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ٮڈـــدفࢫɸـــذهࢫالورقـــةࢫالبحثيـــةࢫإڲـــʄࢫدراســـةࢫأثـــرࢫȊعـــضࢫالمحـــدداتࢫטقتصـــاديةࢫعڴـــʄࢫتـــدفقاتࢫטســـȘثمارࢫטجنۗـــܣࢫالمباشـــرࢫࢭـــʏࢫ

،ࢫوقــدࢫتوصـلتࢫالدراســةࢫإڲــʄࢫ2018-1990خـلالࢫالف؅ــفةࢫࢫARDLݮࢫטنحــدارࢫالــذاȖيࢫلف؅ـفاتࢫלبطــاءࢫالموزعــةࢫݤمـنباســتخدامࢫاݍݨزائـرࢫ

الدراسةࢫالۘܣࢫتضمنتࢫسعرࢫالصـرف،ࢫالكتلـةࢫالنقديـة،ࢫטنفتـاحࢫالتجـاري،ࢫوȋنـاءاࢫوجودࢫعلاقةࢫتوازنيةࢫطوʈلةࢫכجلࢫب؈نࢫمتغ؈فاتࢫ

وجــودࢫتـأث؈فࢫإيجــاȌيࢫللانفتـاحࢫالتجــاريࢫوســعرࢫالصـرفࢫعڴــʄࢫتـدفقاتࢫטســȘثمارࢫטجنۗــܣࢫالمباشـر،ࢫࢭــʏࢫحــ؈نࢫࢫتبــ؈نعڴـʄࢫنتــائجࢫالدراسـةࢫ

 .ݍݨزائرɠانࢫلمتغ؈فࢫالكتلةࢫالنقديةࢫتأث؈فࢫسلۗܣࢫعڴʄࢫטسȘثمارࢫטجنۗܣࢫالمباشرࢫࢭʏࢫا
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 .الذاȖيࢫللف؅فاتࢫטبطاءࢫالموزعة

  .C22،ࢫJEL:F21تصɴيفࡧ

Abstract: 

The paper aims to examine the impact of some economic determinants on FDI flows in Algeria using 

Autoregressive Distributed lag Approach During the period 1990-2018. The study found a long-term equlbrium 

relationship between the study variables that included exchange rate variables, monetary mass, and trade 

openness،based on the results of the study, the positive impact of trade openness and exchange rates on FDI 

flows has been demonstrated. The monetary mass variable had a negative impact on foreign direct investment in 

Algeria. 

Keywords: FDI; Determinants of foreign direct investment; co-integration، Autoregressive Distributed lag 

approach. 
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  .المؤلفࢫالمراسل*



  جنۗܣࢫالمباشرࢫࢭʏࢫاݍݨزائرمحدداتࢫטسȘثمارࢫכ 

  -)2018-1990(خلالࢫالف؅فةࢫࢫardl)(باستخدامࢫمنݤݮࢫטنحدارࢫالذاȖيࢫلف؅فاتࢫלبطاءࢫالموزعةࢫدراسةࢫتحليليةࢫقياسيةࢫࢫ-
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  : مقدمة. 1

ȖســڥʄࢫعديــدࢫالــدولࢫالناميــةࢫوالمتقدمــةࢫإڲــʄࢫاســتقطابࢫرؤوسࢫכمــوالࢫכجنȎيــةࢫࢭــʏࢫشــɢلࢫاســȘثماراتࢫأجنȎيــةࢫمباشــرةࢫوغ؈ــفࢫ

ࢫالتجـاربࢫيـأȖيࢫذلـكࢫȊسـȎبࢫعـدمࢫنجـاحࢫالعديـدࢫمـن.وتنميةࢫاقتصـادياٮڈاࢫࢭـʏࢫمختلـفࢫالقطاعـاتࢫטقتصـاديةࢫɸامباشرةࢫلدعمࢫنمو 

وماترتبࢫعٔڈــاࢫمــنࢫاɲعɢاســاتࢫســلبيةࢫعڴــʄࢫاقتصــادɸاࢫوعــدمࢫقــدرٮڈاࢫ،ࢭــʏࢫتحقيــقࢫأɸــدافɺاࢫالتنموʈــةࢫعــنࢫطرʈــقࢫלســتدانةࢫاݍݵارجيــة

ڈا عـنࢫمصـادرࢫأصـبحࢫمـنࢫالضـروريࢫالبحـثࢫטسȘثمارࢫالۘܣࢫȖعاɲيࢫمٔڈـا،ࢫࢫ-وࢭʏࢫظلࢫفجوةࢫלدخارࢫ،عڴʄࢫלل؅قامࢫبخدمةࢫوسدادࢫديوٰ

وافــقࢫمــعࢫ،كمــاࢫأنــھࢫيتمصـادرࢫالتموʈــلࢫاݍݵارڊʏالــذيࢫʇعــدࢫأحــدࢫأبــرزࢫכجنȎيـةࢫالمباشــرةࢫࢫטســȘثماراتأɸمɺامــنࢫالۘــܣࢫأخـرىࢫللتموʈــلࢫ

نظــرࢫإڲـــʄࢫɸـــذاࢫالنــوعࢫمـــنࢫטســـȘثمارتࢫأحــدࢫسُـــبلࢫ.طبيعــةࢫاقتصـــادياٮڈاࢫوتوجɺاٮڈــاࢫالتنموʈـــة النمـــوࢫטقتصـــاديࢫࢫعࢫمراحــلȖʉســـر كمـــاࢫيُ

ࢫعنࢫوزʈادةࢫالقدراتࢫלنتاجيةࢫللدول    .الثابتࢫالمحڴʏࢫوالناتجࢫالمحڴʏࢫלجماڲʏࢫوتحس؈نࢫموازʈنࢫالمدفوعاتزʈادةࢫرأسࢫالمالࢫ،فضلاً

،ࢫوɸــــوࢫטســــȘثمارɸــــذاࢫالنــــوعࢫمــــنࢫالتموʈــــلࢫبوجــــودࢫمجموعــــةࢫعوامــــلࢫȖســــاعدࢫعڴــــʄࢫاســــتقطابھࢫأوࢫمــــاࢫʇعــــرفࢫبمنــــاخࢫيــــرتبطࢫ

حـــــوافزࢫمايقتغـــــۜܢࢫعڴـــــʄࢫالـــــدولࢫالناميـــــةࢫضـــــرورةࢫتـــــوف؈فࢫɸـــــذهࢫالعوامـــــلࢫواقامـــــةࢫخطـــــطࢫاســـــ؅فاتيجيةࢫواتبـــــاعࢫسياســـــاتࢫاقتصـــــاديةࢫو 

  .وامتيازاتࢫمنࢫشأٰڈاࢫالمساɸمةࢫࢭʏࢫاستقطابࢫɸذاࢫالنوعࢫمنࢫטسȘثمارات

واݍݨزائـرࢫكغ؈فɸـاࢫمـنࢫالــدولࢫالناميـةࢫعملـتࢫعڴـʄࢫاســتقطابࢫטسـȘثماراتࢫכجنȎيـةࢫالمباشـرةࢫمــنࢫخـلالࢫقيامɺـاࢫبـالتخڴʏࢫعــنࢫ

حاتࢫɸيɢليـــةࢫوماليـــةࢫشــــاملةࢫمطلــــعࢫالȘســـعيناتࢫقامـــتࢫبمجموعـــةࢫإصــــلا ࢫذלقتصـــادࢫالموجـــھࢫوالتوجـــھࢫنحــــوࢫاقتصـــادࢫالســـوق،ࢫومنـــ

כجنȎيــةࢫالمباشــرةࢫوإســتقطا٭ڈاࢫࢭــʏࢫشــɢلɺاࢫالمباشــرࢫإڲــʄࢫمختلــفࢫقطاعــاتࢫטقتصــاديةࢫࢫטســȘثماراتفتــاحࢫعڴــʄࢫنلاقتصــادɸاࢫȊغيــةࢫל 

عملــتࢫعڴــʄࢫكمـاࢫ.خاصـةࢫقطــاعࢫالمحروقـات،ࢫإضــافةࢫإڲــʄࢫتقـديمࢫالعديــدࢫمــنࢫاݍݰـوافزࢫوالضــماناتࢫللمسـȘثمرʈنࢫوالشــرɠاتࢫכجنȎيــة

أɸمɺـــــاࢫقـــــانونࢫالنقـــــدࢫࢫ،טســـــȘثمارʈةمـــــنࢫخـــــلالࢫإصـــــدارࢫقـــــوان؈نࢫومراســـــيمࢫȖشـــــرʉعيةࢫتـــــنظمࢫالعمليـــــةࢫࢫטســـــȘثماري اࢫتحســـــ؈نࢫمناخɺـــــ

  .المتعلقࢫب؅فقيةࢫטسȘثمارࢫ16/09،ࢫقانونࢫ93/12،ࢫقانونࢫ1990والقرضࢫ

عالميــةࢫإلاࢫأنࢫحصــةࢫاݍݨزائــرࢫمــنࢫالتــدفقاتࢫالࢫ،وعڴــʄࢫالــرغمࢫمــنࢫمختلــفࢫלجــراءاتࢫوטصــلاحاتࢫטقتصــاديةࢫالۘــܣࢫاقرٮڈــا

كـزࢫجلɺــاࢫࢭــʏࢫقطــاعࢫالمحروقــاتࢫدونࢫقطاعــاتࢫأخــرىࢫوɸــوࢫمــاʇعكسࢫتوتر ࢫ،للاسـȘثماراتࢫכجنȎيــةࢫالمباشــرةࢫتبقــىࢫضــعيفةࢫإڲــʄࢫحــدࢫمــا

  .טسȘثماري ضعفࢫمناخɺاࢫ

  : إشɢاليةࡧالدراسة .1.1

،ࢫفـــإنࢫالمقبلـــةࢭـــʏࢫالعقـــودࢫالمرتقـــبࢫإســـتدماٮڈاࢫوزوالɺـــاࢫموعدࢫڈـــا،بࢫإيراداٮذبـــذتمـــعࢫࢭـــʏࢫظـــلࢫלعتمـــادࢫعڴـــʄࢫإيـــراداتࢫالـــنفطࢫو 

عــــداࢫالمــــوردذالبحــــثࢫعــــنࢫبــــديلࢫلتعــــوʈضࢫɸـــــأمــــامࢫحتميــــةࢫأصــــبحتࢫاݍݨزائــــرࢫ ُʉثمارࢫטجنۗــــܣࢫالمباشــــرࢫمصــــدرࢫمــــنࢫمصـــــادرࢫࢫ،ࢫوȘטســــ

التموʈــــلࢫاݍݵــــارڊʏࢫلتموʈــــلࢫعمليــــةࢫالتنميــــةࢫטقتصــــادية،ࢫوعليــــھࢫيمكــــنࢫصــــياغةࢫإشــــɢاليةࢫالدراســــةࢫمــــنࢫخــــلالࢫالȘســــاؤلࢫالرئʋؠــــۜܣࢫ

ʏالتاڲ  :  

ʏمࡧالعواملࡧالمحدࡧماࡧۂɸࡧاݍݨزائر؟أʏثمارࡧטجنۗܣࡧالمباشرࡧࡩȘدةࡧلتدفقاتࡧטس  

  :عنࢫלشɢاليةࢫالرئʋسيةࢫכسئلةࢫالفرعيةࢫالتاليةࢫعوʈتفر 

 ࢫظلࢫלصلاحاتࢫטقتصاديةࢫالمطبقة؟ ماʏثمارࢫטجنۗܣࢫالمباشرࢫباݍݨزائرࢫࢭȘوࢫواقعࢫטسɸ.  

 ثمارࢫטجنۗـــܣȘـــلࢫيمكـــنࢫإعتبـــارࢫטســـɸࢫظـــلࢫالتقلبـــاتࢫالعالميـــةࢫلأســـعارࢫالـــنفطࢫࢫʏࢫلقطـــاعࢫالمحروقـــاتࢫࢭـــʏالمباشـــرࢫبـــديلࢫإســـ؅فاتيڋ

  .واɲعɢاساٮڈاࢫالسلبيةࢫعڴʄࢫטقتصادࢫالوطۚܣ؟

 ثمارࢫטجنۗܣࢫالمباشرࢫوالعواملࢫטقتصاديةࢫالمحددةࢫلھ؟Șفيماࢫتتمثلࢫطبيعةࢫالعلاقةࢫب؈نࢫטس.  
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  :المطروحةࢫيمكنࢫصياغةࢫالفرضياتࢫالتاليةإنطلاقاࢫمنࢫלشɢاليةࢫالرئʋسيةࢫوכسئلةࢫالفرعيةࢫو 

 ثمارࢫכجنۗܣࢫالمباشرࢫبديلࢫتنمويࢫحقيقيࢫلقطاعࢫالمحروقاتࢫȘعت؄فࢫטسʇالتنميةࢫטقتصاديةࢫلتحقيق.  

 ثمارࢫטجنۗܣࢫالمباشرࢫوسعرࢫالصرفࢫمقابلࢫالدولار؛ȘثمارࢫטسȘتوجدࢫعلاقةࢫإيجابيةࢫب؈نࢫتدفقاتࢫטس  

 ثȘࢫاݍݨزائر؛توجدࢫعلاقةࢫسلبيةࢫب؈نࢫتدفقاتࢫטسʏثمارࢫטجنۗܣࢫالمباشرࢫوݯݨمࢫالكتلةࢫالنقديةࢫࢭȘمارࢫטس  

 ࢫاݍݨزائرʏثمارࢫטجنۗܣࢫالمباشرࢫودرجةࢫטنفتاحࢫالتجاريࢫࢭȘثمارࢫטسȘتوجدࢫعلاقةࢫإيجابيةࢫب؈نࢫتدفقاتࢫטس.  

  :أɸميةࡧالدراسة. 2.1

كمحــدداتࢫࢫטقتصـاديةالمباشـرࢫوȌعـضࢫالعوامـلࢫࢫטجنۗـܣࢫטسـȘثمار تكمـنࢫأɸميـةࢫالدراسـةࢫࢭـʏࢫتحديـدࢫطبيعـةࢫالعلاقـةࢫبــ؈نࢫ

ـــدرهࢫ لإســتقطاب ɸـــذاࢫࢫ،قطـــاعࢫالمحروقـــاتɸـــذاࢫالنـــوعࢫمـــنࢫטســـȘثمارات،ࢫࢭـــʏࢫظــلࢫالتوجـــھࢫالمفـــروضࢫنحـــوࢫبـــدائلࢫتموʈليـــةࢫبديلــةࢫلمـــاࢫيُ

بيــــــاࢫإيجاࢫعڴـــــʄࢫتـــــدفقاتࢫטســـــȘثمارࢫטجنۗـــــܣࢫالمباشـــــر لۘـــــܣࢫمــــــنࢫشـــــأٰڈاࢫالتـــــأث؈فࢫبالإضـــــافةࢫإڲـــــʄࢫوضـــــعࢫتصـــــورࢫعـــــامࢫلمجموعـــــةࢫالعوامـــــلࢫا

ليلࢫالعقبـاتࢫأمـامࢫɸـذاࢫالمصـدرࢫالتمـوʈڴʏࢫذتـࢫقـدࢫتقـودࢫإڲـʄلتمك؈نࢫأܵݰابࢫالقرارࢫمنࢫכخدࢫ٭ڈاࢫوتحس؈نࢫלجراءاتࢫالۘـܣࢫ،و وسلبياأ

 .المɴشودةࢫلتحقيقࢫالنموࢫوالتنميةࢫטقتصادية

  :Ȗسعىɺذهࢫالدراسةࢫإڲʄࢫتحقيقࢫכɸدافࢫالتالية: أɸدافࡧالدراسة. 3.1

يكمنࢫالɺدفࢫمنࢫɸذهࢫالدراسةࢫتحديدࢫوتوضيحࢫلبعضࢫالعواملࢫالمؤثرةࢫࢭʏࢫتدفقاتࢫטسȘثمارࢫטجنۗـܣࢫالمباشـرࢫࢭـʏࢫاݍݨزائـرࢫ

اȖيࢫذالࢫטنحدار جࢫذباستخدامࢫاختبارࢫالتɢاملࢫالمش؅فكࢫوفقࢫنمو ࢫ2018-1990منࢫخلالࢫبياناتࢫسنوʈةࢫللاقتصادࢫالوطۚܣࢫللف؅فةࢫ

دورهࢫالتنمــــــــويࢫࢭــــــــʏࢫعديــــــــدࢫالقطاعــــــــاتࢫو وتحليــــــــلࢫواقــــــــعࢫטســــــــȘثمارࢫטجنۗــــــــܣࢫالمباشــــــــرࢫࢫ،ࢫودراســــــــة)ardl(لف؅ــــــــفاتࢫלبطــــــــاءࢫالموزعــــــــةࢫ

  .טقتصادية

  :منݤݮࡧالدراسة. 4.1

كمحــــــــــــدداتࢫࢫטقتصـــــــــــاديةتـــــــــــمࢫלعتمـــــــــــادࢫعڴـــــــــــʄࢫالمــــــــــــنݤݮࢫالوصـــــــــــفيࢫالتحليڴـــــــــــʏࢫلتحديـــــــــــدࢫودراســــــــــــةࢫأداءࢫȊعـــــــــــضࢫالمتغ؈ـــــــــــفاتࢫ

 قيا؟ـــۜܣࢫلتحديــــدࢫالعلاقـــةࢫبـــ؈نࢫمتغ؈ــــفاتࢫالدراســـةࢫوذلـــكࢫبالإســــتعانةࢫنموذجتــــمࢫوضـــعالمباشـــرࢫࢭــــʏࢫاݍݨزائـــر،ࢫكمـــاࢫࢫכجنۗܣللإســـȘثمار

  .Eviwesوלعتمادࢫعڴʄࢫبرنامجࢫ

  : حدودࡧالدراسة. 5.1

وۂـــʏࢫالف؅ــفةࢫالۘـــܣࢫشـــɺدتࢫمجموعـــةࢫمـــنࢫࢫ2018إڲـــʄࢫســـنةࢫࢫ1990ت؅فكــزࢫدراســـȘناࢫعڴـــʄࢫحـــدودࢫزمانيــةࢫومɢانيـــةࢫتمتـــدࢫمـــنࢫســنةࢫ

 .الوطۚܣࢫاݍݨزائري ࢫوالماليةࢫالشاملةࢫللإقتصادࢫטقتصاديةלصلاحاتࢫ

  :لدراساتࡧالسابقةا. 6.1

 عنـــوانࡧ)101-81،ࢫالصـــفحاتࢫ2017دحـــوࢫوࢫمســـعود،ࢫ(ةدراســـȊ :ࡧاݍݨزائـــرʏثمارࡧااݍݨنۗـــܣࡧالمباشـــرࡧࡩـــȘدراســـةࡧࡧ-محـــدداتࡧטســـ

  -قياسيةࡧوفقࡧنظرʈةࡧالموائمةࡧالمؤسسيةࡧللاسȘثمارࡧכجنۗܣࡧالمباشر

تناولـــتࢫɸـــذهࢫالدراســـةࢫمحـــدداتࢫטســـȘثمارࢫטجنۗـــܣࢫالمباشـــرࢫࢭـــʏࢫاݍݨزائـــرࢫبالإســـȘنادࢫإڲـــʄࢫفـــروضࢫنظرʈـــةࢫالموائمـــةࢫالمؤسســـيةࢫ

وتقـــومࢫɸـــذهࢫالنظرʈـــةࢫعڴـــʄࢫأســـبابࢫالتبـــاينࢫࢭـــʏࢫتورزʉـــعࢫتـــدفقاتࢫטســـȘثمارࢫࢫ.2011-1980للاســـȘثمارࢫטجنۗـــܣࢫالمباشـــرࢫخـــلالࢫالف؅ـــفةࢫ

ࢫ اݍݰɢومــــة،ࢫכســــواق(واردࢫالمتاحــــةࢫلــــدىࢫالــــدول،ࢫحيــــثࢫترتكــــزࢫعڴــــʄࢫأرȌعــــةࢫمؤسســــاتטجنۗــــܣࢫالمباشــــرࢫوعــــدمࢫتناســــّڈاࢫمــــعࢫݯݨــــمࢫالمــــ

لتفس؈فࢫالعلاقـةࢫبـ؈نࢫ )RIDGE( טنحدارالقيا؟ۜܣࢫعڴʄࢫطرʈقةࢫࢫالنموذج،ࢫوقدࢫتمࢫטعتمادࢫࢭʏࢫتقديرࢫ) التعليمࢫوالثقافةࢫטجتماعية

متغ؈ـفاتࢫالدراســة،ࢫوقــدࢫتوصـلتࢫالدراســةࢫإڲــʄࢫأنࢫɠـلࢫمــنࢫࢫالقــوىࢫالعاملــةࢫالمتعلمـةࢫوموائمــةࢫالثقافــةࢫטجتماعيـةࢫوالۘــܣࢫتــدلࢫعڴــʄࢫ

مرونـةࢫטقتصــادࢫاݍݨزائــريࢫࢭـʏࢫالتعامــلࢫمــعࢫȖغ؈ـفاتࢫالســوقࢫالعالميــة،ࢫبالإضـافةࢫإڲــʄࢫتــوفرࢫدرجـةࢫكب؈ــفةࢫمــنࢫاݍݰرʈـةࢫטقتصــاديةࢫمــنࢫ



  جنۗܣࢫالمباشرࢫࢭʏࢫاݍݨزائرمحدداتࢫטسȘثمارࢫכ 

 -)2018-1990(خلالࢫالف؅فةࢫࢫardl)(باستخدامࢫمنݤݮࢫטنحدارࢫالذاȖيࢫلف؅فاتࢫלبطاءࢫالموزعةࢫدراسةࢫتحليليةࢫقياسيةࢫࢫ-
 

  .اݍݨزائر الوادي،الشɺيدࢫحمھࢫݍݵضرࢫࢫجامعة ،»260-239ص،ࢫ2021دʇسم؄فࢫ،ࢫ 02العدد،ࢫ06 إقتصادࢫالمالࢫوכعمال،ࢫالمجلدمجلةࢫ«  242
 

أنـــھࢫوعڴـــʄࢫالـــرغمࢫمـــنࢫالمؤشـــراتࢫטقتصـــاديةࢫوالماليـــةࢫالدراســـةࢫكمـــاࢫبيɴـــتࢫࢫ.טســـȘثمارࢫטجنۗـــܣࢫالمباشـــرࢫࢭـــʏࢫاݍݨزائـــرࢫأɸـــمࢫمحـــددات

المتعلقـــةࢫبموائمــــةࢫכســـواقࢫعڴــــʄࢫأɸميْڈـــاࢫإلاࢫأٰڈــــاࢫغ؈ــــفࢫفعالـــةࢫࢭــــʏࢫتحف؈ـــقࢫالمســــȘثمرʈنࢫכجانــــبࢫنظـــراࢫللقيــــودࢫوالعقبـــاتࢫࢭــــʏࢫمختلــــفࢫ

تحسـ؈نࢫمنـاخࢫטسـȘثمارࢫلاسـتقطابࢫأك؄ـفࢫقـدرࢫمـنࢫتـدفقاتࢫטسـȘثمارࢫטجنۗـܣࢫالمباشـرࢫلاتـزالࢫقائمـة،ࢫوɸـوࢫمايتطلـبࢫالۘܣࢫاݍݨوانبࢫ

  .لݏݨزائر

 عنــــوانࡧ)479-1،ࢫالصــــفحاتࢫ2015ب؈ــــفي،ࢫ(دراســــةȊثمارࡧטجنۗــــܣ: أطروحــــةࡧدكتــــوراهࡧȘࡧࡧمحــــدداتࡧטســــʄالمباشــــرࡧوأثــــارهࡧعڴــــ

  .دراسةࡧقياسيةࡧمقارنةࡧب؈نࡧاݍݨزائر،ࡧتوɲسࡧوالمغربࡧ-التنميةࡧטقتصادية

ɸـــــذهࢫالدراســـــةࢫإڲـــــʄࢫتحليـــــلࢫمحـــــدداتࢫטســــȘـثمارࢫטجنۗـــــܣࢫالمباشـــــرࢫالـــــداخلࢫإڲـــــʄࢫدولࢫالدراســـــةࢫوتـــــأث؈فهࢫعڴـــــʄࢫالنمـــــوࢫɸـــــدفتࢫ

القيا؟ـــۜܣࢫباســـتخدامࢫࢫالنمـــوذجوقـــدࢫتـــمࢫتقـــديرࢫ،ࢫدول טقتصـــادي،ࢫטســـȘثمارࢫالمحڴـــʏ،ࢫالقـــوىࢫالعاملـــةࢫوالتجـــارةࢫاݍݵارجيـــةࢫلɺـــذهࢫالـــ

الدراســةࢫإڲــʄࢫأنࢫɸنــاكࢫاخــتلافࢫوتبــاينࢫࢭــʏࢫعــددࢫوطبيعــةࢫالمحــدداتࢫالمفســرةࢫࢫأشــارتو  ،)OLS(طرʈقــةࢫالمرȌعــاتࢫالصــغرىࢫالعاديــةࢫ

كمـــاࢫبيɴـــتࢫالدراســـةࢫتدبـــدبࢫتـــدفقاتࢫࢫ.والتـــأثرࢫبمجموعـــةࢫمـــنࢫالعوامـــلࢫمـــنࢫدولـــةࢫإڲـــʄࢫأخـــرى ،ࢫلســـلوكࢫטســـȘثمارࢫטجنۗـــܣࢫالمباشـــر

واعتمـــدتࢫدونࢫالمســـتوىࢫالمطلـــوبࢫولاࢫترࢮـــʄࢫإڲـــʄࢫمســـتوىࢫاݍݰـــوافزࢫالمقدمـــة،ࢫالۘـــܣࢫɠانـــتࢫטســـȘثمارࢫטجنۗـــܣࢫالمباشـــرࢫلـــدولࢫالدراســـةࢫ

التܸـــݵم،ࢫمعـــدلࢫالبطالـــة،ࢫتطـــورࢫالقطـــاعࢫالمـــاڲʏ،ࢫأســـعارࢫالصـــرفࢫ: إدراجࢫمجموعـــةࢫمتعـــددةࢫمـــنࢫالمتغ؈ـــفاتࢫشـــملتعڴـــʄࢫالدراســـةࢫ

إجمــاڲʏࢫالــدخلࢫالمحڴــʏࢫ: ɸــووقــدࢫتوصــلتࢫإڲــʄࢫأنࢫمــنࢫأɸــمࢫمحــدداتࢫטســȘثمارࢫטجنۗــܣࢫالمباشــرࢫࢭــʏࢫɸــذهࢫالــدولࢫ،ࢫالتعلــيمومســتوىࢫ

بالɴســبةࢫالنفقــاتࢫالٔڈائيــةࢫللاســْڈلاكࢫالعــامࢫلݏݰɢومــة،ࢫمعــدلࢫالتܸــݵم،ࢫتطــورࢫالقطــاعࢫالمــاڲʏ،ࢫمعــدلࢫالتعلــيمࢫࢭــʏࢫالمرحلــةࢫالثانوʈة

نتــائجࢫذاتࢫدلالــةࢫࢭـــʏࢫغ؈ــفاتࢫالمعتمــدةࢫࢭــʏࢫتفســ؈فࢫטســـȘثمارࢫטجنۗــܣࢫالمباشــرࢫالــداخلࢫلــمࢫȖعـــطࢫمعظــمࢫالمت،ࢫࢭــʏࢫحــ؈نࢫݏݨزائــرࢫوتــوɲسل

  .هࢫטسȘثماراتلھࢫتأث؈فࢫسلۗܣࢫعڴʄࢫتدفقاتࢫɸذالذيࢫɠانࢫواقتصرتࢫعڴʄࢫمتغ؈فࢫمعدلࢫالتܸݵمࢫالمغرب،ࢫ

 دراسةࡧ(jadhav, 2012, pp. 6-14)عنوانࡧȊ: 

Determinants of foreign direct investment in BRICS economies: Analysis of economic،institional and 

political factor. 

بࢫטسȘثمارࢫטجنۗـܣࢫالمباشـرࢫࢭـʏࢫذدورࢫالعواملࢫטقتصاديةࢫوالمؤسسيةࢫوالسياسيةࢫࢭʏࢫجࢭʏࢫɸذهࢫالدراسةࢫإڲʄࢫبحثࢫࢫسعت

،ࢫ2009-2000خـلالࢫالف؅ـفةࢫ) ال؄فازʈـل،ࢫروسـيا،ࢫالɺنـد،ࢫالصـ؈ن،ࢫجنـوبࢫإفرʈقيـا( الۘـܣࢫتضـمࢫɠـلࢫمـنࢫࢫاقتطاعاتࢫمجموعـةࢫال؄ـفيكس

جࢫטنحـــــدارࢫاݍݵطـــــيࢫالمتعـــــدد،ࢫوقـــــدࢫتوصـــــلتࢫالدراســـــةࢫإلاࢫأنࢫذعڴـــــʄࢫنمـــــو ࢫبالاعتمـــــادالقيا؟ـــــۜܣࢫللدراســـــةࢫࢫالنمـــــوذجوقـــــدࢫتـــــمࢫتقـــــديرࢫ

لسياسـيةࢫللاسـȘثمارࢫטجنۗـܣࢫالمباشـر،ࢫوقـدࢫتبـ؈نࢫأنࢫɠـلࢫالمحـدداتࢫטقتصـاديةࢫالتقليديـةࢫأك؆ـفࢫأɸميـةࢫمـنࢫالمحـدداتࢫالمؤسسـيةࢫوا

منࢫمتغ؈فاتࢫݯݨمࢫالسوقࢫمع؄فاࢫعنـھࢫبالنـاتجࢫالمحڴـʏࢫלجمـاڲʏ،ࢫوטنفتـاحࢫالتجـاري،ࢫبالإضـافةࢫإڲـʄࢫتـوافرࢫالمـواردࢫالطبيعيـة،ࢫسـيادةࢫ

 .القانونࢫوالمسائلةࢫمنࢫالمحدداتࢫالرئʋسيةࢫللاسȘثمارࢫטجنۗܣࢫالمباشرࢫلاقتصادياتࢫدولࢫال؄فيكس

 دراسة(Shoukat & Wei, 2005, pp. 21-33)عنوانࡧȊ : 

Determinants of foreign direct investment in China. 

لمجموعـةࢫبيانـاتࢫࢫاسـتȎيانɸذهࢫالدراسـةࢫإڲـʄࢫالبحـثࢫࢭـʏࢫمحـدداتࢫטسـȘثمارࢫטجنۗـܣࢫالمباشـرࢫࢭـʏࢫالصـ؈ن،ࢫمـنࢫخـلالࢫࢫتɸدف

شــركةࢫأجنȎيــةࢫࢭــʏࢫالصــ؈نࢫلبحــثࢫوتحديــدࢫالعوامــلࢫوالــدوافعࢫللقيــامࢫبالاســȘثماراتࢫכجنȎيــةࢫالمباشــرةࢫࢭــʏࢫɸــذاࢫالبلــد،ࢫوقــدࢫتــمࢫࢫ22ـلــ

شـــملࢫاݍݨـــزءࢫכولࢫدراســـةࢫالعوامــــلࢫالمـــؤثرةࢫوالمܨـــݨعةࢫعڴـــʄࢫטســـȘثمارࢫטجنۗـــܣࢫالمباشـــر،ࢫࢭـــʏࢫحــــ؈نࢫࢫ،إڲـــʄࢫجـــزئ؈نࢫטســـتȎيانتقســـيمࢫ

وتوصـــــلتࢫالدراســـــةࢫإڲـــــʄࢫأنࢫمـــــنࢫأɸـــــمࢫالمحـــــدداتࢫࢫ.وزʈادٮڈـــــاࢫטســـــȘثمار لمحفـــــزةࢫعڴـــــʄࢫإعـــــادةࢫشـــــملࢫاݍݨـــــزءࢫالثـــــاɲيࢫدراســـــةࢫالعوامـــــلࢫا



  ساميࢫمبارɠيࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫلالࢫبوشاربࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫج
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ʏࢫטجمـــــاڲʏــــــذهࢫالدراســـــةࢫݯݨــــــمࢫالســــــوقࢫالمع؄ـــــفࢫعنــــــھࢫبالنـــــاتجࢫالمحڴــــــɸࢫʏثمارࢫטجنۗـــــܣࢫالمباشــــــرࢫࢭـــــȘســـــيةࢫللاســــــʋاتࢫ(الرئɠخاصــــــةࢫالشــــــر

ࢭـــʏ،ࢫالكثافـــةࢫالســـɢانية،ࢫاݍݰـــوافزࢫوالسياســـاتࢫ،ࢫانخفـــاضࢫتɢلفـــةࢫالعمالـــة،ࢫالمســـافةࢫوالموقـــعࢫاݍݨغراטقتصـــادي،ࢫالنمـــوࢫ)כمرʈكيـــة

  .ارتفاعࢫعائدࢫטسȘثمارو ࢫاݍݰɢومية،ࢫالبɴيةࢫالتحتية،ࢫعضوʈةࢫمنظمةࢫالتجارةࢫالعالمية

 دراسة(nusrat, 2020, pp. 57-73)عنوانࡧȊ :    

- Determinants of foreign direct investment A panel Data Analysis of the 24 Emerging countries. 

تحديـــدࢫالعوامـــلࢫالمحـــددةࢫلتـــدفقاتࢫטســـȘثمارࢫטجنۗـــܣࢫالمباشـــرࢫإڲـــʄࢫالبلـــدانࢫالناشــــئةࢫمحاولـــةࢫɸـــذهࢫالدراســـةࢫإڲـــʄࢫتطرقـــتࢫ

بلــــداࢫناشــــئا،ࢫوقــــدࢫتوصــــلتࢫࢫ24 ،ࢫتــــمࢫخلالɺــــاࢫتحليــــلࢫبيانــــاتࢫالبانــــلࢫلمجموعــــةࢫȖشــــمل2016إڲــــʄࢫࢫ1992خــــلالࢫالف؅ــــفةࢫالممتــــدةࢫمــــنࢫ

ʏيــةࢫالمباشـرةࢫتمثلــتࢫࢭـȎثماراتࢫכجنȘسـيةࢫلتــدفقاتࢫטسـʋـمࢫالمحــدداتࢫالرئɸࢫأنࢫأʄݯݨــمࢫالسـوق،ࢫטنفتــاحࢫالتجــاري،ࢫ: الدراسـةࢫإڲــ

،ࢫعــدمࢫטســتقرارࢫالسيا؟ــۜܣ،ࢫالتنميــةࢫالماليــة،ࢫالتܸــݵم،ࢫࢭــʏࢫحــ؈نࢫأظɺــرتࢫالنتــائجࢫأنࢫالقـــوىࢫوטقتصــاديةتــوافرࢫالمــواردࢫالطبيعيــةࢫ

  .ɺمةࢫللاسȘثماراتࢫכجنȎيةࢫالمباشرةࢫالواردةࢫإڲʄࢫɸذهࢫالبلدانࢫالناشئةالمعاملةࢫۂʏࢫإحدىࢫالمحدداتࢫغ؈فࢫال

 دراسةࡧ)(Gharaibeh, 2015, pp. 94-406)عنوانࡧȊ :  

The determinants of foreign direct investment- Empirical Evidence from Bahrain.- 

الدراســـــةࢫواســـــتخدمتࢫɸـــــذهࢫالدراســـــةࢫالمحــــدداتࢫالرئʋســـــيةࢫلتـــــدفقاتࢫטســــȘثمارࢫטجنۗـــــܣࢫالمباشـــــرࢫإڲــــʄࢫالبحـــــرʈن،ࢫࢫعرضــــت

لتحليلࢫوفحصࢫالعلاقـةࢫبـ؈نࢫטسـȘثمارࢫטجنۗـܣࢫالمباشـرࢫ) OLS(بطرʈقةࢫالقيا؟ۜܣࢫاختبارࢫטنحدارࢫاݍݵطيࢫالمتعددࢫࢫالنموذجلتقديرࢫ

وقــدࢫࢫ.2013-1980ومجموعـةࢫالمتغ؈ـفاتࢫالتفسـ؈فيةࢫلتحديـدࢫتـدفقاتࢫטســȘثمارࢫטجنۗـܣࢫالمباشـرࢫإڲـʄࢫالبحـرʈنࢫخـلالࢫالف؅ـفةࢫࢫ،الـوارد

לنفـاقࢫטســْڈلاɠيࢫ: لࢫمـنتوصـلتࢫالدراسـةࢫإڲـʄࢫأنࢫمـنࢫأɸــمࢫالمحـدداتࢫالرئʋسـيةࢫللاسـȘثمارࢫטجنۗــܣࢫالمباشـرࢫࢭـʏࢫالبحـرʈنࢫشــملتࢫɠـ

ســــعرࢫو ࢫلݏݰɢومـــة،ࢫالتܸــــݵم،ࢫالبɴيـــةࢫالتحتيــــة،ࢫالتعلـــيمࢫالعام،عــــددࢫالســـɢان،ࢫالقــــوىࢫالعاملـــة،ࢫטنفتــــاحࢫالتجـــاري،ࢫݯݨــــمࢫالســـوق 

  .الصرف

 دراسةࡧ(de Castro, Fernandes, & Campos, 2013, pp. 231-240): 

-The determinants of foreign direct investment in Brazil and Mexico (an empirical analysis). 

،ࢫɸ1990-2010دفتࢫɸذهࢫالورقةࢫإڲʄࢫدراسةࢫمحدداتࢫטسȘثمارࢫטجنۗܣࢫالمباشرࢫࢭʏࢫال؄فازʈلࢫوالمكسيكࢫخلالࢫالف؅فةࢫمنࢫ

ࢫوالمتب ࢫللبلدين ࢫالمش؅فكة ࢫواݍݵصائص ࢫالعوامل ࢫتحديد ࢫأجل ࢫمن ࢫوذلك ʄࢫالتأث؈فࢫعڴ ࢫحيث ࢫمن טسȘثمارࢫטجنۗܣࢫࢫجاذبيةاينة

ࢫࢫ.المباشر ࢫبناء ࢫتم ࢫࢫنموذجوقد ࢫࢫباستخدامنموذجقيا؟ۜܣ ࢫالمتجھ ࢫاݍݵطأ ࢫمنࢫࢫ.)VCM(تܶݰيح ࢫمجموعة ʄࢫإڲ ࢫالدراسة وتوصلت

ݯݨمࢫ: مɺاטسȘثمارࢫטجنۗܣࢫالمباشرࢫإلٕڈماࢫأɸࢫاجتذابالنتائجࢫكمحدداتࢫوعواملࢫمش؅فكةࢫب؈نࢫاقتصاديࢫال؄فازʈلࢫوالمكسيكࢫࢭʏࢫ

ࢫלجماڲʏ(السوق  ʏࢫالمحڴ ࢫ)الناتج ࢫالتحرʈرࢫالتجاري ࢫטستقرار ، ࢫسعرࢫالصرف، ࢫاݍݰرةࢫ(טقتصادي، ࢫالتجارة ࢫاتفاق ʏࢫࢭ مشاركْڈا

  .،ࢫانخفاضࢫتɢلفةࢫالعمالةࢫوالقربࢫمنࢫالسوقࢫכمرʈكية)لأمرɢʈاࢫالشمالية

ࢫاتأȖيࢫالدراسةࢫاݍݰاليةࢫلتعرضࢫالمحدداتࢫالرئʋسيةࢫللاسȘثمارࢫכجنȎيةࢫو  ʏࢫࢭ ࢫتمࢫعرضھࢫࢭʏࢫכعڴʄࢫݍݨزائر، مختلفةࢫعما

  .2018- 1990خلالࢫالف؅فةࢫࢫARDLمنݤݮࢫטنحدارࢫالذاȖيࢫلف؅فاتࢫלبطاءࢫالموزعةࢫمنࢫخلالࢫטعتمادࢫعڴʄࢫ

  :الدراسةɸيɢلࡧ. 7.1

  .النظريࢫلمفɺومࢫمناخࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣࢫالمباشرࢫלطار  :المحورࡧכول 

  .)2018-1990(رؤʈةࢫتحليليةࢫلواقعࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣࢫالمباشرࢫࢭʏࢫاݍݨزائرࢫللف؅فةࢫࢫ:المحورࡧالثاɲي

 .)2018-1990(دراسةࢫقياسيةࢫلمحدداتࢫטسȘثمارࢫטجنۗܣࢫالمباشرࢫللف؅فةࢫࢫ:المحورࡧالثالث



  جنۗܣࢫالمباشرࢫࢭʏࢫاݍݨزائرمحدداتࢫטسȘثمارࢫכ 

 -)2018-1990(خلالࢫالف؅فةࢫࢫardl)(باستخدامࢫمنݤݮࢫטنحدارࢫالذاȖيࢫلف؅فاتࢫלبطاءࢫالموزعةࢫدراسةࢫتحليليةࢫقياسيةࢫࢫ-
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  )ساسيةࡧلمناخࡧטسȘثمارࡧטجنۗܣࡧالمباشرأمفاɸيمࡧ( לطارࡧالنظريࡧللدراسة .2

טقتصــــادي؈نࢫࢫࢫࢫࢫالمفكــــرʈنɸنــــاكࢫاخــــتلافࢫلمفɺــــومࢫטســــȘثمارࢫטجنۗــــܣࢫالمباشــــرࢫبــــ؈نࢫعديــــدࢫ: טجنۗــــܣࡧالمباشــــرمفɺــــومࡧטســــȘثمارࡧ. 1.2

  :ʏماࢫيڴنجدࢫوكذاࢫالمؤسساتࢫوالɺيئاتࢫالدولية،ࢫومنࢫأɸمࢫالمنظماتࢫوالɺيئاتࢫالۘܣࢫاعطتࢫȖعرʈفاࢫللاسȘثمارࢫטجنۗܣࢫالمباشرࢫ

 ʏصـندوقࡧالنقــدࡧالـدوڲ (FMI):عـرفࢫالصــندوقࢫ ُʇثمارࢫטجنۗــܣࢫالمباشـرࢫȘࢫࢫبأنــھטسـʄࢫاقتصـادࢫمــاࢫعڴــʏثمرࢫمقـيمࢫࢭــȘحصـولࢫمســ

ɸــــذهࢫالمصـــــݏݰةࢫعڴــــʄࢫعلاقـــــةࢫطوʈلــــةࢫכجـــــلࢫبــــ؈نࢫالمســـــȘثمرࢫࢫوتنطـــــوي إنجـــــازهࢫࢭــــʏࢫاقتصـــــادࢫأخــــر،ࢫࢫمشـــــروعࢫيــــتمحصــــةࢫثابتـــــةࢫࢭــــʏࢫ

لمســـȘثمرࢫالمباشــــرࢫاݍݰـــقࢫࢭـــʏࢫالمشــــاركةࢫࢭـــʏࢫإدارةࢫالمشـــروع،ࢫوʉســـ׿ܢࢫɸـــذاࢫالمســـȘثمرࢫبا) أيࢫالمســـȘثمر(والمشـــروع،ࢫحيـــثࢫȖعطـــىࢫلـــھࢫ

 )6،ࢫصفحةࢫ2015برȋاش،ࢫ(.جنۗܣࢫالمباشرכ ࢫטسȘثمار وʉس׿ܢࢫɸذاࢫالمشروعࢫبمشروعࢫ

 منظمــةࡧالتعـــاونࡧوالتنميــةࡧטقتصـــاديةࡧ)OCED:(ثمارࢫכجنۗــܣࢫالمباشـــرࢫȘثماراتࢫ" بأنـــھتـــرىࢫالمنظمــةࢫبـــأنࢫטســـȘفئــةࢫمـــنࢫטســـ

٭ڈــــدفࢫإقامــــةࢫمصــــݏݰةࢫدائمــــةࢫࢭــــʏࢫالمؤسســــةࢫ) المســــȘثمرࢫالمباشــــر(كيــــانࢫمقــــيمࢫࢭــــʏࢫاقتصــــادࢫواحــــدࢫࢫع؄ــــفࢫاݍݰــــدودࢫالۘــــܣࢫيقــــومࢫ٭ڈــــا

خـــر،ࢫوȖعۚــــܣࢫالمصـــݏݰةࢫالدائمـــةࢫوجـــودࢫعلاقـــةࢫطوʈلـــةࢫכمـــدࢫبـــ؈نࢫالمســــȘثمرࢫآالمقيمـــةࢫࢭـــʏࢫاقتصـــادࢫ) مؤسســـةࢫטســـȘثمارࢫالمباشـــر(

 )173،ࢫصفحةࢫ2019؟ۜܣࢫعڴʏ،ࢫ(.معࢫدرجةࢫكب؈فةࢫمنࢫالتأث؈فࢫعڴʄࢫإدارةࢫɸذاࢫכخ؈فࢫטسȘثمار المباشرࢫومؤسسةࢫ

 والتنميـــةࡧمـــؤتمرࡧכمـــمࡧالمتحــــدةࡧللتجـــارةࡧ)UNCTAD:(يئـــةࢫɺـــذهࢫالɸعــــرفࢫ ُȖثمارࢫȘثمارࢫטســــȘالــــذيࢫכجنۗـــܣࢫالمباشـــرࢫبأنــــھࢫטســـ

المســــȘثمرࢫכجنۗــــܣࢫأوࢫ(مــــاࢫعڴــــʄࢫعلاقــــةࢫطوʈلــــةࢫالمــــدى،ࢫȖعكــــسࢫمصــــݏݰةࢫدائمــــةࢫوســــيطرةࢫࢭــــʏࢫكيــــانࢫمقــــيمࢫࢭــــʏࢫاقتصــــادࢫࢫينطــــوي 

مؤسســـــةࢫטســـــȘثمارࢫالمباشـــــرࢫأوࢫالمؤسســـــةࢫالتاȊعـــــةࢫلɺـــــاࢫأوࢫفـــــروعࢫ(خرࢫآاقتصـــــاد،ࢫوذلـــــكࢫࢭـــــʏࢫمؤسســـــةࢫمقيمـــــةࢫࢭـــــʏࢫ)الشـــــركةࢫכم

 (unctad, 2009, p. 243)).الشرɠاتࢫכجنȎية

 :טسȘثمارࡧمفɺومࡧمناخࡧ. 2.2

مجمـلࢫالـذيࢫيتضـمنࢫناخࢫالموائتمانࢫالصادراتࢫعڴʄࢫأٰڈࢫטسȘثمار حسبࢫالمؤسسةࢫالعرȋيةࢫلضمانࢫࢫטسȘثمار ʇعرفࢫمناخࢫ

وعڴــــʄࢫࢫטســــȘثمار ،טجتماعية،ࢫالسياســـية،ࢫالمؤسســــيةࢫوالقانونيــــةࢫالۘـــܣࢫيمكــــنࢫأنࢫتــــؤثرࢫعڴـــʄࢫقــــرارࢫטقتصــــاديةכوضـــاعࢫوالظــــروفࢫ

تــــؤثرࢫوتتــــأثرࢫࢫ،ɸــــذهࢫכوضــــاعࢫوالظــــروفࢫعناصــــرࢫمتداخلــــةعــــدࢫوȖُ ࢫ.ࢭــــʏࢫدولــــةࢫمــــاࢫأوࢫقطــــاعࢫمعــــ؈نࢫטســــȘثماري فــــرصࢫنجــــاحࢫالمشــــروعࢫ

ببعضـــɺاࢫالـــبعض،ࢫومعظمɺـــاࢫعناصـــرࢫمتغ؈ـــفةࢫيخلـــقࢫتفاعلɺـــاࢫأوࢫتـــداعياٮڈاࢫأوضـــاعاࢫجديـــدةࢫبمعطيـــاتࢫمختلفـــة،ࢫوت؅ـــفجمࢫمحصـــلْڈاࢫ

ࢫعــــرفكمــــاࢫʇُ .)18،ࢫصـــفحةࢫ2011رات،ࢫالمؤسســــةࢫالعرȋيـــةࢫلضــــمانࢫטســـȘثمارࢫوائتمــــانࢫالصــــاد(بــــةࢫأوࢫطـــاردةࢫلرأســــمالذكعوامـــلࢫجا

عڴـــʄࢫأنـــھࢫمجمـــلࢫالعوامــلࢫالۘـــܣࢫتحـــددࢫســـلوكࢫالمســȘثمر،ࢫأوࢫɸـــوࢫمجموعـــةࢫالمتغ؈ـــفاتࢫوالقيــودࢫوالمواقـــفࢫوالظـــروفࢫالۘـــܣࢫتـــؤثرࢫࢫأيضــا

  )209صفحةࢫ،ࢫ2017مصلةࢫ،ࢫ(.عڴʄࢫقراراتࢫالمسȘثمر،ࢫوتجعلھࢫيوجھࢫجɺودهࢫمنࢫأجلࢫدراسْڈاࢫوالتحكمࢫفٕڈا

  :المباشرࡧטسȘثمارכجنۗܣأشɢالࡧ. 3.2

مكنࢫإبرازࢫأɸمɺاࢫفيماࢫيڴʏعدةࢫأشɢالࢫכجنۗܣࢫالمباشرࢫࢫسȘثمار للا    )57،ࢫصفحةࢫ2018بنࢫمرʈم،ࢫ(:يُ

  ثمارȘــوࢫمشــروعࢫ: المشــ؅فكࡧטســɸ ثمارȘشــاركࢫفيــھࢫطــرف؈نࢫأوࢫأك؆ــفࢫمــنࢫدولتــ؈نࢫمختلفتــ؈نࢫبصــفةࢫدائمــةࢫࢫטســʇالــذيࢫيملكــھࢫأوࢫ

فٕڈـاࢫشــركةࢫࢫטسـȘثمار المشـ؅فكࢫعمليــاتࢫإنتاجيـةࢫاوࢫȖسـوʈقيةࢫتــتمࢫࢭـʏࢫدولـةࢫأجنȎيــة،ࢫوɢʈـونࢫأحـدࢫכطــرافࢫࢫטسـȘثمار وʈتضـمنࢫ

  .دوليةࢫتقومࢫبالȘسي؈فࢫبدونࢫالسيطرةࢫالɢاملةࢫعليھ

  ثمارȘليـاࡧمــنࡧطـرفࡧاࡧטسـɠثمرࡧכجنۗـܣالمملـوكࡧȘعت؄ــفࢫمشـروعاتࢫ: لمسـȖ ثمارȘليــةࢫࢫטسـɠثمرࢫכجنۗـܣࢫبصـفةࢫȘــاࢫالمسـɺالۘـܣࢫيملك

الشـــرɠاتࢫمتعـــددةࢫاݍݨɴســـيات،ࢫوɸـــوࢫعبـــارةࢫعـــنࢫقيـــامࢫɸـــذهࢫכخ؈ـــفةࢫبإɲشـــاءࢫࢫدىلـــכجنȎيـــةࢫتفضـــيلاࢫࢫטســـȘثماراتأك؆ـــفࢫأشـــɢالࢫ

ɸــــذاࢫالشــــɢلࢫࢫإزاءالــــدولࢫالناميــــةࢫت؅ــــفددࢫكث؈ــــفاࢫونجــــدࢫࢭــــʏࢫاݍݨانــــبࢫالمقابــــلࢫأنࢫ. أوࢫالتوزʉــــعࢫأوࢫغ؈فɸــــاࢫفــــروعࢫللإنتــــاجࢫأوࢫالȘســــوʈق
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ومــاࢫيɴــتجࢫعٔڈــاࢫمــنࢫأثــارࢫســلبيةࢫعڴــʄࢫالمســتوىࢫالمحڴــʏࢫوالعــال׿ܣ،ࢫواݍݰــذرࢫمــنࢫࢫטقتصــاديةوʉعـودࢫذلــكࢫإڲــʄࢫاݍݵــوفࢫمــنࢫالتبعيــةࢫ

  .احتɢارࢫالشرɠاتࢫمتعددةࢫاݍݨɴسياتࢫعڴʄࢫأسواقࢫالدولࢫالمضيفة

 لࢫاتفاقيــةࢫبــ؈نࢫالطــرفࢫالــوطۚܣࢫوالطــرفࢫכجنۗــܣࢫ :مشــروعاتࡧأوࡧعمليــاتࡧالتجميــعɢࢫشــʄــذهࢫالمشــروعاتࢫعڴــɸــونࢫɢعــامࢫأوࢫ(ت

،ࢫحيثࢫيقومࢫɸذاࢫכخ؈ـفࢫب؅قوʈـدࢫالطـرفࢫכولࢫبمɢونـاتࢫمنتـوجࢫمعـ؈نࢫلتجميعɺـاࢫɠيـࢫتصـبحࢫمنتوجـاࢫٰڈائيـاࢫتـامࢫالصـنع،ࢫ)خاص

وࢫالمعرفـةࢫاللازمـةࢫوالمتعلقـةࢫبالتصـميمࢫاݍݵ؄ـفةࢫأࢫمبتقيـييقـومࢫالطـرفࢫכجنۗـܣࢫࢫ،وخاصةࢫࢭʏࢫالـدولࢫالناميـةࢫ،وࢭʏࢫȊعضࢫاݍݰالات

مشـــروعاتࢫأوࢫوقــدࢫتأخــذࢫ. الــداخڴʏࢫللمصــنعࢫوطــرقࢫالتخــزʈنࢫوالصــيانةࢫوالتجɺ؈ــقاتࢫالرأســماليةࢫࢭــʏࢫمقابــلࢫعائــدࢫمتفــقࢫعليــھ

 .للطرفࢫכجنۗܣࢫטسȘثمار المش؅فكࢫأوࢫشɢلࢫالتملكࢫالɢاملࢫلمشروعاتࢫࢫטسȘثمار عملياتࢫالتجميعࢫشɢلࢫ

 ࡧالمنـــاطقࡧاݍʏثمارࡧࡩــȘقــةࢫقاطعـــة،ࢫ :ݰــرةטســʈاࢫبطرɸـــتمࢫتوضــيحࢫحـــدودʈعــةࢫلدولـــةࢫمــاࢫوȊࢫجــزءࢫمـــنࢫכرضࢫتاʏالمنطقـــةࢫاݍݰــرةࢫۂـــ

وȖعت؄ــفࢫالمنطقـــةࢫاݍݰـــرةࢫجمركيـــاࢫامتـــدادࢫلݏݵـــارجࢫفࢼـــܣࢫمعزولـــةࢫباعتبـــارࢫجمرɠـيــ،ࢫإلاࢫأٰڈـــاࢫخاضـــعةࢫللســـيادةࢫالوطنيـــةࢫمـــنࢫوجɺـــةࢫ

טمــــــوالࢫכجنȎيــــــةࢫأوࢫالوطنيــــــةࢫأوࢫالنظــــــرࢫالسياســــــية،ࢫوࢭــــــʏࢫداخــــــلࢫالمنطقــــــةࢫاݍݰــــــرةࢫʇســــــمحࢫبإقامــــــةࢫالمنــــــاطقࢫاݍݵاصــــــةࢫبــــــرؤوسࢫ

المش؅فكة،ࢫوʈتمࢫفٕڈاࢫتداولࢫالبضـاǿعࢫالمحليـةࢫواݍݵارجيـة،ࢫوتجـرىࢫعلٕڈـاࢫȊعـضࢫالعمليـاتࢫالصـناعيةࢫولاࢫتـدفعࢫرسـوماࢫجمركيـةࢫ

 .حدودࢫالمنطقةࢫاݍݰرةࢫإڲʄࢫداخلࢫالدولةࢫاجتيازɸاعڴʄࢫتلكࢫالبضاǿعࢫإلاࢫعندࢫ

  :ةࡧلاقتصادياتࡧالدولࡧالمضيفةأɸميةࡧטسȘثماراتࡧטجنȎيةࡧالمباشرةࡧبالɴسب. 4.2

ـۗܣࢫالمباشـرࢫبأɸميـةࢫكب؈ـفةࢫࢭـʏࢫاقتصـادياتࢫالـدولࢫالمضـيفة،ࢫحيـثࢫلـھࢫأثـارࢫإيجابيـةࢫعديـدةࢫفɺـوࢫʇسـاɸمࢫࢫטسȘثمار يتمتعࢫ כجن

כجنۗـــܣࢫالمباشـــر،ࢫكمـــاࢫيلعـــبࢫدوراࢫɸامـــاࢫࢭـــʏࢫخلـــقࢫفـــرصࢫعمـــلࢫجديـــدة،ࢫࢫטســـȘثمار مـــنࢫخـــلالࢫتـــدفقاتࢫࢫטســـȘثمار ࢭـــʏࢫرفـــعࢫمعـــدلاتࢫ

כجنۗــܣࢫالمباشــرࢫࢫטســȘثمار كمــاࢫيــؤثرࢫࢫ.دࢫمــنࢫمشــɢلةࢫالبطالــةࢫالۘــܣࢫȖعت؄ــفࢫظــاɸرةࢫمنȘشــرةࢫȊشــɢلࢫكب؈ــفࢫࢭــʏࢫالــدولࢫالناميــةوȋالتــاڲʏࢫاݍݰــ

عڴـــʄࢫم؈ـــقانࢫالمـــدفوعاتࢫمـــنࢫخـــلالࢫتــــدفقࢫرؤوسࢫטمـــوالࢫכجنȎيـــة،ࢫممـــاࢫيجعلـــھࢫمصــــدراࢫجيـــداࢫلݏݰصـــولࢫعڴـــʄࢫالعمـــلاتࢫالصــــعبةࢫ

  .وزʈادةࢫرأسࢫالمالࢫالماديࢫࢭʏࢫالدولࢫالمضيفة

כجنۗــܣࢫالمباشــرࢫࢭــʏࢫنقــلࢫالتكنولوجيــاࢫالمتقدمــةࢫوالمɺــاراتࢫלدارʈــةࢫاݍݰديثــةࢫللــدولࢫالمضــيفة،ࢫوالۘـــܣࢫࢫטســȘثمار كمــاࢫʇســاɸمࢫ

ومعرفْڈــــاࢫࢫטقتصــــاديلɺــــاࢫدورࢫكب؈ــــفࢫࢭــــʏࢫتطــــوʈرࢫمɺــــاراتࢫالعمــــالࢫورفــــعࢫكفــــاءةࢫלنتــــاج،ࢫنظــــراࢫݍݵ؄ــــفةࢫالشــــرɠاتࢫכجنȎيــــةࢫبالɴشــــاطࢫ

ࢫ.ضلاࢫعنࢫمساɸمتھࢫࢭʏࢫتنميةࢫقطاعࢫالتصديرࢫوالذيࢫʇعت؄فࢫحاجةࢫماسةࢫعنـدࢫالـدولࢫالناميـةالواسعةࢫلفنونࢫלنتاجࢫوالȘسوʈق،ࢫف

بالبحــثࢫوالتطـوʈرࢫࢭــʏࢫالـدولࢫالمضـيفة،ࢫبالإضــافةࢫإڲـʄࢫأنــھࢫʇسـاɸمࢫࢭــʏࢫزʈـادةࢫלنتاجيـةࢫوלنتــاجࢫممـاࢫيــؤديࢫإڲـʄࢫزʈــادةࢫࢫטɸتمـاموʈزʈـدࢫ

بـــنࢫعبـــدࢫالعزʈـــزࢫوࢫبـــنࢫعبـــدࢫالعزʈــــز،ࢫ(.مســـتوىࢫالرفاɸيـــةالـــدخلࢫالقـــومي،ࢫومـــنࢫثـــمࢫزʈـــادةࢫمتوســـطࢫدخـــلࢫالفـــرد،ࢫوȋالتــــاڲʏࢫتحســـ؈نࢫ

  )156،ࢫصفحةࢫ2018

  :כجنۗܣࡧالمباشرࡧبالɴسبةࡧللدولࡧالمضيفةࡧטسȘثمار  محددات. 5.2

כجنۗـــܣࢫالمباشـــرࢫالتعـــرفࢫعڴـــʄࢫمحدداتـــھ،ࢫفمـــنࢫخـــلالࢫتحســـ؈نࢫɸـــذهࢫالمحـــدداتࢫȖســـتطيعࢫالدولـــةࢫࢫטســـȘثمار بࢫذيتطلـــبࢫجـــ

وʈوجــدࢫثــلاثࢫعوامــلࢫرئʋســيةࢫȖعتمــدɸاࢫالشــرɠاتࢫمتعــددةࢫاݍݨɴســياتࢫللمفاضــلةࢫبــ؈نࢫࢫ.כجنۗــܣࢫالمباشــرࢫטســȘثمار بࢫمزʈــدࢫمــنࢫذجــ

الۘـــــܣࢫقامـــــتࢫɸـــــذهࢫالـــــدولࢫبتطبيقɺـــــاࢫلȘܨـــــݨيعࢫࢫسياســـــاتࢫالدولـــــةࢫالمضـــــيفة،ࢫלجـــــراءاتࢫالمســـــبقة: وۂـــــʏࢫللاســـــȘثمار الـــــدولࢫالمضـــــيفةࢫ

ࢫللاســـــȘثمار للدولـــــةࢫالمضـــــيفة،ࢫوʈمكـــــنࢫتفصـــــيلࢫمحـــــدداتࢫالدولـــــةࢫالمضـــــيفةࢫࢫטقتصـــــادية وأخ؈فاࢫࢫالمواصـــــفاتטســـــȘثماراتوȖســـــɺيلࢫ

ʏســــــيةࢫوۂــــــʋثمار ،ࢫإطــــــارࢫسياســــــاتࢫטقتصــــــاديةالمحـــــــدداتࢫ: כجنۗــــــܣࢫالمباشــــــرࢫضــــــمنࢫثــــــلاثࢫأطــــــرࢫرئȘســـــــ؈فࢫࢫטســــــʋכجنۗــــــܣࢫالمباشــــــرࢫوت

 )6-5،ࢫالصفحاتࢫ2015حامد،ࢫ(:الכعم



  جنۗܣࢫالمباشرࢫࢭʏࢫاݍݨزائرمحدداتࢫטسȘثمارࢫכ 

 -)2018-1990(خلالࢫالف؅فةࢫࢫardl)(باستخدامࢫمنݤݮࢫטنحدارࢫالذاȖيࢫلف؅فاتࢫלبطاءࢫالموزعةࢫدراسةࢫتحليليةࢫقياسيةࢫࢫ-
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 شملࢫالمحدداتࢫ: טقتصاديةالمحدداتࡧȖࢫטقتصاديةʏعوامـلࢫالسـوقࢫومتوسـطࢫ: ثلاثࢫمجموعـاتࢫأساسـيةࢫمـنࢫالعوامـلࢫۂـ

نصـــʋبࢫالفــــردࢫمـــنࢫالــــدخل،ࢫمعــــدلࢫنمـــوࢫالســــوق،ࢫقــــدرةࢫالوصـــولࢫإڲــــʄࢫכســــواقࢫالعالميـــة،ࢫأمــــاࢫالمجموعــــةࢫالثانيـــةࢫفࢼــــܣࢫعوامــــلࢫ

أمــاࢫعوامــلࢫࢫ،) وטبتɢــاراتتــوف؈فࢫالمــواردࢫاݍݵــام،ࢫعمالــةࢫرخيصــةࢫغ؈ــفࢫكفـؤة،ࢫعمالــةࢫكفــؤة،ࢫتــوف؈فࢫالتكنولوجيــاࢫ(وȖشــملࢫالمـواردࢫ

 ).ɠلفةࢫכصولࢫوالموارد،ࢫالنقلࢫوالمواصلات،ࢫالسلعࢫالوسيطة(وȖشملࢫالكفاءةࢫفࢼܣࢫالمجموعةࢫالثالثةࢫ

 ثمار سياســـــاتࡧȘࢫاݍݨــــــودةࢫالمؤسســـــيةࢫللدولــــــةࢫالمضــــــيفةࢫوٮڈــــــتمࢫبالاســــــتقرارࢫࢫ:المباشــــــرכجنۗــــــܣࡧࡧטســــــʄــــــذهࢫالعوامــــــلࢫعڴــــــɸتركـــــزࢫ

،ࢫوالقــــوان؈نࢫالمتعلقــــةࢫوטجتمــــاڤʏوالسيا؟ـــۜܣࢫ) إݍــــݸ...تــــوازنࢫالم؈قانيـــةࢫالعامــــة،ࢫتــــوازنࢫم؈ـــقانࢫالمــــدفوعات(وȖشــــملࢫࢫ،טقتصـــادي

الدوليـــــةࢫࢫوטتفاقيــــاتبالــــدخلࢫوالعمــــل،ࢫومعــــاي؈فࢫمعاملــــةࢫفـــــروعࢫالشــــرɠاتࢫכجنȎيــــة،ࢫوسياســــاتࢫالعمـــــل،ࢫوɸيɢــــلࢫכســــواق،ࢫ

 .والسياسةࢫالضرȎʈيةࢫللدولةالموقعࢫعلٕڈاࢫمنࢫجانبࢫالدولةࢫالمضيفةࢫوسياساتࢫالتجارةࢫ

 ســــ؈فࡧʋـــــزࢫالدولـــــةࢫالمضــــيفةࢫࢫ:כعمـــــالتʈعزȖســـــ؈فࢫכعمــــالࢫمـــــدىࢫدعــــمࢫوʋثمار تبحــــثࢫإجـــــراءاتࢫتȘوتتضــــمنࢫتحســـــ؈نࢫمنـــــاخࢫࢫللاســـــ

،ࢫومسـتوىࢫمــنخفضࢫمــنࢫالفســادࢫטســȘثمارʈةوســمعةࢫالدولــةࢫوتـوف؈فࢫاݍݵــدماتࢫالتموʈليــةࢫاللازمــة،ࢫوتـوف؈فࢫاݍݰــوافزࢫࢫטسـȘثمار 

دارة،ࢫوخــدماتࢫ ومســتوىࢫمقبــولࢫمــنࢫالتنميــةࢫالȎشــرʈة،ࢫالبɴيــةࢫالتحتيــة،ࢫالموقــعࢫاݍݨغراࢭــʏ،ࢫالبʋئــةࢫࢫטســȘثمار دمــاࢫȊعوســوءࢫלّ

 .والثقافيةࢫטجتماعية

ࢫȖعت؄ـــفࢫɸـــذهࢫالمحــــدداتࢫالـــثلاثࢫمحـــدداتࢫرئʋســـية ࢫ כجنۗـــܣࢫالمباشـــرࢫعنـــدࢫالمفاضــــلةࢫبـــ؈نࢫالـــدولࢫالمضــــيفةࢫللاســــȘثمار  وعمومـــاً

نفسـھࢫأيࢫبالشـركةࢫنفسـɺاࢫࢫטسـȘثمار وȋالرغمࢫمنࢫأɸميةࢫɸذهࢫالمحدداتࢫفلʋستࢫۂʏࢫالوحيدة،ࢫفɺناكࢫمحدداتࢫمتعلقـةࢫبمصـدرࢫ

ࢫטسـȘثمار وȌسياساٮڈاࢫالعامة،ࢫوɸناكࢫعواملࢫمتعلقةࢫبالمشروعࢫذاتھ،ࢫومنࢫثمࢫيجبࢫعڴʄࢫالدولةࢫوۂʏࢫبصددࢫإعدادࢫحزمةࢫحـوافزࢫ

ࢫ الۘـــــــܣࢫȖســـــــْڈدفɺمࢫטســـــــȘثمار الۘـــــــܣࢫترغـــــــبࢫࢭـــــــʏࢫإقامْڈـــــــاࢫوالشـــــــرɠاتࢫأوࢫࢫטســـــــȘثماراتأنࢫتضـــــــعࢫࢭـــــــʏࢫاعتبارɸـــــــاࢫنوعيـــــــةࢫالمشـــــــروعاتࢫأوࢫ

 .والمحدداتࢫالداخليةࢫכɸمࢫبالɴسبةࢫلɺذينࢫالعامل؈ن

  ).1990-2018(טجنۗܣࡧالمباشرࡧࡩʏࡧاݍݨزائرࡧللف؅فةࡧࡧטسȘثمار تحليليةࡧلواقعࡧࡧرؤʈة .3

اɲعكـسࢫالتحولاتࢫالسياسية،ࢫכمنيةࢫوטقتصاديةࢫࢭـʏࢫاݍݨزائـر،ࢫوɸـوࢫمـاࢫبالعديدࢫمنࢫ) 2018-1990(تم؈قتࢫف؅فةࢫالدراسةࢫ

ݰھࢫاݍݨدولࢫ   01عڴʄࢫتطورࢫتدفقاتࢫטستمثارࢫכجنۗܣࢫالمباشرࢫإڲʄࢫاݍݨزائرࢫمثلماࢫيوܷ

 )2018-1990(تطورࡧتدفقاتࡧטسȘثمارࡧטجنۗܣࡧالمباشرࡧإڲʄࡧاݍݨزائرࡧللف؅فةࡧ: )01(اݍݨدولࡧرقمࡧ
  مليونࡧدولار: الوحدةࡧ

  1999  1998  1997  1996  1995  1994  1993  1992  1991  1990  السنة

  292  607  260  270  0  0  0  30  80  40  التدفقات

  2009  2008  2007  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  السنة

  2754  2632  1743  1888  1145  882  638  1065  1113  280  التدفقات

  2018  2017  2016  2015  2014  2013  2012  2011  2010  السنة

  1506  1232  1637  -584  1507  1697  1499  2580  2301  التدفقات

: عنࢫالموقعࢫטلك؅فوɲيࢫنقلا  (UNCTAD) عڴʄࢫمعطياتࢫقاعدةࢫمؤتمرࢫכممࢫالمتحدةࢫللتجارةࢫوالتنميةࢫاعتمادً ا:المصدر

statisticesad.org/fdihttp://www.unct  

عرفـتࢫغيـابࢫشـبھࢫكڴـʏࢫللاسـȘثماراتࢫטجنȎيـةࢫالمباشـرةࢫوʈرجـعࢫ) 1995-1990(وخلالࢫالف؅ـفةࢫ) 10(خلالࢫاݍݨدولࢫرقمࢫمنࢫ

ɸــــذهࢫالمرحلــــةࢫتفــــاقمࢫأزمــــةࢫالمديونيــــةࢫࢫشــــɺدتالســــȎبࢫإڲــــʄࢫالوضــــعيةࢫالمعقــــدةࢫالۘــــܣࢫمــــرتࢫ٭ڈــــاࢫاݍݨزائــــرࢫعڴــــʄࢫجميــــعࢫכصــــعدة،ࢫفقــــدࢫ
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اݍݵارجيـــةࢫوارتفـــاعࢫخـــدماتࢫالـــدينࢫاݍݵـــارڊʏࢫإڲـــʄࢫدرجـــةࢫتفـــوقࢫإمɢانيـــاتࢫالســـدادࢫالمتاحـــةࢫممـــاࢫأج؄ـــفࢫالســـلطاتࢫإڲـــʄࢫإعـــادةࢫجدولـــةࢫ

المديونيـةࢫاݍݵارجيـةࢫومــاࢫتبـعࢫذلــكࢫمـنࢫتنفيــدࢫصـارمࢫلشــروطࢫالتعـديلࢫالɺيكڴـʏࢫالۘــܣࢫوضـعɺاࢫصــندوقࢫالنقـدࢫالــدوڲʏ،ࢫوɠاـنࢫلتــدɸورࢫ

بࢫטســـــــȘثمارࢫذوטقتصـــــــاديࢫوارتفـــــــاعࢫدرجـــــــاتࢫالمخـــــــاطرةࢫכثـــــــرࢫالســـــــلۗܣࢫعڴـــــــʄࢫجـــــــࢫالسيا؟ـــــــۜܣࢫטســـــــتقرار כوضـــــــاعࢫכمنيـــــــةࢫوعـــــــدمࢫ

  )73،ࢫصفحةࢫ2010قوʈدر،ࢫ(.نۗܣטج

فشـــɺدتࢫعـــودةࢫتـــدفقࢫטســـȘثمارࢫטجنۗـــܣࢫالمباشـــرࢫنȘيجـــةࢫلتطبيـــقࢫטصـــلاحاتࢫטقتصـــاديةࢫمـــنࢫ) 2000-1996(أمـــاࢫالف؅ـــفةࢫ

بصـــــورةࢫȖعكــــسࢫبدايــــةࢫتحســــنࢫالوضــــعࢫטقتصــــاديࢫالسيا؟ـــــۜܣࢫࢫ93/12وقــــانونࢫטســــȘثمارࢫࢫ90/10 خــــلالࢫقــــانونࢫالنقــــدࢫوالقــــرض

ࢫمقارنــــةࢫببــــاࢮʏمليــــونࢫدولارࢫاســــتحوذࢫقطــــاعࢫالمحروقــــاتࢫعڴــــʄࢫاݍݰصــــةࢫכك؄ــــفࢫمٔڈــــاࢫࢫ607إڲــــʄࢫࢫ260 نمــــاࢫبــــ؈وכمۚـــܣ،ࢫبحيــــثࢫتراوحــــتࢫ

  .القطاعاتࢫכخرى 

ࢫمȘســـارعࢫ،2001وȋدايـــةࢫمـــنࢫ ࢫنȘيجــــةࢫلتحســـنࢫالظـــروفࢫعرفــــتࢫטســـȘثماراتࢫטجنȎيـــةࢫنمــــواً وتطبيـــقࢫبرنــــامجࢫࢫטقتصــــاديةاً

والضــــماناتࢫخاصــــةࢫࢫטمتيــــازاتالــــذيࢫمــــنحࢫللمســــȘثمرࢫכجنۗــــܣࢫالكث؈ــــفࢫمــــنࢫࢫטســــȘثمار לɲعــــاشࢫטقتصــــادي،ࢫوكــــذاࢫقــــانونࢫتطــــوʈرࢫ

ࢫܣمــاࢫʇعۚــوɸــوࢫࢫ2001مليــونࢫدولارࢫعــامࢫࢫ1113إڲــʄࢫࢫ2000مليــونࢫدولارࢫعــامࢫࢫ280والضــرȎʈيةࢫحيــثࢫانتقــلࢫمــنࢫࢫاݍݨبائيــةالتحف؈ــقاتࢫ

ساɸمتࢫفيھࢫȊشɢلࢫخاصࢫبيـعࢫرخصـةࢫالɺـاتفࢫالنقـالࢫلشـركةࢫأوراسـɢومࢫالمصـرʈةࢫوخܶݵصـةࢫمركـبࢫاݍݱݨـارࢫࢫأضعافنموࢫبأرȌعࢫ

بݲݨـمࢫتـدفقاتࢫقـدرࢫࢫ2009وȋلـغࢫمـداهࢫࢭـʏࢫسـنةࢫࢫ،ليتـأرݦݳࢫȊعـدࢫذلـكࢫبـ؈نࢫالزʈـادةࢫوالنقصـانࢫ،الɺنديـةࢫEspatلصاݍݳࢫشركةࢫإسـبات

عزىࢫذلكࢫالعال׿ܣࢫࢫبالاقتصادڈاࢫأعقبتࢫأزمةࢫماليةࢫحادةࢫعصفتࢫمليونࢫدولارࢫوȌشɢلࢫمخالفࢫللتوقعاتࢫلأٰࢫ2754 ُʉࢫوʄࢫإڲ أساساً

قــدرࢫݯݨــمࢫحيــثࢫالفرɲســʋت؈ن،ࢫࢫpartexوȋارتـاكسࢫࢫtotatزʈـادةࢫالتــدفقاتࢫالــواردةࢫإڲــʄࢫقطــاعࢫالمحروقـاتࢫخاصــةࢫمــنࢫشــركۘܣࢫتوتــالࢫ

مليـونࢫࢫ2.5روعɺـاࢫرفـعࢫرأسـمالɺاࢫمـنࢫمليونࢫأورو،ࢫيضـافࢫإڲـʄࢫذلـكࢫفـرضࢫاݍݰɢومـةࢫاݍݨزائرʈـةࢫعڴـʄࢫالبنـوكࢫوفࢫ1436اسȘثماراٮڈماࢫ

مليـــــارࢫدينــــــار،ࢫوɸـــــوࢫمــــــاࢫأدىࢫإڲــــــʄࢫزʈـــــادةࢫرأسࢫمــــــالࢫفـــــروعࢫالبنــــــوكࢫכجنȎيــــــةࢫورفـــــعࢫمــــــنࢫاݍݱݨـــــمࢫלجمــــــاڲʏࢫللتــــــدفقاتࢫࢫ10دينـــــارࢫإڲــــــʄࢫ

  )12،ࢫصفحةࢫ2017بنࢫنافلةࢫوࢫبنࢫمرʈم،ࢫ(.טسȘثمارʈة

وɸــذاࢫراجـعࢫبالأســاسࢫإڲــʄࢫࢫ2011انخفاضــاࢫلتـدفقاتࢫטســȘثمارࢫטجنۗـܣࢫالمباشــرࢫمقارنــةࢫȊسـنةࢫࢫ2012ࢭـʏࢫحــ؈نࢫشـɺدتࢫســنةࢫ

بـــھࢫقـــانونࢫالماليــةࢫالتكميڴـــʏࢫلســـنةࢫࢫءمـــاࢫجــاوفــقࢫࢫ49/51 טســـȘثمارال؅فاجــعࢫالعـــال׿ܣࢫللاســȘثماراتࢫטجنȎيـــةࢫوȋدايـــةࢫتطبيــقࢫقاعـــدةࢫ

للطـــرفࢫࢫ%51المســـȘثمرࢫالمحڴــʏࢫبɴســبةࢫࢫاشــ؅فاكرʈنࢫכجانــبࢫواشـــ؅فاطھࢫضــرورةࢫللمســȘثمࢫטســـȘثماري والــذيࢫقيــدࢫالɴشــاطࢫࢫ2009

  .للطرفࢫכجنۗܣࢫ%49اݍݨزائريࢫوɲسبةࢫ

شـــɺدتࢫأيضـــاࢫتراجعـــاࢫملموســـاࢫحيـــثࢫواصـــلتࢫטســـȘثماراتࢫכجنȎيـــةࢫالمباشـــرةࢫانخفاضـــɺا،ࢫأيـــنࢫ) 2015-2013(أمـــاࢫالف؅ـــفةࢫ

إڲـــʄࢫالتـــداعياتࢫالســـلبيةࢫللأزمـــةࢫالنفطيـــةࢫلســـنةࢫࢫ،טقتصـــادي؈نحســـبࢫاݍݵ؄ـــفاءࢫࢫ،تـــدفقاتࢫســـلبيةࢫوɸـــذاࢫراجـــعࢫ2015ܥــݨلࢫالعـــامࢫ

وتأث؈فɸـــاࢫعڴــــʄࢫتــــدفقاتࢫטســــȘثماراتࢫטجنȎيــــةࢫالمباشــــرةࢫعڴــــʄࢫاعتبــــارࢫقطــــاعࢫالطاقــــةࢫʇشــــɢلࢫمحــــوراࢫرئʋســــياࢫࢭــــʏࢫجــــدبࢫɸــــذهࢫࢫ2014

المتعلقࢫࢫ09-16ونࢫمليونࢫدولارࢫوɸذاࢫʇعودࢫإڲʄࢫصدورࢫالقانࢫ1637ارتفاعاࢫبقيمةࢫࢫ2016טسȘثمارات،ࢫࢭʏࢫح؈نࢫܥݨلتࢫأيضاࢫسنةࢫ

أمــــاࢫࢫ.باســـȘثماراٮڈمب؅فقيـــةࢫטســـȘثمارࢫالمتضـــمنࢫتحف؈ــــقاتࢫجبائيـــةࢫوضـــرȎʈيةࢫجديـــدةࢫســــاɸمتࢫࢭـــʏࢫȖܨـــݨيعࢫالمســـȘثمرʈنࢫعڴــــʄࢫالقيـــامࢫ

مـاࢫأيـنࢫحقـقࢫࢫ2018عكسࢫالعـامࢫ،ࢫ2016مليونࢫدولارࢫمقارنةࢫȊسنةࢫࢫ1232شɺداࢫانخفاضاࢫࢭʏࢫالتدفقاتࢫأينࢫܥݨلࢫࢫ2017العامࢫ

ࢭــʏࢫالمنـــاخࢫטســȘثماريࢫمــنࢫخـــلالࢫقــوان؈نࢫوحــوافزࢫضـــرȎʈيةࢫ التـــدفقاتࢫالــواردةࢫنȘيجــةࢫتحســـنࢫɲســۗܣࢫمليــونࢫدولارࢫمــنࢫ1506 ھقيمتــ

  .باݍݨزائرࢫטسȘثمارʈةساɸمتࢫࢭʏࢫالتحس؈نࢫمنࢫالبʋئةࢫ

  

  



  جنۗܣࢫالمباشرࢫࢭʏࢫاݍݨزائرمحدداتࢫטسȘثمارࢫכ 

 -)2018-1990(خلالࢫالف؅فةࢫࢫardl)(باستخدامࢫمنݤݮࢫטنحدارࢫالذاȖيࢫلف؅فاتࢫלبطاءࢫالموزعةࢫدراسةࢫتحليليةࢫقياسيةࢫࢫ-
 

  .اݍݨزائر الوادي،الشɺيدࢫحمھࢫݍݵضرࢫࢫجامعة ،»260-239ص،ࢫ2021دʇسم؄فࢫ،ࢫ 02العدد،ࢫ06 إقتصادࢫالمالࢫوכعمال،ࢫالمجلدمجلةࢫ«  248
 

  2015-2003التوزʉعࡧالقطاڤʏࡧللاسȘثماراتࡧטجنȎيةࡧالمباشرةࡧالواردةࡧإڲʄࡧاݍݨزائرࡧللف؅فةࡧ. 1.3

ࢫࢫ ࢫالف؅فة ࢫخلال ࢫبلغ ࢫالصادرات ࢫטسȘثمارࢫوائتمان ࢫلضمان ࢫالعرȋية ࢫالمؤسسة ࢫالمشروعاتࢫࢫ2015-2003بحسب عدد

شركةࢫعرȋيةࢫوأجنȎية،ࢫوȖش؈فࢫالتقديراتࢫإلاࢫأنࢫࢫ315منࢫقبلࢫࢫتنفيذɸامشروعاࢫيتمࢫࢫ381טسȘثمارࢫטجنۗܣࢫالمباشرࢫࢭʏࢫاݍݨزائرࢫ

ألفࢫعامل،ࢫولتحديدࢫطبيعةࢫتوزʉعࢫɸذهࢫࢫ92مليارࢫدولارࢫوتوظفࢫࢫ60لغࢫنحوࢫלجماليةࢫلتلكࢫالمشروعاتࢫتبࢫטسȘثمارʈةالتɢلفةࢫ

ࢫالɴشاطࢫ ࢫحسب ࢫالقطاعات ࢫمختلف ʄࢫعڴ ࢫتوزʉعɺا ݳ ࢫيوܷ ʏࢫالمواڲ ࢫاݍݨدول ࢫلɺا، ࢫالمستقطبة ࢫالقطاعات ࢫأɸم ࢫوتحيد טسȘثمارات

  :كآلاȖي

  بࡧالقطاعاتࡧכجنȎيةࡧالمباشرةࡧالواردةࡧإڲʄࡧاݍݨزائرࡧعڴʄࡧحسࡧטسȘثماراتتوزʉعࡧ): 02(رقمࡧاݍݨدولࡧ

  .2015- 2003للف؅فةࡧ

  
  .119،ࢫصࢫ2015المؤسسةࢫالعرȋيةࢫلضمانࢫטسȘثمارࢫوائتمانࢫالصادرات،ࢫمناخࢫטسȘثمارࢫࢭʏࢫالدولࢫالعرȋيةࢫࢫ:المصدر

ࢫȖ28ܦـــݨـيلࢫأك؄ــــفࢫعــــددࢫمـــنࢫمشــــارʉعࢫטســــȘثماراتࢫࢭــــʏࢫقطــــاعࢫالفحــــم،ࢫالــــنفطࢫوالغــــازࢫ) 2(يلاحـــظࢫمــــنࢫخــــلالࢫاݍݨــــدولࢫرقــــمࢫ

مــــنࢫالقيمــــةࢫלجماليــــةࢫلɺــــذهࢫࢫ%28مليــــونࢫدولارࢫتمثــــلࢫɲســــبةࢫࢫ19.130ࢭــــʏࢫɸــــذاࢫالقطــــاع،ࢫبقيمــــةࢫشــــركةࢫࢫ22مشــــروعاࢫمــــوزعࢫعڴــــʄࢫ

  .منصبࢫشغلࢫ6.489 استحدثتوالۘܣࢫࢫטسȘثمارʈةالمشارʉعࢫ

مليـونࢫدولارࢫتمثـلࢫمـاࢫࢫ14.371شركةࢫࢭʏࢫɸذاࢫالقطـاع،ࢫبقيمـةࢫࢫ17مشروعاࢫيوزعࢫعڴʄࢫࢫ21ܥݨلࢫقطاعࢫالمعادنࢫࢫ،منࢫجɺتھ

عمــل،ࢫأمـــاࢫقطـــاعࢫࢫمنصـــبࢫ16.486טجماليـــةࢫلɺـــذهࢫالمشــارʉعࢫטســـȘثمارʈةࢫوالۘــܣࢫاســـتحدثتࢫۂـــʏࢫכخــرىࢫمـــنࢫالقيمــةࢫࢫ% ɲ21ســȎتھࢫ

مــــاࢫمليـــونࢫدولارࢫȖعكـــسࢫࢫ13.343شـــركةࢫبتɢلفــــةࢫاجماليـــةࢫࢭـــʏࢫحــــدودࢫࢫ17مشـــروعاࢫمــــوزعࢫعڴـــʄࢫࢫ21العقـــاراتࢫفɺـــوࢫכخـــرࢫســــاɸمࢫࢭـــʏࢫ

  .منصبࢫشغلࢫ93.153منࢫمجموعࢫمنصبࢫعملࢫࢫ14.199منࢫالقيمةࢫטجماليةࢫبحيثࢫساɸمتࢫࢭʏࢫتوف؈فࢫࢫ%20 ھɲسȎت

ࢫ7.294مشــــروعࢫبتɢلفــــةࢫࢫ14شــــركةࢫطيلــــةࢫالف؅ــــفةࢫوزعــــتࢫعڴــــʄࢫࢫ12وȋالɴســــبةࢫلقطــــاعࢫالمــــوادࢫالكيميائيــــةࢫفحقــــقࢫاســــتقطابࢫ

مــــنࢫالقيمــــةࢫטجماليــــةࢫللمشــــارʉعࢫטســــȘثمارʈةࢫووفــــرتࢫالعديــــدࢫمــــنࢫمناصــــبࢫالعمــــلࢫقــــدرتࢫࢫ%11 ھمــــاࢫɲســــȎتمليــــونࢫدولار،ࢫتمثــــلࢫ

خــــرىࢫفلــــمࢫتحقــــقࢫالمســــتوʈاتࢫالمطلوȋــــةࢫعڴــــʄࢫغــــرارࢫقطــــاعࢫالســــياحة،ࢫالبنــــاءࢫوخــــدماتࢫטعمــــالࢫوظيفــــة،ࢫأمــــاࢫالقطاعــــاتࢫכ ࢫ3.863
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ࢫ2.238،ࢫ2.678،ࢫ7.294شــــركةࢫبقيمــــةࢫࢫ9،8،12مشــــروعࢫوزعــــتࢫعڴــــʄࢫࢫ14،12،14فحققــــتࢫɲســــبࢫوقــــيمࢫضــــعيفةࢫɲســــȎياࢫشــــملتࢫ

،ࢫمنصـــــبࢫ3.736،ࢫ5.826 ،3.863،ࢫعڴــــʄࢫالتـــــواڲʏࢫمـــــنࢫالقيمـــــةࢫלجماليــــةࢫلɺـــــاࢫواخلقـــــتࢫ%3،ࢫ%4،ࢫ%11مليــــونࢫدولارࢫتمثـــــلࢫɲســـــبةࢫ

  .عمل

טســȘثماراتࢫכجنȎيــةࢫالمباشــرةࢫالــواردةࢫإڲـʄࢫاݍݨزائــرࢫلــمࢫȖشــملࢫجميــعࢫالقطاعــاتࢫטقتصــاديةࢫبــلࢫࢫإنيمكــنࢫالقــولࢫࢫ،وعومـا

تركــزتࢫعڴــʄࢫقطــاڤʏࢫالصــناعةࢫبالدرجــةࢫכوڲــʄࢫوقطــاعࢫالعقــاراتࢫبدرجــةࢫأقــلࢫوʈكمــنࢫالســȎبࢫࢭــʏࢫارتفــاعࢫمردوديــةࢫɸــذهࢫالقطاعــاتࢫ

כخــرىࢫعڴــʄࢫالــرغمࢫمــنࢫالتحف؈ــقاتࢫࢫمقارنــةࢫبالقطاعــاتجنȎيــةࢫالباحثــةࢫعــنࢫتحقيــقࢫأقظــۜܢࢫכرȋــاحࢫوالفوائــدࢫبالɴسـبةࢫللشــرɠاتࢫכ 

منتظراࢫمٔڈا،ࢫࢭـʏࢫظـلࢫوجـودࢫمعوقـاتࢫوإجـراءاتࢫمتعـددةࢫࢫنماࢫɠاوالضماناتࢫالممنوحةࢫوטصلاحاتࢫالمطبقةࢫإلاࢫأنࢫɸذاࢫلمࢫيحققࢫ

  .טسȘثمارࢫכمثلࢫلمثلࢫɸذاࢫالنوعࢫمنࢫטستغلالومتنوعةࢫتحولࢫدونࢫ

  )2017-2002(التوزʉعࡧاݍݨغراࡩʏࡧللاسȘثماراتࡧכجنȎيةࡧالمباشرةࡧࡩʏࡧاݍݨزائرࡧللف؅فةࡧ. 2.3

المباشـــرةࢫعڴـــʄࢫعـــددࢫمعـــ؈نࢫمـــنࢫالقطاعـــاتࢫטقتصـــاديةࢫأɸمɺـــاࢫࢫتـــدفقࢫللاســـȘثماراتࢫטجنȎيـــةࢫ2017-2002شـــɺدتࢫالف؅ـــفةࢫ

ــݳࢫتوزʉــعࢫ قطـاعࢫالطاقــة،ࢫوتوزعــتࢫɸــذهࢫטسـȘـثماراتࢫعڴــʄࢫعــددࢫمــنࢫالــدولࢫوالشــرɠاتࢫعڴــʄࢫحســبࢫɲشــاطɺا،ࢫواݍݨــدولࢫالتــاڲʏࢫيوܷ

  :عڴʄࢫعددࢫمنࢫالمناطقࢫاݍݨغرافيةࢫɠالاȖيࢫالمشارʉعࢫטسȘثمارʈةɸذهࢫ

  )2017-2002(للاسȘثماراتࡧכجنȎيةࡧالمباشرةࡧࡩʏࡧاݍݨزائرࡧللف؅فةࡧالتوزʉعࡧاݍݨغراࡩʏࡧ): 03(رقمࡧاݍݨدولࡧ

  
 .21:20عڴʄࢫالساعةࢫࢫ08/04/2020بتارʈخࢫࢫwww.ANDI.DZ: الوɠالةࢫالوطنيةࢫلتطوʈرࢫטسȘثمارࢫنقلاࢫمنࢫالموقعࢫ:المصدر

يلاحــظࢫمــنࢫخــلالࢫاݍݨــدولࢫتــوزعࢫوتنــوعࢫمصــادرࢫتــدفقاتࢫטســȘثماراتࢫטجنȎيــةࢫالمباشــرةࢫإڲــʄࢫاݍݨزائــرࢫحيــثࢫاحتلــتࢫالــدولࢫ

جتمعـــةࢫ ةכوروȋيــ -2002(مشـــروعࢫخـــلالࢫالف؅ـــفةࢫࢫ472الصـــدارةࢫمـــنࢫحيـــثࢫعـــددࢫالمشـــارʉعࢫوכقـــاليمࢫכك؆ـــفࢫاســـȘثماراࢫࢭـــʏࢫاݍݨزائـــرࢫمُ

مــــــنࢫتلــــــكࢫטتحــــــادࢫכوروȌــــــيࢫوɠـــــاـنࢫنصــــــʋبࢫمنصــــــبࢫعمــــــل،ࢫࢫ78415داثࢫواســــــتحࢫ1148208بقيمــــــةࢫتقــــــدرࢫࢫمليــــــونࢫدينــــــار) 2017

ࢫ44646مليــــونࢫدينــــارࢫوتــــوف؈فهࢫࢫ666 499مشــــروعࢫوȋقيمــــةࢫࢫȊ332عــــددࢫمشــــارʉعࢫاســــȘثمارʈةࢫقــــدرتࢫبالمئــــةࢫࢫ70טســــȘثماراتࢫحــــواڲʏࢫ

مشــــروعࢫࢫ114منصــــبࢫشــــغل،ࢫࢭــــʏࢫحــــ؈نࢫاحتلــــتࢫمنطقــــةࢫاســــياࢫالمرتبــــةࢫالثالثــــةࢫمــــنࢫحيــــثࢫטقــــاليمࢫטســــȘثمارʈةࢫࢭــــʏࢫاݍݨزائــــرࢫȊعــــددࢫ

ܥـݨلتࢫحضـورɸاࢫفقـدࢫوظيفـةࢫعمـل،ࢫأمـاࢫالـدولࢫالعرȋيـةࢫࢫ11761مليـونࢫدينـارࢫجزائـريࢫوخلقـھࢫݍݰـواڲʏࢫࢫ169732اسȘثمارࢫوȋقيمـةࢫ

منصـــــــبࢫشــــــغل،ࢫفيمـــــــاࢫاحتلـــــــتࢫمنــــــاطقࢫافرʈقيـــــــا،ࢫاســـــــ؅فالياࢫࢫ34462مليـــــــونࢫدينــــــارࢫواســـــــتحداثࢫࢫ1057257مشــــــروعࢫبقيمـــــــةࢫࢫ262

  .وɲسبࢫمتدنيةوالشرɠاتࢫمتعددةࢫاݍݨɴسياتࢫالمراتبࢫכخ؈فةࢫوȋقيمࢫ
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 -)2018-1990(خلالࢫالف؅فةࢫࢫardl)(باستخدامࢫمنݤݮࢫטنحدارࢫالذاȖيࢫلف؅فاتࢫלبطاءࢫالموزعةࢫدراسةࢫتحليليةࢫقياسيةࢫࢫ-
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  2017- 2013 نماࡧب؈ࡩʏࡧاݍݨزائرࡧࡧوالشرɠاتࡧالمسȘثمرة أɸمࡧالدول ): 04(اݍݨدولࡧرقمࡧ

  
  .61صࢫࢫ،2018مناخࢫטسȘثمارࢫࢭʏࢫالدولࢫالعرȋيةࢫ،،ࡧوائتمانࢫالصادراتࢫטسȘثمار المؤسسةࢫالعرȋيةࢫلضمانࢫࢫ:المصدر

مــنࢫخــلالࢫاݍݨــدولࢫأعــلاهࢫالمتضــمنࢫأɸــمࢫالــدولࢫوالشــرɠاتࢫالمســȘثمرةࢫࢭــʏࢫاݍݨزائــرࢫت؄ــفزࢫالصــ؈نࢫوعڴــʄࢫصــعيدࢫالــدول،ࢫنجــدࢫ

شــــرɠاتࢫصــــʋنيةࢫࢫ5،ࢫحيــــثࢫتɴشــــطࢫ)2017دʇســــم؄فإڲــــʄࢫࢫࢫ2013جــــانفيࢫالف؅ــــفةࢫمــــنࢫ( كأحــــدࢫأɸــــمࢫالمســــȘثمرʈنࢫࢭــــʏࢫالســــنواتࢫכخ؈ــــفةࢫ

اࢫࢭــــʏࢫقطــــاعࢫالبنــــاءࢫࢭــــʏࢫظــــلࢫال؄ــــفامجࢫالســــكنيةࢫمليــــارࢫدولارࢫتتمركــــزࢫأغلــــبࢫاســــȘثماراٮڈࢫ3.539مشــــارʉعࢫاســــȘثمارʈةࢫبقيمــــةࢫࢫ10 ذلتنقيــــ

 china state construction engineeringتقـــومࢫشـــركةࢫحيـــثࢫالمســـطرةࢫمـــنࢫقبـــلࢫاݍݰɢومـــةࢫلإنجـــازࢫمليـــونࢫوحـــدةࢫســـكنية،ࢫࢫ

corporationنفيــذȘةࢫبقيمـــةࢫࢫبʈثمارȘعࢫاســـʉࢫاݍݨزائـــرࢫخـــلالࢫ3.300مشـــارʏثماراࢫࢭـــȘيࢫبلــدࢫاســـɲمليــارࢫدولار،ࢫفيمـــاࢫجـــاءتࢫســـنغافورةࢫثـــا

  .ثلاثࢫمشارʉعࢫاسȘثمارʈةࢫࢫبȘنفيذ Indoramaتتكفلࢫشركةࢫإذࢫمليارࢫدولارࢫࢫ3.151نفسࢫالف؅فةࢫبقيمةࢫ

ــو  مليــارࢫدولار،ࢫمــنࢫبئڈــاࢫࢫ2.565يــةࢫتقــدرࢫشــرɠاتࢫبقيمــةࢫإجمالࢫ6مشــارʉعࢫاســȘثمارʈةࢫموزعــةࢫعڴــʄࢫࢫ10بـــࢫاࢫحلــتࢫإســبانياࢫثالثً

شـرɠاتࢫمسـȘثمرةࢫࢭـʏࢫࢫ10أɸـمࢫقائمـةࢫࢫ2011 ذحيـثࢫتصـدرتࢫمنـࢫOrtiz Construcciony Servicios Del Mediterranoمجموعـةࢫ

  .مليارࢫدينارࢫ2.209بقيمةࢫلمشارʉعࢫاسȘثمارʈةࢫࢫبȘنفيذɸااݍݨزائرࢫ

شــــركۘܣࢫࢫبȘنفيــــذɸامليــــارࢫدولارࢫتقــــومࢫࢫ2.313يــــةࢫتقــــدرࢫبقيمــــةࢫإجمالࢫטســــȘثمارʈةمــــنࢫضــــمنࢫالمشــــارʉعࢫࢫتركيــــاࢫراȊعــــةً وجــــاءتࢫ

tosyali holdingمليــارࢫدولار،ࢫوشـــركةࢫࢫ2.209بقيمــةࢫࢫtaypateksitilمليــونࢫدولار،ࢫأمــاࢫألمانيـــاࢫفحلــتࢫخامســاࢫبقيمـــةࢫࢫ900بقيمــةࢫࢫ

بـاࢮʏࢫالـدولࢫالمسـȘثمرةࢫࢭـʏࢫاݍݨزائـرࢫأمـاࢫ. Messe.و Henkel: شـرɠاتࢫأɸمɺـاࢫ7مشـارʉعࢫمـنࢫطـرفࢫࢫ7 ذمليونࢫدولارࢫلتنفيࢫ380إجماليةࢫ

شــرɠاتࢫࢫ10مليــونࢫدولار،ࢫفرɲســاࢫۂــʏࢫכخــرىࢫࢫɠ350ــلࢫمــنࢫجنــوبࢫافرʈقيــاࢫممثلــةࢫȊشــركةࢫواحــدةࢫلتنفيــدࢫمشــروعࢫبقيمــةࢫفضــمتࢫ

،ࢫكمـــــاࢫنجـــــدࢫأيضـــــاࢫpatrex،ࢫDanone،ࢫtotal: مليــــونࢫدولارࢫمـــــنࢫأɸـــــمࢫࢫشـــــرɠاٮڈاࢫنجــــدࢫ330مشـــــروعاࢫبقيمـــــةࢫاجماليـــــةࢫࢫ12لتجســــيدࢫ

مليـــونࢫدولار،ࢫوالمملكـــةࢫالمتحـــدةࢫȊشـــركت؈نࢫلتجســـيدࢫمشـــروع؈نࢫبقيمـــةࢫࢫɸ330اࢫأرȌـــعࢫشـــرɠاتࢫبقيمـــةࢫذʉعࢫتنفـــسوʉســـراࢫبـــأرȌعࢫمشـــار 

  .مليونࢫدولارࢫ212
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  )2018-1990(الدراسةࡧالقياسيةࡧلمحدداتࡧטسȘثمارࡧטجنۗܣࡧالمباشرࡧࡩʏࡧاݍݨزائرࡧللف؅فةࡧ .4

  :الطرʈقةࡧوכدوات .1.4

  :ʏماࢫيڴيتمࢫشرحࢫالطرʈقةࢫوכدواتࢫالمستعملةࢫࢭʏࢫالدراسةࢫالتطبيقيةࢫمنࢫخلالࢫ

 ــــمࢫالعوامــــلࢫالمحــــددةࢫ :منݤݨيــــةࡧالدراســــةɸــــذهࢫالدراســــةࢫالمــــنݤݮࢫالقيا؟ــــۜܣࢫلتحديــــدࢫأɸثمارࢫטجنۗــــܣࢫࢫلاســــتقطابتناولــــتࢫȘטســــ

لف؅ــفاتࢫלبطــاءࢫالموزعـــةࢫࢫالــذاȖيטنحدار ،ࢫوɸــذاࢫباســتخدامࢫمــنݤݮࢫ2018-1990المباشــرࢫࢭــʏࢫاݍݨزائــرࢫخــلالࢫالف؅ــفةࢫالممتــدةࢫمـــنࢫ

)ARDL(ـاࢫمـنࢫقبـلࢫɸرʈࢫالۘـܣࢫتـمࢫتطو،pesaran et al (2001)امـلࢫالمشـ؅فكࢫכخـرىࢫࢫɢوتختلـفࢫعـنࢫأسـاليبࢫالتEngle and 

Granger .Joansen(1991)andــذاࢫࢫɸاملــةࢫأوࢫمســتقرةࢫمــنࢫࢫטختبــار مــنࢫحيــثࢫأنࢫɢــونࢫالسلاســلࢫالزمنيــةࢫمتɢلاࢫيتطلــبࢫأنࢫت

أوࢫمـــزʈجࢫبئڈمـــا،ࢫمـــعࢫࢫI)1(أوࢫالفـــرقࢫכولࢫI)0(نفـــسࢫالدرجـــةࢫأيࢫيمكـــنࢫتطبيقɺـــاࢫࢭـــʏࢫحالـــةࢫوجـــودࢫمتغ؈ـــفاتࢫȖســـتقرࢫࢭـــʏࢫالمســـتوى 

ڈـا) ARDL(وɸـذاࢫشـرطࢫمـنࢫشـروطࢫتطبيـقࢫمنݤݨيـةࢫࢫI)2(شرطࢫعدمࢫوجودࢫمتغ؈فاتࢫȖسـتقرࢫࢭـʏࢫالمسـتوى  Ȗعطـيࢫࢫكمـاࢫتتم؈ـقࢫɠوٰ

جࢫتܶـݰيحࢫاݍݵطـأࢫכخـرىࢫأيـنࢫتɢـونࢫݯݨـمࢫالعينـةࢫكب؈ـفࢫولɢـلࢫذنتائجࢫأفضلࢫلتقديراٮڈاࢫࢭʏࢫحالةࢫالعيناتࢫالصغ؈فةࢫعكـسࢫنمـا

،ࢫوعليــــھࢫتــــمࢫטســـــتعانةࢫالنمــــوذجسلســــلةࢫزمنيــــةࢫف؅ــــفةࢫإبطــــاءࢫخاصــــةࢫ٭ڈــــا،ࢫوȖســــمحࢫباݍݰصــــولࢫعڴــــʄࢫمقــــدراتࢫغ؈ــــفࢫمتح؈ــــقةࢫࢭــــʏࢫ

  .11EVIEWSلتطبيقࢫɸذهࢫالدراسةࢫب؄فنامجࢫ

 نـــاءࢫ :الدراســـةمتغ؈ـــفاتࡧȎࢫاݍݨزائـــر،ࢫقمنـــاࢫبʏثمارࢫכجنۗـــܣࢫالمباشــــرࢫࢭـــȘࢫنمــــوذجمـــنࢫأجـــلࢫتحديـــدࢫلــــبعضࢫالعوامـــلࢫالمحـــددةࢫللاســـ

كمتغ؈ــفاتࢫتفســرࢫدرجــةࢫتأث؈فɸــاࢫعڴــʄࢫالمتغ؈ــفࢫالتــاȊعࢫالمتمثــلࢫࢭــʏࢫࢫטقتصــاديةقيا؟ــۜܣࢫلتحديــدࢫالعلاقــةࢫبــ؈نࢫعــددࢫمــنࢫالمحــدداتࢫ

تـــــمࢫصـــــياغةࢫوقـــــدࢫالمباشـــــر،ࢫوɸـــــذاࢫاعتمـــــاداࢫعڴـــــʄࢫدراســـــاتࢫســـــابقةࢫوإســـــقاطاࢫعڴـــــʄࢫالنظرʈـــــةࢫטقتصـــــادية،ࢫࢫטســـــȘثمارࢫטجنۗـــــܣ

 : المستخدمࢫࢭʏࢫالدراسةࢫالمرادࢫتقديرهࢫعڴʄࢫالشɢلࢫالتاڲʏࢫالنموذج

  
ʏشملࢫمتغ؈فاتࢫالدراسةࢫالتاڲȖو:  

FDI :ســــبةࢫللنــــاتجࢫɲثمارࢫכجنۗــــܣࢫالمباشـــــرࢫȘع؄ــــفࢫعـــــنࢫטســــʇعࢫȊــــوࢫالمتغ؈ــــفࢫالتـــــاɸـــــي،ࢫوɢʈــــةࢫللــــدولارࢫכمرʈࢫبالأســـــعارࢫاݍݨارʏࢫלجمــــاڲʏالمحڴـــــ

 التدفقاتࢫالواردةࢫإڲʄࢫטقتصادࢫاݍݨزائري؛

  : المتغ؈فاتࢫالمستقلةࢫوȖشملࢫ-

EXC :ي؛ɢʈسعرࢫصرفࢫالدينارࢫاݍݨزائريࢫمقابلࢫالدولارࢫכمر  

M2 : ࢫبالأســـعارʏࢫלجمـــاڲʏســـبةࢫللنـــاتجࢫالمحڴـــɲࢫࢫالكتلــةࢫالنقديـــةࢫʏالتـــاڲȋع؄ـــفࢫعـــنࢫݯݨـــمࢫالوســـاطةࢫالماليـــةࢫوʇـــي،ࢫɢʈـــةࢫللـــدولارࢫכمرʈاݍݨار

  أيࢫالعرضࢫالنقدي؛ࢫטقتصادكميةࢫالنقودࢫالمتداولةࢫࢭʏࢫ

Open :ࢫ(التجاريࢫࢫטنفتاحʏࢫالناتجࢫالمحڴʄࢫالصادراتࢫوالوارداتࢫإڲʏسبةࢫإجماڲɲʏع؄ـفࢫࢫبالأسـعار )לجمـاڲʉـي،ࢫوɢʈـةࢫللـدولارࢫכمرʈاݍݨار

  .المحڴʏࢫࢭʏࢫالتجارةࢫاݍݵارجيةࢫأيࢫدرجةࢫانفتاحࢫالدولةࢫعڴʄࢫالعالمࢫاݍݵارڊʏࢫتصادטقعنࢫمدىࢫمساɸمةࢫ

ࢭــʏࢫدراســȘناࢫࢭــʏࢫجانّڈــاࢫالتطبيقــيࢫعڴــʄࢫسلســلةࢫبيانــاتࢫســنوʈةࢫللاقتصــادࢫاݍݨزائــريࢫخــلالࢫالف؅ــفةࢫالممتــدةࢫمــنࢫࢫטســȘنادتــمࢫو 

  .وقاعدةࢫبياناتࢫالبنكࢫالدوڲʏبياناتࢫإحصائيةࢫللديوانࢫالوطۚܣࢫللإحصائيات،ࢫالبنكࢫالمركزيࢫمنࢫخلالࢫ 1990-2018

  :ومناقشْڈاالنتائجࡧ. 2.4

 ھʈھلابــدࢫمــنࢫدراســةࢫࢫالنمــوذجقبــلࢫتقــديرࢫ :الزمنيــةالسلاســلࡧࡧاختباراســتقرارʈالسلاســلࢫالزمنيــةࢫمــنࢫخــلالࢫاختبــارࢫࢫاســتقرار

جــــدرࢫالوحــــدةࢫومــــنࢫثــــمࢫالتحقــــقࢫمــــنࢫوجــــودࢫتɢامــــلࢫمشــــ؅فكࢫبــــ؈نࢫالمتغ؈ــــفاتࢫالمــــرادࢫدراســــْڈاࢫأيࢫبــــ؈نࢫالمتغ؈ــــفࢫالتــــاȊعࢫوالمتغ؈ــــفاتࢫ

رࢫالوحـــدةࢫɸـــوࢫأنࢫذجـــࢫاختبـــار ،ࢫوالɺـــدفࢫمــنࢫإجـــراءࢫI)2(المفســرةࢫوɸـــذاࢫللتأكـــدࢫمـــنࢫعـــدمࢫوجــودࢫمتغ؈ـــفاتࢫمـــنࢫالدرجـــةࢫالثانيـــةࢫ



  جنۗܣࢫالمباشرࢫࢭʏࢫاݍݨزائرمحدداتࢫטسȘثمارࢫכ 

 -)2018-1990(خلالࢫالف؅فةࢫࢫardl)(باستخدامࢫمنݤݮࢫטنحدارࢫالذاȖيࢫلف؅فاتࢫלبطاءࢫالموزعةࢫدراسةࢫتحليليةࢫقياسيةࢫࢫ-
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ࢫטرتبــاطنتــائجࢫغ؈ــفࢫحقيقيــةࢫȊســȎبࢫوجــودࢫانحــدارࢫزائــفࢫلɺــذهࢫالسلاســلࢫوتجنــبࢫمشــɢلةࢫࢫيمــاࢫȖعطــيــةࢫغالبــاࢫالسلاســلࢫالزمن

  .الزائفࢫب؈نࢫالمتغ؈فاتࢫالمستقلةࢫوالمتغ؈فࢫالتاȊعࢫالناتجةࢫعنࢫعدمࢫاسقرارʈةࢫالسلاسلࢫالزمنية

Ȋعــدࢫتحديــدࢫ) Agumentd Dikey Fuller(ديɢــيࢫفــولرࢫالموسـعࢫࢫاختبــار جــدرࢫالوحــدةࢫالمتمثــلࢫࢭـʏࢫࢫاختبـار وعليـھࢫســʋتمࢫإجــراءࢫ

  .11Eviewsدرجةࢫالتأخ؈فࢫالمثڴʄࢫلɢلࢫمتغ؈فࢫࢭʏࢫالسلسلةࢫالزمنيةࢫوذلكࢫباستخدامࢫبرنامجࢫ

  إستقرارʈةࡧالسلاسلࡧالزمنيةࡧاختبار ): 5(رقمࡧاݍݨدولࡧ

  الفرقࡧכول   المستوى 

  المتغ؈فات
بوجودࡧثابتࡧ

  واتجاهࡧعام
  بوجودࡧثابت

بدونࡧثابتࡧ

  واتجاهࡧعام

بوجودࡧثابتࡧ

  عامࡧواتجاه

بوجودࡧ

  ثابت

بدونࡧثابتࡧ

  واتجاهࡧعام
  القرار

Fdi 

Prob 

-2.8220 

0.2016  

-2.8846 

0.0599*  

-1.2713 

0.1826  

-6.9115 

0.0000  

-6.9278 

0.0000  

-7.0357 

0.0000***  
(0)I  

Exc 

Prob  

-1.7711 

0.6904  

-1.2615 

0.6328  

1.4585 

0.9604  

-3.6411 

0.0449  

-3.7452 

0.0090***  

-3.0310 

0.0038***  
(1)I  

M2 

Prob  

-3.4950 

0.0594*  

-0.5451 

0.8675  

0.4678 

0.8094  

-5.1603 

0.0015  

-5.2201 

0.0002  

-5.1275 

0.0000***  
(0)I  

Open 

Prop  

-1.4683 

0.8165  

-2.0617 

0.2606  

0.2634 

0.7553  

-5.3635 

0.0009  

-5.3323 

0.0002  

-5.4274 

0.0000***  
(1)I  

%10* %5** %1* **     

 11EViewsاعتماداࢫعڴʄࢫمخرجاتࢫبرنامجࢫࢫ؈نمنࢫإعدادࢫالباحثࢫ:المصدر

ــݰةࢫࢭــʏࢫاݍݨــدولࢫأعــلاهࢫأنࢫɸنــاكࢫمتغ؈ــفاتࢫمســتقرةࢫࢭــʏࢫالمســتوىࢫࢫاختبــار حســبࢫنتــائجࢫ לسـتـقرارʈةࢫالسلاســلࢫالزمنيــةࢫالموܷ

)0(Iاملــةࢫعنــدࢫالفــرقࢫכول ࢫɢوأخــرىࢫمت)1(Iــذاࢫࢫɸعۚــ،ࢫوʇالنمــوذجأنࢫࢫܣمــاࢫ )autoregressive distributed lag (ــذهࢫɺســبࢫلɲــوࢫכɸ

،ࢫبمعۚـܢࢫنــرفضࢫࢫ%5الثلاثــةࢫعنـدࢫمسـتوىࢫمعنوʈـةࢫࢫالنمـاذجاݍݨدوليـةࢫࢭـʏࢫࢫtالمحسـوȋةࢫأك؄ــفࢫمـنࢫقيمـةࢫࢫtالدراسـة،ࢫحيـثࢫɠانـتࢫقـيمࢫ

رࢫالوحــــدة،ࢫأيࢫأنࢫمتغ؈ـــفاتࢫטســـȘثمارࢫכجنۗـــܣࢫالمباشــــرࢫذالفرضـــيةࢫالصـــفرʈةࢫونقبـــلࢫالفرضـــيةࢫالبديلــــةࢫوالقاضـــيةࢫȊعـــدمࢫوجـــودࢫجـــ

يȘبـ؈نࢫأنࢫࢫADFاختبـار،ࢫأماࢫمتغ؈فاتࢫسعرࢫالصرفࢫوטنفتاحࢫالتجـاريࢫفعنـدࢫإجـراءࢫI)0(ستقرʈنࢫعندࢫالمستوىࢫوالكتلةࢫالنقديةࢫم

رࢫالوحـدةࢫوȋالتـاڲʏࢫفـإنࢫذ،ࢫأيࢫنقبلࢫالفرضࢫالعدمࢫبوجـودࢫجـࢫ%5اݍݨدوليةࢫعندࢫمستوىࢫمعنوʈةࢫࢫtالمحسوȋةࢫأقلࢫمنࢫقيمࢫࢫtقيمࢫ

نفتــــاحࢫالتجــــاريࢫט الفــــرقࢫכولࢫنجــــدࢫأنࢫمتغ؈ــــفيࢫســــعرࢫالصــــرفࢫو،ࢫوعنــــدࢫأخــــدࢫɸ)0(Iــــذهࢫالمتغ؈ــــفاتࢫغ؈ــــفࢫمســــتقرةࢫعنــــدࢫالمســــتوىࢫ

إمɢانيـةࢫوجــودࢫتɢامـلࢫمشـ؅فكࢫبـ؈نࢫمتغ؈ـفاتࢫالدراسـة،ࢫوȋالتـاڲʏࢫɲسـتɴتجࢫوجــودࢫࢫدمـاࢫيؤكـوɸـوࢫࢫ%1عنـدࢫمسـتوىࢫالمعنوʈـةࢫࢫمسـتقرʈن

،ࢫوعليـھࢫيمكـنࢫتطبيـقࢫمنݤݨيـةࢫI)2(ولاࢫتوجدࢫمتغ؈فاتࢫمتɢاملةࢫمنࢫالدرجةࢫࢫI)1(وࢫI)0(خليطࢫمنࢫالمتغ؈فاتࢫالمتɢاملةࢫمنࢫالدرجةࢫ

  .)ARDL( خدامنموذجباستاختبارࢫالتɢاملࢫالمش؅فكࢫلإيجادࢫالعلاقةࢫطوʈلةࢫכجلࢫب؈نࢫمتغ؈فاتࢫالدراسةࢫ

  )Bounds test(التɢاملࡧالمش؅فكࡧباستخدامࡧمنݤݨيةࡧاختبارࡧاݍݰدودࡧࡧاختبار . 3.4

ولاࢫوجــــودࢫلمتغ؈ــــفاتࢫࢫI)1(وࢫI)0(לســــتقرارʈةࢫوالتأكــــدࢫمــــنࢫأنࢫمتغ؈ــــفاتࢫالدراســــةࢫمتɢاملــــةࢫمــــنࢫالدرجــــةࢫࢫاختبــــار Ȋعــــدࢫإجــــراءࢫ

التɢامـــلࢫالمشــــ؅فكࢫلإيجـــادࢫالعلاقــــةࢫطوʈلـــةࢫכجــــلࢫبـــ؈نࢫمتغ؈ــــفࢫࢫاختبــــار ،ࢫنمـــرࢫللمرحلــــةࢫالثانيـــةࢫالمتمثلــــةࢫࢭـــʏࢫȖ)2(Iســـتقرࢫعنـــدࢫالدرجــــةࢫ

ࢫباســـتخدامטســȘثمارࢫכجنۗـــܣࢫالمباشــرࢫوالمتغ؈ـــفاتࢫالمســـتقلةࢫلإيجــادࢫعلاقـــةࢫالتɢامــلࢫالمشـــ؅فكࢫبـــ؈نࢫالمتغ؈ــفاتࢫللف؅ـــفةࢫمحــلࢫالدراســـةࢫ

  : لۘܣࢫȖعطىࢫصياغتھࢫعڴʄࢫالشɢلࢫالتاڲʏتܶݰيحࢫاݍݵطأࢫغ؈فࢫالمقيدࢫواࢫنموذج،ࢫوȋالتاڲʏࢫسنعتمدࢫعڴʄࢫ)bounds test( منݤݮࢫاݍݰدودࢫ
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ݐلكࢫلابدࢫمنࢫتحديدࢫف؅فاتࢫإبطاءࢫلمتغ؈فاتࢫالدراسةࢫذقبلࢫلكنࢫ − 1 

 :للنموذجتحديدࡧف؅فةࡧלبطاءࡧالمثڴʄࡧ. 4.4

ينࢫذأدɲـيࢫف؅ـفةࢫمـنࢫقيمـةࢫɸـࢫونختـار (shw)وࢫ )AIC(ي معيـار ɲسـتخدمࢫࢫARDL (n.m.r.p)لتحديدࢫطولࢫف؅فاتࢫלبطـاءࢫالموزعـة

ɺـــــوࢫنموذجفـــــإنࢫأفضـــــلࢫ) 02(رقـــــمࢫالمعيـــــارʈنࢫولأنـــــھࢫכك؆ـــــفࢫدلالـــــةࢫمـــــنࢫبقيـــــةࢫالمعـــــاي؈فࢫטخـــــرى،ࢫوحســـــبࢫالنتـــــائجࢫالمبʋنـــــةࢫࢭـــــʏࢫالشـــــɢلࢫ

)1.2.1.0 (ARDLࢫʏلࢫالتاڲɢࢫالشʏݰةࢫࢭ   :وۂʏࢫموܷ

 AICכمثلࡧلف؅فاتࡧלبطاءࡧباستعمالࡧمعيارࡧࡧالنموذج): 02(رقمࡧالشɢلࡧ

 
 11Eviwesبناءࢫعڴʄࢫمخرجاتࢫࢫ؈نمنࢫإعدادࢫالباحثࢫ:المصدر

عڴـʄࢫمعيـارࢫࢫتلقـاǿيࢫبنـاءً ࢫȊشـɢل)ardl( لنموذجȖعي؈نࢫف؅فاتࢫלبطاءࢫالمثڴʄࢫ) 11(بɴܦݵتھࢫالمحدثةࢫࢫʇ11 Eviwesسمحࢫبرنامجࢫ

)AIC (ࢫوحسبࢫاࢫالنتائجࢫʄالذيࢫيحددࢫف؅فةࢫלبطاءࢫالمثڴʏݰةࢫࢭ לبطـاءࢫالمثڴـʄࢫلمتغ؈ـفاتࢫࢫعڴـʄࢫف؅ـفةتحصلناࢫࢫ،)02(الشɢلࢫرقمࢫࢫالموܷ

واحـدࢫتأخر و سـعرࢫالصـرف،ࢫࢫلمؤشـر تأخرʈنࢫبالɴسبةࢫلمؤشرࢫטسȘثمارࢫטجنۗܣࢫالمباشر،ࢫو واحدࢫتأخرࢫ: وۂʏࢫARDL) 1.2.1.0(النموذج

  .لمؤشرࢫالكتلةࢫالنقدية،ࢫوȋدونࢫتأخرࢫبالɴسبةࢫلمؤشرࢫטنفتاحࢫالتجاري 

وجــــودࢫعلاقــــةࢫتوازنيــــةࢫطوʈلــــةࢫכجــــلࢫࢫلاختبــــار الدراســــةࢫنــــأȖيࢫȊعــــدɸاࢫࢫلنمــــوذجوȌعــــدماࢫقمنــــاࢫبتحديــــدࢫف؅ــــفاتࢫלبطــــاءࢫالمثڴــــʄࢫ

ݰة)bounds test(اݍݰدودࢫࢫاختبار عڴʄࢫࢫبالاعتمادلكࢫذو ࢫ،ardl )1.2.1.0( للنموذج  :كآلاȖي) 06(ࢭʏࢫاݍݨدولࢫرقمࢫࢫالموܷ

  )bounds test(اݍݰدودࡧࡧاختبار ): 06(اݍݨدولࡧرقم

  10%  5%  2.5% 1%  مستوʈاتࡧالمعنوʈة

ʄ1(اݍݰدࡧכعڴ(I  4.66  4.08  3.67  3.2  

  I  3.65  3.15  2.97  2.37)0(اݍݰدࡧכدɲى

F-statistic 3.8826  

K  3  
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المحســـــوȋةࢫأك؄ـــــفࢫمـــــنࢫالقيمـــــةࢫاݍݨدوليـــــةࢫلݏݰـــــدࢫכعڴـــــʄࢫعنـــــدࢫ)f-statistic(مـــــنࢫخـــــلالࢫنتـــــائجࢫاݍݨـــــدولࢫأعـــــلاهࢫيȘبـــــ؈نࢫأنࢫقيمـــــةࢫ

    ونقبلࢫالفرضࢫالبـديلࢫH0العدمࢫوحدࢫثابت،ࢫوعليھࢫنرفضࢫالفرضࢫ)k=3(متغ؈فاتࢫتفس؈فيةࢫࢫ3ࢭʏࢫوجودࢫࢫ5%مستوىࢫالمعنوʈةࢫ

  H1لةࢫכجلࢫب؈نࢫالمتغ؈فاتࢫʈࢫأنھࢫتوجدࢫعلاقةࢫتوازنيةࢫطوʄࢫيمكنࢫالقولࢫعڴʏالتاڲȋالمسـتقلةࢫو)EXCࢫ،M2، OPEN)عࢫوالمتغ؈ـفࢫࢫȊالتـا

)FDI (ʏالتاڲȋاملࢫمش؅فكࢫب؈نࢫمتغ؈فاتࢫࢫوɢناكࢫعلاقةࢫتɸمحلࢫالدراسةࢫالنموذج .  

  : ARDLلنموذجنتائجࡧتقديرࡧالعلاقةࡧطوʈلةࡧכجلࡧ. 5.4

ݰةࢫࢭʏࢫاݍݨدولࢫ   :ʏماࢫيڴɲستɴتجࢫ) 07(رقمࢫمنࢫخلالࢫالنتائجࢫالموܷ

 لࢫفنجـدࢫإشـارةࢫمؤشـرࢫسـعرࢫالصـرفࢫموجبـةࢫوغ؈ـفࢫʈسبةࢫلمعاملاتࢫכجلࢫالطوɴـة،ࢫبالʈسـبةࢫࢫفارتفـاعمعنوɴࢫ%1سـعرࢫالصـرفࢫب

،ࢫممـــاࢫيـــدلࢫعڴـــʄࢫأنࢫارتفـــاعࢫســـعرࢫالصـــرفࢫيـــؤدىࢫإڲـــʄࢫزʈـــادةࢫتـــدفقࢫ%4.7يـــؤديࢫإڲـــʄࢫارتفـــاعࢫטســـȘثمارࢫטجنۗـــܣࢫالمباشـــرࢫبɴســـبةࢫ

ىࢫإڲــــʄࢫتخفــــيضࢫࢭـــʏࢫقيمــــةࢫالعملــــةࢫالوطنيــــةࢫوۂـــʏࢫسياســــةࢫاقتصــــاديةࢫيــــتمࢫטســـȘثمارࢫטجنۗــــܣࢫالمباشــــر،ࢫفارتفــــاعࢫɸـــذاࢫכخ؈ــــفࢫأد

  .טسȘثماراتࢫטجنȎيةࢫالمباشرةࢫولȘܨݨيعࢫوزʈادةࢫالطلبࢫعڴʄࢫالصادراتࢫلاستقطاباتباعɺاࢫ

 ســبةࢫɴسـبةࢫلمؤشـرࢫالكتلـةࢫالنقديـةࢫبمعنـاهࢫالواسـعࢫفإشـارتھࢫسـالبةࢫوغ؈ـفࢫمعنـوي،ࢫفارتفـاعࢫݯݨـمࢫالكتلـةࢫالنقديـةࢫيɴࢫ%1أمـاࢫبال

،ࢫࢫأيࢫأنࢫالعلاقةࢫب؈نࢫتدفقاتࢫטسȘثمارࢫטجنۗܣࢫالمباشـرࢫ%1.1بɴسبةࢫࢫر المباشنخفاضࢫاɲسيابࢫטسȘثمارࢫטجنۗܣࢫاʄࢫيؤديࢫإڲ

ࢫةالكتلــفارتفــاعࢫݯݨــمࢫࢫטقتصــاديةعكســيةࢫوۂــʏࢫتتفــقࢫمــعࢫعــددࢫمــنࢫالدراســاتࢫومقبــولࢫمــنࢫالناحيــةࢫࢫM2والكتلــةࢫالنقديــةࢫ

ســـلباࢫعڴـــʄࢫتɢـــاليفࢫלنتـــاجࢫࢫر مـــاࢫيـــؤثالتـــاڲʏࢫحـــدوثࢫالتܸـــݵم،ࢫوɸـــوࢫوȋࢫللأســـعار النقديـــةࢫيـــنعكسࢫعڴـــʄࢫارتفـــاعࢫالمســـتوىࢫالعـــامࢫ

  .وانخفاضࢫالقدرةࢫالشرائية،ࢫوȋالتاڲʏࢫانخفاضࢫالطلبࢫالمحڴʏࢫوɸوࢫمؤشرࢫغ؈فࢫمحفزࢫللاسȘثمارࢫטجنۗܣࢫالمباشر

 ࢫטجــلʏثمارࢫטجنۗـܣࢫالمباشــرࢫࢭـȘـةࢫبــ؈نࢫטنفتـاحࢫالتجــاريࢫوטسـʈنـاكࢫعلاقــةࢫموجبـةࢫومعنوɸࢫحـ؈نࢫنجــدࢫʏـل،ࢫبحيــثࢫأنࢫࢫࢭـʈالطو

ࢫدمــاࢫيؤكــ،ࢫوɸـوࢫ%3.7يـؤديࢫإڲــʄࢫزʈــادةࢫتـدفقاتࢫטســȘثمارࢫטجنۗـܣࢫالمباشــرࢫبɴســبةࢫࢫ%1ارتفـاعࢫدرجــةࢫטنفتـاحࢫالتجــاريࢫبɴســبةࢫ

ضـرورةࢫטنفتـاحࢫأك؆ــفࢫعڴـʄࢫمســتوىࢫالتجـارةࢫاݍݵارجيــةࢫبتخفـيضࢫوتحســ؈نࢫלجـراءاتࢫاݍݨمركيــةࢫوسـنࢫالقــوان؈نࢫالمحفـزةࢫعڴــʄࢫ

شأنھࢫزʈادةࢫالقدرةࢫالتنافسيةࢫوالتصديرʈةࢫلاقتصادࢫالبلـدࢫوȋالتـاڲʏࢫȖܨـݨيعࢫالمسـȘثمرࢫכجنۗـܣࢫࢫمنمأالتحررࢫטقتصادي،ࢫوɸوࢫ

  .عڴʄࢫالولوجࢫإڲʄࢫالسوقࢫالمحڴʏࢫلإقامةࢫاسȘثماراٮڈمࢫوטستفادةࢫمنࢫامɢانياتࢫوݯݨمࢫالسوق 

  نتائجࡧتقديرࡧالعلاقةࡧطوʈلةࡧכجل): 07(رقمࡧاݍݨدولࡧ
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  ARDLلنموذجللعلاقةࡧقص؈فةࡧכجلࡧ) ECM(تܶݰيحࡧاݍݵطأࡧࡧنموذجنتائجࡧتقديرࡧ. 6.4

المباشـرࢫكمتغ؈ـفࢫتــاȊعࢫࢫتࢫالنتـائجࢫالمحصــلࢫعلٕڈـاࢫبوجـودࢫتɢامــلࢫمشـ؅فكࢫبـ؈نࢫمتغ؈ــفاتࢫالدراسـةࢫטسـȘثمارࢫטجنۗــܣدȊعـدماࢫأكـ

) ECM(تܶــــݰيحࢫاݍݵطــــأࢫࢫنمـــوذجوســـعرࢫالصــــرف،ࢫالكتلـــةࢫالنقديــــة،ࢫوטنفتـــاحࢫالتجــــاريࢫكمتغ؈ــــفاتࢫمفســـرة،ࢫوعليــــھࢫيمكـــنࢫتقــــديرࢫ

ʏللعلاقةࢫقص؈فةࢫכجلࢫوفقࢫاݍݨدولࢫالتاڲ:  

  
 11eviwesعڴʄࢫمخرجاتࢫبرنامجࢫࢫ+بناءً ࢫ؈نمنࢫإعدادࢫالباحث: المصدر

ــݰةࢫࢭـʏࢫاݍݨــدولࢫرقـم) ECM(تܶــݰيحࢫاݍݵطـأࢫࢫلنمـوذجمـنࢫخـلالࢫنتــائجࢫالتقـديرࢫللعلاقــةࢫقصـ؈فةࢫכجــلࢫ ،ࢫفتظɺــرࢫ)07(والموܷ

ࢫالنمــوذجمــنࢫتــدفقاتࢫטسـȘثمارࢫטجنۗــܣࢫالمباشــرࢫالـواردةࢫتفســرهࢫالمتغ؈ــفاتࢫالمسـتقلةࢫࢭــʏࢫࢫ%63أيࢫ%0.629قيمـةࢫمعامــلࢫالتحديـدࢫ

مـنࢫالتغ؈ـفاتࢫࢭـʏࢫتـدفقاتࢫטسـȘثمارࢫטجنۗـܣࢫالمباشـر،ࢫࢫوɸـذهࢫالɴسـبةࢫȖعكــسࢫࢫ%63تفســرࢫࢫالنمـوذجأيࢫــــــــأنࢫالمتغ؈ـفاتࢫالمسـتقلةࢫࢭـʏࢫ

-Durbin،ࢫكمـــاࢫأنࢫإحصـــائيةࢫالنمـــوذجالتغ؈ــفاتࢫالۘـــܣࢫتحـــدثࢫࢭـــʏࢫتدفقاتـــھࢫوالبــاࢮʏࢫتفســـرهࢫعوامـــلࢫأوࢫمتغ؈ـــفاتࢫأخـــرىࢫلــمࢫتـــدرجࢫࢭـــʏࢫ

watson statࢫܵݰةࢫودقةࢫࢫʄيࢫب؈نࢫכخطاءࢫمايدلࢫعڴȖࢫعدمࢫوجودࢫإرتباطداʄلتدلࢫعڴʈࢫالمدىࢫالطوʄالعلاقةࢫالتوازنيةࢫࢫعڴ.  

أيࢫࢫ1%فɢــــانࢫســــالبࢫלشــــارةࢫومعنــــوىࢫعنــــدࢫمســــتوىࢫمعنوʈــــةࢫࢫ cointEg(-1)أمــــاࢫبالɴســــبةࢫلمعامــــلࢫحــــدࢫتܶــــݰيحࢫاݍݵطــــأࢫ

ࢫالنمـــوذجممـــاࢫيؤكـــدࢫعڴـــʄࢫوجـــودࢫعلاقـــةࢫتوازنيـــةࢫطوʈلـــةࢫכجـــلࢫبـــ؈نࢫمتغ؈ـــفاتࢫ) p-valu=0.0001%<%5(معنـــويࢫحســـبࢫإحصـــائيةࢫ

  .النموذجيلࢫللعودةࢫللوضعࢫالتوازɲيࢫعندࢫحدوثࢫصدماتࢫأوࢫانحرفاتࢫࢭʏࢫوʈمثلࢫأيضاࢫࢫسرعةࢫالتعد

منࢫاݍݵللࢫࢭـʏࢫالتـوازنࢫࢫ75%،ࢫوɸذاࢫمعناهࢫأنࢫ)Ȗ)0.752276- =ðساويࢫࢫ(ECTt-1)وȋالɴسبةࢫلقيمةࢫمعاملࢫتܶݰيحࢫاݍݵطأࢫ

مـنࢫأخطـاءࢫࢫ%75يمكنࢫالقولࢫأنࢫࢫ،ࢫكما)t(يتمࢫتܶݰيحھࢫࢭʏࢫالف؅فةࢫاݍݰاليةࢫ) t-1(لمتغ؈فࢫטسȘثمارࢫכجنۗܣࢫالمباشرࢫللف؅فةࢫالسابقةࢫ

مــنࢫأجـلࢫالعــودةࢫإڲـʄࢫالوضــعࢫالتــوازɲيࢫࢭـʏࢫכجــلࢫالطوʈـل،ࢫوʈــدلࢫحــدࢫ) سـنةࢫواحــدة(כجـلࢫالقصــ؈فࢫيـتمࢫتܶــݰيحھࢫࢭــʏࢫواحـدةࢫالــزمنࢫ

)  %75.22(  تܶــݰيحࢫاݍݵطــأࢫعڴــʄࢫأنࢫטســȘثمارࢫטجنۗــܣࢫالمباشــرࢫيܶــݱݳࢫمــنࢫقيمتــھࢫالتوازنيــةࢫالمتبقيــةࢫمــنࢫɠــلࢫف؅ــفةࢫماضــيةࢫبنحــو

عـــنࢫقيمتـــھࢫالتوازنيـــةࢫࢭـــʏࢫالمـــدىࢫالطوʈـــل،ࢫفإنـــھࢫيـــتࢫ) t-1(نحـــرفࢫטســـȘثمارࢫטجنۗـــܣࢫالمباشـــرࢫࢭـــʏࢫالمـــدىࢫالقصـــ؈فࢫࢭـــʏࢫالف؅ـــفةࢫفعنـــدماࢫي

  . tمنࢫɸذاࢫטنحرافࢫࢭʏࢫالف؅فةࢫ) %75.22(تܶݰيحࢫماʇعادلࢫ



  جنۗܣࢫالمباشرࢫࢭʏࢫاݍݨزائرمحدداتࢫטسȘثمارࢫכ 

 -)2018-1990(خلالࢫالف؅فةࢫࢫardl)(باستخدامࢫمنݤݮࢫטنحدارࢫالذاȖيࢫلف؅فاتࢫלبطاءࢫالموزعةࢫدراسةࢫتحليليةࢫقياسيةࢫࢫ-
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تغرقࢫكمـاࢫأنࢫɲســبةࢫɸــذاࢫالتܶــݰيحࢫȖعكــسࢫســرعةࢫȖعــديلࢫمرتفعـةࢫنحــوࢫالتــوازن،ࢫبحيــثࢫأنࢫטســȘثمارࢫטجنۗــܣࢫالمباشــرࢫʇســ

للرجـــوعࢫإڲـــʄࢫقيمتـــھࢫالتوازنيةنȘܦـــݨةࢫأيࢫصـــدمةࢫمحدثـــةࢫࢭـــʏࢫ)1/0.752276فجـــوةࢫالتـــأخ؈فࢫالزمۚـــܣࢫمســـاوʈةࢫلࢫ(ســـنةࢫ) 1.32(حـــواڲʏࢫ

  .النموذج

 D(EXC)معنوʈةࢫوعكسيةࢫمتغ؈فࢫسعرࢫالصرفࢫالغ؈فࢫمؤخرةࢫ) ECM(تܶݰيحࢫاݍݵطأࢫࢫنموذجكماࢫيȘب؈نࢫمنࢫخلالࢫمعادلةࢫ

،ࢫࢭــʏࢫحـــ؈نࢫظɺــرتࢫإيجابيـــةࢫوعـــدمࢫ%2.3نخفــاضࢫטســـȘثمارࢫכجنۗـــܣࢫالمباشــرࢫبɴســـبةࢫيــؤديࢫإڲـــʄࢫاࢫ1%فإرتفــاعࢫســـعرࢫالصــرفࢫبɴســـبةࢫ

يــؤديࢫإڲــʄࢫارتفــاعࢫטســȘثمارࢫࢫ1%بمعۚــܢࢫأنࢫارتفــاعࢫســعرࢫالصــرفࢫبɴســبةࢫࢫEXC(t-1)(D(معنوʈــةࢫالعلاقــةࢫبــ؈نࢫســعرࢫالصــرفࢫالمــؤخرࢫ

المباشــــرࢫࢭـــʏࢫظــــلࢫتقلبــــاتࢫأســـعارࢫالصــــرفࢫوعــــدمࢫوجــــودࢫࢫ،ࢫوɸـــوࢫمؤشــــرࢫغ؈ــــفࢫمحفـــزࢫللاســــȘثمارࢫטجنۗــــܣ1.9%טجنۗـــܣࢫالمباشــــرࢫبɴســــبةࢫ

مɢاتـــبࢫللصـــرفࢫالرســـ׿ܣ،ࢫوɸـــوࢫمـــادىࢫبظɺـــورࢫالســـوقࢫالســـوداءࢫلاســـعارࢫالصـــرفࢫوســـڥʄࢫالبنـــكࢫالمركـــزيࢫللـــتحكمࢫࢭـــʏࢫݯݨـــمࢫالكتلـــةࢫ

كࢫالنقديـــةࢫالمتداولــــةࢫخــــارجࢫלطــــارࢫالرســــ׿ܣ،ࢫوȋالتــــاڲʏࢫفالمســــȘثمرࢫטجنۗــــܣࢫوࢭــــʏࢫظــــلࢫالȘســــي؈فࢫטداريࢫلســــعرࢫالصــــرفࢫمــــنࢫقبــــلࢫالبنــــ

المركـزيࢫوانخفــاضࢫقيمــةࢫالـدينارࢫأمــامࢫالعمــلاتࢫالدوليــةࢫجعـلࢫمــنࢫقــرارࢫטسـȘثمارࢫمــنࢫعدمــھࢫلاʇعتمــدࢫبالدرجـةࢫכوڲــʄࢫعڴــʄࢫمؤشــرࢫ

  .سعرࢫالصرفࢫلأنࢫأغلبࢫטسȘثماراتࢫالقائمةࢫتقيمࢫبالدولارࢫولʋسࢫبالدينار

إيجابيـةࢫومعنوʈــةࢫفارتفـاعࢫݯݨـمࢫالكتلــةࢫࢫكمـاࢫجـاءتࢫالعلاقـةࢫبــ؈نࢫالكتلـةࢫالنقديـةࢫالغ؄ــفࢫمـؤخرةࢫوטسـȘثمارࢫטجنۗــܣࢫالمباشـر 

،ࢫوۂــʏࢫعكــسࢫمــاتمࢫالتوصــلࢫإليــھࢫࢭــʏࢫالف؅ــفةࢫالطوʈلــةࢫ%3.3يــؤديࢫإڲــʄࢫزʈــادةࢫטســȘثمارࢫכجنۗــܣࢫالمباشــرࢫبɴســبةࢫࢫ%1النقديــةࢫبɴســبةࢫ

  .כجل

  :للنموذجטختباراتࡧالȘܨݵيصيةࡧ. 7.4

ࢫ ࢫجودة ࢫمن ࢫبالإختباراتࢫࢫالنموذجللتأكد ࢫالقيام ࢫيتم ࢫالقياسية ࢫالمشاɠل ࢫمن ࢫوخلوه ࢫالتطبيقية ࢫالدراسة ʏࢫࢭ المستخدم

  :التالية

  المقدرࡧللنموذجטختباراتࡧالȘܨݵيصيةࡧ): 08(اݍݨدولࡧرقمࡧ

Prob-value  Valuer  טختبار  

0.3708  

0.2260  

f-statistique:1.052271 

obc*R-squared2.974299:  

Serial correlation 

LM test 

0.677331  0.779190  Jaque berra  

0.9075 

0.9027  

f-statistic: 0.13798 

obc*R-squared : 0.014939 
ARCH  

0.3209 

0.3809  

t-statistic: 1.020712 

f-statistic: 1.041852  
Ramsey Rest 
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المســـــتخدمࢫࢭــــʏࢫالدراســــةࢫوخلــــوهࢫمـــــنࢫࢫالنمــــوذجوللتأكـــــدࢫمــــنࢫجــــودةࢫࢫardlتܶـــــݰيحࢫاݍݵطــــأࢫوفــــقࢫمــــنݤݮࢫࢫنمــــوذجȊعــــدࢫتقــــديرࢫ

تܶـــݰيحࢫاݍݵطـــأࢫالمقـــدرࢫوقـــدࢫظɺـــرتࢫࢫنمـــوذجلبـــواࢮʏࢫ المشـــاɠلࢫالقياســـيةࢫتـــمࢫالقيـــامࢫبـــإجراءࢫمجموعـــةࢫمـــنࢫלختبـــاراتࢫالȘܨݵيصـــية

  :يڴʏ النتائجࢫكما
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 ياختبـارࡧטرتبـاطࡧȖالـذا) :correlation LM test( ࢫاختبـارࢫʄناداࢫإڲـȘاسـBreuchGdfrey LM test ࢫࢫلاختبـارʏسلسـڴȘטرتبـاطࢫال

للأخطاءࢫيتܸݳࢫعدمࢫوجودࢫارتباطࢫداȖيࢫȖسلسڴʏࢫللأخطاء،ࢫفالاختبارࢫأظɺرࢫعدمࢫمعنوʈـةࢫقيمـةࢫטحتمـالࢫاݍݰـرجࢫحيـثࢫبلغـتࢫ

prob value: 0.3708ࢫللأخطـاءࢫلأنࢫالقيمـةࢫࢫالنمـوذجأيࢫخلــوࢫࢫʏسلســڴȘلةࢫטرتبـاطࢫالɢטحصــائيةࢫمـنࢫمشــf-statistic: 1.05ࢫ

  .أيࢫعدمࢫوجودࢫارتباطࢫȖسلسڴʏࢫلبواࢮʏࢫمعادلةࢫטنحدارࢫ%5وטحتمالࢫالمقابلࢫلɺاࢫأك؄فࢫمنࢫ

  ࡧاختبـــــارʏـــــعࡧالطبيڥـــــʉمــــــنࢫخـــــلالࢫنتـــــائجࢫاختبــــــارࢫ :التوزJaqaueberraـــــرتࢫטحتماليـــــةࢫטحصــــــائيةࢫللاختبـــــارࢫأنࢫࢫɺأظprob- 

value:0.677331ةࢫࢫʈࢫأنࢫبواقࢫ5%أك؄فࢫمنࢫحدࢫالمعنوʄعاࢫطبيعياࢫالنموذج،ࢫمماࢫيدلࢫعڴʉتتوزعࢫتوز.  

  ࢫ :ثبــاتࡧالتبـاينࡧللأخطــاءࡧاختبـارʏلةࢫإخــتلافࢫالتبـاينࢫࢭــɢســتخدمࢫࢫالنمـوذجللتأكـدࢫمــنࢫعـدمࢫوجــودࢫمشـɲ ثبــاتࢫالتبــاينࢫࢫاختبـار

أك؄ــــفࢫمـــــنࢫحـــــدࢫࢫ)prob-value:0.9027(ووفقــــاࢫلɺـــــذاࢫטختبــــارࢫنجـــــدࢫأنࢫטحتمــــالࢫالمقابـــــلࢫ ،test ARCHالمشــــروطࢫبالإنحـــــدار

  .،ࢫوȋالتاڲʏࢫفإنناࢫنقبلࢫبفرضيةࢫالعدمࢫبȞباتࢫتباينࢫכخطاءࢫأيࢫتحققࢫفرضيةࢫثباتࢫوتجاɲسࢫالتباين 5%المعنوʈة

 اختبارࡧRamsey Rest : سـاويࢫȖرࢫقيمتـھࢫטحتماليـةࢫɺـةࢫ) 0.3209(منࢫخلالࢫنتائجࢫטختبارࢫتظʈࢫأك؄ـفࢫمـنࢫحـدࢫالمعنوʏࢫ5%وۂـ،

  .قيدࢫالدراسةࢫجللنموذوȋالتاڲʏࢫنقبلࢫبالشɢلࢫالداڲʏࢫ

 ࡧʏيكڴɺلنموذجاختبارࡧטستقرارࡧالARDLࢫ :المقدرʏيكڴɺتܶـݰيحࢫاݍݵطـأࢫباسـتخدامࢫاختبـاريࢫࢫلنموذجيتمࢫاختبارࢫטستقرارࢫال

) CUSUM of Squares(وكـــــذاࢫاختبــــارࢫالمجمــــوعࢫال؅فاك׿ـــــܣࢫللبــــواࢮʏࢫالمعـــــادةࢫ) CUSUM(المجمــــوعࢫال؅فاك׿ــــܣࢫللبـــــواࢮʏࢫالمعــــادةࢫ

ـــــݰةࢫࢭـــــʏࢫࢫوʉســـــتخدمانࢫلتوضـــــيحࢫمـــــدىࢫاســـــتقرار  المعلمـــــاتࢫࢭـــــʏࢫכمـــــدينࢫالقصـــــ؈فࢫوالطوʈـــــل،ࢫومـــــنࢫخـــــلالࢫنتـــــائجࢫטختبـــــارࢫوالموܷ

عبارةࢫعنࢫخطࢫداخلࢫحـدودࢫ)(CUSUM OF Squaresوࢫ)CUSUM(نلاحظࢫأنࢫɠلࢫمنࢫمنحۚܢࢫإحصائيةࢫ() و() الشɢلي؈نࢫرقمࢫ

بـــ؈نࢫࢫالنمـــوذجݨامࢫࢭـــʏࢫ،ࢫوȋالتـــاڲʏࢫɸنـــاكࢫاســـتقرارࢫبـــ؈نࢫمتغ؈ـــفاتࢫالدراســـةࢫواɲܦـــ5%مجـــالࢫالثقـــةࢫومســـتقرࢫعنـــدࢫاݍݰـــدࢫالمعنـــويࢫ

  .نتائجࢫتܶݰيحࢫاݍݵطأࢫࢭʏࢫالمديࢫالقص؈فࢫوالطوʈل،ࢫومعنوʈةࢫالعلاقةࢫب؈نࢫטسȘثمارࢫטجنۗܣࢫالمباشرࢫومحدداتھ

  
  

  
  

 



  جنۗܣࢫالمباشرࢫࢭʏࢫاݍݨزائرمحدداتࢫטسȘثمارࢫכ 
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  :ةاتمخ .5

عڴـʄࢫتـدفقاتࢫטســȘثمارࢫטجنۗـܣࢫالمباشـرࢫمـنࢫخــلالࢫࢫטقتصـاديةقامـتࢫɸـذهࢫالورقـةࢫالبحثيــةࢫبدراسـةࢫتـأث؈فࢫȊعـضࢫالعوامــلࢫ

،ࢫوقـــــدࢫأظɺـــــرتࢫ2018-1990خـــــلالࢫالف؅ـــــفةࢫ) ardl(لف؅ـــــفاتࢫלبطـــــاءࢫالموزعـــــةࢫࢫטنحدارالـــــذاȖيقيا؟ـــــۜܣࢫباســـــتخدامࢫمنݤݨيـــــةࢫࢫنمـــــوذج

لɺـــاࢫتـــأث؈فࢫعڴـــʄࢫ) טنفتـــاحࢫالتجـــاري،ࢫســـعرࢫالصـــرف،ࢫالكتلـــةࢫالنقديـــة(الدراســـةࢫأنࢫمحـــدداتࢫטســـȘثمارࢫטجنۗـــܣࢫالمباشـــرࢫالمتمثلـــةࢫࢭـــʏࢫ

ةࢫࢭــʏࢫاݍݨزائــر،ࢫوɸــذاࢫمــايتوافقࢫمــعࢫالنظرʈــةࢫטقتصــاديةࢫوȌعــضࢫالدراســاتࢫالســابقة،ࢫتــدفقاتࢫɸــذاࢫטســȘثماراتࢫטجنȎيــةࢫالمباشــر 

كمـاࢫتناولـتࢫالدراسـةࢫࢭـʏࢫجانّڈاـࢫالنظـريࢫدراســةࢫواقـعࢫتطـورࢫטسـȘثمارࢫטجنۗـܣࢫالمباشـرࢫࢭــʏࢫاݍݨزائـرࢫخـلالࢫنفـسࢫالف؅ـفةࢫوالۘـܣࢫعرفــتࢫ

ڈـــــاࢫللقطــــاعࢫטســـــȘثماريࢫبالقيــــامࢫبتعـــــديلاتࢫالعديــــدࢫمـــــنࢫטصــــلاحاتࢫטقتصـــــاديةࢫوالماليــــةࢫللاقتصـــــادࢫالــــوطۚܣࢫخصـــــصࢫجانــــبࢫمٔ

واصـــدارࢫقــــوان؈نࢫوȖشــــرʉعاتࢫومــــاࢫتضـــمنتھࢫمــــنࢫتحف؈ــــقاتࢫجبائيــــةࢫوضـــماناتࢫماليــــة،ࢫوعڴــــʄࢫالــــرغمࢫمـــنࢫɠــــلࢫɸــــدهࢫלجــــراءاتࢫإلاࢫأنࢫ

تدفقاتࢫטسȘثماراتࢫכجنȎيةࢫالمباشرةࢫظلࢫمحȘشماࢫودونࢫالمستوىࢫالمطلوبࢫࢫواقتصارهࢫعڴـʄࢫقطـاعࢫالمحروقـاتࢫدونࢫالقطاعـاتࢫ

قتصــاديةࢫכخــرى،ࢫوكــذاࢫطبيعــةࢫمنــاخࢫטســȘثمارࢫالقــائمࢫومــدىࢫاســتقرارࢫمؤشــراتھࢫالسياســيةࢫوטجتماعيــةࢫوȋخاصــةࢫالمؤشــراتࢫט

טقتصــادࢫالكڴـــʏࢫومـــاࢫيتضـــمنھࢫمــنࢫࢫعوامـــلࢫومحـــدداتࢫاقتصـــاديةࢫتحــددࢫتـــدفقࢫטســـȘثماراتࢫטجنȎيـــةࢫالمباشــرةࢫمـــنࢫعدمـــھࢫوتـــؤثرࢫ

  :كنࢫاستعراضࢫمجموعةࢫمنࢫالنتائجࢫالمتوصلࢫإلٕڈاعڴʄࢫاɲسيابھࢫنحوࢫاݍݨزائر،ࢫومنࢫخلالࢫماسبقࢫيم

 ثماراتࢫȘدࢫتركـــزࢫݍݨـــلࢫטســــɺشـــʇناءࢫقطـــاعࢫالمحروقــــاتࢫالـــذيࢫȞثمارࢫטجنۗـــܣࢫالمباشــــرࢫنحـــوࢫاݍݨزائـــرࢫباســـتȘضـــعفࢫتـــدفقاتࢫטســـ

وɸـــــوࡧכجنȎيــــةࢫالقادمــــةࢫدونࢫقطاعــــاتࢫاقتصـــاـديةࢫاخــــرى،ࢫوɸــــذاࢫنȘيجـــــةࢫرȋحيــــةࢫɸــــذاࢫࢫالقطــــاعࢫمقارنــــةࢫبالقطاعــــاتࢫכخــــرى،ࢫ

ʄمايتوافقࡧمعࡧفرضياتࡧالدراسةࡧכوڲ. 

 ࢫالـرغمࢫمـنࢫʄيـةࢫالمباشـرةࢫعڴـȎثماراتࢫכجنȘلمࢫتحققࢫاݍݨزائرࢫالمسـتوىࢫالمطلـوبࢫمـنࢫاݍݰصـةࢫوالقيمـةࢫالعالميـةࢫللتـدفقاتࢫטسـ

الȘســɺيلاتࢫواݍݰــوافزࢫالممنوحــةࢫوالضــماناتࢫالمقدمــةࢫوלســتȞناءاتࢫمــنࢫالقــوان؈نࢫوכحɢــامࢫالمعمولــةࢫ٭ڈــاࢫࢭــʏࢫجميــعࢫالɴشــاطاتࢫ

 .قتصاديةט

 دتࢫســـــنةࢫɺࢫاݍݨزائـــــرࢫبالأســـــعارࢫالعالميـــــةࢫللـــــنفطࢫ،ࢫأيـــــنࢫشـــــʏثمارࢫטجنۗـــــܣࢫالمباشـــــرࢫࢭـــــȘࢫقيمـــــةࢫࢫ2009إرتبـــــاطࢫتـــــدفقاتࢫטســـــʄأعڴـــــ

 .مليونࢫدولارࢫرغمࢫتراجعࢫتدفقاتࢫטسȘثماراتࢫטجنȎيةࢫالعالمية) 2754(لتدفقاتࢫטسȘثماراتࢫטجنȎيةࢫالمباشرةࢫ

 ثماȘࢫمؤشـراتࢫمنـاخࢫטسـʏثمارࢫטجنۗـܣࢫالمباشـرࢫنظـراࢫلمجموعـةࢫمـنࢫعـدمࢫاسـتقرارࢫࢭـȘࢫتـدفقاتࢫטسـʄرࢫبـاݍݨزائرࢫوتـأث؈فهࢫسـلباࢫعڴـ

 .المعيقاتࢫوالمطباتࢫלدارʈةࢫوالمالية،ࢫالقانونيةࢫالۘܣࢫتحولࢫدونࢫإتمامࢫלجراءاتࢫوتجسيدࢫالمشارʉعࢫטقتصادية

  ࢫوالعرʏلࢫالعقــــارࢫالصــــناڤɢࢫمشـــʄيلاتࢫלئتمانيــــةࢫبالإضــــافةࢫإڲــــɺســــȘــــلࢫوالʈلةࢫالتموɢاقيــــلࢫالب؈فوقراطيــــةࢫوالفســــادࢫלداريࢫمشـــ

 .والماڲʏࢫوطولࢫمدةࢫالردࢫɠلɺاࢫعواملࢫغ؈فࢫمܨݨعةࢫعڴʄࢫטسȘثمار

 عـدࢫبـديلࢫȖࢫقطـاعࢫالمحروقـاتࢫإلاࢫأٰڈـاࢫʏـاࢫࢭـɸࢫاݍݨزائـرࢫوتمركزʏيـةࢫالمباشـرةࢫࢭـȎثماراتࢫטجنȘࢫالرغمࢫمنࢫضـعفࢫتـدفقاتࢫטسـʄعڴ

تـھࢫللـزوالࢫكمــوردࢫطبيڥـʏ،ࢫوȋالتـاڲʏࢫضــرورةࢫإعـدادࢫاســ؅فاتيجيةࢫحقيقـيࢫلɺـذاࢫالقطــاعࢫࢭـʏࢫضـوءࢫتقلبــاتࢫأسـعارهࢫالعالميــةࢫوقابلي

 .وɸوࡧمايتوافقࡧمعࡧفرضياتࡧالدراسةࡧالثانيةلتوسيعࢫالقاعدةࢫטسȘثمارʈةࢫࢭʏࢫجميعࢫالقطاعاتࢫטقتصاديةࢫ

 تھࢫȎســـɲثمارࢫטجنۗـــܣࢫالمباشـــرࢫوماȘࢫטســـʄثمارࢫטجنࢫ%63جميـــعࢫمتغ؈ـــفاتࢫالدراســـةࢫتـــؤثرعڴȘࢫטســـʏۗـــܣࢫمـــنࢫالتغ؈ـــفاتࢫاݍݰاصـــلةࢫࢭـــ

 ؛)عواملࢫعشوائية(المباشرࢫيرجعࢫسبّڈاࢫإڲʄࢫالمتغ؈فاتࢫالمستقلة،ࢫأماࢫالɴسبةࢫالمتبقةࢫف؅فجعࢫإڲʄࢫعواملࢫأخرىࢫ

 ســـبةࢫɴثمارࢫטجنۗــܣࢫالمباشـــر،ࢫفارتفـــاعࢫســـعرࢫالصــرفࢫمقابـــلࢫالـــدولارࢫبȘࢫتـــدفقاتࢫטســـʄيࢫعڴـــȌࢫ% 1ســعرࢫالصـــرفࢫلـــھࢫتـــأث؈فࢫايجــا

 . الثالثةوɸذهࡧالنȘيجةࡧتتوافقࡧمعࡧفرضياتࡧالدراسة%4.7بɴسبةࢫيؤديࢫإڲʄࢫارتفاعࢫتدفقࢫטسȘثمارࢫטجنۗܣࢫالمباشرࢫ
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 ســـبةࢫɴـــاࢫتـــأث؈فࢫســـلۗܣࢫوعلاقـــةࢫعكســـيةࢫفارتفـــاعࢫݯݨـــمࢫالكتلـــةࢫالنقديـــةࢫبɺثمارࢫࢫ%1الكتلـــةࢫالنقديـــةࢫلȘࢫانخفـــاضࢫטســـʄيـــؤديࢫإڲـــ

 .الراȊعةࡧوɸذهࡧالنȘيجةࡧتتوافقࡧمعࡧفرضياتࡧالدراسة1.1%טجنۗܣࢫالمباشرࢫبɴسبةࢫ

 ـــةࢫوجـــودࢫأثـــرࢫللانفتـــاحࢫالتʈثمارࢫטجنۗــــܣࢫالمباشـــرࢫعنـــدࢫمســـتوىࢫالمعنوȘࢫتـــدفقاتࢫטســـʄفتغ؈ـــفࢫטنفتـــاحࢫالتجــــاريࢫࢫ%5جـــاريࢫعڴـــ

ومـــعࢫ اݍݵامســـةࡧيتوافـــقࡧمـــعࡧفرضـــياتࡧالدراســـة وɸـــوࡧمـــا%3.7يـــؤديࢫإڲـــʄࢫȖغ؈ـــفࢫטســـȘثمارࢫטجنۗـــܣࢫالمباشـــرࢫبɴســـبةࢫࢫ%1بɴســـبةࢫ

 .النظرʈةࢫטقتصاديةࢫوالدراساتࢫالسابقة

 ســتقرࢫعنــدࢫالمســتوىࢫوأخــرىࢫȖعــضࢫمتغ؈ــفاتࢫالدراســةࢫȊســب؈فونࢫأنࢫȎيࢫفــولرࢫوفليɢــرتࢫنتــائجࢫاختبــاراتࢫجــدرࢫالوحــدةࢫلــديɺأظ

ȖستقرࢫȊعدࢫأخدࢫالفروقࢫכوڲʄࢫلɺا،ࢫכمرࢫالذيࢫʇسمحࢫلناࢫبإجراءࢫاختبارࢫالتɢاملࢫالمش؅فكࢫللكشفࢫعنࢫوجودࢫعلاقةࢫتوازنيـةࢫ

 .طوʈلةࢫכجل

 امــلࢫࢫاختبــار مــنࢫخــلالࢫɢــرࢫأنࢫقيمـــةࢫاݍݰـــدودࢫللتɺالمشــ؅فكࢫيظ)f-statistic (ࢫʄةࢫأك؄ــفࢫمــنࢫالقيمـــةࢫاݍݨدوليــةࢫلݏݰــدࢫכعڴـــȋالمحســو

وحدࢫثابـت،ࢫوȋالتـاڲʏࢫتوجـدࢫعلاقـةࢫتوازنيـةࢫطوʈلـةࢫכجـلࢫبـ؈نࢫالمتغ؈ـفاتࢫ) k=3(متغ؈فاتࢫࢫ3ࢭʏࢫوجودࢫࢫ%5عندࢫمستوىࢫالمعنوʈةࢫ

،ࢫأيࢫɸنــاكࢫتɢامــلࢫ)טســȘثمارࢫטجنۗــܣࢫالمباشــر(لتــاȊعوالمتغ؈ــفࢫا) ســعرࢫالصــرف،ࢫالكتلــةࢫالنقديــة،ࢫטنفتــاحࢫالتجــاري ( المســتقلةࢫ

 .مش؅فكࢫب؈نࢫمتغ؈فاتࢫالدراسة

 ࢫࢫالنموذججميعࢫمعلماتࢫʄيࢫوسـلۗܣࢫعڴـȌـمࢫتـأث؈فࢫإيجـاɺمقبولـةࢫاقتصـاديا،ࢫسـعرࢫالصـرف،ࢫالكتلـةࢫالنقديـة،ࢫטنفتـاحࢫالتجـاريࢫل

 .تدفقاتࢫטسȘثمارࢫטجنۗܣࢫالمباشرࢫࢭʏࢫاݍݨزائر

ومـــنࢫخـــلالࢫɸـــدهࢫالدراســـةࢫوالنتـــائجࢫالمتوصـــلࢫإلٕڈـــا،ࢫيمكـــنࢫتقـــديمࢫمجموعـــةࢫاق؅فاحـــاتࢫمـــنࢫشـــأٰڈاࢫכخـــدࢫ٭ڈـــاࢫوالعمـــلࢫعڴـــʄࢫ

  :تحسئڈاࢫلاستقطابࢫטسȘثمارࢫטجنۗܣࢫالمباشر

 ثماراتࢫȘلࢫالمتناســبࢫوالمحفــزࢫلاســتقطابࢫטســـɢࢫسياســـاٮڈاࢫטقتصــاديةࢫبالشــʄعــديلاتࢫعڴــȖــةࢫبــإجراءࢫʈومــةࢫاݍݨزائرɢقيــامࢫاݍݰ

  .جنȎيةࢫالمباشرةט 

 ࢫʄعــــديلࢫعڴـــــȖلــــةࢫوɢيɸشــــملࢫمختلــــفࢫالقطاعــــاتࢫטقتصــــاديةࢫوالماليــــةࢫوإعــــادةࢫȖــــدࢫمــــنࢫטصــــلاحاتࢫטقتصــــاديةࢫʈالقيــــامࢫبمز

  .ȊشɢلࢫعامࢫטسȘثماراتالمنظومةࢫטسȘثمارʈةࢫواستحداثࢫألياتࢫمنࢫشأٰڈاࢫترقيةࢫ

 يǿـــــدافࢫטقتصـــــاديةࢫللدولـــــةࢫࢫإصـــــلاحࢫالنظـــــامࢫاݍݨبـــــاɸࢫبمـــــاࢫيخـــــدمࢫכʏثمرࢫכجنۗـــــܣࢫوالمحڴـــــȘيلࢫלجـــــراءاتࢫللمســـــɺســـــȖـــــزࢫوʈلتعز

 .والمسȘثمرࢫࢭʏࢫأنࢫواحد

 شــــاطاتࢫاقتصــــاديةࢫمعينـــةࢫɲࢫʏࢫوخلـــقࢫمنــــاطقࢫللتجــــارةࢫ)العناقيــــدࢫالصــــناعية(ضـــرورةࢫإقامــــةࢫمنـــاطقࢫصــــناعيةࢫمتخصصــــةࢫࢭـــ،

ʈةࢫوالماليةࢫوزʈادةࢫالتبادلاتࢫالتجارʈنࢫכجانباݍݰرةࢫمنࢫشأٰڈاࢫزʈثمرȘادةࢫتدفقࢫحركةࢫرؤوسࢫכموالࢫللمس. 

 ࢫاݍݨزائرʏثمارࢫࢭȘثمارࢫلإعطاءࢫصورةࢫواܷݰةࢫعنࢫمناخࢫטسȘشاءࢫقاعدةࢫبياناتࢫللاسɲإ. 

 ـــذاࢫכخ؈ــــفࢫɸثماريࢫمـــعࢫاݍݨانــــبࢫכجنۗـــܣࢫوضــــرورةࢫدمـــجࢫالقطــــاعࢫاݍݵـــاصࢫمــــعࢫȘشـــاطࢫטســــɴـــارࢫالدولــــةࢫللɢتقليـــلࢫوتخفــــيضࢫاحت

 .لتقليلࢫɲسبࢫالبطالةࢫمنࢫخلالࢫعمليةࢫالدمجࢫوتحقيقاࢫللنموࢫלقتصاديلكسبࢫاݍݵ؄فةࢫوالتقنياتࢫاللازمةࢫو 

 ــزࢫللتجــارةࢫاݍݵارجيــةࢫلاســتقطابࢫأك؄ــفࢫقــدرࢫʈعزȖࢫوالتجــاريࢫوʏࢫشــقيھࢫالمــاڲʏــرࢫטقتصــاديࢫࢭــʈــدࢫمــنࢫלجــراءاتࢫالتحرʈالقيــامࢫبمز

 .منࢫالتدفقاتࢫللاسȘثماراتࢫכجنȎيةࢫالمباشرة

 الࢫالفســـــادࢫטداريࢫوالمـــــاɢـــــةࢫمختلـــــفࢫأشـــــȋســـــيطࢫלجـــــراءاتࢫمحارȎࢫورقمنـــــةࢫمختلـــــفࢫالقطاعـــــاتࢫلتقليـــــلࢫالب؈فوقراطيـــــةࢫوتʏڲ

 . لتجسيدࢫטسȘثمارࢫعڴʄࢫأرضࢫالواقع



  جنۗܣࢫالمباشرࢫࢭʏࢫاݍݨزائرمحدداتࢫטسȘثمارࢫכ 
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