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Abstract 
 

   This study focus on the analysis of foreign investment and its effect 
on the domestic investment under the globalization phenomena in all 
its aspects with the development of communication means, which 
made the convergence of ideas much easier.  
Investments have become more without nationality due to 
international trade and liberalization policy.  
So that development countries specially Arab gulf countries started to 
work hard trying to  attract the foreign investment generally and 
direct foreign investment specially, by excluding the restrictions on 
the movement of capitals and granting  generous incentives to foreign 
investors. 
This is not for being an alternative source or complement to finance 
economic development only, but to transfer the advanced 
technological capabilities or organizational and managerial skills and 
marketing and other critical inputs from abroad. 
It's as a tool for integration into the international networks of 
production, marketing and distribution and a tool to improve the 
international competitiveness of companies and the economic 
performance of countries, taking into consideration that these desired 
benefits of foreign investment flow in the process is automatic, but 
still a planned operation and based on good governance. 
Arab gulf countries have been worked on to make the proper climate 
for foreign investment by updating the regulation laws and 
legislations that govern it, but still not against the expansion of 
domestic investment , so that to achieve the economic growth.   
The best result of these (foreign & domestic investments ) will be 
achieved in the best investment climate , which effect the economic 
growth directly. 
Economic liberty and the simplicity of procedures ,availability of 
financial  markets ,high level of education & training as well as low 
indicator of corruption , these factors above greatly increase  the 
contribution of the investment in economic growth.   
Thus it becomes more important to analyze the trends in domestic 
and foreign investment, to demonstrate the role that can be played in 
the process of economic development and economic growth    



 
The progress and development of nations economically, socially and 
politically, also showed that the investment climate fumbles 
dramatically by the political situation , which have been reflected by 
the resent revolution and developments in Arab countries and how is 
that reflected in reducing the rate investments in these regions. 
This study finds out that despite the natural economic, financial and 
human conditions, despite these conditions the profiteering of them in 
the investment is still weak. And the improvement of economics in 
these countries is a result of increasing the oil export which effects in 
(GDP) indicator and increased the spending investment and consume, 
as well as increased the volume of savings. 
 
And through economic indicators , the economic situation on gulf 
countries is having improvement because of the big increase in oil 
prices which reflect a big increase in (GDP), but the big improvement 
of technology and development in these countries is reflected by the 
growth of  foreign ( direct & indirect) investment indicator. 
The future of domestic investment in these countries is limited by 
several factors , most of them are political stationary and economic 
indicators (GDP , savings , foreign investment …etc), so that 
forecasting these  factors will help in making a good planning for the 
most important expected future strategies. 
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  : المستخلص

في الاستثمار الاستثمار الاجنبي واثره لقد ركزت هذه الدراسة على تحليل دور     
المحلي في ظل بروز أفكار العولمة بمختلف جوانبها وتقارب المسافات بين الدول 

عل بفعل التطور العلمي والمعرفي في وسائل الاتصال ، ولم يعد للاستثمار جنسية بف
سياسات التحرر الاقتصادي والتجارة الدولية ، لذا بدأت البلدان النامية ومنها دول 
الخليج العربي تعمل جاهدة من أجل جذب الاستثمار الاجنبي بشكل عام والاستثمار 
الاجنبي المباشر بشكل خاص عن طريق استبعاد القيود على حركة رؤوس الأموال 

انب ، كل ذلك ليس لكونه مصدراً بديلاً أو ومنح حوافز سخية للمستثمرين الأج
المتطورة أو  ةمكملاً لتمويل التنمية الاقتصادية فقط وانما في نقل القدرات التكنولوجي

المهارات التنظيمية والإدارية والتسويقية وغير ذلك من المدخلات الهامة من الخارج ، 
سويق والتوزيع وأداة لتحسين كما يشكل أداة للاندماج في الشبكات الدولية للإنتاج والت

القدرة التنافسية الدولية للشركات والأداء الاقتصادي للبلدان ، مع الأخذ بنظر 
الاعتبار ان هذه المنافع المرجوة من تدفقات الاستثمار الاجنبي هي عملية غير 

  . تلقائية وإنما عملية مخططة وتستند الى الإدارة الرشيدة 
العربي على تهيئة المناخ الاستثماري الملائم وتحديث لذا عملت دول الخليج      

الأنظمة والقوانين والتشريعات المتحكمة بالاستثمار لان لايكون على حساب التوسع 
في الاستثمار المحلي وتحقيق دوره في النمو الاقتصادي ، فكلما كان المناخ 

لما كان أثر أفضل ك) سواء كان محليا او اجنبيا(الاستثماري في البلد المضيف 
الاستثمارات الاجنبية المباشرة والمحلية على النمو الاقتصادي أسرع وأقوى ، فالحرية 
الاقتصادية وبساطة الإجراءات ووجود اسواق مالية متطورة وارتفاع مستوى التعليم 
والتدريب وانخفاض مؤشرات الفساد تزيد كثيراً من مساهمة الاستثمارات في النمو 

لك يصبح من الاهمية بمكان تحليل اتجاهات الاستثمار المحلي الاقتصادي ، وبذ
والاستثمار الاجنبي ، وتبيان الدور الذي يمكن أن يلعباه في عملية التنمية 
الاقتصادية والنمو الاقتصادي ، وفي تقدم وتطور الدول اقتصادياً واجتماعياً وسياسياً  

وضاع السياسية والذي انعكس ،كما تبين ان مناخ الاستثمار يتحسس بشكل كبير للا
من التطورات والثورات الاخيرة في البلدان العربية وكيف ذلك اثر على تراجع 



معدلات الاستثمار في المنطقة وتوصلت هذه الدراسة الى انه بالرغم من توفر 
الشروط الطبيعية والاقتصادية والمالية والبشرية الا ان الاستفادة منها في الاستثمار 

ى قطري او بين الاقطار العربية لايزال ضعيفا وان التحسن الذي يشهده على مستو 
المناخ الاستثماري  هو نتيجة زيادة الصادرات النفطية والذي اثر في زيادة الناتج 
الاجمالي المحلي ومن خلاله زاد الانفاق الاستثماري والاستهلاكي فضلا عن زيادة 

  .حجم الادخارات
تصادية الرئيسية يكون واقع الدول الخليجية الاقتصادي ومن خلال المؤشرات الاق  

يشهد تحسننا كبير بسبب ارتفاع اسعار النفط والذي يحقق زيادة كبيرة بالدخل للناتج 
المحلي الاجمالي بينما يعكس واقع التطور والتكنولوجيا السائد في هذه الدول نمو 

تقبل الاستثمار المحلي في ان مس. مؤشر الاستثمار الاجنبي  المباشر وغير المباشر
دول الخليج يتحدد بعدة عوامل  ابرزها الاستقرار السياسي والعوامل الاقتصادية 

، لذا فن عملية التنبؤ ) الناتج المحلي الاجمالي والادخار والاستثمار الاجنبي وغيرها(
  .عةبهذه العوامل ستساعد على التخطيط السليم لاهم الاستراتيجيات المستقبلية المتوق

  
  



 قائمة الجداول
 

  الصفحة  العنوان  الجدول

  87  المعتمدة في تفسير سلوك القيم المتنبأ بها الانموذجات   .1
    2009 –2000معدل النمو الحقيقي للناتج المحلي الإجــــمالي في دول الخليج العربي  للمدة     .2

  )بالنسب المئوية ( 

103  

  106  )ليالتوازن الداخ(دليل مؤشر السياسة المالية    .3
للمدة ) عجز أو فائض الميزانية كنسبة من الناتج المحلي الاجمالي ( مؤشر سياسة التوازن الداخلي    .4

  )بالنسب المئوية(  2004-2009
106  

  ) وتعطى الدرجات حسب تغير المؤشر(دليل مؤشرمؤشر سياسة التوازن الخارجي    .5
  

107  

)  ب الجاري كنسبة من الناتج المحلي الاجماليعجز أو فائض الحسا(مؤشر سياسة التوازن الخارجي    .6
  )بالنسب المئوية(  2005 - 2000للمدة 

  

108  

  109   وتعطى الدرجات حسب تغير المؤشر) معدل التضخم(دليل مؤشرالسياسة النقدية   .7
  )بالنسبة المئوية(  2005 - 2000للمدة ) معدل التضخم( مؤشر السياسة النقدية    .8

  
110  

ؤشر سياسة التوازن الداخلي  ،مؤشر سياسة التوازن الخارجي ومؤشر السياسة م(درجات للمؤشرات    .9
  )النقدية  

112  

 ا4�51�د3 ����خ ا1���0�ر �* ا�%�-ان ا��.�� ���-ة    .10����-2006( 9&�ر ا��8#. ا��.آ7 ���6
�ت ا�
2009 (  

113  

القيمة بالمليون دولار ( 2009–1992اهم المؤشرات الاقتصادية الرئيسية للاقتصاد الخليجي للمدة    .11
  )وبالنسب المئوية 

115  

  116  )القيمة بملايين الدولارات( اجمالي الاستهلاك المحلي ونسبته من الناتج المحلي لدول الخليج العربي   .12
مؤشر راس المال الثابت والاستثمار الاجنبي بملايين الدولارات لمجموعة دول الخليج العربي للفترة     .13

2000-2009  
118  

  132  نسبة حجم الاستثمارات المحلية الاجمالية من الناتج المحلي   .14
  133  نسبة حجم الادخارات المحلية الى حجم الناتج المحلي الاجمالي   .15
  135  نسب مئوية) 2009- 2001(الصادرات والواردات في لكل من المملكة العربية السعودية والامارات للمدة    .16
  137  )2009-1992(ه الى الناتج المحلي الاجمالي للفترةاجمالي الاستهلاك المحلي ونسبت   .17

لعربية امؤشر راس المال الثابت والاستثمار الاجنبي المباشر وغير المباشر بملايين الدولارات للمملكة    .18
   2009-2000السعودية  للفترة من 

138  

  139الدولارات لدولة لامارات مؤشر راس المال الثابت والاستثمار الاجنبي المباشر وغير المباشر بملايين    .19



  2009-2000العربية  للفترة من 
  143  المصطلحات والرموز التي تم استخدامها في الانموذجات   .20
  152  التقديرات المثلى للنموذج الأول   .21
  154  التقديرات المثلى للنموذج الثاني   .22
  156  التقديرات المثلى للنموذج الثالث   .23
  157  ابعالتقديرات المثلى للنموذج الر    .24
  159  التقديرات المثلى للنموذج الخامس   .25
  165  النموذج المقدر لمؤشر الناتج المحلي الاجمالي لكل من الامارات والسعودية   .26
  168  التقديرات المستقبلية لمؤشر الناتج المحلي الاجمالي   .27
  175  2020-2016بالنماذج المتنبأ بها لاستراتيجية الالتحاق بركب العولمة للمدة    .28
ـــرة    .29 بالنمـــاذج المتنبـــأ بهـــا لاســـتراتيجية التكييـــف والاعتمـــاد علـــى الـــذات فـــي تحقيـــق التنميـــة الاقتصـــادية للفت

)2021-2025(  
171  

  178  نتائج التنبؤ بالمؤشرات الاقتصادية  في المشهد الاول والثاني والثالث لدول عينة الدراسة    .30
  
  
  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



  
  قائمة الإشكال

  
  الصفحة  العنوان  الشكل

  لمجموعة دول الخليج العربي 2009الى 1992منحنى النمو للناتج المحلي الاجمالي للسنوات من   1

  
105  

  120   الداخلة  لمجموعة دول الخليج العربي حجم الاستثمارات الاجنبية  2

  124  )2009-1992(العلاقة بين تكوين راس المال والاستثمار الاجنبي المباشرللمدة   3

  126  )2009- 1992(قة بين الاستثمار المحلي والاستثمار الاجنبي المباشر للمدة العلا  4

  131  )السعودية والامارات(معدلات النمو السنوية للناتج المحلي الاجمالي بالاسعار الجارية   5

  132  منحنى الناتج المحلي لكل من الامارات والسعودية  6

  134  خار المحلي في دولة الامارات العربيةمقارنة الاستثمار المحلي  مع  حجم الاد  7

-1992 مدةمقارنة حجم الاستثمار المحلي بحجم الادخار المحلي للمملكة العربية السعودية لل  8
2009  

134  

  136  قيمة الصادرات والواردات بملايين الدولار وبالاسعار الجارية للمملكة العربية السعودية  9

  136  الاسعار الجارية لدولة الامارات العربيةقيمة الصادرات والواردات وب  10

  167  2015- 2011(منحنى الناتج المحلي في الامارات والسعودية للمدة  11

  167  التقديرات المستقبلية لمؤشر الناتج المحلي الاجمالي  12

  168  )2015-2011(منحنى الاستثمار المحلي في الامارات والسعودية للمدة  13

  169  )2015-2011(المحلي في الامارات والسعودية للمدة منحنى الاستثمار  14

  172  )2020- 2016(منحنى الناتج المحلي في الامارات والسعودية للمدة  15

  172  )2020-2016(منحنى الاستثمار المحلي في الامارات والسعودية للمدة  16

  173  )2020-2016(منحنى الاستثمار الاجنبي في الامارات والسعودية للمدة  17

  176  )2025-2021( مدةمؤشر الناتج المحلي الاجمالي ومنحنى النمو المتوقع  لل  18

-2021(للمدةمؤشر الاستثمار المحلي في كل من السعودية والامارات ومنحنى النمو المتوقع    19
2025(  

176  

-2021( دةللممؤشر الاستثمار الاجنبي في كل من السعودية والامارات ومنحنى النمو المتوقع    20
2025( 

  

177  

 
 
 
 
 
 



 
  الملاحققائمة 

  الصفحة  العنوان  الملحق

  1  )مليون دولار(  2010 – 1992المؤشرات الاقتصادية الرئيسة للاقتصاد السعودي للمدة   1

  )مليون دولار(  2010 – 1992المؤشرات الاقتصادية الرئيسة للاقتصاد الاماراتي للمدة   2
  

2  

  )مليون دولار(  2009 – 1992الرئيسة للاقتصاد البحريني للمدة المؤشرات الاقتصادية   3
  

3  

  4  )مليون دولار(  2009 – 1992المؤشرات الاقتصادية الرئيسة للاقتصاد الكويتي للمدة   4

  )مليون دولار(  2009 – 1992المؤشرات الاقتصادية الرئيسة للاقتصاد العماني للمدة   5
  

5  

  )مليون دولار(  2009 – 1992يسة للاقتصاد القطري للمدة المؤشرات الاقتصادية الرئ  6
  

6  

  )مليون دولار(  2009 – 1992المؤشرات الاقتصادية الرئيسة لمجموعة دول الخليج للمدة   7
  

7  

  1  مصفوفة معاملات الارتباطات الجزئية للنماذج  8

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



  ::::مقدمةمقدمةمقدمةمقدمة

 ،ئلة في تدفقات رؤوس الاموال العالميةالعقود الماضية زيادة ها اثناءشهد العالم     
في جزء كبير منها الى حقيقة  الاستثمارية التدفقات حجمفي وتعزى هذه الزيادة 

مفادها ان العديد من البلدان اصبحت تدرك الان اهمية راس المال الاجنبي ودوره 
، امية الن العالم ومنها الدول اقتصاديات دولوالتنمية في معظم نمو الالهام في دعم 

وفائدته لهذه الدول التي يستثمر فيها ، ومع تزايد العجز في ميزان المدفوعات ونقص 
العملات الصعبة ونقص في الانفاق الاستثماري للبلدان النامية مما دفعها الى 
استقطاب رؤوس الاموال الاجنبية بشكل استثمارات اجنبية مباشرة وغير مباشرة  لما 

هذه البلدان المضيفة ، فيما اذا تم توجيهها الى القطاعات  لها من اثار ايجابية على
المادية وغير المادية وهذا  البنيويةالسلعية واستخدامها في تصحيح الاختلالات 

تخدم يتطلب خلق بيئة صحية لجذب رؤوس الاموال وتوفير سياسات رصينة 
اشرة من خلال الاستثمار الاجنبي المباشر اكثر من الاستثمارات الاجنبية غير المب

خلق قوانيين وانظمة للعمل والعمال وفتح الاسواق من خلال تقديم حوافز 
ضريبية ، وحماية حقوق الملكية الفكرية والمادية فضلا عن مشاركة ) خصومات(

الحكومة في الاقتصاد من خلال دعم المنهاج الاستثماري في البنية التحتية ، واطر 
  .تجارةتحكم بالاقتصاد الكلي وسياسات ال

وقد تبلورت نظرية الاستثمار وانتقلت من سعيها الى وضع الاسعار والسياسات في    
فالمستثمرون . الى وضع المؤسسات في هذا المكان ) اصلاحها(مكانها الصحيح 

يقصدون الدول التي تتوفر فيها بيئات اقتصادية قابلة للتنبؤ ، ونظم قانونية قوية ، 
ع لابد من الحكومات الساعية الى استقطاب راس المال وفي الواق ،ومؤسسات سليمة 

الاجنبي من ان تعطي الاولوية لانشاء البيئات السليمة البعيدة عن التفرقة والتمييز 
 على قادرة سَتَكُونُ  والّتي جيدةِ  حكوميةِ  في مجال الاعمال وذلك بتبني تعليماتِ 

لقومي للبلد فمن الناحية النظرية من الاستثمار الاجنبي في تحسين الدخل ا الإسْتِفْاَدة
التدفقات من الاستثمار الاجنبي تزيد من المنافع الاقتصادية ، فالاستثمار الاجنبي له 
اثاره الايجابية والسلبية على الاستثمارات المحلية تعتمد بالدرجة الاكبر على طبيعة 



ين اثار التنظيم والقوانين داخل الدولة المضيفة ويمكن عكس ذلك بالمقارنة ب
  .وطبيعة التنظيم لهذا الاستثمار في ذلك البلد)ايجابا اوسلبا (الاستثمار الاجنبي 

 الاسهام خلال من العالمي التكامل لمسيرة هامة دفعة لقد اعطى الاستثمار الاجنبي  
في ربط اسواق راس المال واسواق العمل وزيادة الاجور وانتاجية راس المال في 

حركة التجارة  زادت المتعددة الروابط ع نشوء شبكة عالمية منوم، الدول المضيفة له
بشدة كما تبنت الشركات متعددة الجنسيات استراتيجيات ذات طابع عالمي متزايد 

  .للاستفادة من الوفورات الناجمة عن التخصص وتوزيع الانشطة
 ومن المحتمل ان تكون المزايا التي يحملها المستثمرون الاجانب الى الدول   

المضيفة  لهم وان كانت غير مضمونة مجدية من حيث انها تساعد الدول النامية 
  على مواجهة التحدي الماثل امامها الا وهو الاندماج في الاقتصاد العالمي المنافس،

نقل التكنولوجيا والنفاذ الى (وتشمل المزايا الرئيسية المحتملة في هذا المجال 
لانتاج ورفع كفاءته مما يؤدي الى التأثير على خلق فرص عمل ، زيادة ا) الاسواق

البنية التحية المحلية والترويج التجاري مما يؤدي الى انخفاض الاسعار بالنسبة 
للمستهلكين ، تنمية الصادرات الى جانب هذه الجوانب الايجابية قد يؤدي الاستثمار 

البلاد المضيفة  الاجنبي الذي تقوده الشركات  متعدية الجنسية الى استغلال موارد
المحلية فضلا عن تحجيم دورالدولة  ئعضابلتحقيق اقصى فائدة فيها وتحجيم ال

  .العالميالوطنية  واختراقها والسعي الى اندماجها مع الاقتصاد 
 وفق هذا المنطلق استهدفت الدراسة التعرف على اساسيات الاستثمار الاجنبي ،   

دول الخليج العربي وتحديد العوامل المؤثرة وقياس اثره في الاستثمار المحلي لبعض 
مستقبل بلدان عينة لهم المتغيرات الاقتصادية بالكلا المتغيرين فضلا عن الاستشراف 

باستخدام الاساليب الاحصائية ) 2025-2011(المدة  اثناءتها االدراسة ورسم مسار 
   والاستفادة من الواقع لصياغة مشاهد محتملة قد وتحريك العقل والفكر

 بنيويةتكون اقرب للواقع وفق فرضية مفادها ان البلدان العربية تعاني من اختلالات 
وان معظم الاستثمارات الاجنبية الداخلة الى بلدان عينة الدراسة قليلة  اتهافي اقتصادي

  .وغير قادرة على تحفيز التنمية الاقتصادية



: محاور تضمن الاول ولتحقق من الفرضية وتحقيق الهدف تناولت الدراسة اربعة  
الاستثمار الاجنبي والاستثمار المحلي اطار نظري مقارن والمحور الثاني يبن 

الاتجاهات (دورالاستثمار الاجنبي في الاستثمار المحلي لدول الخليج العربي 
،وتناول المحور الثالث  توصيف وتقدير النماذج لقياس اثر الاستثمار )والمؤشرات

المحلي لدول مختارة عينة الدراسة اما المحور الرابع تضمن الاجنبي في الاستثمار 
  . المشاهد المحتملة لمستقبل الاستثمار والاستثمار الاجنبي في بلدان عينة الدراسة

  

        دراسةدراسةدراسةدراسةمشكلة المشكلة المشكلة المشكلة ال
ان اقتصاديات دول الخليج العربي ومنها السعودية والامارات عينة الدراسة  تعاني    

لا سيما في الانفاق الاستثماري المحلي وكفاءة اقتصادية و  بنيويةمن اختلالات 
وتبديدها الى ، الاستثمارات ويعود ذلك الى نقص في التمويل الداخلي والادخارات

وضعف الترابط  ،لاغراض استهلاكية وترفيهيه منها الاكبروتوجيه الجزء ،الخارج 
ل الخارجي بشكل المالي بينها مما دفع العديد من هذه البلدان الى الاتجاه نحو التموي

استثمارات اجنبية مباشرة وغير مباشرة تقودها الشركات والمؤسسات الدولية التي 
 .تسعى دائما الى استغلال موارد هذه البلدان وتحجيم دورها

 

        دراسةدراسةدراسةدراسةف الف الف الف الااااهدهدهدهداااا
  :هي كالاتي  ف الدراسةاهداان     

 .التعرف على اساسيات والاطر الفلسفية للاستثمار الاجنبي  .1

           ات وامكانيات الاستثمار المحلي لدول الخليج العربي للمدة تحليل قدر  .2
)1992-2010(. 

لبعض دول  اثر الاستثمار الاجنبي في الاستثمار المحلي وتحليل قياس .3
 .)السعودية والامارات(الخليج العربي



استشراف مستقبل الاستثمار المحلي لعينة الدراسة من خلال مشاهد محتملة  .4
ورسم مسارات المتغيرات المؤثرة في كل من  ،)2025- 2011(للمدة 

الاستثمار المحلي والاستثمار الاجنبي لعينة الدراسة مستعينا بالحاسوب 
  ) .SPSS(الالي والانظمة الجاهزة  مثل نظام 

 دراسةدراسةدراسةدراسةفرضية الفرضية الفرضية الفرضية ال
 

ان معظم  التدفقات للاستثمارات الاجنبية المباشرة وغير المباشرة المصدرة الى     
قليلة وغير قادرة على تصحيح ) 2010-1992(المدة  اثناءيج العربي دول الخل
في الاستثمار المحلي وتحسين كفاءته كونها محكومة بافكارواليات  البنيويالاختلال 

النظام الدولي الجديد ، او توجيهها لاغراض استهلاكية وترفيهيه وتبديد جزء منها 
  .الى الخارج

 دراسةدراسةدراسةدراسةالالالال        منهجمنهجمنهجمنهج
 
  : منهجان في التحليل اعتمدت الباحثة  

الاسلوب الوصفي للاستثمارات الاجنبية المباشرة وغير المباشرة :  المنهج التحليليالمنهج التحليليالمنهج التحليليالمنهج التحليلي
ويوضح الترابط بينها وبين الاستثمارات المحلية معبرا عنها بالوصف والتحليل باطر 

 .فلسفية وتاريخية
 

 اتذجو منااستخدام الاسلوب الكمي في التحليل من خلال بناء :  المنهج الكميالمنهج الكميالمنهج الكميالمنهج الكمي
قياسية في  قياس وتحليل وتقدير اثر الاستثمار الاجنبي في الاستثمار المحلي لدول 

واستخدام تحليل  ،في دول خليجية مختارة) 2010-1992(الخليج خلال المدة 
 ورسم مساراتها خلال المدة             يةنماذج تنبؤ بناء الانحدار المتعدد و 

تملة يظهر فيها مستقبل الاستثمارات من خلال رسم مشاهد مح) 2011-2025(
  .(SPSS)المحلية في دول خليجية مختارة باستخدام الانظمة الجاهزة 

        



        دراسةدراسةدراسةدراسةالبعد الزماني والمكاني للالبعد الزماني والمكاني للالبعد الزماني والمكاني للالبعد الزماني والمكاني لل
باعتبارها ) السعودية والامارات ( لقد شملت الدراسة دول عربية خليجية مختارة     

والتنبؤ ) 2010-1992(المدة  اثناءلاستثمار الاجنبي لاكثر البلدان الخليجية جذبا 
بالقيم المتوقعة للاستثمار المحلي والاستثمار  الاجنبي ورسم مساراتها خلال المدة 

)2011-2025 .(  

 دراسةدراسةدراسةدراسةهيكلية الهيكلية الهيكلية الهيكلية ال

أربعة فصول ، تناول الفصل الأول الاستثمار الاجنبي والاستثمار  الدراسةتضمن      
ث ، تناول المبحث الاول اساسيات وذلك ضمن ثلاثة مباح) اطار نظري مقارن(المحلي 

الاستثمار الاجنبي ، بينما تناول المبحث الثاني محددات الاستثمار الاجنبي والنظريات 
المفسرة له ، أما المبحث الثالث فقد تناول العلاقة بين الاستثمار الاجنبي والاستثمار 

  .المحلي والدوال والاختبارات الاحصائية
حليل امكانيات وقدرات الاستثمار الأجنبي لتاني الفصل الث خصص بينما     

والاستثمار المحلي في دول الخليج العربي ، ضمن ثلاثة مباحث ، تناول المبحث الأول 
دراسة واقع الاستثمار المحلي في دول الخليج العربي ، وتناول المبحث الثاني الروابط 

العربي ، أما المبحث الثالث  بين الاستثمار الأجنبي والاستثمار المحلي في دول الخليج
فتناول العلاقة بين الاستثمار الأجنبي المباشر والاستثمار المحلي في بعض دول الخليج 

وتناول الفصل الثالث اثر الاستثمار الأجنبي في الاستثمار . العربي عينة الدراسة
 المحلي لدول خليجية مختارة ، ضمن مبحثين ، تناول المبحث الأول توصيف نماذج
عينة الدراسة ، فيما تناول المبحث الثاني تقدير وتحليل النتائج لنماذج عينة الدراسة ، 
أما الفصل الرابع فتناول المشاهد المحتملة لمستقبل الاستثمار المحلي في بلدان عينة 

 توصيف وتقدير نماذج التنبؤ تناول المبحث الأول مبحثينالدراسة ، وتكون من 
ستراتيجية الالتحاق بركب العولمة للمدة وا 2015ية حتى عام ستراتيجية التقليدالاب
-2021(الشركات العربية للمدة الذات اي ستراتيجية الاعتماد على وا) 2016-2020(

، وأختتم البحث بمجموعة من  التنبؤ بالمشاهد الثلاث، وفي المبحث الثاني تم )  2025



ريق البحث حول المسائل الاستنتاجات والتوصيات التي تم التوصل اليها عن ط
  .  الأساسية للدراسة 

  الدراسات السابقةالدراسات السابقةالدراسات السابقةالدراسات السابقة

هناك العديد من الكتب والبحوث والدراسات التي تناولت جوانب متعددة من موضوع    
الاستثمار الاجنبي المباشر بوصفه موضوعا ذو اهمية خاصة للبلدان المتقدمة والنامية 

م تلك الدراسات والتي لها علاقة على حد سواء وفيما ياتي محاولة لاستعراض اه
  :بموضوع دراستنا

العكسي بين الاستثمار الاجنبي المباشر  عن الارتباط ( Salts , 1992 ) دراسة. 1
 . الاقتصادي في العالم الثالث والنمو

واعتمدت الدراسة على تحليل تاثير مستوى الاستثمار الاجنبي المباشر على معدل 
دولة نامية وتوصلت الدراسة الى ان هناك ) 75(الي لـالنمو الناتج المحلي الاجم

ارتباط عكسي بين الاستثمار الاجنبي المباشرومعدل نموالناتج المحلي الاجمالي 
 .1980- 1975للمدة 

ستثمارات للاثــر غير المباشر الأ( بعنوان) م 1988، لي ـالنق ;:اـع( ســـة درا. 2
آ��� 3��9$ هذه الدارسة بينت . )الناميةنية الدول �-�3تفاقم على جنبية المباشرة الأ

 وذلك عن طريق رأس ؛ ا1���0�رات ا�%��1 ا��%�#.ة ������9"� �* ا�%�-ان ا�����
المال المتاح محلياً ، الامر الذي اسهم وبشكل كبير في حرمان الاستثمارات الوطنية من 

استثماراتها مما نتج فرصة التمويل المحلي ، ولجوئها الى الاقتراض الخارجي لتمويل 
  .عنه تبعية الدول النامية للدول الصناعية ففاقم هذا من مشكلة مديونيتها

بعض الشواهد الجديدة على محددات  'ــع (Singh and Jun ,  1995 ) دراسة . 3
 تحليلات الدراسة هذه في الباحثان استخدم. الاستثمار الاجنبي المباشر في الدول النامية 

 والوضع ،)السياسية المخاطر( السياسي الاستقرار : منها التي المؤثرات من لعدد تطبيقية

 تدفقات على تأثير لها التي الكلي الاقتصاد متغيرات وبعض ، الاقتصادي

 التى و التصنيع حديثة الدول على وتحديداً  النامية للبلدان المباشر الاستثمارالأجنبي

 في المباشر الأجنبي للاستثمار المحفزة املالعو  الدراسة أظهرتحيث  استقطابه استطاعت



 الحوافز وتقديم ، الأرباح تعظيم مثل المختلفة الشركات نظر وجهة من وذلك النامية البلدان

  السياسي الاستقرار ثم ومن ، الخام المواد على والحصول ،
دد ح. عن الاستثمارات الاجنبية واثرها على التنمية ) م 1995محمد خليل ، (دراسة . 4

الباحث في هذه الدراسة اهم دوافع الاستثمار الاجنبي المتمثلة في العوامل المتصلة 
بالسوق ، ويليها تحقيق اقصى ربح ممكن وذلك في حال توافر جميع شروط الاستثمار 
الاجنبي أي تهيئة المناخ المناسب لنمو الاستثمارات من حيث توافر المواد الخام ، 

ة التحتية والتي تساهم بفاعلية في تحقيق اكبر قدر ممكن من والايدي العاملة ، والبني
الارباح مما يترتب عليه التاثير المباشر على التنمية الاقتصادية للبلد وتحليل لعدد من 

الاستقرار السياسي، والوضع الاقتصادي ، وبعض متغيرات : العوامل المؤثرة ومنها 
  . لاستثمار الاجنبي المباشر للبلدان النامية الاقتصاد الكلي التي لها تاثير على تدفقات ا

�� ،  تيـال (Katrakilidis ,  1997) دراسة . 5
.�;%?	 ��< آً$ �' ا���
�� ، و

لدراسة العلاقة بين صافي تدفق  ؛وا3&���� ، وا3.��-ا ، وا�%.A9�ل ، وا�.63� ، وا�����ن 
وقد شملت . ذه الدول الاستثمار الاجنبي ومجموعة من المتغيرات الاقتصادية في ه

مجموعة المحددات السلاسل الزمنية لمتغيرات التضخم والتغيير في الناتج الحقيقي ، 
سعر الصرف باستخدام اختبارات الاستقرار  رات فيوالتغيوالتغير في الاجور الاسمية ، 

توصلت الدراسة الى ان هناك اختلاف كبير في و. والتكامل المشترك على المتغيرات
  .النماذج المستخدمة رغم التقارب الكبير بين اقتصادات تلك الدول نتائج 

عن الاستثمار الاجنبي المباشر والدول النامية ) م 1997عبداالله السلامة ،( دراسة . 6
ركزت هذه الدراسة على الاثار الاقتصادية للاستثمار الاجنبي . دراسة نظرية وتطبيقية

  . المباشر في الدول النامية 

محددات الاستثمار الاجنبي  'ـع ( Bouklia and Zatla ,  2001 )ة دراس. 7
المباشر واثرها على النمو الاقتصادي في دول جنوب وشرق حوض البحر الابيض 

استخدم الباحثان نموذج الانحدارات المدمجة في هذه الدراسة التي هدفت الى . المتوسط 
���ب لمباشر الموجه الى دول معرفة المحددات المؤثرة على الاستثمار الاجنبي ا

 
7�4 ا��.د : ( و#.ق ا�%�. اF��1 ا�����CD '� ، Eل ا����A.ات ا����� ��
��-ل 

 الانفتاح كنسبة من �' ا���H9 ا����* ا��1��* ، وا1���0�ر �* ا�%�� ا1���� ، ودر�



اص كنسبة الناتج المحلي الاجمالي ، ومعدل التضخم ، والقروض الممنوحة للقطاع الخ
. من الناتج المحلي الاجمالي ، وعجز الموازنة كنسبة من الناتج المحلي الاجمالي 

وتوصلت الدراسة الى ضعف تاثير المتغيرات السابقة على جذب الاستثمارات الاجنبية 
عدا متغير درجة الانفتاح الاقتصادي الذي اسهم بشكل فعال في جذب  ،المباشرة 

  ).م 1976 -1997(شر خلال الفترةالاستثمار الاجنبي المبا
العلاقة بين ( أطروحة دكتوراه بعنوان ) 1999( ،)هناء عبد الغفار السامرائي ( . 8

) الاستثمار الاجنبي المباشر والتجارة الدولية وأثاره الاقتصادية على البـلدان النامية 
بالنسبة للتجارة  هدفت هذه الدراسة معرفة ماذا يعني نمو الاستثمار الاجنبي المباشراست

الخارجية ، وما هي انعكاسات ذلك على مسيرة التنمية الاقتصادية ، مع التأكيد على 
الروابط القائمة بين الاستثمار الاجنبي المباشر والتجارة في القطاعات الاقتصادية 

 . المختلفة 

مارات أثر الاستث( رسالة ماجستير بعنوان ) 2000( ،)تأميم محمد سلوم الجبوري ( . 9
يهدف البحث الى ) أقطار عربية مختارة: الاجنبية في التنمية الاقتصادية العربية 

التعرف على تدفقات الاستثمارات الاجنبية الداخلة الى الأقطار العربية وأهم أثارها 
السعودية ، البحرين ، مصر ( التنمية الاقتصادية سيما في  فيالايجابية والسلبية 

 ) . والمغرب 

تقييم لمحددات ( رسالة ماجستير بعنوان ) 2000(،) رجاء عزيز بندر العكيدي ( . 10
دراسة لعينة من بلدان / وسياسات جذب الاستثمار الاجنبي  المباشر الى الدول النامية 

تهدف هذه الدراسة الى تسليط الضوء على ) ) 1997-1980( نامية مختارة للمدة 
اشر في الدول النامية ، والابتعاد عن اعتبار طبيعة محددات الاستثمار الاجنبي المب

الاستثمارات الأجنبية المباشرة طوق النجاة الوحيد للنهوض بالتنمية الاقتصادية ، 
 . والنظر اليها على إنها طريق السير فيه يمكن ان يكون في اتجاهين متعاكسين 

                        أطروحة دكتوراه بعنوان    ) 2005(،)جليلة عبد اللطيف الجابري( .11
) إمكانيات تفعيل الاستثمار الاجنبي المباشر في البلدان النامية مع اشارة خاصة للعراق( 

هدفت الدراسة الى إيضاح مبررات الاستثمار الاجنبي المباشر وكيفية تسويقها مع إلقاء 



عددة الجنسية الضوء على مسيرة الاستثمار الاجنبي المباشر والدور ألتأريخي للشركات مت
  . وفعالية استثماراتها في ظل اقتصاد العولمة وعلاقة ذلك بالاستثمار الاجنبي المباشر 

أثر الاستثمارات ( رسالة ماجستير بعنوان ) 2005(،) مهند منير بشير السلمان ( . 12
حاول الباحث دراسة الاستثمار الاجنبي ) الاجنبية على بعض متغيرات الاقتصاد الكلي 

خدمات عن طريق دراسة أثر الاستثمار الاجنبي المباشر في الخدمات على النمو في ال
الاقتصادي في بعض البلدان النامية ، بافتراض ان هذا النوع من الاستثمار يزيد من 

  . معدل النمو الاقتصادي للدول المضيفة لهذه الاستثمارات 
بعنوان                     أطروحة دكتوراه) 2006( ،)بشار ذنون محمد الشكرجي ( . 13
) الاردن والسعودية نموذجاً : الاستثمار الاجنبي المباشر وأثره في التركز المصرفي ( 

تأتي هذه الدراسة للتأكيد على ما يسمى بالاستثمار الاجنبي المباشر المالي الذي زاد 
تأثيره على  الاهتمام به في العقدين الاخيرين بشكل كبير ومتسارع ، ومحاولة قياس مدى

التركز المصرفي وكذلك الحكم على أداء المصارف من خلال حجم الاستثمارات الاجنبية 
  .المالية فيها 

اطروحة دكتوراه بعنوان تحليل اتجاهات  2008،)عبد الرزاق حمد حسين الجبوري(. 14
ن بلدا: الاستثمار الأجنبي المباشر وقياس أثره في بعض المتغيرات الاقتصادية الكلية

،وقد هدف البحث الى تبيان الآثار المختلفة لتدفقات  2005 -1990عربية مختارة للمدة 
الاستثمار الاجنبي المباشر في عدد من المتغيرات الاقتصادية الكلية في بلدان عربية 

كما توصلت الدراسة الى ان حركة الاستثمارات ) مصر ، الاردن ، ليبيا ( مختارة 
لبلدان العربية تتسم بالتذبذب من عام لآخر حسب الظروف الاجنبية الواردة الى ا

  . الاقتصادية والسياسية في المنطقة 
اطروحة دكتوراه  بعنوان البيئة الاستثمارية الزراعية  2010،) اياد كاظم عيدان(. 15

ودورها في جذب الاستثمارفي العراق ،وقد هدف البحث الى التعرف على واقع البيئة  
زراعية ومقومتها في الاقتصاد العراقي ومعوقات الاستثمار ،وتوصلت الاستثمارية ال

الدراسة الى ضرورة تفعيل العملية الاستثمارية في قطاع الزراعة في العراق كاحد الحلول 
  .للتدهور هذا القطاع في العراق

  :وما يميز هذه الدراسة عن الدراسات السابقة 



كافة دول الخليج العربي في تحليل قدرات اتساع البعد الزماني والمكاني ليشمل  . 1

 .وامكانيات الاستثمارات المحلية وعلاقتها بالاستثمار الاجنبي

تسمية الاختلالات الهيكلية في اقتصاديات دول الخليج سيما السعودية والامارات . 2

         وقياس اثر الاستثمار الاجنبي في الاستثمار المحلي عينة الدراسة للمدة 

)1992-2010.( 

  التنبؤ بالقيم المتوقعة للاستثمار الاجنبي والاستثمار المحلي خلال المدة. 3

عبر مشاهد محتملة اقرب الى الواقع  وكميا ورسم مساراتها وصفيا) 2011-2025(

  .ختبار معنوياتهاارياضية و  اتذجو نماوبناء 
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  تمهيد
يمثل واحدا من العوامل الرئيسية التي تساعد ) FDi(الاستثمار الأجنبي المباشر ان 

 الاقتصاد الوطني، سواء من حيث زيادة الإنتاج أو من حيث جلب التقنية في تطوير
في كافة القطاعات السلعية والتوزيعية ، وخلق الكوادر الفنية ، وزيادة حجم الانفاق 

  :والخدمية لذلك ستتناول الدراسة في هذا الفصل ثلاث محاور 
  .ا�����ت ا1���0�ر ا��1%*:ا!�#-ر ا�ول 

  . محددات الاستثمار الاجنبي والنظريات المفسرة له :المحور الثاني 

5 ��' ا1���0�ر ا��1%* وا1���0�ر ا�: المحور الثالث Cوا�-وال ا�� *���    

                   �I�4J1رات ا�%�D1ا�����$ وا *� �-K�� . ا��
 
 
 

  اساسيات الاستثمار الاجنبي :المبحث الاول 

  البدايات الاولى للاستثمار الاجنبي: اولا 

التدويل تاريخيا في الاقتصاد يتبادل السلع على نطاق دولي ، اي ان السوق بدأ     
صاد الرأسمالي، ويمثل هذا التدويل في الحياة الاقتصادية اتجاها الحر سبق الاقت

  .موضوعيا ، نحو تحول الاسواق المحلية المغلقة الى اسواق مفتوحة عالميا
لقد ادى انهيار النظام الاقطاعي والاهمية المتزايدة للتجارة الدولية ، وظهور الدولة    

ظهور عناصر الفكر التجاري الذي المركزية القومية ، في القرن السادس عشر الى 
تبلورت افكاره على يد مجموعة من الكتاب غير المتجانسين اطلق عليهم فيما بعد 

، لقد تبلورت الموضوعات ) توماس مان ، جان كولسيير (اسم التجاريين امثال 
المشتركة بين التجاريين ، بضرورة تدخل الدولة في الحياة الاقتصادية ، لتحقيق 

ري ملائم يحتوي على فائض مع زيادة قوة الدولة الاقتصادية بزيادة عدد ميزان تجا
  )1(.التي تعتبر اساسا للثروة ) المعادن النفسية(سكانها تحقيق تراكم للنقود 

                                                 
)1(  ، *I�&زي ا��N"*د ا�-و��ا��&%"ا4�51 ،  .40، ا���P$ ص�1999 ا1و�< ��

 



لقد كانت الفلسفة التجارية ترتكز على زيادة تراكم المعادن النفسية ، اذ ان ندرة    
لفائدة، مما يترتب عليه تخفيض كلا من راس المال يترتب عليها ارتفاع في سعر ا

الاستثمار ومستوى النشاط الاقتصادي ، ولتشجيع الاستثمار يجب تخفيض سعر 
رأس ي الفائدة ، لتحقيق زيادة في فاعلية النشاط الاقتصادي ، مما يؤدي الى زيادة ف

، وعليه كان التجاريون يحبذون ضغط الاستهلاك ، )زيادة المعادن النفسية( المال
وزيادة الادخار لضرورة تراكم المعادن النفيسة ، ولتحقيق الزيادة في الاستثمار 

ومستوى النشاط الاقتصادي ، ان الفلسفة التجارية تبلورت في ان زيادة المعادن 
النفيسة تؤدي  الى ارتفاع اسعار المنتوج وبالتالي زيادة الحافز على رفع وتيرة النشاط 

لعلاقة العكسية بين سعر الفائدة والنشاط الاقتصادي هي وعليه تكون ا )1(.الانتاجي 
العلاقة الثابتة لزيادة فاعلية النشاط الانتاجي فلقد شهد القرن الثامن عشر الولادة 

الحقيقية لما يعرف بالثورة الصناعية حيث بدأت التجارة تتوسع على الصعيد الداخلي 
لزراعة ، والصناعة وبدأ معدل وامتدادها خارجيا ، وادخلت التحسينات على قطاعي ا

النمو السكاني بالارتفاع مما جعل قطاعات اقتصادية اخرى في التطور كالنظام 
المصرفي ، وكانت اوربا تتجه نحو اقتصاد السوق، وهذا مادفع بالتغيير في نمط 

الانتاج السائد نحو نمط الانتاج الرأسمالي ، ومنذ ظهور ذلك النمط كان هناك ميل 
م الوحدة الانتاجية النموذجية ، باعتبارها الوعاء الذي تتفاعل فيه قوى لزيادة حج

الانتاج مع علاقات الانتاج، ان هذا التفاعل الراسمالي البسيط القائم على زيادة 
الانتاجية للوحدة القائمة بواسطة تقسيم العمل ، ادى الى حدوث الانتقال الى 

صاصات في ورشة واحدة، وعليه في عدة اخت )2(المشاغل عن طريق جمع حرفيين
فان الراسمالي يعمد الى تجزئة عملية الانتاج في الورشة الى سلسلة من العمليات 

وعليه يكون تقسيم العمل بافتراض تمركز وسائل الانتاج في قبضة الراسمالي الذي 
ان هذا التقسيم للعمل ادى الى ولادة ما يعرف  )3(.هو مالك البضاعة المصنوعة

كثيرا ما يجد ان من ) صاحب المشغل(، وكان المحتكر )4(لية المينفاكتوريةبالراسما
                                                 

 .38- 33،ص  ��1953.وت - 9.�� را#- ا�%.اوي"5�دة ا��6. ا4�51�دي"رو�.ت ه���.، )1(

John. H.Dunniny, @the Multinational Enter Pries, studies in the international          
)2(     

investment@,1971,p:71 
)3( ، Q?�� " دي�ا��6. ا4�51 R3ر�9 " ��،   .16-15،ا�?�ه.ة ،ص1997ا�&%� ا�0��0
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المفيد له تاسيس ورشة صغيرة لايجري فيها سوى تجميع البضاعة المصنوعة ، او 
  .الحلقة الاخيرة من عملية التصنيع

التاريخي ،في تحقيق الشروط للانتقال من الانتاج اليدوي  لمينفاكتوريةكان دور ا
اج الالي، بواسطة دفعها الى تقسيم العمل ، والى درجة عالية من الى الانت

التخصص والى اتقانها من قبل العمال اتقانا كبيرا ، فاتاح الانتقال من الادوات 
اليدوية الى الالات مما ساعد على توفر ملاكات ماهرة من العمال ، وذلك بفضل 

ولقد تطورت هذه الوحدات  .تخصصهم الطويل في تنفيذ العمليات المختلفة للانتاج
الانتاجية ، من ورشة صغيرة الى مصنع الى شركة وطنية ، ومن بعدها الى شركة 

  .متعددة للجنسيات ، نتيجة التطور المطرد للعلاقة بين هذه الوحدات والسوق
لقد كانت الاثار الايجابية للثورة الصناعية ، ابان القرن التاسع عشر الدافع لحركة    

 ،) بين الوحدات المنتجة والمستهلكة(وال ودورتها بشكل اختياري وطبيعي رؤوس الام
والدافع الرئيسي لتلبية الطلب الخارجي وجعله امتدادا للسوق الداخلي وهذا ما حفز 

، بالرغم من  )1(اصحاب رؤوس الاموال على الاستثمار خارج الحدود الوطنية
ل في حجم ونوعية الوحدات المنتجة بعض المخاطر والمفاجئات ، نتيجة التغيير الهائ

، مما انعكس على زيادة الانتاج ، وهناك من يفند هذا الراي باعتبار ان السبب لم 
يكن طوعيا بل فرض عليها نتيجة هدف الانتاج الراسمالي بتحقيق اعلى الايرادات 

للسلع  وتدنيه الكلف لتعظيم الارباح ، مما دفع بهذه الوحدات الانتاجية واثناء انتاجها
، اي محاولة الحصول على ادنى كلفة للمواد الاولية والعمالة  )2(التنافسية التقليدية

الماهرة وتدويل الانتاج ، مما دفع بها الى الانتقال خارج الحدود الوطنية  ونتيجة 
استمرار عملية التطور والنمو في هذه المشروعات اصبحت القوى الدافعة لدفع 

عات الى ولادة شركات عملاقة تسيطر على الاسواق واحلال بعض هذه المشرو 
الشركات الرأسمالية الاحتكارية والطلب العالمي، وسواء كان دور هذه  )3(العالمية

تصرفا طوعيا او اجباريا فان المهم هو قيام هذه الشركات بقيادة الاستثمار الاجنبي 
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لعامة، وعند بداية المباشر ، الذي تركز في قطاعات المعادن والزراعة والخدمات ا
القرن العشرين شهدت البنى الاساسية في مختلف انحاء العالم تطورا ملحوظا من 

خلال الاستثمارات الاجنبية والبريطانية والامريكية ، والهدف من ذلك  تسهيل عملية 
نقل المواد الاولية واعادتها بعد تصنيعها الى مختلف ارجاء العالم ، وهذا ما دفع نقل 

الاولية واعادتها بعد تصنيعها اى مختلف ارجاء العالم  وهذا ما دفع بالحكومة المواد 
الامريكية بعد الحرب العامية الثانية الى تشريع مجموعة من القوانيين لغرض تشجيع 

شركاتها للانتقال والاستثمار في اوربا الغربية ، بعد ان سبقتها الحكومات الاوربية 
تثمار ، والاستقطاب لهذه الشركات وذلك لانفرادها الى تشريع قوانيين لجذب الاس

، بسبب الانهيار التام الذي اصاب الشركات الاوربية والناجم  )1(بالقدرة على الاعمار
عن ويلات الحرب ، والهدف الرئيسي لتشريع هذه القوانيين الجاذبة للشركات ، وهو 

اط الاقتصادي  مما يساعد بقصد تقوية البنى التحتية ، وبالتالي زيادة  فاعلية النش
على تدويل الانتاج حينها وتحقيق تراكم راسمالي عالي لتحقيق نمو تراكمي 

للاستثمارات ، ونتيجة لتلك المتغيرات بدات مرحلة جديدة من تطور الراسمالية تميزت 
بتدويل الانتاج في الحياة الاقتصادية مما ادى بالشركات المتعددة الجنسيات الى 

ثمار الاجنبي من خلال تدويل الانتاج وتوزيع مساراته خارج الحدود قيادة الاست
  .الوطنية

ولقد مارس الاستثمار الاجنبي المباشر دورا هاما في دعم كافة الاقتصادات، 
 International)خاصة النامية منها ، وكان يطلق عليه بالاستثمار الدولي

Investment)  حيث كانت الكثير من  اتحتى نهاية العشرينات وبداية الثلاثين ،
، ولقد تركزت الاستثمارت الاجنبية المباشرة المباشرة  )2(المفاهيم تتسم  بعدم الوضوح

في القرن التاسع عشر في المعادن والزراعة والخدمات العامة ،وبلغ الرصيد  العالمي 
، مليار دولار ) 15(حوالي ) 1914(للاستثمار الاجنبي المباشر  المتراكم في سنة 

وكانت المملكة المتحدة المصدر الاكبر للاستثمارات الاجنبية، وبلغت حصتها 
                                                 

)1(  Danielson, Albert I,@the Evolution of opec. University of  Georgia@,(HBJ).1987,p(5,6). 

 

 )2( MiraWilkins,”Two Literatures ,Two Storylines:aGeneral Paradigm of Foreign Portfolio 

&Foreeign Direct Investment Feasible” ,Journal of Transnational 

Corporation,UN.,Vol.8,1999,p53 



،وفي ذات  )1(من المجموع العالمي  الكلي تليها الولايات المتـحدة والمانيا%) 42(
السنة قدرت حصة بريطانيا من الاستثمار الاجنبي المباشر الخارج في القطاع 

وتم من خلال الاستثمار  ، )2(%)53(تية والبنية التح) الموارد الاولية(الاولي 
الاجنبي المباشر تمويل مشاريع عديدة ومتنوعة كبناء السكك الحديد وتشييد مزارع 
الشاي الكبيرة في شبه القارة الامريكية ،وكان هدف الاستثمارات في القرن التاسع 
عشر دعم قيام دول جديدة اذ تم استغلال اكثر من نصف الاستثمارات في دول 

تلقت المهاجرين من اوربا ، والجزء الاخر انصب على البنى التحتية من اجل 
استغلال الثروات الطبيعية وذلك عن طريق تطوير المواصلات والنقل في مجال 

، وبعد الحرب العالمية الاولى  )3(الاستخراج وخاصة البترول في بعض الدول
مليار ) 66(المباشرة لتبلغ  ارتفعت الاستثمارات الاجنبية) 1938(وتحديدا في سنة 

دولار وكانت الشركات البريطانية من اكبر المستثمرين ،وتوجهت اكثر من نصف 
تلك الاستثمارات الى الدول النامية ،لاسيما امريكا اللاتينية واسيا واستغلت في 

  .الزراعة والتعدين والبنى التحتية بشكل خاص
العالمية الثانية للتنقيب عن النفط وازدادت الاستثمارات في فترة ما بعد الحرب 

عبر مشروع (والمعادن ، وتميزت هذه المرحلة بسيطرة الشركات الامريكية 
على الاستثمارات الاجنبية المباشرة وقيامها بالعديد من مشاريع الاعمار في )مارشال

اوربا،واصبح الاستثمار الاجنبي المباشر في قطاع التصنيع من اكثر انواع 
، واتبعت معظم الدول النامية خلال الخمسينات والستينات  )4(شيوعاالاستثمار 

استراتيجيات تنموية مستندة على الاقتصاد الموجه،وركزت على تنمية الصناعات 
المحلية بتطبيق سياسات احلال الواردات او تشجيع الصادرات، وساد التخوف من 

كالتبعية الاقتصادية  لدول الاثار السلبية المحتملة للاستثمار الاجنبي المباشر ، 
المنشأ، والتدخل السياسي في شؤون الدولة المضيفة ومنافسة الشركات المحلية، 

                                                 
��ن  )1( J، .SD" 4 ا�%�� ا�����K4D" ،�* ا51&�ر ا��.��  دور3 S?� >��9�3� ا��������� ، �. ا������،

،ا���"- ا��.�* ���E�&K ا�3�6	،�
 ا�0���  4،ص2003ا�
)2( Graham,Edward,”Foreign Direct Investment in the World Economy”,1995,p122 

،��.وت،��"ا1���0�ر ا�-و�*"، ��$�.9�ن ) 3(�
 17،ص1982،،9.�� ��* �?��W،ا�&%� ا�0�
، ��	 ا���6 ، ) ��ذ�ً� ا1���0�ر ا��X%* ا��%�#. وا����رة ا�-و�� ا��4' أ
(  ، ا����.اI*�%- ا��A�ر ه��ء  )4(

 28،صA�، 2002-اد



،وفي عقد  )1(ولهذا السبب تراجعت تدفقات الاستثمار الاجنبي المباشر في تلك الفترة
عما كان عليه في %)15(السبعينات تزايد تدفق الاستثمار الاجنبي المباشر بنسبة 

ستينات، وتركز الاستثمار الاجنبي المباشر خلال هذا العقد في قطاعي عقد ال
التصنيع والخدمات سواء في الدول المتقدمة  او النامية، ولكن هذا التغيير الذي 

حصل في الدول النامية لصالح قطاع التصنيع كان ناجما عن حملة التاميم لمشاريع 
،حيث تطور اتجاه  1974د سنة ولم يستمر بع) النفط والغاز(الموارد الاولية 

الاستثمارت وانتقل نحو قطاع الخدمات من جهة ، وتحول اهتمام الولايات المتحدة 
واليابان الى قطاع الاستخراج مرة اخرى بعد الصدمة النفطية الاولى في منتصف 

  .)2(السبعينات من جهة اخرى
شر، فقد ادت ازمة المديونية اما الاتجاهات الحديثة في توزيع الاستثمار الاجنبي المبا   

في بداية الثمانينات وتدهور معدلات النمو الاقتصادي العالمي الى لجوء الكثير من 
بلدان العالم الى الاستثمار الاجنبي المباشرلتمويل عمليات التنمية والوصول الى معدلات 

عقد  ، ونمت تدفقات الاستثمار الاجنبي المباشر عالميا في منتصف )3(نمو مقبولة
   )4(:الثمانينات بشكل كبير جدا ،وهذه الزيادة تعود الى مايلي

التحسن في وضع الاقتصاد العالمي ، اذ ارتفعت معدلات نمو الناتج المحلي  •
 .1987سنة %) 3.3(الى %) 1.3(الاجمالي للدول المتقدمة وللدول النامية من 

الاستثمار الاجنبي التغير في السياسات الاقتصادية  والمتمثلة بتحرير انظمة  •

كازالة الحواجز التجارية والرقابة (المباشر والتغير في السياسات التجارية والضريبية 

 ).على حركة رؤوس الاموال

كان تزايد ربحية الاستثمار الاجنبي المباشر محفزا مهما لتوسع التدفقات عالميا فكان  •
فترة من               لل%) 11.3(معدل العائد على الاستثمارات الامريكية مثلا 
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، وشكلت الارباح )1987-1984(للفترة %) 14.8(في حين اصبح  )1981-1983(
 .المعاد استثمارها المصدر الاول لتمويل العديد من استثمار الشركات متعددة الجنسية

وقد ادى تفكك الاتحاد السوفيتي السابق والتحول الاقتصادي لدول اوربا الشرقية الى     
لطلب على الاستثمار الاجنبي المباشر ، ولعبت العوامل الاقتصادية والمؤسساتية زيادة ا

والسياسية دورا مركزيا في الارتفاع غير المسبوق للاستثمار الاجنبي المباشر ، اذ بلغ 
دولة في سنة ) 72(عدد الدول التي اعتمدت قوانيين مشجعة للاستثمار الاجنبي المباشر 

وبلغ عدد القوانيين والاجراءات ) 1991(يه في سنة اي ضعف ما كانت عل 2001
قانون واجراء ) 80(قانونا واجراءا مقابل ) 194(المشجعة للاستثمار الاجنبي 

  .)1()1991(سنة
واتسم التوزيع القطاعي للاستثمارات بتمركزه في قطاع الخدمات، فقد بلغ في بداية 

الدول المتقدمةوفي مقدمتها  في%) 99(في الدول النامية قياسا بـ%) 1(التسعينات 
  .)2(الكهرباء والغاز والماء

ويجدر الاشارة الى ان القطاع النفطي احتل الحصة الاكبر في تدفقات الاستثمار الاجنبي    
المباشر المتجه الى الدول العربية اما الدول غير النفطية فقد تركزت الاستثمارات  الاجنبية فيها 

وهذا يدل على ان الميزة التنافسية للدول العربية تتفاوت بين  على قطاعي التصنيع والخدمات
دولة واخرى وبالتالي ينبغي على الدول العربية تنمية القطاعات التي تتمتع فيها بميزة تنافسية 

تصديرية مع الاخذ بنظر الاعتبار القطاعات ذات الكثافة التكنولوجية العالية بعيدا عن القطاعات 
 ، )1(هناك مجال واسع للاستثمار الاجنبي المباشرة في الصناعات الاستخراجية التقليدية ،وان كان

تحسنا غير مسبوق منذ ثلاث عقود اذ ارتفع  2004كما شهد اداء الاقتصاد العالمي في سنة 
، وبلغ الاستثمار 2003في سنة %) 4(مقارنة مع معدل نمو بلغ %) 5.1(معدل النمو الى 

مليار دولار ، وتشير التقديرات الى استمرار ارتفاع ) 897(بنحو  2005الاجنبي المباشر لسنة 

                                                 
 ا1��6ا  ( ا1��6ا،  )1(?&�� *� اQ�X ا����-ة ، )    2002 – 2001:��Z ���&�رات ا4�51�د3 وا���1���

 6،ص2003 
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   )2(   UNCTAD, UNCTAD ( world  Investment  Report  2004 : The  shift  Towards  services  )  Geneva  

and  New  York  , 2004,P303 
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مليار دولار ) 1231(لتبلغ 2006دولار خلال سنة )تريلون(تدفقات الاستثمار التي تجاوزت حاجز
  .)2(بسبب تاثير النمو الاقتصادي العالمي الذي شهدته الدول النامية

جنبي المباشر اصبح من المواضيع ان الاتجاهات الحديثة تشير الى ان الاستثمار الا
باعتاباره اداة المهمة التي تتبوء مكانا رئيسيا في مختلف الدول المتقدمة والنامية على حد سواء 

ووسيلة لجذب رؤوس الاموال التي تعجز معظم الدول النامية من توفيرها لخدمة الانفاق 
ت، وتوفير روؤس الاموال الاستثماري والاستهلاكي ، ومعالجة العجز في ميزان المدفوعا

للاستثمار بالمشاريع الاستراتيجية فضلا عن توفير العملة الصعبة وتنشيط الاسواق المالية من 
خلال الاستثمار الاجنبي غير المباشر،وبالرغم من توفر روؤس الاموال في معظم دول الخليج 

جاذبة للاشكال الاستثمار العربي الا اننا نجد معظم دول الخليج بعد التسعينات من البلدان ال
الاجنبي من خلال توفير البيئة المناسبة التشريعية والقانونية والسياسية والاقتصادية مما شكلت 

عاملا مهما في تنمية الموارد المادية والبشرية وتحسين البنية الاقتصادية والاجتماعية للتنمية في 
  .معظم دول الخليج العربي

  لاجنبي ومكوناته واشكالهمفهوم الاستثمار ا: ثانيا 

الاضافات الجديدة الى قيمة السلع (على انه بمفهومه الاقتصادي  يعرف الاستثمار    
وقد يعرف  )3()الرأسمالية الحالية الناجمة عن النشاط الانتاجي خلال فترة زمنية معينة 

 )1()على انه استخدام الاصول الحاضرة للحصول على دخل مستقلبي في صورمختلفة (
شراء اصول تمويلية بواسطة افراد او مؤسسات لأستخدامها في انتاج عائد  (كما يعرف انه

وقد عرف بأنه  )2(،)يتناسب مع حجم المخاطرة والذي قد يتعرض لها في فترة زمنية لاحقة 
ذلك الجزء الناتج القومي الاجمالي في فترة زمنية ويأخذ بشكل معدات انتاجية وإنشاءات (

  )3().في المخزون جديدة وتغير 
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بأنه مجموع النفقات على السلع (كما عرفت ادبيات الامم المتحدة مفهوم الاستثمار 
اجمالي تكوين رأس المال وبعبارة اخرى ان الاستثمار لايشمل  )4(،)الرأسمالية القائمة 

   )5().التغير في المخزون  أضافة الية
ع توجيهات ومواقف الباحثين ولقد جاء تعريف الاستثمار باشكال متعددة تنسجم م

  .وخلفياتهم الاكاديمية
فقد عرفه البعض بانه استخدام المدخرات في تكوين الطاقات الانتاجية الجديدة والمحافظة 

  )6(.على الطاقات الانتاجية القائمة اوتجديدها
يتضح مما سبق ان هناك عدة مكونات للأستثمار منها تدفق الاموال التمويلية  

او تغيير أحدى مسارات الانتاج للمشاركة ،نشاط اقتصادي بصورة كاملة  للمشاركة في
عتبار حجم العوائد من الاستثمار، مع الاخذ بنظر الا،بالعملية الانتاجية بصورة جزئية 

والتي قد يتعرض لها  ،نسبة لعنصر المخاطرة،ومقدارالمخاطرة والفترة الزمنية للأستثمار
وعليه فأن هناك علاقة عكسية بين عناصر الاستثمار الاستثمار من تأميم او مصادره 

  .وعائده
فعنصر الفترة الزمنية يعد أهم مكونات الاستثمار فحينما يفكر المستثمر في اتحاد قرار 

فأنه يحدد عدد السنوات التي تقتضيها الاصول تقضيها الاصول المالية الداخلة  ،الاستثمار
زمنية على توقعات المستثمرين تتبلور بالموازنة بين فتأثير الفترة ال،في النشاط الاقتصادي 

ومن ،العائد الاستثماري الذي يوازن بين العائد والفترة الزمنية مع الاهتمام بعنصر المخاطرة 
استناداً الى العوامل المؤثرة على الاستثمار من ،هنا يجب التمييز بين الاستثمار والمضاربة 

  .العائد والفترة الزمنية و ،جانب المخاطرة 
في حين نجد ) أمكانية الخسارة (فجانب المخاطرة في الاستثمار اقل من المضاربة       

أن الفترة الزمنية للمضاربة أسرع من فترة الاستثمار مع الاخذ بنظر الاعتبار ارتفاع العائد 
   )1(.مقارنة برصيد رأس المال بالنسبة للمضاربة 
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تحديد انواع الاستثمار وتعريفها بشكل عام لابد  بعد ان وضحنا اعلاه مفهوم الاستثمار
  :وكما يلي

هو الاستثمار ) الاقتصادي(فالاستثمار الحقيقي :الاستثمار الحقيقي والاستثمار المالي . 1

الذي يتم من خلال استخدام الاصول الانتاجية التي من شأنها زيادة السلع والخدمات، 

 .اليمما يؤدي الى زيادة الناتج القومي الاجم

اما الاستثمار المالي هو الاستثمار الذي ينتج عنه زيادة حقيقية في انتاج السلع    

والخدمات، وانما يتم من خلال نقل ملكية وسائل الانتاج والاموال المستثمرة من مستثمر 

  .الى اخر

ويتمثل الاستثمار الخاص بما يقوم به الافراد ): حكومي(استثمار خاص واستثمار عام . 2

اما الاستثمار العام فيتمثل براس . الشركات او الهيئات الخاصة بعملية الاستثمار او

المال الذي تقوم به الحكومة او اي جهة ذات كيان عمومي بتكوينه وتمويله ،ويكون 

هذا التمويل اما من فائض الايرادات او من خلال القروض والمساعدات التي تحصل 

 .عليها الدولة

يعرف الاستثمار المحلي بانه الاستثمار الذي :لي والاستثمار الاجنبيالاستثمار المح. 3

يقوم بادارته والحصول على ارباحه مستثمرون يحملون جنسية البلد المحتضن لتلك 

اما . الاستثمارات ويستوي في ذلك ان يكون محولا عن طريق القطاع العام او الخاص

ىء عبر الحدود، نتيجة لانتقال رؤوس الاستثمار الاجنبي فيعرف بانه الاستثمار الناش

الاموال الاستثمارية، وشتى الموارد الاقتصادية بين البلدان المختلفة بهدف جني الارباح 

الاستثمار الاجنبي ) برتان(وتعظيم المنافع المتحققة من جراء تلك الاستثمارات، وعرف 

   )1(.لبلدانبانه كل استخدام يجري في الخارج لموارد مالية يملكها بلد من ا
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تبعا لمعيار السيطرة والتحكم في الاستثمار هناك نوعان من الاستثمار الاجنبي 

  :)2(وهما
ان تفسير معنى :foreign direct investmentsا!����5الاستثمار الاجنبي : ولا ا

 WTOالعالمية فهو على وفق ما اوردته منظمة التجارة  ،الاستثمار الاجنبي المباشر 
(word Trade Organization)  ،إنتاجياً في بلد   اصلاً ،ما   امتلاك مستثمر لقيم في بلد

ويعرف صندوق النقد الدولي . أخر بقصد إدارته والحصول منه على عائد استثماري 
(International Monetary Fund) IMF  ، الاستثمار الاجنبي المباشر على انه مباشر أذا

سسات على ترتبط هذه الملكية بالقدرة على من رأس المال لأحدى المؤ % 10امتلك 
) استثمار المحفظة (ر ـمباشـالتأثير في أدارة المؤسسة وهنا يختلف عن الاستثمار غير ال

والتي تقوم بشراء جزء من اصول المؤسسة المالية  ،أو استثمار صناديق الاستثمار
بنظر الاعتبار  دون التحكم او المشاركة بإدارتها مع الاخذ ،بهدف تحقيق ربح مالي

من أسهم % 30قد يمتلك المستثمر الاجنبي أكثر من (صعوبة التفريق بين الاثنين 
المؤسسة لكن دون ربط هذه الملكية بالقرار الاداري للمؤسسة وعليه يكون في هذه الحالة 

  )1().احد اوجه استثمار المحفظة 
لاموال الاجنبية للعمل في ويعرف الاستثمار الاجنبي المباشر على انه انتقال رؤوس ا   

الدول المضيفة  بشكل مباشر في صور مختلفة سواء كانت وحدات صناعية استخراجية او 
تحويلية او انشائية او زراعية او خدمية، ويكون حافز الربح المحرك الرئيس لهذه 

 . )2(الاستثمارات

ثمار الاجنبي الاست (UNCTAD)كما عرف تقرير الامم المتحدة للتجارة والتنمية     
المباشر على انه استثمار يفترض وجود علاقة استمرارية طويلة الامد بين الدولة المضيفة 
والمستثمرين  الاجانب ، وقد يسعى هولاء المستثمرون عن طريق هذه العلاقة الى التحكم 
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في مشاريع او مؤسسات تنتمي الى البلد المضيف، تعود ملكيتها بالكامل  لهم، وقد 
  .)3(م في هذه الملكية وطنيون او اجانبيشاركه

بأنه ذلك النوع من أنواع "يُعرّف صندوق النقد الدولي الاستثمار الأجنبي المباشر و   
الاستثمار الدولي الذي يعكس حصول كيان مقيم في اقتصاد ما على مصلحة دائمة في 

ثمر المست"مؤسسة مقيمة في اقتصاد آخر، ويشار إلى الكيان المقيم باصطلاح 
، وتنطوي المصلحة "مؤسسة الاستثمار المباشر" ، وإلى المؤسسة باصطلاح"المباشر

الدائمة على وجود علاقة طويلة الأجل بين المستثمر المباشر والمؤسسة، بالإضافة إلى 
ولأغراض هذا التعريف  )1(. "تمتع المستثمر بدرجة كبيرة من النفوذ في إدارة المؤسسة

يف الاستثمار الأجنبي المباشر هو ملكية حصة في رأس مال يكون الحد الفاصل لتعر 
من السهم العادية أو القوة % 10الشركة التابعة في البلد المضيف تساوى أو تفوق 

  .التصويتية لمؤسسة الاستثمار المباشر
وعموماً فأن معظم الاستثمارات الاجنبية المباشرة تتم عبر الشركات المتعددة      

ويعطيها مستمر مما يجعلها بحالة استثمار  ،لكيتها المالية الكبيرةالجنسيات بسبب م
إضافة لمعرفتها بالأسواق واحتكارها التكنولوجي ،المرونة في التوسع بأعمالها بالخارج 

وضمن ،مما يخفض الكلفة الكلية للإنتاج ،وسهولة حصولها على التمويل اللازم ،
الاستثمار إن تكون على شكل شركات دولية الإطار القانوني يمكن للجهات التي تتعهد ب

وافراد وعليه لايمكن معرفة الحجم المالي للاستثمارات ،او مصادر حكومية  ،متخصصة 
او دولية ،التي تغطي بصورة كلية الاستثمار الممول من رؤوس أموال محلية ،الاجنبية 

ي الهوية الحقيقية كما انه يخف )إعادة استثمار الإرباح كما ستعرض في المطلب الثاني (
للمستثمر الاجنبي الإ أن الشركات الاجنبية الفرعية قد تقوم بالاستثمار في الخارج وليس 

   )2(.الشركة الأم لأسباب سياسية او ضريبة 
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  :الاجنبي المباشر وفق المحددات الاتية 
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يتمثل الاسـتثمار الاجنبـى المباشـر الخـاص أساسـا فـي الاسـتثمار فـي قطـاع المنتجـات 
سـتثمار أرباحـا الأولية بالدول النامية وخصوصا في القطاع النفطي، وقـد حقـق هـذا الا

  .ضخمة نتيجة استنزاف الموارد الطبيعية للدول النامية بأقل الأثمان
 2 .�I���!ر ا�ا�����:-  

ظهـــر هـــذا النـــوع مـــن الاســـتثمارات الأجنبيـــة المباشـــرة نتيجـــة النزعـــة الوطنيـــة وحركـــات 
الاســتقلال التــي ســادت الــدول الناميــة فــي أعقــاب نيلهــا الاســتقلال، ويعنــى الاســتثمار 

ثنائي مشـاركة الـدول الناميـة للمسـتثمر الاجنبـى فـي المشـروعات الاقتصـادية المقامـة ال
على أراضيها، أي أنه خليط من رأس المال المحلى ورأس المال الاجنبـى، وهـذا النـوع 
مـــن الاســـتثمارات يقلـــل الأعبـــاء الماليـــة التـــي يتحملهـــا الاقتصـــاد الـــوطني بالقـــدر الـــذي 

  . نتيجة مشاركته في المشروعيتحصل عليه المستثمر المحلى 
  )1(-:الاستثمار الاجنبى المباشر في صورة الشركات متعددة الجنسية. 3 

مـــن الاســـتثمار الاجنبـــى المباشـــر % 80تمثـــل الشـــركات المتعـــددة الجنســـية أكثـــر مـــن 
على مستوى العالم ككل، وقد أصبح للشركات المتعددة الجنسية السيطرة الكاملـة علـى 

ي تحتــــاج إلــــى تكنولوجيــــا عاليــــة، مثــــل الحاســــبات الالكترونيــــة بعــــض الصــــناعات التــــ
وبعـــض الآلات والأجهـــزة الصـــناعية، بالإضـــافة إلـــى عمـــل هـــذه الشـــركات فـــي الـــدول 
الناميــة فــي مجــال إنتــاج المــواد الأوليــة والزراعــة وفــى قطــاع الخــدمات مثــل المصــارف 

يـــذ بعـــض مشـــروعات والتـــأمين والســـياحة والوجبـــات الســـريعة والمشـــروبات الغازيـــة وتنف
  .المرافق
ــا  ــى غيــر المباشــر: ثاني  :Foreign Portfolio Investmentالاســتثمار الأجنب

  ويتمثـــــل هـــــذا النـــــوع مـــــن الاســـــتثمار بقيـــــام المؤسســـــات ) FPi(ويشـــــار اليـــــه بـــــالرمز 
  او الافـــــــراد بشـــــــراء الاصـــــــول الماليـــــــة التـــــــي تنـــــــتج عوائـــــــد معينـــــــة فـــــــي فتـــــــرة زمنيـــــــة 

  ثــــل بــــالأوراق الماليــــة كالأســــهم والســــندات ، والعائــــد محــــدده ،وبأقــــل خطــــر ممكــــن ويتم
ــــــي ،  ــــــه بالتفصــــــيل الزمن ــــــل مــــــايطلق علي ــــــوع مــــــن الاســــــتثمار هــــــو مقاب   فــــــي هــــــذا الن
ــــــــى المســــــــتقبل ، حيــــــــث يبــــــــذل المســــــــتثمرون كــــــــل    فــــــــالأفراد يفضــــــــلون الحاضــــــــر عل
ــــا عــــادة  ــــل مــــن احتمــــالات التعــــرض للمخــــاطر ، كمــــا ان المســــتثمر هن   الجهــــود للتقلي

ــــــــزمن ــــــــة ســــــــواء الاســــــــهم والســــــــندات يحــــــــدد ال ــــــــة المالي ــــــــه بالورق ــــــــذي ســــــــيحتفظ في   ال
ــــــــــــــــــاً والاســــــــــــــــــتفادة مــــــــــــــــــن فــــــــــــــــــرق ) Speculative(بقصــــــــــــــــــد المضــــــــــــــــــاربة     احيان
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وفي هذا النوع ،او الحصول على ارباح تدرها كل من الاسهم والسندات ، السعر 
 )1(من رأس مال المشروع%) 15(من الاستثمار يشكل رأس المال الاجنبي اقل من 

.  
يتعلق الإستثمار الأجنبى غير المباشر بقيام المستثمر بالتعامل فى أنواع و 

           أو حقوق دين) أسهم ( مختلفة من الأوراق المالية سواء كانت حقوق ملكية 
  ) . سندات ( 

وقد يقوم المستثمر بنفسه بالعملية الإستثمارية وذلك بالتعامل من خلال بيوت 
امل على تلك الأدوات من خلال مؤسسات مالية متخصصة السمسرة أو قد يقوم بالتع

  . )2(مثل صناديق الإستثمار عن طريق شراء الوثائق التى تصدرها
  :وتنقسم سوق الأوراق المالية من الناحية الوظيفية إلى    
  :هى سوق الإصدارات الجديدة وتشمل :  السوق الدولية أو سوق الإصدار -أ
  . طرح أسهمها للاكتتاب العام لأول مرة شركات تحت التأسيس ت  -) 1(
زيادة رأسمال شركات قائمة بالفعل من شركات الإكتتاب العام أو بإصدار   -) 2(

سندات بغرض زيادة الموارد المالية للوفاء بإحتياجات إستثمارية مطلوبة وهذا يمثل 
   بديلا للاقتراض من الجهاز المصرفى أو مكملاً له

شركات قائمة بالفعل من شركات الإكتتاب المغلق وفى هذه زيادة رأسمال   -) 3(
  .الحالة يقتصر الإكتتاب على المؤسسين والمساهمين الحاليين للشركة  

وهى التى يتم فيها تداول الأوراق المالية : السوق الثانوية أو سوق التداول   - ب 
نوية إلى سوق وتنقسم السوق الثا ،التى سبق تداولها أو بيعها فى السوق الأولية 

وسوق غير منظمة حيث يتم التعامل فيها خارج )  بورصة الأوراق المالية ( منظمة 
 :وكالاتيالبورصة 

وقد يتم التعامل فى الأوراق المالية من جانب مستثمرين محليين أو   -) 1(
مستثمرين أجانب فبالنسبة للإستثمار المحلى فانه قد يتم من خلال الشراء المباشر 

المالية المسجلة فى البورصة من جانب المستثمر المحلى أو قد يتم بشكل  للأوراق
 .غير مباشر عن طريق  صناديق الاستثمار المحلية  
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أما الاستثمار الأجنبى فى محفظة الأوراق المالية فإنه يتعلق بتحركات  -) 2(
شراء  ويعنى ،رؤوس الأموال متوسطة الأجل وطويلة الأجل بين دول العالم المختلفة 

بعض الأوراق المالية من أسهم وسندات وخلافه لمؤسسات وطنية فى دولة ما عن 
ويعطى هذا الإستثمار للمستثمر الحق فى نصيب من  ،طريق مقيمى دولة أخرى 

أرباح الشركات التى قامت بإصدار الأسهم أو السندات إلا أنه ليس له حق المراقبة 
ميز هذا النوع من الإستثمار فى الحصول أو المشاركة فى إدارة هذه الشركات ويت

                                    . على عائد مرتفع مع تخفيض وتنويع مخاطر الإستثمار 

 اهمية الاستثمار الاجنبي:ثالثا 

ان اهمية الاستثمار الاجنبي تتمثل في اعطاء قوة دفع للاقتصاد المحلي بتحسين     
يث حصاد العالمي والمشاركة في العملية الانتاجية الدولية بقدرته على التفاعل مع الاقت

يكون هذا الاستثمار جزء اساسيا من الاسلوب الذي يجعله اكثر كفاءة بالارتباط 
يمثل تدفق الاستثمار ، و )1(بالاقتصاد العالمي ومساهم في العملية الانتاجية الدولية

ي للتنمية في الدول النامية ، الاجنبي المباشر اهم عنصر من عناصر التمويل الخارج
مميزات أن الاستثمار الأجنبي المباشر، يمكنه أن يحقق لاقتصاديات الدول المضيفة 

مصدر أساسي للموارد المالية خصوصاً للدول النامية، ومصدر للمعرفة  (اساسية منها 
ة ، وتوطين التكنولوجيا، وزيادة القدرة التصديري«know - how» والخبرات الإدارية

للدول المضيفة، وخلق وظائف جديدة والحد من مشكلة البطالة وتدريب العمالة الوطنية، 
مزايا الأخرى التي يمكن أن تتحقق بطرق ال فضلا عنودعم عمليات الأبحاث والتطوير، 

أهمية الاستثمار الأجنبي المباشر ودوره فى التنمية الاقتصادية ، وتتضح )غير مباشره
   :خلال  فى الدول النامية من

إمـــداد الدولـــة مـــن خـــلال الشـــركات المتعـــددة الجنســـيات بعـــدد مـــن الأصـــول المختلفـــة فـــى  –أ 
المهــارات الإداريــة كمــا أنهــا  ،التكنولوجيــة  ،طبيعتهــا والنــادرة فــى هــذه الــدول مثــل رأس المــال 
  . تعتبر قناة يتم عن طريقها تسويق المنتجات دوليا 
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مباشــر لا تعتمــد فقــط علــي تــوفير التمويــل الــلازم لشــراء إن أهميــة الاســتثمار الأجنبــي ال –ب 
مصانع وآلات جديـدة فحسـب بـل تسـمح بنقـل التكنولوجيـا والتنظـيم والإدارة المتطـورة مـن جانـب 

  . أكثر تقدما إلى جانب المتلقي
يلعب الاستثمار الأجنبي المباشـر دور هـام فـى مجـال التنميـة البشـرية فالمشـروعات  -جـ 

مشتركة وخاصة التـي تقـام فـى المـدن الجديـدة تعمـل علـي خلـق فـرص عمـل الاستثمارية ال
  .جديدة ومجتمعات عمرانية مما يساهم علي حل جزء من مشكلة البطالة 

رفع معدل الاسـتثمار بالـدول الناميـة مـن خـلال تـدفقات الاسـتثمار الأجنبـي المباشـر   -د 
و الأنشـطة المكملـة ومـن ثـم ومن خلال جذب المدخرات المحلية إلى الأنشـطة الأساسـية أ

  إرتفاع عوائد الملكية وهو مايدفع بدوره إلي زيادة المدخرات وبالتالي زيادة الاستثمارات 
تسهم التحويلات الرأسمالية التي تقوم بهـا الشـركات الأجنبيـة لتمويـل مشـروعاتها فـى  -هـ 

   . زيادة الصادرات فى الدول المضيفة وفي تقليل عجز ميزان مدفوعاتها 
إنتشار الآثار الإيجابية على مستوي الإقتصاد القومي ككـل نتيجـة تشـابك العلاقـات  –و  

التــي تــربط بــين الشــركات متعــددة الجنســية والشــركات المحليــة يســهم فــى زيــادة إنتاجيتهــا 
وكفــاءة إدارة هــذه الشــركات كمــا يــنعكس ذلــك علــي تطــوير مؤسســات البيــع المحليــة التــي 

  . جيا المعقدة فى صناعات عديدة تعمل على فهم التكنولو 
ولكن نجد الأدبيات الاقتصادية قد ركزت على دراسة تأثير الاستثمار الأجنبي المباشر 

  :وكالاتيعلى العوامل الاقتصادية 
  :ميزان المدفوعات فيتأثير الاستثمار الأجنبي المباشر : أولاً  

ات للبلد المضيف يمكن أن ميزان المدفوع فيإن تأثير الاستثمار الأجنبي المباشر    
فالأول عن طريق التأثير الإيجابي على حساب رأس . يتحقق عن طريق عدة قنوات

المال بميزان المدفوعات الذي تسجل فيه تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر باعتبارها 
الأثر المباشر أو «إضافة له، وذلك في بداية تدفق هذه الاستثمارات للبلد المضيف 

أما الثاني عن طريق التأثير على الميزان التجاري للبلد المضيف من حيث . »يالمبدئ
والثالث هو . مع دول العالم» الصادرات والواردات«التوسع في التبادل التجاري 

الإتاوات ورسوم حقوق الامتياز التي «التحويلات الخاصة بالإرباح والرسوم الإدارية 
مقابل الحصول على حق استخدام اسم وشعار ونظام تدفعها الشركة التابعة للشركة الأم 



وغيرها من البنود المرتبطة بالاستثمارات الأجنبية من البلد المضيف » عمل الشركة الأم
  .)1(نحو الخارج مما يؤثر سلباً على ميزان المدفوعات

يفترض المؤيدون للاستثمار الأجنبي أن قدرة الاستثمارات الأجنبية المباشر على 
إلى الأسواق العالمية سوف يغير هيكل التجارة الخارجية للبلد المضيف من الوصول 

حيث زيادة قدرتها التصديرية وغزو أسواق جديدة مما يساعدها على تحسين ميزانها 
التجاري، وهذا الأثر سوف يفوق الأثر السلبي الناجم عن التحويلات الخاصة بالإرباح 

  .ورأس المال من البلد نحو الخارج
هذه الفرضية تعتمد اعتمادا كلياً على الفرضية القائلة بأن المستثمر الأجنبي  ولكن

المباشر سوف يعمل على تحقيق فائض في الميزان التجاري عن طريق الزيادة في حجم 
إذا كان : وعلى الرغم من صحة هذه الفرضية إلا أنها تغفل النقطة التالية. الصادرات

المباشر خدمة السوق المحلي للدولة المضيفة عن  الهدف الرئيس للاستثمار الأجنبي
طريق إنتاج نفس السلع والخدمات بدلاً من العمليات التصديرية من قبل الشركة الأم 

، فأن تأثير هذه النوع من الاستثمارات سوف يكون »الاستثمار الباحث عن الأسواق«
تستورد مدخلات الإنتاج سالباً على الميزان التجاري خصوصاً إذا كانت الشركة الأجنبية 

كالمواد الخام والمنتجات الوسيطة من الخارج بدلاً من الاعتماد على المدخلات المحلية، 
أقرب مثال لذلك المطاعم «مما يعني زيادة الواردات ومن ثم عجز في الميزان التجاري 

يسية في الأجنبية العاملة لدينا التي تستورد أغلب مدخلاتها الإنتاجية من المصانع الرئ
  . )1(»بلد شركة الأم

ليس له أي تأثير » الفنادق مثلاُ «كذلك الاستثمار الأجنبي المباشر في قطاع الخدمات 

في المقابل الاستثمار . على الميزان التجاري للبلد المضيف لعدم تحقق التبادل التجاري

ن المستثمر الباحث عن الكفاءة له تأثيرات كبيرة على الميزان التجاري خصوصاً إذا كا

                                                 
  ,  2005نوفمبر , القاهرة , معهد التخطيط القومى , أولويات الإستثمار الصناعى فى مصر , سلوى محمد مرسى  )1(
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الأجنبي المباشر يعمل في الصناعات التصديرية الموجودة في المناطق الحرة للبلد 

يتضح من هذا أن تأثير الاستثمار الأجنبي المباشر على الميزان التجاري . المضيف

يعتمد اعتماداً رئيسياً على نوع الاستثمار الأجنبي والدوافع من وراء الاستثمار في 

  .)2(المضيفالبلد

  :)3(المحليالاستثمار  فيتأثير الاستثمار الأجنبي : اً نيثا

تحدد الأدبيات الاقتصادية بعض القنوات التي قد يؤثر فيها الاستثمار الأجنبي المباشر 

بعض هذه التأثيرات ايجابية تؤدي إلى . في البلد المضيف على نظيرة الوطني الخاص

وبعضها سالبه  «Crowding - in Effects» زيادة معدل الاستثمار الوطني الخاص

  .تؤدي إلى انخفاض الاستثمار الوطني

أما التأثيرات الايجابية فقد تأتي عن طريق خلق فرص استثمارية وطنية في الصناعات 

التكميلية من خلال قيام المنشآت المحلية بتوزيع منتجات المستثمر الأجنبي وإمداده 

، أو قد تأتي عن طريق نقل وتوطين »ديالتكامل الأفقي والعمو «بمستلزمات الإنتاج 

التكنولوجيا التي تؤثر على مدى كفاءة المنشآت المحلية في استخدام عناصر الإنتاج 

الذي يساعدها على تقليل تكاليف الإنتاج وتعظيم الأرباح مما يشجع على دخول 

 .مستثمرين جدد إلى السوق

                                                 
)2( ، $��D '�J $��D"ا *� ا4�51�د3 ���ض.ات �����"  ا�.����%&� ،  104،ص��1963"- ا�-را��ت  ا��.�� ا������

(3)  UNCTAD :Transational Corporations in the World Development, Trends and Prospects  
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معدل الاستثمار الوطني الخاص في المقابل قد يؤثر الاستثمار الأجنبي المباشر على 

عن طريق سعر صرف عملة البلد المضيف الذي يحدث في حالة تدفق استثمارات 

أجنبية مباشرة بشكل كبير مما يؤدي لزيادة في سعر صرف العملة والذي يؤثر سلباً 

 .على القدرة التنافسية للمنشآت المحلية في تصدير منتجاتها إلى الأسواق العالمية

مد درجة تأثير هذه الاستثمارات على الكيفية التي يدخل فيها الاستثمار أيضاُ تعت

فمثلاً بما أن الاستثمارات عن طريق عمليات الاندماج . الأجنبي للبلد المضيف

والاستحواذ هي عبارة عن نقل ملكية أصول شركة قائمة مسبقاً إلى فرد أو شركة أجنبية 

هذا طبعاً في «من تأسيس شركة جديدة  فأن تأثير هذه الاستثمارات سوف يكون أقل

وكذلك مدى درجة المنافسة في السوق من حيث عدد المنشآت . »الأجل القصير فقط

كما أن درجة التأثير تختلف في حالة قيام المستثمر الأجنبي بتقديم . الأخرى القائمة

لأولى لا ففي الحالة ا. سلعة جديدة في السوق أو سلعة منافسة للسلع المحلية الموجودة

يوجد أي تـأثير سلبي على المنشآت المحلية بل ربما تأثير إيجابي عن طريق التكامل 

 .الأفقي أو العمودي

 :)1(سوق العمل فيتأثير الاستثمار الأجنبي : اً ثالث

عادة ما يتم نقاش تأثير الاستثمار الأجنبي المباشر على سوق العمل في إطار تأثيره 
 .زيادة الأجور، ورفع الكفاءة الإنتاجية للعمالةعلى خلق فرص عمل جديدة، و 

أما تأثير الاستثمار الأجنبي المباشر على خلق فرص عمل جديدة في سوق العمل للبلد 
فمن جهة تشير . المضيف فهذا أمر غير مسلم به، بل قد يؤدي إلى زيادة معدل البطالة
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هام في الحد من مشكلة بعض الفرضيات إلى أن الاستثمار الأجنبي المباشر يقوم بدور 
البطالة في البلد المضيف من خلال التوظيف المباشرة في المنشآت الأجنبية، بالإضافة 

إلى طرق غير مباشرة من خلال زيادة فرص العمل في الصناعات المحلية التكميلية 
ولكن هذا التأثير يعتمد بشكل كبير على طريقة إنشاء الاستثمار . الأمامية والخلفية

. بي المباشر، فإذا كان تأسيساً، فهذا بدون شك سوف يخلق فرص عمل جديدةالأجن
بينما في حالة الاندماج والاستحواذ، قد يؤدي هذا النوع من الاستثمارات إلى زيادة معدل 

البطالة نظراً لسعي الشركة الجديدة للاستغناء عن بعض العاملين بسبب التقنية 
كذلك يعتمد هذا التأثير على . لية بأخرى أجنبيةالمستخدمة أو استبدال العمالة المح

فمثلاً الاستثمار الأجنبي المباشر في . القطاع الذي يعمل فيه المستثمر الأجنبي المباشر
القطاع الخدمي قد لا يخلق فرص عمل مثل القطاع الصناعي الذي يعتبر كثيف 

 .«Labor Intensive Industry» الاستخدام للأيدي العاملة

ابل هناك شبه أتفاق بين جميع الدراسات بأن المستثمر الأجنبي المباشر يدفع في المق
الوطني بالإضافة إلى الاهتمام المستمر بالتطوير والتدريب الوظيفي  هأجراً أكبر من نظير 

  .)1(مما يرفع الكفاءة الإنتاجية للعمال
لال بعض إن الاستثمار الأجنبي المباشر يساهم في عملية النمو الاقتصادي من خ

  :القنوات
إن الاستثمار الأجنبي المباشر يشكل عنصراً مهماً من عناصر تكوين الدخل   -1

  .القومي لإسهامه في تكوين رأس المال الثابت

يقدم المعرفة التقنية المطلوبة التي تساعد على زيادة الكفاءة الإنتاجية للصناعات   -2

  .التي يعمل فيها المستثمر الأجنبي

الأجنبي المباشر على النمو الاقتصادي للبلد المضيف من خلال يؤثر الاستثمار   -3

الاستثمار الخاص، وميزان (تأثيره على العناصر الاقتصادية السابقة في الأعلى 

هذا يجعل عملية تأثير الاستثمار الأجنبي المباشر .)المدفوعات، وسوق العمل
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زم بالقول أن على النمو الاقتصادي للبلد المضيف معقدة جداً ولا يمكن الج

. الاستثمار الأجنبي يساعد على تحقيق معدلات مرتفعة في النمو الاقتصادي

فمثلاً ربما يساعد الاستثمار الأجنبي على تحسين الميزان التجاري للبلد المضيف 

من خلال الزيادة في حجم وقيم صادراتها، ولكنه في المقابل ربما يؤدي إلى خروج 

وق مما يؤثر سلباً على معدل الاستثمار الوطني بعض المنشآت المحلية من الس

فإذا كان تأثير هذه الاستثمارات على ميزان المدفوعات أكبر من تأثيرها . الخاص

على الاستثمار الوطني الخاص، فأن تأثير الاستثمار الأجنبي المباشر سيكون 

 .موجباً والعكس صحيح

لى اقتصاد البلد المضيف أن تأثير الاستثمار الأجنبي المباشر ع خلاصة القول
يعتمد على التفاعل الديناميكي لمجموعة من العوامل الاقتصادية والتنظيمية، 

والتشريعية، والسياسية بالإضافة إلى عوامل تعتمد على نوع الاستثمار الأجنبي 
، والأسباب وراء الاستثمار في البلد المضيف، )زراعي، صناعي، أو خدمي(المباشر 

، )جديد، أو عن طريق الاندماج أو الاستحواذ(ستثمار الأجنبي وطريقة دخول الا
  .وسياسات الدولة المضيفة اتجاه هذه الاستثمارات، وبيئتها الاستثمارية

فعلى سبيل المثال، وجدت بعض الدراسات الاقتصادية التطبيقية بأن تأثير 
على جودة الاستثمار الأجنبي المباشر على النمو الاقتصادي للبلد المضيف يعتمد 

  . الذي تمتلكه الدولة «Human Capital» رأس المال البشري
بينما وجدت بعض الدراسات أن هذا التأثير يعتمد أيضاً على درجة تطور ونمو 

أيضاً قد يكون لبعض السياسات . القطاع المالي والمصرفي في البلد المضيف
لاستثمار الأجنبي المباشر الاقتصادية المطبقة في البلد المضيف دوراً في تحديد أثر ا

دول التي العلى الاقتصاد ذلك البلد، فعلى سبيل المثال، وجدت بعض الدراسات أن 
تنتهج سياسة الاقتصاد المفتوح تنتفع من الاستثمار الأجنبي أكثر من تلك التي تتبع 

 المباشرعد النمو المتزايد لتدفقات الاستثمار الأجنبي ي، و السياسات الحمائية



)1( 

«Foreign Direct Investment»  خلال التسعينات من القرن الماضي أحد أهم
  .)1(التغيرات الحديثة في الاقتصاد العالمي

فقد حققت هذه التدفقات معدلات نمو أسرع من تلك الخاصة بالتجارة الدولية  
وعلى الرغم من أن الوجهة الرئيسية لهذه التدفقات . والناتج المحلي الإجمالي العالمي

ومازالت إلى الدول المتقدمة، فقد شهدت الدول النامية زيادة حادة في تدفقات  كانت
% 49الاستثمار الأجنبي المباشر الداخلة إلى أراضيها منذ التسعينات حتى وصلت إلى 

هذه التغيرات أعادت إلى السطح . م2009من إجمالي التدفقات العالمية خلال عام 
الاقتصادية المتعلقة بتحديد العوامل التي تؤثر في بعض الأسئلة الموجودة في الأدبيات 

جذب الاستثمار الأجنبي المباشر إلى الدول المضيفة، والآثار المتوقعة لهذه 
  .ولكن هذه المرة كان التركيز على الدول النامية. الاستثمارات على هذه الاقتصاديات

ثمار الأجنبى غير المباشر يلعب الاست اذ، اما أهمية  الاستثمار الأجنبى  غير المباشر  
  :دور مهم فى تنشيط أسواق الأوراق المالية وذلك من خلال 

مساهمة مباشرة فى تمويل الشركات المحلية فى السوق الأولية إما فى صورة  -أ
  ) .أسهم ( أو فى شكل مشاركة فى الملكية  ) سندات(إقراض للتمويل 

ستطيع المستثمر شراء هذه الأوراق زيادة درجة سيولة الأوراق المالية حيث ي - ب 
مما يؤدى إلى زيادة الطلب عليها وارتفاع  ،وبيعها بسرعة والحصول على أمواله متى أراد 

ات المحلية على قيمتها وانخفاض تكلفة الحصول على رأس المال الأمر الذى يشجع الشرك
لأوراق المالية هو ما يدفع فى النهاية إلى تنشيط سوق ا )1(طرح المزيد من الاصدارات

  .المحلية  
يساهم الاستثمار الأجنبى  غير المباشر على تطوير القواعد المحاسبية ونظم  - جـ 

التقارير فى سوق رأس المال المحلى  كما يعمل على رفع مستوى الإفصاح عن المعلومات 
ءات لأداء الشركات وذلك نتيجة طلب المستثمر الأجنبى لمستوى متقدم من القواعد والإجرا

التنظيمية للتعامل ونظم المعلومات وأيضا طلبة توافر مستوى متقدم من الخدمات التى 
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الحفظ والإيداع والتسوية والمقاصة الأمر الذى  ،تساعد على التداول مثل شركات السمسرة 
  . يؤدى إلى زيادة درجة نمو وكفاءة الأسواق الناشئة 

جاد علاقة حميدة تزيد من كفاءة يؤدى تدفق رؤوس الأموال الأجنبية الى إي -د 
السوق المحلية عن طريق الإتصال بالمؤسسات المالية الأجنبية التى تملك تكنولوجيا عالية 

متقدمة يكون لها آثرها فى إجتذاب المزيد من التدفقات وزيادة المعرفة بتلك الأسواق مما 
  .يشجع بدوره على تنشيط الإستثمار الأجنبى  

  تثمار الاجنبيدوافع الاس: رابعا 

وعلى هذا  وضعت تصنيفات مختلفة لدوافع الاستثمار الاجنبي ،استناداً الى أهدافه ،
الاساس كان الدافع للاستثمار هو القوة الحقيقية لتحقيق أهدافه فهدف الاستثمار الاجنبي 

عندما يكون البحث عن الموارد الطبيعية هو استغلال الميزة النسبية للدول ، المباشر 
او ،نية بهذه الموارد كالنفط والغاز يضاف اليها الاستفادة من ميزة انخفاض كلفة العملالغ

إضافة لوجود نوع اخر من الاستثمار الاجنبي كهدف البحث عن . وجود عماله ماهرة
ولاسيما لتلك البلدان التي كانت مستوردة لإنتاج الشركة ،الاسواق الاستهلاكية الجديدة 

أضافة لذلك يهدف الاستثمار الاجنبي للبحث عن الكفاءة وهذا النوع ، في البلد الام سابقاً 
يكون بين البلدان المتقدمة ،او الاسواق الإقليمية المتكاملة كالسوق الاوربية المشتركة او 

ولايخفي قيام بعض الشركات بالأستثمار عن الشراكة لخدمة أهداف ،شمال قارة امريكا 
نلاحظ ان ،ل هذه الدوافع للاستثمار الاجنبي المباشر استيراتيجية طويلة الامد من خلا

التصنيف وضع من منظار الدولة المصدرة للاستثمار مستندة على الهدف منه والحافز 
المتلقية (ويختلف عن الدوافع للدول المتلقية للأستثمارات فالهدف في هذه الدول ،لقيامه 

وهناك استثمارات أجنبية مباشرة ،ات للاستثمارات يكون أحلال الواردات أو زيادة الصادر 
وعليه تجدر الإشارة لتحقيق الاهداف وحوافزها لابد من )بمبادرة حكومية لأغراض تنموية،

  -:التي هي ،معرفة المكونات الرئيسية للاستثمار الاجنبي المباشر 
 :رأس المال السهمي  .1

ي بلد اخر عبر وهو التمويل الذي يقدمه المستثمر الاجنبي لشراء حصة من مشروع ف
وغالباً ماتكون هذه الحصة كافية لمنح المالك الاجنبي درجة من ،  )1(الحدود الوطنية
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) IMF(ولاغراض إحصائية أعطى صندوق النقد الدولي،السيطرة على إدارة المشروع 
  .من رأس مال الشركة المساهمة % 10مقدار 

 :إعادة استثمار الإرباح . 2

الموزعة في الشركة كأرباح الأسهم أو أرباح تراكمية وهي عبارة عن الارباح غير 
وتمثل هذه  وهنا يفترض أعادة استثمارها في البلد المضيف نفسه،،نتيجة الاحتجاز 

النسبة الحيز الأعظم من مكونات الاستثمار الاجنبي للشركات الرأسمالية والهدف 
والتأثير على سياسة منها السيطرة بعد فترة زمنية على الشركات الاقتصادية الكبرى 

  .)1(البلدان المتلقية للاستثمارات الاجنبية
 :القروض داخل الشركة . 3

وتفسير الاستدانه قصيرة الاجل ،وتتضمن هذه الفئة معاملات ديون الشركة المستثمرة 
علاوة على ) غير البلد المضيف (من الدول او الشركات الاخرى ،او الطويلة الاجل 

عادة بين الشركات المتعددة الجنسيات المقر (بين المستثمرين إقراض رؤوس الاموال 
  )2().والشركة الفرعية المنتسبة لها 

وعليه تتصف إشكال الاستثمارات الاجنبية بأنها متعددة ومتباينة ويأتي تباينها من 
يتصل جزء منها ،بسبب مجموعة من الاعتبارات ،والاهمية النسبية،حيث النوع 

ومن هنا ،الجزء الآخر بسياسة البلدان المضيفةوطبيعة اقتصادياتها بالجهة المستثمرة و 
ففي بعض الدول ،يجب الموازنة بين الاستثمارات الاجنبية المباشرة وغير المباشرة 

يلاحظ ،ونتيجة التدفقات المالية وتمتعها بسوق للأوراق المالية مرنة الى حد ما 
مما يشجع ) استثمار غير مباشر (ية التدفقات الاستثمارية نتيجة نحو الاصول المال

المستثمرين للدخول  بعملية المضاربة بسبب سرعة العائد وحجم العائد مقارنة برأس 
مع العلم ان المضاربة بصورة عامة تحتوي على قدر لابأس به من ،المال المستثمر 

  )3(.المخاطرة 
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مباشرة نلاحظ ضعف اما بالنسبة للتدفقات الاستثمارية الاجنبية المباشرة نلاحظ ال
مما يسبب ،هذه التدفقات بسبب ضعف الطاقة الاستيعابية لهذا النوع من التدفقات 

وعليه يبدأ سوق الاوراق المالية بالتضخم وارتفاع ،تباين بين الاستثمارات المباشرة 
مما يعطي قيمة للأصول المالية ،القيمة الاسمية للأسهم بسبب عملية المضاربة 

وبعد فترة ،مع بقاء الأصول الثابتة على قيمتها الحقيقية ،الحقيقية  أعلى من قيمتها
من الزمن نلاحظ انخفاظاً مفاجئاً في قيمة الاسهم مما يحدث اختلالاً في الاقتصاد 

نتيجة للشروط التي تحتاجها التنمية، ، و )ماليزيا(خيرمثال على ذلك تجربة و ،كلياً 
ة لرؤوس الاموال الاجنبية ، حيث والمشاكل التي تعترض طريقها تظهر الحاج

اتجهت العديد من الدول الى طلب راس المال الاجنبي وبصورة ملحة بعد ان كانت 
تضع قيود لتمنع دخوله اليها ، ويعود هذا التحول الى اربعة عوامل اساسية ، يتمثل 

الاول بالصعوبات الاقتصادية  التي واجهتها  عملية التنمية  ، والثاني يتمثل في 
الرغبة للحصول على موارد مالية اضافية  ، والمعرفة التكنولوجية والخبرة التنظيمية 

والادارية للاسراع في عملية التنمية الصناعية وتطوير القطاعات الاقتصادية 
الاخرى، اما الثالث فيتمثل بالتغيرات التي طرأت على القوى الاجتماعية داخل الدول 

واخيرا فان العامل الرابع يمثل رغبة الدول في  السياسي ،النامية منذ احراز استقلالها 
 التغلب على مشكلة التمويل عن طريق التغير النسبي لاشكال التمويل الخارجي ،
وذلك بتزايد الاعتمادعلى الاستثمارات الاجنبية  ، وتقليل الاعتماد على القروض 

الاستثمارات  الخارجية بعد ان كانت تلك الدول تفضل القروض الاجنبية على
الاجنبية، ولذلك  سارعت العديد من الدول بتعديل قوانينها المختلفة لتهيئة المناخ 

 .المناسب لرؤوس الاموال الاجنبية

وتختلف الحاجة لراس المال الاجنبي من دولة الى اخرى بالاعتماد على عاملين 
ما الثاني اساسيين ، العامل الاول ينطوي على طبيعة الهدف المراد تحقيقه ، ا

  .فينطوي على طبيعة النموذج المستخدم في عملية التنمية
  :وفيما يلي اهم الاسباب او اسباب او دوافع الحاجة  لراس المال الاجنبي وهي

والتي تسمى بالفجوة الداخلية ايضا ، :  (saving gap)الفجوة الادخارية  .1

عدل النمو المستهدف قيقه للوصول الى محوهي تقوم بين معدل الاستثمار المطلوب ت



قق في ظل ظروف معينة ، فعندما تكون حوبين معدل الادخار المحلي الذي يت

الموارد المتاحة المحلية لاتفي بتحقيق معدل الاستثمار المطلوب يعني وجود فجوة 

الموراد المحلية المتاحة ، وكلما كان مستوى المدخرات المحلية ضئيل بالقياس الى 

مطلوبة لتحقيق معدل النمو المستهدف كلما زادت الحاجة الى مستوى الاستثمارت ال

 .)1(التمويل الخارجي

ومن هنا تاتي اهمية راس المال الاجنبي لسد النقص في المدخرات الوطنية ، 

فهو ليس بديلا لها ، ويستخدم راس المال الاجنبي هنا ، اما لصعوبة تعبئة المدخرات 

قتصادية، او ربما يكون هناك عائق امام التمويل المجلية لتمويل مشروعات للتنمية الا

  .المحلي

من بلد لاخر تبعا للظروف السائدة  ويلاحظ البعض ان حجم هذه الفجوة تتفاوت

فيها ، درجة النمو الاقتصادي ، مستوى الناتج، وعدد السكان ومعدل الميل الحدي 

دخل وهما ، الاستثمار للادخار ،ويتم تقدير فجوة الموارد بتقدير متغيرين يتاثران بال

  :)2(والادخار ، وتتمثل فجوة الموارد بالمعادلة التالية

  الادخار –الاستثمار )= فجوة الموارد(الفجوة الادخارية     

وتسمى بالفجوة الخارجية ، وتنشأ نتيجة لقصور في : (Trade Gap)الفجوة التجارية . 2

تها المنظورة وغير المنظورة اي الموارد الخارجية التي تحصل عليها الدول من صادرا

الحاجة الى راس المال الاجنبي هنا تاتي لتغطية ما يسمى بفجوة الصرف الاجنبي  ان

او الفجوة التجارية ، وتقاس هذه الفجوة بالفرق بين حجم الموارد الاجنبية المطلوبة 

لال فترة والموارد الاجنبية المتاحة عن طريق صادرات البلد المنظورة وغير المنظورة خ
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، اي انها تمثل رصيد الصرف الاجنبي المطلوب لتغطية العجز المقدر حدوثه زمنية معينة

 :في فترة مقبلة في ميزان المدفوعات الجارية اي ان

  قيمة الصادرات –قيمة الاستيرادات  =الفجوة التجارية    

لراس المال اضافة الى الاسباب السابقة التي تبين الحاجة : انخفاض مستوى الدخل. 3

الاجنبي ، وتواصلا مع فجوة الموارد فان انخفاض الادخار في الدول النامية يعود 

الى انخفاض الدخل ، وبالتالي فان هذه الدول لاتستطيع خلق تراكم وتكوين راس 

المال ، وتبقى اسواقها فقيرة مما يؤدي الى انعدام الحافز للاستثمارات ،اي ان 

 .ل هو سبب اخر يستدعي الحاجة لراس المال الاجنبيانخفاض الدخل في تلك الدو 

ان القيام بعملية تنمية تتطلب وجود بنية تحتية حديثة كمحطات : ضعف البنية التحتية .4

الطاقة والطرق الجيدة وهذه البنية من الطبيعي ان تحتاج الى كتل ضخمة من 

تميل هذه الاستثمارات لاتقدر على تنفيذها البلدان الاقل تطورا ومن الممكن 

الاستثمارت من خارج البلاد اي من رؤوس اموال اجنبية حيث يستخدم راس المال 

الاجنبي لتطوير الهياكل الاساسية في الدول النامية والتي تكون بحاجة الى استثمارات 

طويلة الاجل لتطوير البنية الاساسية فيها وتحسين بناء المؤسسات الادارية والسياسية 

 .ذ قرارات اكثر رشداالقادرة على اتخا

تحتاج الدول النامية الى انواع مختلفة من : الحاجة الى تكنولوجيا اكثر تطورا .5
تها التصنيعية ومما لاشك فيه ان الاستثمارات يالتكنولوجيا التي تتماشى مع ستراتيج

هي  (TNCs)الاجنبية وخاصة المباشرة منها والتي تنفذها الشركات عابرة القومية 
للنقل الدولي للتكنولوجيا وهنا برز سبب اخر لحاجة الدول لراس المال  عوامل رئيسة

الاجنبي ولذلك تقوم العديد من الدول النامية بجذب الاستثمارات الاجنبية لاكتساب 
 .جياو التكنول

ت الاقتصادية هي نتيجة لزيادة الانفاق المحلي الاختلالا: اختلال الهياكل الاقتصادية .6
ذه التشوهات بسبب سوء التوجيه السابق للموارد الى انشطة على الدخل وقد تحدث ه

ت اغير مربحة كما ان الدول النامية لها اقتصاديات مزدوجة اي تهيمن عليه صناع



معينة كالتعدين والزراعة وهذه القطاعات تتسم بالبطالة المقنعة وهنا تظهر مشكلة 
القطاع التقليدي الى  ايجاد العمل لسكان يتزايد بسرعة وخاصة العمل المهاجر من

القطاع الحديث والذي يعتمد بتوسعه على معدل الاستثمار وهذا يعتمد بدوره على كل 
من المدخرات المحلية او التدفق الصافي لراس المال الاجنبي الى الداخل وكذلك فان 
التفقات المتزايدة من الموارد الاجنبية هي شرط ضروري لنجاح برامج التثبيت ومن هنا 

ايد اهمية راس المال الاجنبي سواء كان للاستثمار في قطاعات انتاجية كالصناعة تتز 
مثلا او لايجاد فرص عمل لاعداد السكان المستمرة في الزيادة او لانجاح برامج 

 .التبيث الاقتصادي

يشير البعض الى ان الطاقة الاستيعابية : الطاقة الاستيعابية المحدودة  .7
(Absorptive Capacity) مثل بعدم وجود مشروعات ملائمة و عدم الكفاءة في تت

فيذ المشروعات ، ويشير اخرون الى انها تحدد بعوامل كفاءة التخطيط والسياسة نت
الاقتصادية ،ومدى المعرفة بالموارد المادية والبشرية المتاحة ، ومدى المعرفة بحجم 

لدول تعجز عن تطوير ومن الطبيعي ان العديد من ا. الاختناقات ومراكزها الاساسية 
كل ما يتعلق بالطاقة الاستيعابية ، وذلك بسبب الحاجة الى استثمارات ضخمة تعجز 

 .الموارد المحلية عن الايفاء بها ، مما يؤدي الى زيادة الاعتماد على الموارد الاجنبية

تستخدم الدول المضيفة وخاصة النامية منها راس المال الاجنبي : الزيادة السكانية  .8
واجهة الزيادة في الطلب على السلع والخدمات ، والتي ستؤدي الى زيادة الاستهلاك  لم

وخاصة اذا جاءت الزيادة في عدد السكان مترافقة مع معدل نمو للدخل مما يؤدي الى 
زيادة الطلب على السلع والخدمات ، ومن هنا تاتي اهمية راسمال الاجنبي لتلبية 

  . داحتياجات الطلب المحلي المتزاي
  مزايا وعيوب الاستثمار الاجنبي: خامسا 

  :)1(مزايا الاستثمار الاجنبي المباشر بالنسبة للدوله

وذلك بسبب الدور  تتنافس الدول لجذب المزيد من تدفقات الاستثمار الاجنبي المباشر ،
  -:الهام له في تحقيق معدلات النمو المستهدفة ،من خلال دوره الايجابي في التالي 

وبالشكل الذي . في الدول المضيفة ) الاستثمار  –الادخار (ة في سد فجوة المساهم .1
خاصة في  ،يساهم في تنفيذ الاستثمار المطلوبة بما يؤدي الى زيادة التكوين الرأسمالي 

                                                 
Mariln J.Seiber,International Borrowing by Developing Countries,Pergamon Press      )1(       

         INC.,1982 



وتقلص حجم المساعدات ، ظل تقلص  اعتماد الدول النامية على المديونية الخارجية 
والتي يعتبر الاستثمار ،رؤوس الاموال الخاصة الخارجية اليها لقد اصبحت تدفقات 

اذ ،مصدراً اساسياً لتمويل التنمية في الدول النامية ،الاجنبي المباشر احد اهم مكوناتها 
تزايدت تدفقات الاستثمار الاجنبي المباشر من دول منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية 

)OECD (مليار دولار عام  96ي على سبيل المثال الى الدول النامية من حوال
ويمكن ارجاع تلك الزيادة الهائلة .  2000مليار دولار عام  240.2الى حوالي  ،1988

 :في تدفقات الاستثمار المباشر الى الدول النامية الى العديد من الاسباب منها 

  قيام الغالبية العظمى من الدول النامية باتباع اجراءات لتحرير التجارة والاستثمار . أ
 .الاجنبي المباشر    

التقدم الذي احرزته بعض الدول النامية فيما يتعلق بتكنولوجيا الاتصالات والمعلومات . ب
، وهنا يجب الاشارة الى تجربة الهند في هذا المجال ،والتكامل في الاسواق المحلية 

  لدرجة انها اصبحت من ،والتي اصبحت اكثر تقدماً في تكنولوجيا المعلومات 
كذلك اصبحت دول جنوب شرق اسيا اكثر تقدما في . برامج الكومبيوتر  مصدري

 .وساعدها ذلك على جذب المزيد من رؤوس الاموال الاجنبية ، اسواقها المحلية 

والتحول من اقتصاديات التخطيط ،جهود الاصلاح الاقتصادي للعديد من الدول . ج
وفي هذا الاطار .ات السوق المركزي الى اقتصاديات التخطيط المركزي الى اقتصادي

، نجحت بعض الدول النامية في إحراز تقدم ملحوظ في جهودها الاصلاحية مثل تونس 
إذ تضمنت جهود الاصلاح اجراء اصلاحات في مناخها الاستثماري .والمغرب ومصر 

 .وازالة العديد من القيود التي كانت تعوق تدفق الاستثمارات الاجنبية الى داخل اراضيها 
ا قدمت العديد من الحوافز والاعفاءات الضريبية لتحفيز المزيد من تلك التدفقات كم

  Privatization project الخصخصةبرنامج ،تتضمن جهود الاصلاح فيما بينها 
والذي وان كان الغرض منه اصلاح ووضع حلول لمشكلات شركات قطاع الاعمال العام 

الا انه يحقق ،ات وانخفاض كفاءتها الانتاجية مثل مشكلة المديونية الداخلية لهذه الشرك
من بينها جذب المزيد من روؤس الاموال الاجنبية في شكل استثمار ،اغراضا اخرى 
 .اجنبي مباشر 

وسيلة افضل من ) خاصة النامية(يعتبر الاستثمار الاجنبي المباشر للدول المضيفة 
، )الاستثمار -الادخار(وة للتخفيف من فج،اللجوء الى الاقتراض من العالم الخاجي 



وتقلص المساعدات ،جية ر وبصفة خاصة في ظل الشروط المجحفة للقروض الخا
  .الخارجية للدول النامية المضيفة 

وتتمثل في توفير ، ثمة ميزة اخرى ترتبط بالميزة السابقة للاستثمار الاجنبي المباشر  .2
ويلاحظ  .د متطلبات التنمية وبما يمكنها من استيرا،العملات الاجنبية للدول المضيفة 

الا انها ، ان هذه الميزة وان كانت مقبولة في الفترة من الستينات حتى الثمانينات 
خاصة بعد نجاح بعض الدول النامية مثل ،اصبحت اقل اهمية في الوقت الحاضر 

 .مصر في تكوين احتياطي من تلك العملات 

ة المضيفة من خلال تحسين وضع تحسين اوضاع موازين المدفوعات في الدول النامي .3
اذا قد  .وتحسين وضع الميزان التجاري من ناحية اخرى ،ميزان رأس المال من ناحية 

تتحسن حالة ميزان رأس المال من خلال زيادة تدفقات رؤوس الاموال الاجنبية الى 
اما الميزان التجاري فقد تتحسن حالته من خلال تخفيض .داخل الدولة المضيفة 

وبصفة خاصة في ظل ،وزيادة الصادرات من ناحية اخرى ، ت من ناحية الواردا
اذ يلاحظ ان الدول النامية تواجه العديد .اتباع استراتيجية التصنيع لتشجيع الصادرات 

مثل تغير اذواق المستهلكين في  ،من العقبات عند تصدير منتجاتها الى الخارج 
 .نتجاتها الخارج وبشكل مستمر وعدم القدرة على توزيع م

ويمكن للدول النامية من خلال الاستعانة بالاستثمار الاجنبي المباشر القضاء على 
ويتم ذلك من خلال استفادة . او على الاقل التخفيف من حدتها ، تلك المشكلات 

الشركات المحلية في تلك الدول من قنوات الاتصال التي تتاح لها او تتعرف عليها اما 
لمشتركة او الهندسية العكسية بأستخدام العديد من الطرق منها من خلال المشروعات ا

ويطلق على . انتقال العاملين من فروع الشركات متعددة الجنسيات الى الشركات المحلية 
والتي تؤدي الى زيادة الانتاجية الكلية لعناصر  ،ما سبق المؤثرات الخارجية الموجبة 

وتتوقف استفادة الشركات . النمو الاقتصادي  وبما ينعكس ايجابياً على معدل ،الانتاج 
  :المحلية في الدول المضيفة من المؤثرات الخارجية الموجبة على العديد من العناصر مثل

مدى قدرة العاملين المحليين لدى فروع الشركات متعددة الجنسيات على التعلم . أ
 .ي المباشر والاستفادة من التكنولوجيا الحديثة المصاحبة للاستثمار الاجنب



مدى استجابة الشركات الوطنية لزيادة الانفاق على البحوث والتطوير مجاراة لسلوك . ب
 .الشركات الاجنبية القائمة بالاستثمار الاجنبي المباشر 

حيث ،مدى تركيز الاستثمار الاجنبي المباشرفي المنتجات ذات  الربحية المرتفعة . ج
 .التكنولوجيا الحديثة  يشجع ذلك الشركات المحلية على تطبيق

اذ قد تسعى تلك الشركات الى تحقيق العديد من ،اهداف الشركات متعددة الجنسيات . د
التي تحول دون استفادة الشركات المحلية في الدولة المضيفة من المزايا  ،الاهداف 

اذ قد تهدف تلك الشركات الى طرد المنافسين . المصاحبة للاستثمار الاجنبي المباشر 
مما يعوق الشركات المحلية من الاستفادة من المزايا المصاحبة للاستثمار  ،ن السوق م

 .الاجنبي المباشر 

من حيث امتلاكها لبعض المقومات الخاصة بتطبيق ،ظروف الدول المضيفة 
من . كذلك مدى موائمة التكنولوجيا الحديثة لظروف الدول المضيفة . التكنولوجيا الحديثة 

ستثمار الاجنبي المباشر الدول المضيفة على زيادة انتاجها من خلال هنا يساعد الا
خاصة في ،وهي تكنولوجيا قد لا تكون متاحة تجارياً  ،التكنولوجيا الحديثة المصاحبة له 

ظل رفض الشركات المبتكرة بيع تكنولوجيتها عن طريق الترخيص المباشر للشركات 
التكنولوجيا تكون اكثر حداثة مقارنة  كذلك فإن تلك. المحلية في الدول المضيفة 

  .بتكنولوجيات التراخيص بسبب كثافة الانفاق على البحوث والتطوير 
وبالرغم من هذه المزايا للإستثمار الأجنبي المباشر فإن لها بعض المساوئ حيث أن 
 هذا الاستثمار لا يلعب دوراً فى بناء قاعدة تكنولوجية وطنية فى الدول التي يتجه إليها

فالطرق الفنية للإنتاج التي يقوم بإدخالها قد لا تتوافق مع ظروف البلد المستثمر فيها ومع 
نسب توفير عوامل الإنتاج ولا يقوم المستثمر الأجنبي بتغير هذه الطرق بما يتلاءم مع 

 كبير فى التباين الموجود فى مستوىكما تسهم الشركات الأجنبية بقدر  ،هذه الظروف 
العمل وهي السبب فى بعض الأحيان وراء تحول الائتمان المصرفي  الأجور وشروط

والعمالة الماهرة فى قطاعات الإقتصاد القومي لخدمة هذه الشركات من خلال قوتها 
  . الشرائية الكبيرة

ولتعظيم الاستفادة من الاستثمار الأجنبي المباشر وتقليل المساوئ الناجمة عنه فإنه 
حرص عند اختيار التكنولوجيا الأجنبية بحيث تكون ملائمة يتعين علي الدولة توخي ال



بقدر الإمكان للظروف الاقتصادية المحلية وأيضا يمكن الإستفادة من الاستثمار المباشر 
عن طريق المشروعات المشتركة التي تشرف عليها الدولة من خلال مشاركتها أو مشاركة 

  .رعاياها
  

  :هي لاستثمار الاجنبي المباشر الموجهة الى ا الاخرى ومن الانتقادات
غالبا ما يترتب على تدفق المزيدمن الاستثمار الاجنبي المباشر ، قيام المستثمرين . 1

باستيراد متطلبات الاستثمار من الخارج لعدم توفرها او انها اقل جودة مما يترتب 

ر سوءا في زيادة فاتورة الواردات وينعكس ذلك سلبا على الميزان التجاري ، ويزداد الاث

حالة قدرة المستثمرين الاجانب على تحويل اموالهم الى الخارج مما يؤثر سلبا على 

 .ميزان المدفوعات

قد يؤدي الاستثمار الاجنبي المباشر الى تناقص الاستثمار المحلي او مزاحمة . 2

 في الدول المضيفة بدلا من ان يشجع على   Crowd outالاستثمار المحلي 

Crowd in  د من الاستثمارات المحلية ، وبالشكل الذي يحد من تاثيره على النمو مزي

 .الاقتصادي في تلك الدولة

من خلال (للاستثمار الاجنبي المباشر في الدول المضيفة يتوقف الدور الايجابي . 3

على مدى ظروف وامكانيات تلك الدول ، مثل توافر )نقل التكنولوجيا المصاحبة له

ساعدها على تطبيق التكنولوجيا الحديثة ، كذلك نوعية الموارد بنية اساسية قوية ت

المستخدمة في العملية الانتاجية ، ومن الملاحظ ان معظم الدول النامية تفتقر الى 

 .تلك المقومات ،الامر الذي يجعل تأثير الاستثمار الاجنبي المباشر محدوداً 

الى وجود نوع من التدخل في قد تؤدي زيادة تدفقات الاستثمار الاجنبي المباشر . 4

النواحي السياسية للدولة ، وبصفة خاصة اذا تزايدت مبيعاتها السنوية عن مبيعات 

الشركات المحلية ، او تحكمت الشركات الاجنبية في احدى اوبعض الخدمات 

 .الاساسية في الدولة المضيفة 



في الدول المضيفة  قد يؤثر الاستثمار الاجنبي المباشر سلبا على مستوى الرفاهية. 5

 .وذلك اذا كان مصحوبا بوجود تشوهات في السياسة التجارية في الدولة 

تميز الشركات الاجنبية في الدول المضيفة بين العمالة الاجنبية ومثيلاتها في الدول . 6

اذ يمنح العاملون الاجانب اجورا عالية مقارنة بتلك . المضيفة فيما يتعلق بالاجور 

  .لة الدولة المضيفةالممنوحة لعما

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



  

  محددات الاستثمار الاجنبي والنظريات المفسرة له :المبحث الثاني 
  .محددات الاستثمار الاجنبي: اولا 

يقصد بمحددات الاستثمار مجمل الظروف والأوضاع الاقتصادية والسياسية    
ثر على فرص نجاح والاجتماعية والمؤسساتية وكذلك الإجرائية التي يمكن أن تؤ 

المشروع الاستثماري في منطقة أو دولة معينة ، وتعد الظروف السالفة الذكر عناصر 
متداخلة تؤثر وتتأثر ببعضها البعض ومعظمها عناصر متغيرة يخلق تفاعلها أوضاعا 
جديدة بمعطيات مختلفة وتترجم محصلتها كعناصر جاذبة أو طاردة للاستثمار وتجدر 

رجة تأثير هذه العوامل على قرار المستثمر الأجنبي يختلف من دولة الإشارة إلى أن د
إلى أخرى ، ولا شك أن درجة تأثير العوامل المذكورة تظهر بصورة جلية عند المقارنة 

  . بين الدول المتقدمة والدول النامية
 )1(النظريات الاقتصادية لمحددات الاستثمار الأجنبي المباشر

أهم النظريات الاقتصادية التي تدرس محددات الاستثمار ى الفقرة ال هسنتطرق في هذ
الأجنبي المباشر لنخلص بعدها إلى أهم المحددات الأساسية لجذب الاستثمار الأجنبي 

  .)2(المباشر

   :محدد سوق العمل - 1

إن استثمار المؤسسة في دول أجنبية يرجع لعدة حوافز وفوائد خاصة والتي تميزها على 
المحليين، وهذه الحوافز كافية لكي تستثمر المؤسسة ببلد آخر ولكن كان باقي منافسيها 

إلزاما الأخذ بعين الاعتبار صعوبة الدخول إلى الدول الأجنبية وهذا على مستوى عوامل 
مصادر الحوافز أو تعدد الفوائد، إذ يمكن ذكر مثلا المؤهلات الخاصة للمؤسسة في 

الخ وسنركز دراستنا هنا على العامل ...قدرة المالية التسيير أو التسويق ،التكنولوجيا، ال
  .الأخير وهو عنصر رأس المال وسنحاول من خلاله تفسير التدفق الأجنبي للاستثمارات

إن المستثمر الأجنبي يتمتع بمصدر أموال أحسن من بقية منافسيه في البلد المضيف   
ص المؤسسة كل مواردها بسبب الشبكة المالية التي تربطه بالمؤسسة الأم حيث تخص
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المالية لتحقيق هذا الاستثمار نظرا لانخفاض وضعف تكلفة الفرصة في هذا البلد أي 
مع بلده الأصلي أو بلدان أخرى ، ومن ناحية أخرى عند تساوي رنة ارتفاع العائد بالمقا

الموارد الذاتية بين المؤسسات ، فالمؤسسات الأجنبية تحصل على شروط تفضيلية 
بغيرها من المنافسين المحليين في مجال منح القروض وكذلك توجه الفرد مقارنة 

للاستثمار في هذه المؤسسات  بسبب صورة وعلامة المؤسسة المتعددة الجنسيات أو 
  .بسبب ارتباطها بالبنوك الدولية الموجودة في البلد المضيف

من الوضعية  إن جملة هذه الأسباب تجعل الوضعية المالية للمؤسسة الأجنبية أحسن
المالية لمنافسيها بالبلد المضيف وبالتالي تعتبر وفرة رؤوس الأموال عامل مهم في توجه 
وتدفق وتوسع المؤسسات الأجنبية إلى البلدان الأخرى أي سهولة الحصول على الأموال 
يعتبر سبب رئيسي لتدفق المستثمرين الأجنبيين بالإضافة إلى العامل الأساسي المتمثل 

فاع العائد في البلد الأجنبي عن البلد الأصلي أحيانا ، هذه النتائج المستخلصة لا في ارت
تشبه أو لا تمثل لنا الواقع الاقتصادي حيث تم إنجاز دراسات وبحوث في الولايات 

أثبتت عدم وجود ارتباط بين اختلاف  )1970-1955(المتحدة الأمريكية في مرحلة 
لأجنبي ، وتلتها دراسة أخرى أثبتت نفس الشيء أي عدم معدل العائد بين البلد المحلي وا

وجود هذا الارتباط القوي وأبرزت العلاقة الضعيفة بين اختلاف معدل الربح وتدفق 
الاستثمار الأجنبي وبالتالي عند دراسة توزع أو تقسيم الاستثمار الأجنبي في البلدان أو 

واق الأجنبية لذا كان الاختلاف بين الاختيار المتمثل في التوسع المحلي أو اختراق الأس
معدل العائد هو نتيجة لعدة نظم كنظام الضريبة أو نظام الصرف بين البلدان ومن هنا 
نستنتج خطأ الحقيقة القائلة أن العائد أو الربح هو الموجه لاستثمار المؤسسة بالخارج 

اولة تعديل ويمكن الذهاب بعيدا واعتبار الاختلاف في معدل العائد أو الربح كمح
عدم الاستقرار (للحالات الغير متزنة الناتجة عن اعتبارات سياسية واجتماعية 

حيث يترجم معدل العائد قوة التفاعل مع تهديدات حالة عدم التأكد  )...السياسي
الاقتصادي وفي هذه الحالة تفقد نظرية توافر رأس المال كل معناها في مجال تقدير 

  .لذي يعتبر مشكل غامض وجد معقدتدفق رأس المال الأجنبي ا



  :)1( محدد سوق المنتجات -2

إن أي محدد أو نظرية تفسر تدفق الاستثمار الأجنبي لا بد أن تأخذ بعين الاعتبار محدد 
     أو نظرية تنوع المنتجات في البلد المضيف ، فنظرية تنوع المنتجات ترجع للاقتصادي

 R-CAVES تستوجب على المستثمر الأجنبي مقارنة  الذي حاول إبراز التكاليف التي
بالمنافسين المحليين أو المنافسين الأجانب المتواجدين من قبل في هذا البلد، ومن بين هذه 

الاجتماعية، التشريعية  التكاليف نذكر تكاليف الحصول على المعلومة، التكيف مع الشروط
مام هذه التكاليف تصبح إمكانية والاقتصادية أو المعرفة الغير كاملة لقنوات التوزيع ، وأ

تنويع المنتج إستراتيجية فعالة إذ تسمح للمستثمر الأجنبي اختراق أسواق دول مضيفة ، 
وقبل التفصيل في هذه النظرية كان لا بد من التطرق لملاحظة هامة وتتمثل في مقدرة 

اعي وامتلاك المستثمر الأجنبي إعطاء منتجه أشكال مختلفة مما يعني مرونة التنظيم الصن
  .التكنولوجيا اللازمة والقدرة على التكيف مع هيكلة السوق

فتنويع نفس المنتوج يكون في سوق محدود بالضرورة من خلال التنويع في شكل أو علامة 
المنتوج، فتنويع المنتجات حسب هذه المعطيات يعتبر مصدر محدد ومقيد لدخول أو 

محدود بالضرورة من خلال التنويع في شكل أو اختراق فتنويع نفس المنتوج يكون في سوق 
علامة المنتوج، فتنويع المنتجات حسب هذه المعطيات يعتبر مصدر محدد ومقيد لدخول 

أو اختراق المستثمر الأسواق الأجنبية إذ تمثل للمؤسسة سلاح مثالي للدفاع ، والملاحظ أن 
أقل بالمقارنة مع تغيير التنويع في المنتوج من خلال ابتكار أو تجديد المنتج يكون 

المنتجات المتواجدة حيث يكون التجديد أو الابتكار على مستوى التسويق فقط وتظهر هذه 
الميزة خاصة في المنتجات الصيدلانية أو صناعة السيارات ، فالتنويع يرتكز على ثلاث 

   .التقديم، المظهر والأداء:أدوات أساسية
بسيط تنفذ هذه الأدوات من خلال الإشهار  ففي كل هذه الأدوات يمثل التجديد جزء

لهدف تكييف المنتج مع الشروط المحلية وفي هذا المستوى التمييز بين المنتوج الجديد 
الذي تعرض لتجديد كبير والمنتجات المتنوعة صعب بطول المدة تتعرض المنتجات 

ة ، لكن لابد أن المتنوعة لتغييرات متواصلة تسمح لها بالوصول إلى درجة المنتجات الجديد
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 .2006دول جنوب شرق آسيا وأمريكا اللاتينية مع التطبيق على مصر سنة



لا تتعرض المنتجات المتنوعة لتغييرات أو تجديدات جذرية حتى تحتفظ بخاصيتها دائما، 
فسياسة التنويع تعتمد على تغيير بسيط مرتكز على شبكة مؤهلة من التسويق والإشهار 
منتهج حسب حوافز المقدمة في عملية البيع وعلامة خاصة، اسم المؤسسة الأم، وجملة 

طيات ترفع من فعالية هذه السياسة في سوق المنافسة حيث تسعى المؤسسة الأم هذه المع
من خلال فروعها محاولة الخدمة المثلى لهذه السوق ولا يمكن للمؤسسة أن تصدر المنتوج 
أو تبيع براءات الإنتاج بسبب عدم معرفة حاجات السوق المحلية لذا لا بد على المؤسسة 

 .لبلد المضيف للتكيف مع متطلبات السوقأن تنجز وحدات إنتاجية في ا

إن طرق التنويع تختلف إذ يمكن تنويع نفس المنتوج من خلال بلدان مختلفة أو تنويع 
سلسلة من المنتجات لتلبية حاجات المستهلكين في نفس البلد أو المزج بين النموذجين وفي 

هار مدى ارتباط ومن الصعب التمييز بينهما ، ولإظ الواقع فان النموذجين مرتبطين
نعتمد على منهج إيضاح  R-CAVES الاستثمار الأجنبي بسياسة التنويع مثلما أشار

  .)1(ومراقبة الفرضيات والجزء الآخر يخص الطابع النظري
فملاحظة الواقع أثبتت أن هناك ارتباط قوي بين درجة تنويع المنتوج ودرجة تواجد فروع 

في  R-CAVES ل الدراسات التي قام بهاالمؤسسة الأم في بلدان أجنبية، ومن خلا
الولايات المتحدة، بريطانيا وكندا، فمؤسسات السيارات ، ومؤسسات الأموال التي لها فروع 

بالخارج أكثر من مؤسسات الورق، الجلد، النسيج، وفي معظم الأحيان تنويع المنتجات ليس 
جنبي المباشر كالهياكل هو الظاهرة الصناعية الوحيدة التي تشرح تواجد الاستثمار الأ

الخ، فقديما تنويع المنتجات يعبر ...الصناعية، الموارد الموضوعة تحت تصرف المؤسسة 
عليه من خلال حجم نفقات الإشهار، البحث والتطوير، إذ يبقى لهذه العوامل التأثير على 

باري القبول تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر وسنحاول الآن إبراز الطابع النظري، فمن الإج
بأن التنويع في المنتجات يلعب دور مهم في تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر في سوق 

 R-CAVES اقل ما يقال عنها أنها معقدة، وتعتبر عامل حمائي للمؤسسة والتي حاول

إظهار مدى أهميتها والتي تتمثل في تكييفها مع هيكلة السوق والمعارف المتحصل عنها 
نصران كافيان لكن لا نستطيع أن نعتبر عملية التنويع في المنتجات كعامل ومنه فهذان الع

 .كافي لتفسير تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر فهو يتحدد بعدة عوامل متداخلة
                                                 

 59 .ص السابق، المرجع السلام، عبد رضا )1(



  :)1( محدد حجم المؤسسة -3

ضمن مختلف محددات الاستثمار الأجنبي المباشر المتمحور حول الهيكلة المهيمنة 
ن التطرق إلى الاقتصاد الصناعي المعبر على قدرة المؤسسة على على السوق، لابد م

فكثيرا من المشاكل يجب إيضاحها حول ارتباط هذا المتغير مع  مستوى التنظيم الصناعي
تتمثل الصعوبة الأولى في أنه لابد من التمييز بين   .تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر

مرتبط بحجم المؤسسة أو الوحدة المنتجة الاقتصاد الصناعي ذو الأصل التكنولوجي ال
الأول ما هو  والاقتصاد الصناعي المرتبط بعملية تنسيق النشاطات في المؤسسة فالنموذج

إلا عبارة عن نموذج كلاسيكي، أما النموذج الثاني فهو نتيجة للتنظيم بالمؤسسة الذي 
  .)2(إلى مشكل الفعالية داخل المعلومة H- HYMER يأخذنا مثلما عبر

إن هذان النموذجان يدفعان المؤسسة إلى الاستثمار بالخارج، حيث أن حجم المؤسسة 
يعتبر عامل متيح للإنتاج في الخارج ، كما أن هناك علاقة في غالب الأحيان بين حجم 

المؤسسة ورغبة المؤسسة في التوسع إلى أسواق أجنبية، ونريد في هذه النقطة أن نلح 
ببة للاقتصاد الصناعي لأنه لا يمثل كلية قدرة أو إمكانية على ميزة متاحة وليست مس

خاصة للمؤسسة التي تستثمر بالخارج فكل المؤسسات التي تطمح لتحقيق بعض الأرباح 
والتي تمارس نشاطها كليا أو جزئيا داخل الإطار الجغرافي الوطني وفي بعض الأحيان 

من تحقيق على الأقل ما يقابل  رغم امتلاك الحجم المناسب من طرف المؤسسة لا يمكنها
ما تتمتع به من ميزات وقدرات تكنولوجية وتجارية، وبالتالي فانه يظهر لنا جليا أن 

الاقتصاد الصناعي يلعب دور تجميعي في سلوك المؤسسة أي رغبتها في الاستثمار 
إذ  بالخارج لأنه يعمل على تقوية قدرات المؤسسة الخاصة، ولكن لا يمكنه أن يحل مكانها

يمثل الاقتصاد الصناعي سلطة تحفيزية من خلال تمكين المؤسسة من تقوية فعالية 
القدرات الخاصة بها عن طريق إتاحة تطبيق الاقتصاد في المؤسسة والتي تستخدمها في 
معظم تعاملاتها إذ تمكنها من تحقيق الطلب على منتجاتها بأقل وقت وبالتالي تحقق هذه 

سة ويجب مراعاة الجزء الثاني من المشاكل التي من المهم العملية أكثر ربح للمؤس
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إيضاحها، إن الاقتصاد الصناعي سبب متيح وليس مسبب إذ يفضل إمكانية التصدير 
على عملية الإنتاج بالخارج ولكن هنا نطرح السؤال هل المؤسسة تتخذ الاقتصاد كمرجعية 

  .أم العكس أي تفضل الإنتاج بالخارج على التصدير
ترجمة الأولى هي الاختيار بين نمطين افتراق الأسواق الأجنبية مرتبط بدورة إن ال

حياة المنتوج إذ في المرحلة الابتدائية الاقتصاد الصناعي يفضل تمركز الإنتاج في 
المكان الذي تمارس فيه المؤسسة نشاطها ومن خلال توسع المؤسسة في بلدها الأصلي 

ة ومع زيادة حجم صادرات المؤسسة للدول الأجنبية تقوم بتلبية حاجات الأسواق الأجنبي
وكذلك زيادة عراقيل دخول صادرات هذه المؤسسة لهذه الدول، ففي هذه الحالة تقوم 

المؤسسة بالتوطن وإنجاز فرع لها في هذه الدولة بشرط أن هذا التوطن يرتبط بسهولة 
ظ المؤسسة على تحويل القدرات الخاصة للمؤسسة كسهولة تمويل فرع المؤسسة، حفا

الخ، ومن هنا نلاحظ أن الاستثمار الأجنبي مرتبط بدورة حياة ...العلامة التجارية 
 خلال دراسة قام بها على LALL ، وهذا ما أكد عليه الاقتصادي(الحجم) المنتوج

صناعات هيكلية بالولايات المتحدة الأمريكية ، وفي الأخير فان أغلب الدراسات التي 
ار الأجنبي المباشر تأخذ بعين الاعتبار وجهة نظر الاقتصاد تمت حول الاستثم

  .الصناعي
  :)1(محددات طبيعية ومحددات مسببة -4

إن هناك عدة عوامل تعمل على تـدفق الاسـتثمار الأجنبـي المباشـر مـن بينهـا تـوفر رأس 
  المـــــــال، تنويـــــــع المنتجـــــــات، الاقتصـــــــاد الصــــــــناعي وجملـــــــة هـــــــذه العناصـــــــر تعمـــــــل علــــــــى 

  للاســـــتثمار خـــــارج البلـــــد الأصـــــلي إذ تعتبـــــر كافيـــــة لتغطيـــــة النقـــــائص التـــــي  دفـــــع المســـــتثمر
  تعيــــق الاســــتثمار الأجنبــــي المباشــــر والمتمثلــــة أساســــا فــــي تكلفــــة المعلومــــة والمخــــاطرة التــــي 
  تتبــــــع ســـــــعر الصـــــــرف والمحـــــــيط السياســـــــي فتـــــــوفر رأس المـــــــال يســـــــمح للمؤسســـــــة بتجنـــــــب 

  ك تنويـــــع المنتـــــوج يعطــــي عائـــــد مرتفـــــع الأعبــــاء المرتفعـــــة للقـــــرض فــــي البلـــــد المحلـــــي وكــــذل
ــــــيح ــــــر الاقتصــــــاد الصــــــناعي عامــــــل مت ــــــتج وكــــــذلك يعتب   بفضــــــل خصوصــــــية وعلامــــــة المن

  إن الملاحــــــــــــظ لهــــــــــــذه الميكانيزمــــــــــــات يــــــــــــدرك أن أغلبيتهــــــــــــا  .يلتــــــــــــدفق الاســــــــــــتثمارالأجنب 
  مـــــرتبط بسياســـــة الدولـــــة المضـــــيفة التـــــي تضـــــع معظـــــم المبـــــادئ المســـــيرة للســـــوق، وبالتـــــالي 
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  سياســــــــة أوجــــــــه مختلفــــــــة إمــــــــا بصــــــــورة عراقيــــــــل تجاريــــــــة أو عراقيــــــــل جمركيــــــــة فــــــــان لهــــــــذه ال
ـــــــــــوج  ـــــــــــدفق منت ـــــــــــع ت ـــــــــــى من ـــــــــــة تعمـــــــــــل عل ـــــــــــل الجمركي ـــــــــــة، فمـــــــــــثلا العراقي   وأخـــــــــــرى اجتماعي

حســـب اقتصـــاديات الســـلم أو  )المؤسســـة وبالتـــالي بطريقـــة غيـــر مباشـــرة تمنـــع تـــوطن المؤسســـة 
  تـــــــــدفق الاســـــــــتثمار ، فهنـــــــــاك علاقـــــــــة وثيقـــــــــة بـــــــــين تصـــــــــدير المنتجـــــــــات و (وفـــــــــورات الحجـــــــــم

  الأجنبــــــي المباشــــــر فمعظــــــم الــــــدول تضــــــع عراقيــــــل تجاريــــــة أو جمركيــــــة بهــــــدف التقليــــــل مــــــن 
الاســتثمار  عمليــة تصــدير المنتجــات ومــن جهــة أخــرى تقــوم بتقــديم تســهيلات وتحفيــزات لتــدفق

الأجنبي المباشر، فهناك دراسات تجريبية تؤكد لنا ذلك من خلال سـعي الـدول لتضـييق الخنـاق 
لصادرات ومن ناحية أخرى تقديم تسهيلات وتحفيزات لا نظير لها، ومثال ذلك قيـام كنـدا على ا

بوضــع جملــة مــن العراقيــل التجاريــة والقانونيــة لمنــع دخــول منتجــات مؤسســات الولايــات المتحــدة 
علــى الــرغم مــن وجــود التقــارب بــين الــدولتين وعلــى عكــس ذلــك فهــي تقــدم تســهيلات لا منتهيــة 

وتظهر سياسة الدولة من خـلال معـايير أو عناصـر  .لأمريكية للاستثمار بكنداللمؤسسات الأم ا
الـخ، وكـذلك مـن خـلال ...الاقتصاد الكلي كسعر الصـرف، ميـزان المـدفوعات ومعـايير التضـخم

   سن التشريعات المنظمة لمناخ
  

الاســتثمار مــن كــل النــواحي وأيضــا القــوانين التــي تخــص ممارســة الســلطة بالمؤسســة، حيــث 

خل الســلطات العموميــة تظهــر نتائجهــا علــى مــدى تــدفق الاســتثمار الأجنبــي المباشــر مــن بتــد

خـلال جـذب أو طـرد الاســتثمار الأجنبـي المباشـر وأمـام التــأثير المتزايـد للسياسـة المتبعـة مــن 

الصادرات فان أغلب المؤسسـات تتجـه نحـو  طرف السلطات العمومية وتضييق الخناق على

  .ةالتوطن بالبلدان المضيف

   :)1( محدد نماذج الارتباط -5

إن النظريات المحددة للاستثمار الأجنبي المباشر المتطرق إليها سابقا مبنية على      

معايير مختلفة كمعيار سوق المنتجات أو العوامل ومعيار تمركز المؤسسة واتساع حجمها 

ند بقية منافسيها إذ أن اتساع حجم المؤسسة يسمح لها بامتلاك قدرات خاصة غير متوفرة ع

                                                 
  التجارة و المالية الدولية :: قسم العلوم التجارية :: منتدى التمويل الإسلامي )1(

     htt://islamfin.go-forum.ne 



الآخرين المحليين ولذا يظهر الفرق جليا عند مقارنة مؤسسة أجنبية بمؤسسة محلية وعليه 

  : يمكن طرح التساؤل التالي

  ما مدى تأثير حجم المؤسسة الأجنبية على تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر؟  -

لى القدرات الخاصة إن نماذج الارتباط ذات طبيعة مختلفة إذ لا تعتمد بشكل كبير ع
للمؤسسة بل تمحور أدائها من خلال إستراتيجيات المؤسسة المختلفة عن بقية المؤسسات 

 . ، التعاون المنافسة وتتمثل هذه الاستراتيجيات في إستراتيجية المتابعة، الدفاع

إن إستراتيجية المتابعة والدفاع مبنية على أساس أن المؤسسة لا يمكنها تجاهل نشاط 
فسين فيكفي أنها ستتبع مثلا سلوك مماثل من طرف المنافسين بمجرد استثمارها في المنا

دولة أجنبية وبالتالي فلابد من اتخاذ إستراتيجية دفاعية سليمة لتحقيق التوازن الدائم لها، 
وكثيرا ما تقع تفاعلات وتصادمات للمؤسسة مع بقية المنافسين لذلك لابد من تبني 

يارات والمتمثلة في السلوك الذي تتخذه المؤسسة نسبة للمحيط، ففي إستراتيجية على عدة خ
حالة التأكد تتخذ المؤسسة سياسة معينة والعكس في حالة عدم التأكد، وتعتبر عملية 
استثمار المؤسسة بالخارج خيار من خيارات الإستراتيجية الدفاعية للمؤسسة أمام جملة 

  .المنافسين الاستراتيجيات المعادية لها من طرف بقية
ويمكن أن تكون نماذج الارتباط نتيجة التعاون بين المؤسسات وليس التصادم بينهم أي 

الخ فعلى عكس إستراتيجية ...التعاون في مجال البحث والأمن، اتفاقيات حول تقسيم السوق
أو نموذج الدفاع الذي يعتبر نموذج ديناميكي وذا آفاق قصيرة، فنماذج التعاون تعد طويلة 

  .جلالأ
ولا نركز هنا على مختلف أشكال التعاون الممكنة بين المؤسسات إذ تتعدد ولا يمكن 
حصرها وإنما الشيء الجد مهم هو مدى تأثيرها على الاستثمار الأجنبي المباشر 
فاستراتيجيات التعاون تدفع إلى تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر عن طريق إنشاء 

وغيرها من مظاهر التعاون ومن هنا يظهر جليا مدى ...مؤسسات شراكة أو مراكز بحث 
  .تأثير نماذج الارتباط على تدفق رؤوس الأموال الأجنبية للاستثمار في الدول المضيفة

  :)1( نظرية المحفظة والاستثمار الأجنبي  -6

                                                 
)1( http://www.arab-api.org/develop_1.htm 



في إطار نظرية المحفظة التي تهدف إلى إيجاد توازن أمثل بين العائد والمخاطرة، 
 .حث عن مكان الاستثمار الأجنبي وعلاقته بنظرية المحفظةوعليه سوف نب

إن الاستثمار الأجنبي المباشر يؤخذ بعين الاعتبار في قرار المؤسسة حيث أنه يتيح لها 
من خلال عملية التنويع خفض درجة المخاطرة ويظهر ذلك جليا في البيان من خلال 

الأجنبي المباشر والآخر لا  مقارنة حد الفعالية حيث يحتوي أحدهما على الاستثمار
  .يحتوي على ذلك

حسب نظرية المحفظة فان الاستثمار الأجنبي يسعى لتنويع المحفظة بهدف الخفض من 
 .درجة المخاطرة وذلك بتحقيق عائد مرتفع وانحراف معياري ضعيف

 وكذلك ارتباط خيار الاستثمار مع بدائل استثمار أخرى(  عائد ، مخاطرة)إن التوفيقة 

ا عوامل محددة لمدى فعالية المحفظة لكن لا يعتبر الاستثمار الأجنبي المحدد الوحيد كله
  .للمحفظة الفعالة

إن تبرير وجود الاستثمار الأجنبي المباشر من خلال نظرية المحفظة يتمثل في وجود 
المحفظة فالمشكل الجوهري لها هو  كثير من الجدالات ، أولها حول مجال تطبيق نظرية

ن كيفية تنويع المستثمر لمحتوى المحفظة وذلك للخفض من درجة المخاطرة البحث ع
   المحتملة إذ يمكن توسيع عملية التنويع باكتساب أصول مالية أجنبية لمؤسسات مختلفة

إن الجدال الأول يندرج تحت فرضية أن المستثمر فردي ومن هنا ينبعث الجدال حول   
لمؤسساتي وليس الفردي، فالتنويع بالنسبة للمؤسسة طبيعة التنويع المعتمد على المستوى ا

هو اكتساب مشاركة بسيطة في رأس مال المؤسسة الأجنبية من خلال امتلاك أصول 
مالية دون إمكانية ممارسة المراقبة وبامتلاك نسبة معينة من رأس المال يصبح للمؤسسة 

ع لخفض المخاطرة وبين إمكانية مراقبة المؤسسة وهنا تقع المؤسسة بين إمكانية التنوي
  .عملية المراقبة التي تتطلب الاستثمار في نفس الأصل

إن هذين الجدالين لابد من أخذهما بعين الاعتبار حيث أن الجواب عنهما يبرز المعنى 
الحقيقي لعملية التنويع، إن نموذج المحفظة معتمد أساسا على اختيار التوفيقة المثلى من 

عملية التنويع تعطي للمؤسسة إمكانية المراقبة، وبالتالي  ناحية ومن ناحية أخرى فان
مخطط التنويع الدولي من خلال الاستثمار الأجنبي لا ينحصر في إستراتيجية خفض 



درجة المخاطرة إذ يسمح بالمعرفة الجيدة والمراقبة المستمرة للسوق ويسمح بتكتل وحدات 
  .ن خلال نظرية المحفظة فقطالإنتاج، لكن من الصعب تبرير الاستثمار الأجنبي م

4 �(�/�ة ا!:�ف - 7�>
)1(:  
إن نموذج المحفظة يسلط الضوء على الأسواق المالية كمحدد للاستثمار الأجنبي ولكن 

الذي يعتبر الظاهرة النقدية  ALIBER نظرية مخاطرة الصرف التي تعود للاقتصادي
ثمار المحلي فمشكلة كمحدد أساسي ووحيد موجه للاستثمار الأجنبي على عكس الاست

سعر الصرف بالنسبة له غير مطروحة، وسنحاول بعد تقديمنا للمفهوم الأساسي التطرق 
 . في هذا المجال ALIBER إلى أهم ما وصل إليه الاقتصادي

إن المفاهيم التي تستخدم في تحليل الظاهرة النقدية هي مفاهيم علاوة المخاطرة، سعر  - 
تمد في مختلف عوائد الأصول، كما أن البرهان هنا الصرف ومعدل الاستحداث المع

يرتكز على فرضية أساسية تتمثل في وجود عدة مناطق نقدية والأصول التي تنتمي إلى 
هذه المناطق يعبر عليها بعدة أنواع من النقود، إن المستثمر الذي يستدين بنوع محدد من 

نسبة للعملات الأخرى، إن النقود يقع في مشكل وهو إمكانية انخفاض هذه العملة بال
  .معدل الفائدة يعكس التحول المنتظر في سعر الصرف

من خلال النظريات السابقة وبعد الدراسات الحديثة التي تختص بتحديد المحددات 
  :نستطيع تقسيم المحددات إلى نوعين

  .المحددات الأساسية لجذب الاستثمار الأجنبي المباشر: أولا
ية لجذب الاستثمارات الأجنبية والتي لا يمكن في حالة عدم تمثل هذه المحددات إلزام

 توفرها انتظار قدوم مستثمرين وطنيين كانوا أو أجانب ويمكن تقسيمها إلى محددين

 :)1(أ�����'
  :ا�����ار ا!�����-او� 

يعتبر الاستقرار السياسي شرطا أساسيا لا يمكن الاستغناء عنه ويتوقف عليه الاستثمار،  
تى ولو كانت مردودية الاستثمار المتوقعة كبيرة فانه لا يتم في غياب الاستقرار فمثلا ح

   :السياسي ويمكن تقسيم هذا المحدد إلى العوامل الآتية

                                                 
)1( http://www.arab-api.org/develop_1.htm  
" أقطار عربية مختارة: أثر الاستثمارات الاجنبية في التنمية الاقتصادية العربية " تأميم محمد سلوم الجبوري ، )1(

 .65- 58،ص2000ة،سن



ويتمثل في عدم وجود نزاعات أهلية في البلد المضيف : الاستقرار السياسي المحلي -1
الأجنبية لتلك ت ستثماراويرتبط كذلك بإيديولوجية الحكم الممارسة، حيث تتدفق الا

  .الدول التي تعتنق مفاهيم وسياسات الحرية الاقتصادية
 .تتمثل المخاطر الإقليمية في الاستقرار السياسي للدول المجاورة: المخاطر الإقليمية -2

وتتمثل في علاقة الدولة المضيفة بالدول الأخرى فكلما كانت : العلاقات الدولية -3
عامل لجذب الاستثمار الأجنبي لتلك الدول باستخدام مناهج العلاقة قوية كان ذلك 

  .تحفيزية
  .بسبب قلة الخبرة وليس قلة الخبراء وكل دولة تعتقد خبرتها متكاملة  -4

 
��
  :ا�����ار ا�"�:�دي  -��

يأتي الاستقرار الاقتصادي في المقام الثاني بعد التحقق من الاستقرار السياسي حتى وإن  
 فصل بينهما ويتمثل الاستقرار الاقتصادي في تحقق جملة من توازناتكان من الصعب ال

الاقتصاد الكلي وتوفير الفرص الملائمة لنجاح الاستثمار ومن أهم المؤشرات الاقتصادية 
  :)1(لجذب الاستثمار الأجنبي نذكر

هذا تقوم الدول التي تعاني عجزا في موازناتها العامة بتمويل : توازن الميزانية العامة -1
العجزعبر أدوات الدين العام القابلة للتداول والاعتماد على فوائد الاستثمارات والمدخرات 
الحكومية لتمويل العجز، كما تعمل الدول من جانب آخر أثناء تسجيلها لانخفاضات في 
الإيرادات على تخفيض الإنفاق الاستثماري من أجل التكيف مع الانخفاض في الإيرادات 

عدم نموها بالصورة المطلوبة، وهذا ما يمثل اتجاها خطيرا ويجعلنا نخلص  العامة أو مع
إلى أنه كلما سجل عجز في الموازنة العامة كان ذلك عامل طرد للاستثمار الأجنبي 

المباشر، أما إذا كانت الموازنة العامة تعرف فائضا أو على الأقل توازنا كان هذا عامل 
  .جذب للمستثمر الأجنبي

باعتبار أن ميزان المدفوعات هو المرآة العاكسة للوضعية : ميزان المدفوعاتتوازن  -2
الاقتصادية للبلد المستثمر بمعرفة وضعية ميزانه، فإذا كان هذا الأخير يعاني من خلل 

                                                 
دراسة مقارنة لتجارب كل من شرق : محددات الاستثمار الأجنبي المباشر في عصر العولمة " رضا عبد السلام ، )1(

 .2007، المكتبة العصرية ، مصر ، الطبعة الأولى ، "وجنوب أسيا مع التطبيق على مصر 



قيود : فمن الممكن أن يتخذ البلد إجراءات تقييدية قد لا تكون في صالح المستثمر منها
الصرف، الحد من القروض والتخفيف من الإنفاق على  وحقوق جمركية عالية، مراقبة

  .إعداد البنى التحتية وغيرها مما من شأنه أن يعيق الاستثمار الأجنبي المباشر
من المعلوم أن لمعدلات التضخم تأثير مباشر على سياسات التسعير :  التضخم -3

اج التي يهتم بها وحجم الأرباح وبالتالي حركة رأس المال، كما تأثر على تكاليف الإنت
المستثمر الأجنبي كما أن لارتفاع معدلات التضخم في الدول المضيفة تأثيرات على مدى 
ربحية السوق بالإضافة إلى فساد المناخ الاستثماري ذلك لأن المستثمر الأجنبي في حاجة 

% 30،فإذا بلغ % 10إلى استقرار سعري، ويقصد بالمعدلات العالية للتضخم ما يتجاوز 
سنويا يدخل منطقة الخطر سواء بالنسبة للاستثمارات % 100أو تجاوز % 40 أو

الأجنبية أو المحلية بالإضافة إلى أن التضخم يشوه النمط الاستثماري، حيث يتجه 
 المستثمر إلى تلك الأنشطة قصيرة الأجل ويبتعد عن الأنشطة طويلة الأجل، وقد أوضح

Schneider and fery(1985)  دولة نامية وجود ارتباط سلبي  54في دراسة عن
بين معدلات التضخم العالي ومستوى الاستثمار الأجنبي المباشر نظرا لأن ذلك يمثل 

مؤشرا عن ضعف الاقتصاد في الدول المضيفة لذلك فهو يمثل مخاطر للمستثمرين في 
في دراسة عن  Numen Kamp(1997)شكل توقع سياسات غير مرغوبة، وقد بين

جنبي المباشر في أمريكا اللاتينية أن الدول التي تمكنت من منع تجاوز الاستثمار الأ
الشيلي، كولومبيا وكوستاريكا، : هي 1984منذ عام % 20التضخم معدلات تزيد عن 

  .وقد حققت نجاحا في جلب الاستثمار الأجنبي المباشر
يتفاعل كما أوضحت بعض الدراسات التطبيقية أن المستثمر الأجنبي : سعر الصرف  -4

                             بردود فعل عكسية مع تقلبات أسعار الصرف، حيث أوضح

 )Cushemane 1985 (  أن المستثمر الأجنبي ينجذب إلى الدول بعد حدوث
تخفيض في قيمة العملة فضلا على التقلبات الكبيرة في سعر الصرف تصعب تحقيق 

خسارة شديدة غير متوقعة تستخدم برامج الجدوى، كما يمكنها أن تعرض المشروعات ب
التثبيت الاقتصادي سعر الصرف كأداة تخلق حافزا قويا لدى المؤسسات المحلية 

للاقتراض بالعملة الأجنبية بأسعار فائدة منخفضة ولدى المستثمرين الأجانب، كما تعتبر 
  .ي المباشرعملية تخفيض سعر العملة إستراتيجية تتبعها الدول لجذب الاستثمار الأجنب



إن الزيادات في أسعار الفائدة المتجهة نحو مستويات إيجابية بشكل : معدل الفائدة -5
معتدل تقترن بالزيادة في الاستثمار والادخار، وهذا ما يحسن من إمكانية النمو 

  :الاقتصادي وتؤدي سلبية أسعار الفائدة إلى
 .ة رأس المالهروب رؤوس الأموال المحلية وتشجيع الاستثمارات كثيف -

تحويل نسبة كبيرة من المدخرات أو الأرصدة إلى ودائع العملة الأجنبية وهذا ما يولد   -
 .ضغوطا على ميزان المدفوعات مما يساعد على الارتفاع في أسعار الصرف

  :السياسات الاقتصادية المنتهجة من طرف الدول المضيفة -6
الاستثمار الأجنبي المباشر حيث تمثل  تعتبر السياسات الاقتصادية نقطة هامة في جذب

  : الورقة الرابحة التي تحاول الدول المضيفة اللعب عليها وتتمثل في
وتتمثل في وضوح وثبات قوانين الاستثمار، حيث عدم إصدار : السياسات الاستثمارية. أ

تشريعات موضوعها الاستثمار أو ترك النصوص الخاصة بهذا الموضوع موزعة بين أكثر 
تشريع يجعل المستثمر في وضع يصعب عليه فهم النصوص التي تحقق الاستقرار من 

وتحقق لاستثماراته النمو بل تجعله يفتقد هذه النصوص من أساسها، وتتضمن السياسات 
 إ�.اءات  الاستثمارية ضمنيا كونها محفزا هاما ومحددا رئيسيا لحركية الاستثمار،��"��

إجراءات الحصول على الوثائق آbا �-م �9?�- ا���4ل ��< 9.اq�D ا1���0�ر و
المرتبطة بالعملية الاستثمارية كما أن سهولة إجراءات الاستثمار والتعامل مع الجهات 

  .الرسمية تؤثر بشكل واضح في التوجهات الاستثمارية
مع التوجه العالمي لإقامة تكتلات اقتصادية كبرى في ظل : سياسة التجارة الخارجية  - ب

التجارة العالمية وانفتاح الأسواق العالمية وبعد انتهاء جولة الاورغواي للمفاوضات تحرير 
، أصبح إعفاء السلع وعوامل  1995ريل بالتجارية وإنشاء المنظمة العالمية للتجارة في أ

الإنتاج من الرسوم الجمركية والرسوم المختلفة والضرائب أمرا حتميا تفرضه هذه الاتفاقيات 
  .دول وإلغاء القيود الجمركية لتفعيل الاستثمارات داخل البلدلمجموعات ال

نشير هنا إلى استثناء حول تطبيق تخفيضات جمركية، إذ أثبت تأثير هذا التخفيض 
على القطاعات الداخلية أو على ميزان المدفوعات، وتعتبر القيود غير الجمركية بمثابة 

اجس معيق لتدفق الاستثمار الأجنبي هاجس مستمر لمسيرة التجارة الخارجية وبالتالي ه
المباشر وذلك لاتسامها بعدم الشفافية والوضوح في أهدافها وإجراءات تطبيقها، وتصدر 



في الغالب في شكل قوانين وتشريعات وإجراءات وتصريحات تكون في بعض الأحيان 
تكون مكتوبة وأحيانا تصدر في شكل تعليمات محددة لا يعرفها إلا المكلف بالتنفيذ، و 

إجراءات التأخير على المنافذ : أحيانا أخرى في صورة تعليمات غير مكتوبة مثل 
الجمركية و التعسف في تطبيق الشروط الصحية والمعايير والمواصفات والمقاييس الفنية 

وهذا ما يصعب معالجتها وصعوبة التعرف عليها، وقد يعد هذا من أثقل معوقات 
الدول، حيث أنه عند تفحص تجربة بعض البلدان في الاستثمار الأجنبي المباشر في 

  .إنشائها مناطق حرة أدى ذلك إلى استقطاب الاستثمار الأجنبي بكثافة

يعتبر المستوى الضريبي من المركبات الأساسية لمناخ أي : سياسة الضريبة -ت
زيادة استثمار، و تلعب الضريبة دورا مهما كأداة للتأثير على الميل الاستثماري ذلك أن 

الضرائب المباشرة نسبية كانت أم تصاعدية تؤدي إلى التخفيض من قيمة الاستثمار و 
بالأخص الاستثمارات الحديثة لما لها من تأثير على القدرات المالية للمستثمر، كما نجد 
أن الهيكل المالي للاستثمار ذو حساسية تجاه هيكل الضريبة على دخل الشركات، فإذا 

رتفعة أعتبر ذلك عامل طرد للاستثمار الأجنبي المباشر إذ ترهق هذه كانت معدلاتها م
  . الأخيرة أرباح المستثمر الأجنبي

تستعمل الضرائب في توجيه وتشجيع الاستثمارات ككل من خلال إعفاءات الضريبية 
الدائمة أو المؤقتة أومن خلال التخفيضات في قيمها وذلك من أجل تحديد فروع النشاط 

 . وتكثيف فروع قائمة تماشيا مع السياسة الاقتصادية أو الترقية

تعتبر الضريبة سلاحا ذو حدين فمن جهة تؤدي إلى جذب الاستثمار المباشر ومن جهة 
  .الكثير من الموارد أخرى تفقد خزينة الدولة

لم تعد الخوصصة خيارا بل أصبحت ضرورة من اجل تحسين : سياسة الخوصصة -ث
ع كفاءة المؤسسات وتحقيق المزيد من الكفاءة الاجتماعية ورفع مناخ الاستثمار ككل ورف

معدلات النمو الاقتصادي وجعل الاقتصاديات الوطنية أكثر تماشيا مع الاقتصاديات 
  .العالمية

لقد اكتسبت خوصصة المؤسسات العامة أو تحويل ملكيتها أو إدارتها إلى القطاع 
وضاع الاقتصادية نتيجة التحول الكبير الخاص أهمية متزايدة وذلك من أجل إصلاح الأ

في استراتيجيات التنمية من استراتيجيات شمولية ارتكزت على التوجيه المركزي للموارد 



وللإدارة الاقتصادية وأدت إلى هيمنة القطاع العام على الاقتصاد وتفشي القيود الإدارية 
الموارد وتستهدف  في جميع جوانبه إلى إستراتيجية ترتكز على آلية السوق لتخصيص

تحرير الاقتصاد من القيود وانفتاحه على الخارج وإفساح المجال أكبر أمام القطاع 
 ضعف الأداءالخاص لاسيما المستثمرين الأجانب وكذلك مساهمة الخوصصة في معالجة 

الاقتصادي و بروز إختلالات مالية و هيكلية و تفاقمها و كذا الحاجة الملحة لتبني 
ة و هيكلية تطول جميع جوانب الاقتصاد، كما نجد أن إجبارية فتح الاقتصاد إصلاحات مالي

أمام القطاع الخاص أدى إلى تطبيق سياسات من شأنها فتح المجال أمامه أهمها خوصصة 
المؤسسات و ذلك بالتخلي على المجالات التي تقل فيها الكفاءات و تركيز الدولة على 

التي تسعى لإنشاء بيئة كلية مستقرة محفزة للنمو و المجالات الهامة و المتصلة بها و 
الإشراف عليها و تشجيعها و تجدر الإشارة هنا إلى التجربة الفرنسية في هذا المجال لجلب 

 .الاستثمار الأجنبي المباشر بعد عملية الخوصصة

تقسم اقتصاديات الدول من الناحية التمويلية إلى نوعين، : السياسة التمويلية  –ج 
صاديات تعتمد على النظام البنكي في التمويل و يتميز هذا النوع بسرعة تقديم القروض و اقت

سرعة انتقال الأموال، واقتصاديات تعتمد على الأسواق المالية في التمويل عن طريق 
البورصة من خلال شراء الأسهم والسندات كطريقة للتمويل، وبالتالي فالدولة كلما كانت لها 

زاد ذلك من استقطاب الاستثمار الأجنبي المباشر و  طرق للتمويل كلماأكثر متاحات و 
  .العكس صحيح

يستدعي تفعيل الاستثمارات تهيئه الأطر القضائية و : التشريعات و الإطار القضائي . 7
الأنظمة التشريعية التي تخول للمستثمر حرية الاختيار و الملكية للمشاريع الاستثمارية، كما 

 .انين التجارية التي تتعلق بطبيعة و نطاق الاستثماراتيقتضي سن القو 

و نظرا لأن جملة هذه الإجراءات القضائية تصدر من طرف الحكومة فقد يستدعي إقرار 
مثل هذه القوانين و التشريعات وقتا طويلا، و قد أثبتت التجارب ضرورة وجود التزام سياسي 

قرار مثل هذه القوانين لضمان أقل قدر من من قبل الدولة بضرورة إتباع هذه التشريعات و إ
  .وتسريع الوقت في قيامه المعوقات للاستثمارات

 النظريات المفسرة للاستثمار الاجنبي :ثانيا 

ظهرت العديد من النظريات المفسرة للاسباب التي تقف وراء ظاهرة  قيام الشركات متعددة    
الاموال الدولية على اساس الربح  الجنسية بالتحول الى النشاط الدولي اي حركة رؤوس



والفائدة ولقد واجهت هذه الشركات اثناء تاريخها الطويل صورا مختلفة من الاخطار 
والتهديدات بفعل العوامل الاقتصادية  والسياسية والمالية، واهم هذه العوامل الازمات 

  ب اخرىالاقتصادية ، من تضخم وكساد وركود وغيرها من الامراض الاقتصادية واسبا
التي دفعت بهذه الشركات لعبور الحدود الدولية والاندفاع باستثماراتها للخارج استجابة  

  .)1(للتنافسية الدولية
ان المحاولات المبكرة لتفسير الاستثمار الاجنبي سواء كان باستخدام نظرية التجارة 

 ين التقليدية  او نظرية راس المال الدولي تم انتقادها والتخلي عنها لسبب

الاول يتمثل بكون الاستثمار الاجنبي قد يكون استثمارا مباشرا او غير مباشر، * 
الادارة والمهارات  ، والاستثمار المباشر يتضمن تحويل اصول غير مالية كالتكنولوجيا

الادارية والتسويقية ،وان العائد المتوقع من هذه الاصول يدفع بالمشاريع لتصبح عابرة 
س المال ليس السبب بوجود الاستثمار المباشر فقط وانما هنالك اي ان را للقومية،

 .موارد احلرى تصاحبه

والسبب الاخر يتمثل بكون عملية نقل الاصول غير المالية عن طريق الشركة * 
عابرة القومية تخضع للتحكم القانوني ،اي انها قد تنقل وقد لاتنقل بموجب قوانيين 

ستثمار الاجنبي المباشر وغير المباشر، وان كلا معينة وهذا هو اساس الفرق بين الا
  .نوعي الاسثمار الاجنبيقتين قد فشلتا بالتمييز بين كل ممن النظريتين الساب

هنا ظهرت الادبيات الاقتصادية والمالية والادارية التي تتحدث عن نظريات الاستثمار 
  :الاجنبي المباشر والتي يمكن اجمالها
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 .والنيوكلاسيكية الكلاسيكية النظريات :أولا
                                                 

تحليل نقدي لمعطيات منظمة التجارة : المباشر يالمسؤولية الاجتماعية للاستثمار الأجنب( سرمد كوكب الجميل )1(
 . 10، ص  2005، السنة الثانية ، فبراير )  18( مجلة علوم إنسانية ، العدد ) العالمية في عصر العولمة 



 .الماركسي التفسير 1-

 واحد، طرف من مباراة تمثل المباشرة الأجنبية الاستثمارات أن )1(الاتجاه هذا رواد يرى

 الاستثمارات هذه أن نىبمع الأحيان، معظم في الجنسيات متعددة الشركات بنتيجتها والفائز

 لخدمـة دائـم بشـكل تتجـه المباشـرة الأجنبيـة الاسـتثمارات فـإن لـذلك .تعطـي ممـا تأخـذ أكثـر

  .فقط مصالحها
 المباشـر الأجنبـي للاسـتثمار تفسـير تقـديم "لينـين " وخاصـة الاتجـاه هذا رواد حاول ولقد

 تجد مرحلة وهي كارالاحت مرحلة عند ولاسيما الانخفاض نحو الأرباح معدل ميل خلال من

 يكـون الحالـة هـذه وفـي الفـائض، تحقيـق فـي عديـدة صـعوبات الرأسمالي طريقة الإنتاج فيها

 وتوسـيع قيـام أن فيـرون  )2(الـداخلي الـنقص لتعويض الأفضل الوسيلة .الخارج  إلى اللجوء

 على المحافظة إلى الشركات هذه سعي خلال من تفسيره الجنسيات يمكن متعددة الشركات

 الاسـتثمارات أن يـرون فهـم الأسـواق وبـذلك مـن لهـا المنافسين وإقصاء .الاحتكارية لأسعارا

 نفسه الوقت في تعني الأجانب مكاسب المستثمرين أن بمعنى النتيجة صفرية لعبة الأجنبية

 ،Barran، Magdoff أمثـال الجدد الماركسيون أما النامية، الدول) المضيف البلد خسارة
Svetter ). بـه قامـت الـذي الـدور بـنفس تقـوم المباشـرة الأجنبية أن الاستثمارات يرون كما 

 وإعـادة الإمبرياليـة، السـيطرة إحكـام خـلال مـن وذلك ،19و 18 القرنين في المستعمرة الدول

  .النامية البلدان في التنمية
  .-الأجنبية الاستثمارات مصدر– الأم الدول في تتم البحثية معظم الأنشطة فإن كذلك

 غالبية إفقار إلى يؤدي مما والمعادن، الثروات استغلال فيها فيتم النامية، الدول في اأم

 ما غالبا والذي الدولية، الاقتصادية العلاقات في اللامتكافئ التبادل ظل في النامية الدول

 التوسع أن الاقتصاديون يرى بعض الاتجاه هذا في و .المتقدمة البلدان في صالح يكون

 ارتفاع عن المترتبة الأرباح نقص لمقابلة كان الأجنبية، الاستثمارات من خلال الخارج في

 في (الأطراف إلى) الخارج إلى المال رأس تصدير فإن لذلك دول المركز، في الأجور
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 )2( Palma G, "Dependency, A formel theory of underdevelopment or mythology for the 

analysis of concrete situations of underdevelopment?", in Word Development, Vol 

6, 1978, p.909 



 الدول في محليا استثماره أن يمكن لا لأنه ليس أجنبية مباشرة، استثمارات صورة

  .)1(الخارج في رباحالأ معدل لارتفاع وإنما الرأسمالية،
 دوره وعلى المباشر الأجنبي الاستثمار خطورة على يؤكد الماركسي الفكر فإن وهكذا

 :التالية للأسباب وذلك التنمية، تحقيق في السلبي

 للدول الاقتصادية البنى في هيكلية تشوهات إلى المباشرة الأجنبية الاستثمارات تؤدي  -

 الاستثمار أن كما .المتقدمة للدول النامية الدول ةتبعي زيادة في تساهم حيث النامية،

 هذه لدول سيكون الذي الكبير للنفوذ نتيجة المخاوف من الكثير يولد المباشر الأجنبي

 تشهدها؛ قد التي الاقتصادية الأزمات تأثير يمتد قد ولأنه المضيفة، البلدان على الشركات
 .ماراتالاستث لهذه المضيفة الدول إلى المتقدمة الدول

 خروج بسبب الوطني الإنتاج انخفاض إلى المباشرة الأجنبية الاستثمارات جذب يؤدي  -

 تتمتع لما الأجنبية الشركات منافسة على القدرة لعدم السوق من الوطنية الشركات بعض

 النامية، الدول في الموجودة الشركات في تتوفر لا ومزايا خصائص من الأخيرة هذه به

 في؛ سيطرتها بسط أجل من الوطنية الشركات بشراء الأجنبية لشركاتا تقوم قد كذلك

  المضيفة للدولة الاقتصادي المستوى انخفاض إلى يؤدي الذي الأمر الأم السوق
 وتحويل الضريبي التهرب مجال في قانونية غير بممارسات تقوم الأجنبية الشركات إن - 

 ما؛ وهذا نفوذها، بسط سبيل في لقرارا عن للمسؤولين الرشاوي وتقديم للخارج، الأرباح

  الشركات هذه على رقابتها فرض عن عاجزة الحكومات يجعل

في  المدفوعات ميزان على التأثير في سلبيا دورا المباشرة الأجنبية الاستثمارات تلعب -
  حيث الوطني الاقتصاد مع والخلفية الأمامية الروابط ضعف نتيجة وذلك المضيفة، الدول
 الذي الخارج من المستوردة الوسيطة والسلع الأولية المواد على إنتاجها في تعتمد أن يمكن

 على وكذلك الأنشطة، تلك في العاملة الوطنية الصناعات على سلبية آثار إلى يؤدي

   الخارجي؛ مع التجاري عجزها زيادة بسبب الدول لتلك المدفوعات موازين
 النامية البلدان في البيئي الخطر ذات اتهانشاط بعض بتوطين الوطنية الشركات تقوم  -

  .البيئة تلوث مشكل تفاقم إلى يؤدي ما وهذا 
 : التالية الجوانب في النظرية هذه وتنتقد

                                                 
)1(  Amine SAMIR, Accumulation on world scale, Vol 1(New York, 1974), p.140. 



 في البحث تستطع ولم المباشرة، الأجنبية للاستثمارات المصاحبة الآثار توضيح حاولت

 .الاستثمارات هذه وتطور نشأة كيفية

 المضيفة الدول في المباشرة الأجنبية الاستثمارات على لمسؤوليةبا النظرية هذه تلقي -

 تقليل في الأطراف دول في المحلية والاقتصادية والسياسية الداخلية العوامل أثر وتهمل

 المباشرة؛ الأجنبية للاستثمارات الإيجابي الأثر

 من بالتحذير تفتواك المباشرة، الأجنبية للاستثمارات فعالا بديلا النظرية هذه تقدم لم  -

   النامية؛ للبلدان الاقتصادية المقدرات على الجنسيات متعددة الشركات هيمنة مخاطر
 على كافيا مؤشرا يعتبر المباشرة الأجنبية الاستثمارات جذب على الدولي التنافس نا  -

 ليست وأنها المتلقية، البلدان على الاستثمارات هذه مثل تتركها التي المزايا بعض وجود

 كل فيها يحصل مباراة هي وإنما الماركسية، النظرية تزعم كما واحد، طرف من مباراة

  .)1(الفوائد من معينة أنواع على طرف
  1964 كيمب ، 1933 أولين :)الفائدة معدل( النيوكلاسيكية النظرية -2

  ةمنعزل تكون ما غالبا الدول مختلف في المالية الأسواق أن أساس على النظرية هذه تقوم
 الكثيـر فـي التطـور مـن الكافي بالقدر ليست المال رأس أسواق أن كما البعض، بعضها عن

 المـال رأس تـدفق تشـرح النيوكلاسـيكية فالنظريـة ثـم، ومـن منهـا الناميـة الـدول وخاصـة مـن

 المنـاطق إلـى يتـدفق المـال فـرأس لأخـرى، دولة من سعر الفائدة لاختلاف استجابة أنه على

 .عائد أعلى ىعل فيها يحصل التي

 عنصر أهم أن أوضح والذي الدولي، المال رأس لتحركات شرحا قدم من أول أولين كان

 الاسـتثمار تحليـل تـم كمـا .الفائـدة سـعر لاخـتلاف راجـع بالتأكيـد هـو المـال رأس لتصـدير محـرك

  ).1961، (1964كيمب وأيضا ،( 1960 ) ماكدوجال يد على المباشر  الأجنبي
 .النيوكلاسيكية النظرية إلى الموجهة الانتقادات

 المباشـر، غيـر الأجنبـي والاسـتثمار المباشـر الأجنبـي الاسـتثمار بـين النظريـة تميـز لـم - 

 مـن الأجنبـي الاسـتثمار عاملـت النظريـة هـذه أن كمـا .مختلفـان النـوعين كـلا فأسـباب وآثـار

 كقائمة المباشر يالأجنب الاستثمار مفهوم الاعتبار في تأخذ ولم المالي، المال منطلق رأس

                                                 
(1) UNCTAD :Transational Corporations in the World Development, Trends and    

       Prospects United Nations, New York, 1988, p76. 



 والإدارة؛ والمهارات، التكنولوجيا، المال، رأس عن فضلا تتضمن

 نفس في ب و أ دولتين بين المباشر الأجنبي الاستثمار قيام يشرح أن النموذج يستطع لم - 

 من بدلا المباشر الأجنبي بالاستثمار القيام الشركات لتفضيل تفسيرا يقدم لم أنه كما الوقت،

  التصدير؛
 كل في محققة غير حالة وهي الكاملة، المنافسة وجود افتراض على النظرية هذه قامت -

 حالة وجود على تقوم المباشر الأجنبي الاستثمار حالات من الكثير أن حيث .الظروف

  .الدولية للشركة احتكارية
  .السوق كمال وعدم الصناعية المنظمات نظريات  :نياثا

 Monopolistic advantage theory الاحتكارية الميزة نظرية  -1

 الأجنبي للاستثمار الرئيسي الدافع هايمر اشار الى إن يد على الاحتكاري النموذج ظهر

 الشركات أن هايمر يرى كذلك .السوق الخارجي على السيطرة في الشركة رغبة هو المباشر

 الشركات بها تتمتع لا بميزات إذا تمتعت فقط بالخارج للاستثمار تتجه الجنسيات المتعددة

 تمنع )السوق كمال عدم(عوائق  هناك تكون أن ينبغي امك المضيفة، بالدول المحلية

 تلك الشركات الأجنبية، بها تتمتع التي المميزات على الحصول من المحلية الشركات

 تلك  من أعلى عائدات على والحصول المنافسة من الأجنبية الشركات تمكن المميزات

)  1971، 1974، 1982 ( )1(الخارجي بالسوق المحلية لشركاتا عليها تحصل التي
 الاستثمار أن :كافس يد على المنهج هذا تطوير تم وقد Caves"1996" أوضح حيث

  :وهي خصائص أربع توفر نتيجة الأولى بالدرجة يحدث المباشر الأجنبي
  

 .المال رأس تكلفة ميزة •

 .العلمي البحث تقدم ميزة •

 .المنتجات تنويع ميزة •

 .الحجم وفورات •
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  :أهمها من انتقادات عدة النظرية هذه إلى وجهت وقد
 أن يجب إذ بالخارج، بالاستثمار الشركات قيام لوحده الاحتكارية الميزة امتلاك يكفي لا-

 التجارة على المفروضة والقيود المكانية، المزايا مثل المكملة العوامل من مجموعة تتوفر

 المباشر؛ الأجنبي للاستثمار المضيفة الدول تعتمدها لتيا السياسة إلى إضافة الدولية،

 البلدان في قائمة لشركات والتملك الاستحواذ عمليات لقيام تفسيرا النظرية هذه تقدم لم -  

  .الاحتكارية الميزة على تتوفر لا المضيفة
 Product life cycles theory المنتج حياة دورة  -2

 أن وهـو أساسـي افتـراض علـى وتقـوم ، 1966 عـام فرنـون ريمونـد النظريـة هـذه وضـع

 بعـض اكتسـاب إلـى يـؤدي الـذي الأمـر التكنولوجيـا، مجـال فـي الـدول بـين هنـاك تفاوتـا

 مصـدر عـن بحثـه سـياق وفـي السـلعة، سـوق باحتكـار لهـا تسـمح ميـزة تكنولوجيـة الشـركات

 يعـود تميزهـا أن فرنون أكد المتقدمة، الدول في الشركات بها التي تتمتع الاحتكارية الميزات

 الاسـتثمار لنفقـات معتبـرة ماليـة مـوارد وتخصيصـها بالبحـث والتطـوير، اهتمامها إلى أساسا

 تميـل المنـتج، فـي المسـتخدمة التكنولوجيـا وشيوع المنافسة الدولية، اشتداد ومع به، المتعلقة

 نفـس اجإنتـ المنافسـة للشـركات يمكـن إذ إلـى الانخفـاض، الشـركات لهـذه الاحتكاريـة الميـزة

 تطـوير إلـى بهـا يـؤدي ما وهو بالشركات الأمريكية، مقارنة منخفضة بتكاليف ولكن المنتوج

 أو الإنتـاج تـراخيص بمـنح للتـوطن، تبـدأ بديلـة اسـتراتيجية عـن البحـث ثـم ومـن بـديل، منتوج

  .المضيفة البلدان في المنتوج نفس وتسويق لإنتاج شراكة مشاريع في الدخول
 :المنتوج دورة في  مراحل ثةثلا بين فرنون ويميز

  مرحلة المنتج الجديد  - New Product؛
 مرحلة المنتج الناضج  - Maturity Stage؛

– Standardized Product؛ المنتج النمطي    مرحلة 
  النظرية لهذه الموجهة الانتقادات

 اليـةالت الفتـرة فـي المباشـر الأجنبـي للاسـتثمار تفسـيرا قـدمت قـد النظريـة أن مـن بـالرغم

 فـي الأمريكيـة المباشـرة الأجنبية الاستثمارات نمو شرح في ونجحت الثانية، للحرب العالمية



 مـن بالعديـد قوبلـت النظريـة هـذه أن إلا الناميـة، الـدول فـي وكـذلك غـرب أوروبـا، دول

 :أهمها إليها من وجهت التي الانتقادات

 المباشـر الأجنبـي بالاسـتثمار اتالشـرك قيـام إلـى الدافع هي ليست التكنولوجية الميزة إن  -

المرحلـة  وهـي الأخيرة، المرحلة في إلا يكون لا الاستثمار لأن المنتج، دورة تحليل من خلال
فتصـبح  التكنولوجيـة، النسـبية الميـزة (الابتكـار) الاختـراع صـاحبة الشـركة فيهـا تفقـد التـي

 عالميا؛ ومنتشرة نمطية المستخدمة التكنولوجيا

 إذ والسياحة، البترول قطاع في المباشرة الاستثمارات على المنتج دورة تحليل يصلح لا -

 الشـركة بدايـة تكـون قـد بـل الأم، داخـل مـن العمـل الاسـتثمارات مـن النـوع هـذا يتطلـب لا
 المضيفة؛ بالدولة

 كل في المباشر الأجنبي بالاستثمار الجنسيات متعددة الشركات تقوم العملية، الناحية من -

 المرور دون الوقت نفس وفي سواء حد على (النامية) المضيفة والدول لمتقدمةا الدول من

 المنتج؛ حياة دورة حول نظريته في فرنون عرضها التي بالمراحل

 لدورة المراحل بنفس تمر لا المتقدم التكنولوجي المستوى ذات الصناعات بعض هناك -

 المتقدمة الأسواق في ظهورها يكون قد إذ الاتصال، تكنولوجيات صناعة) المنتوج حياة

 السوق لخدمة المنتجات بعض تظهر قد كذلك النامية، الدول أسواق في ظهورها مع متزامنا

 الإسلامي المجتمع خصوصيات ببعض المحمولة الهواتف( البداية منذ الخارجي

  .)الخ...القبلة وجهة وتحديد الآذان، مثل
  .دينينج لجون الانتقائية النظرية :ثالثا

 لهـذه الأولـى اللبنة وضع من أول الإنجليزي الاقتصادي  J.Duningدنينج  جون يعد

 للنشـاط الـدولي المركـز عـن سـتوكهولم نـدوة فـي قدمـه الـذي البحـث خـلال من النظرية،وذلك

 ووزن وتقيـيم لتحديـد علمـي إطـار وضـع البحـث ذلـك خـلال مـن وقـد حـاول الاقتصـادي،

 .)1(الخارج في الإنتاجب المبدئي القرار  في المؤثرة العوامل

مصـطلح  عليهـا أطلق ثم Electic theoryالانتقائية ، النظرية النظرية هذه على أطلق وقد
Le paradigme O.L.I الخـارج فـي بالاسـتثمار الشـركة قـرار فـإن النظريـة، لهـذه ووفقـا 

 ميـزات تـوفر وثانيهـا ذاتهـا، للشـركة الراجعـة الميـزات تـوفر -أولها ميزات، ثلاثة على يتوقف
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 -أخـرى دولـة فـي الاسـتثمار للشـركة المفيـد مـن التـي تجعـل– المضـيفة الـدول فـي الموقـع

 المصـادر اسـتخدام مـن بـدلا التكـاليف وذلك لتخفـيض الداخلي، التدويل ميزات توفر وثالثها

 يفترض النموذج هذا فإن وعليه، ...والموزعون  . التجاريون والوكلاء كالتراخيص الخارجية

)2(الاستثمارات لتدفق رئيسية مزايا ثلاث توافر
.  

  .النظرية لهذه الموجهة الانتقادات
 الأجنبي الاستثمار ظاهرة لشرح الجوهرية التساؤلات على الإجابة النظرية هذه حاولت

 :وهي المباشر

 الإنتاج؟ تدويل لماذا  -

 الإنتاج؟ تدويل يتم أين  -

 الخارجية؟ للأسواق الدخول يتم كيف  -

  :منها حلها، من النظرية تتمكن لم المسائل من الكثير كهنا أن إلا
 للشركة الملكية مزايا توافر حالة في استخدمه يتم التعاقدات أن النموذج افتراض  -

 فقط،

الموقع  ومزايا الملكية مزايا توافر حالة في الأسلوب هذا يستخدم أن يمكن عمليا، بينما
 فقدت ما، اقتصاد نمو زاد كلما أنه النظرية اقترضت المثال، سبيل فعلى .أيضا

 تكلفة لارتفاع نظرا المضيف البلد في التوطن في ميزتها تدريجيا الشركات الأجنبية

 في التوطن ميزات استمرار مع يتفق لا وهذا الاقتصادي، النمو مع التي تزيد الإنتاج

 المتقدمة، البلدان

   المباشرة؛ الأجنبية للاستثمارات توطنا المناطق أكثر تعتبر حيث
 الشركات بعض بها تقوم التي والاستحواذ التملك ظاهرة تفسير من النظرية تتمكن لم  -

 المزايا تحليل يتجاوز مما استراتيجياتها لخدمة تكون ما عادة والتي الدولية،

 في المتمثلة الاحتكارية الميزات النامية الدول من الشركات بعض تمتلك لا -

 التكنولوجيا

                                                 
(2) Kurt PERDERSEN, The eclectic paradigm: A new deal? (Denmark: Aaَrhus School of Business,    

      2001),p.p.4-10. 



 كثيف الإنتاج على بالاعتماد الجنسيات متعددة شركات فهي ذلك ومع ،المال ورأس
 والاستثمار الدخول، في الشبكية القدرات على والاعتماد التكاليف، وانخفاض العمالة،

 في

  . الدولية الأسواق
  
  

  الاستثمار الاجنبي و الاستثمار المحلي    :الثالث المبحث

  ختبارات الاحصائيةالمؤشرات والدوال والا                
 المؤشرات الاقتصادية: اولا

 الفعال الذي الطلب تحريك وعملية الاقتصادي بالاستقرار الكنزي التحليل اهتم لقد    

 تم التركيز فقد وبالتالي المعطلة البشرية والموارد الفائضة الإنتاجية الطاقة تشغيل يكفل

 الاستثمار زيادة فإن الاقتصادية ريةللنظ ووفقا الإجمالي بالناتج النمو معدل ربط على

 يؤدي إلى وبالتالي Kالمضاعف  طريق عن الوطني الدخل زيادة إلى يؤدي المحلي

 الأجنبي المباشر الاستثمار تدفقات على ينطبق ما وهذا الاقتصادي النمو معدل زيادة

  :)1(أن حيث المضيفة الدول في
I = = = = Di + + + + Fi  

 تمثل Di و المباشر الأجنبي الاستثمار تمثل Fi،الإجمالي الاستثمار إلى  I وتشير

 الاعتماد حاولوا الأجانب ينالمستثمر  وان بعضالمضيفة،  الدولة في المحلي الاستثمار

 المضيفة للدولة المحلية من السوق الاقتراض طريق عن استثماراتهم من جزء تمويل على

 لتمويل المخصص لغالمب المحليين من المستثمرين نصيب تناقص إلى يؤدي هذا فإن

 ونتيجة المباشر الأجنبي إلى الاستثمار المحلية المدخرات من جزء لتحول نظرا استثماراتهم

 المحلي للاستثمار مثبط أو تحفيزي له تأثير يكون قد المباشر الأجنبي الاستثمار فإن لذلك

والأجنبي  حليالم الاستثمار بين الإحلال والتكاملية، بأثري العلاقة تلك على يطلق كما أو
  .المباشرة الأجنبية تمويل الاستثمارات طريقة من تنشأ والتي المباشر
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 الاستثمار في  Schumpeterفكرة  حسب ذلك يحدث) Substitution Effect( الإحلال أثر

 عن الابتكارات زوال به يعني والذي الابتكارية والخاصة بالاستثمارات المباشر الأجنبي

 على تنطوي المضيفة الدول في للقارات العابرة بالشركات ع الخاصةفالفرو  الإحلال، طريق

 فإذا عالية تجارية وعلامات للتسويق، دولية وقنوات إدارية متقدمة ومهارات تكنولوجيا

 إلى بها يؤدي ما فهذا وتقليدية قديمة تكنولوجيا استخدام على الشركات المحلية اعتمدت

 الأجنبية الشركات فروع مع المنافسة على قدرتها لعدم نظرا السوق وخروجها من الزوال

 الأجنبي المستثمر ذلك مقابل ويحل المحلية، الاستثمارات انخفاض يؤدي إلى ما وهذا

 وذلك المضيفة الدول في الاقتصادي النمو معدل على يؤثر والذي الشركات المحلية، محل

  .المعدل ذلك تثبيط أو الاقتصادي النمو على المؤثرة الأخرى العوامل بغرض ثبات
 وتنشيط تحفيز لها يمكن الأجنبية الشركات فإن 2001 عام الأونكتاد تقرير وحسب    

 من وذلك المضيفة، الدول في أساسية ومقومات عوامل هناك توفرت إذا المحلي الاستثمار

 إلى الجديدة والتكنولوجيا المراقبة تقنيات نقل و الفعالة كالمنافسة قنوات، عدة خلال
بالجوانب  يتعلق فيما المساعدة يد تقديم الأجنبية الشركات وتستطيع المحلية، الشركات
فإن  ذلك إلى إضافة كفاءتها، من يرفع مما المحلية الشركات إلى الحديثة التسييرية
 أو الأسواق المحلية في المعتمدة بالتجارة خاصة مساعدة قرارات تتخذ قد الأجنبية الشركات

 الدول قبل من المفروضة القوانين أو الحواجز فإن  1996 عام  Gaves وحسب العالمية،

 على بعض الدول قبل من المحلي للاستثمار بالنسبة إحلالي أثر إلى تؤدي التجارة على

  .الاستثمار الأجنبي قبل من المحلي للاستثمار بالنسبة إحلالي أثر إلى تؤدي التجارة
-2000 الفترة خلال المصري الاقتصاد على 2003 عام ناصف عطية إيمان دراسة     

 ٪1  بشكل أثر المباشر الأجنبي الاستثمار أن على الدراسة تلك أكدت حيث  1980
  بنسبة المباشر الأجنبي الاستثمار في الزيادة أن حيث المحلي الاستثمار على سلبي

  
 أن إلى كذل ومرد الفترة نفس خلال ٪ 0.23 بنسبة المحلي الاستثمار انخفاض إلى أدى 

 احتياجات لتغطية منها الأكبر الجانب اتجه المصرية السوق إلى الوافدة الاستثمارات
  .المنافسة على قدرتها وعدم المحلية الشركات على أثر ما وهذا المحلي السوق



 Schumpeterحسب  فيعني التكاملية أثر أما)Integrative Impact(التكاملية أثر    
 الإمكانيات لديها المحلية الشركات وأن تكنولوجيا متقدمة، كتمل المحلية الشركات أن

  .القديمة محل متقدمة تكنولوجيا لإحلال
 تمويل أن أي الخارج، من الأموال رؤوس جذب إلى الأجنبية بالشركات يؤدي ما وهذا     

 هوو  التكاملي الأثر ينشأ فهنا فقط، أجنبية أموال رؤوس من المباشرة الأجنبية الاستثمارات

 زيادة إلى يؤدي ما وهذا عالية منافسة إبداء على وقدرتها المحلية الشركات نشاط يحفز ما

  .المضيفة الدول في الاقتصادي النمو معدلات تحسين وبالتالي الناتج
 والتكاملية الإحلال أثر اختبار حاولت دراسات عدة الشأن هذا في قدمت وقد     

 دراسة منها المضيفة الدول في المحلي ستثمارالا على المباشر الأجنبي للاستثمار
 الأجنبية للاستثمارات مثبط أو تحفيزي أثر هناك كان إذا ما توضيح محاولة تضمنت

 وأمريكا وآسيا إفريقيا في النامية المضيفة الدول في المحلي الاستثمار على المباشرة،

 والمزاحمة التحفيز ثرأ إلى أن الدراسة تلك وخلصت) 1995-1970( فترة خلال اللاتينية

 هناك وجد آسيا ففي أخرى، إلى فترة من الدولة نفس وخلال أخرى، إلى دولة من اختلف

 الأثر فكان إفريقيا في أما إحلاليا الأثر فكان اللاتينية أمريكا أما تكاملي، أو تحفيزي أثر

 في متبعةال والسياسات العوامل حسب وهذا مثبط أو تحفيزي أثر هناك يكن لم أي محايدا

  .)1(الدول تلك
  
  
  
  المؤشرات الاقتصادية للاستثمار الاجنبي والاستثمار المحلي -

 العلاقة بين بتحليل اهتمت التي الدراسات من بالعديد الاقتصادي الأدب حظي لقد    

 اختلاف وجود الدراسات تلك أوضحت وقد الاقتصادي والنمو المباشر الأجنبي الاستثمار

 الاقتصادي النمو اعتبار أحيانا يتم إذ العلاقة، تلك إلى لأدبياتا هذه نظرة في واضح

 الأجنبي الاستثمار تدفق على يساعد مرتفع نمو معدل توافر أن باعتبار خارجي متغير
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<�ة #.ر، م � .   

 ) .5ص ،( 2002 ا��%�6�ن،     



 بحيث داخلي كمتغير الاقتصادي النمو معدل أخرى دراسات تناولت حين على المباشر،

 وقد مرتفع، نمو معدل تحقيق إلى يؤدي باشرةالم الأجنبية الاستثمارات من المزيد تدفق أن

 عليها يطلق ما أو الداخلي النمو للنمو ونماذج الحديثة الكلاسيكية النماذج من كل كانت

  .النظريات لمعظم النظري الأساس النمو الحديثة تشكل نماذج
  :ان اهم المؤشرات الاقتصادية المتعلقة بالاستثمار الاجنبي المباشر هي 

 ينبغي التصدير على المباشر الأجنبي الاستثمار تأثير صادرات ولاختبارحجم ال - 1

 .للاستثمار الاجنبي المباشر غير والأثر الأثر المباشر بين التفرقة
 للقارات العابرة الشركات فروع امتلاك بسبب) Dircet impact(المباشر الأثر

 بإجراء تقوم فإنها والتطوير البحث على الكبير للإنفاق نتيجة ومتقدمة حديثة لتكنولوجيا

 من الخارجية الأسواق إلى صادراتها بزيادة تقوم وبالتالي الخام للمواد التصنيع عمليات

 إستراتيجية تغيير وبالتالي الخارج، إلى التصدير عقود وإبرام التسويقية مهاراتها خلال

 .الاقتصادي النمو معدل زيادة إلى يؤدي الذي الصادرات لترقية التصنيع
 إلى المباشر الأجنبي الاستثمار تدفق إن) Indircet impact (المباشر غير الأثر

 :منها بالاستفادة المحلية الشركات تقوم مزايا عدة يصاحبه المضيفة الدول
 المجال في الحديثة التكنولوجيا ونقل المضيفة، الدول إلى الإدارية المهارات نقل  -

 وتغيير تحسين على يساعد الذي لشكلوبا المحلية، الشركات إلى التصديري
 .الإنتاج وعناصر المحلية للمنتجات التكنولوجية الخصائص

 العابرة الشركات تمتلكها التي الاتصال حلقات من بالاستفادة المحلية الشركات تقوم  -

 الشركات لأن المشتركة المشروعات إطار في وهذا الخارجية الأسواق في للقارات

 بعد ما خدمات وتقديم بالتوزيع الخاصة الكبيرة التكاليف تحمل تستطيع لا المحلية

 داخل المباشر الأجنبي الاستثمار تواجد ظل في المزايا تلك من تستفيد فهي وبالتالي
 .أراضيها

 فيكون التأثير المضيفة، بالدول الخاصة الواردات على الأجنبي الاستثمار تأثير أما

انخفاض  أو باستيرادها المضيفة الدول تقوم لا دفق النهائية المنتجات على إيجابيا
في  خاصة زيادتها فيتوقع الوسيطة السلع من الواردات أما المنتجات، تلك من وارداتها

 تثبت الإطار هذا وفي المضيفة الدولة سوق في عليها الحصول إمكانية عدم حالة



القدرات  زيادة في لقاراتل العابرة الشركات نجاح التطبيقية والشواهد الدراسات من العديد
 وبالتطبيق1999 عام Thomsen دراسة أوضحت فقد المضيفة، بالبلدان التصديرية

 اختلاف بسبب معينة قطاعات وفي صادراتها في زيادة آسيا شرق جنوب دول على

 النمو معدلات وتضاعف زيادة إلى أدى والذي تصديري، قطاع مقومات كل

 نهاية في الإجمالي المحلي الناتج من كنسبة ادراتالص وتزايد ٪30.5لاقتصادياتها، 

 خلال تايلاندا في النمو معدل ووصل سنوات ثلاث في ٪ 39.7  على  من الثمانينيات

 زيادة في للقارات العابرة الشركات دور بفعل وذلك ٪ 2.6 إلى 1989-1992 الفترة 

 في دولة تاسع نداتايلا وأصبحت الإلكترونية الأجهزة في أساسا صادراتها المتمثلة

 Harrison دراسة أما العشرين، القرن من التسعينيات خلال أجهزة الكومبيوتر تصدير

et Aitken Hanson   المباشرة  غير الآثار وتقدير دراسة فتضمنت 1997 عامفي 

 دراسة تم وقد الصادرات على المحلية والشركات للقارات العابرة الشركات لنشاطات
 أن وبينت1990-1986 من الفترة المكسيك في في معملية ةشرك  2104 من عينة

فيما  .الأجنبية الشركات مع منافسة هناك كان إذا صادراتها من ترفع المحلية الشركات
Menegaldo et Moustier  الأجنبي الاستثمار حول 2002 دراسة عام أقرت 

 والصادرات اشرالمب الأجنبي الاستثمار بين الأجل طويلة علاقة وجود المباشر على

  .1997-1985 عام بين المتوسط جنوب ودول الأوربية الدول بين والتجارة والواردات
 معدلات النمو الحقيقية للناتج المحلي الاجمالي -2

حيث يعد هذا المؤشر من المؤشرات الرئيسية التي تعكس طبيعة النمو الاقتصادي 

ج المحلي الاجمالي ينمو بمعدلات مقارنة بمعدلات النمو في السكان ، فاذا كان النات

تفوق نمو السكان هذا يعكس حالة التطور في الاقتصاديات واذا كان العكس اي انه 

معدلات نمو السكان تفوق معدلات النمو الحقيقية للناتج المحلي الاجمالي هذا يشير 

ك الى وجود اختلال في الاقتصاديات ولاجل التحقق من الاختلال فلابد من مقارنة ذل

  .مع معدلات النمو الحقيقية في البلدان النامية والمتقدمة

 انخفاض مستوى استخدام الراسمالي وكفاءة الاستثمار -3



تعتبر نسبة راس المال وانخفاض تراكمه من السمات الاساسية لاقتصاديات العربية  

ان الامر الذي يترتب عليه اختلال العلاقة بين الموارد الاقتصادية الاخرى التي يجب 

يتظافر معها لتحقيق التنمية الاقتصادية في هذه البلدان ، وحينما نشير الى انخفاض 

مستوى لتراكم الراسمالي فاننا نعني بذلك انخفاض مستوى الاستثمار بنوعيه المادي 

والبشري اي انخفاض مستوى الاستثمار والمعدات والالات وراس المال الاجتماعي 

انخفاض مستوى الاستثمار الموجه لرفع مقدرات ومهارات وكافة الاصول الثابتة وكذلك 

ويظهر انخفاض مستوى الاستثمار وكفاءته في عدة . ومعارف القوة البشرية العاملة 

مظاهر منها انخفاض مستوى الاستثمار وكفاءته في كافة القطاعات السلعية ، 

ل المتقدمة وانخفاض انتاجية العمل وتخلف مستوى قوى الانتاج السائد بعكس الدو 

 :ويمكن قياس ذلك وفق الاتي

 

  
 

 الهيكل الانتاجي  اختلال -4

يعتبر من السمات الاساسية التي تميز اقتصاديات الدول النامية ومنها الدول العربية 
والمقصود به هي سيادة وهيمنة الانتاج الاولي المتمثل بالنشاطات الزراعية 

ت الصناعية ،ويقاس اختلال الهيكل والاستخراجية  مقابل قصور ومحدودية النشاطا
الانتاجي بالتوزيع النسبي للانتاج على الانشطة الاقتصادية او بالتوزيع النسبي للقوة 
العاملة على نفس الانشطة الاقتصادية ويعني انحراف الهيكل الانتاجي في الدول النامية 

لدول المتقدمة يتميز عن نمط الهيكل الانتاجي في الدول المتقدمة فالهيكل الانتاجي في ا
بكونه هيكل صناعي اي ان القطاع الصناعي يمثل اهمية نسبية من حيث الدخل 



المتولد منه او من حيث استيعابه لحجم القوة العاملة ومما يؤكد سيادة الانتاج الاولي في 
البلدان النامية هو ميل الانتاج والعمالة فيها في التركيز على الانشطة الاولية ولاسيما 

  .الزراعة بشكل خاص بينما يتسم نصيب الصناعة بالانخفاض في الانتاج واهماله
 اختلال التركيب السلعي للصادرات والواردات -5

ان الاقتصاديات العربية تعاني من اختلال في التركيب السلعي للصادرات والواردات وهذا 
  الدول  للدول العربية تجاه) الانكشاف الاقتصادي(يعكس التبعية الاقتصادية 

المتقدمة ، اذ يعكس هذا الاختلال في التركيب السلعي للصادرات العربية باعتمادها على 
سلعة واحدة وغالبا ما تكون مواد اولية او وقود او معدن بعكس الدول المتقدمة التي تتميز 

اما بالنسبة للواردات العربية فان معظمها مواد مصنعة او نصف . اقتصادياتها بالتنوع
ة تحصل عليها من الدول المتقدمة وهذا ما يطمح له نظام العولمة بتحويل الدول مصنع

  العربية الى ان يستهلك ما تنتجه الدول المتقدمة ، ويقاس الاختلال من 
خلال الاهمية النسبية للصادرات من مواد اولية ووقود معدني فضلا عن ان هيكل الواردات 

  هيكل  المصنعة الاهمية النسبية فيتعاني من اختلال  والتي تشكل المواد 
  
  

الواردات ، ومن خلال هذا الاختلال يمكن معرفة التبعية الاقتصادية العربية للدول 
  .المتقدمة 

  
 بطالة المقنعة ال -6

وتعني وجود اعداد من القوى العاملة تزيد عن حاجة مستوى الانتاج السائد مما 

لقوة الفائضة مساوية الى الصفر وهذه يترتب عليه ان تصبح الانتاجية الحدية لهذه ا

نتيجة طبيعية ومنطقية للتفاعل بين الاختلالات السابق ذكرها وهي الانفجار السكاني 

فالانفجار السكاني حينما .وانخفاض مستوى التراكم الراسمالي واختلال البنيان الانتاجي 

القطاع  ياخذ مكانه في اقتصاد معين يسوده قطاع واحدهو القطاع الزراعي او



الاستخراجي ويصاحبه انخفاض في مستوى الاستثمار فان النتيجة الحتمية لابد ان تكون 

ظهور البطالة المقنعة ، وان معظم البلدان العربية تعاني من الزيادة السكانية  سنة بعد 

اخرى مما يؤدي الى الزيادة المستمرة في حجم القوة العاملة فاذا حدث ذلك في هيكل 

فان الزيادة في القوة العاملة ليس لها سبيل سوى )زراعي او صناعي(رف انتاجي منح

  .اللجوء الى القطاع الخدمي نتيجة عجز القطاعات الانتاجية عن استيعابها
  #.لمباا لتدفق الاستثمار الاجنبي مشجع لا يتبين مما سبق ان الهدف الرئيسي

 وادارية،اذ فنية ومعرفة تكنولوجيا �' مما تمتلكه الشركات الاجنبية االاستفادةلى يعود إ

 عدم أن لاا تعاو.لمشلاقامة ا زمهللاا ال��لأا فيها تتوافر قد العربية بلدانلا بعض أن

  .تلك المشروعات تنفيذ دون يحول الحديثة تكنولوجيالا .فا�9

ان توفير المناخ الاستثماري الملائم ، وتقديم الحوافز المشجعة له يتطلب وضع 

وجود استقرار سياسي، ارتفاع الناتج القومي الاجمالي، ارتفاع الدخل ( استراتيجية تشمل

  للفرد، وجود نظام مالي متين ومتطور، وسوق مالية منظمة وقوانين وغيرها 

  

من العوامل التي تساعد على تحقق مزايا الاستثمار الاجنبي بشكل اسرع وتقليل 

 الأجنبية الاستثمارات لاجتذاب ميةالرا والسياسات الجهود تتضافر ان يفترض،و ) المساوىء

  .المحلية القدرات تنمية الى السعي مع التصدير نحو الموجهة المباشرة

  
  الدوال المستخدمة في التحليل : ثانيا

دوال او نماذج لقياس سلوك القيم المتنبأ بها من ) 10(استخدام  ةالباحث تحاول
بالقيم الثابتة  (AR)واحد د الاخلال الانحدار الخطي البسيط والمتعدد والارتد

(Constant) لمحلي اي التي تعكس اثر الاستثمار الاجنبي في الاستثمار بلللتنبؤ المستق
اللوغارتمية  ،  Linear)الخطية  ( للدول عينة الدراسة ومن هذه الدوال 

(Logarithmic)  المعكوس(Inverse) ،  التربيعي(Quadratic) ،  التكعيبي



(Cubic) ،  القوة(Power) ،  المركب(Compound) ،  شكل حرفS  ،  النمو
(Growth) ،  الاسي(Expontial) 1(والموضحة في النماذج الاتية(  :  

  
  
  
  

  )1(النماذج المعتمدة في تفسير سلوك القيم المتنبأ بها) 1(جدول 
  ت Model  ا!���ذج ا!����'ة �� $;��� ��-ك ا!��Q ا!����6 2%� 

Y t= b0+ b1Y t-1+ u  Linear    1 
  +u)Y t=

 b0 + (b1 lnY t-1
 Logarithmic  2 
Y t =b0+ b1/ (  Y t-1) +u 

 Inverse  3 
Y t = b0+ b1Y t-1 +b2  Quadratic  4 
Y t=b0+ b1Y t-1+ b2 + b3 +u Cubic  5 
Y t= b0*   or lnY t-1= lnb0+b1lnY t-1+ u Power  6 
Y t=( ) or lnY t-1= lnb0+ (lnb1)Y t-1+u Compound  7 
Y t= eb0 + b1/Yt-1

  or lnY t-1= b0+b1/yt-1+u  S    8 
Y t= eb0+ b1Yt-1 or lnY t-1= b0+ b1yt-1+ u Growth  9 
Y t= b0(e

b1yt-1) or In y t= Inb0+ b1Y t-1+u Expontial  10  
  

  :النماذج  الاقتصادية والاختبارات الاحصائية : ثالثاً  

  النماذج الاقتصادية ومكوناتها : اولاً 
  :  )2(هناك عدة انواع من النماذج التي يمكن تصنيعها كالاتي

 :ماذج الاقتصادية ن. أ

وهــي النمـــاذج التــي لا يكــون الـــزمن احــد متغيراتهـــا او : النمــاذج الاقتصــادية الســـاكنة . 1
وهــذا  ،اي بــدون فتــرة ارتــداد زمنــي  ،فــي تغييــر قــيم احــد المتغيــرات الداخلــة فيهــا  مؤشــراً 

  .يعني ام لكل متغير قيمة معينة في السنة التي يقع فيها 

                                                 
(1) N.R. DRAPEER, H.SMTH, APPLIED regression Analysis , second edition by. Johnwiley  ons, 

inc. copyyight 

(1) john neter and afhera, applined linear statistical meeles, mcgrow- hill companies Inc,   

       Newyork 1996 
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وهـــي النمـــاذج التـــي يكـــون الـــزمن احـــد متغيراتهـــا او   –النمـــاذج الاقتصـــادية المتحركـــة . 2
 ،فية تأثير في المتغيـرات الاقتصـاديةان هذه النماذج توضح كي ،مؤشراً في احد متغيراتها 

  .وتعد هذه النماذج اكثر واقعية 
  مكونات النموذج  -ب
يتكــون النمــوذج الاقتصــادي مــن مجموعــة مــن المعــادلات تســمى : معــادلات النمــوذج . أ

هــــذه بالمعــــادلات الهيكليــــة لانهــــا توضــــح الهيكــــل الاساســــي للنمــــوذج وتنقســــم المعــــادلات 
  : اليهكلية الى 

وهي المعـادلات التـي تعبـر عـن العلاقـات الداليـة بـين المتغيـرات : دلات السلوكية المعا -
  .ر مستقل واحد او عدة متغيرات مستقلةيالاقتصادية ويمكن التعبير عنها بدالة ذات متغ

هــي المعـادلات التــي تعبـر عــن علاقـة اقتصــادية : المعـادلات التعريفيــة او المتطابقـات  -
يهــا او هــي العلاقــة التــي تحــدد قيمــة المتغيــر التــابع بتحديــد ناجحــة عــن تعــاريف متفــق عل

  .تعريف له في صورة علاقة مساواة 
تتكـون معـادلات النمـوذج مـن عـدد مـن المتغيـرات يمكـن تصـنيفها : متغيرات النموذج . ب

  : )1(الى  عدة انواع وكالاتي
وتحـدد قيمتهـا  ،بـه وهي المتغيرات التي تؤثر في النمـوذج وتتـأثر : المتغيرات الداخلية  -

من داخل النموذج عن طريق المعاملات وقيم المتغيرات الخارجية وتسمى هـذه المتغيـرات 
  ايضاً المتغيرات التابعة ) الداخلية ( 
وتحـــدد  ،وهـــي المتغيـــرات التـــي تـــؤثر فـــي النمـــوذج ولا تتـــأثر بـــه: المتغيـــرات الخارجيـــة  -

  .يرات الخارجية بالمتغيرات المستقلةقيمتها بعوامل خارجية عن النموذج وتسمى بالمتغ
وهــي المتغيــرات التــي تنتمــي الــى فتــرة زمنيــة ســابقة او التــي : المتغيــرات المرتــدة زمنيــاً  -

  . (yt-1)تؤخذ قيمتها من فترة السابقة مثل 
  -:يمكن تحديد المراحل لاعداد النموذج القياس بالاتي : مراحل النموذج -جـ 
   (specifieation stage)مرحلة التوصيف  -1
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النمــوذج مــن اهــم مراحــل بنــاء النمــوذج واصــعبها مــن ) صــياغة (تعــد مرحلــة توصــيف 
خــلال مــا تتطلبـــه مــن تحديــد للمتغيـــرات التــي يجـــب ان يشــتمل عليهــا النمـــوذج وفــي هـــذه 
ــــة  ــــى النظريــــة الاقتصــــادية الاقتصــــاد الرياضــــي لتمويــــل العلاق ــــتم الاعتمــــاد عل ــــة ي المرحل

ـــى معـــادلات ر  ـــين المـــذكورة ال ـــد نـــوع واتجـــاه العلاقـــة ب ياضـــية باســـتخدام الرمـــوز فـــي تحدي
  .المتغيرات الاقتصادية 

فــي هــذه المرحلــة يــتم جمــع البيانــات المتعلقــة  (estimation stage)مرحلــة التقــدير . 2
ومــــن ثــــم تقــــدير معــــالم العلاقــــة التــــي تــــم وصــــفها  ،بالظــــاهرة الاقتصــــادية قيــــد الدراســــة 

  Bn، B2 ،B1 ،Boالاولـى اي تقـدير قـيم رقميـة للمعـالم  وصـياغتها رياضـياً فـي المرحلـة
  .ويتم تقدير هذه المعالم من الناحية الاقتصادية والاحصائية والقياسية 

فـــي هـــذه المرحلـــة يـــتم اختيـــار قـــوة ومعنويـــة  (Teasting stage)مرحلـــة الاختبـــار . 3
ختبـارات لاحقـاً وسيتم تناول هذه الا  D.W، R2،K،F،Tالنموذج المقدر باعتماد اختبار 

فضــلاً عــن التأكــد مــن صــلاحية النمــوذج المقــدر قدرتــه علــى التنبــؤ مــع الاخــذ بالاعتبــار 
المشــاكل القياســية ومنهــا الارتبــاط الــذاتي لحــد الخطــأ والازدواج الخطــي والتجــانس وعلــى 

  .ية التقييم لالباحث ان يعالج هذه المشاكل قبل البدء بعم
ـــؤ . 4 ـــة التب لا يوجـــد مـــن يعتـــرض علـــى الضـــرورة التنبـــؤ :  Prediction stageمرحل

بالمســتقبل والتعــرف عليــه مســبقاً ولاجــل الاستشــراف فلابــد مــن معرفــة الماضــي والحاضــر 
والمســتقبل لمعظــم متغيــرات الظــاهرة المــراد دراســتها ولمختلــف المــدد القصــيرة والمتوســطة 

ســيناريو مســتندة والطويلــة مــن خــلال رســم مســارات للمتغيــرات المدروســة بشــكل مشــاهد او 
  .على تقدير وتحليل الكمية او تحريك العقل والفعل  

  :ارات الاحصائية بالاخت

ان تقـــــدير معلومـــــات النمـــــوذج لا يعنـــــي بالضـــــرورة قبولهـــــا الا بعـــــد خضـــــوع النتـــــائج 
للاختبــارات الاحصــائية والمعــايير القياســية حيــث ان كفــاءة التقــدير وتطــابق النتــائج لا بــد 

ضــات النظريــة والواقــع الاقتصــادي والمنطقــة وفــي ضــوء تلــك المعــايير ان تنســجم مــع افترا
  : يستطيع الباحث تحديد افضل النماذج المقدرة واهم هذه الاختبارات 

 : (T-test)اختبار -أ



لقياس معنوية المعلومات المقدرة مع الاخذ بنظر الاعتبـار اشـارات  (t)يستخدم اختبار 
X)لتقيـيم معنويـة تـأثير المتغيـرات المسـتقلة  B2…. Bn ،B1 ، Boالمعـالم المقـدرة  i)  فـي
Y)المتغير التابع  i)  في نموذج الانحدار البسيط والمتعدد ولكافة الدوال والتـي فيهـا تخلـف

 H1الفرضـية البديلـة  ، Hoفرضية العدم ( روض فوهذا يعتمد على نوعية من الم ،زمني 
 ،ات حريـة ومسـتوى معنويـة معينـة الجدوليـة بـدرج tالمحتسبة تقارن مع  #tوعند احتساب 

وتقبــــل  H0الجدوليــــة فعليــــة تــــرفض فرضــــية العــــدم  tالمحتســــبة اكبــــر مــــن  #tفــــاذا كانــــت 
  -: وفق الصيغة الاتية   #tويمكن ايجاد  ،وبالعكس  H1الفرضية البدلية 

  
  

  
  

  F- statisticsاختبار-ب

      المتغيرات المستقلةبار معرفة مدى معنوية العلاقة الخطية بين ـيستهدف هذا الاخت
وهذا يعتمد على نوعين من الفروض)  Yi) والمتغير التابع.   (X1 ،X2  ،Xn )      

وتــنص علــى انعــدام العلاقــة بــين كــل متغيــر مــن المتغيــرات المســتقلة :  H0فرضــية العــدم 
(Xi)  وبين المتغير التابع(Yi)  اي ان : 

H0 : B0 = B1 = B2 ،….Bn  = 0  
وتنص على وجود علاقة معنوية بـين المتغيـرات المسـتقلة والمتغيـر :  H1ة الفرضية البديل

 : لتابع أي أن ا

H1 : B0 ≠ B1 ≠ B2 ،….Bn  ≠ 0 

  : الصيغة الرياضية لهذا الاختبار 

  



  
  

  
 Fبالصيغ اعلاه او بالصيغ المقـدرة نقـارن القيمـة المحتسـبة مـع  Fوبعد احتساب قيمة 

معنويـــة معـــين فـــاذا كانـــت القيمـــة المحتســـبة اكبـــر مـــن  الجدوليـــة بـــدرجات حريـــة وبمســـتوى
وتقبــــل الفرضــــية البديلــــة أي ان العلاقــــة المدروســــة  H0الجدوليــــة تــــرفض فرضــــية العــــدم 

اي ان  H0المحتســبة يعنــي ذلــك قبـــول  Fالجدوليــة اكبــر مــن  Fا كانــت ذامــا ا ،معنويــة 
ات المســتقلة والمتغيــر العلاقــة المدروســة غيــر معنويــة اي انــه لــيس ثمــة تــاثير بــين المتغيــر 

  .التابع 
  : (R2)معدل التحديد  -ج

 ،اي قــوة تـــأثير المتغيــرات المســـتقلة  ،يوضــح هـــذا المعامــل القـــوة التفســيرية للنمـــوذج 
فــي المتغيــر )  Total variationنســبة التبــاين الكلــي ( ويعــرف بأنــه  ،المتغيــر التــابع 

 Correlation)معامــل الارتبـاط مربــع  R2ويمثــل  ،التابعـة الموضــح بالعلاقــة الداليــة 

Coofficient)  وتحسب قيمةR2  وفق الصيغة الاتية: 

  

  
مـــن الواضـــح صـــحيح هـــذا يـــدل ان المتغيـــرات المســـتقلة لهـــا  R2وكلمـــا اقتربـــت قيمـــة 

ت التـي تـؤثر علـى المتغيـر تأثير كبير وان الباحث استطاع ان يتعامـل مـع جميـع المتغيـرا
تفســيرية ضــعيفة هــذا يعنــي ان هنالــك متغيــرات غيــر موضــحة أمــا اذا كانــت القــوة ل التــابع 

  .المتغير العشوائي لم تأخذ بنظر الاعتبار  (u)في 
   (Durbin-Watson)واتسون  –ن ببار دار تاخ -د

بـــين المتغيـــرات غيـــر  (Autocorelation)ويســـتخدم لتحديـــد وجـــود الارتبـــاط الـــذاتي 
وتقــوم  ،مســتقلة فــي النمــوذج المقــدر والمتغيــرات ال (u)الموضــحة فــي المتغيــر العشــوائي 



ليـــل الانحـــدار وتحســـب قفـــي ت (Residuals)فكـــرة هـــذا الاختبـــار علـــى اســـتخدام البـــواقي 
(D.W)  وفق الصيغة الاتية : 

  
  .القيمة المقدرة للمتغير العشوائي =  e2حيث ان 

المحتســــبة مــــع القيمــــة الجدوليــــة التــــي تتضــــمن  D.W وعنــــد المقارنــــة بــــين قيمــــة 
والتـي تسـتخدم للكشـف عـن وجـود  ،قـيم الحـدود العليـا  du ،قيم الحدود الـدنيا   dLقيمتين

  : الارتباط الذاتي وكالاتي 
       H0: ρ=0       and   H1: ρ> 0  فالنرفض فرضية العدم

  مشكلة في نتيجة الاختباردل ذلك وجود  du  <D.W  < dLاذا كانت  

         H0: ρ=0ة العدم  نرفض فرضي     dL      <D.Wاذا كانت    

         H0: ρ=0نقبل بفرضية العدم         du     > D.Wاذا كانت    

اي ان  ،اي عـدم وجـود اتبـاط ذاتـي  ،قبـول فرضـية العـدم   DW< 2  <du اذا كانـت 
ρw=0 .  

  : وفق الصيغة الاتية  (pw)ويمكن استخدام معامل الارتباط الذاتي 
 D.W = (1- ρ w) 2   ،   ρw =1-D.W/ 2   

  ) .4و  0(تتراوح بين  D.Wاذا فان قيمة  (1,1-)  تنحصر بين  ρwوبما ان قيمة 
  : (KLEIN TEST)ار كلاين باخت -هـ

حيث يتم مقارنـة معامـل ) التعدد الخطي (مشكلة يستخدم هذا الاختيار للكشف عن وجود 
اذا كـان معامـل التحديـد فـ. مع مربع معامل الارتباط بـين المتغيـرات المسـتقلة  R2التحديد 

R2  اكبر من مربع معامل الارتباط بين المتغيرات المسـتقلة فهـذا يعنـي عـدم وجـود مشـكلة
  التعدد الخطي وان كان موجود فهذا لا يؤثر اي ان

R2< r2 xixi .  
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  تمهيد

حاولت في هذا الفصل تحليل المناخ الاستثماري لدول الخليج العربي من خلال 
تصادية الكلية سواء المتعلقة باوضاع التنمية او مجموعة من المؤشرات الاق

المؤشرات المتعلقة بالاستثمار المحلي في هذه البلدان ، وتبيان اهم المعوقات والتي 
تواجه نموه في هذه البلدان، ودراسةالروابط بين الاستثمار الاجنبي والاستثمار 

ي في الاستثمار المحلي المحلي، واهم الاثار التي تنتج للدوريلعبه الاستثمار الاجنب
فضلا عن دراسة واقع الاستثمار الاجنبي والاستثمار المحلي في بعض الدول 

  :عينة الدراسة من خلال ثلاثة محاور رئيسية)السعودية والامارات(الخليجية  
  مؤشرات تقييم المناخ الاستثماري لدول لدول الخليج العربي: المحور الاول

ات  الاستثمار الاجنبي والاستثمار المحلي لدول الخليج حجم واتجاه: المحور الثاني 
  العربي

  واقع واتجاهات  الاستــــثمار الاجنبي المـــــــــباشر :المحور الثالث
  والاستثمار والمحلي في اطار البيئة الاقتصادية الكلية لدول الخليج العربي عينة الدراسة 
  

  

تثماري لدول لدول الخليج مؤشرات تقييم المناخ الاس:  الاول المبحث   

  العربي 

يحتل موضوع الاستثمار مركزا محوريا واهتماما كبيرا من الجهات الخاصة     
وقد اثبتت . الاقتصادي بصفة عامة من حيث كونه المحرك الاساسي للنمووالعامة 

جميع الدراسات العلمية والنظرية وجود ارتباط قوي بين معدلات الاستثمار ومعدلات 
  . التنمية الاقتصادية ودرجة التنوع الاقتصادي للدولالنمو و 

وعلى هذا الاساس سعت دول الخليج الى تحسين مناخها الاستثماري بصورة 
متواصلة ليكون جاذبا للاستثمارات الاجنبية وذلك ضمن اطار سياساتها الاقتصادية 



از الطبيعي الاخذة بالعمل على تنويع مصادر الدخل لتقليل الاعتماد على النفط والغ
باعتباره المصدر الاساسي للناتج المحلي والايرادات العامة للهذه الدول، ولتحقيق هذا 
الهدف عملت على تشجيع القطاع الخاص وزيادة دوره في عملية التنمية الاقتصادية 
والاجتماعية ، كما عملت على خلق المناخ الاستثماري الملائم لجذب رؤوس الاموال 

ها للاستثمار في العديد من القطاعات الاقتصادية في صورة مشاريع الخارجية وتوجيه
  .مشتركة براس مال خليجي عام وخاص على حد سواء

  في دول الخليج العربيالإمكانيات الاستثمارية    :اولا

العربي إمكانيات ضخمة سواء على صعيد توفر الإمكانيات  دول الخليجمتلك ت
ساسية ا، و كلها تمثل مقومات يةلمادية و السوقالبشرية والطبيعية و المالية و ا

للتكامل في مجال الاستثمار، و ذلك في حالة استخدامها بشكل كفء و باتجاهات 
تتيح التوسع في إقامة الاستثمارات البينية و النشاطات المرتبة بتوفير مستلزمات 

  )1(.عملها و الطلب على منتجاتها

  

  

  :)1(تيهذه المقومات يمكن ايجازها في الآ

توافر الامن والاستقرار السياسي والاجتماعي والاقتصادي حيث تتميز مجموعة . 1
دول الخليج العربي باستقرار سياسي وتوفر الطمانينة وترتبط هذه المجموعة 
بعلاقات صداقة سياسية مستقرة مع معظم دول العالم مما يساهم في خلق مناخ 

. تثمرين خاصة الاجانب منهماقتصادي وسياسي مستقر يعمل على جذب المس
تعتبر الاستثمارات في دول الخليج في مأمن كامل من عمليات التأميم والمصادرة 

ومن جانب اخر ان هذه الدول لها عضوية في المؤسسة العربية لضمان . وغيرها 
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الاستثمار وفي العديد من المؤسسات المالية والدولية والاقليمية وترتبط باتفاقيات 
ثنائية وجماعية مع بعض الدول بهدف ضمان وحماية الاستثمار وتنظيم  استثمارية
 .اوضاعه

يعطي الموقع المتوسط  للدول الخليج بين قارتي اسيا : الموقع الستراتيجي. 2
وافريقيا ميزة استراتيجية لها في المجال الاستثماري، حيث تقع في وسط خط الملاحة 

ل ممتدة عبر مياه الخليج والبحر الاحمر الدولية، وتوجد فيها منافذ بحرية وسواح
مما يزيد فرصها لان تصبح مركزا جيدا للقيام بالاعمال والانشطة الاستثمارية 

 .المختلفة

تلعب التشريعات دورا مهما في قرارات المستثمرين نحو : البيئة التشريعية. 3
ستثمر الاستثمار من عدمه، حيث ان التشريعات والقوانيين تساهم في تعريف الم

الاجنبي والمحلي بالمناخ الاستثماري السائد وتحديد الالتزامات وتوضيح المزايا 
والضمانات وفرص ومجالات الاستثمار ومدى الكفاءة والمرونة  التي تتمتع بها هذه 

وتمتلك دول الخليج قواسم مشتركة بين التشريعات الخاصة .التشريعات والقوانيين
ن جميعها السماح باقامة مشروعات تكون مملوكة بالاستثمار الاجنبي حيث يتضم

بالكامل او جزئيا لراس المال الاجنبي ومنحه امتيازات وحقوق تماثل راس المال 
المحلي وفقا لاسس ومعايير معينة تختلف في جزيئيات بسيطة بين دولة واخرى 

ات ،وتهدف هذه النظم الى الاستفادة من الخبرات الفنية والتنوع الانتاجي للشرك
والمؤسسات الاجنبية لدعم الصناعة الوطنية للحصول على التقنية المتقدمة وتطوير 

 .قدرات وامكانيات القوى العاملة الوطنية واكسابها مهارات جديدة

وتتمثل بالسياسة الحكومية التي تعتمدها الدول في تنمية : البيئة الاقتصادية . 4
ني من عدم وضوح الرؤية في السياسات اقتصادياتها،ودول الخليج العربي لازالت تعا

الحكومية واولويات الاهداف التنموية التي تسعى الى تحقيقها ، حيث تعتبر واحدة  
كما انه لايزال هناك دور .من التحديات التي تعوق توفير المناخ الاستثماري الملائم 

الجانب كبير  للحكومات في الحياة الاقتصادية، وقد اوصت دراسة لماكنزي في هذا 
بضرورة تقليص دور الحكومة والاعتماد على القطاع الخاص  في دفع عملية 
التنمية الاقتصادية وفك الاختناقات في المشاريع التي يتطلب تنفيذها من غير 



تاخيروتسيط الاجراءات في التاسيس ومكافحة الفساد الاداري والنفوذ الشخصي 
الدقيقة والحديثة خصوصا ما يتعلق وغيرها ، كذلك توفر المعلومات والاحصائيات 

وهذه الجوانب كلها تعاني من النقص والضعف والتخلف في دول . بمجال الاستثمار
 )1(.الخليجوهي بحاجة الى تطوير كبير

وتتمثل مجموعة الحوافز التي تقدمها الدول لخلق بيئة ملائمة : الحوافز المادية . 5
 :لجذب الاستثمارات  منها

 لعاملة المؤلة والقادرة على استعياب التكنولوجية الحديثةتوفر الايدي ا* 

 .توفير مصادر التمويل المختلفة وتقديم القروض الميسرة للمشروعات الاستثمارية* 

 .الاعفاء الضريبي والجمركي على الواردات من الالات والمعدات الراسمالية* 

 .صادراتحرية التصدير وتقديم حوافز لضمان الاستثمار وائتمان ال* 

الميزة النسبية التي تتمتع بها الدول في مجال توافر عناصر الانتاج من حيث * 
  الجودة 

 .والسعر تكون قادرة على تخفيض تكاليف الانتاج

  .مدى سهولة اجراءات الحصول على تراخيص الاستثمار* 
وقد اتبعت دول الخليج العربي اجراءات وسياساتتنموية اسهمت في جذب 

 :الاجنبية وكالاتي الاستثمارات

اهتمت دول الخليج بزيادة تنفيذ برامج  تكون مصممة :برامج الترويج للاستثمار. 1
لاجتذاب الاستثمارات الاجنبية المباشرة والقيام بحملات ترويج بما يساهم في التأثير 
على عملية اتخاذ القرار النهائي للمستثمر وكما انها تحرص على تشجيع القطاع 

 .زيادة دوره في فرص الاستثمار واشراكه في وضح خطط للتنميةالخاص على 

استطاعت دول الخليج خلال العقود الماضية من بناء بنية : البنية التحتية . 2
تحتية جيدة مستفيدة في ذلك من الايرادات النفطية  التي تحققت من بيع صادراتها 

لبينية التحتية وتحسينها وقد استطاعت من تطوير ا. من النفط الخام والغاز الطبيعي
في مجالات الطرق ووسائل الاتصال الحديثة والمناطق الصناعية الحرة وتوتفير 
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الخدمات المالية والمصرفية وغيرها وفقا لاحدث التقنيات وافضل المستويات النوعية 
على راس اولوياتها الاقتصادية للعمل على تهيئة الظروف الملائمة لزيادة 

 .لية لتشارك بفعالية في عملية التنمية الاقتصاديةالاستثمارات المح

يعتمد الاقتصاد الخليجي على اليات في تخصيص : اتباع نظام الاقتصاد الحر. 3
الموارد الاقتصادية، فلا توجد قيود على حرية الافراد والمؤسسات في ممارسة 

نظمة الانشطة الاقتصادية في التجارة والاستثمار طلما انها تعمل في اطار الا
والضوابط ،والاقتصاديات الخليجية منفتحة بشكل كبير على العالم الخارجي 

 .والاسواق فيها مفتوحة للمنافسة الكاملة وحرية تحويل الارباح والاموال 

ان توافر عناصر الطاقة والبترول والغاز الطبيعي في دول :توافر المادة الاولية. 4
لمشاريع المكثفة لاستخدام الطاقة ، تتوافر في الخليج وبالتالي توفر الفرصة لاقامة ا

هذه الدول العديد من المراد الطبيعية الاخرى مثل الذهب والفوسفات والنحاس والمواد 
 .البتروكيماوية  وغيرها التي تشكل مجالاخصبا ومربحا للاستثمار المحلي والاجنبي

متع السوق الخليجية اتساع السوق وارتفاع القوة الشرائية بدول الخليج ،حيث تت. 5
فعدد سكان الاجمالي لدول لخليج يبلغ حوالي . بخاصية الاتساع والنمو المضطرد

مليون نسمة فضلا عن ارتفاع مستويات الدخل الفردي وزيادة القوة الشرائية،   26
وهذا يعتبر استهلاكا % 7وتبلغ قيمة الاستهلاك الكلي الى الناتج المحلي 

 .نفتحة بعضها على بعض ولاتوجد اي قيود فيما بينهاوتعتبر اسواقها م.مرتفعا

تعتبر دول الخليج من الدول المصدرة لراس المال وتعدد : راس المال النقدي. 6
مليار دولار مما يدل على ان هناك وفرة  1200- 800استثمارتها الخارجية بحوالي 

نب في عنصر راس المال الوطني الامر الذي يشكل حافزا للمستثمرين الاجا
للاستثمار في المنطقة بصورة مشتركة مع المستثمريين المحليين مما يقلل من 

 .مخاطر الاستثمار

تتوافر في دول الخليج الايدي العاملة الوطنية والاجنبية المؤهلة : توافر العمالة. 7
والمدربة والقادرة على العمل في المشاريع الاستثمارية بمختلف انواعها وبكفاءة 

ية، الاولوية تعطى للمواطنين في التوظيف والانظمة والقوانين تسمح وفاعلية عال



باستيراد العمالة الماهرة  لتشغيل المشروعات ومن اي دولة في العالم مما يتيح 
 .فرصة للحصول على عمالة رخيصة مما ينعكس ايجابا على تقليص كلف الانتاج

ة و البشرية إلا أن الاستفادة فرغم توفر هذه الشروط الطبيعية و الاقتصادية و المالي
  .ضعيفة  لاتزال  و في التعاون البيني العربيامنها في الاستثمار قطريا 

  

  المؤشرات الرئيسة لمناخ الاستثمار في دول الخليج العربي:ثانيا

لقـــــد ســـــعت المؤسســـــة العربيـــــة لضـــــمان الاســـــتثمار علـــــى تبيـــــان مجموعـــــة مـــــن       
لبلــدان العربيــة ومــن بينهــا دول الخلــيج العربــي وهــي المؤشــرات للبيئــة الاســتثمارية فــي ا

   -:كالاتي 
ان التطــورات والثــورات الحاصــلة  :التطــورات السياســية والعمــل العربــي المشــترك -1

ـــــى الوضـــــع الاقتصـــــادي ومســـــتقبل  ـــــر عل ـــــة مـــــوخرااثرت بشـــــكل كبي ـــــدول العربي فـــــي ال
الامريكيــة مــن الاســتثمار فــي الــوطن العربــي بصــورة عامــة، كــذلكاثر انســحاب القــوات 

ــــى التجــــارة والتصــــدير بشــــكل ايجــــابي، كمــــا ان الوضــــع الأمنــــي  العــــراق وانفتاحــــه عل
وانفصـــال دارفـــور فـــي الســـودان اســـتأثر اهتمـــام العـــالم ، فـــي حـــين تحســـنت الأوضـــاع 
الأمنيــة فــي الــدول التــي شــهدت ثــورات عارمــة التــي عرفــت بموجــة مــن الاضــطرابات 

  . الأمنية والسياسية في السنة الاخيرة
أمــــا فيمــــا يتعلــــق بالعمــــل المشــــترك فقــــد عملــــت بلــــدان دول الخلــــيج علــــى اتخــــاذ      

خطوات واسعة لتعزيز منـاخ الاسـتثمار فيمـا بينهـا ، فوقعـت العديـد مـن الاتفاقيـات فـي 
مجال الاستثمار وحماية رأس المـال ، وتنظـيم العمـل وحريـة انتقـال الافـراد والسـلع بـين 

المؤسســــة العربيــــة لضــــمان الاســــتثمار بهــــدف تشــــجيع  هــــذه البلــــدان ، وقــــد تــــم أنشــــاء
الاستثمار بين البلدان المتعاقدة ، وتقـوم المؤسسـة بإصـدار تقـارير ونشـرات دوريـة عـن 
ــــر ســــنوي عــــن منــــاخ  ــــى تقري ــــة ، بالإضــــافة ال ــــدان العربي ــــي البل أوضــــاع الاســــتثمار ف

  .)1(الاستثمار في البلدان العربية
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عنـــدما دخلـــت ) 2005(شـــترك كانـــت فـــي عـــام وآخـــر خطـــوات العمـــل العربـــي الم     
اتفاقيـــة منطقـــة التجـــارة الحـــرة العربيـــة الكبـــرى حيـــز التنفيـــذ مـــع إزالـــة الرســـوم الجمركيـــة 

  .)2(والتحرير الكامل للسلع ذات المنشأ العربي%) 100(بنسبة 
تتنــاول هــذه الفقــرة أربعــة مؤشــرات اقتصــادية هــي معــدل  -:المؤشــرات الاقتصــادية -2

ــــاتج  ــــي نمــــو الن ــــاتج المحل المحلــــي الاجمــــالي ،عجــــز الميزانيــــة العامــــة كنســــبة مــــن الن
الاجمــــالي ،عجــــز الحســــاب الجــــاري كنســــبة مــــن النــــاتج المحلــــي الاجمــــالي ، ومعــــدل 
التضخم ، يستند الـى المؤشـرات الثلاثـة الاخيـرة فـي تقـويم المنـاخ الاسـتثماري فـي دول 

   -:ي الخليج العربي عن طريق المؤشر المركب ، والمؤشرات ه
يمـــــارس القطـــــاع النفطـــــي دوراً كبيـــــراً فـــــي الحيـــــاة  -:مؤشـــــر النمـــــو الاقتصـــــادي -أ

الاقتصــادية لمعظــم دول الخلــيج ، كونــه الممــول الــرئيس للأنشــطة المختلفــة ، والعوائــد 
المتحققــة منــه تســاهم بشــكل كبيــر فــي تكــوين النــاتج المحلــي الإجمــالي وبالتــالي التــأثير 

مد البعض الآخر علـى قطـاع التجـارة وبعـض الصـناعات في معدلات نموه ، بينما يعت
  .)3(التي تنتج سلع شبه مصنعه

ومـــن ذلـــك يتضـــح أن الاقتصـــاد الخليجـــي اقتصـــاد غيـــر متنـــوع شـــديد التـــأثر بالتقلبـــات           
الدوليـة ، ويمكـن ملاحظـة تطـور معـدلات النمـو الحقيقـي فـي النـاتج المحلـي الاجمـالي 

  ) .1(جدول في هذه البلدان من خلال ال
  

  )1(جدول 
بالنسب (     2009 –2000معدل النمو الحقيقي للناتج المحلي الإجمالي في دول الخليج العربي للمدة  

 المئوية 
 
 
 
 
  

  
 

                                                 
 ا��.�� ��S�ن ا1���0�ر، )2(� .  18، ص"  92005?.3. ���خ ا1���0�ر  �* ا�%�-ان ا��.�� " ا��8�
�* �4. ا����� " �����ن ا���bري ،)3( %�6 �-���* ، ا�?�ه.ة ، ا�&%� ا1و�< ، "ا���ق ا��.�� ا��^�.آ� ،

1999  ،  
 . 234ص



 

(  
  السنة   

  البلد

2000  2001  2002  2003  2004  2005  2006  2007  2008  2009  

  1.3  7.4  7.6                         9.4  8  9.7  7  1.9  2.9  5.8  الامارات

  2.89  6.3  6.63  6.55  6.4  5.4  5  5.1  5  4  البحرين

  0.15  4.33  3.5  4.3  6.54  5.04  6.4  1.02  2.2  5.2  السعودية

  3.35  12.8  6.38  6.79  3.8  4.5  2.2  1.7  5  5.1  عمان

  9.04  15.8  14.23  10.34  5.5  9.3  4  3  5.7  4.3  قطر 

  -2.67  6.4  4.58  6.3  8.5  6.2  9.9  -0.4  2.1  3.6  الكويت
 3.35 8.84 7.15 7.28 6.46 6.69 5.75 2.54 3.82 4.67  المتوسط

   -:دولبالاعتماد على تم اعداد الج
الصـــــــــفاة ) 2009تقريـــــــــر منـــــــــاخ الاســـــــــتثمار فـــــــــي الـــــــــدول العربيـــــــــة ( المؤسســـــــــة العربيـــــــــة لضـــــــــمان الاســـــــــتثمار -

  . 234،ص2009،الكويت،

الصــــــــفاة ) 2007تقريــــــــر منــــــــاخ الاســــــــتثمار فــــــــي الــــــــدول العربيــــــــة ( المؤسســــــــة العربيــــــــة لضــــــــمان الاســــــــتثمار -
  180،ص2007،الكويت،

الصــــــــفاة ) 2005تقريــــــــر منــــــــاخ الاســــــــتثمار فــــــــي الــــــــدول العربيــــــــة ( ســــــــتثمار المؤسســــــــة العربيــــــــة لضــــــــمان الا-
  . 108،ص2005،الكويت،

الصــــــــفاة ) 2003تقريــــــــر منــــــــاخ الاســــــــتثمار فــــــــي الــــــــدول العربيــــــــة ( المؤسســــــــة العربيــــــــة لضــــــــمان الاســــــــتثمار -
  . 105،ص2003،الكويت،

ـــــــة لضـــــــمان الاســـــــتثمار  - ـــــــدول الع( المؤسســـــــة العربي ـــــــي ال ـــــــاخ الاســـــــتثمار ف ـــــــر من ـــــــة تقري الصـــــــفاة ) 2001ربي
  . 49،ص2001،الكويت،

السعودية (الخليجيةومن ضمنها دول عينة الدراسة تراجعتمعدلاتنموالاقتصاداتاحيث 
 GDPقيمةالناتجالمحليالإجماليتبلغاذ متأثرةبالأزمةالاقتصاديةالعالمية 2009 خلالعام)والامارات

ون دولار  في حين بلغت القيمة  ملي) 876908( نحو 2009لعام لخليج ككلبالأسعارالجاريةلدولا
اما على مستوى % 17مليون دولار من الواضح هناك تراجع قد بلغ ) 1063587( 2008لعام 

قطري فقد تراجعت قيمة الناتج المحلي الاجمالي نسبة مرتفعةلكل من دول الكويت و المملكة 
ا موضح في الجدول العربية السعودية بينما اقل نسبة تحققت لدولة الامارات المتحدة  وكم

)1()1(:  
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) 2003(يلاحــظ ان معــدل النمــو الحقيقــي قــد أرتفــع فــي كــل المجموعــة خــلال عــام 
واستمر بمعدل متزايد الـى %) 5.75( ، فقد بلغ معدل النمو ) 2002(مقارنة مع عام 

  .شهد نزولا بسبب الازمة الاقتصادية العالمية 2009اما في عام  2008عام 
  (747356)نتيجةلتراجعقيمةصادراتالسلعوالخدماتمنحوالي ان تأثرهيكلالناتجكان

 2009 مليوندولارفيعام (517253 )إل�حوالي 2008 مليوندولارفيعام
  .على الترتيب  %59 إلى  %70 الأمرالذيأد�إل�انخفاضوزنهافيالناتجمن

للمجموعة ككل % 5في حين زادت حصةالاستهلاكالكلي بنسبة 
اذ يشكل الاستثمار المحلي % 4ناتج فقد زادت بنسبة،آماحصةالاستثمارالإجماليفيال
  . 2009لعام % 29من الناتج المحلي الاجمالي 

كذلك ارتفعت نسبة تكوين راس المال الثابت الى الناتج المحلي الاجمالي 
  % .25الى % 23لمجموعة دول الخليج من 

 من) Gross Domestic Production(يعتبر مؤشر الناتج المحلي الاجمالي 
اهم المؤشرات الاقتصادية المؤثرة في تحفيز الاستثمار المحلي للدول الخليج العربي  

شهد  2009حيث اتسمت معدلات النمو السنوية بـزيادة ملحوظة الا انه في العام 
البياني مبين في الشكل انخفاض بسبب انعكاسات الازمة الاقتصادية العالمية وكما 

)1.( 

 



  

  ماد علىتم رسم المنحنى بالاعت
 2011عام ) 31(العدد  ،" 2009- 2000  للدول العربية ت الاقتصاديةءانشرة الاحصا"بيانات صندوق النقد العربي، - 1

  .12جدول ص
0�اول ا
�(�.��ت(2010- 2004-2009- �وق ا� �� ا����% وا$�ون،ا������ ا
*�(�دي ا����� ���م  - 2 ( 

يقصــــد بــــالتوازن الــــداخلي  -) :التــــوازن الــــداخلي ( مؤشــــر السياســــة الماليــــة  -ب
الفــائض أو العجــز فــي الميزانيــة العامــة كنســبة مــن النــاتج المحلــي الاجمــالي ، ويشــير 
العجــز فــي الميزانيــة العامــة الــى زيــادة الانفــاق بمــا فــي ذلــك الإقــراض الحكــومي علــى 

ـــالالتزام بالســـداد  ـــذي تغطيـــه الحكومـــة ب ـــة والمـــنح ، ال ـــرادات الحكومي أو ) الـــدين ( الإي
من أموالها السائلة أو كليهما ، أما الفائض فيها فيشـير الـى زيـادة متحصـلات  السحب

  . )1(الحكومة من الإيرادات والمنح على الإنفاق الحكومي بما فيه الإقراض
ومــا يهمنــا هنــا هــو عجــز الميزانيــة العامــة كنســبة مــن النــاتج المحلــي الإجمــالي ،     

ا العجـــز الـــى الحـــد الـــذي يمكـــن حيـــث تســـعى جميـــع الحكومـــات الـــى تقلـــيص مثـــل هـــذ
تمويلـــه دون ضـــغوط تضـــخمية، ومـــن ثـــم فـــان أتجـــاه العجـــز الـــى الانخفـــاض عـــادة مـــا 

ويمكــن حســاب هــذا المؤشــر . يأخــذ علــى انــه مؤشــر للاســتقرار الاقتصــادي فــي البلــد 
عن طريق إعطاء درجات لكل نقطة حسب التغيـر فـي المؤشـر ، وهـي طريقـة معتمـدة 

  ).2(كما في الجدول ة لضمان الاستثمار ، و من قبل المؤسسة العربي
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  )التوازن الداخلي(دليل مؤشر السياسة المالية ) 2(جدول 
انخفاض العجز باكثر 

  نقطة مئوية 3.5

 2.5انخفاض العجز من

  نقطة مئوية 3.5الى 

 1انخفاض العجز من

  نقطة مئوية 2.5الى 

 1انخفاض العجز اقل من

نقطة  1الى ارتفاع حتى 

  مئوية

  1اع العجز بأكثر من 

  نقطة مئوية 5الى أقل من 

  5ارتفاع العجز بأكثر من 

  نقطة مئوية 10الى أقل من 

 10ارتفاع بأكثر من 

  نقاط مئوية

      

، مصــــدر 2009منــــاخ الاســــتثمار فــــي الــــدول العربيــــة تقريــــر  ،المؤسســــة العربيــــة لضــــمان الاســــتثمار -المصــــدر
  235سابق،ص

التطورات في نسبة عجز الميزانية العامة الى الناتج المحلي  ويمكن ملاحظة
  ) .3(الإجمالي في الجدول 

  )جمالي من الناتج المحلي الا ةعجز أو فائض الميزانية كنسب( مؤشر سياسة التوازن الداخلي ) 3( جدول 

  )المئوية بالنسب(  2009-2004للمدة 
  السنة 

  البلد

2004  
%  

2005  
%  

2006  
%  

2007  
%  

2008  
%  

2009  
%  

) التغير(%
2004-

2005  

) التغير(%
2005-

2006  

) التغير(%
2006-

2007  

) التغير(%
2007-

2008  

) التغير(%
2008-

2009  
14.77(  *)24.9(  0.22  الامارات

(  
)30.5(  21  0.4  25.12 -  14.77 -  330.5 -  21.9 -  )0.4(  

  14.79  -8.0  3.6  -7.3  -1.9  )7.3(  7.49  )3.6(  )7.3(  )1.9(  )4.7(  البحرين

18.90(  )11.39(  السعودية
(  

)22.27
(  

)12.62
(  

32.6  )4.6(  18.90 -  22.27 -  12.6 -  33.65 -  37.2  

  3  - 12.10  - 13.3  -7.7  - 10.6  3  13.9  )13.7(  )7.7(  )10.6(  )4.7(  عمان

  )12.9(  - 11.5  - 14.5  - 18.7  - 21  12.9  9.02  )14.5(  )18.7(  )21(  )13.8(  قطر 

  )27(  - 26.7  - 39.2  - 32.0  - 36.8  27  27.7  )39.2(  )32.0(  )36.8(  )29.5(  الكويت

  : تم استخراج النسب بالاعتماد على -
الصـــــــــفاة ) 2009تقريـــــــــر منـــــــــاخ الاســـــــــتثمار فـــــــــي الـــــــــدول العربيـــــــــة ( المؤسســـــــــة العربيـــــــــة لضـــــــــمان الاســـــــــتثمار -

  . 234،ص2009،الكويت،
الصــــــــفاة  ،2007تقريــــــــر منــــــــاخ الاســــــــتثمار فــــــــي الــــــــدول العربيــــــــة  ،المؤسســــــــة العربيــــــــة لضــــــــمان الاســــــــتثمار -

  180،ص2007،الكويت،
ــــــــة لضــــــــمان الاســــــــتثمار - ــــــــة  ،المؤسســــــــة العربي ــــــــدول العربي ــــــــي ال ــــــــاخ الاســــــــتثمار ف ــــــــر من الصــــــــفاة  ،2005تقري

 108،ص2005،الكويت،
  .تعني فائضاً وهي ذات أشارة سالبة * 

ان مؤشــــر عجــــز الميزانيــــة العامــــة كنســــبة مــــن النــــاتج )  3( اذ يلاحــــظ مــــن الجــــدول 
امــا فــي عــام  )2007، 2006،  2005( جل نــزولا فــي الاعــوام المحلــي الإجمــالي ســ

ســجل ارتفاعــا ملحوظــا لكــل المجموعــة ويعــزى ذلــك لارتفــاع اســعار الــنفط وبمــا  2008
  .متحققا في الميزانية اهناك فائضان ان هذه الدول نفطية لذا اصبح واضحا 



ـــ ــوازن الخــارجي -ج اري يتمثــل هــذا المؤشــر فــي الحســاب الجــ -:مؤشــر سياســة الت
لميــزان المــدفوعات ، والــذي يتضــمن تــدفق جميــع الســلع والخــدمات بــين الدولــة والعــالم 

) تجــــــارة الســــــلع ( الخــــــارجي ، وبــــــذلك يشــــــمل الصــــــادرات والاســــــتيرادات مــــــن الســــــلع 
  .)1()تجارة الخدمات ( والصادرات والاستيرادات من الخدمات 

فـــي ميـــزان الحســـاب  والمقيـــاس الـــذي نحتاجـــه هنـــا هـــو نســـبة العجـــز أو الفـــائض     
وتعــد هــذه النســبة أحــد أهــم . الجــاري لميــزان المــدفوعات الــى النــاتج المحلــي الاجمــالي 

مؤشـــرات الاســــتقرار الاقتصــــادي الكلــــي واتجاههــــا نحــــو الانخفــــاض يشــــير الــــى نجــــاح 
  .السياسات في تحقيق هدف الاستقرار الاقتصادي 

في المؤشر على أسـاس  ويمكن حساب مؤشر العجز الخارجي عن طريق التغير     
  ).4(أعطاء درجات لهذه التغيرات ، وكما في الجدول 

  )الدرجات حسب تغير المؤشر ىوتعط( مؤشر سياسة التوازن الخارجيدليل ) 4(جدول 
انخفاض العجز باكثر 

  نقاط مئوية 4

 2انخفاض العجز من 

  نقاط مئوية 4الى اقل 

 1انخفاض العجز من

  نقطة مئوية 2.5الى 

 1العجز اقل من انخفاض

  نقطة مئوية 2الى ارتفاع 

الى   2.5ارتفاع العجز  من 

  نقطة مئوية 5أقل من 

الى   5ارتفاع العجز من 

  نقاط مئوية 10أقل من 

ارتفاع العجز باكثر 

  نقاط مئوية 10من 

      

  235،ص 2009لعربية تقرير مناخ الاستثمار في الدول ا، المؤسسة العربية لضمان الاستثمار -المصدر

ويمكن ملاحظة التطورات في نسبة عجز أو فائض ميزان الحساب الجاري الى    
  ).5(الناتج المحلي الاجمالي في الجدول 

  ) 5( جدول 
)                      عجز أو فائض الحساب الجاري كنسبة من الناتج المحلي الاجمالي(مؤشر سياسة التوازن الخارجي 

  )بالنسب المئوية(  2005 -2000للمدة 
  السنة
  البلد

2004  
%  

2005  
%  

2006  
%  

2007  
%  

2008  
%  

2009  
%  

) التغير(%
2004-

2005  

) التغير(%
2005-

2006  

) التغير(%
2006-

2007  

) التغير(%
2007-

2008  

) التغير(%
2008-

2009  

  11.53  -15.8  -21.63  -20.31  -10.18  )2.46(  )15.81(  )16.10(  )20.3(  )22(  )10.18(  الامارات

  )4.08(  -10.6  -25.5  -11.94  -6.97  4.08  )10.6(  )0.16(  )11.94(  )5.80(  )3.77(  البحرين

  )5.54(  -28.9  -25.2  -27.51  -33.62  5.54  )28.9(  )24.64(  )27.5(  )28.32(  )20.72(  السعودية

  )0.27(  -6.1  -9.98  19.9  -1.70  0.27  )6.1(  )5.9  )19.9(  )7(  )1.70(  عمان

  )16.44(  -35.3  -34.58  -4.7  -26.54  16.44  )35.3(  )30.9(  )4.7(  )45.60(  )26.54(  قطر 

  25.82(  -44.7  -47.36  -43.08  -31.09  25.8  )44.7(  )44.72(  )43.08(  )43.30(  )31.09(  الكويت
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  : بالاعتماد على  اعداد الجدولتم -
الصـــفاة ، الكويـــت )  2009تقريـــر منـــاخ الاســـتثمار فـــي الـــدول العربيـــة ( المؤسســـة العربيـــة لضـــمان الاســـتثمار -
 . 110، ص 2005،

الصـــفاة ، الكويـــت )  2007تقريـــر منـــاخ الاســـتثمار فـــي الـــدول العربيـــة ( المؤسســـة العربيـــة لضـــمان الاســـتثمار -
 . 107، ص 2003،

الصـــفاة ، الكويـــت )  2005تقريـــر منـــاخ الاســـتثمار فـــي الـــدول العربيـــة  (المؤسســـة العربيـــة لضـــمان الاســـتثمار -
 . 51، ص 2001،

  .تعني فائضاً وهي ذات أشارة سالبة * 

أن مؤشر عجز الحساب الجاري كنسبة من الناتج ) 5(يلاحظ من الجدول      
( المحلي الإجمالي استمر في تحقيق فائض في الحساب الجاري خلال الاعوام 

وذلك لزيادة صادراتها النفطية وارتفاع أسعارها ) 2006،2007،2008،   2005
العالمية ، مع تنفيذ إصلاحات في السياسات التجارية وسياسات أسعار الصرف 
،ففي قطر ارتفعت نسبة فائض الحساب الجاري من الناتج المحلي الاجمالي بحوالي 

ة ، وفي الإمارات نقطة مئوي) 43.3(نقطة مئوية ، وفي الكويت بحوالي ) 45.6(
نقطة مئوية وفي عمان ) 28(نقطة مئوية وفي السعودية بحوالي ) 22(بحوالي 
 2005نقطة مئوية للمدة ) 5.3(نقطة مئوية وفي البحرين بحوالي ) 7(بحوالي 

  .حيث انخفضتتاثرابالازمة العالمية 2009واستمرت الى عام 
ت التضـخم فـي البلـدان أتصـفت معـدلا -):معـدل التضـخم(مؤشر السياسة النقديـة-د

العربية بالاتجاه التنازلي ، وذلك لإتباع بعض البلدان العربيـة لسياسـة أسـعار الصـرف 
الثابتــــة كمــــا هــــو الحــــال فــــي دول الخلــــيج ، ومــــا ينــــتج مــــن ذلــــك توقعــــات بانخفــــاض 
مسـتويات التضـخم وبالتـالي أســتقرر الأسـعار ، بالمقابـل فــان ارتفـاع معـدلات التضــخم 

د المنـاخ الاسـتثماري عـن طريـق انخفـاض الثقـة بالعملـة الوطنيـة ، ومـا يؤدي إلى أفسـا
ينــتج عــن ذلــك مــن تــأثيرات فــي سياســات التســعير وتكــاليف الإنتــاج والأربــاح ، ويمكــن 

عــن طريــق أعطــاء درجــات للتغيــر ) معــدل التضــخم ( حســاب مؤشــر السياســة النقديــة 
  ) .6(فيه ، وكما في الجدول 

 وتعطى الدرجات حسب تغير المؤشر) معدل التضخم(سة النقديةدليل مؤشرالسيا) 6(جدول 
 

   



انخفاض معدل 

 1التضخم اقل من 

 7الى ارتفاع اكثر من

  نقاط مئوية

انخفاض معدل 

الى  1التضخممن 

  نقاط مئوية 5اقل 

انخفاض العجز 

نقطة  2.5الى  1

  مئوية

انخفاض معدل 

الى  5التضخم من 

نقطة  25اقل من 

  مئوية

0  1  2  3  

فـي الجـدول ) معـدل التضـخم( ويمكن ملاحظة التطورات في مؤشر السياسة النقدية   
)7.(  
  
  
  

  ) 7( جدول 
  )بالنسبة المئوية(  2005 -2000للمدة ) معدل التضخم( مؤشر السياسة النقدية 

  السنة

  البلد

2004  
%  

2005  
%  

2006  
%  

2007  
%  

2008  
%  

2009  
%  

) التغير(%
2004-

2005  

) التغير(%
2005-

2006  

) التغير(%
2006-

2007  

) التغير(%
2007-

2008  

) التغير(%
2008-

2009  

  )10.7(  0.4  3.11  1.2  1.8  1.6  11.5  11.10  9.3  6  4.8  الامارات

  )0.75(  0.2  0.4  0.3  1.7  2.79  3.5  3.3  3  2.6  2.3  البحرين

  )4.81(  5.76  1.5  -0.1  -0.11  5.06  9.87  4.11  2.2  0.3  0.4  السعودية

  )9.07(  6.7  1.3  1.1  -0.2  3.54  12.6  5.9  3.2  1.9  0.8  عمان

  )19.91(  1.2  3  -3.8  2.5  )4.87(  15.0  13.8  11.8  3  6.8  قطر 

  )5.82(  5.3  -1.0  2.6  0.1  4.68  10.8  5.5  3.1  3.9  1.3  الكويت

  : بالاعتماد على  أعداد الجدولتم -
الصـــفاة ، الكويـــت )  2009عربيـــة تقريـــر منـــاخ الاســـتثمار فـــي الـــدول ال( المؤسســـة العربيـــة لضـــمان الاســـتثمار -
 . 237ص،  2009،

ــــــاخ الاســــــتثمار فــــــي الــــــدول العربيــــــة ( المؤسســــــة العربيــــــة لضــــــمان الاســــــتثمار - الصــــــفاة ، )  2007تقريــــــر من
 . 183ص ، 2007،الكويت

الصـــفاة ، الكويـــت )  2005تقريـــر منـــاخ الاســـتثمار فـــي الـــدول العربيـــة ( المؤسســـة العربيـــة لضـــمان الاســـتثمار -
 . 111ص، 2005،

ان كـل مـن الامـارات وقطـر شـهدت ارتفاعـا فـي معــدلات ) 7(يتضـح مـن الجـدول 
وكـــان هـــذا  2009وســـجل معـــدل التضـــخم انخفاضـــاً فـــي %) 11(التضـــخم تجـــاوزت 

الانخفاض نتيجـة لاسـتمرار البلـدان العربيـة فـي أتبـاع سياسـة نقديـة تهـدف الـى ضـمان 



رار قيمــــة العملــــة   الوطنيــــة ، الاســـتقرار فــــي مســــتويات الأســــعار والحفــــاظ علــــى اســــتق
وتنظيم مسـتويات السـيولة المحليـة بمـا ينسـجم مـع حركـة النشـاط الاقتصـادي ، والعمـل 
على تـوفير التمويـل المناسـب لـدعم النشـاط الإنتـاجي والاسـتثماري لمختلـف القطاعـات 

  .)1(الاقتصادية
،  يج العربـيلـدول الخلـان محاولـة قيـاس الأداء الاقتصـادي  -: المؤشر المركب -هـ 

وتوصيف مناخها الاستثماري  يعتمد على استخدام المؤشر المركب الذي يقـيس درجـة 
  .هذه البلدانالتحسن أو التراجع في مناخ الاستثمار في 

التـوازن الـداخلي (ويعتمد هـذا المؤشـر علـى المؤشـرات الاقتصـادية الكليـة السـابقة      
م معـــدل النمـــو الاقتصـــادي لأغـــراض ويســـتخد) ، التـــوازن الخـــارجي ، معـــدل التضـــخم 

المقارنــة، والبيئــة الاقتصــادية المســتقرة والجاذبــة للاســتثمار هــي التــي تتميــز بانخفــاض 
عجــز الميزانيــة وميــزان المــدفوعات وتــدني معــدلات التضــخم واســتقرار ســعر الصــرف 
 للعملة الوطنية ، وبنية سياسية ومؤسسية مستقرة ، وشفافية يمكـن التنبـؤ بهـا لأغـراض

  .)1(التخطيط المالي والتجاري والاستثماري
فـــــإذا كانـــــت درجـــــة المؤشـــــر أقـــــل مـــــن الواحـــــد فهـــــذا يعنـــــي عـــــدم تحســـــن المنـــــاخ      

درجـــــة فـــــأن هنـــــاك تحســـــن فـــــي المنـــــاخ ) 2-1(الاســـــتثماري، واذا كانـــــت تتـــــراوح بـــــين 
درجـة فمـا فـوق فـأن هنـاك تحسـن كبيـر فـي المنـاخ ) 2(الاستثماري ، أما إذا كانت من 

ثماري ، ويــتم احتســاب المؤشــر المركــب كمتوســط المتوســطات للمؤشــرات الثلاثــة  الاســت
  -:وفق المعادلةالتالية 

=المؤشـر المركـب
متوسـط مؤشـر السياسـة + متوسـط مؤشـر سياسـة التـوازن الخـارجي + متوسـط مؤشـر سياسـة التـوازن الـداخلي 

  النقدية
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  )8(جدول 

 ا���ازن ا�-(درجات للمؤشرات ���� .#8�  *�Dا،   ا��?-3���� ا���ازن ا�K�ر�* و�8#. ا����� .#8�

(  
 2009 2008 2007 2006 السنة

 البلد

 ج ب ا ج ب ا ج ب ا ج*** ب** ا*  

 2 2 0 0 3 3 0 3 3 0 3 3 الامارات

 0 3 3- 0 3 3 0 3 2 0 3 3 البحرين

 1 3 3- 0 3 3 0 3 3 0 3 3 السعودية

 2 0 2 0 3 3 0 3 3 0 3 3 عمان

 2 3 3 0 3 3 0 3 3 0 3 3 قطر 

 2 3 3 0 3 3 0 3 3 1 3 3 الكويت

  ) . 7- 6-5- 4-3( %����3�د �3* ا!O'اول  $Q ا3'اد ا!O'ول �H "�� ا!��.�
 ا���ازن ا�-ا�D*   -* ا                 ���� .#8�                     .                                             .                                      
 ا���ازن ا�K�ر�*   -**  ب                 ���� .#8�                                                                                       .–  
 ا��?-3  -***  ج                 ����  �8#. ا�

ـــيج العربـــي شـــهد يلاحـــظ  بشـــكل عـــام ان المنـــاخ الاســـ تثماري فـــي مجموعـــة دول الخل
تحســنا كبيــرا ، وذلــك لتحســن الصــادرات ســيما النفطيــة منهــا والتــي لعبــت دور كبيرفــي 
تحســـين وزيـــادة النـــاتج المحلـــي الاجمـــالي الـــذي مـــن خلالـــه ازداد الانفـــاق الاســـتثماري 
والاســــتهلاكي فضــــلا عــــن زيــــادة حجــــم الادخــــارات وتحســــن ســــعر صــــرف العمــــلات 

يــة وزيــادة الســيولة النقديــة وتــوفر العديــد مــن العوامــل التــي اســهمت علــى جــذب الخليج
المســـتثمر الاجنبـــي نحـــو دول الخلـــيج بشـــكل اســـتثمارات مباشـــرة وغيـــر مباشـــرة ويمكـــن 
ملاحظة تطـور مكونـات السياسـة والاقتصـاد لمنـاخ الاسـتثمار فـي دول الخلـيج العربـي 

  ).9(كما في الجدول ) 2009-2006(خلال المدة 
  
 
 
 
 
  



  
  ) 9( �'ول 


�ت ا!���� ا�"�:�د4 !���خ ا������ر �� ا!��'ان ا!��%� !��'ة -C�! W�5 ا!��آJ�!2009-2006( $1-ر ا 
( 

 2009 2008 2007 2006 البلد

 4 6 2 2.0 الامارات

 0 6 1.67 2.0 البحرين

 1 6 2 2.0 السعودية

 4 6 2 2.0 عمان

 8 6 2 2.0 قطر 

 8 6 2 2.3 الكويت

  
  
  
  
  

حجــم واتجاهــات  الاســتثمار الاجنبــي والاســتثمار المحلــي : المبحــث الثــاني
ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــدول    ل

  الخليج العربي

يمــارس القطــاع النفطــي دوراً كبيــراً فــي الحيــاة الاقتصــادية لبلــدان الخلــيج العربــي ، كونــه الممـــول 
لنــاتج المحلــي الــرئيس للأنشــطة المختلفــة ، والعوائــد المتحققــة منــه تســاهم بشــكل كبيــر فــي تكــوين ا

الإجمـــالي وبالتـــالي التـــأثير فـــي معـــدلات نمـــوه ، بينمـــا يعتمـــد الـــبعض بنســـبة قليلـــة علـــى القطـــاع 
  . )3(الزراعي وبعض الصناعات التي تنتج سلع شبه مصنعه

ومـــن ذلـــك يتضـــح أن الاقتصـــاد العربـــي ومنهـــا دول الخلـــيج اقتصـــاد غيـــر متنـــوع شـــديد التـــأثر 
ة تطــور معــدلات النمــو الحقيقـــي فــي النــاتج المحلــي الاجمـــالي بالتقلبــات الدوليــة، ويمكــن ملاحظـــ

حجـــم الصـــادرات والـــواردات ، تكـــوين راس المـــال الثابـــت  وحجـــم ( وبعـــض المؤشـــرات الاقتصـــادية
  .ادناه )10(الجدول  لمجموعة دول الخليج العربي مفصلة في) الاستثمار المحلي

ا للاستثمار المحلي ادناه ان هناك نموا متحقق)  10( حيث يتضح من الجدول 
اما في السنوات الاخيرة من %) 20(خلال عقد التسعينات مرتكز حول معدل بلغ 

اذ شهدت ارتفاعا ملحوظا للاستثمار المحلي ويلاحظ ايضا ان نسبة  2007سنة 
تكوين راس المال الثابت تنمو بشكل موافق لنسب الاستثمار المحلي اما مايخص 
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ملحوظا وخاصة للسنوات الاخيرة مما يدل على  الصادرات فانها شهدت ارتفاعا
تحسن في النمو الاقتصادي اما الواردات فانهاتاخذمعدلات النمو شكلا  يكاد يكون 

  .ثابت

  
  

  
   2009–1992اهم المؤشرات الاقتصادية الرئيسية للاقتصاد الخليجي للمدة ) 10(جدول 

  )القيمة بالمليون دولار وبالنسب المئوية(

�� ا�

 H9�ا��
ا����* 
 ا��1��*

ا1���0�ر 
 ا����*

 ا1���0�ر %�

ا����* ا�< 

ا���H9 ا����* 
 ا��1��*

  '3�69
راس 
 ا���ل

 راس %�

ا���ل ا�0��	 
 H9�ا�< ا��
ا����* 
 ا��1��*

 ا�4�درات

 %�

ا�4�درات 
 H9�ا�< ا��
ا����* 
 ا��1��*

 ا��اردات

 %�

ا��اردات 
 H9�ا�< ا��
ا����* 
  ا��1��*

  GDP Di Di/GDP C C/GDP X X/GDP M M/GDP 

1992 202757 44684 22% 45938 23% 94452 47% 70375 35% 

1993 202198 46439 23% 48177 24% 99358 49% 67627 33% 

1994 208411 43616 21% 44541 21% 92782 45% 63785 31% 

1995 225231 47676 21% 48069 21% 104866 47% 71404 32% 

1996 250909 49632 20% 49897 20% 128905 51% 80128 32% 

1997 261264 54596 21% 52823 20% 132772 51% 85871 33% 

1998 233343 54965 24% 55714 24% 95996 41% 85642 37% 

1999 262907 51914 20% 55098 21% 118129 45% 83062 32% 

2000 326063 55360 17% 60025 18% 177172 54% 93762 29% 

2001 335691 65908 20% 64188 19% 165377 49% 97495 29% 

2002 343438 71650 21% 71426 21% 168178 49% 106234 31% 

2003 387023 82014 21% 80522 21% 212082 55% 130605 34% 

2004 481542 98057 20% 97734 20% 285840 59% 166952 35% 

2005 611065 114538 19% 119429 20% 397912 65% 204040 33% 

2006 739242 144581 20% 149681 20% 481033 65% 242704 33% 

2007 836228 184081 22% 194777 23% 554733 66% 313609 38% 

2008 1063587 265871 25% 250731 24% 747356 70% 407503 38% 

2009 876908 254708 29% 215018 25% 517253 59% 332328 38% 

 %33   %54   %21   %21     �-لا��

  تم اعداد الجدول بالاعتماد على
 )2007-1997جداول الانفاق على الناتج المحلي للسنة (صندوق النقد العربي  الاحصائيات  -1

جدول  2011عام ) 31(العدد )  2009-2000نشرة الاحصاءات الاقتصادية للدول العربية  (بيانات صندوق النقد العربي -2

 .12ص

0�اول ا
�(�.��ت(2010-2009-��2004 ا
*�(�دي ا����� ���م ا���� - 3 ( 

 مؤشرالاستهلاك المحلي الاجمالي اتجاهات:اولا



يتأثر الاستهلاك المحلي في اية دولة بعدة عوامل اهمها الدخل القومي حيث ان 
الزيادة الحاصلة في الدخل توجه جزء منها لاغراض الاستهلاك ، اضافة الى 

بالسكان، حيث ان الزيادة في عدد السكانتؤدي الى زيادة  عامل اخر يتمثل
الاستهلاك المحلي الاجمالي ، وهناك عامل اخر يتمثل بالعادات والتقاليد ، وهذا 
العامل يكون اكثر وضوحا في الدول النامية ، ومنها الدول العربية ، والذي يتمثل 

ا على ما يسمى بقيام الطبقات الاجتماعية المتوسطة الدخل بانفاق دخوله
ومن   (Conspicuous Consumption)بالاستهلاك المظهري او التفاخري

العوامل الاخرى الهامة المسؤولة عن زيادة الاستهلاك المحلي هو ما يسمى باثر 
وهو رغبة اصحاب الدخول المتوسطة   (Demonstration Effect)المحاكاة  

لدى فئات الدخل العليافي الدولة  والمنخفظة في محاكاة انماط الاستهلاك السائدة
، ومما لاشك فيه ان ذلك )1(الواحدة، وقد يسري اثر المحاكاة او التقليد دوليا

يتعزز على اثر التطور التكنولوجي  الهائل الذي وصل اليه العالم ، وتطور 
  .وسائل الاعلام  والاعلان وغيرها

لي  تكون مرتفعة في ونتيجة لكل ما تقدم فن قيمة الاستهلاك المحلي الاجما
يوضح اجماليقيم الاستهلاك ) 11(الدول النامية ومنها الدول العربية ، والجدول 

  .2009-1992 مدةالمحلي في مجموعة دول الخليج ككل لل

  ا���!� ا���A2ك ا!�#�� و
���H� B ا!��$) ا!�#�� !'ول ا!(��) ا!��%�) 11(�'ول 

  )ا�?�� ���3C' ا�-و1رات( 

2009 2008 2007 2002 1997 1992 �� ا�

ا����* اC"��1ك  148873 170464 219164 424924 497413 522571
 ا����*

�%�W �' ا���H9 ا����*  73% 65% 64% 51% 47% 60%

 ا��1��*

،  2005،  2006( أعـداد مختلفـة ) التقرير الاقتصـاد العربـي الموحـد ( صندوق النقد العربي وآخرون  -1
2001  ،2000  ،1997  ،1994 . ( 

 18مصدر سابق ص ) 2010النشرة الاحصائية لعام ( بيانات صندوق النقد العربي -2
3- www.arabstats.net  

                                                 
 .78- ��76.و ��* ا�-3'، �4-ر ���j ص )1(



من الجدول اعلاه يتضح الارتفاع الكبير في مجموعة دول الخليج لقيمة 
الاستهلاك المحلي الاجمالي في بداية التسعينات وتناقصه الى مستويات اقل 

مل النمو الاقتصاديالذي حققته هذه الدول ،كذلك يتضح  بسبب الزيادة في عوا
تاثرابالازمة الاقتصادية  2009عودة ارتفاع النسبة  بارتفاع قيمة الاستهلاك لعام  

  .التي شهدها العالم

 مؤشر الاستثمار الاجنبي اتجاهات:ثانيا 

شهدت دول مجلس التعاون الخليجي زيادة ملحوظة في تدفقات الاستثمار 
لا يحصلون إلا على نسبة  في حين كان.المباشر فيالسنوات الأخيرة الأجنبي

ضئيلة من مجموع تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر إلى البلدان النامية،سواء 
فقط المملكة العربية  .الناتج المحلي الإجمالي الىالنسبية في و ابالأرقام المطلقة 

 هارات العربية المتحدة، أن أداءالسعودية، وأيضا في الآونة الأخيرة دولة الإما
في قدرتها و البلدانفي المنطقة  النسبة بالمقارنة مع بقيةأعلى بكثير من متوسط 

وعلاوة على ذلك، تدفقات الاستثمار  .على اجتذاب الاستثمار الأجنبي المباشر
، 1990خلال  تحقق زيادةالأجنبي المباشر إلى دول مجلس التعاون الخليجيلم 

المناطق النامية، مما يعني أن دول في  البلدانمن لحال بالنسبة لغيرها كما كان ا
مجلس التعاون الخليجي  متخلفة عن الركب فيجذب الاستثمار الأجنبي المباشر 

   .لاستثمار الأجنبي المباشرلبالنمو خلال سنوات الطفرة 
الاستثمار  فان مساهمة تحول على نحو متزايد ، ومع ذلكقد  أن هذا الاتجاه السلبي

بزيادة  إلى دول مجلس التعاون الخليجي تساهم فقط الداخلة الأجنبي المباشر 
والجدول التالي يوضح تطور الاستثمارات  متواضعة جدا إلى الثابت الإجمالي

  .الاجنبية مقارنة بالراس المال الثابت
  
  
  
  



  
  

لارات لمجموعة دول مؤشر راس المال الثابت والاستثمار الاجنبي بملايين الدو ) 12(جدول 
  2009- 2000العربي للفترة   الخليج

  
�2�3 

ا
	����ر 
 %2 0
ا

 ��8
ا���2:� ا�9 

ا� �#; 
%6�  ا��
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	����ر 
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ا���2:� ا�9 
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#=��1 راس 

  ا���ل

ا
	����ر  �2�3
ا
0 2% ا���2:� 
ا�9 #=��1 راس 

 �لا��

ا
	����ر 
%2 0
 ا
 ��8
  ا���2:�

ا
	����ر 
%2 0
 ا
 ا���2:�

#=��1 راس  
 ا����< ا���ل

  ا�� �

-7% 0.5% -36% 4% -21888 1660 43685 2000 
-4% 0.5% -20% 3% -12915 1619 64188 2001 
0% 0.5% 0% 2% 23 1662 71426 2002 
-9% 0.5% -43% 2% -34749 1909 80522 2003 
-9% 1.0% -45% 5% -44052 4981 97734 2004 
-3% 4.6% -14% 24% -17270 28315 119429 2005 
-7% 5.1% -33% 25% -49745 38070 149681 2006 
-6% 5.6% -24% 24% -47461 47006 194777 2007 
-2% 5.6% -9% 24% -22154 59969 250731 2008 
-2% 5.4% -9% 22% -19967 47068 215018 2009 
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ارتفاع حجم الاستثمار الاجنبي المباشر الداخل الى دول ) 12(يلاحظ من الجدول 
%) 5.4(مليون دولار وهو ما يمثل ) 47068(ليصل الى ) 2009( الخليج في عام 

من إجمالي تكوين رأس المال الثابت %) 22(من إجمالي الناتج المحلي الاجمالي و
مليون ) 19967-(مقارنة مع استثمارات اجنبية غير مباشرة سلبية ارتفعت حيث بلغت 

من اجمالي %) -9(ومن الناتج المحلي الاجمالي %) -2(دولار  وهو ما نسبته 
تكوين رأس المال الثابت  ، ويعزى انخفاض التدفقات الداخلة الى دول الخليج 

  :العربي  من الاستثمار الاجنبي غير المباشر الى عدة اسباب منها
ان عملية التحرير المالي ، والتي تتضمن تحرير اسعار الصرف وسوق الصرف  .1

لات خمس دول خليجية بمعدل تعترضها العديد من المشاكل ، حيث ترتبط عم



تحويل ثابت مقابل الدولار كالسعودية ،الامارات،قطر ،البحرين،عمان ،اما الكويت 

ان اعتماد سعر صرف تحكمي . فترتبط عملتها بسلة من العملات الرئيسة الحرة

ثابت كسياسة موجهة لسعر الصرف هو يتسم بالجمود ، كما انه يضر بالقدرة 

 .)1(دمات التي ينتجها البلد الذي يعتمد هذه السياسة التحكميةالتنافسية للسلع والخ

ضالة التصحيح المالي والاقتصادي للاقتصاديات العربية ، ويعود ذلك الى الدور  .2

الرئيسي الذي تمارسه الدولة، وانخفاض الدخول والمدخرات الفردية ، وهذا يؤدي 

ؤسسات او اشخاض الى سيطرة عدد محدود من كبار المستثمرين سواء كانوا م

على حصص كبيرة من اسهم الشركات القائمة واحتفاظهم بها لمدة طويلة مما ادى 

 .الى ركود تداولها

تتباين اسواق الاوراق المالية من حيث درجة تطورها ، فبعض الاسواق لاتزال في  .3

بدايتها كاسواق البحرين وعمان، اضافة الى محدودية العرض والطلب على 

 .ماريةالادوات الاستث

ينقص البورصات العربية ما يسمى بالمستثمرين المؤسسين وهذه النخبة تعمل على  .4

 .دعم الثقة والتطور في تلك البورصات

التخطيط الاستثماري القصير المدى الذي يؤدي الى  ابتعاد المستثمرين الاجانب  .5

 .عن البورصات العربية

  النفطية وغير النفطيةضعف الطاقة الاستيعابية  للاسواق المالية العربية  .6

لقدفتحتدولالخليج العربيأبوابهاللتجارةالدوليةوالتدفقاتالرأسماليةالدولية،وتنظربنشاطفي 
   .العالميمستقبلامصدرارئيسيا للنمو،التيتشكل)لاسيمافيآسيا(زيادةالروابطمعالأسواقالصاعدة

                                                 
أقطار عربية : أثر الاستثمارات الاجنبية في التنمية الاقتصادية العربية " ،�%�ري Q��p9 ���- ���م ا�)1(

 .233ص، ،2000،"مختارة



الوافدةإل�هذه الدول ةالأجنبية المباشر اتوزادتتدفقاتالاستثمار 
� 2005 -2010 ملياردولار سنويافيالفترة 43 مد�العقدالأخير،ووصلتفيالمتوسطإلىبقوةعل

   .)2(،واتجهمعظمهاإل�المملكةالعربيةالسعودية
الشكل التالي يوضح معدلات النمو للاستثمارات الاجنبية الداخلة لمجموعة دول الخليج 

  .ولكل من المملكة العربية ودولة الامارات

 
  والمصادر الخاصة بالجدول) 12(الجدول  بيانات تماد علىتم رسم المنحنى بالاع

كانذلكأداءفائقواستمرتدفقالاستثمارالأجنبيالمباشرإل�دولالمجلس، 
 (محسوباعل�أساسنصيبالفرد،إذبلغعشرةأضعافقيمةتدفقاتالاستثمار

 2009 واستمر قويافيBRICالأجنبيالمباشرإل�اقتصاداتالبرازيلوروسياوالهندوالصين 

 2011 وربماحدث بعضالتراجعفي  2010 شالعالمي،قبلأنيضعففيرغمالانكما

بسببحذرالمستثمرينفيمواجهةالاضطرابفي 
  .منطقةالشرقالأوسطوشمالأفريقياالأوسع،ولكنيتوقعأنتنتعشالتدفقاتبعدذلك

إنالقطاعالمصرفيفيدولالخليج العربي 
وبية،واستطاعتبنسليمعموماويدارجيداويتمتعبسمعةطيبةعندمقارنتهبالبنوكالأمريكيةوالأور 

وكدولالمجلسمقاومةالصدماتالماليةالعالميةالأخيرةوهيتحظ�بدعمحكوميقويويحوزمعظمهار 

                                                 
(2) Addison, T, and Hesmati, A 2003. “The New Global Determinants of FDI Flows 
toDeveloping  
Countries  : WIDER United Nations University   . Discussion Paper” No .2003/45  

 



ؤوسأموالتزيدعل�الحدودالقانونية،وهيتتمتعالآنبمستوياتسيولةعالية،يعززهاانتعاشصحيفينمو 
  2010الودائعمنذمنتصف

لمتعثرةالذييعز وتستفيدالبنوكأيضامنتراجعمخصصاتخسائرالقروضبعدتصاعدأوليفيالأصولا
�فيجزءكبيرمنهإل�انهيارأسعارالعقاراتفيالمنطقة،وحالاتالتخلفعنالسدادفيبعضكبرياتالشركاتال

وبالإضافةإل�ذلك،تح.سعودية،وأزمةديوندبي،والصعوباتالمحيطةبشركاتالاستثمارالكويتية
بنوكسننفاذالبنوكفيدولالمجلسإل�أسواقرأسالمالالدولية،وانخفضتتكلفةالتمويل،وحافظمعظمال

عل�مستوياتربحيتهاالعالية 
غيرأنهسيكونمنغيرالواقعيوربمامنغيرالمستصوبأننتوقععودةنموالإقراضإل�مستوياتالطفرةالتيس

بقتالأزمةالعالميةووصلتإل�نسب 
،بلوظلالإقراضفاترابالرغممنتحسنالميزانياتالعموميةللبنوك 40%

في معظم %  7-5وقدنماالإقراضبحوالي من  .والتحفيزالماليالقويمنالحكومات
في  %1 ،بالرغممنتوقفهعندمايقلعن 2010 دولمجلسالتعاونالخليجيفي

 وانتعشنشاطالإقراضفي.دولتيالإماراتالعربيةالمتحدةوالكويت

،بالرغممنأنمعدلالنموكانفاترابسببعدماليقين 2011
الناشئعنالاضطرابالواسعالانتشارفيمنطقةالشرقالأوسطوشمالأفريقيا 

وكانتالبحرين،بالطبع،أكثر .عزوفالبنوكوالمستثمرينعنتحملالمخاطرالأوسع،وهوماأد�إل�تكثيف
المتضررينبسببالاضطراباتالتيوقعتفيها،ولكنرياحمضادةجاءتأيضامنضعفأسواقالعقارات،و 
خصوصافيدولةالإماراتالعربيةالمتحدة،التيمازالتتقومأيضابإعادةهيكلةالشركاتالتابعةللحكو 

زدادانتعاشنموالائتمانللشركاتوالمستهلكينفيوبالرغممنذلك،نتوقعأني.مةالمثقلةبالديون
2012 

 .،بينماتواصلاقتصاداتدولمجلسالتعاونالاستفادةمنارتفاعإيراداتالنفطواستمرارالإنفاقالعام

وينبغيأيضاأنتقبلالبنوكعل�تحملالمخاطر،بالرغممنأنالثقةفيالاقتصادبرمتهستكونعرضةلتأثي
 .راتالتطوراتالعالمية

 .الاتالنمومعإحرازالتقدمفيتنفيذخططالتنميةالوطنيةوسيكونتمويلالمشاريعأحدمج

ولكنبنوكالمنطقةلنتتمكنمنتغطيةجميعاحتياجاتالتمويلطويلةالأجل،وثمةمشاغلمنأنالبنوكالد



وليةيمكنأنتترددبسببالمشاكلفيبلدانها،بمافيذلكأزمةالديونفيمنطقةاليوروومايصاحبهامنتغييرا
  .)1(تتنظيمية

  

  

  

��ر ا����� ا!����5 وا������ر ا!�#�� !'ول ا!(��) �وا%H�% X ا����ا!: ��!�� 
  ا!��%�

  الاستثمار المحلي والنموالاقتصادي فياثر الاستثمار الاجنبي المباشر -ا
من الحجج المؤيدة لأهمية الاستثمار الأجنبي المباشر ، هي الأثر المحفز الإيجابي 

ن إلد المضيف ، حيث الذي تعكسه هذه الاستثمارات على الاستثمار المحلي في الب
أن ارتفاع و الاستثمار المحلي يعتمد على الدخل المحلي ومدى ارتفاع هذا الدخل ،  

إلى  حولتدات والتي تيراساعد وبشكل مباشر على زيادة الإيالدخل المحلي 
  .استثمارات محلية في مختلف القطاعات 

البلدان النامية لما يعد الاستثمار احدى دعائم النمو الاقتصادي ، ولاسيما في كما 
يؤدي اليه من زيادة طاقة البلد الانتاجية ، وانه من الوسائل الفعالة في تغيير بنية 
الاقتصاد القومي لصالح تعديل الاختلالات الهيكلية فيه، فضلا عن انه بزيادة حجمه 
يزيد معدل النمو الاقتصادي ، عبر زيادة القيمة المضافة والانتاجية وتشغيل القوى 

عاملة وهناك عدد من المصطلحات المرادفة لمفهوم الاستثمار مثل تكوين راس ال
والتراكم الرأسمالي لذا فان استخدام ايا منها يقصد به الاستثمار  ،المال الثابت

  .المحلي
نشير ابتداء الى التابين في تفسير النظريات والنماذج الاقتصادية  للدور الدقيق الذي 

  . لية التنمية يمارسه الاستثمار في عم

                                                 
(1) Bengoa, M. and Blanca Sanchez-Robles 2003, "Foreign direct 
investment,economicfreedom and  
growth: new evidence from Latin America, European Journal ofPolitical Economy”, Vol. 19  
(2003) 529–545 



ففي نموذج النمو النيوكسلاسيكي يؤدي الاستثمار المرتفع الى زيادة قصيرة الامد 
، والتي تتحدد في الامد الطويل بالتغير التقني ولانه  )1(فقط في النمو الاقتصادي

افترض ان كل اضافة لرصيد راس المال تولد حجما متناقصا من الناتج الاضافي 
ثة تتيح للاستثمار ممارسة اثر طويل الامد على النمو وبذلك والنماذج الاكثر حدا

فان زيادة في الاستثمار في الدخل القومي يمكن ان تسمح بمعدل نمو اعلى في 
الناتج المحلي الاجمالي في الامد الطويل وقد ركزت التطورات الحديثة في نظرية 

للنمو الاقتصادي النمو على دور تراكم راس المال المادي والبشري كمصدر حاسم 
 .طويل الامد وبالتالي فهو المؤشرالرئيس للمصروفات الدولية في النمو الاقتصادي

تفترض نظريات النمو الجديدة ان الاستثمار لايخفض الفوائد او ان بعض الناتج 
الاضافي يستخدم في انشطة تزيد على نحو مباشر من معدل التغير التقني والنمو 

  .)1(الاقتصادي
رح ايضا اصلاح السياسة الاقتصادية مثل تحرير التجارة والتثبيت الكلي وازالة كما تقت

التشوهات ولاسيما في القطاع التمويلي وتحسين الحوافز في الادخار والاستثمار 
  .لغرض تعزيز النمو الاقتصادي من جهة وتحسين كفاءة الاستثمار من جهة اخرى 

يعد شرطا ضروريا للنمو الاقتصادي  وعلى الرغم من ان تكوين راس المال الثابت
لكنه في الوقت نفسه ليس العامل الموجه والمحدد للنمو لان النمو المستخدم يعتمد 

التكنولوجيا وقد بينت دراسة حديثة بشان و ايضا على راس المال البشري والمعرفة 
 1985-1960الاقتصادات مرتفعة النمو في شرق اسيا ان  ثلثي النمو خلال المدة 

فسره تركيبة الاستثمارات في راس المال المادي والبشري والثلث يعود للتغيير التقني ت
الذي يرد الى نمو راس المال التكنولوجي، نظريا يفترض ان يكون للاستثمار الاجنبي 
المباشر اثر مختلف على النمو مقارنة بالاستثمار المحلي للبلد المضيف وذلك 

                                                 
�ا!����ا�"�:�د4��^����داروا،)1(Jد������*،����دJ��-����د�%-ا�.زا5��.3�ض،9.������: R3.دارا��  

 126 .ص-127،ص ���2006^.،

الحكمة ،  ، بيت"الاستثمار الأجنبي المباشر والتجارة الدولية الصين أنموذجاً  "،هناء عبد الغفار )1(
  بغداد ، 

 63، ص 2002



نولوجيا والمهارات، لذا يمكنه التاثير على تكوين بشموله لكل من راس المال والتك
راس المال الكلي للبلد المضيف بطرق مختلفة، ابتداء يمكنه ان يزيد من الموارد 
المالية الكلية المتاحة لغرض الاستثمار، ومن خلال ذلك ينمي تكوين راس المال في 

  .البلد المضيف
ة بين قيمة تكوين راس المال ومن خلال تفحص هذه العلاقة  وذلك من  عمل مقارن

وبين قيمة الاستثمار الاجنبي المباشر لدول الخليج العربي وايضاح تاثير كل منهما 
اذ يلاحظ ان هناك ) 3(وكما مبين في الشكل )2009-1992(على الاخر للمدة 

  .علاقة خطية ايجابيةبين راس المال الثابت والاستثمار الاجنبي المباشر
ل العلاقة بين تكوين راس المال والاستثمار الاجنبي المباشرة يمث)  3(الشكل رقم 

  )2009-1992(للمدة 

  
يلاحظ من الشكل ان في بداية التسعينات هناك انخفاض في مؤشر تكوين راس 
المال يصاحبه  انخفاض في مؤشر الاستثمار الاجنبي المباشر الذي  يؤثر ايجابيا 

  .في نمو راس المال
ستثمار المحلي الاللاستثمار الاجنبي المباشر التاثير على  وفي الوقت نفسه يمكن

  :على نمو حركي بالطرق الاتية



قد يشجع الاستثمار المحلي من خلال خلق فرص استثمارية جديدة للشركات . 1

التي تواجه ) عنق الزجاجة(المحلية في الصناعات القائدة وان يخفف الاختناقات 

 .بنية الاساسية والعملات الاجنبيةالنمو الاقتصادي مثل النقص في ال

يمكن للاستثمار الاجنبي المباشر ان يحفز الاستثمار المحلي من خلال اثار . 2

الروابط الصناعية، اي شراء المدخلات المصنوعة محليا من الشركات المحلية 

 .ويجهزها بالمدخلات الوسيطة 

على المدخرات  ان يزيد من صادرات البلد المضيف ، وهذا له اثر ايجابي. 3

 .المحلية والاستثمار المحلي

قد يأخذ الاستثمار الاجنبي المباشر شكلا ماديا كمعدات والات ، وتجهيزات . 4

تكنولوجية ، والتي لايمكن صناعتها محليا ومن ثم فهي ضرورية لتكوين راس المال 

ر ان المحلي في البلد النامي الضعيف ومع ذلك ، يمكن للاستثمار الاجنبي المباش

يثبط الاستثمار المحلي فيما لو تنافست الشركات الاجنبية مع الشركات المحلية على 

استخدام الموارد المالية والمادية النادرة وكذلك على السوق المفتوح تعمل هذه الاثار 

على نمو متزامن وباتجاهات مختلفة ، وان الاثر الصافي يعتمد على قوة هذه الاثار 

 .النسبية

يوضح تاثير الاستثمار الاجنبي في الاستثمار المحلي حيث يتبن انه ) 4(م الشكل رق

هناك تاثير خطي متزايد فعند زيادة قيمة الاستثمار الاجنبي تقابلها نفس الزيادة في 

قيمة الاستثمار المحلي والعكس صحيح وقد استخدمت سلسلة بيانات الاستثمار 

  ).2009-1992( ة دول الخليج للمدة الاجنبي المباشر والاستثمار المحلي لمجموع

  

  

  

  



  

  

  

  )4(الشكل رقم 

-1992(يمثل العلاقة بين الاستثمار المحلي والاستثمار الاجنبي المباشر للمدة  

2009(  
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  :الاستثمار المحلي ومعدلات النموالاقتصادي اثر الاستثمار الأجنبي المباشر في  -ب
ـــي  ـــة علـــى رفـــع مســـتوى الاســـتثمار المحل إن تـــدفقات الاســـتثمار الأجنبـــي تســـاهم فـــي حـــالات معين

 ضباعتبارهــا رافــد إضــافي للمــدخرات الوطنيــة اللازمــة للقيــام بالمشــاريع الإنتاجيــة ففــي حالــة انخفــا
إلى التكوين الرأسمالي الثابت الذي يعمل على  المدخرات الوطنية ، فإن الاستثمار الأجنبي يضيف

تغطيـة فجــوة المـوارد المحليــة الناجمــة عـن الــنقص فـي المــدخرات الوطنيــة وهـذا مــا يـؤدي إلــى زيــادة 
مـوارد النقــد الأجنبــي التــي تســاعد علــى خلــق فــرص اســتثمارية جديــدة للمســتثمرين المحليــين وتحفيــز 

والنتيجــة ، طة المصــنوعة محليــاً وزيــادة الصــادرات الشــركات المحليــة علــى شــراء المــدخلات الوســي



تكون زيادة الاستثمارات المحلية التي ترفع مـن معـدل التكـوين الرأسـمالي وبالتـالي رفـع معـدل النمـو 
  . )1(الاقتصادي

قـدمت دعمـاً واضـحاً لـدور الاسـتثمار )  1992(وفي دراسة معدة من قبل الانكتاد عـام 
لاقتصــــادي فــــي الــــدول الناميــــة ، فمــــن المتوقــــع أن يعمــــل ة للنمــــو االمباشــــركماكنالأجنبي

الاسـتثمار الأجنبـي المباشـر كحـافز للاسـتثمار المحلـي عـن طريـق الإضـافة إلـى المـواد 
المحليــــة وتقــــديم إشــــارة علــــى الثقــــة بفــــرص الاســــتثمار ، وهــــذه العلاقــــة بــــين الاســــتثمار 

(  قتصـــــاديينالا الأجنبـــــي المباشـــــر والاســـــتثمار المحلـــــي كانـــــت محـــــل بحـــــث مـــــن قبـــــل
اللـــذان بحثــا المــدى الـــذي يســتقطب عنــده الاســـتثمار ) 2000(فــي عــام ) أجوســنوماير 

المباشـــر  يفـــإن آثـــار الاســـتثمار الأجنبـــ للانمـــوذجالأجنبـــي الاســـتثمار المحلـــي، وطبقـــاً 
علــى الاســتثمار المحلــي تختلــف مــا بــين الــدول اعتمــاداً علــى السياســة المحليــة وطبيعــة 

  .)1()أنشطة جديدة أو أنشطة سائدة ( جنبي المباشر للداخل تدفقات الاستثمار الأ
ـــــف  ـــــى الأهميـــــة النســـــبية للاســـــتثمارات الأجنبيـــــة المباشـــــرة فـــــي مختل ويمكـــــن النظـــــر إل

مؤشر نسبة الاستثمار الأجنبي المباشـر إلـى تكـوين رأس مـال  عن طريقالاقتصاديات 
كمتوســـط للســـنوات %) 4.1(ثابـــت ، فقـــد كانـــت هـــذه النســـبة علـــى المســـتوى العـــالمي ال
  . )2()1999(عام %) 16.3(، وأخذت بالارتفاع إلى أن بلغت ) 1989-1994(

امـــا علـــى مســـتوى دول الخلـــيج فقـــد بلغـــت نســـبة الاســـتثمارالاجنبي المباشـــر الـــى تكـــوين 
، وقــد ارتفعــت هــذه النســبة ) 1999-1992(كمتوســط للفتــرة %) 5(راس المــال الثابــت 

  ).2009-2000(كمتوسط للفترة %) 13(لتصل الى 
إن معدلات النمو المتسارعة للاستثمار الأجنبـي المباشـر قـد لا تعكـس بالضـرورة نتـائج 
إيجابيـة علـى الاقتصـاد المحلــي ، فقـد يـؤدي الاسـتثمار الأجنبــي المباشـر إلـى انخفــاض 
الادخــار والاســتثمار المحليــين بســبب المنافســة مــع الشــركات متعــددة الجنســية ، وفشــلها 

ثمار أرباحها داخل البلد المضيف ، وهذا ما يؤدي بالنتيجة إلى انخفـاض في إعادة است

                                                 
(1) Mohamed  EL – Erian& Mahmoud  EL- Gamal (  Attraction  ForeignInvestmentto  

Arab countries  : Getting  the  Basic  Right  )  Working  paper  9718 , U . S .A , 1997 , p . 2-

3 . 
)1(
Khalid  Sekkat  and  Marie  - Ange, op. cit .  p .3 . 

 . 16علي عبد القادر علي ، مصدر سابق ، ص)2(



معـــدل النمـــو فـــي النـــاتج المحلـــي الإجمـــالي ، كمـــا يحـــد مـــن إمكانيـــة توســـيع الشـــركات 
ـــاج الســـلع الوســـيطة ، حيـــث تقـــوم  ـــة لإنتاجهـــا ولا ســـيما التـــي تتخصـــص فـــي إنت المحلي

الإنتــاج مــن الشــركة الأم فــي بلــد الشــركات المســتثمرة باســتيراد هــذه الســلع ومســتلزمات 
  . )1(المنشأ

يـــؤثر علـــى النمـــو والتنميـــة بشـــكل مباشـــر مـــن  ان ويمكـــن الاســـتثمار الأجنبـــي المباشـــر
خــلال المســاهمة فيإجمــالي تكــوين رأس المــال الثابــت، وعبــر قنــوات غيــر مباشــرة عــدة 

  .والتي تشكلالعوامل الخارجية المرتبطة بالاستثمار الأجنبي المباشر
  الاثار السلبية للاستثمار الاجنبي المباشر -جـ

الاثر السلبي المحتمل على ميزان المدفوعات نتيجة استيرادات فروع الشركات  .1

 .للمواد ونتيجة تحويل الارباح والرسوم على استخدام العلاقات

نتيجة هيمنة الشركات متعددة الجنسيات على السوق وتمتعها بوضع احتكاري   .2

بشكل غير تنافسي ، وبالتالي ظهور اسعار احتكارية تسيء  فانها تسعر منتجاتها

 .الى عملية تخصيص الموارد

ان الحجوم الكبيرة للشركات متعددة الجنسيات تلقي ضلالا على مستقبل  .3

 .المنافسة في البلد نتيجة للنفوذ الذي تتمتع به في السوق

نولوجيا جلب منافع تكييمكن ان  (FDI)الاستثمار الاجنبي المباشر مع انه .4

عوق نمو المعرفة ي، الا انه قد  Spin-overواسعة من خلال الاثار الفيضية

 .التكنولوجية في المنشأت والمؤسسات المحلية

في اضافة روابط ملائمة مع الاقتصاد المحلي الاستثمار الاجنبي المباشر اذا فشل  

 لاتيةظاهر افسوف تكون لها اثار فيضية قليلة ويكون ضارا ، خاصة اذا صاحبته الم

:  

                                                 
، مجلـة تنميـة الرافـدين ، "بـي وآثارهـا فـي اقتصـاديات الأقطـار الناميـة تـدفقات الاسـتثمار الأجن" سعد محمود الكواز ،)1(

 . 91، ص 2005، جامعة الموصل ، ) 78(، العدد )27(المجلد 

 



 تحويل رسوم العلامات التجارية * 

 ية والاعلان واثرهما في ترويج انماط ضارة من الاستهلاك االدع* 

محل  (FDI)يمكن ان تحل منتجات اجنبية غالية الكلف تنتج من قبل منشأت* 

 منتجات اومكونات غذائية بينهما الفقراء من سكان المدن

والتي  (FDI)خلال البطالة المولدة نتيجة قيام يمكن ان يقع عبىء اجتماعي من * 
تكون مشاريعها عادة كثيفة راس المال مما يدفع المنشأت المحلية كثيفة العمل الى 

  .غلق ابوابها
 الكلف البيئية واستنزاف الموارد الطبيعية مقارنة بالعوائد قصيرة وطويلة الامد  .5

ف الاجانب الذين لايحترمون كلف غير ملموسة مثل الاثر الثقافي الناجم عن تثقي .6
 الثقافة الوطنية والتقاليد

في مجالات وسائل الاعلام  (FDI)ان السوق المفتوحة التي تفرضها او تصاحب  .7
المقروءة والتلفزيون واستقبال الاجانب قد تحمل خطر ضياع الهوية وهيمنة الثقافة 

 .ةالغربية وذلك بدلا من ان تكون نافذة للاطلاع على ثقافات متعدد

على استثمارات كبيرة في قطاعات معنية بالاقتصاد وبالتالي  (FDI)قد تسيطر  .8
تفقد الدولة سيطرتها على قطاعات ستراتيجية وبذلك ينشأ خطر سياسي 

 .  (.Politico Str)ستراتيجي

تتخذ بالخارج الامر الذي يمكن يكون له (FDI)ان بعض القرارات التي تخص  .9

الاجتماعية –المحلي وعلى السياسة الاقتصادية اثار على الاقتصاد والمجتمع 

بشكل مباشر او غير مباشر وع انه الاقتصاديون يميلون الى تجاهل هذه 

 .الاعتبارات الاجتماعية
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حاولت الباحثة دراسة واقع المؤشرات الاقتصادية الكلية لكل من المملكة العربية 
السعودية ودولة الامارات العربية باعتبارهاما اكثر البلدان تطورا من الناحية 

  .الاقتصادية واكثر البلدان جذبا للاستثمارات الاجنبية
  ة النمو والتنمية السريعة بشكل استثنائي بيناذ شهدت المملكة العربية السعودي

، وارتفعت  خلالها دخول الفرد الحقيقية فوق متوسط مجموعة  1950 -  1980
الدول السبع بكثير، وكما شهد الاقتصاد السعودي خلال العقود الثلاث الماضية 
العديد من التطورات والتغيرات الاقتصادية التي اسهمت في ازدهار الاقتصاد 

  .عودي ، والنهوض بالتنمية الاقتصادية فيهاالس
ولكن حدث بعض التباطؤ غير أنه بفضل الالتزام الحكومي الحازم ، الذي 
تساندهم اليات عامة قوية ، فإن العقد المقبل يوفر فرصة طيبة للإسراع بعجلة 
النمو مرة أخرى في المملكة ، مع قيام القطاع الخاص بإعطاء الدفعة الرئيسية في 

وسوف يحتاج الأمر ، مع ذلك ، إلى عمل   .سياسة وإطار تنظيمي مساندينظل 
يتسم بالمهارة والحساسية للتشجيع على إجراء التغييرات الضرورية فينظم الحوافز 

  .داخل المجتمع السعودي

ازدهارا كبيرا جعل الدولة ضمن المراتب الأولى   الإمارات اقتصاد كما شهد     
  من

  حيث بعض المؤشرات الاقتصادية، كمعدل دخل الفرد ومعدل استهلاك الفرد 
  ل وتحت  )1(.2007  سنة دولار مليار 190للطاقة، وقد بلغ الناتج القومي الخام 
  المملكة العربية   وذلك بعد  دول الخليج  الإمارات بذلك المرتبة الثانية بين

                                                 
��رات ا������،ا )1(
 4صا�� 2B% ،، 2007 ،  ا�� �ي ������ا
*�(�ديدو�� ا



  كذلك تحتل المرتبة الثالثة في منطقة الشرق .  التي تحتل المرتبة الأولى السعودية
  المرتبة كما تحتل  وإيران المملكة العربية السعودية  الأوسط وشمال أفريقيا بعد

  

، ويمكن تأثير اتجاهات بعض المؤشرات الاقتصادية الكلية لكلا في العالم 38 
  :وكالاتي) 2009-1992(البلدين خلال المدة 

  مؤشر نمو الناتج المحلي الاجمالي - أ

اتسمت معدلات النمو السنوية للناتج المحلي الاجمالي للاقطار عينة الدراسة بالتذبذب خلال 
حيث ان كل من المملكة ) 5(لفينات وهذا واضح من الرسم البياني عقدي التسعينات وال

العربية السعودية ودولة الامارات يتقاربان في مستويات النمو الى درجة التطابق في الصعود 
  .والانخفاض

  
  البيانات التي تم اعتمادها في رسم المنحنى من المصادر السابقة التي تم التطرق لها

ولكل سنة ) 2009، 1998، 1993(نمو السالب لسنوات محددة لقد تراوحت معدلات ال
تغير اسعار النفط ) 1998(متاثرةبازمة الخليج وعام )  1993(مبررات لتراجع النمو ففي 

  .الازمة الاقتصادية العالمية 2009و
ومن خلال رسم منحنى النمو للناتج المحلي الاجمالي لكل من المملكة العربية السعودية 

ارات العربية يتضح التوافق في منحنى الزيادة لمعدلات النمو اي ان هناك اختلاف ودولة الام
  ).6( في القيمة لكن السلوكية في النمو هي واحدة وكما يمثلها الشكل

  



  
  :Q9 ر�Q ا�����< �����1�د ��<

  )مصادر سابقة(بيانات احصائية  •

جمالي لدولتي السعودية اما نسبة ما يشكله الاستثمار المحلي من الناتج المحلي الا
  2009- 1992للفترة من ) 13(رقم والامارات  يمثلها الجدول 

  يمثل نسبة حجم الاستثمارات المحلية الاجمالية من الناتج المحلي )13( جدول

 دول ا����H ا��.�*�����  ا�1�رات ا����د3�� ا�

17% 22% 0% 1992 

18% 24% 0% 1993 

15% 20% 0% 1994 

15% 21% 0% 1995 

13% 18% 0% 1996 

21% 20% 28% 1997 

24% 21% 31% 1998 

20% 19% 28% 1999 

17% 16% 23% 2000 

20% 19% 25% 2001 

21% 20% 24% 2002 

21% 19% 23% 2003 

20% 18% 22% 2004 

19% 17% 20% 2005 

20% 18% 21% 2006 

22% 21% 22% 2007 

25% 21% 28% 2008 

29% 25% 38% 2009 

، الامارات ) 25(العدد )  2004 – 1994الحسابات القومية في الدول العربية ( صندوق النقد العربي  - 1
 . 136-7، ص2005العربية المتحدة ، أبو ظبي ، 



% 20اعلاه التذبذب في النسب حول معدل عام يبلغ ) 13(يلاحظ من الجدول 
وائية في سلوكية  للمجموعة  وان حجم التذبب ليس كبيرا بحيث يصل الى العش

  .الاستثمار مقارنة بحجم الناتج المحلي

 ��5J ا�دE�ر ا!�#��  - ب

تاتي المملكة العربية السعودية في المرتبة الاولى لمجموعة دول الخليج  من حيث 
يوضح نسبة الادخار الى حجم الناتج المحلي  )14(مستوى الادخار المحلي والجدول 

ولكل من دولتي المملكة العربية السعودية ودولة الاجمالي على مستوى المجموعة ككل 
  .الامارات

 Q�J ا1دD�رات ا����� ا�< Q�J ا���H9 ا����* ا��1��*)  14(�-ول %�
 $0�3  

 دول ا������K H��
 ا��.�*

 ا�1�رات ا����د3�� ا�

27% 28% 38% 1992 

27% 28% 38% 1993 

31% 32% 40% 1994 

31% 34% 30% 1995 

34% 35% 36% 1996 

34% 35% 38% 1997 

25% 26% 29% 1998 

29% 32% 20% 1999 

36% 40% 19% 2000 

37% 36% 39% 2001 

36% 37% 35% 2002 

40% 42% 38% 2003 

44% 46% 35% 2004 

50% 50% 43% 2005 

52% 50% 46% 2006 

49% 48% 41% 2007 

53% 52% 47% 2008 

40% 35% 38% 2009 

 ا���-ل ا���م 36% 38% 38%

  

  



 و�' CDل �?�ر
 ا1���0�ر ا����* ���Q ا1دD�ر �6$ �' دو��* ا�1�رات وا����د3
��5 ا1���0�ر ا����* �?�ر
  2009ا�<  1992و����.ة �'  Uرات �9.ا��ا�1 *� �JC3

 Q�.��� Zض�� �ر وآ��Dا1د �* ا����6 ا����د3 �63ن ��b�bب  و�7 ( '6(�?�� �����
  .^6$ ��5$ �-ا 63�د �63ن ض�' ��-ل ث��	 �

  

  

  

 والواردات مؤشر قيمة الصادرات -جـ

تتصدر المملكة العربية دول المجموعة في قيمة صادراتها وهي تحقق اعلى نسبة 
  2001-2009للمدةقياسا بصادرات المجموعة ككل و 



  )15(جدول 

الامارات للمدة الصادرات والواردات في لكل من المملكة العربية السعودية و 
  نسب مئوية) 2001-2009(

 ا!��%� ا���راتC���!ا   

 ا!�� ا!-اردات ا�4�درات  ا!-اردات ا!:�درات
29% 38% 44% 32% 2001 

31% 40% 43% 30% 2002 

31% 40% 44% 32% 2003 

32% 43% 44% 28% 2004 

29% 41% 45% 29% 2005 

30% 41% 44% 29% 2006 

32% 42% 42% 29% 2007 

32% 43% 42% 28% 2008 

37% 45% 37% 29% 2009 

  )1(تم اعداد الجدول بالاعتماد على بيانات في الملحق 

اعلاه الذي يمثل نسبة الصادرات لكل من السعودية و  )15( يلاحظ من الجدول
الامارات الى مجموع صادرات دول الخليج ، ان المملكة السعودية استقرت على 

نة ببقية دول المجموعة للعقد الالفين بينما دولة الامارات قد نسبة ثابتة مقار 
اماالواردت فيظهر تراجع للمملكة .ازدادت معدلاتها قياسا ببقية دول المجموعة

العربية السعودية بالنسبة مجموع الواردات الكلية لدول الخليج وعلى العكس من 
  .تزايد الواردتبالنسة لدولة الامارات العربية



  

  
  )15(بالاعتماد عل بيانات الجدول ) 10و 9(سم الشكل تم ر 

رغم السياسة الحالية التي تسعى إلى تقليل الاعتماد على الثروات الطبيعية لا 
  .في هذه الدول والغاز  النفط تزال الصادرات تعتمد بشكل كبير على

اقتصادها وتقليل اعتماده على الموارد الطبيعية في تنويع حاولت هذه الدول من ال
كما هو الحال في دولة الامارات  وشرعت في إنشاء مشاريع سياحية ضخمة

تثمار الأجنبي عبر إضافة إلى إنشاء سوق مصرفية وتشجيع الاسالعربية ، 
 سنة 99تشريعات خاصة كالسماح بملكية الأجانب للأراضي لمدة تصل إلى 



تشهد الواردات نموا كبيرا وتتمثل خاصة في وغيرها من الامتيازات المقدمة ،كذلك 
  .في دولة الامارت المواد المصنعة والآلية ووسائل النقل

  مؤشر اجمالي الاستهلاك المحلي -د
  )16(جدول 

 )2009-1992(الي الاستهلاك المحلي ونسبته الى الناتج المحلي الاجمالي للفترةاجم 

2009 2008 2007 2002 1997 1992   

238149 224374 198218 118645 95550 88888 

 ا����6 ا��.��
 ا����د3

65% 48% 52% 63% 65% 72% %�  ا��
 ا�1�رات 21623 32425 46183 115801 131763 139347

62% 53% 59% 65% 63% 62% %�  ا��

?���  Q9 ا�-اد ا��-ول �����1�د ��< ا��4�در ا�

  ��5J ا������ر ا����� -هـ

عل�صعيدالاستثمارالأجنبيالمباشر،تشيرالتقديراتالأوليةالمتاحةمنمؤتمرالأممالمتحدةللتجارة
 2011والتنميةانكتاد

 .فقاتالاستثمارالأجنبيالمباشرعالمياإل�استمرارتأثيرالأزمةالماليةوالاقتصاديةالعالميةعل�تد

 1.77 تريليوندولارمقابل 1.11 لتبلغ % 37 ففيأعقابتراجعهاالعامالمنقضيبنحو

 1.122لتصلإلى % 0.7 ،منالمتوقعنموهابزيادةطفيفةيبلغمعدلها 2008 تريليوندولارعام

  2010تريليوندولارعام

ةوعل�رأسها؛انسحاباستثماراتمباشرةمويعز�هذاالثباتالنسبيبصفةرئيسيةإل�تداعياتالأزمةالمالي
نالعديدمنالدولالمضيفةلهاكنتيجةطبيعيةلتفاقمأوضاعالديونالسياديةفيتلكالدولوعلى 

رأسهابعضدولالاتحادالأوروبي،وهوماانعكسبوضوحعل�مستو�القروضالبينيةفيمابينالشركا
الأم ت

منإعادةاستثمارها،بغر والشركاتالتابعة،وكذلكالارتفاعالملحوظفيتحويلاتعوائدالاستثماراتبدلا
وبينماقفزتقيمةصفقاتالاندماجوالتملكعبرالحدود  .ضتقويةميزانياتالشركاتعبرالوطنيةفيالداخل

 37 الدوليةبمعدل



،تراجعتالاستثماراتالأجنبيةالمباشرةفيالمشاريعالجديدة،سواءمنحيثعددهاأو %
ليقينالتييغذيهاعوامل قيمتهابمايشيرإل�أناستعادةهذهالتدفقاتلوتيرةالنمويخيمعليهاأجواءعدما

  .غيرمشجعةلهذاالنوعمنالاستثماراتمثلحربالعملاتوتزايدتطبيقالسياساتالتجاريةالحمائية
�ونظراًلأهميةالاستثماراتالأجنبيةفيمشروعاتالتنميةالاقتصاديةفقدحرصتحكومةالمملكةعل

وافزواجذبالمزيدمنهذهالاستثماراتعنطريقتحديثنظامالاستثمارالأجنبيمنخلالمنحالعديدمنالح
لامتيازاتللمستثمرالأجنبي،وتذليلالعقوباتالنظاميةالتيتحدمنه،وإنشاءهيئةمتخصصةتقومبتو 
فيرالإطارالتسويقيالأمثلواللازملاستغلالمقوماتجاذبيةالاقتصادالسعوديعل�الوجهالمطلوبفيوق

)1(تتشتدفيهالمنافسةبينالدولللحصولعل�امتيازاتاستثمارية
.  

اما 
كافتهامراجعتملاقتصادي،فيدخولهالمرحلةجديدةمنمراحلالعملالإماراتالعربيةالمتحدةادولة

ةالقضاياالمستجدةعل�الساحةالدوليةلاسيماتلكالتيتتعلقبالتجارةالعالميةوالعولمةوسياساتالخ
 لأحداثالجاريةفياصخصةبحيثتواكب

لأوساطالاقتصاديةوالماليةالعالمية،بهدفتدعيممكانتهاالمرموقةالتيوصلتإليهابيندولالعالمو ا
  .هالمزيدمنالعملتحفز 

مؤشر راس المال الثابت والاستثمار الاجنبي المباشر وغير المباشر بملايين الدولارات للمملكة ) 17(جدول 

  2009-2000للفترة من العربية السعودية  
�2�3 
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0 2% ا���2:� 
ا�9 #=��1 راس 

 ا���ل

ا
	����ر 
%2 0
 ا
 ��8
  ا���2:�

ا
	����ر 
%2 0
 ا
 ا���2:�

#=��1 راس  
 ا����< ا���ل

  ا�� �

-5.4% 0.8% -28% 4% -9378 1460 32924 2000 
-1.5% 0.1% -8% 1% -2797 200 35433 2001 
4.0% -0.3% 20% -2% 7552 -615 37710 2002 
-8.7% 0.4% -44% 2% -18738 778 42915 2003 

-10.6% 0.8% -56% 4% -26654 1942 47564 2004 
0.1% 4.0% 1% 22% 350 12094 54816 2005 
-3.4% 4.8% -18% 25% -11949 17140 67670 2006 
-1.4% 5.9% -7% 28% -5479 22821 80613 2007 
-0.3% 8.1% -2% 37% -1628 38151 103136 2008 
-5.5% 8.7% -20% 32% -20139 32100 99678 2009 

 3.33%  15.30%  C	ا���� 

                                                 
)1( *
ا��%�#.ةودوره��������ا1(��-ر��������(ه.ا�%��X�9را�ا1���06ا��.��ا����د3������� 4�5�دي 

����.ة����5 ص) م2000-1970(درا�
 



  للبيانات تم اعداد الجدول بالاعتماد على المصادر السابقة
  

 شرالمباشر وغير المبا مؤشر راس المال الثابت والاستثمار الاجنبي) 18(جدول 
  2009- 2000للفترة من لدولة الامارات العربية  بملايين الدولارات 

�2�3 
ا
	����ر 
 %2 0
ا

ا���2:� ا�9 
%6�  ا� �#; ا��

ا
	����ر  �2�3
ا
0 2% ا���2:� 
ا�9 #=��1 راس 

 ا���ل

ا
	����ر 
%2 0
 ا
 ��8
  ا���2:�

ا
	����ر 
%2 0
 ا
 ا���2:�

#=��1 راس 
 ا����< ا���ل

  ا�� �

-0.7% -3.2%  -515 16340 2000 
1.7% 7.7%  1184 15300 2001 
1.8% 8.3%  1307 15745 2002 
0.0% 0.2%  30 16847 2003 
0.8% 4.2%  840 19794 2004 
7.9% 41.5%  10900 26283 2005 
7.6% 42.3%  12806 30309 2006 
7.2% 30.1%  14186 47194 2007 
5.5% 23.8%  13723 57619 2008 
1.8% 7.4%  4002 54151 2009 

3.36% 16.23%  C	ا���� 

  للبيانات تم اعداد الجدول بالاعتماد على المصادر السابقة

متوسط نسبة الاستثمار الاجنبي  ان) 18و 17(يلاحظ من المقارنة بين الجدولين 
المباشر الى راس المال يكون اعلى في دولة الامارات مقارنة بالسعودية مما يدل 

تحسن مناخ الاستثمار في دولة الامارات مواكبة مع التغيرات الاقتصادية على 
%) 16.23(العالمية وتاثير هذا العامل في تكوين راس لمال حيث شكل ما نسبته 

اما عند قياس نسبته الى الناتج المحلي الاجمالي %) 15.3(بينما في السعودية بلغ 
اما في الامارات %) 3.33(ودية فالنتيجة تكون متقاربة جدا حيث بلغت في السع

)3.36.(%  
وعند تفحص تدفقات الاستثمار الاجنبي غير المباشر نلاحظ ان اجمالي الرصيد 
الداخل الى السعودية يتسم بالتذبذب السالب اما دولة الامارات فهي لاتمتلك اي 
 تفقات من الاستثمار الاجنبي غير المباشر ولاسباب تم ذكرها في المبحث الاول من

  .هذا الفصل
شهد يلاحظ مما سبق ان المناخ الاستثماري في الدول العربية ومنها دول الخليج

لكنه لايزال يعاني تاخرا في حجم الاستثمارات بالمقاييس الدولية ،وعدم قدرة تحسنا 



هذه الاقطار على جذب الاستثمارات ومنافسة الدول النامية لاسيما في امريكا 
  .االلاتينية وجنوب شرق اسي

تحسن الصادرات سيما النفطية منها والتي لعبت دور وان هذا التحسن يرجع الى 
كبيرفي تحسين وزيادة الناتج المحلي الاجمالي الذي من خلاله ازداد الانفاق 
الاستثماري والاستهلاكي فضلا عن زيادة حجم الادخارات وتحسن سعر صرف 

العديد من العوامل التي اسهمت على العملات الخليجية وزيادة السيولة النقدية وتوفر 
  .جذب المستثمر الاجنبي نحو دول الخليج بشكل استثمارات مباشرة وغير مباشرة 

وكما يلاحظ من المنحنيات للبيانات ان هناك تحسن اكبر في دولة الامارات مقارنة 
  .بالسعودية من حيث نمو الاستثمار الاجنبي

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



  
  
  
  
  
  

  ثـالـالفصل الث
 لاستثمار المحليفي االاجنبي  لاستثمارا اثر

 لدول خليجية مختارة
  

  توصيف نماذج عينة الدراسة: المبحث الاول 

  لنماذج عينة الدراسةوتحليل النتائج تقدير : المبحث الثاني 
  
  
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 



  تمهيد
ــــي  ــــار الاقتصــــادية للاســــتثمار الاجنب ــــى تفصــــيل لأهــــم الآث يهــــدف هــــذا الفصــــل إل

ـــدان المختـــارة ، عـــن طريـــق  المباشـــر فـــي تحفيـــز الاســـتثمار المحلـــي لاقتصـــاديات البل
التــاثير فــي مجموعــة مــن متغيــرات الاقتصــاد الكلــي ، ومــن خــلال بنــاء نمــاذج قياســية 
التـــي تحتاجهـــا الدراســـة لتوصـــيف هـــذه العلاقـــة ، وبالتـــالي تحليـــل النتـــائج المســـتخرجة 

تيازهــا للاختبـــارات الاحصـــائية ومطابقتهــا مـــع منطـــق النظريــة الاقتصـــادية ، ومـــدى اج
  .والقياسية

توصيف نماذج عينة : حيث يتناول هذا الفصل محورين، يتضمن المحور الاول     
الدراسة المستخدمة لقياس أثر الاستثمار الاجنبي المباشر في اداء بعض المتغيرات 

 ، ات ا�����وا��-D. ا�4�درات، ا��اردات، ا���H9 ا����* ا��1��*،(الاقتصادية الكلية 

*I�"ك ا��C"��1ر ا����*) ا����9( ا1���0 *�( في لدول عينة الدراسة  ودوره� 
، فيما يتناول ) 2010-1992(للمدة ) المملكة العربية السعودية ، الامارات المتحدة 

  .تقدير وتحليل النتائج للنماذج القياسية للدول المختارة : المحور  الثاني
  

  

  
  

  توصيف نماذج عينة الدراسة :المبحث الاول 
ان الأسلوب القياسي في الاقتصاد يستهدف تقدير العلاقات الاقتصادية بشكل 
كمي عن طريق توصيف علاقة رياضية بين متغيرين أو أكثر باستخدام سلسلة زمنية 
معينة ، ومن ثم إعطاء نتائج تساعد واضعي السياسات الاقتصادية على رسم 

واقع الاقتصادي للبلد ، ولغرض إثبات فرضية البحث سياسات كلية تتفق مع ال
او سلبي للاستثمار الأجنبي المباشر في واقع ومستقبل   المتمثلة بوجود أثر إيجابي

الاستثمار المحلي من خلال قياس علاقة بعض متغيرات الاقتصاد الكلي في البلدان 
المصطلحات يوضح ) 1(المختارة ، فقد تم توصيف عدد من النماذج ، والجدول 
  :والرموز للمتغيرات التي تم استخدامها في النماذج وكالآتي
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و قد وضعت خمسة نماذج  لقياس اثر الاستثمار الاجنبي المباشر في العوامل     
بالاستثمار   (M,X,DI,GDP,DS,FDi)المؤثرة في التــنمية الاقتصادية المتمثلة  

للمملكة العربية السعودية ودولة الامارات ،ويتم توصيف هذه  المحلي الاجمالي
  -:النماذج  كالاتي 

يتكون هذا النموذج من  متغيرين مستقلين تمثل أهم العوامل  -:الأول  النموذج -1
  -:كمتغير تابع ، وهذه المتغيرات هي ) GDP(المؤثرة في الناتج المحلي الاجمالي 

 بالاستقرار الكنزي التحليل اهتم لقد -) : FDi(الاستثمار الاجنبي المباشر  - أ

 الفائضة الإنتاجية الطاقة تشغيل يكفل الفعال الذي الطلب تحريك وعملية الاقتصادي

 بالناتج النمو معدل ربط على تم التركيز فقد وبالتالي المعطلة البشرية والموارد

 زيادة إلى ؤديي المحلي زيادة الاستثمار فإن الاقتصادية للنظرية ووفقا الإجمالي

  الرمز  المصطلح  التسلسل
 GDP  الناتج المحلي الاجمالي    .1

 FDi  الاستثمار الاجنبي المباشر   .2

 FPi  الاستثمار الاجنبي غير المباشر   .3

 DC  ك المحلياجمالي الاستهلا    .4

 DS  المدخرات المحلية    .5

 DI  الاستثمار المحلي   .6

 X  الصادرات    .7

 M  الواردات   .8



 الدول في الأجنبي المباشر الاستثمار تدفقات على ينطبق ما وهذا الوطني الدخل

  . المضيفة
ان زيـــادة انســـياب رؤوس الامـــوال الأجنبيـــة علـــى شـــكل اســـتثمار منـــتج أو خـــدمي  

يزيــــد مــــن حجــــم المــــوارد المحليــــة ، أي يقــــدم إضــــافة الــــى القاعــــدة الإنتاجيــــة للبلــــد 

أكـــــدت المدرســـــة الحديثـــــة علـــــى أن للاســـــتثمار  لقـــــدلمتاحـــــة ، وللمـــــوارد الحقيقيـــــة ا

الاجنبي المباشر أثراً إيجابياً في معدل النمو الاقتصادي ومدى فاعليتـه فـي تحقيـق 

ـــى العمـــلات  ـــك عـــن طريـــق الحصـــول عل ـــدان الناميـــة، وذل ـــة الاقتصـــادية للبل التنمي

  .اليب الإنتاج الحديثة الأجنبية والتكنولوجيا المتطورة والخبرات الفنية والإدارية وأس

ومن ذلك نستطيع القول ان هناك احتمالين لأثر الاستثمار الاجنبي المباشـر فـي      
، يتمثــــل الاول فــــي الإضــــافة ) للنمـــو الاقتصــــادي(النـــاتج المحلــــي الاجمــــالي كمؤشــــر 

الصــافية الــى المــدخلات التــي قــد يجلبهــا الاســتثمار الاجنبــي المباشــر ، والثــاني حــول 
الـــذي قـــد يســـببه الاســـتثمار المباشــر عـــن طريـــق المنافســـة الاحتكاريـــة ، وكـــلا التشــويه 

الاحتمـــالين وارد الحـــدوث ، وبـــذلك فـــإن الاســـتثمار الأجنبـــي المباشـــر كمتغيـــر مســـتقل 
  . يشير الى وجود علاقة طردية مع الناتج المحلي الإجمالي كمتغير تابع 

حلــي ا بانــه يمثــل الاســتثمار  يتمثــل الاســتثمار الم -) : DI( الاســتثمار المحلــي -ب
للمــــدخرات المحليــــة حيــــث ان معظــــم الزيــــادة الحاصــــلة فــــي الــــدخل المــــنخفض أصــــلاً  
يفتـــــرض ان توجـــــه نحـــــو الاســـــتهلاك بشـــــكل كبيـــــر والادخـــــار الـــــذي يـــــؤثر فـــــي زيـــــادة 
الاستثمار المحلي، سيؤثر كمتغير مستقل بعلاقة طرديـة  فانـه يـؤدي الـى زيـادة النـاتج 

  . كمتغير تابع المحلي الاجمالي 
تمثــــل المــــدخرات المحليــــة ذلــــك الجــــزء المتبقــــي مــــن  )  DS( ان المــــدخرات المحليــــة 

ــــــل مؤشــــــراً لتحســــــن الأداء  ــــــد يمث ــــــاق الاســــــتهلاكي ، وان توفرهــــــا ق ــــــدخل بعــــــد الإنف ال
الاقتصـــادي للبلـــد اذا مـــا تـــم توجيههـــا نحـــو القطاعـــات الاســـتثمارية ، حيـــث ان ارتفـــاع 

زيــادة معــدل التــراكم الرأســمالي الــلازم لتمويــل المشــاريع  المــدخرات المحليــة يــؤدي الــى
الاســتثمارية الرافــدة لعمليــة التنميــة الاقتصــادية وبالتــالي زيــادة النــاتج المحلــي الاجمــالي 
لأي  بلــد ، ولــذا تكــون العلاقــة طرديــة بــين المــدخرات المحليــة كمتغيــر مســتقل والنــاتج 



صـيغة النمـوذج الأول وعلـى النحــو المحلـي الاجمـالي كمتغيـر تـابع ، ويمكـن توصـيف 
   -:الآتي 

GDP = b0 + b1FDI + b2DI + U  
   -:إذ إن 

  المتغير التابع           DIالاستثمار المحلي                              
    FDiالاستثمار الأجنبي المباشر                   

  المتغيرات المستقلة       GDPالناتج المحلي الاجمالي                         
   

         Uالمتغير العشوائي                           
ويتألف هذا النمـوذج مـن ثلاثـة متغيـرات مسـتقلة بوصـفها أهـم  -: ثانيال النموذج -2

   -:كمتغير تابع على النحو الآتي )  DI( العوامل المؤثرة في الاستثمار المحلي
تختلـــــف آثـــــار الاســـــتثمار الأجنبـــــي  -: ) FDi( باشـــــر الاســـــتثمار الأجنبـــــي الم -أ

المباشر على الاستثمار المحلي ما بـين الـدول اعتمـاداً علـى السياسـة المحليـة وطبيعـة 
فمـــــن المتوقـــــع أن يكـــــون الاســـــتثمار . تــــدفقات الاســـــتثمار الأجنبـــــي المباشـــــر للـــــداخل 
ولا ) ين الرأسـمالي إضافة إلـى التكـو ( الأجنبي المباشر مضافاً إلى الاستثمار المحلي 

ســيما إذا توجــه الــى القطاعــات ذات المســتوى التكنولــوجي العــالي ، وبــديلاً للاســتثمار 
ــــي  ــــذا فــــإن الاســــتثمار الأجنب ــــافس مباشــــرة مــــع الشــــركات المحليــــة ، ول ــــي إذا تن المحل
المباشــر كمتغيــر مســتقل يــرتبط عمومــاً بعلاقــة طرديــة مــع الاســتثمار المحلــي كمتغيــر 

  . تابع 
تؤدي زيـادة صـادرات البلـد مـن السـلع والخـدمات الـى زيـادة  -) : X( ادرات الص -ب

حصــيلته مــن النقــد الأجنبــي وبالتــالي زيــادة معــدلات التــراكم الرأســمالي اللازمــة للقيــام 
بالمشـــاريع الاســـتثمارية المحليـــة ، ولـــذا فـــإن الصـــادرات كمتغيـــر مســـتقل يـــرتبط بعلاقـــة 

  . ابع طردية مع الاستثمار المحلي كمتغير ت
بمــا إن النــاتج المحلــي الإجمــالي يمثــل  -) : GDP( الإجمــالي  المحلــي النــاتج -جـــ

القيمــة الحقيقيــة للــدخل المحلــي ، الــذي يــوزع بــين الإنفــاق الاســتهلاكي ومــا تبقــى منــه 
يــذهب نحــو الادخــار ، وبالتــالي فــإن حصــول أي زيــادة فــي المــدخرات المحليــة نتيجــة 



هــذا . لمنظمــين الــى زيــادة الجــزء المخصــص للاســتثمار لزيــادة الــدخل القــومي ســتدفع ا
الحــال ينطبــق علــى الاقتصــادات المتقدمــة ، إلا إن البلــدان الناميــة تعــاني مــن مشــاكل 
مختلفـــة فـــي مقـــدمتها انتشـــار ظـــاهرة الاكتنـــاز بالنســـبة للافـــراد وبالتـــالي توجيـــه الجـــزء 

ء الــــذهب المخصــــص مــــن الــــدخل إلــــى الادخــــار إلــــى اســــتخدامات غيــــر منتجــــة كشــــرا
والعقــــارات وبالتــــالي انخفــــاض مســــتوى الاســــتثمار المحلــــي، ولــــذا فــــإن النــــاتج المحلــــي 

  . الإجمالي كمتغير مستقل يرتبط بعلاقة طردية مع الاستثمار المحلي كمتغير تابع 
  -:ويمكن توصيف صيغة النموذج الثاني وعلى النحو الآتي 

 DI = b0 + b1FDi + b2X + b3GDP + U  
  

   -:إذ إن 

  المتغير التابع              DIالاستثمار المحلي                          
    FDiالاستثمار الأجنبي المباشر                 

  المتغيرات المستقلة          Xالصادرات                                   
      GDPالناتج المحلي الإجمالي                   

       Uر العشوائي                           المتغي
  

يتكــون هـــذا النمـــوذج مــن ثلاثـــة متغيـــرات مســتقلة تمثـــل أهـــم  -: الثالـــث النمـــوذج -3
   -:وهذه المتغيرات هي . كمتغير تابع )  X( العوامل المؤثرة في الصادرات 

بلد الناتج ان ارتفاع الطاقة الإنتاجية لل -) : FDi( الاستثمار الاجنبي المباشر  -أ
عن الاستثمارات الاجنبية المباشرة يعني ان البلد صار يتميز بجهاز إنتاجي مرن في 
قطاع إنتاجي أو أكثر ، اعتماداً على طبيعة السلع المنتجة والطلب عليها في الداخل 
والخارج ، وبالتالي زيادة قدرته على تصدير السلع والخدمات ، وبذلك فإنه من 

لاستثمار الاجنبي المباشر كمتغير مستقل بعلاقة طردية مع الطبيعي ان يرتبط ا
  . الصادرات كمتغير تابع 

ان ارتفاع الناتج المحلـي الإجمـالي لأي  -) : GDP( الناتج المحلي الإجمالي  -ب
بلــد يــؤدي الــى زيــادة صــادراته مــن الســلع والخــدمات بعــد أن يــتم إشــباع حاجــة الســوق 

بــــه مــــن النــــاتج نحــــو الاســــتثمار فــــي القطاعــــات المحليــــة ، وذلــــك التوجــــه جــــزء يعتــــد 
الإنتاجيــة المخصصــة للتصــدير ، أي إنــه كلمــا كانــت هنــاك زيــادة فــي النــاتج المحلــي 



الإجمـــالي فإنـــه مـــن المتوقـــع أن تحصـــل زيـــادة فـــي الصـــادرات ، وهـــذا يعنـــي أن هنـــاك 
  .  علاقة طردية بين الناتج المحلي الإجمالي كمتغير مستقل والصادرات كمتغير تابع

يعــد الاســتثمار المحلـي عنصــراً مهمـاً فــي تكــوين  -) : DI( الاســتثمار المحلــي  -جــ
النـــاتج المحلـــي الإجمـــالي وزيادتـــه تعطـــي حـــوافز قويـــة لزيـــادة مســـتوى الصـــادرات بعـــد 
اشـــباع حاجـــة الطلـــب المحلـــي ، ومعنـــى ذلـــك ان الاســـتثمار المحلـــي كمتغيـــر مســـتقل 

ر تـابع ، ويمكـن توصـيف صـيغة للانمــوذج يـرتبط بعلاقـة طرديـة مـع الصـادرات كمتغيـ
   -:الخامس وعلى النحو الآتي 

X = b0 + b1FDi + b2GDP + b3DI + U  
   -:إذ إن 

  المتغير التابع               Xالصادرات                                
    FDiالاستثمار الأجنبي المباشر                   

  المتغيرات المستقلة         GDP                     الناتج المحلي الإجمالي
      DIالاستثمار المحلي                            
      Uالمتغير العشوائي                           

  
يتكــون هــذا الانمــوذج مــن ثلاثــة متغيــرات مســتقلة تمثــل أهــم  -: الرابــع النمــوذج - 4

  -:وهذه المتغيرات هي . كمتغير تابع )  M( ادات العوامل المؤثرة في الاستير 
القــــدرة الاســــتيرادية للبلــــد هــــي ان  -) : FDi( الاســــتثمار الاجنبــــي المباشــــر  - ب

متغيــــر ســـــتراتيجي يحكـــــم مســــتويات الاســـــتهلاك والانتـــــاج والاســـــتثمار ، اذ ان 
العديــد مــن الســلع الاســتهلاكية التــي يعتمــد عليهــا فــي ســد الاحتياجــات المحليــة 

مــن الخــارج كمــا ان الانتــاج يعتمــد علــى اســتيراد الســلع الوســيطة ومــواد  تســتورد
الطاقة وقطـع الغيـار ،وتـرتبط بـرامج الاسـتثمار بعلاقـة قويـة مـع اسـتيراد الكثيـر 
مــــن المكــــائن والالات الانتاجيــــة الاخــــرى، وفــــي حالــــة عجــــز البلــــد عــــن تــــوفير 

مقدار مـا ينسـاب  الموارد اللازمة لسد هذه الاحتياجات فان المصدر الاخر هو
مــــن رؤوس امــــوال اجنبيــــة الــــى هــــذا البلــــد، وبــــذلك يــــرتبط الاســــتثمار الاجنبــــي 

  .المباشر كمتغير مستقل بعلاقة طردية مع الاستيرادات كمتغير تابع



ان زيـادة الاسـتهلاك يـؤثر علـى زيـادة الطلـب  -) : DC (الاسـتهلاك المحلـي  -ب 
وفــي هــذه الحالــة ســوف تزيــد )  المســتوردالمنتجــة و (بالنســبة للســلع والخــدمات المحليــة 

نســـبة الـــواردات  ، لـــذا يفتـــرض أن يـــرتبط الاســـتهلاك المحلـــي كمتغيـــر مســـتقل بعلاقـــة 
  .طردية مع الواردات كمتغير تابع 

ان انخفاض الناتج المحلي الإجمالي  -) : GDP( الناتج المحلي الإجمالي  جـ
والخدمات ،ويؤكد ذلك وجود جهاز لأي بلد يؤدي الى زيادة مستوى وارداته من السلع 

انتاجي غير مرن وغير قادر على تلبية احتياجات البلد من السلع  والخدمات 
وخصوصا المعدات الراسمالية اللازمة لعملية التنمية الاقتصادية ، وهذا يعني أن 
هناك علاقة عكسية بين الناتج المحلي الإجمالي كمتغير مستقل والواردات كمتغير 

  .نه انخفاض الناتج  المحلي يؤدي الى ارتفاع الواردات تابع  لا
 
  

  المتغير التابع                   Mالواردات                  
    FDiالاستثمار الأجنبي المباشر                 
  المتغيرات المستقلة        DCالاستهلاك المحلي                          

    GDP                          المدخرات المحلية
      Uالمتغير العشوائي                           

 
 

يشمل هذا النموذج  المتعدد جميع العوامل المستقلة   -: الخامس النموذج - 5
وهذه العوامل التي وضعت في   (GDP)والمؤثرة  على الناتج المحلي الاجمالي 

   (M,X,FDi,DC,DS,DI)ة النماذج السابقة كمتغيرات مستقل

GDP=f(M, X,FDi,DC,DS,DI)  
GDP=b0+b1DI+b2DS+b3DC +b4FDi +b5 X +u)  

 
  
  
  
 
 
 
 



  
  
  
 

  عينة الدراسةوتحليل النتائج لنماذج  تقدير: المبحث الثاني 
يتمثل دور النظرية الاقتصادية  في تفسير وتحديد العلاقة بين المتغيرات الاقتصادية 

تصادي يحدد المقدار الكمي لتلك العلاقة ، ومن أجل قياس في حين ان القياس الاق
العلاقات الفعلية بين المتغيرات الاقتصادية المختارة ، فقد أعتمد على البيانات 

وباستخدام طريقة ) مليون دولار(وبالأسعار الجارية ) 2010-1992(الإحصائية للمدة 
مت الباحثة الصيغة القياسية في التقدير، واستخد) OLS(المربعات الصغرى الاعتيادية 

الخطية في عملية التقدير ، و تم استبعاد معظم النتائج غير المعنوية واعتماد افضل 
النتائج التقديرية لكل دولة من الدول عينة الدراسة، وبعد استخراج النتائج واعتماد 

إعطائها  النماذج التي تنسجم إشارة معلماتها مع ما تفترضه النظرية الاقتصادية ومن ثم
  أعلى قوة تفسيرية عن طريق الاعتماد

  والذي يوضح نسبة تأثير المتغيرات المستقلة في ) R2(على قيمة معامل التحديد  
، وأكدت جميع النماذج المقدرة معنويتها  من ) R-2(المتغير التابع بالإضافة الى  

د مقارنة قيمتها الذي يتناول معنوية النموذج ككل ، عن) F(خلال اجتيازها الاختبار 
والبالغة %) 5(ومستوى معنوية ) N-K-1(المقدرة بمثيلتها الجدولية وبدرجة حرية 

ان جميع المعالم المقدرة المعتمدة معنوية  عند )  t( ووضح اختبار  ) . 3.49(
( والبالغة %) 5(ومستوى معنوية )  N-K-1( مقارنتها بمثيلتها الجدولية بدرجة حرية 

( ينت نتائج الاختبار خلو النماذج المقدرة من مشكلة الارتباط الذاتي ، كما ب)  2.144
)  DU( و )  DL( المحتسبة بقيمة )  D.W( عند مقارنة قيمة      ) التسلسلي

، )  DL = 0.86  ) (DU = 1.73( والبالغة %) 5( الجدوليتين عند مستوى معنوية 
هذه الحالة يكون الخيار لباني مع وقوع بعض القيم في مناطق عدم الحسم ، وفي مثل 

  النموذج قبول أو رفض فرضية العدم لكون السبب 



، كما تم استخدام )1(في وجود المشكلة قد يعود الى عدم دقة توصيف النموذج
للكشف عن وجود التعدد الخطي وذلك  بمقارنة )  Klien( اختبار                  

الارتباطات بين المتغيرات المستقلة ،  مع قيمة مربع معامل)  R2( معامل التحديد 
  . وأثبت الاختبار خلو النماذج من هذه المشكلة 

   -:وفيما يلي تقدير للنماذج المعتمدة وتحليل نتائجها 
لقـد  -:النـاتج المحلـي فـيدالـة أثـر الاسـتثمار الأجنبـي المباشـر  :الأول النموذج-1

يان أثر كل مـن الاسـتثمار الأجنبـي تم إجراء اختبار باستخدام دالة الانحدار الخطي لب
كمتغيـرات )  DI(،الاسـتثمار المحلـي  ) DS( ، والادخار المحلـي )  FDi( المباشر 

كمتغيــر تــابع لكــل بلــد مــن بلــدان )   GDP(مســتقلة علــى النــاتج المحلــي الاجمــالي 
ر ، مع التأكيد على أثر الاستثمار الأجنبي المباشر كمتغيـ)السعودية والامارات( العينة

             ) .2( مستقل في الناتج المحلي كمتغير تابع وكما موضح في الجدول 
  ) 2( جدول 
  الأول للنموذجالتقديرات المثلى 

D-
W 

R-2 R2 F البلد  نوع الدالة  الأنموذج المقدر  

1.00  92.9%  93.8%  118 GDP = 33600.4 +  0.24 FDI +   4.7 DI  
    t         (1.4)       (0.14)            (5.4)            

  السعودية  خطية
0.98  98.1%  98.3%  467  GDP = 25478.2 +  .539 FDI +   .104 DI  

    t         (7.13)       (10.37)            (19.77)            
  الامارات  خطية

DI= b0 + b1 FDI + b2 GDP + b3DS + U 

) النـــاتج المحلـــي(ية إن المتغيـــر التـــابع لدولـــة الســـعود)  2(يتضـــح مـــن الجـــدول      
يرتبط بعلاقة طردية مع الناتج المحلي الاجمالي والاستثمار الاجنبي المباشـر وهـو مـا 
يتفــق ومنطــق النظريــة الاقتصــادية ، فباســتخدام دالــة الانحــدار الخطــي المتعــدد نلاحــظ 

لـــى زيـــادة يـــؤدي ا% ) 100( بنســـبة )  FDi( إن زيـــادة الاســـتثمار الأجنبـــي المباشـــر 
وهنــا يظهــر الأثــر للاســتثمار الأجنبــي المباشــر علــى % ) 24(النــاتج المحلــي  بنســبة 

النــاتج المحلــي وهــو مــا يهمنــا فــي هــذا النمــوذج ،  وان زيــادة الاســتثمار المحلــي بنســبة 
  %) .470(يؤدي إلى زيادة الناتج المحلي بنسبة %) 100(
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قــوة تفســيرية عاليــة للانمــوذج ،  قــد أعطــى) R2(كمــا يلاحــظ إن معامــل التحديــد      
يعـود سـببها ) GDP(من المتغيـرات الحاصـلة فـي المتغيـر التـابع %) 93.8(حيث ان 

يعــزى الــى %) 6.2(وان المتبقــي والبــالغ )   FDi , DI(الــى المتغيــرات المســتقلة 
حــــوالي )  R-2( عوامــــل ومــــؤثرات أخــــرى لــــم تحــــددها الصــــيغة الداليــــة ، كمــــا بلغــــت 

إلى وقوعها فـي منطقـة ) 1.00(والتي بلغت )  D.W( ير قيمة    ، وتش%)  92.9(
عـــــدم الحســـــم ، بالاضـــــافه الـــــى خلـــــو النمـــــوذج مـــــن مشـــــكلة التعـــــدد الخطـــــي وحســـــب   

معنويـــــة النمـــــوذج ككـــــل عنـــــدما بلغـــــت قيمتـــــه ) F(ويبـــــين اختبـــــار . *)klien(اختبـــــار
معــالم المقــدرة فيؤكــد علــى معنويــة ال)  t( ، أمــا بالنســبة لاختبــار ) 382.6(المحتســبة 

  . إحصائياً باستثناء معلمة الاستثمار الاجنبي 
الــذي يمثــل المــدخرات المحليــة لــم )  DS(امــا بالنســبة لدولــة الامــارات فــالمتغير      

يكــن وجــوده ضــمن المعادلــة معنويــا لــذا تــم الغائــه واختبــار علاقــة كــل مــن الاســتثمار 
متغير التــابع وهـــو النــاتج المحلـــي الاجنبــي والاســـتثمار المحلــي  كمتغيـــرات مســتقلة بـــال

 (GDP)ووجـــد ان العلاقـــة طرديــــة بالنســـبة للمتغيـــرين مــــع النـــاتج المحلـــي الاجمــــالي 
ـــــــي  ـــــــة بالنســـــــبة  (FDi)الاســـــــتثمار الاجنب ـــــــي ،ان اخـــــــتلاف العلاق والاســـــــتثمار المحل

للاستثمار الاجنبي والاستثمار المحلي يعود الى سياسـات كـل دولـة واللـوائح والقـوانيين 
جعة امـا للاسـتثمار المحلـي بالدرجـة الاولـى او الاسـتثمار الاجنبـي ، مـن الجـدول المش

يـــــؤدي إلـــــى زيـــــادة النـــــاتج %) 100(يتبـــــين ان زيـــــادة الاســـــتثمار المحلـــــي بنســـــبة ) 2(
امــا بالنســبة للاســتثمار الاجنبــي فــان زيادتــه بنســبة %) 10.4(بنســبة ) GDP(المحلـي 

قــد ) R2(إن معامــل التحديــد  %).53(ى يــؤدي الــى زيــادة النــاتج المحلــي الــ%) 100(
حــوالي )  R-2( كمــا بلغــت  %)98.3(أعطــى قــوة تفســيرية عاليــة للنمــوذج ، حيــث ان 

إلـــى وقوعهـــا فـــي منطقـــة ) 0.98(والتـــي بلغـــت )  D.W( ، وتشـــير قيمـــة %)  98.1(
عـــــدم الحســـــم ، بالاضـــــافه الـــــى خلـــــو النمـــــوذج مـــــن مشـــــكلة التعـــــدد الخطـــــي وحســـــب   

( معنويـة النمـوذج ككـل ، أمـا بالنسـبة لاختبـار    ) F(بـين اختبـار وي). klien(اختبار
t  ( ًفيؤكد على معنوية جميع المعالم المقدرة إحصائيا.  

                                                 
 ) . 2( أنظر الملحق رقم  *



ويتألف هذا النموذج من ثلاثة متغيرات مستقلة بوصفها أهم  -: ثانيال النموذج -2
تثمار وهي تشمل الاس كمتغير تابع)  DI( العوامل المؤثرة في الاستثمار المحلي

  GDP(، والناتج المحلي الاجمالي )  X( ، والصادرات )  FDi( الأجنبي المباشر 
  .كمتغيرات مستقلة ) 

  ) 3( جدول 
  الثاني للنموذجالتقديرات المثلى 

DI= b1 FDi + b2 GDP + b3X + U 
D-W R-2 R2 F البلد  نوع الدالة  الأنموذج المقدر  
1.133  99.06%  99.2%  670 DI =   0.243 FDI +   1.296 GDP -   0.518X 

    t         (4.03)             (8.37)            (-2.75)            
  السعودية  خطية

0.79  96.5% 97% 167.6  DI =  - 0.463 FDI +   1.6 GDP -   0.358X 
    t         (-5.98)             (2.67)            (-0.557)            

  ماراتالا  خطية

ان تطبيق نموذج دالة أثر الاستثمار الأجنبي المباشر )  3(من الجدول يتضح      
في الاستثمار المحلي باستخدام دالة الانحدار الخطي ، يؤكد على وجود علاقة 

كمتغير مستقل والاستثمار المحلي )  FDi( طردية بين الاستثمار الاجنبي المباشر 
 )DI  (نموذج الاول، فزيادة الاستثمار الأجنبي المباشر كمتغير تابع كما في ال

وهذا يعني ان %) 24(يؤدي الى زيادة الاستثمار المحلي بنسبة %) 100(بنسبة 
للاستثمار الأجنبي المباشر كمتغير مستقل أثراً ايجابيا  في الاستثمار المحلي 

لمحلي ، في كمتغير تابع ، وان الاستثمار الاجنبي المباشر يعمل كمحفز للاستثمار ا
بعلاقة عكسية كمتغير مستقل حيث ان )  X( حين ارتبط متغير الصادرات 

%) 51(يؤدي زيادة الاستثمار المحلي بنسبة %) 100(انخفاض الصادرات بنسبة 
في السعودية باعتبارها دولة نفطية كلما خفضت صادراتها من النفط  زادت 

كمتغير مستقل يرتبط )  GDP( لي استثماراتها المحلية، اما الناتج المحلي الإجما
كمتغير تابع ، حيث ان زيادة  الناتج )  DI( بعلاقة طردية مع الاستثمار المحلي 

يؤدي الى زيادة الاستثمار المحلي بنسبة %) 100(المحلي الإجمالي بنسبة 
)129 . (%  

مـــن التغيـــرات الحاصـــلة فـــي %) 99.2(ان )  R2( ويوضـــح لنـــا معامـــل التحديـــد      
)  FDi , X , GDP(يعــود ســببها إلــى المتغيــرات المســتقلة ) DI( التــابع غيــر المت

يعــود الــى عوامــل أخــرى لـم تحــددها الصــيغة الداليــة ، كمــا ان قيمــة  %) 0.8(والمتبقـي 



 )R-2  (        بلغت)( ، أما قيمة %)  99.0D.W  ( والتي بلغـت)فإنهـا ) 1.133
نمـــوذج مـــن مشـــكلة التعـــدد الخطـــي تقـــع فـــي منطقـــة عـــدم الحســـم، فضـــلاً عـــن خلـــو الا

ـــار     ـــار    *)klien( وحســـب اختب ـــى معنويـــة النمـــوذج حيـــث )  F( ، وأكـــد اختب عل
فيوضــح معنويــة جميــع )  t( ، أمــا بالنســبة لاختبــار (  ) المحتســبة )  F( بلغــت قيمــة 

  . المعالم المقدرة
النتـائج الـى العلاقـة  أما بالنسبة لدولة الامارات وباستخدام الدالة الخطية ، فتشير     

( والنـــــاتج المحلـــــي الإجمـــــالي )  FDI( الطرديـــــة بـــــين الاســـــتثمار الاجنبـــــي المباشـــــر 
GDP  ( لكن اختبار ، )t  (يوضح عدم معنوية كل المعالم المقدرة .  

يتكون هذا النموذج من ثلاثة متغيرات مستقلة تمثل أهم  -: الثالث النموذج-3
وهذه المتغيرات هي الاستثمار . كمتغير تابع )  X( العوامل المؤثرة في الصادرات 

( والاستثمار الأجنبي المباشر )    GDP(والناتج المحلي الاجمالي ) Di( المحلي
FDI (  

  ) 4( جدول 
  لثالثا للنموذجالتقديرات المثلى 

X= b0 + b1 FDi + b2 GDP + b3DI + U 
D-W R-2 R2 F البلد  نوع الدالة  النموذج المقدر  
1.565  98.3%  98.6%  360.1 X = -35351 +  0.180 FDI +   1.196 GDP -   0.383DI 

    t     (-4.02)       (2.177)            (9.95)           (-2.723) 
 

  السعودية  خطية

  
1.715  

  
99.6%  

  
%99.7 

  
1864.6 

 
X =   0.123 FDI +   0.733 GDP +   0.1699DI 
    t         (4.02)           (8.43)            (2.438)            

  
  خطية
  

  

  الامارات

ان تطبيق نموذج دالة الانحدار الخطي يبين  أثر الاستثمار )  4(من الجدول يتضح 
الأجنبي المباشر والاستثمار المحلي والناتج المحلي كمتغيرات مستقلة في حجم 

ة مع المتغير التابع الصادرات ان جميع المتغيرات المستقلة ترتبط بعلاقة طردي
يؤدي زيادة الصادرات %) 100(الصادرات حيث ان زيادة الاستثمار المحلي بنسبة 

يؤدي الى زيادة الصادرات %) 100(كما زيادة الناتج المحلي بنسبة %) 38(بنسبة 
يؤدي الى زيادة %) 100(كذلك ان زيادة الاستثمار الاجنبي بنسبة  )119.6(بنسبة 

                                                 
  ) .2( أنظر الملحق رقم  *



من %) 98.6(ان )  R2( ،ويوضح لنا معامل التحديد %) 18(الصادرات بنسبة 
 FDi(يعود سببها إلى المتغيرات المستقلة ) X(التابع التغيرات الحاصلة في المتغير 

, DI , GDP  ( والمتبقي)يعود الى عوامل أخرى لم تحددها الصيغة الدالية %) 1.4
والتي بلغت )  D.W( ، أما قيمة %)  98.3(بلغت )  R-2( ، كما ان قيمة  

فإنها تقع في منطقة عدم الحسم ، فضلاً عن خلو النموذج من مشكلة ) 1.56(
على معنوية النموذج )  F( ، وأكد اختبار  *)klien( التعدد الخطي وحسب اختبار 

فيوضح )  t( ، أما بالنسبة لاختبار )  360(المحتسبة )  F( حيث بلغت قيمة 
  .معنوية جميع المعالم المقدرة 

اما في دولة الامارات أظهرت النتائج وجـود علاقـة طرديـة بـين الاسـتثمار المحلـي     
كمتغيــــرات مســــتقلة ) GDP(والاســــتثمار الاجنبــــي المباشــــروالناتج المحلــــي الاجمــــالي  

)  GDP( كمتغيــــــر تــــــابع ، فزيــــــادة النــــــاتج المحلــــــي الاجمــــــالي )  X( والصــــــادرات  
الصـادرات   يـؤدي الـى زيـادة%) 100(نسـبة والاستثمار الاجنبي والاسـتثمار المحلـي ب

ان ) R2(علـــــى التـــــوالي ويبـــــين لنـــــا معامـــــل التحديـــــد %) 16.9،%12،%73(بنســـــبة 
يعــــــود ســــــببها الــــــى )  X( مـــــن التغيــــــرات الحاصــــــلة فــــــي المتغيـــــر التــــــابع %) 99.7(

يعـود الـى عوامـل ومـؤثرات أخـرى لـم %) 0.3(المتغيرات المسـتقلة  وان البـاقي والبـالغ 
، كمــا %) 99.6(حــوالي )  R-2( لصــيغة الداليــة المســتخدمة ، كمــا بلغــت  تتضــمنها ا
الى وقوعها فـي منطقـة عـدم الحسـم ، فضـلاً ) 1.7(التي بلغت )  D-W( تشير قيمة 

، ويؤكـــد  *)klien( عـــن خلـــو النمـــوذج مـــن مشـــكلة التعـــدد الخطـــي وبحســـب اختبـــار 
فيؤكــد )  t( ار            علــى معنويــة النمــوذج ، أمــا بالنســبة لاختبــ)   F( اختبــار 

  . على معنوية جميع المعالم المقدرة إحصائياً 
يتكـــون هـــذا النمـــوذج مـــن ثلاثـــة متغيـــرات مســـتقلة تمثـــل أهـــم  -: الرابـــع النمـــوذج -4

وهــــــذه المتغيــــــرات هــــــي . كمتغيــــــر تــــــابع )  M( العوامــــــل المــــــؤثرة فــــــي الاســــــتيرادات 
والاســــــتهلاك )  DS( لمحلــــــي والادخــــــار ا ) FDi( الاســــــتثمار الأجنبــــــي المباشــــــر :

  .DCالمحلي 
                                                 

 ) .2( أنظر الملحق رقم  *

 ) . 2( انظر ملحق رقم  *



  ) 5( جدول 
  الرابع للنموذجالتقديرات المثلى 

M= b0 + b1 FDi + b2 DS + b3DC + U 
D-W R-2 R2 F البلد  نوع الدالة  النموذج المقدر  
1.38  99.46%  %99.5  1182.5 M =   0.214 FDI +   0.213 DS +   0.60DC 

    t         (6.19)           (3.0)            (10.06)            
  السعودية  خطية

1.449  98.9%  99% 570.9  M =   -0.023 FDI +   0.495 DS +   0.526DC 
    t         (-0.51)           (3.60)            (4.5)            

  الامارات  خطية

نلاحـــظ ان  وباســـتخدام دالـــة الانحـــدار الخطـــي فـــي الســـعودية)  5(مـــن الجـــدول      
يــــرتبط بعلاقــــة طرديــــة مــــع )  FDI( المتغيــــر المســــتقل الاســــتثمار الاجنبــــي المباشــــر 

ـــــابع الاســـــتيرادات  ـــــر الت ـــــي المباشـــــر بنســـــبة )  M( المتغي ـــــادة الاســـــتثمار الاجنب ، فزي
، فــــــي حــــــين ان زيــــــادة % ) 21( يــــــؤدي الــــــى زيــــــادة الاســــــتيرادات بنســــــبة %) 100(

بنســبة )  M( يــؤدي الــى زيــادة الــواردات  %)100(بنســبة ) DS(المــدخرات المحليــة 
يـــؤدي الــــى زيـــادة الــــواردات %) 100(وان زيـــادة الاســـتهلاك المحلــــي بنســـبة %) 21(

مــن التغيــرات الحاصــلة %) 99.5(ان ) R2(ويبــين لنــا معامــل التحديــد %)  60(بنســبة
 يعـــود ســـببها الـــى المتغيـــرات المســـتقلة  وان البـــاقي والبـــالغ)  M( فـــي المتغيـــر التـــابع 

يعـود الـى عوامـل ومــؤثرات أخـرى لـم تتضــمنها الصـيغة الداليـة المســتخدمة ، %) 0.5(
التــــي بلغــــت )  D-W( ، كمــــا تشــــير قيمــــة %) 99.4(حــــوالي )  R-2( كمــــا بلغــــت  

الــى وقوعهــا فــي منطقــة عــدم الحســم ، فضــلاً عــن خلــو الانمــوذج مــن مشــكلة ) 1.38(
علــــى معنويــــة )   F( ختبــــار ، ويؤكــــد ا *)klien( التعــــدد الخطــــي وبحســــب اختبــــار  
فيؤكــــد علــــى معنويـــــة جميــــع المعــــالم المقـــــدرة )  t( النمــــوذج ، أمــــا بالنســــبة لاختبـــــار 

  . إحصائياً 
يشمل هذا النموذج  المتعدد جميع العوامل المستقلة   -: الخامس النموذج - 5

وهذه العوامل التي وضعت في   (GDP)والمؤثرة  على الناتج المحلي الاجمالي 
  .M,X,FDi,DC,DS,DI)ذج السابقة كمتغيرات مستقلة وهي  النما

  
  
  

                                                 
 ) . 2( انظر ملحق رقم  *



  
  ) 6( جدول 
  الخامس للنموذجالتقديرات المثلى 

GDP=b0+b1DI+b2DS+b3DC +b4M+b5 X +u  
D-
W 

R-2 R2 F نوع   النموذج المقدر

  الدالة

  البلد

1.8  100%  100%  504E11 GDP =   0.000003 DI +   0.446 DS +   0.56DC-0.00004M +0.00004X 
    t                                (2.4)            (345430)        (723662)     (-3.7)       ( 2.2) 

طية
خ

ية  
ود

سع
ال

  

2.12  100%  100%  8846E8 GDP = -0.492 -  0.000009 DI +   0.449 DS +   0.55DC+0.00009M -0.00007X 
    t         (-2.9)       (-3.5)            (45693)           (116972)    (2.9)            (-2.8) 

طية
خ

رات  
لاما

ا
  

الذي يمثل تقديرات دالة الانحدار الخطي ) 6(يتضح من الجدول     
للنموذج الذي يشمل المتغيرات المستقلة وتاثيرها في المتغير التابع الناتج 

بيعة العلاقة بين ان النتائج تختلف من حيث ط  (GDP)المحلي الاجمالي 
المتغيرات المستقلة لدولة الامارات عن السعودية وذلك لكل من متغير 
الاستثمار المحلي والصادرات والاستهلاك النهائي والادخار المحلي ترتبط 

في نموذج ) الناتج المحلي الاجمالي(بعلاقة طردية مع المتغير التابع 
مع المتغير التابع اما بالنسبة  السعودية بينما الواردات ترتبط بعلاقة عكسية

لنموذج الامارات فان المتغيرات التي ترتبط بعلاقة طردية هي الادخار 
المحلي والاستهلاك النهائي والواردات وبالنسبة لمتغير الصادرات 
والاستثمار المحلي فالعلاقة عكسية كما هو واضح في النموذجين في 

  ).6(الجدول 
يتضمن الاستثمار الاجنبي كمتغير مستقل  ان النموذج المتعدد لم     

حيث  tاي لم تحقق اختبار (وذلك بسبب عدم معنوية معلمة هذا المتغير 
ظهرت قيمتها للمعلمة اقل من الجدولية بكثير لذا تم استبعادها من 

  ).النموذج



لم يكن لـه أثـراً معنويـا )  FDI( يتضح مما سبق ان الاستثمار الأجنبي المباشر      
فـــي كــــل مـــن الســــعودية ) للنمــــو الاقتصـــادي ( لنـــاتج المحلــــي الاجمـــالي كمؤشـــرفـــي ا

وبينــت العلاقــة الخاصــة بــأثر الاســتثمار الاجنبــي المباشــر فــي الاســتثمار . والامــارات
ـــاً فـــي الســـعودية وســـلبيا فـــي الامـــارات  ، وفـــي كـــل مـــن الســـعودية  المحلـــي أثـــراً إيجابي

ر اثــرا ايجابيــا متقاربــا علــى الصــادرات ، والامــارات  احــدث الاســتثمار الاجنبــي المباشــ
وأحــــدث الاســــتثمار الاجنبــــي المباشــــر فــــي الاســــتيرادات أثــــراً ايجابيــــا حيــــث ان زيــــادة 

) 2.1(الاستثمار الاجنبـي المباشـر بوحـدة واحـدة يـؤدي الـى زيـادة الاسـتيرادات بمقـدار 
الاسـتيرادات في السعودية وهنا يظهر الأثر الايجـابي للاسـتثمار الأجنبـي المباشـر فـي 

  . بينما سلبيا في دولة الامارات ،
وبشكل عام فان الانموذجات القياسية الأربعـة السـابقة كانـت منسـجمة مـع منطـق      

النظرية الاقتصادية ، ومعنوية فـي أغلبهـا مـن الناحيـة الإحصـائية ، كمـا أثبتـت خلوهـا 
فـي منـاطق )  D-W( من مشكلة الارتبـاط الـذاتي مـن خـلال وقـوع أغلـب قـيم اختبـار 

عــدم الحســم وهنــا يكــون لبــاني النمــوذج الخيــار فــي قبــول أو رفــض الانمــوذج  ، وخلــو 
، مــن خــلال اختيــار  )klien()1( أغلبهــا مــن مشــكلة التعــدد الخطــي وبحســب اختبــار 

  . أفضل التقديرات 
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  الفصل الرابع

  المشاهد المحتملة لمستقبل الاستثمار المحلي

  في بلدان عينة الدراسة الاجنبي والاستثمار
  
  

  توصيف وتقدير النماذج المعتمدة في التنبؤ:المبحث الاول 
المشاهد المحتملة لمستقبل الاستثمار الاجنبي في :المبحث الثاني 

  الاستثمار المحلي 

  في بلدان عينة الدراسة                 
  

  

  
 
  

  

  

  تمهيد



الخليج يتحدد بعوامل متعددة ابرزها تاثير في دول  ان مستقبل الاستثمار المحلي    
الاستقرار السياسي ودرجة عدم اليقين اضافة الى عوامل اقتصادية محلية واقليمية 

بما قد تسفر عنه تفاعلات العوامل ودولية اخرى، لذلك هناك صعوبة في التنبؤ بدقة 
  .المؤثرة على مناخ الاستثمار في المنطقة والعالم

ن القول ان دراسة المستقبل تتطلب ابتداء دراسة الماضي بناء على ذلك يمك  
والتوفيق بين المعطيات التي تتولد عن كل منهما بصيغة تفاعلية تجعل اية دراسة 
مستقبلية ممكنة وقابلة للتحقق في ضوء تلك المعطيات ، اذ ان دراسة المستقبل تمثل 

ة لما يمكن ان يكون عليه استقراء للواقع وارتباطاته بالماضي ، واعطاء صورة محتمل
  .المستقبل

والاستشراف لايمكن ان يكون نشاطا فرديا خالصا ، بل هو عمل وجهد جماعي ،   
فلايمكن تحقيق اي نجاح او تقدم دون وجود مركز متخصص في هذه الدراسات 
،يضم الاشخاص المؤهلين في اختصاصات مختلفة مع توفير كل الامكانيات اللازمة 

أهمية وضع رؤية واقعية وصحيحة يمكن السير على هديها، لذا فان له ليتمكن من 
ساعد تالظروف الاستثنائية هذه المستقبلية وخصوصا في  والتنبؤات الدراسات

استعراض لذلك يتطلب تقدير و  ،المستثمرين على اتخاذ قراراتهم على أسس سليمة
كبير وفق النماذج  بشكل(لانه يؤثر الآفاق المحتملة للاستثمار الأجنبي المباشر 

لاهم تقدير لتوصيف و محاولة  على مستقبل الاستثمار المحلي كذلك نجري) المقدرة
خطية ولوغارتمية (باستخدام دوال  البرامج الاستثمارية العوامل الاخرى المؤثرة في 

  . وهذا ما يتناوله المبحث الاول) واسية وغيرها من الدوال الاخرى
د لمجابهة صور المستقبل المحتملة والخيارات التي يجب ان نتائج الاستشراف تع    

اتخاذها  ذلك الواقع ولتجنب الوقوع تحت سيطرة الظروف والضرورات الناتجة عن 
سوء التخطيط وسوء الاستشراف بالمستقبل وهذه النتائج موضحة بالمشاهد الثلاث 

  .ضمن المبحث الثاني
  تمدة في التنبؤتوصيف وتقدير النماذج المع :المبحث الاول   
ت تستخدم للتكهن بما سيكون ؤ تعرف على انها مجموعة طرق والياان عملية التنب   

  :وان هذه العملية تمر بخمسة مراحل وهي عليه العنصر او المتغير قيد الدراسة



 تعريف المسألة واختيار الافق .1

 بناء نموذج وتحديد المتغيرات الاساسية .2

 كيل النظرياتتجميع المعلومات والمعطيات وتش .3

 وتشجراتبناء الخيارات المستقبلية الممكنة على شكل تشعبات  .4

 الخيارات الاستراتيجية .5

ولوضع الملامح العامة للمشاهد المحتملة لاستراتيجيات متعددة للتنمية    
الاقتصادية العربية ، فان الباحثة حاولت تصور مشاهد محتملة لمستقبل 

الناتج المحلي الاجمالي (شرات الاساسية التنمية الاقتصادية متمثلة بالمؤ 
في ظل بيئة العولمة وما تطرحه منظمة التجارة ) والاستثمار المحلي والاجنبي

العالمية من تحديات جدية امام الدول النامية ومنها دول الخليج العربي ، 
ولاشك ان تصور هذه المشاهد تم بناءها استنادا الى نماذج متعددة تم 

بار هذه النماذج لتقدير القيم المتنبأ بها لاهم المؤشرات اختيارها  واخت
  :الاقتصادية وكالاتي

  النماذج المعتمدة والتقديرات لكل مؤشر من المؤشرات الاقتصادية الرئيسة  توصيف

الاساليب التقديرية لاهم و المختبرة  ا وصفيا للنماذجيتناول هذا المبحث استعراض   

) علاقة طردية(ر ايجابيا على مؤشر الاستثمار المحلي المؤشرات الاقتصادية التي تؤث

وبالاعتماد على سلسلة  2015وذلك بالتعرف على الستراتيجية التقليدية لها حتى عام 

التي تمثل هذه المؤشرات حيث حاولت الباحثة توصيف ثلاث نماذج لكل بلد   )1(البيانات

لتنبؤ مرتكزا على واقع المؤشرات عينة الدراسة والتي بموجبها يتم التقدير والتحليل وا

وللمدة ) الناتج المحلي الاجمالي، الاستثمار المحلي والاستثمار الاجنبي(الاقتصادية 

                                                 
)1(   j���)1( 



وفق مشاهد محتملة للاستشراف بحجم هذه المؤشرات الاقتصادية ) 1992-2010(

:المهمة واثرها في التنمية الاقتصادية في ظل تنامي دور العولمة وهي كالاتي  

نماذج لكل مؤشر من المؤشرات الاقتصادية الثلاث وهذه ) 10(دير تم تق -
 Inverse،المعكوس  Logarithmic،اللوغاريتمي  Linearالخطي (النماذج 

،المركب   Power،القوة  Cubic، التكعيبي   Quadratic،التربيعي 
Compound شكل حرف ،S  النمو،Growth  الاسي ،Exponential ( 

النموذج باولوية كل من النموذج الخطي والتربيعي  تم اعتماد واختبار -
 . >0.000Pواللوغاريتمي عند تحقيق مستوى من الدلالة يقل بحجم 

ذات  (Auto regressive)تم استخدام نموذج الانحدار الخطي الذاتي  -
للتنبؤ المستقبلي لكافة  (Constant)بالقيمة الثابتة   (AR)الارتداد الواحد 

 .ة في التحليلالمتغيرات المعتمد

تم استخدام عدة اختبارات احصائية لتحديد النموذج الامثل ومعرفة الاثر  -
وتطبيقها لكل مؤشر وفق النماذج التي تم اختيارها ومن بين الاختبارات 

R، القوة التفسيرية للنموذج  R،الارتباط   Signt) الدالة(،المعنوي  Bالاثر (
2 

،F لتمثل المستوى المعنوي للنموذج كك.( 

حاولت الباحثة رسم مسارات القيم المتنبأ بها وفق النماذج المثلى المقدرة لكل  -
، ) 2015-2011(مؤشر من المؤشرات المختارة في استراتيجية الاولى 

) 2025-2021(،والاسترتيجية الثالثة ) 2020-2016(والاستراتيجية الثانية 
 .ومن ثم الاستشراف في المشهد الاول والثاني والثالث

نماذج مقدرة لكل مؤشر من المؤشرات ولكل من )  3(تم اختيار  -
 :الاستراتيجيات الثلاث وكما ياتي

 .(GDP)النموذج المقدر لمؤشر الناتج المحلي الاجمالي  .1

تم اختبار عدة نماذج واظهرت النتائج ان افضل نموذج مقدر يعكس النمو 

  .)1(في مؤشر الناتج المحلي الاجمالي موضحة بالجدول 



كافضل نموذج مقدر في حالة دولة  (Linear)ذلك تم اختيار النموذج الخطي ك

  الامارات

  .النموذج المقدر لمؤشر الاستثمار الاجنبي .2

ان تدفقات الاستثمار الاجنبي تؤثر ايجابيا على نمو الاستثمار المحلي وقد 

  ) .26(تم تقدير افضل نموذج ملائم كما في الجدول 

  .لاستثمار المحليالنموذج  المقدر لمؤشر ا .3

باستخدام الطرق الاحصائية التي تم شرحها لتقدير نموذج مناسب يمثل 

سلسلة البيانات لمؤشر الاستثمار المحلي في دول عينة الدراسة للتنبؤ 

بالمشاهدات المستقبلية لهذا المؤشر ،فقد تم اختيار افضل نموذج تقديري وفق 

  ).26(المعايير الاحصائية وهو موضح في الجدول
تقدير النماذج المتنبأ بها لاهم المؤشرات الاقتصادية لبلدان عينة ) 26(جدول رقم 

  ).2015- 2011(للمدة  الدراسة

لكل من الامارات  لناتج المحلي الاجماليالنموذج المقدر لمؤشر ا) 1(النموذج 

  والسعودية
  الدولة  نوع الدالة  النموذج الاحتبارات الاحصائية

F R
2

 R P SigT الاثر B  
19.49 94.6%  95.2%  0.001 0.000 2.654 Yt=  - 164229 + 2.654 

Yt-1  -0.000003 Yt-1^2 

Quadratic السعودية  

301.5 94.6%  95%  0.000 0.000 1.071 Yt=  5073 + 1.071 Yt-1 Linear  الامارت  

  لكل من الامارات والسعودية الاجنبي النموذج المقدر لمؤشر الاستثمار) 2(النموذج 
  الدولة  نوع الدالة  النموذج الاحتبارات الاحصائية

F R
2

 R P SigT  الاثرB  
55.72 76.3%  77.7%  0.000 0.000 0.897 Yt=  2033 + 0.8974 Yt-1 Linear السعودية  

34.90 60.6%  62.4%  0.000 0.000 0.7812 Yt =  932.4 + 0.7812 Yt-1 Linear  الامارت  

 لكل من الامارات والسعودية المحلي ر لمؤشر الاستثمارالنموذج المقد) 3(النموذج 

 



  الدولة  نوع الدالة  النموذج الاحتبارات الاحصائية
F R

2
 R P SigT  الاثرB  

325.64 

 
97.4%  97.7%  0.000 0.000 2.237 Yt =  - 26226 + 2.237 Yt-1-

0.000010Yt-1 ^2 

Quadratic السعودية  

318.39 97.4%  97.7%  0.000 0.000 1.860 Yt =  - 9207 + 1.860 Yt-1-

0.000007Yt-1 ^2 

Quadratic  الامارت  

رؤية مستقبلية لاثار الاستثمار الاجنبي في الاستثمار :المبحث الثاني 

   المحلي في

  بلدان عينة الدراسة                 

الناتج المحلي الاجمالي  يتناول هذا المبحث ثلاث مشاهد للتنبؤ بنمو    
في كل من السعودية والامارات  المحليالاستثمار ثمار الاجنبي و الاستو 

  :وكالاتي
 المشهد الاول:اولا 

الاسترتيجية التقليدية لمسار القيم المتوقعة للاستثمار الاجنبي والمحلي لبلدان 

  ).2015 -2011(عينة الدراسة للمدة

السعودية تقوم الفرضية الاساسية لهذا المشهد على ان اقتصاديات كل من     
والامارات متفاوتة في معدلات النمو سواء في الناتج المحلي الاجمالي والاستثمار 
الاجنبي والاستثمار المحلي، وقد تنمو هذه المؤشرات بشكل متصاعد وذلك لزيادة 

الناتج المحلي الاجمالي بسبب ارتفاع اسعار النفط ، وتحقق الاستقرار  حجم
ن المناخ الاستثماري جاذب للاستثمار الاجنبي الاقتصادي والسياسي فضلا عن كو 

  ).2015-2011(في كلا البلدين عينة الدراسة خلال المدة 
  :ان مايؤيد استمرار هذه الاستراتيجية الاتي

ارتفاع أسعار النفط وعوائده سيترتب عليه أداء ايجابي متوقع للدول العربية  -1
 سن أداء التجارة الخارجيةالمصدرة للنفط و استمرار نمو الناتج العربي بل وتح

وهذا متوقع بسبب انخفاض في المعروض من النفط لاستهلاكه في الطاقة 
والصناعة مما ينعكس على الاسعار العالمية لزيادة الطلب عليه وتنطبق 

 .النظرية الاقتصادية فالعرض والطلب يحددان السعر  



على حجم نمو يعتمد ارتفاع حجم الاستثمارات المحلية الحكومية والخاصة  -2
، إعلان عدد من الشركات العالمية والنفطية عن   الناتج المحلي الاجمالي

 .خطط وبرامج لاستثمار مليارات الدولارات في مشاريع داخل المنطقة

  
  
  
  
 

الاستثمارية البينية المتوقعة فيما بين بعض   توقع ازدياد أو استقرار التدفقات -3

والدول العربية التي لم تشهد أحداثا دول الخليج أو فيما بين دول الخليج 

 .سياسية كبرى

 تحسن الصورة العامة لمناخ الاستثمار في الدول العربية على المدى الطويل -4

وربما المتوسط وأن تتمكن اقتصادات المنطقة من استعادة عافيتها وجاذبيتها 

  .للاستثمارات الأجنبية، بل وزيادة حجم تدفقاتها الواردة

الناتج ( لتنبؤ بالقيم المتوقعة لاهم المؤشرات الاقتصاديةحاولت الباحثة ا
 FDiوالاستثمار الاجنبي  Di،الاستثمار المحلي GDP المحلي الاجمالي

  :لكل مؤشر ورسم مسارتها بيانيا وتحليلها وكالاتي) 
 مؤشر الناتج المحلي الاجماليل القيم المتوقعة  - 1

-2011(السعودية للمدةمنحنى الناتج المحلي في الامارات و ) 11(الشكل 

2015( 



  
 

  

  

  

  

  

  التقديرات المستقبلية لمؤشر الناتج المحلي الاجمالي) 27(جدول 

  2015  2014  2013  2012  2011  السنة

 421438 421440 421455 421576 422571  السعودية

 379284 349404 321504 295454 271131  الامارات
  تم اعداد الجدول من قبل الباحثة

ان نسبة النمو المتوقعة في الناتج ) 1(والشكل )  27(الجدول يلاحظ من 

في دولة   المحلي الاجمالي هي  تحقق نموا عاليا في مؤشر الناتج المحلي

تحقق ارتفاعا طفيفا يكاد يكون التنبؤ اما في السعودية فان نتائج  الامارات،

 .مستقر

ية منحنى الاستثمار المحلي في الامارات والسعود) 12(الشكل 

 )2015-2011(للمدة

 



  

  

  

  

  

  

يؤدي إلى زيادة %) 100(بنسبة )  GDP( ان زيادة الناتج المحلي الاجمالي 

في %) 129(في السعودية و )1(%)175(بنسبة ) DI(المحلي  الاستثمار

الامارات ، لذا فانه متوقع ان يكون هناك ارتفاع عاليا في هذا المؤشر في 

  .هالامارات وهو واضح من الشكل اعلا

  

  

  

 التنبؤ بمؤشر الاستثمار الاجنبي -2

منحنى الاستثمار المحلي في الامارات والسعودية ) 13(الشكل 

 )2015-2011(للمدة
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ان نمو هذا المؤشر متزايد في دولة الامارات ) 13(يلاحظ من الشكل 

ومتناقص في السعودية وهذا ناتج من طبيعة البيانات التاريخية لهذا 

كل نموا عاليا مستمر في الامارات بنما متذبذب في المؤشر فهي تش

  4.السعودية 

 الثاني المشهد:ثانيا 

  2020-2016 للمدةستراتيجية الالتحاق بركب العولمة ا
يقوم هذا المشهد على فرضية ان الدول العربية ومن ضمنها دول الخليج العربي     

في الاقتصاد العالمي في تسعى من خلال بناء هيكليتها الاقتصادية الى الاندماج  
  .اطار الاتجاهات العولمية

وقد استند هذا المشهد الى جملة من القضايا والمرتكزات اسهمت في الهيمنة شبه 
المطلقة لاليات العولمة ، ولاسيما منظمة التجارة العالمية على الاقتصادات العربية 

 التجارة حجم زيادةب 2010 عام في الاقتصادي ش الانتعا ترافقفي مجال السوق اذ 

 وقد ،% 11  بنحو 2009 عام في بعد انحساره % 12 بنحو والخدمات السلع من العالمية

 بلغت حيث الصاعدة والنامية، أو المتقدمة سواء الاقتصادات كافة التطور هذا شمل

،كما % 12.8 حوالي الناشئة وللدول % 12 حوالي المتقدمة للدول الصادرات نمو نسبة
   الناشئة وللدول % 11.6 حوالي بلغت بنسبة المتقدمة الدول اتمستورد نمت

 الاقتصادات كل في 2010 العام خلال التضخم معدلات ارتفعت% 12.3  بحوالي

 التضخم معدل ارتفع فقد سالبة، تضخم شهدت معدلات التي اليابان ستثناء بإ المتقدمة

 معدل ارتفع كما السابق، العام في % 0.3 – مقابل % 1.6 إلى المتحدة الولايات في

  .% 0.3 مقابل % 1.6 إلى اليورو منطقة في التضخم
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 بالتراجع ساً  قيا ، 2010 خلال عام بشكل  العربية الاقتصادات أداء تحسنان 

 أو ارتباطها لمدى وفقّاً  الاقتصادات هذه أداء وتفاوت تحسن ،2009 عام الملحوظ

 أيضاً  و العالمية، المالية تأثرها بالأزمة مدى وبالتالي العالمي الاقتصاد مع تشابكها

 لحماية النشاط الحكومات قبل من إتخذت التي الاقتصادية والسياسات الإجراءات

 .آمنه واستثمارات مالية فوائض من تملكه وما ، الاقتصادي

 في % 5 نحو إلى الحقيقي النمو معدل ارتفع الخليجي، التعاون مجلس دول ففي    

 نتيجة العامة الايرادات نمو ساعد وقد 2009 عام في % 0.2 لمقاب  2010  عام

 آسيا منطقة من الطلب بفضل تصاعد 2010 عام خلال الخام النفط أسعار ارتفاع

 في وتعزيزالنمو الاقتصادي الانتعاش تحقيق في مرتفعة نمو معدلات تشهد التي

 آثارها و العالمية المالية الأزمة تداعيات تجاوز وبالتالي النفطية، غير القطاعات

 .السالبة

 خلال يومياً  برميل مليون 15 المجلس دول في للنفط الإنتاجية الطاقات بلغت وقد    

 دولار تريليون 1.3 ب المشاريع على المجلس دول حجم انفاق قدر كما  . 2010عام

 والكهرباء والصناعة، والنقل والتشييد، الغاز، كالنفط، القطاعات من عدد شملت

  .التحتية والبنية الطرق ومشاريع المياه، يةوتحل
 الاقتصادات أكبر يعد الاقتصاد في المملكة العربية السعودية ودولة الامارات من

فق هذه الاستراتيجية حاولت الباحثة تقدير دول الخليج العربي ، وو  منطقة في الناشئة
حلي الاجمالي، الناتج الم(النماذج المثلى للتنبؤ بثلاث مؤشرات اقتصادية مهمة 

  ).الاستثمار الاجنبي والمحلي
  
  
  
  
  
  
  



  
الالتحاق بركب العولمة للمدة  النماذج المتنبأ بها لاستراتيجيةب) 28(جدول 

2016-2020  

  نموذج التنبؤ بمؤشر الناتج المحلي الاجمالي لدولتي الامارات والسعودية )1(نموذج 
  الدولة  نوع الدالة  النموذج الاحتبارات الاحصائية

F R
2

 R P SigT  الاثرB  
312.70 

 
96.6%  96.9%  0.001 0.000 2.620 Yt=  - 161280 + 2.620 

Yt-1  -0.000003 Yt-1^2 

Quadratic السعودية  

1192.32 

 
98.2%  98.3%  0.000 0.000 1.071 Yt =  5041 + 1.071 Yt-1 Linear  الامارت  

  ولتي الامارات والسعوديةنموذج التنبؤ بمؤشر الاستثمار الاجنبي لد)2(نموذج 
  الدولة  نوع الدالة  النموذج الاحتبارات الاحصائية

F R
2

 R P SigT  الاثرB  
94.35 80.9%  81.8%  0.000 0.000 2.654 Yt=  2033 + 0.8974 Yt-

1  

Linear السعودية  

301.5 94.6%  95%  0.000 0.000 1.071 Yt=  5073 + 1.071 Yt-1 Linear  الامارت  

  نموذج التنبؤ بمؤشر الاستثمار المحلي لدولتي الامارات والسعودية)3(نموذج 
  الدولة  نوع الدالة  النموذج الاحتبارات الاحصائية

F R
2

 R P SigT  الاثرB        
29615.62 

 
99.9%  99.9%  0.000 0.000 2.249 Yt=  - 47338 + 2.249 Yt-1  Linear السعودية  

772.67 

 
97.2%  97.4%  0.000 0.000 1.071 Yt=  3311 + 1.027 Yt-1 Linear  الامارت  

  
  
  
  
  
  

ندرج في ادناه التنبؤات للمعدلات النمو المخمنة لبعض المؤشرات الاقتصادية 
  :المهمة



التنبؤ بمؤشر الناتج المحلي الاجمالي ومنحنى النمو المتوقع  للفترة   -1

في كل من السعودية والامارات حيث يلاحظ ارتفاع كبير ) 2016-2020(

ينسجم مع الخطط والاستراتيجيات التي تتبناها دولة الامارات في غضون 

 .السنوات القادمة بينما استقرار في مستوى المؤشر في السعودية

-2016(منحنى الناتج المحلي في الامارات والسعودية للمدة) 14(الشكل  

2020( 

  
  
 

  

  

  

  

  

) 28(ي الجدول ان التنبؤ بمؤشر الاستثمار المحلي في النموذج المقدر ف -2

حيث يلاحظ ) 14(لاحتساب قيمة المتوقعة للنمو يعكسها المنحنى في الشكل 

 .هناك ارتفاع في معدلات النمو المتوقعة في كلا البلدين عينة الدراسة 

-2016(منحنى الاستثمار المحلي في الامارات والسعودية للمدة) 15(الشكل 

2020(  

  

 
  
  
  
  
 
  

 

 



الاستثمار الاجنبي تتناقص بشكل مرتفع جدا  ان المعدلات المتوقعة لمؤشر -3

بينما تنعكس الصورة في حالة ) 16(في السعودية وكما موضح في الشكل 

 .الامارات وهذا متوقع من المؤشرات الاخرى

منحنى الاستثمار الاجنبي في الامارات والسعودية ) 16(الشكل 

  )2020-2016(للمدة

 

  

  

  
  

  

  

  

  

  

  

  

  المشهد الثالث:ثالثا 
راتيجية التكييف والاعتماد على الذات في تحقيق التنمية الاقتصادية للفترة است 

)2021-2025(  

على فرضية تنطلق من قيام سياسة الاقتصاديات العربية ومنها  يقوم هذا المشهد    
دول الخليج في تحديد الخيارات الاقتصادية الاكثر موضوعية وموائمة  لاوضاع 

اذج على اساس الاعتماد على القدرات المادية والبشرية الاقتصاديات باتجاه بناء نم
  .الوطنية للتحرر من التبعية ومواجهة التحديات الخارجية

 



وفق هذا المنطلق فان المعوقات ستكون اكبر اثرا على الدول المعتمدة على      
الذات وستكون قدرتها على المواجهة ضعيفة في ظل تحديات الهيمنة والتكتلات 

  :ة الدولية وستواجه واقعا صعبا متمثلا بالحالات التاليةالاقتصادي
سوف يزداد دور الدول الصناعية لتكريس عالمية الاقتصاد، وسيشتد تأثير  -1

السوق العالمية على الاقتصاد الوطني لكل دولة بحيث يصعب على كل دولة ان 

ون غير تنظرالى سوقها الوطنية باعتبارها تتمتع بقدر من الاستقلال الذاتي وستك

 .قادرة على مواجهة اليات السوق العالمية متمثلة بحرية الاسواق الداخلية

هيمنة المؤسسات المالية العالمية على القطاعات الاقتصادية الاساسية باسم  -2

الخصخصة والشروع باعادة توزيع الموارد المادية  والبشرية على وفق ما تقتضيه 

 .مصالحها

والسلع والخدمات الاجنبيةالى الاسواق المحلية السماح بالتدفق الحر للبضائع  -3

مما يفضي بالحاق الضرر بالصناعات المحلية التي قد يتعذر على معظمها 

 .منافسة السلع الاجنبية

ان النماذج المختارة من الدول العربية المعتمدة على الذات مثل دول الخليج  -4

 .اقليميا فيما بينها ومتكاملة العربي ستكون بمثابة دوائر متقاطعة

تسعى اليات العولمة ومنها منظمة التجارة العالمية الى هدم ركائز ومقومات  -5

  .التنمية المعتمدة على الذات في اي بلد عربي او تكتل دولي

ستقوم الباحثة بتقدير النماذج المثلى لاهم المؤشرات  ولمواجهة هذه التحديات
  .الاقتصادية لغرض التنبؤ بهذا المشهد

التكييف والاعتماد على الذات في  لنماذج المتنبأ بها لاستراتيجيةاب) 29(جدول 

  )2025- 2021(تحقيق التنمية الاقتصادية للفترة 

  نموذج التنبؤ بمؤشر الناتج المحلي الاجمالي لدولتي الامارات والسعودية )1(نموذج 



  الدولة  نوع الدالة  النموذج الاحتبارات الاحصائية
F R

2
 R P SigT  الاثرB  

387.22 

  
93.5%  93.7%  0.000 0.000 0.9502 Yt=  24623 + 0.9502Yt-1  Linear السعودية  

3888.89 

  
99.3%  99.3%  0.000 0.000 1.071 Yt =  5033 + 1.071 Yt-1 Linear  الامارت  

  نموذج التنبؤ بمؤشر الاستثمار الاجنبي لدولتي الامارات والسعودية)2(نموذج 
  الدولة  نوع الدالة  النموذج الاحتبارات الاحصائية

F R
2

 R P SigT  الاثرB  
131.89 

 
82.9%  83.5%  0.000 0.000 0.8974 Yt=  2033 + 0.8974 Yt-

1  

Linear السعودية  

43.41 

 
61.1%  62.5%  0.000 0.000 0.7812 Yt=  932.4 + 0.7812 

Yt-1 

Linear  الامارت  

  لي لدولتي الامارات والسعوديةنموذج التنبؤ بمؤشر الاستثمار المح)3(نموذج 
  الدولة  نوع الدالة  النموذج الاحتبارات الاحصائية

F R
2

 R P SigT  الاثرB  
1.20848E+08 

  
100%  100%  0.000 0.000 2.249 Yt=  - 47859 + 

2.249 Yt-1  

Linear السعودية  

1706.40 

  
98.4%  98.5%  0.000 0.000 1.071 Yt=  3313 + 1.027 

Yt-1 

Linear  الامارت  

نتائج التنبؤات للمعدلات النمو المخمنة لبعض المؤشرات الاقتصادية    ندرج في ادناه
  :المهمة
التنبؤ بمؤشر الناتج المحلي الاجمالي ومنحنى النمو المتوقع  للفترة   -1

في كل من السعودية والامارات حيث يلاحظ ارتفاع كبير ) 2025- 2021(

التي تتبناها دولة الامارات في غضون  ينسجم مع الخطط والاستراتيجيات

 .السنوات القادمة بينما استقرار في مستوى المؤشر في السعودية

- 2021(مؤشر الناتج المحلي الاجمالي ومنحنى النمو المتوقع  للفترة ) 17(الشكل 

2025( 

  

  

  

  

 



  
�1 �:� ا
	����ر ا���F %6%�� ��3.; ا�� �2 - 2 Jرات ا����د�� آ��
 وا

 J=L18(ا� (�%F %6��1 �:� ا
	����ر ا�� Jرات ا����د�� آ��
ومنحنى النمو  وا

 )2025-2021(المتوقع  للفترة 

  

  
  
  

  
  
  

  والامارات مؤشر الاستثمارالاجنبي في السعوديةلنتائج التنبؤ  -3

 J=L9(ا� (��F 1% ا
0 2%�:� ا
	����ر  Jرات ا����د�� آ��
ومنحنى النمو  وا

 )2025-2021(المتوقع  للفترة 

 

  

  

  
  
  

حيث )  15( وان خلاصة نتائج التنبؤ للمشاهد الثلاث يوضحها الجدول رقم     
يلاحظ ان النمو في الناتج المحلي الاجمالي يتزايد بشكل كبير بالنسبة لدولة 

  .الامارات بينما النمو بطيء في السعودية
  
  
 

 

 



  
الاول والثاني والثالث لدول  المشهدبالمؤشرات الاقتصادية  في  نتائج التنبؤ) 29(الجدول رقم 

  عينة الدراسة
 ا����6 ا��.�� ا����د3 دو� ا�1�رات

ا1���0�ر 
 ا����*

ا1���0�ر 
 ا%��1*

 H9�ا��
ا����* 
 ا��1��*

 ا1���0�ر ا����*
ا1���0�ر 

 ا%��1*

 H9�ا��
ا����* 
 ا��1��*

�� ا�

107274 4017 271131 196988 21341 422571 2011 
109769 4070 295454 414437 21185 421576 2012 
110619 4112 321504 900868 21044 421455 2013 
110888 4145 349404 1989017 20918 421440 2014 
110972 4170 379284 4423205 20805 421438 2015 
117279 4190 411287 9900449 20703 410058 2016 
123756 4206 445561 22218772 20612 408629 2017 
130409 4218 482269 49922680 20530 408395 2018 
137241 4227 521583 112228769 20457 408355 2019 
144257 4235 563688 252355164 20391 408349 2020 
151465 4241 608743 567498905 20332 412636 2021 
158868 4245 656997 1276257178 20279 416710 2022 
166470 4249 708677 2870254535 20231 420581 2023 
174278 4252 764026 6455154589 20189 424259 2024 
182297 4254 823305 14517594812 20150 427754 2025 

  

مما سبق يتبين ان الرؤيا المستقبلية لمؤشر الاستثمارالاجنبي يختلف من دول لدولة   
اتج المحلي الاجمالي ومؤشر الاستثمار ويعتمد ذلك بشكل اساسي على معدل ن

المحلي وكذلك المناخ الاستثماري والتوجه العام للسياسة الاقتصادية في تلك الدولة، 
لذا يستوجب التركيز على الاتجاه نحو تهيئة موقف سياسي ضد التبعية من خلال 
حث القدرات المادية والبشرية على الانطلاق صوب التنمية المستقلة من خلال 
تنشيط دور الاستثمار المحلي وليكن ذلك مطلبا عاما يشكل ضغطا سياسيا وفكريا 
واقتصاديا تجاه هذا التغيير، والعمل على بناء ستراتيجية للتنمية الاقتصادية تستند 
الى الاستراتيجيات الوطنية مما يتيح الى عمل تكتلات دولية والتعاون في تحقيق 

عة متطورة قادرة على التواصل مع دول العالم التقدم العلمي والتقني لبناء صنا
  .المتقدم

    



  
  
  
  
  
  
  

ان البدايـــة الحقيقيـــة لظهـــور الاســـتثمار الاجنبـــي كانـــت علـــى أثـــر قيـــام الثـــورة  -1
الصناعية في مستهل القرن التاسع عشر ، وتزايد اهتمام دول العالم منـذ ذلـك 

منافســـة خـــلال التـــاريخ بقضـــايا جـــذب الاســـتثمار الاجنبـــي المباشـــر وازدادت ال
العقــدين الماضــين بــين بلــدان العــالم ســواء كانــت متقدمــة أم ناميــة للفــوز بــأكبر 
ـــدفق الاســـتثمار الاجنبـــي المباشـــر ، واســـتطاعت  ـــة مـــن اجمـــالي ت نســـبة ممكن
البلـــدان المتقدمـــة نظـــراً للمزايـــا التـــي تتمتـــع بهـــا مـــن جـــذب نســـبه مرتفعـــة مـــن 

ــــدان تتميــــز با ــــوفر الاجمــــالي ، فاقتصــــاديات هــــذه البل ــــاح الاقتصــــادي وت لانفت
ـــــــاض المعوقـــــــات  ـــــــات عـــــــن المشـــــــاريع الاقتصـــــــادية وانخف المعلومـــــــات والبيان
البيروقراطيـــة ، وغيرهـــا مـــن الامـــور التـــي تـــوفر فرصـــاً اســـتثمارية فـــي مختلـــف 

  .الانشطة الاقتصادية 
تعاني غالبية البلدان العربية ومنهـا دول الخلـيج العربـي مـن مشـاكل اقتصـادية  -2

اســية متعــددة تعــوق عمليــة التنميــة الاقتصــادية والاجتماعيــة ، واجتماعيــة وسي
لكن الأمر الأكثر خطورة على اقتصادياتها هو انها تعاني من تـوفر الفـوائض 
الماليــة غيــر المســتغلة بصــورة جيــدة ، وهــو مــا يــدفعها للخــروج الــى الاســـواق 

العربيـة العالمية لعدم توفر المناخ الاستثماري الملائم ، حيث قـدرت المؤسسـة 
مليـــار دولار ، فـــي ) 1000-800(لضـــمان الاســـتثمار هـــذه الأمـــوال مـــا بـــين 

مليـار دولار، ) 1400(حين يقدرها مجلس الوحدة الاقتصـادية العربيـة بحـوالي 
وهــذه الأمــوال فــي أغلبهــا اســتثمارات خاصــة يملكهــا أشــخاص أو شــركات مــن 

 -: اتــاجـالاستنت:اولا 



مــة التــي تعــود جنســيات عربيــة مختلفــة ، مــع جــزء قليــل مــن الاســتثمارات العا
 . ملكيتها لحكومات خليجية 

ان اهم الاسباب وراء هجـرة رؤوس الامـوال الخليجيـة هـو عـدم وجـود الأنظمـة  -3
التشــريعية وعــدم ثبــات القــوانين الحاكمــة للعمليــة الاســتثمارية المحليــة وضــعف 
الأسـواق الماليــة وعــدم تـوفر المعلومــات الكافيــة للمسـتثمرين عــن حجــم ونوعيــة 

 . ثمارية الفرص الاست

لــم تــتمكن دول الخلــيج مــن جــذب ســوى النــزر اليســير مــن مجمــل الاســتثمارات  -4
الأجنبيــة المباشــرة المتدفقــة الــى البلــدان الناميــة والعــالم حيــث تتصــدر المملكــة 
العربية السعودية وتليها البحرين، واتسمت حركة الاسـتثمارات الاجنبيـة الـواردة 

حســـــب الظـــــروف الاقتصـــــادية  الـــــى هـــــذه الـــــدول  بالتذبـــــذب مـــــن عـــــام لآخـــــر
والسياســـــية فـــــي المنطقـــــة، وأغلـــــب هـــــذه الاســـــتثمارات لا يـــــزال محصـــــوراً فـــــي 
قطاعـات محــدودة جـداً وبــالأخص قطــاع الـنفط، حيــث بلغـت التــدفقات الداخلــة 

) 2008(مليـــون دولار فـــي عـــام ) 59969(الـــى دول الخلـــيج  العربـــي حـــوالي 
بالنســــبة %) 23(ونســــبة بالنســــبة للمملكــــة  %) 64(وبنســــبة مســــاهمة بلغــــت 

ــــي عــــام  ــــي ) 2010(للامــــارات ، وانخفضــــت ف حيــــث بلغــــت نســــبة التراجــــع ف
، اما فـي دولـة الامـارات حيـث بلغـت نسـبة %) 44(المملكة العربية السعودية 

وهـــذا التراجــــع نتيجـــة لاثــــار الازمـــة الاقتصــــادية الاخيـــرة فــــي %) 71(التراجـــع
 .العالم

جنبـــي المباشـــر إلـــى النـــاتج المحلـــي يلاحـــظ تذبـــذب تطـــور نســـبة الاســـتثمار الأ -5
الإجمــالي ونســبته الــى تكــوين رأس المــال الثابــت فــي دول الخلــيج العربــي ، إذ 
تصــــدرت البحــــرين قائمــــة دول الخلــــيج فــــي مؤشــــر نســــبة الاســــتثمار الأجنبــــي 

فــــــي عــــــام %) 7.369(المباشــــــر الــــــى النــــــاتج المحلــــــي الإجمــــــالي ، بحــــــوالي 
فقـد تصـدرت ) 2008(أما في عام ، %)1.155(تلتها قطر بحوالي ) 1995(

، %) 7.1(تلتهـــا البحـــرين بحـــوالي %) 8.1(االســـعودية  القائمـــة بنســـبة بلغـــت 
أمــا تطــور مؤشــر نســبة الاســتثمار الاجنبــي المباشــر الــى اجمــالي تكــوين رأس 



تلتهــــا الامــــارات بحــــوالي %) 37(المــــال الثابــــت فقــــد تصــــدرته المملكــــة بنحــــو 
 ) .2008(في عام %)  24(

العربيــة الســعودية خطــة لتوســيع الاســتثمارات لتشــمل قطاعــات لمملكــة اتبعــت ا -6
 .مختلفة كذل دولة الامارات وهذا يتضح من معدلات التدفقات الداخلة 

ان حجم موارد الطاقـة التـي تتمتـع بهـا دول الخلـيج جعلهـا تمتلـك اقتصـاداً مـن  -7
حثيثــة افضــل الاقتصــادات بالنســبة للــدول العربيــة ، وذلــك لانهــا بــذلت جهــودا 

للانفتاح والاصلاح الاقتصادي ، وقد أرتكزت السياسـة الاصـلاحية علـى قيـام 
برنــــــامج للخصخصــــــة واعــــــادة هيكــــــل الجهــــــاز المصــــــرفي وتحريــــــر الاســــــعار 
وتخفــيض الرســوم الجمركيــة ، والعمــل علــى فــتح البــاب علــى مصــراعيه أمــام 

ـــنف ـــب هـــذه الاســـتثمارات موجـــه نحـــو قطـــاع ال ط المســـتثمرين الاجانـــب ،  وأغل
والغاز ، وان الحاجة الحقيقية للاقتصاد الخليجي هي الاسـتثمار والشـراكة فـي 
القطاعـــات الاخـــرى ذات المـــوارد المتجـــددة والتـــي ستســـهم فـــي تطـــوير العمليـــة 

 .الإنتاجية في جميع القطاعات الاقتصادية

تـــم اســـتخدام الاســـتثمار الاجنبـــي المباشـــر كمتغيـــر مســـتقل مـــع مجموعـــة مـــن  -8
ى فــــي عــــدد مــــن النمــــاذج القياســــية لقيــــاس أثــــر الاســــتثمار المتغيــــرات الاخــــر 

الاجنبــــي المباشـــــر فـــــي بعـــــض متغيــــرات الاقتصـــــاد الكلـــــي ومنهـــــا الاســـــتثمار 
. المحلـــي كمتغيـــر معتمـــد اساســـي لـــبعض دول الخلـــيج العربـــي عينـــة الدراســـة 

وتبــــين ان للاســــتثمار الاجنبــــي المباشــــر أثــــراً ايجابيــــا فــــي الاســــتثمار المحلــــي 
فـــي الســـعودية،  وبينـــت العلاقـــة الخاصـــة بـــأثر ) الاقتصـــادي  للنمـــو( كمؤشـــر

الاســــتثمار الاجنبــــي المباشــــر فــــي الاســــتثمار المحلــــي  أثــــراً ســــلبياً فــــي دولــــة 
الامارات، وفي كل من الامارات والمملكـة العربيـة  احـدث الاسـتثمار الاجنبـي 

لمباشـر المباشر اثرا ايجابيا على الصادرات، بينما أحدث الاستثمار الاجنبـي ا
أثــراً ضــعيفاً فــي الاســتيرادات فــي الســـعودية ، فــي حــين يحقــق اثــرا ســلبيا فـــي 

 .دولة الامارات 

تفـاوت فـي مسـتوى القـيم  لقد اوضحت نماذج التنبؤ بالمشاهد الثلاث ان هناك -9
المتوقعــة لكــل مــن الســعودية والامــارات فمــثلا الامــارات ستشــهد نمــوا عاليــا فــي 



الســعودية يكــاد يكــون مســتقرا ثــم ينمــو بشــكل  مؤشــر النــاتج المحلــي بينمــا فــي
بطيـــــئ جـــــدا بينمـــــا مؤشـــــر الاســـــتثمار المحلـــــي يشـــــهد نمـــــوا مرتفعـــــا جـــــدا فـــــي 
الســعودية علــى عكــس الامــارات فــان الاســتثمار الاجنبــي سيشــهد تحســنا اكثــر 

 .من الاستثمار المحلي

ان نماذج التنبؤ بـالرغم مـن تفـاوت مسـتوى القـيم يمكـن ان تسـاهم فـي تحقيـق  -10
تنميــة الاقتصــادية عنـــدما توجــه الاســتثمارات الـــى الصــناعة فــي بعـــض دول ال

  .الخليج والى الصناعة والزراعة في البعض الاخر
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

  
  
  
 

العمــل علــى إنشــاء وتمويــل المشــروعات التنمويــة التــي تتطلبهــا عمليــة التنميــة  -1
ا العربيــة ، ولــيس المشــاريع الاقتصــادية والاجتماعيــة فــي البلــدان الناميــة ومنهــ

ــــي تحقيــــق  ــــي تخــــدم مصــــالح الشــــركات متعــــددة الجنســــية واســــتراتيجياتها ف الت
  .الأرباح 

ان التطــورات الحاصــلة فــي البيئــة الاقتصــادية العالميــة ، تتطلــب مــن البلــدان  -2
العربيــة ومنهــا دول الخلــيج التحــول مــن مشــاريع إنتــاج وتصــدير المــواد الخــام 

تج ســلع إنتاجيــة تســاهم فــي العمليــة التنمويــة والاســتمرار الــى المشــاريع التــي تنــ
ـــة فـــي تحســـين مناخهـــا الاســـتثماري عـــن طريـــق سياســـات  فـــي الجهـــود المبذول
أصلاح اقتصـادي ومـالي متمثلـة فـي خصخصـة بعـض القطاعـات الـى جانـب 
القطــــاع العــــام وتعــــويم عملاتهــــا ، وإنشــــاء منــــاطق صــــناعية حــــرة معفيــــة مــــن 

فـض رسـوم الاسـتيراد والتصـدير وإزالـة القيـود الفنيـة الضرائب ، والعمل على خ
 .أمام التجارة وأمام حرية تدفق رأس المال عبر الحدود 

من الضروري ان تكون النتيجة النهائية للاستثمار الأجنبي المباشر ايجابيـة ،  -3
ــــلا يــــؤدي  ــــه أكبــــر مــــن الخســــائر الناجمــــه عنــــه ، ف أي ان يكــــون المــــردود من

هــروب الاســتثمارات المحليــة بســبب المبالغــة فــي دعــم الاســتثمار الأجنبــي الــى 
ـــي ، وأن لا تكـــون خســـارة  ـــى حســـاب الاســـتثمار المحل الاســـتثمار الأجنبـــي عل
الخزينــة العامــة للدولــة نتيجــة للإعفــاءات الضــريبية والحــوافز الممنوحــة والــدعم 

 .الحكومي أكبر من ايجابيات تدفق الاستثمار الاجنبي المباشر 

إنشـــاء منـــاطق للتجـــارة الحـــرة لمـــا تمتلكـــه مـــن مزايـــا كبيـــرة التوجـــه نحـــو دعـــم و  -4
تســاعدها علــى جــذب الاســتثمار الاجنبــي المباشــر ، وعمليــة تشــجيع مثــل هــذه 
المناطق تحتـاج الـى دعـم حكـومي مـرتبط بتحقيـق منـافع واضـحة تشـتمل علـى 

 -:التـــوصـــيات : ثانيا 



نقــل التكنولوجيــا الحديثــة وتــوفير فــرص العمــل للعمالــة المحليــة وتســهيل عمليــة 
ومتابعــة الاســتثمارات الاجنبيــة بدقــة ، ويفضــل ان تــوزع هــذه المنــاطق  مراقبــة

 . بشكل متوازن على عموم البلاد لتلافي الاختلال في توزيعها

تعزيـــز العمـــل العربـــي المشـــترك عـــن طريـــق الخطـــوات الواســـعة لتعزيـــز منـــاخ  -5
الاســــتثمار فيمــــا بــــين البلــــدان العربيــــة وتوقيــــع الاتفاقيــــات الثنائيــــة فــــي مجــــال 

ســـتثمار وحمايـــة رأس المـــال ، وتنظـــيم العمـــل وحريـــة انتقـــال الافـــراد والســـلع الا
بين البلدان العربية واعـادة تنظـيم حركـة رؤوس الامـوال مـن دول الفـائض الـى 

 .دول العجز 

بــذل وتعزيــز الجهــود القطريــة والإقليميــة العربيــة الهادفــة الــى تشــجيع أصــحاب  -6
اســــتثماراتهم فــــي الخــــارج الــــى  رؤوس الامــــوال العربيــــة المهــــاجرة علــــى اعــــادة

الــوطن، وتــوفير فــرص اســتثمارية لهــم فــي الــداخل ، وهــذا يــتم بتعزيــز المنــاخ 
الاســتثماري وتحريــر الاقتصــاد ، وتعزيــز أســعار الفائــدة فــي الأســواق المحليــة 
مقابــل الاجنبيــة وعــدم المبالغــة فــي أســعار صــرف العمــلات المحليــة ، وتقليــل 

 .لقطاع المالي المخاطرة السياسية وتطوير ا

محاولـــة تصــــحيح الاخــــتلالات الهيكليـــة القائمــــة فــــي هياكـــل الانتــــاج فــــي دول  -7
الخلـــيج العربـــي ، مـــن خـــلال اعتمـــاد اســـتراتيجية نمـــو متـــوازن بـــين القطاعـــات 
الاقتصـــــادية عـــــن طريــــــق رفـــــع مســـــاهمة القطاعــــــات الانتاجيـــــة فـــــي النشــــــاط 

والمحافظــة علــى  الاقتصــادي ، ومحاولــة الــتحكم فــي العجــز المــالي والحكــومي
 .الانضباط النقدي 

ـــاءة  -8 ـــة المحليـــة الناشـــئة بهـــدف تحســـين كف العمـــل علـــى تطـــوير الاســـواق المالي
عمليـــات تعبئـــة المـــدخرات المحليـــة فـــي البلـــدان الناميـــة ومنهـــا العربيـــة اللازمـــة 
لتمويـــل عمليـــة التنميـــة الاقتصـــادية عـــن طريـــق رفـــع مســـتوى الـــدخل الحقيقـــي 

مــــن الاســــتهلاك الترفــــي ومحاربــــة ظــــاهرة التقليــــد وترشــــيد الاســــتهلاك والحــــد 
والمحاكـــــاة وتحريـــــر سياســـــات اســـــعار الفائـــــدة وأســـــتخدام المـــــوارد الاقتصـــــادية 
أستخداماً أمثلاً وكفوءاً ورفع مستوى الانتاج وتحسين نوعيتـه ، وان يكـون دور 



الاستثمارات الاجنبية المباشـرة كمـوارد مكملـة أو متممـة للمـوارد المحليـة ولـيس 
 .يلاً عنها بد

العمــل علــى قيــام تكــتلات اقتصــادية واتفاقيــات إقليميــة وأســواق مشــتركة للــدول  -9
الناميــة ومنهــا دول الخلــيج العربــي لمواجهــة تحــديات العولمــة ، والاســتفادة مــن 
التجــارب الناجحــة لــدول شــرق وجنــوب شــرق آســيا فــي تعاملهــا مــع الاســتثمار 

لبلــدان العربيــة فــي عمليــات الاجنبــي المباشــر عــن طريــق مشــاركة أو دخــول ا
الإنتـاج التابعــة للشـركات متعــددة الجنســية وبالشـكل الــذي يضـمن زيــادة قــدرتها 
التنافسية ودخولها فـي أنشـطة إنتاجيـة تقـوم علـى اسـتخدام التكنلوجيـا المتطـورة 

 .والمهارة الإدارية 

ة تشجيع إقامة المشاريع المشـتركة ، وتقليـل المشـاريع المملوكـة بالكامـل ملكيـ -10
أجنبيــــة، ذلــــك ان الملكيــــة المشــــتركة تســــاعد المســــتثمر المحلــــي علــــى فــــرض 
الرقابة على المستثمر الاجنبي ، ويمكن الاسـتفادة مـن تجربـة الصـين فـي هـذا 
المجال ، وكيفية تعاملها مع الاسـتثمار الاجنبـي المباشـر علـى الـرغم مـن أنهـا 

 .المحلي بلد اشتراكي يعتمد التخطيط المركزي في إدارة الاقتصاد 

فــــي البلــــدان عينــــة الدراســــة يجــــب العمــــل علــــى تبســــيط الإجــــراءات الإداريــــة  -11
المتعلقــة بعمليــة الاســتثمار وإعــادة تأهيــل الكفــاءات الإداريــة للأجهــزة المعنيـــة 
بالاســـتثمار مــــع المراجعــــة المســــتمرة للتشـــريعات المتعلقــــة بالاســــتثمار وجعلهــــا 

ح فـــــي التشـــــريعات الماليـــــة أكثـــــر مرونـــــة وواقعيـــــة ومراعـــــاة الشـــــفافية والوضـــــو 
والإداريــــــة التــــــي تحــــــدد حقــــــوق وواجبــــــات الأطــــــراف المشــــــاركة فــــــي العمليــــــة 

 .الاستثمارية 

فــي البلــدان عينــة الدراســة يمكــن الاســتفادة مــن السياســة الضــريبية فــي توجيــه  -12
الشركات الاستثمارية الاجنبية نحو المناطق الأقل تقـدماً والتـي فـي حاجـة الـى 

رات لتحقيق تنميتها الاقتصادية ، ويتم ذلك بمـنح مزيـد مـن المزيد من الاستثما
المزايا والإعفاءات الضريبية للشركات الاسـتثمارية التـي توجـه اسـتثماراتها الـى 

 .المناطق النائية والمناطق الصناعية الجديدة 
 

  



  

  :المصادر العربية : أولاً 

  :الكتب  -أ
 .الاية ، من القران الكريم     

ـــد -1 ـــو قحـــف ، عب دار الجامعـــة )  اقتصـــاديات الأعمـــال والاســـتثمار الـــدولي( الســـلام  أب
 .  2003الجديدة للنشر ، الإسكندرية ، 

 الأجنبية للاستثمارات المختلفة والأشكال السياسات (السلام، عبد قحف، أبو -2

 .|1989 ، الجامعة شباب مؤسسة :الإسكندرية،

–      العربية الدول في لاستثمارا تشجيع تشريعات (الاستثمار لضمان العربية المؤسسة -3

 2003 الكويت  ،،)مقارنة دراسة

ـــــدولي( الحســـــناوي ، كـــــريم مهـــــدي  -4 ـــــيم العـــــالي ، بغـــــداد ،           )  الاقتصـــــاد ال مطبعـــــة التعل
1987  . 

، الطبعــــة ، عمــــان دار مجــــدلاوي للنشــــر )  التمويــــل الــــدولي( الحســــني، عرفــــات تقــــي  -5
 . 1999الأولى، 

دار الكتـــب للطباعـــة )  مقدمـــة فـــي القيـــاس الاقتصـــادي( جـــم الحيـــالي، طالـــب حســـن ن -6
 .  1991والنشر ، جامعة الموصل، 

ترجمـة علـي مقلـد وعلـي زيعـور ، منشـورات عويـدات )  الاستثمار الدولي(  ، جيل برتان -7
 . 1970،  ، بيروت ، الطبعة الاولى

دار )  الاســـتثمار والتمويـــل بـــين النظريـــة والتطبيـــق( خربـــوش، حســـين علـــي وآخـــرون  -8
 . 1999، عمان ، الأردن ، زهران

ـــيح حســـن  -9 ـــف، فل ـــورا)  التمويـــل الـــدولي( خل ق ، عمـــان ، الطبعـــة الاولـــى ، مؤسســـة ال
2004. 

مركـز المشـروعات )  الاسـتثمار الاجنبـي المباشـر(  جـون. د سوليفان وجين  روجرز ،  - 10
 . 2004حة ، قالدولية الخاصة ، واشنطن ، طبعة من

سلسـلة عـالم )  شركات عابرة القومية ومستقبل الظـاهرة القوميـةال( سعيد ، محمد السـيد  - 11
 .  1986، الكويت ، ) 107(المعرفة ، رقم 

ـــة ( ســـعيد ، محمـــد الســـيد  - 12 ـــددة الجنســـية وآثارهـــا الاقتصـــادية والاجتماعي الشـــركات متع
 . 1978الهيئة المصرية العامة للكتاب ، مصر ، )  والسياسية



الــدار الجامعيــة ، لبنــان، )  ا اقتصــاديات معاصــرةالعولمــة وقضــاي( صــقر ، عمــر جميــل  - 13
2001. 

مؤسسـة شـباب الجامعـة ، )  العولمة وآثارها في الفكر المالي والنقدي( عباس ، صلاح  - 14
 . 2005الإسكندرية ، 

دور الاستثمار الاجنبي في تطـور أحكـام القـانون الـدولي ( عبد الحفيظ ، صفوت أحمد  - 15
 . 2005الاسكندرية ،  دار المطبوعات الجامعية ، ) الخاص

) منظماتهــا ـ شــركاتها ـ تــداعياتها/ العولمــة الاقتصــادية (عبـد الحميــد ، عبــد المطلــب  - 16
 . 2006الدار الجامعية ، الإسكندرية ،  

دراسـة : محددات الاستثمار الأجنبـي المباشـر فـي عصـر العولمـة ( عبد السلام ، رضا  - 17
المكتبـة العصـرية )  ق علـى مصـرمقارنة لتجارب كل من شرق وجنوب أسيا مع التطبيـ

 . 2007، مصر ، الطبعة الأولى ، 

، )  الاسـتثمار الأجنبـي المباشـر والتجـارة الدوليـة الصـين أنموذجـاً ( عبد الغفار ، هنـاء  - 18
 . 2002بيت الحكمة ، بغداد ، 

المســوغات ..... الاســتثمارات الأجنبيــة ( عبــد الغفــار ، هنــاء  و عبــد الحســن ، صــلاح  - 19
بغــداد ، شــباط ، ) 25(حلقــة نقاشــية ، بيــت الحكمــة ، سلســلة المائــدة الحــرة )  والأخطــار

1998. 

دار الفكـــر )  الآثـــار الاقتصـــادية للاســـتثمارات الأجنبيـــة( نزيـــه عبـــد المقصـــود ، مبــروك  - 20
 . 2007الجامعي، الإسكندرية ، الطبعة الأولى ، 

ر المباشــر فــي محــددات الاســتثمار الأجنبــي المباشــر وغيــ( محمــد ، أميــرة حســب االله  - 21
الــدار )  البيئــة الاقتصــادية العربيــة ، دراســة مقارنــة تركيــا ـ كوريــا الجنوبيــة ـ مصــر

 . 2005الجامعية ، الإسكندرية ، 

ترجمـــة جـــورج خـــوري ، مركـــز الكتـــب الأردن ، )  اقتصـــاديات التنميـــة( هـــاجن ، أفريـــت  - 22
1988. 

  : البحوث والدراسات  -ب
ممنوحـــة للاســـتثمار الخـــارجي المباشـــر فـــي المملكـــة الحـــوافز ال( أبـــو الفضـــل ، محمـــد  -1

نــــدوة الحــــوافز الممنوحــــة للاســــتثمار الأجنبــــي المباشــــر فــــي الــــدول العربيــــة ، ) المغربيــــة
مــــارس ، تــــونس ،  25-24ات ، المؤسســـة العربيــــة لضـــمان الاســــتثمار ، مدينــــة الحمامـــ

1997.  



، مجلة اتحاد المصارف  ) رالاستثمار الاجنبي المباشر في قط( اتحاد المصارف العربية  -2
  . 2005، لبنان ، أيار )  294( العربية ، العدد 

مجلـة أتحـاد )  التميـز علـى صـعيد التنميـة المسـتدامة: الاردن ( اتحاد المصارف العربيـة  -3
  . 2002، لبنان ، آب )   260(   المصارف العربية ، العدد

مباشـر والنمـو الاقتصـادي فـي الأقطـار الاستثمار الأجنبـي ال( أحمد ، عبد المجيد شـهاب  -4
مجلـة تكريـت للعـوم الإداريـة والاقتصـادية ، المجلـد )  العربية الأقل نمواً ـ دراسـة تحليليـة

  . 2006، كلية الإدارة والاقتصاد ، جامعة تكريت ، ) 4(، العدد )2(
ي اسـتقطاب تقييم تجربة السودان فـ( يعقوب علي ،  جانقي و علم الدين عبد االله ،  بانقا -5

مــؤتمر الاســتثمار )  ها علــى الوضــع الاقتصــادياتالاســتثمار الأجنبــي المباشــر وانعكاســ
، المنظمـة العربيـة للتنميـة    FDIالاسـتثمار الخـارجي المباشـر : والتمويـل تحـت عنـوان 

  .  2006،  2005كانون أول  18-21الادارية ، شرم الشيخ ، 
مجلـة التمويـل )  توقع انعكاس تدفقات رأس المال (أوري  دادوش ، ات ، مـيلان وهبراهمب -6

  .  1995، ديسمبر ، ) 4(، العدد ) 31(والتنمية ، المجلد 
سلســلة دراســات التنميــة )  تمويــل التنميــة البشــرية فــي الــوطن العربــي( البســتاني ، باســل  -7

  .  1996، الامم المتحدة ، نيويورك ، ) 3(البشرية 
واقع الاقتصـاد الاردنـي فـي ظـل المتغيـرات الدوليـة مـع الإشـارة ( البطاينة ، إبراهيم محمد  -8

) 26(، العـدد )  8(المجلد  ، العلوم الاقتصادية والإدارية مجلة)  الى المناخ الاستثماري
  . 2001، كلية الادارة والاقتصاد ، جامعة بغداد ، 

         حالــة مصــر: ادي التطــور والهيكــل المــالي والنمــو الاقتصــ( البلبـل ، علــي أحمــد وآخــرون  -9
، صــندوق النقــد العربــي ، )  9(أوراق صــندوق النقــد العربــي ، العــدد )  1974-2000( 

  . 2004أبو ضبي ، أبريل 
)  العولمــة وأدارة الاقتصــاديات الوطنيــة( البلبــل ، علــي أحمــد و الصــادق ، علــي توفيــق  -10

ت العربية المتحدة ، أبو ظبي ، تشرين الثاني ، الامارا 19-18وقائع الندوة المنعقدة في 
2000  .  

الاستثمار الأجنبي الخاص فـي المملكـة العربيـة السـعودية ( بن سلمة ، إبراهيم عبد االله  -11
نــدوة الاســتثمار الأجنبــي الخــاص فــي المملكــة )  تجربــة ســابك: الحــوافز والمعوقــات : 

 -24وماســية ، الريــاض ، الحــوافز والمعوقــات ، معهــد الدراســات الدبل: العربيــة الســعودية 
  . 1997نوفمبر،  25



الاسـتثمار الاجنبـي فـي الجماهيريـة العظمـى بـين الايجابيـات ( قبلية ، المكي محمـد  بن -12
ـــين ة تشـــجيع بحـــوث ومناقشـــات المـــؤتمر الـــوطني الـــذي نظمتـــه هيئـــ)  والســـلبيات والتقن

  .  2006، ليبيا ، طرابلس)  نحو مناخ إستثماري أفضل (الاستثمار، تحت عنوان 
النشــرة التحليليــة ، )  تــدفق رأس المــال خــارج المنطقــة العربيــة( البنــك العربــي المحــدود  -13

الســـنة السادســـة ، العـــدد الثـــامن ، دائـــرة الابحـــاث والتخطـــيط المـــالي فـــي الادارة العامـــة ، 
  . 1989تشرين الاول ، 

المباشر من أجل التنمية سياسات الاستثمار الاجنبي (  2003تقرير الاستثمار العالمي  -14
/ ، أيلــول )  65( مجلــة العمــران العربــي ، العــدد )  مــن المنظــورين الــوطني والعــالمي: 

  . 2003 ، تشرين الاول
نـــدوة الاســــتثمار )  الاســـتقرار السياســــي والاســـتثمار الأجنبــــي( جبـــة ، مخلـــص محمــــد  -15

قــات ، معهــد الدراســات الحــوافز والمعو : الأجنبــي الخــاص فــي المملكــة العربيــة الســعودية 
  . 1997نوفمبر  25-24الدبلوماسية ، الرياض 

جــذب الاســتثمار الأجنبــي المباشــر إلــى الــدول ( الجمــال ، محمــود و العريــان ، محمــد   -16
بحوث ومناقشات ندوة الحوافز الممنوحـة للاسـتثمار )  اختيار الأسس الصحيحة: العربية

ؤسســــة العربيــــة لضــــمان الاســــتثمار ، مدينــــة الأجنبــــي المباشــــر فــــي الــــدول العربيــــة ، الم
  .  1997تونس ،  مارس ، 25-24الحمامات ، 

) حجمــه ومحدداتــه : الاســتثمار الأجنبــي المباشــر فــي الأردن ( جميــل ، هيــل عجمــي  -17
مجلــة أربــد للبحــوث والدراســات ، المجلــد الخــامس ، العــدد الأول ، جامعــة أربــد الأهليــة ، 

  . 2002الأردن ، 
تــدفق رؤوس الأمــوال الأجنبيــة الخاصــة إلــى البلــدان الناميــة ( ، هيــل عجمــي  جميــل -18

كليـــة ) 28(العـــدد ) 8(مجلـــة العلـــوم الاقتصـــادية والإداريـــة ، المجلـــد )  وآثارهـــا المتوقعـــة
  .  2001الإدارة والاقتصاد ، جامعة بغداد ، 

ــــي ، حميــــد  -19 ــــالم( الجميل ــــي الاقتصــــاد الع ــــة ف ــــدفقات الاســــتثمار الاجنبي ــــاد : ي ت الابع
، كليـــة الادارة )  69( ، العـــدد   3/24مجلـــة تنميـــة الرافـــدين  ، المجلـــد   )والانعكاســـات
  .   2002جامعة الموصل ،       والاقتصاد ، 

مجلـــة التمويـــل )  كيـــف تـــدار التـــدفقات العالميـــة لـــرؤوس الأمـــوال( جويتيـــان ، مانويـــل  -20
  . 1998، ، يونيه ) 2(، العدد ) 35(والتنمية ، المجلد 

دور الاسـتثمار الاجنبـي فـي دمـج أقتصـاد دول مجلـس التعـاون ( حسن ، يحيـى حمـود  -21
، كليــة الادارة  )  18( مجلــة العلــوم الاقتصــادية ، العــدد )  الخليجــي بالاقتصــاد العــالمي

  .   2006والاقتصاد ، جامعة البصرة ، نيسان ، 



ــدفق رؤوس الأمــوال  (حســين ، حســين عجــلان و الــورد ، إبــراهيم موســى  -22 ــر عولمــة ت أث
مجلة كلية بغداد للعلوم الاقتصادية الجامعة ، ) الأجنبية على اقتصادات البلدان النامية 

  .  2001العدد الثالث، حزيران ، 
ــدان الناميــة. ( الحــق ، نــديم و خــان ، محســن س  -23 مجلــة )  هــروب رأس المــال مــن البل

  .  1987، مارس ) 1(لعدد ، ا)  24( التمويل والتنمية ، المجلد 
سلسـلة جسـر التنميـة ، )  الاستثمار الاجنبي المباشر تعـاريف وقضـايا( خضر ، حسان  -24

  .  2004، السنة الثالثة ، المعهد العربي للتخطيط ، الكويت ،)  32( العدد 
)  التجربـة  المصـرية:الاصلاح الاقتصـادي والخصخصـة ( خطاب ، مختار عبد المـنعم  -25

التعاون الاقتصادي العربي بين القطريـة والعولمـة ،تحريـر : ة بحوث تحت عنوان مجموع
  . 2000خالد الوزني ، دار الفارس ، الطبعة الاولى ، عمان ، الاردن ، 

)  أهمية الاستثمار الاجنبي ودوره فـي عمليـة التنميـة الاقتصـادية( خليل ، ستار جبار  -26
وث الـــوطن حـــ، مركـــز دراســـات وب) 15( عـــددال مجلـــة دراســـات وبحـــوث الـــوطن العربـــي ،

  . 2004العربي ، الجامعة المستنصرية  ، 
لمن تشجيع الاستثمار وأهم الحوافز في الجماهيريـة العظمـى ( صالح يوسـف ،  درديرة  -27

بحوث ومناقشات المـؤتمر الـوطني الـذي نظمتـه هيئـة تشـجيع الاسـتثمار ، ) ودول أخرى 
  . 2006أفضل ، ليبيا ، طرابلس ،و مناخ أستثماري حتحت عنوان ن

عــرض المعلومــات الماليــة فــي و واقــع أعــداد ( الــدرويش ، بشــير محمــد عاشــور وآخــرون  -28
مـــؤتمر التمويــل والاســـتثمار ، تحـــت )  وق الاوراق الماليــةســـليبيــا ودورهـــا فـــي تفعيـــل 

ة الاداريـة عنوان تطوير الادارة المالية العربيـة لجـذب الاسـتثمار ، المنظمـة العربيـة للتنميـ
  .  2006،  2004كانون الاول  8-5، شرم الشيخ ، 

ـــدول ( الرفـــاعي ، غســـان  -29 ـــى ال سياســـات الاســـتثمار ومحـــددات التـــدفقات الرأســـمالية ال
ــة نــدوة آفــاق التنميــة العربيــة فــي التســعينات ، تحريــر ســعيد النجــار ، الصــندوق )  العربي

شـباط ، ) 3-1(نقد العربي ، البحـرينالعربي للانماء الاقتصادي والاجتماعي وصندوق ال
1993  .  

مجلـة الـنفط والتعـاون العربـي ، ) النفط والتنمية في الدول العربية ( الزبيدي ، أسـماعيل  -30
، الامانة العامة لمنظمة  الاقطار العربيـة المصـدرة للبتـرول ) 73( ، العدد ) 21(المجلد 

  .  1995،  الصفاة ، الكويت ، 
مجلـة التمويـل والتنميـة )  هل هي متأهبة للنمـو المسـتديم: مصر ( ، أرفيند سابراماتيان  -31

  .  1997، ديسمبر ) 4(، العدد ) 34(، المجلد 



دراســة نظريــة : الاســتثمار الأجنبــي المباشـر والــدول الناميــة ( السـلامة ، عبـد االله حمــد  -32
الحـــوافز : لســـعودية نـــدوة الاســـتثمار الأجنبــي الخـــاص فـــي المملكـــة العربيـــة ا)  وتطبيقيـــة

  . 1997نوفمبر ،  25-24والمعوقات ، معهد الدراسات الدبلوماسية ، الرياض 
  

نـدوة الاسـتثمار الأجنبـي )  الحمايـة الدبلوماسـية للاسـتثمار الأجنبـي( سليمان ، محمود  -33
الحوافز والمعوقات ، معهد الدراسات الدبلوماسـية : الخاص في المملكة العربية السعودية 

  .  1997نوفمبر ،  25 -24الرياض ، ، 
دور الحكومـــات فـــي تمويـــل التنميـــة فـــي ظـــل النظـــام المـــالي الـــدولي ( الشـــبيبي ، ســـنان   -34

سلســلة بحــوث ومناقشــات حلقــات العمــل  ، العــدد الســادس ، تحــت عنــوان دور )  الجديــد
ــــي ، معهــــد  ــــد العرب ــــاح الاقتصــــادي ، صــــندوق النق ــــي ظــــل الانفت الحكومــــات الإنمــــائي ف

  .   2000أيار  5 -2السياسات الاقتصادية، دمشق ، من 
البيئـــــة الملائمـــــة لجـــــذب ( الشــــحومي ، ســـــليمان ســــالم  و الفارســـــي ،  عيســـــى محمــــد  -35

ــي ــة المباشــرة للاقتصــاد الليب بحــوث ومناقشــات المــؤتمر الــوطني )  الاســتثمارات الاجنبي
ليبيـا سـتثماري أفضـل ، نحـو منـاخ أ: الذي نظمته هيئة تشجيع الاستثمار ، تحت عنوان 

  .2006، طرابلس ، 
: دور الاسـتثمار الأجنبــي المباشـر فــي حركـة التصــنيع العربــي ( الشـرع ، عبـاس جبــار  -36

مجلـة العلـوم الاقتصـادية )  للجانب الايجابي للاستثمار الأجنبي المباشـر تحليلية دراسة
  .  2006جامعة البصرة ، كانون الثاني ، ) 17(العدد ) 5(، المجلد 

التعـــرف علـــى أهميـــة  وطبيعـــة  الاســـتثمار فـــي الجماهيريـــة ( شــقلابو ، رجـــب إمحمـــد  -37
( بحـوث مناقشـات المـؤتمر الـذي نظمتـه هيئـة تشـجيع الاسـتثمار تحـت عنـوان )  العظمى

  . 2006ليبيا ، طرابلس ، ) نحو مناخ استثماري  أفضل 
ورقــة عمــل مقدمــة ) ربيــة البينيــة المســتجدات الدوليــة والاســتثمارات الع(الشــلاح ، راتــب  -38

 20 – 18جــال الاعمــال والمســتثمرين العــرب ، بيــروت ، لبنــان ، لر الــى المــؤتمر الســابع 
  .  1997تشرين الاول ، 

، )  37( سلســـلة المائـــدة الحـــرة )  التنميـــة العربيـــة فـــي ظـــل العولمـــة( شـــلاش ، أمـــال  -39
  .  1998نيسان العولمة والمستقبل العربي ، بيت الحكمة ، بغداد ، 

ــدولي ( ار ، عبــد الكــريم جــابر و أبــو هــات ، عبــد الكــريم كامــل نجشــ -40 مصــادر التمويــل ال
ــة  ــدول النامي ــل العكســي لمــوارد ال مجلــة القادســية  للعلــوم )  ودورهــا فــي ظــاهرة التحوي

الاداريــة  والاقتصــادية ، المجلــد الاول ، العــدد الاول ، كليــة الادارة والاقتصــاد ، جامعــة 
  . 2004قادسية ، ال



ــي (  العربــيصــندوق النقــد  -41 ــة والاســتثمار ف ــل التنمي ــة وتموي ــة العربي المؤسســات  المالي
دراسة معـدة للمجلـس الاقتصـادي والاجتمـاعي فـي جامعـة الـدول العربيـة )  الوطن العربي

  . 2005بي، الإمارات  العربية المتحدة ، ظ، أبو 
مجلـــة دراســـات )  المســـوغات والمخـــاطر –لاجنبيـــة الاســـتثمارات ا( عبــد الغفـــار ، هنـــاء  -42

  .   2001، الجامعة المستنصرية ، )  25( قومية واشتراكية ، العدد 
) سياسة وبرنامج التخاصـية فـي المملكـة الاردنيـة الهاشـمية ( عبد الفتاح ، نزيه وفيق  -43

،  2001كـــانون الاول ) 23(و ) 22(سلســـلة بحـــوث ومناقشـــات حلقـــات العمـــل ، العـــدد 
تحرير علي توفيق الصـادق وآخـرون ، صـندوق النقـد العربـي ، الامـارات العربيـة المتحـدة 

  . 2001بي،ظأبو             ، 
،   27مجلـة الإدارة ، المجلـد )  الخصخصة والاسـتثمار الأجنبـي( عبد اللطيف ، إبـراهيم  -44

  . 1995العدد الثالث ، يناير ، 
: دور الدولة في النشاط الاقتصادي في الـوطن العربـي  (  سعد الـدين  إبراهيمعبداالله ،  -45

، دراســات فــي ) 13(  سلســلة كتــب المســتقبل العربــي )  قضــايا عامــة ونظــرة مســتقبلية
التنمية العربية الواقع والآفاق ، مركز دراسـات الوحـدة العربيـة ، بيـروت ، لبنـان ، الطبعـة 

  . 1998الاولى ، آب 
تقريـر ) للاصلاح الاقتصـادي فـي ليبيـا الاجل جية  متوسطة أسترتي( عبدون ، رمضـان  -46

اســتراتيجية  –أعـده فريــق مــن الخبــراء برئاســة محمــد الحـاج تحــت عنــوان ، قضــية مختــارة 
 متوســطة الأجــل للإصــلاح الاقتصــادي ، والملحــق الاحصــائي ، صــندوق النقــد الــدولي ، 

  . 2006مارس ،  2
مجلـس )  منطقة العربية ومواجهة التوترات الراهنةالاستثمار في ال(العدل ، محمد رضا  -47

، مركـــز المعلومـــات ودعـــم أتخـــاذ القـــرار ،  ، جمهوريـــة مصـــر العربيـــة الـــوزراء المصـــري
  . 2003فبراير 

مؤتمر )  محددات الاستثمار الاجنبي المباشر في الاردن(العلمي  ، محمد وهيب جمال  -48
FDIلاجنبي المباشر الاستثمار ا(الاستثمار والتمويل تحت عنـوان  المؤسسـة العربيـة )   

  .  2006 ،  2005كانون أول  21 – 18للتنمية الادارية ، شرم الشيخ 
سلسـلة جسـر التنميـة ، )  محددات الاستثمار الأجنبي المباشر( علي ، علي عبد القـادر  -49

  . 2004السنة الثالثة ، المعهد العربي للتخطيط ، الكويت ، تموز ، ) 21(العدد 
ــي ( عمــر ، دينــا أحمــد و يــونس ، مفيــد ذنــون  -50 ــي المباشــر ف محــددات الاســتثمار الأجنب

، مركز الدراسـات المسـتقبلية ) 15(مجلة بحوث مستقبلية ، العدد )  أقطار عربية مختارة
  . 2006، كلية الحدباء الجامعة ، تموز ، 



ندوة )  ية المنظمة للاستثمارفي الاتفاقيات الدول المعاملة قواعد(  العنزي ، رشيد حمد  -51
الحــوافز والمعوقــات ، معهــد : الاســتثمار الأجنبــي الخــاص فــي المملكــة العربــي الســعودية 

  .  1997نوفمبر ،  25-24الدراسات الدبلوماسية ، الرياض ، 
الاجتماعيــة للتكليــف الهيكلــي والخوصصــة فــي الابعــاد ( عيســى ، محمــد عبــد الشــفيع  -52

مهـا المركـز الـوطني للدراسـات والتحاليـل ظالندوة الفكريـة التـي ن بحوث ومناقشات)  مصر
الاصـلاحات الاقتصـادية وسياسـات الخوصصـة فـي ( الخاصة فـي الجزائـر تحـت عنـوان 

لبنــان ، الطبعــة الاولـــى ،  –مركــز دراســات الوحــدة العربيــة ، بيــروت )  البلــدان العربيــة
  .  1999شباط 

ـــدفق الاســـتثمارات مـــدى وا( العيســـوي ، إبـــراهيم حســـن  -53 ـــى ت ـــودة عل ـــال المعق ـــة الآم قعي
بحـــوث ومناقشـــات المـــؤتمر )  مســـاهماتها فـــي التنميـــة فـــي مصـــرو الأجنبيـــة المباشـــرة 

التنميــة والعلاقــات الاقتصــادية : العلمــي الســنوي للاقتصــاديين المصــريين ، تحــت عنــوان 
  .  1976مارس ، القاهرة ،  27-25الدولية ، للفترة 

ـــة ودور الشـــركات متعـــددة الجنســـية (  غبـــ ، وهبـــي -54 ومشـــكلة : الاســـتثمارات الأجنبي
بحــوث مناقشــات المــؤتمر العلمــي الســنوي للاقتصــاديين )  صــيانة الاســتقلال الاقتصــادي

مــارس  27-25المصــريين ، تحــت عنــوان التنميــة والعلاقــات الاقتصــادية الدوليــة ، للفتــرة 
  .  1976القاهرة ، 

الاتجاهات الرئيسية للاستثمارات البينية كأداة للتكامل بـين ( ر غرفة تجارة وصناعة قط -55
المؤتمر السادس لرجـال الأعمـال والمسـتثمرين العـرب المنعقـد فـي )  الاقتصاديات العربية

  .  1995أيار ،    31 - 29الاسكندرية ، مصر للفترة  
يـة الحفـاظ علـى هـل تسـتطيع البلـدان النام( غوبتو ،  سودارشان  و كلاسـنز ، سـتيجن  -56

، العــدد ) 31(مجلــة التمويــل والتنميــة ، المجلــد )   تــدفق رؤوس الامــوال الاجنبيــة أليهــا
  .   1994، سبتمبر  ) 3(

) واقعها وأفاقها  في ظل النظام العالمي الجديد : الاستثمارات العربية ( فاروق ، تشام   -57
) العربيــة لجــذب الاســتثمار  تطــوير الادارة ( مــؤتمر الاســتثمار والتمويــل تحــت عنــوان 
  .   2006 ،  2004كانون أول   8 -5يخ  شالمنظمة العربية  للتنمية الادارية ، شرم ال

: المتطلبـــات والاســـتراتيجيات والنتـــائج : التنميـــة المســـتقلة ( فـــتح االله  ، ســـعد حســـين  -58
ــ راســات ، مركــز د) 27(سلســلة أطروحــات الــدكتوراه )  ارةدراســة مقارنــة فــي أقطــار مخت

  .  1999الوحدة العربية، بيروت  ، لبنان ، الطبعة الثانية ، 



 والمتطلبـات –التوجهـات : الاستثمار في ظـل العولمـة ( القرنشاوي  ، حاتم عبد الجليل  -60
) تطــوير الادارة العربيــة لجــذب الاســـتثمار ( مــؤتمر الاســتثمار والتمويــل تحــت عنـــوان ) 

  .  2006 ،  2004كانون اول   8-5ة ، شرم الشيخ  المنظمة العربية للتنمية الاداري
ــدول ( القريشــي  ، فــوزي   -61 ــدفق رأس المــال الاجنبــي ل ــى ت ــر التكــتلات الاقتصــادية عل أث

اتحـــاد )  68 -67( ، العـــدد)  17(مجلـــة آفـــاق أقتصـــادية ، المجلـــد )  مجلـــس التعـــاون
  .  1996غرف التجارة والصناعة في دولة الامارات العربية المتحدة ،  

الاسـتثمار الاجنبـي فـي ليبيـا بـين ( كاجيجي  ، خالد علي  و الثعيلب  ، محمد مسـعود  -62
الاسـتثمار الاجنبـي ( مؤتمر الاستثمار والتمويل ، تحت عنوان  )  عوامل الجذب والطرد

كـانون الاول  21-18المنظمة العربية للتنمية الاداريـة ، شـرم الشـيخ ، )  FDIالمباشر 
 ،2005   ،2006  .  

الاستثمارات الأجنبية المشتركة في المملكة العربيـة السـعودية ( كمال ، مصطفى أحمد  -63
نـدوة الاسـتثمار الأجنبـي ) توزيعها ، أشكالها ، حجمها ، وتقييم أهميتها الاقتصـادية : 

الحوافز والمعوقات ، معهد الدراسات الدبلوماسـية : الخاص في المملكة العربية السعودية 
  .  1997نوفمبر ،  25-24لرياض ، ، ا

ــاس محــددات الاســت( كمــالي ، أحمــد جــاد  -64 مركــز )  مار المباشــر فــي مصــرثنمــوذج قي
ــــوزراء ، جمه ــــس ال وريــــة مصــــر العربيــــة ، يونيــــو المعلومــــات ودعــــم اتخــــاذ القــــرار ، مجل

2004.  
قطـــار اقتصـــاديات الأ فــيتــدفقات الاســـتثمار الأجنبــي وآثارهـــا ( د و الكــواز ، ســعد محمـــ -65

  .  2005جامعة الموصل ، ) 78(العدد ) 27(مجلة تنمية الرافدين ، المجلد )  النامية
ـــات المتحـــدة ( مـــاكولوتش  ، راشـــيل  -66 ـــي الولاي ـــي  المباشـــر ف مجلـــة ) الاســـتثمار الأجنب

  .   1993، مارس ) 1(، العدد )   30( التمويل والتنمية ، المجلد 
جنبـي المباشـر فـي البلـدان التـي تمـر بمرحلـة انتقاليـة ـ الاسـتثمار الأ( محمـد ، زيـدان  -67

مجلــة اقتصــاديات شــمال إفريقيــا ، الســنة الأولــى ، )  نظــرة تحليليــة للمكاســب والمخــاطر
  .  2004العدد الأول، 

العلاقــة بــين الاســتثمار الأجنبــي المباشــر والعولمــة فــي ( محمــد ، عبــد الكــريم عبــد االله  -68
مجلــة الإدارة الاقتصــاد ، الســنة )  اســة اقتصــادية قياســيةدر : جمهوريــة مصــر العربيــة 

  .  2005كلية الإدارة والاقتصاد ، الجامعة المستنصرية ، ) 56(العدد ) 28(
السياســات المقترحــة لجــذب الاســتثمار الاجنبــي ( مركــز المعلومــات ودعــم اتخــاذ القــرار  -69

  .  2004يوليو  مجلس الوزراء ، جمهورية مصر العربية ،)  المباشر الى مصر



وزارة )  المحددات والتوقعـات المسـتقبلية: لصادرات الاردنية ا(د ، سـليمان  وارد يالمساع -70
  .  2005التخطيط والتعاون الدولي ، عمان ، الاردن ، تموز 

واقعهــــا ، أهميتهــــا ، معوقاتهــــا : المشــــروعات العربيــــة المشــــتركة ( مســــعود ، ســــميح  -71
التكامل الاقتصـادي العربـي الواقـع ) 12(لمستقبل العربي  رقم سلسلة كتب ا)  ومستقبلها

  .  1998والآفاق ، بيروت ، الطبعة الاولى ، 
موائمة السياسة النقدية والمالية مع برنامج التصحيح الاقتصادي (مقابلة ، علي حسين  -72

الإدارة  ، كليــة) 24(، العــدد ) 68(مجلـة تنميــة الرافــدين ، المجلـد )   والمــالي فــي الأردن
  .  2002والاقتصاد ، جامعة الموصل ، 

ــــــاد  -73 ــــــص ، أي الاســــــتثمارات الأجنبيــــــة المباشــــــرة  والأســــــواق الماليــــــة والمنطقــــــة             (مل
ـــة  ، منتـــدى البحـــوث الاقتصـــادية  ، العـــدد الثالـــث نشـــرة النـــدوة  ، المجلـــد الثالـــث ) العربي

  .   1996 ،اكتوبر / تمبر بللدول العربية وأيران وتركيا ، س
: مجموعة بحوث تحـت عنـوان )  الاصلاحات الاقتصادية في الاردن( منصور ، يوسف  -74

التعاون الاقتصادي العربيـة بـين القطريـة والعولمـة ، تحريـر خالـد الـوزني ، دار الفـارس ، 
  .   2000الاردن ،عمان ، الطبعة الاولى ، 

: ســتثمار المباشــر بــين الــدول العربيــة تــدفقات الا( مؤسســة تشــجيع الاســتثمار الاردنيــة  -75
 22 – 20بينيـة والتكامـل الاقتصـادي للفتـرة مــن بالالعربيـة مـؤتمر التجـارة )  حالـة الاردن

  .   2004أيلول ، عمان ، الاردن ، 
مجلـــة )  العولمـــة وتحـــديات التقنيـــة والتكلنولوجيـــة علـــى الإدارة( ميّـــا ، علـــي وآخـــرون  -76

 2005، ) 3(العـدد ) 27(م الاقتصـادية والقانونيـة ، المجلـد جامعة تشرين ، سلسلة العلـو 
 .  

ــة . ( ميللــر ، روبــرت ر  -77 ــات المتحــدة فــي الصــناعة التحويلي محــددات اســتثمارات الولاي
  .  1993مارس ) 1(، العدد ) 30(مجلة التمويل والتنمية ، المجلد   )بالخارج

 منهج التصـحيح الاقتصـادي فـي الاردنالمديونية الخارجية و ( النابلسي  ، محمد سـعيد  -78
المشـــكلات و الآفـــاق ، تحريـــر مصـــطفى : بحـــوث ومناقشـــات نـــدوة الاقتصـــاد الاردنـــي ) 

  .  1994الحمارنة ، مركز الدراسات الاستراتيجية ، عمان ، الاردن ، 
رؤيــة مســتقبلية فــي : التحريــر المــالي فــي الاقتصــاد المصــري ( النجــار ، أحمــد الســيد  -79

مركـز الدراسـات ) 69(، العـدد ) 8(كراسات أسـتراتجية ، المجلـد )  رة الاسيويةضوء الخب
  .  1998السياسية والاستراتيجية بالأهرام ، 



نـدوة آفـاق )  القضـايا الاساسـية: آفاق التنمية العربية فـي التسـعينات ( النجار ، سـعيد  -80
العربـــــي للانمـــــاء  التنميـــــة العربيـــــة فـــــي التســـــعينات ، تحريـــــر ســـــعيد النجـــــار ، الصـــــندوق

  .  1993شباط    3-1الاقتصادي والاجتماعي وصندوق النقد العربي ، البحرين 
) العولمــة وانعكاســاتها علــى التنميــة فــي الــدول الناميــة( نــدا ، نعمــان عبــاس وآخــرون  -81

، جامعــــة تكريــــت ، ) 5(العــــدد ) 13(مجلــــة جامعــــة تكريــــت للعلــــوم الانســــانية ، المجلــــد 
  .2006حزيران ، 

سياسـات وخطـط تطـوير القـدرة التنافسـية للاقتصـاد ( الهزايمة ، محمد و زغلول إسـماعيل  -82
سلســــلة بحــــوث ومناقشــــات حلقــــات العمــــل ، تحــــت عنــــوان القــــدرة التنافســــية )  الاردنــــي 

،  1999، تشــــرين أول ، ) 7-5 ( للاقتصــــادات العربيــــة فــــي الأســــواق العالميــــة ، العــــدد
  .  1999بي ، ظت العربية المتحدة ، أبو صندوق النقد العربي ، الإمارا

الـــدروس : محـــددات نمـــو الاســـتثمار الأجنبـــي المباشـــر ( الـــورفلي ، ثريـــا علـــي حســـين  -83
" بحوث ومناقشات المؤتمر الذي نظمته هيئة تشجيع الاستثمار تحت عنوان ) المستفادة

  .  2006، ليبيا ، طرابلس ، " نحو مناخ استثماري أفضل 
  

  :لنشرات التقارير وا-
الاسـتعراض السـنوي للتطـورات فـي مجـال العولمـة والتكامـل الاقليمـي فـي منطقــة ( الاسـكوا  -1

  . 2005الامم المتحدة ، نيويورك ، )  2004 الاسكوا
تحليـــل السياســـات الاقتصـــادية مـــن أجـــل التعـــاون الاقليمـــي فـــي منطقـــة اللجنـــة   (الاســكوا  -2

تـأثير سـعر الصـرف الحقيقـي علـى ) :  لاسـكواا( الاقتصادية والاجتماعية لغربي آسـيا 
  . 2003الامم المتحدة ، نيو يورك ، ) التجارة داخل الاقاليم 

               الامــــم المتحــــدة ، نيويــــورك ،)  تقيــــيم بــــرامج الخصخصــــة فــــي منطقــــة الاســــكوا( الاســــكوا  -3
1999  .  

ور الاسـتثمار والانفـاق العـام فـي د: العالمية لمنطقة الاسكوا التوقعات والتنبؤات ( الاسـكوا  -4
  . 2005، الامم المتحدة ، نيويورك ، ) 2(العدد )  النمو الاقتصادي

) دراسات الحسابات القومية لمنطقة اللجنة الاقتصادية والاجتماعية لغربـي آسـيا ( الاسكوا  -5
  .  1999، الامم المتحدة ، نيو يورك ، ) 19(العدد 

الامــم المتحــدة ، ) لماليــة فــي الخصخصــة فــي منطقــة الاســكوا دور الاســواق ا( الاســكوا   -6
  .  2002نيويورك ، 

ر الوطنيـة فـي الـدول الاعضـاء فـي الاسـكوا مـع دراسـة حـالتي الامـارات بـالشـركات ع( الاسكوا  -7
  .  2005الامم المتحدة ، نيويورك ،)  صر العربيةمالعربية المتحدة وجمهورية 



العدد )  ئية لمنطقة اللجنة الاقتصادية والاجتماعية لغربي آسياالمجموعة الاحصا( الاسكوا  -8
  .  2005، الامم المتحدة ، نيو يورك ، )  25(

                            :  للتطــــــــورات الاقتصــــــــادية والاجتماعيــــــــة فــــــــي منطقــــــــة الاســــــــكوامســــــــح ( الاســــــــكوا  -9
  .  2003الأمم المتحدة ، نيويورك ، )    2002 – 2001

                            :  مســـــــح للتطـــــــورات الاقتصـــــــادية والاجتماعيـــــــة فـــــــي منطقـــــــة الاســـــــكوا( ســـــــكوا الا -10
  .  2002الأمم المتحدة ، نيويورك ، )    2001 – 2000

)  2000-1999مسح للتطـورات الاقتصـادية والاجتماعيـة فـي منطقـة الاسـكوا ( الاسـكوا  -11
د المعـــولم دراســـة حـــالتي مصـــر والاردن ، الامـــم الجــزء الثـــاني ، دور الدولـــة فـــي الاقتصـــا

  .  2002المتحدة ، نيويورك ، 
مقارنـــة التزامـــات دول منطقـــة الاســـكوا فـــي أتفاقيـــات منظمـــة التجـــارة العالميـــة ( لاســـكوا  -12

حالتــا جمهوريــة : وأتفاقيــات الشــراكة الاوربيــة ومنطقــة التجــارة الحــرة العربيــة الكبــرى 
  . 2005الامم المتحدة ، نيويورك  ، ) دنية الهاشمية مصر العربية والمملكة الار 

نقــل التكنولوجيــا الــى الشــركات الصــغيرة والمتوســطة وتحديــد فــرص الاســتثمار ( الاســكوا  -13
حالـة تجمعـات الشـركات : المحلي والاستثمار الاجنبي  المباشـر فـي قطاعـات  مختـارة 
الامــم المتحـــدة ، )  ملابــسالصــغيرة والمتوســطة فــي صــناعتي الاغذيــة  الزراعيــة  وال

  . 2006نيويورك ، 
: وجهة نظر اللجنة الاقتصادية والاجتماعيـة لغربـي آسـيا حـول تمويـل التنميـة ( الاسـكوا  -14

ولي المعنـي بتمويـل التنميـة ، مـونتيري ، دالمؤتمر الـ)  دراسة أقليمية عن تمويل التنمية
  .   2002،  أذار ، الامم المتحدة ، نيويورك  22 – 18المكسيك ، 

 1999الاستثمار الأجنبي المباشر وتحديات التنميـة : الاستثمار العالمي تقرير ( الانكتاد  -15
  .  1999استعراض عام ، الأمم المتحدة ، نيويورك وجنيف ، ) 

 التطورات الخاصة بالاتجاهات الاستثمارية في الدول العربية أهم( البنك الأهلي المصري  -16
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  )8(ملحق 
  الاول للنموذجمصفوفة معاملات الارتباطات الجزئية 

 GDP DS FDI DI ا����د�� 
GDP 100% 98% 90% 97% 
DS 98% 100% 86% 91% 
FDI 90% 86% 100% 93% 
DI 97% 91% 93% 100% 

��رات 
 GDP DS FDI DI ا
GDP 100% 99% 76% 93% 
DS 99% 100% 80% 90% 
FDI 76% 80% 100% 50% 
DI 93% 90% 50% 100% 

  الثاني للنموذجباطات الجزئية مصفوفة معاملات الارت
 GDP FDI X DI ا����د�� 
GDP 100% 90% 99% 97% 
FDI 90% 100% 91% 93% 
X 99% 91% 100% 94% 
DI 97% 93% 94% 100% 

  

  الثالث للنموذجمصفوفة معاملات الارتباطات الجزئية 
 GDP DI FDI X ا����د�� 
GDP 100% 97% 90% 99% 

DI 97% 100% 93% 94% 
FDI 90% 93% 100% 91% 
X 99% 94% 91% 100% 

��رات 
 GDP DI FDI X ا
GDP 100% 93% 76% 100% 

DI 93% 100% 50% 92% 
FDI 76% 50% 100% 78% 
X 100% 92% 78% 100% 

  
  
 
 
 
 
 
 
 
  
  



  الرابع للنموذجمصفوفة معاملات الارتباطات الجزئية 
 DS C FDI M  ا����د��

DS 100% 90% 86% 93% 
C 90% 100% 91% 97% 

FDI 86% 91% 100% 96% 
M 93% 97% 96% 100% 

  
  

  الخامس للنموذجمصفوفة معاملات الارتباطات الجزئية 
 DI DS C X M GDP ا����د�� 

DI 100% 91% 99% 94% 99% 97% 
DS 91% 100% 90% 99% 93% 98% 
C 99% 90% 100% 94% 97% 97% 
X 94% 99% 94% 100% 97% 99% 
M 99% 93% 97% 97% 100% 97% 

GDP 97% 98% 97% 99% 97% 100% 
��رت 
 DI DS DC X M GDP ا

DI 100% 90% 95% 92% 93% 93% 
DS 90% 100% 97% 99% 99% 99% 
DC 95% 97% 100% 99% 99% 99% 
X 92% 99% 99% 100% 100% 100% 
M 93% 99% 99% 100% 100% 100% 

GDP 93% 99% 99% 100% 100% 100% 
  
  
-Q$ اول'O!إ3'اد ا��" H� �.� ه�ا!� �
  .  %����3�د �3* 
��I) ا!#��� ا�!��Cو

 

GDP=67840+0.76 FDI 

��رات 
     ا

  B1 B0 t(17) 

B0   67840.14 4.85 

FDI 0.76 4.77 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



  
  

DI=20525+0.498 FDI  
��رات 
       ا

  BETA B t(17) 
Intercpt   20525 3.09 

FDI 0.498   2.37 

  
DI=29330+0.93 FDI  

 BETA B t(17) ا����د�� 

Intercpt   29330 10.3 

FDI 0.931   10.51 

  
GDP=155812+0.90 FDI  

 BETA   B   t(17) ا����د�� 
Intercpt     155812   10.65 

FDI 0.90       8.74 

  
 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



  )1(ملحق 
  )مليون دولار ( 2010 – 1992للمدة  السعوديالرئيسة للاقتصاد المؤشرات الاقتصادية 

 ا
	����ر ��8 ا���2:� #=��1 راس ا���ل  ا��اردات ا�(�درات ا
	����ر ا
0 2% ا
	�?Nك ا
د$�ر ا���6% ا
	����ر ا���GDP %6  ا�� �

1992 123204 27365 34316 88888 -790 50287 33698 28337 -6491 

1993 118516 28737 32618 85898 1369 51141 28198 29629 8202 

1994 120167 24139 38620 81547 3500 42614 23338 24033 -2524 

1995 127811 26460 43333 84478 -1877 49910 28091 25562 4051 

1996 141322 25422 48769 92553 -1129 60566 27744 25438 -2638 

1997 146494 28852 50944 95550 3044 60573 28732 26369 -7352 

1998 128377 27352 33524 94853 4289 38724 30013 28243 6932 

1999 142864 26971 46160 96704 4800 50622 28011 30001 11700 

2000 173286 28210 69520 103766 1460 78756 30238 32924 -9378 

2001 186489 35174 67803 118686 200 72838 31223 35433 -2797 

2002 188551 37096 69906 118645 -615 72561 32293 37710 7552 

2003 214573 41631 90668 123905 778 93368 41704 42915 -18738 

2004 250339 45411 115005 135334 1942 126166 47376 47564 -26654 

2005 304531 50274 151425 153106 12094 180522 59459 54816 350 

2006 356156 62475 179553 176603 17140 211024 69800 67670 -11949 

2007 383871 81682 185653 198218 22821 233114 90214 80613 -5479 

2008 468800 97391 244426 224374 38151 313447 115134 103136 -1628 

2009 369178 93984 131029 238149 32100 189701 95552 99678 -20139 

2010 434666 99783 186906 247760 21516 249699.5 97077 95627 -17436 

 



  )2(ملحق 
  )مليون دولار ( 2010 – 1992للمدة  الاماراتيالمؤشرات الاقتصادية الرئيسة للاقتصاد 

 تا��اردا ا�(�درات ا
	����ر ا
0 2% ا
	�?Nك ا
د$�ر ا���6% ا
	����ر ا���GDP %6  ا�� �
#=��1 راس  

 ا���ل
ا
	����ر ��8 

 ا���2:�

1992 35052 7931 13429.7 21623 130 24756 17410 8476 0 

1993 35717 9052 13653 22064 401 25620 20994 10104 0 

1994 37986 10484 15141 22845 62 26403 22775 11609 0 

1995 42807 11558 12825 29982 399 28364 23778 12709 0 

1996 47993 13582 17488 30505 301 37334 30563 13505 0 

1997 51189 14473 18764 32425 232 40423 34107 14364 0 

1998 48500 14844 13986 34514 258 33835 32588 14841 0 

1999 55193 15362 17990 37203 -985 36470 31721 15344 0 

2000 70521 16359 28980 41541 -515 49834 35009 16340 0 

2001 69546 17146 25880 43666 1184 48774 37293 15300 0 

2002 71567 17333 25384 46183 1307 52163 42652 15745 0 

2003 80224 18652 30312 49912 30 66755 52074 16847 0 

2004 104180 23352 36694 67486 840 90948 72082 19794 0 

2005 138331 27099 58884 79447 10900 117288 84654 26283 0 

2006 168384 34762 77108 91276 12806 145587 100057 30309 0 

2007 196643 42454 80842 115801 14186 178630 132500 47194 0 

2008 250517 71178 118754 131763 13723 239212 177000 57619 0 

2009 225631 85953 86284 139347 4002 192192 150000 54151 0 

2010 248420 101064 101423 146997 3948.3 213141 162750 62696 0 



  )3(ملحق 
  )مليون دولار ( 2009 – 1992للمدة  البحرينيالمؤشرات الاقتصادية الرئيسة للاقتصاد 

 ا
	����ر ��8 ا���2:� #=��1 راس ا���ل  تا��اردا ا�(�درات ا
	����ر ا
0 2% ا
	�?Nك ا
د$�ر ا���6% ا
	����ر ا���GDP %6 ا�� �

1992 4793 1364.9 1581.9 3211.7 -9 3464.4 4263 1410 -1398 

1993 4998 862.7 1796 3201.89 -5 3723.4 3858 900 -1335 

1994 5317 1136.9 1693 3623.7 -31 3616.79 3747.9 1044 -454 

1995 5485.9 723.7 2022 3463.8 -27 4112.8 3715.7 801 -113 

1996 5807.7 540 2326 3481.4 2048 4699.7 4272.9 837 -780 

1997 6096.8 332 2318 3778.7 329 4383.5 4025.6 1036 -1151 

1998 6184 1325 1369 4815 180 3270 3566 1299 -1012 

1999 6621 523 1577 5044 454 4362 3698 523 -1993 

2000 8028 820 2874 5154 364 6194 4633 803 194 

2001 7971 967 2742 5229 81 5576 4306 957 -1479 

2002 8491 1826 3108 5383 217 5887 5013 1698 -4225 

2003 9747 2165 4025 5722 517 6720.8 5657.2 2047 -2407 

2004 11235 2797 5302 5933 865 7660.3 7384.6 2809 -3505 

2005 13459 3239 6449 7010 1049 10348.7 9393.1 3230 -4614 

2006 15852 4127 7985 7867 2915 12339.8 10515 6658 -8831 

2007 18447 4880 9568 8879 1756 13790.2 11488 4981 -8560 

2008 24338 6808 13407 10931 1793.8 17491.2 10800 8032 9277 

2009 20595 7430 10071 10524 257 12051.9 7500 0 8276 



  )4(ملحق 
  )مليون دولار ( 2009 – 1992للمدة  الكويتيالمؤشرات الاقتصادية الرئيسة للاقتصاد 

 #=��1 راس ا���ل  ا��اردات ا�(�درات ا
	����ر ا
0 2% ا
	�?Nك ا
د$�ر ا���6% ا
	����ر ا���GDP %6 ا�� �
ا
	����ر ��8 

 ا���2:�

1992 19700 4441 1794.6 17905 35 6548 7261 4334 273 

1993 23461 4116 4776.36 18684 13 10264 7036 3988.3 -931 

1994 24859 4013 6278.2 18581 0.01 11284 6697 3977.5 394 

1995 27186 4011 6048 21138 7 12833 7790 4077.9 -2114 

1996 31449 4756 8232 23217 347 14946 8373 4717.4 -762 

1997 30349 4141 8114 22098 20 14281 8246 4248.9 -6926 

1998 25941 4787 3186 23030 59 9616 8619 4669.4 -4768 

1999 30126 4385 6345 23781 72 12224 7617 4518.9 -2559 

2000 37018 4022 13255 23763 16 19476 7157 4072 -12668 

2001 34076 4993 9666 24410 -147 16245 7869 4770.6 -8719 

2002 35173 6531 6628 28545 7 15363 9001 5979.4 -3227 

2003 41743 7962 10274 31469 -67 20956 10987 7096.3 -13374 

2004 59439 10809 25394 34045 23.8 29001 12631 10699 -13880 

2005 80799 13276 42126 38673 233.9 45301 15801 12928 -13134 

2006 101549 16494 58428 43121 121.3 56446 17243 16248 -29126 

2007 114608 24285 64245 50363 111.5 62489 21362 22922 -34904 

2008 148921 27425 87675 61246 -6.0 87039 24840 26806 -28130 

2009 109482 15235 46258 63224 1113.7 50305 20341 15327 -8194 

  



  )5(ملحق 
  )مليون دولار ( 2009 – 1992للمدة  العمانية الرئيسة للاقتصاد المؤشرات الاقتصادي

 ا��اردات ا�(�درات ا
	����ر ا
0 2% ا
	�?Nك ا
د$�ر ا���6% ا
	����ر ا���GDP %6 ا�� �
#=��1 راس  

 ا���ل
ا
	����ر ��8 

 ا���2:�

1992 12279.9 2036 0 12280 104 5555.27 3902 1965 0 

1993 12354.6 2191 0 12355 142 5365.41 4296 2224 0 

1994 12698.5 2034 0 12698 76 5542.26 4014 2032 0 

1995 13803 2068 3258 10545 46 6065.02 4379 2070 0 

1996 15278 2092 4210 11068 60 7373.21 4728 2139 8 

1997 15837 2795 4628 11225 65 7656.7 5191 2851 18 

1998 14086 3378 2412 11758 101 5521 5826 3381 185 

1999 15710 2333 4161 11549 39 7238 4801 2357 25 

2000 19450 2370 7486 11964 83.2 11318 5131 2334 -36 

2001 19868 2521 6663 13205 5.2 11074 5933 2583 80 

2002 19949 2542 6345 13604 122 11173 6296 3790 -77 

2003 20310 3398 5974 14336 26 11669 6801 4468 -229 

2004 24674 5093 8472 16202 111 13381 8796 6415 -12 

2005 30905 5584 13998 16907 1538 18691 8971 7108 128 

2006 36804 6185 17475 19329 1588 21586 11039 8833 161 

2007 41908 7152 20012 21896 3431 24691 16025 8382 1482 

2008 60299 18503 31366 28933 2528 37719 23137 10854 -1673 

2009 53709 13834 27157 26552 1471 27648 17935 7519 91 



  )6(ملحق 
  )مليون دولار ( 2009 – 1992للمدة  القطريالمؤشرات الاقتصادية الرئيسة للاقتصاد 

 ا��اردات ا�(�درات ا
0 2%ا
	����ر  ا
	�?Nك ا
د$�ر ا���6% ا
	����ر ا���GDP %6 ا�� �
#=��1 راس  

 ا���ل
ا
	����ر ��8 

 ا���2:�
1992 7727 1545 2762 4965 40 3841 3841 1417 0 
1993 7152 1480 2231.6 4920 72 3245 3245 1332 0 
1994 7383 1809 2627 4756 132 3322 3213 1846 0 
1995 8138 2855 2838 5300 94 3581 3651 2848 0 
1996 9059 3240 3477 5582 339 3986 4447 3261 0 
1997 11298 4003 4301 5926 418 5455 5570 3954 0 
1998 10255 3279 3643 5835 347 5030 5030 3282 0 
1999 12393 2340 6597 5796 113 7213 7214 2355 0 
2000 17760 3579 11563 6197 252 11594 11594 3552 0 
2001 17741 5107 11767 5974 296 10870 10871 5145 0 
2002 19707 6322 12903 6804 623.9 11031 10978 6503 0 
2003 20426 8206 12918 7508 624.9 12613 13382 7149 0 
2004 31675 10595 21988 9687 1199.0 18684 18684 10453 0 
2005 43040 15066 30421 12619 2500.0 25761 25762 15064 0 
2006 60497 20538 40741 19756 3500.0 34050 34051 19964 0 
2007 80751 23628 50984 29767 4700.0 42019 42020 30685 0 
2008 110712 44566 70546 40166 3778.6 52448 56593 44285 0 
2009 98313 38272 53538 44775 8124.7 45355 41000 38342 0 

  



  )7(ملحق 
  )مليون دولار ( 2009 – 1992للمدة  لمجموعة دول الخليجالرئيسة المؤشرات الاقتصادية 

 #=��1 راس ا���ل  ا��اردات ا�(�درات ا
	����ر ا
0 2% ا
	�?Nك ا
د$�ر ا���6% ا
	����ر ا���GDP %6 ا�� �
ا
	����ر ��8 

 ا���2:�

1992 202757 44684 53884 148873 -490 94452 70375 45938 -7617 

1993 202198 46439 55075 147123 1992 99358 67627 48177 5936 

1994 208411 43616 64359 144051 3739 92782 63785 44541 -2584 

1995 225231 47676 70324 154907 -1358 104866 71404 48069 1824 

1996 250909 49632 84502 166406 1966 128905 80128 49897 -4172 

1997 261264 54596 89069 171003 4108 132772 85871 52823 -15411 

1998 233343 54965 58120 174805 5234 95996 85642 55714 1338 

1999 262907 51914 82830 180077 4493 118129 83062 55098 7173 

2000 326063 55360 133678 192385 1660 177172 93762 60025 -21888 

2001 335691 65908 124521 211170 1619 165377 97495 64188 -12915 

2002 343438 71650 124274 219164 1662 168178 106234 71426 23 

2003 387023 82014 154171 232852 1909 212082 130605 80522 -34749 

2004 481542 98057 212855 268687 4981 285840 166952 97734 -44052 

2005 611065 114538 303303 307762 28315 397912 204040 119429 -17270 

2006 739242 144581 381290 357952 38070 481033 242704 149681 -49745 

2007 836228 184081 411304 424924 47006 554733 313609 194777 -47461 

2008 1063587 265871 566174 497413 59969 747356 407503 250731 -22154 

2009 876908 254708 354337 522571 47068 517253 332328 215018 -19967 

  



  
  المصادر التي تم الاعتماد عليها لجمع البيانات 

  .  ) 2000،  2001،  2004،  2009( أعداد مختلفة ) التقرير الاقتصاد العربي الموحد ( صندوق النقد العربي وآخرون  - 1
 . 136-7، ص2005، الامارات العربية المتحدة ، أبو ظبي ، ) 25(العدد )  2007 – 1997دول العربية الحسابات القومية في ال( صندوق النقد العربي  - 2

 . 7، ص 2001، الامارات العربية المتحدة ، أبو ظبي ،) 18(العدد )  2000 – 1990الدول العربية مؤشرات أقتصادية ( صندوق النقد العربي  -3

 )2010-1994 (رات للاعوام من لدولة الاما  السنوي الاقتصادي التقرير   - 4

5-  http://data.albankaldawli.org/indicator/all 
6- http://www.amf.org.ae/ar/statistics 
7- ttp://www.arabfund.org/h 
8- http://www.iaigc.net 
9- http://www.economy.gov.ae/Arabic/EconomicStatisticsReports/ 
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  الإهـــــداء
 
  

  
  

الحمدالله وحده والصلاة والسلام على سيد الخلق نبينا        
  محمد عليه الصلاة والسلام وعلى اله وصحبه اجمعين

هذه الرسالة قد ساهم بها اكثر من مفكر ومشرف واحد ف
فورثت منهم  )سبحانه وتعالى(واعتمدت على علومهم بعد االله 

المعرفة والعلم وقاسيت السهر والهم من اجل ذلك وانتهى 
مشواري بختام كتابة هذه الرسالة وهي مساهمة علمية 
متواضعة ومنهجية املة ان يستفاد منها الاخرين لكي تكون 

ولو (جزءا من نور في جمال العلم وارساء لقواعد الاستثمار 

ان اهل القرى امنوا واتقوا لفتحنا عليهم بركات من السماء 
قصارى  واوفي هذا الحال لا انسى من بذل 96الاعراف اية)والارض

جهودهم والى من صاغوا حروفا وهي لي من  منزلتهم 
واساتذتي طريقا اهتديت له واخص منهم امي وابي ومشرفي 

سالة ر واخواتي فما وهنوا وما استكانوا الا بعد ان راوا هذه ال
 .قد قدمتها بهذه الصيغة وبفضل االله

  
  

  الباحثة



  


	� ا� ا���� 
 ا�����

      

 c% eَ,َ�f/g�h$ ْا� ُ�Uَ
 �k� l%mإ ��َ َ kL(ْ�ِ
 fp,َأ eَq,mإ ��َ�َg"q(f�
hL06ِf/ ْا hL0(ِf; ْا 

(32)  
صدق االله 

  ظيمالع
  سورة البقرةمن      

  
  
  
  
  
  
  



�C5  �4'�$و 
 

لابد لنا ونحن نخطو خطواتنا الأخيرة في الحياة الجامعية من وقفة نعود إلى أعوام 

قضيناها في رحاب الجامعة مع أساتذتنا الكرام الذين قدموا لنا الكثير باذلين بذلك 

 ... جهودا كبيرة في بناء جيل الغد لتبعث الأمة من جديد

قدم أسمى آيات الشكر والامتنان والتقدير والمحبة إلى الذين حملوا نأن نمضي  وقبل

  ... أقدس رسالة في الحياة

 .......إلى جميع أساتذتنا الأفاضل... إلى الذين مهدوا لنا طريق العلم والمعرفة
  

فإن لم تستطع فكن متعلما ، فإن لم تستطع فأحب العلماء .. كن عالما "

 " تبغضهم،فإن لم تستطع فلا
 

 :الذي نقول له بشراك قول رسول االله صلى االله عليه وسلم

  "إن الحوت في البحر ، والطير في السماء ، ليصلون على معلم الناس الخير"

وكذلك نشكر كل من ساعد على إتمام هذا البحث وقدم لنا العون ومد لنا يد 

لذين كانوا عونا لنا في بحثنا او المساعدة وزودنا بالمعلومات اللازمة لإتمام هذا البحث 

 .هذا ونورا يضيء الظلمة التي كانت تقف أحيانا في طريقنا

إلى من زرعوا التفاؤل في دربنا وقدموا لنا المساعدات والتسهيلات والأفكار 

 .والمعلومات، ربما دون يشعروا بدورهم بذلك فلهم منا كل الشكر
  

 ا������

 



  
 إ��ار ا���ف

  

أ3* ا%$�#"�ر ( الرسالة المعنونة أشهد أن أعداد هذه 

� ا%$�#"�ر ا�)� ا ;*�� ���>� H &�'%ا

–  I0(Jدول ا r;�  �0$�0U �0(0(_ �$درا

( التي تقدمت بها الطالبة ) 2010 –1992ا ;*��  )"�ة 

�"A ��� قد جرى بإشرافي في جامعة سانت )  ,�ر��

في بحوث  كليمنتس وهي جزء من متطلبات نيل شهادة الدكتوراه

  .عمليات ، ولأجله وقعت

  
  
  
  

D�"-�!ا:  
Qا��ــ:  
Y4ر�ا!�   /     /      : 

 


