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 :المݏݵص

ࢫ ࢫالبحثية ࢫ ࢫالورقة ࢫɸذه  اݍݨزائر ࢭʏ المباشر כجنۗܣ للاسȘثمار כساسية المحددات إڲʏ لوصول لٮڈدف

 تدفق علاقة اختبار ثم لقدࢫ المباشر، כجنۗܣ טسȘثمار بدراسة اɸتمت الۘܣ اݍݰديثة כدبيات اسȘناداࢫإڲʄࢫ

قياسيةࢫمنࢫࢫالɢليةࢫمتبع؈نࢫࢫࢭʏࢫذالكࢫࢫنماذجࢫࢫالمباشرࢫمعࢫȊعضࢫࢫالمؤشراتࢫࢫטقتصادية כجنۗܣ טسȘثمار

ࢫ ࢫتȎيان ࢫتلكࢫعلاقةأجل ࢫب؈ن ࢫࢫالتأث؈فࢫالمتبادل ࢫלحصاǿي ࢫال؄فنامج ࢫباستخدام ࢫوقدࢫࢫࢫ(Eviews)المؤشرات ،

ࢫعلاقةࢫطرديةࢫ ࢫأيࢫوجود ࢫكب؈فة ࢫ ࢫبɴسبة ࢫتفس؈فࢫالنموذج ʏࢫࢭ ࢫالمتغ؈فات ࢫتلك ࢫمساɸمة ʄࢫإڲ ࢫالدراسة توصلت

ࢫمعࢫࢫ ࢫعكسية ࢫعلاقة ࢫووجود ʏࢫלجماڲ ʏࢫالمحڴ ࢫوالناتج ࢫوالنموࢫטقتصادي ࢫالمباشرࢫ ࢫ ࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣ ب؈ن

ࢫالم ࢫالتوصيات ࢫȊعض ʄࢫإڲ ࢫالدراسة ࢫخلصت ࢫ ࢫأخ؈فا ࢫالتܸݵم، ࢫومعدل ࢫٮڈيئةࢫسعرࢫالصرف ࢫ ʄࢫعڴ ساعدة

  .المناخࢫטسȘثماريࢫباݍݨزائر،ࢫوخلقࢫسياساتࢫࢫانفتاحيةࢫأك؆فࢫجذباࢫللاسȘثماراتࢫࢫכجنȎية

ࡧالمفتاحية ࢫכجنۗܣ: الɢلمات ࢫ ࢫטقتصاديالمباشر، טسȘثمار ࢫالنمو ࢫالتܸݵم، ࢫالمحڴʏࢫࢫمعدل ،الناتج

ʏלجماڲ. 

Abstract: 

This study aims to reach the main determinants of direct foreign investment in Algeria based on 

modern literature, which focused on studying direct foreign investment. The relationship of direct 

foreign investment to some macro-economic indicators has been tested using standard models in 

order to illustrate the mutual influence between these indicators using statistical software (Eviews) . 

The study found the contribution of these variables in explaining the model at large - that is a 

positive relationship between direct foreign investment and economic growth and Gross domestic 

product ( GDP) , besides the existence of an inverse relationship with the exchange rate and inflation 

rate. Finally, the study concluded some recommendations that help to create an investment climate 

in Algeria, thus creating openness polices more attractive  foreign investment. 

Key words: DFI , Economic growth, inflation rate , Gross domestic product 

 e-mail : mouradsaouli5@gmail.com e-mail: abderrahmani.fares@gmail.com 

e-mail : boum_lyes@yahoo.fr  

 



        2019/  10 دالعد  / 5المجلد                                                                                                                      مجلةࢫالماليةࢫوࢫכسواق

2 

  :قدمةالم

ʏرة سيادة ظل ࢭɸࢫ ظا  الشرɠات وسيطرة السوق  آلية نحو التحول  وزʈادة טقتصاديةالعولمة

ࢫالم واݍݵدمات، السلع حركة عڴʄ اݍݨɴسية المتعددة ࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣ ࢫالمتغ؈فاتࢫبات باشرࢫأحد

ʄࢫالعاࢫالمؤثرةࢫعڴʄاࢫטقتصاديࢫعڴɺࢫانفتاحʄاࢫومؤشرࢫعڴɸادةࢫتطورࢫالدولࢫࢫونموʈࢫوزʏلمࢫاݍݵارڊ

ࢫالتدفقات ࢫ ࢫفإنࢫݯݨم ࢫلɺذا  صعوȋات عدة Ȗع؅فضھ قد اݍݵارڊʏ التموʈل عڴʄ טعتماد المالية،

انتقاءࢫمصادرࢫتموʈلࢫأخرىࢫلاࢫتؤثرࢫ الضروري  من ولɺذاࢫبات المستقبلية، ȊسȎبࢫأعباءه  وعراقيل

عڴʄࢫسيادةࢫالدولةࢫوخاليةࢫمنࢫכعباءࢫالمستقبلية،ࢫɸذاࢫࢫماࢫيجعلࢫمنࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣࢫالمباشرࢫ

اࢫوخاڲʏࢫمنࢫالتɢاليفࢫالمستقبلية،ࢫكماࢫأنࢫɸذاࢫالنوعࢫࢫمنࢫبديلࢫمستحدثࢫومصدراࢫتموʈڴʏࢫمناسب

ࢫإنتاجࢫ ʄࢫإڲ ࢫيؤدي ࢫو٭ڈذا ࢫכم، ࢫللشرɠات ࢫتاȊعة ࢫالوطن ࢫداخل ࢫفرعية ࢫشرɠات ࢫوجود טسȘثمارࢫʇعۚܣ

مش؅فكࢫب؈نࢫࢫاݍݨزائرࢫوالشرɠاتࢫالعالميةࢫوȋالتاڲʏࢫتصرʈفࢫمنتجاٮڈاࢫࢭʏࢫأسواقࢫالبلدانࢫالمتقدمة،ࢫ

Ȏيةࢫالصعبةࢫحيثࢫتɢونࢫاݍݨزائرࢫبأمسࢫاݍݰاجةࢫإلٕڈاࢫࢭʏࢫتطبيقࢫوɸذاࢫماࢫʇعدࢫمصدراࢫللعملاتࢫכجن

  .برامجɺاࢫالتنموʈة

ࢫࢭʏࢫ ࢫטسȘثمارʈة ࢫالقاعدة ࢫتوسيع ࢫخلال ࢫمن ࢫعديدة، ࢫأمورٍ ʏࢫالمباشرࢫࢭ ࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣ ʇساɸم

البلد،ࢫوكذاࢫࢭʏࢫحلࢫمشɢلࢫالبطالةࢫمنࢫخلالࢫخلقࢫفرصࢫعملࢫجديدة،ࢫوإدخالࢫتقنيةࢫمتقدمةࢫ

כساليبࢫاݍݰديثةࢫالمتبعةࢫࢭʏࢫלدارةࢫوالتنظيمࢫوטتصالࢫوالȘسوʈق،ࢫمماࢫللدولة،ࢫوالتعرفࢫعڴʄࢫ

 الدول  ب؈ن التنافس اشتد المنطق ɸذا من يؤديࢫإڲʄࢫكسبࢫالعمالةࢫالوطنيةࢫمɺارةࢫأعڴʄࢫوخ؄فةࢫأك؄ف

ʄد جذب عڴʈثمارات من المزȘية טسȎالۘܣ والعراقيل اݍݰواجز إزالة خلال من وذلك المباشرة כجن 

بجملةࢫمنࢫלصلاحاتࢫטقتصاديةࢫالɢليةࢫالراميةࢫإڲʄࢫ اݍݨزائر قامت לطار ɸذا طرʈقɺا،ࢫوࢭȖ ʏعيق

ࢫوتوف؈ف ࢫالدولة ࢫأجɺزة ࢫمستوى ʄࢫعڴ ࢫواليات ࢫبرامج ࢫالمناسبة وضع ࢫטسȘثمارʈة لاستقطابࢫࢫ البʋئة

 .טسȘثماراتࢫࢫכجنȎيةࢫورفعࢫࢫاݍݰواجزࢫوالعراقيلࢫأمامࢫتدفقࢫࢫɸذهࢫטسȘثماراتࢫ

 تدفقࢫטسȘثمار من تحد الۘܣ المعوقات من العديد ɸناك :الدراسةلنظريࡧومشɢلةࡧالتصورࡧا -1

ʄو ما مٔڈا اݍݨزائر، כجنۗܣࢫالمباشرࢫإڲɸ ،ʏو ما ومنھ ماڲɸ ،السوق  بكفاءة يتعلق ما ومٔڈا اقتصادي 

   :الȘساؤلࢫࢫاݍݨوɸريࢫالتاڲʏࢫتنحصرࢫإشɢاليةࢫالبحثࢫحول  المحڴʏ،ࢫعڴʄࢫɸذاࢫכساس

  لݏݨزائر؟ المباشرة כجنȎية טسȘثمارات لتطوʈرࢫتدفق الرئʋسيةࢫاللازمةࢫالمؤشرات ۂʏ ما -

ʏساؤلاتࢫالفرعيةࢫالتاڲȘؠۜܣࢫالʋساؤلࢫالرئȘذاࢫالɸتفرعࢫعنࢫʈو:  

ࢫللتدفقاتࢫࢫ- ࢫالمباشرࢫبديلاࢫحيوʈا ࢫʇعت؄فࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣ ࢫɸل ࢫأسعارࢫالنفط، ࢫانخفاض ࢫظل ʏࢭ

  טقتصاديࢫࢭʏࢫاݍݨزائرࢫ؟وȋالتاڲʏࢫتموʈلࢫࢫعمليةࢫࢫالنموࢫࢫ الماليةࢫ

  الكڴʏ؟ عاملاࢫفعالاࢫࢭʏࢫنقلࢫالتكنولوجياࢫوتحس؈نࢫمؤشراتࢫטقتصادࢫɸلࢫʇعت؄فࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣ-
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ماࢫۂʏࢫطبيعةࢫالعلاقةࢫالۘܣࢫترȋطࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣࢫالمباشرࢫمعࢫࢫمعدلاتࢫࢫالتܸݵمࢫوسعرࢫصرفࢫࢫ-

 العملةࢫالوطنيةࢫاݍݨزائرʈةࢫ؟

  :فرضياتࡧالبحثࡧ-2

 أضڍʄ حيث ا المالية للتدفقات حيوʈا مصدرا المباشر כجنۗܣ טسȘثمار ʇعت؄فࢫ:وڲʄالفرضيةࡧכ ࡧࡧ-

  .أسعارࢫالب؅فولࢫخصوصاࢫࢭʏࢫظلࢫانخفاض טقتصادي النمو عملية تموʈل ࢭʏ الرئʋؠۜܣ البديل

 المؤشراتࢫالɢلية وتحس؈ن التكنولوجيا بنقل المباشر כجنۗܣ טسȘثمار يقومࢫ:الفرضيةࡧالثانيةࡧ-

   .טقتصاديࢫɠالناتجࢫالمحڴʏࢫלجماڲʏ للنمو

ࡧالثالثةࡧ-  טقتصاد استقرار عدم عڴʄ مؤشرات المرتفعة التܸݵم معدلات Ȗعت؄فࢫ:الفرضية

ʏومة ܿݨزو  الكڴɢالتحكم عن اݍݰ ʏلية טقتصادية السياسة ࢭɢما الɸم وكلاɸساʇ ࢫكبحʏالمناخ ࢭ  

  .טسȘثماري 

ࡧ -3 ࡧالدراسة ࡧلموضوع ࡧوالتطبيقية ࡧالعلمية  تحديد خلال من البحث أɸمية ت؄فز :כɸمية

 وواضڥʏ טقتصادي القرار متخذي تزوʈد أجل من כجنۗܣࢫالمباشرࢫࢭʏࢫاݍݨزائر טسȘثمار محددات

 إڲʄ تؤدي والۘܣ כجنۗܣࢫ טسȘثمار مٔڈا ʇعاɲي الۘܣ טختناقاتࢫوالعراقيل بأɸم טقتصادية السياسة

  .טقتصاديࢫࢭʏࢫاݍݨزائر النمو معدلات تذبذب

  :כɸدافࡧالنظرʈةࡧوالتطبيقيةࡧلموضوعࡧࡧالدراسةࡧ-4

ࢫטسȘثمارࢫࢫ- ʄࢫعڴ ࢫالقائمة ࢫوالمؤسسات ࢫ ࢫالمرتبطة ࢫלشɢاليات ࢫوتوضيح ࢫ ࢫمفاɸيمية ࢫرؤʈة إعطاء

  .כجنۗܣࢫ

باݍݨزائرࢫࢫ التموʈڴʏ ال݀ݨز Ȗغطية ࢭʏ المثڴʄ الوسيلة ʇعد المباشر כجنۗܣ טسȘثمار أن حقيقة إدراك -

   .خاصةࢫࢭʏࢫظلࢫانخفاضࢫأسعارࢫࢫالنفط

 مساɸمْڈا ومدى استقطبْڈا الۘܣ כجنȎية טسȘثمارات من اݍݨزائر استفادة جوانب عڴʄ التعرف -

ʏࢫعملية ࢭ ࢫࢫטقتصادي النمو تحقيق ʏالتاڲȋࢫو ࢫوالمق؅فحاتࢫ، ࢫטستɴتاجات ࢫمن ࢫبمجموعة اݍݵروج

  .العمليةࢫبماࢫيتوافقࢫوأɸدافࢫالتنميةࢫטقتصاديةࢫوטجتماعيةحولࢫوسبلࢫࢫتفعيلࢫوإنجاحࢫتلكࢫ

منࢫأجلࢫمعاݍݨةࢫɸذاࢫالبحثࢫوלجابةࢫعنࢫלشɢاليةࢫالمطروحةࢫومحاولةࢫ :منݤݨيةࡧࡧالدراسةࡧ-5

ࢫصدق ࢫاوࢫعدم ࢫصدق ࢫمن ࢫلسردࢫࢫالتأكد ࢫالوصفي ࢫالمنݤݮ ࢫسنعتمد ࢫسابقا، ࢫالمذɠورة الفرضيات

 ثم כدبياتࢫالنظرʈةࢫالمرتبطةࢫبموضوعࢫالدراسةࢫوتحليلࢫعلاقةࢫࢫالمتغ؈فاتࢫيبعضɺاࢫالبعض،ࢫومن

 قيا؟ۜܣ نموذج بناء ࢭʏ القياسية כساليب استخدام عڴʄ القائم الك׿ܣ التحليڴʏ المنݤݮ استخدام

ࢫال؄فنامجࢫࢫࢫ כخرى  الɢلية متغ؈فات مع باشرالم כجنۗܣ טسȘثمار تأث؈ف يفسر منࢫخلالࢫࢫاستخدام

  . )Eviews(לحصاǿيࢫ
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ࡧالدراسةࡧ-6 ࢫلدراسة :حدود ࢫالمɢانية ࢫاݍݰدود ࢫاࢫتكمن ʏࢫالمباشرࢫࢭ ݍݨزائرࢫومدىࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣ

ݰ؈نࢫࢭʏࢫذالكࢫتغ؈فاتࢫللدراسة،ࢫو متأث؈فɸاࢫعڴʄࢫبقيةࢫ ذالكࢫȊعدࢫأنࢫɲستعرضھࢫȊشɢلھࢫالنظريࢫموܷ

ࢫ ࢫمنࢫخلالࢫࢫكما.اݍݨزائرࢫࢭʏࢫࢫمحدداتھنظرةࢫعامةࢫعڴʄࢫأɸم تكمنࢫاݍݰدودࢫالزمنيةࢫلɺذهࢫالدراسة

  .مؤشراتࢫטقتصادࢫالكڴʏࢫࢭʏࢫاݍݨزائرࢫلبعضࢫ 2017-1974عرضࢫسلسةࢫزمنيةࢫللف؅فةࢫالممتدةࢫب؈نࢫ

  :الدراساتࡧࡧالسابقةࡧ-7

 Ȋ''The FDI Determinants and Its Effect onعنوانࢫ:  2001 سنةࡧBouklia and Zatlaدراسةࡧ -

the Economic Growth in South and East Mediterranean, '' ࢫالتعرفࢫࢫالدراسةتݏݵصتࢫࢫʏࢭ

ࢫالمتوسط،ࢫاستخدامࢫ عڴʄࢫأɸمࢫمحدداتࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣࢫࢭʏࢫدولࢫجنوبࢫوشرقࢫالبحرࢫכبيض

الباحثࢫࢭʏࢫذالكࢫنموذجࢫقيا؟ۜܣࢫلدراسةࢫتأث؈فࢫعلاقةࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣࢫالمباشرࢫبالنموࢫטقتصادي،ࢫ

نفتاحࢫטقتصاديࢫالناتجࢫالمحڴʏࢫלجماڲʏ،ࢫوטسȘثمارࢫࢫࢭʏࢫالبɴيةࢫࢫالتحتية،ࢫبالإضافةࢫإڲʄࢫدرجةࢫט 

ࢫاݍݵاصࢫ ࢫللقطاع ࢫالممنوحة ࢫوالقروض ࢫالتܸݵم، ࢫومعدل ،ʏࢫלجماڲ ʏࢫالمحڴ ࢫالناتج ࢫمن كɴسبة

ࢫتوصلتࢫ ،ʏࢫלجماڲ ʏࢫالمحڴ ࢫالناتج ࢫمن ࢫكɴسبة ݨزࢫالموازنة ࢫوܿ ،ʏࢫלجماڲ ʏࢫالمحڴ ࢫالناتج ࢫمن كɴسبة

ࢫכجن ࢫטسȘثمارات ࢫجذب ʏࢫࢭ ࢫجدا ࢫضعيف ࢫتأث؈ف ࢫلɺا ࢫالسابقة ࢫالمؤشرات ࢫأن ʄࢫإڲ Ȏيةࢫالدراسة

ࢫטسȘثمارࢫ ࢫجذب ʏࢫكب؈فࢫࢭ ࢫȊشɢل ࢫأسɺم ࢫالذي ࢫטقتصادي ࢫטنفتاح ࢫمتغ؈فࢫدرجة ࢫعدا المباشرة،

 (1).כجنۗܣ

معوقاتࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣࢫࢫالمباشرࢫ'' رسالةࢫࢫدكتوراهࢫȊعنوانࢫ: .2009 سنة عوض طالب دراسةࡧ- 

ʏࢫ '' כردن ࢭʏمࢫࢫدراستھتناولࢫالباحثࢫࢭɸثمار معوقات أȘالمباشر כجنۗܣ טس ʏݳ و כردن، ࢭ  أوܷ

ࢫاݍݨɺودࢫكما عرȋيةࢫ، قادمةࢫمنࢫدول  כجنȎيةࢫالمتدفقةࢫإڲʄࢫכردن טسȘثمارات معظم أن ࢫتناولࢫ

ࢫࢫمنࢫالمبذولة ࢫالدولة ࢫالدول لا طرف ࢫأشارࢫالباحثכوروȋية ستقطاب ࢫكما ࢫטسȘثمارࢫࢫ، ࢫدور ʄإڲ

ʏࢫࢭ ࢫوالتكنولوجيا رؤوس توف؈ف כجنۗܣ  الȘسوʈق وخ؄فات الȘسي؈ف يبوأسال والمعلومات כموال

 المشارʉع خاصة כجنۗܣ للاسȘثمار المختلفة כشɢال تحف؈ق بضرورة الدراسة وأوصت اݍݰديث،

 (2).المش؅فكة

ࡧࡧ- ࡧ ࡧدراسة ࡧسنة ࡧالرواشدة ࡧسليمان ࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣࢫࢫ: 2010محمد ࢫالدراسة ࢫɸذه تناولت

حيثࢫعملࢫالباحثࢫعڴʄࢫ) 2008-1980(ࢭʏࢫالف؅فةࢫࢫ المباشرࢫوأثرهࢫعڴʄࢫالنموࢫטقتصاديࢫࢭʏࢫכردن

ناتجࢫالمحڴʏࢫלجماڲʏࢫالࢫعڴʄاختبارࢫأɸدافࢫالدراسةࢫالۘܣࢫتمحورتࢫحولࢫبيانࢫأثرࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣࢫ

ࢫכردن، ʏࢫالتجا ࢭ ࢫاثرࢫטنفتاح ʄࢫعڴ ࢫטسȘثماراتࢫوالتعرف ࢫݍݨلب ࢫمناسبة ࢫبʋئة ࢫخلق ʏࢫࢭ ࢫودوره ري

ࢫمنݤݨية.כجنȎية ʄࢫعڴ ࢫالدراسة ࢫاعتمدت ࢫالتاليةVAR وقد ࢫالقياسية ࢫטختبارات ࢫتضمنت : الۘܣ

 ،ࢫتحليلࢫالتباين،ࢫاختبارࢫجوɸاɲسن،اختبارࢫدالةࢫטستجابةࢫةࢫ،ࢫاختبارࢫجرانجراختبارࢫجذرࢫالوحد
  .(3)  
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  :  ɸيɢلࡧالدراسة

  ياساتࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣࢫالمباشرטستعراضࢫالنظريࢫللأدبياتࢫالمتعلقةࢫȊس: المحورࢫכولࢫ

 :مناخࢫטسȘثمارࢫࢫכجنۗܣࢫࢫالمباشرࢫࢭʏࢫࢫاݍݨزائر: المحورࢫالثاɲيࢫ

  التحليلࢫࢫالقيا؟ۜܣࢫلمحدداتࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣࢫالمباشرࢫࢭʏࢫࢫاݍݨزائر: المحورࢫالثالثࢫ

  :المتعلقةࡧȊسياساتࡧטسȘثمارࡧכجنۗܣࡧالمباشرטستعراضࡧالنظريࡧللأدبياتࡧ: المحورࡧכولࡧ

توفرࢫالمواردࢫالطبيعيةࢫ : مفɺومࡧטسȘثمارࡧכجنۗܣࡧالمباشرࡧمنࡧالمنظورࡧטقتصاديࡧالمعاصرࡧ- أولا

القابلةࢫللاستغلالࢫوإمɢانيةࢫتصɴيعɺاࢫتمثلࢫعاملࢫمɺمࢫمنࢫعواملࢫטسȘثمارࢫحيثࢫأنࢫتدفقࢫرأسࢫ

ࢫعڴ ࢫاݍݰصول ࢫبإمɢانية ࢫي؄فر ࢫכجنۗܣ ࢫࢫטسȘثماراتࢫالمال ࢫتɢونࢫ ࢫأن ࢫوʈمكن ࢫكب؈ف، ࢫعائد ࢫمعدلات ʄ

. כجنȎيـةࢫࢭʏࢫشكـلࢫاسȘثماراتࢫالمحفظـةࢫأيࢫشراءࢫسنداتࢫالشرɠاتࢫالموجودةࢫࢭʏࢫالبلدࢫالمضيف

ࢫوȖعتمدࢫ ࢫالمضيف، ࢫالبلد ࢫشرɠات ࢫمال ࢫرأس ʏࢫࢭ ࢫالمساɸمة ʏࢫࢭ ࢫفتتمثل ࢫالمباشرة ࢫטسȘثمارات بʋنما

ࢫقوان؈ن ࢫوجود ʄࢫعڴ ࢫرئʋسية ࢫبصفة ࢫللمسȘثمرࢫحوافزࢫوإعفاءاتࢫࢫטسȘثمارات ࢫتكفل وȖشرʉعات

ࢫأرȋاحھࢫ ࢫتحوʈل ʏثمرࢫࢭȘࢫالمس ࢫݍݰق ࢫالمخاطرࢫبالإضافة ࢫضد ࢫلضمانات ࢫبالإضافة ࢫوضرȎʈية جمركية

وعڴʄࢫالعمومࢫيتضمنࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣࢫالمباشرࢫيتضمنࢫماࢫ. لأيࢫدولةࢫأوࢫللفروعࢫࢭʏࢫالبلدࢫالمضيف

تموʈلࢫمؤسساتࢫجديدةࢫأوࢫ،ࡧ.ܣࢫلنفسࢫالقطاعالقروضࢫطوʈلةࢫכجلࢫب؈نࢫشرɠاتࢫالۘܣࢫتن׿ (4): يڴʏࢫ

التموʈلاتࢫالممنوحةࢫلغرضࢫ،ࢫتࢫإشرافࢫورقابةࢫالمسȘثمرࢫכجنۗܣتوسيعࢫالمؤسسـةࢫالموجودة،ࢫتح

ࢫورقابةࢫ ࢫإشراف ࢫ ࢫتحت ࢫأسɺمɺما ࢫشراء ࢫطرʈق ࢫأوࢫعن ࢫموجودة، ࢫلمؤسسة ࢫأوࢫجزǿي ʏࢫكڴ شراء

 .المسȘثمرࢫכجنۗܣ

ࡧࡧ-1 ࡧטسȘثمارࡧכجنۗܣ ࢫعناصرࢫمتداخلةࢫࢫ:المباشرمحددات ࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣ Ȗعت؄فࢫمحددات

ࢫم ࢫجديدةومعظمɺا ࢫأوضاعا ࢫتفاعلɺا ࢫيخلق ࢫأوࢫ تغ؈فة ࢫكعناصرࢫجاذبة ࢫآثارɸا ࢫن؅فجم ࢫأن Ȗستطيع

ࢫللاسȘثمار ࢫوقانونية. طاردة ࢫومالية ࢫإدارʈة ࢫمحددات ʄࢫإڲ ࢫالعوامل ࢫتقسيم ࢫالعديدࢫࢫ.يمكن وȖشمل

ࢫوالمؤس ࢫوالسياسية ࢫטقتصادية ࢫوכوضاع ࢫالظروف ࢫفرصࢫمن ʄࢫتؤثرࢫعڴ ࢫأن ࢫيمكن ࢫالۘܣ ساتية

ࢫ ࢫبالاسȘثمار، عڴʄࢫالعمومࢫو نجاحࢫالمشروعࢫטسȘثماريࢫأوࢫالقرارࢫالۘܣࢫتأخذهࢫشركةࢫأوࢫܧݵصࢫما

ࢫفتحࢫ ʏࢫࢭ ࢫالدولة ࢫلرغبة ࢫوفقا ࢫلأخرى ࢫدولة ࢫمن ࢫالمباشرࢫتختلف ࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣ ࢫمحددات ࢫ فإن

ࢫوטستقر  ࢫالمخاطرة ࢫودرجة ࢫ ࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣ ࢫ ࢫأمام ࢫ ࢫوالبɴيةࢫأسواقɺا ࢫوالسيا؟ۜܣ ارࢫטقتصادي

  (5).التحتيةࢫوغ؈فɸاࢫ

  أشɢالࡧטسȘثمارࡧכجنۗܣࡧالمباشرࡧ-ثانيا

ࢫوالمسȘثمرࢫالمحڴʏ: טسȘثمارࡧالمش؅فكࡧ-1 ࢫالمسȘثمرࢫכجنۗܣ ࢫب؈ن ࢫمش؅فكة ࢫالمشروعات , وȖعت؄فࢫɸذه

ࢫمتفاوتة ࢫو , وɴȋسب ࢫالشرɠاء ࢫلاتفاق ࢫوفقا ࢫينطوي تتحدد ࢫأنھ ʄࢫعڴ ࢫטسȘثمارࢫالمش؅فك عڴʄࢫࢫʉعرف

عملياتࢫإنتاجيةࢫأوࢫȖسوʈقيةࢫتتمࢫࢭʏࢫدولࢫأجنȎيةࢫأوࢫيɢونࢫأحدࢫכطرافࢫفٕڈاࢫشركةࢫدوليةࢫتمارسࢫ
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عڴʄࢫɸذاࢫכساسࢫ ."حقاࢫɠافياࢫࢭʏࢫإدارةࢫالمشروعࢫأوࢫالعمليةࢫלنتاجيةࢫدونࢫالسيطرةࢫالɢاملةࢫعليھ

ࢫذويࢫ ࢫכܧݵاص ࢫȖعاون ࢫبفضل ࢫيɴشأ ࢫاقتصادي ࢫɲشاط ʏࢫࢭ ࢫتتمثل ࢫللشراكة ࢫأن ࢫالقول يمكننا

،ࢫتقنية, مالية, تجارʈة: لمصاݍݳࢫالمش؅فكةࢫلإنجازࢫمشروعࢫمع؈ن،ࢫوʈمكنࢫأنࢫتɢونࢫطبيعةࢫالتعاون ا

 ولكن المحڴʏ، السوق  ࢭʏ أك؄ف وجود م؈قة اݍݵارجي؈ن للمسȘثمرʈن المش؅فكة المشروعات وتمنح

 تاȊعة شركة إɲشاء أو محلية لشركة القطڥʏ المشروط غ؈ف الشراء عن يɴتج مما أقل بمخاطر

  .بالɢامل مملوكة

 اݍݵيار ɸذا يمثل :مشروعاتࡧȖعودࡧملكيْڈاࡧللشرɠاتࡧכجنȎيةࡧبالɢاملࡧࡩʏࡧטقتصادࡧالمضيفࡧ-2

 لأن المحفظة اسȘثمارات أو سالبة بأٰڈا טسȘثمارات ɸذه إڲʉ ʄشارو  المخاطر من أعڴʄ مستوى 

 إدارة ࢭʏ كب؈فة مساɸمة لɺم يɢون  لا ورȋما الشركة عمليات عڴʄ السيطرة يتولون  لا المسȘثمرʈن

ولɺذاࢫلاࢫتحبذهࢫ, وفقاࢫلɺذاࢫالشɢلࢫيȘيحࢫللعنصرࢫכجنۗܣࢫالسيطرةࢫالɢاملةࢫࢭʏࢫاتخاذࢫالقرار الشركة

ࢫالمسȘثمرࢫכجنۗܣࢫ ࢫقبل ࢫمن ࢫטقتصادية ࢫوالɺيمنة ࢫالتبعية ʄࢫإڲ ࢫيؤدي ࢫأن ࢫخشية ࢫالدول الكث؈فࢫمن

  (6) .الشرɠات لɺذه العال׿ܣ לنتاج اس؅فاتيجيات ࢭʏ حيوʈة مɢونات العمليات ɸذه وتمثل

ࡧاݍݨɴسياتࡧ-3 ࡧمتعددة  أسواق إيجاد إڲʄ دائما اݍݨɴسيات متعددة الشرɠات Ȗسڥʄ: الشرɠات

 ࢭʏࢫ دورا وتلعب ، أخرى  دول  من شرɠات مع ماࢫتندمج  وكث؈فا .وخدماٮڈا منتجاٮڈا أجل من جديدة

 العالم، أرجاء ࢭʏ تتوزع البلدان من كب؈فة مجموعة ࢭʏ المباشر כجنۗܣ للاسȘثمار العال׿ܣ التدفق

  Ȗسيطر جعلɺا مما
ً
ࢫاݍݵرʈطةࢫ التجارة ثلۙܣ حواڲʏ عڴʄ حاليا ࢫأن ࢫالمجال ࢫɸذا ʏࢫࢭ ࢫوʈلاحظ العالمية

טسȘثمارʈةࢫللاسȘثمارࢫالدوڲʏࢫتتأثرࢫبتوجɺاتࢫالɴشاطࢫטسȘثماريࢫللشرɠاتࢫالمتعددةࢫاݍݨɴسياتࢫ

المتعلقةࢫبال؅فكزࢫࢫحيثࢫلوحظࢫأنࢫمنࢫأɸمࢫسماتࢫأوࢫخصائصࢫتلكࢫالشرɠاتࢫۂʏࢫتلكࢫاݍݵاصية

ࢫعددࢫ ʏࢫوࢭ ࢫبل ࢫالمتقدمة ࢫالدول ʏࢫࢭ ࢫت؅فكزࢫاسȘثماراٮڈا ࢫالشرɠات ࢫɸذه ࢫأن ࢫلاحظنا ࢫفقد טسȘثماري،

  (7). منࢫالɴشاطࢫטسȘثماري % 85محدودࢫمنࢫالدولࢫالمتقدمة،ࢫحيثࢫȖستحوذࢫɸذهࢫالدولࢫعڴʄࢫ

ࡧ  مؤسسة انهبأ المباشر טسȘثمار مؤسسة Ȗعرف :المباشر כجنۗܣ טسȘثمار مؤسساتࡧ-ثالثا

 أك؆ف أوࢫ % 10  بɴسبة آخر اقتصاد ࢭʏ المقيم المباشر المسȘثمر فٕڈا يملك مساɸمة غ؈ف أو مساɸمة

حالةࢫ ࢭʏ ذلك ʇعادل ما أو )المساɸمة المؤسسة حالة ࢭʏ( التصوȘʈية القوة أو العادية כسɺم من

 (8)  :ۂʏ أنواع ثلاثة المباشر טسȘثمار مؤسسات وȖشمل .المساɸمة غ؈ف المؤسسة

 כسɺم من%50 من أك؆ف المقيم غ؈ف المسȘثمر يمتلك حيث :المنȘسبة أو التاȊعة المؤسسات . -1

  .المباشر טسȘثمار مؤسسة إدارة مجلس أعضاء Ȗغي؈ف أو Ȗشكيل بحق وʈحتفظ ، العادية

   .منࢫכسɺمࢫࢫالعاديةࢫ% 50 - % 10 منࢫ المقيم غ؈ف المسȘثمر يمتلك حيث الزميلة، المؤسسات  -2
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 غ؈ف أو مباشر Ȋشɢل سواء بالشراكة أو بالɢامل مملوكة مساɸمة غ؈ف وۂʏࢫمؤسسات الفروع-3

 تمثيل مكتب أو دائم فرع  :التالية כشɢال أحد الفروع وتأخذ .مقيم غ؈ف ثالث طرف مع مباشر

  .כجانب المسȘثمرʈن من عدد ب؈ن بالمشاركة مملوكة مساɸمة غ؈ف شركة،ࢫ.ܣۗכجن للمسȘثمر

  :العواملࡧالمحفزةࡧݍݨذبࡧטسȘثمارࡧכجنۗܣࡧࡧالمباشرࡧ- راȊعا

ࢫوما   ࢭʏ: التحرʈرࡧالتجاري ࡧ-1 ࢫنحوࢫالعولمة ࢫטتجاه ࢫࢭʏ   ضوء ࢫمظاɸرࢫتتمثل ࢫمن تحرʈرࢫ   يصاحّڈا

ࢫ ࢫو التجارة ࢫכموال ࢫرؤوس ࢫانتقال ࢫوحرʈة ࢫالمالية ࢫاݍݵدمات ࢫمناسبࢫ   سڥʏمع ࢫلتوف؈فࢫمناخ الدول

ࢫالۘܣو    للاسȘثمارࢫכجنۗܣ، ࢫالدولية ࢫالتجارة ࢫحرʈة ࢫاݍݨات   ضمان ࢫاتفاقية ࢫتوقيع ࢫعن بدأࢫ   ، نتجت

ࢫטسȘثماري  ࢫ   المناخ ࢫعالميا ࢫالدول  يتغ؈ّف ࢫمن ࢫكث؈ف ࢫعمدت ࢫووضعࢫل حيث ࢫالمالية ࢫأسواقɺا تحرʈر

ࢫالۘܣ ࢫش   السياسات ࢫכجنۗܣ،أمن ࢫטسȘثمار ࢫȖܨݨيع ࢫטسȘث   ٭ڈدف   ٰڈا ࢫالقاعدة مارʈةࢫتوسيع

تحتاجࢫإلٕڈاࢫوטستفادةࢫمنࢫاݍݵ؄فاتࢫالȘسوʈقيةࢫوלدارʈةࢫ   واݍݰصولࢫعڴʄࢫالتقنيةࢫالمتطورةࢫالۘܣ

  تمتلكɺاࢫالشرɠاتࢫالدولية   الۘܣ

ࡧטقتصاديࡧ-2 ࡧטستقرار ࢫالمشارʉعࢫ: تحقيق ࢫلمنتجات ࢫالمناسبة ࢫاݍݰماية ࢫتوف؈ف ʏࢫࢭ ʄتجڴʈو

ࢫ ࢫالسنوات ࢫخلال ࢫوخاصة ࢫالمضيفة، ࢫالدول ʏࢫࢭ ࢫالمشروعטسȘثمارʈة ࢫمنࢫتنفيذ ʄازࢫࢫ.כوڲɺࢫاݍݨ منح

ࢫ ࢫɠافية ࢫوسلطات ࢫטسȘثمارࢫصلاحيات ʄࢫعڴ ࢫذالالمشرف ࢫفاعليتھ ࢫأك؄فࢫثتɢون بالإضافةࢫࢫ.ووزن

ࢫحسنࢫࢫلتأكيد ࢫخلال ࢫمن ࢫاسȘثماراتھ ࢫلنجاح ࢫטقتصادية ࢫالظروف ࢫالمسȘثمرࢫلْڈيئة مسؤولية

ࢫ ࢫلوضع ࢫالمحلية ࢫכوضاع ࢫدراسة ࢫخلال ࢫمن ࢫטسȘثمارʈة ࢫللفرصة ࢫالمشارʉاختياره ࢫجدوى عࢫدراسة

اختيارࢫالشرɠاءࢫواݍݰرصࢫعڴʄࢫتوازنࢫالɺيɢلࢫالتموʈڴʏࢫللمشروع،ࢫטسȘثمارʈة،ࢫوالتأكدࢫمنࢫحسنࢫ

  .وتوف؈فࢫלدارةࢫالمؤɸلة

ࡧاݍݵاصࡧ-3 ࡧالقطاع ࢫإلاࢫبتطوʈرࢫالقطاعࢫ :تطوʈرࡧوترقية ࢫلاࢫيتحقق ࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣ ࢫȖܨݨيع إن

ࢫثاب ࢫاقتصادية ࢫسياسات ࢫمن ࢫذلك ࢫيصاحب ࢫوما ࢫتوفرࢫכجواءࢫاݍݵاص، ࢫقانونية ࢫوȖشرʉعات تة

ࢫوانࢫ ࢫوصرʈحة ࢫواܷݰة ࢫالقوان؈ن ࢫتɢون ࢫأن ࢫيجب ࢫحيث ࢫاݍݵاص ࢫالقطاع ࢫاسȘثمارات المناسبة

ࢫإنࢫاݍݨɺةࢫالتنفيذيةࢫوالمتمثلةࢫࢭʏࢫ،ࢫتحافظࢫالدولةࢫعڴʄࢫمصداقيةࢫالعقودࢫالتجارʈة ࢫنرى منࢫɸنا

ࢫالدستور  ࢫالوصايا ʏࢫࢭ ࢫجاء ࢫما ࢫمع ࢫمɴܦݨم ࢫطرʈق ʏࢫࢭ ࢫتمآۜܣ ࢫأن ࢫلابد ࢫ ࢫإڲʄࢫاݍݰɢومة ࢫترمي ࢫالۘܣ ʈة

  Ȗ(9)ܨݨيعࢫالقطاعࢫاݍݵاصࢫ

 :مناخࡧטسȘثمارࡧࡧכجنۗܣࡧࡧالمباشرࡧࡩʏࡧࡧاݍݨزائر: المحورࡧالثاɲيࡧ

  المؤɸلات اݍݨزائر تملك :التحليلࡧالزمۚܣࡧݍݰركيةࡧࡧטسȘثمارࡧࡧכجنۗܣࡧالمباشرࡧࡩʏࡧࡧاݍݨزائرࡧ- أولا

 وלداري، والتنظی׿ܣ الȘشرнڥʏ، לطار خاصة ،כجنȎيةࢫטسȘثمارات ݍݨذب التنافسیة العناصر

 כجنۗܣ טسȘثمار تدفقات تطور  عرض سпتم التاڲʏ اݍݨدول  خلال ومنࢫ.טسȘثمار قانون  اوكذ

  .2016 -2002المباشرࢫالمع؄فةࢫعنࢫرأسࢫالمالࢫכجنۗܣࢫالواردࢫإڲʄࢫاݍݨزائرࢫخلالࢫالف؅فةࢫ
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  )2016-2002(تدفقࡧטسȘثمارࡧכجنۗܣࡧࡧالمباشرࡧلݏݨزائرࡧخلالࡧالف؅فةࡧ): 1(شɢلࡧ
)مليارࡧدولار(  :الوحدةࡧ   

Source : http://ar.tradingeconomics.com/algeria/foreign-direct-investment 

ࢫ ࢫلݏݨزائرࢫࢫࢫ)1( رقمࢫالشɢليب؈ن ࢫالواردة ࢫכجنȎية ࢫטسȘثمارات ࢫتدفقات ࢫ ࢫݯݨم ࢫلنا ݳ ࢫيوܷ والذي

טسȘثماراتࢫכجنȎيةࢫ من عالية ،ࢫأنࢫاݍݨزائرࢫقدࢫحققتࢫمستوмات)2016-2002(خلالࢫالف؅فةࢫࢫ

ࢫكما  טسȘثمارࢫכجنۗܣ، تحف؈ق Ȋغیة 1993 سنة للاسȘثمار جدید قانون  بوضع قامت المباشرة،

ࢫقدمت  وغ؈ف المقیم؈ن ب؈ن تمی؈ق دون  للمسȘثمرмن وجبائیة مالیة مزايا عدة ذلك لأجل حيث

 الوطۚܣ اݍݵاص للاسȘثمار واسعا مجالا لیفܦݳ 2001 سنة القانون  ɸذا Ȗعدیل كماࢫتم المقیم؈ن،

  .وכجنۗܣ

ࢫالف؅فة ࢫ ࢫɸذه ࢫتم؈قت  ݯݨم قدر حیث المباشر، כجنۗܣ טسȘثمار ݯݨم ࢮʏ مݏݰوظ بارتفاع  قد

توافقࢫ الۘܣ السنة وۂʏ 2002 سنة دولار ملیون  1196 ب اݍݨزائر إڲʄ الوارد כجنۗܣ טسȘثمار

 سنة ࢭʏ المحقق التدفق كذلك و ضرȎмیة، حوافز من علیھ ینطوي  وماࢫ01/03إصدارࢫכمرࢫرقمࢫ

 لشركة النقال الɺاتف رخصة بیع بفضل تحقق الذي دولار ملیون  1065 ب والمقدر 2003

 اسبات لشركة باݍݱݨار اݍݰدیدیة الصناعات شركة خܶݵصة إڲʄ بالإضافة و المصرмة، اوارسɢوم

 اݍݰوافز Ȗعت؄ف الذي טسȘثمار مناخ تحس؈ن من ناȊع لпس טرتفاع ɸذا فان وɸكذا الɺندیة،

 إڲʄ 2004 سنة ࢭʏ المباشر כجنۗܣ טسȘثمار تدفق انخفاض ذلك عڴʄ الدلیل و منھ جزءا الضرȎмیة

ࢫدولار، 633.7 مستوى   بیع بفضل 2004 سنة دولار ملیون  881.9 مستوى  إڲʄ ارتفع ثم ملیون

ࢫטسȘثم الثالثة الرخصة ࢫتدفقات ࢫفان ࢫوɸكذا ࢫالɢوȘʈية ࢫللاتصالات ࢫالوطنية ارࢫכجنۗܣࢫللشركة

  ..جاءتࢫمعظمɺاࢫمنࢫقطاعࢫالمحروقاتࢫ2004 2003 2002المباشرࢫࢭʏࢫسنةࢫ

دولارࢫأمرɢмي،ࢫ ملیون  715 قیمتھ بتغ؈ف 2005 عامȊ مقارنة مݏݰوظا ارتفاعا 2006 سنة شɺدت

بɴسبةࢫ ارتفاعا بلغ حیث Ȋ 2007سنة مقارنة ومرتفعا معت؄فا مبلغا 2008 سنة اݍݨزائر وܥݨلت

 ثم العالمیة، المالیة כزمة بفعل تراجعا العالمیة טسȘثمارات وت؈فة فیھ عرفت وقت ࢭʏ،ࢫ56.07%

ࢫبɴسبة ارتفاعا 2009 سنة טسȘثمارات وت؈فة ارتفعت  فقد ، 2010 سنة ࢭʏ أما  %6.43 طفیفا

 ما ɸو و %18بɴسبةࢫ العال׿ܣ، المستوى  عڴʄ محسوما تراجعا الواردة التدفقات ɠل فیھ ܥݨلت

 تفس؈فه یمكن الذي כمر ݏݨزائرل المتجɺة الدولیة טسȘثمار لتدفقات المتأخر التأثر عڴʄ یدل

ڈا لɺذه القصوى  بالأولوмة ،ࢫ)المحروقات قطاع ࢭʏ اسȘثمارات( عالمیة برȋحیة تتمتع טسȘثماراتࢫلɢوٰ
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ʏثمار تدفق ارتفاع عاد ح؈ن ࢭȘࢫ 2011 سنة כجنۗܣ טسʄכمنیة للأوضاع دولارࢫنظراࢫ2720,5إڲ 

 إڲʄ כجانب بالمسȘثمرмن دفع ما وɸو العرȌي بالرȋیع лس׿ܢ ما ضمن المضطرȋة خاصة العرȋیة للدول 

   (10).  טستقرار وتوفر خصب اسȘثماري  مناخ من علیھ یتوفر لما اݍݨزائري  טقتصاد إڲʄ التوجھ

  :التحليلࡧטقتصاديࡧݍݰركيةࡧࡧטسȘثمارࡧכجنۗܣࡧالمباشرࡧࡩʏࡧࡧاݍݨزائرࡧ-ثانيا

 כجنȎية טسȘثمارات تحتاج: اݍݨزائري  المدفوعات م؈قان عڴʄ المباشر כجنۗܣ טسȘثمار آثار -1

 ࢭʏ توفرɸا لعدم نظرا المتقدمة الدول  من Ȗستورد ما عادة صناعية تجɺ؈قات و معدات إڲʄ المباشرة

 مܸݵمة )ي التجار الم؈قان فائض تخفيض شأٰڈا من الۘܣ( الواردات أن ʇعۚܣ مما المحڴʏ، السوق 

 ٭ڈذا المعنية לحصائيات عڴʄ اݍݰصول  من تمكننا عدم ورغم .טسȘثمارات ɸذه بمستوردات

 כخ؈فة ɸذه أن ɲستɴتج تجعلنا المباشرة כجنȎية טسȘثمارʈة المشارʉع إقامة متطلبات أن إلا الشأن

فضت
ّ

 إنجاز مرحلة خلال الفائض ɸذا تɢوʈن ࢭʏ المساɸمة من بدلا التجاري  الم؈قان فائض من خ

 טرتفاع ɸو  اݍݨزائري  التجاري  الم؈قان فائض مصدر إن :التالية النȘيجة إڲʄ نصل ٭ڈذاو .المشارʉع

 .الثانية بالدرجة مٔڈا المصدرة الكمية زʈاد ثم כوڲʄ بالدرجة المحروقات صادرات أسعار ࢭʏ الكب؈ف

  .؟ المحروقات صادرات ݯݨم تطوʈر ࢭʏ כجنȎية טسȘثمارات دور  عن نȘساءل وɸنا

 ɸذا ࢭʏ اݍݨزائرʈة לنتاجية القدرات عن دقيقة إحصائيات تتطلب السؤال ɸذا عن לجابة إن

 والمتوسط القص؈ف כمدين ࢭʏ כجنȎية טسȘثمارات وجود عدم أو بوجود تأثرɸا ومدى القطاع

  (11) .مستقلة أخرى  دراسات إڲʄ يحتاج و المتاح الغ؈ف الآۜܣء وɸو والبعيد

 معدلات اݍݨزائر ܥݨلت: טقتصاديࡧࡩʏࡧاݍݨزائر النمو عڴʄ المباشر כجنۗܣ טسȘثمار آثار -2

 المܦݨلة الطفرة إڲʄ أسا؟ۜܣ Ȋشɢل إرجاعɺا يمكن والۘܣ ، 2005-2002 سنوات خلال ايجابية نمو

ʏالنفط أسعار ࢭ ʏعكس الذي الدولية כسواق ࢭɲإيجابا ا ʄبالإضافة اݍݨزائري  טقتصاد أداء عڴ ʄإڲ 

 برنامج إطار ࢭʏ النطاق واسعة تطبيقࢫإصلاحات عن الناتجة الكڴʏ טقتصاد أداء مؤشرات تحسن

بلغتࢫ ايجابية نمو معدلات ܥݨل الذي الزراڤʏ القطاع مؤشرات تحسن وكذا الɺيكڴʏ، التعديل

 الۘܣ טستȞنائية כمطار غزارة مثلا نذكر ڈابئ من عوامل لعدة راجع وذلك ،2003 عام  19.5%

 الفلاحية، כغذية وقطاع الزراعة عڴʄ إيجابية أثار لɺا ɠان والۘܣ السنة تلك ࢭʏ اݍݨزائر عرفْڈا

 بلغ حيث المرتفعة الب؅فول أسعار خلال من لݏݨزائر إيجاȌي جد ɠان الذي العال׿ܣ טقتصاد ووضع

 سنة دولارࢫلل؄فميل 54.54 و ، 2004 سنة لل؄فميل دولار 38.63 و ، 2003 سنة لل؄فميل دولار 28.89

 ببعث سمح ما وɸذا السنوات، ɸذه ࢭʏ لھ سابق لا ماليا فائضا اݍݨزائر عرفت وقد ، 2005

 55 بمبلغ 2005 عام والثاɲي دولار، مليار 7 بمبلغ 2001 عام כول  טقتصادي للإɲعاش مخطط؈ن

 نمو يɢون  أن ʇستطيع لا حاليا اݍݨزائر Ȗعرفھ الذي טقتصادي النمو Ȗسرʉع فإن لذا دولار، مليار
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 ودائم مرعۜܣ اقتصادي نمو عڴʄ اݍݰصول  ولإنجاح عڴʄ يركزࢫعڴʄࢫالشرɠاتࢫالوطنية لا لأنھ دائم

  (12)  .الوطۚܣ לنتاج بȘܨݨيع خاصة الوطۚܣ טقتصاد عرض شɢل وعڴʄ الطلب عڴʄ التأث؈ف من لابد

  ) 2012-2002(لف؅فةࡧلالقطاعاتࡧࡧࡧالمشارʉعࡧࡧטسȘثمارʈةࡧالمنجزةࡧحسبࡧنوعࡧࡧتوزʉعࡧ) :2(شɢلࡧ

 
Source : http://www.andi.dz/index.php/ar/bilan-des-investissements 

السابقةࢫمدىࢫمساɸمةࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣࢫالمباشرࢫࢭʏࢫتحقيقࢫعمليةࢫالنموࢫمنࢫࢫياتوȖعكسࢫلناࢫالمنحن

  (13)  : خلالࢫࢫالمؤشراتࢫࢫالتاليةࢫ

مليارࢫࢫ221(أيࢫ مليارࢫدينارࢫجزائري ࢫ17،731،ࢫمنࢫ2014بلغࢫسنةࢫحيثࢫ :الناتجࡧالداخڴʏࡧاݍݵامࡧࡧ-

  . 2013 عامࢫ) مليارࢫدولارࢫأمرɢʈيࢫ196(مليارࢫدينارࢫجزائريࢫأيࢫࢫ16،570 مقابل) دولارࢫأمرɢʈي

   .2013دولارࢫعامࢫ 5.474,9 مقابلࢫ ࢫ2014مليارࢫدولارࢫعامࢫ 5.460,1بلغࢫ:الناتجࡧالداخڴʏࡧاݍݵام -

  . 2013ࢭʏࢫعامࢫࢫ% 2،8مقابلࢫࢫ2014عامࢫࢭʏࢫࢫ%4بلغࢫ :معدلࡧالنمو -

  . 2013عامࢫࢫ% 7،1مقابلࢫࢫ2014عامࢫࢫ%5،5قدرࢫبـ :معدلࡧالنموࡧخارجࡧمجالࡧالمحروقات -

  .2001مليارࢫدولارࢫعامࢫࢫ30مقابلࢫࢫ2014مليارࢫدولارࢫأمرɢʈيࢫعامࢫࢫ3،666بلغࢫ  :الديونࡧاݍݵارجية -

  .2013مليارࢫدولارࢫعامࢫࢫ194مقابلࢫࢫ2014مليارࢫدولارࢫعامࢫ 185،273 بلغ: احتياطيࡧالصرف -

 ࢭʏ لھ المضيف البلد ࢭʏ טقتصادي النمو عڴʄ المباشر כجنۗܣ للاسȘثمار المباشرة ךثار وت؄فز

 ךثار بʋنما المحلية، טسȘثمارات نمو معدل ࢭʏ تحدث الۘܣ ) טنخفاض أو טرتفاع نحو( التغ؈فات

  الȘسي؈فيةو ࢫלدارʈة المɺارات :المضيفࢫمٔڈا טقتصاد من متعددة جوانب ࢭʏ فت؄فز المباشرة غ؈ف

 المنتجات  السلع وتطوʈر خلق عڴʄ والقدرة التكنولوڊʏ التقدم و الȘسوʈقية الممارسات  والمنافسة

 כمد ࢭʏ إلا ت؄فز لا و تكميمɺا، يصعب )المباشرة غ؈ف ךثار(כخ؈فࢫ ɸذه أن غ؈ف .اݍݸ... اݍݵدمات و

  (14) .فقط المباشرة ךثار عڴʄ الدراسة ɸذه ࢭʏ سنقتصر لذلك والطوʈل، المتوسط

ࢫالسنويࢫ: اݍݨزائر ࡩʏ الȘشغيل عڴʄ المباشر כجنۗܣ טسȘثمار أثرࡧ-3 ࢫالتطور ࢫɲسبة ࢫقدرت لقد

ࢫبـ ࢫالمشارʉع ࢫعدد ࢫحسب ࢫالمنجزة ࢫ %1للاسȘثمارات ࢫمنڍʄࢫ2002سنة ʏࢫࢭ ࢫالتطور ࢫɸذا ࢫواصل ࢫثم ،

ࢫ ࢫذروة ࢫبلغ ࢫحۘܢ ࢫ% 22تصاعدي ࢫعڴʄࢫ2009سنة ࢫاݍݰفاظ ࢫࢫمع ࢫبـɴسبة ࢫכقظۜܢ ࢭʏࢫ% 11اݍݰد

نلاحظࢫأنࢫݯݨمࢫالتموʈلࢫ .2012سنةࢫ% 6انتࢼܢࢫإڲʄࢫɲسبةࢫࢫو  2011وࢫࢫ2010السɴت؈نࢫالمتتاليت؈نࢫ

  .ࢭʏࢫنفسࢫטتجاɸاتࢫالتطورʈةࢫوفقاࢫللسنواتࢫ ومناصبࢫالشغلࢫالمستحدثة
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  2017حصيلةࡧالمشارʉعࡧטسȘثمارʈةࡧالمصرحةࡧ٭ڈاࡧ): 1(جدولࡧࡧ

Source :http://www.andi.dz/index.php/ar/declaration-d-investissement/bilan-des-declarations-d-investissement  annee-2015 

ࢫ ࢫخلال ࢫ تحليلمن  اݍݨزائر أطلقْڈا الۘܣ ال؄فامج ثمرة إڲʄ التوصل يمكن ،)1( ݨدول اݍمعطيات

 اسْڈدفت والۘܣ الم؄فمجة، المشارʉع فحوى  ࢭʏ التنوع خلق حيث الصعيدࢫالȘشغيڴʏ، عڴʄ خصوصا

 الممنوحة القروض غرار عڴʄ العمل فرص ࢭʏ يتࢫتنوعاظحيثࢫح الرʈفية، العمالة כوڲʄ بالدرجة

ʄفية، السكنات الفلاح؈ن، إڲʈالدعم الر ،ʏيلات الفلاڌɺسȘة الʈالديون  من وלعفاء לدار 

 ساɸمت قد الفلاحيةࢫو כɲشطة ممارسة ࢭʏ טستقرار عڴʄ محفزات خلق عنھ نجم مما الم؅فاكمة،

 من الشغل سوق  وضعية تحسن ࢭʏ الف؅فة، ɸذه ࢭʏ اݍݨزائر ٮڈاأنجز  الۘܣ التحتية البɴية مشارʉع

 التجارة العمومية، כشغال البناء، قطاعات ࢭʏ العمل فرص من ךلاف مئات خلق خلال

 مساɸمة فإن للإشارة ،.المتاحة العمالة من كب؈ف جزء امتصاص ، عنھ تمخض مما واݍݵدمات

 سنة27.6% من الɴشاط ɲسبة ارتفعت كما  2006 سنة 69% بلغت الȘشغيل ࢭʏ اݍݵاص القطاع

 معدلات عڴʄ النتائج ɸذه واɲعكست ، 2006 سنة 42.5% إڲʄ ثمࢫ2003سنةࢫ39.8 % إڲʄࢫ 1998

  22008 سنة 11.3% إڲʄ ثم 2004 سنة17.7%إڲ1999ʄ سنة 29.3%  من انتقلت الۘܣ البطالة

  (15)  2008وࢫعامࢫࢫ 2000 ب؈ن الممتدة الف؅فة خلال البطالة معدل تطور  يب؈ن المواڲʏ والشɢل

ࡧاݍݨزائرࡧ-ثالثا ࡧࡩʏࡧ ࡧالمباشرࡧ ࡧכجنۗܣࡧ رغمࢫسڥʏࢫاݍݨزائرࢫإڲʄࢫتحس؈نࢫمناخࢫ :معوقاتࡧטسȘثمارࡧ

ࢫإلاࢫأنࢫ ࢫכجانب، ࢫللمسȘثمرʈن ࢫاݍݰوافزࢫوالضمانات ࢫمن ࢫالعدد ࢫتقديم ࢫخلال ࢫمن טسȘثمارࢫفٕڈا

ࢫالقانونيةࢫ ࢫالمعوقات ࢫمن ࢫالعديد ࢫمن ࢫȖعاɲي ࢫزالت ࢫما ࢫإلٕڈا ࢫالمباشر ࢫכجنۗܣ ࢫטسȘثمار تدفقات

ࢫمنࢫسياساتࢫإصلاحيةࢫإلاࢫأنࢫɠلࢫالمؤشراتࢫتؤكدࢫعڴʄࢫ .والȘشرʉعيةࢫوלدارʈة رغمࢫماࢫقامتࢫبھ

حقيقةࢫأنࢫטسȘثمارࢫلمࢫيتقدمࢫإلاࢫبخطواتࢫمتواضعة،ࢫوɸذاࢫراجعࢫإڲʄࢫالعديدࢫمنࢫࢫالعواملࢫࢫالۘܣࢫࢫ

  :טسȘثمارࢫכجنۗܣࢫࢫالمباشرࢫࢫإڲʄࢫࢫاݍݨزائرࢫمنࢫبئڈا تقفࢫأمامࢫتدفقࢫ

 للشرɠاء مقلق البورصة تواجɺھ الذي الرɠود أصبح :البورصة المالية כوراق سوق  وضعية -1

 غالبية أن ذلك ومرد اݍݵاص القطاع تجاوب عدم إڲʄ العمومية،إضافة الشرɠات لقلة ɸذا وʉعود

 مليار 500 من بأك؆ف قدرت اٰڈديو  أن بل والموازنة اݍݵزʈنة ࢭʏ ܿݨز من Ȗعاɲي العمومية الشرɠات
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 المؤسسات أما .כعمال ورقم כصول  ࢭʏ المܦݨلة טختلالات عن فضلا أصولɺا تطɺ؈ف Ȋعد دينار

 ܥݨل ࢭʏ البورصة تتطلّڈا الۘܣ المقايʋسࢫالدقيقة ومع ،فردية مؤسسات عن عبارة ࢼܣف اݍݵاصة

 سنوʈة حصيلة تقديم مع ممكنة شفافية بأقظۜܢ شركة ɠل تطالب والȘسي؈ف التحليلية المحاسبة

 ما وɸو وכصول، الرواتب وشبكة כعمال ورقم المال لرأس دقيقة ومؤشرات טقتصادي للɴشاط

ࢫ أن المؤسسات معظم تحاول   لȘܨݨيع البورصة قدمْڈا الۘܣ وטمتيازات التنازلاتفتتحاشاه

 Ȗس؈ف مالية مؤسسة أن أكدت حيث التنديدات، حد إڲʄ وصلت البورصة ࢭʏ الدخول  عڴʄ المؤسسات

 כوراق سوق  بقاء أن لɺا،كما مستقبل لا )כورا؟ۜܣ سطيف، رʈاض صيدال،( مؤسسات بثلاث

 البورصة إɲشاء من الɺدف أن ذلك المحڴʏ טدخار إɲعاش عڴʇ ʄساعد لن اݍݰالة ɸذه عڴʄ المالية

 لتموʈل اللازمة כموال عڴʄ اݍݰصول  يمكن مما أمولɺم توف؈ف عڴʄ اݍݵواص المدخرʈن Ȗܨݨيع ɸو

ࢫأن .טقتصاد Ȗسي؈ف من الدولة اɲܦݰاب Ȋعد العمومية المؤسسات  عن اݍݵܶݵصة عملية كما

 טنضمام اݍݵاصة المؤسسات رفض إڲʄ بالإضافة تقدم، أي اٰڈȊشأ يحصل لم البورصة طرʈق

 ابقي טكتناز ظاɸرة وسيادة "الرʉعية" الذɸنية سيادة فإن التامة، الشفافية لعدمࢫوجود للبورصة

 (16)  .  اݍݨزائري   المالية السوق  من כجانب الشرɠاء تخوف ࢭʏ ما حد إڲʄ اوساɸم ليومل سائدت؈ن

) الشرائية القدرة( للنقود اݍݰقيقية القيمة عڴʄ عكسيا تأث؈فا المعدل ɸذا يؤثر :التܸݵم معدل -2

 .أيضا للمداخيل اݍݰقيقية القيمة ومعɺا للنقود اݍݰقيقية القيمة مرتفعࢫانخفضت ɠان فɢلما ،

 ࢭʏ التܸݵم معدل ،إنالمؤسسات و للأفراد اݍݰقيقية الصافية المداخيل عڴʄ سلبا ينعكس مما

 ال؅فاجع ࢭʏ بدأ ثم الماعۜܣ القرن  Ȗسعيɴيات من כول  النصف ࢭʏ %40 قارب مرتفعا جد ɠان اݍݨزائر

ʏڋʈࢫࢫ انخفض و التدرʄ6 %  من أقل ثم 1996 سنة بحلول  20%  من أقل ثم 1995 سنة  %30إڲ 

 %4.2وࢫࢫ  0.3 % ب؈ن تراوح إذ ، 1999 سنة من ابتداء مئوʈة درجات خمس من أقل صار و .Ȋعدɸا

 Ȋعدما التܸݵم معدل أن ʇعۚܣ ɸذا و 2005إڲʄࢫࢫغايةࢫࢫعامࢫࢫ1999سنواتࢫأيࢫࢫمنࢫعامࢫࢫ8خلالࢫ

   (17). 1998 سنةࢫ Ȋعد مقبول  مستوى  وࢭʏ فيھ، متحكما صار 1997 قبل منفردا ɠان

 2000عامࢫ النمو معدل تراجع يتوافقࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣࢫالمباشرࢫمع: الناتجࡧالمحڴʏࡧלجماڲʏࡧ-3

ࢫ  إڲɲ ʄسȎتھ وتراجع(2.34%-) اݍݨزائرࢫ إڲʄ المباشر כجنۗܣ لتدفق سلۗܣ نمو معدلࢫ%2.2بɴسبة

ʏثمار أن يلاحظ كما  %0.7 حواڲȘࢫال من خام ك؅فاكم ݯݨمࢫטسʄࢫقدࢫتراجعࢫإڲʏࢫלجماڲʏناتجࢫالمحڴ

طفرةࢫࢭʏࢫࢫمعدلاتࢫالنموࢫ  2005 -2001السنواتࢫ عرفت قدو  .% 20.7ادɲيࢫࢫمستوʈاتھࢫࢭʏࢫحدودࢫ

،ࢫكماࢫࢫعرفتࢫتدفقاتࢫ % 6.9بمعدلࢫࢫنموࢫبلغࢫࢫࢫ2003المحققةࢫحيثࢫبلغتࢫأعڴʄࢫمستوʈاٮڈاࢫعامࢫ

ࢫا ࢫɸذه ࢫخلال ࢫ ࢫالمباشرࢫطفرة ࢫمعدلاتࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣ ࢫɠانت ࢫوان ࢫالسابقة ࢫبالف؅فة ࢫمقارنة لف؅فة

 الذي 2001 عام ܥݨل التدفقات ɸذه يخص فيما مܦݨل تطور  أɸم النموࢫقدࢫعرفتࢫتدبدباࢫɠان

 سنةࢫ تلٕڈا لݏݨزائر، بالɴسبة المباشرة כجنȎية טسȘثمارات استقطاب حيث من سنة أفضل يظل
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 84.85 بلغࢫ مɺما المستقطبة التدفقات ݯݨم ظل لكن سلۗܣ نمو معدل ܥݨلت ɠانت وإن2002

 النموࢫالمحققة، معدلات يخص فيما المܦݨلة لتلك معاكسة جاءت التطورات ɸذه إن دولار مليار

 GDPبالɴسبةࢫلـࢫࢫࢫɲFDIسبةࢫࢫ أن إلاࢫ %2.7نموࢫخلالࢫɸذهࢫࢫالف؅فةࢫ معدل ܥݨلࢫ2001 سنةࢫ ࢭʏ إذ

لھ،ࢫكماࢫ مستوى  أعڴʄ النمو معدل ܥݨل أين 2003 سنة وࢭʏ % 2.16  بلغ بمعدل כعڴʄ ۂɠ ʏانت

 (18) %42.18-سلۗܣࢫࢫ معدل مܦݨلا المستوʈات أدɲى إڲʄ כجنȎيةࢫالمباشرة טسȘثمارات تدفق تدɸور 

  :التحليلࡧࡧالقيا؟ۜܣࡧلمحدداتࡧטسȘثمارࡧכجنۗܣࡧالمباشرࡧࡩʏࡧࡧاݍݨزائرࡧ: المحورࡧالثالثࡧ

   :عرضࡧࡧوتحليلࡧࡧالنموذجࡧ- أولا

ࢫ ࢫɸذه ࢫدراسȘنا ࢫخلال ࢫטسȘثمارࢫمن ࢫب؈ن ࢫالعلاقة ࢫيرȋط ࢫقيا؟ۜܣ ࢫاقتصادي ࢫنموذج ࢫبȎناء سنقوم

ࢫالمحڴʏࢫ ࢫ ࢫالناتج ࢫمن ࢫكɴسبة ࢫ ࢫاݍݨاري ࢫ ࢫاݍݰساب ʏࢫوۂ ࢫالمتغ؈فات ࢫ ࢫمن ࢫالمباشرࢫبالعديد כجنۗܣ

לجماڲʏ،ࢫمعدلࢫالتܸݵم،ࢫسعرࢫصرفࢫالدينارࢫمقابلࢫࢫالدولار،ࢫوالنموࢫטقتصاديࢫخلالࢫالف؅فةࢫ

ةࢫمأخوذةࢫمنࢫبياناتࢫالبنكࢫالدوڲʏࢫ،ࢫحيثࢫتمࢫטعتمادࢫعڴʄࢫوالمعطياتࢫالمستعمل). 1975-2017(

وȋالتاڲʏࢫفإنࢫالمعادلةࢫالۘܣࢫترȋطࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣࢫمعطياتࢫسنوʈةࢫࢫتخصࢫالمتغ؈فاتࢫࢫالسابقة،ࢫࢫ

ࢫالصيغةࢫ ࢫباستخدام ࢫالتعب؈فࢫعٔڈا ࢫيمكن ࢫالسابقة ࢫכساسية ࢫالمتغ؈فات ʏࢫࢭ ࢫدالة المباشرࢫباعتبارɸا

  : التاليةࢫ

INDVD = f (  CCPIB ,Inf , T.c ,C.E )  

INDVD :ثمارࢫכجنۗܣࢫࢫالمباشرࢫȘتدفقࢫטس  

CCPIB :ࢫʏࢫࢫלجماڲʏسبةࢫمنࢫࢫالناتجࢫࢫالمحڴɴاݍݰسابࢫࢫاݍݨاريࢫࢫك    

Inf :معدلࢫࢫالتܸݵم.  

T.c: سعرࢫࢫصرفࢫࢫالدينارࢫࢫمقابلࢫࢫالدولار  

C.E :النموࢫטقتصادي .  

 المتغ؈فات استقرارʈة من للتأكد :النموذج ࡩʏ المستخدمة الزمنية استقرارʈةࡧالسلاسل اختبار -1

ݳ  (ADF) المطور  فولر ديɢي اختبار ع׿ܢ ،سنعتمد  اختبار اختبار نتائج )2( رقم اݍݨدول  وʈوܷ

  Eviews 9  برنامج باستخدام وذلك ، ADF الموسع فولر ديɢي

  ADF اختبار باستخدام الوحدة جدر اختبار نتائج :)2( جدول 
CE TC INF CCPIB INDV VARIABLES  

-4.048463 -4.737972 -1.364142 -6.010369 -4.035455 ADF       )قيمةࢫمحسوب(  

-2.936942 -3.544284 -1.949097 -1.949319 -3.548490 VALEUR DE LA TABLE  

0.0031 0.0029 0.1575 0.0000 0.0168 PROBABILTE  

I(0) I(0) I(1) I(0) I(0) CONCLUSION 

 (Eviews 9).منࡧࡧإعدادࡧࡧالباحث؈نࡧبالاعتمادࡧࡧعڴʄࡧࡧمخرجاتࡧ: المصدرࡧ
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ࢫالمباشر טسȘثمار من كلا أن ،نجد)2( اݍݨدول  قراءة خلال من ࢫاݍݨاريࢫࢫ و   כجنۗܣ ࢫ اݍݰساب

 حيث ، )ࢭʏࢫࢫالمستوى ( مستقرةࢫ ڈاأٰ ADF اختبار إجراءࢫ عند النموࢫטقتصاديسعرࢫࢫصرفࢫࢫوࢫو 

 بʋنماࢫمعدلࢫࢫالتܸݵمࢫغ؈ف %  5معنوʈةࢫ عند  اݍݨدولية t قيمة من أك؄ف المحسوȋة t قيم ɠانت

 %  5معنوʈةࢫ عند اݍݨدولية t قيم من اقل المحسوȋة t قيم ɠانت حيث ؛ مستوʈاٮڈا مستقرةࢫعند

ࢫالعدمية الفرضية نقبل حيث ࢫ ʇعۚܣ مما وحدة جذر بوجود القاضية الصفرʈة ࢫحسب نتائجࢫࢫأن

  ،)%5(عندࢫمستوىࢫمعنوʈةࢫ ،ࢫأنࢫɸذهࢫالمتغ؈فاتࢫمستقرةࢫࢫࢭʏࢫالفرقࢫכول ࢫ(ADF )اختباراتࢫ

معيارࢫࢫ بحساب قمنا المثڴʄ לبطاء ف؅فات عدد لتحديد : للنموذج الفجوات عدد تحديد -2

Akaike و زمنية تباطؤات لعدة ʏݰة ۂ   :المواڲʏ الشɢل ࢭʏ موܷ

 عددࡧالفجواتࡧ) :3(شɢلࡧ
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 (Eviews 9).منࡧࡧإعدادࡧࡧالباحث؈نࡧبالاعتمادࡧࡧعڴʄࡧࡧمخرجاتࡧ: المصدرࡧ

ࢫכجنۗܣטسȘثمارࢫࢫلمؤشر  بالɴسبة تأخرات 2 ۂʏ المثڴʄ לبطاء ف؅فة أن نلاحظ السابق الشɢل من

  ومعدلࢫالتܸݵمࢫ لمؤشرࢫالنموࢫטقتصاديࢫبالɴسبة تأخر 0سعرࢫالصرفࢫوࢫ وࢫالمباشرࢫ

 ARDLتقديرࡧࡧالنموذجࡧوفقاࡧࡧلمنݤݮࡧࡧ) : 3(جدولࡧ
Selected Model: ARDL(2, 0, 2, 0)  

     
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.*   

     
     INVD(-1) 0.078296 0.138971 0.563400 0.5771 

INVD(-2) 0.363091 0.134052 2.708583 0.0108 
INF 26.39896 13.92243 1.896147 0.0670 
TC -30.54494 17.67649 -1.727998 0.0936 

TC(-1) -48.17378 29.63252 -1.625706 0.1138 
TC(-2) 91.37670 23.39946 3.905077 0.0005 

CE -20.18768 30.75142 -0.656480 0.5162 
C -129.2429 269.5429 -0.479489 0.6349 
     
     R-squared 0.701498     Mean dependent var 563.5612 

Adjusted R-squared 0.636201     S.D. dependent var 791.8314 
S.E. of regression 477.5990     Akaike info criterion 15.35228 
Sum squared resid 7299225.     Schwarz criterion 15.69005 
Log likelihood -299.0455     Hannan-Quinn criter. 15.47441 
F-statistic 10.74316     Durbin-Watson stat 1.863355 
Prob(F-statistic) 0.000001    

     
 (Eviews 9).منࡧࡧإعدادࡧࡧالباحث؈نࡧبالاعتمادࡧࡧعڴʄࡧࡧمخرجاتࡧ: المصدرࡧ     
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Ȋعدࢫ :ARDL للفجواتࡧࡧالزمنيةࡧالموزعةࡧاختبارࡧالتɢاملࡧالمش؅فكࡧباستعمالࡧمنݤݮࡧاݍݰدودࡧ -3

دࢫمنࢫاستقرارࢫالسلاسلࢫالزمنيةࢫلمتغ؈فاتࢫالدراسةࢫنماࢫʇعۚܣࢫإمɢانيةࢫتطبيقࢫمنݤݨيةࢫالتɢاملࢫ
ّ

الـتأك

ࢫ ࢫARDLالمش؅فكࢫباستعمالࢫنموذج تحديدࢫالعلاقةࢫالتوازنيةࢫب؈نࢫࢫARDL،ࢫحيثࢫيȘيحࢫلناࢫنموذج

 . المتغ؈فࢫالتاȊعࢫوالمتغ؈فࢫالمستقلࢫࢭʏࢫךجالࢫالطوʈلة

ȋࢫو ࢫالواحد،ࢫما ࢫأصغرࢫمن ࢫالمعاملات ࢫجميع ࢫأن ࢫטستقرارࢫإذ ࢫشروط ࢫالمقدرࢫيحقق ࢫالنموذج أن

وجميعࢫاݍݨذورࢫتقعࢫداخلࢫدائرةࢫالوحدة،ࢫمماࢫʇعۚܣࢫأنࢫالنموذجࢫلاࢫʇعاɲيࢫمنࢫمشɢلةࢫعدمࢫثباتࢫ

ࢫيمك .التباين ࢫنموذج ࢫباستعمال ࢫالمش؅فك ࢫالتɢامل ࢫمنݤݨية ࢫتطبيق ࢫكذالك  وʈمكن.  ،ARDLنا

ࢫ ȖسȘند الۘܣ التقديرات استɴتاجات استخلاص ࢫنموذج ʄعڴARDL عتمدȖ ʄכجل معاملات عڴ 

ݳࢫاݍݨدولࢫأنࢫنتائجࢫالنموذجࢫتدعمࢫرفضࢫ،ࢫࢫالطوʈل وȋالانتقالࢫإڲʄࢫنائحࢫاختبارࢫɸذاࢫالنموذجࢫيوܷ

تؤكدࢫوجودࢫعلاقةࢫتوازنيةࢫࢫ%  10وࢫ%   5.و% 2.5.و%  1عنوʈةࢫفرضيةࢫالعدمࢫعندࢫمستوʈاتࢫم

ࢫ ࢫ ࢫכجل ࢫطوʈلة ࢫالمباشرࢫ ࢫ ࢫࢭʏࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣ ࢫللدراسة ࢫ ࢫالɢلية ࢫ ࢫטقتصادية ࢫ ࢫالمؤشرات ʏاࢮȋو

 اݍݨزائرࢫ

    )التɢاملࡧࡧالمش؅فك( اختبارࡧمنݤݮࡧنموذجࡧࡧالفجواتࡧࡧالزمنيةࡧالموزعةࡧ ) :4(جدولࡧ
     
     Test Statistic Value k   
     
     F-statistic  4.078617 3   
     

Critical Value Bounds   
     
     Significance I0 Bound I1 Bound   
     
     10% 2.37 3.2   

5% 2.79 3.67   
2.5% 3.15 4.08   
1% 3.65 4.66   

     
 (Eviews 9).دࡧࡧعڴʄࡧࡧمخرجاتࡧابالاعتممنࡧࡧإعدادࡧࡧالباحث؈نࡧ: رࡧالمصد

المحسوȋةࢫأك؄فࢫࢫ FيتܸݳࢫأنࢫقيمةࢫARDLنݤݮࢫلم وفقانتائجࢫالتɢاملࢫࢫالمش؅فكࢫل )4(ݨدولࢫࢫاݍيب؈نࢫ

ومنࢫࢫتمࢫيتمࢫرفضࢫالفرضيةࢫالعدميةࢫالقائلةࢫࢫ10 %منࢫࢫالقيمةࢫاݍݰرجةࢫعندࢫࢫمستوىࢫمعنوʈةࢫ

  ووجودࢫعلاقةࢫطوʈلةࢫࢫالمدىࢫب؈نࢫࢫࢫالمتغ؈فاتࢫ Ȋعدمࢫࢫوجودࢫࢫتɢاملࢫࢫمش؅فكࢫب؈نࢫࢫالمتغ؈فات

باستخدامࡧنموذجࡧטنحدارࡧالذاȖيࡧ نتائجࡧاختبارࡧوجودࡧالعلاقةࡧطوʈلةࡧכجلࡧب؈نࡧالمتغ؈فات -4

ࡧالمش؅فك ࡧللتɢامل ࡧالموزعة ࡧالزمنية ࢫمقدراتࢫ : للمتباطئات ʄࢫعڴ ࢫاݍݰصول ࢫالمرحلة ࢫɸذه تتضمن

ࢫبتقديرࢫ ࢫقمنا ࢫحيث ࢫالطوʈل، ࢫכجل ʏࢫࢭ ࢫطوʈلةࢫכمدالمعلمات ࢫنتائجࢫࢫ،العلاقة ʏࢫࢭ ݳ ࢫɸوࢫموܷ وكما

ࢫךخرࢫجاءࢫ ࢫالبعض ࢫح؈ن ʏࢫࢭ ࢫالمتوقعة ࢫלشارة ࢫوفق ࢫالمقدرة ࢫالمعلمات ࢫȊعض ࢫظɺرت ࢫإذ ࢫ، اݍݨدول
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ࢫ ࢫ ࢫʇعۚܣالعكس ࢫوم݀ݨلࢫࢫمما ࢫ ࢫوسعرࢫالصرف ࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣ ࢫب؈ن ࢫمش؅فك ࢫتɢامل ࢫعلاقة وجود

  التܸݵمࢫفقط

 تقديرࡧالعلاقةࡧطوʈلةࡧالمدى   ) :5(جدولࡧ
     
     Cointegrating Form 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    
     
     D(INVD(-1)) -0.322275 0.120439 -2.675835 0.0117 

D(INF) 18.487396 15.902023 1.162581 0.2536 
D(TC) -33.982847 16.473188 -2.062919 0.0473 

D(TC(-1)) -96.018987 22.895066 -4.193872 0.0002 
D(CE) -10.178784 25.000024 -0.407151 0.6866 

CointEq(-1) -0.634070 0.132691 -4.778535 0.0000 
     
         Cointeq = INVD - (47.2581*INF + 22.6597*TC  -36.1390*CE  -231.3643 ) 
     
          

Long Run Coefficients 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    
     
     INF 47.258097 27.399577 1.724775 0.0942 

TC 22.659689 5.977760 3.790666 0.0006 
CE -36.138984 54.487753 -0.663250 0.5119 
C -231.364255 490.477275 -0.471712 0.6403 
     
     

 

 (Eviews 9).منࡧࡧإعدادࡧࡧالباحث؈نࡧبالاعتمادࡧࡧعڴʄࡧࡧمخرجاتࡧ: المصدرࡧ

ࢫالشɢلࢫأن :للنموذجࡧ الɺیكڴʏ טستقرار اختبار -5   ( CUSUM) المقدرة المعاملات يتܸݳࢫمنࢫ

  مستقرة טنحدارࢫ للمعادلة
ً
  لإحصاءࢫטختبار البیاɲي الشɢل وقع حیث ، ࢭʏࢫف؅فةࢫالدراسة ɸیɢلیا

  معنوмة مستوي  عند اݍݰرجة اݍݰدود بداخل

  رارʈةࡧࡧالنموذجقاختبارࡧاست): 4(شɢلࡧ
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CUSUM 5% Significance  
 (Eviews 9).منࡧࡧإعدادࡧࡧالباحث؈نࡧبالاعتمادࡧࡧعڴʄࡧࡧمخرجاتࡧ: المصدرࡧ
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وȌعدࢫ טستقرار و الȘسلسڴʏ بالارتباط خاصة ɸيɢلية مشاɠل من النموذج سلامة من التأكد Ȋعد و

 السابق الشɢل خلال منࢫ.النموذجࢫنلاحظࢫ متغ؈فات ب؈ن כجل طوʈلة توازنية علاقة بإجراء القيام

 خلالࢫف؅فةࢫالدراسةࢫ%5 حدود داخل قعي المنحۚܢ أن حيث مستقر النموذج أن

 טقتصاد جاذبية لمحددات الدراسة تحليل عڴʄ بالاعتماد :טقتصاديࡧللنموذجالتحليلࡧ -ثانيا

 اݍݨزائر- ࢭʏ المباشر כجنۗܣ للاسȘثمار اݍݨزائري 

ࢫࢭʏࢫ النمو عڴʄ الماڲʏ لتطور التأث؈فࢫ الرئʋسة المباشرࢫالقناة כجنۗܣ טسȘثمار ʇعت؄فࢫ- טقتصادي

  عڴʄࢫالنموࢫטقتصاديࢫࢭʏࢫالمدىࢫالطوʈلࢫايטسȘثمارࢫכجنۗܣࢫالمباشرࢫيؤثرࢫإيجابكماࢫࢫأنࢫ،ࢫاݍݨزائر

تراجعاࢫࢭʏࢫمجالࢫجذبࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣࢫالمباشرࢫ،ࢫوɸوࢫماࢫȖشɺدࢫ اݍݨزائري  טقتصاد تنافسيةࢫ-

  ʇعكسࢫلناࢫانخفاضࢫقدرةࢫاݍݨزائرࢫعڴʄࢫاستقطابࢫɸذاࢫالنوعࢫمنࢫטسȘثمارات

  טسȘثمارات لتلك الرئʋسية الوجɺات احد ʇعت؄فسعرࢫࢫصرفࢫࢫࢫ ʇعت؄فࢫ-

ࢫالتܸݵم ب؈ن العلاقة تلك تفس؈ف يمكن -  وȋالتاڲʏࢫ المباشر כجنۗܣ טسȘثمار وتدفقات معدل

 כجنۗܣ טسȘثمار تدفق عڴʏ اɲعكس اݍݨزائرࢫقدࢫ ࢭʏ التܸݵمࢫمنࢫستةࢫلأخرىࢫ ارتفاع أن نلاحظ

 معدلات زмادة أن بمعۚܣ والتܸݵم כجنۗܣ טسȘثمار ب؈ن عكسیة علاقة ɸنالك أن ،أي المباشر

 أرȋاح وȋالتاليتقل לنتاج تɢالیف تزداد ثم ومن לنتاج مستلزمات زмادة إڲʏ تؤدي التܸݵم

 سعر خفض  إڲʏ التܸݵم جدیدة،كماࢫࢫیؤدي اسȘثمارات تدفق من یحد الذي כمر المشروعات

ࢫمما الصرف ࢫ ࢫیقلل السوق  ࢭʏ اݍݰصة من جزء فقدان إڲʏ يؤدي العملة عڴʏࢫ اݍݰافز العالمیة

  טسȘثمار

  :اݍݵاتمة

 النفط أسعار انخفاض ȊسȎب فقد 2015 عام الب؅فولية للإيرادات لمفاڊȃ للانخفاض نȘيجة

 إلا حلا الدولة تجد لمو  الوطۚܣ טقتصاد ورɠود טقتصادية العمومية المؤسسات تدɸور  العالمية

ࢫلɺذاࢫ إڲʄ الݏݨوء ࢫباɸضة ࢫمستقبلية ࢫتɢاليف ࢫيɢلفɺا ࢫمما ࢫטق؅فاض ࢫأجل ࢫمن ࢫدولية مؤسسات

 المؤسسات ࢭʏࢫخܶݵصة تتمثل عميقةࢫࢭʏࢫبɴيْڈاࢫࢫטقتصادية إصلاحات إدخال استوجبࢫعلٕڈا

ࢫ اݍݵارجية والتجارة כسعار وتحرʈر ࢫأمام ࢫالطرʈق ࢫ ࢫفܦݳ ࢫالمباشرࢫولعل ࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣ تدفق

ࢫاݍݨوɸري ʇعت؄فࢫ ࢫࢫࢭʏࢫاݍݰل ࢫم؈قان ʏࢫال݀ݨزࢫࢭ ࢫسد ࢫخلال ࢫمن ࢫטقتصادي ࢫכداء المدفوعات،ࢫتحسن

 ࢭʏاݍݰديثةࢫلɺاࢫ للتكنولوجيا ونقلإضافية،ࢫوزʈادةࢫمعدلاتࢫالنموࢫטقتصاديࢫࢫلوخلقࢫفرصࢫعم

 ࢭʏ للمنافسة تحف؈قɸا فضلاࢫعن ٭ڈا، المسȘثمر الدول  المال رأس مدخلات من جديدة تنوʉعات شɢل

ࢫ الȎشري  المال رأس تنمية ࢭʏ ومساɸمْڈا المحڴʏ السوق  ࢫواقعࢫ، ࢫلتȘناول ࢫالدراسة ࢫɸذه ࢫɸدفت لقد

منࢫطرفࢫالدولةࢫلاستقطابھࢫوالرفعࢫ טسȘثمارࢫכجنۗܣࢫالمباشرࢫࢭʏࢫاݍݨزائرࢫومعرفةࢫاݍݨɺودࢫالمبذولة
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ࢫعنࢫࢫ ࢫ ࢫالمتأتية ࢫ ࢫالمداخيل ࢫعن ࢫטعتماد ࢫعن ࢫȊعيدا ࢫاقتصادɸا ࢫلتنمية ࢫاللازمة ࢫتدفقاتھ ࢫݯݨم من

  . طرʈقࢫࢫالرʈوعࢫࢫالب؅فوليةࢫࢫخصوصاࢫࢫࢭʏࢫࢫظلࢫࢫانخفاضࢫأسعارࢫࢫالنفطࢫࢫإڲʄࢫࢫمستوʈاتࢫࢫدنيا

  :فرضياتࡧࡧالدراسة اختبارࡧࡧ-1

 ذلك ʇعزى  و اݍݨزائر، ࢭʏ טسȘثمار مناخ مؤشرات Ȋعض ࢭʏ ؈فلقدࢫصاحبࢫالتغ:الفرضيةࡧכوڲʄࡧࡧ-

ʄو الكب؈ف טرتفاع إڲ ȃالمفاڊ ʏࢫ أسعار ࢭ ࢫالماضية(المحروقات ࢫالسنوات ࢫ ʏالمصدر تمثل الۘܣ) ࢭ 

 فوائض أحدث و الصعبة، العملة من كب؈فة مداخيل أنتج الذي اݍݨزائري، للاقتصاد الوحيدة

 إڲʄ الوارد المباشر כجنۗܣ טسȘثمار جعل التجاري،ࢫכمرࢫالذي الم؈قان ࢭʏ معت؄فة و متتالية مالية

ࢫالفرضية العملة جلب مصادر كأحد إليھ ينظر اݍݨزائر ࢫ ࢫɸذه ࢫ ࢫܵݰة ࢫيثȎت ࢫما ࢫالصعبة،وɸذا

ʄכوڲ.  

ࡧالثانيةࡧ- ࡧ ࢫالقࢫ:الفرضية ࢫ ࢫالدراسة ࢫخلال ࢫ ࢫأنࢫةياسيمن  כجنȎية טسȘثمارات لرصيد نلاحظ

 إجماڲʏ ࢭʏ زʈادة يقابلھࢫ الرصيد ɸذا ࢭʏ زʈادة ɠل إن إذ לجماڲʏ، المحڴʏ الناتج عڴʄ قوʈا اأثر  المباشرة

الفرضيةࢫࢫࢫيبȞثࢫܵݰةࢫࢫمام ،النموࢫࢫטقتصاديصاحبھࢫزʈادةࢫࢫࢭʏࢫࢫمعدلࢫلي לجماڲʏ المحڴʏ الناتج

  .الثانية

 السمات من ʇعد المقبول  التܸݵم معدل منࢫخلالࢫدراسȘناࢫࢫالسابقةࢫࢫإنࢫ:الفرضيةࡧࡧالثالثةࡧࡧ-

  التܸݵم معدل ʇعت؄ف كما للدولة اݍݨيد טقتصاد لأساسيات الɺامة
ً
  عاملا

ً
 عڴʄ التأث؈ف ࢭʏ حاسما

 مرتفعةࢫȖعۚܣ للتܸݵم المرتفعة فالسنواتࢫالۘܣࢫعرفتࢫمعدلات .المباشر כجنۗܣ טسȘثمار تدفقات

 
ً
ࢫטسȘث اقتصاد استقرار عدم ضمنيا ࢫتدفقات ʄࢫعڴ ࢫأثرࢫسلۗܣ ࢫلɺا ࢫɠان ࢫ ࢫأي ࢫɠانتࢫالدولة مارࢫأي

منࢫخلالࢫدراسȘناࢫࢫالنظرʈةࢫࢫوȋالمقارنةࢫمعࢫࢫالدراساتࢫالسابقةࢫࢫالۘܣࢫتمࢫ،ࢫࢫالعلاقةࢫبئڈاࢫعكسية

טنطلاقࢫمٔڈاࢫفإنࢫدرجةࢫالمخاطرࢫعڴʄࢫجذبࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣࢫالمباشرࢫالم؅فتبةࢫعڴʄࢫȖغ؈فاتࢫسعرࢫ

تجعلࢫالمبالغࢫالۘܣࢫ فالصرفࢫتɴتجࢫمنࢫخلالࢫأنࢫالتغ؈فاتࢫالكب؈فةࢫوالمفاجئةࢫࢭʏࢫسعرࢫالصرفࢫسو 

تمࢫاسȘثمارɸاࢫࢭʏࢫالبلدࢫوȌعدࢫتحوʈلɺاࢫإڲʄࢫعملةࢫبلدࢫالمسȘثمرࢫاقلࢫومنࢫثمࢫاقلࢫوɸكذاࢫوʉعدࢫɸذاࢫ

ࢫכجنȎيةࢫ ࢫטسȘثمارات ࢫتخفيض ʄࢫإڲ ࢫيدفع ࢫمما ࢫالمسȘثمرࢫכجنۗܣ ࢫيواجɺھ ࢫأن خطرࢫكب؈فࢫيمكن

ࢫࢭʏࢫɸذهࢫالدولة
ً
  وɸذاࢫࢫماࢫيبȞثࢫܵݰةࢫࢫالفرضيةࢫالثالثة. المباشرةࢫمستقبلا

  :نتائجࡧالدراسة-2

 المنظم الȘشرʉڥʏ بالإطار المباشر כجنۗܣ טسȘثمار من المتأتية טيجابية ךثار تحقق مدى يرتبط -

 التوجيھࢫوالتنظيمࢫ لعملية

  الطوʈل כجل ࢭʏ כجنۗܣࢫالمباشر טسȘثمار تحف؈ق ࢭʏ التحتية البɴية ࢭʏ اݍݰɢومي לنفاق ساɸمʇࢫ-

ࢫاݍݨزائر כجنۗܣ للاسȘثمار לيجابية النتائج تتوقف - ࢫ المباشرࢫࢭʏࢫ  عڴʄࢫمدىࢫتوفرࢫبʋئةࢫࢫملائمة

 قيود دون  المباشر כجنۗܣ טسȘثمار تدفقࢫكماࢫأنࢫ،ࢫ.مستقطبةࢫلھ ومحفزات للاقتصادࢫالوطۚܣ
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 مسألة ࢭʏ بخاصة الوطۚܣ טقتصاد عڴʄ خط؈فة آثار لھ ، المضيفة الدولة لمصاݍݳ ضامنة وشروط

 .فٕڈا ʇعمل الۘܣ טقتصاد فروع وتحديد ونوعھ טسȘثمار ɸذا ݯݨم تحديد

إنࢫטسȘثمارࢫالمحڴʏࢫيحفزࢫوʉستٔڈضࢫطالماࢫيوجدࢫاسȘثمارࢫأجنۗܣࢫࢭʏࢫالبلدࢫفالأخ؈فࢫيمثلࢫإضافاتࢫࢫ-

مباشرةࢫإڲʄࢫال؅فاكمࢫالرأسماڲʏࢫداخلࢫالبلدࢫالمضيفࢫمنࢫخلالࢫزʈادةࢫعددࢫوقيمةࢫوݯݨمࢫالمشارʉعࢫ

  يةלنتاجيةࢫوالتجɺ؈قاتࢫالرأسمال

ضعفࢫإشراكࢫمؤسساتࢫࢫالقطاعࢫࢫاݍݵاصࢫࢫاݍݨزائريࢫمعࢫࢫالشرɠاتࢫࢫכجنȎيةࢫمنࢫࢫخلالࢫࢫعقدࢫࢫࢫ-

ࢫشرɠاءࢫࢫ ࢫ ࢫإيجاد ࢫمن ࢫيمكنھ ࢫالذي ࢫ ࢫالمستوى ࢫاݍݵاص ࢫ ࢫالقطاع ࢫ ࢫبلوغ ࢫوعدم ࢫالمش؅فك טسȘثمارࢫ

  .أجانب

  :توصياتࡧالدراسةࡧ-3

ࢫالȘسɺيلات حوافزࢫضرȎʈية منظومة خلقࢫ-  مناخ خلق يكفل بما اݍݨمركية وלعفاءات تضمن

ࢫبرامجو ࢫ.، ملائم اسȘثماري  ࢫأسلوب ࢫȖش؅فك اݍݨذابة اݍݵܶݵصة إتباع  خصائص ثلاث ࢭʏ والۘܣ

 عن المبادئ ɸذه إتباع ʇسفر أن وʈمكن .والشفافية التجاري، التوجھ السيا؟ۜܣ، טل؅قام :ۂɸ ʏامة

 بيع عمليات ࢭʏ כجانب المسȘثمرʈن جانب من المشاركة من الممكن כقظۜܢ اݍݰد تحقيق

  الدول  تمتلكɺا الۘܣ المؤسسات
ً
ࢫوȋالتاڲʏ بيعا

ً
   المباشر כجنȎية טسȘثمارات من المزʈد تحفز مباشرا

 واݍݰفاظ المشروط التدخل سياسات تبۚܣ خلال من الصرف سعر لاستقرار مناسبة آلية وضعࢫࢫ-

ʄئة توف؈ف خلال من استقرارهࢫ عڴʋشو٭ڈا ملائمة بʇ ذه حول  التأكدɸ ،ساعد مما כسعارʇ ʄادة عڴʈز 

  العالمية כسواق ࢭʏ السلعࢫכجنȎية منافسة

 כجنۗܣ טسȘثمار بيانات قواعد تحس؈ن وضرورة الوطنية לحصاء أجɺزة ɠافة نحوࢫ التوجيھࢫ-

 أساليب وتطوʈر إعدادɸا منݤݨية توحيد خلال من الدولية، والمعاي؈ف تتماءۜܢ بحيث فٕڈا المباشر

   اعتمادɸا يمكن حۘܢ تجميعɺا

ࢫوتوافرࢫࢫ– ࢫالتنمية، ࢫلتموʈل ࢫالمالية ࢫتوافرࢫالقدرة ࢫحيث ࢫمن ࢫالبلد ࢫظروف ࢫبدراسة ࢫالقيان ضرورة

. المواردࢫالطبيعية،ࢫواليدࢫالعاملةࢫالمؤɸلة،ࢫوالسياساتࢫטقتصاديةࢫالɢلية،ࢫوموقعࢫالبلدࢫלقلي׿ܣ

ࢫوالمعوقات ࢫالمزايا ࢫمن ࢫ.وغ؈فࢫذلك ࢫ، ࢫالعكما ࢫالتعرʈف ࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣ ࢫيتضمن ࢫأن ل׿ܣࢫيجب

وإدخالࢫرؤوسࢫכموالࢫالنقديةࢫوالعيɴيةࢫمنࢫدولةࢫالمسȘثمرࢫإڲʄࢫالبلدࢫالمضيفࢫمنࢫاجلࢫاݍݰصولࢫ

ࢫأجنȎيا
ً
 .عڴʄࢫטمتيازࢫالممنوحࢫلھࢫوȌعكسھࢫلاࢫʇعت؄فࢫاسȘثمارا
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