira)ست�تاج

  .بز�ادة�تدفق��س�ثمار��جن���المباشر�الداخل

������ �حاول �ب�ن��4Brigul & Sevcan (2016)كما �متبادلة �علاقة �وجود �اختبار�فرضية �أجل �من �دراس��ما ��

�المباشر ��س�ثمار��جن�� �و� تدفقات �تركيا �السلاسل��� �بيانات �باستخدام �ا��قيقي �سعر�الصرف مستوى

                                                                                                                                                                                             
1
 J. Anyanwu (2012) Why Does Foreign Direct Investment Go Where It Goes? New Evidence from African 

Countries. Annals of Economics and Finance, Vol. 13, No. 2, PP. 433–470. 
2 E. Asiedu (2002) On the determinants of fdi to developing countris. World Development, Vol. 30, No. 1, PP. 
107-119. 
3
 M. Ramirez (2006) Economic and Institutional Determinants of Foreign Direct Investment In Chile : A Time 

Series Analysis 1960-2001. Contemporary Economic Policy, Vol. 24, No. 3, PP. 459-471. 
4
 C. Birgul, G. Sevcan (2016) The relationship Between Foreign Exchange Rate and Foreign Direct Investment 

In Turkey. Economics, Management and Financial Markets, Vol. 11, No. 1, PP. 284-293. 
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� �للف��ة ��نحدار�الذا�ي�2015- 2007الزمنية �من�� �استخدام �تم �حيث �الطو�ل، �المدى ��� �لاختبار�العلاقة ،

و�كشفت�النتائج�ال���تم�ا��صول�عل��ا�من�قبل�الباحث�ن�من�مقدرات�. (ARDL)للفجوات�الزمنية�المبطئة�

من�ج�ة��.ت�امل�م��امن�ب�ن�سعر�الصرف�و�تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر����تركيا�جل�الطو�ل�علاقة�

العلاقات�الدينامكية�����جل�القص���و�الطو�ل�ب�ن�سعر�الصرف��بقياس Jung Wan (2015)1أخرى�قام�

�و �البنك �من �مستخرجة �ش�ر�ة �بيانات �باستخدام ��ور�ا، �إ�� �المباشر�الوارد �من��س�ثمار��جن�� ال�وري

1999�� �و��ستجابة�2012إ�� �اختبار�وولد � �ا��طأ �ت��يح �نموذج �المش��ك، �اختبار�الت�امل �تطبيق �تم ،

و�خلصت�النتائج�أولا�إ���وجود�علاقة�سب�ية�طو�لة��مد�ب�ن�سعر�الصرف�و��س�ثمار��جن���.    الدفعية

 �� �قص��ة �سب�ية �علاقة �وجود �ثانيا �الطو�ل، ��جل ��س�ثمار�المباشر��� �و�تدفقات �سعر�الصرف �ب�ن جل

 Hosein & Maryamو����إيران�اخت����ل�من��.�جن���المباشر�مما�يؤكد�وجود�رد�فعل�متبادل�ب�ن�المتغ��ين

)2012 (� �المباشر�و�سعر�الصرف ��س�ثمار��جن�� �تدفقات �ب�ن �ل�العلاقة �المش��ك �الت�امل باستخدام

Johansenخلال�ال�� �سعر�الصرف��سا�م����ز�ادة�2006-1980ف��ة�لبيانات�فصلية ،�و�أظ�رت�النتائج�أن

  .2تدفقات��س�ثمارات��جن�ية�المباشرة�الواردة

  :الت��م�-1-3

�ش���الكث���من�الدراسات�التجر��ية�إ���أن��تجا�ات�الت��مية�المرتفعة�و�المتقلبة�تميل�دائما�إ���ز�ادة�     

يتمثل�المظ�ر�العام�للت��م�����نخفاض�المستمر� .ر�سلبا�ع����س�ثمار�مستوى�عدم�اليق�ن�و�بالتا���تؤث

للقيمة�ا��قيقية�لوحدة�النقد،��ذه�القيمة�ال���تقاس�بالمتوسط�العام�لمختلف�السلع�و�ا��دمات�الممكن�

كجزء�من�تدفقات��قتصاد�الدو��،�يضع��س�ثمار��جن���المباشر�دائما�. 3شراؤ�ا���ذه�الوحدة�من�النقد

�للبلد ��قتصادية �التنمية �ع�� �من�. علامة �العديد �ع�� �ينطوي ��س�ثمارات �طر�ق �عن �الشركة �تدو�ل إن

�مستوى� �أن �تقييم �يمكن ��عتبارات ��ذه �إ�� �و�اس�نادا �المشاركة، �من �مستوى �أع�� �إ�� �أد�ى المخاطر�من

ل��م��و�واحد�من�أ�م�الر�ائز�ال���تدعم�عملية�تدو�ل�الشركة�عن�طر�ق��س�ثمارات��جن�ية�المباشرة،�ا

�عن� �ا��سائر�الناجمة �احتمال �أنھ �ع�� �ينظر�إليھ �أن �يمكن �المضيف �البلد ��� �الت��م �ز�ادة �أن حيث

  .4ات�الدولية�قتصاد�الك��،�و�الذي��ش�ل�عنصرا��اما�من�مجمل�مخاطر�التداول�ع���المستو�

                                                           
1
 L. Jung Wan (2015) Dynamic Relationships between Exchange Rates and Foreign Direct Investment: 

Empirical Evidence from Korea. Asian Economic Journal, Vol. 29, No. 1, PP. 73-90. 
2
 S. R. Hosein, M. Maryam (2012) The Impact of Exchange Rate Volatility on Foreign Direct Investment in Iran. 

Procedia Economics and Finance, Vol. 1, PP. 365-373. 
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��جن�ية������� ��س�ثمارات �تدفقات �ع�� �تأث���الت��م �دليلا�حول �قدمت �ال�� �التجر��ية �الدراسات و�من

�م��ا �نجد �: المباشرة �ف��ا�Steve & Hemanta (2004)1دراسة �تم ��ثار�الثابتة��و�ال�� �نماذج استخدام

�للاس�ثو  �النمطية �المحددات ��انت �إذا �ما �لاستكشاف �تدفقات�العشوائية �المباشر�تؤثر�ع�� مار��جن��

بلدا�إفر�قيا���29س�ثمار��جن���المباشر�إ���أفر�قيا�بطرق�تقليدية،�و�اس�نادا�إ���مجموعة�بيانات�بانل�ل�

� �الف��ة �و�معدل�. 1999-1975خلال ��قتصادي ��نفتاح �النمو��قتصادي، �أن �الدراسة �نتائج و�بي�ت

كما�قام��ل��.ة����تحديد��س�ثمار��جن���المباشر�����ذه�الدول�المعنيةالت��م�عوامل�ذات�أ�مية�كب�� 

الفرص��س�ثمار�ة�ا��ديدة�للبلدان�النامية����منطقة�����البحث�عن Cesaire & Sibe Jacob (2015)2     من

بلد�����18جنوب�ال��راء��فر�قية،�و�قد�تم�استخدام�نموذج��نحدار�لبيانات�البانل�لتقدير�المعلمات����

� �سنة � �من �ال��راء ��2000جنوب �العال���2012إ�� �مؤشر�التنمية �قاعدة �من �البيانات �جمع �تم �حيث ،

(WDI)نتائج�إ���أن�المتغ��ات�مثل���م�السوق،��جور�و�معدل�الت��م�تؤثر�تأث��ا�كب��ا�،���و�توصلت�ال

��فر�قية �ال��راء �جنوب �بلدان �المباشر��� ��س�ثمار��جن�� �جذب �تقوم�. ع�� �أن �الباحث�ن �اق��ح كما

ة�كن�من�ز�ادالسلطات�النقدية����منطقة�جنوب�ال��راء�باستعراض�نظام�سعر�الصرف�لد��ا�ح���تتم

  .السيطرة�ع���الت��م

�بالاس�ثمار��قياس Mirel-Daniel (2017)3 و�حاول            �الصلة �ذات �ال�لية ��قتصادية �المحددات �عض

،�حيث�تم�استخدام�من���)2015- 2008(�جن���المباشر����بلغار�ا�و�رومانيا�منذ�بداية��زمة�المالية��خ��ة�

Bayesian� للمتغ��� �العينة �صغر���م �التحليل�س�ب �ف��ة �خلال �من�: ات �المباشر�ك�سبة �س�ثمار��جن��

�ا��قيقي،�معدل�البطالة،�معدل�الت��م،�سعر� ��جما�� �نمو�الناتج�المح�� �معدل الناتج�المح����جما��،

��جما�� �المج�� �الناتج �من �ك�سبة �النقود �و�عرض �الفع�� �ا��قيقي �التقدير�أن�. الصرف �نتائج و�أظ�رت

�جانب����كلا�البلدين�قد�اجتذب��م�الز�ادة����معدل�نمو�الناتج�المح����جما���ا��قيقي�من�المس�ثمر�ن�

�المباشر���� ��س�ثمار��جن�� ���ذب ��قوى �المحدد �الت��م �معدل ��ان �أخرى �ج�ة �من �أخرى، �إ�� سنة

  .بلغار�ا�الذي��ش���إ����ستقرار��قتصادي�للبلد

  

  

                                                           
1
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Societies, Vol. 20, No. 1, PP. 89-106. 
2
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3
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  :اليد�الما�رة�ت�لفة�العمالة�و�توافر �-1-4

�ش�ل�العمالة�الرخيصة�محددا�آخرا��اما����جذب��س�ثمار��جن���المباشر،�حيث�أن�ضبط�إنتاجية�     

العمل�المرتفعة��جور�تجذب��س�ثمار��جن���المباشر�الباحث�عن�الكفاءة�����داء،�و���دف�إ����نتاج�

�التصدير�من �عن �فضلا �المضيف �البلد �اقتصاد �أجل �المضيفة�من �لد��ا�. 1البلدان �ال�� �البلدان تجذب

إمدادات�كب��ة�من�رأس�المال�ال�شري�الما�ر�المز�د�من��س�ثمارات��جن�ية�المباشرة،�و�لاسيما����القطاعات�

ع���س�يل�المثال�فإن�توافر�العديد�من�العمالة�. ال���ت�سم�بكثافة��س�ية����استخدام�اليد�العاملة�الما�رة

��� �الكب��ة��الرخيصة �الفجوة ��س�ب ��مر�كية �المتحدة �و�الولايات �أورو�ا �من �الموظف�ن �محل �حل الص�ن

  . 2للأجور�ع���نفس�الوظيفة

�لت�لفة������ �كبديل �التحو�لية �الصناعات �لقطاع ��س�� ��جر �معدل �استخدام �تم �تجر��ية �دراسة ��

� �المعامل �ع�� �سالبة �إشارة �وجود �ي�ون �أن �و�يتوقع �المنخفضة�(العمالة، �الت�اليف �ذات �البلدان �أن �ع��

�المباشرة ��جن�ية ��س�ثمارات �من �المز�د �ع)ستجذب �ت�ون �أن �أيضا �يمكن �ذلك �مع �حيث�، �إيجابية لاقة

و�قد��ش���ارتفاع�معدل��جور�إ���ارتفاع�مستوى�الم�ارات� ل��جور�إشارة���ودة�العمل،يمكن�اعتبار�معد

��جانب �المس�ثمرون �إل��ا ��س�� ��.ال�� ��س�ثمار��Billington (19993(و�حاول �المحددة �أثر�العوامل تحليل

قيا����و�توصل�إ���أن�ت�اليف�العمالة��عت���من�ب�ن�أ�م�العوامل�،�باستخدام�نموذج��جن���المباشر�الوراد

دراسة�تجر��ية�حول�العوامل�المؤثرة��4Manaenkov (2000(كما�أجرى��.ال���تحدد��س�ثمار��جن���المباشر

��صلاحات� �بأن �ووجد �الروسية، ��قاليم �من �مجموعة ��� �ا���سيات �متعددة �الشر�ات �قرارات ع��

المؤسساتية�تؤثران�ع����س�ثمار��جن���المباشر،�كما�أث�ت��ش�ل�معنوي�أن�اليد�العاملة��قتصادية�و�

�5Vijayakumar et al (2010(و����ذات�السياق�قام�. الما�رة�ل�ا�تأث���قوي�ع���تدفقات��س�ثمارات��جن�ية

،�باستخدام�بيانات�2007-1975خلال�الف��ة��BRICSباختبار�محددات��س�ثمار��جن���المباشر����دول�ال�

��ذه� �المباشر��� ��س�ثمار��جن�� �لتدفقات ��ام ��عت���محدد �العمالة �ت�اليف �أن �إ�� �و�توصلوا مجمعة،

  . البلدان

                                                           
1
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Journal Of International Business Studies, Vol. 26, No. 2, PP. 281-289. 
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  :الب�ية�التحتية�-1-5

�و�اللاسلكية�      �الك�ر�اء،�المياه،�النقل،��تصالات�السلكية �و�لاسيما �عد�توافر�ال�يا�ل��ساسية�ا��يدة

محددا��اما���ذب��س�ثمار��جن���المباشر،�حيث��للب�ية�التحتية�ا��يدة�تأث���مباشر�ع���ت�لفة��نتاج�

��نتاج �ت�لفة �من �و�تقلل �العاملة �للقوى �الفعال ��ستخدام �من �تز�د �أ��ا �توصل�. 1حيث �أخرى �ناحية من

Sachs et al 2004ل��س�ثمار�عادة�ما�يقلص�من�إنتاجية�أن�التأث���المش��ك�للب�ية�التحتية�و�انخفاض�معد�

�المباشر ��جن�� ��س�ثمار ��عرقل �الذي ��مر �ضروري�. 2الشركة �شرط �ا��يدة �التحتية �الب�ية ��عت�� و

للمس�ثمر�ن��جانب�للعمل�بنجاح��غض�النظر�عن�نوع��س�ثمار��جن���المباشر،�و�لذلك�عندما�ت�نافس�

��س�ثمار��  �ع�� �النامية �ال�يا�ل�البلدان ��� ��ختناقات �لمعا��ة ��ك���استعدادا �البلد �المباشر�فإن جن��

  .�3ساسية�سيكفل�أك���قدر�من��س�ثمار��جن���المباشر

�ع���جذب������ �لمرافق�الب�ية�التحتية ��ثر�ع����يجا�ي �الدراسات�التجر��ية�السابقة�ال���تب�ن و�من�ب�ن

�المباشر�نجذ �ب: �س�ثمار��جن�� �من �الممتدة �الف��ة �خلال �مال��يا ��� �سنو�ة �بيانات �2005-1960استخدام

أن�توسيع�قاعدة�الب�ية�التحتية�مقاسة�بالإنفاق�ا���ومي�ع���النقل�و��تصالات�يز�د��Ang 2008وجد�

قياس�أثر�جودة��Hoang & Bui (2015(كما�حاول�� .من�تدفق��س�ثمار��جن���المباشر�إ���البلد�المضيف

إضافة�إ����عض�المتغ��ات��خرى���ASEANية�التحتية�ع���تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�إ���دول�ال�الب

،�و�تطرقا�إ���أن�الب�ية�التحتية�2009-1991ال���تؤثر�ع���جاذبية��س�ثمار��جن���المباشر�،�خلال�الف��ة�

�المباشر�الو  ��س�ثمار��جن�� �تدفقات �ع�� �تأث���إيجا�ي ��.4اردل�ا �قام �البلدان �نفس �Ismail (2009)5و���

�نموذج� �باستخدام �المباشر�، ��س�ثمار��جن�� �تدفقات �ع�� ��تصالات �و�جودة �التحتية باختبار�أثر�الب�ية

� ��(Gravity Model)ا��اذبية �الف��ة �أك���2003- 1995خلال �من ��عت��ان �العامل�ن ��ذين �أن �إ�� �و�توصل ،

  .العوامل�جاذبية�للاس�ثمارات��جن�ية�المباشر�إ����ذه�البلدان
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  :الموارد�ال�شر�ة�-1-6

�فقط�      �ل�س �ا���سيات �متعددة �الشر�ات �قبل �من �المضيفة �الدول �المباشر��� اعت����س�ثمار��جن��

�صول،�بل�أيضا�وسيلة�للوصول�إ���الموارد�المحلية�الوف��ة،�و�بالنظر�إ���أن�تدفق��س�ثمار���وسيلة�لنقل

�المال� �رأس �أن �يف��ض �فإنھ �الكثيفة، �و�التكنولوجيا �ا��دمية �أك���نحو�القطاعات �المباشر�يميل �جن��

�جن���المباشر�الباحث�عن��ال�شري��عت���كمحدد�م�م�للاس�ثمار��جن���المباشر�الوارد،�خصوصا��س�ثمار 

و�يمكن�اعتبار�مستوى�رأس�المال�ال�شري����الدول�المضيفة�مؤشرا�ع���مستوى�القدرة��س�يعابية�. الكفاءة

  .1ال���تؤدي�دورا�حاسما�����عظيم�فوائد�التكنولوجيا�ا��ديدة

عدم�تدفق�رؤوس��موال��ستخدم�الدراسات�النظر�ة�المتواجدة�حاليا�نماذج�النمو�الكلاسي�ي��س�ب�������

من�البلدان�الغنية�إ���البلدان�الفق��ة،�و�يقال�أن�مستوى�رأس�المال�ال�شري�يؤدي�دورا�حاسما،�و�وجد�أن�

�مستوى�منخفض�لرأس�المال�ال�شري�مما� �الفق��ة�مع ����البلدان رأس�المال�المادي��و�أقل�إنتاجية��س�يا

  .2ي�بط��س�ثمار��جن���المباشر�الوارد

�للاس�ثمار����   �م�م ��عت���محدد �ال�شري �المال �رأس �أن �تدعم �ال�� �السابقة �التجر��ية �الدراسات �ب�ن و�من

الذين�استخدموا�دراسة�استقصائية���Mady et al (1999)جن���المباشر�نجد�دراسات�متنوعة�ع���غرار�

شركة��600لاستكشاف�الشر�ات�المتعددة�ا���سيات�اليابانية�للاس�ثمار����آسيا،�و�قد�قاموا�بدراسة�حوا���

�تايلاند،� �الفلب�ن، �مال��يا، �ال�ند، �الص�ن، ��� �آسيو�ة �دول �سبع ��س�ثمار��� �حول �تصورا��م �عن يابانية

� �معدل �و�بلغ �و�في�نام، �إندون�سيا �حوا�� �نوعية��%�30ستجابة �أن �المقطعية �للبيانات �تحليل�م كشف

�للشر�ات� ��س�ثمار��جن�� �قرارات �تؤثر�ع�� �ال�� �العوامل �أ�م ��انت �المضيفة ��قتصاديات ��� العمالة

�. اليابانية ��Kim, Park (2013)استخدم �ل �ال�شري �المال �رأس ��63قيم �لمدة �كمتغ���مفسر�����15بلدا سنة

�قيا ��س�ثمار�نموذج �ع�� �المضيف �بالبلد �ا��اص �ال�شري �المال �تأث���رأس �كيفية �مسألة �و�ركز�ع�� ،���

  .�جن���المباشر،�و�وجدوا�أن�القوى�العاملة�الما�رة�تؤدي�دورا��اما����جذب��س�ثمار��جن���المباشر

���تحديد��س�ثمار��جن���بالرغم�من�توافق��راء�العامة�ع���أن�رأس�المال�ال�شري�يلعب�دورا�م�ما������

المباشر،�إلا�أن��عض��دلة�التجر��ية�أثب�ت�عكس�ذلك�و�أبدت�وج�ة�نظر�غ���حاسمة،�حيث�قام��ل�من�

Root, Ahmed (1979)بدراسة�محددات�تدفق��س�ثمار��جن���المباشر�إ���قطاعات�التص�يع����البلدان��

                                                           
1
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empirical evidence. World Development, Vol. 29, No. 9, PP. 1593–1610. 
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ث�تطرقا�إ���تأث���رأس�المال�ال�شري�ع���تدفق��س�ثمار�،�حي1970-1966دولة�خلال�الف��ة��58النامية�ل�

 1976�،1979بلدا�أقل�تطورا�للسنوات��54و�باستخدام�بيانات�ل�. �جن���المباشر�ل�س�لھ�دلالة�إحصائية

1980�� �من ��ل �تدفق��Frey, Schneider (1985)قام �ع�� �و��قتصادية �السياسية باختبار�أثر�العوامل

� �بالمدارس��س�ثمار��جن�� ��لتحاق �بمعدل �تقاس �ال�� �الما�رة �العاملة �القوة �أن �إ�� �و�خلصا المباشر،

  . الثانو�ة�ل�س�محددا�م�ما�من�الناحية��حصائية�للاس�ثمار��جن���المباشر�����ل�من�السنوات�الثلاث

رأس�المال�ال�شري�ع����تجدر��شارة�إ���أن�معظم�الدراسات�التجر��ية�ال���تأخذ����ع�ن��عتبار�تأث�� �����

�س�ثمار��جن���المباشر�الوارد�باستخدام�البيانات�قبل�ف��ة�الثماني�يات�بي�ت�أن�العلاقة�ل�س�ل�ا�دلالة�

إحصائية،�أما�الدراسات�ال����ستخدم�بيانات�حديثة��س�يا�أي��عد�ف��ة�الثماني�يات�تجد�أن��ذه�العلاقة�

�ذل ��عزى �أن �و�يمكن �إحصائية، �دلالة �المباشر�إ���ذات ��س�ثمار��جن�� �تدفقات �ت�و�ن �التغ����� �إ�� ك

��ولية� �القطاعات �نحو �المباشر�موج�ا ��س�ثمار��جن�� �معظم ��ان �الثماني�يات �قبل �النامية، البلدان

�نحو�و  �م��ايدة �المباشر�بصورة ��س�ثمار��جن�� �تحول �الماضية �القليلة �السنوات ��� �غ���أنھ التص�يعية

و�القطاعات�كثيفة�التكنولوجيا،�و�من�تم�يمكن�القول�أن�رأس�المال�ال�شري��ان�أقل�أ�مية�����ا��دمات

  . 1اجتذاب��س�ثمار��جن���المباشر�قبل�الثماني�يات،�إلا�أن�دوره�أصبح�أك���أ�مية��عد�الثماني�يات

  ):معدل�الضر�بة(ا��وافز�الضر��ية��-1-7

     � ��قتصادية �العولمة �اتجاه �العقود�أدى ��� �البلدان �ب�ن �المباشر�فيما ��س�ثمار��جن�� �ع�� و�المنافسة

�البلدان�. 2القليلة�الماضية�إ���ز�ادة���تمام�فيما�يتعلق�بأثر�الضرائب�ع����س�ثمار��جن���المباشر ب�نما

��يا�ل �تمو�ل �يمك��ا �ما �حد �إ�� �أو�الغنية �المتوسطة �فوق �التحتية �النية ���يا�ل �تتمتع �من�ال�� ��ساسية �ا

�دخل� �ضرائب �خفض �إ�� �فق��ة �أساسية �ب�ية �لد��ا �ال�� �تضطر�البلدان �الشر�ات، �ضرائب �فرض خلال

���المقابل��لما�. 3الشر�ات�لز�ادة�ا��اذبية�من�أجل�ا��صول�ع����س�ثمار��جن���المباشر����المدى�القص��

�ع� �الضرائب �معدلات �تأث��ات �أصغر�فإن �المضيف �البلد �سوق �أك����ان �المباشر�ت�ون ��س�ثمار��جن�� �

                                                           
1
 V. Kheng, S. Sum, S. Anwar (2016) Foreign Direct Investment and Human Capital In Developing Countries : 

A Panel Data Approach, Economic Change Restructuring, PP. 1-25. 
2  
3 C. Bellak, M. Leibrecht (2009a) Improving infrastructure or lowering taxes to attract foreign direct 
investment? in Columbia FDI Perspectives on topical foreign direct investment issues, The Vale Columbia 
Center on Sustainable International Investment, No. 6, June 3. 
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�من� �تمك��م �ال�� �الفرص �عن �و�البحث �جذابة �ب�ئات �عن ��و�البحث �للشر�ات �المعتاد �السلوك أ�مية،

  .1ا��صول�ع���أنواع�مختلفة�من�المزايا�التنافسية،�و�لذلك�فإن�دور�الضرائب�جد�م�م

�ا����� �بأثر�السياسات �المتعلقة �التجر��ية �تطور��عت���الدراسات �المباشر��� ��س�ثمار��جن�� �ع�� لضر��ية

مستمر،�حيث�وجدت��عض�الدراسات�القياسية�السابقة�تأث���متواضع،�لكن�أظ�رت�عديد��عمال��خ��ة�

�المباشر ��س�ثمار��جن�� �يجذب �المنخفض �الضر��� �العبء �أن �ع�� �تدل �ال�� �التجر��ية ��دلة ز�ادة
قد�. 2

�للسياسا ��ستجابة �المباشر�ت�ون ��س�ثمار��جن�� �أصبح �إذا ��خ��ة �السنوات ��� �ازدادت �قد �الضر��ية ت

�أك���وضوحا �للإنتاج �ال�س�ية �الت�لفة �أساسا �تحركھ �الذي �غ���. الرأ��� �ا��وافز�الضر��ية �ع�� و�الدلائل

جاذبية�حاسمة،�لكن��ناك��عض�المؤشرات�القائمة�ع���أن�النظم�ال�سيطة�و�الشفافة�تميل�لت�ون��ك���

  .3للاس�ثمار��جن���المباشر

�نتائج������ �مع �البحثية ��وراق �من �العديد �المباشر�موضوع ��س�ثمار��جن�� �ع�� �تأث���الضرائب ��ان لقد

علاقة�سلبية�ب�ن�المعدل�الضر����و��س�ثمار��جن����Hartman(1984)4متناقضة،�و�����ذا�الصدد�وجد�

� �وجد �ح�ن ��� �المضيفة، �الدول ��Swenson (1994)5المباشر��� �خلص �كما �إيجابيا،  Weeler & Modyأثرا

ة�و����نفس�السياق�وجدت��عض�الدراسات�القياسية�ا��ديثة�علاق. إ���أن��ذا�المحدد�غ���م�م�6(1992)

 Nid et alدراسة�: و��س�ثمار��جن���المباشر�و�ال���نذكر�م��ا�ع���وجھ�ا��صوصترابط�ب�ن�معدل�الضر�بة�

حيث�تبحث��ذه�الورقة�تأث���معدل�ضر�بة�دخل�الشر�ات�ع���مستوى��س�ثمار��جن���المباشر��7(2016)

� �دول ��OECD�� �و�تقنية ��ثار�الثابتة �نموذج �م�GMMباستخدام �ب�ن �التقدير�لاختبار�العلاقة عدل���

��س�ثمار� �مستوى �مع �سلبا �يرتبط �الضر�بة �معدل �إقرار�أن �و�تم �المباشر، �و��س�ثمار��جن�� الضر�بة

�جن���المباشر�،�و�بي�ت�نتائج�الدراسة�أن�البلدان�ال���قامت�بتخفيض�معدلات�الضر�بة�تجذب�مستو�ات�

و�ال���تدرس�علاقات��8Albert & Don (2006)دراسة�. أع���من��س�ثمار��جن���المباشر��عد��ذا�التخفيض

                                                           
1
 R. E. Morgan, C. S. Katsikeas (1997) Theories of international trade, foreign direct investment and firm 

internationalization: A critique. Management Decision, Vol. 35,No. 1, PP. 68–78. 
2 J. R. Hines (1999) Lessons from behavioral responses to international taxation. National Tax Journal, Vol. 52, 
No. 2, PP. 305–322. 
3 K. Hassett, R. G. Hubbard (1996) Tax Policy and Foreign Direct Investment. NBER Working Paper, No. 5683. 
4 D. G. Hartman (1984) Tax policy and foreign direct investment in the United States. National Tax Journal, Vol. , 
No. 4, PP. 475–487. 
5 D. L. Swenson (1994) The impact of U.S. tax reform on foreign direct investment in the United States. Journal 
of Public Economics, Vol. 54, No. 2, PP. 243–266. 
6 D. Wheeler, A. Mody (1992) International investment location decisions. Journal of International Economics, 
Vol. 33,No. 1, PP. 57–76. 
7 A. Nid, B. Mine, A. Mehmet (2016) The Effect of Corporate Tax Rate On FDI : A Panel Study For OECD 
Countries. EGe Academic Review, Vol. 16, No. 4, PP. 599-610. 
8
 W. Albert, C. Don (2006) Taxation and Foreign Direct Investment Inflows : Time Series Evidence From The US. 

Global Economic Review, Vol. 35, No. 2, PP. 135-143. 
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�دخل�الشر�ات�و�تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر���� علاقات�المدى�الطو�ل�و�القص���ب�ن�معدل�ضر�بة

و�قد�وجد�أن�معدل�الضر�بة�يؤثر�سلبا�ع���إجما����س�ثمار��جن���المباشر����و�. الولايات�المتحدة��مر�كية

أن�يز�د����إجما����%1الطو�ل،�و�من�شأن�خفض�معدل�الضر�بة�ب��تدفقات�تحو�ل��موال�ع���المدى

�ش�ل�جما��،�و��ش���النتائج�إ���أن�الولايات��%4.2و�تحو�ل��موال�ب��%�2.4س�ثمار��جن���المباشر�ب�

  .المتحدة��مر�كية�يمك��ا�أن��ستخدم�السياسات�الضر��ية���ذب��س�ثمار��جن���المباشر�من�ا��ارج

تواجھ�الشر�ات�المتعددة�ا���سيات�مستو�ات�مختلفة�من�معدلات�الضرائب����كلا�البلد��م�و�البلد���    

المضيف،�و�يمكن�لسياسات�التعامل�مع��زدواج�الضر����أن�تؤثر��ش�ل�كب���من�أثار��ذه�الضرائب�حافز�

�للاس�ثمار �ا���سيات �المتعددة �التجر . 1الشر�ات �المنا�� �اختلفت �مختصر �عينات��ش�ل �و ��دبية ��ية

��س�ثمار� �ع�� �تأث���الضرائب �مدى �حول ��امة �استفسارات ��ناك �تزال �لا �حيث �بقدر�معقول، البيانات

�جن���المباشر،�كما�أن��دبيات�قد�بدأت�كذلك�مؤخرا�باختبار�الضرائب��خرى�ذات�العلاقة�غ���ضرائب�

دليلا�ع���أن�الضرائب�التجار�ة�غ���المباشرة�ل�ا��Desai et al (2004)دخل�الشركة،�فعلا�س�يل�المثال�قدم�

  .2تأث���ع����س�ثمار��جن���المباشر�ال���تقع����نفس�نطاق�ضرائب�دخل�الشر�ات

و�مع�ذلك،�فإن��تفاقيات�الضر��ية�الدولية�الثنائية�ع����شاط��س�ثمار��جن���المباشر��انت�قضية�������

  .راغ���مستكشفة�تجر��يا�إلا�مؤخ

  :تكو�ن�رأس�المال��جما���-1-8

�من�المواضيع�ال���نوقشت�ع���      �المال��جما�� �عت���العلاقة�ب�ن��س�ثمار��جن���المباشر�و�ت�و�ن�رأس

��و� �المال �رأس �لت�و�ن �و�المستدام �السر�ع �المعدل �ي�ون �أن �الم�م �فمن ��قتصاد، �مجال ��� �واسع نطاق

�وخلق �للنمو��قتصادي �و�المتقدمة��ساس �النامية �كلا�البلدان ��� �العمل ����. 3فرص �التحس�نات �ساعد

مناخ��س�ثمار���ذب�المز�د�من��س�ثمار��جن���المباشر،�و�ي��جم��ذا�إ���ت�و�ن�رأس�المال��جما���الذي�

���أن�دليل�ض�يل�ع�Vijakumar et al (2010)4و�����ذا�الصدد�وجد�. يؤدي�بدوره�إ���نمو�اقتصادي�كب��

�جانب� �أ�م � �أن �و�يلاحظ �المتطورة، �البلدان ��� �المال �رأس �ت�و�ن �أثر�ع�� �المباشر�يأخذ �س�ثمار��جن��

                                                           
1
 B. A. Blonigen (2005) A review of the empirical literature on FDI determinants. Atlantic Economic Journal, 

Vol. 33 ,NO. 4, PP. 383–403. 
2 M. A. Desai, F. C. Foley, J. R. Hines (2004) Foreign direct investment in a world of multiple taxes. Journal of 
Public Economics, Vol. 88, No. 12, PP. 2727–2744. 
3 M. D. Ramirez, Z. Kamuves (2014) Economic Infrastructure, Private Capital Formation And FDI Inflows To 
Hungary. Atlantic Economic Journal, Vol. 42, No. 4, PP. 367-382. 
4 N. Vijayakumar, S. Perumal, K. C. Rao (2010) Determinants of FDI in BRICS countries: A panel analysis. 
International Journal of Business Science and Applied Management, Vol. 5, No. 3, PP. 1–13. 
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أن�Saho et al (2013) 1للاس�ثمار��جن���المباشر����عينة�مختارة�من�البلدان�يتعلق�نتغ���الملكية،�كما�اعت���

كما�سا�مت�دراسات�قياسية�. ن���المباشر����دول�آسيات�و�ن�رأس�المال��جما���أ�م�محدد��س�ثمار��ج

أخرى�حديثة����استكشاف�العلاقة�ب�ن�ت�و�ن�رأس�المال��جما���و�تدفقات��س�ثمارات��جن�ية�المباشرة�

،�حيث�أجرى��ذان�الباحثان�تحقيقا�تجر��يا�����عض��Kumar & Suneel (2014)2دراسة�: و�ال���نذكر�م��ا

��قتص �بيانات�المحددات �استخدام �تم �قد �و �ال�ند، �المباشر��� ��س�ثمار��جن�� �لتدفقات �ال�لية ادية

� �الف��ة �خلال �الزمنية �مؤشر�سعر�المس��لك،��2012-1991السلاسل ��جما��، �المح�� �و�الناتج �الغرض ل�ذا

ج�أن�ت�و�ن�رأس�حيث�أكدت�النتائ. �نفتاح�التجاري،�احتياطي�الصرف��جن���و�ت�و�ن�رأس�المال��جما��

�تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر���� المال��جما����عت���من�ب�ن�المحددات�ال�امة�و�القو�ة����التأث���ع��

إ���التدقيق����العلاقة�ب�ن��س�ثمار��جن���المباشر�و�ت�و�ن�رأس�المال��3Talat (2015) و�س���أيضا�.ال�ند

� �من �الزمنية �الف��ة ��غطي �بيانات �و�باستخدام �تركيا، ��� �المال��أث�ت 2008-�1970جما�� �رأس �ت�و�ن أن

ق�رأس�المال،��جما���يرتبط�إيجابا�مع��س�ثمار��جن���المباشر�جنبا�إ���جنب�مع�الدين�المح���و�تمو�ل�سو 

�باختبار�محددات 4Fotini et al (2017)و����ذات�السياق�قام��.و�لكن�يرتبط�سلبا�مع�سيولة�سوق�رأس�المال

�2012-1980خلال�الف��ة��OECDدولة�خارج��22و��OECDدولة�من��24تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر����

�ت �أن �النتائج �أسفرت �حيث ��ثار�الثابتة، �من�� �محدد�باستخدام ��عت���أ�م ��جما�� �المال �رأس �و�ن

� �دول �المباشر��� ��س�ثمار��جن�� �رأس�. OECDلتدفقات �المباشر�و�ت�و�ن ��س�ثمار��جن�� �ب�ن و�العلاقة

المال�ل�ست�س�لة،�ففي�حالة�خ��صة�معينة�قد�يؤدي�ذلك�إ���ز�ادة�ع����طلاق�أو�ح���إ���تخفيض،�

س�ثمار��جن���المباشر��و�ت�و�ن�رأس�المال�قد�ت�ون�أيضا�غ���وا��ة����اقتصاد��التا���فإن�العلاقة�ب�ن�� و 

  .انتقا��

  :المحددات�المؤسساتية�-2

ل�س�من�الغر�ب�أن�يكرس�قدر�كب���من��عمال�لاستكشاف�محددات��س�ثمار��جن���المباشر،�حيث�     

� �المحددات �ع�� �فقط ��عمال ��ذه �من ��و�� �الموجة ���م�ركزت �ذلك ��� �بما �و�ا��غرافية، �قتصادية

��قتصادي، ��نفتاح �النمو��قتصادي، �اق��حت�..السوق، ��خ��ة ��ونة ��� �أنھ �إلا �المضيفة، �البلدان ��

                                                           
1
 P. Sahoo, G. Nataraj, R. K. Dash (2013) Foreign Direct Investment and Economic Growth In South Asia. 

Foreign Direct Investment In South Asia, PP. 201-239. 
2
 P. A. Kumar, K. Suneel (2014) Macroeconomic Determinants of Foreign Direct Investment in India : An 

Empirical Investigation (1991-2012). Journal Of Commerce, Management Thought, Vol. 5, No. 4, PP. 530-544. 
3 U. Talat (2015) The relationship Between Foreign Direct Investment and Capital Formation In Emerging 
Economies : The Case Of Turkish Economy. Ibrahim Güran Yumuşak, Vol. 5, No. 1, PP. 41-52. 
4 E. Fotini, H. Christis, P. Nikolaos & T. Mike (2017) Foreign Direct Investment Determinants. Review Of 
Development Economies, Vol. 21, No. 3, PP. 527-542. 
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�المباشر� �تفس����س�ثمار��جن�� �كب����� �دور �ل�ا �وا��طر�السيا��� �المؤسساتية �العوامل �أن ��عمال �عض

�. الوارد �المؤسسات �مختلفة���ع �المباشر�لأسباب ��س�ثمار��جن�� �الراشد�: أول�ا. �فضل �ا��كم يرتبط

يرتبط�ا��كم��فضل�: بنمو�اقتصادي�أع���و��و����حد�ذاتھ�محرك��ام�للاس�ثمار��جن���المباشر،�ثانيا

تقلل�من��عادة�بانخفاض�الفساد�و�ت�اليف��عمال،�و�أخ��ا��عزز�المؤسسات�ا��يدة��ستقرار�السيا����و 

�بب�ئة� �تتمتع �ال�� �البلدان �المباشر�إ�� ��س�ثمار��جن�� �يتدفق �أن �يتوقع �و�بالتا�� �السيا���، �اليق�ن عدم

  . 1اقتصادية�مستقرة�و�مؤسسات�قو�ة

�الب��وقراط������ �أي �سليمة �مؤسسية �ب�ئة �وجود �بأن ��عتقاد �تدعو�إ�� �قو�ة �أسباب �الفعالة،�و��ناك ية

حقوق�الملكية�المحمية�ي�ب���أن�تجذب�المز�د�من��س�ثمار��جن���المباشر،�و�مع�ذلك�و�و�الفساد�المتد�ي�

وفقا�للدراسات��ستقصائية��خ��ة�للأدبيات�لا�تزال��دلة�لصا���المؤسسات�مختلطة،�و�يرجع�عدم�وجود�

  .2أدلة�قاطعة�إ���المشا�ل�القياسية،�المفا�يمية�و�المن��ية

      �� �الف�م �الذي�يتطلب �مفا�ي�� �إطارا �المباشر�الوارد ��س�ثمار��جن�� �تحديد ��� �المؤسسات �لدور فضل

  .3ير�ط�التفك���بمحددات��س�ثمار��جن���المباشر�مع�ما�يتعلق�أثر�المؤسسات�ع�����شطة��قتصادية

ك�القيود�ال���وضع�ا�المؤسسات�بأ��ا�قاعدة�اللعبة����المجتمع،�و�المؤسسات����تل��North (1990)عرف�     

�يمكن� �و ��قتصادي، �التبادل �ذلك ��� �بما �السياسية، �و ��جتماعية �التفاعلات ���ي�ل �ال�� �و ��سان

�العادات �و ��الاتفاقيات �رسمية �غ�� �و �القوان�ن �و ��الدسات�� �رسمية �ت�ون �أن �إ�شاء�. للمؤسسات يتم

ث�يت�ما�ي�ب���أو�لا�ي�ب���أن�يفعلھ��فراد�المؤسسات�ل��د�من�عدم�اليق�ن�المرتبط�بالتفاعل�ال�شري،�و�ت

  .4تحت�ظروف�مختلفة،�و�توفر�المؤسسات�للمجتمع�إطارا�عمليا�يمكن�الت�بؤ�بھ�للتفاعل

أن�المؤسسات�تؤثر�ع�����شطة��قتصادية�لأ��ا�تؤثر�ع���ت�اليف�المعاملات�و��نتاج،���������Northيرى�������

�الت �تلك ��� �المعاملات �منو�ت�اليف �تت�ون �و��� ��قتصادي، �بالتبادل �المرتبطة �قياس�) 1: (�اليف ت�اليف

� �تبادلھ، �يتم �ما �الملكية) 2(قيم �حقوق �حماية �المعلومات�. ت�اليف �اكتمال �لعدم �الت�اليف ��ذه و�ت�شأ

���� �كب��ة �ش�وك ��ناك �ست�ون �مؤسسات �و�بدون ��قتصادي، �التبادل ��خر��� �الطرف ��سلوك المتعلقة

                                                           
1
 P. Julio, R. Pinheiro-Alves, J. Tavares (2013) Foreign Direct Investment and Institutional Reform : Evidence 

and Application To Portugal. Portuguese Economic Journal, Vol. 12, No. 3, PP. 215-250. 
2 B. Blonigen (2005) A Review of The Empirical Literature on FDI Determinants. NBER Working Paper, No. 
11299. 
3 V. Gastanaga, J. Nugent, B. Pashamova (1998) Host Countyr Reforms and Foreign Direct Investment Inflows : 
How Much Difference Do they Make ? World Development, Vol. 26, No. 7, PP. 1299-1314. 
4 D. North (1990) Institutions, Institutional Change and Economic Performance. Cambridge University Press. 
Cambridge, P. 3. 
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�قتصادية،�و�يمكن�للطرف�الثا�ي�أن�ي��رب�أو�أن�يرفض��تفاقيات�إذا�وجدت�أ��ا����مص��تھ�التبادلات�

. ب��ذه��حتمالاتو��س�ب�عدم�اليق�ن�ستدرج�علاوة�ا��طر����ت�اليف�المعاملات�لاس�يعا. أن�يفعل�ذلك

للازمة�ال���من�شأ��ا�ت�شأ�المؤسسات�سواء�الرسمية�أو�غ���الرسمية�من�أجل�وضع�القواعد�و��جراءات�او 

��قتصادي �التبادل �عليھ �ينطوي �الذي �اليق�ن �عدم �أوجھ �من �تقلص �غ���الرسمية�. أن �للمؤسسات يمكن

�الاتفاقيات�أو�المعا�دات�أن�تقلل�من�أوجھ�عدم�التأكد��ذه،�لكن�يمك��ا�أن�تفعل�فقط����حالة�التبادل�

ن�المعلومات�عن��عض�ا�البعض،�و�يجدو��ا����ال������ال�سيط�أين�ي�ون�للأطراف�المتبادلة�قسط�كب���م

�بالاتفاق �للوفاء �مثل�. مص����م ��� �التنفيذ �آلية ��جتماعية �و�العقو�ات �ال��صية �المص��ة �من توفر��ل

�غ���ذلك �إ�� �و�الكذب �الغش �من �و�التقليل �التبادلات، �غ���ال��صية�...�ذه �التبادلات �فإن �ذلك �و�مع ،

ز�ة،�التلاعب�و�الغش�عالية،�لابد�لطرف�ثالث�لتنفيذ��تفاقيات�و�التقليص�المعقدة�أين�ت�ون�درجة��ن��ا

من�أوجھ�عدم�التأكد،�كما�يمكن�للدول�عن�طر�ق�القواعد،�القوان�ن�و��نظمة�القضائية�الفعالة�و�غ���ا�

  .و�تقديم�أطراف�التبادل�مع�آلية�التنفيذمية�أن�تلعب��ذا�الدور�من�المؤسسات�الرس

���عندما�ت�ون�حقوق�الملكية�ضعيفة�ا��ماية�و�ت�ون�العقود�صعبة�التنفيذ�فإن�علاوة�ا��طر�و�بالتا������

ست�ون�مرتفعة،�و�بالتا���لابد�أن�ت�ون��ناك�ت�اليف�المعاملات،�مما��ع���أن�التبادل�غ���ال������المعقد�

  .1و�ال�شاطات��قتصادية�ستقتصر�ع���التبادل�ال�سيط�ب�ن����اص

يمكن�للمؤسسات�أيضا�أن�تؤثر�ع�����شطة��قتصادية�من�خلال�التأث���ع���ت�اليف��نتاج،�و�يرى������

North (1990)أن��� �غ���الفعالة �للمؤسسات �و�يمكن �للشر�ات، �ال�شغيلية �الب�ئة �تؤثر�ع�� �المؤسسات أن

���ا��صول�ع���جميع�أنواع�ترفع�ت�اليف��نتاج�عن�طر�ق��عطيل�سلسلة�التور�د،�فالتأخ��ات�الطو�لة�

�التنافسية �القدرة �من �يقلل �و�بالتا�� �كب��ة �ز�ادة �إ�� �يؤدي �أن �يمكن �للمس�ثمر�ن�. 2التصار�ح بال�سبة

 & Heniszيؤكد��ل�من�. �جانب،�فإن�تأث���المؤسسات�يتجاوز�تأث���ا�المباشر�ع���ت�اليف�التحو�ل�و��نتاج
3Williamson (1999)و��Henisz (2000)4 يواجھ�� �جيد، ��ش�ل �الملكية �حقوق �حماية �عدم �حالة ��� أنھ

�أولا �المخاطر، �من �نوع�ن ��جانب �تتصرف�: المس�ثمر�ن �أن �المغري �من �أنھ �المضيف �البلد �ح�ومة �تجد قد

� �تأميم�ا �المباشر�أو�ح�� ��س�ثمار��جن�� �عائدات ��عض �ع�� �و��ستو�� �ان��از�ة ،�)ا��طر�المباشر(بطر�قة

                                                           
1
 F. A. Ali, N. R. MacDonald (2010) Do Institutions Matter For FDi ? Open Economics Review, Vol. 21, No. 2, 

PP. 201-219. 
2 D. North (1990) Op, Cit. P. 5. 
3 W. Henisz, E. Williamson (1999) Comparative Economic Organization Within and Between Countries. 
Business and Politics, Vol. 1, No. 3, PP. 261-277. 
4 W. Henisz (2000) The Institutional Environment For Multinational Investment. Journal of Law. Economics and 
Organization, Vol. 16, No. 2, PP. 334-364. 
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�للم: ثانيا �إقناع�يمكن �السياسية �العملية �إ�� �أفضل ��ش�ل �الوصول ��س�ب �أو�الشر�اء �المحل�ن نافس�ن

  .ا���ومة�تفضيل�م�ع���حساب�المس�ثمر�ن��جانب

و�نظرا�لأ�مية�المؤسسات،�فإنھ�ل�س�من�المفا���ملاحظة�أن�ترك���المس�ثمر�ن��جانب�تحول�من�مزايا������

. 1وقع��بداعية�ال����شمل��صول�و�المؤسسات�المب�ية�ع���المعرفةالموقع�التقليدية�إ���ما��س���بمزايا�الم

وتكمن�أ�مية�المؤسسات�بال�سبة�للمس�ثمر�ن��جانب����أ��ا�تمثل�العوامل�الرئ�سية�غ���المتنقلة����سوق�

�و�تحس�ن� �و�ز�ادة ��ساسية �كفاءا��ا �من �للاستفادة �تحتاج�ا �ا���سيات �متعددة �الشر�ات �و�أن معولمة،

  .2زايا�ا�ا��اصةم

  :الفساد�-2-1

،�AL-Sadig 2009 لقد�تم�توثيق�العلاقة�ب�ن�الفساد�و��س�ثمار��جن���المباشر�توثيقا�جيدا�����دبيات�     

Habib & Zurawicki 2002،Mauro 1996,1997  ،Peng & Beamish 2008 ��،Voyer & Beamish 2004(�،

��س�ثمار� �ع�� �أثر�الفساد �يتفق�و�لف�م �الصدد ��ذا �و��� � �الفساد، �مع�� �ف�م �من �المباشر�لابد �جن��

�للسياق �تبعا �مختلف ��ش�ل �النظر�إل��ا �يمكن �كث��ة ��عار�ف �للفساد �أن �حسب� .3الباحث�ن �الفساد �عرف

Petrou & Thanos (2014)بأنھ�استخدام�السلطة�العامة�لتحقيق�م�اسب���صية،�و��و�يمثل�مش�لة��

�جمي �تؤثر�ع�� �البلدانكب��ة �خاص4ع �أك���دقة �التعر�ف �و��عت����ذا �المعاملات�، �بأ�شطة �يتعلق �فيما ة

�العام: المؤسسات�ب�ن�ا���ومات�و��فراد،�و�انطلاقا�من��ذا�التعر�ف�حدد�الباحث�ن�نوع�ن�من�الفسادو 

التنظي��،�حيث��عرف�الفساد�العام�ع���أنھ�سوء�استخدام�السلطة�العامة�لتحقيق�م�اسب���صية�و 

ما�تم�ذكره�سابقا،�أما�الفساد�التنظي���ف�و��ن��اك�الوا���للقواعد�القانونية�للمنظمة�لتحقيق�م�اسب�ك

�النحو�التا��. ��5صية �ع�� �للفساد ��ثر��قتصادي �الدولية �الشفافية �عقبة�: و�ت��ص ��ش�ل الفساد

�القانون  �سيادة �و �الديمقراطية �أمام �لا ...رئ�سية �المسئولة �السياسية �مناخ�القيادة ��� �تتطور �أن �يمكن

                                                           
1 R. Narula, J. Dunning (2000) Industrial Development, Globalization and Multinational Enterprises. Oxford 
Development Studies, Vol. 28, No. 2, PP. 141-167. 
2
 A. Bevan, S. Estrin, K. Meyer (2004) Foreign Investment Location and Institutional Development In 

Transition Economies. International Business Review, Vol. 13, No. 1, PP. 43-64. 
3 C. E. Bruyant, R. G. Javalgi (2016) Global Economic Integration in Developing Countries : The Role of 
Corruption and Human Capital Investment. Journal of Business Ethics, Vol. 136, No. 3, PP. 437-450. 
4 A. P. Petrou, C. Thanos (2014) The Grbbing Hand or The Helping View of Corruption : Evidence From Bank 
Foriegn Market Entries. Journal Of Wold Business, Vol. 49, No. 3, PP. 444-454. 
5 G. Holgson, S. Jiang (2007) The Economic of Corruption and The Corruption of Economics : An 
Institutionalist Perspective. Journal Of Economic Issues, Vol. 41, No. 4, PP. 1043-1062. 
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كبح�تطو�ر��يا�ل�السوق�العادلة�إضافة�إ���ذلك�ف�و�ي...الفساد�يؤدي�إ���اس�نفاذ�ال��وة�الوطنية...فاسد

  .�1شو�ھ�المنافسة،�و�بالتا���ردع��س�ثمارو 

�القانونية،������ �المؤسسات ��عكس �و �للدولة �المؤسسية �و ��قتصادية �الظروف ��� �جذوره �لھ �الفساد و

ينمو�الفساد�ع���نظام�مؤس����ضعيف،�و��ذا��ع���أنھ�بالرغم�. 2السياسية،��قتصادية�و�الثقافية�للبلد

ن��ذه�المش�لة����من�أن�ظا�رة�الفساد�مش�لة�كب��ة����أي�مجتمع��غض�النظر�عن�مستوى�تنميتھ،�فإ

�متدنية،� �مع�شية �مستو�ات ��شمل �صعبة �مؤسسية �بب�ئات �ت�سم �لأ��ا �النامية �البلدان ��� أك���ان�شارا

لذلك�. (HDI)3ضعف�قدرة��دارة�و�تخلف�القاعدة�الصناعية،�و�كذا�انخفاض�مؤشرات�التنمية�ال�شر�ة�

�م ��� �للعمل �اس��اتيجيات �الشر�ات �تنفذ �و ��ستجيب �كيف �تحليل ����عند �تتم���بارتفاع �أجن�ية واقع

  .مستو�ات�الفساد،�يمكن�اعتبار��سواق�الناشئة��عداد�الوا���لذلك

������ �قدرات��Shleifer & Vishny (1993)حسب �لد��م �و �بأنفس�م �م�تم�ن �الب��وقراطيون ��ان �إذا أنھ

فعة���صية�بما�يضر�احت�ار�ة�لإدارة�الممتل�ات�العامة،�فقد��ستغلون��ذه�القدرات�من�أجل�تحقيق�من

لذلك��عتقد�أن�للفساد�آثار�سلبية�ع���النمو��قتصادي�لأنھ�ي�يح�سوء�استغلال�الموارد�. بالمصا���العامة

المتاحة،�مما�يؤدي�إ���معدلات�نمو�دون�المستوى��مثل،�كما�أن�للفساد�آثار�مباشرة�ع���الشر�ات�لأ��ا�قد�

�أ�ش ��� �المشاركة �و�أن �ضر�بة، �بمثابة �أك���من�ت�ون �المعاملات �ت�اليف �ارتفاع ��� ��س�ب �قد �فاسدة طة

 Shleifer & Vishnyإن�فكرة�الفساد�ال���تز�د�ت�اليف�ا�أك���من�الضرائب�و�ال���طورت�من�قبل�. الضرائب

أن�الشر�ات�ال����شارك����صفقات�فاسدة�يجب�أن�تخصص�موارد�مالية�و��شر�ة�لإدارة�" مفاد�ا��(1993)

  .4الموارد�يمكن�أن��ستخدم��ش�ل�أك���إنتاجية����أ�شطة�أخرى �الفساد،�و�أن��ذه

�خاصة������ �اليق�ن �عدم �من �أيضا �يز�د �مع�ن �موقع ��� �العا�� �الفساد �فإن �الت�اليف �ارتفاع �إ�� بالإضافة

و�يمكن�أن��شمل�ن�يجة�عدم�اليق�ن�المتولدة�. 5بال�سبة�للشر�ات�ال���توسع�عمليا��ا�ع���الصعيد�الدو��

د�تخفيض��س�ثمار��جن���المباشر�أو�خفض�نوعية��س�ثمار،�و�تتفق��دبيات�الرئ�سية�حول�عن�الفسا

آثار�الفساد�ع����س�ثمار��جن���المباشر��ش�ل�موحد�تقر�با�أن�الفساد�يؤثر�سلبا�ع���مستو�ات��س�ثمار�

                                                           
1 C. E. Bruyant, R. G. Javali (2016) Op. Cit. 
2 J. Svensson (2005) Eight Questions About Corruption. Journal Of Economic Perspectives, Vol. 19, No. 3, PP. 19-
42. 
3 J. D. Collins, K. Uhlenbruk, P. Rodriguez (2009) Why Firms Engage In Corruption : A Top Management 
Perspective. Journal Of Business Ethics, Vol. 87, No. 1, PP. 89-108. 
4 A. Shaifer, R. Vishny (1993) Corruption. Quertely Journal of Economics, Vol. 108, No. 3, PP. 599-617. 
5 A. Curevo-Cazurra (2008) Batter The Devil You Don’t Know : Type of Corruption and FDI In Transition 
Economies. Journal Of International Management, Vol. 14, No. 1, PP. 12-27. 
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لفساد�ع����س�ثمار��جن���المباشر�من�ب�ن�الدراسات�التجر��ية�ال���ا�تمت�بمعا��ة�أثر�ا. �1جن���المباشر

� �نجد �من Habib & Zurawicki (2002)أعمال �دراسة �قدما �تدفقات��اللذان �ع�� �أثر�الفساد �تحليل أجل

�م�ع���/ �س�ثمارات��جن�ية�المباشرة�الثنائية،�و�أثر�الفرق�المطلق����مستو�ات�الفساد����البلد�المضيف

�بتدفقات�و��ش���درا. �س�ثمار��جن�� �يتعلق �فيما �و�سالب ��و�معنوي �المدرك �الفساد �مستوى �أن س��ما

�س�ثمار��جن���المباشر�الثنا�ي،�و��ش���الدراسة�أيضا�أن�وجود�اختلافات�مطلقة�أك������مستو�ات�الفساد�

�و��ش��  �البلدين، ��س�ثمار�ب�ن �مستوى �ع�� �تؤثر�معنو�ا �المضيف �البلد �إ�� ��م �البلد �من �ذه��الملموسة

النقطة�أن�المس�ثمر�اك�سب�خ��ة����إدارة�مستوى�الفساد����البلد��م،�و�و�مر�ح�إ���حد�ما����إدارة�نفس�

�ب�ئة� �تخلق �المضيف �البلد ��� �الفساد �مستو�ات �ز�ادة �غ���أن ��جن��، �البلد ��� �الفساد �من المستوى

��.اس�ثمار�ة�غ���مألوفة�تؤثر�ع���قرار��س�ثمار حول�آثار�الفساد��البحث Al-Sadig (2009)2و�حاول�أيضا

ع����س�ثمار��جن���المباشر�الوارد�إ���البلد�المضيف،�حيث�وجد�أن�الفساد��و�ضر�بة�ع����ر�اح�و�أن��

يقلل�من�نص�ب�الفرد�من��س�ثمار��جن���المباشر�ب�سبة�) ICRGمقاسا�ب�(���مستوى�الفساد��%1ز�ادة�

ا�أن�وجود�مؤسسات�ذات�نوعية��ان�لھ�أثر�أك���ع���تدفقات��س�ثمار��جن���،�كما�أنھ�وجد�أيض11-20%

�مضيفا�قد�ي�ون�لھ�قدر�كب���من�الفساد�و�لا�يزال� �خلص�أن�بلدا المباشر�منھ����حالة�الفساد،�و�لذلك

  .يجذب��س�ثمار��جن���المباشر�إذا��انت�نوعية�مؤسساتھ�مرتفعة

       � �قدم �السياق �ذات �نمو��س�ثمار�و�تقدم��Elvira (2012)3و��� ��� �الفساد �دور �ع�� �جديدا منظورا

��ذه� �من �بدافع �الدراسة، ��ذه ��� �الرئ���� �و�ال�دف ��س�ثمارات، �تدفق �ع�� �لأثر�الفساد �كمية تقديرات

ة�القضايا��و�إعادة�النظر�تجر��يا����آثار�الفساد�ع���تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�من�خلال�دمج�الصل

�للاس�ثمار �جديدا �مف�وما �بوصف�ا �أخرى �ناحية �تقر�ر�. من �من �المونت�يقري �للاقتصاد �بيانات و�باستخدام

الشفافية�الدولية،�البنك�الدو���بي�ت�النتائج�أن�للفساد�أثر�سل���معنوي�ع���تدفقات��س�ثمار��جن���

�س�ثمار��جن���المباشر����غرب��عن�دور�الفساد����إعاقة����البحث  Valbona (2016)4و�س��� .المباشر

. المطبق�ع���بيانات�بانل�الديناميكية�(GMM)باستخدام�نموذج��2012-1992البلقان�خلال�الف��ة�الزمنية�

و��ش���النتائج�إ���أن�الفساد�لھ�دور�سل���ع���جذب��س�ثمار��جن���المباشر�إ���غرب�دول�البلقان،�كما�

يرتبط�سلبا�بمستوى�الدخل�الفردي����المنطقة،�حيث�أن�البلدان�ال����عا�ي���ش���النتائج�أيضا�أن�الفساد
                                                           
1 S. J. Wei (2000) How Taxing Is Corruption On International Investors ? Review Of Economics And Statistics, 
Vol. 82, No. 1, PP. 1-11. 
2
 A. Al-Sadig (2009) The Effects Of Corruption On Foreign Direct Investment Inflows. CATO Journal, Vol. 29, 

No. 2, PP. 267-294. 
3
 P. Elvira (2012) Coruption’s Effect On Foreign Direct Investment : The Case Of Montenegro. Economic 

Review : Journal Of Economics and Business, Vol. 10, No. 2, PP. 13-28. 
4
 Z. Valbona (2016) Corruption, Foreign Direct Investment and International Marketing In The Western 

Balkans. Thunderbird International Business Review, Vol. 58, No. 3, PP. 277-291. 
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�أقل �فردي �دخل �ل�ا �عالية �فساد �مستو�ات �التنمية�. من �الفساد �ف��ا ��عيق �ال�� ��خرى �القنوات أما

�ا���ومي،�أرصدة�حسابات�جار�ة�سلبية،�ال��رب� �ف�شمل�ال�شوه�����نفاق �قتصادية����غرب�البلقان

        .��،��فتقار�إ���المنافسة�و�انخفاض�مستو�ات��بت�ار��قتصاديالضر�

بالنظر�إ����دلة�المؤ�دة�للعلاقة�السلبية�للفساد�ع����س�ثمار��جن���المباشر،�يبدو�جليا�أن�الفساد������

ب�ن�الفساد���ش�ل�عائقا�أمام�نمو��قتصاد،�و�مع�ذلك�فإن�ل�س�جميع�الباحث�ن�يتفقون�ع���أن�العلاقة

: فع���س�يل�المثال. �س�ثمار��جن���المباشر�الوارد�سلبية،�ف�ناك��عض��بحاث��ش���إ���أدلة�غ���حاسمةو

�مسؤولية��دراسة Peng & Beamish (2008)1 قدم �ب�ئة �المباشر�و ��س�ثمار��جن�� �ب�ن تخت���العلاقة

�المسؤو  �باستخدام �المضيفة �البلدان ��� �الوطنية ��عمال�الشر�ات �نظر�ات �و �للشر�ات ��جتماعية لية

�إ���بيانات�من�حساب�وزارة�المالية�ل���ومة�اليابانية�و�مصادر�أخرى�وجد�أن�مستوى�. الدولية و�اس�نادا

�بال�سبة� �و�العلاقة �المباشر، ��س�ثمار��جن�� �بتدفقات �إيجابية �علاقة �لھ �الوطنية �الشر�ات مسؤولية

و����ذات�الشأن�قام��ل�من�� .�ا�غ���معنو�ة،��ع���أن�أثر�الفساد�غ���حاسمللبلدان�المتقدمة�سلبية�لك�

Soltinios & Turan (2012)2  اختبار� ���� �حالة �المباشر��� �و��س�ثمار��جن�� �الفساد �ب�ن بلد��15العلاقة

� �نموذج �باستخدام �بانل�Gravityنا���، ��س�ثمار�. لبيانات �تأث���ع�� �لھ �ل�س �الفساد �أن �النتائج و�أكدت

  .�جن���المباشر

  :ا��طر�السيا����-2-2

بال�سبة�للمس�ثمر�ن�المحلي�ن�و�الدولي�ن،�فإن�تقييم�المخاطر�السياسية�أمر�بالغ���مية�لتقر�ر�ما�إذا�     

�مع�ن �بلد ��س�ثمار��� �سيواصلون �ب�سا. �انوا �مخاطر�فقدان�و�يمكن �بأ��ا �المخاطر�السياسية ��عر�ف طة

المال��س�ب�التغ��ات�غ���المتوقعة�ال���قد�تحدث����ح�ومة�بلد،�السياسات�أو�ب�ئة�تنظيمية،�و�غالبا�ما�

��نقلابات� �أو ��ر�اب �ا��رب، �أعمال �مثل �ا���ومات �سيطرة �عن �خارجة ��حداث �أو �التغ��ات ت�ون

  .3رفة�للمخاطر�السياسية�و�يمكن�أن�تؤثر�ع���كلا�البلدان�المتقدمة�و�النامية،�و����أمثلة�متط...العسكر�ة

��و�      �ا���سيات �متعددة �للشر�ات �اختيار�الموقع �قرار��شأن �اتخاذ �فإن �التنظي��، �المؤس��� �المنظور من

��س�ثمار  �ل�شاط �قمعا �أقل �التنظيمية �المؤسسية �القيود �ف��ا �ت�ون �ال�� �المواتية �المواقع �جن����تحديد

                                                           
1
 G. Z. Peng, P. W. Beamish (2008) The Effect Of National Corporate Responsibility Enveronment On Japanese 

Foreign Direct Investment. Journal Of Business Ethics, Vol. 80, No. 4, PP. 677-695. 
2
 B. Soltinios, S. Turan (2012) Corruption and Foreign Direct Investment : A Panel Gravity Model Approach, 

Bulletin Of Economic Research, Vol. 64, No. 4, PP. 565-574. 
3 M. A. Ramady (2014) Country Political Risk Contents. Political, Economic And Financial Country Risk, PP. 55-
63. 
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�المضيفة �البلدان ��� �التنظيمية �ال�يئات �مع �تتفق �أن �ا���سيات �المتعددة �للشر�ات �ي�س�� . 1المباشر�ح��

النظام�السيا����و�القانو�ي��و�أحد���عاد�الرئ�سية�ل�ذه�المؤسسات�التنظيمية،�و�����ذا�الصدد�يمكن�و 

�يؤثر�ع��� �الذي �التأث���ا��ار�� �آخر�من �نوع �أي �جانب �إ�� �المضيف �للبلد �المخاطر�السياسية �أن النظر���

��س�ثمار  �أو�تأميم �مصادرة �إم�انية ��ع�� �ذلك ��ان �سواء �الشركة، �عمليات � �أخرى،�� �ح�ومية أو�إجراءات

  .�غ������الوضع�السيا����و��جتما���الذي�يمكن�أن�ي�ون�لھ�أثر�سل���ع���ال�شاط��قتصاديأو 

�الشر�ات������ �يؤثر�ع�� �مما �استقرار�أسواق�ا �ع�� �البلدين �ب�ن �المخاطر�السياسية ��� و�تؤثر��ختلافات

ارتفاع�درجة�عدم�اليق�ن�المرتبطة�بالملكية��جن�ية�أو�ز�ادة��إن. �جن�ية�ال�����دف�إ���القيام�بأعمال��ناك

�قرارات� ��عرقل �أن �يمكن �ال�� �العوامل ��عض ��� �المطاف ���اية ��� ��متلاك �حالة ��� �للأصول التعرض

و�ن�يجة�لذلك��ش���ا��كمة�التقليدية�إ���أن�ارتفاع�المخاطر�السياسية�سي�ون�. �س�ثمار��جن���المباشر

سلبية�بالاس�ثمار��جن���المباشر،�نظرا�لأن�الشر�ات�المتعددة�ا���سيات�ست�ون�أك���ترددا�����ل�ا�علاقة

  .�2س�ثمار�بالبلدان�ال���تنطوي�ع���مخاطر�عالية�أو�لد��ا�ب�ئة�غ���مستقرة

ال���سا�مت����تفس���و�تحليل�العلاقة�ب�ن�المخاطر�السياسية�و��س�ثمار���دلة�التجر��يةو�من�ب�ن�������

� �دراسة �المباشر�نجد �ف��ة��3Meon & Sekkat (2004)جن�� �خلال �البلدان �من �كب��ة �عينة �و�باستخدام ،

��وسط� �الشرق �أك���لمنطقة �مشاركة �ع�� �المؤسساتية �تأث���العوامل �مدى �الدراسة �تخت����ذه ال�سعينات

�لمؤشر�و  �المباشر�بال�سبة ��س�ثمار��جن�� �جاذبية �و�يركز�التأث����� �العال��، ��قتصاد ��� �أفر�قيا شمال

المخاطر�السياسية����المنطقة،�و�النتائج�مب�ية�ع���من����قتصاد�القيا����و�تقدم�دعما�قو�ا�لفرضية�أن�

���قتصاد�العال��،و�����ش���إ���أن�المؤسسات�قد��عطل�مشاركة�بلدان�الشرق��وسط�و�شمال�أفر�قيا��

�تدفقات� ��� �محسوسة �ز�ادة �إ�� �يؤدي �قد �مؤشر�ا��طر�السيا��� �ذلك ��� �بما �المؤسسات �نوعية تحس�ن

�المباشر ��جن�� ��.�س�ثمار �حاول �المخاطر��استكشاف Busse & Hefeker (2007) 4كما �ب�ن العلاقة

�الف��ة��83المباشر�بال�سبة�ل��السياسية،�المؤسسات�و�تدفقات��س�ثمار��جن�� �ب�ن �ما �ناميا - 1984بلدا

                                                           
1 Y. Kang, F. Jiang (2012) Foreign Direct Investment Location Choise Of Chinese Multinationals In East and 
Southeast Asia : Traditional Economic Factors And Institutional Perspective. Journal of World Business, Vol. 
47, No. 1, PP. 45-53. 
2 D. Quer, E. Claver, L. Rienda (2012) Political Risk, Cultural Distance, and Outward Foreign Direct 
Investment : Empirical Evidence From Large Chinese Firms. Asia Pacific Journal Of Management, Vol. 29, No. 
4, PP. 1089-1104. 
3 P. G. Meon, K. Sekkat (2004) Does The Quality Of Institutions Limit The MENA’s Integration In The World 
Economy ? The World Economy, Vol. 27, No. 9, PP. 1475-1498. 
4 M. Busse, C. Hefeker (2007) Political Risk, Institutions and FDI. European Journal Of Political Economy, Vol. 
23, No. 2, PP. 397-415. 
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و�كشفت�النتائج�. ،�مع�تحديد�المؤشرات��ك���أ�مية�بال�سبة�ل�شاط�الشر�ات�المتعددة�ا���سيات2003

  .أن��ستقرار�ا���ومي�إضافة�إ���القانون�عوامل�بالغة���مية����تحديد�تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر

بتحليل�دور�العوامل�المؤسساتية�و��ستقرار�السيا����بما����ذلك���Cleeve (2012)1ة�أخرى�قام�من�ج     

مؤشر�ا��طر�السيا�������بلدان�جنوب�ال��راء��فر�قية�الك��ى،�و�توصل�إ���أن�عامل�ا��طر�السيا����

 Osabutey & Chris نو����نفس�البلدان�قام��ل�م. م�م����تحديد�قرارات�المس�ثمر�ن��جانب����المنطقة

باستخدام�م�ونات�المخاطر��،المخاطر�السياسية�ع���تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�باختبار�أثر  2(2015)

�ال ��12السياسية �الدولية �المخاطر�القطر�ة �كدليل �المخاطر��(ICRG)الم�شورة �خدمات �مجموعة �قبل من

و�خلصت�النتائج�إ���أن�المخاطر�السياسية�. حالةمع�قطاع��تصالات�النيج��ية�كدراسة��(PRS)السياسية�

�ال��راء� �جنوب �أفر�قيا ��� �النامية ��قتصاديات �المباشر�إ�� ��س�ثمار��جن�� �تدفق �ع�� �كب��ا تؤثر�تأث��ا

و�بصرف�النظر�. تؤثر�ع����س�ثمار��جن���المباشر�بطرق�مختلفة�12الك��ى�مثل�نيج��يا،�و�أن�الم�ونات�ال

لمخاطر�السياسية،�فإن�التحسن�المستمر����المخاطر�السياسية�المركبة��عزز�تدفقات��س�ثمار�عن�تص�يف�ا

  .�جن���المباشر

و�تؤ�د�معظم�الدراسات�القائمة�ع���أن�المخاطر�السياسية�محدد��ام�للاس�ثمار��جن���المباشر،�و�مع�������

إثبات�وجود�علاقة�معنو�ة�ب�ن�المخاطر�ذلك�فإن��دلة�ل�ست�شاملة،�حيث�أخفقت��عض�الدراسات����

�بالذكر �ونخص �المباشر، �و��س�ثمار��جن�� �: السياسية �إ����3Noorbakhsh (2001)دراسة ���دف و�ال��

��س�ثمار��جن���المباشر���� ��36اختبار�أثر�اللاستقرار�ع���تدفقات �الف��ة ،�1994- 1980دولة�نامية�خلال

�.طية�و�ا��طر�السيا����ل�س�ل�ا�تأث���معنوي�ع����س�ثمار��جن���المباشرحيث�أظ�رت�النتائج�أن�الديمقرا

� �س�� � Jun & Singh (1996)4كما �دراستھ ��� �المخاطر�ال�شغيلية �تخت���المخاطر�السياسية، المخاطر�(و�ال��

،�1998-1970دولة�خلال�الف��ة��31،�ا��قوق�السياسية�ع����س�ثمار��جن���المباشر����)البي�ية�للأعمال

��س�ثمار�و  �ع�� �تأث���إيجا�ي �لھ �ا��طر�السيا��� �ذلك ��� �بما �المؤسسية �ا��وانب �أن �ع�� �النتائج أكدت

�غ���معنوي ��جن�� ��.المباشر�إلا�أنھ �اخت��� �السياق �ذات �ع����Asiedu (2002)5و��� أثر�المخاطر�السياسية

                                                           
1 E. Cleeve (2012) Political and institutional impediments to foreign direct investment inflows to sub-Saharan 
Africa. Thunderbird International Business Review , Vol. 54, No. 4, PP. 469–477 
2 E. L. Osabutey, O. Chris (2015) Political Risk and Foreign Direct Investment In Africa : The Case Of Nigerian 
Telecommunication Industry. Thunderbird International Business Review, Vol. 57, No. 6, PP. 417-429. 
3 F. Noorbakhsh, A. Paloni, A. Youssef (2001) Human Capital and Foreign Direct Investment Inflows To 
Developing Countries : New Empirical Evidence. World Development, Vol. 29, No. 9, PP. 1593-1610. 
4 K. Jun, H. Singh (1996) The Determinants Of Foreign Direct Investment In Developing Countries. 
Transnational Corporation, Vol. 5, PP. 67-105. 
5 E. Asiedu (2002) On The Determinants Of Foreign Direct Investment To Developing Countries : Is Africa 
Different ? World Development, Vol. 30, No. 1, PP. 107-119. 
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،�و�أظ�رت�النتائج�1997-1988بلدا�ناميا�خلال�الف��ة�الممتدة�ما�ب�ن��71تدفق��س�ثمار��جن���المباشر����

  .س�ثمار��جن���المباشرأن�المخاطر�السياسية�و�مصادرة�الملكية�ل�س�ل�ا�تأث���معنوي�ع���� 

  :الديمقراطية�-2-3

     � ��Jensen (2003)يصف �ل�"�سباب �التقليديةالمنطقية �الديمقراطية" �كمة �ع��� بأن �تأث���سل�� ل�ا

� �و�يكتب �المباشر، �ا���سيات�" �س�ثمار��جن�� �المتعددة �للشر�ات �يقدموا �أن ��س�بدادي�ن �للقادة يمكن

� ��س�ب �أفضل، �دخول �أجور�صفقات �لدفع �العمال �نقابات �و�قمع �أسفل، �من �الشع�� �فتقار�للضغط

و�ا���اما�مع�النتائج�التجر��ية�فإن�البلدان��ك���ديمقراطية�تميل�فعلا�إ���دفع�أجور�أع��،�مع�. 1"أد�ى

��ع��� �السياسية، �العلوم �أدبيات �من �مجموعة �إ�� �و�اس�نادا �العمل، �إنتاجية ��� ��ختلافات ��Jensenمراعاة

�المتعددة� �الشر�ات �مع ��عامل�ا ��� �مصداقية ��ك�� �الديمقراطيات �أن �ب��ة �التقليدية �ا��كمة عن

��ك���توترا� �التغ��ات �مواج�ة ��� �ح�� ��ستقرار�السيا��� �لضمان �أك���قدرة �أ��ا �حيث �من ا���سيات،

،�و�مختلف�"���الفيتولاع"أولا،�لدى�الديمقراطيات�عدد�أك���من�. س�ب�ن�لذلك�Jensenو�يقدم�. ل���ومات

�السياسية ��نت�اسات �و�تقيد �و�التوازنات �توفر�الضوابط �ال�� �ا���ومة �لد��ا�. فروع �الديمقراطيات ثانيا،

أع��،�حيث�ير���أن�ي�ون�القادة�الديمقراطي�ن�مسئول�ن�عن�ال��اما��م،�ل�س�فقط�أمام�" ت�اليف�جم�ور "

  .اتالناخب�ن�بل�أيضا�أمام�الشر�ات�المتعددة�ا���سي

������ �ي�ناول ��خ��ة، �البحثية ��وراق �عديد ��Jensen (2008)توفر�الديمقراطيات��� �قد �أنھ �مفاد�ا ���ا

تأث���ع���استقرار�سيا����أقل،�حيث�يمكن�ل���ومات�القائمة�أن�تجري��غي��ات����السياسة����محاولة�لل

� ��نتخابات �المستقبليةنتائج �ا���ومات �. أو�تقييد �التحليل �غ���أن �أجراه �الذي �إ����Jensenالتجر��� يقوده

�المتعددة� �الشر�ات �ع�� �السيا��� �ا��طر ��ذا �من �تقلل �المطاف ���اية ��� �الديمقراطيات �أن است�تاج

�التنفيذية �السلطة �ع�� �القيود �خلال �من �و�لاسيما �. 2ا���سيات، �من ��ل �Li & Resnick (2003)يقدم

يمقراطية�ع���الشر�ات�المتعددة�ا���سيات����البلدان�مناقشة�معمقة�حول�إيجابيات�و�سلبيات�ممكنة�للد

�المحتملة �للشر�ات�. المضيفة ��حت�اري �الوضع �إضعاف �ع�� �الديمقراطيات ��عمل �قد �السل�� �ا��انب ع��

المتعددة�ا���سيات�بقدر�ما�تؤثر�سلبا�ع���شر�ات�البلد�المضيف،�و�يفق�المؤلفان�أيضا�أن�الديمقراطيات�

�ال �السياسات �تصمم �البلد�قد �شر�ات �ع�� �ا���سيات �المتعددة �للشر�ات �التنافسية �لمواج�ة صناعية

�ا���سيات و�من�ا��انب�. المضيف،��و�قد�ت�ون�أقل�ميولا�لتقديم�حوافز�مالية���ذب�الشر�ات�المتعددة
                                                           
1 N. Jensen (2003) Democratic Governnance and Multinational Corporation : Political Regimes and Inflows 
For Foreign Direct Investment. International Organization, Vol. 57, No. 3, PP. 587-616. 
2
 N. Jensen (2008) Poltitical Risk, Democratic Institutions, And Foreign Direct Investment. Journal of Polititcs, 

Vol. 70, No. 4, PP. 1040-1052. 
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� �باح��ام �يتعلق �أك���فيما �مصداقية �للديمقراطيات �ت�ون �قد ،� �القانون،��يجا�ي �و�سيادة �الملكية حقوق

�تنو  �أشار�إل��ا �ال�� �لتلك �مماثلة �لأسباب �العقود ��Jensenفيذ ��ك���من �بالعدد �يتعلق �الفيتو"فيما " لاع��

  . 1فضلا�عن�تنوع�المصا���ضمن�ال�يئات�ال�شر�عية

أن�الشر�ات�المتعددة�ا���سيات��حت�ار�ة�الم�شأة��Jakobsen & de Soysa (2006)2كما��يرى��ل�من������

�ع��� �أثر�الديمقراطية �ي��ك �مما ��خرى، �ا���سيات �المتعددة �الشر�ات �دخول ��عرقل �قد �مضيف �بلد ��

�للتأث���ع��� �المضيف �البلد �شر�ات �قدرة �بأن �يرون �كما �الصدد، ��ذا ��� �المباشر�غامضا �س�ثمار��جن��

�� �بما �ا���ومية �ت�ون�السياسات �أن �المر�� �المباشر�من �و��س�ثمار��جن�� �الصناعية �السياسات �ذلك �

اختبار�العلاقة��إ�� Christopher & Prosper (2017)3من�ج�ة�أخرى�س����ل�من��.أضعف����الديمقراطيات

�جن �من �دول �ثما�ي �ع�� �بانل �لبيانات �و�النمو��قتصادي �الديمقراطية �المباشر، ��س�ثمار��جن�� وب�ب�ن

� �ب�ن �ما �الممتدة �للف��ة �2014-1980أفر�قيا �باستخدام ،(GMM) .أن�� �النتائج �خلال �من �الوصول �تم و

���� �القو�ة �الديمقراطية �المؤسسات �و�أن �النمو��قتصادي، �ع�� �أثر�إيجا�ي �المباشر�لھ �س�ثمار��جن��

لمباشر�ع���النمو��قتصادي�ع���المحرك�النمو��قتصادي�ل�ذه�البلدان،�و�يتوقف�أثر��س�ثمار��جن���ا

�القو�ة� �الديمقراطية �المؤسسات �ذات �البلدان � �أن ��ع�� �و��ذا �المضيفة، �البلدان ��� �الديمقراطية مستوى

ت�ون�أك���قدرة�ع���اس�يعاب��ثار��يجابية�الم��تبة�ع����س�ثمار��جن���المباشر،�كما�توصل�الباحث�ن�

� �ا��نو�ية ��فر�قية �البلدان �من�أن �الديمقراطية �ع�� �القائم �المؤس��� ��صلاح �سياسة �تدعم �أن �ل�ا لابد

�Busse & Groizard (20084(كما�أث�ت��ل�من��.أجل��ستفادة�أك���من�تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر

��جن�ية� ��س�ثمارات �جاذبية �يخص �فيما �المؤسساتية �العوامل �أ�م ��عت���من �الديمقراطية �حقوق بأن

  . المباشرة

  :الب��وقراطية�-2-4

���الوقت�ا��اضر�يمكننا�أن�نرى�أن�ظا�رة�الب��وقراطية�و�آثار�ا�ل�ا�تأث���قوي�ع���التنمية��قتصادية�     

�أقد �من �واحدة �و��� � ��ذه�و��جتماعية، �من �التخلص �يتم �و�لم �التار�خ، ��� �و��دارة �ا��كم �مؤسسات م

�Weberو�بصفة�عامة��شرح�منظوران�ع����قل�معا�ي�الب��وقراطية،�أحد�ما�مف�وم�. الظا�رة���د��ن

                                                           
1 Q. Li, A. Resnick (2003) Reversal of Fortunes : Democratic Institutions and Foreign Direct Investment 
Inflows To Developing Countries. International Organization, Vol. 57, No. 1, PP. 175-211. 
2 J. Jakobsen, I. De Soysa (2006) Do Foreign Direct Investment Push Democracy ? Theory And Empirics, Vol. 59, 
No. 3, PP. 383-410. 
3 M. Christopher, C. Prosper (2017) Foreign Direct Investment, Democracy and Economic Growth In Souther 
Africa. African Development Review, Vol. 29, No. 1, PP. 92-102. 
4
 M. Busse, J. L. Groizard (2008) Foreign direct investment, regulation and growth. The world Economy, Vol. 

31,PP.  861–886. 
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�القيادة،� �و�وحدة �ال�رمي �بال�سلسل �التنظيم �من ��ك���فعالية �النوع �باعتباره �الب��وقراطية �نوع �من المثا��

م�العمل�و�تخصص�الم�ام،�التوظيف�القائم�ع���ا��دارة�و�ال��و�ج،�القواعد�و��نظمة�المطبقة�عالميا�تقسي

و��ش���. ��وكمة�نظم�العمل�الرسمية،�و�نظم��تصال�و�التفاعل�و���لات�القرارات��دار�ة�و�المرجعية

��ي� �مع �منظمة �أو�مؤسسة �كب��ة �منظمة �أي �إ�� �للب��وقراطية �الثا�ي �المعيار�ة،�المع�� �و�القيم �عملية ل،

   .1القواعد�و�اللوائح�فضلا�عن�مز�ج�من�ا��دارة�و�نظم�المحسو�ية

������ �المباشر�قام �و��س�ثمار��جن�� �الب��وقراطية �ب�ن �العلاقة �إثبات �ظل ��2Hayakawa et al (2013(و���

�89باختبار�أثر�مختلف�م�ونات�المخاطر�السياسية�و�المالية�ع���تدفقات��س�ثمارات��جن�ية�المباشرة����

� �الف��ة �خلال ��س�ثمار��جن���2007-1985بلدا �تدفقات �ع�� �تؤثر�سلبا �الب��وقراطية �أن �إ�� �و�توصلوا ،

أثر�ا��ودة�المؤسساتية�ع���تدفقات��3Campos & Kinoshita (2008(بالإضافة�إ���ذلك�فقد�اخت����.المباشر

�س�ثمارات��جن�ية�المباشرة�باستخدام�بيانات�السلاسل�الزمنية�المقطعية����بلدان�أمر��ا�اللاتي�ية�وال���

� �الف��ة �خلال �انتقالية �وسيادة�2004-1989تمر�بمرحلة �الب��وقراطية �نوعية �و��ما �متغ��ين �بال��ك���ع�� ،

ائج�ع���أن�نوعية�الب��وقراطية�ل�ا�تأث���إيجا�ي�و�ذو�دلالة�إحصائية�ع���تدفقات�و�كشفت�النت. القانون 

  . �س�ثمار��جن���المباشر����بلدان�أمر��ا�اللاتي�ية�و�ال���تمر�بمرحلة�انتقالية

  :البعد�الثقا���-2-5

�المضيف       �البلد ��� ��ك���بحثا �المؤسسية �العوامل �من �الثقا�� �للب�ئة��إن. �4عت���البعد �المعيار�ة الرك��ة

�ع���السلوك�المش��ك�ب�ن� المؤسسية�تؤكد�ع���تأث���القيم�و�المعاي����جتماعية،��مر�الذي�يفرض�قيودا

قد�ي�ون�تأس�س�الشرعية��جتماعية�أك���صعو�ة�من�الشرعية�التنظيمية،�حيث�أن�الضوابط�. المنظمات

�و� �أعمق، �أخلاقية �قاعدة �ع�� ��شدد �داخلالمعيار�ة �ت�ون �أن �المر�� �التنظيميةمن �الضوابط �أك���من . ية

����و  �معيار�ة �شرعية �تك�سب �ال�� �ا���سيات �المتعددة �الشر�ات �أمام �رئ�سيا �عائقا �الثقا�� �عت���البعد

البلدان�المضيفة،�مما�يؤثر�ع���اختيار�موقع��س�ثمار��جن���المباشر،�و��ش���البعد�الثقا���إ����ختلافات�

�سيؤثر�ع���القائم �مما �معينة، �لسلوكيات �البلدان �مختلف �من ��فراد �مراقبة �كيفية �حيث �من �المحتملة ة

�المتعلقة� ��دبيات �آخر��� �عامل �و��ذا �آخر، �إ�� �بلد �من �العمل �و�أساليب �ممارسات �نقل �إم�انية مدى

                                                           
1
 A. Farazmand (2010) Bureaucracy and Democracy : A Theoretical Analysis. Public Organization Review, Vol. 10, 

No. 3, PP. 245-258. 
2
 K. Hayakawa, F. Kimura, H. H. Lee (2013) How does country risk matter for foreign direct investment? 

Developing Economies , Vol. 51, No. 1, PP. 60–78 
3
 N. Campos, Y. Kinoshita (2008) Foreign direct investment and structural reforms: evidence from Eastern 

Europe and Latin America. IMF Working Paper, No.26. 
4
 C. Lopy, M. Vidal (2010) External Uncertainty and Entry Choise : Cultural Distance, Political Risk and 

Language Diversity. International Business Review, Vol. 19, No. 6, PP. 575-588. 
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�المعلو  �ع�� �ا��صول ��� �إضافية �ت�اليف �إ�� �يؤدي �أن �الممكن �من �أنھ �إذ �الدخول، �و��عطيل�بقرارات مات

  .1عمليات��تصال،�فضلا�عن�جعل�من�الصعب�ع���الشركة�التا�عة�المحلية��ندماج

�الرك��ة����� ��� �بدور�ا �الثقافة �فإن �الثقافة، �تبلور �المؤسسات �أن �ح�ن �المؤسسية،���� �لل��ت�بات �ساسية

�ال��و  �للب�ئة �غ���الرسمية �المؤسسات �من �جزءا �اعتبار�الثقافة �يمكن �أدق �المؤسسات���صورة �عل��ا تقوم

�القواعد،�. الرسمية �من �مختلفة �مجموعة �مع �مؤسسية �ب�ئة �ا���سيات �المتعددة �الشر�ات �يدخل عندما

�البلد� ��� ��جتماعية �الشرعية �و�بناء ��جتماعية �المسؤولية �لإثبات ��جتماعية �التوقعات �تل�� �أن يحب

�الشرعية��جتماع �الصعو�ة����تحقيق��ذه �البلد��ص���و�البلد�المضيف،�و�ترتبط ية�بالبعد�الثقا���ب�ن

المضيف،�و�����ذا�الشأن�تفضل�الشر�ات�المتعددة�ا���سيات��س�ثمار����البلدان�ال���يوجد�ف��ا�تقارب�

  .2ثقا���ب�ن�البلد��م�و�البلد�المضيف

������ �التجر��يةو�من ��دلة �ع���ضمن �الثقا�� �أثر�البعد �باختبار�و�دراسة �ا�تمت �س�ثمار��جن����ال��

��المباشر�نجد و�ال���تبحث�حول�إثر�البعد�الثقا���ع���قرار��س�ثمار�����Morschett et al (2010)3أعمال

إضافة��.ا��ارج،�حيث�أظ�رت�النتائج�أن�للبعد�الثقا���أثر�إيجا�ي�قوي�لإ�شاء�شركة�تا�عة�مملوكة�بال�امل

� �من ��ل �قدم �فقد �ذلك �البحث Feils & Manzur (2011)4إ�� �مفاد�ا � �لآثار��دراسة �فرضيات �تحليل ��

���� �ز�ادة ��ناك ��قلي�� �الت�امل ��عد �أنھ �وجد �حيث �المباشر، ��س�ثمار��جن�� �ع�� ��قتصادي الت�امل

رب�الثقا���ب�ن��س�ثمار��جن���المباشر����البلدان�المضيفة�عما��و�عليھ�قبل�الت�امل،�و��ذا�راجع�إ���التقا

  .المت�املةالدول�

  .للاس�ثمار��جن���المباشر�و سياسات�التحر�ر��قتصادي�: المبحث�الثالث

عادة�ما�نجد�التحر�ر��قتصادي����كث���من��دبيات��قتصادية�مرادفا�لمصط����صلاح��قتصادي،�     

لاختصاصات��و��ع���تقليل�تدخل�الدولة�����قتصاد�و����يع�القطاع�ا��اص،�بمع���آخر���ب�جز�ي

�ت�ون� �أخرى �و�ج�ات �قطاعات �إ�� �و�إسناد�ا �و�توف���ا��دمات ��نتاج �عوامل �إدارة �عن �كمسئولة الدولة

�و�إشباع�حاجيات��فراد��ش�ل�يخفف�ال�دف�المطلوب� �ا��ديثة� �مع�المتغ��ات �بتوافق قادرة�ع���إدار��ا

                                                           
1 D. Quer, E. Claver, L. Rienda (2012) Political Risk, Cultural Distance, and Outward FDI : Empirical Evidence 
From Large Chinese Firms. Asia Pacific Journal of Management, Vol. 29, No. 4, PP. 1089-1104. 
2 L. Cui, F. Jiang (2010) Behind Ownership Decision Of Chinese Outward FDI : Resources and Institutions. 
Asia Pacific Journal of Management, Vol. 27, No. 4, PP. 751-774. 
3 D. Morschett, H. Schramm-Klein, B. Swoboda (2009) Decades Of Reearch On Market Entry Mode ? Journal Of 
International Management, Vol. 16, No. 1, PP. 60-77. 
4
 D. J. Feils, R. Manzur (2011) The Impact Of Regional Integration On India Outsider FDI. Management 

International Review, Vol. 51, No. 1, PP. 41-63. 
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ل���تمكن�من�إدارة��قتصاد�الوط���فالتحر�ر��قتصادي����مضمونھ�يدل�ع���تلك�السياسات�ا. ل��ميع

  .1وفق�نظام�و�آليات�السوق،�و�يصبح�من�يقوم�بالدور��سا�������ال�شاط��قتصادي��و�القطاع�ا��اص

جاري،�و�تحر�ر�القطاع�و�ترتكز�سياسات�التحر�ر��قتصادي�ع���إزالة��افة�القيود�ع���حركة�التبادل�الت����

و�����ذا�الصدد�قامت�. صةوصالمجال�للقطاع�ا��اص�و����يع�برامج�ا��و�المصر��،�فضلا�عن�فتح� الما��

العديد�من�البلدان�بتحر�ر�القطاع�الما��،�تقليص�ا��واجز�التجار�ة�و�خ��صة�الشر�ات�المملوكة�للدولة�

ر�إ���حد�كب��،�و�من�ج�ة�نظر�المس�ثمر�ن��جانب�تتأثر�القرارات��س�ثمار�ة����البلدان�المضيفة�بالمخاط

�و��قتصادية �قبل�. السياسية �من �التحر�ر��قتصادي �لسياسات �النا�� �التنفيذ �أن �الكث��ون و��عتقد

ح�ومة�البلد�المضيف��و�إشارة�إيجابية�للمس�ثمر�ن��جانب�لأنھ�ينطوي�ع���مخاطر�أقل،�و�بالتا���فإن�

�المبا ��س�ثمار��جن�� �لتدفقات �قو�ا �حافزا �ت�ون �أن �يمكن �السياسات �حقيقية��ذه �فوائد �تولد �كما شر،

   .2للمس�ثمر�ن��جانب�من�خلال�التأث���ع���المعلمات�الرئ�سية�ال���يتخذ�عل��ا�قرار��س�ثمار����بلد�أجن��

من�جانب�آخر�تطرقت�عديد��دلة�التجر��ية�ال���ا�تمت�بالعلاقة�ب�ن�سياسات�التحر�ر��قتصادي������

ادلية�العلاقة�والتأث���،�حيث�أن�سياسات�التحر�ر��عت���حافز�جد�م�م�لقرار�و�ستمار��جن���المباشر�إ���تب

�استدامة� ��� ��سا�م �المباشرة ��جن�ية ��س�ثمارات �من �المز�د �أن �كما �المضيف، �البلد ��س�ثمار��� توط�ن

  . عمليات�التحر�ر������ذه�البلدان

  :التحر�ر�التجاري�و��س�ثمار��جن���المباشر -1

  :تحر�ر�التحاري ال�-1-1

�عدة�      �الدولية ��قتصادية �العلاقات �دراسة �ت�ناول �ال�� �تلك �خاصة ��قتصادية ��دبيات ��� ظ�رت

،�و�كذلك�"�نفتاح�التجاري "و�مصط���" التحر�ر�التجاري "مصط��ات�����ذا�الشأن،�فقد�نجد�مصط����

حر�ة�التجارة�ا��ارجية،�أي�إطلاق�تيارات�،��و��ل�ا�مصط��ات�يقصد���ا�سياسة�"تحر�ر�التجارة�ا��ارجية"

التبادل�الدو���حرة�لا�يقيد�ا����ذلك�قيد�و�لا��عيق�حرك��ا�عائق�تضعھ�الدولة�أو�السلطات�العامة،�و�ت�بع�

،�و�من�الناحية�النظر�ة�فإن�التحر�ر�19سياسة�التحر�ر�التجاري�مبدأ�ا��ر�ة��قتصادية�السائد����القرن�

د�بمستوى�إنتاجيتھ�أو�مستوى�تقدمھ�التكنولو���حسب�نظر�ة�الم��ة�ال�س�ية،�و�مدى�التجاري�لبلد�ما�يحد

                                                           

 عبد�القادر�بر�ش،�عبد�الرزاق�حبار�(2008) �س�ثمار��جن������القطاع�المصر���ا��زائري�و�أثره�ع���نقل�التكنولوجيا�الصناعية�

1المصرفية.�الملتقى�الدو����ول�حول : �س�ثمار��جن���و�نقل�التكنولوجبا�إ���الدول�النامية�يومي��02و��03فيفري،�ص. 4.
  

2
 N. Campos, Y. Kinoshita (2008) Foreign Direct Investment and Structural Reforms : Evidence From Eastern 

Europe and Latin America. The Institute For The Study Of Labor (IZA), Discussion Paper, No. 3332. 
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تحرره�من�ا��واجز�ا��مركية،�و��ان��قتصادي�الش����ديفيد�ر��اردو�أول�من�أشار�إ���وجوب�و�ضرورة�

  .1فتح�الدولة�لأسواق�ا���ر�ة�التجارة�ا��ارجية�من�خلال�نظر�ة�النفقات�ال�س�ية

�مع       �تخصيص�يرى �تحس�ن �من �المستمدة �الرفا�ية �ز�ادة �إ�� �يؤدي �التحر�ر�التجاري �أن ��قتصادي�ن ظم

�المحلية �أسعار�السلع�. الموارد �رفع �طر�ق �التصدير�عن �ضد �تح��ا �الواردات �ع�� �المفروضة �القيود و�تخلق

التجارة�أن����ع�المستورة�بال�سبة�للسلع�القابلة�للتصدير،�و�من�شأن�إزالة��ذا�التح���من�خلال�تحر�ر�

�إ��احا� �أك���ا���� �بدائل��ست��اد�إ���إنتاج�السلع�الموج�ة�للتصدير،�و�أن ع���تحو�ل�المز�د�من�إنتاج

�النمو� ��س�ثمار�و ����ع �ال�� ��قتصادية �الكفاءة �ع�� �التأث��ات �من �يأ�ي �التحر�ر�التجاري �من لمز�د

  .�2قتصادي

ياسة�ال���تؤدي�إ���التخ���عن�السياسات�المنحازة�ضد�التصدير،�و�يقصد�بالتحر�ر�التجاري�تلك�الس�����

�المرتفعة،�و  �ا��مركية �التعر�فة �قيمة �من �و�التخفيض �التصدير�و��ست��اد، �ب�ن �حيادية �سياسات إتباع

�ا��مركية،� �للتعر�فة �موحد �نحو�نظام �و��تجاه �جمركية ��عر�فة �إ�� �الكمية �القيود �تحو�ل �إ�� بالإضافة

ون�مضمون�برنامج�تحر�ر�التجارة�شاملا�للعديد�من��جراءات�فيما�يتعلق��سياسات��ست��اد،��التا���ي�و 

أن�تحر�ر�التجارة�تتمثل����إزالة�أو�تخفيض�ا��واجز��Acharya (2016)و�يرى�. سياسات����يع�الصادراتو 

كلا�ا��واجز�التعر�فية�لتدفق�السلع�و�ا��دمات�ع���حدود�البلدان�أو��قتصاديات،�و��ذه��زالة�تتعلق�ب

غ���التعر�فية،�و��شمل�ا��واجز�التعر�فية�الرسوم،�أما�ا��واجز�غ���التعر�فية�ف�شمل�قواعد�ال��خيص،�و 

 .ا��صص�و�غ���ذلك�من�المتطلبات

    :للاس�ثمار��جن���المباشر�و التحر�ر�التجاري�العلاقة�ب�ن� -1-2

     � �الدولية �التجارة �نظر�ة ��انت �طو�لة �غ���أن�لف��ة ��س�يا، �المباشر�منفصلتان ��س�ثمار��جن�� و�نظر�ة

الدراسات�التجر��ية�و�جدت�أن��س�ثمار��جن���المباشر�و�التجارة�ي�ب���أن��ي�ونا�مرتبط�ن،�و�قد�بي�ت�أن�

��س�ثمار��  �ب�ن �العلاقة �غ���أن �أو�يكمل�ا، �التجارة �بديلا�عن �ي�ون �أن �المباشر�إما جن����س�ثمار��جن��

�بلدان� �عدة �شرعت �حيث �ا��ا��، �العالمية �التجارة �منظمة �نظام ��� �أك����عقيدا �أصبحت المباشر�و�التجارة

�و���عت� �التجار�ة �الت�اليف �كب���من ��ش�ل �خفضت �تجار�ة �ترت�بات ��� �و�دخلت �تحر�ر�تجار��ا ��� نامية

                                                           

 عبد�العز�ز�عبدوس�(2011) سياسة��نفتاح�التجاري�و�دور�ا����رفع�القدرة�التنافسية�للدول : دراسة�حالة�ا��زائر،�أطروحة�مقدمة�لنيل�

.45. �زائر،�صش�ادة�الدكتوراه����العلوم��قتصادية،�تخصص�اقتصاد�تنمية،�جامعة�ا� 1
  

2 U. H. Manni, M. N. Afral (2012) Effect of Trade Liberalization On Economic Growth of Developing 
Countries : A Case of Bangladish Economy, Journal of Business Economics and Finance, Vol. 1, No. 2, PP. 37-44. 



 الفصل�الثا�ي: نظر�ات�ومحددات��س�ثمار��جن���المباشر����ظل�سياسة�التحر�ر��قتصادي.
 

~ 116 ~ 
 

� �إذا �ما �النظر��� �إ�� �السياسات �ترك���صا��� �دفع ��مر�الذي �تدفقات�التجارة، ��عزز �تحر�ر�التجارة �انت

  .�1س�ثمار��جن���المباشر

�الصافية������ �التدفقات �و�متم���ع�� �إيجا�ي �كب��، �تأث���رئ���� ��قتصادية �الناحية �من للتحر�ر�التجاري

�و�دعم� �العالمية �التجارة �ز�ادة �إ�� �ذلك �يؤدي �أن �المر�� �من �ذلك �ع�� �و�علاوة �المباشر، للاس�ثمار��جن��

  .2فقات��س�ثمار��جن���المباشر،�و��ثار��يجابية�للاس�ثمار��جن���المباشر�أك���عددا�من��ثار�السلبيةتد

��س�ثمار��جن�������� �و�ردع �المباشر��فقي ��س�ثمار��جن�� �تفضيل �إ�� �التجاري ��نفتاح �ضعف يؤدي

التجاري�و��س�ثمار��جن���المباشر��تحر�ر بية�ب�ن�الالمباشر�العمودي،�و�علاوة�ع���ذلك�فإن�العلاقة��يجا

�المباشر���� �للاس�ثمار��جن�� �بال�سبة �ض�يل �ال��ابط �أن �ح�ن ��� �التحو�لية، �الصناعات �قطاع تقتصر�ع��

و�بالنظر�إ����زد�ار��خ���للاس�ثمار��جن���المباشر����البلدان�النامية�يرجع�إ���حد�كب���. قطاع�ا��دمات

� �اإ�� �أ�مية �فإن �غ���المتداولة، �ا��دمات �المباشر��� �و�يحفز��لتحر�ر �س�ثمار��جن�� �تنخفض �قد التجاري

�المتعددة� �الشر�ات �لأن �و �تحرر�ة �المضيف �للبلد �التجار�ة �السياسة ��انت �المباشر�إذا �س�ثمار��جن��

  .3ا���سيات�لد��ا�ميل�جو�ري�أك���نحو�التصدير

ة�ب�ن��س�ثمار��جن���المباشر�و�ب��م�التجارة��ع���أن�البلدان�ال���ترغب����ز�ادة�و�العلاقة��يجابي�����

�التجارة �تز�د �أن �عل��ا �المباشر�ي�ب�� �التحر�ر�. �4س�ثمار��جن�� �أن �القياسية �الدراسات �معظم و�أثب�ت

لكن��نفتاح�ع����س�ثمار��التجاري�يرتبط�ارتباطا�إيجابيا�بالاس�ثمار��جن���المباشر����البلد�المضيف�،�و 

�لفرضية �فوفقا �أو�التصدير�الموجھ، �السوق �عن ��س�ثمار�الباحث ��ان �إذا �ما �ع�� �المباشر��عتمد  �جن��

�التعر�فة" �تأث����)Tariff Juming( "القفز�ع�� �لھ �ي�ون �أن �يمكن �التجار�ة �القيود �مع ��قل ��قتصاد فإن

� �السوق �عن �المباشر�الباحث ��س�ثمار��جن�� �ع�� �المتعددة�. (Market Seeking)إيجا�ي �الشر�ات تفضل

�إ��� ��ش���عموما �التجار�ة �ا��ماية �لأن �أك���انفتاحا �اقتصاد ��� �نحو�التصدير�التموقع �الموج�ة ا���سيات

و�ينظر�معظم��قتصادي�ن�التجار��ن�إ���العلاقة�المف��ضة�ب�ن�. ت�لفة�المعاملات�المرتبطة�بالتصدير�ارتفاع

�س�ثمار��جن���المباشر�و�حماية�التجارة�ع���أ��ا�وا��ة�إ���حد�ما،�إذ�أن�ز�ادة�ا��ماية�التجار�ة�ي�ب���

�ناك�و رات�لتفادي�ت�اليف��نتاج�التجاري،�أن�تجعل�الشر�ات�أك���احتمالا�لاس�بدال��نتاج�التا�ع�للصاد

                                                           
1
 B. Goldar, R. Banga (2007) Impact of Trade Liberalization On Foreign Direct Investment In India Industries. 

Asia Pacific Research and Trainaing Network On Trade. Working Paper Series, No. 36. 
2 P. Nunnenkamp (2002) Determinants of FDI in developing countries: Has globalization changed the rules of 
the game? No. 1122. 
3 G. H. Popescu (2014) FDI and economic growth in Central and Eastern Europe. Sustainability, Vol. 6, No. 11, 
PP. 8149–8163. 
4 P. Jadhav (2012) Determinants of foreign direct investment in BRICS economies: Analysis of economic, 
institutional and political factor. Procedia-Social and Behavioral Sciences, Vol. 37, PP. 5–14. 
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�مما� ��قتصاديات �من �عدد �المباشر��� �للاس�ثمار��جن�� �المرتفعة �تفسر�المستو�ات �كث��ة �تجر��ية دراسات

�الشر�ات� �و�تفضل �التصدير، �ت�لفة �من �تز�د �ا��مركية �التعر�فات �أن �حيث �التعر�فة �خفض �إ�� أدى

  .1و�رفع��نتاج�داخل�السوق�المحميةالمتعددة�ا���سيات�تجاوز�التعر�فة�

�المباشر�������� �و��س�ثمار��جن�� �التحر�ر�التجاري �سياسة �ب�ن �العلاقة �الدراسات��نوقشت �كب���من عدد

 Gastanaga et alالتجر��ية�و��انت�معظم�ا�ذات�تأث���إيجا�ي�و�دلالة�إحصائية،�فع���س�يل�المثال�عا���

فة����إطار�بيانات�السلاسل�الزمنية�المقطعية�لآثار��صلاحات��قتصادية�فرضية�القفز�ع���التعر��1998)

للبلد�المضيف�ع����س�ثمار��جن���المباشر،�حيث��ش���النتائج�أن�تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�ت�ون�

 3Liargovas & Skandalisو�س���.  2أثر�تحف��ا�من�خلال�القفز�ع���التعر�فية��و�أك���أ�مية�من�الصادرات

بلدا�نام�يا�يضم��ل�����36البحث�عن�العلاقة�ب�ن�التحر�ر�التجاري�و��س�ثمار��جن���المباشر�����(2012)

،�باستخدام�أساليب��قتصاد�القيا����2008-1990من�بلدان�أمر��ا�اللاتي�ية،�آسيا�و�أفر�قيا�خلال�الف��ة�

إيجا�ي�و�معنوي����جذب�تدفقات��ا��ديثة،�وتوصلا�إ���أن�تحر�ر�التجارة�ع���المدى�الطو�ل��سا�م��ش�ل

دليلا�تجر��يا�حول�العلاقة�ب�ن�التحر�ر��Zakari et al (2014)4و����باكستان�قدم�. �س�ثمار��جن���المباشر

� �الف��ة �المباشر�خلال �و��س�ثمار��جن�� �تحر�ر�التجارة�2010-1972التجاري �عامل �أن �إ�� �توصلوا �و�قد ،

�س� ��ان �باكستان ��� �الف��ةا��ارجية ��ذه �خلال �الواردة ��جن�ية ��س�ثمارات �تدفقات �وراء �مال��يا�. با ��

،�2009-1970اختبار�محددات��س�ثمار��جن���المباشر�الوارد�إ���البلد�خلال�الف��ة��Ghani (20155حاول�

�ا��دود �من�� �- باس�تخدام �المتباطئة �الموزعة �الزمنية �للفجوات �أ(ARDL)�نحدار�الذا�ي �و�قد �من�، ث�ت

�التجاري� ��نفتاح �المباشر�درجة �للاس�ثمار��جن�� �المحددة �الرئ�سية �العوامل �ب�ن �من �أن �التقديرات خلال

�القص���و�الطو�ل �المدى �ع�� �و�ذلك � ��.للبلد �س�� �أخرى �ج�ة �����Grangnon (2017)6من �التحقيق إ��

��س� �و�تدفقات ��طراف �متعددة �التحر�ر�التجاري �سياسة �ب�ن �العلاقة ��� �المباشر� بلدا��171ثمار��جن��

� �الف��ة �متعددة�2012-1995خلال �تحر�ر�التجارة �سياسة �أن �إ�� �توصل �القيا��� �تقدير�النموذج �و��عد ،

�بأن� �و�ب�ن �البلدان، ��ذه �إ�� �المباشر�الواردة ��س�ثمار��جن�� �تدفقات ��� �معت��ة �ز�ادة �إ�� �تؤدي �طراف

                                                           
1 H. Hwang, C. C. Mai (2002) The tariff-jumping argument and location theory. Review of International 
Economics, Vol. 10 , No. 2, PP. 361–368. 
2
 V. Gastanaga, J. Nugent, & B. Pashamiova (1998) Host country reforms and FDI inflows: How much difference 

do they make? World Development, Vol. 26, No. 7,PP. 1299–1314. 
3
 P. G. Liargovas & K. S. Skandalis (2012) Foreign Direct Investment and trade openness: The case of 

developing economies. Social Indicators Research, Vol. 106, No. 2, PP. 323-331. 
4
 M. Zakaria, H. A. Naqui, B. A. Fida & S. J. Hussain (2014) Trade liberalization and foreign direct investmebt in 

Pakistan. Journal of Economic Research, Vol. 19, PP. 225-247. 
5
 M. Ghani (2015) Trade liberalization and foreign direct investment in Malaysia. Information Management and 

Business Review, Vol. 7, No. 6, PP. 11-23. 
6
 S. K. Grangnon (2017) Multilateral trade liberalization and foreign direct investment inflows. Economic 

Affairs, Vol. 37, No. 1, PP. 66-84. 
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دية�أصبحث�أك���استقطابا�للاس�ثمارات��جن�ية��عد�قيام�ا�جار�ة�تقييالبلدان�ال����انت�لد��ا�سياسة�ت

  .بتحر�ر�سياس��ا�التجار�ة�وفق�سياق�التحر�ر�التجاري�متعدد��طراف

������ ����ع �حيث �تبادلية، �المباشر�و�التحر�ر�التجاري ��س�ثمار��جن�� �ب�ن التحر�ر�التجاري��عت���العلاقة

 المنافسة �عزز  التجارة تحر�ر ن�جن�ية�المباشرة،����ح�ن�يزعم�كث���من�الباحث�ن�أع���جذب��س�ثمارات�

 النمو وتوليد ،�نتاج ت�اليف تخفيض ،المنتج وتحس�ن الف�� والتغي�� الكفاءة من بدور�ا تز�د ال��

�تدفقات�رؤوس��موال��جن�ية �س�ثمار نمو ���ع ال�� �ر�اح ز�ادة خلال من �قتصادي و�ان�. و�ز�ادة

�ناك�عدد�من��دلة�التجر��ية�ال���أثب�ت�وجود�العلاقة�التبادلية�ب�ن�سياسة�التحر�ر�التجاري�وتدفقات�

،�فع���س�يل�(Multivariate Models)�س�ثمار��جن���المباشر�و�ذلك�باستخدام�النماذج�متعددة�المتغ��ات�

اختبار�العلاقة�السب�ية�ب�ن�سياسة�التحر�ر�التجاري،��س�ثمار��جن����Caudros et al (20041(حاول�المثال�

المكسيك،��رجنت�ن�و�ال��از�ل�باستخدام�نموذج�أشعة��نحدار�الذا�ي�: المباشر�و��نتاج����ثلاثة�بلدان�و���

(VAR) و��س�ثمار��� �التحر�ر�التجاري �ب�ن �العلاقة �أن �إ�� �و�توصلوا �من�، ��ل ��� �تبادلية �المباشر� جن��

-1977بلدا�أفر�قيا�خلال�الف��ة��25و�باستخدام�بيانات�السلاسل�الزمنية�المقطعية����. المكسيك�و�ال��از�ل

وجود�علاقة�سب�ية�ثنائية��تجاه�ب�ن��نفتاح�التجاري�و�س�ثمار��Seyoum et al (20142 أث�ت�،�2009

  .�جن���المباشر

  :الما���و��س�ثمار��جن���المباشرالتحر�ر��-2

  :التحر�ر�الما���-2-1

،����"النقود�و�رأس�المال����التنمية��قتصادية"���كتاب��عنوان��R. Mckinnon (1973)لقد�أسس��ل�من�     

لمن���جديد�عرف�باسم��ما�و��و�من���" التعمق�الما������التنمية��قتصادية"���كتابھ��E. Shaw (1973)و�

،�حيث�أو��ا��ذان��قتصاديان�أن�سياسة�الكبح�الما���ال���اتبع��ا�معظم�الدول�النامية�"التحر�ر�الما��"

�امة�من�أدوات�إس��اتيجي��ا��عد�ا��رب�العالمية�الثانية�و�ال���جعلت�من�السيطرة�ع���أنظم��ا�المالية�أداة�

و�منذ�ذلك�. المتعلقة�بالتنمية��قتصادية،�لم�تؤدي�إ���تحس�ن�تراكم�رأس�المال�و�لا�إ���النمو��قتصادي

التار�خ�وجدت�نظر�ة�التحر�ر�الما���تأييدا�واسعا�من�طرف�المؤسسات�المالية�الدولية،�و�كذلك�من�جانب�

                                                           
1
 A. Candros, V. Orts & M. T. Alguacil (2004) Openness and growth : Re-examining foreign direct investment, 

trade and output linkages in Latin American. Journal of Development Studies, Vol. 40, No. 4, PP. 167-192. 
2
 M. Seyoun, R. Wu & J. Lin (2013) Foreign direct investment and trade openness in Sub-Sahara economies : A 

panel data granger causality analysis. South Africa Journal of Economics, Vol. 82, No. 3, PP. 402-421. 
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ام�بالتحر�ر�الما���و�تطبيقھ����العديد�من�الدول�النامية���دف�ت�شيط�الدول�النامية،�و�زادت�دوافع���تم

  .�1دخارات�المالية�و�تحس�ن�مستو�ات��س�ثمار

��موال������ �رؤوس �حركة �ع�� �المفروضة �و�الضوابط �و�ال��ت�بات �القيود �إلغاء �بالتحر�ر�الما�� �يقصد و

�إعطا �و �الوطنية، �ا��دود �ع�� ��جل �الطو�لة �و �ضمان�القص��ة �عمليات ��� �الفعالية �مطلق �السوق ء

�إلغاء�و  �كذلك �و�الطلب، �العرض �لقوى �طبقا �المالية �أسعار�العمليات �و�تحديد �المالية، �الموارد تخصيص

الرقابة�المالية�ا���ومية،�و�إعطاء�البنوك�و�المؤسسات�المالية�استقلال�ا�التام،�و�عدم�فرض�أية�قيود�ع���

�صناع �من �و�ا��روج �الدخول �الماليةحر�ة �ا��دمات ��ع���. ة �التحر�ر�الما�� �عملية �أن �القول �يمكن و�عليھ

إلغاء�القيود�ع����ئتمان�المح���و�تحر�ر�معدلات�الفائدة،�و�إلغاء�الضوابط�ع���العمل�المصر�����و�تدخل�

  .الدولة����القطاع�الما��

الما���المح���و�الذي��شمل�تحر�ر�ثلاث�و�يضم�التحر�ر�الما���ثلاث�جوانب�رئ�سية،�أول�ا�تحر�ر�القطاع�������

�عليا� �سقوف �تحديد ��� �المتمثلة �الرقابة �من �ا��د �طر�ق �عن �تحر�ر�أسعار�الفائدة ��� �أساسية متغ��ات

لأسعار�الفائدة�الدائنة�و�المدينة�و�ترك�ا�تتحدد����السوق�بالتقاء�عار�����موال�و�الطلب�عل��ا�للاس�ثمار،�

و��نفاق��س�ثماري�و�بالتا���ز�ادة�النمو��قتصادي�و�لا�يمكن�أن�يحدث���لاكعن�طر�ق�الملاءمة�ب�ن��س�

�ذا�ما�لم�تث�ت��سعار�عند�حد�مع�ن،��و�تحر�ر��ئتمان�و��ذا�با��د�من�الرقابة�نحو�توجيھ��ئتمان�نحو�

كذلك�. خرى قطاعات�محددة،�و�كذا�وضع�سقوف�ائتمانية�عليا�ع���القروض�الممنوحة�لبا���القطاعات�� 

�ال��� �العراقيل �و�إزالة �بإلغاء �البنكية �و�تحر�ر�المنافسة �البنوك �ع�� �ف��ا �المغا�� ��جبار�ة ��حتياطات إلغاء

�و�المؤسسات� � � � �البنوك �باختصاص �المرتبطة �القيود ��افة �و�إلغاء �و��جن�ية، �المحلية �البنوك �إ�شاء �عيق

�و� �أدا��ا �لتحس�ن �للبنوك �فرص �و�إعطاء �تصبح�المالية، �حيث �الشرسة، �المنافسة �ظل ��� �خاصة �سي���ا

���أسعار��قادرة�ع���مواج�ة�طلبات�المس�ثمر�ن�و�العمل�ع���جلب�أك���عدد�من�المدخر�ن�عندما�يتحكم

  .و�العمولاتالفائدة�

مر�ثانيا�تحر�ر��سواق�المالية�عن�طر�ق�إزالة�القيود�و�العراقيل�المفروضة�ضد�امتلاك�و�حيازة�المس�ث������

�جن���للأوراق�المالية�للم�شآت�و�المؤسسات�المالية�المحلية�المسعرة����بورصة�القيم�المنقولة�و�ا��د�من�

و�أخ��ا�إزالة�ا��واجز�و�العقبات�ال���تمنع�البنوك�. إجبار�ة�توط�ن�رأس�المال،�أقساط�رأس�المال�و�الفوائد

�و�او  �ا��ارج، �من ��ق��اض �من ��خرى �المالية �سعر�المؤسسات �ع�� �المفروضة �الرقابة �من �ا��د �ع�� لعمل

                                                           

 محمد�ش�وري�(2006) التحر�ر�الما���و�أثره�ع���النمو��قتصادي: دراسة�حالة�ا��زائر،�مذكرة�مقدمة�لنيل�ش�ادة�الماجست������العلوم�

.40. نقود،�مالية�و�بنوك،�جامعة�تلمسان،�ص: �قتصادية،�تخصص 1
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و�حساب�رأس�المال،�و�تقليص�الفجوة�ب�ن�سعر�المرتبطة�با��ساب�ا��اري��الصرف�المطبق�ع���الصفقات

  . 1الصرف��س���و�ا��قيقي،�و�تحر�ر�تدفقات�رأس�المال

  :للاس�ثمار��جن���المباشر�و التحر�ر�الما���العلاقة�ب�ن� -2-2

توجد�نظر�ة�محددة�تناقش�أثر�التحر�ر�الما���ع����س�ثمار��جن���المباشر�باست�ناء�الفكرة��ساسية�لا�     

�ز�ادة� �إ�� �سيؤدي ��قتصاد ��� ��موال �توافر �ز�ادة �أن �أو�� �الذي �النيولب��ا�� �الن�� �ع�� القائمة

��س�ثمار�و�تطو�ر�ا �بأن ��قتصادية �النظر�ة �تت�بأ �عموما ��عض�ما��س�ثمارات، �يكملان �المالية لوساطة

�ناك�عدد�. 2البعض،�بحيث�أن�مز�د�من��س�ثمارات�يرفع�معدل�النمو��قتصادي�و�يحفز�التطور�الما��

�النمو� �ع�� �التحر�ر�الما�� �و �المباشر� �آثار��س�ثمار��جن�� ��عا�� �ال�� �القياسية �الدراسات �من م��ايد

ن�الدراسات�النظر�ة�و�التجر��ية�ال����عا���العلاقة�المباشرة�ب�ن��قتصادي،�إلا�أنھ�يوجد�عدد�متواضع�م

  .�س�ثمار��جن���المباشر�و�التحر�ر�الما��

��داء،�       �جيد �ما�� �بنظام �يتمتع �بلد �المباشر��� �بالاس�ثمار��جن�� �القيام �أن ��جانب �للمس�ثمر�ن يمكن

متحررة�تدل�ع���ا��يو�ة�و��نفتاح�من�جانب�سلطات�وذلك�لأن��نظمة�المالية�ال����عمل��ش�ل�جيد�و�

�للسوق  �ملائم �و�مناخ �الشر�ات�. البلد �سيولة �ز�ادة �إ�� ��س�يا �المتحرر �الما�� �السوق �تميل �ذلك �إ�� إضافة

المدرجة،�و�قد�تؤدي����ال��اية�إ���خفض�ت�لفة�رأس�المال�مما�يجعل�البلد�جذاب�لأ�شطة��س�ثمار��جن���

يمكن�النظر�إ���العلاقة�ب�ن��س�ثمار��جن���المباشر�و�التحر�ر�الما�����دلة�التجر��يةس�نادا�إ���و�ا. 3المباشر

�ع��� �حيث �إيجابية، �علاقة �أ��ا �تحر�ر��سواق��Agarwal & Mohtadi (2004)4ع�� �دور �عن �دراس��ما ��

� ��� �الشر�ات �اختيار�تمو�ل ��� ��21المالية �الف��ة �خلال �ناميا ��س�ثمار��جن���1997-1980بلدا �أن �وجدا ،

�تمثلت� �و �الما��، �التطور �بمستوى �إيجابا �يرتبطان ��جما�� �المح�� �الناتج �إ�� ��س�ثمار�ك�سبة المباشر�و

�متغ��ا ��� �المالية �المصر��التطورات �القطاع �و�متغ��ات �المالية ��وراق �سوق ��.ت  Alfaro et alو�حاول

(2004)5� ��سو �اختبار ، �المباشر، ��س�ثمار��جن�� �ب�ن �الصلات �و�النمو��قتصادي،�مختلف �المالية اق

                                                           

 محمد�أم�ن�بر�ري،�محمد�طر����(2008) التحر�ر�الما���و�المصر���كآلية�لز�ادة�القدرة�التنافسية�للبنوك�التجار�ة����ا��زائر. المؤتمر�الدو���

.4-3. ا��زائر،�ص�ص-مارس،�جامعة�ورقلة�12و��11الثا�ي�حول�إصلاح�النظام�المصر���ا��زائري����ظل�التطورات�الرا�نة،�يومي� 1
  

2 J. Greenwood, B. D. Smith (1997) Financial Market In Development, and The Development of Financial 
Markets. Journal of Economic Dynamics and Control, Vol. 21, No. 1, PP. 145-181. 
3
 M. A. Desai, C. F. Foley & J. R. Hines (2006) Capital controls, liberalizations, and foreign direct investment. 

The Review of Financial Studies, Vol. 19, No. 4, PP. 1433-1464. 
4
 S. Agarwal, H. Mohtadi (2004) Financial markets and the financing choice of firms: Evidence from developing 

countries. Global Finance Journal, Vol. 15, No. 1, PP. 57-70. 
5 L. Alfaro, A. Chanda, S. Kalemli-Ozcan & S. Sayek (2004) FDI and economic growth: the role of local financial 
markets. Journal of international economics, Vol. 64, No. 1, PP. 89-112. 
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باشر�استكشاف�ما�إذا��ان�بإم�ان�البلدان�ال���تتمتع�بنظم�مالية�متحررة�أن��ستغل��س�ثمار��جن���المو 

� �أك��، �و بكفاءة �للف��ة �مجمعة �بيانات �باستخدام �اجري �الذي �التجر��� �التحليل �من أن��1995-1975تب�ن

�س�ثمار��جن���المباشر�وحده�يؤدي�دورا�غامضا����المسا�مة����النمو��قتصادي،�إلا�أن�البلدان�ذات�

 Henryو�علاوة�ع���ذلك�وجد�. ��المباشر�سواق�المالية�المتحررة�تحقق�م�اسب�كب��ة�من��س�ثمار��جن�

بلدا��11أن�تحر�ر�سوق��وراق�المالية،�و�ز�ادة��س�ثمار�ا��اص�و��س�ثمار��جن���المباشر�����1(2000)

ناميا�من�شأنھ�أن�يؤثر�ع���مجموع��س�ثمار�ا��اص�و��س�ثمار��جن���المباشر،�و�يرى�أن��ذا�قد�يحدث�

�ي�ب�ن�تحر�ر�سوق��وراق�المالية�و�التغ��ات�ال���قد�تقلل�من�مخاطر�ال�شغيل�ال����س�ب��رتباط��يجا

قد�تواج��ا�الشر�ات�المتعددة�ا���سيات����تلك�البلدان،�و�يوجد�كذلك�ارتباط�إيجا�ي�ب�ن�تحر�ر�السوق�

بل�لز�ادة��س�ثمار�التطورات��قتصادية��خرى�ال���قد�تز�د�من�التدفق�النقدي�المتوقع����المستقو الما���

  .�جن���المباشر

وفقا�للأدبيات�تم�شرح�العلاقة�السب�ية�ب�ن�التحر�ر�الما���و��س�ثمار��جن���المباشر����كلا��تجا��ن،�     

حيث�أن�النظام�الما���المتحرر�لھ�جاذبية�للاس�ثمارات��جن�ية�المباشرة،����المقابل�تطرق��عض�الباحث�ن�إ���

ثمار��جن���المباشر�يصاح��ا�ز�ادة��موال�المتاحة�وجود�علاقة�تبادلية�بي��ما�حيث�أن�ز�ادة�تدفقات��س�

�من�خلال�السوق�الما���و�تحر�ر� �المالية �الوساطة ����قتصاد،�إ���جانب�ذلك�س�نجم�عن�ذلك�ازد�ار���

 المباشر �جن�� �س�ثمار �� �شارك ال�� ا���سيات متعددة الشر�ات تدرج أن المر�� منالقطاع�المصر��،و�

�المضيفال �� أس�م�ا �للبلد �الما�� �. 2سوق �من ��ل �قام �الصدد ��ذا �Al Nasser & Soydemir (2010)3و���

بلدا�من�أمر��ا�اللاتي�ية�خلال��14بتحليل�العلاقة�ب�ن��س�ثمار��جن���المباشر�و�سياسة�التحر�ر�الما������

� ��س�ثمارات�2007-1987الف��ة ���م �أن �إ�� �و�توصلا �المقطعية، �الزمنية �السلاسل �بيانات �باستخدام ،

�الما�� �تحر�ر�القطاع �مستوى �خلال �من �يتحدد �البلدان ��ذه �إ�� �المباشرة �تحليل��. �جن�ية �إ�� و�اس�نادا

من�تحر�ر�القطاع�البن�ي�إ���العلاقة�السب�ية�فقد�أث�ت�الباحثان�أن��ناك�علاقة�سب�ية�أحادية��تجاه�

����ح�ن�أن�العلاقة�ب�ن��س�ثمار��جن���المباشر�و�تحر�ر�السوق�الما���تبادلية �.�س�ثمار��جن���المباشر،

�اخت����ل�و  �انتقالية �تمر�بمرحلة �ال�� �البلدان ��عض ��� �المقطعية �الزمنية �السلاسل �بيانات �استخدام

السب�ية�ب�ن��س�ثمار��جن���المباشر�و�تحر�ر�السوق�الما��،�و�أث�تا��العلاقةIssouf & Fulbert  (2015)من

��ذه� ��� �الما�� �تحر�ر�السوق �المباشر�و ��س�ثمار��جن�� �ب�ن �تبادلية �سب�ية �علاقة ��ناك �أن الباحثان

                                                           
1 P. B. Henry (2000) Do stock market liberalizations cause investment booms?. Journal of Financial economics, 
Vol. 58, No. (1-2), PP. 301-334. 
2 Desai et al (2006) Op, Cit. 
3 O. M. Al Nasser & G. Soydemir (2010) Domestic and international determinants of foreign direct investment 
in Latin America. FMA annual meeting, New York. 
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�. 1البلدان �قام �السياق �ذات �و��س�ثمار�� �Fauzel (2016)و��� �التحر�ر�الما�� �ب�ن �العلاقة جن���بنمذجة

،�باستخدام�نموذج�أشعة��نحدار�الذا�ي�2013-1990المباشر����اقتصاديات�ا��زر�الصغ��ة�خلال�الف��ة�

  . 2،�و�أثب�ت�النتائج�وجود�علاقة�سب�ية�تبادلية�ب�ن��س�ثمار��جن���المباشر�و�التحر�ر�الما��(PVAR)المجمعة�

  :صة�و��س�ثمار��جن���المباشروصا���-3

  :صةوصا���-3-1

،�و�قد��انت�انجل��ا�من�أوائل�19صة�تجتاح�العالم�خلال�النصف�الثا�ي�من�القرن�وصبدأت�موجة�ا��     

�و�غ���ا �كندا �إسبانيا، �إيطاليا، �فر�سا، �مثل �أخرى �متقدمة �دول �تبع��ا �ثم �ذلك، �إ�� �سبقت �ال�� . الدول

�ا��و  �موجة �ال��از�ل،وصانتقلت ��الأرجنت�ن، �النامية �البلدان �إ�� �بدأت��صة �كما �و�تركيا، �باكستان شي��،

صة�مثل��تحاد�السوفي���و�جم�ور�ي�ال�شيك�و�سلوفاكيا،�وصالدول��ش��اكية�سابقا����تب���برامج�ا��

عموما��عت���النيو���اليون�أن�ملكية�الدولة�غ���فعالة،�و��عتقدون�أن�عملية�ا����صة�أمر�. بولندا�و�المجر

�ل �نصائح�م �فإن �ثم �و�من �كيانات�مرغوب، �إ�� �الدولة �أصول �تصفية ��� �تتمثل ��ش��اكية ��عد �ما لأنظمة

  . خاصة�محددة�بوضوح�و�إ�شاء�المؤسسات�اللازمة�لدعم�حقوق�الملكية�ا��اصة

صة�بالمف�وم�الضيق�تحو�ل�ملكية��س�م�و��صول�من�القطاع�العام�إ���القطاع�ا��اص،�وصو��ع���ا��     

�البيع، �طر�ق �عن �ي�ون �ما ��عادة �ا��اص �القطاع �مشاركة �ز�ادة �محاولات �ف�� �أوسع ��ش�ل �عز�ز�و أما

�سواق����إطار�اقتصادي�اجتما���وط��،�و��و�ي��اوح�ب�ن�تناقص�المشاركة�العامة�و����يع�الشراكة�ب�ن�

و�الس�ب�الرئ�����لذلك�كما��ش���إليھ�جميع�البحوث�. 3القطاع�ن�العام�و�ا��اص�و�خلق�فرص�للأسواق

ذات�الصلة��و�أن�الملكية�ا��اصة��غض�النظر�عن��عض��ع��اضات�تمثل�ش�ل�الملكية�ال���تحقق�أفضل�

� �ما �سوق �اقتصاد �لا�يوجد �أنھ �ملاحظة �الم�م �فمن ��قتصادية، �ا��اصة،�النتائج �الملكية �عليھ ���يمن لم

أن�أي�ش�ل�من�أش�ال��قتصاد�لا��عمل�أبدا�ع���نحو�أك���فعالية�من�اقتصاد�تجدر��شارة�أيضا�إ���و 

  . 4السوق 

                                                           
1
 S. Issouf & T. T. Fulbert (2015) Causality between FDI and Financial Market Development: Evidence from 

Emerging Markets. The World Bank Economic Review, Vol. 29, No. 1, PP. 205–216. 
2 S. Fauzel (2016). Modeling the relationship between FDI and financial development in small island 
economies: A PVAR approach. Theoretical Economics Letters, Vol. 6, PP. 367-375. 
3 L. Wang (2013) Privatization of Higher Education : Theoretical Underpinings. The Road To Privatizationof 
Higher Education In China, PP. 29-43. 
4 D. Popov (2004) Privatization and Foreign Direct Investment : The Case od Serbia and Montenegro. Transition 
Studies Review, Vol. 11, No. 3, PP. 196-209. 
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صة�إ���أر�عة�فئات،�حيث��شمل�الفئة��و���ا��الات�ال���وصتصنف�ا���Weizsacker (2014)حسب�����

قد�يؤدي�تقوم�ف��ا�ا���ومات�بتغي���قواعد�اللعبة�للسماح�للمؤسسات�ا��اصة�بالقيام�بأ�شطة�محددة،�و�

�يأخذ� �ما �غالبا �ا��اص �القطاع �كفاءة �موائمة �أجل �و�من �و�ا��اص، �العام �القطاع �ب�ن �التنافس �إ�� ذلك

و��شمل�الفئة�الثانية�جميع�ا��الات�ال���تتعاقد�ف��ا�ا���ومات�مع�. القطاع�العام�الكفاءة�كمقياس�للأداء

�الو  �القطاع�ا��اص�لتوف���سلع�و�خدمات�سبق�و�أن�قدم��ا �من��ذا�مؤسسات �الات�العامة،�و�ال��ت�بات

،�لكن�خلال�العقود��خ��ة�ش�دت�ان�شارا�واسعا�19النوع�ل�ا�تار�خ�طو�ل��عود���الة�فر�سا�لأواخر�القرن�

أما�الصنف�الثالث�...���ش�ل�ترت�بات�جديدة�تتعامل�مع�خدمات�التعليم،�الرعاية�ال��ية،�النقل�العام،

من�جانب�...) المس�شفيات،�المدارس،(و�لك��ا�ت��ايد�أيضا�لمشار�ع�أخرى�فيتعلق�بتمو�ل�ال�يا�ل��ساسية�

��يجار �و�عقود �و�النقل، �البناء �ترت�بات �ال��ت�بات ��ذه �و��شمل �ا��اص، �الفئة�. القطاع �تتمثل و�أخ��ا

  ...،1الرا�عة����نقل��صول�المملوكة�للقطاع�العام�إ���أيدي�خاصة�مثل�شر�ات�الط��ان،��تصالات

�ا����   �تجر�ة �من�وصإن �لصا�� �تتحدث �سنوات، �بضع �منذ �العملية ��ذه �ف��ا �تجري �ال�� �البلدان ��� صة

صة�إذا�أر�د�ل�ا�أن�تحقق�نتائج�فعالة�ع����قتصاد�ي�ب���الوفاء��شروط�معنية�كشرط�وصيرون�أن�ا��

  :مسبق،�و���

ف��و�تقديمھ�بطر�قة�ل�د�ذا�ا�–صة�وصصة�قبل�الشروع����عملية�ا��وصتحديد�ال�دف�ال��ا�ي�ل���-

  .و�شفافة،�و�أن�ي�ون�لھ�قبول�من�جانب��غلبيةوا��ة�

و���ذه�الصفة�فإن�ل�ا�تأث����–صة�تجري����ظل�ظروف�عولمة��قتصاد�العال���وصباعتبار�أن�عملية�ا���-

  .م�م�ع���المناصب�التنافسية�لأك���البلدان�نموا

�ا���- �ضرورة �ع�� �أوسع �اجتما�� �إجماع �نجاح�وصتحقيق �لضمان �تطبيق�ا �و�أساليب �و�اتجا�ات صة،

  .صةوصا��

صة،�لكن�ا����صة�قضية�سياسية�أيضا،�لذلك�يجب�أن�وصيقوم��قتصاديون�ب�شغيل�نماذج�ا���-

  .صة�و�تطبيق�اوصي�ون��ناك�قرار�سيا����قوي�و�الموافقة�ع���الشروع����عملية�ا��

  

  

                                                           
1 E. Weizsacker, D. Young, M. Finger (2014) Limits To Privatization. Briefs On Pioneers in Science and Practice, 
Vol. 28, PP. 167-177. 
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  :للاس�ثمار��جن���المباشر�و صة�وصا��العلاقة�ب�ن� -3-2

و�ال���تمر�بمرحلة�ع���مدى�العقدين�الماضي�ن،��ان�من�أ�م�إصلاحات�السوق�����قتصاديات�النامية�     

�المباشر�خ انتقالية، ��س�ثمار��جن�� �تدفقات �جذب �ع�� �ساعدت �ال�� �المملوكة�وصو �المؤسسات صة

البلد�المضيف�يز�د�من�حافز�الشر�ات��جن�ية�للاس�ثمار�صة�المؤسسات�العامة����وص،�أي�أن�خ1للدولة

�المباشر �جذب�. �2جن�� �ع�� �قدرتھ �كب���ع�� �حد �إ�� �سيعتمد �بلد �أي ��� �ا����صة �عملية �نجاح إن

�ا�� �عملية ��جانب �المس�ثمرون �و����ع �المباشرة، ��جن�ية �اختارت�وص�س�ثمارات �ال�� �البلدان ��� صة

  .فافة�و�الفعالةصة�الشوصنموذج�يضمن�ا��

�ذاتھ������ �الوقت ��� �تجذب �فإ��ا �ا��اصة، �الملكية ����ع �اقتصادية �سياسات ��� �البلدان ��شارك فعندما

ا�تماما�كب��ا�من�المس�ثمر�ن��جانب،�و�لاسيما�من�الشر�ات�المتعددة�ا���سيات����ش�ل�اس�ثمار�أجن���

�و�� �النامية، �البلدان �ع�� �عامة �بصفة ��ذا �و�ينطبق �مباشر، �الدو�� ��س�ثمار�) 2003(ش���البنك �أن إ��

��عض� �و�تؤكد �النامية، �للبلدان �بال�سبة �و�لاسيما �مرونة �الرأسمالية �أك���التدفقات �المباشر�أصبح �جن��

صة��انت�وسيلة�نمو��س�ثمار��جن���المباشر�الملاحظ����جميع�أنحاء�العالم،�حيث�وصالدراسات�أن�ا��

صة��ان�ل�ا�تأث���م�م����العديد�من�دول�أمر��ا�اللاتي�ية،�حيث�يوثق�أن�وصن�ا��إ���أ�Baer (1994)3أشار�

و�يبدو�أن�شدة�برنامج�. وجود�رأس�المال��جن���قد�ازداد�مع�انخفاض�مدى�مشاركة�الدولة�����قتصاد

اد����بداية�ا����صة��عزز�ا�ز�ادات��ائلة����تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�و�ال���استمرت�����زدي

�ا��. 2000 �لدور �التجر��� �التحليل ��و��ا�وصو��عد �إ�� �م�ما �المباشر�أمرا ��س�ثمار��جن�� �تحديد ��� صة

تؤدي�إ���تحس�ن�مناخ��س�ثمار�مما�يجعل��س�ثمار�أك���جاذبية�للمس�ثمر�ن��جانب،�و��س�م����عملية�

�4النمو��قتصادي �حيث  بمرحلة تمر ال��و� النامية اتي�قتصاد من العديد أن التجر��ية �دلة تظ�ر،

�الوقت��ش�د كما  ،قطاعات عدة ع�� للدولة المملوكة الشر�ات صةوصبخ تقوم انتقالية  تدفقات ���نفس

  .المباشر �جن�� �س�ثمار من كب��ة

������ �أعد�ا �دراسة ��UNCTAD (2002)5ا���� �عملية �أن ��عض�وصأثب�ت ��� �ال�سعينات �مطلع ��عد صة

و�باستخدام�بيانات�سنو�ة�.  البلدان�و�المناطق�أدت�إ���ز�ادة�كب��ة����تدفقات��س�ثمارات��جن�ية�المباشرة

                                                           
1
 B. R. Dijkstra, A. J. Muthew, A. Mukherjee (2015) Privatization in Presence of Foreign Competition and 

Strategie Policies. Journal of Economics, Vol. 114, No. 3, PP. 271-290. 
2 A. Mukherjee, K. Suetrong (2009) Privatization, Strategic Foreign Direct Investment and Host-Country 
Welfare, Vol. 53, No. 7, PP. 775-785. 
3
 W. Baer (1994) Privatisation in latin america. World Economy, Vol. 17, No. 4, PP. 509-528. 

4 N. Boubakri, J. C. Cosset, N. Debab, P. Valey (2009) The Dynamics of FDI and Privatization : An Empirical 
Analysis. International Management Review, Vol. 13, No. 2, PP. 81-92. 
5
 UNCTAD (2002) World Investment Report. United Nations, New York and Geneva 
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 1Gani،�أث�ت�1999-1990ل�ثمانية�بلدان�من�آسيا�و��سعة�بلدان�و�أمر��ا�اللاتي�ية�و�ال�ار����خلال�الف��ة�

و���دول�. �ش�ل�إيجا�ي�و�معنوي�ع���تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�الواردصة�تؤثر�وصأن�ا���(2005)

اختبار�أثر�عملية�خ��صة�المؤسسات��Merlevede & Schoors (2005)2أورو�ا�الشرقية�و�الوسطى�حاول�

�القيا���،� ��قتصاد �نماذج �باستخدام �القطاعات �مختلف ��� ��جانب �المس�ثمر�ن �جذب �ع�� العمومية

�ا��وتوصلا� �الدول وصإ���أن ��س�ثمار��جن���المباشر�����ذه و����. صة�أثرت��ش�ل�إيجا�ي�ع���تدفقات

� �حاول �الشأن �دول��3Carstensena & Toubalb (2004(ذات �المباشر��� ��س�ثمار��جن�� اختبار�محددات

و�قد�أث�ت�الباحثان�أن�العوامل�. أورو�ا�الشرقية�و�الوسطى�باستخدام�بيانات�السلاسل�الزمنية�المقطعية

�وتوافر� �الما�رة �العاملة �اليد �العمالة، �ت�اليف �السوق، �المباشر�ك��م �للاس�ثمار��جن�� �المحددة التقليدية

�التحت �مثل�الب�ية �بالتحول �ا��اصة �العوامل �أن �كما �المباشر، ��س�ثمار��جن�� �ع�� �تأث���معنوي �ل�ا ية

صة����البلد�تلعب�دورا�م�ما����جذب��س�ثمار��جن���المباشر�إ���بلدان�أورو�ا�الشرقية�وصمستوى�ا��

���بلدان�آسيا� .جن��والوسطى،�و��ساعد����توضيح��ختلاف����جاذبية�البلدان��ل�ع���حدا�للمس�ثمر�� 

باختبار�العوامل�المؤثرة�ع���قرارات�توط�ن�الشر�ات�متعددة�ا���سيات����الص�ن،��Li & Park (2006)4قام�

�خ ��جانب �للمس�ثمر�ن �جاذبية �العوامل �أ�م �من �تأث���وصو�ان �ل�ا ��ان �و�ال�� �العمومية، �المؤسسات صة

لص�ن،�إ���جانب��عض�العوامل��خرى�مثل�الب�ية�التحتية�إيجا�ي�ع���توط�ن��س�ثمار��جن���المباشر����ا

  .ا��يدة�و�ا��انب�المؤسسا�ي

،�5صة�و��س�ثمار��جن���المباشروصأظ�رت��عض��دبيات�أنھ�توجد�علاقة�تبادلية�ب�ن�سياسة�ا�������

�جن���المباشر�حيث�أن�ا����صة��عت���من�أبرز�محددات��س�ثمار��جن���المباشر،�كما�أن��س�ثمار�

�ا�� �عملية �استدامة ��� �و��سا�م ��عزز �قد �. صةوصبدوره �أث�ت �فقد �الصدد ��ذا  6Mukherjee and(و��

Suetrong (2009دراسة�ل�ا�تخص�البلدان�النامية�وال���تمر�بمرحلة�انتقالية�وجود�علاقة�سب�ية�ثنائية�����

صة�تز�د�حافز�الشر�ات�متعددة�وصوا�أن�ا��صة�و��س�ثمار��جن���المباشر،�حيث�ير وص�تجاه�ب�ن�ا��

  . صةوصا���سيات�نحو��س�ثمار��جن���المباشر�،�كما�أن��س�ثمار��جن���المباشر�يحفز�ع���ز�ادة�ا��

                                                           
1
 A. Gani (2005) Foreign direct investment and privatization. USPEC Working Paper, No. 6. 

2
 B. Merlevede & K. Schoors (2005) How to catch foreign fish? FDI and accession countries. Working Paper, No. 

785. 
3
 K. Carstensena & F. Toubalb (2004) Foreign direct investment in Central and Eastern European countries: a 

dynamic panel analysis. Journal of Comparative Economics, Vol. 32, No. 1, PP.  3–22. 
4
 S. Li & S. H. Park (2006) Determinants of Locations of Foreign Direct Investment in China. Management and 

Organization Review, Vol. 2, No. 1, PP. pp. 95-119 
5
 C. Fershtman & K. L. Judd (1987) Equilibrium incentives in oligopoly. The American Economic Review, Vol. 77, 

PP. 927–940 
6
 A. Mukherjee & K. Suetrong (2009) Privatization, strategic foreign direct investment and host-country welfare. 

European Economic Review, Vol. 53, No. 7, PP. 775-785. 
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  :خاتمة�الفصل

�أ�م�������� �المباشر�وكذا �للاس�ثمار��جن�� �وا��ديثة �الكلاسيكية �النظر�ات �أ�م �إ�� �الفصل ��ذا ��� تطرقنا

�التحر�ر�المحدد �التحر�ر�التجاري، �مثل �بالتحر�ر��قتصادي �علاقة �ل�ا �و�ال�� �والمؤسساتية ��قتصادية ات

�و�ا����صة �إ��.  الما�� �التوصل �المباشر�النظر�ات��و�تم �للاس�ثمار��جن�� �و�الشا�عة ��و�� �النظر�ات أن

� �نظر�ة �ثم �السوق، �كمال �عدم �ع�� �القائمة �و�النظر�ات �التامة �المنافسة �ع�� ،�) Hymer )1976القائمة

و�نظر�ة�ت�لفة�المعاملات�ال����)Vernon  )1966وضعت�من�قبل��قتصادي�نظر�ة�دورة�حياة�المنتج�ال���

��ت�نا�ا �من و�النموذج�. Jean Francois Hennant (1982)و� ،�Peter Buckley & Marc Casson (1976)ل

كما�عرف��س�ثمار��جن���المباشر�نظر�ات�أخرى�قائمة�ع���أ�عاد�خاصة�كنظر�ة�. �Dunningنتقا�ي�ل�

  . الدولةو مة�ع���المعرفة�،�إضافة�إ���النظر�ات�القائFrederik Knickerbocker (1973) نظر�ة�احت�ار�القلة�ل

قد�ظ�رت�نظر�ات�أخرى�أك���أ�مية����سياق��ع���صعيد�النظر�ات�ا��ديثة�للاس�ثمار��جن���المباشر و       

�ا��د �بالنظر�ات �عرفت �المباشر� ��س�ثمار��جن�� �تحديد �المباشر� �للاس�ثمار��جن�� �القيمة�يثة و�سلاسل

�و� �للتحر�ر��قتصادي �ن�يجة �العالمية �السلعة�التطور �سلسلة �ن�� �و�� �الدو��، ��نتاج �عمليات ��� السر�ع

�المباشر� ��س�ثمار��جن�� �تفس���ديناميكيات �كب����� ��ش�ل �سا�مت �وال�� �العالمية ��نتاج �شبكة العالمية،

ت�والتغ��ات����تنظيم��نتاج�والتجارة�ع���مستوى�العالم،�نظر�ة�التجزؤ�الدو���حول�كيفية�قيام�الشر�ا

�التخصص� �منطلق �من �مف�ومھ �ي�بع �الذي �الدو�� ��نتاج �شبكة �من�� �الت�اليف، ���فض ��نتاج بتجزئة

  .العمودي

و���ذات�السياق�تم�مناقشة�المحددات��ساسية�للاس�ثمار��جن���المباشر�و���المحددات��قتصادية������

�وتوافر�الي( �العمالة �ت�لفة �الك��، ��قتصاد �سياسات �السوق، �الموارد���م �التحتية، �الب�ية �الما�رة، د

،�إضافة�إ���المحددات�المؤسساتية�ال���تب�ن�من�خلال��دبيات�أن�ل�ا�دور�...)ال�شر�ة،�ا��وافز�الضر��ية

الفساد،�ا��طر�السيا���،�الديمقراطية،�الب��وقراطية�والبعد�(كب������تفس����س�ثمار��جن���المباشر�مثل�

�أخرى ). الثقا�� �ج�ة �التحر�ر��من �كسياسة ��قتصادي �التحر�ر ��سياسات �ترتبط �ال�� �المحددات فإن

�خ �التحر�ر�الما��، �سياسة ��جن�ية�وصالتجاري، �نمو�للاس�ثمارات �وسيلة ��انت �العمومية �المؤسسات صة

�التحر�ر� �سياسات �ب�ن �العلاقة �اخت��ت �ال�� �السابقة �التجر��ية �الدراسات �بي�ت �وقد �ع���العالم، المباشرة

  .�قتصادي�و�س�ثمار��جن���المباشر�ع���تبادلية�العلاقة�بي��ما



 

 
 

  

  

  

  

  

  

  :الفصل�الثالث

�جن���المباشر����ظل�اتجا�ات��س�ثمار�

التطورات��قتصادية�العالمية�و�أثاره�ع���
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  :مقدمة�الفصل

ش�دت�تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�سواءا�الواردة�أو�الصادرة�سرعة�كب��ة�خلال�ف��ة�الثماني�يات�     

والتحر�ر��قتصادي����ظل�خ��صة�الشر�ات�المملوكة�للدولة�ع���نطاق��خاصة�مع�ظ�ور�بوادر�العولمة

�النامية �البلدان ��� �أو�الصادرة�. واسع �الواردة �سواءا �المتقدمة �للبلدان �التدفقات ��ك���من �ا��صة و�انت

  .�الولايات�المتحدة��مر�كية،�المملكة�المتحدة،��ولندا�وفر�سا

�التحر�ر�التجاري ����� �سياسات ��س�ثمار��جن����لعبت �أ�شطة ��� �التوسع ��� �حاسمة و�س�ثمار�أدورا

��س�ثمار� �لمعا�دات ��ن�شار�الواسع �أن �حيث ��خ��ة، �العقود ��� �ا���سيات �متعددة المباشر�والشر�ات

�غ��ت��ش�ل� �اتفاقيات��س�ثمار�الدولية�والمعا�دات�ذات��ح�ام��س�ثمار�ة الثنائية�ومتعددة��طراف،

��قتصادي�عمي ��تفاقيات�متعددة��طراف�. العال���للاس�ثمار��جن���المباشرقالمش�د وتضمنت�سلسلة

ال���تأسست�عل��ا�منظمة�التجارة�العالمية�ما��عرف�بالاتفاقية�العامة�للتجارة�و�ا��دمات،�اتفاقية�تداب���

ون��قتصادي�والتنمية،�برامج�الشراكة��س�ثمار�المتصلة�بالتجارة،�المؤسسة�المالية�الدولية،�منظمة�التعا

�المباشر ��س�ثمار��جن�� �حماية �مفاد�ا �وال�� �ع���. �قتصادية �تأث���عميق �الرق�� �للاقتصاد ��ان كما

المش�د��قتصادي�العال���مما�أدى�إ���شر�ات�وصناعات�جديدة�وكعامل�رئ��������دعم�سلاسل�القيمة�

  .عال��العالمية�وإعادة��شكيل��قتصاد�ال

خلال�السنوات�القليلة�الماضية�ش�د��قتصاد�العال���مجموعة�من�التطورات�و�زمات�وال���من�بي��ا������

� �العالمية �المالية ��2008زمة �النفطية ��زمة ��ورو�ي��2014، ��تحاد �عضو�ة �من �المتحدة �المملكة وخروج

BREXIT� �المخاطر��قتصادية ��عض �إ�� �يؤدي �قد �ما �و��ذا �اقتصادية�، �كصدمة �ذلك �وا�ع�اس �العالم ��

  .خاصة�فيما�يتعلق�بالاس�ثمار��جن���المباشر

وكما��و�معروف�فإن�للاس�ثمار��جن���المباشر�مجموعة�من�المزايا�والفوائد�ع���الدول�المضيفة�كتعز�ز������

�والم �جديدة �تكنولوجيا �اعتماد �خلال �من �تحف����س�ثمار�المح�� �توف���الب�ية�النمو��قتصادي، ��� شاركة

�ولاسيما� �المحلية �للصادرات �التصدير�ة �القدرة �تحس�ن �المحلية، �الشر�ات �ر�حية �من �يز�د �قد �مما التحتية

�كثيفة �تنمية��الصادرات �ال�سي���ا��ديثة، �وأساليب �و�دار�ة �التكنولوجية �الم�ارات �اك�ساب التكنو��يا،

� �والتعليم، �التدر�ب �خلال �من �ال�شري �المال �و�التأث���ع���رأس �ال��ظيف �خلال �من �العمل �فرص خلق

  :يتم�تقسيم��ذا�الفصل�إ���ثلاثة�مباحث�ع���الش�ل�التا��. مستو�ات��جور 

  .تطور��س�ثمار��جن���المباشر�العال���:المبحث��ول 
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  .�س�ثمار��جن���المباشر����ظل�التطورات�العالمية�الرا�نة�:المبحث�الثا�ي

  .آثار��س�ثمار��جن���المباشر�ع���الدول�المضيفة�:المبحث�الثالث

  .تطور��س�ثمار��جن���المباشر�العالمي: المبحث��ول 

 ،�وقد�مر��س�ثمار��جن���المباشر����تطوره�بمجموعة�من�المراحل�مع�ظ�ور�الشر�ات�متعددة�ا���سيات     

�الواردة �المباشر�سواءا ��س�ثمار��جن�� �تدفقات �الثماني�يات��عرفت �ف��ة �خلال �كب��ة �سرعة أو�الصادرة

خاصة�مع�ظ�ور�بوادر�العولمة�والتحر�ر��قتصادي����ظل�خ��صة�الشر�ات�المملوكة�للدولة�ع���نطاق�

�النامية �البلدان ��� �أو�الصادرة�. واسع �الواردة �سواءا �المتقدمة �للبلدان �التدفقات ��ك���من �ا��صة و�انت

�وفر�سا�الولايات�المتحدة��م �المملكة�المتحدة،��ولندا �ظ�رت�بلدان�نامية�كأك���. ر�كية، و����ونة��خ��ة

  ...البلدان�مصدرة�ومتلقية�للاس�ثمار��جن���المباشر�ع���غرار�الص�ن،��و�غ��و�غ،�ال��از�ل

  :التطور�التار����للاس�ثمار��جن���المباشر��-1

لدولية�مثل��س�ثمار��جن���المباشر�فروع�للمشار�ع��ستعمار�ة��عد��ش�ال�ا��ديثة�لأ�شطة��عمال�ا     

و��م��يالية�لبعض�البلدان��ورو�ية�ب�ن�القرن�ن�السادس�و�التاسع�عشر،�و�بصفة�خاصة�ظ�رت�الشر�ات�

�النقل� ��� �أسرع �وسائل �و �الرأسمالية �ان�شار �مع �تزامنا �الصناعية �الثورة �كظا�رة �ا���سيات متعددة

و�خلال��ذه�الف��ة�قامت�عديد�الشر�ات�ال��يطانية�و�الفر�سية�بتوسيع��س�ثمار�و��عمال�. �1تصالاتو

�عن� �التنقيب �ا��ديدية، �السكك �الزراعة، �قطاعات ��� �و�ذلك �أخرى، �مناطق �فضلا�عن �المستعمرات ��

  ..النفط�و�المياه،�البنوك�و�التأمينات

 :1920-1870الف��ة��-1-1

الف��ة�تدفقت�رؤوس��موال��جن�ية�ال���تنحدر�أساسا�من�دول�أورو�ا�الغر�ية�الغنية�مثل��خلال��ذه�����

فر�سا،�ألمانيا،��ولندا�و�المملكة�المتحدة�إ���مستعمرات����أمر��ا�اللاتي�ية�و�الشمالية،�و�الدول�الصناعية�

س�ثمارات�مباشرة�حيث�لم�تكن�مثل�روسيا�و�اس��اليا،�و�قد�ظ�ر�جزء�كب���من��ذه��س�ثمارات����ش�ل�ا

�ناك�أي�عوائق�حول���رة�رؤوس��موال�و����اص،�كما�ش�دت��ذه�الف��ة�أيضا�العديد�من�عمليات�

�ا���سيات�ع����حت�ار� �و��ستحواذ�ال���أدت�إ���ترك���الشر�ات�متعددة ع����(Monopolistic)�ندماج

قبل��1913،�و����عام�Amerian Tobacco Company (1980)و�)  1901(�مر�كية��steelس�يل�المثال�شركة�

                                                           
1
 J. Markusen (1995) The Boundaries of Multinational Enterprises, and the Theory of International Trade. 

Journal of Economic Perspectives, Vol. 9, No. 2, PP. 169–189. 
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�انت�للمملكة�المتحدة��%41مليار�دولار،��44ا��رب�العالمية��و���بلغ�إجما����س�ثمارات��جن�ية�العالمية�

  .1ع���التوا���%12،�%13،�%20و�ثلاث�بلدان�أورو�ية�أخرى�كفر�سا،�ألمانيا�و�ب��ي�ا�و�ال�����لت�

عيد�العال����شأت�معظم��س�ثمارات��جن�ية�قبل�ا��رب�العالمية��و���من�عدد�قليل�من�ع���الص�����

� �عام �ففي �و�فر�سا، �المتحدة �المملكة ��ولندا، �مثل �الغر�ية �أورو�ا ��س�ثمارات��1914بلدان ��سبة بلغت

� �البلدان ��ذه ��� �المباشرة �%�82جن�ية ،49%� ،23%�� �بلغت �أخرى �ج�ة �و�من �التوا��، التدفقات�ع��

من�الناتج�المح����جما��،�و��انت��ذه�التدفقات�موج�ة�إ����%7الصادرة�من�الولايات�المتحدة��مر�كية�

�الم �كندا، �مثل �المجاورة �البلدان �بنما ��و�ا، �ال�ار�ب��كسيك، �دول �تدفقات�. 2و��عض ��انت �عام و��ش�ل

�س�ثمار��جن���المباشر�إ���البلدان�النامية�قو�ة�خلال�أواخر�القرن�التاسع�عشر�و�أوائل�القرن�العشر�ن�

الذي��ان�مدعما�)   Golden age of financial globalization)خلال�ما��س���بالعصر�الذ����للعولمة�المالية�

�ا �التجارة �و �الذ�ب �قاعدة �طرف ��جن��من �الصرف �نظام �ع�� �المس�ند �. ��رة �عام بلغت����1914

�انت�و مليار�دولار،�ثلثا�التدفقات��انت�للبلدان�النامية،���45س�ثمارات��جن�ية�المباشرة�الواردة�إ���العالم�

  .معظم��ذه�الدول�����رجنت�ن،�ال��از�ل،�الص�ن،�ال�ند،�المكسيك،�روسيا�و�جنوب�أفر�قيا

  :1940-1920 الف��ة�-1-2

�ا����� �الما��� �القرن �عشر�نات �الصادر��� ��مر��ي �للاس�ثمار��جن�� �ال�ائل �النمو ��حت�ارات�مع ��ارت

�ال�ار���� �ورو�ية �أورو�ا، �بكندا، �متبوعة ��مر��ي �للاس�ثمار �منطقة �كأك�� �ا��نو�ية �أمر��ا �برزت و

�و  �عام �و�بحلول ��1929المكسيك، ��م��كية �الشر�ات �المعدنية�امتلكت �الموارد ��ك���من �ا��زء المس�ثمرة

�بوليفيا،� ��شي��، �مثل �دول ��� �و�الذ�ب �ا��ديد �الزنك، �الرصاص، ��النحاس، �ا��نو�ية �أمر��ا ��� المنتجة

�و�ف��و�لا�و�الشرق� �المكسيك �و���وادور، �ال��از�ل ��ولومبيا، ��� �النفط �استكشفت �كما �و�الب��و، ال��از�ل

  .���3إنتاج�النفط�����ل�من�الدول�العشر��وائل�المنتجة�لنفط�وسط،�و�أصبحت��شارك�

ش�دت�سنوات�الثلاثي�يات�خلال�القرن�العشر�ن�عدد���م�من�القيود�ع���التجارة�و��س�ثمار�بما���������

�النمو� ��عيق �و�الذي �العظيم �الكساد �من �الرأسما�� �العالم �عا�ى �كما �الصرف، �و�مراقبة �التعر�فات ذلك

ة�أيضا�ا�ع�اسا�����س�ثمار��قتصادي�فضلا�عن�توسيع��س�ثمار��جن���المباشر،�كما�ش�دت��ذه�الف�� 

مليار��7.2،�حيث�انخفض��س�ثمار����المحافظ��س�ثمار�ة�من�1939و���1930جن���المباشر��مر��ي�ب�ن�

بالرغم�من�انخفاض��س�ثمار����المحافظ��ش�ل�). 1.3(مليار�دولار�كما��و�مو������ا��دول��3.8دولار�إ���

                                                           
1 J. Dunning (1970) Studies in International Investment. London, Allen and Unwin, p. 22. 
2 M. Twomey (2000) A Century of Foreign Investment in Third World. London and New York, Routledge, P. 55. 
3
 P.Tolentino (2000) Multinational Corporations: Emergence and Evolution. London, Routledge, P. 59. 



 الفصل�الثالث: اتجا�ات��س�ثمار��جن���المباشر����ظل�التطورات��قتصادية�العالمية�وآثاره�ع���الدول�المضيفة
 

~ 131 ~ 
 

�4.3إلا�أنھ�عاد�التعا����سرعة�ليعود�إ����1933مليار�دولار�عام��3.1إ��� 1930مليار�دولار�عام��4.3حاد�من�

  .1939مليار�دولار�عام�

  .بالمليار�دولار�أمر��ي�1939- �1914س�ثمار��جن���للولايات�المتحدة��مر�كية�خلال�الف��ة�: )1.3(رقم��ا��دول 

  1914  1919  1930  1933  1939  

  �س�ثمارات��مر�كية�ا��ارجية�

  7  7.8  8  3.9  2.7  �س�ثمار�المباشر

  3.8  6  7.2  2.6  0.9  اس�ثمار�المحفظة

  10.8  13.8  15.2  6.5  3.6  إجما���المدى�الطو�ل

  �س�ثمار�المباشر����الولايات�المتحدة��مر�كية  

  2  1.8  1.4  0.9  1.3  �س�ثمار�المباشر

  4.3  3.1  4.3  1.6  5.4  اس�ثمار�المحفظة

  6.3  4.9  5.7  2.5  6.7  إجما���المدى�الطو�ل

Source : B. Eichengreen (1989) The U.S. Capital Market and Foreign Lending, 1920–1955. In 

Developing Country Debt and the World Economy, Jeffrey Sachs, University of Chicago Press. p. 238. 

������ �ب�سبة �تقر�با �الصادرة ��س�ثمار��جن�� �مخزونات �ارتفعت �فقدت �ذلك �ب��%36و�مع �الثلاث�نات ��

،�و�جاءت�معظم�)2.3(كما��و�مو������ا��دول��1938مليار�دولار�عام��30.4إ����1929مليار�دولار�عام��22.3

�12.7إ����1929مليار�دولار�����8.7من���ذه�الز�ادة�من�جانب�المملكة�المتحدة�ال���زادت�اس�ثمارا��ا��جن�ية

خلال��ذه�الف��ة�عندما��انت�المملكة�المتحدة�مصدر��%45م��لة�نموا�بأك���من��1938مليار�دولار����عام�

��س�ثمارات� �أيضا �ازدادت �الف��ة �نفس �خلال �و �الصادرة، �العالمية ��جن�ية ��س�ثمارات �ثلث أك���من

�ألماني �فر�سا، �كندا، �من �المتحدة�الصادرة �الولايات ��� �ما �حد �إ�� �انخفضت �و�لك��ا �و��ولندا �و�اليابان � ا

  .�1مر�كية

  

  

  

  

                                                           
1
 M.Twomey (2000) Op. Cit, P. 46. 
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بالمليار�دولار��1938-�1929س�ثمار��جن���الصادر�و�مصدر��س�ثمار��جن���المباشر�خلال�الف��ة�): 2.3( رقم�ا��دول 

  .أمر��ي

بالمليار�مخزون��س�ثمار��جن���المباشر�الصادر�  البلدان

  دولار

  �س�ثمار��جن���المباشر�الصادر�بالمليار�دولار

1929  1938  1929  1938  

  0.4  0.2  1  0.6  كندا

  1.4  -  2.1  1.7  فر�سا�

  0.2  -  .1  0.5  ألمانيا

  0.9  -  0.7  0.5  اليابان�

  1.5  -  2.7  1.1  �ولندا

  5.8  -  12.7  8.7  المملكة�المتحدة

  4  3.6  6.4  7.1  الولايات�المتحدة

  14.6  -  30.4  22.3  المجموع

Source : M. Twomey (2000) A Century of Foreign Investment in Third World. London and New York, 

Routledge, p. 33. 

  :1970-1950الف��ة��-1-3

������� �الف��ة �خلال �كب�� ��ش�ل �المباشر ��جن�� ��س�ثمار �الدمار�1960- 1950نما �من ��عا�� �حيث ،

و�ضطرابات�جراء�ا��رب�العالمية�الثانية،�و�بدأت�اقتصاديات�السوق�المتقدمة�بالنمو�بقوة،�حيث�ظ�رت�

تعددة�ا���سيات��مر�كية����الولايات�المتحدة��مر�كية�كقوة�مالية����العالم�من�خلال�بروز�الشر�ات�الم

� ��قتصاد �ا��ارج، ��� �و�التوسع �مثلالعال�� �أمر�كية �شر�ات �عدة �تفرعت ،�Genral Motors (1908): و�

Ford Motors (1837)�،John Deere (1837)�،IBM (1911)�،Boeing (1916)و�قفز�عدد�الشر�ات�متعددة��،

� �من �العشر�ن �القرن �مطلع ��مر�كية �ب�988ا���سيات ��1950حلول ��1891إ�� ��1959بحلول �3646و�إ��

مليار�دولار��60قدر�حوا���نصف��س�ثمارات�المباشرة�الصادرة�بنحو�����1960عام�. خلال�القرن�العشر�ن

���العالم�من�الولايات�المتحدة��مر�كية،����ح�ن�أن�المس�ثمر�ن�الدولي�ن��خر�ن��المملكة�المتحدة،��ولندا�

  .1ع���التوا���%6،�%10،�%�18م��م�ب�و�فر�سا�قدرت�مسا

�إ�������� �موج�ا ��ان �معظمھ �إلا�أن �ا��مس�نات �خلال �المباشر�بقوة �نمو��س�ثمار��جن�� �من �الرغم ع��

�مثل �المتقدمة �: البلدان �عام �ففي �الغر�ية، �و�أورو�ا �نيوزلندا �كندا، �بلغ��1970اس��اليا، �المثال �س�يل ع��

                                                           
1
 R. Lipsey (2001) Foreign Direct Investment and the Operations of Multinational Firms: Concepts, History, 

and Data. NBER Working Paper No. 8665. 
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��س�ثمار��ج �تدفقات �إجما�� �الوارد �المباشر�العال�� �(مليار�دولار��41.2ن�� �لعام ،�)�1989سعار�الثابتة

�و  �م��ا �النامية�7.2ذ�ب �الدول �. مليار�دولار�إ�� �عام ��جن�ية����1970 ��س�ثمارات �تدفقات �معظم ذ�بت

،�ثم�الشرق�%15،�آسيا�ب�%17تل��ا�أفر�قيا�ب��%58المباشرة�الواردة�للدول�النامية�إ���أمر��ا�اللاتي�ية�ب�

� �ب �المتحدة�. %�7وسط �الولايات �المباشر�من ��س�ثمار��جن�� �الكث���من �توجيھ �فيھ �تم �الذي �الوقت ��

المملكة�المتحدة�إ���الدول�المتقدمة،�فإن��س�ثمارات��جن�ية�اليابانية��انت�موج�ة��ش�ل�كب���إ���الدول�و 

ان�أمر��ا�اللاتي�ية�ع���حصة�كب��ة�من��س�ثمارات�النامية�خصوصا�إ���دول�شرق�آسيا،�كما�تحصلت�بلد

  .1اليابانية�خلال�الست�نات

�ان�نحو��1971كما�ش�دت�سنوات�السبعينات�تحولات�م��وظة�����س�ثمارات�القطاعية،�ففي�عام������

اع�،�و�قط%23من�تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�موجھ�نحو�التص�يع،�يليھ�القطاع��ستخراج�ب��60%

� �%18ا��دمات ،� �عام �بحلول ��1975و �إ�� �التص�يع �قطاع �حصة �قطاعات��%53انخفضت �ارتفعت و

تراجعت�تدفقات��س�ثمار��جن����1978أما����عام�. ع���التوا���%20و��%�27ستخراج�و�ا��دمات�إ���

ع����%23و��%���64ح�ن�ارتفعت�قطاعات�الصناعة�و�ا��دمات�إ����%13المباشر����قطاع��ستخراج�إ���

  .التوا��

  :�1980عد��-1-4

�ف��ة������ ��� �كب�� ��ش�ل �بالوضوح �الصادرة �أو �الواردة �سواء �المباشر ��جن�� ��س�ثمار �تدفقات بدأت

���ا��مس�نات�و�الست�نات�اتبعت�عديد�. الثمان�نات�م��امنة�مع�ظ�ور�بوادر�العولمة�و�التحر�ر��قتصادي

ا��ماية�و اس��اتيجيات�التأميم��ا���ومات�من�البلدان��قل�نموا�ال���خرجت�حديثا�من�ا��كم��ستعماري 

التجار�ة،�و����الثمان�نات�و�تزامنا�مع�ان�شار�النيو�رالية����جميع�أنحاء�العالم�حيث�م�دت��ذه�التحديات�

�ا ��س�ثمار��جن�� �نحو�النظر��� �تدر�جيا �و الطر�ق �المال �لرأس �ا��ديثة،�لمباشر�كمصدر�رئ���� المعرفة

�الما�رة �و�العمالة �الشر�ات�. التكنولوجيا �خ��صة �و�ال�سعينات �الثمان�نات �سنوات �أيضا �ش�دت كما

�النا �البلدان �من �العديد ��� �واسع �نطاق �ع�� �للدولة �و المملوكة �سابقا، ��ش��اكية �و�كذلك �شراء�مية، تم

�الغر�ية �ا���سيات �متعددة �الشر�ات �قبل �من �الشر�ات ��ذه �من ��غ��ت�. العديد �فقد �ذلك �ع�� و�علاوة

�للا  �الدولية �حيث�الب�ية �ا��ا��، �و�القرن �ال�سعينات �ف��ة �كب���خلال ��ش�ل �ا���سيات �متعددة س�ثمارات

قامت�عديد�البلدان�النامية�طوعا�أو�ب�ناء�ع���طلب�ال�يئات�متعددة��طراف�بما����ذلك�البنك�الدو��،�

د�مجموعة�من�صندوق�النقد�الدو���و�منظمة�التجارة�العالمية�بتحر�ر�أنظم��ا��س�ثمار�ة�من�خلال�اعتما

                                                           
1 M. Towomey (2000) Op. Cit, 63. 
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�و�الواردات،� �الصادرات �ع�� �ا��مركية �و��عفاءات �الضر��ية ��عفاءات �منح �مثل التداب���و�السياسات،

  .إلغاء�القيود�ع����س�ثمار��جن���و�جذب�المس�ثمر�ن��جانبو 

  :اتجاه�تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�العالمي -2

�التد����� ��ائلا�من �ارتفاعا �العالم �أوائل�ش�د �منذ �المباشرة ��جن�ية �للاس�ثمارات �و�الصادرة �الواردة فقات

�تضاعفت))2.3(و) 3.1( انظر�الملاحق( الثماني�يات �فقد �الثمان�نات�، �سنوات ��� �الواردة ��التدفقات �54من

 342 إ�� العالمية المباشر �جن�� �س�ثمار تدفقات وصلت 1995و�بحلول�عام�. مليار�دولار�205مليار�دولار�إ���

 مرة واردةال التدفقات تضاعفت  2000 عام و�حلول ،�سنوات خمس غضون  �� %66 قدر�ا بز�ادة دولار مليار

��.دولار تر�ليون  1.36 إ�� لتصل أخرى  �النقيض �العالمية المباشر �جن�� �س�ثمار تدفقات انخفضتو�ع��

 المخاطر ز�ادة إ�� أدى الذي العال�� �قتصاد �شاشة إ�� أساسًا ذلك و�رجع دولار مليار 950 إ�� 2005سنة�

�. 1للمس�ثمر�ن بال�سبة السياسة �� اليق�ن عدم وز�ادة ا��غرافية �عام �تدفقات��2010و�بحول انتعشت

تر�ليون��1.76تر�ليون�دولار�أمر��ي�لتصل��عد�ذلك�إ�����1.39س�ثمار��جن���المباشر�الواردة�حيث�بلغت�

� �عام �المباشر�الصادر�قفزة�. 2015دولار�أمر��ي ��س�ثمار��جن�� �تدفقات ���لت �فقد �المنوال �نفس و�ع��

  .2015تر�ليون�دولار�عام��1.47إ����1980مليار�دولار�سنة��52نوعية�من�مبلغ�

  :اتجاه�تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�العالمي�الوارد�-2-1

�المتقدم����� �البلدان ��يمنت �الثانية �العالمية �ا��رب �من�منذ �الصادرة �و �الواردة �التدفقات �كلا �ع�� ة

���� �خصوصا �النامية �البلدان �لصا�� �ينعكس ��تجاه ��ذا �يبدو�أن �و�لكن �المباشرة، ��جن�ية �س�ثمارات

من��%30الوقت�ا��ا���فإن�تدفقات��س�ثمارات��جن�ية�المباشرة�الواردة�تمثل�نصف�التدفقات�العالمية�و�

استحوذت�أفضل�عشر�بلدان�متقدمة�ع����سبة�����1980عام�. ر�العال���الصادر�س�ثمار��جن���المباش

�الولايات��87% �و��� �م��ا �بلدان �ثلاث �تصدرت �حيث �الواردة، �المباشرة ��جن�ية ��س�ثمارات �تدفقات من

�1985،�و����عام� )3.3(كما��و�مو������ا��دول��%60المتحدة��مر�كية،�المملكة�المتحدة�و�كندا�بأك���من�

�عدما��انت�أك���ثلاث��%73انخفضت�حصة�أك���عشر�بلدان�متقدمة�متلقية�للاس�ثمار��جن���المباشر�إ���

  .ج�ات�متلقية�الولايات�المتحدة��مر�كية،�المملكة�المتحدة�و�فر�سا�حوا���نصف�إجما���التدفقات�الواردة

  

  

                                                           
1
 UNCTAD (2016) World Investment Report 2016. Geneva, United Nations, P. 2. 
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�رقم �: )3.3( ا��دول �للاس�ثمار��جن��10أفضل �متلقية ��بلدان �الف��ة �خلال �و�ا��صص  1990-1980المباشر�العالمي

  ).%بالميار�دولار�أمر��ي،�و�ا��صص�(

  %ا��صة  القيمة  1990  %ا��صة  القيمة  1985  %ا��صة  القيمة  1980  المرتبة

1  US 16.9  31.1  US  20.5  36.7  US  48.4  23.6  

2  GRB  10.1  18.6  GBR  5.67  10.2  GBR  30.5  14.9  

3  CAN  5.81  10.7  FRA  2.21  3.9  FRA  16.5  8  

4  FRA  3.33  6.1  AUS  2.1  3.7  NDL  11.1  5.4  

5  NDL  2.52  4.6  MEX  1.98  3.5  ESP  10.8  5.3  

6  MEX  2.1  3.8  ESP  1.97  3.5  BEL  8.05  3.9  

7  BRA  1.9  3.5  CHN  1.96  3.5  AUS  7.9  3.8  

8  AUS  1.87  3.4  NDL  1.62  2.9  CAN  7.58  3.7  

9  BEL  1.54  2.8  BRA  1.42  2.5  ITA  6.34  3.1  

10  ESP  1.49  2.7  CAN  1.37  2.4  SGP  5.57  2.7  

  Top 10 Total  47.6  87.5    40.8  73.1    153  54.7  

  World Total  54.4      55.8      205    

Source : C. Dowlah (2018) Op. Cit. p. 27  

�رقم �: )4.3( ا��دول �10أفضل �الف��ة �خلال �و�ا��صص �المباشر�العالمي �للاس�ثمار��جن�� �متلقية  2015-2000بلدان

  ).%بالميار�دولار�أمر��ي،�و�ا��صص�(

  ا��صة  القيمة  2015  ا��صة  القيمة  2010  ا��صة  القيمة  2005  ا��صة  القيمة  2000  المرتبة

1  US 314.0  23  GBR  183.8  19.8  US  198.0  14.9  US  379.8  21  

2  DEN  198.2  14.5  US  104.8  11.3  CHN  114.7  8.6  HKG  174.8  9  

3  GBR  121.9  8.9  CHN  72.41  7.8  BRA  83.75  6.3  CHN  135.6  7  

4  BEL  88.74  6.5  DEN  47.45  5.1  HKG  72.32  5.4  IRL  100.5  5  

5  CAN  66.79  4.9  NDL  39.05  4.2  DEN  65.64  4.6  NDL  72.65  4  

6  NDL  63.85  4.7  BEL  34.37  3.7  GBR  58.2  4.4  CHE  68.84  4  

7  HKG  54.58  4  HKG  34.06  3.7  SGP  55.08  4.1  SGP  65.26  3  

8  CHN  40.71  3  FRA  33.23  3.5  PVI  51.26  3.2  BRA  64.65  3  

9  ESP  39.57  3  CAN  25.69  2.7  BEL  43.23  3.  PVI  51.61  3  

10  DNK  33.82  2.4  ESP  25.02  2.7  IRL  42.8  3  CAN  48.64  2  

  Top 10 

Total  

1022.

3  

74.9    599.9  64.7    785.0  57.60    1162.

6  

61  

  World 

Total  

1363.

2  

    927.4      1328.

2  

    1762.

6  

  

Source : C. Dowlah (2018) Op. Cit. p. 27   
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عندما��%45تصدرت�نفس�البلدان�الثلاثة�قائمة�أفضل�عشر�دول�مجتمعة�بحصة�تفوق�����1990عام������

�المباشر�نحو� ��س�ثمار��جن�� �من �أك���عشر�مستفيدين �لدى �العال���%�75ان ��جما�� ��ان�. من و�ب�نما

��س� �متلق�� �من ��وائل �العشرة �ضمن �فقط �واحدا �ناميا �بلدا ��ناك �المباشر�عام ���و �1980ثمار��جن��

و����عام�. ���المكسيك،�الص�ن�و�ال��از�ل�ان��ناك�ثلاثة�بلدان�نامية�و��1985ال��از�ل�فإنھ�بحلول�عام�

برزت�الص�ن�كثا�ي�أك���بلد�متلق�للاس�ثمار��جن���المباشر�الوارد�عندما��ان�لدى�أك���عشر�متلقي�ن��1995

  .من�التدفقات�العالمية�الواردة�%62للاس�ثمار��جن���المباشر�مجتمعة�حصة�

فيدة�من�تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�الوارد�إ���ارتفعت�حصة�أك���عشر�بلدان�مست����2000عام������

��مر�كية�75% �المتحدة �الولايات ��وائل �الثلاث �المستفيدين �حصة �تجاوزت �ح�ن ������� ��و�مو�� كما

انخفضت�حصة�أك���عشر�����2005عام�. من��جما���العال���%45،�ألمانيا�و�المملكة�المتحدة�)4.3(ا��دول�

عندما�بلغت�ا��صة�مجتمعة����البلدان��%65س�ثمار��جن���المباشر�العال���إ���حوا���بلدان�مستقبلة�للا 

� �حوا�� �الص�ن �المتحدة، �الولايات �المتحدة، �المملكة �المستفيدة �.  %40الثلاثة �عام �الص�ن��2010و��� برزت

�المباشر�و  ��س�ثمار��جن�� �تدفقات �من �أك���مستفيدين �و�ثالث �كثا�ي �الص�ن ��و�غ �العال��،��و�غ الوارد

و����. %29،�و�انخفضت�حصة�البلدان�الثلاثة��وائل�إ���%�58عدما�حصلت�العشر�بلدان�المستفيدة�من�

2015�� �المباشر�مجتمعة ��س�ثمار��جن�� �تدفقات �من �مستفيدة �عشر�بلدان �أفضل �لدى من��%�61ان

� ��وائل �الثلاثة �المستفيدون �و�حصل �العال��، �ا(�جما�� ��و�غ�الولايات �و��و�غ �الص�ن ��مر�كية، لمتحدة

�) الص�ن �انخفض�%37ع�� �أنھ �إلا �المتقدمة �البلدان ��يمنت �رغم �أنھ �ع�� �ا��ديثة �و��ش����تجا�ات ،

� �الف��ة �خلال �كب�� ��ش�ل �المباشر ��جن�� ��س�ثمار �ال2015-1980مستحوذو �ظلت �و �المتحدة�و ، لايات

كما�ظ�رت��عض�البلدان�. �ثمار��جن���المباشر�ع���طول�الف��ة�مر�كية�المستفيد��ك���من�تدفقات��س

� �المباشر�عام ��س�ثمار��جن�� �من �مستفيدين �كأفضل �الدخل �مرتفعة �من�1980النامية ��ل �و�برزت ،

�ع��� �المباشر�العال�� ��س�ثمار��جن�� �تدفقات �من �أك���المستفيدين �و�سا�ع �كسادس �و�ال��از�ل المكسيك

�ان�خامس�و�سا�ع�و�تاسع�أك���متلق�للاس�ثمار��جن���المباشر�المكسيك،�الص�ن��1985عام��التوا��،�و���

�التوا��و  �ع�� �. ال��از�ل �عشر�دول��2005و����2000 �أفضل �ب�ن �من �الص�ن ��و�غ �و��و�غ �الص�ن �انت

� �و��� �المباشر�من�2010مستفيدة، ��س�ثمار��جن�� �من �مستفيدة �عشر�بلدان �أفضل �من �خمسة ��ان

ظ�رت�أر�عة�بلدان�نامية��2015البلدان�النامية��الص�ن،��و�غ��و�غ،�سنغفورة،�ال��از�ل�و�روسيا،�و����عام�

 .���قائمة�أفضل�عشر�بلدان�و����الص�ن،��و�غ��و�غ،�سنغفورة�و�ال��از�ل
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  :تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�العالمي�الصادرة�-2-2

�الكبار،������ �المستفيدين �من �قليل �عدد �إ�� �موج�ة ��انت �المباشر�الواردة ��س�ثمار��جن�� �تدفقات �أن بما

��عت���المصدر� �و�ال�� �المتقدمة �البلدان �قبضة ��� ��انت �المباشر�الصادرة ��س�ثمار��جن�� �تدفقات فإن

ان�لدى�البلدان�العشر��وائل�حصة�عندما���1980الرئ�����للاس�ثمار��جن���المباشر�الصادر،�ففي�عام�

من�الولايات�المتحدة��%20من�تدفقات��س�ثمارات��جن�ية�المباشرة�العالمية�الصادرة��شأ�ما�يقارب��93%

�مر�كية�وحد�ا،����ح�ن��ان�للمملكة�المتحدة�و��ولندا�المركز�الثا�ي�و�الثالث�كما��و�مو������ا��دول�

)5.3 .(� �عام �المباشر�الصادر��ش�ل��انخفضت�1985و��� ��س�ثمار��جن�� ��� �العشر��و�� �البلدان حصة

و�تصدرت�مرة�أخرى�الولايات�المتحدة��مر�كية�و�لكن�بحصة�قليلة،�كما�تصدرت�اليابان��%87طفيف�إ���

� �عام �المباشر�الصادرة ��س�ثمار��جن�� �تدفقات ��1990قائمة �ح�ن��%21بحصة ��� �العال��، ��جما�� من

و�تظ�ر��1995ت�فر�سا�و�الولايات�المتحدة��مر�كية�الثانية�و�الثالثة�ع���التوا��،�ليتغ���الس�نار�و�عام��ان

�و�غ��و�غ�كأك���را�ع�مصدر�للاس�ثمار��جن���المباشر�الصادر،�كما�حصل�نفس�البلد�ع���ترت�ب�أفضل�

� �عام �بلدان �قد�2000عشر �بحصة �القائمة �المتحدة �المملكة �تصدرت �عندما �تدفقات��%20ر�ا من

انخفضت�حصة�البلدان��2005و����. )6.3(كما����ا��دول���س�ثمارات��جن�ية�المباشرة�العالمية�الصادرة

من�إجما���تدفقات��س�ثمارات��جن�ية�المباشرة�العالمية�الصادرة�عندما�تصدرت��%71العشر��وائل�إ���

  .ع���التوا���%9و��%10حدة�و�ألمانيا�ب�،�تل��ا�المملكة�المت%�13ولندا�القائمة�بحصة�

� �رقم �): 5.3(ا��دول �الف��ة �المباشر�خلال �للاس�ثمار��جن�� �مصدرة �عشر�بلدان بالمليار�دولار�( 1990-1980أفضل

  ).%أمر��ي،�ا��صص�

 %ا��صة  القيمة  1990  %ا��صة  القيمة  1985  %ا��صة  القيمة  1980  المرتبة

1  US  19.23  37  US  13.4  22  JPN  50.77  21  

2  GBR  7.88  15  GBR  11.1  18  FRA  38.3  16  

3  NDL  4.83  9.3  JPN  6.44  10  US  30.98  13  

4  DEN  4.70  9  DEN  5.65  9.1  DEN  24.23  10  

5  CAN  4.10  7.9  CHE  4.57  7.4  GBR  17.95  7  

6  FRA  3.14  6  CAN  3.86  6.2  SWE  14.75  6  

7  JPN  2.38  4.6  NDL  3.09  5  NDL  14.37  6  

8  ZAF  0.75  1.4  FRA  2.23  3.6  ITA  7.61  3  

9  ITA  0.74  1.4  AUS  1.89  3  CHE  7.18  3  

10  SWE  0.62  1.2  SWE  1.89  2.9  BEL  6.31  3  

  Top 10  48.4  93    54  87    212.5  87  

  World 

Total  
52.1      62.10      243.9    

Source : C. Dowlah (2018) Op. Cit. p. 31   
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� �رقم �): 6.3(ا��دول �الف��ة �المباشر�خلال �للاس�ثمار��جن�� �مصدرة �عشر�بلدان بالمليار�دولار،�( 2015-2000أفضل

  ).%ا��صص�

 %ا��صة  القيمة  2015 %ا��صة  القيمة  2010  %ا��صة  القيمة  2005  %ا��صة  القيمة  2000  المرتبة

1  GBR  232.7  20  NDL  106  13  US  277.7  20  US  299.9  26  

2  FRA  161.9  14  GBR  88.56  10  DEU  125.4  9.2  JPN  128.6  7.3  

3  US  142.6  12  DEN  74.54  9.4  HKG  85.7  6.3  CHN  127.5  7  

4  BEL  83.36  7.1  FRA  68.06  8.6  CHE  85.7  6.3  NDL  113.4  6  

5  NDL  75.63  6.5  CHE  51.12  6.4  CHN  68.81  5  IRL  101.6  6  

6  ESP  58.21  5  JPN  45.78  5.8  NDL  68.36  5  DEN  94.31  5  

7  DEN  56.56  4.9  ESP  41.83  5.3  JPN  56.26  4.1  BVI  76.17  4  

8  HKG  54.08  4.6  ITA  39.36  4.9  PVI  53.36  4  CHE  70.28  3.9  

9  CAN  44.68  3.8  BEL  32.66  4.1  FRA  48.16  3.9  CAN  67.18  3.2  

10  CHE  44.68  3.8  SWE  27.71  3.5  GBR  48.01  3.5  HKG  55.14  3  

    954.4  82      71    917.5  68    1134.3  64  

    1166.1            1366.2      1762.6    

Source : C. Dowlah (2018) Op. Cit. p. 31    

جاءت�عدة�بلدان�نامية����قائمة�العشر�بلدان�المتصدرة�لتدفقات��س�ثمار��جن���المباشر����������2010

الصادرة،�فقد�برزت��و�غ��و�غ�كثالث�أك���بلد�مصدر�للاس�ثمارات��جن�ية�المباشرة�الصادرة�ب�نما�احتلت�

لتوا��،�إلا�أن�حصة�البلدان�العشر��وائل�الص�ن�و�جزر�ف��جن�ال��يطانية�المرتبة�ا��امسة�و�الثامنة�ع���ا

� �إ�� �السنة�%68انخفضت �نفس �� .� �عام �تدفقات����2015 ��� �العشر��وائل �البلدان �حصة انخفضت

،�لكن��يمنت�البلدان�النامية�ظلت�مستمرة�حيث�ظ�رت�الص�ن�%�64س�ثمار��جن���المباشر�الصادرة�إ���

،�و�تجاوزت�الص�ن�و��و�غ��و�غ��س�ثمارات�الصادرة�����ل�من�مليار�دولار�183كثالث�مصدر�ل�ا�بقيمة�

  .اليابان�و�الولايات�المتحدة��مر�كية

  :اتجاه�مخزون��س�ثمار��جن���المباشر�العالمي�-3

كما��و�ا��ال�بال�سبة�لتدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�العال��،���ل�المخزون�العال���من��س�ثمار������

� ��ائلا�ب�ن �المباشر�نموا �2015_�1980جن�� �من �المباشر�الوارد ��س�ثمار��جن�� �قفز�مخزون �حيث ،701�

قفز�مخزون��س�ثمار��جن���المباشر�الصادر�من��مرة،�و �35تر�ليون�دولار�وارتفع�بأك���من��25مليار�دولار�إ���

و�استحوذت�مرة�أخرى�البلدان�المتقدمة�ع���أك���. مرة�44تر�ليون�دولار�بز�ادة�قدر�ا��25مليار�دولار�إ����559

���� �ظل �النامية �البلدان �نص�ب �أن �و�رغم �الف��ة، �طول �المباشر�ع�� ��س�ثمار��جن�� �مخزون �من حصة

�ان�أك���من�ثلث�مخزون��س�ثمار��جن���المباشر�العال���موجھ��2015فإنھ����عام��2000ارتفاع�منذ�عام�
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للدول�النامية،����ح�ن�أن�خمس�مخزونات��س�ثمارات��جن�ية�المباشرة�العالمية�الصادرة��شأت�من�تلك�

  ).1.3(و�الش�ل��)8.3(،�)7.3( �نالبلدان�كما��و�مو������ا��دول

  ).مليار�دولار( 2015-�1980س�ثمار��جن���المباشر�العالمي�الوارد�خلال�الف��ة��مخزون ):7.3(ا��دول�رقم�

  1980  1985  1990  1995  2000  2005  2010  2015  

World 701.1  986.61  2197  3565.32  7458.45  11457.44  20189.65  24983.21  

Develping 

Coutries  

295.5  370.37  509.47  843.34  1644.21  2635.51  6042.54  8374.43  

Share in 

Total 

Stocks %  

42  37  23.1  23.6  22  22.9  29.9  33.5  

Developed 

Countries  

406.6  616.24  1685.88  3136.65  5791.25  8565.67  13443.85  16007.4  

Source : C. Dawlah (2018) Op. Cit. P.32 

  ).مليار�دولار( 2015-�1980س�ثمار��جن���المباشر�العالمي�الصادر�خلال�الف��ة��مخزون: )8.3(ا��دول�رقم�

  1980  1985  1990  1995  2000  2005  2010  2015  

World 558.97  901.81  2253.92  3992.7  7436.84  11856  20803.74  25044.92  

Develping 

Coutries  

70.77  83.23  139.42  311.4  734.81  1187.79  3007.9  5296.35  

Share in 

Total 

Stocks %  

12.7  9.2  6.2  7.8  9.9  10  14.5  21.1  

Developed 

Countries  

488.21  818.58  2113.95  3677.67  6682.41  10526.09  17424.49  19440.80  

Source : C. Dawlah (2018) Op. Cit. p. 32  
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  ).مليار�دولار( 2015-1980الوارد�والصادر�خلال�الف��ة��مخزون��س�ثمار��جن���المباشر�العالمي): 1.3(الش�ل�رقم�

  

Source : C. Dawlah (2018) Op. Cit. P. 35. 

 -1980من�مخزون��س�ثمار��جن���المباشر�الوارد�ب�ن��%60من�ب�ن�أفضل�خمس�بلدان�قادت�نحو������

�المتحدة،��2000 �المملكة �المتحدة، �غرار�الولايات �ع�� �الثمان�نات ��� �متقدمة �جميع�ا �بلدان �ا��مس �انت

،�و�من�ب�ن�))9.3(رقم��ا��دول (صنعت�دول�نامية�القائمة�ك�و�غ��و�غ�����1990عام�. كندا،�فر�سا�و�ألمانيا

عندما��2015و�لكن�ذلك��ان����عام��البلدان�النامية��خرى�ال���أدرجت����قائمة�ا��مسة��وائل�الص�ن

�خمس� �لأفضل �المباشر�الوارد ��س�ثمار��جن�� �مخزون �حصة �انخفضت �ذلك �و�مع �المركز�الرا�ع، احتلت

  .))10.3(ا��دول�رقم�( 2015عام��%44بلدان��و���تدر�جيا�إ���

المباشر�العالمي�الوارد�خلال�الف��ة�حصة�أفضل�خمس�بلدان�فيما�يخص�مخزون��س�ثمار��جن���): 9.3(ا��دول�رقم�

  ).المليار�دولار�أمر��ي( 1980-1995

  ا��صة  1995  ا��صة  1990  ا��صة  1985  ا��صة  1980  المرتبة

  World 

Total 

701    987    2197    3565  

1  HKG  178  US  220  US  540  US  1006  

2  US  83  HKG  183  DEN  227  DEN  313  

3  GBR  63  CAN  65  GBR  204  FRA  233  

4  CAN  54  GBR  64  HKG  202  HKG  228  

5  DEN  37  FRA  42  CAN  113  CAN  123  

  Top Five 

Total  
415    574    1285    1902  

  Share of 

Top Five in 

Total%  

59    58    59    52  

Source : C. Dawlah (2018) Op. Cit. P. 34 
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� �رقم ��س�ثمار�): 10.3(ا��دول �مخزون �يخص �فيما �بلدان �خمس �أفضل �خلال�حصة �الوارد �المباشر�العالمي �جن��

  ).المليار�دولار�أمر��ي( 2015-2000الف��ة�

  ا��صة  2015  ا��صة  2010  ا��صة  2005  ا��صة  2000  المرتبة

  World 

Total 

7458    11457    20190    24983  

1  US  2783  US  2818  US  3422  US  5588  

2  DEN  471  GRB  851  HKG  1087  HKG  1573  

3  GRB  463  DEN  640  GRB  1057  GRB  1457  

4  HKG  435  CAN  639  CAN  984  CAN  1221  

5  CAN  325  HKG  494  DEU  956  DEU  1121  

  Top Five 

Total  

4478    5442    7506    10960  

  Share of 

Top Five 

in Total%  

60    48    37    44  

Source : C. Dawlah (2018) Op. Cit. P. 34 

� �): 11.3(ا��دول�رقم �الصادر�خلال�حصة�أفضل�خمس �المباشر�العالمي ��س�ثمار��جن�� �مخزون �يخص �فيما بلدان

  ).المليار�دولار�أمر��ي( 1995-1980الف��ة�

  ا��صة  1995  ا��صة  1990  ا��صة  1985  ا��صة  1980  المرتبة

  World 

Total 

559    902    2254    3993  

1  US  215  US  386  US  732  US  1364  

2  GRB  80  GRB  100  DEU  309  DEU  506  

3  NDL  53  DEU  60  GRB  229  FRA  373  

4  DEU  43  NDL  53  JPN  201  GRB  305  

5  FRA  39  JPN  44  FRA  120  JPN  238  

  Top Five 

Total  

430    644    1591    2786  

  Share of 

Top Five 

in Total%  

77    71    71    70  

Source : C. Dawlah (2018) Op. Cit. P. 34 
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� �الصادر�خلال�): 12.3(ا��دول�رقم �المباشر�العالمي ��س�ثمار��جن�� �مخزون �يخص �فيما �بلدان حصة�أفضل�خمس

  ).المليار�دولار�أمر��ي( 2015-2000الف��ة�

  ا��صة  2015  ا��صة  2010  ا��صة  2005  ا��صة  2000  المرتبة

  World 

Total 

7437    11856    20804    25045  

1  US  2694  US  3638  US  4810  Us  5983  

2  GRB  923  GRB  1216  GRB  1575  DEU  1812  

3  DEN  484  DEU  794  DEN  1365  GRB  1538  

4  CAN  443  CAN  692  FRA  1173  HKG  1486  

5  HKG  379  NDL  637  CHN  1041  FRA  1314  

  Top Five 

Total  

4924    6977    9963    12133  

  Share of 

Top Five 

in Total%  

66    59    48    48  

Source : C. Dawlah (2018) Op. Cit. P. 34 

و�فيما�يتعلق�بمخزونات��س�ثمارات��جن�ية�المباشرة�العالمية�الصادرة��انت�حصة�البلدان�ا��مسة������

� �حدود ��� �عالميا ��%�70و�� �الف��ة ��2000-1980خلال �إ�� �انخفضت ��%48ثم �عام ��و��2015بحلول كما

� �رقم �ا��دول�ن ��� ��)12.3(و�) 11.3(مب�ن �عام �لمخزونات����1980 �متصدرة �بلدان �خمس �أفضل �ب�ن من

�و��� �متقدمة �بلدان �أر�عة �الصادرة �المباشرة ��جن�ية �المملكة�: �س�ثمارات ��مر�كية، �المتحدة الولايات

�انت�جميع�البلدان��1995و��1985المتحدة،��ولندا�و�الدنمارك،�و�بلدا�ناميا�و��و�ال��از�ل،�و�لكن�ب�ن�عام�

�انت��و�غ��و�غ�البلد�النامي�الوحيد،�و�����2015و���2000و���من�البلدان�المتقدمة،�و����عام��ا��مسة

برزت�الص�ن�فقط�كبلد�نامي�ضمن�أفضل�خمس�بلدان����مخزون��س�ثمار��جن���المباشر��2010عام�

  ).2.3(الصادر�ب�نما��انت�جميع�البلدان��خرى�متقدمة�كما��و�مو������الش�ل�
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  .2015-1980مخزون��س�ثمار��جن���المباشر�العالمي�الصادر�والوارد�خلال�الف��ة��):2.3(الش�ل�رقم�

  

Source : C. Dawlah (2018) Op. Cit. P. 35 

  .�س�ثمار��جن���المباشر����ظل�التطورات�العالمية�الرا�نة: المبحث�الثا�ي

     � �سياسات ��امالعبت �دورا �ا���سيات�التحر�ر��قتصادي �متعددة �الشر�ات �أداء �ت�شيط �أن��� �حيث ،

�والمعا�دات� ��س�ثمار�الدولية �اتفاقيات ��طراف، �ومتعددة ��س�ثمار�الثنائية �لمعا�دات �ن�شار�الواسع

وتضمنت�. ذات��ح�ام��س�ثمار�ة�غ��ت��ش�ل�عميقالمش�د��قتصادي�العال���للاس�ثمار��جن���المباشر

ظمة�التجارة�العالمية�ما��عرف�بالاتفاقية�العامة�سلسلة��تفاقيات�متعددة��طراف�ال���تأسست�عل��ا�من

�التعاون� �منظمة �الدولية، �المالية �المؤسسة �بالتجارة، �تداب����س�ثمار�المتصلة �اتفاقية �و�ا��دمات، للتجارة

�المباشر ��س�ثمار��جن�� �حماية �مفاد�ا �وال�� ��قتصادية �الشراكة �برامج �والتنمية، ��ان�. �قتصادي كما

� �جديدة�للاقتصاد �وصناعات �شر�ات �إ�� �أدى �مما �العال�� ��قتصادي �المش�د �ع�� �تأث���عميق الرق��

��قتصاد�العال�� �القيمة�العالمية�وإعادة��شكيل �رئ��������دعم�سلاسل خلال�السنوات�القليلة�. وكعامل

�الما ��زمة �بي��ا �من �وال�� �و�زمات �التطورات �من �مجموعة �العال�� ��قتصاد �ش�د �العالمية�الماضية لية

،�و��ذا�ما�قد�BREXITوخروج�المملكة�المتحدة�من�عضو�ة��تحاد��ورو�ي��2014،��زمة�النفطية�2008

�يتعلق� �فيما �خاصة �اقتصادية �كصدمة �ذلك �وا�ع�اس �العالم ��� �المخاطر��قتصادية ��عض �إ�� يؤدي

 .بالاس�ثمار��جن���المباشر
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  :عادة��شكيل��قتصاد�العالميإ�س�ثمار��جن���المباشر�و�  -1

  :���ظل�ال�شكيل��قتصادي�ا��ديدديناميكيات��س�ثمار��جن���المباشر��-1-1

������ �الثمان�نات �مطلع  قسيمالت ذلك �� بما ،العال�� �قتصاد �شكيل المدى �عيدة عوامل عدة أعادت��

�العالمية ظل �� للإنتاج ا��غرا�� �القيمة ا الناشئة سلاسل
ً
 �ندماج عمليات من م��ايد ��م ،حديث

) المرافق وشر�ات والمالية المصرفية المؤسسات( للدولة المملوكة للشر�ات الواسعة ا����صة ستحواد،و� 

 التجارة منظمة رعاية تحت العال�� والتجارة �نتاج نظام وتحر�ر ،السابقة �ش��اكية �قتصادات ا��يار �عد

 النقد وصندوق  )World Bank( الدو�� البنك مثل  �طراف المتعددة المؤسسات من وغ���ا )WTO( العالمية

  .)IMF( الدو��

  و�س�ثمار ي التجار  تحر�رال سياسات لعبت     
ً
 المباشر �جن�� �س�ثمار أ�شطة �� التوسع �� حاسمة أدوارا

�ا���سيات �متعددة ��خ��ة العقود �� والشر�ات  مصا�� ��ماية �ات�التغ �ذه من الكث�� جاء حيث،

��جن�� �س�ثمار أمام جديدة قطاعات فتح وكذلك �جانب المس�ثمر�ن  متعددة الشر�ات تحتاج،حيث

 لد��ا و�التا�� ،العال�� �قتصاد �� للابت�ار الرئ���� المصدر لأ��ا والضمانات ا��ماية �ذه إ�� ا���سيات

 اس�ثمارا��م من مناسبة عوائد ع�� ل��صول ) IPR( الفكر�ة الملكية حقوق  حماية قواعد �� متأصلة مص��ة

 ضوابط تحر�ر �� حيو�ة مصا�� أيضًا ا���سيات متعددة اتشر�للكما�أن� .)R&D( والتطو�ر البحث مجال ��

�لرؤوس� أجن�ية باس�ثمارات تقوم لأ��ا ةحليالم ا���ومات قبل من �جن�� النقد وضوابط المال رأس و�نقل

  .�موال

 رأس ع�� ل��صول  رئ���� كمصدر المباشر �جن�� لاس�ثمارل النامية المضيفة�و�خاصة�م��ا�البلدانترى������

�.لشر�ا��ا الدولية التنافسية والقدرة الكفاءة وتحس�ن ا��ديثة �دار�ة الم�ارات ،ا��ديدة التكنولوجيا ،المال

 الدولية و�س�ثمار التجارة أنظمة تحر�ر مص����ا من أن البلدان �ذه��� المحلية�ا���ومات وجدتو�التا���

 �� �س�ثمار ع�� ا���سيات متعددة الشر�ات ل���يع والتجارة للاس�ثمار ملائمة سياسات أنظمة وإ�شاء

 أ�شطة لأن �طراف والمتعددة �قليمية ،الثنائية ال�يئات إ�� �نضمام إ�� ،�كما�دفع��م�المص��ةاقتصادا��ا

 ع�� فقط تنطبق أحادية سياسات خلال من فعال �ش�ل تنظيم�ا يمكن لا ا���سيات متعددة الشر�ات

��س�ثمار�الثائية�.1قاليم�اأ �لمعا�دات �ان�شار�واسع ��ناك ��ان �لذلك ��س�ثمار��،)BITs( و�ن�يجة اتفاقيات

�) IIAs( الدولية ��س�ثمار�ة ��ح�ام �ذات ��خ��ة) TIPs(والمعا�دات �العقود  �س�ثمار معا�دات تركزو�. ��

                                                           
1
 T. Brewer & S. Young (1998) The Multilateral Investment System and Multinational Enterprises. London and 

New York, Oxford University Press, PP. 7-23. 
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�المنازعاتوت�س��ه �س�ثمار ���يع ع�� عمومًا الثنائية ��سو�ة  من �جانب�المس�ثمر�ن حماية إ�� و��دف ،

�بمصا���م الضرر  ت��ق قد ال�� ا���ومية التداب�� �و��شمل �ع���، ��س�ثمار�ة ��ح�ام �ذات المعا�دات

متنوعة�من��تفاقيات�الدولية�مع�قواعد�حماية��س�ثمار،�التعاون�و�ال��و�ج،�اتفاقيات�العموم�مجموعة�

�ا��رة ��قتصادية)FTAs( التجارة �الشراكة �اتفاقيات �و��س�ثمار، �للتجارة ��قليمية ��تفاقيات ، )EPAs( 

�ان��2015فخلال�سنة� ات،إ���غ���ذلك�من��تفاقيات�و�المعا�د�اتفاقيات�إ�شاء�المناطق�التجار�ة�ا��رةو 

� ���2964ناك �ثنائية، �اس�ثمار ��3304معا�دة �و �دولية �اس�ثمار ��ح�ام��358اتفاقية �ذات معا�دة

  . �1س�ثمار�ة

إن��ن�شار�الواسع�لمعا�دات��س�ثمار�الثنائية،�اتفاقيات��س�ثمار�الدولية�و�المعا�دات�ذات��ح�ام������

المش�د�العال���للاس�ثمار��جن���و�التجارة�خلال�العقود�الماضية،�ففي���س�ثمار�ة�قد�غ��ت��ش�ل�عميق

� �ثنائية،��2016عام �اس�ثمار �معا�دات �سبعة �جديدة، �دولية �اس�ثمار �اتفاقيات ��سع �إبرام �تم وحده

 �س�� وال�� ،)TPPA( ال�ادئ المحيط ع�� الشراكة اتفاقية ذلك �� ومعا�دت�ن�ذات��ح�ام��س�ثمار�ة،�بما

 مال��يا، اليابان، �شي��، ،كندا ،السلام دار بروناي ،أس��اليا :القارات مختلف من اقتصادا 12 ب�ن ا��مع إ��

�� المتحدة والولايات ،سنغافورة ،ب��و ،نيوز�لندا ،المكسيك  �قتصاد من %40 حوا�� أي وفي�نام�مر�كية

��شأن��.)PTA(واحدة تفضيلية تجار�ة اتفاقية مظلة تحت  العال�� �أيضا �متواصلة �تزال �لا و�المفاوضات

�والشراكة��قتصادية�)TTIP( المعا�دات��قليمية�الك��ى�مثل�الشراكة��س�ثمار�ة�و�التجار�ة�ع����طل���

   ).RCEP( الشاملة��قليمية

      � �ال�سعينات �مطلع  المكسيك ،كندا ب�ن )NAFTA( الشمالية لأمر��ا ا��رة التجارة اتفاقية جمعت��

 ال�ادئ والمحيط لآسيا �قتصادي التعاون  يةاتفاق جمعو�،�واحدة اقتصادية كتلة ظل �� المتحدة والولايات

)APECA (و�ع���عكس�ما��ان�عليھ��.ال�ادئ المحيط البلدان�المطلة�ع�� اقتصادات �� و�س�ثمار التجارة ب�ن

�ع �سابقا  م��ايد �ش�ل �شمل فاليوم البضا�ع، تجارة حول  والتحر�ر التجار�ة المفاوضات تركزت ندماا��ال

 حقوق  ا��مر�ي، التعاون  المنافسة، وضوابط المعاي��، مواءمة ا��دمات، �� التجارة �جن��، �س�ثمار مجالات

كما�ش�دت�سنوات�ال�سعينات�أيضا��.العال�� للاقتصاد �عمق الت�امل و المنازعات �سو�ة الفكر�ة، الملكية

� �و�التجارة �للتعر�فات �العامة ��تفاقية �العالمية�(GATT)اس�بدال �التجارة �بمنظمة  جميع وضعت وال��،

ا الم�شأة العالمية التجارة مراقبة �يئة إشراف تحت الدولية التجارة مجالات
ً
�سلسلة��.حديث �تضمنت و

�تفاقيات�متعددة��طراف�ال���تأسست�عل��ا�منظمة�التجارة�العالمية�ما��عرف�بالاتفاقية�العامة�للتجارة�

                                                           
1
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� ،�العالمية التجارة منظمة �� �عضاء البلدان جميع ع�� ا��دمات تجارة حررت وال�� (GATS)وا��دمات

،�و�ال���حظرت�القيود�المفروضة�الواردات�و�الصادرات�(TRIMA)واتفاقية�تداب����س�ثمار�المتصلة�بالتجارة�

التا�عة�للبنك�الدو��،��(MIGA)و�بالمثل�فإن�و��الة�ضمان��س�ثمار��متعدد��طراف�� .من�قبل�المس�ثمر�ن

،�منظمة�التعاون��قتصادي�)FIAS( ،�الدائرة��ست�شار�ة�للاس�ثمار��جن��)IFC( المؤسسة�المالية�الدولية

�)OECD( التنميةو  �ا��نو�ية �أفر�قيا �تنمية �مجتمع ،)SADC (� ��قتصادية �الشراكة جميع�ا�) EPP(و�برامج

  .1خلقت�مناخ�ملائم���ماية�حقوق�الملكية�الفكر�ة�و��س�ثمار��جن���المباشر

�فع����� �للغاية، �مث��ة �و��س�ثمار�ة �التجار�ة ��نظمة �التحر�ر��� �من �ال�ائل �ا���م �نتائج �س�يل��انت ل��

�ال�ند�و�الص�ن�قطاعات�جديدة�للاس�ثمارات��جن�ية� المثال����السنوات�الماضية�فتح�أسرع�البلدان�نموا

بالتملك�ال�امل�لأعمال�التجارة��لك��ونية��2015المباشرة،�فقد�سمحت�الص�ن�للشر�ات��جن�ية����عام�

س�ثمار��جن������سوق�العقارات�إضافة�ك��نامج�رائد�لفتح�قطاع�خدمات�مع�ن،�و�خففت�قيود�ا�ع���� 

قامت�ال�ند����من�ج�ة�أخرى�. إ���تخفيف�القيود�ع����س�ثمارات��جن�ية�المباشرة����أ�شطة�التص�يع�

حيث�زاد�سقف��س�ثمار���2015خرى�بتحر�ر�نظام��س�ثمار��جن���المباشر�أما�المس�ثمر�ن��جانب�عام�

���قطاع�التأم�ن�و�صناديق�المعاشات�التقاعدية،�السماح�ب�سبة�تصل��%49إ����%�26جن���المباشر�من�

� ��س�ثمار��جن����%100إ�� �مشار�ع �عتبات �ز�ادة �الطبية، ��ج�زة �المباشر�لتص�يع ��س�ثمار��جن�� من

عا�رئ�سيا�قطا�15المباشر�الوارد�ال���تتطلب�موافقة�مسبقة،�تخفيف�قواعد��س�ثمار��جن���المباشر����

  .�2شمل�الزراعة،�الط��ان�المد�ي،�البناء،�التص�يع�و�التعدين

  :�س�ثمار��جن���المباشر����ظل��قتصاد�الرقمي�-1-2

تأث���عميق�ع���المش�د��قتصادي�العال��،�و�قد�أدى�ذلك��(Digital Economy) �ان�للاقتصاد�الرق�������

�رئ���� �و�كعامل �جديدة �وصناعات �شر�ات ��قتصاد��إ�� ��شكيل �و�إعادة �العالمية �القيمة �سلاسل �دعم ��

  . العال��،�و�ذا�ما�يولد�فرصا�وتحديات�جديدة�لسياسة��س�ثمار��جن���المباشر

  المتقدمة �قتصادات �� كب�� �ش�ل الرق�� �قتصاد �� �جن�ية�المباشرة �س�ثمارات جغرافية ركزمتت      

 أك�� ع�� المتحدة والمملكة المتحدة الولايات من �ل حصلت 2017-2013من�غ���احت�ار�ا،�ففي�الف��ة��ولكن

�و�  �ندماج عمليات �� �س�ثمارات من دولار مليار 100 من  ،الرقمية �صول  �� ةواردال (M&A)ستحواد

                                                           
1
 C. Dowlah (2004) Backwaters of Global Prosperity—How Forces of Globalization and GATT/WTO Trade 

Regimes Contribute to the Marginalization of the World’s Poorest Nations. Westport, CT and London, Praeger, 
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2
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  وتمثلان
ً
�ا��دود ع�� الرقمية ستحوادو�  �ندماج عمليات إجما�� من %49  معا �أر�عة �تل��ا �  قتصادات،

 �� ةواردال ستحوادو�  �ندماج عمليات �� �س�ثمارات من أمر��ي دولار مليار 20 من أك�� ع�� حصلت

 ،سنغافورة ،اليابان ،ال�ند تلقتثم��. الكيان�الص�يو�ي�و  ألمانيا ،الص�ن ،�ولندا من وتتألف ،الرقمية �صول 

 �ندماج عمليات �� �س�ثمارات من دولار مليارات 10 من أك�� وكندا النمسا ،السو�د ،فنلندا ،فر�سا

�ا��دول�الرقمية �صول  �� ةواردال ستحوادو�  ��� ��و�مب�ن ���نكما �20و�يتمركز�أك����.)14.3(و)13.3(رقم

��ك���تقدما ��قتصاديات ��� �الرقمية ��صول ��� �المباشرة ��جن�ية �للاس�ثمارات �اقتصادا ��شمل�، إلا�أ��ا

  .�عض��قتصاديات�النامية�ع���غرار�الص�ن،�تايوان،�جنوب�أفر�قيا،�ال�ند�و�عمان

�اقتصادا����� �عشر�ن �أفضل �ب�ن �من �عشرة  دو�ستحوا ندماج�  لعمليات جذابة �وج�ات يظ�ر�خمسة

�المباشرة للاس�ثمارات رئ���� وكمصدر الرقمي�ن �ال��.�جن�ية �ا��مسة ��قتصاديات �وج�ات��عد ��عت��� �

 ،سنغافورة �� الرق�� لعمليات��ندماج�و��ستحواد مصدرًا 20 أفضل �� تظ�ر لا ولك��ا) مضيفة(حذابة�

 عمليات �� للاس�ثمارات مصدرًا 20 أك�� �عد ال�� ا��مسة �قتصاداتو�. و���و إيطاليا ،النمسا ،فنلندا

 جنوب ،إيرلندا ،ا��نو�ية �ور�ا �� جذابة�وج�ة 20 أفضل �� تظ�ر لا ولك��ا الرقمية�دو�ستحوا �ندماج

 أن عادة نتوقع لأننا م�مة وسياسية اقتصادية مسألة ا��الات �ذه تث��و��.عمان وسلطنة الدنمارك ،إفر�قيا

تدفقات� توليد ع�� القدرة تحدد ال�� نفس�ا �� الرقمي�ن �جانب�المس�ثمر�ن جاذبية تحدد ال�� العوامل ت�ون 

�المباشر��س�ثمار   التطو�ر مسار ت�بع البلدان أن �و المحتملة التفس��ات حدو�أ�.صادرال الرق�� �جن��

  البلد فيھ يقوم الذي الرق��
ً
 واردال الرق�� �جن���المباشر��س�ثمار  تدفقات�تجذب ال�� العوامل بتطو�ر�أولا

 تدفقات��تأ�ي �س�ثمار �ذا نضوج �عد لاحقة مرحلة و�� ،)ا��يدة الرقمية التحتية الب�ية ،ال�شر�ة الموارد(

 .الصادر الرق�� �جن���المباشر��س�ثمار 
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الرقمية�خلال�الف��ة���جن�ية�المباشرة�الصادرةلاس�ثمارات�لتدفقات�اقتصاد�مصدر��20أفضل�): 13.3(ا��دول�رقم�

  ).بالمليون�دولار�أمر��ي( 2013-2017

  ال�سبة��جمالية  �س�ثمار��جن���المباشر��الرق���الصادرتدفقات�  البلد  الرتبة

  25  157976  الولايات�المتحدة��مر�كية  1

  23  142285  اليابان  2

  8  48277  ألمانيا  3

  8  48037  الص�ن  4

  7  43720  �ولندا  5

  7  42207  فر�سا  6

  5  30537  المملكة�المتحدة  7

  3  20347  كندا  8

  2  13920  �ور�ا�ا��نو�ية  9

  2  10963  ايرلندا  10

  1  8555  اس��اليا  11

  1  5864  سو�سرا  12

  1  5406  تايوان  13

  1  4991  جنوب�أفر�قيا  14

  1  4118  السو�د  15

  1  3605  �و�غ��و�غ  16

  1  3509  الدنمارك  17

  0  2828  ال�ند  18

  0  2713  الكيان�الص�يو�ي  19

  0  2195  سلطنة�عمان  20

  3  20437  بقية�دول�العالم  

  100  621857  �جما��  

Source : V. M. Gestrin & J. Staudt (2018) The digital economy, multinational enterprises and 

international investment policy, OECD, Paris, P. 14. 
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الرقمية�خلال�الف��ة�الواردة� �جن�ية�المباشرةس�ثمارات�لتدفقات�� اقتصاد�مضيف��20أفضل�): 14.3(ا��دول�رقم�

  ).بالمليون�دولار�أمر��ي( 2013-2017

  ال�سبة��جمالية  تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر��الرق���الوارد  البلد  الرتبة

  28  174658  الولايات�المتحدة��مر�كية  1

  21  130343  المملكة�المتحدة  2

  6  36636  �ولندا  3

  5  34121  الص�ن  4

  5  28735  ألمانيا  5

  4  23732  الكيان�الص�يو�ي  6

  3  18620  ال�ند  7

  3  17611  اليابان  8

  2  14297  سنغافورة  9

  2  13970  فر�سا  10

  2  13019  فنلندا  11

  2  12474  السو�د  12

  2  10486  النمسا  13

  2  10241  كندا  14

  1  8626  سو�سرا  15

  1  8151  ايطاليا  16

  1  7979  تايوان  17

  1  5623  اس��اليا  18

  1  5038  �و�غ��و�غ  19

  1  4347  ب��و  20

  7  41978  بقية�دول�العالم  

  100  620685  �جما��  

Source : V. M. Gestrin & J. Staudt (2018) The digital economy, multinational enterprises and 

international investment policy, OECD, Paris, P. 14. 

 معظم ��ا ب��ت ال�� الطرق  �� أو الدو�� �س�ثمار نظام �� كب��ة �غي��ات �عد الرق�� �قتصاد يحدث لم     

 للشر�ات م�م دور  لعب �� المباشر �جن�� �س�ثمار �ستمرو  ،الدولية عمليا��ا ا���سيات متعددة الشر�ات

 عمليات��� حادة ز�ادة إ�� ا��ديثة�البيانات �ش�� ذلك ومع .الدو�� للتوسع �وسيلة الرق�� �قتصاد خارج

 عام من اعتبارًا الرق�� �قتصاد خارج شر�ات قبل من الرقمية الشر�ات لأصول  ا��دود ع�� د�ستحوا

  :و�يمكن�لنظام��س�ثمار�الدو���أن�ينطوي�ع����قل�ع���ثلاثة�تداعيات�و�����.2016
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 للبيانات ا��دود ع�� ��مية م��ايدة قنوات الرقمية غ�� ا���سيات متعددة الشر�ات تصبح أن كني: أولا

 المالية التدفقات ،وا��دمات للسلع ا��دود ع�� م�مة قنوات بمثابة ���الما�����انت مثلما ،الرقمية والتقنيات

  .تقليدية�ك��� والتقنيات

  الرقمية التخز�ن وسعة ا��دود ع�� �تصالات مثل  الرقمية التحتية الب�ية ستصبح: ثانيا
ً
 م�ما�محددًا عاملا

 تعز�زل ا���ومات ج�ودو  المباشر �جن�� �س�ثمار لتوط�ن ا���سيات متعددة الشر�ات لقرارات م��ايد �ش�ل

  .�س�ثمارو�ت�س��

�ال���: ثالثا �الطرق ��� �م��ايد ��ش�ل �الرقمية �البيانات �و�استخدام �تخز�ن �بجمع، �المتعلقة ستؤثر�السياسات

�ع���(ة�الرقمنة�شب�ات�إنتاج�ا�الدولية�و��نماط�ال���تختار�ا�تنظم���ا�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�كثيف

  .1للمشاركة�����سواق��جن�ية) �س�ثمار��جن���المباشر�أو�ال��خيص

  :ملامح��س�ثمار��جن���المباشر����ظل�التغ��ات��قتصادية�العالمية�-2

  :و��س�ثمار��جن���المباشر) أزمة�الر�ن�العقاري ( �2008زمة�المالية�العالمية��-2-1

�ش����زمة�المالية�إ���عدم�الوساطة�المالية�السر�عة��س�ب�الذعر�الما��،�و�من�ب�ن��زمات�العالمية�ال���     

ال����1997ة�،�و�قد�زاد�من�انزعاج�العالم�من��زمة��سيو�)1995-1994(�زت�العالم��زمة�المكسيكية�

�2007،�غ���أن��زمة�ال���اندلعت�حديثا�مع�أزمة�الر�ن�العقاري����عام�1998ز�ل�و�ال��اان�شرت�إ���روسيا�

�الولايات�المتحدة��مر�كية�و�غ���ا�من�المناطق،�تطورت� �مالية�كب��ة��� �من�إخفاق����معا�د �أعق��ا و�ما

��أك���خطورة�من��سرعة�لتصبح�أزمة�مالية�عالمية�و�انكماشا�و�تراجعا����التجارة�الدولية،�و���2008أزمة�

سابقا��ا�حسب�ا����اء�حيث�اعت��ت�من�أسوأ��زمات��قتصادية�ال���واج��ا�النظام�الرأسما���منذ�أزمة�

  . 2الكساد����الثلاثي�يات

������ �العالمية �المالية ��زمة �جو�ر �عوض��2008إن �للمنازل ��مر�كية �العائلات �شراء �عملية �إ�� يرجع

ادة�السياسية��مر�كية�شعارا�بتوف���م��لا�ل�ل�مواطن�مما���ع�ع���ان�شار�اس�ئجار�ا،�و�قد�حملت�القي

و�نظرا�لأن�أسعار�العقارات����ارتفاع�مستمر�مما�. الم�اتب�العقار�ة�و�البنوك��س�ثمار�ة����المحال�العقاري 

وك�لإنفاق�ا�لشراء�دفع�بالأسر��مر�كية�إ���تملك��ذه�المنازل�و�ر���ا����مقابل�ا��صول�ع���قروض�من�البن

                                                           
1
 V. M. Gestrin & J. Staudt (2018) The digital economy, multinational enterprises and international investment 

policy, OECD, Paris, PP. 8-16. 
2
 A. K. Karmakar (2014) Contagious Financial Crises in The Recent Past and Their Implication For India. 

Analytical Issues in Trade. Development and Finanace, PP. 499-533. 
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البنوك�ع����2006-2001منازل،�و�لقد���ع��زد�ار�الكب���الذي�عرفتھ�سوق�العقارات��مر�كية����الف��ة�

و��س�ب�ز�ادة�الطلب�ع���القروض�ارتفعت�أسعار�. مليار�دولار�أمر��ي�700منح�القروض�العقار�ة�إذ�بلغت�

أصبح�المق��ض�عاجزا�عن�الوفاء�و�لاس��جاع�البنك�لأموالھ�الفائدة�مما�أدى�إ���ز�ادة��قساط�الش�ر�ة،�و�

يتم�ر�ن�الم��ل،�و�مع�تكرار�ذلك�مع�العديد�من�المق��ض�ن�ا��ارت�أسعار�العقارات�و�بالتا�����زت�البنوك�

و����منتصف�ش�ر�س�تم���. عن�تحصيل�مستحقا��ا،�و�توالت�حالات��فلاس�مما�أدى�إ���اندلاع�أزمة�مالية

بنك�ليمان�براذرز�و��و�را�ع�أك���بنك�اس�ثماري�أمر��ي�عن�إفلاسھ��عدما�ش�د�خسائر�مالية��أعلن�2008

مليار�دولار�أمر��ي،�كما�أص�بت�المؤسسات�المالية��مر�كية�و�العالمية�بصدمة�عنيفة�أعق��ا����4مة�بلغت�

و�ظ�ور�بوادر��قتصادي��زمة����ظل��نفتاحتراجع�كب������مؤشرات�البورصات�الك��ى،�وقد�جاءت��ذه�� 

و�ترجع�أ�م�. 1العولمة�المالية�مما�ساعد�ع���ان�شار��ذه��زمة����با���دول�العالم�لتصبح�أزمة�مالية�عالمية

�إ�� ��زمة ��ذه �المخاطر�أسباب �عالية �القروض �منح ��� �2التوسع �ع���، �السداد �عن �التخلف �حالات ارتفاع

�العقار�ة �الر�ونات ،� �الديون �المالية�س�يد ��سواق ��� �و�بيع�ا �3العقار�ة �المؤسسات�، �ع�� �الرقابة ضعف

  .5تص�يف�و�الات�التص�يف��ئتما�ي�السندات�العقار�ة�تص�يف�مرتفع��مانو  ،4المالية

عند�قياسھ�من��%1.3ب�سبة��2009و�وفقا�لصندوق�النقد�الدو���انخفض�إجما���الناتج�العال���عام������

من��%2.5،�ب�نما�انخفض�نص�ب�الفرد�من�الناتج�المح����جما���ب�سبة�(PPP)ائية�حيث��عادل�القوة�الشر 

حيث��عادل�القوة�الشرائية،�و��ش�ل�عام�تضايقت��قتصاديات�المتقدمة��ش�ل�كب��،�و�وجد�نمو�سل������

��عل �كب���لعدم ��ش�ل �عوقبت �البلدان �و��ذه �المتوسط، �الدخل �ذات �و�الشرقية �الوسطى �أورو�ا م�بلدان

الدروس����ال�سعي�يات�و��سب�ت������ز�كب������ا��ساب�ا��اري،����ح�ن�أن�الن�يجة�المباشرة�للأزمة����

�نمو�اقتصادي� �الدولار�مع �مقابل �عملا��ا �قيمة ��� �حادا �انخفاضا ��ناك ��ان �و�النامية �الصاعدة البلدان

  .%1.66متواضع�ب�سبة�

                                                           

 ناصر�مراد�(2009) �زمة�المالية: �سباب،��ثار�و�سياسات�مواج���ا.�الملتقى�العل���الدو���حول : �زمة�المالية�و��قتصادية�الدولية�و�

.4. ا��زائر،�ص-أكتو�ر،�سطيف�21و��20ا��وكمة�المالية�يومي� 1
  

 ساعد�مرابط�(2009) �زمة�المالية�العالمية: ا��ذور�و�التداعيات. الملتقى�العل���الدو���حول : �زمة�المالية�و��قتصادية�الدولية�و�ا��وكمة�

.10. ا��زائر،�ص-أكتو�ر،�سطيف�21و��20المالية�يومي� 2
  

 صباغ�رفيقة�(2014) �زمات�المالية�و�أثر�ا�ع���الدول�النامية: دراسة�تحليلية�لأثر�أزمة�الر�ن�العقاري�ع���اقتصاديات�دول�مجلس�

3التعاون�ا��لي��.�رسالة�دكتوراه����العلوم��قتصادية،�خصص: تحليل�اقتصادي،�جامعة�تلمسان،�ص�ص. 108- 109.
  

.5. ،�مرجع�سابق،�ص)2009(ناصر�مراد�  4
  

12. ،�مرجع�سابق،�ص)2009(ساعد�مرابط�  5
  

6
 A. K. Karmakar, D. Mukhopadhyay (2011) Global Financial Meltdoum and The Indian Economy. Modern 

Indian Economy, Deep and Deep Publication, NewDelhi, PP. 310-330. 
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أزمة�منطقة�اليورو�(كما�زادت��زمة�المالية�العالمية�إ���ظ�ور�اختلالات�مالية�إقليمية����منطقة�اليورو������

أ�سلندا،�أيرلندا،�: إ���حدوث�أزمة�ديون�سيادية�لبعض�أعضاء�منطقة�العملة�الموحدة�مثل) 2010-2011

�و�إيطاليا بدأت��زمة����منطقة�اليورو�تؤثر��2011ن�و�خلال�النصف�الثا�ي�م. اليونان،�ال���غال،�إسبانيا

سلبا�ع����قتصاديات�الرئ�سية��ناك،�و�أدت�إ���إضعاف�ثقة�المس�ثمر�ن�من�خلال�قنوات�نقل�العدوى�

���لت� �و�قد �مرتفعة �البطالة �ظلت �حيث �العال��، ��قتصادي ��نتعاش ��� �اليق�ن �عدم ��� و�المسا�مة

  1.%21.7ورو�ية�ب�إسبانيا�أع���معدل�بطالة�ب�ن�الدول�� 

أثرا�بالغا�ع���س�نار�و��س�ثمار�الدو��،��2008قد�أحدثت��زمة�المالية�العالمية��خ��ة�ال���بدأت����عام�      

و�قد�أضعف�قدرة�الشر�ات�ع����س�ثمار��س�ب�انخفاض�فرص�الوصول�إ���الموارد�المالية�سواء�داخليا�أو�

��س�ثم �إ�� �و�تأثر�ميل�ا ��ذهخارجيا، �و�بدأت �و�المخاطر�الم��ايدة، �النمو�المتقلص �بتوقعات �شديدا �ار�تأث��ا

و�ان�شرت��سرعة�إ����قتصاديات�النامية�و��نتقالية،�و��ان��ناك�تباين�كب�������زمة����العالم�المتقدم�

جن���المباشر�أن�تدفقات��س�ثمار�� �UNCTADو�أظ�رت�تقديرات�. و�البلدثر�ا��قتصادي�حسب�المنطقة�أ

�ن�يجة�للمشا�ل�ال����2008عانت����الثلث��ول�من� تقلص����كث���من�البلدان�المتقدمة،�و�ذلك�أساسا

طال�أمد�ا�و��عمق�ا�و�ال���تؤثر�ع���المؤسسات�المالية�و�أزمة�السيولة�����سواق�المالية،�و��ان��نخفاض�

،�ألمانيا،�المجر،�إيطاليا�و�المملكة�المتحدة،�و�مع�ذلك�فنلندا: ���التدفقات�كب��ا�بصفة�خاصة����بلدان�مثل

�فرص� ���يئان �قد �الوشيكة �الصعبة ��قتصادية �و�الف��ة �المالية ��زمة �لأن �التفاؤل ��عض ��ناك �يوال لا

جديدة�للشر�ات�لشراء�أصول�الصفقة،�مما�يمكن�أن��ساعد�ع����عز�ز�عمليات��ندماج�و��ستحواذ�ع���

�فيما. ا��دود �تدفقات��أما �أن �إ�� ��ولية �التقديرات �أشارت �فقد �و��نتقالية �النامية ��قتصاديات يخص

�س�ثمار��جن���المباشر��انت�أك���مرونة�رغم�نقل��ثر��سوأ�للأزمة��قتصادية�العالمية�ل�ذه�البلدان،�

استمر��2008،����عام�OECD( 2009)التعاون��قتصادي�و�التنمية��منظمةوفقا�لأخبار��س�ثمار�لبلدان�و 

��ندماج� �عمليات �زادت �المثال، �س�يل �فع�� �الناشئة، ��قتصاديات �من �العديد ��� �الدو�� �س�ثمار

جنوب�وسيا،�ال�ند،�إندون�سيا،�الص�ن�و ال��از�ل،�ر (�ستحواذ�ع���ا��دود����أك����قتصاديات�الناشئة�و

�) أفر�قيا �%5ب�سبة �ب�سبة �انخفضت �ح�ن ��� �و ����26%، ��قتصادي �التعاون �مجلس التنمية�بلدان

(OECD) .و�لاسيما��عميق��زمة����منطقة��2012و�أدى�استمرار�تد�ور�الوضع��قتصادي�العال������عام�

اليورو�و�تباطؤ�النمو�����قتصاديات�الناشئة�إ���إضعاف�المبادرات��س�ثمار�ة�للمس�ثمر�ن�ع���ا��دود،�

�ان�القطاع�الرئ������و��ك���تضررا�من�حيث�القيمة�ال�س�ية�سواء����المشار�ع�ا��ديدة�أو����عمليات�و 

و�قد�عا�ى�قطاع�التص�يع�. �ندماج�و��ستحواذ�ع���ا��دود،�مما��ش�ل�انكماشا�كب��ا����البلدان�النامية

                                                           
1
 A. K. Karmakar (2014) Op, Cit. 
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ار�ع�جديدة�����قتصاديات�المتقدمة�من�أك���انخفاض�����س�ثمار��جن���المباشر�و�لاسيما����ش�ل�مش

��عمال،�و  �قطاعات �تمكنت �حيث �تضررا ��قل �أنھ �ات�� �ا��دمات �قطاع �غ���أن �و��نتقالية، النامية

�قطاع� ���ل �فيما �المباشر، ��س�ثمار��جن�� �مشار�ع ���م �ع�� �ا��فاظ �من ��تصالات �التخز�ن، النقل،

�ع��س�ثمار��جن���المباشر،�و��ذا�يدل�ع���أن�الشر�ات�الدولية�ز�ادة����قيمة�و�عدد�مشار �2008البناء����

 .1لا�تزال��س���إ���الفرص�ال�شطة�لتوسيع�أ�شط��ا�ا��دمية�خاصة����البلدان�النامية

�ع���الولايات�المتحدة��مر�كية�بأ��ا�أك���مواقع��س�ثمار��جن���المباشر�جاذبية����العالم�حيث��عت����     

�للاس�ثمار��جن����الب�ئة �الرائدة �الوج�ة �المتحدة ��عت���الولايات �حيث ��جانب، �المس�ثمر�ن �لدى المناسبة

المباشر�و�المس�ثمر�الرئ���������قتصاديات��خرى،�و��ستقطب�الولايات�المتحدة��مر�كية�أك���مخزون�من�

�و��سا�م �العالم، �اقتصاديات �ب�ن �المباشر�الوارد �الولايات���س�ثمار��جن�� �المباشر��� �س�ثمار��جن��

�و�العمالة ��جما�� �المح�� �نمو�الناتج ��� �كب��ة �مسا�مة ��مر�كية �العالمية�. المتحدة �المالية ��زمة و�خلال

و�ال����عت���الولايات�المتحدة��مر�كية�مصدر��ذه��زمة،�فقد�انخفضت�تدفقات��س�ثمار���2008خ��ة�

مليار��153مليار�دولار�أمر��ي�إ����306من��%50الوارد�إ���الولايات�المتحدة��مر�كية�ب�سبة��جن���المباشر�

��ندماج� �عمليات �ع�� �خاصا �المباشر�تأث��ا ��س�ثمار��جن�� ��� �النكسة ��ذه �أثرت �و�قد دولار�أمر��ي،

أي��%30ب�سبة��2008سنة��ستحواذ،�حيث�انخفض�مخزون��س�ثمار��جن���المباشر�الوارد�إ���أمر��ا�و

  .مليار�دولار�أمر��ي�2486مليار�دولار�أمر��ي�إ����3551من�

إن�مسا�مة�الولايات�المتحدة��مر�كية����مخزون��س�ثمار��جن���المباشر�ا��ار����ائلة،�حيث�أن�������

��س�ثمار��ج �أس�م �تفوق �قد �ا��ارج ��� �المباشر��مر��ي ��س�ثمار��جن�� �المبمخزون �ب�ن�ن�� اشر�الوارد

مما��ش���إ���أن��س�م��مر�كية����ا��ارج�تتجاوز��س�م��جن�ية����الولايات�المتحدة��2011و� 2002عامي�

انخفضت�تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر��مر��ي�با��ارج�ب�سبة���2008مر�كية،�و�خلال��زمة�المالية�

  .مليار�دولار�أمر��ي�267إ����2009مليار�دولار�أمر��ي،�و����عام��308إ����مليار�دولار�أمر��ي�394من��32%

و�رغم��ذا�قام�صناع�السياسات����الولايات�المتحدة��مر�كية�ع���ا��فاظ�ع���المناخ�الملائم�للأعمال������������������

لا�عن��ستفادة�من�المسا�مات�و��س�ثمار،�و�التعامل�بفعالية�مع��زمة�المالية�و�آثار�ا��قتصادية،�فض

�يجابية�للاس�ثمار��جن���المباشر����نمو�الناتج�و�العمالة،�و�من�أجل��عز�ز��س�ثمار��جن���المباشر�أبرمت�

                                                           
1
 UNCTAD (2013) The World Investment Report :Global Value Chains : Investment And Trade For 

Developement, United Nations, NewYork, P. 7. 
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��س�ثمار�الثنائية� �معا�دات �ذلك ��� �بما ��س�ثمار�الدولية �اتفاقيات �من �عددا ��مر�كية �المتحدة الولايات

(BITs)�1زدواج�الضر����،�و�معا�دات��(DTTs).  

  :و��س�ثمار��جن���المباشر��2014زمة�النفطية��-2-2

أثارت�التغ��ات����أسعار�النفط�العالمية�قلقا�كب��ا�لدى�صا����السياسات�و�المشارك�ن����السوق�نظرا�     

أش�ر�منذ�بداية�انخفض�سعر�النفط�أك���من�النصف����أقل�من�خمسة�. 2لتأث���ا�ا��اسم�ع����قتصاد

،��عد�خمس�سنوات�من��ستقرار�تقر�با،�حيث�انخفض�سعر�برميل�النفط�ا��ام�من�ما�يفوق�2014عام�

،�و��ناك�عدة�أسباب�ل�ذا��نخفاض�2015دولار����يناير��46إ���ما�دون��2014دولار�أمر��ي����س�تم����100

�السر� �العرض �بظروف �يتعلق �فيما �خاصة ��ع �و�التوقعات �بالأسباب�و�الطلب ��عرف �و�ال�� �النفط �سوق �

�و�غ���اقتصاديةإضافة�إ���عوا�،التقليدية �و�مدادات�مل�أخرى�اقتصادية �جانب�العرض ،��ان�أول�ا�دور

  .5،�و�الس�ب��خ���ي�ثمل����جانب�السياسة�النقدية4،�دور�جانب�الطلب3ا��ديدة�للنفط

ش�دت�تدفقات��س�ثمارات��جن�ية�المباشرة�تراجعا����تلك��قتصاديات�ال����عتمد��ش�ل�كب���ع���������

� �انخفاض ��س�ب �النفط، �عام �من �الثا�ي �النصف ��عد �العالمية ��سواق ��� �المادة �ا�عكس��2014ذه �مما ،

�و��عت���البلد �المجال، ��ذا ��� �ا���سيات �متعددة �الشر�ات �إنتاج �ع�� ��ك���سلبا �نموا �و��قل �النامية ان

  .تضررا�من�ا��يار�أسعار�النفظ

مليار�دولار�أمر��ي��1.5بال�سبة�لبلدان�أفر�قيا،�تراجعت�تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر��الواردة�من������

��2014سنة� �دولار�عام��587إ���قيمة�سلبية�قدر�ا �قدره�2015مليون و�انخفضت�. %139،�أي�بانخفاض

�المباشرة�س� ��جن�ية ��الواردة�ثمارات �أك���اقتصاد �نيج��يا ��� �من �أفر�قيا �غرب �بلدان مليار�دولار����4.7

�س�ب�ا��يار�أسعار�النفط�و�تراجع�العملة�المحلية،��2015مليار�دولار�أمر��ي�عام��3.1إ����2014أمر��ي�عام�

 Royal Dutchدولارات�من�قبل�شركة�و�عض�التأخرات����مشار�ع�النفط�البحر�ة�و�الذي��لف�ا�ملاي���ال

Shell .52 حوا��من�جراء��ذا��نخفاض�حيث�يمثل�النفط���شدة� كما�تأثر��قتصاد���غو����و��خر% 

                                                           
1 L. Kormeki (2013) Performance of Inward and Outward Foreign Direct Investment During Financial Crises. 
Management Issues in Finance and Banking, PP. 21-50. 
2
 M. I. Elian, K, M. Kisswani (2017) Oil Price Changes and Stock Market Returns : Cointegration Evidence 

From Emerging Market. Economic Change and Restructuring, PP. 1-21. 
3
 N. Yoshino, F. T. Hesary (2016) Introductory Remarks : What’s Behind The Recent Oil Price Drop ? Monetary 

Policy and The Oil Market, PP. 1-5. 
4
 Energy Information Administration (EIA) 2015. This Week in Petroleum, 28 January. 

5
 N. Yoshino, F. Taghizadeh-Hesay (2014) Monetary Policies and Oil Price Fluctuations Following The 

Subprime Mortgage Crisis. International Journal Of Monetary Economics and Finance, Vol. 27, No. 3, PP, 157-
174. 
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. الت��م وارتفاع حليةالم العملة قيمة انخفاض إ�� إضافة التصدير عائدات من %95و  ا���ومة عائدات من

مليار��3.7لتصل�إ����2015عام��%24المباشر�إ���موزمبيق�ب�سبة��كما�انخفضت�تدفقات��س�ثمار��جن��

  .دولار�أمر�ي��س�ب�ا��يار�أسعار�الغاز

�المنتجة������� �آسيا �غرب �بلدان ��� �خاصة �المباشر�الوارد ��س�ثمار��جن�� �تدفقات �تراجعت �آسيا �بلدان ��

�2014مليار�دولار�أمر��ي�سنة�����1.5البحر�ن�انخفضت�التدفقات�من�. 2014للنفط�جراء��زمة�النفطية�

� ��س�ثمار �1.5إ�� �معظم ���ب ��ع�� �مما �سل�� ��ش�ل ��جن�يةمليار�دولار�أمر��ي �تدفقات�ات �و��انت ،

دولار��8مليار�دولار�أمر�ي�����مارات�العر�ية�المتخدة،���11س�ثمارات��جن�ية�المباشرة�الواردة�مستقرة�عند�

دولار�أمر��ي����قطر،�و�انخفضت�التدفقات�الواردة����العراق�ال�و�ت�من��1أمر��ي����العر�ية�السعودية�و�

�%69و�%27،�أي�بانخفاض�قدره�2015مليار�دولار�عام��0.29و��3.46إ����2014عام�مليار�دولار��0.95و��4.78

  . ع���التوا��

������ �سنة �المباشر�الوارد ��س�ثمار��جن�� �تدفقات �انخفضت �ال�ار���، �و� �اللاتي�ية �أمر��ا �بلدان ��2015�

� �ب�سبة ��ولومبيا � ��� �التدفقات �انخفضت �حيث �الطاقة، �قطاع ��� �التدفقات �انخفاض �%�26س�ب سنة��

2015� �ب�سبة، �بوليفيا �المباشر��� ��س�ثمار��جن�� �تدفقات �تراجعت �بالمثل �%22 و �انخفاض�� �س�ب

�ب� ���وادور ��� �التدفقات �ارتفعت �المقابل ��� �أسعار�التصدير، �وانخفاض �المحروقات �قطاع �س�ثمار���

�ز�ادة��37% �إ�� �راجع �و�ذلك �النصف �إ�� �المحروقات �قطاع �المباشر��� ��جن�� ��س�ثمارات �انخفاض رغم

الشر�ات�متعددة�ا���سيات����مجال�الطاقة��سا�م�تباطؤ�أ�شطة�.�س�ثمار����قطاع�ا��دمات�و�التص�يع

� �ب �انخفاض ��سيطر�أك���من��%35إ�� �أين �و�طو�اغو، �تر��يداد �المباشر��� ��س�ثمار��جن�� �تدفقات من

�و�النفط�80% �التعدين �ع�� �المباشر�الواردة ��س�ثمار��جن�� �خزونات �آخر�انخفضت��.من �صعيد و�ع��

��س�ثمار��جن���المباشر  �و�نخص�بالدكر�كندا،�حيث���لت�انخفاضا�قدره��تدفقات �الشمالية ���أمر��ا

��نخفاض�قطاع��49لتصل�قيمة��س�ثمارات�إ����2015سنة��17% ��ذا �حيث�تركزت��سبة مليار�دولار،

  .%60الطاقة�و�التعديم�ب�

ع���معظم��2014ع���صعيد�البلدان��ورو�ية�و�ال���تمر�بمرحلة�انتقالية�فقد�أثرت��زمة�النفطية������

حيث���لت�روسيا��تحادية�انخفاض�����س�ثمار� . تدفقات��س�ثمارات��جن�ية�الواردة�����ذه�البلدان

� �المباشر�قدره ��%�66جن�� ��2015عام �مستوى �ا��يار�أسعار�مليار�دولار�أ�9.8عند �ظل ��� �و�ذلك مر��ي

��� )ConocoPhillips(،�حيث�قامت�إحدى�أك���الشر�ات��مر�كية�الناشطة����صناعة�النفط�و�الغاز�النفط

روسيا����ب�اس�ثمارا��ا�بال�امل�من�البلد�عن�طر�ق�بيع�حص��ا�من�المشار�ع�المش��كة،�و�ذا�القرار�راجع�



 الفصل�الثالث: اتجا�ات��س�ثمار��جن���المباشر����ظل�التطورات��قتصادية�العالمية�وآثاره�ع���الدول�المضيفة
 

~ 156 ~ 
 

و�ان�. ن��جانب����قطاع�الطاقة����البلاد��س�ب�تراجع�أسعار�النفطإ���التحديات�ال���تواجھ�المس�ثمر�

�أسعار�النفط �لانخفاض �سلبية �آثارا �الطاقة �ع�� �المعتمدة ��خرى ��ورو�ية �للاقتصاديات �حيث�أيضا ،

� �عام �النصف �إ�� ��ازخستان �المباشر�إ�� ��س�ثمار��جن�� �تدفقات ��2015ا��ارت �إ�� مليار�دولار��4لتصل

   .1،��س�ب�قيام�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�بتجميد�أ�شط��ا����مجال�النفط�و�الغازأمر��ي

  :�BREXITس�ثمار��جن���المباشر�و�ال�-2-3

 أورو�ا ع�� صدمة موجات �ورو�ي �تحاد بمغادرة المتحدة المملكة مواط�� وقرار 2016 جوان استفتاء أثار     

�بر�طانيا ع�� �قتصادية المخاطر من عددًا وفرضت  ا��دث �ذا عن الناتجة اليق�ن عدم حالة إن،و

 ع�� اقتصادية كصدمات ا�ع�اسا��ا ستعكس ذا��ا بحد ا��روج إجراءات إم�انيات من واسعة ومجموعة

،�و�خاصة�فيما�يتعلق�بتدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�الوارد�و��و��مر�القائم�والعال�� المح�� الصعيدين

�فرضية  �تحاد من �اخروج �عد �جانب للمس�ثمر�ن جاذبية أقل وج�ة ست�ون  المتحدة المملكة أن ع��

 .�2ورو�ي

 ع�� سيؤثر المتحدة المملكة إ�� واردال المباشر �جن�� �س�ثمار �� انخفاض �لأظ�رت��عض��دبيات�أن������

� ع�� اقتصاد�ا �و�قنواتعدة �العمالة ��ثار�ع�� ��ذه �ت�ون �حيث �القص��، ��جل ��� �����3جور �التغ��ات ،

 سوفو�.  5،�و�التغ��ات����معدل�النمو�التكنولو���ع���المدى�الطو�ل4تراكم�رأس�المال�ع���المدى�المتوسط

 المح�� الناتج أي  المباشر �جن�� للاس�ثمار المحددة الرئ�سية العوامل أحد إ�� العناصر �ذه انخفاض ي��جم

 خاصة واردال المباشر �جن�� �س�ثمار ��اذبية إضافية خسارة إ�� سيؤدي الذي فاض�نخ و�و ،�جما��

�.السوق  عن الباحث المباشر �جن�� �س�ثمار  القرارات ع�� رئ���� �ش�ل المال رأس انخفاض سيؤثرو��

 ورأس التكنولو�� النمو معدلات انخفاض أن كما ،الموارد عن الباحث المباشر �جن�� بالاس�ثمار المتعلقة

  .الباحث�عن�أصول�اس��اتيجية�المباشر  �جن�� �س�ثمار �� انخفاض إ�� سي��جم ال�شري  المال

�يرتبط������ �غ���متوازن �اتجا�ا �المتحدة �المملكة �إ�� �الواردة �المباشرة ��جن�ية ��س�ثمار�ات �تدفقات تمثل

،�و��زمة�المالية�العالمية�ال���بدأت�أواخر�2000بالصدمات��قتصادية�العالمية�ال���ظ�رت����أوائل�سنة�

                                                           
1
 UNCTAD (2016) World Investment Report 2016. Geneva, United Nations, PP. 40-80. 

2
 M.Tomasz (2018) Trade Openness and FDI in the UK After Brexit. Brexit and the Consequences for 

International Competitiveness pp 183-203. 
3
 B. S. Javorcik (2015) Does FDI Bring Good Jobs to Host Countries? World Bank Research Observer. Vol. 30, 

No. 1, PP. 74-94. 
4
 K. Pilbeam, N. Oboleviciute (2012) Does Foreign Direct Investment Crowd In or Crowd Out Domestic Investment? 

Evidence from the European Union. The Journal of Economic Asymmetries, Vol. 9, No. 1, PP. 89–104. 
5
 D. Temiz, A. Gökmen (2014) FDI Inflow as an International Business Operation by MNCs and Economic Growth: 

An Empirical Study on Turkey. International Business Review, Vol. 23, No. 1, PP. 145–154. 
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� ��2007عام �أورو�ا �إ�� �ذلك ��عد �انتقلت �ثم ��مر�كية، �المتحدة �الولايات �رقم(�� �من�). )3.3( الش�ل لذلك

��تحاد� �من �المتحدة �المملكة �خروج �ش�ل ��� �سلبية �اقتصادية �صدمة �أن �مفاد�ا �نذكر�فرضية �أن الممكن

�ا�ع� �يلاحظ �سوف �المتحدة،��ورو�ي �المملكة �إ�� �الواردة �المباشرة ��جن�ية ��س�ثمارات �تدفقات ��� اسا��ا

ب���2016تأ�ي�المفاجأة����القيمة�الكب��ة�لتدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�الوارد�إ���المملكة�المتحدة�عام�و 

د�اتجا�ا�إيجابيا�الذي�يبدو�مليون�دولار�أمر��ي،�و�يمتلك�رصيد��س�ثمار��جن���المباشر�الوار �253825.77

  ).)4.3( الش�ل�رقم. (مليون�دولار�أمر��ي�1628518.6ب��2014أنھ��غ���ذروتھ����عام�

بالمليون�دولار�( 2016-1980تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�الوارد�إ���المملكة�المتحدة�خلال�الف��ة�: )3.3( الش�ل�رقم

  ).أمر��ي

  

Source : UNCTAD (2017) http://unctadstat.unctad.org/wds/ReportFolders/reportFolders.aspx? PP.  5-27. 

20/11/2017. 

 

 

 

 

 

 

http://unctadstat.unctad.org/wds/ReportFolders/reportFolders.aspx
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بالمليون�دولار�( 2016-1980مخزون��س�ثمار��جن���المباشر�الوارد�إ���المملكة�المتحدة�خلال�الف��ة��:)4.3( الش�ل�رقم

  ).أمر��ي

  

27. -PP.  5? http://unctadstat.unctad.org/wds/ReportFolders/reportFolders.aspx : UNCTAD (2017) Source

20/11/2017.  

�و�إ���      �المباشر�الوارد ��س�ثمار��جن�� �تدفقات �النظر��� �عند �مماثلة �است�تاجات �إ�� �الوصول و�يمكن

 البيانات،�حيث�تتأثر��))5.3( رقمالش�ل�(المخزون�ك�سبة�مئو�ة�من�الناتج�المح����جما��،�كما��و�عليھ�

 - 1980 للف��ة المتوسط أن ح�ن ��  % 9.79 تقابل وال�� ، 2016 عام بقيمة معنوي  �ش�ل بالتدفقات المتعلقة

�س�ثمار��جن����أس�م قيمة انخفضت. % 2.29 البالغ العال�� �جما�� من بالقرب  % 2.43 �و 2016

 عام �� %46.15 و�لغت) %55.62( 2013 عام منذ المتحدة المملكة �� �جما�� المح�� الناتج من كحصةالمباشر�

 ك��ر المباشر �جن�� �س�ثمار بأن �ست�تاج يمكن  لذلك. %35.07 البالغ العال�� �جما�� من أع�� ،2016

 ))6.3( الش�ل�رقم( .ع���ما��و����العالم����المتوسط المتحدة المملكة �� أ�مية أك�� أساس

 

 

 

 

  

http://unctadstat.unctad.org/wds/ReportFolders/reportFolders.aspx
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تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�الوارد�إ���المملكة�المتحد��سبة�إ���الناتج�المح����جما���خلال��:)5.3( الش�ل�رقم

  .2016-1980الف��ة�

  

Source : UNCTAD (2017) http://unctadstat.unctad.org/wds/ReportFolders/reportFolders.aspx? PP.  5-27. 

20/11/2017.  

 

مخزون��س�ثمار��جن���المباشر�الوارد�إ���المملكة�المتحدة��سبة�إ���الناتج�المح����جما���خلال��:)6.3( الش�ل�رقم

  .2016-1980الف��ة�

  

Source : UNCTAD (2017) http://unctadstat.unctad.org/wds/ReportFolders/reportFolders.aspx? PP.  5-

27. 20/11/2017.  

http://unctadstat.unctad.org/wds/ReportFolders/reportFolders.aspx
http://unctadstat.unctad.org/wds/ReportFolders/reportFolders.aspx
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������ �خلال �رقم( 2015-2012 للف��ة المتحدة المملكة �� المباشر �جن�� �س�ثمار مصادر تحليلمن  الش�ل

 من يأ�ي المتحدة المملكة إ�� الوارد المباشر �جن�� �س�ثمار رصيد نصف يقارب ما أن ملاحظة يمكن ،))7.3(

 �ورو�ي �تحاد ع�� كب�� �ش�ل المتحدة المملكة �عتمد لذلك،�)2015 عام ��%45.37( �ورو�ي �تحاد دول 

و�يأخذ��ع�ن��عتبار�أن�ثا�ي�أك���مصدر�لمخزون��س�ثمارات��جن�ية��.المباشر �جن�� �س�ثمار �شطة���أ

 و��عت��). ���2015عام��%26.53(المباشرة�للولايات�المتحدة��مر�كية،�حيث�يمثل�حوا���ر�ع�ال�شاط�المقاس�

 التدفقات دراسة عند ما حد إ�� تتضاءل المباشر �جن�� �س�ثمار ل�شاط كمصدر �ورو�ي �تحاد أ�مية

   .))8.3( الش�ل�رقم( �مر�كية المتحدة الولايات أ�مية تزداد ب�نما

  ).�سبة�مئو�ة(أوضاع��س�ثمار��جن���المباشر�الدو������المملكة�المتحدة�حسب�المصدر� :)7.3( الش�ل�رقم

  

Source : 

https://www.ons.gov.uk/economy/nationalaccounts/balanceofpayments/bulletins/foreigndirectinves

tmentinvolvingukcompanies/2015.  01/25/2018. 

 

 

 

 

 

https://www.ons.gov.uk/economy/nationalaccounts/balanceofpayments/bulletins/foreigndirectinvestmentinvolvingukcompanies/2015.  01/25/2018
https://www.ons.gov.uk/economy/nationalaccounts/balanceofpayments/bulletins/foreigndirectinvestmentinvolvingukcompanies/2015.  01/25/2018
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  ).�سبة�مئو�ة(تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�الدو������المملكة�المتحدة�حسب�المصدر��:)8.3( الش�ل�رقم

  

Source : 

https://www.ons.gov.uk/economy/nationalaccounts/balanceofpayments/bulletins/foreigndirectinves

tmentinvolvingukcompanies/2015.  01/25/2018. 

 للاس�ثمار �امة عالمية وج�ة تمثل المتحدة المملكة أن من الرغم ع�� أنھ �ذا البيانات تحليل أظ�ر وقد       

 مخزون نصف حوا�� أن إ�� و�النظر ،�نخفاض �� أخذت قد ال�س�ية جاذبي��ا أن إلا المباشر �جن��

 مغادرة بأن القول  مكن�جداالم من فإنھ  ،�ورو�ي �تحاد من يأ�ي المتحدة المملكة �� المباشر �جن�� �س�ثمار

 ع�� و�التا�� الوارد المباشر �جن�� �س�ثمار ع�� كب�� تأث�� ل�ا سي�ون  �ورو�ي للاتحاد المتحدة المملكة

و�كما�تم�ذكره�سابقا�يمكن�أن�ي�ون���روج�المملكة�المتحدة�من��تحاد��ورو�ي�تأث���إيجا�ي�أو��.اقتصاد�ا

  .1سل���ع����س�ثمار��جن���المباشر�الوارد،�و�لتحليل�الصدمة�يتم�تقديم��عض��دلة�التجر��ية�ع���ذلك

�لع������ �للقياس �بالأثر�القابل �تتعلق ��س�يا �قليلة �مباشرة �أدلة ��س�ثمار��ناك �ع�� ��ورو�ي ��تحاد ضو�ة

�عن� �الناجم ��ثر�المحتمل �لتقييم �أعدت �ال�� ��قتصادية �الدراسات �كث���من �أن �المباشر�و�الواقع �جن��

من��تحاد��ورو�ي،�قد�استخدمت�إما�تقديرات�قد�أجر�ت����دراسات�سابقة،�أو��المملكة�المتحدةخروج�

�الدراسات�. �2جن���المباشر�مع�آثار�تجار�ة�أ��ا�قد�جمعت�تدفقات��س�ثمار  و�من�الطرق�ال���سعت�ف��ا

�الناتج� �المباشر�و�ع�� ��س�ثمار��جن�� �ع�� ��ورو�ي ��تحاد �لعضو�ة �تقدير��ثر�المحتمل �إ�� �قتصادية

                                                           
1
 S. Dhingra, G.Ottaviano, T. Sampson, J. Van Reene (2016) The Impact of Brexit on Foreign Investment in the 

UK. BREXIT 2016 Policy Analysis from the Centre for Economic Performance (pp. 24–33). London: Centre for 
Economic Performance, London School of Economics and Political Science. 
2 C. Emmerson, P. Johnson, I. Mitchel, D. Phillips (2016) Brexit and The UK Public Finances (IFS Report 116). 
Institute For Fiscal Studies, London, PP. 32-34. 

https://www.ons.gov.uk/economy/nationalaccounts/balanceofpayments/bulletins/foreigndirectinvestmentinvolvingukcompanies/2015.  01/25/2018
https://www.ons.gov.uk/economy/nationalaccounts/balanceofpayments/bulletins/foreigndirectinvestmentinvolvingukcompanies/2015.  01/25/2018
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� �ا��اذبية �نمذجة �استخدام ��ان ��جما�� �عزل )Gravity Model)المح�� �إ�� �الطر�قة ��ذه �و��س�� �ثر��،

النا����عن�العلاقات�التجار�ة�المختلفة�عن�طر�ق�التحكم����آثار�المتغ��ات�التفس��ية��خرى�مثل�المسافة،�

العلاقات�التجار�ة�جنبا�إ���جنب�مع���م�المعنية�����ل�من�الناتج�المح����جما���و�الس�ان،�و�باستخدام�

�� �لتأث���عضو�ة �مختلفة �تقديرات �توليد �تم �الطر�قة ��س�ثمار��جن����ذه �تدفقات �ع�� ��ورو�ي تحاد

�. المباشر �ح�ن�Brenton et al (1999) 1وجد ��� �نموذج�ا، ��� �الدول �لمعظم �بال�سبة �فقط آثار�غ���محدودة

أن�عضو�ة��تحاد��ورو�ي�زادت�من�تدفقات��س�ثمار�الوارد�إ����ولندا��Straathof et al (2008)2وجد�

مجموعة�من��ثار��Bruno et al (2016)و�قد�أنتج�. لبا���دول��تحاد��ورو�ي�%17مقارنة�ب��%18ب�سبة�

�يجابية�المقدرة�لعضو�ة��تحاد��ورو�ي�ع���تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�الوارد�إ���المملكة�المتحدة،�

� �ب�ن �تراوحت �القيا����%38و��14حيث ��قتصاد �تقنيات �ع�� ��.3اعتمادا رسمت��OECD (2016)منظمة

�ب�ن� تقديرات�متعددة�للانخفاض�المتوقع�����س�ثمار��جن���المباشر����نماذج�ا�المختلفة،�و����ت��اوح�ما

مجموعة�من�الت�بؤات�اعتمادا�ع����NIESRو�أنتج�. من�تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�الوارد�%45و10

ر�طانيا�من��تحاد��ورو�ي�المش�لة�ب�ن�المملكة�المتحدة�و��تحاد�نوع�العلاقات�التجار�ة�لما��عد�خروج�ب

� �ب�ن �ال�سبة ��ذه �و�تراوحت ��قتصادية��%�9.7ورو�ي، �المنظمة �إ�� �المتحدة �المملكة �انضمام �حالة ��

� �و �الثنائية��%�17.1ورو�ية �ا��رة �التجارة �اتفاقيات ��شأن �للتفاوض �السو�سري �النموذج �اتبعت إذا

(Bilateral FTAs)و�� ،23.7%�� �العالمية �التجارة �لمنظمة �التجار�ة �القواعد �ع�� �الرد �حالة ��4(WTO).و�رى��

Erkan et al (2018)5فإن�خروج�المملكة�المتحدة�من��تحاد��ورو�ي�من�شأنھ�أن�يقلل��2030أنھ�بحلول��

كما�تم�. طانيا�����تحاد��ورو�يمقارنة�إذا�ما�استمرت�بر��%18نمو�الناتج�المح����جما���ال��اك���ب�سبة�

��جن�ية� ��س�ثمارات �تدفقات �ع�� �الك�� �القيا��� ��قتصاد �نماذج �باستخدام �آثار�سلبية �ع�� العثور

  .المباشرة�و��عض�المتغ��ات��قتصادية�ال�لية

�المباشر��Welfens & Baier6 (2018)و�سا�م����� �بالاس�ثمار��جن�� �يتعلق �فيما �جديدة �نظرة �تقديم ��

للبلدان�الصناعية�الرائدة�ال���يقدم�أساسا�مفيدا�لتقييم��عض��ثار�المحتملة�الناتجة�عن�مغادرة�المملكة�

                                                           
1 P. Brenton, F. Di Mauro, M. Lucke (1999) Economic Integration and Foreign Direct Investment : An Empirical 
Analysis of Foreign Investment in EU and in Central and Eastern Europe. Emprica, Vol. 26, No. 2, PP. 95-121. 
2 S. Stroathof, G. J. Linders, A. Lejour, J. Mohlmann (2008) The Internal Market and The Dutch Economy : 
Implications and Economic Growth. CPG Netherlands Document, No. 168. 
3 R. Bruno, N. Campos, S. Estrin (2016) Gravitating Towards Europe : An Econometric Analysis of The Foreign 
Direct Investment Effects Of EU Membership. The Impact of Brexit On Foreign Direct Investment in UK, P. 9. 
4 M. Ebell, J. Wauen (2016) The Long-Term Economic Impact of Leaving The EU. National Institute Economic 
Review, Vol. 236, No. 1, PP. 121-138. 
5
 H. Erken, R. Hayat, C. Prins, M. Heijmerikx & I. de Vreede (2018) Measuring the permanent costs of Brexit. 

National Institute Economic Review, Vol. 244,No. 1, PP. 46-55. 
6
 P. J. J. Welfens & F. J. Baier (2018) BREXIT and Foreign Direct Investment: Key Issues and New Empirical 

Findings. International Journal of Financial Studies, Vol. 6, No. 2, PP. 1-21. 



 الفصل�الثالث: اتجا�ات��س�ثمار��جن���المباشر����ظل�التطورات��قتصادية�العالمية�وآثاره�ع���الدول�المضيفة
 

~ 163 ~ 
 

� �ال �حالة �بدراسة ��سمح �الذي �ا��اذبية، �نموذج �باستخدام ��ورو�ي ��تحاد �من و�الدور��BREXITالمتحدة

�الوا �الف��ة �خلال ��خرى، �و�المتغ��ات ��ورو�ي ��تحاد �لعضو�ة �تحتوي��2012-1985سع �بيانات لمجموعة

����خ���إ���أنھ����حالة�خروج�المملكة�و�توصلا�. دولة�من�منظمة�التعاون��قتصادي�و�التنمية�34ع���

�س�ثمارات��جن�ية�المباشرة�المتحدة�من�عضو�ة��تحاد��ورو�ي��فإ��ا�ستفقد�حوا���نصف�تدفقا��ا�من�

�عشر�ن�سنة�تقر�با(من�بلدان�أورو�ية�أخرى�ع���المدى�الطو�ل� �). ع���مدى �ناقش  1Dhingra et alكما

ع���مستو�ات�العواقب�ال���قد�تواجھ�المملكة�المتحدة��عد�خروج�ا�من�عضو�ة��تحاد��ورو�ي��(2018)

صلوا�إ���أن��قتصاد�ال��يطا�ي�من�المحتمل�أن��ش�د�ر�وضا�جراء�التجارة�و��س�ثمار��جن���المباشر،�و�تو 

��عد� �لما ��قتصادية �العلاقات �طبيعة �ع�� �سيعتمد �ال��اجع ���م �إلا�أن ��جن�ية، ��س�ثمارات انخفاض

BREXITو�بقية�العالم،�و�كيف�تتعامل�مع�المفاوضات�التجار�ة�المستقبلية�.  

  .�جن���المباشر�ع���الدول�المضيفةآثار��س�ثمار�: المبحث�الثالث

 �ش�ل �س�م المباشر �جن�� �س�ثمار أن الماضية�العقود مدار ع�� التجر��ية الدراسات من العديد أظ�رت     

�لھ �� إيجا�ي �المضيفة �الدول �اقتصاديات �أداء �.تحس�ن �المزايا�� �من �المباشر�مجموعة فللاس�ثمار��جن��

والفوائد�كتعز�ز�النمو��قتصادي،�تحف����س�ثمار�المح���من�خلال�اعتماد�تكنولوجيا�جديدة�والمشاركة����

توف���الب�ية�التحتية�مما�قد�يز�د�من�ر�حية�الشر�ات�المحلية،�تحس�ن�القدرة�التصدير�ة�للصادرات�المحلية�

�ال صادرات�كثيفة�التكنو��يا،�اك�ساب�الم�ارات�التكنولوجية�و�دار�ة�وأساليب�ال�سي���ا��ديثة،�ولاسيما

تنمية�رأس�المال�ال�شري�من�خلال�التدر�ب�والتعليم،�خلق�فرص�العمل�من�خلال�التوظيف�و�التأث���ع���

  .مستو�ات��جور 

  :أثر��س�ثمار��جن���المباشر�ع���النمو��قتصادي�-1

�جانب�      �من �مكثف �نقاش �موضوع �لا�تزال �المباشر�و�النمو��قتصادي ��س�ثمار��جن�� �ب�ن �العلاقة إن

  . ا����اء��قتصادي�ن�و�صناع�السياسات�و�الو�الات�المتعددة��طراف،�و�القادة�السياسي�ن

لنمو�الذي�يقوده��س�ثمار�فرضية�ا"الفكرة�القائلة�بأن��س�ثمار��جن���المباشر��عزز�النمو��قتصادي������

�المباشر �" �جن�� �النمو�ا��ديثة �و�نماذج �النمو�النيوكلاسي�ي �نماذج ��� �النمو�)الداخ��(م��رة �فنموذج ،

� ��و�نموذج ��سا��� �نموذج��Solow (1956)الكلاسي�ي ��عتمد �النيوكلاسيكية، �النماذج �غرار�جميع و�ع��

Solow�� �دالة �ي�بع ��Cobb-Douglasالذي �الز�ادة�للإنتاج ��جل، �طو�ل �النمو��قتصادي �أن �التأكيد ع��

و�دور��س�ثمار��جن���المباشر����. المطردة�����نتاج�الك���يأ�ي�من�تراكم�رأس�المال�و�التقدم�التكنولو��
                                                           
1
 S. Dhingra, G. Ottaviano, V. Rappoport, T. Sampson & C. Thomas (2018) UK Trade and FDI: A Post‐Brexit 

Perspective. Regional Science,  Vol. 97, No. 1, PP. 9–24. 
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���أك���وضوحا�لأ��ا�ع���خلاف�نموذج�) نظر�ة�النمو�الداخ��(النمو��قتصادي����نظر�ة�النمو�ا��ديثة�

Solowو��عرف�ت�و�ن�1،�فإن�نظر�ة�النمو�ا��ديثة��عا���التقدم�التكنولو���و��و�قلب�النمو��قتصادي�،

�و� �ال�شري �المال �رأس ��س�ثمار��� �ل�شمل �النمو�ا��ديثة �نظر�ة ��� �المال �البحث�رأس �و�نفقات الم�ارات

�� و  �أن �النماذج �ل�ذه �النموذجية ��ش���المق��حات �المادي، �المال �المباشر�من�التطو�ر�و�رأس س�ثمار��جن��

�آثار� �ز�ادة �خلال �من �المال �رأس �تراكم �ع�� �إيجابيا �أثرا �يمارس �لأنھ �النمو��قتصادي، ��عزز �أن المر��

�س�ثمار�و�يز�د�عوامل��نتاجية�ال�لية�للبلدان�المضيفة��ش�ل�مباشر�و�غ���مباشر�من�خلال�نقل�و��شر�

تأث���ع���مستوى�تراكم�رأس�المال�و�عوامل��نتاجية�ال�لية�يتع�ن�التكنولوجيا،�و�من�تم�فإنھ�من�خلال�ال

  .2ع����س�ثمار��جن���المباشر�أن�يز�د�من�الناتج�و�منھ����ل�بالنمو��قتصادي

���نموذج�دينامي�ي��سيط�سبل�نقل�التكنولوجيا�ب�ن�البلدان��Findlay (1978)فع���س�يل�المثال��شرح������

�المتقدم �و �التقدم�المتخلفة �معدل �بأن �يرى �و �للتكنولوجيا، �كمحفز �المباشر ��جن�� ��س�ثمار �دور �و ة

التكنولو����و�دالة�م��ايدة�للفجوة�ال�س�ية����التنمية�ب�ن�البلد��م�و�البلد�المضيف،�و�درجة�انفتاح�البلد�

�الم ��س�ثمار��جن�� �رصيد �بحصة �يقاس �المباشر�الذي ��س�ثمار��جن�� �ع�� �المال�المضيف �رأس باشر�إ��

المح��،�و��ش���كذلك�إ���أن�التحول�التكنولو���يتطلب�تأث��ا�مظا�را����الب�ئة�المحلية�قبل�أن�ي�س���نقلھ�

�أثر� ��ان �و��لما �الصدد، ��ذا ��� ��اما �دورا �ا���سيات �المتعددة �الشر�ات �و�تؤدي �المحلية، �الشر�ات إ��

  .3إ���القطاع�المح���المظا�رة�أك���وضوحا�زادت�تحو�ل�التكنولوجيا

بلدا��69أثر��س�ثمار��جن���المباشر�ع���النمو��قتصادي�����اختبار  Borensztein et al (1998)4 حاول      

باستخدام�بيانات�ع���تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�من�الدول�النامية،��1989- 1970ناميا�خلال�الف��ة�

��س�ثمار��ج �أن �نتائج�م �يحقق�و�أكدت �عندما �النمو��قتصادي �ع�� �إيجا�ي ��ش�ل �المباشر��سا�م ن��

البلد�المتلقي�مستوى�مع�ن�من�رأس�المال�ال�شري،�و�أن��س�ثمار��جن���المباشر��و�قناة�لنقل�التكنولوجيا�

��س�ثمار�المح�� �أك���من �النمو��قتصادي ��� ��سا�م �. ال�� �و�باستخدام �المعممة �العزوم � (GMM)طر�قة

� ��� �النمو��قتصادي �المباشر�ع�� ��14لاختبار�آثار��س�ثمار��جن�� �الشرقيةدولة �أفر�قيا �من خلال��بلدا

مو�أن��س�ثمار��جن���المباشر�لھ�تأث���معنوي�موجب�ع���الن�5Zakarias (2016)،�أشار�2013- 1980الف��ة�

                                                           
1 J. Y. Wang (1990) Growth, Technology Transfer, and The Long Run Theory of International Capital 
Movements. Journal of International Economics, Vol. 29, No. 3-4), PP. 255-271 
2
 R. E. Lucas (1988) On The mechanics of Economic Development. Journal of Monetary Economics, Vol. 22, No. 

1, PP. 3-42. 
3
 M. Seyoum, R. Wu, J. Lin (2014) Foreign Direct Investment and Economic Growth : The Case of Developing 

African Economies. Social Indicators Research, Vol. 122, No. 1, PP. 25-64. 
4
 E. Borensztein, J. De Gregorio & J. W. Lee (1998) How does foreign direct investment affect economic growth?. 

Journal of international Economics, Vol. 45, No. 1,PP. 115-135. 
5
 S. M. Zekarias (2016) The impact of foreign direct investment (FDI) on economic growth in Eastern Africa: 

Evidence from panel data analysis. Applied Economics and Finance, Vol. 3, No. 1, PP. 145-160. 
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العلاقة���Anwar & Nguyen (2010)1ل�من�اخت����2005-1996خلال�الف��ة�و��.�قتصادي�����ذه�البلدان

� �نموذج �باستخدام �في�نام ��� �المباشر�و�النمو��قتصادي ��س�ثمار��جن�� لتقدير�النموذج،��(GMM)ب�ن

�النمو��قتصادي،�و  �ع�� �و�معنو�ة �آثار�إيجابية �المباشر�ل�ا ��س�ثمار��جن�� �تدفقات �أن �إ�� �ش���النتائج

��س�و  �تدفقات �قلصت �و�المحلية�ذلك ��جن�ية �الشر�ات �ب�ن �التكنولوجية �المباشر�الفجوة . ثمار��جن��

�دول�و  ��س�ثمار��جن���المباشر�و�النمو��قتصادي��� �لاختبار�العلاقة�ب�ن ��ثار�الثابتة �نموذج �استخدام

� �الف��ة �خلال �2008-1986آسيا �أكد ،2Tiwari (2011)النمو��� �عملية �المباشر��عزز ��س�ثمار��جن�� أن

  .�قتصادي����دول�آسيا

بالرغم�من�أ�مية�العلاقة�ب�ن��س�ثمار��جن���المباشر�و�النمو��قتصادي�و��ثر��يجا�ي�بي��ما،�إلا������

�درا �أدت �كما �المتغ��ين، �ب�ن �أثر�معنوي ��غياب �غ���حاسمة �نتائج �وجدوا �الباحث�ن ��عض �قياسية�أن سات

 3Temiz & Gokmenأخرى�إ���سلبية�العلاقة�ب�ن��س�ثمار��جن���المباشر�و�النمو��قتصادي،�ففي�دراسة�

(2014)�� �من �سنو�ة �بيانات ��2007- 1992و�باستخدام �العادية �الصغرى �المر�عات اك�شفا��(OLS)و�طر�قة

المح����جما������تركيا،�حيث�بي�ت�النتائج�أن�العلاقة�ب�ن�تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�و�نمو�الناتج�

�س�ثمار��جن���المباشر�ل�س�لھ�تأث���معنوي�ع���النمو��قتصادي،�و�بالتا���لا�يوجد�دليل�ع���فرضية�أن�

و�ال���اخت���ف��ا�العلاقة��Belloumi (2014)4و����دراسة�. �س�ثمار��جن���المباشر�يؤدي�النمو��قتصادي

�ال �للفجوات�ب�ن ��نحدار�الذا�ي �نموذج �باستخدام �المباشر�و�النمو��قتصادي ��س�ثمار��جن�� تجارة،

،�حيث�أظ�رت�النتائج�التجر��ية�أن��س�ثمار�2008-1970خلال�الف��ة��(ARDL)طئة�ابتالمالموزعة�الزمنية�

  .�جن���المباشر�لا�يؤثر�ع���النمو��قتصادي

�حاول       �أخرى �ج�ة �المادي��اختبار  5Ahmed (2012) من �المال �رأس �العمل، �قوة �ال�شري، �المال تأث���رأس

-1999كمتغ��ات�متحكمة،��س�ثمار��جن���المباشر�و�الناتج�المح����جما���ع���نمو��نتاجية�خلال�الف��ة�

2008�� �تدفقات �أن �نتائجھ �و�أشارت �التقدير، ��� �العادية �الصغرى �المر�عات �طر�قة �س�ثمار�باستخدام

����.�جن���المباشر��سا�م�سلبا����عوامل��نتاجية�ال�لية،�و�بالتا���فإ��ا�تؤثر�سلبا�ع���النمو��قتصادي

                                                           
1
 S. Anwar, L. P. Nguyen (2010) Foreign Direct Investment and Economic Growth In Vietnam. Asian Pacific 

Business Review, Vol. 16, No (1-2), PP. 83-202. 
2
 A. K. Tiwari (2011) Economic Growth and Foreign Direct Investment In Asia : A Panel Data Approach. 

Economic Analysis and Policy, Vol. 41, No. 2, PP. 173-187. 
3
 D. Temiz & A. Gokmen (2014) FDI Inflows As An International Business Operation By MNCs And Economic 

Growth : An Empirical Study On Turkey. International Business Review, Vol. 23, No. 1, PP. 145-154. 
4
 M. Belloumi (2014) The relationship Between Trade, Foreign Direct Investment And Economic Growth in 

Tunisia : An Application of ARDL Model. Economic Systems. Vol. 38, No. 2, PP. 261-287. 
5
 E. M. Ahmed (2012) Are The Foreign Direct Investment Inflow Spillover Effects On Malaysia’s Economic 

Input Driven ? Economic Modelling, Vol. 29, No. 4, PP. 1498-1504. 
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� �س�� �باستخدام��Saqib et al (2013)1باكستان ��قتصاد، �المباشر�ع�� �اختبار�تأث����س�ثمار��جن�� إ��

،�و�توصلوا�إ���أن��س�ثمار��جن���يؤثر�سلبا�ع���النمو�2010-1981بيانات�السلاسل�الزمنية�خلال�الف��ة�

�الف��ة ��ذه �خلال �باكستان ��� ��.�قتصادي �السياق �نفس أثر��س�ثمار��Mazenda (2014)2 اخت��و���

�جن���المباشر�ع���النمو��قتصادي����جنوب�أفر�قيا�باستخدام�نمذجة�متجھ�ت��يح�ا��طأ�و�الت�امل�

� �ل �الم�Johansen (VECM)الم��امن �الف��ة �خلال �من ��1960متدة �2002إ�� �أن�، �الن�يجة ��ذه و�أظ�رت

  .�س�ثمار��جن���المباشر�لھ�تأث���سل���ع���النمو��قتصادي����جنوب�أفر�قيا

 :أثر��س�ثمار��جن���المباشر�ع����س�ثمار�المح���-2

��س�ثمار��جن���       �ب�ن �العلاقة �و�بالتا�� �للنمو��قتصادي، �بال�سبة ��اما �وسيطا �عت����س�ثمار�متغ��ا

المباشر�و��س�ثمار�المح���تناقش�ع���نطاق�واسع�����دبيات��قتصادية،�ففي�نموذج�النمو�النيوكلاسي�ي�

�ز� �طر�ق �عن �المباشر�النمو��قتصادي ��س�ثمار��جن�� ��س�ثمار�و�عزز �أثر�/ادة �فإن �و�ل�ذا أو�كفاءتھ،

�س�ثمار��جن���المباشر�ع���النمو��قتصادي��عتمد�ع���العلاقة�ب�ن��س�ثمار��جن���المباشر�و��س�ثمار�

السياسة�: ع���غرار�النمو،��عتمد�أثر��س�ثمار��جن���المباشر�ع����س�ثمار�المح���ع���عدة�عوامل. المح��

�و�قوة��ق �المضيف �البلد �يتلقاه �المباشر�الذي ��س�ثمار��جن�� �من �محددة �أنواع �المح��، �للبلد تصادية

�أو� �إيجا�ي ��س�ثمار�المح�� �المباشر�ع�� �أثر��س�ثمار��جن�� �سي�ون �المالية، �و�وضعي��ا �المحلية المؤسسة

،�و��ناك�(Complementary)أو�ت�املية��(Substitution)سل���إذا��ان�للاس�ثمار��جن���المباشر�آثار�إحلا���

�س�ثمار�) 2(،�(Crowds in)�س�ثمار��جن���المباشر�يحفز��س�ثمار�المح���) 1(فرض�ت�ن�����ذا�الصدد،�

  .(Crowds out)�3جن���المباشر�يزاحم��س�ثمار�المح���

�لفرضية�التحف�������� �لأن�يتوقع�أن�يحفز��س�ثم�(Crowding in)فوفقا ار��جن���المباشر��س�ثمار�المح��

��ذه� �تحدث �و �المح��، ��قتصاد �ع�� �إيجابية �تداعيات �إ�� �المباشر�ستؤدي ��س�ثمار��جن�� تدفقات

�بدوره� ��عزز �مما �جديدة، �تكنولوجيات �اعتماد �ت�اليف �المباشر�يخفض ��س�ثمار��جن�� �لأن التداعيات

جن���المباشر�تداعيات�اس�ثمار�ة�تتجاوز�الز�ادة�المباشرة����مخزون�رأس�قد�ي�تج��س�ثمار�� . 4معدل�النمو

المال�من�خلال�ال��ابط�ب�ن�الشر�ات،�و�قد�ي�ون�لعمل�الشركة�المتعددة�ا���سية�تأث���ع���ر�حية��س�ثمار�

                                                           
1
 N. Saqib, M. Masnoon & N. Rafique (2013) Impact of Foreign Direct Investment on Economic Growth of 

Pakistan. Advances in Management & Applied Economics, Vol. 3, No. 1, PP. 35–45. 
2
 A. Mazenda (2014) The Effect Of Foreign Direct Investment On Economic Gorwth : Evidence From South 

Africa Mediteranean. Journal Of Social Sciences, Vol. 5, No. 10, PP. 95-108. 
3
 P. Sahoo, G. Nataraj, R. K. Dash (2013) Impact of Foreign Direct Investment and Domestic Investment in 

South Asia: Time Series and Panel Evidence. Foreign Direct Investment in South Asia, pp. 241-267. 
4 E. Borensztein, J. D.Gregorio, J. W. Lee (1998) Op, Cit. 
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حتية�اللازمة�المح��،�فع���س�يل�المثال،�يمكن�للمس�ثمر�ن��جانب�أن��شار�وا�مباشرة����توف���الب�ية�الت

و�تؤدي�الشر�ات�المحلية�إ���ة�الشر�ات�المحلية،�مما�يز�د�من�ر�حي..مثل�النقل،�اللوجس�يات�و��تصالات،

�جديدة� �اس�ثمار�ة �فرص �ا���سيات �المتعددة �توفر�الشر�ات �قد �ذلك �ع�� �و�علاوة ��س�ثمار�المح��، ز�ادة

� �التكنولوجيا، �توف����لات، �خلال �من �المحلية �و�التمو�لللشر�ات ��دار�ة �الم�ارات �يولد�. 1التدر�ب، قد

�س�ثمار��جن���المباشر�أيضا�طلبا�ع���المدخلات�المتخصصة،�مما�يز�د�من��نتاجية�ا��دية�للاس�ثمارات�

���تلك�المدخلات،�فز�ادة��نتاجية�تز�د�من��ر�اح�و�تحفز�ع���ز�ادة��س�ثمار����البلد�المضيف،�و�علاوة�

�ذلك �ت�املية��ع�� �المح�� ��س�ثمار �و �المباشر ��جن�� ��س�ثمار �ب�ن �العلاقة �ت�ون �أن �المر�� من

(Complementary)و�يؤدي�عمل�الشر�ات�المتعددة�. 2عندما�ي�ون��س�ثمار����قطاع�مطور�من��قتصاد�

  .3مار�المح��ا���سيات�إ���ز�ادة��يرادات�ا���ومية،�مما�يز�د��س�ثمار�العام�و�بالتا����س�ث

أر�ع�قنوات�لتحف����س�ثمار��جن���المباشر�للاس�ثمار�المح��،��Gallagher & Zarsky (2007)و�صنف������

�عمل��ذه�القنوات�من�خلال�الروابط�ا��لفية�و��مامية،�و�يحفز��س�ثمار��جن���المباشر��س�ثمار�المح���

�طر�ق �عن �ت�شأ �ال�� �ا��لفية �الروابط �خلال �الشر�ات��من �قبل �من ��جانب �للمس�ثمر�ن توف���المدخلات

المحلية،�و�يمكن��شكيل�روابط�أمامية�عندما�توفر�الشر�ات��جن�ية�السلع�و�ا��دمات�للصناعات�المحلية�

�لتعز�ز�الكفاءة �كمدخلات �التحف���. لاستخدام�ا �يحدث �من��(Crowding in)و�قد �ان�شار�المعرفة ن�يجة

��سيات�إ���الشر�ات�المحلية�ال���تحصل�ع���التكنولوجيات�ا��ديدة،�بالإضافة�إ���الشر�ات�المتعددة�ا�

ذلك�فإن�الطلب�ع���المدخلات�المحلية�مثل�العمالة�و�الموردين�يخلق�طلبا�محليا�ع���السلع�و�ا��دمات�

� �آثار�المضاعف �خلال ��س�ثمار�من �يز�د �و��ذا �محليا، �يؤدي�. (Investment Multiplier)4المنتجة و�أخ��ا

�أو� �أسعار�الفائدة �تخفيض �إ�� �المالية �المحفظة �و�اس�ثمارات ��جن�ية �المباشر�و�القروض �س�ثمار��جن��

ز�ادة��ئتمان�المتاح�لتمو�ل��س�ثمار�المح���ا��ديد
5.  

������ �مزاحمة �تحدث �أخرى �ج�ة �طرق �(Crowding out)من ��عدة �الشر�. �س�ثمار�المح�� �لا�ت�ون ات�قد

المحلية�قادرة�ع���منافسة�المس�ثمر�ن��جانب�نظرا�لأن�الشر�ات��جن�ية�قد�ت�ون�أك���كفاءة�أو�قد��ش�ل�

                                                           
1 H. Sun (1998) Macroeconomic impact of direct foreign investment in China: 1979–1996. World Economy, Vol. 
21, No. 5, PP. 675–694 
2 M. R. Agosin, R. Mayer (2000) Foreign investment in developing countries: does it crowd-in domestic 
investment? UNCTAD discussion paper, no. 146. 
3 P. Sahoo, G. Nataraj, R. K. Dash (2013) Op, Cit. 
4
 K. P. Gallagher, L. Zarsky (2007) The enclave economy: foreign investment and sustainable development in 

Mexico’s silicon valley. The MIT Press, Cambridge, London, P. 25. 
5 A. Harrison, I. Love, M. McMillan (2004) Global capital flows and financing constraints. Journal Development 
Economics, Vol. 75, No. 1, PP. 269–301 
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و�يرجع�الس�ب����ذلك�أن�الشر�ات��جن�ية�لد��ا�. 1احت�ارات�و�ت�يع�بأسعار�أرخص�من�الشر�ات�المحلية

�س�ثمار�المح����(Displacement)إ���إزاحة��إم�انية�الوصول�إ���المدخلات��و��سواق�المحلية،�و�يؤدي�ذلك

من�قبل��س�ثمار��جن���المباشر،�بالإضافة�إ���ذلك�عندما�يق��ض�المس�ثمر�ن��جانب�من��سواق�المالية�

المحلية�لتمو�ل�اس�ثمارا��م،�قد�ترتفع�أسعار�الفائدة�����سواق�المحلية�و�تزاحم�الشر�ات�المحلية،�و�يؤدي�

ت�المتعددة�ا���سيات�إ���رفع�معل�الفائدة�و�ت�لفة�المعاملات�المحلية،�و��و�ما�يز�د�من�ت�لفة�عمل�الشر�ا

�س�ثمار�و�يقلل�الر�ح����البلد�المضيف�مما�ينقص��س�ثمار�المح��،���و�علاوة�ع���ذلك�يمكن�للمس�ثمر�ن�

�تو  ��� �بدؤوا �إذا �المعرفة �ع�� �أو�آثار�سلبية �تداعيات �يحدثوا �أن �المحلي�ن��جانب �المشار�ع �أ��اب ظيف

�ذا��ثر�يزاحم��س�ثمار�من�خلال�آثار��س�ثمار�السلبية�. 2العمال�الما�ر�ن��عيدا�عن�الشر�ات�المحليةو 

(Negative Investment Multipliers).  

�المباشر�      ��س�ثمار��جن�� �ب�ن �العلاقة �اخت��ت �ال�� �التجر��ية ��دلة �معت���من �عدد و�س�ثمار�و��ناك

بتحليل�العلاقة�ب�ن��س�ثمار��جن����Kumar & Pradhan (2002)3قام��ل�من�المح���فع���س�يل�المثال�

،�و�أشارت�1999- 1980بلدا�ناميا�خلال�الف��ة��107المباشر،�النمو��قتصادي�و��س�ثمار�المح���لعينة�من�

� �العلاقة ��سيطر�ع�� �يبدو�أنھ �أثر�المزاحمة �أن ����النتائج �المباشر�و��س�ثمار�المح�� ��س�ثمار��جن�� ب�ن

�حاول و . 4مجموعة�أمر��ا�اللاتي�ية�و�البحر�ال�ار���،�ب�نما�سبع�بلدان�أخرى�ل�ا�أثرا�تحف��يا�����ذا�المجال

� �من �المباشر�و��س�ثمار�المح����اختبار ��Braunstein & Epstein (2003)5ل ��س�ثمار��جن�� �ب�ن العلاقة

تب�ن�أن�و ع���مستوى�المقاطعات����الص�ن،��(Panel)باستخدام�بيانات�مجمعة��1999-1986خلال�الف��ة�

�تبدد� ��جتماعية �الفوائد �أن �و��ش���الدراسة �الص�ن، ��� ��س�ثمار�المح�� �المباشر�يزاحم �س�ثمار��جن��

قل�ع���مستوى�المقاطعات��س�ب�المنافسة�الشديدة��س�ثمار��جن���المباشر�فيما�ب�ن�المناطق����ع����

�س�ثمار��جن���المباشر�" مزاحمة�و�تحف��"فرضية��6Misun & Tomsik (2002)كما�اخت����ل�من�. الص�ن

� �حيث �ال�سعينات، ��� �المجر�و�بولندا �ال�شيك، �جم�ور�ة ��� ����للاس�ثمار�المح�� �لأثر�مزاحمة �دليل وجدا

                                                           
1 M. R. Agosin, R. Mayer (2000) Op, Cit. 
2 K. P. Gallagher, L. Zarsky (2007) Op, Cit, P. 25. 
3
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42-84. 
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�الف��ة� �الف��ة�)2000-1990(بولندا�خلال �المجر�خلال و�كذلك����جم�ور�ة�) 2000-1990(،�أثر�تحف��ي���

  ).2000-1993(ال�شيك�خلال�الف��ة�

 1Apergis et alو����سياق�العلاقة�الديناميكية�ب�ن��س�ثمار��جن���المباشر�و��س�ثمار�المح���اخت��������

بلدا�من�أمر��ا،�آسيا،�أورو�ا���30ذه�العلاقة�باستخدام�تقنية�الت�امل�الم��امن�لبيانات�مجمعة�ل��(2006)

� �الف��ة �خلال �المدى،�2002-1992و�أفر�قيا �طو�لة �إيجابية �علاقة �وجود �المتغ��ات �ثنا�ي �النموذج �و�يث�ت ،

تعدد�المتغ��ات�و�لكن�غ���وا���لبلدان��و�أمر�وا���بال�سبة�للبلدان��سيو�ة،��فر�قية����النموذج�مو 

أمر��ا�و�أورو�ا،�و��ش���السب�ية�إ���رد�فعل�ثنا�ي��تجاه�ب�ن��س�ثمار��جن���المباشر�و��س�ثمار�المح��،�

علاوة�ع���ذلك�تقدم�الدراسة�دليلا�أن�تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�تحفز��س�ثمار�المح������نموذج�و 

اختبار� Tang et al (2008)2 و���ذات�السياق�حاول . ��ات�لكن�تزاحمھ����نموذج�متعدد�المتغ��اتأحادي�المتغ

العلاقة�السب�ية�ب�ن��س�ثمار��جن���المباشر،��س�ثمار�المح���و�النمو��قتصادي����الص�ن�خلال�الف��ة�

1988-2003�� �نظام ��VARباستخدام �ا��طأ �ت��يح �نموذج �مع �المتغ��ات �تحليل��(ECM)متعدد و�تقنيات

دوال��ستجابة�الدفعية�و�تقسيم�التباين،�حيث�وجدوا�علاقة�سب�ية�أحادية��تجاه�من��س�ثمار��جن���

��س�ثمار� �ب�ن ��تجاه �ثنائية �سب�ية �علاقة ��ناك �ب�نما �و�النمو��قتصادي، ��س�ثمار�المح�� المباشر�إ��

ذلك�للاس�ثمار��جن���المباشر�أثر�ت�ام���ع����س�ثمار�المح��،�أي��المح���و�النمو��قتصادي،�و�علاوة�ع��

�الص�ن ��� �للاس�ثمار�المح�� �التكمي�� �دوره �خلال �من �المباشر�حفز�النمو��قتصادي ��س�ثمار��جن�� �.أن

�اختبار  Driffield & Hugher (2003)3وس����ل�من� أثر��س�ثمار��جن���المباشر�ع����س�ثمار�المح����إ��

� �الف��ة ��1997-1984خلال �المتحدة، �المملكة �المباشر�ع���و �� �أثر��س�ثمار��جن�� �أن �إ�� �النتائج أشارت

�الصناعة� ��� ��س�ثمارات �ع�� �المباشر�أثر�إيجا�ي �للاس�ثمار��جن�� �ي�ون �ب�نما �مختلط، �س�ثمار�المح��

  .ية����القطاع�المح��،�ي�ون�لھ�أثر�سل���ع���با���الصناعات��خرى التحو�ل

  :أثر��س�ثمار��جن���المباشر�ع���الصادرات�المحلية�-3     

�أن�      �حيث ��قتصادية، ��دبيات ��� �را��ا ��ان ��قتصادي �النمو �ع�� �للصادرات ��ثر��يجا�ي إن

� �أفضل، ��ش�ل �الموارد �تخصيص ��س�ل ��نتاجالصادرات �و�كفاءة �ا���م �وفورات �كفء، �إدارة ،�4أسلوب

                                                           
1 N. Apergis, C. P. Katrakilidis & N. M.Tabakis (2006) Dynamic linkages between FDI inflows and domestic 
investment: a panel cointegration approach. Atlantic Economic Journal, Vol. 34, No. 4, PP. 385-394. 
2 S. Tang, E. A. Selvanathan & S. Selvanathan (2008) Foreign direct investment, domestic investment and 
economic growth in China: A time series analysis. World Economy, Vol. 31, No. 10, PP. 1292-1309. 
3 N. Driffield & D. Hughes (2003) Foreign and domestic investment: regional development or crowding out? 
Regional Studies, Vol. 37, No. 3, PP. 277-288. 
4
 T. O. Awokuse (2003) Is the export‐led growth hypothesis valid for Canada? Canadian Journal of Economics, 

Vol. 36, No. 1, PP. 126–136 
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�أثر�و  �أخرى �قطاعات �حساب �ع�� �التصدير�ح�� �قطاع ��س�ثمار��� ��� �للز�ادة �ي�ون �أن �المتوقع �من �التا��

�و�السلع� ��ساسية �ا��ام �المواد �من �الواردات �تمكن �فالصادرات �ذلك �ع�� �و�علاوة ��قتصاد، �ع�� إيجا�ي

  .�1س�ثمار�����قتصاد��مر�الذي�يؤدي�إ���ز�ادة��نتاج�الرأسمالية،�مما�يز�د

���م������ �و �للصادرات �التنافسية �القدرة �تحس�ن ��� �كب��ة �بصورة �المباشر ��جن�� ��س�ثمار �سا�م

الصادرات،�و�لاسيما�صادرات�الصناعات�كثيفة�التكنولوجيا����البلدان�المضيفة،�و�تب�ن�مجموعة�كب��ة�من�

�ور�ا�و �اليابان�(و�البنك�الدو���أن�البلدان�ال���اك�س�ت�قوة�صناعية�مؤخرا�أجرا�ا��ونكتاد��ث�ال��البحو 

�و�أك���ا�...) ا��نو�ية، �ا��ارج،�و��س�ثمار��جن���المباشر��و�أرخص�وسيلة �التكنولوجيا�من حصلت�ع��

الرأسمالية�أو�ال��خيص،�و�من�فعالية�ل��صول�ع���التكنولوجيا�من�ا��ارج�بدلا�من�الشراء�المباشر�للسلع�

الضروري�إجراء�مفاوضات�مناسبة�ب�ن�البلد�المضيف�و�المس�ثمر��جن���فيما�يتعلق��شروط��س�ثمار�بما�

���ذلك�المحتوى�المح���و�نقل�أ�شطة�البحث�و�التطو�ر�كجزء�من��س�ثمار��جن���المباشر�و�التكنولوجيا�

بالصادرات�إ���سلع�ذات�قيمة�مضافة�أع���تحتاج�البلدان�المضيفة�إ���من�أجل��رتقاء�. ال���يتع�ن�نقل�ا

�نتقال�إ���مدخلات�و�تكنولوجيا�جديدة�أك���تقدما،�حيث�يمكن�ل�ذه�البلدان�أن�تحقق��ذه���داف�عن�

�متعددة� �الشر�ات �شب�ات �من ��ستفادة �طر�ق �عن �المحلية �الشر�ات �قدرات ��عميق �و �تحس�ن طر�ق

�و�قنو  �التصديرا���سيات �أ�شطة �المباشر�إ�� ��س�ثمار��جن�� �أو�بجذب �التجارة ��ثار�. ات و�بالنظر�إ��

المفيدة�مثل�خلق�فرص�عمل�جديدة�و�نقل�التكنولوجيا�و��عز�ز�القدرات�المحلية�و��عز�ز�ا����ة����مجال�

�المتعد �الشر�ات �لأن �المضيفة �البلدان �المباشر��� ��س�ثمار��جن�� ����ع �تجلب�ال�سو�ق، �ا���سيات دة

  .2التكنولوجيا�ال����ساعد�البلد�المضيف�ع���تحس�ن�قدرتھ�ع���التصدير�و�النمو��قتصادي

عموما،�يمكن�أن�ي�ون�تأث����س�ثمار��جن���المباشر�ع���صادرات�البلد�المضيف�مباشر�و�غ���مباشر،������

�المتعدد �الشر�ات �جانب �من �للصادرات ��عزز�و��ش����ثار�المباشرة �فمثلا �نفس�ا، �المن�سبة �ا���سيات ة

�س�ثمار��جن���المباشر�العمودي�مباشرة�صادرات�البلد�المضيف،�لأن�المنتج�الناتج�عن��س�ثمار��جن���

�للتصدير �سوق�. المباشر�موجھ �إ�� �بالأساس �موجھ �المباشر��فقي ��س�ثمار��جن�� �فإن �أخرى �ناحية من

  . 3سا�م��ش�ل�مباشر����صادرات�البلد�المضيفالبلد�المضيف،�لذلك�لا��

                                                           
1 P. B. Rana, J. M. Dowling (1990) Foreign capital and Asian economic growth. Asian Development Review, Vol. 
8, No. 2, PP. 77–102. 
2 P. Sahoo, G. Nataraj, R. K. Dash (2013) Impact of Foreign Direct Investment on Domestic Exports: Time Series 
and Panel Evidence from South Asia. Foreign Direct Investment in South Asia pp 269-308. 
3 K. H. Zhang (2006) How does foreign direct investment affect economic growth in China? Economics of 
Transition, Vol. 9, No. 9, PP. 679–693 
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يمكن�تقسيم��ثار�المباشرة�للاس�ثمار��جن���المباشر�ع���صادرات�البلدان�المضيفة�و�لاسيما�البلدان������

��نتاج ���صائص �وفقا �فئات �ثلاث �إ�� �العمالة �فائض �من ��عا�ي �ال�� �للمواد�) 1: (النامية التج����المح��

تج���ات�عمالية�كثيفة�و�التخصص�) 3(لة،�صادرات�جديدة�من�المنتجات�ال��ائية�كثيفة�العما) 2(�ولية،�

�عموديا �المت�املة �الدولية �الصناعات �داخل �للاس�ثمار��جن���. الم�ون �بالآثار�غ���المباشرة �يتعلق �فيما أما

المباشر�ع���صادرات�الدول�المضيفة�ف�و�ينطوي�ع���تأث����س�ثمار��جن���المباشر�ع���القدرة�التنافسية�

يف�و��شر�التكنولوجيا�ا��ديدة،�و�قد�تز�د�الشر�ات�المتعددة�ا���سيات�المنافسة����لشر�ات�البلد�المض

أسواق�البلدان�المضيفة�و�تج���الشر�ات�القائمة�ع���اعتماد�أساليب�أك���كفاءة،�و�بالتا���فإن��س�ثمار�

�و�المم ��شر�التكنولوجيا �خلال �من �المح�� �البلد �شر�ات �كفاءة �يحسن �المباشر�قد ��دار�ة��جن�� ارسات

�الشر�ات�. ا��ديدة �و�تؤدي �و��جن�ية، �المحلية �الشر�ات �ب�ن �الر�ط ��ثر�غ���المباشر��خر���ي�ل و�يتعلق

�البلدان� �من �المنتجات �توجيھ ��� �رئ�سيا �المباشر�دورا ��س�ثمار��جن�� ��� ��شارك �ال�� �ا���سيات المتعددة

� �شب�ات �خلال �من �الدولية ��سواق �إ�� ��عت���الشر�ات�المضيفة �لذلك �و �تملك�ا، �ال�� �العالمية التوز�ع

�ما �اقتصاد �صادرات �نجاح ��� �ال�امة �العوامل �من �ا���سيات �للشر�ات�. المتعددة �يمكن �ذلك و�أك���من

�ا���سيات� �المتعددة �الشر�ات ���ا �تقوم �التصدير�ال�� �أ�شطة �رصد �طر�ق �عن �صادرا��ا �ز�ادة المحلية

  . 1سية�للنقل،��تصالات�و�ا��دمات�المالية�ال���تتطور�لدعم�تلك���شطة�ستفادة�من�ال�يا�ل��ساو

������ �ا��دمات �قطاع �المباشر��� ��س�ثمار��جن�� �لتدفقات �المصرفية(و�يمكن �ا��دمات أن�) �تصالات،

�للاس�ثما ��ثار�الفعلية �غ���أن �و�الصادرات، ��نتاج �تنو�ع �إ�� �الرامية �ج�ود�ا ��� �البلدان ر��جن���تدعم

�الظروف� �ع�� �و�كذلك ��س�ثمار، �نوع �ع�� �تتوقف �صادراتھ �ع�� �و�ر�ما �المضيف ��قتصاد المباشر�ع��

  .�قتصادية�الداخلية�للبلد�المضيف

و�قد�حظي�دور��س�ثمار��جن���المباشر�ع���أداء�صادرات�البلدان�المضيفة�با�تمام�بالغ����السنوات������

��خ��ة �س، ��� �بوادر�العولمةو�لاسيما �و�ظ�ور �التحر�ر��قتصادي �القياسية. ياق �الدراسات �توصلت �و�قد

،�2Aitken et al (1997)أن��س�ثمار��جن���المباشر��عد�المحرك��سا����للصادرات،�فمثلا�دراسة��السابقة

يث�وجدوا�،�ح1990-1986ال���تم�من�خلال�ا�إجراء�دراسة�ع���شر�ات�التص�يع�المكسيكية�خلال�الف��ة�و 

أن�قرار�تصدير�الشر�ات�المكسيكية�يرتبط�إيجابا�بوجود�الشر�ات��جن�ية�ال���تقاس�باستخدام�متغ��ين�

�الشر�ات: منفصل�ن �و�صادرا��ا،�إنتاج �ا���سيات �المتعددة�و �متعددة �الشر�ات �وجود �أن �كذلك وجدوا

                                                           
1
 M. Haddad, A. Harrison (1993) Are there positive spillovers from direct foreign investment? Journal of 

Development Economics, Vol.  42, No. 1, PP. 51–74 
2
 B. Aitken, Hanson & A. E. Harrison (1997) Spillovers, foreign investment, and export behavior. Journal of 

International economics, Vol. 43, No.(1-2),PP. 103-132. 
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و����. 1بال�سبة�للشر�ات�المحلية�ا���سيات�مع�أ�شط��ا��نتاجية�و�التصدير�ة�تقلل�من�ت�اليف�التصدير 

� �اخت�� �أخرى �النمو��Metwally (2004)2دراسة �و �الصادرات �المباشر، ��جن�� ��س�ثمار �ب�ن العلاقة

باستخدام�نموذج�المعادلات��2000-1981مصر،��ردن�و�عمان�خلال�الف��ة�: �قتصادي����ثلاث�بلدان���

� �تصدير�ا(SEM)�نية �أن �النتائج �و�أشارت ��س�ثمار�، �تدفقات �خلال �من �يتأثر��شدة �و�ا��دمات لسلع

  .�جن���المباشر�الوافدة�إ����ذه�البلدان

�ب�ن������ �العلاقة �شرح �المباشر��� ��س�ثمار��جن�� �دوافع �ع�� �أخرى �دراسات �أكدت �ذلك �إ�� بالإضافة

� أن��س�ثمار���Pradhan& Abraham (2005)3س�ثمار��جن���المباشر�و�الصادرات،�فمثلا�يجادل��ل�من

�جن���المباشر�الموجھ�للتصدير�من�المتوقع�أن�يولد�روابط�قو�ة�للاقتصاد�المح���مقارنة�بالاس�ثمار��جن���

المباشر�الموجھ�نحو�السوق�المح������البلد�المضيف�ع���وجھ�التحديد�لأنھ�يحفز�ع���استغلال�مزايا�الموقع�

خفض�ت�لفة�العمالة،�المواد��ولية�إ���غ���ذلك،�و�تب�ن�تجر�ة�دول�مثل�: فة�مثلال���تقدم�ا�البلدان�المضي

الص�ن�و�المكسيك�أ��ا�استطاعت�ز�ادة�حص��ا�السوقية�الدولية�عموما�عن�طر�ق��س�ثمار��جن���المباشر�

�نحو�التصدير �لم. الموجھ �وفقا �يختلف �الصادرات �المباشر�ع�� �أثر��س�ثمار��جن�� صدر��س�ثمار�غ���أن

� ��ان �قد �و �المباشر، �ترو�ج���Kojimaجن�� �المباشر��� �مصدر��س�ثمار��جن�� �أ�مية �ناقش �من أول

أن��س�ثمار��جن���المباشر��مر��ي��و��Kojima (1973)الصادرات،�و�يو����طار�النظري�الذي�وضعھ�

  .4زز�التجارة����البلد�المضيفبديل�للتجارة،�لكن��س�ثمار��جن���المباشر�اليابا�ي��ع

�الشر�ات������ �التحر�ر��ش���أن �سياسات ��عد �خاصة �مؤخرا �أجر�ت �ال�� �الدراسات ��عض �جاءت و�لقد

� �قارن �حيث �المحلية، �بالشر�ات �مقارنة �للصادرات �أحسن �تظ�ر�أداء أداء���Aggarwal (2002)5جن�ية

�م �المحلية �و�الشر�ات �ا���سيات �المتعددة �الشر�ات �صادرا��ا،�صادرات �كثافة �محددات �تحليل �خلال ن

�916ل��(Tobit)اخت��ت�الدراسة�العلاقة�ب�ن��س�ثمار��جن���المباشر�و�أداء�الصادرات�باستخدام�نموذج�و 

� �صناعية �شركة �الف��ة �خلال �2000- �1996ندية �أن�تداب���التحر�ر����ال�سعينات�، �إ�� �الدراسة و�خلصت

�التصديري  �الدور �جو�ري ��ش�ل �ا���سيات�عززت �المتعددة �اخت���. للشر�ات �السياق �ذات ��� و

                                                           
1 B. Aitken, G. H. Hanson, A. E. Harison (1997) Spillovers, Foreign Investment, and Export Behavior. Journal of 
International Economies, Vol. 43, No. (1-2), PP. 103-132. 
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 M. M. Metwally (2004) Impact of EU Foreign Direct Investment On Economic Growth in Middle Easter 

Countries. Earopean Business Review, Vol. 16, No. 4, PP, 381-389. 
3 J. P. Pradhan, V. Abraham (2005) Attractring Export-Oriented Foreign Direct Investment : Can India Win 
The Race ? Gujarat Institute of Development Research, Working Paper No. 156. 
4 K. Kojima (1973) A Macroeconomic Approach To Foreign Direct Investment. HostotSubashi Journal of 
Economics, Vol. 14, No. 1, PP. 1-21. 
5 A. Aggarwal (2002) Liberalization, Multinational Enterprise and Export Performance : Evidence From India 
Manufacturing. Journal Development Studies, Vol. 38, No. 3, PP. 119-137. 
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Banga(2003)1شركة��52أثر�تنو�ع�الصادرات�من��س�ثمار��جن���المباشر�باستخدام�بيانات�مجمعة�ل��

،�و�أشارت�نتائج�الدراسة�أن��س�ثمار��جن���المباشر��مر��ي�قد�أدى�إ���2000-�1995ندية�خلال�الف��ة�

� �صادرات �المباشر�تنو�ع �للاس�ثمار��جن�� �يكن �لم �أخرى �ناحية �و�من �مباشر�و�غ���مباشر، ��ش�ل ال�ند

  .اليابا�ي�أي�تأث���ع���صادرات�ال�ند

و�فيما�يخص�العلاقة�السب�ية�ب�ن��س�ثمار��جن���المباشر�ف�ان��ناك�الكث���من��دلة�التجر��ية�ال��������

� �حاول �الصدد ��ذا �و��� �العلاقة، �باختبار��ذه اختبار�العلاقة� 2Zhang & Felmingham (2001)قامت

�الصادرات �آداء �و �المباشرة ��جن�ية ��س�ثمارات �تدفقات �ب�ن �المقاطعات��السب�ية ��عض �مستوى ع��

و�توصلا�إ���وجود�. ،�باستخدام�الت�امل�الم��امن�و�نموذج�ت��يح�ا��طأ1999-1986الص�نية�خلال�الف��ة�

�الصادرات �و �المباشر ��جن�� ��س�ثمار �تدفقات �ب�ن ��تجاه �ثنائية �سب�ية �س���. علاقة �المغرب و��

Balaimoune (2004)3الصادرات،�النمو��قتصادي�و��س�ثمار��جن���المباشر��إ���اختبار�العلاقة�السب�ية�

،�و�توصل�إ���وجود�علاقة�سب�ية�ثنائية�Granger،�باستخدام�اختبار�السب�ية�ل�1999-1973خلال�الف��ة�

�المحلية �الصادرات �و���م �الواردة �المباشرة ��جن�ية ��س�ثمارات �تدفقات �ب�ن �من�. �تجاه ��ل �سا�م كما

Dash & Sharma (2011)4إثبات�العلاقة�السب�ية�ب�ن��س�ثمار��جن���المباشر�والصادرات����أر�ع�دول�����

،�و�توصلا�����خ���إ���وجود�علاقة�2007-1990من�شرق�آسيا�باستحدام�بيانات�ر�ع�سنو�ة�خلال�الف��ة�

� �والصادرات �المباشر�الوارد ��س�ثمار��جن�� �تدفقات �ب�ن ��تجاه �ثنائية �و���سب�ية �دول �ثلاثة ال�ند،�: ��

  .بنغلاد�ش�و�باكستان

  :أثر��س�ثمار��جن���المباشر�ع���نقل�التكنولوجيا�-4

     � �مصطل�� ��دب ��ستخدم �حيث �النطاق �و�واسع �مجرد �مف�وم " التكنولوجيا"و�" المعرفة"التكنولوجيا

� �و�يرى ��نتاج��Blalok & Gertler (2004)بالتبادل، �و�أساليب ��دار�ة �الممارسات �تلك �بأ��ا التكنولوجيا

�منتجو  �إ�� �و�المواد �العمل �المال، �رأس �بتحو�ل �الشركة �تقوم �خلال�ا �من �ال�� �من�. الم�ارات �مجموعة �ناك

القنوات�ال���يمكن�من�خلال�ا�نقل��ذه�التكنولوجيا،�حيث�ت�ون�أول�قناة�عن�طر�ق�اتفاقيات�ال��اخيص�

                                                           
1 R. Banga (2003) Impact of Government Policies and Investment Agrements On FDI Inflows. Indian Council 
For Research On International Economic Relations, NewDelhi, Working Paper No. 116. 
2
 Q. Zhang & B. Felmingham (2001) The relationship between inward direct foreign investment and China's 

provincial export trade. China economic review, Vol. 12, No. 1, PP. 82-99. 
3
 M. N. Baliamoune-Lutz (2004) Does FDI contribute to economic growth? Knowledge about the effects of FDI 

improves negotiating positions and reduces risk for firms investing in developing countries. Business 
Economics, Vol. 39, No. 2, PP. 49-57. 
4
 R. K. Dash & C. Sharma (2011) FDI, trade, and growth dynamics: New evidence from the post-reform India. 

The International Trade Journal, Vol. 25, No. 2, PP. 233-266. 
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� �أ�مية��(Eaton & Kortun 1996)الدولية �أقل �توفر�مصدرا ��ذه �بأن �القول �تم �مؤخرا �أنھ �من �الرغم ع��

�القناة�الثانية�فت�ون�ع��� حيث�أن�أحدث�التكنولوجيات�و�أك���ا�قيمة�ل�ست�متاحة�ع���ال��خيص،�أما

� �الرأسمالية �المعدات �و �الوسيطة �المنتجات �خلال �من �خصوصا �الدولية  ,Markusen 1989)التجارة

Groeeman & Helpman 1991)ب�ن�� �ت�ون �الدولية �التجارة �من �الكب��ة �ا��صة �أن �ملاحظة �الم�م �و�من ،

�ل�ا �التا�عة �و�الفروع �ا���سيات �المتعددة ��س�ثمار��جن���. الشر�ات �طر�ق �عن �فت�ون �الثالثة �القناة أما

  .1ع���ا��دود�المباشر�و����أحد�القنوات�الرئ�سية�و�أك���ا�فعالية�لنقل�التكنولوجيا

وجيا�ب�ن�البلدان�عموما�يقصد�بنقل�التكنولوجيا�ع���أ��ا�تلك�العملية�ال���يتم�بموج��ا�نقل�التكنول�����

و��عبارة�أخرى��عرف�نقل�التكنولوجيا�كنوع�مباشر�من�التداعيات�ال���تحدث�إراديا�من�مصدر� الشر�ات،و 

عن�طر�ق�) الشر�ات�المحلية(إ���المتلقي�) التا�عة�ل�ا�الشر�ات�المتعددة�ا���سيات�أو�الشر�ات(التكنولوجيا�

�توفر�ا� �ال�� �التقنية �و�الم�ارات �المعارف ��ال��مجيات، �أخرى �أش�ال ��� �أو�ت�ون �و�التج���ات �بالآلات ال��ود

  .أ�شطة�التدر�ب�و�التعليم

�التكنولوجي����� �نقل �إ�� �المباشر�يؤدي ��س�ثمار��جن�� �أن �النامية �البلدان �رئ�سية�و�ترى �قناة �و��� ا

�المحلية� �القدرات �و �التكنولوجيا �ت�ون �حيث �البلدان ��ذه �تأمل �و �المتقدمة، �التكنولوجيا �إ�� للوصول

�توف��� �من �المضيف �البلد ��� �محطات �إ�شاء �من �ا���سيات �المتعددة �الشر�ات �تتمكن �أن �جدا منخفضة

ول�إ���شب�ا��ا�الدولية،�و���ذه�الطر�قة�التكنولوجيا�إ���شر�ا��ا،�كما�أ��ا�قد��سمح�ل�ذه�الشر�ات�بالوص

�يمكن� �بذلك �و �الفائقة، �التكنولوجيا �بأ�شطة �تضطلع �و �تكنولوجيا��ا �تحسن �أن �البلدان �ل�ذه يمكن

  .2للشر�ات�المحلية�أن��عزز�إنتاجي��ا

�جميع������ ��� �الصنا�� �للتطور �محددا �رئ�سيا �عاملا �باعتبار�ا �التكنولوجيا �ينظر�إ�� �الرا�ن �الوقت ���

� �ل �وفقا �خلال�Pack & Westphal (1986)3البلدان، �من �يتم �عملية ��و�إلا �ما �الصنا�� �تراكم�التطور �ا

� �المعرفية ��نتاجو القدرات �مجال ��� �جديدة �ابت�ارات �إ�� �و�ترجم��ا �التعلم �خلال �من و�أحد�. التكنولوجية

� �اقتصاد�ا �تحو�ل �حققت �ال�� �ا��نو�ية ��و��ور�ا �ذلك �ع�� �ال�امة �صنا����مثلة �إ�� �زرا�� �اقتصاد من

التطور�التكنولو��،�و�بذلك�فقد�اتج�ت�عديد�ا���ومات�و ت�الماضية�من�خلال�التكنولوجيا�خلال�السنوا

�سياسات� �تطبيق �خلال �من �بلدا��ا �تن�� �ل�ي �ال�ور�ة �التجر�ة �فحص �و �بدراسة �النامية �البلدان من

                                                           
1 J.Stephan (2006) Technology Transfer Via Foreign Direct Investment and Eastern Europe Palgrave 
MacMillan, London, GB, P. 8. 
2 A. J. Glass, K. Saggi (2002) Multinational Firms and Technology Transfer. Scandinavian Journal of Economics, 
Vol. 104, No. 4, PP. 495-513. 
3 H. Pack, L. E. Westphal (1986) Industrial Strategy and Technological Change : Theory Versus Reality. Journal 
of Development Economics, Vol. 22, No. 1, PP. 87-128. 
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�و�التكنولوجياو  �العلم �ف. 1اس��اتيجيات �ا��انب ��ذا �ع���و�من �الم��تبة �التكنولوجية ��ثار�و�التداعيات إن

�س�ثمار��جن���المباشر�و�تراكم�المعارف��عت���عاملا�رئ�سيا����تحس�ن�إنتاجية�الشر�ات�المحلية،�و�تكمن�

ز�ادة��ذه���شطة�من�خلال�أ�شطة�البحث�و�التطو�ر،�و��بت�ار�أو�عن�طر�ق��شر�المعارف�من�مصادر�

�و�باعتب �البلدان�خارجية، �إ�� �المتقدمة �و�التقنيات �المعارف �تدفق �إ�� �المباشر�يؤدي ��س�ثمار��جن�� ار�أن

المضيفة،�فإن��شر�المعرفة�من��س�ثمار��جن���المباشر��عد�عاملا�جد��ام�و�بارز�خاصة�بال�سبة�للدول�

باشر�التكنولوجيا�المتمثلة����النامية�للوصول�إ���أحدث�التكنولوجيا،�و�يمكن�أن�يجلب��س�ثمار��جن���الم

السلع�و�ا��دمات،�المعرفة��و��ا�أصول�غ���ملموسة،�و�مع�ذلك�فإن��ستفادة�م��ا�ل�ست�عملية�تلقائية�

�و�اعتماد�او  �التكنولوجيا ��ذه �لاس�يعاب �القدرات ��عض �المتلقي �لدى �ي�ون �أن �فإن�. 2تتطلب �لذلك و

�التكنو  ��ستخدم �ال�� �ا���سيات �المتعددة �ذات�الشر�ات �البلدان ��س�ثمار��� �عموما �تفضل �العالية لوجيا

�نتاج،�أي�أن�سياسات�وال�شري،�تحس�ن�الب�ية�التحتية�القدرات�الرفيعة�المستوى�من�حيث�رأس�المال�

التحر�ر��عت���شرطا���ذب��س�ثمار��جن���المباشر�للبلدان�المضيفة،�و�لك��ا�غ����افية���ذب�مز�د�من�

  . 3ة�ا���سيات�ذات�التكنولوجيا�العالية�و��ستفادةالشر�ات�المتعدد

�الدول������ ��� �التكنولوجيا �نقل �قدر��ا �المباشر��� �للاس�ثمار��جن�� �المؤ�دة �الرئ�سية �ا���� �إحدى تتمثل

،�مما��ع���)capital-deepening(المضيفة�و��و�ما��عرف�بتأث����س�ثمار��جن���المباشر�����عميق�رأس�المال�

� �مستو�ات�أن �من �تز�د �المتقدمة �الدول �المباشر�من ��س�ثمار��جن�� �ترافق �ال�� �المتقدمة التكنولوجيا

�المضيفة �البلدان ��� �الدخل �وكذلك �و . �نتاجية �من �العديد ��دعاءات ��ذه �تلقت �منذ�لقد المصادقات

� �دراسة �بي��ا �من �و�ال�� �القيا��� ��قتصاد �دراسات ��عض �أظ�رت �حيث ،� 4Romer(1986)الست�نات،

Javorcik (2004)5�،Kokko et al (1996)6 كيف�ولد��س�ثمار��جن���المباشر�التعليم�عن�طر�ق�العمليات�

�التكنولوجيا �و �النمو �دفع �و�التا�� �ا���سيات �متعددة �للشر�ات �س��. ا��ارجية  & Görg) 2004(و

Greenaway7جن�ي��� ��س�ثمارات �تدفقات �ب�ن �العلاقة �إثباث �عامل�إ�� �تحس�ن �و �الواردة �المباشرة ة

                                                           
1 L. Kim (1998) Technology policies and Strategies For Developing Countries : Lessons From The Korean 
Experience. Technology Analysis and Strategy Management, Vol. 10, No. 3, PP. 311-323. 
2 Y. Kinoshita (2001) R&D Technology Spillovers Via Foreign Direct Investment. Innovation and Apsortive 
Capacity. Center For Economic Policy Research, Working Paper No. 349. 
3 S. Lall, R. Narula (2004) Foreign Direct Investment and Its Role in Economic Developing : Do We Need a New 
Agenda ? European Journal of Development Research, Vol. 16, No. 3, PP. 447-464. 
4
 P. Romer (1986) Increasing Returns and Long-Run Growth. Journal of Political Economy , Vol. 94, No. 5, PP. 

1002–1037. 
5
 S. B. Javorcik (2004) Does foreign direct investment increase the productivity of domestic firms? In search of 

spillovers through backward linkages. American economic review, Vol. 94, No. 3, PP. 605-627. 
6
 A. Kokko, R. Tansini & M. C. Zejan (1996) Local technological capability and productivity spillovers from FDI 

in the Uruguayan manufacturing sector. The Journal of Development Studies, Vol. 32, No. 4, PP. 602–611. 
7
 H. Gorg & D. Greenaway (2004) Much ado about nothing? Do domestic firms really benefit from foreign 

direct investment?. World Bank Research Observer, Vol. 19, No. 2, PP. 171-197. 
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�نتاجية،�حيث�أظ�رت�نتائجھ�أن�تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�قامت�بتحس�ن��نتاجية��و�ال�يا�ل�

�إ���البلدان�المضيفة �التكنولوجيا �من�خلال�التقليد،�الم�ارات�ونقل �و��وستار��ا�. التنظيمية و����المكسيك

� �إ����Hoekman et al)2005(ب�ن �التكنولوجيا �تحو�ل ��� �سا�مت �المباشرة ��س�ثمار��جن�ية �تدفقات أن

�حاول و. البلدين �السياق �ذات ��)2006 (Kinishita & Lu1�� �المباشر�اختبار�العلاقة ��س�ثمار��جن�� ب�ن

�و  �الزمنية �السلاسل �بيانات �باستخدام �التكنولوجيا �تحو�ل ��� ��42المقطعية �الف��ة �خلال �ناميا - 1970بلدا

توصلا�إ���أن�البلدان�ال���تتوفر�ع���ب�ية�تحتية�جيدة�استفادت�من�التطور�التكنولو���من�خلال�و ،�2000

بمعا��ة�الدور�الذي�تقوم�بھ�����2Osano & Koine (2016)كي�يا�قام��.تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر

�والنمو�� �التكنولوجيا �نقل �ع�� �المباشرة ��جن�ية ��س�ثمارات �الف��ة �خلال �حيث�2014- 2001قتصادي ،

أثب�ت�الدراسة�أن��ناك�علاقة�ب�ن�متغ��ات��س�ثمار��جن���المباشر����الب�ية�التحتية،�إدارة�المعرفة،�نقل�

التكنولوجيا�والنمو��قتصادي�من�ج�ة،�و�من�ج�ة�أخرى�بي�ت�الدراسة��س�ثمار��جن���المباشر����قطاع�

�تقنية �إ�� �أدى �تبادل��الطاقة �خلال �من �المحلي�ن �للمس�ثمر�ن �ا��ديدة �التكنولوجيا �نقل �حيث �البلاد ��

والبحث�والتطو�ر،�كما�أدى�إل���ز�ادة�المنافسة�ال���أدت�إ���فعالية��المعرفة�����بت�ار�ا��ديد�����نتاج

  .�ذا�القطاع

  :أثر��س�ثمار��جن���المباشر�ع���تنمية�رأس�المال�ال�شري �-5

�يحسن�       �فإنھ �و�بالتا�� ��قتصادية، �النمو�و�التمنية �عملية ��� �رئ�سيا �دورا �ال�شري �المال �رأس يلعب

الرفا�ية��جتماعية�للناس،�إن�وضع�رأس�المال�ال�شري�وا���نظر�ا�و�عمليا،�حيث�أنھ�يبدو�أك���أ�مية�

شارة�إ���دالة��نتاج،�حيث�أ�مية�رأس�المال�ال�شري�بالإ �Rashid (2000)مقارنة��عوامل��نتاج،�و�أو���

كشف�أنھ�من�الوا���أن�الموارد�تفسر�عموما�من�خلال�المعرفة�ال�شر�ة�لس�ب�أن�المصدر��و���و�المركزي�

و��عت����س�ثمار��جن���المباشر�كمسا�م�م�م����تنمية�رأس�المال�ال�شري�. 3ل�ل�ال��وة��و�العمل�ال�شري 

�ا �و�يمكن �المضيفة، ��قتصاديات �ع����� �مؤشرا �المضيفة �البلدان ��� �ال�شري �المال �رأس عتبار�مستوى

،�و�كدليل�ع���4مستوى�القدرة��س�يعابية�ال���تؤدي�دورا�حاسما�����عظيم�فوائد�التكنولوجيا�ا��ديدة

�يجادل� �المضيفة، ��قتصاديات ��� �ال�شري �المال �رأس �تنمية �ع�� �يؤثر �المباشر ��جن�� ��س�ثمار أن

                                                           
1
 Y. Kinishita & C. Lu (2006) On the Role of Absorptive Capacity: FDI Matters to Growth. William Davidson 

Institute Working Paper, No. 845. 
2
 H. M. Osano & P. W. Koine (2016) Role of foreign direct investment on technology transfer and economic 

growth in Kenya: a case of the energy sector. Journal of Innovation and Entrepreneurship, PP. 1-25. 
3
 M. Azam, S. Khan, Z. B. Zainal, N. Karuppial, F. Khan (2015) Foreign Direct Investment and Human Capital : 

Evidence From Developing Countries, Vol. 12, No. 3, PP. 154-162. 
4 K. Miyamoto (2003) Human capital formation and foreign firect investment in developing dountries. Working 
paper No.211 
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Barensztein et al (1998)أن��س�ثمار��جن���المباشر�وسيلة�ل��صول�ع���التكنولوجيا�المتقدمة،�غ���أنھ��

من�أجل��ستفادة�من��ذه�التكنولوجيا�تحتاج�القوى�العاملة�المحلية�إ���تدر�ب�و��عليم�مناسب�ن�لتحس�ن�

يف�قد�يزداد�ن�يجة�للاس�ثمار�م�ار��م،�و��ذا��ع���أن�الطلب�و�العرض�ع���العمالة�الما�رة����البلد�المض

  .�1جن���المباشر�الوافد

يز�د��س�ثمار��جن���المباشر�الطلب�ع���العمالة�الما�رة�من�خلال�ثلاث�قنوات،�أول�ا�نقل�التكنولوجيا������

�حيث�يجلب��س�ثمار��جن���المباشر�تكنولوجيا� �الشر�ات�الفرعية، �ا���سيات�إ�� من�الشر�ات�المتعددة

ج�جديدة�تطلب�عمالة�ما�رة�لشر�ات�من�سبة�����قتصاديات�المضيفة،�أما�القناة�الثانية����إم�انية�إنتا

غ���و أن�تحصل�الشر�ات�المملوكة�محليا�أيضا�ع����ذه�التكنولوجيا�ا��ديدة�من�خلال��ليات�السوقية�

�ا �حق �ا���سيات �المتعددة �للشر�ات �تدفع �أن �المحلية �للشر�ات �و�يمكن �تكنولوجيا�السوقية، ستخدام

جديدة�أو�ا��صول�عل��ا�بصورة�غ���مباشرة�من�خلال�تداعيات��نتاجية،�و�تحدث��ذه�التداعيات�عندما�

�المتعددة� �الشر�ات �موظفي �ي�تقل �عندما �و �فروع�ا �مع �ا���سيات �المتعددة �الشر�ات ��شارك �و تراقب

�س�ثمار��جن���المباشر�الوارد�الشر�ات��ا���سيات�إ���الشر�ات�المحلية،�و�بناءا�ع���ذلك�يمكن�أن��ساعد

و�تنطوي�القناة�الثالثة�ع���. المحلية�ع���اعتماد�تكنولوجيا�جديدة�مما�يز�د�من�الطلب�ع���العمالة�الما�رة

�س�ثمار����رأس�المال�المادي،�و�لتب���استخدام�التكنولوجيا�المتقدمة�تحتاج�الشر�ات�المتعددة�ا���سيات�

،�و�لأن�العمالة�الما�رة�و�رأس�...)ا��واس�ب،�م�اتب��نتاج(���س�ثمار����رأس�مال�مادي�جديد�أو�المحلية�إ�

من�و . المال�المادي�غالبا�ما�يكمل��عض�ما�البعض�فإن�إدخال�تكنولوجيا�تز�د�من�الطلب�ع���العمالة�الما�رة

ل�إ���ز�ادة�المعروض�من�العمالة�أن��س�ثمار��جن���المباشر�يمي�Slaughter (2002)جانب�العرض�يجادل�

�البلد�المضيف�توفر�التدر�ب�لموظف��ا� �ا���سيات��� �من�حقيقة�أن�الشر�ات�المتعددة ��ذا الما�رة،�و�يأ�ي

  .2المحلي�ن،�و�وتدعم�تنمية�م�ارا��م�ماليا����المؤسسات�التعليمية�المحلية

ع���المستوى�الوط���يمكن�للاس�ثمار��جن���المباشر�أن�يز�د�أيضا�عرض�العمالة�بصورة�غ���مباشرة������

��س�ب� �س��يد �الما�رة ��جور �فإن �الما�رة �العمالة �ع�� �الطلب �ازدياد �أولا�مع �القنوات، �من �عدد �خلال من

جور�الما�رة�تحفز�العمال�����قتصاديات��س�ثمار��جن���المباشر�الوارد،�و�ع���المدى�الطو�ل�فإن�ز�ادة�� 

المضيفة�ع����رتقاء�بم�ارا��م�من�خلال�التعليم�و�التدر�ب،�ثانيا،�يميل��س�ثمار��جن���المباشر�إ���ز�ادة�

�ل�ذه� ��سمح �مما �و��نتاج، ��قتصادي �ال�شاط �ز�ادة ��س�ب �المستضيفة �ل���ومات �الضر��ية �يرادات

                                                           
1 E. Borensztein, J. De Gregorio, J. W. Lee (1998) How does foreign direct investment affect economic growth? 
Journal of International Economic, Vol. 45, No. 1, PP. 115–135. 
2 M. J. Slaughter (2002) Skill upgrading in developing countries: Has inward FDI played a role? Working Paper 
No. 192 
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ثالثا��ش�ل��س�ثمار��جن���المباشر�مصدرا�أقل�تقلبا��س�يا�لرأس�. �ثمارا��ا����التعليما���ومات�بز�ادة�اس

المعونات،��س�م،�السندات�و��كذا�يمكن�: المال�بال�سبة�للاقتصاديات�المضيفة�مقارنة�بمصادر�أخرى�مثل

� �وضع �كب����� �المباشر��ش�ل ��س�ثمار��جن�� ��سا�م �سأن ��لية �اقتصادية �سياسات و�مستدامة،�ليمة

��رة�"أخ��ا�يمكن�للاس�ثمار��جن���المباشر�أن��ساعد�أيضا��قتصاديات�المضيفة�ع���معا��ة�مش�لة�و 

  .من�خلال�فرص�العمل�ز�ز�ادة�التنمية�الم�نية�و�تطور�الم�ارات" �دمغة

���ح�ن��ش���الدراسات�القياسية�السابقة�أن�رأس�المال�ال�شري��عت���كمحدد��ام�للاس�ثمار��جن��������

شري����المباشر،�فإن��س�ثمار��جن���المباشر�نفسھ��عت���أحد�المسا�م�ن�الرئ�سي�ن����تنمية�رأس�المال�ال�

�إ���أن Fosfuri (2001)1 توصلات�التجر��ية،�و�اس�نادا�إ���التحليل�الشامل�للدراس �قتصاديات�المضيفة،

��ذه� ���ا �تقوم �ال�� �التدر�ب �لأ�شطة �ن�يجة �م�ارا��م �يحسنون �ا���سيات �المتعددة �الشر�ات ��� العامل�ن

عموما�تجد�معظم�الدراسات�القياسية�أن��س�ثمار��جن���المباشر�محدد��ام�إحصائيا�لتنمية�. الشر�ات

��قتص ��� �ال�شري �المال �رأس �من ��ل �حاول �حيث �المضيفة، اختبار�أثر��Sharma & Gani (2004)2اديات

�المتوسطة� �للبلدان �ال�شر�ة �بمؤشر�التنمية �مقاسا �ال�شري �المال �رأس �تنمية �المباشر�ع�� �س�ثمار��جن��

�و  �الف��ة �خلال �الدخل �أثر�إيجا�ي�1999-1975الضعيفة �وجود �إ�� ��ثار�الثابتة �نموذج �نتائج �و�أشارت ،

�البلدانمع �من �المجموعت�ن �كلا ��� �ال�شر�ة �الموارد �تنمية �المباشر�ع�� �للاس�ثمار��جن�� �نفس�و. نوي ��

أثر��س�ثمار��جن���المباشر�ع���تراكم�رأس�المال�ال�شري����البلدان�النامية��Gittens (2006)3السياق�حلل�

لتحاق�بالمدارس�الثانو�ة�لبيانات�،�و�قد�تم�قياس�رأس�المال�ال�شري�بمعدل��(GMM)باستخدام�طر�قة�

،�حيث�أشارت�النتائج�إ���أن��س�ثمار��جن���المباشر�لھ�تأث���إيجا�ي�ع���2000-1970مجمعة�خلال�الف��ة�

دور��س�ثمار��جن���المباشر��إبراز �إ���4Azman et al (2015)كما�س����.معدلات��لتحاق�بالمدارس�الثانو�ة

�و  ��� �الثانو�ة �بالمدارس ��لتحاق �بإجما�� �مقاسا �ال�شري �المال �رأس �ع�� �المتحكمة �المتغ��ات بلدا���34عض

،�حيث�أشارت�نتائج�نموذج��ثار�الثابتة�أن��س�ثمار��جن���المباشر�الوارد�2013-1981ناميا�خلال�الف��ة�

 & 5Basuام�بيانات�مجمعة�اخت����ل�من�و�باستخد. لھ�تأث���معنوي�إيجا�ي�ع���تنمية�رأس�المال�ال�شري 

Yao (2009)العلا�� �ال�شري �المال �رأس �ت�و�ن �ب�ن �أظ�رت�وقة �حيث �الص�ن، �المباشر��� �س�ثمار��جن��

                                                           
1
 A. Fosfuri, M. Motta,T. Ronde (2001) Foreign direct investment and spillovers through workers’ mobility. 

Journal of International Economic, Vol. 53, No. 1, PP. 205–222. 
2
  

3
 D. Gittens (2006) The effects of foreign direct investment on the accumulation of human capital in developing 

countries: are there implications for future growth? PhD, Fordham University. 
4
 N. Azman, S. Khan, Z. B. Zainal, N. Karuppiah & F. Khan (2015) Foreign Direct Investment and Human 

Capital : Evidence From Developing Countries, Vol. 12, No. 3, PP. 154-162. 
5
 B. Basu & J. Yao (2009) Foreign direct investment and skill formation in China. International economic journal, 

Vol. 23, No. 2, PP. 163-179. 
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النتائج�أن��س�ثمار��جن���المباشر�لھ�تأث���معنوي�ع���ت�و�ن�رأس�المال�ال�شري�ع����قل�خلال�الف��ة�

�تقدير 1995-2001 �يتم �عندما �يت�، �و�غ���الساحلية �الساحلية �للمقاطعات �العلاقة�العلاقة �ع�� �ا��فاظ م

  .�يجابية

  :أثر��س�ثمار��جن���المباشر�ع���التوظيف�و��جور �-6     

ن���المباشر���لق�فرص�خلال�العقود�الماضية�حاولت�جميع��قتصاديات����العالم�جذب��س�ثمار��ج     

� �العمل �بوجود�و��عز�ز�القدرة �العمالة �مستو�ات �تحديد �ف�م �و�يتطلب ��جور، �ارتفاع �خلال �من الشرائية

�مثل �بطبيع��ا �العمالة �اختلاف �فيھ �ت�س�ب ��جور،�: عامل �مستو�ات �العمل، �قوان�ن �التعليم، السن،

لمباشر�معدلات�التبادل�التجاري،�غ���أن�تدفقات��س�ثمار��جن���او ات����أسعار�الفائدة،��نتاجية�التغ�� 

  .أس�مت�إس�اما�كب��ا����توسيع�القطاع��نتا���و�ابت�ارات�تقنيات��نتاج

يمتلك��س�ثمار��جن���المباشر�القدرة�ع���توليد�فرص�العمل�من�خلال�التوظيف�المباشر�للأ��اص������

�إ�شاؤ� �يتم �ال�� �الوظائف �أنواع �خلال �من ��جمالية �المحلية �العمالة �تحسن �أ��ا ��ع�� �و�التوز�ع�مما ا

� �الم�ارات �و �الدخل �توز�ع �و ��جور �مستو�ات �و �ا��ديدة �للعمالة  ,Mickiewicz, Radosevic)�قلي��

Varblane 2000) .و�أرفقت��ذه��ثار�المباشرة�بآثار�غ���مباشرة،�حيث�تحدث��ثار�غ���المباشرة�من�خلال�

� �قطاعات �إ�� ��جن�ية �الشر�ات �من �المدر�ة �العمالة �الموردين�انتقال �ب�ن �روابط �إ�شاء �عن �فضلا أخرى

مقدمي�ا��دمات،�و�من�خلال�ز�ادة�الدخل،�مما�يمكن�من�ز�ادة�فرص�العمل�من�خلال�مستو�ات�أع���و 

و�يؤدي�إدماج��س�ثمار��جن���المباشر�����قتصاد�المح���إ���نقل�ثقافة�. للاس��لاك�و��دخار�و��س�ثمار

  .ر�ات،�ال�يا�ل�التنظيمية�و�الممارسات��دار�ة�عمال�ال����شمل�قيم�الش

إن�الشر�ات�ال����س���إ���تصدير�السلع�المنتجة�بت�لفة�ز�يدة�تأثر�إيجابا�ع����قتصاد�المضيف�لأ��ا������

��س�ثمار� �يتضمن �أن �المف��ض �و�من �المحلية، �الشر�ات ���ديد �دون ��نتاج �من �و�تز�د �العمل �فرص تخلق

نصرا�من�عناصر�الت�امل�ب�ن�الشر�ات�المحلية�و��جن�ية،�و��عرض�المضاعفات��خرى��جن���العمودي�ع

للت�بؤ�بتأث����س�ثمار��جن���المباشر�ع���التوظيف�حسب�أسلوب�الدخول�المختار،�حيث�من�المف��ض�أن�

" �ثمار�ا��ديد�س"ي�ون��ناك�أثر�إيجا�ي�ع���معدلات�التوظيف����البلد�المصيف�أك���اف��اضا����حالة�

(Greenfield Investment)الذي�يتوقف�ع���إ�شاء�مشار�ع�جديدة�لأ��ا�تخلق�قدرة�إنتاجية�جديدة�و�تز�د��

  .1من�الطلب�ع���اليد�العاملة

                                                           
1
 Z. Brincikava & L. Darmo (2014) The Impact Of Foreign Direct Investment Inflows On Employment. European 

Scientific Journal, Vol. 1, No. 1, PP. 245-252. 
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فإن�الشر�ات�المتعددة�ا���سيات�تخلق�وظائف�أك���من�فرص�العمل��Coniglio et al (2014)1حسب�����

المولدة�أقل�م�ارة،�إضافة�إ���وجود�علاوة�للأجور����البلدان�المضيفة�نظرا�المحلية�ح���ولو��انت�العمالة�

  .لأن�الشر�ات�المتعددة�ا���سيات��عتمد�سياسات�أجور���ية

حظيت�آثار��س�ثمار��جن���المباشر�ع���التوظيف��جما���ع���الصعيد�العال���و��قلي���با�تمام�������

ة،�و�تب�ن�الدراسات�القياسية�����ذا�المجال�أن�ز�ادة��س�ثمار��جن���ض�يل�من�جانب��دبيات�التجر��ي

 2Vacafloresالمباشر�تؤدي����الواقع�إ���تحس�ن�مستو�ات�العمالة�ع���الصعيد�المح��،�حيث��ش���دراسة�

تي�ية�إ���اختبار�أثر��س�ثمار��جن���المباشر�ع���خلق�فرص�العمل����مجموعة�بلدان�أمر��ا�اللا�(2011)

و�وجد�أن��س�ثمار��جن���المباشر�لھ�تأث���إيجا�ي�و�معنوي�ع���خلق�وظائف�،�2006- 1980خلال�الف��ة�

�نموا ��قل �للاقتصاديات �بال�سبة �بالغة ��ثر�أ�مية ��ذا �يك���� �و �المضيفة، �البلدان ��� كما�. جديدة

� �الص�ن�خلال��Liu (2012)اك�شفت�دراسة ��س�ثمار��جن���المباشر�و�الصناعة��� العلاقات�المحددة�ب�ن

� �2008- 1985الف��ة �الم��امن �الت�امل �تقنية �استخدام �تم �حيث �لو ، �Grangerاختبار�السب�ية كشفت�و ،

�الصنا�� �المجال ��� �المباشر�و�التوظيف �نمو��س�ثمار��جن�� �ب�ن �معنو�ة �علاقة �وجود �نفس�.النتائج �و��

�اخت��� �إ����Zhao (2001)3البلد �وتوصل �للعمالة، �ال�س�ية ��جور �ز�ادة �المباشر��� ��س�ثمار��جن�� دور

  .�س�ثمار��جن���المباشر��سا�م����ز�ادة��جور�ال�س�ية�للعمالة�الما�رة����الشر�ات�المملوكة�للدولة

  

  

  

  

  

  

  

                                                           
1
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Africa. United Nations Industrial Development Organization. Working Paper, No. 05. 
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  :خاتمة�الفصل

تطرقنا�����ذا�الفصل�إ����عض�ا��وانب�المتعلقة�بالاس�ثمار��جن���المباشر�ع���مستوى�العالم،�حيث������

�أوائل� �منذ �المباشر ��جن�� ��س�ثمار �من �والصادرة �الواردة �التدفقات �من ��ائلا �ارتفاعا �العالم ش�د

� �غاية �إ�� �البلدا. 2015الثماني�يات �من �الكب��ة �السيطرة ��انت �الواردة�فبعدما �التدفقات �ع�� �المتقدمة ن

والصادرة��عد�ا��رب�العالمية�الثانية،��ان�للبلدان�النامية�نصي��ا����الوقت�ا��ا���بفعل��غ���السياسات�

�للاس�ثمارات� �مستقبلة �بلدان �كأفضل ��و�غ �و�و�غ �المكسيك �ال��از�ل، ��الص�ن، �و�روز�بلدان �قتصادية،

اعت��ت�الص�ن�و�و�غ��و�غ�من�أبرز�البلدان�النامية�المصدرة�للاس�ثمار���جن�ية�المباشرة،�و���نفس�الوقت

  .�جن���المباشر

�انت�نتائج�ا���م�ال�ائل�من�التحر�ر�����نظمة�التجار�ة�و�س�ثمار�ةمث��ة�للغاية�مع�ظ�ور��تفاقيات������

�ثمار��جن��،�ال���خففت�القيود�الثنائية�والمتعددة��طراف�والشرا�ات��قتصادية،�ومعا�دات�حماية��س

ومن�أبرز�. ع����س�ثمار��جن���المباشر،�مما�أدى�إ���فتح�قطاعات�جديدة�تتعلق�بالاس�ثمار��جن���المباشر

�لأعمال� �ال�امل �بالتملك �الص�ن �سمحت �أين �وال�ند، �الص�ن ��جراءات ��ذه �من �استفادت �ال�� البلدان

كما�قامت�ال�ند�بتخفيف�. د�ع���ع���سوق�العقارات�وأ�شطة�التص�يعوتخفيف�القيو �التجارة��لك��ونية

�التص�يع� �الزراعة، �قطاع �التقاعدية، �والمعاشات �التأم�ن �قطاع �المباشر��� ��س�ثمار��جن�� �أمام القيود

�جديدة�. والبناء �وتحديات �فرصا �ولد �حيث �العالمية، ��قتصادية �الساحة �تأث���ع�� �الرق�� �للاقتصاد �ان

سة��س�ثمار��جن���المباشر،�وتمركزت�جغرافية��س�ثمار��جن���المباشر�����قتصاد�الرق����ش�ل�لسيا

كب�������قتصاديات�المتقدمة،�إلا�أ��ا��شمل��عض��قتصاديات�النامية�ع���غرار�الص�ن،�جنوب�أفر�قيا�

  ..وال�ند

������� �و�زمات �التطورات �مناقشة �الفصل ��ذا ��� �أيضا �القليلة�تم �السنوات ��� �حدثت �ال�� قتصادية

الماضية�وال����ان�ل�ا�أثرا�ملموسا�ع����س�ثمار��جن���المباشر�العال��،�حيث�أدت��زمة�المالية�العالمية�

إ���التأث���ع����شاط��س�ثمار��جن���المباشر�وعمليات��ندماج�و�ستحواد�و�انت�الولايات�المتحدة��2008

كما�ش�دت�تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�تراجعا�م��وظا�����قتصاديات�. ن�أك���المتضرر�ن�مر�كية�م

،�2014مباشرة��عد��زمة�النفطية�ال���ش�د�ا�سوق�النفط����النصف�الثا�ي�من�عام��2015النفطية�عام�

�ا��يار��سعار� �من ��ك���تضررا �نموا �و�قل �النامية �البلدان �اعتمو�انت �قطاع�بفعل �ع�� �المفرط اد�ا

وقرار�المملكة�المتحدة�بمغادرة��2016من�ج�ة�أخرى�أثار�استفتاء�جوان�. المحروقات�����شاط�ا��قتصادي

�تحاد��ورو�ي�عددا�من�المخاطر��قتصادية،�خاصة�فيما�يتعلق�بالاس�ثمار��جن���المباشر،�حيث�أظ�رت�
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�بر�طانيا �خروج �أن �التجر��ية �الدراسات �ع����معظم �تأث���سل�� �لھ �سي�ون ��ورو�ي ��تجاد �عضو�ة من

  .جاذبية��س�ثمار��جن���المباشر

��قتصاديات����� �ع�� �آثار�إيجابية �المباشر�لھ ��س�ثمار��جن�� �أن �السابقة �التجر��ية �الدراست أثب�ت

�تحف����س�ث ��عز�ز�النمو��قتصادي، ��� �المسا�مة �خلال �من �ذلك �و�ت�� �خلال�المضيفة، �من مار�المح��

�المحلية،� �الشر�ات �ر�حية �من �يز�د �قد �مما �التحتية �توف���الب�ية ��� �والمشاركة �جديدة �تكنولوجيا اعتماد

�الم�ارات� �اك�ساب �التكنو��يا، �كثيفة �الصادرات �ولاسيما �المحلية �للصادرات �التصدير�ة �القدرة تحس�ن

�� �ال�سي���ا��ديثة،كما �وأساليب �و�دار�ة �رأس�التكنولوجية �تنمية �ع�� �ا���سيات �متعددة �الشر�ات عمل

  . المال�ال�شري�من�خلال�التدر�ب�والتعليم،�خلق�فرص�العمل�من�خلال�التوظيف�و�ز�ادة��جور 
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  :مقدمة�الفصل

�ا��زائر�           �السوق�قامت �لقوى ��قتصاد �توجيھ �و�إعادة ��قتصادي ��صلاح �إ�� �طر�ق �خارطة بوضع

وسياسات�التحر�ر�بداية�من�ال�سعينات،�و�اتخذت�ا���ومة�قرارات�م�مة�تمثلت����تحر�ر�قطاع�التجارة�

�10-90ا��ارجية،�و�إزالة��افة�القيود�و�ا��واجز�ع�����شطة�المصرفية�انطلاقا�من�قانون�النقد�و�القرض�

كما�تم�إصدار�قانون�لإخضاع�المؤسسات�العامة�. الذي��عت���ا���ر��ساس�للإصلاحات�المالية����ا��زائر

لقوى�السوق�من�خلال�تب���نظام�ا����صة،�من�خلال��عتماد�ع���برنامج�التعديل�ال�يك���من�قبل�

�السوق  �اقتصاد �إ�� �للانتقال �الدولية �المالية �أجل. المؤسسات �من ��ذا �معت���من���ل ���م استقطاب

  .�س�ثمارات��جن�ية�المباشرة

����ذا�الفصل�سنحاول�التطرق�إ���تقييم�وتحليل�أداء��س�ثمار��جن���المباشر�من�خلال�التدفقات�������

�ا��زائر�وأ�م� ��� �المس�ثمرة �الدول �أ�م �ع�� �والتعرف ��قتصادية ��صلاحات �و�عد �قبل �والصادرة الواردة

شر�والتوز�ع�القطا���ل�ذه�الشر�ات،�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�الناشطة����مجال��س�ثمار��جن���المبا

�التحر�ر�التجاري  �سياسات �حصيلة �وتحليل �تقييم �إ�� �الصادرات��إضافة �أداء �ع�� �الوقوف �خلال من

��صلاحات �ف��ة �خلال �التجاري �الم��ان �رصيد �ع�� �و�طلاع �ا��زائر�ة، �واقع�. والواردات �تقييم �إ�� إضافة

� �مؤشرات ��عض �تحليل �خلال �من �تطور�التحر�ر�الما�� �الفائدة، �معدل �تخص �وال�� �والبن�ي �الما�� النظام

الكتلة�النقدية،�القروض�المحلية�المقدمة�من�قبل�القطاع�المصر��،�القروض�الموج�ة�للقطاع�ا��اص�من�

قبل�البنوك،�ثم��عد�ذلك�الوقوف�إ����عض�الدوافع�و�سباب�ال���أدت�إ���ا����صة����ا��زائر�و�طار�

  .القانو�ي�ل�ا

�سياسات����    �ب�ن �العلاقة �قياس �إ�� �و�سا��� ���م ��عت���ا��انب �والذي �الفصل ��ذا ��� �س�تطرق كما

�التحر�ر�الما��،� �التحر�ر�التجاري، �متغ��ات �تخص �وال�� �المباشر، �و�س�ثمار��جن�� التحر�ر��قتصادي

�تؤثر  �ال�� ��ساسية �المتغ��ات ��عض �إ�� �إضافة �� و �ا����صة �بالاس�ثمار ��النمو�تتأثر �المباشر جن��

� �الف��ة �ورأس�المال�ال�شري،�وذلك�خلال ،�باستخدام�أساليب��قتصاد�القيا����2017-�1995قتصادي

�المتغ��ات�ا��ديثة �اختبار�ا��دود�المتعددة �المتباطئة�-كمن�� �الموزعة �الزمنية �للفجوات �نحدار�الذا�ي

(ARDL)قة�الم��امن�اعتمادا�ع���طر��لاختبار�الت�امل�Narayan(2005) �،ب�ن�المتغ��ات�المشمولة����الدراسة

� �ل �السب�ية �اختبار �ب�ن��Toda-Yamamoto (1995)وكذا ��جل �طو�لة �السب�ية �العلاقة �اتجاه لاختبار

وع���إثر��ذا�يتم�تقسيم��ذا�الفصل�. سياسات�التحر�ر��قتصادي�و�س�ثمار��جن���المباشر����ا��زائر

  :لتا��إ���ثلاثة�مباحث��ا
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  .�س�ثمار��جن���المباشر����ا��زائر�:المبحث��ول 

  .سياسات�التحر�ر��قتصادي����ا��زائر�:المبحث�الثا�ي

  .قياس�العلاقة�ب�ن�سياسات�التحر�ر��قتصادي����ا��زائر�:المبحث�الثالث

  �س�ثمار��جن���المباشر����ا��زائر: المبحث��ول 

ال���أدركت�ا��انب��يجا�ي�لتدفقات��س�ثمارات��جن�ية�من�ب�ن�الدول�النامية��كغ���ا��عت���ا��زائر �����

��المباشرة �عام �النفطية ��زمة �سب�تھ �الذي ��قتصادي �الفشل ��عد �����،1986خاصة �المسا�مة �خلال من

،�لذلك�لوجياتنمية��قتصاد�الوط��،�ز�ادة�الصادرات�وإحلال�الواردات،�تنمية�الموراد�ال�شر�ة�ونقل�التكنو 

أقبلت�ا��زائر�خلال�ال�سعينات�ع���رسم�خارطة�طر�ق�حول��صلاحات��قتصادية�والسياسات�ا��اذبة�

�الب�ئة��س�ثمار�ة�ع���المستوى��لرؤوس��موال��جن�ية �الانفتاح�ع����س�ثمار��جن���المباشر�وتحس�ن

�وا��ز�ي، �الك�� �ا��ا��قتصادي �المال �رأس �مشاركة �ا��وافز�و�متيازات��ص،توسيع �من �مجموعة ووضع

  .للمس�ثمر��جن��

 :�1995س�ثمار��جن���المباشر����ا��زائر�قبل�  -1

  )بالمليون�دولار�أمر��ي( 1994-�1980س�ثمار��جن���المباشر����ا��زائر�خلال�الف��ة�): 1.4(ا��دول�رقم�

  المخزونات�الواردة  التدفقات�الواردة  السنوات

1980  349  1525  

1981  13  1538  

1982  -54  1485  

1983  0  1485  

1984  1  1486  

1985  0  1486  

1986  5  1492  

1987  4  1495  

1988  13  1508  

1989  12  1521  

1990  40  1561  

1991  80  1641  

1992  30  1671  

1993  0  1671  

1994  0  1671  

   (UNCTAD)مؤتمر��مم�المتحدة�للتجارة�و�التنمية�: المصدر
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�350تدفقات�ضعيفة�للاس�ثمارات��جن�ية�المباشرة�حيث�لم�تتجاوز��1995عرفت�ا��زائر�قبل�سنة������

،�و�����عض��جيان��انت�منعدمة�أو�سلبية،�حيث�1994- 1980مليون�دولار�أمر��ي����السنة�خلال�الف��ة�

من�الناتج��0.83يقابل��سبة�مليون�دولار�أمر��ي�أي�ما��349ما�قيمتھ��1980بلغت�التدفقات�الواردة�سنة�

فقد�عرفت�تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�الواردة�قيمة�سلبية��غلت��1982المح����جما��،�أما����عام�

فقد�ش�دت�تدفقات�جد�ضعيفة�حيث�لم�تتجاوز��1994-1983مليون�دولار�أمر��ي،�أما�خلال�الف��ة��54

ال����ان��1986ذه�الف��ة�أزمة�ا��يار�أسعار�النفط�سنة�دولار�أمر��ي�و�مرات�ت�ون�منعدمة�و�ش�دت���50

  .،�و��انت�بداية��صلاحات��قتصادية����ا��زائرل�ا�ع���التدفقات�الواردة�من��س�ثمار��جن���المباشر

،�حيث�1994-1980ع���مستوى�مخزون��س�ثمار��جن���المباشر��و��خر��ان�ضعيفا�خلال�الف��ة������

مليون�دولار�أمر��ي،�ليصل�إ����1525ما�قيمتھ��1980بلغ�مخزون��س�ثمار��جن���المباشر�الوراد�سنة�

  .1994مليون�دولار�أمر��ي�سنة��1671

   :�1995زائر��عد��س�ثمار��جن���المباشر����ا��-2

  :2017-1995ملامح��س�ثمار��حن���المباشر����ا��زائر�خلال�الف��ة��-2-1

  )بالمليون�دولار( 2017-�1995س�ثمار��جن���المباشر����ا��زائر�خلال�الف��ة�: )2.4( ا��دول�رقم

  خزوناتالم  التدفقات  السنوات

  الصادرة  الواردة  الصادرة  الواردة

1995  0.0  0.0  1670.6  183.0  

1996  270.0  0.0  1940.6  183.0  

1997  260.0  0.0  2200.6  183.0  

1998  606.6  1.0  2807.2  184.0  

1999  291.6  7.6  3098.8  191.6  

2000  280.1  13.7  3378.9  205.3  

2001  1113.1  9.3  4492.0  214.6  

2002  1065.0  98.6  5556.9  313.2  

2003  637.9  28.3  6194.8  341.6  

2004  881.9  253.5  7076.7  595.0  

2005  1145.3  -20.2  8222.0  574.8  

2006  1888.2  34.0  10110.2  608.8  

2007  1743.3  150.6  11853.5  759.4  

2008  2631.7  318.0  14485.2  1077.4  

2009  2753.8  214.8  17239.0  1292.2  

2010  2301.2  220.5  19450.2  1512.7  
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2011  2580.4  533.5  22120.6  2046.2  

2012  1499.4  -41.3  23620.0  2004.9  

2013  1684.0  -268.3  25213.9  1736.6  

2014  1506.7  -18.3  26819.6  1718.4  

2015  -584.0 103.2  26232.3  1821.6  

2016  1635.0  46.0  27871.0  1868.0  

2017  1203.0  -4.0  29053.0  1893.0  

  (UNCTAD)مؤتمر��مم�المتحدة�للتجارة�و�التنمية�: المصدر

أن�ا��زائر���لت�مستو�ات�متواضعة�من�تدفقات��س�ثمار��جن���) 1.4(يظ�ر�لنا�من�خلال�ا��دول ������

��م�ضعيف�للاس�ثمارات���1997و��1995،�فلقد�ش�دت�الف��ة��2017-1995المباشر�الوارد�خلال�الف��ة�

مليون�دولار�أمر��ي،�و��ذا��270ب���1996جن�ية�المباشرة�الواردة�إ���ا��زائر�حيث�قدرت�التدفقات�سنة�

و�ا��يار�أسعار�النفط��مر�الذي�ا�عكس�سلبا�ع����1986ما�إ����ثار�ال���ترك��ا��زمة�النفطية�سنة�راجع�ر�

م��ان�مدفوعات�الدول�المنتجة�للنفط�عامة�و�ا��زائر�خاصة،�إضافة�إ���المشا�ل�السياسية�و��جتماعية�

فلقد�ش�دت���وة��2001-1998ما�ب�ن��منية�ال���ش�د��ا�ا��زائر�ف��ة�ال�سعينات،�أما�الف��ة�الممتدة�و

� �حوا�� �التدفقات �بلغت �حيث �ا��زائر، �إ�� �الواردة �المباشرة ��جن�ية ��س�ثمارات �تدفقات مليون����606

و�ذلك��س�ب�دخول�ا��زائر�اقتصاد���2001مليون�دولار�أمر��ي�سنة��1113.1و���1998دولار�أمر��ي�سنة�

�التحر�ر�� �سياسات �تنفيذ �و�بداية �المباشرالسوق ��س�ثمار��جن�� �ع�� �و��نفتاح �الف��ة�. قتصادي أما

� �ب�ن �ما ��2002الممتدة �غاية ��س�ب��2014إ�� �الواردة �التدفقات �مستوى �ع�� �م��وظا �تحسنا �ش�دت فقد

قيام�الدولة��سلسلة�من��جراءات�و�التداب�����دف�تحس�ن�مناخ��س�ثمار��جن���المباشر��من�شأ��ا�ترقية�

��عض�التعديلات�ال�شر�عية�و�التنظيمية،����01/03س�ثمار��قوان�ن �بتطو�ر��س�ثمار�،�و�إجراء و�المتعلق

بالإضافة�إ���إ�شاء�ب���تحتية�و��يا�ل�قاعدية�س�رت�الدولة�ع���إنجاز�ا����برامج�ا�التنمو�ة�ال���سطر��ا�

� ��2001 -2014�� ��ذه �ش�دت �كما ��قتصادي، ���عاش �ب��امج ��س�� �ما �استقرار�متغ��ات�تحت الف��ة

�قتصاد�الك���ال����عت���ب�ئة�جاذبة�للاس�ثمار��جن���المباشر�من�خلال�تحسن�معدلات�نمو�الناتج�المح���

�المديونية� �انخفاض �الصرف، �لمعدل ��س�� �استقرار �و �الت��م �معدلات �انخفاض �ا��قيقي، �جما��

�المباشر�سنة. ا��ارجية ��س�ثمار��جن�� �بلغ ��2002 فلقد �يقارب �لينخفض��1065ما �دولار�أمر��ي مليون

مليون�دولار�أمر��ي�ع���التوا��،�بفعل�عودة��ضطرابات��منية��881.9و��637.9إ����2004و��2003سن���

ارتفاعا�م��وظا�ليصل�إ���قمتھ��2005السياسية�و�ش�دت�تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�الوارد�سنة�و 

� ��2009سنة �اعتمد��ا�م�2753.8ب �ال�� �التحف��ية ��جراءات �طبيعة �إ�� �راجع �و�ذلك �دولار�أمر��ي ليون

ا��زائر�من�ناحية،�و�من�ناحية�أخرى�إ���المشار�ع��س�ثمار�ة�ال���أطلق��ا�الدولة�ضمن�ال��نامج�التكمي���
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مة�المالية�ش�دت�التدفقات�انخفاضا�ن�يجة�للأز �2014إ���غاية��2010،�من�سنة�)2009-2005(لدعم�النمو�

ال���أثرت��ش�ل�سل���ع���تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�من�خلال�تراجع��س�ثمارات��جن�ية��2008

��ذه� ��� ��قتصادي �ال�شاط ��� �ا��اد �و��نكماش �الر�ود �ن�يجة ��ورو�ية �الدول �من �الصادرة المباشرة

�. الدول  �المباشر�الواردة ��س�ثمار��جن�� �تدفقات �شديداو�ش�دت �ا��زائر�انخفاضا ��إ�� حيث�2015سنة

مليون�دولار�أمر��ي�ن�يجة��زمة�النفطية�ال���ش�د��ا�أسواق�النفط�خلال��584 لتبلغ���لت�قيمة�سلبية

� �عام �من �الثا�ي ��2014النصف ��نخفاض ��ذا �بلغ �. %139حيث �سنة ��� �ا��زائر��2016أما �جذبت فقد

��س�ثمارات�1635 �من �دولار�أمر��ي �سياسات��مليون �تحس�ن �إ�� �جزئيا �ذلك �و��عوذ �المباشرة �جن�ية

لتصل�إ����%26انخفضت�التدفقات�الواردة�ب�سبة���2017س�ثمار�والتحسن�����نتاج�النفطي،�و����عام�

1203�� �يوفر�ا �ا��وافز�ال�� �مجموعة � �من �الرغم �ع�� �دولار�أمر��ي �و�ناءا�مليون ��س�ثمار�ا��ديد، قانون

تم��عز�ز�تنو�ع��س�ثمارات��جن�ية�المباشرة�من�قبل�(UNCTAD) 2018س�ثمار�العال���لسنة�ع���تقدير�� 

Huaweiالص�ن����مطار��واري�بومدين����ا��زائر�العاصمة�وسامسو�غ�ال�ور�ة�ال���انفتتحت�أول�مصنع��

المشاركة��جن�ية����لتص�يع�ال�واتف�الذكية،�كما�أن�التعديلات�المق��حة�ع���قانون�الطاقة�يمكن�أن�تز�د�

  .قطاع�النفط��ش�ل�كب������المستقبل�إذا�تم�تنفيذ�ا�بنجاح

������ �الف��ة �خلال �م��زظا �تزايدا �ش�دت �فقد �المباشر�الواردة ��س�ثمار��جن�� �لمخزونات -1995بال�سبة

2017� �سنة �بلغت �الواردةحيث ��س�ثمارت �تدفقات �طبيعة �حسب �وذلك � ،1995�� �قيمتھ �مليون �1670ما

و�فيما�يخص�تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�الصادر���.مليون�دولار�أمر��ي�29053دولار�أمر��ي،�لتصل�إ���

،�2017-1995مليون�دولار�أمر��ي����السنة�للف��ة�����600ا��زائر�ف�ان�آداؤه�ضغيف�جدا�حيث�لم�يتجاوز�

  .��ل�أرقاما�ضعيفة�لم�تكن����المستوى ونفس�ال����بال�سبة�لمخزون��س�ثمار��جن���الصادر��و��خر�
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  .2017-2013التوز�ع�ا��غرا���و�القطا���للاس�ثمار��جن���المباشر����ا��زائر�خلال�الف��ة��-2-2

  .2017و��2013أ�م�الدول�المس�ثمرة����ا��زائر�ما�ب�ن�: )3.4( ا��دول�رقم

  الشر�اتعدد�  عدد�المشروعات  )مليار�دولار�أمر��ي(الت�لفة�  الدول 

  5  10  3.539  الص�ن

  1  3  3.151  سنغافورة

  6  10  2.565  اسبانيا

  4  4  2.313  تركيا�

  7  7  0.380  ألمانيا

  1  1  0.350  جنوب�أفر�قيا

  10  12  0.330  فر�سا

  4  4  0.330  سو�سرا

  1  1  0.232  إيطاليا

  2  2  0.212  المملكة�المتحدة

  28  28  0.892  أخرى 

  69  82  14.293  �جما��

Source : FDI Markets. 

شركة،�كما��69قدر�عدد�الشر�ات��جن�ية�العاملة����ا��زائر�بنحو��2017و��2013خلال�الف��ة�ما�ب�ن�������

� �ع�� �يز�د �فيما �الشر�ات �تلك �النفقات���80س�ثمر �أو �الت�لفة �تقدير �تم �كذلك �ا��زائر، ��� مشروع

��س�ثمار��جن���المباشر��� �لمشار�ع �بقيمة�تز�د�عن���س�ثمار�ة �الف��ة مليار�دولار��14ا��زائر�خلال�نفس

���عدد�محدود�من��2017و��2013و�تركزت�شر�ات��س�ثمار��جن���المباشر����ا��زائر�خلال�الف��ة�. أمر��ي

� �بلغت �اس�ثمار�ة �بت�لفة �حظيت �ال�� �الص�ن �أول�ا ��3.539الدول �ب �و��5مليار�دولار�أمر��ي �10شر�ات

 China State Constructionت�أ�م�و�أقوى�شركة�ص�نية�مس�ثمرة����ا��زائر�و����شركة�مشار�ع،�و��ان

Engineering Corporation� �بلغت �اس�ثمار�ة �بت�لفة �سنغافورة �تل��ا �ثلاثة��3.151، �خلال �من دولار�أمر��ي

� �شركة �و��� �واحدة �و�شركة �اس�ثمار�ة �الثالثةIndoramaمشار�ع �المرتبة ��� �اسبانيا �و�جاءت بقيمة��،

� �بلغت ��2.565اس�ثمار�ة �خلال �من �و��10دولار�أمر��ي ��سبانية��6مشار�ع �الشر�ات �أبرز �و��انت شر�ات

� �ا��زائر�شركة ��� �تركيا�Grupo Ortiz Construccion y Servios Del Mediterraneoالناشطة �تأ�ي �ثم ،

 Tosyaliع�و�أ�ع�شر�ات�أ�م�ا�شركة�دولار�أمر��ي�من�خلال�ت�ن��ا�أر�ع�مشار��2.313بت�لفة�اس�ثمار�ة�بلغت�

Holdingو�شركة��Taypa Tekstil .  
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  2017- 2013توز�ع�ت�لفة��س�ثمارات�الواردة�إ���ا��زائر�حسب��قاليم�المس�ثمرة�ماب�ن�: )4.4( ا��دول�رقم

 %  )بالمليار�دولار�أمر��ي(الت�لفة�  �قاليم�المس�ثمرة

  48.7  6.965  آسيا�و�المحيط�ال�ادي

  28.4  4.056  أورو�ا�الغر�ية

  16.3  2.328  الدول��ورو�ية�الناشئة

  3.9  0.554  أفر�قيا

  2.2  0.317  الشرق��وسط

  0.4  0.059  أمر��ا�الشمالية

  0.1  0.013  أمر��ا�اللاتي�ية�و�البحر�ال�ار���

Source : FDI Markets 

  .2017-2013الف��ة�أ�م�خمس�شر�ات�مس�ثمرة����ا��زائر�خلال�: )5.4( ا��دول�رقم

  )بالمليار�دولار�أمر��ي(الت�لفة�  البلدان  الشر�ات

China State Construction 

Engineering Corporation 

  3.300  الص�ن

Indorama  3.151  سنغافورة  

Grupo Ortiz Construccion Y 

Servicios Del Mediterraneo  

  2.209  اسبانيا

Tosyali Holding  1.397  تركيا�  

Taypa Tekstil  0.900  تركيا  

Source : FDI Markets. 

 سياسات�التحر�ر��قتصادي����ا��زائر: المبحث�الثا�ي

�خارطة         �ا��زائر�بوضع �قامت �ال�سعينات �بداية �و �مع �التحر�ر��قتصادي �سياسة �توجيھ�طر�ق إعادة

إزالة�تحر�ر�قطاع�التجارة�ا��ارجية،�و ��قتصاد�لقوى�السوق،�و�اتخذت�ا���ومة�قرارات�م�مة�تمثلت���

الذي��عت���ا���ر��10-�90افة�القيود�و�ا��واجز�ع�����شطة�المصرفية�انطلاقا�من�قانون�النقد�و�القرض�

كما�تم�إصدار�قانون�لإخضاع�المؤسسات�العامة�لقوى�السوق�من�. �ساس�للإصلاحات�المالية����ا��زائر

�ا����صة،�من�خلا ل��عتماد�ع���برنامج�التعديل�ال�يك���من�قبل�المؤسسات�المالية�خلال�تب���نظام

����ذا�ا��زء�سنقف�حول�تقييم�وتحليل�حصيلة�سياسات�التحر�ر�. الدولية�للانتقال�إ���اقتصاد�السوق 

�والواردات�ا��زائر�ة،�و�طلاع�ع���رصيد�الم��ان�التجاري� �الصادرات �الوقوف�ع���أداء التجاري�من�خلال

إضافة�إ���تقييم�واقع�التحر�ر�الما���من�خلال�تحليل��عض�مؤشرات�النظام�الما���. ��ة��صلاحاتخلال�ف
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�القطاع� �قبل �من �المقدمة �المحلية �القروض �النقدية، �الكتلة �تطور �الفائدة، �معدل �تخص �وال�� والبن�ي

��ع �إ�� �الوقوف �ذلك ��عد �ثم �البنوك، �قبل �من �ا��اص �للقطاع �الموج�ة �القروض �الدوافع�المصر��، ض

  .و�سباب�ال���أدت�إ���ا����صة����ا��زائر�و�طار�القانو�ي�ل�ا

  :سياسة�التحر�ر�التجاري����ا��زائر��-1

باشرت�ا��زائر�بالقيام��عديد��صلاحات�ال���اس��دفت�القطاع�التجاري�باتجاه�ا��ر�ة�التجار�ة،�من������

�م�لفة� �وطنية �مؤسسات �و�إ�شاء �التحر�ر�، ���ذا �ا��اصة �ال�شر�عية �المراسيم �من �مجموعة �تطبيق خلال

  . 1ب�سي���و�ترقية�قطاع�التجارة�ا��ارجية��غية��نفتاح�ع���العالم�ا��ار��

  :تحليل�تطور�الم��ان�التجاري����ا��زائر��-1-1

������� �سن�� ��� ���زا �التجاري �الم��ان �1995و��1994عرف �التجارة�� �تحر�ر�قطاع �تطبيق �بداية و��و�تار�خ

�مدتھ� �ت��اوح �و�الذي �للاستقرار�الك�� �الدو�� �النقد �صندوق �برامج �تطبيق �خلال �ا��زائر�من ��� ا��ارجية

ما�قيمتھ��1994غرض�منھ�إعادة�التوازن�لم��ان�المدفوعات،�حيث�بلغ�ال��ز�لسنة�الس�ت�ن،�حيث��ان�ال

1025�� �بمعدل �أي �دولار�أمر��ي �%89.05مليون �قيمة �و�يبلغ �الموالية �السنة �ال��ز��� ��ذا �ليخفض ،299�

� ��غطية �بمعدل �دولار�أمر��ي �المواد�. %97.22مليون �من �الواردات �حصيلة �ارتفاع �ال��ز�إ�� �س�ب و�يرجع

�ولية�و�سلع�التج����الصنا���ن�يجة�قواعد�التحر�ر�التجاري�و�تخفيض�الرسوم�ا��مركية،�و��و�ما�دفع�

���دف� ��ست��اد �مجال ��� �العمليات �تكثيف �إ�� �ل��واص �و�التصدير�التا�عة ��ست��اد �مؤسسات بوجود

إلا�أنھ�. �سواق�الدولية��عظيم��ر�اح،�مع�ضعف��شاط�التصدير�،��ذا�إضافة�إ���تراجع�أسعار�النفط���

� �سنة ���1996عد �سنة �رصيده �بلغ �حيث �تحسنا، �التجاري �الم��ان ��1996عرف مليار�دولار��4.227حوا��

� �سنة �و��� ��2000أمر��ي، �حوا�� ��10.374بلغ �سنة �و��� ��2003مليار�دولار�أمر��ي، مليار�دولار��10.828بلغ

� �من ��رتفاع �استمر��ذا �و�قد �غاي�2003أمر��ي، �إ�� ����2012ة �أسعار�النفط �ارتفاع �إ�� �راجع �و�ذلك ،

�سواق�الدولية،�إضافة�إ���تنظيم�التجارة�ا��ارجية�و�تدعيم�ا�ب�شر�عات�و�قوان�ن�جديدة����مجال�عملية�

�التجارة� �عمليات �كب����� ��ش�ل �للتحكم �و�تحديثھ �ا��مارك �تطو�ر�نظام �و�كذا �التصدير، �و �ست��اد

�. ا��ارجية �سنة �ت���2013 �ل��زائر�إ�� �التجاري �الم��ان �قدره��9.946راجع �بانخفاض مليار�دولار�أمر��ي

48.51%�� �إ�� �ذلك ��عد �تراجع ��4.626تم �عام �2014دولار�أمر��ي �� �قدر�ا �إ����%53.48ب�سبة �راجع و��ذا

����2017سنة�. و�تراجع���م�الصادرات�2014بداية�تد�ور�أسعار�النفط�خلال�النصف�الثا�ي�من�سنة�

                                                           

��غداوي�جميلة،�بوكرشاوي�برا�يم،�ناو�س�أسماء�(2016) أثر��نفتاح�التجاري�ع���أداء�قطاع�المؤسسات�الصغ��ة�والمتوسطة����ا��زائر. 

.41-22. ،�ص�ص2. ،�العدد�رقم2. مجلة�الر�ادة�لاقتصاديات��عمال،�المجلد�رقم 1  
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�الم �بلغ �بقيمة �التجاري ����11.170ان �بفائض �مقارنة ��%34.39دولار�أمر��ي �����2016سنة �لانخفاض ن�يجة

  .%2.4مقارنة�بالواردات�ال�����لت�انخفاض�طفيف�ب�سبة��%15.78حصيلة�الصادرات�ب�

  :التوز�ع�السل���للصادرات�و�الواردات�-1-2

.لصادراتبال�سبة�ل� - 1-2-1  

�صادرات������ �مجمل �ع�� �المحروقات �لقطاع �تامة �شبھ �سيطرة �نلاحظ �للصادرات �السل�� �للتوز�ع بال�سبة

،�و��و�ما�2014سنة��%96و��2013سنة��%96.71إ����1996سنة��%93.11ا��زائر�ف�س�تھ�ت��اوح�ما�ب�ن�

ف�ا�إ���مستوى�التصدير،��ع���أن�ا��زائر�طيلة�ف��ة�التحر�ر�التجاري�لم�تر���منتجا��ا�الصناعية�ع���اختلا 

و��ذا�ما�يدل�ع���أن��قتصاد�ا��زائري�لا�. %5حيث�تبقى�صادرات�ا��زائر�خارج�المحروقات�لا�يتجاوز�

�تمو�ل� ��� ��خرى ��نتاجية �القطاعات �با�� �مسا�مة �دون �النفط �عائدات �ع�� �مفرط ��ش�ل ��عتمد يزال

�ا��زائر  ��قتصاد ��عرض �أن �شأنھ �من �و��و�ما �المتكرر��قتصاد، �التد�ور �حالة ��� �لمخاطر�عديدة �إ�� ي

لأسعار�الب��ول�����سواق�الدولية،�و��ذا�ما�يث���جدلا�واسعا�حول�أ�مية��صلاحات��قتصادية�المتبعة�

�ا��زائر �إ�� �الواردة ��جن�ية ��موال �رؤوس �تدفقات �ع�� �ذلك �و�ا�ع�اس �البلاد، �لصادرات��.�� بال�سبة

�المحروق �ا��زائر�خارج �سنة ��2017ات �قدر�ا �إجمالية �قيمية �بلغت �وقد��1899فقد �دولار�أمر��ي، مليون

� �المنتجات �نصف �و��غلفة(استحودت �ا��لود �الب��ين، �...) �سمدة، ��%73ع�� �دولار��1384بقيمة مليون

� �الغذائية �المواد �تأ�ي �ثم ��حمر(أمر��ي، �التونة �سمك �المعدنية، �المياه �...) التمور، ��%18ب�سبة �384بقيمة

� �ا��ام �المواد �دولار�أمر��ي، �ا��يوانية(مليون �و�الز�وت �الصوف،الد�ون �الطبي��، �ال�السيوم ...) فوسفات

مليون�دولار�أمر��ي،�و�أخ��ا�سلع�المعدات�الصناعية�و�سلع��س��لاك�غ���الغدذائية��73بقيمة��%4ب�سبة�

  )).5.4(،�)4.4(،)3.4(،�)2.4(،�)1.4(الملاحق�رقم�(مليون�دولار�أمر��ي��94و�بقيمة��%5ب�سبة�

.بال�سبة�للواردات��- 1-2-2  

   ����� �للواردات �السل�� �للتوز�ع �مستمر بال�سبة �تطور ��ناك �أن �التج�����يت�� �سلع �است��اد ��سبة ��

،�2003سنة��%36.12و��سبة��1998سنة��%33.18و��1994سنة��%25.92الصنا���و�ال���تراوحت�ما�ب�ن�

و��و�ما�يدل�ع���وجود�نمو�مخزون�لرأس�المال�و�يأ�ي�ذلك��%32ب�سبة��2014لتعرف�تراجعا�طفيفا�سنة�

و�نجد����المرتبة�الثانية�.  ن�يجة�اعتماد�الدولة�لقانون�جديد�للاس�ثمار�لفتح�المجال�أمام�القطاع�ا��اص

سنة��%19،�لتصل�إ���1998سنة��%26.94ثم��1994سنة��%28.65السلع�الغذائية،�حيث�أن��سب��ا�بلغت�

،�و�يبدو�من�خلال�تطور�ال�سب�أن�واردات�.2014عام��%18.87،�و��عرف��عد�ذلك�تراجعا�طفيفا�ب�2003
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��ر�اف� �إ�� �الفلاح�ن �و�عودة ��منية ��وضاع �تحسن �إ�� �مستمر�و��و�راجع �تناقص ��� �الغذائية السلع

إ���تطبيق�الدولة�المخطط�الوط���للتنمية�الفلاحية،�و�مسا�مة�المناطق�المعزولة�لمزاولة��شاط�م،�إضافة�و 

�%22.88أما����المرتبة�الثالثة�فنجد�المواد�نصف�مصنعة�و�ال�����لت��سبة�. عامل�المناخم�الملائم�لذلك

� ��1994سنة �إ�� �لتصل �التناقص ��� �بدأت ��%18.31ثم ��%19و��1998سنة �ذلك�2002سنة ��عد �لتبلغ ،

�و�2014سنة��21.84% �ع���النتائج�السلبية�ال���تر�ت�عن�تحر�ر�القطاع�التجاري،�و�دخول�، �يدل �و�ما

�مع�السلع�المحلية �المنافسة �فقد�تراجعت��سب��ا�ب�.  السلع��جن�� �%6.29بال�سبة�لواردات�المواد�ا��ام

سنة��%3.23و��%3.35لتصل�إ����%4.61بلغت�ال�سبة��2002،�و����سنة�1998سنة��%5.94و�� 1994سنة�

مليون�دولار��45957البالغ��2017و�تجدر��شارة�أن�من�إجما���الواردات�عام��.ع���التوا���2014و��2013

مليون�دولار�أمر��ي،�حيث�استحودت��18970أي�بقيمة�بلغت��%41.28أمر��ي،�تمثل�الواردات�الرئ�سية�

� �الصناعية �التج���ات �معدات ��ول �المقال �ا(�� �تج���ات �السياحية، ��لات�السيارات ل�واتف،

قضبان�ا��ديد�(مليون�دولار�أمر��ي،�تل��ا�مستوردات�نصف�المنتجات��5619ع���ما�قيمتھ�...) �وتوماتيكية

مليون�دولار�أمر��ي،�مستوردات�المنتوجات�الغذائية��4765بقيمة�...) والصلب،�المازوت،�ب��ين�عا���ا��ودة

�السكر( �المجفف، �ا��ليب �..) القمح، �غ���مل�6138بقيمة ��س��لاكية �السلع �مستوردات �دولار�أمر��ي، يون

� �غ����دو�ة(الغذائية �الصيدلانية �و�المنتجات �) �دو�ة �تأ�ي��1893بقيمة �وأخ��ا ،� �دولار�أمر��ي مليون

�ا�� �المنتجات �مستوردات �بقيمة ��556ام �دولار�أمر��ي �(مليون �)6.4(انظر�الملاحق ،)7.4(� ،)8.4(� ،)9.4(�،

)10.4.((  

:التوز�ع�ا��غرا���للصادرات�و�الواردات-1-3  

ل��زائر�علاقات�اقتصادية�و�تجار�ة�متنوعة�خاصة��عد�تطبيق�سياسة�التحر�ر�التجاري�تمتد�إ���أغلب������

بلدان�العالم،�و�س�تم�توضيح�ذلك�وفق�البيانات�العامة�المتعلقة�بالتوز�ع�ا��غرا���للصادرات�و�الواردات�

  :التا���ا��زائر�ة�من�خلال�ا��دول 
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).بالمليون�دولار�أمر��ي( 2016-2014التوز�ع�ا��غرا���للصادرات�والواردات�ا��زائر�ة�خلال�الف��ة�): 6.4(ا��دول�رقم�  

  الصادرات�بالمليون�دولار�أمر��ي  الواردات�بالمليون�دولار�أمر��ي  المناطق��قتصادية

 %التطور   السنة %التطور   السنة

2014  2016  2015  2016  

  27.15-  16739  22976  12.79-  17922  25485  دول��تحاد��ورو�ي

دول�منظمة�التعاون�والتنمية�

  �قتصادية

7363  6295  -14.50  5288  6251  18.21  

  116.22  80  37  25.80-  909  1225  الدول��ورو�ية��خرى 

  0.30-  1678  1683  1.24  2857  2822  دول�أمر��ا�ا��نو�ية

  3.24-  2331  2409  1.96-  11618  11850  آسيا�

  -  -  71  -  -  -  أوقيانوسيا

  32.69-  385  572  0.83  1934  1918  الدول�العر�ية

  11.74-  1368  1550  2.50  679  680  الدول�المغار�ية

  37.80-  51  82  33.70-  238  359  الدول��فر�قية

  16.69-  28883  34668  9.62-  46727  51702  المجموع

.الوط���للاعلام�����و�حصاء�التا�ع�ل��ماركالمركز�: المصدر  

�التقليدين،������ �شر�ائنا �ع�� ��ستقطاب �مازال �ا��ارجية �مبادلاتنا �معظم �أن �ا��دول �خلال �من يت��

�%77من�الواردات�و��%57الواقع�أن�دول�منظمة�التعاون��قتصادي��ش�ل�الطرف�الم�م����التعامل�ب�و 

  .من�الصادرات

:�تحاد��ورو�ي�- 1-3-1  

و�تمثل�الشر�ك��ول�ل��زائر،�حيث�انخفضت�الصادرات�ا��زائر�ة�الموج�ة�إ���دول��تحاد��ورو�ي�������

،�و�نجد�%27.15ب�سبة��2016مليار�دولار�أمر��ي�سنة��16.73إ����2015مليار�دولار�أمر��ي�سنة��22.97من�

�الدول  ��ذه �مقدمة �� :� �%15.96إيطاليا �فر�سا ،12.92%� �اسبانيا �فقد��.11.91%، �للواردات �با�سبة أما

� �من ��25.48انخفضت �سنة ��2014مليار�دولار�أمر��ي ��17.92إ�� �سنة ب�سبة��2016مليار�دولار�أمر��ي

  . %7،�ألمانيا�%8.17،�إيطاليا�%9.35،�و�تأ�ي����مقدمة��ذه�الدول�فر�سا�12.79%

  :دول�منظمة�التعاون�و�التنمية��قتصادية�- 1-3-2

من�صادرات��%18.69تأ�ي����المرتبة�الثانية�دول�منظمة�التعاون�و�التنمية��قتصادية�بحصة�بلغت������

�إ���. من�واردات�ا��زائر�إ����ذه�الدول �%12.93ا��زائر�إ����ذه�الدول،�و� و�نلاحظ�بأن�صادرات�ا��زائر�
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� �ب �ارتفعت �البلدان ��%�18.21ذه �ب �انخفضت �الواردات �أن �ح�ن �المتحدة��و . ��14.5% �عت���الولايات

بال�سبة�للواردات�من��ذه��%4.35و��%�3.95مر�كية�أ�م�شر�ك�ل��زائر�����ذه�الدول�تل��ا�تركيا�بمعدلات�

  .لصادرات�ا��زائر�إ����ذه�البلدان�%9.76و��%5.64البلدان،�و�

  .با���دول�العالم��- 1-3-3

  الدول��ورو�ية��خرى: 

� �ا��زائر�سنة �صادرات ��2016ش�دت �ب ��خرى ��ورو�ية �الدول �با�� �مع �دولار��80ارتفاعا مليون

كما�ش�دت�الواردات�من��ذه�الدول�. 2015مليون�دولار�أمر��ي�سنة��37مقابل��2016أمر��ي�سنة�

  .2016سنة��%25.8انخفاضا�ب�

 بلدان�أمر��ا�ا��نو�ية : 

�سنة� �%0.3بانخفاض�قدره��2016عرفت�الصادرات�ا��زائر�ة�نحو��ذه�البلدان�انخفاضا�طفيفا

� �بلغت ��1.67حيث �ب �مقارنة ��1.68مليار�دولار�أمر��ي �سنة �بال�سبة�. 2015مليار�دولار�أمر��ي أما

�2.82مليار�دولار�أمر��ي��عدما��انت��2.085لتصل�إ����2016سنة��%1.24للواردات�فقد�ارتفعت�ب�

  .2014مليار�دولار�أمر��ي�سنة�

 دول�آسيا: 

مليار�دولار��2.4ئر�نحو��ذه�الدول�عرفت�انخفاضا�قليلا�حيث�انتقلت�من�نلاحظ�أن�صادرات�ا��زا

� �سنة ��2015أمر��ي ��2.34إ�� �سنة ��2016مليار�دولار�أمر��ي �قدر�ا �بال�سبة�%3.24ب�سبة �أما ،

  .2016سنة��%1.96للواردات�فقد�انخفضت�����خرى�ب�سبة�

 الدول�العر�ية: 

�العر� �الدول �نحو �ا��زائر�ة �الصادرات �عرفت �ب�ن �ما �م��وظا �تد�ورا ��2015ية حيث��2016و

مليون�دولار�أمر��ي�أي�ب�سبة�قدرت�ب��385إ����2015مليون�دولار�أمر��ي�سنة��572انخفضت�من�

32.69%�� �الك��ى �العر�ية �التجارة �منظمة �اتفاقية �ع�� �التوقيع �البي�ية��AFTAرغم �التجارة إلا�أن

�2014ستوى�الواردات�فلم�يكن��ناك��غ���كب���من�أما�ع���م. العر�ية�تبقى�ضعيفة�و�دون�المستوى 

  .2016إ���

 البلدان�المغار�ية: 

�%11.74انخفاض�الصادرات�ا��زائر�ة�إ���بلدان�المغرب�العر�ي�ب�سبة��2016و��2015عرفت�الف��ة�

أما�ع���. 2015مليار�دولار�أمر��ي�سنة��1.55مقابل��2016مليار�دولار�أمر��ي�سنة��1.36حيث�بلغت�
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مقارنة�ب��2016مليون�دولار�أمر��ي�سنة��697الواردات�من��ذه�البلدان�فقد�ارتفعت�إ����مستوى 

و�مع�ذلك�ف���لم�تر���إ���المستوى�المطلوب�بالنظر�إ���وجود�. 2014مليون�دولار�أمر��ي�سنة��680

  .اتفاقية�لإقامة�تكتل�اقتصادي

يت�ن�أن�التجارة�ا��ارجية�ل��زائر�تبقى��2017سنة�بال�سبة�للتوز�ع�ا��غرا���للتجارة�ا��ارجية�ل��زائر�ل     

�ا��زائر�ب �لصادرات �الرئ���� �الممول ��عت���إيطاليا �للصادرات �فال�سبة �التقليدي�ن، �الشر�اء �نفس �سبة�مع

مليون�دولار��4492 و�ما�قيمتھ�%�12.92سبة�مليون�دولار�أمر��ي،�تل��ا�فر�سا�ب�5548قيمة�أي�ب�15.96%

� �اسبانيا �أمر��ي، ��%11.91ب�سبة �يقارب ��مر�كية�4142ما �المتحدة �الولايات �دولار�أمر��ي، ب�سبة��مليون

مليون�دولار��2082و�ذلك�بقيمة��%6مليون�دولار�أمر��ي،�ال��از�ل�ب�سبة��3394 أي�ما��عادل�قيمة�9.76%

والش�ل�)6.4(م�مليون�دولار�أمر��ي�كما��و�مب�ن����ا��دول�رق�1960بقيمة��%5.64أمر��ي�و�تركيا�ب�سبة�

  ). 1.4(رقم�

  2017صادرات�ا��زائر�حسب�المناطق��قتصادية�لسنة�):6.4(ا��دول�رقم�

  ال�ي�ل  ا���م�  البلد�المستورد

 %15.96  5548  إيطاليا

 %12.92  4492  فر�سا

 %11.91  4142  إسبانيا

  %9.76  3394  الولايات�المتحدة��مر�كية

 %5.99  2082  ال��از�ل

 %5.64  1960  تركيا

 %5.32  1849  �ولندا

 %4.63  1611  المملكة�المتحدة

 %2.64  917  ال���غال

 %2.57  892  ب��ي�ا

 %2.47  860  ال�ند

 %2.16  751  تو�س

 %2.00  695  الص�ن

 %1.99  692  �ور�ا�ا��نو�ية

 %1.91  665  كندا

 %87.88  30550  المجموع�الفر��

  100  34763  المجموع

  للمعلومات��حصائية�ل��ماركالمركز�الوط���: المصدر
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  2017صادرات�ا��زائر�حسب�المناطق��قتصادية�لسنة�):1.4(الش�ل�رقم�

  

  .لو�الة�الوطنية�لتطو�ر��س�ثمارا: المصدر

أي�ما��عادل�قيمة��%18.08فقد�احتلت�الص�ن�المرتبة��و���ب�سبة��2017ل�سة��أما�بال�سبة�للواردات������

8309�� �ب�سبة �فر�سا �ثم �دولار�أمر��ي، ��%9.35مليون �ب�سبة��4245بقيمة �إيطاليا �دولار�أمر��ي، مليون

8.17%�� �يقارب ��3754بما �ب�سبة �ألمانيا �دولار�أمر��ي، ��%7مليون �بقيمة �دولار�أمر��ي،��3215أي مليون

أي�ما��%4.35كيا����المرتبة�السادسة�ب�سبة�و�تأ�ي�تر �مليون�دولار�أمر��ي�3128و�بقيمة��%6.81اسبانيا�

  ).2.4(و�الش�ل�رقم�) 7.4(مليون�دولار�أمر��ي،�كما��و�مو������ا��دول�رقم��1998يقارب�
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  .2017واردات�ا��زائر�حسب�المناطق��قتصادية�لسنة�): 7.4(ا��دول�رقم�

 %ال�ي�ل  ا���م  البلد�المصدر

 %18.08  8309  الص�ن

 %9.35  4295  فر�سا

 %8.17  3754  إيطاليا

 %7.00  3215  ألمانيا

 %5.81  3128  إسبانيا

 %4.35  1998  تركيا

 %3.95  1816  الولايات�المتحدة��مر�كية

 %3.64  1675  �ور�ا�ا��نو�ية

 %3.30  1518  �رجنت�ن

 %2.99  1374  ال��از�ل

 %2.66  1221  روسيا

 %2.14  983  ال�ند

 %1.53  702  �ولندا

 %1.38  634  ب��ي�ا

 %1.36  623  رومانيا

 %76.59  35245  المجموع�الفر��

  100  45957  المجموع

  المركز�الوط���للمعلومات��حصائية�ل��مارك: المصدر

  2017ا��زائر�حسب�المناطق��قتصادية�لسنة��واردات):2.4(الش�ل�رقم�

  

  .الو�الة�الوطنية�لتطو�ر��س�ثمار: المصدر
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  :الما������ا��زائرسياسة�التحر�ر� -2

�عد�أن�قامت�السلطات�ا��زائر�ة�بتحو�ل�نظام�ا��قتصادي��ش�ل�عام�و�الما����ش�ل�خاص�من�نظام������

إ���نظام�قائم�ع���اقتصاد�السوق،�سعت�من�خلال�ذلك�إ���تب���إجراءات�التحر�ر��قائم�ع���التخطيط

  .�قتصاد�ا��زائري�وجذب��س�ثمارات�قادر�ع���رفع�أداء�الما���لت�و�ن�نظام�ما���و�بن�ي�فعال

  :إجراءات�التحر�ر�الما������ا��زائر�-2-1

��� �ا��زائر�سنة ��� �وقعت �ال�� �للأزمة �القطاعات�1986ن�يجة �مختلف ��� �عميقة �اختلالات �سب�ت �و�ال�� ،

�و �مع �خاصة �للاقتصاد �توف���التمو�ل ���ز�عن �الذي �و�البن�ي �الما�� �النظام �رأس�ا �و�ع�� ارتفاع��نظمة،

� �أك���من �تل��م �أصبحت �ال�� �ا��ار�� �الدين �ن�يجة��%80أعباء �تراجعت �و�ال�� �الصادرات �حصيلة من

مليار�دولار�سنة��5إ����1970مليار�دولار�سنة��0.3لقد�تطورت�خدمة�الدين�من�. لانخفاض�أسعار�الب��ول

��و  1987 ��7إ�� �إجراءا1989مليار�دولار�سنة �اتخاذ �إ�� �بالسلطات �دفع �مما ��قتصاد�، �من �للانتقال ت

�بالإصلاح� �بدأت �و�ال�� �المالية ��صلاحات �من �بمجموعة ��نطلاق �خلال �من �السوق �اقتصاد �إ�� �ش��ا�ي

بفكرة�مفاد�ا�خلق�سوق�ما���جزائري�وصولا�إصلاح��1988صم��عد�ذلك�جاء�إصلاح��1986النقدي�سنة�

،�كما�تم��عديلھ����2010و��2001�،2003لھ�سنة�و�المتمثل����قانون�النقد�و�القرض�و�الذي�تم��عدي�1990

  .من�قبل�رئ�س�الوزراء�ا��زائري �2017أواخر�عام�

�الدو�������� �النقد �صندوق �رأس�ا �و�ع�� �الدولية �المؤسسات �إ�� �ا��زائر� ���أت �فقد �سبق �ما �خلال و�من

��زائر�ة�ع���ال��ام�ا�البنك�العال���من�أجل�ا��صول�ع���المساعدات�المالية،�و��ان�أول��ع�د�ل���ومة�او 

بتطبيق�نظام�اقتصاد�السوق�من�خلال�خطاب�النوايا�الذي�أرسلھ�وز�ر�المالية�ا��زائري�إ���المدير�التنفيذي�

حيث�. الذي�أكد�فيھ�ع����نطلاق����تحر�ر�القطاع�الما���تدر�جيا�1989لصندوق�النقد�الدو������مارس�

�ستقرار�ال�يك�������تفاقية�الم��مة�مع�صندوق�النقد�الدو��،��ع�دت�ا��زائر�ع���تنفيذ�برامج�التكييف�و�

� �ماي ��� �مرة �لأول ��انت �السنة�1989و�ال�� �لنفي �س�تم��� ��� �الدو�� �البنك �منح�. و�مع �إجراءات و�بدأت

�ستقلالية�القانونية�للبنوك�التجار�ة�ا��زائر�ة�القائمة�بالإضافة�إ���تقليص�دور�ا��ز�نة����تمو�ل���ز�

�اتخذت�إجراءات�ا �ال�املة����اتخاذ�مختلف�القرارات،�كما ��ستقلالية ��قتصادية�ال���منحت لمؤسسات

لإصلاح�نظام��جور،��غي���سياسة��عانات�و�الدعم،�إلغاء�التمي���ب�ن�القطاع�العام�و�ا��اص�فيما�يتعلق�

و�من��نا�. اركة����التجارة�ا��ارجيةبالقروض�و�أسعار�الفائدة،�بالإضافة�إ���تمك�ن�القطاع�ا��اص����المش
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� ��ذه �تزال �لا �حيث �التحر�ر�الما��، �إجراءات �لمختلف �التدر��� �التطبيق ��� �ا��زائر�فعلا العملية�باشرت

  .1مستمرة�إ���وقتنا�الرا�ن

  :التحر�ر�الما������ا��زائر�واقع -2-2  

�عد�النظام�الما���المتطور�أساس�تراكم�رأس�المال�و�بالتا���تحقيق�معدلات�نمو�موجبة�و�مرتفعة،�أي�أنھ������

سيؤدي�إ���إ�عاش��قتصاد�و�من�تم�تحقيق�معدلات�أع���للنمو��قتصادي،�و��ذا�ما��س���إليھ�ا��زائر�

لأن��ذا��خ���يقت����ع���مواكبة�تطورات��عند�اعتماد�ا�لسياسات�التحر�ر�الما���كبديل�تام�للكبح�الما��،

تكنولوجيا�ا��دمات،�و�ال���بدور�ا�تؤثر�ع���أداء�القطاع�الما���و�من�تم�ي�تقل�إ���با���القطاعات��خرى،�

بحيث��ساعد�التحر�ر�الما���ع���ز�ادة��س�ثمار��و�النمو�من�خلال�ت�س���تبادل�السلع�و�ا��دمات�و��عبئة�

  .�االمدخرات�و�تخصيص

  .تحر�ر�أسعار�الفائدة�- 2-2-1

توج�ت�معظم�الدول�النامية�إ���تحر�ر�سعر�الفائدة��ش�ل�تدر����حيث��سمح��ذا�التحر�ر�بتفعيل�دور�����

القطاع�المصر�������عبئة�الموارد�و�بالتا���ضمان��داء��قتصادي�للمدخرات�المحلية،�و�توظيف�ا�بالش�ل�

  .الذي�يدعم�النمو��قتصادي

و�قد�استطاعت�الدول�تحقيق�معدلات�فائدة�حقيقية�موجبة�و�ذلك��عد�رفع�ا�لقيمة�أسعار�الفائدة���   

 1991المحددة�لد��ا،�و�نجد�التوجھ�الفع���نحو�تحر�ر�أسعار�الفائدة�عند�الدول�العر�ية�ابتداءا�من�سنة�

ر�ر�عرف�توج��ن�اثن�ن�حيث�تمحور�ذلك�عند�تب���ا��زائر�ل��امج�صندوق�النقد�الدو��،�إلا�أن��ذا�التحو 

تم�تحر�ر�أسعار�الفائدة�ع���الودا�ع����وقت�مبكر����غالبية�الدول�النامية����ح�ن�اعتمد�التحر�ر�التدر����

لأسعار�الفائدة�ع����قراض�و�ذلك�من�خلال�وضع�حدود�قصوى�ل�ا�أو�تحديد�ال�وامش�ب�ن�أسعار�الفائدة�

السلطات�النقدية�التحر�ر�التدر����لأسعار�الفائدة�للوصول�إ���أسعار�و����ا��زائر�اتبعت�. و�من�تم�تحر�ر�ا

� ��ئتما�ي ��ستعداد �اتفاقيات �إبرام �مع �موجبة �إطار�1991-1989فائدة ��� �الموسع �القرض �و�اتفاقيات ،

�من�1998-1994برنامج�التعديل�ال�يك��� �ثم��عد�ذلك�تحر�ر�أسعار�الفائدة �الف��ة��%15إ����10%، خلال

ل���ل�القطاع�الما����عد�ا�معدلات��%15حيث�بلغت��1998،�و�تحقق�أع���مستو�ا��ا�سنة�1990-2000

�ا��زائر��عد�ا� �و�عمدت �الت��م، �معدلات �ارتفاع ��س�ب �السالبة �المعدلات �عل��ا �غلبت �مختلفة فائدة

                                                           

 ف�يمة�بد����،�مر�م�سرارمة�(2017) أثر�التحر�ر�الما���ع���النظام�الما���و�البن�ي�ا��زائري -إشارة�إ���حالة�السوق�الما���ا��زائري -�مجلة�

.16-1. ،�ص�ص2. ،�العدد�رقم4. العلوم���سانية،�المجلد�رقم 1
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��زائر�خلال�إلإبقاء�ع���أسعار�فائدة�منخفضة،�و�ا��دول�التا���يب�ن�تطور�أسعار�الفائدة�ا��قيقية����ا

  .2017-1995الف��ة�

  ).%( 2017- 1995أسعار�الفائدة�ا��قيقية����ا��زائر�خلال�الف��ة�): 8.4(ا��دول�

  2002  2001  2000  1999  1998  1997  1996  1995  السنة

  7.17  10.02  10.31-  0.09-  15.10  8.13  4.04- 7.90-  المعدل

  2010  2009  2008  2007  2006  2005  2004  2003  السنة

  6.96-  21.60  6.37-  1.48  2.31-  6.99-  3.78-  0.18-  عدلالم

  -  2017  2016  2015  2014  2013  2012  2011  السنة

  -  3.41  6.39  15.52  8.31  8.06  0.48  8.66-  لمعدلا

  .بالاعتماد�ع���بيانات�البنك�الدو��: المصدر

  .(M2)تطور�الكتلة�النقدية��- 2-2-2

�ان�من�أ�داف�برنامج�التث�يت�و�التعديل�ال�يك���الذي�أبرمتھ�ا��زائر�مع�صندوق�النقد�الدو���خلال������

� �خلال��1998- 1994الف��ة �من �ال�لية ��قتصادية �التوازنات �يخدم �بما �النقدي �نمو�التوسع ��� �و�التحكم

  . خلال�ف��ة�ال��نامج%14 إ���%21رفع�أسعار�الفائدة،���دف�تحقيق�تخفيض�نمو�الكتلة�النقدية�من�

  ).%( 2017-���1995ا��زائر�خلال�الف��ة��(M2)تطور�نمو�الكتلة�النقدية�): 9.4(ا��دول�

  2002  2001  2000  1999  1998  1997  1996  1995  السنة

  18.05  54.04  14.13  13.94  19.57  18.25  14.64  9.46 ال�سبة

  2010  2009  2008  2007  2006  2005  2004  2003  السنة

  13.54  4.84  16.03  23.09  19.64  11.69  10.45  16.30  ال�سبة

  -  2017  2016  2015  2014  2013  2012  2011  لسنةا

  -  8.38  0.81  0.29  ك14.42  8.41  10.93  19.90  ال�سبة

  .بالاعتماد�ع���بيانات�البنك�الدو��: المصدر

ا��زائر�ة�ب�نود��تفاق�قد�سمح�بتحقيق�نلاحظ�أن�ال��ام�السلطات�النقدية�) 9.4(من�خلال�ا��دول������

� �بلغ �النقدية �نمو�الكتلة �معدل �فمتوسط ��%14ال�دف، �الف��ة �نمو�الكتلة��1998-1994خلال لتنخفض

� �إ�� ��%13النقدية ����2000سنة �تمثلت �صارمة �تقشف �ا��زائر�سياسة �اتباع �إ�� �ذلك �س�ب �و�يرجع ،

�ا �تخفيض �العمال، �أجور �تجميد ���ز�الم��انية، �من�تخفيض �با��د �العام ��نفاق ���م �و�تقليص لعملة

�%54و�ال���بلغت��2001سنة��M2أما�ارتفاع���م�السيولة�المحلية�. تمو�ل��س�ثمارات�العمومية�المنتجة
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���عاش� �برامج �تنفيذ ��� ��نطلاق �و �ا��ارجية �الصافية �النقدية ��رصدة ��� �الز�ادة �إ�� �سب��ا ف��جع

�ا �رئ�س �أقره �الذي ��قتصادي �أفر�ل ��� �.  ��2001م�ور�ة �عام �النقدية �الكتلة ��سبة قيمة��2003و�بلغت

�2006و�تواصل�نمو�الكتلة�النقدية�عام��2005و��2004سن����%11.69و��%10.45لتنخفض�إ����16.30%

� �و�استمرت��%19.64ليبلغ ��جن��، �الصرف �احتياطي �و�تراكم �المدفوعات �م��ان ��� �فائض �تحقيق ن�يجة

�الكتلة�النقدية�عام� ���م �ن�يجة�لل��اكم�الم��ايد�للادخار�الما���من��%23.09لتبلغ��2007الز�ادة��� و�ذلك

�الطلب �و�ال����ان�أغل��ا�ودا�ع�تحت �قطاع�المحروقات نقدية�تراجعا�لتعرف�نمو�الكتلة�ال. قبل�مؤسسات

ن�يجة�تأثر�أسعار�الب��ول��س�ب�انخفاض��2008و�ذلك�بفعل�بوادر��زمة�المالية�العالمية��2009حادا�سنة�

���م� �أثر�ع�� ��مر�الذي �المحروقات �قطاع �بمؤسسات �المتعلقة �الودا�ع �انخفاض �و�بالتا�� �عليھ الطلب

� �عام �النقدي �2009المعروض �سنوات ��� ��نخفاض ��ذا �لتواصل ،2015� �حوا����2017و��2016، و�بلغت

الذي�و  2014بفعل�ال��اجع�المستمر�لأسعار�النفط�بداية�من�النصف�الثا�ي�لسنة��%8.38و��0.81%،�0.29%

  . سا�م��ش�ل�كب������تفاقم�أزمة�السيولة

  .القروض�المحلية�المقدمة�من�قبل�القطاع�المصر���- 2-2-3

  .)( %2017 -1995قبل�القطاع�المصر������ا��زائر�خلال�الف��ة�القروض�المحلية�المقدمة�من�): 10.4(ا��دول�

  2002  2001  2000  1999  1998  1997  1996  1995  السنة

  37.80  36.26  28.27  45.81  41.38  38.59  38.32  45.04  ال�سبة

  2010  2009  2008  2007  2006  2005  2004  2003  السنة

  6.62-  8.95-  12.69-  3.63-  3.64  7.33  21.65  31.23  ال�سبة

  -  2017  2016  2015  2014  2013  2012  2011  السنة

  -  67.92  54.38  39.97  18.00  3.00  2.11-  4.51-  ال�سبة

  .بالاعتماد�ع���بيانات�البنك�الدو��: المصدر

������ �الف��ة �بلغت��2002-1995خلال �حيث �كب��ا، �نموا �عرفت �للاقتصاد �الموج�ة �البنكية �القروض نلاحظ

�و��ذا�1999سنة��%45.81لتبلغ��1997و��1996سن����%38و�استمرت����معدل��1995سنة��45.04% ،

. راجع�إ����تفاقيات�الم��مة�مع�صندوق�النقد�الدو��،�و�تم��ت�بالإجراءات�ا��اصة�با��د�من���ز�الم��انية

�%67.92إ����لتصل�39.97حيث�بلغت��2015و�عرفت�القروض�الموج�ة�للاقتصاد�نموا�كب��ا�بدءا�من�سنة�

� �لمختلف��2017سنة �القروض �تقديم ����يع �و ��س�يل �ن�يجة �النقدي ���شاء �أسباب �أ�م �من ��و و

المؤسسات�المنتجة�بمختلف�القطاعات�الصناعية،�الزراعية�و�ا��دمية�من�قبل�البنوك�العامة�و�ا��اصة�

  . ذلك�ل���يع��نتاج�خارج�قطاع�المحروقاتو 
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  .القروض�الموج�ة�للقطاع�ا��اص�من�قبل�البنوك�- 2-2-4

  ).%( 2017-��1995ا��زائر�خلال�الف��ة�القروض�الموج�ة�للقطاع�ا��اص�من�قبل�البنوك��): 11.4(ا��دول�

  2002  2001  2000  1999  1998  1997  1996  1995  السنة

  12.16  7.97  5.94  5.36  4.55  3.90  5.36  5.19  ال�سبة

  2010  2009  2008  2007  2006  2005  2004  2003  السنة

  15.19  16.24  12.77  12.96  12.09  11.84  10.97  11.19  ال�سبة

  -  2017  2016  2015  2014  2013  2012  2011  السنة

  -  24.75  22.84  21.68  18.32  16.48  14.00  13.69  ال�سبة

  .بالاعتماد�ع���بيانات�البنك�الدو��: المصدر

�البنوك������ �توجھ ��عكس �و�ذلك �قليلة، ��سبة �و�يمثل �متواضعا �ا��اص �للقطاع �الموجھ �التمو�ل يبقى

�ال��ز� �تمو�ل �و�كذا �العام �القطاع �و�مؤسسات �ا���ومة �إقراض �خلال �من �المخاطر� �منخفض للإقراض

ضعيفة�جدا�مع�نلاحظ�أن��سبة�القروض�الموج�ة�للقطاع�ا��اص��انت�) 11.4(من�خلال�ا��دول�. المواز�ي

-1995خلال�الف��ة��%10بداية�سنوات�تطبيق�سياسة�التحر�ر�الما���حيث�لم�تتجاوز��سبة�إقراض�البنوك�

و�لم��عرف��ذه�ال�سبة�تطورا�م��وظا�إلا��عد��زمة�النفطية��%12.16حوا����2002،�و�بلغت�سنة�2001

2014�� �%21.84لتبلغ ��%24.75و��22.84%، �2015سنوات �إ��� 2017و��2016، �راجع �و��ذا �التوا�� ع��

�من� �ل��روج �ا��زائري ��قتصاد �و�تنو�ع ��س�ثمارات �ز�ادة �أجل �من �ا��اص �القطاع ����يع سياسات

  . التبعية�النفطية،�و�محاولة�إغراء�المس�ثمر�ن��جانب�ع���توط�ن�اس�ثمارا��م�داخل�الوطن

  :سياسة�ا��وصصة����ا��زائر�-3

�ن����� �العال�� �التوجھ �ظل �ا��زائر��� �وجدت �و�المتقدمة، �م��ا �النامية �الدول �شمل �و�الذي حو�ا��وصصة

نفس�ا�مج��ة�ع���خوض�تجر�ة�التحول�نحو�القطاع�ا��اص،�ن�يجة��داء�السل���للقطاع�العام�سواء�من�

جانب�القطاع�الما���أو��من�جانب�إنتاجية�عوامل��نتاج�مما��لف�الدولة�موارد�مالية���مة،�و��س�ب����

ر�طاقات��ائلة�لف��ة�طو�لة�من�الزمن�دون�الوصول�إ���تحقيق�أ�داف�اقتصادية�و�اجتماعية�ت�ناسب��د

�العام �القطاع ��� ��س�ثمارات ���م �ا��. مع �نحو �التوجھ ��ان �للأوضاع�وصو �ن�يجة �ا��زائر ��� صة
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� �سنة �ا��يار�أسعار�النفط �أزمة �ا��زائر��عد �عاش��ا �ال�� ��1986قتصادية �لذلك �و�ن�يج �عاشت�، فقد

  .1العائد�ع���رأس�المال�المس�ثمر��مؤسسات�القطاع�العام�ع���مر�الف��ات�السابقة�مش�لة�تد�ي�معدلات

  :أسباب�ا��وصصة����ا��زائر -3-1

�داخلية������ �أسباب �قسم�ن، �ا��زائر�إ�� ��� �ا��وصصة �سياسة �تب�� �إ�� �أدت �ال�� �الدوافع �تقسيم يمكن

  .أخرى�خارجيةو 

  .�سباب�الداخلية�- 3-1-1

من�ب�ن��سباب�الداخلية�و��و�ال�سي���غ���الفعال�للموارد�ال�شر�ة�و�المادية�للمؤسسة�العمومية�ال��������

مازالت��ع�ش��عض��ختلالات�المالية،�و�ضعف�استخدام�طاق��ا��نتاجية�مما��عكس�و�يفسر�ال�سي���غ���

م�التحكم����التكنولوجية�المستعملة�الفعال�لموارد�ا�من�حيث�وضعية�وسائل��نتاج�ال���تتما����مع�عد

�العوامل�و  ��� ��عت���المتصرف �الذي �ال�شري �العامل �وضعية �جانب �إ�� �حقيقية، �صناعية �سياسة ا�عدام

�المؤسسة ��� �دوره �التق�� �النظام �يؤدي �ح�� �و�المعنو�ة �ال��ز�. المادية �خلال �من �الما�� ��ختلال و�كذلك

� �م��انية �ش�دت �فقد �الم��انية، ��� �ا��ادث �عام �منذ �متكررا ���زا �ا��يار�أسعار�1986الدولة �و��و�تار�خ ،

النفط�����سواق�الدولية،�و�الذي��ان�لھ�دورا�بالغا�ع���م��انية�ا���ومة،�و��عت���الت��م�من�العوامل�

ال���سا�مت����ز�ادة�النفقات�العامة����ا��زائر،�و�يرجع�ذلك�إ���ارتفاع�الكتلة�النقدية،�خاصة�إذا��ان�

  .�رتفاع�لا�يقابلھ�ارتفاع����مستوى��نتاج،�و�بالتا���يحدث�لا�توازن�����قتصاد�الوط����ذا

  .�سباب�ا��ارجية�- 3-1-2

من�ب�ن��سباب�ا��ارجية�أزمة�الديون�ا��ارجية�ال���أصبحت�تمثل�أزمة�حقيقية�ل�س�فقط�للدول�������

المدينة،�بل�كذلك�بال�سبة�للدول�الدائنة�و�النظام��قتصادي�و�الما���الدو��،�و�ذلك��عد�إعلان�المكسيك�

لبنوك�المقرضة�و�الدول�الدائنة�،�فمنذ��ذه�الف��ة�غ��ت�ا1982عن�عدم�قدرتھ�ع����سديد�ديونھ����سنة�

�الديون� �لمواج�ة �جديدة �مؤونات �بت�و�ن �و�قامت �قروض�ا، �ع�� �ضمانات �تطلب �و�أصبحت �سياسا��م من

�تحصيل�ا ��� �النمو�. المش�وك �معدلات ��� �انخفاض ��ناك ��ان �حيث �العالمية ��زمة �و��و� �الثا�ي الس�ب

                                                           

،�6. ،�العدد�رقم6. مجلة�العلوم��قتصادية�و�علوم�ال�سي��،�المجلد�رقم�.م��را��ا�و�عوائق�ا: ا��وصصة����ا��زائر) 2006(خبابة�حسان� 

147.1-131. ص�ص
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�ال�� �الكساد �أزمة ��نخفاض ��ذا �صاحب �و�قد �انخفاض��العالمية، �خاصة �العال�� ��قتصاد �ع�� عمت

   .1معدلات�النمو�بال�سبة�للدول�المتقدمة

  :صة����ا��زائروص�طار�القانو�ي�ل�� -3-2

�عت���ا����صة����ا��زائر�حقيقة�اقتصادية�تو���كيفية��نتقال�إ���اقتصاد�السوق،�و�بروز�فكرة������

�ل�ست� �ف�� �ذاك، �بالتحول ��ف�ار�المتعلقة �تتا�ع �ن�يجة ��ان �و�مناقش��ا �ا��زائري �القانون ��� ا����صة

�و  �و�دراستھ �الموضوع ���ذا ���تمام �وجب �ل�ذا �البعض، �يظن �كما �صدفة �المعطيات��ن�يجة �وفق تكييفھ

الب�ية��قتصادية�لاقتصادنا�و�مجتمعنا�ح���يتحقق�ما���ز�عنھ�النظام��قتصادي�السابق،�أي�تحس�ن�و 

�المنافسة� �مثل �النوا�� �جميع �من �ف��ا �التحكم �و �ا��زائر�ة �للمؤسسة ��نتاج �وسائل �استخدام كيفية

��زائر�أخذت�شكلا�و��عدا�مختلفا،�فقد��انت�و�من��ذا�المبدأ�نجد�أن�سياسة�ا����صة����ا. �حت�ارو

��قتصادي�ن� �أي�قرار�رس���لصا���المتعامل�ن �حيث�الملكية،�و�لم�يت�بع�ا ��لية�من أحيانا�جزئية�و�أحيانا

سواء��انوا�محلي�ن�أو�أجانب،�و�بدأت�عملية�ا����صة����ا��زائر�تتجسد�خاصة��عد��نفجار��جتما���

قانون�التخطيط،�: مجموعة�من�القوان�ن�ال���جسمت��ذا�الموضوع�و�نجد�م��ا�أين�صدرت����1988أكتو�ر�

  .القانون�التوجي���للمؤسسات�العمومية��قتصادية،�القانون�التجاري�و�قانون�صناديق�المسا�مة

،�و�ال���شملت�1989ف��اير��23بالإضافة�إ����ذا�ظ�رت�مصادر�قانونية�أخرى�و��ذا��عد�ظ�ور�دستور������

  :مجموعة�قوان�ن�جديدة�من�بي��ا�ظ�ور 

  .النصوص�القانونية�- 3-2-1

ماي��26المؤرخ�����08-94المرسوم�ال�شر����: و����النصوص�ال�شر�عية�ال���صدرت��شأن�ا����صة�����

  .منھ�25و��24و�لاسيما�المادت�ن��1994

من�المرسوم��24المادة��الذي�يحدد�كيفية�تطبيق�1994نوفم����28المؤرخ�����415-94المرسوم�ال�شر������-

  .8- 94ال�شر����

  .المتعلق�بخ��صة�المؤسسات�العمومية�1995أوت��26المؤرخ�����22- �95مر���-

  .22-95المعدل�و�المتمم�للأمر��1997مارس��19المؤرخ�����12-�97مر��-

                                                           

�مبارك�شيماء�(2016)�اس��اتيجية�ا��وصصة����المؤسسة�ا��زائر�ة. مجلة�العلوم���سانية�و��جتماعية،�العدد�رقم. 26،�ص�ص. 431-

449. 1  
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و�الدفع��الذي�يجدد�شروط�منح�امتيازات�خاصة�1997س�تم���10المؤرخ�����329-27المرسوم�التنفيذي��-

  .بالتقسيط�لصا���مقت���المؤسسات�العمومية�المخوصصة

نصوص�تنظيمية�أخرى�ت�ناول�مسائل�كتحديد�شروط�و�طرق�ممارسة�حق�اك�ساب�الس�م�النو����عد��- 

خ��صة�المؤسسة�العمومية�أو�تحديد�شروط�و�طرق�انتقال�ملكية�أس�م�المؤسسات�العمومية���و�القيم�

  .المنقولة��خرى�ل��م�ور 

  .22-95صة����ظل�القانون�وصا���- 3-2-2

صة�انتقال�ملكية�المؤسسة�العمومية�ل��ص�من�أ��اص�القانون�العام�إ�����ص�من�وص�ع���ا������

أ��اص�القانون�ا��اص،�و�يتم��نتقال�عن�طر�ق�البيع�أو�التنازل�عن�أصول�المؤسسة�أو�جزء�منھ�أو�عن�

   .�1سب�الملكية�سي���المؤسسة�و�يدفع�المقابل�من�قبل�مك

 �عض من �عا�ي �انت�لك��ا المؤس��� المستوى  ع�� صةوصا�� من �ن��اء تم ،1999 عام�د�سم��  ��اية �������

 القرن  من �ول  العقد بداية �� القوان�ن مجموعة �عديل إ�� العامة السلطات ما�قاد و�ذا. تنفيذ�ا �� التأخ��

،�والذي�غ����ش�ل�أك���جرأة�04-01تحت�رقم��مرسوم�جديدتم�اعتماد��2001عام�أوت��20و����.العشر�ن

 �قتصادية المؤسسات وخ��صة وإدارة تنظيم حددي وو�،��1995طار�التنظي���الذي�تم�وضعھ����عام�

�و العامة  للتحو�ل قابلة العامة �قتصادية المؤسسات أصول  جميع أن بوضوح جديد من النص �ذا �ؤكد،

  .التأم�ن وشر�ات البنوك ذلك �� بما ،ل����صة مؤ�لة جميع�ا و��  والتأج��،

  .قياس�العلاقة�ب�ن�سياسات�التحر�ر��قتصادي�و��س�ثمار��جن���المباشر����ا��زائر: المبحث�الثالث

�عدما�تم�التطرق�إ���تحليل�و�تقييم�أداء��س�ثمار��جن���المباشر����ا��زائر،�وتحليل�سياسات�التحر�ر�     

�قياس� ��� �و�سا��� ���م ��عت���ا��زء �والذي � �القيا��� �ا��انب �إ�� �س�تطرق �ا��زء ��ذا ��� �قتصادي،

�الدراسة� �نتائج �عليھ �س�ب�� �المباشر�والذي �و�س�ثمار��جن�� �التحر�ر��قتصادي �سياسات �ب�ن العلاقة

�ا�� �التحر�ر�الما��، �التحر�ر�التجاري، �متغ��ات �تخص �وال�� �إوصا��الية، �المتغ��ات�صة ��عض �إ�� ضافة

�خلال� �وذلك �ال�شري، �المال �ورأس �المباشر��النمو��قتصادي �تؤثر�وتتأثر�بالاس�ثمار��جن�� �ال�� �ساسية

� �اختبار�2017-1995الف��ة �كمن�� �المتغ��ات �المتعددة �ا��ديثة �القيا��� ��قتصاد �أساليب �باستخدام ،

��نحدار�الذا�ي�للفجوات�الزمنية�المو -ا��دود لاختبار�الت�امل�الم��امن�اعتمادا�ع����(ARDL)زعة�المتباطئة

                                                           

 طي���حس�ن،�التو�����فائزة�(2018) واقع�ا����صة����ا��زائر: دراسة�سوسيولوجية. مجلة�العلوم��جتماعية،�ا��لد�رقم. 7،�العدد�

.147-140. ،�ص�ص28. رقم
1
  



 الفصل�الرا�ع: �س�ثمار��جن���المباشر�وسياسات�التحر�ر��قتصادي����ا��زائر�(دراسة�قياسية)
 

~ 207 ~ 
 

� ��Narayan(2005)طر�قة �اختبار�السب�ية�ل �الدراسة،�وكذا  Toda-Yamamotoب�ن�المتغ��ات�المشمولة���

�و�س�ثمار��جن����(1995) �التحر�ر��قتصادي �سياسات �ب�ن ��جل �طو�لة �السب�ية �العلاقة لاختبار�اتجاه

 .ا��زائر�المباشر���

  :من��ية�الدراسة -1

�ستخدم�����ذه�الدراسة�كما�تم�التطرق�اليھ�سابقا�مجموعة�من��ختبارات�القياسية�لتحقيق�النتائج������

�مسار�السلاسل� �لتفحص �و�ستقرار�ة �جذر�الوحدة ��اختبارات �القبلية ��ختبارات ��� �و�تتمثل المرجوة،

�و يالزمن �ة �القيام �ثم �ت�امل�ا، �ب�ن�درجة �م��امن �ت�امل �اختبار�وجود �من �انطلاقا ��ساسية بالاختبارات

����يص�البوا��� �اختبار�السب�ية،�و����خ���إجراء��ختبارات�البعدية�والمتمثلة����اختبارات �ثم المتغ��ات

  .و�ستقرار�ة

 :and Stationary  Unit Root Testsجدر�الوحدة�و��ستقرار�ةاختبارات��-1-1

قبل�الشروع����قياس�أي�ظا�رة�اقتصادية�لابد�من�التأكد�أولا�من�وجود�اتجاه����السلسلة�الزمنية،����  

و��سلاسل��Stationary Time Seriesحسب�طبيعة�نمو�السلسلة�يمكننا�أن�نم���ب�ن�سلاسل�زمنية�مستقرة�و 

و��عت���السلسلة�الزمنية�المستقرة�. أي�تحتوي�ع���اتجاه�Non-Stationary Time Seriesزمنية�غ���مستقرة�

  .إذا��ان�وسط�ا�ا��سا�ي�و�تباي��ا�ثابت�ع���الزمن

إن�اختبارات�جذر�الوحدة�لا��عمل�فقط�ع���كشف�مركبة��تجاه�العام�بل�إ��ا��ساعد�ع���تحديد������

��ختبارا ��ذه �ف�م �أجل �و�من �مستقرة، �السلسلة ���عل �المث�� �من�الطر�قة �نوع�ن �التمي���ب�ن �يمكن ت

  :النماذج�غ���المستقرة

 � �: Trend Stationary TSالنموذج �تحديدية �استقرار�ة �عدم �الش�ل��Deterministicت��ز و�تأخذ

�� = �(�) + ���� ��f(t)حيث �للزمن، �كث���حدود �النماذج����دالة �و�أك����ذه �ا��طأ، حد

��و�يكتب�من�الش�ل��ان�شارا�يأخذ�ش�ل�كث���حود�من�الدرجة��و��، = α� + α�t+ ε� و��ذا�

مرتبط�بالزمن،�لكن�يمكن�جعلھ�مستقرا�بتقدير�المعالم��(��)�النموذج�غ���مستقر�لأن�متوسطھ�

 .بطر�قة�المر�عات�الصغرى�العادية����،����

 � �: Differency Stationary DSالنماذج �عشوائية �استقرار�ة �عدم �حيثStochasticو�ت��ز تأخذ��،

� ��الصيغة = ���� + � + �أي��� �الفروقات �باستخدام �مستقرة �جعل�ا �يمكن �و ،
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∆��� = � + درجة�الفروقات،�و�غالبا�ما��ستعمل�الفروقات��dالثابت�ا��قيقي،���حيث����

��∆،�و�تكتب�من�الش�ل�(d=1)من�الدرجة��و�������ذه�النماذج� = � + ��. 

من�أ�م�اختبارات�جدر�الوحدة�ال����ساعدنا����تحديد�ما�إذا��انت�السلاسل�مستقرة�أو�غ���مستقرة�نجد�

  .(KPSS)و�اختبار��(PP)ب��ون�-،�اختبار�فلي�س(ADF)فولر�المطور�-،�اختبار�دي�ي(DF)فولر�- اختبار�دي�ي

  :Dikey-Fuller Test (DF)اختبار�دي�ي�فولر��-1 -1-1

�دي�ي      �اختبارات �أو���) 1979(فولر�-�عمل �و��� �ما، �زمنية �لسلسلة �أو�عدم�ا ��ستقرار�ة ��� �البحث ع��

��عد�إ���اختبارات�موسعة�تم��سمي��ا�باختبار�دي�ي�-�ختبارات�ال���قام���ا�دي�ي فولر�و�تم�تطو�ر�ا�فيما

ادي�إجراء�انحدار�ذا�ي�ل�ل�سلسلة�و��ستلزم�اختبار�دي�ي�فولر�الع. Augmented Dikey-Fullerفولر�المطور�

�مستقل،���� �كمتغ�� �واحدة �لف��ة �زم�� �بتخلف �أيضا �إدخالھ �و �تا�ع �كمتغ�� �للمتغ�� ��و�� �الفروق مع

و�لعرض�. اختبارات�جدر�الوحدة��عد��ن�وسيلة����يص�معيار�ة����تطبيقات�تحليل�السلاسل�الزمنيةو 

ذي��س���بنموذج��نحدار�الذا�ي�من�الدرجة��و��،�و�الذي��ذا��ختبار�نبدأ�بنموذج�الس���العشوا�ي�ال

  :يكتب�ع���الش�ل�التا��

حد�ا��طأ�العشوا�ي�و�الذي�يف��ض�أن�تتحقق�فيھ�الشروط����معامل�المتغ���المستقل،���حيث�أن�

  :التالية

 ������,���= 0، ���(��) = �(�� − �)� = ���،�(��) = 0 

ف�ذا��ع���وجود�مش�لة�جدر�الوحدة،�و��عا�ي�من�مش�لة�عدم�استقرار�بيانات�السلسلة،��(α=1)ذا��انت�فإ

من�طر�������و�يمكن�إعادة�صياغة�المعادلة�السابقة�بطرح�. و�بالتا���وجود�اتجاه�عام����السلسلة

��∆حيث����المعادلة�ل��صول�ع���الفروق��و���للمتغ���� = �� −   :لتصبح�����

∆�� = (� − 1)���� + ��…..(1) 

				(1)	∆�� = ∅���� + �� /∅ = (� − 1)  

∅:��)و�تصبح�الفرضية�العدمية������ = ∅:��)،�و�الفرضية�البديلة�(0 < ،�و�يلاحظ�أنھ����(0

∅حالة� = فإن�سلسلة�الفروق��و���ت�ون�مستقرة،�و�لذا�فإن�السلسلة��صلية�ت�ون�مت�املة�من��0
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،�و�إذا��انت�السلسلة��صلية�مستقرة�يقال�ع��ا�أ��ا�مت�املة�عند�المستوى�أو�من�I(1)الدرجة��و���

فولر�العادي�استخدام�ثلاثة�صيغ�من��نحدار�-و�من�الشا�ع�جدا�عند�اجراء�اختبار�دي�ي. I(0)الدرجة�صفر�

  ):1(إضافة�إ���الصيغة�المكتو�ة�أعلاه�

∆�� = �+ ∅���� + ��…..(2) 

∆�� = �+ �� + ∅���� + ��…….(3) 

و�الفرق�ب�ن��ذه�الصيغ�الثلاثة�يكمن����أن��و���بدون�قاطع�و�بدون�اتجاه�و�الصيغة�الثانية�بالقاطع�������

  .و��ذه�الصيغ�تأخذ�نفس�فرضية�العدم�السابقة. و�بدون�اتجاه،�أما�الثالثة�فتحتوى�ع���قاطع�و�اتجاه�معا

  :Augmented Dickey-Fuller Test (ADF)فولر�المطور�-اختبار�دي�ي�- 1-1-2

فولر�المطور���- ���حالة�وجود�ارتباط��سلس���للأخطاء�فإن�الصيغة�الملائمة�للاستخدام����اختبار�دي�ي�����

ارة�عب���فولر�العادي�فإن�النموذج�-،�و����النماذج�السابقة�عند�استخدام�دي�يADFو�المعروف�باختبار��

�ذا�) 1981(فولر�-عن�صدمات�عشوائية�اف��اضا،�ففي�حالة�وجود�ارتباط��سلس���للأخطاء�طور�دي�ي

  .�ختبار

>|∅|	:��يرتكز على الفرضية  ADFإن اختبار  و على تقدير النماذج التالية بواسطة المربعات الصغرى  1

  :OLSالعادية 

∆�� = φy��� − ∑ ∅�
�
��� ∆y����� + ε�……..(4)  

∆�� = φy��� − ∑ ∅�
�
��� ∆y����� + c+ ε�……..(5)  

∆�� = φy��� − ∑ ∅�
�
��� ∆y����� + c+ bt+ ε�…….(6)  

من�خلال��ستعانة�بالأدوات��حصائية�و�المتمثلة����معاي���المعلومات�مثل��pو�يمكن�أن�نحدد�قيمة������

فولر�المطور�نفس�خصائص�اختبار�دي�ي�فولر�العادي،�-و�يحمل�اختبار�دي�ي. Akaike & Schwarzمعياري�

����∆،�حيث������y∆�ستخدم�الفروقات�ذات�الفجوة�الزمنية��بحيث� = ���� − ������،
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∆���� = ���� − و��كذا،�و�يتم�إدراج�عدد�من�الفروقات�ذات�الفجوة�الزمنية�ح���تختفي������

  .1مش�لة��رتباط�الذا�ي

  :Phillips-Perron Test (PP)ب��ون�-اختبار�فلي�س - 1-1-3

و��سمح�اختبار�. �عت����ذا��ختبار�غ���المعل���فعالا�حيث�يأخذ�����عتبار�التباين�الشرطي�للأخطاء������

بتجاوز�مش�لة��رتباط�الذا�ي�و�عدم�ثبات�التباين�للأخطاء�ال����عا�ي�م��ا�اختبار�) 1988(ب��ون�-فيليب

  :فولر�العادي،��و�يجرى��ذا��ختبار����أر�عة�مراحل-دي�ي

فولر�و�- التقدير�بواسطة�طر�قة�المر�عات�الصغرى�العادية�النماذج�القاعدية�الثلاثة�لاختبار�دي�ي: ولاأ

  .حساب��حصائيات�المرافقة

���تقدير�التباين�المس���بالقص����جل�: ثانيا =
�

�
∑ ��

��
  . البوا���المقدرة��eحيث�����

��تقدير�المعامل�الم����: ثالثا
و�الم�شأ�من��ي�لة�التباينات�المش��كة�لبوا���) المس���بالتباين�طو�ل��جل( �

  :النماذج�السابقة�حيث

المقدرة�بدلالة���و�من�أجل�تقدير��ذا�التباين�طو�ل��جل�من�الضروري�تحديد�عدد�التأخرات������

  .nال�لية��المشا�دات

�: PPحساب�إحصائية�: را�عا
∅��

∗ = √� ∗
(∅����)

��∅��

+
�(���)��∅��

√�
   

�: حيث����� =
���

��
يتم�). يمثل��شو�شا�أبيض���إذا��ان��-الذي��ساوي�الواحد����ا��الة�التقار�ية(  �

  Mackinnon.2مقارنة��ذه��حصائية�مع�القيم�ا��رجة���دول�

  

  

                                                           

�1محمد�شي���(2011) طرق��قتصاد�القيا���: محاضرات�و�تطبيقات،�دار�حامد�لل�شر،�الطبعة��و��،�ص. 210-206. 
  

2
 R. Bourbonnais (2015) Économétrie: Cours et exercices corrigés, 9e édition, Dunod, Paris, p. 250. 
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الموزعة��نحدار�الذا�ي�للفجوات�الزمنية�-ا��دود�اختبار اختبار�الت�امل�الم��امن�باستخدام� -1-2

  :طئةابتالم

لت�امل�الم��امن�أو�نموذج��نحدار��(Bounds test)س�تم�اختبار�الت�امل�الم��امن�باستخدام�اختبار�ا��دود�

�الزمنية �للفجوات �ابتالم�الموزعة�الذا�ي ��(ARDL)طئة �قبل �من . 1Pesaran, Shin & Smith(2001)المق��ح

�و  �من�� �لاستخدام �الم�مة �المزايا �من �العديد ��خرى ��ARDLناك �المش��ك �الت�امل �باختبارات : أولا. 2مقارنة

�غض�النظر�عما�إذا��انت�المتغ��ات�مت�املة�عند�المستوى�أو�الفرق��ول�أو��ARDLيمكن�استخدام�أسلوب�

تقديرات�غ����ARDLيقدم�أسلوب�: ثالثا. ت����ذا��سلوب�مناسبا����م�العينات�الصغ��ة�ع: ثانيا. كلا�ما

�ARDLو�تتمثل�ا��طوة��و������ن���. 3متح��ة�ع���المدى�الطو�ل�ح���عندما�ت�ون��عض�المتغ��ات�داخلية

  :ع���النحو�التا��) UECM(���تحديد�نموذج�ت��يح�ا��طأ�غ���المقيد�

∆���� = a�� + β��t+ ∑ β��
�
��� ∆FDI��� + ∑ β��

�
��� ∆FNL��� + ∑ β��

�
��� ∆TRL��� +

∑ β��
�
��� ∆PRV��� + ∑ β��

�
��� ∆GDP��� + ∑ β��

�
��� ∆HC��� + δ��FDI��� +

δ��FNL��� + δ��TRL��� + δ��PRV��� + δ��GDP��� + δ��HC��� + ε��……(7). 

∆���� =

a�� + β��t+ ∑ β��
�
��� ∆FNL��� + ∑ β��

�
��� ∆FDI��� + ∑ β��

�
��� ∆TRL��� +

∑ β��
�
��� ∆PRV��� + ∑ β��

�
��� ∆GDP��� + ∑ β��

�
��� ∆HC��� + δ��FNL��� +

δ��FDI��� + δ��TRL��� + δ��PRV��� + δ��GDP��� + δ��HC��� + ε��……(8) 

∆���� = a�� + β��t+ ∑ β��
�
��� ∆TRL��� + ∑ β��

�
��� ∆FDI��� + ∑ β��

�
��� ∆FNL��� +

∑ β��
�
��� ∆PRV��� + ∑ β��

�
��� ∆GDP��� + ∑ β��

�
��� ∆HC��� + δ��TRL��� +

δ��FDI��� + δ��FNL��� + δ��PRV��� + δ��GDP��� + δ��HC��� + ε��…..(9) 

∆���� = a�� + b��t+ ∑ β��
�
��� ∆PRV��� + ∑ β��

�
��� ∆TRL��� + ∑ β��

�
��� ∆FDI��� +

∑ β��
�
��� ∆FNL��� + ∑ β��

�
��� ∆GDP��� + ∑ β��

�
��� ∆HC��� + δ��PRV��� +

δ��TRL��� + δ��FDI��� + δ��FNL��� + δ��GDP��� + δ��HC��� + ε��……...(10). 

                                                           
1
 M. H. Pesaran, Y. Shin & R. J. Smith (2001) Bounds testing approaches to analyisi of level relationship. Journal 

of Applied Econometrics. ,Vol. 16, No. 3, PP. 289-326. 
2
 Y. Wolde-Rufael (2006) Electricity Consumption and Economic Growth: A Time Series Experience for 17 

African Countries. Energy Policy, Vol. 34, No. 10, pp. 1106-1114. 
3
 P. K. Adom (2011) Electricity consumption-economic growth nexus: the Ghanaian case. International Journal of 

Energy Economics and Policy, Vol. 1, No. 1, PP. 18-31. 
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∆���� = a�� + b��t+ ∑ β��
�
��� ∆GDP��� + ∑ β��

�
��� ∆TRL��� + ∑ β��

�
��� ∆FDI��� +

∑ β��
�
��� ∆FNL��� + ∑ β��

�
��� ∆PRV��� + ∑ β��

�
��� ∆HC��� + δ��GDP��� +

δ��TRL��� + δ��FDI��� + δ��FNL��� + δ��PRV��� + δ��HC��� + ε��……(11) 

∆��� = a�� + b��t+ ∑ β��
�
��� ∆HC��� + ∑ β��

�
��� ∆TRL��� + ∑ β��

�
��� ∆FDI��� +

∑ β��
�
��� ∆FNL��� + ∑ β��

�
��� ∆GDP��� + ∑ β��

�
��� ∆PRV��� + δ��HC��� +

δ��TRL��� + δ��FDI��� + δ��FNL��� + δ��GDP��� + δ��PRV��� + ε��……(12) 

تمثل�حدود��تجاه��� t b��،.....�،b��tحدود�الثابت،���a��،.....�،aعامل�الفروقات،��∆حيث�تمثل������

β��،....�،β����،تمثل�معلمات��جل�القص��δ��،....�،δ����،تمثل�معلمات��جل�الطو�لε��،....�،ε���

�ا��طأ �حدود �عن �. عبارة �غ���المقيد �ا��طأ �ت��يح �نموذج �تحديد ����(UECM)�عد �الموالية �المرحلة �فإن ،

� �المعادلات ��� �المتباطئة �المتغ��ات �ع�� �)7(اختبار�المعنو�ة ،)8(� ،)9(� ،)10(� ،)11(� �اختبار��)12(، باستخدام

  :لتا��و�تحدد�فرضية�العدم�لعدم�وجود�ت�امل�مش��ك�ع���النحو�ا. (F)ف�شر�

H�:	��� = ��� = ��� = ��� = ��� = ��� = 0;	��� = ��� = ��� = ��� = ��� =

��� = 0;	��� = ��� = ��� = ��� = ��� = ��� = 0;	��� = ��� = ��� = ��� =

��� = ��� = 0; ��� = ��� = ��� = ��� = ��� = ��� = 0;	��� = ��� = ��� =

��� = ��� = ��� = 0.  

��ختبار������ �حساب �Fو�بمجرد �ا��رجة� �بالقيم �ذلك �مقارنة �القيم� .يجب �الدراسة ��ذه ��ستخدم كما

. )30أقل�من( و�ال���تم�إ�شاؤ�ا�خصيصا����م�العينات�الصغ��ة��Narayan (2005) 1ا��رجة�ال���اق��ح�ا�

المحسو�ة�أقل�من�القيمة�ا��رجة�ذات�ا��د��د�ى،�فلا�يتم�رفض�الفرضية�العدمية��Fإذا��انت�إحصائية�

�م��امنو�بالت �ت�امل �يوجد �لا �. ا�� �إحصائية �تجاوزت �الفرضية��Fإذا �رفض �فيتم ��ع��، �ا��د المحسو�ة

�حصائية�ب�ن�ا��د��د�ى�و�ا��د��Fأما�إذا�وقعت�. العدمية�مما��ع���وجود�ت�امل�م��امن�ب�ن�المتغ��ات

  .مع���ف�نا�ي�ون�القرار�غ���حاس� 

  :Toda-Yamamotoاختبار�سب�ية��-1-3

�رأس�      �النمو��قتصادي، �ا����صة، �التحر�ر�الما��، �التحر�ر�التجاري، �ب�ن �السب�ية �العلاقة لاست�تاج

للسب�ية�طو�لة��جل،�و�يتجنب��Toda-Yamamotoالمال�ال�شري�و��س�ثمار��جن���المباشر�تم�تطبيق�اختبار�

فيما�يتعلق�بخصائص�ا���م�ا��اصة�باختبارات���Grangerذا��جراء�مشا�ل�اختبار�العلاقة�السب�ية�ل�

                                                           
1
 P. K. Narayan (2005) The saving and investment nexus for China : evidence from cointegration test. Applied 

Economics. ,Vol. 37, No. 17, PP. 1979-1990. 
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����(VAR)تقدير�نموذج��نحدار�الذا�ي��Toda-Yamamotoو��شمل�اختبار�. 1جذر�الوحدة�و�الت�امل�الم��امن

المستو�ات،�و����طر�قة�تقلل�المخاطر�المرتبطة�بالتحديد�غ���ال��يح�لرتبة�ت�امل�السلسلة�الزمنية�المعنية�

�المش��ك �المتغ��ات�و�الت�امل �تقدير�. 2ب�ن ��جراء �ت�امل��VARو�يتطلب ��ناك �لا�ي�ون �عندما �ح�� المطور

،���و�ي�شابھ��ذا�MWaldلاختبار�وولد�المطور��Asympotic distributionم��امن�مما�يضمن�التوز�ع�التقار�ي�

ت�امل�السلاسل�لكن�يتم�ز�ادة�تأخرات�إضافية�اعتمادا�ع���ا��د��ق����لدرجة��Grangerاختبار�سب�ية�

لابد�من�اختبار�استقرار�ة�السلاسل�الزمنية،�: و��و�أساسا�إجراء�من�خطوت�ن،�أولا. المأخوذة��ع�ن��عتبار

،�و�بالتا���(k)و�ف��ة��بطاء�الزم���المث����(dmax)أيضا�ا��اجة�إ���البحث�عن�ا��د��ق����لرتبة�الت�امل�و 

  .var 3(dmax+k)تصبح�ف��ة��بطاء�ا��ديدة�ل�

  :التا���VARللسب�ية،�ن��ص�النموذج����نظام��Toda & Yamamotoو�لتطبيق�اختبار�

FDI� = A� + ∑ θ��
�
��� FDI��� + ∑ θ��

����
����� FDI��� + ∑ δ��

�
��� HC��� +

∑ δ��
����
����� HC��� + ∑ γ��

�
��� TRL��� + ∑ γ��

����
����� TRL��� +

∑ π��
�
��� FNL��� + ∑ π��

����
����� FNL��� + ∑ φ��

�
��� GDP��� +

∑ φ��
����
����� GDP��� + ∑ ρ��

�
��� PRV��� + ∑ ρ��

����
����� PRV��� + μ�� ……(13) 

TRL� = A� + ∑ ϵ��
�
��� FDI��� + ∑ ϵ��

����
����� FDI��� + ∑ ℵ��

�
��� HC��� +

∑ ℵ��
����
����� HC��� + ∑ L��

�
��� TRL��� + ∑ L��

����
����� TRL��� +

∑ M��
�
��� FNL��� + ∑ M��

����
����� FNL��� + ∑ N��

�
��� GDP��� +

∑ N��
����
����� GDP��� + ∑ S��

�
��� PRV��� + ∑ S��

����
����� PRV��� + μ�� …..(14) 

FNL� = A� + ∑ Ω��
�
��� FDI��� + ∑ Ω��

����
����� FDI��� + ∑ λ��

�
��� HC��� +

∑ λ��
����
����� HC��� + ∑ ψ��

�
��� TRL��� + ∑ ψ��

����
����� TRL��� +

∑ ω��
�
��� FNL��� + ∑ ω��

����
����� FNL��� + ∑ ν��

�
��� GDP��� +

∑ ν��
����
����� GDP��� + ∑ Φ��

�
��� PRV��� + ∑ Φ��

����
����� PRV��� + μ�� …..(15) 

                                                           
1
 H. Y. Toda & T. Yamamoto (1995) Statistical inference in vector autoregressions with possibly integrated 

processes. Journal of econometrics, Vol. 66, No. (1-2),PP. 225-250. 
2
 Y. Wolde-Rufael (2006) Op, Cit. 

3
 B. Bhattacharya & J. Mukherjee (2016) Foreign Direct Investment Indicators in India : A Causality Analysis. 

International Trade and Finance. PP, 373-384. 
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PRV� = A� + ∑ I��
�
��� FDI��� + ∑ I��

����
����� FDI��� + ∑ Y��

�
��� HC��� +

∑ Y��
����
����� HC��� + ∑ Q��

�
��� TRL��� + ∑ Q��

����
����� TRL��� +

∑ W��
�
��� FNL��� + ∑ W��

����
����� FNL��� + ∑ ϑ��

�
��� GDP��� +

∑ ϑ��
����
����� GDP��� + ∑ χ��

�
��� PRV��� + ∑ χ��

����
����� PRV��� + μ�� …..(16) 

GDP� = A� + ∑ Z��
�
��� FDI��� + ∑ Z��

����
����� FDI��� + ∑ V��

�
��� HC��� +

∑ V��
����
����� HC��� + ∑ X��

�
��� TRL��� + ∑ X��

����
����� TRL��� +

∑ Π��
�
��� FNL��� + ∑ Π��

����
����� FNL��� + ∑ ς��

�
��� GDP��� +

∑ ς��
����
����� GDP��� + ∑ β��

�
��� PRV��� + ∑ β��

����
����� PRV��� + μ�� ….(17) 

HC� = A� + ∑ T��
�
��� HC��� + ∑ T��

����
����� HC��� + ∑ D��

�
��� FDI��� +

∑ D��
����
����� FDI��� + ∑ E��

�
��� TRL��� + ∑ E��

����
����� TRL��� +

∑ C��
�
��� FNL��� + ∑ C��

����
����� FNL��� + ∑ τ��

�
��� GDP��� +

∑ τ��
����
����� GDP��� + ∑ σ��

�
��� PRV��� + ∑ σ��

����
����� PRV��� + μ�� …..(18)  

  :يتم�تحديد�الفرضيات�الصفر�ة�ل�ل�معادلة�ع���الش�ل�التا������  

����:δ�� = γ�� = π�� = φ�� = ρ�� = 0 )عدم�وجود�علاقة�سب�ية(  

����:ϵ�� = ℵ�� = M�� = N�� = S�� = 0 )عدم�وجود�علاقة�سب�ية(  

����:Ω�� = λ�� = ψ�� = ν�� = Φ�� = 0 )عدم�وجود�علاقة�سب�ية(  

����:I�� = Y�� = Q�� = W�� = ϑ�� = 0 )عدم�وجود�علاقة�سب�ية(  

����:Z�� = V�� = X�� = Π�� = β�� = 0 )عدم�وجود�علاقة�سب�ية(  

����:D�� = E�� = C�� = τ�� = σ�� = 0 )عدم�وجود�علاقة�سب�ية(  

إذا�. MWALDيجب�أن��س�ند�القرار�المتعلق�برفض�أو�قبول�الفرضية�الصفر�ة�إ���اختبار�وولد�المطور�     

فيجب�رفض�الفرضية�الصفر�ة�لعدم�وجود�سب�ية،�و�العكس�بالعكس�إذا��انت���P<0.05انت�قيمة�

P>0.05. 
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 :اختبارات التشخيص و الاستقرارية - 1-4

��عض� �الدراسة ��ذه ��ستخدم �فعال، �المش��ك �الت�امل �تحليل ��� �المستخدم �النموذج �أن �ضمان �أجل من

�اختبار� �استخدام �يتم �ال�سلس�� �اختبار��رتباط �أجل �فمن �ال���يصية، . �Breusch-Godfreyختبارات

�اختبار�و  �اختبار���Breusch-Godfreyستخدم �من
ً
�عند��Durbin-Watsonبدلا �للتطبيق �قابل الش����لأنھ

��رتباط� �من �أع�� ��عتبار�درجات ��� �يأخذ �أن �و�مكن �النموذج ��� �المتخلفة �التا�عة �المتغ��ات استخدام

�اختبار�. ال�سلس�� �استخدام �يتم �التباين �اختبار�تجا�س �أجل �اختبار�التوز�ع�ARCHو�من �إ�� �بالإضافة ،

  .Jarque-Bera1الطبي���للبوا���ل�

      � �انحدار�ذا�ي ��ي�ل �لھ �نموذج �لأي ��ستقرار�الدينامي�ي �ضمان �كذلك �الضروري ،�Autoregressiveمن

� �المعاودة �للبوا�� �ال��اك�� �المجموع �باستخدام �استقرار�النموذج �من �التحقق والمجموع�) CUSUM(س�تم

ا�المجال�لأنھ�يب�ن�وجود�و��عد��ذان��ختبار�ن�م�م�ن�����ذ).CUSUMSQ(ال��اك���لمر�عات�البوا���المعاودة�

  .2أي��غ����يك������البيانات

  :التعر�ف�بمتغ��ات�الدراسة -2

  :وصف�البيانات�-2-1

مؤشر�التحر�ر�التجاري،�مؤشر�التحر�ر�(����ذا�ا��زء�نحاول�تحليل��عض�مؤشرات�التحر�ر��قتصادي�     

�مؤشر�ا�� �و �المباشر�) صةوصالما�� ��س�ثمار��جن�� �الدراسةو�محددات ��� �المستخدمة النمو�( �خرى

  :،�و�ذلك�ع���النحو�التا��)�قتصادي،�رأس�المال�ال�شري 

  :(TRL)التحر�ر�التجاري��- 2-1-1

لقد�جعل�من�تحر�ر�التجارة�ا��ارجية�من�الس�ل�ع���الشر�ات�متعددة�ا���سيات�إ�شاء�شب�ات�إنتاج�     

��دولية،�بحيث�يتم���ن�حصة�أك���من��نتاج�إ��
ً
العملاء�الدولي�ن�أو�الشر�ات�التا�عة����بلدان�أخرى�بدلا

و�تم����يع��س�ثمار��جن���المباشر�إذا��انت�السياسة�التجار�ة�للبلد�المضيف�. من�بيع�ا�للعملاء�المحلي�ن

�التصدير �أك���إ�� �ميل �لد��ا �ا���سيات �متعددة �الشر�ات �ولأن ��س�ثمار  .متحررة �ب�ن ��يجابية �والعلاقة

                                                           
1
 D. Asteriou & S. G. Hall (2007) Applied Econometrics: a modern approach, revised edition, Hampshire, 

Palgrave Macmillan. P. 68. 
2
 M. R.  Mafizur & M. AbulKashem (2017) Carbon Emissions, Energy Consumption And Industrial Growth in 

Bangladesh: Empirical Evidence From ARDL Cointegration And Granger Causality Analysis. Energy Policy, 
Vol. 110, PP. 600-608. 
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�جن���المباشر�و��م�التجارة��ع���أن�البلدان�ال���ترغب����ز�ادة��س�ثمار��جن���المباشر�ي�ب���أن�تز�د�

��س�ثمار��جن��� �ع�� �إيجابيا �تؤثر�تأث��ا �التحر�ر�التجاري �سياسة �أن �الدراسات �معظم �و�تجد التجارة،

�. المباشر �لفرضية ��قل�انفتاحا�مع�القيود��(Tariff- Jamping)" القفز�ع���التعر�فة"و�وفقا فإن��قتصاد

�المباشر ��س�ثمار��جن�� �ع�� �تأث���إيجا�ي �لھ �ي�ون �أن �يمكن ��س�ثمار�. التجار�ة �أدبيات �معظم �ستخدم

،�Bhavan et al 2011( �جن���المباشر�حصة�التجارة�من�الناتج�المح����جما���كدليل�ع���التحر�ر�التجاري�

AW & Tang 2010�،Lietao & Faustino 2010،  Lietao 2010  .(كما�أن�ز�ادة��س�ثمار��جن���المباشر�لھ�

�توسيع� �ز�ادة ��� �كب��ة �بصورة ��س�ثمار��جن�� ��سا�م �حيث �التجار�ة، �ا��ر�ة �و�ز�ادة �التجارة تأث���ع��

�فق �المنطلق ��ذا �و�من �ا��ار��، �العالم �ع�� �و�انفتاحھ �المضيف �البلد �صادرات �عديد���م ��ناك ��انت د

).  Aitken et al 1997�،Metwally 2004�،Aggarwal 2002 ( الدراسات�ال���ا�تمت���ذا�الشأن�ع���غرار�

�و  �التحر�ر�التجاري �تمثيل ��س�ثمار��جن����(TRL)تم �و�ب�ن �ب�نھ �التأث���المتبادل �لقياس �الدراسة ��ذه ��

  .2017-1995إ���الناتج�المح����جما���خلال�الف��ة��المباشر����ا��زائر�بمؤشر��نفتاح�التجاري��سبة

  : (FNL)التحر�ر�الما����- 2-1-2

 للادخار متنوعة خدمات توفر ، بكفاءة و�عمل إليھ الوصول  �س�ل الذي الرس�� الما�� النظام يضمن     

 ���ع ، المبادرة روح و�عز�ز التمو�ل فرص توسيع خلال من،�والشر�ات للأفراد و�س�ثمار والدفع و�ئتمان

 ب�ن وكذلك والشر�ات �سر ب�ن كفاءة �ك�� المالية الوساطة توف�� أجل من المنافسة مفتوحة مصرفية ب�ئة

 خدمات خلال من البنوك تلعبھ الذي المركزي  الدور  تكميل يتم ، م��ايد و�ش�ل،��عمال ورجال المس�ثمر�ن

 يكمن المصر�� النظام �� ا��ال �و كما و .المخاطر تنو�ع أو المال رأس لز�ادة بديلة وسائل تقدم أخرى  مالية

 �صول  عن الكشف و���يع وال��ا�ة الشفافية ضمان �� المؤسسات �ذه تنظيم �� ل���ومة المفيد الدور 

 و�مانة الشفافية ضمان تتجاوز  ال�� الدولة قبل من والما�� المصر�� التنظيم إنو�منھ�ف�.والمخاطر وا��صوم

 إذا،�و المنافسة من و�حد الر�ادي ال�شاط تمو�ل ت�اليف من و�ز�د الكفاءة �عوق  أن يمكن المالية �سواق ��

 �� بالتدخل �فراد ملاي�ن خيارات مع ت�ناقض فإ��ا ، المثال س�يل ع�� ، �س�م سوق  �� ا���ومة تدخلت

�م�مة��.السوق  اقتصاد �� أ�مية �ك�� الوظيفة و�� - المال رأس �سع�� و�بالتا���فإن�سياسة�التحر�ر�الما��

�المباشر�لأ�� ��س�ثمار��جن�� �قرارات ��� �ت اجدا ��س�ثمار�ة �المشار�ع �ت�اليف ��ي�ل  & Nasser)ؤثر�ع��

Gomez, 2009) .عد�محر�ا�للنمو��قتصادي�بتوف���فرص�عمل�أفضل�للعملاء�و�الشر�ات��كما�(Kinda, 

2010) .���� �المتوفرة ��موال �من �المباشرة ��جن�ية ��س�ثمارات �تدفقات ��� �الز�ادة �تز�د �أخرى �ناحية من

�قتصاد،�و�تؤدي�إ���ازد�ار�الوساطة�المالية�من�خلال��سواق�المالية�و�النظام�المصر��،�و�من�المر���أن�
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عملية���سا�م�وق�الما���المح��،�مما����ل�الشر�ات�المسا�مة�����س�ثمار��جن���المباشر�حص��ا����الس

��التحر�ر  �التأث���. (Khan & Hye, 2014)الما�� �دراسة �أجل �ا��زائر�من ��� �التحر�ر�الما�� �درجة �قياس و�يتم

� �ك�سبة �المالية �مؤشر�ا��ر�ة �خلال �المباشر�من ��س�ثمار��جن�� �و�ب�ن �بي��ا �الف��ة��مئو�ةالمتبادل خلال

1995-2017. 

  :(PRV) ةصوصا���- 2-1-3

صة����أي�بلد�سيعتمد�إ���حد�كب���ع���قدرتھ�ع���جذب��س�ثمارات��جن�ية�وصنجاح�عملية�ا��إن�����

�نموذج �اختارت �ال�� �البلدان ��� �ا����صة �عملية ��جانب �المس�ثمرون ����ع �و يضمن��المباشرة،

 تجتذب أن ا����صة �� أك�� �سرعة تتقدم ال��،�و�يمكن�للدول��نتقالية�صة�الشفافة�و�الفعالةوصا��

 ا����صة لإنجاز الفعالة ا���ومية السياسات ترتبط ذلك ع�� وعلاوة. المباشر �جن�� �س�ثمار من المز�د

�لدور�) Estrin & Uvalic 2014. المباشر �جن�� �س�ثمار بتعز�ز واسع نطاق ع�� �التجر��� �التحليل و��عد

��س�ثمار��جن��وصا�� �تحديد ��� ��س�ثمار�مما��صة �مناخ �تحس�ن �إ�� �تؤدي ��و��ا �إ�� �م�ما المباشر�أمرا

كما��عت����س�ثمار�. يجعل��س�ثمار�أك���جاذبية�للمس�ثمر�ن��جانب،�و��س�م����عملية�النمو��قتصادي

ماد�صة����ا��زائر�تم��عتوصو�لتمثيل�دور�ا��. صةوص�جن���المباشر�حافزا��و��خر�لز�ادة�عملية�ا��

�الف��ة� �خلال �حيث�2017- 1995ع���مؤشر�حر�ة��عمال  مشروع و�شغيل تأس�س ع�� الفرد قدرة �عت��،

 والزائدة المر�قة �نظمة �عد .�قتصادية ل��ر�ة �ساسية المؤشرات أك�� أحد الدولةمن�طرف� تدخل دون 

�لأ  ا��ر السلوك أمام شيوعًا �ك�� العوائق �� ا��اجة عن   �نتاج ت�اليف ز�ادة خلال منف ،�شاطي

  .السوق  �� النجاح تحقيق �عمال رجال ع�� الصعب

  :(GDP) النمو��قتصادي�- 2-1-4

  �ك�� التقليدية العوامل ب�ن ومن     
ً
�سوق  ب��م الصلة ذات العوامل ���المباشر  �جن�� للاس�ثمار تحديدا

 العوامل أقوى  �� ،الواحد للفرد �جما�� المح�� الناتج أو �جما�� المح�� الناتج �س�ايق وال��،�المضيف البلد

�للاس�ثمار��جن����.القيا��� �قتصاد دراسات �� المباشر �جن�� للاس�ثمار المحددة �الرئ���� و��و�المحدد

المباشر��فقي،�و�قد�يرتبط�ك�����م�سوق�البلد�المضيف�بارتفاع�معدل��س�ثمار��جن���المباشر��س�ب�

�ز�اد �ا���م �اقتصاديات ��س�ب �الت�اليف �و�انخفاض �المحتمل �الطلب �) Resmini 2000ة  تحليل و�ش��،

 م�مة عوامل �� ا��قيقي �جما�� المح�� بالناتج المقاسة السوق  ��م معاملات أن إ�� التجر��ية البيانات

 يحفزه الناشئة اتي�قتصاد �� �س�ثمار معظم أن �ع�� مما الوارد، المباشر �جن�� �س�ثمار مجموع تحدد

 من الفرد نص�ب الدراسات من العديد استخدمتو��.) Choong and Lim 2007(السوق  إ�� �س�� غرض



 الفصل�الرا�ع: �س�ثمار��جن���المباشر�وسياسات�التحر�ر��قتصادي����ا��زائر�(دراسة�قياسية)
 

~ 218 ~ 
 

 دخل أو لبلد السوق  ���م بال�سبة للفرد ا��قيقي �جما�� القومي الناتج أو ا��قيقي �جما�� المح�� الناتج

من�ج�ة�أخرى��ناك�. ،�حيث�يظ�ر�الناتج�المح����جما���ا��قيقي�كمؤشر�قوي�لقياس���م�السوق البلد

�التقدم� �عامل �خلال �من �المتلقية �البلدان ��� �النمو��قتصادي �المباشر�ع�� �للاس�ثمار��جن�� تأث���سب��

� �آثار التكنولو�� �ز�ادة �خلال �من �المال �رأس �تراكم �ع�� �إيجابيا �أثرا �يمارس �عوامل��لأنھ �س�ثمار�و�يز�د

�مباشر�و�غ���مباشر�م ��ش�ل �المضيفة �للبلدان �ال�لية �و �نتاجية �و��شر�التكنولوجيا، �نقل �خلال �تم�ن من

فإنھ�من�خلال�التأث���ع���مستوى�تراكم�رأس�المال�و�عوامل��نتاجية�ال�لية�يتع�ن�ع����س�ثمار��جن���

�و�منھ����ل�ب ��ذه�الدراسة��.النمو��قتصاديالمباشر�أن�يز�د�من�الناتج يتم�قياس�النمو��قتصادي���

بالناتج�المح����جما���ا��قيقي�للفرد��2017- 1995ال���تخصص�بيانات��قتصاد�ا��زائري�خلال�الف��ة�

  ).2010بالأسعار�الثابتة�للدولار��مر��ي�سنة��ساس�(

  :(HC)رأس�المال�ال�شري��- 2-1-5

�س�ثمار��جن���المباشر�وضعت�البلدان�المضيفة�عددا�من�السياسات�ل�س�يل�تدفق��بالنظر�إ���فوائد     

تطو�ر�التجارة،�تحر�ر�القطاع�الما���و ��س�ثمار��جن���المباشر�مثل����يع��س�ثمار��جن���المباشر،�ت�س�� 

�الصادرات ��سا. مناطق �أن �ال�شري �المال �كرأس �أخرى �لعوامل �يمكن ��ذا �إ�� �جذب�بالإضافة ��� �أيضا �م

�لتدفقات� �محدد ��ام �عامل �المضيفة �البلدان ��� �التعليم ��عت���مستوى �حيث �المباشر، �س�ثمار��جن��

�النمو� ��� �ال�شري �المال �رأس �يلعبھ �الذي �الدور �الدراسات �عديد �أبرزت �و�قد �المباشر، �س�ثمار��جن��

�تبا. �قتصادي �علاقة ��ناك �يبدو�أن �العملية �الناحية �ال�شري�و�من �المال �رأس �ب�ن ��تجاه �ثنائية دلية

�س�ثمار��جن���المباشر،�فمن�ج�ة�من�المر���أن�تجذب�البلدان�ذات�المستو�ات��ع���من�رأس�المال�و

���� �المباشر�أك���إنتاجية ��س�ثمار��جن�� �أن �حقيقة �من ��ذا �و�ي�بع �المباشر، ��س�ثمار��جن�� ال�شري

و�من�ج�ة�أخرى��سا�م��س�ثمار��جن���المباشر�  �ا�مستوى�رأس�المال�ال�شري�أع��البلدان�ال���ي�ون�ف�

�.أيضا����تنمية�رأس�المال�ال�شري�����قتصاديات�المضيفة  عديد �� السب�ية العلاقة �ذه نوقشت قدو��

  ،Noorbakhsh et al 2001)) ،  Sharma & Gani (2004) غرار ع�� الباحث�ن، قبل من قياسيةال الدراسات

(Kim, Park 2013) ، Salik 2016  ((المال رأس و المباشر �جن�� �س�ثمار أن إ�� توصلت الدراسات �ذه �ل و 

 �س�ثمار تدفق ز�ادة أجل من أنھ الدراسات �ذه معظم تتفق و. البعض ببعض�ما إيجابا يتأثران ال�شري 

  المباشر �جن��
ً
 لز�ادة يمكن و ال�شري، المال رأس �� �س�ثمار ز�ادة ع�� النامية البلدان حث يتم ما غالبا

 غ�� المح�� التعليم جودة �انت إذا ذلك ومع النامية، البلدان كفاءة �� �سا�م أن المباشر �جن�� �س�ثمار

 النامية البلدان �� ا���سيات متعددة الشر�ات توفره الذي العمل أثناء التدر�ب يؤدي أن المر�� فمن جيدة
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��لتحاق��.�نتاج �� الفعالية ز�ادة إ�� المضيفة �ب�سبة �الدراسة ��ذه ��� �ال�شري �المال �رأس �قياس يتم

  .2017-1995بالمدارس�الثانو�ة����ا��زائر�خلال�الف��ة�

  :(FDI)�س�ثمار��جن���المباشر��- 2-1-6

�عت����س�ثمار��جن���المباشر�محور�الدراسة�ال�����دف�من�خلال�ا�قياس��ثر�المتبادل�ب�نھ�أو�العلاقة������

� �التحر�ر��قتصادي �متغ��ات ��� �و�المتمثلة �أعلاه، �المذ�ورة ��خرى �المتغ��ات �و�ب�ن �ب�نھ التحر�ر�(السب�ية

و����المتغ��ات��ساسية����الدراسة�إ����عض�) (PRV)،�ا����صة�(FNL)،�التحر�ر�الما���(TRL)التجاري�

� �غرار�النمو��قتصادي �المباشر�ع�� ��س�ثمار��جن�� ��(GDP)محددات �ال�شري �المال �و�تم�(HC)و�رأس ،

�و�ذلك�لصغر� �الفساد تجا�ل��عض�المتغ��ات��خرى��الضرائب،��نفاق�العام،�سعر�الصرف،�الت��م،

مار��جن���المباشر�بتدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�الوارد�إ���ا��زائر��سبة�يتم�قياس��س�ث. ��م�العينة

 .   2017-1995إ���الناتج�المح����جما���خلال�الف��ة�

  :ومصفوفة��رتباط �حصاءات�الوصفية�للبيانات�-2-2

 .�حصاءات�الوصفية�للبيانات): 12.4(ا��دول�رقم�

HC  GDP  PRV  TRL  FNL  FDI   

80.207  4104.146  69.366  60.206  37.150  1.026  Mean  

77.213  4282.328  70.020  60.800  30.200  0.990  Median  

99.860  4846.418  74.820  72.830  51.23  2.033  Maximum  

58.337  3223.558  62.120  39.600  30.000  -0.244  Minimum  

15.806  539.1301  3.273  8.079  9.883  0.566  Std. Dev  

0.045  -0.378  -0.714  -0.352  0.640  -0.031  Skewness  

1.442  1.661  3.192  3.072  1.412  2.743  Kurtosis  

2.331  2.266  1.994  0.482  3.985  0.066  Jarque-Bera  

0.311  0.321  0.368  0.785  0.136  0.967  Probability  

1844.781  94395.36  1595.440  1384.760  854.470  23.605  Sum   

23  23  23  23  23  23  Observations  

 Eviews10بالاعتماد�ع���مخرجات�: المصدر

�ا��سا�ي�ب��(FDI)بال�سبة�لمتغ����س�ثمار��جن���المباشر������ �قدره�1.026بلغ�المتوسط بانحراف�معياري

0.566�� �0.990ووسيط �قيمة �أع�� �بلغت �كما ،2.033�� �ب �قيمة �0244-و�أد�ى �قيمة �بلغت ،Jarque-Bera 
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بال�سبة�لمتغ���التحر�ر�الما���. و��و�ما�يدل�أن�البيانات�تتوزع�توز�عا�طبيعيا�0.967باحتمال�قدره��0.066ب

(FNL)�� �ا��سا�ي �متوسطھ ��37.150بلغ �قدره �معياري ��9.883بانحراف �أع���30.200ووسيط �بلغت �كما ،

بال�سبة�. 0.136ال�قدره�باحتم�3.883فبلغت��Jarque-Bera،�أما�قيمة�30و�أد�ى�قيمة�ب��51.23قيمة�ب�

� ��(TRL)لمتغ���التحر�ر�التجاري �ا��سا�ي �متوسطة ��60.206بلغ �قدره �معياري �ب��8.079بانحراف ووسيط

60.800� �بلغت �المتغ���فقد �ل�ذا �قيمة �أع�� �أما ،72.830�� �ب �قيمة �39.600وأد�ى �قيمة �و�بلغت ،Jarque-

Bera 0.482يانات�ا��اصة�بالتحر�ر�التجاري�ت�بع�التوز�ع�و��و�ما�يدل�ع���أن�الب�0.785باحتمال�قدر�ب��

،�3.273بانحراف�معياري�قدره��69.366بلغ�متوسطھ�ا��سا�ي��(PRV)بال�سبة�لمتغ���ا����صة�. الطبي��

�المتغ���ب�70.020ووسيط�قدر�ب� �بلغت�أع���قيمة�ل�ذا �كما �ب��74.820، �قيمة ،�وجاءت�62.120وأد�ى

بال�سبة�لمتغ���النمو��قتصادي�مقاسا�بالناتج�. 0.368باحتمال�قدره�����1.994حدود�� Jarque-Beraقيمة�

�539.130بانحراف�معياري��4104.146فقد�بلغ�متوسطھ�ا��سا�ي��(GDP)المح����جما���ا��قيقي�للفرد�

،�كما�بلغت�قيمة�3223.558وأد�ى�قيمة�ب��4846.418،�وجاءت�أع���قيمة�ب�4282.328ووسيط�قدره�

Jarque-Bera 2.266بال�سبة�لمتغ���رأس�المال�ال�شري�. 0.321باحتمال�قدره��� فقد�بلغ�متوسطھ��(HC)أما

� ��80.207ا��سا�ي �قدره �معياري ��15.806بانحراف �المتغ���ب�77.213ووسيط �ل�ذا �قيمة �أع�� �وجاءت ،

  .0.311ره�باحتمال�قد�2.331ب��Jarque-Bera،�كما�بلغت�قيمة�58.337وأد�ى�قيمة�لھ�ب��99.860

  .مصفوفة��رتباط): 13.4(ا��دول�رقم�

HC  GDP  PRV  TRL  FNL  FDI    

-  -  -  -  -  1  FDI 

-  -  -  -  1  0.102  FNL  

-  -  -  1  -0.592  0.363  TRL  

-  -  1  -0.061  0.180  0.450  PRV  

-  1  -0.400  0.659  -0.914  0.079  GDP  

1  0.930  -0.533  0.682  -0.799  0.034  HC  

  Eviews10بالاعتماد�ع���مخرجات�: المصدر

  :تحليل�نتائج�الدراسة -3

�اختبار�ا��دود����� �من ��ل �نتائج �ثم �جذر�الوحدة، �اختبارات �نتائج �تحليل �س�تم �ا��زء ��ذا ��-ARDL�

  .طو�لة��جل�ب�ن�المتغ��ات�Toda-Yamamotoللت�امل�الم��امن�و�اختبار�العلاقة�السب�ية�ل�
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  :اختبارات�جذر�الوحدةنتائج��-3-1

 ADFنتائج�اختبار�جذر�الوحدة�باستخدام�اختبار�): 14.4(ا��دول�رقم�

 القرار الفرق��ول  المستوى  المتغ��ات

 بدون  ثابت اتجاهو ثابت� بدون  ثابت اتجاهو ثابت�

FDI -3.102 -3.179** -1.109 -5.447* -5.039* -5.184* I(0) 

HC -3.202 -0.821 1.743 -3.827** -3.722** -3.312* I(1) 

TRL -2.574 -1.995 0.048 -4.342** -5.851* -5.970* I(1) 

FNL -1.562 -1.320 -1.330 -4.565* -4.584* -4.463* I(1) 

GDP -0.248 -1.623 3.605 -2.963 -2.687 -2.015** I(1) 

PRV -0.977 -0.155 -0.986 -4.654* -4.237* -4.157* I(1) 

  .،�تم�اختيار�ف��ة��بطاء��ش�ل�أوتوماتي�ي%�5ش���إ���مستوى�معنو�ة�**،�%1إ���مستوى�معنو�ة��ش���*

  Eviews10بالاعتماد�ع���مخرجات�: المصدر

  PPنتائج�اختبار�جذر�الوحدة�باستخدام�): 15.4(ا��دول�رقم�

 القرار الفرق��ول  المستوى  المتغ��ات

 بدون  ثابت ثابت�و�اتجاه بدون  ثابت اتجاهو ثابت�

FDI -3.030 -3.130** -1.022 -13.117* -9.467* -9.728* I(0) 

HC -2.465 -0.781 1.912 -3.731** -3.819* -3.249* I(1) 

TRL -2.475 -1.859 0.583 -6.404* -6.338* -6.361* I(1) 

FNL -1.621 -1.320 -1.354 -4.565* -4.584* -4.463* I(1) 

GDP -0.338 -1.593 3.116 -2.875 -2.654 -1.941** I(1) 

PRV -0.973 -0.155 -0.986 -4.662* -4.237* -4.157* I(1) 

  .،�تم�اختيار�ف��ة��بطاء��ش�ل�أوتوماتي�ي%�5ش���إ���مستوى�معنو�ة�**،�%�1ش���إ���مستوى�معنو�ة�*

  Eviews10بالاعتماد�ع���مخرجات�: المصدر

أعلاه�بأن�القيمة��حصائية�لسلسلة��س�ثمار��جن����)15.4(و�) 14.4( رقم�ي�ب�ن�من�خلال�ا��دول      

،�مما��ع���رفض�الفرضية�العدمية�و�قبول�%5أك���من�القيمة�ا��رجة�عند�مستوى�معنو�ة��(FDI)المباشر�

أما�فيما�يخص�سلاسل�. I(0)الفرضية�البديلة�القائلة�بأن�السلسلة�مستقرة�عند�المستوى�أي�من�الش�ل�

�ال �(FNL)تحر�ر�الما�� �التحر�ر�التجاري ،(TRL)� �ا����صة ،(PRV)� �النمو��قتصادي ،(GDP)  المال�� و�رأس

مما��%5أصغر�من�القيمة�ا��رجة�عند�مستوى�معنو�ة��PPو��ADFفإن�القيمة��حصائية�ل��(HC)ال�شري�

أخد�الفرق��ول�تم��ع���قبول�الفرضية�العدمية�أي�أن�السلاسل�غ���مستقرة�عند�المستوى،�و�لكن��عد�
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�الفرق� �عند �مستقرة �ا��مسة �المتغ��ات �أن ��ع�� �مما �البديلة �الفرضية �و�قبول �العدمية �الفرضية رفض

 . �I(1)ول،�أي�من�الش�ل�

و�لا��I(1)و��I(0)من�خلال�نتائج�اختبار�استقرار�ة�المتغ��ات�تب�ن�أن�رتبة�ت�امل�المتغ��ات����مز�ج�ب�ن������

طئة�تباالم�الموزعة�نا�يمكن�استخدام�الت�امل�الم��امن�للانحدار�الذا�ي�للفجوات�الزمنيةو�من���I(2)وجود�ل�

 ARDLو�اختبار�العلاقة�السب�ية�ل��،Toda-Yamamoto.  

  :نتائج�اختبار�الت�امل�الم��امن -3-2

 وجود عدم و I(1) و I(0) ب�ن مز�ج عن عبارة �� الدراسة قيد الزمنية السلاسل أن من التأكد تم �عدما     

�بمقارنة�المتغ��ات ب�ن مش��ك ت�امل وجود اختبار �� الموالية ا��طوة فإن ،I(2) الش�ل من سلاسل ،�وذلك

� ��ع�� �ل��د �ا��رجة ��I(1)القيم ��د�ى ��I(0)وا��د �(  Narayaneل �من �أقل �العينة �القيمة�) ��30م مع

 .ل�ل�معادلة�المش��ك للت�امل ا��دود اختبار-ARDL نتائج إ��  التالية�ول اا��د ش��،�و��Fحصائية�ل�

  :(FDI)لمعادلة��س�ثمار��جن���المباشر��ARDL-اختبار�ا��دود�- 3-2-1

  .(FDI)لمعادلة��س�ثمار��جن���المباشر� ARDL-نتائج�اختبار�ا��دود): 16.4(ا��دول�رقم

  القرار  اختبار�ا��دود  �بطاء��مثل Fاحصائية�

 I(0)ا��د��د�ى� I(1)ا��د��ع���  مستوى�المعنو�ة

  

5.274  

 

(2.2.2.1.2.1)  

10%  

5%  

1% 

4.412 

5.253 

7.242  

3.157 

3.818 

5.347  

وجود�علاقة�

  ت�امل�م��امن

  Eviews10بالاعتماد�ع���مخرجات�: المصدر

�المباشر      ��س�ثمار��جن�� �لمعادلة �( بال�سبة � )07المعادلة �ل ��حصائية �القيمة القيم�) F )5.274تتجاوز

،��مما�يؤدي�إ���رفض�الفرضية�العدمية�القائلة��عدم�%5و�%10ا��رجة�ل��د��ع���عند�مستوى�معنو�ة�

وجود�ت�امل�م��امن�وقبول�الفرضية�البديلة�ال���تنص�ع���وجود�ت�امل�م��امن�ب�ن�التحر�ر�الما��،�التحر�ر�

  .ي�و�س�ثمار��جن���المباشر�كمتغ���تا�عالتجاري،�ا����صة،�النمو��قتصادي،�رأس�المال�ال�شر 
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  :(FNL)���المعادلة�التحر�ر�الم�ARDL-اختبار�ا��دود�- 3-2-2

  .(FNL) �ا�التحر�ر�الملمعادلة� ARDL-نتائج�اختبار�ا��دود): 17.4(ا��دول�رقم

  القرار  اختبار�ا��دود  �بطاء��مثل Fاحصائية�

 I(0)ا��د��د�ى� I(1)ا��د��ع���  مستوى�المعنو�ة

  

9.472  

 

(1.2.2.2.2.2)  

10%  

5%  

1% 

4.412 

5.253 

7.242  

3.157 

3.818 

5.347  

وجود�علاقة�

  ت�امل�م��امن

 Eviews10بالاعتماد�ع���مخرجات�: المصدر

القيم�ا��رجة�ل��د�) 9.472( Fتتجاوز�القيمة��حصائية�ل��)08المعادلة�( بال�سبة�لمعادلة�التحر�ر�الما��     

� �المعنو�ة �مستو�ات �عند �%�10ع�� �%1و�5%، ��عدم�، �القائلة �العدمية �الفرضية �رفض �إ�� �بنا �يؤدي مما

� �ع�� �تنص �ال�� �البديلة �الفرضية �وقبول �م��امن �ت�امل ��س�ثمار��جن���وجود �ب�ن �م��امن �ت�امل وجود

  .تصادي،�رأس�المال�ال�شري�والتحر�ر�الما���كمتغ���تا�عالمباشر،�التحر�ر�التجاري،�ا����صة،�النمو��ق

  :(TRL)لمعادلة�التحر�ر�التجاري��ARDL-اختبار�ا��دود�- 3-2-3

  .(TRL) التحر�ر�التجاري لمعادلة� ARDL-نتائج�اختبار�ا��دود): 18.4(ا��دول�رقم

  القرار  اختبار�ا��دود  �بطاء��مثل Fاحصائية�

 I(0)ا��د��د�ى� I(1)ا��د��ع���  مستوى�المعنو�ة

  

8.421  

 

(1.2.1.2.2.2)  

10%  

5%  

1% 

4.412 

5.253 

7.242  

3.157 

3.818 

5.347  

وجود�علاقة�

  ت�امل�م��امن

 Eviews10بالاعتماد�ع���مخرجات�: المصدر

�التحر�ر�التجاري       �لمعادلة �( بال�سبة ��)09المعادلة �ل ��حصائية �القيمة �ا��رجة��)F )8.421تتجاوز القيم

يؤدي�بنا�����ذه�ا��الة�إ���رفض�الفرضية�العدمية�و�ذا�ما��%1،�%5،�%10ل��د��ع���عند�مستو�ات�

�ب�ن� �م��امن �ت�امل �وجود �ع�� �تنص �ال�� �البديلة �الفرضية �وقبول �م��امن، �ت�امل �وجود ��عدم القائلة

��ق �النمو �ا����صة، �التحر�ر�الما��، �المباشر، �والتحر�ر��س�ثمار��جن�� �ال�شري �المال �رأس تصادي،

  .التجاري�كمتغ���تا�ع
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  :(PRV)لمعادلة�ا����صة��ARDL-اختبار�ا��دود�- 3-2-4

  .(PRV) ا����صةلمعادلة� ARDL-نتائج�اختبار�ا��دود): 19.4(ا��دول�رقم

  القرار  اختبار�ا��دود  �بطاء��مثل Fاحصائية�

 I(0)ا��د��د�ى� I(1)ا��د��ع���  مستوى�المعنو�ة

  

8.052  

 

(2.1.2.1.2.1)  

10%  

5%  

1% 

4.412 

5.253 

7.242  

3.157 

3.818 

5.347  

وجود�علاقة�

  ت�امل�م��امن

 Eviews10بالاعتماد�ع���مخرجات�: المصدر

القيم�ا��رجة�ل��د�) 8.052( Fتتجاوز�القيمة��حصائية�ل��)10المعادلة�( بال�سبة�لمعادلة�ا����صة     

و�ذا�ما�يؤدي�بنا�����ذه�ا��الة�إ���رفض�الفرضية�العدمية�القائلة��%1،�%5،�%�10ع���عند�مستو�ات��

��س�ثمار� �ب�ن �م��امن �ت�امل �وجود �ع�� �تنص �ال�� �البديلة �الفرضية �وقبول �م��امن، �ت�امل �وجود �عدم

تجاري،�النمو��قتصادي،�رأس�المال�ال�شري�وا����صة�كمتغ����جن���المباشر،�التحر�ر�الما��،�التحر�ر�ال

  .تا�ع

  :(GDP)لمعادلة�النمو��قتصادي��ARDL-اختبار�ا��دود�- 3-2-5

  .(GDP) النمو��قتصاديلمعادلة� ARDL-نتائج�اختبار�ا��دود): 20.4(ا��دول�رقم

  القرار  اختبار�ا��دود  �بطاء��مثل Fاحصائية�

 I(0)ا��د��د�ى� I(1)ا��د��ع���  المعنو�ةمستوى�

  

5.729  

 

(2.1.0.2.2.1)  

10%  

5%  

1% 

4.412 

5.253 

7.242  

3.157 

3.818 

5.347  

وجود�علاقة�

  ت�امل�م��امن

 Eviews10بالاعتماد�ع���مخرجات�: المصدر

     � �لمعادلة �( النمو��قتصاديبال�سبة ��)11المعادلة �ل ��حصائية �القيمة �ا��رجة�) F )5.729تتجاوز القيم

� � �مستو�ات �عند ��ع�� �%10ل��د �العدمية�5%، �الفرضية �رفض �إ�� �ا��الة ��ذه ��� �بنا �يؤدي �ما �و�ذا ،

�ب�ن� �م��امن �ت�امل �وجود �ع�� �تنص �ال�� �البديلة �الفرضية �وقبول �م��امن، �ت�امل �وجود ��عدم القائلة

�التجا �التحر�ر �الما��، �التحر�ر �المباشر، ��جن�� ��س�ثمار �و ا����صةري، �ال�شري �المال �رأس النمو�،

  .كمتغ���تا�ع��قتصادي
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  :(HC)لمعادلة�رأس�المال�ال�شري��ARDL-اختبار�ا��دود�- 3-2-6

  .(HC) رأس�المال�ال�شري لمعادلة� ARDL-نتائج�اختبار�ا��دود): 21.4(ا��دول�رقم

  القرار  اختبار�ا��دود  �بطاء��مثل Fاحصائية�

 I(0)ا��د��د�ى� I(1)ا��د��ع���  مستوى�المعنو�ة

  

16.059  

 

(2.2.0.2.2.0)  

10%  

5%  

1% 

4.412 

5.253 

7.242  

3.157 

3.818 

5.347  

وجود�علاقة�

  ت�امل�م��امن

  Eviews10بالاعتماد�ع���مخرجات�: المصدر

القيم�ا��رجة�) 16.059( Fتتجاوز�القيمة��حصائية�ل��)12المعادلة�( بال�سبة�لمعادلة�رأس�المال�ال�شري      

و�ذا�ما�يؤدي�بنا�����ذه�ا��الة�إ���رفض�الفرضية�العدمية��%1،�%5،�%10ل��د��ع���عند�مستو�ات��

�ب�ن� �م��امن �ت�امل �وجود �ع�� �تنص �ال�� �البديلة �الفرضية �وقبول �م��امن، �ت�امل �وجود ��عدم القائلة

�التحر�ر�ا �التحر�ر�الما��، �المباشر، �المال��س�ثمار��جن�� �ورأس �ا����صة �النمو��قتصادي، لتجاري،

  .ال�شري�كمتغ���تا�ع

  :Toda-Yamamotoنتائج�اختبار�سب�ية� -3-3

�عد�تحديد�رتب�استقرار�ة�السلاسل�الزمنية�ذات�الصلة،�تم�اختبار�العلاقة�السب�ية�باستخدام�اختبار�     

Toda & Yamamoto .اختبار�� �نتائج �ع�� � PPو�� ADFو�بناءا �النمو��قتصادي �المتغ��ات ،�(GDP)�انت

� �التجاري �(TRL)�نفتاح �الما�� �التطور ،(FNL)� �ال�شر�ة �الموارد ،(HC)� �و�ا��وصصة ،(PRV)عد���� مستقرة

و�خلافا�ع���ذلك�فإن�سلسلة��س�ثمار��جن���. I(1)أخذ�الفرق��ول،�أي�أ��ا�مت�املة�من�الدرجة��و���

�مستقر �(FDI)المباشر� ��انت �المستوى �عند �I(0)ة �القصوى �الت�امل �رتبة �فإن �و�بالتا�� ،(dmax)�� �عد�. ��1

�2و�����AIC�،SC�،HQ�،LR�،FPEبناءا�ع���معاي���المعلومات�ل��(k)ذلك�تم�اختيار�ف��ة��بطاء�الزم���المث���

و�ف��ة��بطاء�الزم���المث����(dmax)و��عد�تحديد�رتبة�الت�امل�القصوى�). 22.4(كما��و�مو������ا��دول�

(k)تصبح�رتبة��VARتحصلنا�ع���) 18(،)17(،)16(،�)15(،�)14(،�)13(�عد�تقدير�المعادلات�). 1+2(ا��ديدة��

  .أدناهول�االمو��ة����ا��د�Toda & Yamamotoنتائج�اختبار�السب�ية�ل�
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  .تحديد�ف��ة��بطاء�الزم���المث��): 22.4(ا��دول�رقم�

HQ  SC  AIC  FPE  LR  LogL  Lag 

33.26  33.50  33.20  10597320  NA  -342.63  0  

30.83  32.47  30.38  739124.1  87.49*  -277.00  1  

29.08*  32.12*  28.24*  261073.2*  44.50  -218.59  2  

  .�ش���إ���ف��ة��بطاء�الزم����مثل*

 .Eviews10بالاعتماد�ع���مخرجات�: المصدر

  :(FDI)لمعادلة��س�ثمار��جن���المباشر��Toda-Yamamoto سب�يةاختبار� - 3-3-1

 :(FDI)لمعادلة��س�ثمار��جن���المباشر��Toda-Yamamoto سب�يةنتائج�اختبار�): 23.4(ا��دول�رقم�

  القرار  �حتمال Chi-Sq  الفرضية�العدمية

HCلا��س�ب��FDI 3.341  0.188  لا�يوجد�علاقة�سب�ية�من�HCإ����FDI 

TRLلا�س�ب��FDI  14.345  0.000  يوجد�علاقة�سب�ية�من�TRLإ����FDI  

FNLلا��س�ب��FDI  0.569  0.752  لا�يوجد�علاقة�سب�ية�من�FNLإ����FDI  

GDPلا��س�ب��FDI  8.144  0.018  يوجد�علاقة�سب�ية�من�GDPإ����FDI  

PRVلا��س�ب��FDI  4.858  0.088  لا�يوجد�علاقة�سب�ية�من�PRVإ����FDI  

  EViews10بالاعتماد�ع���مخرجات�: المصدر

) 13المعادلة�( ���معادلة��س�ثمار��جن���المباشر�Toda-Yamamotoبال�سبة�لنتائج�اختبار�السب�ية�ل������

� �ا��دول ��و��� �� )23.4(كما �احتمال �قيمم �) p(فإن �المطورة �وولد �المال��MWaldلإحصائية �رأس لمتغ��ات

� ��ش���إ�� �وا����صة �التحر�ر�الما�� �0.118ال�شري، ��0.088و�0.752، �أك���من �و�� �التوا�� �و�0.05ع�� ،

بالتا�������ذه�ا��الة�نقبل�بالفرضية�العدمية�القائلة��عدم�وجود�علاقة�سب�ية،�أي�لا�يوجد�علاقة�سب�ية�

و�ع���عكس�. ���وا��ص��ة�إ����س�ثمار��جن���المباشرطو�لة��جل�من�رأس�المال�ال�شري،�التحر�ر�الما

لمتغ��ات�التحر�ر�التجاري�والنمو��قتصادي��MWaldلإحصائية�وولد�المطورة�) p(ذلك�فإن�قيمم�احتمال�

� ��ش���إ�� �علاقة��0.018و�0.000ف�� �وجود ��عدم �القائلة �العدمية �الفرضية �رفض �و�التا�� �التوا��، ع��

ية�البديلة�ال���تدل�ع���وجود�علاقة�سب�ية�طو�لة��جل�من�التحر�ر�التجاري�والنمو�سب�ية�وقبول�الفرض

  .�قتصادي�إ����س�ثمار��جن���المباشر
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  :(TRL) التحر�ر�التجاري لمعادلة��Toda-Yamamoto سب�يةاختبار� - 3-3-2

 :(TRL)لمعادلة�التحر�ر�التجاري��Toda-Yamamoto سب�يةنتائج�اختبار�): 24.4(ا��دول�رقم�

  القرار  �حتمال Chi-Sq  الفرضية�العدمية

FDIلا��س�ب��TRL 10.714  0.004  يوجد�علاقة�سب�ية�من�FDIإ����TRL 

HCلا�س�ب��TRL  49.055  0.000  يوجد�علاقة�سب�ية�من�HCإ����TRL  

FNLلا��س�ب��TRL  49.560  0.000  يوجد�علاقة�سب�ية�من�FNLإ����TRL  

GDPلا��س�ب��TRL  44.331  0.000  يوجد�علاقة�سب�ية�من�GDPإ����TRL  

PRVلا��س�ب��TRL  14.205  0.000  يوجد�علاقة�سب�ية�من�PRVإ����TRL  

 EViews10بالاعتماد�ع���مخرجات�: المصدر

كما��و��)14المعادلة�( ���معادلة�التحر�ر�التجاري �Toda-Yamamotoبال�سبة�لنتائج�اختبار�السب�ية�ل�������

� �ا��دول ��)24.4  (� �احتمال �قيمم �) p(فإن �المطورة �وولد ��س�ثمار��جن����MWaldلإحصائية لمتغ��ات

،�0.004�،0.000�،0.000المباشر،�رأس�المال�ال�شري،�التحر�ر�الما��،�النمو��قتصادي�وا����صة��ش���إ���

0.000� ،0.000�� �أك���بكث���من ��ل�ا ��ذ0.05و�� ��� �و�بالتا�� �القا، �العدمية �الفرضية �نرفض �ا��الة ئلة�ه

�عدم�وجود�علاقة�سب�ية�ونقبل�الفرضية�البديلة�القائلة�بوجود�علاقة�سب�ية�طو�لة��جل�من��س�ثمار�

 .�جن���المباشر،�رأس�المال�ال�شري،�التحر�ر�الما��،�النمو��قتصادي�وا����صة�إ���التحر�ر�التجاري 

  :(FNL) التحر�ر�الما��لمعادلة��Toda-Yamamoto سب�يةاختبار� - 3-3-3

 :(FNL)لمعادلة�التحر�ر�الما����Toda-Yamamoto سب�يةنتائج�اختبار�): 25.4(ا��دول�رقم�

  القرار  �حتمال Chi-Sq  الفرضية�العدمية

FDIلا��س�ب��FNL 0.573  0.750  لا�يوجد�علاقة�سب�ية�من�FDIإ����FNL 

HCلا�س�ب��FNL  7.585  0.022  يوجد�علاقة�سب�ية�من�HCإ����FNL 

TRLلا��س�ب��FNL  7.250  0.027  يوجد�علاقة�سب�ية�من�TRLإ����FNL 

GDPلا��س�ب��FNL  11.702  0.002  يوجد�علاقة�سب�ية�من�GDPإ����FNL  

PRVلا��س�ب��FNL  27.798  0.000  يوجد�علاقة�سب�ية�من�PRVإ����FNL  

 EViews10بالاعتماد�ع���مخرجات�: المصدر

������ �ل �اختبار�السب�ية �لنتائج �التحر�ر�الما���Toda-Yamamotoبال�سبة �معادلة �� )� ��و����)15المعادلة كما

� �)  25.4(ا��دول �احتمال �قيمم �) p(فإن �المطورة �وولد �المباشر��MWaldلإحصائية لمتغ����س�ثمار��جن��

� ���0.750ش���إ�� �أك���من �العدم0.05و�� �الفرضية �نقبل �و�بالتا�� �سب�ية�، �علاقة �وجود ��عدم �القائلة ية

لإحصائية�وولد�) p(ع���ذلك�فإن�قيمم�احتمال�. طو�لة��جل�من��س�ثمار��جن���المباشر�إ���التحر�ر�الما��
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لمتغ��ات�رأس�المال�ال�شري،�التحر�ر�التجاري،النمو��قتصادي�وا����صة�ف����ش���إ����MWaldالمطورة�

،�و�بالتا���رفض�الفرضية�العدمية�القائلة��عدم�وجود����0.05أك���من��0.000و�0.022�،0.027�،0.002

��ذه� �من ��جل �طو�لة �سب�ية �علاقة �وجود �ع�� �تنص �ال�� �البديلة �الفرضية �وقبول �السب�ية العلاقة

  .المتغ��ات�إ���التحر�ر�الما��

  :(PRV) ا����صةلمعادلة��Toda-Yamamoto سب�يةاختبار� - 3-3-4

 :(PRV) ا����صةلمعادلة��Toda-Yamamoto سب�يةنتائج�اختبار�): 26.4(ا��دول�رقم�

  القرار  �حتمال Chi-Sq  الفرضية�العدمية

HCلا��س�ب��PRV 696.876  0.000  يوجد�علاقة�سب�ية�من�HCإ����PRV  

TRLلا�س�ب��PRV  815.921  0.000  يوجد�علاقة�سب�ية�من�TRLإ����PRV  

FNLلا��س�ب��PRV  810.754  0.000  يوجد�علاقة�سب�ية�من�FNLإ���PRV  

GDPلا��س�ب��PRV  245.689  0.000  يوجد�علاقة�سب�ية�من�GDPإ����PRV  

FDIلا��س�ب��PRV  1962.318  0.000  يوجد�علاقة�سب�ية�من�FDIإ����PRV  

  EViews10بالاعتماد�ع���مخرجات�: المصدر

     � �ل �اختبار�السب�ية �لنتائج �ا����صة�Toda-Yamamotoبال�سبة �معادلة �� )� ��و�����)16المعادلة كما

� �)  26.4(ا��دول �احتمال �قيمم �) p(فإن �المطورة �وولد �المال��MWaldلإحصائية �رأس � لمتغ��ات

� �المباشر��ش���إ�� �و�س�ثمار��جن�� �النمو��قتصادي �التحر�ر�الما��، ،�0.000ال�شري،التحر�ر�التجاري،

0.000� ،0.000� ،0.000� ،0.000�� �و�� �أك���بكث���من �الفرضية��0.05ل�ا �نرفض �ا��الة ��ذه ��� �و�بالتا�� ،

�طو�لة� �سب�ية �علاقة �بوجود �القائلة �البديلة �الفرضية �ونقبل �سب�ية �علاقة �وجود ��عدم �القائلة العدمية

��جل�من��رأس�المال�ال�شري،التحر�ر�التجاري،�التحر�ر�الما��،�النمو��قتصادي�و�س�ثمار��جن���المباشر 

 .إ���ا����صة

  :(GDP) النمو��قتصاديلمعادلة��Toda-Yamamoto سب�يةاختبار� - 3-3-5

 :(GDP) النمو��قتصاديلمعادلة��Toda-Yamamoto سب�يةنتائج�اختبار�): 27.4(ا��دول�رقم�

  القرار  �حتمال Chi-Sq  الفرضية�العدمية

FDIلا��س�ب��GDP 56.993  0.000  يوجد�علاقة�سب�ية�من�FDIإ����GDP 

HCلا�س�ب��GDP  44.928  0.000  يوجد�علاقة�سب�ية�من�HCإ����GDP  

TRLلا��س�ب��GDP  46.142  0.000  يوجد�علاقة�سب�ية�من�TRLإ����GDP  

FNLلا��س�ب��GDP  60.389  0.000  يوجد�علاقة�سب�ية�من�FNLإ����GDP  

PRVلا��س�ب��GDP  38.721  0.000  يوجد�علاقة�سب�ية�من�PRVإ����GDP  

 EViews10بالاعتماد�ع���مخرجات�: المصدر
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كما��و��)17المعادلة�( ���معادلة�النمو��قتصادي�Toda-Yamamotoبال�سبة�لنتائج�اختبار�السب�ية�ل�     

� �ا��دول ��)27.4  (� �احتمال �قيمم �) p(فإن �المطورة �وولد ��س�ثمار��جن����MWaldلإحصائية لمتغ��ات

،�0.000�،0.000�،0.000المباشر،�رأس�المال�ال�شري،التحر�ر�التجاري،�التحر�ر�الما��،�ا����صة��ش���إ���

0.000� ،0.000�� �أك���بكث���من ��ل�ا �القائلة�0.05و�� �العدمية �الفرضية �نرفض �ا��الة ��ذه ��� �و�بالتا�� ،

البديلة�القائلة�بوجود�علاقة�سب�ية�طو�لة��جل�من��س�ثمار��عدم�وجود�علاقة�سب�ية�ونقبل�الفرضية�

  .�جن���المباشر،�رأس�المال�ال�شري،التحر�ر�التجاري،�التحر�ر�الما���و�ا����صة�إ���النمو��قتصادي

  :(HC) رأس�المال�ال�شري لمعادلة��Toda-Yamamoto سب�يةاختبار� - 3-3-6

 :(HC) رأس�المال�ال�شري  Toda-Yamamoto سب�يةنتائج�اختبار�): 28.4(ا��دول�رقم�

  القرار  �حتمال Chi-Sq  الفرضية�العدمية

FDIلا��س�ب��HC 2.520  0.283  لا�يوجد�علاقة�سب�ية�من�FDIإ����HC 

TRLلا�س�ب��HC  1.436  0.478  لا�يوجد�علاقة�سب�ية�من�TRLإ����HC  

FNLلا��س�ب��HC  0.567  0.753  لا�يوجد�علاقة�سب�ية�من�FNLإ����HC  

GDPلا��س�ب��HC  4.234  0.120  لا�يوجد�علاقة�سب�ية�من�GDPإ����HC  

PRVلا��س�ب��HC  0.604  0.739  لا�يوجد�علاقة�سب�ية�من�PRVإ����HC  

  EViews10بالاعتماد�ع���مخرجات�: المصدر

كما��و��)18المعادلة�( ���معادلة�رأس�المال�ال�شري �Toda-Yamamotoبال�سبة�لنتائج�اختبار�السب�ية�ل�     

لمتغ����س�ثمار��جن���المباشر،��MWaldلإحصائية�وولد�المطورة�) p(فإن�قيمم�احتمال�)  28.4(���ا��دول�

�0.283�،0.478�،0.753�،0.120التحر�ر�التجاري،�التحر�ر�الما��،�النمو��قتصادي�وا����صة���ش���إ���

الفرضية�العدمية�القائلة��عدم�وجود�علاقة�سب�ية�طو�لة��جل��،�و�بالتا���نقبل0.05و���أك���من��0.739و

من��س�ثمار��جن���المباشر،�التحر�ر�التجاري،�التحر�ر�الما��،�النمو��قتصادي�وا����صة�إ���رأس�المال�

  .ال�شري 

     � �ل �اختبار�السب�ية �نتائج �ع�� �بناءا ��Toda-Yamamotoإذا �)13(للمعادلات ،)14(� ،)15(� ،)16(� ،)17 (

توصلنا�إ���وجود�علاقة�سب�ية�طو�لة��جل�ثنائية��تجاه�ب�ن�التحر�ر�التجاري�و�س�ثمار��جن���) 18(و

�و�س�ثمار��جن��� �التحر�ر�الما�� �ب�ن ��تجا��ن �كلا ��� ��جل �طو�لة �سب�ية �علاقة �وجود �عدم المباشر،

�� �أحادية ��جل �طو�لة �سب�ية �علاقة �وجود �المباشر،�المباشر، ��س�ثمار��جن�� �إ�� �ا����صة �من تجاه

�المباشر�وغياب� �و�س�ثمار��جن�� �النمو��قتصادي �ب�ن ��تجاه �ثنائية ��جل �طو�لة �سب�ية �علاقة وجود

 .علاقة�سب�ية�طو�لة��جل����كلا��تجا��ن�ب�ن�رأس�المال�ال�شري�و�س�ثمار��جن���المباشر
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  :���يص�و��ستقرار�ةنتائج�اختبارات�ال�-3-4

،�)10(،�)09(،�)08(،�)07(بال�سبة�للمعادلات���ARDL-لتقييم�النتائج�المتحصل�عل��ا����اختبار�ا��دود�����

من�الناحية�القياسية�لابد�من�اختبار��رتباط�ال�سلس��،�تجا�س�التباين،�و�التوز�ع�الطبي���) 12(و) 11(

 ذا�ي انحدار �ي�ل لھ نموذج لأي الدينامي�ي �ستقرار ضمان كذلك الضروري  ومن. للأخطاء

Autoregressive، للبوا�� ال��اك�� المجموع باستخدام )المعادلات(النماذج�الستة� استقرار من التحقق س�تم 

 م�م�ن �ختبار�ن �ذان �عد و).CUSUMSQ( المعاودة البوا�� لمر�عات ال��اك�� والمجموع) CUSUM( المعاودة

  .البيانات �� �يك�� �غ�� أي وجود يب�ن لأنھ المجال �ذا ��

  :(FDI)نتائج�اختبارات�ال���يص�و��ستقرار�ة�بال�سبة�لمعادلة��س�ثمار��جن���المباشر��- 3-4-1

  (FDI)نتائج�اختبارات�ال���يص�بال�س�بة�لمعادلة��س�ثمار��جن���المباشر�): 29.4(ا��دول�رقم�

  ال�سلس���للأخطاء�رتباط�  �ختبارات

(Breusch-Godfrey)  

  تجا�س�التباين

(ARCH)  

  التوز�ع�الطبي��

(Jarque-Bera)  

  �حتمال

  

0.09  0.35  0.75  

  Eviews10بالاعتماد�ع���مخرجات�: المصدر

      � �المباشر�بال�سبة ��س�ثمار��جن�� �(لمعادلة  لاختبار Breusch-Gdfrey اختبار إ�� اس�نادا و) 07المعادلة

 رفض يتم لا لذلك ،%5 من أك�� )P-value )0.09 �حتمال قيمة بـأن ي�ب�ن للأخطاء ال�سلس�� �رتباط

 التباين أن إ�� )ARCH )0.35 اختبار �ش��و . للأخطاء �سلس�� ارتباط وجود �عدم القائلة العدمية الفرضية

 بوا�� أن ع�� يدل مما% 5 من أك�� �خرى  �� )Jarque-Bera )0.75 إحصائية احتمال أن كما. متجا�س

  .طبيعيا توز�عا تتوزع المعادلة

  

  

  

  

  



 الفصل�الرا�ع: �س�ثمار��جن���المباشر�وسياسات�التحر�ر��قتصادي����ا��زائر�(دراسة�قياسية)
 

~ 231 ~ 
 

  .(FDI)اختبار��ستقرار�ة�بال�سبة�لمعادلة��س�ثمار��جن���المباشر�): 3.4(الش�ل�رقم�
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 اختبار بأن نلاحظ )3.4(رقم� الش�ل خلال من و) 07المعادلة�(بال�سبة�لمعادلة��س�ثمار��جن���المباشر������

) المنقطة ا��مراء با��طوط مو�� �و كما( ا��رجة ا��دود داخل يقعان CUSUMSQ و CUSUM من �ل

 تم �يك�� �غي�� أي يوجد لا وأنھ النموذج استقرار ع�� النتائج �ذه تؤكد بالتا�� و ،%5 معنو�ة مستوى  عند

� �ست�تج منھ و%. 5 معنو�ة بمستوى  المعاملات �� تحديده �النموذج �(�ذا  ف��ة خلال مستقر) 07المعادلة

  ).2017 -  1995( الدراسة

  :(FNL)بال�سبة�لمعادلة�التحر�ر�الما����و��ستقرار�ة�اختبارات�ال���يص�- 3-4-2

  (FNL) التحر�ر�الما��نتائج�اختبارات�ال���يص�بال�س�بة�لمعادلة�): 30.4(ا��دول�رقم�

  �رتباط�ال�سلس���للأخطاء  �ختبارات

(Breusch-Godfrey)  

  تجا�س�التباين

(ARCH)  

  التوز�ع�الطبي��

(Jarque-Bera)  

  �حتمال

  

0.58  0.24  0.94  

  Eviews10بالاعتماد�ع���مخرجات�: المصدر
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      � ��لمعادلةبال�سبة �(التحر�ر�الما��  �رتباط لاختبار Breusch-Gdfrey اختبار إ�� اس�نادا و) 08المعادلة

قبول� يتم لذلك ،%5 من أك�� و��) 0.58(�ش���إ���P-value �حتمال قيمة بـأن ي�ب�ن للأخطاء ال�سلس��

و�و�ما�ع��� )0.24(إ����ARCH اختبار �ش��و . للأخطاء �سلس�� ارتباط وجود �عدم القائلة العدمية لفرضيةا

 ع�� يدل مما% 5 من أك�� �خرى  �� )Jarque-Bera )0.94 إحصائية احتمال أن كما. متجا�س أن�تباين�ا��طأ

  .طبيعيا توز�عا تتوزع المعادلة بوا�� أن

  .(FNL) التحر�ر�الما��اختبار��ستقرار�ة�بال�سبة�لمعادلة�): 4.4(الش�ل�رقم�
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������ �التحر�ر�الما�� �لمعادلة �(بال�سبة � الش�ل خلال من و) 08المعادلة  من �ل اختبار بأن نلاحظ )4.4(رقم

CUSUM و CUSUMSQ عند) المنقطة ا��مراء با��طوط مو�� �و كما( ا��رجة ا��دود داخل يقعان 

 تم �يك�� �غي�� أي يوجد لا وأنھ النموذج استقرار ع�� النتائج �ذه تؤكد بالتا�� و ،%5 معنو�ة مستوى 

� �ست�تج منھ و%. 5 معنو�ة بمستوى  المعاملات �� تحديده �النموذج �(�ذا  ف��ة خلال مستقر) 08المعادلة

  ).2017 -  1995( الدراسة
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  (TRL)اختبارات�ال���يص��و��ستقرار�ة�بال�سبة�لمعادلة�التحر�ر�التجاري��- 3-4-3

  (TRL) التحر�ر�التجاري نتائج�اختبارات�ال���يص�بال�س�بة�لمعادلة�): 31.4(ا��دول�رقم�

  �رتباط�ال�سلس���للأخطاء  �ختبارات

(Breusch-Godfrey)  

  تجا�س�التباين

(ARCH)  

  التوز�ع�الطبي��

(Jarque-Bera)  

  �حتمال

  

0.25  0.10  0.84  

  Eviews10بالاعتماد�ع���مخرجات�: المصدر

      � �بال�سبة �التحر�ر�التجاري �(لمعادلة  �رتباط لاختبار Breusch-Gdfrey اختبار إ�� و�اس�نادا) 09المعادلة

قبول� يتم لذلك ،%5 من أك�� و��) 0.25(�ش���إ���P-value �حتمال قيمة بـأن ي�ب�ن للأخطاء ال�سلس��

و�و�ما�ع��� )0.10(إ����ARCH اختبار �ش��و . للأخطاء �سلس�� ارتباط وجود �عدم القائلة العدمية لفرضيةا

% 5 من أك�� �خرى  �� )Jarque-Bera )0.84 إحصائية احتمال من�ج�ة�أخرى�فإن. متجا�س أن�تباين�ا��طأ

  .طبيعيا توز�عا تتوزع المعادلة بوا�� أن ع�� يدل مما

  .(TRL) التحر�ر�التجاري اختبار��ستقرار�ة�بال�سبة�لمعادلة�): 5.4(الش�ل�رقم�
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 من �ل اختبار بأن نلاحظ )4.4(رقم� الش�ل خلال من و) 09المعادلة�(بال�سبة�لمعادلة�التحر�ر�التجاري������

CUSUM و CUSUMSQ عند) المنقطة ا��مراء با��طوط مو�� �و كما( ا��رجة ا��دود داخل يقعان 

 تم �يك�� �غي�� أي يوجد لا وأنھ النموذج استقرار ع�� النتائج �ذه تؤكد بالتا�� و ،%5 معنو�ة مستوى 

� �ست�تج منھ و%. 5 معنو�ة بمستوى  المعاملات �� تحديده �النموذج �(�ذا  ف��ة خلال مستقر) 09المعادلة

  ).2017 -  1995( الدراسة

  :(PRV)اختبارات�ال���يص�و��ستقرار�ة�بال�سبة�لمعادلة�ا����صة��- 3-4-4

  (PRV) ا����صةنتائج�اختبارات�ال���يص�بال�س�بة�لمعادلة�): 32.4(ا��دول�رقم�

  �رتباط�ال�سلس���للأخطاء  �ختبارات

(Breusch-Godfrey)  

  تجا�س�التباين

(ARCH)  

  التوز�ع�الطبي��

(Jarque-Bera)  

  �حتمال

  

0.64  0.64  0.66  

  Eviews10بالاعتماد�ع���مخرجات�: المصدر

      � �بال�سبة �ا����صة �(لمعادلة �اس�نادا) 10المعادلة  �رتباط لاختبار Breusch-Gdfrey اختبار إ�� و

قبول� يتم لذلك ،%5 من أك�� و��) 0.64(�ش���إ���P-value �حتمال قيمة بـأن ي�ب�ن للأخطاء ال�سلس��

و�و�ما�ع��� )0.64(إ����ARCH اختبار �ش��و . للأخطاء �سلس�� ارتباط وجود �عدم القائلة العدمية لفرضيةا

�ا��طأ �تباين �بأن �القائلة �العدمية �الفرضية �قبول �أن. متجا�س أيضا  Jarque-Bera إحصائية احتمال كما

  .البوا���تتوزع�توز�عا�طبيعيا أن ع�� يدل مما% 5 من أك�� �خرى  �� )0.66(

  .(PRV) ا����صةاختبار��ستقرار�ة�بال�سبة�لمعادلة�): 6.4(الش�ل�رقم�
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������ �ا����صة �لمعادلة �(بال�سبة � الش�ل خلال من و) 10المعادلة  من �ل اختبار بأن نلاحظ )4.4(رقم

CUSUM و CUSUMSQ عند) المنقطة ا��مراء با��طوط مو�� �و كما( ا��رجة ا��دود داخل يقعان 

 تم �يك�� �غي�� أي يوجد لا وأنھ النموذج استقرار ع�� النتائج �ذه تؤكد بالتا�� و ،%5 معنو�ة مستوى 

� �ست�تج منھ و%. 5 معنو�ة بمستوى  المعاملات �� تحديده �النموذج �(�ذا  ف��ة خلال مستقر) 10المعادلة

  ).2017 -  1995( الدراسة

  :(GDP)اختبارات�ال���يص�و��ستقرار�ة�بال�سبة�لمعادلة�النمو��قتصادي��- 3-4-5

  (GDP) النمو��قتصادينتائج�اختبارات�ال���يص�بال�س�بة�لمعادلة�): 33.4(ا��دول�رقم�

  �رتباط�ال�سلس���للأخطاء  �ختبارات

(Breusch-Godfrey)  

  تجا�س�التباين

(ARCH)  

  التوز�ع�الطبي��

(Jarque-Bera)  

  �حتمال

  

0.22  0.34  0.12  

  Eviews10بالاعتماد�ع���مخرجات�: المصدر

 �رتباط لاختبار Breusch-Gdfrey اختبار إ�� و�اس�نادا) 11المعادلة�(لمعادلة�النمو��قتصادي�بال�سبة�      

قبول� يتم لذلك ،%5 من أك�� و��) 0.22(�ش���إ���P-value �حتمال قيمة بـأن ي�ب�ن للأخطاء ال�سلس��

و�و�ما�ع��� )0.34(إ����ARCH اختبار �ش��و . للأخطاء �سلس�� ارتباط وجود �عدم القائلة العدمية لفرضيةا

 Jarque-Bera إحصائية احتمال كما�أن. أيضا�قبول�الفرضية�العدمية�القائلة�بأن�تباين��خطاء�متجا�س

  .البوا��������ذه�المعادلة�تتوزع�توز�عا�طبيعيا أن ع�� يدل مما% 5 من أك�� �خرى  �� )0.12(
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  .(GDP) النمو��قتصادياختبار��ستقرار�ة�بال�سبة�لمعادلة�): 7.4(الش�ل�رقم�
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 من �ل اختبار بأن نلاحظ )4.4(رقم� الش�ل خلال من و) 11المعادلة�(بال�سبة�لمعادلة�النمو��قتصادي������

CUSUM و CUSUMSQ عند) المنقطة ا��مراء با��طوط مو�� �و كما( ا��رجة ا��دود داخل يقعان 

 تم �يك�� �غي�� أي يوجد لا وأنھ النموذج استقرار ع�� النتائج �ذه تؤكد بالتا�� و ،%5 معنو�ة مستوى 

� �ست�تج منھ و%. 5 معنو�ة بمستوى  المعاملات �� تحديده �النموذج  ف��ة خلال مستقر) 11 المعادلة(�ذا

  ).2017 -  1995( الدراسة

  :(HC) رأس�المال�ال�شري اختبارات�ال���يص�و��ستقرار�ة�بال�سبة�لمعادلة�  - 3-4-6

  (HC) رأس�المال�ال�شري نتائج�اختبارات�ال���يص�بال�س�بة�لمعادلة�): 35.4(ا��دول�رقم�

  �رتباط�ال�سلس���للأخطاء  �ختبارات

(Breusch-Godfrey)  

  تجا�س�التباين

(ARCH)  

  التوز�ع�الطبي��

(Jarque-Bera)  

  �حتمال

  

0.12  0.79  0.88  

  Eviews10بالاعتماد�ع���مخرجات�: المصدر
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 �رتباط لاختبار Breusch-Gdfrey اختبار إ�� و�بالاس�ناد) 12المعادلة�(لمعادلة�رأس�المال�ال�شري�بال�سبة�      

قبول� يتم لذلك ،%5 من أك�� و��) 0.12(�ش���إ���P-value �حتمال قيمة بـأن ي�ب�ن للأخطاء ال�سلس��

و�و�ما�ع��� )0.79(إ����ARCH اختبار �ش��و . للأخطاء �سلس�� ارتباط وجود �عدم القائلة العدمية لفرضيةا

 Jarque-Bera إحصائية احتمال كما�أن. أيضا�قبول�الفرضية�العدمية�القائلة�بأن�تباين��خطاء�متجا�س

  .البوا��������ذه�المعادلة�تتوزع�توز�عا�طبيعيا أن ع�� يدل مما% 5 من أك�� �خرى  �� )0.88(

  .(HC) رأس�المال�ال�شري اختبار��ستقرار�ة�بال�سبة�لمعادلة�): 8.4(الش�ل�رقم�
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  Eviews10بالاعتماد�ع���مخرجات�: المصدر

 من �ل اختبار بأن نلاحظ )4.4(رقم� الش�ل خلال من و) 12المعادلة�(بال�سبة�لمعادلة�رأس�المال�ال�شري������

CUSUM و CUSUMSQ عند) المنقطة ا��مراء با��طوط مو�� �و كما( ا��رجة ا��دود داخل يقعان 

 تم �يك�� �غي�� أي يوجد لا وأنھ النموذج استقرار ع�� النتائج �ذه تؤكد بالتا�� و ،%5 معنو�ة مستوى 

� �ست�تج منھ و%. 5 معنو�ة بمستوى  المعاملات �� تحديده �النموذج �(�ذا  ف��ة خلال مستقر) 12المعادلة

  ).2017 -  1995( الدراسة
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�ي����� �و�ستقرار�ة �ال���يص �اختبارات �نتائج �خلال �من ��إذا �الستة �النماذج �أن �من�ب�ن �لا��عا�ي المقدرة

من�ج�ة�. التوز�ع�الطبي���للأخطاءالمشا�ل�القياسية��الارتباط�ال�سلس���للأخطاء،�عدم�تجا�س�التباين�و 

ع���أن�المعادلات�المقدرة�وفقا�لمن��ية��CUSUMSQ و CUSUMأخرى�فقد�ب�ن�اختبار��ستقرار�ة�ل�ل�من�

�المتباط �الموزعة �الزمنية �للفجوات ��نحدار�الذا�ي �����ARDLئة ��غ����يك�� �أي ���ا �ولا�يوجد �مستقرة �ل�ا

� �معنو�ة �مستوى �عند �لتفس���. %5المعلمات �المتغ��ات �المتعدد �النموذج ��ذا �ع�� ��عتماد �يمكننا و�التا��

  .الظا�رة�المدروسة،�ومناقشة�النتائج�الرئ�سية�ال���تم�التوصل�إل��ا

  :مناقشة�نتائج�الدراسة�-4

  :التحر�ر�التجاري�و��س�ثمار��جن���المباشرالعلاقة�ب�ن��-4-1

�المباشر،      �و��س�ثمار��جن�� �التحر�ر�التجاري �ب�ن �تبادلية �سب�ية �علاقة �ع���وجود �يدل �إثبات�و��ذا

��و��، �الفرضية ��س�ثمار��جن������ة �إ�� �التحر�ر�التجاري �من �السب�ية �العلاقة �تفس���اتجاه و�يمكن

ءات�تحر�ر�التجارة�ا��ارجية�ال���تضم��ا�برنامج��صلاح��قتصادي�و�ع���وجھ�ا��صوص�المباشر�إ���إجرا

� �سنة �ال�يك�� �الت��يح �التعر�فة��1995برنامج �معدلات �تخفيض �و �المحلية �العملة �قيمة كتخفيض

�التخفيض�م�م�جدا�لتطبيق�سياسات�التحر�ر�التجاري،�و�كذلك�الشراكة�مع�و ا��مركية،� عليھ��ان��ذا

و�لكن�بالرغم�من�إجراءات�التحر�ر�التجاري�. تحاد��ورو�ي�و�الدخول�المرتقب����منظمة�التجارة�العالمية�

ال���قامت���ا�ا��زائر�من�خلال��نفتاح�ع���العالم�ا��ار���و��نتقال�إ���اقتصاد�السوق،�إلا�أن�طبيعة�

�ا��زائر�� �إ�� �الواردة �المباشرة ��جن�ية ��س�ثمارات ��س���تدفقات �الذي �المحروقات �قطاع �إ�� �أغل��ا انت

و�بالتا����بحث�يمكن�القول�بأن��قتصاد�ا��زائري�أك���انفتاحا�ع���الموراد�الطبيعية،،الصادرات�ا��زائر�ة

  .ن�معظم�الشر�ات��جن�ية�ت�شط����مجال�النفط�و�الغازإف

شرة�ع���التحر�ر�التجاري����ا��زائر�،�حيث�من�ناحية�أخرى��ناك�تأث���سب���للاس�ثمارات��جن�ية�المبا�����

�الصادرات ���م �ز�ادة �إ�� �أدت �المحروقات �مجال ��� �الناشطة �ا���سيات �متعددة �الشر�ات البلد،�����أن

  .�التا���ز�ادة�درجة��نفتاح�التجاري و 

كدراسة�و�تتوافق��ذه�الن�يجة�إ���حد�ما�مع��عض�النتائج�ال���ا��صول�عل��ا����الدراسات�السابقة������

Liargovas & Skandalis (2015)بلدان�أمر��ا�اللاتي�ية�و�آسيا،�دراسة�����Ghani (2015)مال��يا،�دراسة�����

Caudros et al (2004)�� �ب�ن �تبادلية �علاقة �وجود �إ�� �توصلت �و�س�ثمار��جن���وال�� التحر�ر�التجاري

�و�قتصاد� �المذ�ورة ��قتصاديات �ب�ن ��ختلاف �طبيعة �إلا�أن �و�ال��از�ل، ��رجنت�ن �المكسيك، المباشر���
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�بفضل� �المباشرة ��جن�ية ��س�ثمارات �معت���من ���م �جذب �استطاعت ��قتصاديات ��ذه �أن ا��زائري

� �و ��قتصادي �االتنوع �للاس�ثمار�تحر�ر�أنظم��ا �ملائمة �سياسات �وأ�شأت �الدولية �و�س�ثمار�ة لتجار�ة

�و�ن �اقتصاديا��ا، ��س�ثمار��� �ع�� �ا���سيات �متعددة �الشر�ات �ل���يع �ال�يئات�ضوالتجارة �إ�� مام

الثنائية،��قليمية�والمتعددة��طراف،�اتفاقيات�إ�شاء�المناطق�ا��رة�ع���خلاف��قتصاد�ا��زائري�الذي�

  .عتمد�ع���مصدر�وحيد�للتصدير�ظل��

  :العلاقة�ب�ن�التحر�ر�الما���و��س�ثمار��جن���المباشر�-4-2

و�ذا�يدل�ع����وجود�علاقة�سب�ية�تبادلية�ب�ن�التحر�ر�الما���و��س�ثمار��جن���المباشر����ا��زائر،عدم     

�الثانية، �الفرضية ��نفي �التحر�ر�الما�� �سياسة �أن �أي �لم �المباشر،�س�ب � �س�ثمار��جن�� �رغمو ��ذا

التطورات�ال���ش�د�ا�القطاع�الما���ا��زائري�ن�يجة��نتقال�من��قتصاد�المخطط�إ���اقتصاد�السوق،�

الذي��عت���نقطة�جو�ر�ة����مجال�ال�شاط�البن�ي����) 10-90(خاصة��عد�صدور�قانون�النقد�و�القرض�

و�إزالة�العراقيل�أمام��س�ثمار��1995صلاحات�خاصة��عد�سنة�ا��زائر،�من�خلال�إصدار�مجموعة�من�� 

�جن���المباشر،�تطبيق�القوان�ن�ا��اصة�بحركة�رؤوس��موال�من�و�إ���ا��زائر،�و�كذا�دخول�ا��زائر����

  .تفاقيات�ثنائية�و�متعددة��طرافعدة�ا

��م�لم��سا�م����التحر�ر�الما��،�أي�أن� من�ج�ة�أخرى�فإن��س�ثمارات��جن�ية�المباشرة����ا��زائر�����

� �أي �لھ �يكن �ا��زائر�لم �المباشر��� �و�ازد�ار�الوساطة�����ز�ادة�س�ثمار��جن�� ��قتصاد ��� توف����موال

�الما��� �التطور ��عز�ز�عملية �دون �حل �مما �ا��زائر، ��� �المالية �للأوراق �سوق �غياب ��س�ب �و�ذلك المالية،

�قتصادي،�حيث�أن���م��س�ثمار��جن���المباشر�لا�ير���إ���المستوى�المرغوب��ا�ع�اس�ذلك�ع���النمو و 

�للاس�ثمارات �ا��اذبة ��قتصادية �تحر�ر�الب�ئة �من �المبذولة �ا���ود �من �أنھ�. بالرغم �القول �يمكن و�بالتا��

تاج�إ���مز�د�من�حل�يبالرغم�من��صلاحات�ال���قامت���ا�ا��زائر�ع���مستوى�القطاع�الما���إلا�أنھ�لا�يزا

�و�إتاحة� �المالية ��وراق �تطو�ر�سوق �إ�� �الس�� �خلال �من �العالمية �التطورات �و�مواكبة �و�الفعالية التطور

التمو�لات�للقطاع�ا��اص�لتقو�ة�الوساطة�المالية�و��ستفادة�من�التدفقات�الواردة�للاس�ثمارات��جن�ية�

  .المباشرة

مع�النتائج�ال���تم�ا��صول�عل��ا����الدراسات�السابقة����بلدان�أخرى��و�تختلف��ذه�الن�يجة��ش�ل�كب�� �

� �دراسة �اللاتي�ية،�Al-Nasser & Soydemir (2010)مثل �أمر��ا ��بلدان ����Hanif & Shariff (2014)دراسة

�آسيا، �شرق �جنوب ��بلدان �انتقالية،��Issouf & Fulbert (2015)دراسة �تمر�بمرحلة �ال�� �البلدان ��عض ��
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و�يكمن�الفرق�ب�ن��ذه��قتصاديات�و�قتصاد�����رومانيا،�Dima (2016)ودراسة��،Fauzel (2016)سة�درا

�رأس� �ت�اليف �خفض �إ�� �ال��اية ��� �أذى �ما �و�متحرر �جيد �ما�� �بنظام �تتمتع �البلدان ��ذه ��و�أن ا��زائري

المال،��مر�الذي�جعل��ذه�البلدان�جذابة�لأ�شطة��س�ثمار��جن���المباشر،�إضافة�إ���ذلك�فأن�الز�ادة�

ن�ية�المباشرة�الورادة�إ����ذه��قتصاديات��ان�ل�ا�دور����ازد�ار�الوساطة�المالية�من�����س�ثمارات��ج

���� �قدما �الم��� �من �تتمكن �لم �ا��زائر�ال�� �عكس �ع�� �المصر��، �و�تحر�ر�القطاع �الما�� �السوق خلال

�م�� �يجعل �الذي �المطلوب �بالش�ل �الما�� �و�تطو�ر�قطاع�ا �المصرفية �للاصلاحات �العم�� �قبلة�التجسيد ا

  .للمستمر�ن��جانب،�و�ضعف�أداء�بورصة�ا��زائر�من�ناحية�أخرى 

  :صة�و��س�ثمار��جن���المباشروصالعلاقة�ب�ن�ا���-4-3

�ا������� �من �سب�ية �علاقة �وجود �من�وصعدم �سب�ية �علاقة �ووجود �المباشر، ��س�ثمار��جن�� �إ�� صة

�ا��زائ ��� �ا����صة �المباشر�إ�� �الفرضية��س�ثمار��جن�� �من �جزء ���ة �إ�� �الن�يجة ��ذه �وتفيد ر،

إ���فشل��صة�إ����س�ثمار��جن���المباشر����ا��زائر وص�عود�س�ب�غياب�علاقة�سب�ية�من�ا��و �.الثالثة

�ا�� �أسباب�وصعمليات �لعدة �و��ذا �غ���المرضية، �نتائج�ا �ا��زائر�ةبالنظر�إ�� �ا���ومة �باشر��ا �ال�� صة

�علاقة �الشروط�اللازمة�لانجاح�برنامج��معقدة�و�ال���ل�ا �ا����صة،�غياب �عمليات �غياب�الشفافية���

�فعالية�وصا�� �عدم �البن�ي، �القطاع �فعالية �و�عدم �ا��اص �القطاع �تمو�ل �صعو�ة �إ�� �ترجع �ال�� صة

�ل��ذه��سباب�. صةوصصة�لان�شار�ظا�رة�الفساد،�وصعو�ة�تقييم�المؤسسات�محل�ا��وصإجراءات�ا��

�� �كبج �إ�� �وتمركز�أدت �ا���سيات �متعددة �الشر�ات �جاذبية �عدم �و�التا�� �ا��اصة، �الملكية ��يع

  .�س�ثمارات��جن�ية�المباشرة�فقط����قطاع�المحروقات�المملوك�للدولة

صة�تؤدي��س�ثمار��جن���المباشر�وصو�تختلف��ذه�الن�يجة�مع�النظر�ة��قتصادية�القائلة�بأن�ا�������

�ا �جل �عليھ ��انت �دراسة�كما �مثل �انتقالية، �تمر�بمرحلة �و�ال�� �النامية �البلدان ��� �التجر��ية لدراسات

Carstensena & Toubalb (2004)�� �دراسة �والوسطى، �الشرقية �أورو�ا �بلدان ��Gani (2005)بلدان��� ��

 Li & Park،�دراسة����بلدان�أورو�ا�الشرقية�Merlevede & Schoors (2005)أمر��ا�اللاتي�ية�و�آسيا،�دراسة�

. ���البلدان�النامية�و�ال���تمر�بمرحلة�انتقالية����Mukherjee & Suetrong (2009)الص�ن�ودراسة��(2006)

�ا�� �دور �بلدان�وصو�مكن �خاصة �و�قاليم �البلدان ��ذه ��� �المباشرة ��جن�ية ��س�ثمارات �جذب ��� صة

� �التطبيق �إ�� �اللاتي�ية �أمر��ا �و�بلدان �والوسطى �الشرقية �واختيار�نموذج�أورو�ا �السوق �لإصلاحات الفع��

صة�الشفافة�والفعالة،��مر�الذي�أدى�إ���جذب�ا�تمام�المس�ثمر�ن��جانب،�وز�ادة�حافز�وصيضمن�ا��

ومن�جانب�آخر�فإن��ذه�البلدان�ن��ت�����.�س�ثمار�لدى�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�����ذه�البلدان
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صة�بفضل�وصصة�الذي�أدى�بدوره�إ����عز�ز�ج�ود�ا��وصملية�ا��جلب��س�ثمار��جن���المباشر�بفعل�ع

�أك��� �الب�ئة �تجعل �وال�� �المباشر، ��س�ثمار��جن�� �تصاحب �ال�� ��دار�ة �و�الم�ارات �ا��ديدة التكنولوجيا

��� �دافع �ا���ومات �وإعطاء �للمنافسة ��خرى وصعرضة �الشر�ات ��ان�. صة �ا��زائر�ال�� �حالة �عكس ع��

صة�ن�يجة��فتقار�إ���الشفافية�وال��وقراطية�مما�أعطى�إشارات�سلبية�وصضعيفة�من�ا���لد��ا�حصيلة

  .لدى�المس�ثمر�ن��جانب

  :العلاقة�ب�ن�النمو��قتصادي�و��س�ثمار��جن���المباشر�-4-4

�إثبات�يدل�ع��و��ذا�ما�وجود�علاقة�سب�ية�تبادلية�ب�ن�النمو��قتصادي�و��س�ثمار��جن���المباشر،�����

�الرا�عة، �الفرضية �أن� ��ة �كما �المباشر، ��س�ثمار��جن�� �جذب ��� �سا�م �النمو��قتصادي �أن أي

�رجع�تأث���النمو��قتصادي�ع���تدفق�و  .�س�ثمار��جن���المباشر�عزز�بدوره�النمو��قتصادي����ا��زائر

و�بالرجوع����جذب��س�ثمارات،��ه�ان�لھ�دور �لذيا��م�السوق��تأث��  عامل��س�ثمار��جن���المباشر�إ��

،����2000يل�معدلات�نمو�موجبة��عد�انتعاش�أسعار�النفط�سنة��إ���خصوصية��قتصاد�ا��زائري�فإن

� �إ�� �إضافة �ا��زائر، ��� �لاس�ثمارا��ا �ا���سيات �متعددة �الشر�ات �توط�ن �إ�� �أقر��ا�أدى �ال�� �الدعم برامج

  . أجل�ا�عاش��قتصاد�الوط��من�ا���ومة�

�تركز�معظم������ �إ�� ��و�� �بالدرجة �راجع �و��ذا �النمو��قتصادي �المباشر�س�ب ��س�ثمار��جن�� �أن كما

�ا��زائر  �مداخيل ��� �كب���جدا ��ش�ل ��سا�م �ال�� �المحروقات �قطاع ��� �المباشرة ��جن�ية من���س�ثمارات

أدى�بالشر�ات�متعددة�ا���سيات�س�ثمار�ال�ائل����قطاع�الطاقة�حيث�أن�� �.خلال�المسا�مة����الصادرات

� �تحس�ن�إ�� ��� �بدور�ا ��ساعد �ال�� �إنتاجي��ا، �لز�ادة ��دار�ة �و�الم�ارات �ا��ديثة �التكنولوجيا استخدام

  .القدرة�التصدير�ة�و�التا���المسا�مة����النمو��قتصادي

�الت����� �الدراسات �معظم �مع �الن�يجة ��ذه �وتتوافق �حايد �مروان �كدراسة �السابقة، ���) 2014(جر��ية

���ال���غال،�دراسة�����Leitao & Faustino (2010)مال��يا،�دراسة��Choong & Lim (2007)دراسة�ا��زائر،�

Anwar & Nguyen (2010)في�نام،�دراسة�����Tiwari (2011) بلدان�آسيا�ودراسة�����Jadhav (2012)����

�و�بروز��س�ثمار��فقي�أين�تبحث�م����نتائج��ذه�الدراسات�عن�حالة�ا��زائر�،�و�لكن�ما�يBRICSبلدان�

الشر�ات�متعددة�ا���سيات�إ���النفاذ�إ���أسواق��ذه�البلدان�لإقامة�فروع�ل�ا�ن�يجة�لتنوع�اقتصاديا��ا�

�ا���سيات �متعددة �الشر�ات �وأر�اح �أك���لمبيعات �يوفر�إم�انيات�وفرصا احية�أخرى�ومن�ن. ومنتجا��ا،�مما

��قتصاديات� �تكنولوجيا�جديدة�����ذه فإن��س�ثمار��جن���المباشر����قطاعات�متنوعة�أدى�إ���توليد

�و�التا��� �المنافسة، �وز�ادة �ابت�ار�المنتجات ��� �المعرفة �تبادل �خلال �من �المحلي�ن �المس�ثمر�ن �إ�� وانتقال�ا
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��قتصادي �النمو ��� �والمسا�مة �الصادرات �قدرة �يظل��.تحس�ن �الذي �ا��زائري ��قتصاد �عكس ع��

�ا�� �متعددة �الشر�ات �النمو��قتصادي��ستقطب �يجعل �ما �و�ذا �المحروقات، �مجال ��� �الناشطة �سيات

��سواق� ��� �أسعار�النفط �ر��ن �يبقى �و�الذي �المباشر، ��س�ثمار��جن�� �لفوائد �ض�يل ��ش�ل �ستجيب

  .الدولية

  :و��س�ثمار��جن���المباشر�العلاقة�ب�ن�رأس�المال�ال�شري �-4-5

�و��س�ثما�    �ال�شري �المال �رأس �ب�ن �تبادلية �سب�ية �علاقة �وجود �و عدم �ا��زائر، �المباشر��� �ذا�ر��جن��

سب�ية�من�رأس�المال�ال�شري�نحو�العلاقة�ال اتجاه�غيابيؤدي�إ���نفي�الفرضية�ا��امسة،�و�يرجع�س�ب�

� �الوارد �المباشر ��جن�� �أنإ �س�ثمار �للمعرفة���� �التحتية �الب�ية ��� �متواضعا �تص�يفا ��ش�د ا��زائر

التعليمية،�وجود�فئة�كب��ة�من�خر����ا��امعات�لم�تلق�فرصا�للشغل��و��ا�لا�تل���حاجات�سوق�العمل�أو�

أ��ا�بحاجة�إ���إعادة�التأ�يل�والتدر�ب�ن�يجة�لنقص�ا����ة�أو�ضعف�من�حيث�مستوى�اللغات��جن�ية�

�الشر�ات��جن�ية،��مر�الذ �الفوائد��يجابية�للتدر�ب�و�اك�ساب�الم�ارات���ذب ��امل ي�يجعل�ا�لا�تج��

�المباشر��و� ��س�ثمار��جن�� �جذب ��� �غ���فعال �ال�شري �المال �رأس �تجعل �ال�� ��خرى ��سباب �ب�ن ومن

�أ �قطاعات �حساب �ع�� �المحروقات �قطاع �حول ��جن�ية �كقطاع�التمركز�الكب���للاس�ثمارات �متنوعة خرى

ا��دمات�والقطاعات�كثيفة�التكنولوجيا�ال���تتطلب�عمالة�ما�رة،��مر�الذي�يجعل�من�رأس�المال�ال�شري�

  . ���ا��زائر�أقل�أ�مية����جذب��س�ثمار��جن���المباشر

ال�شري�راجع�إ���تواضع�سب�ية�من��س�ثمار��جن���المباشر�إ���رأس�المال�العلاقة�ال كما�أن�غياب�اتجاه      

��م�الشر�ات�متعددة�ا���سيات����ا��زائر�و�عدم�استفادة�الشر�ات�المحلية�من�التكنولوجيا�المتقدمة�

ال���تمتلك�ا��ذه�الشر�ات،�مما�أدى�إ���ضعف�التدر�ب�لدى�الموظف�ن�المحلي�ن�و�عدم�تنمية�م�ارا��م�ماليا�

�ل �و�بالتا�� �المحلية، �التعليمية �المؤسسات �المال��� �رأس �تنمية �إ�� �المباشرة ��جن�ية ��س�ثمارات �تؤدي م

  .ال�شري 

�من������� �النظري �ا��زء ��� �إل��ا �التوصل �تم �ال�� �التجر��ية �الدراسات �معظم �مع �الن�يجة ��ذه و�تختلف

� البحث �Root & Ahmad (1979)كدراسة �دراسة ،Gittens (2006)و��Azman et al (2015)البلدان��� ��

�در  �النامية، ��Kim & Park (2006)اسة �للتأث���. Fosfuri (2001)و�دراسة ��يجابية �للن�يجة �الس�ب و�يكمن

المتبادل�ب�ن�رأس�المال�ال�شري�و�س�ثمار��جن���المباشر�����ذه��قتصاديات�إ���أن��ذه�البلدان�ر�ما�قد�

�أنظار�و� �محل �جعل�ا �مما �وأك���إنتاجية، �أع�� ��شري �مال �رأس �بمستوى �متعددة�تتمتع �الشر�ات تطلعات
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��ذه� �إ�� �الواردة �المباشرة ��جن�ية �للاس�ثمارات �القطا�� �التنوع �فإن �أخرى �ج�ة �من �و ا���سيات،

  .�قتصاديات�أدى�إ���ز�ادة��جور�الما�رة،�و�التا����رتقاء�بم�ارا��م�من�خلال�التعليم�و�التدر�ب
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  :الفصل�اتمةخ

توصلنا�من�خلال��ذا�الفصل�إ���أن�أداء��س�ثمار��جن���المباشر����ا��زائر�لا�يزال�ضعيفا�و�عيد�عن������

�البلدان� �با�� �ا��زائر�مع �إ�� �المباشر�الوارد ��س�ثمار��جن�� ���م �مقارنة �تم �ما �إذا �المطلوب، المستوى

مليارات�دولار��3لمجاورة،�حيث�لم�تتجاوز�ا��زائر�النامية�أو��قل�نموا�خاصة�البلدان�العر�ية�و�فر�قية�ا

مليار�دولار،�وذلك�رغم�القيام�ب�نفيذ�سياسات�التحر�ر��2.8ب�����2009السنة�و�انت�أحسن�قيمة�سنة�

��س�ثمار �مناخ �وتحس�ن �المباشر، ��س�ثمار��جن�� �ع�� �و�نفتاح ��س�ثمار�. �قتصادي �معظم �أن كما

�المباشر�يتمركز  ���جن�� �عام �النفطية ��زمة �ذلك �ع�� �والدليل �المحروقات �قطاع ���لت��2014حول أين

�ا���سيات� �متعددة �الشر�ات �معظم �أن �حيث �المباشرة، ��جن�ية ��س�ثمارات �من �سلبية ا��زائر�تدفقات

  .الناشطة����ا��زائر����شر�ات�نفطية

ت�ن�بأن��PPو��ADFستخدام�اختبار�اختبارات�جذر�الوحدة�بامن�خلال�و ع���مستوى�ا��انب�القيا���������

�و�ا�� �النمو��قتصادي �الما��، �التطور �التحر�ر�التجاري، �ال�شري، �المال �رأس �غ���مستقرة�وصسلاسل صة

� �الرتبة �من �مستقرة �أي ��و��، �الفروق �أخذ ��عد �مستقرة �تصبح �لك��ا �المستوى �سلسلة�I(1)عند �عدا �ما ،

أثب�ت�النتائج�المحققة�وجود�علاقة�ت�امل�و  .I(0)مستقرة�عند�المستوى �س�ثمار��جن���المباشر�ال���ظ�رت�

 Narayanالمعتمد����الدراسة�اس�نادا�ع���من���) نموذج�متعدد�المتغ��ات(م��امن�ب�ن�المتغ��ات����النموذج�

�-لاختبار�ا��دود�(2005) �المتباطئة �الموزعة �الزمنية �للفجوات �. (ARDL)�نحدار�الذا�ي �نتكما ائج�أثب�ت

� �ل �التحر�ر�التجاري��Toda-Yamamotoاختبار�السب�ية �ب�ن ��جل �طو�لة �تبادلية �سب�ية �علاقة وجود

�التحر�ر�الما��� �ب�ن ��تجا��ن �كلا ��� ��جل �طو�لة �سب�ية �علاقة �وجود �عدم �المباشر، و�س�ثمار��جن��

ار��جن���المباشر�إ���ا����صة،�و�س�ثمار��جن���المباشر،�وجود�علاقة�سب�ية�طو�لة��جل�من��س�ثم

إضافة�إ���وجود�علاقة�سب�ية�تبادلية�ب�ن�النمو��قتصادي�و�س�ثمار��جن���المباشر،�وعدم�وجود�علاقة�

أما�ع���مستوى��.سب�ية�طو�لة��جل����كلا��تجا��ن�ب�ن�رأس�المال�ال�شري�و��س�ثمار��جن���المباشر

�أ �تب�ن �فقد �القياسية �التحر�ر��قتصادي�ا��ودة �متغ��ات �ب�ن �العلاقة �لقياس �المستخدم �النموذج ن

�التغ��ات� �من �وخلو�البيانات �و�تم���بالاستقرار�ة �القياسية �المشا�ل �من �المباشر�خا�� و�س�ثمار��جن��

  .ال�يكية
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  :خاتمة�عامة

���������� �ممثلة �التحر�ر��قتصادي �سياسات �ب�ن �السب�ية �اختبار�العلاقة �الدراسة ��ذه �خلال �من حاولنا

صة�و�تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�إ���جانب�وصسياسة�التحر�ر�التجاري،�سياسة�التحر�ر�الما��،�ا��

���ا��زائر��النمو��قتصادي�و�رأس�المال���عض�المتغ��ات��خرى�ال���تؤثر�و�تتأثر�بالاس�ثمار��جن���المباشر 

� �المتباطئة �الموزعة �الزمنية �للفجوات ��نحدار�الذا�ي �من�� �باستخدام ل�) اختبار�ا��دود(  ARDLال�شري،

Narayane 2005�� �اختبار �الدراسة،و ��� �المشمولة �المتغ��ات �ب�ن �م��امن �ت�امل �وجود -Todaلاختبار

Yamamoto 1995و�من�أ�م�النتائج�ال���. �ية�المتبادلة�ب�ن�المتغ��ات�����جل�الطو�للكشف�العلاقة�السب�

  :تحصلنا�عل��ا�من�خلال��ذه�الدراسة�ماي��

  :ع���المستوى�النظري 

�ز�ادة�         ��� �ترغب �ال�� �البلدان �أن ��ع�� �التجارة �المباشر�و��م ��س�ثمار��جن�� �ب�ن ��يجابية العلاقة

ي�ب���أن�تز�د�التجارة،�و�تجد�معظم�الدراسات�أن�سياسة�التحر�ر�التجاري�تؤثر���س�ثمار��جن���المباشر 

�إيجابيا�ع����س�ثمار��جن���المباشر �لفرضية�. تأث��ا فإن��(Tariff- Jamping)" القفز�ع���التعر�فة"و�وفقا

. �ثمار��جن���المباشر�قتصاد��قل�انفتاحا�مع�القيود�التجار�ة�يمكن�أن�ي�ون�لھ�تأث���إيجا�ي�ع����س

�ع��� �كدليل ��جما�� �المح�� �الناتج �من �التجارة �المباشر�حصة ��س�ثمار��جن�� �أدبيات �معظم �ستخدم

).  Bhavan et al 2011�،AW & Tang 2010�،Lietao & Faustino 2010،  Lietao 2010( التحر�ر�التجاري�

كما�أن�ز�ادة��س�ثمار��جن���المباشر�لھ�تأث���ع���التجارة�و�ز�ادة�ا��ر�ة�التجار�ة،�حيث��سا�م��س�ثمار�

� �المضيف �البلد �صادرات ���م �توسيع �ز�ادة ��� �كب��ة �بصورة �و �جن�� �ا��ار��، �العالم �ع�� من�و�انفتاحھ

���ذ �ا�تمت �ال�� �الدراسات �عديد ��ناك ��انت �فقد �المنطلق �غرار��ذا �ع�� �الشأن ،�Aitken et al 1997 ( ا

Metwally 2004�،Aggarwal 2002 .(    

������ �م�مة �التحر�ر�الما�� �المباشر�لأ��سياسة ��س�ثمار��جن�� �قرارات ��� �ت�اليف�ت اجدا ��ي�ل ؤثر�ع��

� ��س�ثمار�ة �. (Nasser & Gomez, 2009)المشار�ع �عمل��كما �بتوف���فرص �للنمو��قتصادي �محر�ا عد

من�ناحية�أخرى�تز�د�الز�ادة����تدفقات��س�ثمارات��جن�ية�. (Kinda, 2010)أفضل�للعملاء�و�الشر�ات�

�الم �ازد�ار�الوساطة �إ�� �و�تؤدي ��قتصاد، ��� �المتوفرة ��موال �من �المالية�المباشرة ��سواق �خلال �من الية

ن�المر���أن����ل�الشر�ات�المسا�مة�����س�ثمار��جن���المباشر�حص��ا����السوق�النظام�المصر��،�و�مو 

  .الما���التحر�ر عملية���سا�م�الما���المح��،�مما�
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� �ا��إن �عملية ��جن�ية�وصنجاح ��س�ثمارات �جذب �ع�� �قدرتھ �كب���ع�� �حد �إ�� �سيعتمد �بلد �أي ��� صة

�عملي ��جانب �المس�ثمرون ����ع �و �ا��المباشرة، �نموذجوصة �اختارت �ال�� �البلدان ��� يضمن��صة

 تجتذب أن صةوصا�� �� أك�� �سرعة تتقدم ال��،�و�يمكن�للدول��نتقالية�صة�الشفافة�و�الفعالةوصا��

 ا����صة لإنجاز الفعالة ا���ومية السياسات ترتبط ذلك ع�� وعلاوة. المباشر �جن�� �س�ثمار من المز�د

�ا��. المباشر �جن�� �س�ثمار بتعز�ز واسع نطاق ع�� �لدور �التجر��� �التحليل �تحديد�وصو��عد ��� صة

��س�ثمار�أك��� �يجعل ��س�ثمار�مما �مناخ �تحس�ن �إ�� �تؤدي ��و��ا �إ�� �م�ما �المباشر�أمرا �س�ثمار��جن��

�جن���المباشر�حافزا�كما��عت����س�ثمار�. جاذبية�للمس�ثمر�ن��جانب،�و��س�م����عملية�النمو��قتصادي

  .صةوص�و��خر�لز�ادة�عملية�ا��

  �ك�� التقليدية العوامل ب�ن ومن     
ً
�سوق  ب��م الصلة ذات العوامل ���المباشر  �جن�� للاس�ثمار تحديدا

 العوامل أقوى  �� ،الواحد للفرد �جما�� المح�� الناتج أو �جما�� المح�� الناتج �س�ايق وال��،�المضيف البلد

�للاس�ثمار��جن����.القيا��� �قتصاد دراسات �� المباشر �جن�� للاس�ثمار المحددة �الرئ���� و��و�المحدد

المباشر��فقي،�و�قد�يرتبط�ك�����م�سوق�البلد�المضيف�بارتفاع�معدل��س�ثمار��جن���المباشر��س�ب�

�اقتصاديات ��س�ب �الت�اليف �و�انخفاض �المحتمل �الطلب ��ز�ادة �) Resmini 2000ا���م  تحليل و�ش��،

 م�مة عوامل �� ا��قيقي �جما�� المح�� بالناتج المقاسة السوق  ��م معاملات أن إ�� التجر��ية البيانات

 يحفزه الناشئة اتي�قتصاد �� �س�ثمار معظم أن �ع�� مما الوارد، المباشر �جن�� �س�ثمار مجموع تحدد

 من الفرد نص�ب الدراسات من العديد استخدمتو��.) Choong and Lim 2007(السوق  إ�� �س�� غرض

 دخل أو لبلد السوق  ���م بال�سبة للفرد ا��قيقي �جما�� القومي الناتج أو ا��قيقي �جما�� المح�� الناتج

من�ج�ة�أخرى��ناك�. ،�حيث�يظ�ر�الناتج�المح����جما���ا��قيقي�كمؤشر�قوي�لقياس���م�السوق البلد

�التقدم� �عامل �خلال �من �المتلقية �البلدان ��� �النمو��قتصادي �المباشر�ع�� �للاس�ثمار��جن�� تأث���سب��

� �آثار التكنولو�� �ز�ادة �خلال �من �المال �رأس �تراكم �ع�� �إيجابيا �أثرا �يمارس �عوامل��لأنھ �س�ثمار�و�يز�د

�نتاجية�ال�لية�للبلدان�المضيفة��ش�ل�مباشر�و�غ���مباشر�من�خلال�نقل�و��شر�التكنولوجيا،�و�من�تم�

فإنھ�من�خلال�التأث���ع���مستوى�تراكم�رأس�المال�و�عوامل��نتاجية�ال�لية�يتع�ن�ع����س�ثمار��جن���

  .بالنمو��قتصاديالمباشر�أن�يز�د�من�الناتج�و�منھ����ل�

��ام�محدد�لتدفقات��س�ثمار��جن���المباشر،�و�قد�       �عت���مستوى�التعليم����البلدان�المضيفة�عامل

�النمو��قتصادي ��� �ال�شري �المال �رأس �يلعبھ �الذي �الدور �الدراسات �عديد �العملية�. أبرزت �الناحية و�من

ن�رأس�المال�ال�شري�و��س�ثمار��جن���المباشر،�فمن�ج�ة�يبدو�أن��ناك�علاقة�تبادلية�ثنائية��تجاه�ب�
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من�المر���أن�تجذب�البلدان�ذات�المستو�ات��ع���من�رأس�المال�ال�شري��س�ثمار��جن���المباشر،�و�ي�بع�

�المال� �رأس �مستوى �ف��ا �ي�ون �ال�� �البلدان ��� �المباشر�أك���إنتاجية ��س�ثمار��جن�� �أن �حقيقة �من �ذا

�أع��ال ����  �شري �ال�شري �المال �رأس �تنمية ��� �المباشر�أيضا ��س�ثمار��جن�� ��سا�م �أخرى �ج�ة و�من

 الباحث�ن، قبل من قياسيةال الدراسات عديد �� السب�ية العلاقة �ذه نوقشت قدو���.�قتصاديات�المضيفة

 و�ل))  Noorbakhsh et al 2001)) ،  Sharma & Gani (2004)،  (Kim, Park 2013) ، Salik 2016 غرار ع��

. البعض ببعض�ما إيجابا يتأثران ال�شري  المال رأس و المباشر �جن�� �س�ثمار أن إ�� توصلت الدراسات �ذه

  المباشر �جن�� �س�ثمار تدفق ز�ادة أجل من أنھ الدراسات �ذه معظم تتفق و
ً
 البلدان حث يتم ما غالبا

 كفاءة �� �سا�م أن المباشر �جن�� �س�ثمار لز�ادة يمكن و ال�شري، المال رأس �� �س�ثمار ز�ادة ع�� النامية

 العمل أثناء التدر�ب يؤدي أن المر�� فمن جيدة غ�� المح�� التعليم جودة �انت إذا ذلك ومع النامية، البلدان

  .�نتاج �� الفعالية ز�ادة إ�� المضيفة النامية البلدان �� ا���سيات متعددة الشر�ات توفره الذي

     � �الثمان�نات �مطلع  قسيمالت ذلك �� بما ،العال�� �قتصاد �شكيل المدى �عيدة عوامل عدة أعادت��

�العالمية ظل �� للإنتاج ا��غرا�� �القيمة ا الناشئة سلاسل
ً
 �ندماج عمليات من م��ايد ��م ،حديث

) المرافق وشر�ات والمالية المصرفية المؤسسات( للدولة المملوكة للشر�ات الواسعة ا����صة ستحواد،و� 

 التجارة منظمة رعاية تحت العال�� والتجارة �نتاج نظام وتحر�ر ،السابقة �ش��اكية �قتصادات ا��يار �عد

 النقد وصندوق  )World Bank( الدو�� البنك مثل  �طراف المتعددة المؤسسات من وغ���ا )WTO( العالمية

  و�س�ثمار ي التجار  تحر�رال سياسات لعبتكما��.)IMF( الدو��
ً
 �س�ثمار أ�شطة �� التوسع �� حاسمة أدوارا

 ��ماية �ات�التغ �ذه من الكث�� جاء حيث،��خ��ة العقود �� والشر�ات�متعددة�ا���سيات المباشر �جن��

��جن�� �س�ثمار أمام جديدة قطاعات فتح وكذلك �جانب المس�ثمر�ن مصا��  الشر�ات تحتاج،حيث

 و�التا�� ،العال�� �قتصاد �� للابت�ار الرئ���� المصدر لأ��ا والضمانات ا��ماية �ذه إ�� ا���سيات متعددة

 من مناسبة عوائد ع�� ل��صول ) IPR( الفكر�ة الملكية حقوق  حماية قواعد �� متأصلة مص��ة لد��ا

 �� حيو�ة مصا�� أيضًا ا���سيات متعددة اتشر�للكما�أن��.)R&D( والتطو�ر البحث مجال �� اس�ثمارا��م

 أجن�ية باس�ثمارات تقوم لأ��ا ةحليالم ا���ومات قبل من �جن�� النقد وضوابط المال رأس ضوابط تحر�ر

��موال �لرؤوس �فرصا�و . ونقل �ولد �حيث �العالمية، ��قتصادية �الساحة �تأث���ع�� �الرق�� �للاقتصاد �ان

���� �المباشر ��جن�� ��س�ثمار �جغرافية �وتمركزت �المباشر، ��جن�� ��س�ثمار �لسياسة �جديدة وتحديات

�قتصاد�الرق����ش�ل�كب�������قتصاديات�المتقدمة،�إلا�أ��ا��شمل��عض��قتصاديات�النامية�ع���غرار�

  ..الص�ن،�جنوب�أفر�قيا�وال�ند



 خاتمة�عامة
 

~ 249 ~ 
 

��قت����� �و�زمات �للتطورات ��ان �ع���لقد �ملموسا �أثرا �الماضية �القليلة �السنوات ��� �حدثت �ال�� صادية

� �العالمية �المالية ��زمة �أدت �حيث �المباشر�العال��، ��س�ثمار���2008س�ثمار��جن�� ��شاط �التأث���ع�� إ��

�أك���المتضرر�ن �من ��مر�كية �المتحدة �الولايات �و�انت �و�ستحواد ��ندماج �المباشر�وعمليات كما�. �جن��

مباشرة��عد��2015ش�دت�تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�تراجعا�م��وظا�����قتصاديات�النفطية�عام�

،�و�انت�البلدان�النامية�و�قل��2014زمة�النفطية�ال���ش�د�ا�سوق�النفط����النصف�الثا�ي�من�عام�

. قطاع�المحروقات�����شاط�ا��قتصادينموا��ك���تضررا�من�ا��يار��سعار�بفعل�اعتماد�ا�المفرط�ع���

وقرار�المملكة�المتحدة�بمغادرة��تحاد��ورو�ي�عددا�من�المخاطر��2016من�ج�ة�أخرى�أثار�استفتاء�جوان�

�أن� �التجر��ية �الدراسات �معظم �أظ�رت �حيث �المباشر، �بالاس�ثمار��جن�� �يتعلق �فيما �خاصة �قتصادية،

  .د��ورو�ي�سي�ون�لھ�تأث���سل���ع���جاذبية��س�ثمار��جن���المباشرخروج�بر�طانيا�من�عضو�ة��تجا

  :ع���المستوى�القيا���

�سياسات�     �ع�� �للوقوف �الدراسة �من �الرا�ع �الفصل ��� �انتقلنا �البحث �من �النظري �ا��انب �اس�يفاء �عد

� ��س��دف �وال�� �المباشر، �بالاس�ثمار��جن�� �وعلاق��ا ��صلاحات�التحر�ر��قتصادي �مرحلة ��و�� بالدرجة

�PPو��ADFاختبارات�جذر�الوحدة�باستخدام�اختبار�من�خلال� .�قتصادية�والتوجھ�نحو�اقتصاد�السوق 

يت�ن�بأن�سلاسل�رأس�المال�ال�شري،�التحر�ر�التجاري،�التطور�الما��،�النمو��قتصادي�و�ا����صة�غ���

��مستقرة�عند�المستوى�لك��ا�تصبح�مستقرة��عد ،�ما�عدا�I(1)أخذ�الفروق��و��،�أي�مستقرة�من�الرتبة

�المستوى  �عند �مستقرة �ظ�رت �المباشر�ال�� ��س�ثمار��جن�� �اختبار�الت�امل��.I(0)سلسلة �نتائج و�توصلت

�ا��دود �من�� �باستخدام �لمن��ية��ARDL-الم��امن �وفقا �المشمولة �المتغ��ات �ب�ن �ت�امل �علاقة �وجود إ��

Narayane (2005)،أما�بخصوص�اختبار�العلاقة�السب�ية�طو�لة��جل�فقد�توصلت�نتائج�اختبار��Toda - 

Yamamotoوجود�علاقة�سب�ية�تبادلية�طو�لة��جل�ب�ن�التحر�ر�التجاري�و�س�ثمار��جن���المباشر،�إ����

جن���المباشر،�وجود�عدم�وجود�علاقة�سب�ية�طو�لة��جل����كلا��تجا��ن�ب�ن�التحر�ر�الما���و�س�ثمار�� 

�ا�� �المباشر�إ�� ��س�ثمار��جن�� �من ��جل �طو�لة �سب�ية �سب�ية�وصعلاقة �علاقة �وجود �إ�� �إضافة صة،

�كلا� ��� ��جل �طو�لة �سب�ية �علاقة �وجود �وعدم �المباشر، �و�س�ثمار��جن�� �النمو��قتصادي �ب�ن تبادلية

�المال�ال�شري�و��س�ثمار� �رأس ����بلدان��.�جن���المباشر�تجا��ن�ب�ن �أيضا ��ذا��عتقاد وقد�تم�إثبات

مضيفة،�حيث�مكننا�من�مقارنة�النتائج�ال���تم�ا��صول�عل��ا�حول�ا��زائر�مع�نتائج�البلدان��خرى،�وال���

��ف�ار�التجر��ي ��عد �و�التا�� �المباشر�والتحر�ر��قتصادي، ��س�ثمار��جن�� �جاذبية ��� �خ��ة ة��عت���ذات

اسات����ا��زائر�لأ��ا��ساعد����بناء�سياسات�اقتصادية�سليمة�لضمان�ذات�أ�مية�خاصة�لواض���السي
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أما�ع���مستوى�ا��ودة�القياسية�فقد�تب�ن�أن�النموذج�المستخدم�لقياس�العلاقة�ب�ن��.التنمية�المستدامة

القياسية�و�تم���بالاستقرار�ة�وخلو��متغ��ات�التحر�ر��قتصادي�و�س�ثمار��جن���المباشر�خا���من�المشا�ل

  .البيانات�من�التغ��ات�ال�يكية

  :توصيات�الدراسة

�مقارنة� ش�د    �تم �ما �إذا �المطلوب، �المستوى �عن �و�عيد �متواضعا �ا��زائر�آداء �المباشر��� �س�ثمار��جن��

�قل�نموا�،�حيث�لم�تتجاوز����م��س�ثمار��جن���المباشر�الوارد�إ���ا��زائر�مع�با���البلدان�النامية�أو 

وذلك�رغم��جراءات�مليار�دولار،��2.8ب��2009مليارات�دولار����السنة�و�انت�أحسن�قيمة�سنة��3ا��زائر�

ال���قامت���ا�ا��زائر�أواسط�ف��ة�ال�سعينات�من�خلال��نفتاح�ع���العالم�ا��ار���و�نتقال�إ���اقتصاد�

�تكتلا  �ا��زائر�إ�� �وانضمام �ومتعددة�السوق، �ثنائية �اقتصادية �باتفاقيات �ورتباط�ا �ودولية، �إقليمية ت

و�ذا�راجع�إ���فشل�اس��اتيجيات�تنو�ع��.�طراف،�إلا�أ��ا�لم�تتجسد����ش�ل�مشار�ع�اس�ثمار�ة�متنوعة

�التجارة� �قطاع �مستوى ��ك���ع�� �ال�سبة �يك��� �الذي �المحروقات �قطاع �وسيطرة �ا��زائر�ة الصادرات

ضافة�إ���ضعف�القطاع�الما���وغياب�سوق�للأوراق�المالية�وإتاحة�التمو�لات�للقطاع�ا��اص�ا��ارجية،�إ

صة�وعدم�فعالي��ا�وصفشل�عمليات�ا��. لتقو�ة�الوساطة�المالية�و�ستفادة�من��س�ثمار��جن���المباشر

ومن�ناحية�أخرى�فإن�ا��زائر��ش�د�. لان�شار�ظا�رة�الفساد،�وصعو�ة�تقييم�المؤسسات�محل�ا����صة

�للتدر�ب� ��يجابية �الفوائد ��امل �لا�تح�� �يجعل�ا ��مر�الذي �للتعليم �التحتية �الب�ية ��� �متواضعا تص�يفا

قيل�المؤسساتية�تبقى�حاجزا�ع���تدفقات�رؤوس�كما�أن�العرا. واك�ساب�الم�ارات���ذب�الشر�ات��جن�ية

قد�تؤدي��ذه�النتائج�إ����عض��ثار�والتوصيات�الم�مة�لصا����السياسات����. �موال��جن�ية�إ���ا��زائر

�العثور�سابقا�ع���أن��س�ثمار��جن���المباشر�يتأثر�و�ؤثر����المتغ��ات��قتصادية،� �تم �أنھ ا��زائر،�و�ما

�ع�� ��س�ثمار��جن����يتع�ن �وجذب �قو�ة، �وال��امات �وا��ة �أ�داف �ذات �جادة �اصلاحات ا��زائر�إجراء

  :المباشر�عن�طر�ق�تكييف�سلسلة�من�السياسات�ال�ي�لية�الطموحة�للغاية�وال����سرد�ف��ا�أ�م�النقاط

  نظمة���عز�ز�الوصول�إ����سواق�من�خلال�إبرام�اتفاقيات�التجارة�و�ستمار��ضمن�إطار�تحر�ر�

�جديدة� �قطاعات �وفتح �المس�ثمر�ن، �حماية �تحس�ن �والشفافية، �الفعالية �يضمن ��ش�ل التجار�ة

 .للاس�ثمار��جن���المباشر

 � �الما�� �للنظام �الفع�� ����واستقلاليتھ،�صلاح �م�ما �دورا �يلعب �لأنھ �المالية ��وراق و�تطو�ر�سوق

ذا�النوع�من��س�ثمار��سا�م����ز�ادة�الوساطة�جذب��س�ثمار��جن���المباشر،�كما�أن�مز�د�من��
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المالية�حيث�من�المحتمل�جدا�أن�يقوم�المس�ثمر�ن��جانب�بإدراج�أس�م�م����السوق�الما���المح���

 .كمصادر�لرأس�المال

 التنافسية� �والقدرة �ا��اص �القطاع ��عزز �سياسات �و�التا���وضع ��قتصاد �تنو�ع �ع�� �وال���يع ،

ع���النفط،�إضافة�إ���تفعيل�الشروط�اللازمة�لضمان�نجاح�برامج�ا����صة��تقلل�من��عتماد

�محل� �المؤسسات �لتقييم �سبل �ووضع �الفساد، �ظا�رة �ومحار�ة �ا��اص �القطاع �تمو�ل ب�س�يل

 .،�بالاستفادة�من�التجارب�النا��ة����مجال�ا����صة�خاصة�بلدان�أمر��ا�اللاتي�يةا����صة

 رأس�المال�ال�شري،�لأن��ناك�إجماعا�واسعا�ع���أن�التعليم�و�التدر�ب�ترك�����تمام�ع���تنمية�

يمكن�أن�ي�ون�المفتاح�الرئ�������لب�رؤؤس��موال�من�ا��ارج،�و�بالتا���من�أجل�تحقيق�أ�داف�

بالإضافة�إ���. مث���من��ذا�البعد�لابد�من�ز�ادة��س�ثمار����التعليم�و�تجنب�أسباب���رة��دمغة

�ا���و  �إ���تكثيف �المنخفضة �الفساد �مستو�ات ��عمل �حيث �الفساد، �مستو�ات �خفض �أجل �من د

�السياسات� �فإن �و�بالتا�� �المباشر، ��س�ثمار��جن�� ���ذب �العالمية �السوق ��� �تنافسية �ب�ئة خلق

الرامية�إ���ا��د�من�الفساد�لن�ي�ون�ل�ا�تأث���مباشر�ع���التنمية��قتصادية�فحسب،�بل�ستعزز�

�العوام �ع���أيضا �ال�شري �المال �رأس �فوائد �فإن ��نا �من �و �ال�شري، �المال �رأس �مثل ��خرى ل

  .�س�ثمار��جن���المباشر�يمكن��عز�ز�ا�أك���إذا�استطاعت�ا��زائر�خفض�مستو�ات�الفساد

 الفساد تقليل ع�� ال��ك�� البلد ع�� يجب ، المؤسسا�ي����ا��زائر �صلاح إم�انيات لتحليل بال�سبة 

  ، �س�ثمار ع�� القيود وتقليل
ً
،�مع�مراعاة��جن�� �س�ثمار قانون  �شفافية المتعلقة تلك وتحديدا

�ال �قوة �ا��اصة، �الملكية �حقوق �كحماية �معا����ا �يجب �ال�� ��خرى �نوعي��ا�المجالات ب��وقراطية،

  تلعب لوحد�ا اتخاذ�ا تم ال�� لوائح�التحر�ر أن يبدو لاونزا���ا،�حيث�
ً
  دورا

ً
 �س�ثمار جاذبية �� �اما

 .المباشر �جن��

  

  

  

  

  

  



 خاتمة�عامة
 

~ 252 ~ 
 

  

  



 

 
 

  

  

  

  

  

  

  

  

  المراجع
  

  

  

  

  

  

  

  



 قائمة�المراجع
 

~ 254 ~ 
 

  :المراجع

  :باللغة�العر�ية

 عمان، التوز�ع، و لل�شر المس��ة دار ،سياسات و نظر�ات الدو��، �قتصاد) 2007( شرار�ع���عبد�الفتاح أبو - 1

 .�و�� الطبعة

  .ا��امعة شباب مؤسسة �جن�ية، للاس�ثمارات المختلفة السياسات و �ش�ال) 2003( عبد�السلام�قحف أبو - 2

�مر�م ،ف�يمة�بد���� - 3  حالة إ�� إشارة- ا��زائري  البن�ي و الما�� النظام ع�� الما�� التحر�ر أثر) 2017( سرارمة

  .  16- 1. ص ص ،2. رقم العدد ،4. رقم المجلد ��سانية، العلوم مجلة - ا��زائري  الما�� السوق 

�أم�ن�بر�ري  - 4  للبنوك التنافسية القدرة لز�ادة كآلية المصر�� و الما�� التحر�ر) 2008( محمد�طر��� ،محمد

 و 11 يومي الرا�نة، التطورات ظل �� ا��زائري  المصر�� النظام إصلاح حول  الثا�ي الدو�� المؤتمر .ا��زائر �� التجار�ة

  .ا��زائر-ورقلة جامعة مارس، 12

 نقل ع�� أثره و ا��زائري  المصر�� القطاع �� �جن�� �س�ثمار) 2008( عبد�الرزاق�حبار  ،عبد�القادر�بر�ش - 5

 النامية الدول  إ�� التكنولوجبا نقل و �جن�� �س�ثمار: حول  �ول  الدو�� الملتقى .المصرفية الصناعية التكنولوجيا

  .فيفري  03 و 02 يومي

 المؤسسات قطاع أداء ع�� التجاري  �نفتاح أثر) 2016( أسماء ناو�س برا�يم، بوكرشاوي  جميلة، �غداوي  - 6

  .  41-22. ص ص ،2. رقم العدد ،2. رقم المجلد �عمال، لاقتصاديات الر�ادة مجلة .ا��زائر �� والمتوسطة الصغ��ة

 الساحة ا��امعية، المطبوعات ديوان ،النقدية السياسات و النظر�ات �� محاضرات) 2004( ع�� بن بلعزوز - 7

  .ا��زائر عكنون، بن المركز�ة،

�حمادي�ا��س�ن - 8  تنمية �� أثر�ا و النفطية ال��اخيص عقود و المباشر �جن�� �س�ثمار) 2014( باسم
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  :الملاحق

  )مليار�دولار�أمر��ي( 2015-1980المباشر�العالمي�خلال�الف��ة�التدفقات�الواردة�للاس�ثمار��جن���): 1.3(الم��ق�رقم�

  1980  1985  1990  1995  2000  2005  2010  2015  

World  54.4  55.83  204.91  341.52  1358.82  950.12  1388.82  1762.15  

Developed 

Contries  

46.98  41.74  170.19  219.76  1120.51  578.71  699.89  962.5  

Share in 

Global FDI 

Inflows(%)  

86.4  74.8  83.1  64.3  82.5  61.85  50.39  54.62  

Developing 

Countries  

7.4  14.07  34.66  117.76  232.39  331.75  325.33  764.77  

Share in 

Global FDI 

Inflows(%)  

13.6  42.2  15.9  35.7  17.5  39.15  49.61  45.38  

High-

income 

developing 

economies  

5.63  11.04  29.11  101.02  234.75  287.88  585.03  704.02  

Share in 

FDI inflows 

to 

developing 

countries 

(%)  

76.2  78.5  84.2  85.8  101.8  86.78  93.55  92.07  

Low-

income 

developing 

economies  

0.43  0.11  0.64  0.86  2.11  3.66  12.37  19.63  

 

 )مليار�دولار�أمر��ي( 2015-1980للاس�ثمار��جن���المباشر�العالمي�خلال�الف��ة��صادرةالتدفقات�ال): 2.3(الم��ق�رقم�

  1980  1985  1990  1995  2000  2005  2010  2015  

World 52.08  62.1  243.88  356.53  1163.06  818.69  1391.92  1474.24  

Developed 

Economies  

49.36  58.38  230.77  303.97  1071.26  690.06  983.4  1065.19  

Share in 

global FDI 

outflows 

94.78  94  94.62  85.23  92.11  84.29  70.65  72.25  
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(%)  

Developing 

Economies  

2.73  3.73  13.11  52.04  88.64  110.58  358.03  377.94  

Share in 

global FDI 

outflows 

(%)  

5.22  6  5.38  14.77  7.89  15.71  29.35  27.75  

 

  .2017صادرات�نصف�المنتجات�سنة�: )1.4( الم��ق�رقم

  القيمة  الكمية  الصادرات

  مليون�دينار�جزائري   مليون�دولار  مليار�طن

  58809  530.01  856.37  )ز�وت�من�تقط���قطران�الفحم(المذيبات�النفثا

  37921  341.76  1210.07  غاز��مونيا

  35918  323.71  1364.26  �سمدة

  4783  43.11  2.66  ال�يليوم

  3473  31.30  85.18  )كحول�المي�يل(الميثانول 

  3419  30.82  113.34  الزجاج�المسطح�و�المبلل

  3003  27.07  32.85  الب��ين

  936  8.44  27.00  ا��ديد�المنص�را��ام�غ���المسبك

  900  8.11  4.57  جلود��غنام�المدبوغة

  537  4.84  4.88  الورق�و�الورق�المقوى 

  528  4.75  36.04  مصنوعات�و�منقوشات�من�ا���س

  389  3.51  1.11  جلود�مدبوغة�من�قشرة��غنام

  346  3.12  2.44  مشتقات�مسلفنة،�المن��نة�و�المن��زة�من�ال�يدرو�ار�ونات

  283  2.55  15.00  بقايا�و�مخلفات�الورق

  234  2.11  0.13  جلود�محضرة��عد�الدباغة�أو��عد�التجفيف

  200  1.81  2.03  أغلفة�من�الورق�و�الورق�المقوى 

  167  1.51  1.21  ال�س�و�ت�مع�المحليات�المضادة

  129  1.16  0.42  الفل�ن�المظغوط

  124  1.12  009  السدادات�من�الفل�ن�الطبي��

  119  1.07  1.62  المذيبات�و�المخففات�العضو�ة

المبيدات�ا��شر�ة�و�القوارض�و�مبيدات�الفطر�ات�و�مبيدات�

  �عشاب�و�المواد�المماثلة

0.07  0.93  103  

  102  0.92  1.32  منتجات�مدرفلة�من�حديد�أو�صلب�غ���سبائ�ي

  152424  1374    المجموع�الفر��

  153565  1384    المجموع

        

  .الو�الة�الوطنية�ل��قية�التجارة�ا��ارجية: المصدر

  2017صادرات�الغذاء�لسنة�):2.4(الم��ق�رقم�

    القيمة  الكمية�  الصادرات

  مليون�دينار�جزائري   دولار�أمر��يمليون�  مليار�طن  

  25016  225.46  499.06  السكر
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  5696  51.34  46.14  التمور 

  1363  12.29  25.32  المياه�المعدنية�و�الغاز�ة

  944  8.51  1.76  الز�دة،�د�ن�ز�ت�ال�ا�او

  925  8.34  7.59  ز�ت�الصو�ا

  857  7.73  8.75  ا��روب�و�بذر�ا��روب

  473  4.26  0.54  الكمأ،�طازجة�أو�مجمدة

  355  3.20  5.61  معكرونة�غذائية

  349  3.14  2.78  عباد�الشمس�أو�ز�ت�القرطم

  311  2.80  22.10  د�س�السكر

  246  2.22  0.65  سمك�طازج�أو�مجمد

  221  1.99  0.33  سمك�التونة��حمر

  214  1.92  1.38  الرخو�ات�بخلاف��خطبوط�و�ا��لزون

  198  1.79  0.15  جم��ي 

  182  1.64  2.40  الكسكس

  124  1.12  0.90  سمن

  94  0.85  2.19  العصائر�و�مخاليط�العص��

  84  0.75  1.84  المشرو�ات�غ���ا���ولية

  76  0.69  0.32  ش�ولاطا�و�مستحضرات�غذائية�أخرى�تحتوي�ع���ال�ا�او

  67  0.60  1.88  البصل�و�الكراث�طازجة�أو�م��دة

  64  0.57  0.26  الن�يذ�مع�العنب�الطازج

  55  0.49  0.12  تونة

  54  0.49  0.35  حلزونات�و�غ���ا�من�البحر�ات

  53  0.48  0.13  محضرات�مركزة�و�مستخلصات�مركزة�للصناعات�الغذائية

  41  0.37  0.06  أسماك�مجمدة

  41  0.37  1.25  ��وم�و�أحشاء�و�أطراف�صا��ة�للأ�ل،�طازجة�أو�م��دة�

  38  0.35  0.82  البطاطس�المبكرة

  32  0.28  0.05  �عتمد�ع���المستخلصاتالمستحضرات�ال���

  31  0.28  0.02  القشر�ات�و�غ���ا�من�ا��م��ي 

  30  0.27  0.32  الز�ادى

  27  0.24  0.12  بيض�الطيور،�����صداف،�طازجة،�محفوظة�أو�مطبوخة

  26  0.24  0.03  الكمأة�ا��افة

  38288  345    المجموع�الفر��

  38613  348    المجموع

  .الوطنية�ل��قية�التجارة�ا��ارجيةالو�الة�: المصدر

  2017صادرات�المواد�ا��ام�لسنة�): 3.4(الم��ق�رقم�

    القيمة  الكمية  الصادرات

  مليون�دينار�جزائري   مليون�دولار�أمر��ي  مليار�طن  

  6118  55.13  1032.59  فوسفات�ال�ال�سيوم�الطبي��

  1108  9.99  59.86  بقايا�و�مخلفات�الورق

  232  2.09  2.87  ا��امالفل�ن�الطبي���

  196  1.77  2.80  ا��بث�و�ا��مم�و�الرماد�و�بقايا�تحتوي�ع���معادن�

  138  1.24  2.16  الصوف�غ���الممشط�أو�الممشط

  79  0.71  0.71  الياف�اصطناعية�منقطعة

  71  0.64  1.10  المخلفات�الناتجة�عن�معا��ة�المواد�الذ�نية�أو�الشموع

  58  0.52  0.56  مندفنة،�ممشطةألياف�اصطناعية�منقطعة،�

  40  0.36  1.28  صوف،�و��بر��ناعم�أو�خشن،�أو�مندوف�أو��ممشط
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  12  0.10  1.45  الرخام�و�ا���ر�ا����ي�ا��ام�أو�الس�يك�أو�الرقيق

  10  0.09  1.07  ا���س

  10  0.09  0.03  ز�ت�الز�تون 

الد�ون�و�الز�وت�ا��يوانية�و�النباتية�و�جز�ئا��ا،�المؤكسدة،�

  المجففة،�الك��ي�ية،�المنفوخة،�المغلية

0.12  0.07  7  

  5  0.04  0.04  الد�ون�من�ا��يوانات�و��بقار�أو��غنام�أو�الماعز

  8083.1  72.8    المجموع�الفر��

  8099.9  73    المجموع

  الو�الة�الوطنية�ل��قية�التجارة�ا��ارجية: المصدر

  2017الصناعية�لسنة�صادرات�سلع�المعدات�): 4.4(الم��ق�رقم�

    القيمة  الكمية  الصادرات

  مليون�دينار�جزائري   مليون�دولار�أمر��ي  مليار�طن  

  3345  30.14  10.65  آلات�الغسيل

سفن�الرحلات�البحر�ة�و�السفن�السياحية�و�غ���ا�من�السفن�

  المماثلة�لنقل����اص�أو�البضا�ع

72.79  19.32  2143  

  587  5.29  0.22  أج�زة�استقبال�التلفز�ون 

  391  3.52  0.81  �سلاك�و�ال�ابلات�و�غ���ا�من�الموصلات�العازلة�للك�ر�اء

  349  3.15  5.88  نفايات�و�خردة�البطار�ات

  327  2.95  0.02  أج�زة�ك�ر�ائية�لل�اتف�أو�التلغراف

  173  1.56  0.00  أجزاء�من��ج�زة�و�المركبات�ا��و�ة

  100  0.90  0.02  البطاقات�الذكية

  73  0.65  0.02  من�رو�ي�ي��ز�و�أج�زة�مماثلة�أصناف

  71  0.64  0.01  آلات�و�أج�زة�ل��شو�أو��غلاق�أو�التقطيع�أو�وضع�العلامات�

  68  0.61  0.00  آلات�معا��ة�البيانات��لية�و�وحدا��ا

  61  0.55  0.01  أجزاء�من�آلات�ا��فر

  59  0.54  0.02  أجزاء�من�الغسالات

  59  0.53  0.05  أجزاؤ�اأج�زة�الطرد�المركزي�و�

  7808  70    المحموع�الفر��

  8211  74    المجموع

  الو�الة�الوطنية�ل��قية�التجارة�ا��ارجية: المصدر

  2017صادرات�سلع��س��لاك�غ���الغذائية�لسنة�): 5.4(الم��ق�رقم�

    القيمة  الكمية  الصادرات

  مليون�دينار�جزائري   مليون�دولار�أمر��ي  مليار�طن  

  417  3.76  0.97  �دو�ة�

  371  3.35  2.16  حفاظات��طفال

  345  3.11  1.01  �شكيلة�من�الثلاجات�و�المجمدات�و�ا��افظات

  282  2.54  1.08  مواد�التغليف�أو�النقل�من�مادة�البلاس�يك

  157  1.42  0.25  منتجات�صيدلانية�غ����دو�ة

  138  1.24  0.28  مز�ل�روائح�ا��سم�و�مضادات�التعرق 

  50  0.45  0.15  أقمشة�شاش

  42  0.38  0.64  الورق�و�الورق�المقوى 

  27  0.25  0.00  أجزاء�ال�وائيات

  25  0.23  0.05  الكتب�و�الكت�بات�و�المواد�المطبوعة�الممائلة
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  24  0.21  0.00  بطار�ات�و�بطار�ات�ك�ر�ائية

  22  0.20  0.06  أثاث�المجمدات،�حافظات�من�نوع�ا��زانة

  15  0.14  0.11  البلاس�يكأثاث�من�مادة�

  14  0.13  0.12  و�أجزاؤ�ا) بما����ذلك��ضواء( أج�زة��ضاءة

  14  0.12  0.02  عطور�و�تواليت

  14  0.12  0.03  أج�زة�الط���

  11  0.10  0.03  الثلاجات�الم��لية

  11  0.10  0.02  فرا����و�فرا����للطلاء

  11  0.10  0.03  ال��اد�و�أغطية��رضيات�من�الم�سوجات

  1990  17.9    المجموع�الفر��

  2219  20    المجموع

  .الو�الة�الوطنية�ل��قية�التجارة�ا��ارجية: المصدر

  )مليون�دولار�أمر��ي( 2017-2005معدات�التج���ات�الصناعية�المستوردة�خلال�الف��ة�):6.4(الم��ق�رقم�

  المجموع  المعدل  2017  2016  2015  2014  2013  2012  2011  2010  2009  2008  2007  2006  2005  الواردات

السيارات�

  السياحية

911  939  1491  2029  1524  1556  2110  3909  3725  2963  1966  1342  1617  3.25  25982  

سيارات�

نقل�

  البضا�ع

626  706  961  1385  1466  1304  1569  2206  2225  2109  1365  709  472  1.03  17101  

تج���ات�

  ال�واتف

360  310  397  528  415  280  378  753  731  1048  1219  1245  1125  2.45  8787  

تور��نات�

الغاز�و�

  أجزاؤ�ا

101  242  338  653  644  1143  614  521  1213  1669  1214  527  284  0.62  9162  

�طارات�

  المطاطية

139  128  138  163  222  270  309  471  462  441  280  408  325  0.71  3753  

مركبات�

ذات�

أغراض�

  خاصة

83  86  152  206  369  250  239  373  357  414  322  309  281  0.61  3442  

ا��رافات�

  و�الرافعات

105  152  223  373  394  314  272  376  514  559  363  308  255  0.56  4209  

لوازم�

  الصناب��

209  228  283  455  584  689  1087  365  394  442  389  495  474  1.03  6096  

جرارات�

بنصف�

  مقطورة

147  225  282  359  433  375  314  346  355  378  232  318  259  0.56  4023  

آلات�

أوتوماتيكي

  ة

306  242  221  321  265  230  314  336  402  555  474  235  219  0.48  4121  

  4312  0.69  308  302  639  515  342  345  317  303  325  308  250  219  139  آلات�أخرى 

المجموع�

  1الفر��

3127  3477  4637  6779  6641  6613  7522  10000  10720  11093  8464  6179  5619  12.23  90988  

  الو�الة�الوطنية�ل��قية�التجارة�ا��ارجية: المصدر

  )مليون�دولار�أمر��ي( 2017-2005نصف�المنتجات�المستوردة�)7.4(الم��ق�رقم
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  المجموع  المعدل  2017  2016  2015  2014  2013  2012  2011  2010  2009  2008  2007  2006  2005  الواردات

  17934  1.20  553  1136  1386  1886  1926  2102  1824  1099  1493  2158  1007  817  547  قضبان�ا��ديد

  6825  1.52  700  445  870  1132  2248  988  218  196  27  1.001  0.01  -  0.04  المازوت

منتجات�المعادن�

من�ا��ديد�و�

  الصلب

183  173  257  479  476  366  470  620  563  664  672  440  602  1.31  5955  

بوليمرات�

  �ثيل�ن

134  150  213  285  247  269  371  392  487  502  529  514  359  0.78  4454  

قضبان�من�

ا��ديد�غ����

  �س�ب

102  138  140  308  258  208  363  372  417  504  322  107  27  0.06  3266  

  6211  1.28  588  518  480  610  565  605  586  474  398  465  392  289  240  �وراق

ب��ين�عا���

  ا��ودة

-  -  -  -  -  -  -  413  1284  772  886  797  798  1.74  4951  

  16200  2.48  1138  1391  0  922  640  601  1002  2383  3086  2108  1385  1112  432  أناب�ب�ا��ديد

المجموع�

  2الفر��

1639  2680  3394  5803  5975  4995  4833  6093  8131  6993  5148  5348  4765  10.37  65796  

  الو�الة�الوطنية�ل��قية�التجارة�ا��ارجية: المصدر

  )بالمليون�دولار�أمر��ي( 2017- 2005واردات�المنتجات�الغذائية�خلال�الف��ة�):8.4(الم��ق�رقم�

  المجموع  المعدل  2017  2016  2015  2014  2013  2012  2011  2010  2009  2008  2007  2006  2005  الواردات

  25123  3.89  1789  1790  1790  2395  2371  2123  2129  2848  1252  1830  1394  997  1031  القمح

ا��ليب�

  المجفف

670  639  975  1163  799  902  1360  1091  1069  1795  999  799  1235  2.69  13496  

  8052  2.15  988  849  695  840  881  961  119  646  541  411  413  427  281  السكر

  9135  1.67  769  769  872  977  892  942  999  638  407  671  517  338  344  الذرة

  5252  1.31  601  525  0  566  663  572  615  398  315  407  258  185  146  ز�ت�الصو�ا

الكسب�و�

بقايا�ز�ت�

  الصو�ا

145  148  204  308  306  392  486  464  702  820  602  535  425  0.92  5538  

بن�غ���

  محمص

127  154  223  304  232  215  313  339  316  307  297  306  331  0.72  3464  

  70060  13.36  6138  5572  5860  7676  6644  6497  6741  4443  4431  6438  3986  2888  2745  المحموع

  الو�الة�الوطنية�ل��قية�التجارة�ا��ارجية: المصدر

  )بالمليون�دولار�أمر��ي( 2017-2005واردات�السلع��س��لاكية�غ���الغذائية�خلال�الف��ة�):9.4(الم��ق�رقم�

  المجموع  المعدل  2017  2016  2015  2014  2013  2012  2011  2010  2009  2008  2007  2006  2005  الواردات

  20225  2.92  1342  1546  1511  2061  1929  1879  1730  1498  1575  1695  1335  1119  1002  �دو�ة

منتجات�

صيدلانية�غ���

  �دو�ة

87  69  112  155  168  174  232  362  358  460  446  474  551  1.20  3648  

  23874  4.12  1893  2021  1957  2522  2287  2241  1962  1672  1743  1850  1448  1189  1089  المجموع�

  .الو�الة�الوطنية�ل��قية�التجارة�ا��ارجية: المصدر

  )بالمليون�دولار�أمر��ي( 2017-2005واردات�المنتجات�ا��ام�خلال�الف��ة�):10.4(الم��ق�رقم�
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  المجموع  المعدل  2017  2016  2015  2014  2013  2012  2011  2010  2009  2008  2007  2006  2005  الواردات

  3257  0.61  280  285  412  375  345  363  294  243  201  198  129  84  48  التبغ�و�ال��ائر

خشب�م�شور�

  أو�متكسرة

246  350  522  496  445  529  572  590  651  736  564  479  276  0.60  6457  

  9714  1.21  556  764  977  1111  996  953  866  772  646  694  651  434  294  المجموع

  .ل��قية�التجارة�ا��ارجيةالو�الة�الوطنية�: المصدر

  .�حصاءات�الوصفية�للبيانات): 11.4(الم��ق�رقم�

 
 FDI FNL TRL PRV GDP HC 

 Mean  1.026311  37.15087  60.20696  69.36696  4104.146  80.20788 

 Median  0.990520  30.20000  60.80000  70.02000  4282.328  77.21340 

 Maximum  2.033266  51.23000  72.83000  74.82000  4846.418  99.86019 
 Minimum -0.244810  30.00000  39.60000  62.12000  3223.558  58.33717 

 Std. Dev.  0.566011  9.883202  8.079980  3.273063  539.1301  15.80627 

 Skewness -0.031375  0.640256 -0.352993 -0.714917 -0.378508  0.045013 

 Kurtosis  2.743910  1.412706  3.072962  3.192519  1.661313  1.442876 
       

 Jarque-Bera  0.066623  3.985912  0.482750  1.994760  2.266608  2.331375 

 Probability  0.967237  0.136292  0.785547  0.368845  0.321968  0.311708 

       
 Sum  23.60514  854.4700  1384.760  1595.440  94395.36  1844.781 

 Sum Sq. Dev.  7.048113  2148.909  1436.294  235.6847  6394548.  5496.440 

       

 Observations  23  23  23  23  23  23 

  

  .مصفوفة��رتباط): 12.4(الم��ق�رقم�

 
 FDI FNL TRL PRV GDP HC 

FDI 1 
0.10275711197

03487 
0.36360538705

3483 
0.45046030243

10178 
0.07987716588

434762 
0.03433100364

828262 

FD 
0.10275711197

03487 1 

-
0.59267688900

50392 
0.18090341069

46519 

-
0.91454538309

89162 

-
0.79951813276

97618 

TRADE 
0.36360538705

3483 

-
0.59267688900

50392 1 

-
0.06101839459

805752 
0.65986614673

26975 
0.68214658887

60004 

PRV 
0.45046030243

10178 
0.18090341069

46519 

-
0.06101839459

805752 1 

-
0.40004096951

57563 

-
0.53311642066

07805 

GDP 
0.07987716588

434762 

-
0.91454538309

89162 
0.65986614673

26975 

-
0.40004096951

57563 1 
0.93021127773

2434 

HC 
0.03433100364

828262 

-
0.79951813276

97618 
0.68214658887

60004 

-
0.53311642066

07805 
0.93021127773

2434 1 
 

  

  -ثابت�واتجاه-عند�المستوى �ADFباستخدام��FNLاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 13.4(الم��ق�رقم�
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Null Hypothesis: FNL has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.562817  0.7746 

Test critical values: 1% level  -4.440739  
 5% level  -3.632896  

 10% level  -3.254671  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 
  

  -ثابت�-عند�المستوى �ADFباستخدام��FNLاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 14.4(الم��ق�رقم�

 

Null Hypothesis: FNL has a unit root  
Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.320277  0.6013 

Test critical values: 1% level  -3.769597  

 5% level  -3.004861  

 10% level  -2.642242  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

  -بدون�-عند�المستوى �ADFباستخدام��FNLاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 15.4(الم��ق�رقم�

 
 

Null Hypothesis: FNL has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.330287  0.1643 

Test critical values: 1% level  -2.674290  

 5% level  -1.957204  
 10% level  -1.608175  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 
 
 

  -ثابت�واتجاه�-الفرق��ول عند��ADFباستخدام��FNLاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 16.4(الم��ق�رقم�

 
Null Hypothesis: D(FNL) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.565047  0.0082 

Test critical values: 1% level  -4.467895  
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 5% level  -3.644963  

 10% level  -3.261452  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

 

 -ثابت�-الفرق��ول عند��ADFباستخدام��FNLاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 17.4(الم��ق�رقم�

Null Hypothesis: D(FNL) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.584696  0.0018 

Test critical values: 1% level  -3.788030  
 5% level  -3.012363  

 10% level  -2.646119  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

 -بدون�-الفرق��ول عند��ADFباستخدام��FNLاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 18.4(الم��ق�رقم�

Null Hypothesis: D(FNL) has a unit root  
Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.463496  0.0001 

Test critical values: 1% level  -2.679735  

 5% level  -1.958088  

 10% level  -1.607830  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

 - ثابت�واتجاه�-المستوى عند��ADFباستخدام��FDIاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 19.4(الم��ق�رقم�

 

Null Hypothesis: FDI has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 

     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.102022  0.1301 

Test critical values: 1% level  -4.440739  

 5% level  -3.632896  

 10% level  -3.254671  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 -ثابت�-المستوى عند��ADFباستخدام��FDIاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 20.4(رقم�الم��ق�

 
Null Hypothesis: FDI has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.179887  0.0351 
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Test critical values: 1% level  -3.769597  

 5% level  -3.004861  

 10% level  -2.642242  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

 -بدون�-المستوى عند��ADFباستخدام��FDIاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 21.4(الم��ق�رقم�

 

Null Hypothesis: FDI has a unit root  
Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.109254  0.2341 

Test critical values: 1% level  -2.674290  

 5% level  -1.957204  

 10% level  -1.608175  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 -ثابت�واتجاه�-الفرق��ول عند��ADFباستخدام��FDIاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 22.4(الم��ق�رقم�

Null Hypothesis: D(FDI) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 

     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.447803  0.0015 

Test critical values: 1% level  -4.498307  

 5% level  -3.658446  

 10% level  -3.268973  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 -ثابت�-الفرق��ول عند��ADFباستخدام��FDIاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 23.4(الم��ق�رقم�

 
Null Hypothesis: D(FDI) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.039231  0.0007 

Test critical values: 1% level  -3.808546  

 5% level  -3.020686  
 10% level  -2.650413  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

 -بدون�-الفرق��ول عند��ADFباستخدام��FDIاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 24.4(الم��ق�رقم�

Null Hypothesis: D(FDI) has a unit root  
Exogenous: None   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.184726  0.0000 

Test critical values: 1% level  -2.685718  

 5% level  -1.959071  

 10% level  -1.607456  
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*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 

 -ثابت�-عند�المستوى �ADFباستخدام��GDPاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 25.4(الم��ق�رقم�

Null Hypothesis: GDP has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.623582  0.4543 

Test critical values: 1% level  -3.769597  

 5% level  -3.004861  
 10% level  -2.642242  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

 - واتجاه�ثابت-عند�المستوى �ADFباستخدام��GDPاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 26.4(الم��ق�رقم�

 

Null Hypothesis: GDP has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.248285  0.9870 

Test critical values: 1% level  -4.440739  
 5% level  -3.632896  

 10% level  -3.254671  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

 -بدون�-عند�المستوى �ADFباستخدام��GDPاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 27.4(الم��ق�رقم�

 

Null Hypothesis: GDP has a unit root  

Exogenous: None   
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 

     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic  3.605075  0.9997 

Test critical values: 1% level  -2.674290  

 5% level  -1.957204  

 10% level  -1.608175  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

  -ثابت�واتجاه�-لفرق��ول عند�ا�ADFباستخدام��GDPاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 28.4(الم��ق�رقم�

Null Hypothesis: D(GDP) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.963908  0.1645 

Test critical values: 1% level  -4.467895  
 5% level  -3.644963  

 10% level  -3.261452  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
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 -ثابت-لفرق��ول عند�ا�ADFباستخدام��GDPاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 29.4(الم��ق�رقم�

Null Hypothesis: D(GDP) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.687192  0.0928 

Test critical values: 1% level  -3.788030  
 5% level  -3.012363  

 10% level  -2.646119  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

  -بدون -لفرق��ول عند�ا�ADFباستخدام��GDPاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 30.4(الم��ق�رقم�

Null Hypothesis: D(GDP) has a unit root  
Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.015845  0.0443 

Test critical values: 1% level  -2.679735  

 5% level  -1.958088  

 10% level  -1.607830  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

 -ثابت�واتجاه-المستوى عند��ADFباستخدام��HCاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 31.4(الم��ق�رقم�

Null Hypothesis: HC has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.202087  0.1108 

Test critical values: 1% level  -4.467895  
 5% level  -3.644963  

 10% level  -3.261452  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

 -ثابت�-المستوى عند��ADFباستخدام��HCاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 32.4(الم��ق�رقم�

Null Hypothesis: HC has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.821558  0.7930 

Test critical values: 1% level  -3.769597  

 5% level  -3.004861  
 10% level  -2.642242  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

 -بدون�-المستوى عند��ADFباستخدام��HCاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 33.4(رقم�الم��ق�

Null Hypothesis: HC has a unit root  
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Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic  1.743051  0.9764 

Test critical values: 1% level  -2.674290  

 5% level  -1.957204  
 10% level  -1.608175  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

 -ثابت�واتجاه�-الفرق��ول عند��ADFباستخدام��HCاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 34.4(الم��ق�رقم�

 

Null Hypothesis: D(HC) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 

     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.827430  0.0365 

Test critical values: 1% level  -4.498307  

 5% level  -3.658446  

 10% level  -3.268973  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

 -ثابت�-الفرق��ول عند��ADFباستخدام��HCاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 35.4(الم��ق�رقم�

Null Hypothesis: D(HC) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.722711  0.0115 

Test critical values: 1% level  -3.788030  

 5% level  -3.012363  
 10% level  -2.646119  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

 -بدون�-الفرق��ول عند��ADFباستخدام��HCاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 36.4(الم��ق�رقم�

 

Null Hypothesis: D(HC) has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.312319  0.0021 

Test critical values: 1% level  -2.679735  
 5% level  -1.958088  

 10% level  -1.607830  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

 - ثابت�واتجاه�-المستوى عند��ADFباستخدام��PRVاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 37.4(الم��ق�رقم�

 

Null Hypothesis: PRV has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend  
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Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.977299  0.9270 

Test critical values: 1% level  -4.440739  

 5% level  -3.632896  

 10% level  -3.254671  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

 -ثابت�-المستوى عند��ADFباستخدام��PRVاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 38.4(الم��ق�رقم�

Null Hypothesis: PRV has a unit root  

Exogenous: Constant   
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 

     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.155738  0.9310 

Test critical values: 1% level  -3.769597  

 5% level  -3.004861  

 10% level  -2.642242  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

 - بدون -المستوى عند��ADFباستخدام��PRVاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 39.4(الم��ق�رقم�

Null Hypothesis: PRV has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.986330  0.2801 

Test critical values: 1% level  -2.674290  

 5% level  -1.957204  
 10% level  -1.608175  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

 -ثابت�واتجاه�-الفرق��ول عند��ADFباستخدام��PRVاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 40.4(الم��ق�رقم�

Null Hypothesis: D(PRV) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 

     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.654919  0.0069 

Test critical values: 1% level  -4.467895  

 5% level  -3.644963  

 10% level  -3.261452  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

 - ثابت-الفرق��ول عند��ADFباستخدام��PRVاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 41.4(الم��ق�رقم�

Null Hypothesis: D(PRV) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
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     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.237739  0.0038 

Test critical values: 1% level  -3.788030  

 5% level  -3.012363  
 10% level  -2.646119  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

 -بدون -الفرق��ول عند��ADFباستخدام��PRVاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 42.4(الم��ق�رقم�

 

Null Hypothesis: D(PRV) has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.157403  0.0003 

Test critical values: 1% level  -2.679735  
 5% level  -1.958088  

 10% level  -1.607830  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

 -واتجاهثابت�-المستوى عند��ADFباستخدام��TRLاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 43.4(الم��ق�رقم�

 

Null Hypothesis: TRL has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.574765 0.2935 

Test critical values: 1% level  -4.440739  

 5% level  -3.632896  

 10% level  -3.254671  
     
     
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 

 -ثابت�-المستوى عند��ADFباستخدام��TRLاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 44.4(الم��ق�رقم�

Null Hypothesis: TRL has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.995158 0.2866 

Test critical values: 1% level  -3.769597  
 5% level  -3.004861  

 10% level  -2.642242  
     
     
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 -بدون�-المستوى عند��ADFباستخدام��TRLاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 45.4(الم��ق�رقم�

 

Null Hypothesis: TRL has a unit root  
Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic 0.048042 0.6876 
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Test critical values: 1% level  -2.674290  

 5% level  -1.957204  

 10% level  -1.608175  
     
     
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 
 

 -ثابت�واتجاه�-الفرق��ول عند��ADFباستخدام��TRLاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 46.4(الم��ق�رقم�

Null Hypothesis: D(TRL) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.342824 0.0136 

Test critical values: 1% level  -4.498307  
 5% level  -3.658446  

 10% level  -3.268973  
     
     
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 

 -ثابت�-الفرق��ول عند��ADFباستخدام��TRLاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 47.4(الم��ق�رقم�

 

Null Hypothesis: D(TRL) has a unit root  

Exogenous: Constant   
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.851287 0.0001 

Test critical values: 1% level  -3.788030  

 5% level  -3.012363  

 10% level  -2.646119  
     
     
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 

  -بدون�-الفرق��ول عند��ADFباستخدام��TRLاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 48.4(الم��ق�رقم�

Null Hypothesis: D(TRL) has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=4) 
     
        t-Statistic Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.970917 0.0000 

Test critical values: 1% level  -2.679735  

 5% level  -1.958088  
 10% level  -1.607830  
     
     
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 
 

  –ثابت�واتجاه�-المستوى عند��PPباستخدام��FDIاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 49.4(الم��ق�رقم�
 

Null Hypothesis: FDI has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 4 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -3.030171  0.1467 
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Test critical values: 1% level  -4.440739  

 5% level  -3.632896  

 10% level  -3.254671  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 
  

  –ثابت�-المستوى عند��PPباستخدام��FDIاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 50.4(الم��ق�رقم�
 

Null Hypothesis: FDI has a unit root  

Exogenous: Constant   

Bandwidth: 2 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -3.130270  0.0389 

Test critical values: 1% level  -3.769597  

 5% level  -3.004861  
 10% level  -2.642242  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

  –بدون�-المستوى عند��PPباستخدام��FDIاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 51.4(الم��ق�رقم�
 

Null Hypothesis: FDI has a unit root  

Exogenous: None   

Bandwidth: 11 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -1.022602  0.2660 

Test critical values: 1% level  -2.674290  
 5% level  -1.957204  

 10% level  -1.608175  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

  –ثابت�واتجاه�-الفرق��ول عند��PPباستخدام��FDIاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 52.4(الم��ق�رقم�
 

Null Hypothesis: D(FDI) has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 20 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -13.11735  0.0000 

Test critical values: 1% level  -4.467895  

 5% level  -3.644963  

 10% level  -3.261452  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

  –ثابت�-الفرق��ول عند��PPباستخدام��FDIاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 53.4(الم��ق�رقم�

 
Null Hypothesis: D(FDI) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Bandwidth: 20 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
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Phillips-Perron test statistic -9.467798  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.788030  

 5% level  -3.012363  

 10% level  -2.646119  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

  –بدون�-الفرق��ول عند��PPباستخدام��FDIاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 54.4(الم��ق�رقم�

 

Null Hypothesis: D(FDI) has a unit root  

Exogenous: None   

Bandwidth: 20 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -9.728143  0.0000 

Test critical values: 1% level  -2.679735  
 5% level  -1.958088  

 10% level  -1.607830  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

  –ثابت�واتجاه�-المستوى عند��PPباستخدام��TRLاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 55.4(الم��ق�رقم�

 

Null Hypothesis: TRL has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  
Bandwidth: 0 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 

     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -2.574765  0.2935 

Test critical values: 1% level  -4.440739  

 5% level  -3.632896  

 10% level  -3.254671  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 –ثابت�-المستوى عند��PPباستخدام��TRLاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 56.4(الم��ق�رقم�

 
Null Hypothesis: TRL has a unit root  

Exogenous: Constant   

Bandwidth: 2 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -1.859403  0.3439 

Test critical values: 1% level  -3.769597  

 5% level  -3.004861  
 10% level  -2.642242  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 –بدون��-المستوى عند��PPباستخدام��TRLاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 57.4(الم��ق�رقم�

 

Null Hypothesis: TRL has a unit root  
Exogenous: None   

Bandwidth: 19 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic  0.583033  0.8346 
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Test critical values: 1% level  -2.674290  

 5% level  -1.957204  

 10% level  -1.608175  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

  –ثابت�واتجاه��-الفرق��ول عند��PPباستخدام��TRLاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 58.4(الم��ق�رقم�
 

Null Hypothesis: D(TRL) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  
Bandwidth: 7 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 

     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -6.404379  0.0002 

Test critical values: 1% level  -4.467895  

 5% level  -3.644963  

 10% level  -3.261452  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 
 

  –ثابت��-الفرق��ول عند��PPباستخدام��TRLاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 59.4(الم��ق�رقم�
 

Null Hypothesis: D(TRL) has a unit root  

Exogenous: Constant   
Bandwidth: 6 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 

     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -6.338725  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.788030  

 5% level  -3.012363  

 10% level  -2.646119  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 – بدون  -الفرق��ول عند��PPباستخدام��TRLاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 60.4(الم��ق�رقم�

 
Null Hypothesis: D(TRL) has a unit root  

Exogenous: None   

Bandwidth: 6 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -6.361051  0.0000 

Test critical values: 1% level  -2.679735  

 5% level  -1.958088  
 10% level  -1.607830  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 –ثابت�واتجاه��-المستوى عند��PPباستخدام��FNLاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 61.4(الم��ق�رقم�

 

Null Hypothesis: FNL has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 1 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -1.621591  0.7508 

Test critical values: 1% level  -4.440739  
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 5% level  -3.632896  

 10% level  -3.254671  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 –ثابت�-المستوى عند��PPباستخدام��FNLاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 62.4(الم��ق�رقم�

 

Null Hypothesis: FNL has a unit root  

Exogenous: Constant   

Bandwidth: 0 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -1.320277  0.6013 

Test critical values: 1% level  -3.769597  
 5% level  -3.004861  

 10% level  -2.642242  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

  –بدون �-المستوى عند��PPباستخدام��FNLاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 63.4(الم��ق�رقم�
 

Null Hypothesis: FNL has a unit root  

Exogenous: None   
Bandwidth: 1 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 

     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -1.354127  0.1578 

Test critical values: 1% level  -2.674290  

 5% level  -1.957204  

 10% level  -1.608175  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

  –ثابت�و�اتجاه�-الفرق��ول عند��PPباستخدام��FNLاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 64.4(الم��ق�رقم�
 

Null Hypothesis: D(FNL) has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 1 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -4.565330  0.0082 

Test critical values: 1% level  -4.467895  

 5% level  -3.644963  

 10% level  -3.261452  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

  –ثابت�-الفرق��ول عند��PPباستخدام��FNLاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 65.4(الم��ق�رقم�
 

Null Hypothesis: D(FNL) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Bandwidth: 0 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -4.584696  0.0018 

Test critical values: 1% level  -3.788030  
 5% level  -3.012363  
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 10% level  -2.646119  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

  –بدون �-الفرق��ول عند��PPباستخدام��FNLاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 66.4(الم��ق�رقم�
 

Null Hypothesis: D(FNL) has a unit root  
Exogenous: None   

Bandwidth: 0 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -4.463496  0.0001 

Test critical values: 1% level  -2.679735  

 5% level  -1.958088  

 10% level  -1.607830  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

 –ثابت�واتجاه�-المستوى عند��PPباستخدام��PRVاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 67.4(الم��ق�رقم�
 

Null Hypothesis: PRV has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 1 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -0.973728  0.9275 

Test critical values: 1% level  -4.440739  

 5% level  -3.632896  
 10% level  -3.254671  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

  –ثابت�-المستوى عند��PPباستخدام��PRVاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 68.4(الم��ق�رقم�
 

Null Hypothesis: PRV has a unit root  

Exogenous: Constant   
Bandwidth: 0 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 

     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -0.155738  0.9310 

Test critical values: 1% level  -3.769597  

 5% level  -3.004861  

 10% level  -2.642242  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

  –بدون �-المستوى عند��PPباستخدام��PRVاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 69.4(الم��ق�رقم�
 

Null Hypothesis: PRV has a unit root  
Exogenous: None   

Bandwidth: 0 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -0.986330  0.2801 

Test critical values: 1% level  -2.674290  

 5% level  -1.957204  
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 10% level  -1.608175  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

  –ثابت�واتجاه�-الفرق��ول عند��PPباستخدام��PRVاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 70.4(الم��ق�رقم�
 

Null Hypothesis: D(PRV) has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 2 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -4.662657  0.0067 

Test critical values: 1% level  -4.467895  

 5% level  -3.644963  

 10% level  -3.261452  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

  –ثابت�-الفرق��ول عند��PPباستخدام��PRVاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 71.4(الم��ق�رقم�
 

Null Hypothesis: D(PRV) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Bandwidth: 0 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -4.237739  0.0038 

Test critical values: 1% level  -3.788030  

 5% level  -3.012363  
 10% level  -2.646119  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

  –بدون �-الفرق��ول عند��PPباستخدام��PRVاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 72.4(الم��ق�رقم�
 

Null Hypothesis: D(PRV) has a unit root  

Exogenous: None   
Bandwidth: 0 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 

     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -4.157403  0.0003 

Test critical values: 1% level  -2.679735  

 5% level  -1.958088  

 10% level  -1.607830  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

  –ثابت�واتجاه�-المستوى عند��PPباستخدام��GDPاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 73.4(الم��ق�رقم�
 

Null Hypothesis: GDP has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 1 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -0.338136  0.9836 

Test critical values: 1% level  -4.440739  

 5% level  -3.632896  
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 10% level  -3.254671  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

 –ثابت�-المستوى عند��PPباستخدام��GDPاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 74.4(الم��ق�رقم�
 

Null Hypothesis: GDP has a unit root  
Exogenous: Constant   

Bandwidth: 1 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -1.593714  0.4689 

Test critical values: 1% level  -3.769597  

 5% level  -3.004861  

 10% level  -2.642242  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

  –بدون �-المستوى عند��PPباستخدام��GDPاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 75.4(الم��ق�رقم�
 

Null Hypothesis: GDP has a unit root  

Exogenous: None   

Bandwidth: 2 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic  3.116775  0.9989 

Test critical values: 1% level  -2.674290  

 5% level  -1.957204  
 10% level  -1.608175  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

  –ثابت�واتجاه�-الفرق��ول عند��PPباستخدام��GDPاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 76.4(الم��ق�رقم�
 

Null Hypothesis: D(GDP) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  
Bandwidth: 1 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 

     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -2.875811  0.1890 

Test critical values: 1% level  -4.467895  

 5% level  -3.644963  

 10% level  -3.261452  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

  –ثابت�-الفرق��ول عند��PPباستخدام��GDPاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 77.4(الم��ق�رقم�
 

Null Hypothesis: D(GDP) has a unit root  
Exogenous: Constant   

Bandwidth: 1 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -2.654043  0.0986 

Test critical values: 1% level  -3.788030  

 5% level  -3.012363  
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 10% level  -2.646119  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

  –بدون �-الفرق��ول عند��PPباستخدام��GDPاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 78.4(الم��ق�رقم�
 

Null Hypothesis: D(GDP) has a unit root  
Exogenous: None   

Bandwidth: 2 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -1.941312  0.0518 

Test critical values: 1% level  -2.679735  

 5% level  -1.958088  

 10% level  -1.607830  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

  –ثابت�واتجاه -المستوى عند��PPباستخدام��HCاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 79.4(الم��ق�رقم�
 

Null Hypothesis: HC has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 1 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -2.465769  0.3397 

Test critical values: 1% level  -4.440739  

 5% level  -3.632896  
 10% level  -3.254671  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

  –ثابت�-المستوى عند��PPباستخدام��HCاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 80.4(الم��ق�رقم�
 

Null Hypothesis: HC has a unit root  

Exogenous: Constant   
Bandwidth: 3 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 

     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -0.781225  0.8047 

Test critical values: 1% level  -3.769597  

 5% level  -3.004861  

 10% level  -2.642242  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

  –بدون �-المستوى عند��PPباستخدام��HCاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 81.4(الم��ق�رقم�
 

Null Hypothesis: HC has a unit root  
Exogenous: None   

Bandwidth: 3 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic  1.912897  0.9833 

Test critical values: 1% level  -2.674290  

 5% level  -1.957204  
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 10% level  -1.608175  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

  –ثابت�واتجاه�- الفرق��ول عند��PPباستخدام��HCاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 82.4(الم��ق�رقم�

 

Null Hypothesis: D(HC) has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend  

Bandwidth: 6 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -3.731006  0.0425 

Test critical values: 1% level  -4.467895  

 5% level  -3.644963  

 10% level  -3.261452  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

  –ثابت�- الفرق��ول عند��PPباستخدام��HCاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 83.4(الم��ق�رقم�
 

Null Hypothesis: D(HC) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Bandwidth: 6 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 
     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -3.819153  0.0094 

Test critical values: 1% level  -3.788030  

 5% level  -3.012363  
 10% level  -2.646119  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
 

  

  –بدون �- الفرق��ول عند��PPباستخدام��HCاختبار�جذر�الوحدة�ل�): 84.4(الم��ق�رقم�

 

Null Hypothesis: D(HC) has a unit root  

Exogenous: None   
Bandwidth: 3 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 

     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -3.249907  0.0025 

Test critical values: 1% level  -2.679735  

 5% level  -1.958088  

 10% level  -1.607830  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

  
  

 

 Toda & Yamamotoاختبار�السب�ية�ل�): 85.4(الم��ق�رقم

 
VAR Granger Causality/Block Exogeneity Wald Tests 
Date: 09/18/18   Time: 19:33  

Sample: 1995 2017   

Included observations: 20  



 الملاحق
 

~ 306 ~ 
 

    
        

Dependent variable: FDI  
    
    Excluded Chi-sq Df Prob. 
    
    GDP  8.144287 2  0.0170 

TRL  14.34580 2  0.0008 

FNL  0.568991 2  0.7503 

PRV  4.858286 2  0.0881 

HC  3.341977 2  0.1881 
    
    All  24.77549 10  0.0058 
    
        

Dependent variable: GDP  
    
    Excluded Chi-sq Df Prob. 
    
    FDI  56.99303 2  0.0000 

TRL  46.14228 2  0.0000 

FNL  60.38926 2  0.0000 

PRV  38.72197 2  0.0000 
HC  44.92829 2  0.0000 

    
    All  251.7256 10  0.0000 
    
        

Dependent variable: TRL  
    
    Excluded Chi-sq Df Prob. 
    
    FDI  10.71467 2  0.0047 

GDP  44.23184 2  0.0000 

FNL  49.56070 2  0.0000 
PRV  14.20520 2  0.0008 

HC  49.05533 2  0.0000 
    
    All  197.8375 10  0.0000 
    
        

Dependent variable: FNL  
    
    Excluded Chi-sq Df Prob. 
    
    FDI  0.573714 2  0.7509 

GDP  11.70228 2  0.0029 
TRL  7.249530 2  0.0277 

PRV  27.78943 2  0.0000 

HC  7.585046 2  0.0225 
    
    All  262.3152 10  0.0000 
    
        

Dependent variable: PRV  
    
    Excluded Chi-sq Df Prob. 
    
    FDI  1962.318 2  0.0000 

GDP  245.6899 2  0.0000 

TRL  815.9217 2  0.0000 

FNL  810.7541 2  0.0000 
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HC  696.8763 2  0.0000 
    
    All  4275.732 10  0.0000 
    
        

Dependent variable: HC  
    
    Excluded Chi-sq Df Prob. 
    
    FDI  2.520149 2  0.2836 

GDP  4.234156 2  0.1204 
TRL  1.436765 2  0.4875 

FNL  0.567511 2  0.7530 

PRV  0.604658 2  0.7391 
    
    

All  11.65498 10  0.3088 
  

 

  .FDIاختبار��رتباط�ال�سلس���للأخطاء�بال�سبة�لمعادلة�): 86.4(الم��ق�رقم�
 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
     
     F-statistic 9.009455     Prob. F(2,2) 0.0999 

Obs*R-squared 18.90198     Prob. Chi-Square(2) 0.0001 
     
     

 

  .FDIخطاء�بال�سبة�لمعادلة��  ثبات�تبايناختبار�): 87.4(الم��ق�رقم�
 

Heteroskedasticity Test: ARCH   
     
     F-statistic 1.106903     Prob. F(2,16) 0.3546 

Obs*R-squared 2.309364     Prob. Chi-Square(2) 0.3152 
     
      

  .FDIبال�سبة�لمعادلة��التوز�ع�الطبي���للأخطاءاختبار�): 88.4(الم��ق�رقم�

 

0

1

2

3

4

5

6

7

8

-0.3 -0.2 -0.1 0.0 0.1 0.2 0.3

Series: Residuals

Sample 1997 2017

Observations 21

Mean      -3.00e-16

Median  -0.007104

Maximum  0.295966

Minimum -0.338798

Std. Dev.   0.143321

Skewness  -0.195341

Kurtosis   3.701201

Jarque-Bera  0.563775

Probability   0.754358

  

  .FNLبال�سبة�لمعادلة���رتباط�ال�سلس���للأخطاءاختبار�): 89.4(الم��ق�رقم�

 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
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     F-statistic 0.963819     Prob. F(2,1) 0.5844 

Obs*R-squared 13.82698     Prob. Chi-Square(2) 0.0010 
     
     

 

  .FNLبال�سبة�لمعادلة��ثبات�التباين�للأخطاءاختبار�): 90.4(الم��ق�رقم�

 

Heteroskedasticity Test: ARCH   
     
     F-statistic 1.561905     Prob. F(2,16) 0.2401 

Obs*R-squared 3.103585     Prob. Chi-Square(2) 0.2119 
     
      

  .FNLبال�سبة�لمعادلة��التوز�ع�الطبي���للأخطاءاختبار�): 91.4(الم��ق�رقم�

0

1

2

3

4

5

-1.5 -1.0 -0.5 0.0 0.5 1.0 1.5

Series: Residuals

Sample 1997 2017

Observations 21

Mean       6.83e-15

Median   0.020628

Maximum  1.430301

Minimum -1.423939

Std. Dev.   0.698345

Skewness   0.049308

Kurtosis   2.666406

Jarque-Bera  0.105884

Probability   0.948435

  

  .TRLبال�سبة�لمعادلة���رتباط�ال�سلس���للأخطاءاختبار�): 92.4(الم��ق�رقم�

 
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 1.964071     Prob. F(1,3) 0.2556 

Obs*R-squared 8.308805     Prob. Chi-Square(1) 0.0039 
     
     

 

  .TRLبال�سبة�لمعادلة��ثبات�التباين�للأخطاءاختبار�): 93.4(الم��ق�رقم�

 
Heteroskedasticity Test: ARCH   

     
     F-statistic 2.622760     Prob. F(2,16) 0.1035 

Obs*R-squared 4.691101     Prob. Chi-Square(2) 0.0958 
     
     

 

  .TRLبال�سبة�لمعادلة��التوز�ع�الطبي���للأخطاءاختبار�): 94.4(الم��ق�رقم�
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Series: Residuals

Sample 1997 2017

Observations 21

Mean       2.57e-14

Median   0.040869

Maximum  2.916129

Minimum -3.083476

Std. Dev.   1.304920

Skewness  -0.075082

Kurtosis   3.596801

Jarque-Bera  0.331380

Probability   0.847309

  

  .PRVبال�سبة�لمعادلة���رتباط�ال�سلس���للأخطاءاختبار�): 95.4(الم��ق�رقم�

 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
     
     F-statistic 0.503970     Prob. F(2,3) 0.6476 

Obs*R-squared 5.281204     Prob. Chi-Square(2) 0.0713 
     
      

  .PRVبال�سبة�لمعادلة��ثبات�التباين�للأخطاءاختبار�): 96.4(الم��ق�رقم�

 

Heteroskedasticity Test: ARCH   
     
     F-statistic 0.452449     Prob. F(2,16) 0.6440 

Obs*R-squared 1.017045     Prob. Chi-Square(2) 0.6014 
     
     

 

  .PRVبال�سبة�لمعادلة��التوز�ع�الطبي���للأخطاءاختبار�): 97.4(الم��ق�رقم�

0

1

2

3

4

5

6

-0.75 -0.50 -0.25 0.00 0.25 0.50 0.75 1.00

Series: Residuals

Sample 1997 2017

Observations 21

Mean      -3.05e-14

Median  -0.017027

Maximum  0.843585

Minimum -0.598821

Std. Dev.   0.406945

Skewness   0.342680

Kurtosis   2.313312

Jarque-Bera  0.823602

Probability   0.662456

  

  .GDPبال�سبة�لمعادلة��ال�سلس���للأخطاء�رتباط�اختبار�): 98.4(الم��ق�رقم�
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 2.211259     Prob. F(2,4) 0.2255 

Obs*R-squared 11.02674     Prob. Chi-Square(2) 0.0040 
     
     

 

  .GDPبال�سبة�لمعادلة��للأخطاءثبات�التباين�اختبار�): 99.4(رقم�الم��ق�

 

Heteroskedasticity Test: ARCH   
     
     F-statistic 1.135601     Prob. F(2,16) 0.3458 

Obs*R-squared 2.361795     Prob. Chi-Square(2) 0.3070 
     
      

  .GDPبال�سبة�لمعادلة��التوز�ع�الطبي���للأخطاءاختبار�): 100.4(رقم�الم��ق�

0
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-70 -60 -50 -40 -30 -20 -10 0 10 20 30 40 50

Series: Residuals

Sample 1997 2017

Observations 21

Mean       3.54e-12

Median   7.083861

Maximum  41.14634

Minimum -60.75758

Std. Dev.   21.69473

Skewness  -0.846934

Kurtosis   4.373874

Jarque-Bera  4.162130

Probability   0.124797

  

  HCبال�سبة�لمعادلة���رتباط�ال�سلس���للأخطاءاختبار�): 101.4(رقم�الم��ق�

 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
     
     F-statistic 3.679422     Prob. F(2,4) 0.1240 

Obs*R-squared 13.60488     Prob. Chi-Square(2) 0.0011 
     
     

 

  HCبال�سبة�لمعادلة��ثبات�التباين�للأخطاءاختبار�): 102.4(رقم�الم��ق�

 
Heteroskedasticity Test: ARCH   

     
     F-statistic 0.226923     Prob. F(2,16) 0.7995 

Obs*R-squared 0.524077     Prob. Chi-Square(2) 0.7695 
     
     

 

  HCبال�سبة�لمعادلة��للأخطاء�التوز�ع�الطبي��اختبار�): 103.4(رقم�الم��ق�
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Series: Residuals

Sample 1997 2017

Observations 21

Mean       1.18e-13

Median  -0.035587

Maximum  1.871033

Minimum -2.263161

Std. Dev.   1.065016

Skewness  -0.205137

Kurtosis   2.676836

Jarque-Bera  0.238665

Probability   0.887513

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



 

 

  :م��ص

صة،�النمو��قتصادي،�رأس�المال�وص��دف��ذه�الدراسة�إ���اختبار�العلاقة�السب�ية�ب�ن�التحر�ر�التجاري،�التحر�ر�الما��،�ا�������

�نحدار�الذا�ي�للفجوات�الزمنية��-،�باستخدام�اختبار�ا��دود2017-1995ال�شري�و�س�ثمار��جن���المباشر����ا��زائر�خلال�الف��ة�

� �ابتالمالموزعة �اختبار��(ARDL)طئة �استخدام �تم �كما �الم��امن، �الت�امل �العلاقة��Toda-Yamamotoلاختبار�وجود �اتجاه لكشف

��جل �طو�لة �اختبار�ا��دود. السب�ية �نتائج �أ�ARDL-كشفت �ذلك �ع�� �و�علاوة �المشمولة، �المتغ��ات �ب�ن �م��امن �ت�امل �ثب�توجود

� �سب�ية �علاقة �وجود �اختبار�السب�ية ��تجاهنتائج ��جل�ثنائية �و�س�ثمار��طو�لة �النمو��قتصادي �التحر�ر�التجاري، �من ��ل ب�ن

صة،�غياب�علاقة�سب�ية�وص�س���من��س�ثمار��جن���المباشر�نحو�ا��طو�لة��جل���جن���المباشر،�علاقة�سب�ية�أحادية��تجاه

  .ع���المدى�الطو�ل���المباشر����كلا��تجا��نرأس�المال�ال�شري�و��س�ثمار��جن�التحر�ر�الما��،�ب�ن�

  :  ال�لمات�المفتاحية

،�اختبار��(ARDL)�نحدار�الذا�ي�للفجوات�الزمنية�الموزعة�المتباطئة�-�س�ثمار��جن���المباشر،�التحر�ر��قتصادي،�اختبار�ا��دود

  .Toda-Yamamotoالسب�ية�ل

Abstract : 

     This study aim to investigate the causal relationship among trade liberalization, financial liberalization, 

privatization, economic geowth, human capital and foreign direct investment (FDI) for Algeria over the period 

1995–2017. The Autoregressive Distributed Lag (ARDL) bounds test is used to test for the presence of co-

integration, whereas the Toda and Yamamoto test is used for direction of long-run causality. The findings of ARDL 

bounds test validate the existence of co-integration among the included variables. Further, the Toda and Yamamoto 

test affirms that there is bidirectional causality relationship between trade openness, economic growth and foreign 

direct investment in the long-run. Additionally, there is a unidirectional causality relationship running from FDI  to 

privatization, there is no causality relationship between financial liberalization, human capital and FDI in long-run. 

Keywords : 

 Foreign direct investment, Economic Liberalization,  Autoregressive Distributed Lag (ARDL)- bounds test, Toda-
Yamamoto Causality Test. 

Résumé: 

Cette étude vise à examiner la relation de  causalité entre la libéralisation de commerce, le libéralisation financière, 
la privatisation, le croissance économique, le capital humain et l’ investissement direct étranger (IDE) en l'Algérie 
pendant la période 1995-2017. Le test des limites – autorégressif à retards échelonnés (ARDL) est utilisé pour 
tester l’existence de la co-intégration, alors que le test de Toda et Yamamoto est utilisé pour déterminer la direction 
du la causalité à long terme. Les résultats du test des limites (ARDL) confirment l'existence d'une co-intégration 
entre les variables incluses. En outre, le test de Toda et Yamamoto affirme qu’il existe une relation de causalité 
bidirectionnelle entre la libéralisation de commerce, la croissance économique et l’investissement étranger direct à 
long terme, et une relation de causalité à long terme allant de l’IED vers la privatisation, il n’existe pas de relation 
de causalité entre la libéralisation financière, le capital humain et l’IED à long terme. 

Mot Clés : 

l’investissement étranger direct, Libéralisation économique,  Test des limites – Autorégressif à retards échelonnés 
(ARDL),  Causalité de Toda-Yamamoto. 

  

  




