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  ملخص: 

ونتائج لمباشر لأجنبي ااستثمار وجهات النظر المتعلقة بمحددات الا التطابق بينهذه الدراسة معرفة مدى استهدفت 
ات التجريبية ن الدراسم ارةومجموعة مختخلال التعرض لاهم وجهات النظر ذات العلاقة  ذلك منو الدراسات التجريبية

جهات النظر مت بعض و ريبية دعالدراسات التج البعض منتائج الدراسة ان ن بينهما توصلتالمقارنة  ومن خلالالحديثة 
 اسة.نطقة محل الدر لد او الم بالبحد كبير يتعلق الىالقول ان اختلاف النتائج ربما  ومنه يمكنتعارض معها  والبعض الآخر

 .جريبيةتال ،النظرية. ،المقاربات. ،الاستثمار الأجنبي المباشر. المحددات،: كلمات مفتاحية  
Abstract:  

This study aimed to determine the extent of correspondence between the views related 

to the determinants of foreign direct investment and the results of experimental studies, 

through exposure to the most important relevant points of view and a selection of recent 

experimental studies. Through comparison between them, the results of the study 

concluded that some of the experimental studies supported others. Some viewpoints 

conflict with them, so it can be said that the difference in results may be largely related 

to the country or region under study.  

Keywords: Determinants; foreign Direct Investment; Approaches; theoretical; 

experimental. 
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 مقدمة -1

شكل موضوع المقاربات النظرية و التجريبية لمحددات الاستثمار الأجنبي الشغل الشاغل للعديد من الباحثين و الدارسين منذ   
تطوير نظريات الاستثمار عن طريق النظرية الكنزية و النموذج النيوكلاسكي حيث كان التركيز على تقدير و تتبع وظائف 

تفسيرها  دون تمييزها عن غيرها من الاستثمارات و بالخصوص تلك المتعلقة بالاستثمار المحلي  الاستثمار الأجنبي المباشر و
 , Markowitzو ذلك عن طريق  نظرية راس المال، نظرية المحفظة ، و نظرية سعر الفائدة الدولي  التفاضلي )

1959 ; Tobin, 1958باطار تحليل تدويل الإنتاج، حيث   ( . اما المرحلة الثانية فتتمثل في المقاربات  المتعلقة
( مساهمة مهمة في صياغة مقاربات حديثة من خلال التركيز على MNEsأصبحت نظرية المؤسسات متعددة الجنسيات )

وجوانب هياكل السوق.  و ربما تعود جذور الأعمال الدولية الحديثة الى  طبيعة مخاطر وتقلبات الاستثمار الأجنبي المباشر،
اعية، حيث بدأت أنشطة الشركات متعددة الجنسيات في القرن التاسع عشر بالتشكل، و ذلك بسبب تزايد الثورة الصن

الحركية الدولية لعوامل الإنتاج. حيث استهدفت الشركات في تلك الفترة البحث عن الموارد الطبيعية بشكل خاص.  ومع 
الاستثمارات الأجنبية التي تمت خلال القرن التاسع  ذلك وعلى الرغم من وجود الاستثمار الأجنبي المباشر، فان معظم

عشر، وحتى أواخر الاربعينيات، كانت تدخل ضمن الاستثمارات في المحفظة المالية. ونظرا لتبني المنافسة الكاملة والجمود 
أنشطة الشركات الدولي لعوامل الإنتاج من قبل النظرية الكلاسيكية الجديدة أدى الى ظهور، نوع من المقاومة امام دمج 

متعددة الجنسيات في نماذجها العامة باعتبارها ظاهرة عابرة في فترة ما بعد الخرب العالمية الثانية.  و لذلك تم تجاهل أنشطة 
، حيث بدأت مساهمات ستيفن هيمر 1950الاعمال الدولية الى حد كبير من قبل النظرية الاقتصادية حتى اواخر 

(Stephen Hymerالذي دافع ،)  ضمن أطروحة الدكتوراه عن عمليات الشركات الأمريكية على الصعيد الدولي
لتكون بمثابة الانطلاقة الفعلية لنظريات الاستثمار الأجنبي المباشر بمنأى عن نماذج التجارة الخارجية و الاستثمار المحفظي. 

المباشر قام العديد من الباحثين في مجال ولمعرفة مدى صحة العديد من النظريات المتعلقة بمحددات الاستثمار الأجنبي 
الاقتصاد بصياغة العديد من الفرضيات حول العلاقة بين الاستثمار الأجنبي المباشر وجملة من المتغيرات سواء كانت سياسية 

عديد وقدتم في هذا الإطار اختبار ال .ومصادر المعلومات وطرق القياساو مؤسسية واقتصادية تتنوع حسب المكان والزمان 
من هذه الفرضيات عن طريق اعتماد العديد النماذج المختلفة توصلت الى نتائج تتسم بالتوافق أحيانا وبالتعارض تارة 

التعرض  لتحليل  المقاربات النظرية    الافتراق بعدالتقاطع و  على اهم محطاتهذه الورقة الوقوف  ستحاول ضمنو  أخرى.
 ثمار الأجنبي المباشر  من خلال المحاور التالية:   و الدراسات التجريبية لمحددات الاست
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 المقاربات النظرية .2
ى لال التركيز علخديثة من رات حلقد مثلت النظريات المتعلقة بالاستثمار الأجنبي المباشر مساهمة مهمة في صياغة تصو 

تبارات لقيام به والاع تنوي االتي شركاتقرار عمليات الاستثمار الأجنبي المباشر وكيفية اتخاذه بالاعتماد على خصائص ال
ت التي نشطة والصناعاأنواع الأيفة و التي تضعها لاختيار وجهة الاستثمار إضافة إلى المميزات التي تتمتع بها الدول المض

ص أهم ييره. ويمكن تلخإلى تصد وصولاتجذب الاستثمار الأجنبي المباشر والتطورات المواكبة لمساره وذلك بدءا باستقباله و 
 هذه النظريات فيما يلي:

 1933نظرية معدل العائد اولين  1.2
المستثمر.   على راس المال ل العائد معدتفترض هذه النظرية أن الاستثمار الأجنبي المباشر ينشأ نتيجة للاختلافات الدولية في

ن ذات  يتوقع ان تكو بلدان التيالاه حيث تكون تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر من البلدان ذات العوائد المنخفضة باتج
 فترض أن هدف أير التي تستثماعوائد أعلى لكل وحدة من رأس المال. ويستمد هذا الافتراض من النظرية التقليدية للا
ة لراس التكلفة الحدي توقعة معة المشركة هو تعظيم الأرباح من خلال اعتماد منهج التكلفة الحدية )مساوات العوائد الحدي

  .1المال( 
 

 1959( Stephen Hymerنظرية  ستيفن هيمر ) 2.2
لخاصة الة من الميزات ن خلال جمممرة  تفسر هذه النظرية  الاستثمار الأجنبي المباشر على أنه نتاج لقدرة الشركات المستث 

الحصول على  ورة، لإداا، و مهارات في  الوصول إلى التكنولوجيا غير الموجودة و امتلاك  براءة الاختراع تتمثل أساسا  
ديدة مواجهة بيئة ج عينة علىمارية وفرات الحجم، و تعلم بعض قدرات التسويق و استراتيجياته، و امتلاك سمعة و علامة تج

لشركة عن ، تكلفة بعد المستهلكينواق اتفرض عيوبا تنافسية مقارنة بالشركات المحلية ، مثل الحواجز اللغوية ، و اختلاف اذ
     .2  د الأمالشركة في البل

 1966(  Raymond Vernonنظرية ريموند فرنون ) 2.3
ورة حلة من مراحل دأنه  مر  ر علىو تعرف هذه النظرية بنظرية دورة حياة المنتج، حيث تفسر الاستثمار الأجنبي المباش 

بمرحلة الانحدار  لتصدير وانتهاءمو و النارحلة حياة المنتج النهائي بدء بمرحلة الابتكار والإنتاج من أجل البيع المحلي ومرورا بم
 . 3والتدهور

 1971- 1970سنة    Aliber  نظرية   4.2   
، شرح الاستثمار الأجنبي المباشر من خلال القوة النسبية للعملات  1971و  1970سنتي   Aliberلقد حاول  

دولة ذات عملة قوية تميل إلى الاستثمار في المختلفة . وفي هذا الإطار تفترض هذه النظرية ان الشركات التي تنتمي الى 
هذا التوجه، أي ان البلدان ذات العملات القوية  كالخارج، في حين ان الشركات التابعة لدولة ذات عملة ضعيفة لا تمتل

تميل الى ان تكون مصادر للاستثمار الأجنبي المباشر بينما تميل البلدان ذات العملات الضعيفة الى ان تكون مضيفة 
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للاستثمار. و يستند هذا الافتراض على العلاقات على مستوى سوق رأس المال و مخاطر الصرف الأجنبي، و تفضيل 
متعددة الجنسيات في منطقة العملة الصعبة  ان الشركات Aliberالسوق لعقد الأصول المقومة بعملات قوية.  و أكد 

العملة الصعبة مقارنة مع الشركات المحلية. و من هنا يتضح ان تمتلك القدرة على الاقتراض بمعدلات اقل في البلدان ذات 
 .4الشركات التي تنتمي الى منطقة عملة قوية قد تكون أكثر كفاءة في التحوط من مخاطر الصرف الأجنبي

 وذج أوبسالا نم 5.2 
وجوهانسون و  1975(  Johanson and Wiedersheim-Paulلقد فسر جوهانسون و ويدرشيم  بول )

م ركة، حيث يتالاستثمار  على أنه  نتيجة من نتائج توسع الش  1977(  Johanson and Vahlneلن )فاه
تصدير الغير ل التدريجي )الل الدخو و ذلك من خلا التوسع في البداية إلى البلدان أو المناطق التي تشبه إلى حد ما بلد المنشأ

يع في الخارج حدات تصننشاء و إفرعية للمبيعات الخارجية ثم منتظم و التصدير عبر ممثلين مستقلين  ثم إنشاء شركات 
 . 5المسافة النفسية )الاستثمار الأجنبي المباشر(( مما يؤدي إلى تقليص ما يسمونه

 ظرية التدويل: ن 6.2
بات السوق في من وضع حلول لمنع اضطرا Buckley and Casson 1976تمكنت  هذه النظرية، التي طورها  

، مما   بلدان مختلفةفيالافقي  رأسي ومن خلال  الاستثمار الأجنبي المباشر، من خلال استراتيجية التكامل الالبلد المضيف 
 . 6يمكن من استخدام منتج تصنعه احدى الشركات التابعة كمدخل لشركة تابعة أخرى

 ا :1988و  1981سنة    (John Dunningديننج  )  لجون OLI    المنهج الانتقائي 7.2
  : 7فيل أساسا ط تتمثأن قيام الشركة بعملية الإنتاج الدولي يتطلب توفر جملة من الشرو  هذا المنهج  يرى 
كاليف الشركة عن الت جل تعويضاك من امتلاك مزايا خاصة قابلة للنقل مقارنة بالشركات المحلية في البلدان المضيفة، وذل -

دة وذلك  البيئة الجدي....( في ثقافةواق، الاختلاف في العادات والوالمخاطر المتعلقة بنشاطاتها )نقص المعلومات عن الأس
 لما تتميز به من اختلاف عن البيئة الاصلية للشركة.               

ك مقارنة مع اشر، وذلنبي مبتحقق عائد أفضل عند الاستخدام الداخلي للمزايا السالفة الذكر في شكل استثمار أج  -
تم اللجوء إلى العكس ي حالة بيع التراخيص او الدخول في شراكة مع مستثمر محلي، وفي البدائل الأخرى كالتصدير او

ستخدام المترتب عن الا ن العائددود عالبدائل السابقة أي في حالة زيادة التكاليف والمخاطر المرتبطة بالعمل في خارج الح
 المباشر لهذه المزايا.   

ة در رخيصة للطاقم أو مصاد الخاكانية مثل انخفاض الأجور أو توافر المواأن تحظى الدول المضيفة ببعض المزايا الم  -
           ......الخ.                                                                    
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ا في ابقة أملاثة السشروط الثذه الوحسب هذه النظرية فإن الاستثمار الأجنبي المباشر لا يمكن تحققه إلا في ظل تحقق ه 
ق المزايا لتصدير أما تحقوء إلى االلج حالة غياب أحدها فإنه يتم اللجوء إلى البدائل الأخرى فغياب المزايا المكانية يعني
  زايا. ذه المالاحتكارية فقط فينجم عنه اللجوء للتعاقدات والاتفاقيات )لبيع التراخيص( لتسويق ه

 (Dunning and Narula)  (1996)( لدييننج ونريلا IDPوذج )نم 8.2
 افية للاستثمارد وجهة صونها مجر كتنتقل هذه البلدان من   حيثوفقا لهذا النموذج تمر البلدان بخمس مراحل من التطور   

حيث  في المرحلة الأولى، ف ر. الأجنبي المباشر إلى مرحلة تصديره عن طريق الاجتياز التصاعدي لعدة مراحل من التطو 
ة الدول رحلة ضمن قائم هذه المدول فيليل من الاستثمار الأجنبي المباشر و تصدر القليل منها و تعتبر التستقبل الدول الق

في المرحلة  دفقات الصادرة،ضائل التت ظل الأقل نموا، في المرحلة الثانية تزداد تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد في
ة الرابعة ترتفع  ع ، ففي المرحلعدل سريايد بمض بينما تبدا التدفقات الصادرة في التز الثالثة  تبدا التدفقات الواردة في الانخفا

بي المباشر لاستثمار الأجنبح وضع ا،  يصالتدفقات الصادرة  لتتساوى مع التدفقات الواردة او تتجاوزها ، في المرحلة الأخيرة
 .  8الصافي يقترب من الصفر

 نماذج أخرى 9.2
( إطارا نظريا 2002( قدم سينغ و كوندو )1988و  1981) Dunningالخاص بدينج   OLIامتدادا لنموذج  

الذي مثل  (N-OLIلغرض الاستجابة  للتطورات  التي أدخلتها شركات التجارة الإلكترونية أطلق عليه  النموذج المنقح )
ايا التضمين و السمسرة الالكترونية و السائدة في التجارة الالكترونية المتعلقة  بمز  (Nالمزايا القائمة على الشبكة )

 Agarwad and wuوتعتبر هذه النظرية هيكلا أساسيا في دراسة نظريات التجارة الالكترونية ) اقتصاديات الشبكة.
تم تكييفه على مستوى الشركات    OLI( نموذجا مكملا لنموذج 2006(، من جهة أخرى أقترح ماثيوز )2000

أن الشركات  2006)الربط، الرافعة المالية والتعلم(. أكد ماثيوز  LLL  اديات الناشئة متعددة الجنسيات من الاقتص
متعددة الجنسيات من الاقتصادات الناشئة مثل الهند و الصين و البرازيل كانت من الداخلين الجدد إلى الأسواق الدولية و 

مة و بالتالي تقليل الفجوات التقنية مع الشركات يمكن أن تستفيد عن طريق التقليد من الوصول إلى التكنولوجيا المتقد
  .9متعددة الجنسيات في البلدان المتقدمة

 
 :الدراسات التجريبية .3

وذلك بالغا من قبل العديد من الباحثين  الفترة الأخيرة اهتماماموضوع محددات الاستثمار الأجنبي المباشر خلال هذه  لقي
المتغيرات  اغلب الدراسات على في ظل تركيزالزمنية السلاسل  اعتمدت علىخلال جملة من الدراسات التجريبية  من

 (OLS)المربعات الصغرى  )متنوعة ركزت بالأساس  على منهجية   دون غيرها   و الاستناد على طرق قياس  الاقتصادية 
( VEC) الخطأنموذج تصحيح بالدرجة الثانية  و  (ARDLو نموذج الانحدار الذاتي ذي الابطاء الموزع ) بالدرجة الأولى 

تدفقات الاستثمار الأجنبي  بداية مطلع الألفيات تفسير العلاقة بين بالدرجة الثالثة. من جهة أخرى شهدت  الخ(و .... 
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محدداته من خلال استخدام البيانات الجدولية لمتغيرات اقتصادية سياسية و في هذا الاطار وقع الاختيار على المباشر و 
 دراسات التجريبية تم تصنيفها حسب  المناهج  ضمن النقاط التالية:  مجموعة من ال

  المربعات الصغرى 1.3
ى تدفقات كثر تأثيرا علغيرات الأالمت اعتمد العديد من الباحثين والدارسين التجريبين على منهجية المربعات الصغرى لتحديد

بلدان مختلفة تباينة تتعلق بفترات م خلال ة لمتغيرات متنوعةالاستثمار الأجنبي المباشر الوارد وذلك باستخدام السلاسل الزمني
 : لمحاور التاليةاوضح ضمن ما هو وقد توصلت هذه الدراسات الى نتائج متضاربة من حيث مستوى المعنوية وطبيعة الأثر كم

اسة : استهدفت هذه  الدر 2022سنة   Eyad Aldaloua and  Nada Sarsour  دراسة  1.1.3
خدام السلاسل الزمنية  المتعلقة (، باست2019 -2009تثمار الأجنبي المباشر الواردة الى تركيا  خلال الفترة )الاس محددات

معدل سعر  دل الفائدة ، و، و  مع تجاريبتدفقات الاستثمارات الأجنبية الواردة، و الناتج المحلي الإجمالي ،و  الانفتاح ال
عاملي حجم متائج ان ت النلفة ساعة العمل، و معدل التضخم. وقد أظهر الصرف ، و العجز في الحساب الجاري ، و تك

ركيا  خلال تر الواردة إلى  المباشلأجنبياالسوق و الانفتاح التجاري ، معنويان و لهما اثران إيجابيان على تدفقات الاستثمار 
على هذه  ن سلبياناثرا لهماالفترة المدروسة ، و ان معاملي عجز الحساب الجاري و معدل سعر الصرف معنويان و 

 .  10التدفقات 
ستثمار الا محدداتاستهدفت هذه   :2021سنة  Dewi, C. S. ., & Hutomo, F. Oدراسة   2.1.3

 خدام السلاسل الزمنية   الفصلية  المتعلقة(، باست2019 -2006الأجنبي المباشر الواردة الى إندونيسيا خلال الفترة )
، و  نفتاح التجارية ، و الالفائدانبية الواردة، و حجم السوق ،  و تكلفة العمالة ، و معدل بتدفقات الاستثمارات الأج

جاري ، تالانفتاح ال ،مالة سعر الصرف و معدل التضخم.  وقد أظهرت النتائج ان معاملات حجم السوق،  و تكلفة الع
فترة ونيسيا خلال الإلى اند واردةبي المباشر الو سعر الصرف  معنوية و لها آثار إيجابية على تدفقات الاستثمار الأجن

 .      11المدروسة .  و ان معامل سعر الفائدة معنوي و له اثر سالب 
الأجنبي  محددات الاستثمار استهدفت هذه  : 2021سنة   Kalejaiye Toluwanimiدراسة   3.1.3

ثمارات م السلاسل الزمنية   المتعلقة بتدفقات الاست(،  باستخدا 2018 -1990المباشر الواردة الى رومانيا خلال الفترة )
ى المعيشة . وقد لفرد  ، و مستو جمالي للي الإالأجنبية الواردة ، و النمو الاقتصادي ، والناتج المحلي الإجمالي، و  الناتج المح

ثر اشة  معنوي و له المعيوى مست  أظهرت النتائج  ان معامل الناتج المحلي الإجمالي  معنوي و له اثر سلبي و ان معامل
 .  12إيجابي

الاستثمار  استهدفت هذه الدراسة محددات  :2021سنة   Merale Fetahi-Vehapiدراسة  4.1.3
(، باستخدام السلاسل الزمنية الفصلية  المتعلقة  2020 -1997الأجنبي المباشر الواردة الى شمال مقدونيا خلال الفترة )

الواردة ، و الناتج المحلي الإجمالي ، و  التضخم ، و سعر الصرف. وقد أظهرت النتائج ، أن  بتدفقات الاستثمارات الأجنبية



 ولدحام مصطف الطالب ،فاضل محمد بن العينين ماء

363 
 

معاملي الناتج المحلي الإجمالي ومعدل التضخم، معنويان ولهما أثران إيجابيان على تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد 
 .  13إلى شمال مقدونيا

 لموزعة الذاتي ذي الفجوات ا الانحدار 2.3
باشر ار الأجنبي المالاستثم ة بيناعتبر بعض الباحثين التجريبين ان منهجية المربعات الصغرى لا تفسر بشكل جيد العلاق

أدى الى  ا، الامر الذيابطاءاته آثار ومحدداته، وذلك لاقتصارها في الغالب على الآثار الآنية للمتغيرات المفسرة فقط دون
 ور التالية:( وفيما يلي سيتم عرض بعض استخداماتها ضمن المحاARDLية )انتقال الاعتماد الى منهج

السببية بين  استهدفت هذه الدراسة العلاقة :2021سنة   Malsha Mayoshi and alدراسة  1.2.3  
لسلاسل ستخدام ا(،  با 2019 -1997الاستثمار الأجنبي المباشر الواردة الى رومانيا و الانفتاح التجاري خلال الفترة )
الي، و  التضخم  تج المحلي الإجم، والنا تجاريالزمنية الفصلية  المتعلقة بتدفقات الاستثمارات الأجنبية الواردة ، و الانفتاح ال

لطويل أن ة،  في الأمد ات الموزعبطاءا، و سعر الصرف الحقيقي  و التعليم . وقد أظهرت نتائج نموذج الانحدار الذاتي   للا
معامل   رومانيا و انلوارد إلىاباشر اح التجاري ، معنوي وله أثر سلبي  على تدفقات الاستثمار الأجنبي الممعامل  الانفت

 .  14التعليم معنوي و له اثر إيجابي
ثار إيجابية ء الأول ولها آد الابطارف عنأما في الأمد القصير فيلاحظ ان معاملات الناتج المحلي الإجمالي والتعليم وسعر الص

لناتج اح التجاري ، و الانفتا  صرف ودفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد إلى رومانيا، و ان معاملات   سعر العلى ت
لى هذه ا آثار سالبة عوية و لهل معنالمحلي الإجمالي عند الابطاء الأول و الاستثمار الأجنبي المباشر عند الابطاء الأو 

 التدفقات.   
ستثمار الا : استهدفت هذه الدراسة المحددات2021سنة  Muhammad Sibt e Aliدراسة     2.2.3

 ستخدام السلاسل الزمنية  المتعلقة بتدفقات( ، با 2019 -1984خلال الفترة ) الى باكستانالأجنبي المباشر الواردة 
ج  تائوقد أظهرت ن ئدة .لفااسعر  و الاستثمارات الأجنبية الواردة الى باكستان ، و حجم السوق ، و الانفتاح التجاري ، 

و  إيجابي ، لإجمالي  معنوي و له اثر( ، أن  معامل  الناتج المحلي اARDLنموذج الانحدار الذاتي ذي الابطاءات الموزعة )
رد إلى تثمار الأجنبي المباشر الواو له اثر سلبي على تدفقات الاس ان معامل سعر الفائدة عند الابطاء الثاني معنوي ، 

   باكستان .
معنوية و  عر الفائدة اقلسن معامل بي و اإيجا وله اثر الإجمالي معنويفي الأمد الطويل تبين النتائج ان معامل الناتج المحلي 

  سلبي.له اثر 
و لهما اثران  الأول معنويان الابطاء ة عندو في الأمد القصير تبين النتائج   أن معاملي الناتج المحلي الإجمالي و سعر الفائد

 . 15اتلتدفقابيان، و ان معامل سعر الفائدة الحالي معنويته ضعيفة، و له اثر سلبي على هذه اإيج
استهدفت هذه الدراسة    : 2021سنة   Sanderson Abel  and  Julius Mukaratدراسة  3.2.3

ام السلاسل ( ، باستخد 2017 -1985الاستثمار الأجنبي المباشر الواردة الى   زمبابوي    خلال الفترة ) محددات 
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راس المال البشري،  الزمنية المتعلقة بتدفقات الاستثمارات الأجنبية   في قطاع المعادن  الواردة ، و الناتج المحلي الإجمالي ، و
و الأجور ، ومعدل  التضخم  و معدل الفائدة ، و الانفتاح . وقد أظهرت نتائج  نموذج الانحدار الذاتي  ذي الابطاءات  

في الأمد الطويل ان  معاملي الناتج المحلي الإجمالي، ومعدل  التضخم ،  معنويان  ولهما أثران  إيجابيان على الموزعة  انه 
تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد الى زمبابوي  خلال الفترة المدروسة في حين ان معاملات الفائدة و الانفتاح و 

  الاجر معنوية و لها اثر سلبي.   
 عدل التضخم عندول، و ماء الأمد القصير أظهرت النتائج ان معاملات الاستثمار الأجنبي المباشر عند الابطو في الأ

ى تدفقات ا اثر سلبي عللهعنوية و مول، الابطاء الأول و معدل الفائدة الحالي و راس المال البشري الحالي و عند الابطاء الأ
لإجمالي لناتج المحلي اعاملات ام ان الوارد، من جهة أخرى توصلت النتائج الى الاستثمار الأجنبي المباشر في قطاع المعادن

 ابي. ثر إيجاالحالي، و معدل التضخم الحالي، و معدل الفائدة عند الابطاء الأول ، معنوية و لها 
لاستثمار اهذه الدراسة محددات  : استهدفت 2020سنة   Hummera Saleem and alدراسة   4.2.3
 ة: ستخدام السلاسل الزمنية للمتغيرات التاليبا( و ذلك 2016-1980المباشر الوارد الى باكستان خلال الفترة )الأجنبي 

ؤسسات و قد جودة الم وقيقي حجم السوق و الاستقرار الماكرو اقتصادي و الاستقرار السياسي و معدل سعر الصرف الح
اري و ن معاملات الانفتاح التج( الى أنه  في الأمد القصير اARDLتوصلت نتائج الانحدار الذاتي ذي التأخر الموزع )

ول  ند الابطاء الأقتصادي عااكرو معدل سعر الصرف الحقيقي  عند الابطاء الأول و  الاستقرار السياسي و الاستقرار الم
لأثر السلبي لى باكستان و اة إلوارداباشر معنوية في ظل الأثر الإيجابي للمتغيرين الأولين على تدفقات الاستثمار الأجنبي الم

 . 16للأخيرين  
رات استهدفت هذه الدراسة اثر مؤش  :2020سنة  Erum Khushnood , And alدراسة  5.2.3

( و قد 2017-1996)  لفترةالحكامة الرشيدة على تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد الى باكستان خلال ا
عالية سياسي و جودة التنظيم و ف( ان معاملات   الاستقرار الARDLلتأخر الموزع )توصلت نتائج  الانحدار الذاتي ذي ا

مد الطويل  ن و ذلك على الأ باكستارد إلىالحكومة معنوية و لها آثار إيجابية   على تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر  الوا
 في ظل عدم معنوية المؤشرات الأخرى. 

 قرارالأول و الاست التأخر دها عنفعاليتت الدراسة الى ان معاملات   فعالية الحكومة و اما على الأمد القصير فقد توصل
 .17قرار السياسي تسالا باستثناء السياسي و عند التأخر الأول  و جودة التنظيم   معاملاتها معنوية و آثارها  موجبة.

دف هذه الدراسة تسته  : 2020سنة  ,and al Alessandro Gabrielle Wijayaدراسة   6.2.3
-1981الى تأثير مؤشرات الاقتصاد الكلي والانفاق على البنية التحتية على الاستثمار الأجنبي المباشر خلال الفترة )

( باستخدام متغيرات كمية بالنسبة للاقتصاد الكلي والتي تشمل الناتج المحلي الإجمالي، والتضخم، ونسبة الدين الى 2018
، وأسعار الصرف، والانفاق على البنية التحتية وذلك باستخدام نمذجة التكامل المشترك وتصحيح الناتج المحلي الإجمالي
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بينما أظهرت ان  إيجابي. ولها تأثيرمعاملاتها معنوية  وسعر الفائدة(الخطأ. وقد أظهرت النتائج ان متغيرات )التضخم 
من جهة أخرى توصلت النتائج الى ان المتغيرات  سلبي.ا اثره معنوية ومعاملاتها  وسعر الصرف(المتغيرات )الدين الخارجي 

)البنية التحتية)النفقات العمومية ( و الناتج المحلي الإجمالي( معاملاتها معنوية في ظل التأثير الايجابي للأول  والسلبي للثاني 
 .18على تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الواردة الى إندونيسيا 

  أ: تصحيح الخط نموذج 3.3
وعة تركزت المناهج المتن جملة من ة علىاعتمد العديد من الباحثين في مجال الدراسات التجريبية إضافة   الى المناهج السابق

دداته و نبي المباشر ومحمار الأجلاستثاوالآنية    بين  ةأساسا في نموذج متجه تصحيح الخطأ لغرض تحليل العلاقة الديناميكي
 ضاربة سيتم التعرض لها ضمن المحاور التالية: قد توصلت الى نتائج مت

دة المباشر الوار  الاستثمار الأجنبي محدداتاستهدفت هذه  :2021سنة  Hidekatsu Asadaدراسة   1.3.3
لواردة، لأجنبية اخدام السلاسل الزمنية   المتعلقة بتدفقات الاستثمارات ا(، باست2018 -2000خلال الفترة ) رالى ميانما

ذج متجه تصحيح تائج نمو هرت نكامة، تطور راس المال البشري، والعقوبات الاقتصادية كمتغير صوري. وقد أظوجودة الح
ما في ثران سلبيان، اان ولهما عنويامالخطأ بالنسبة للأمد الطويل   ان معاملي   الحكامة معنوي وتطور راس المال البشري 

عند  عاملات الحكامةمابي وان ر إيجعند الابطاء الثاني معنوي وله أث الأمد القصير فيلاحظ ان معامل الاستثمار الأجنبي
 .  19ابيةر إيجالابطاء الأول وتطور راس المال البشري عند الابطاء الأول والثاني معنوية ولها آثا

مخزون  استهدفت هذه الدراسة تحليل محددات :Michael Asiamah and al   2018دراسة  2.3.3
 ام السلاسل الزمنية للمتغيرات التالية:( باستخد2015-1990المباشر الوارد إلى غانا خلال الفترة ) الاستثمار الأجنبي

.  و قد لهاتفستخدام اء واانتاج الكهربامعدل التضخم ومعدل الفائدة ومعدل سعر الصرف، والناتج المحلي الإجمالي 
 امس و سعرالابطاء الخ الأجنبي المباشر عند (  ان معاملات  مخزون الاستثمارVECأظهرت نموذج تصحيح الخطأ )

مار الأجنبي ى مخزون الاستثابية  علر إيجالفائدة عند الابطاء الخامس و انتاج الطاقة عند الابطاء الرابع  معنوية و لها آثا
اتج لثالث و الناء اند الابطعلصرف االمباشر الوارد إلى غانا و ان معاملات معدل التضخم عند الابطاء الأول و معدل سعر 

 . 20ة ثار سلبيآلها  المحلي الإجمالي عند الابطاء الأول و استخدام الهاتف عند الابطاء الثاني معنوية و
ذه ه استهدفت :2017سنة    Eduarda Martins Correa da Silveira and alدراسة  3.3.3

سعر الصرف  ( باستخدام2013 -2001المباشر الوارد إلى البرازيل خلال الفترة )الدراسة محددات الاستثمار الأجنبي 
ان معاملات كل  (VECطأ )يح الخو قد أظهرت نتائج نموذج تصح والإنتاجية والأجور.الإجمالي  والتضخم والناتج المحلي

زيل باستثناء معدل وارد إلى البراباشر ال المنبيالمتغيرات معنوية باستثناء الأجور و لها آثار إيجابية على تدفقات الاستثمار الأج
 . 21التضخم له اثر سلبي 

 المعطيات الجدولية 4.3
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متغيرات بيانات الجدولية للركزت في الغالب على دراسة ال تجملة من الدارسا  الأخيرة  اصدار   شهدت  المرحلة  
يرها غلاسيوية   دون ا الدول دة الىنبي المباشر الوار الاقتصادية و السياسية الأكثر تأثيرا على تدفقات الاستثمار الأج

 ة: لتاليابالاعتماد على مناهج متنوعة و قد توصلت الى نتائج يمكن تلخيص ابرزها ضمن المحاور 
ت  المؤسسية :استهدفت هذه الدراسة المحددا2022 سنة  Seyed Reza Zeytoonnejadراسة د  1.4.3

ن من الاقتصادات المتقدمة و  أخرى م اقتصادا تضم مجموعة37بية المباشرة الواردة الى   و الاقتصادية  للاستثمارات الأجن
ثمارات ستخدام البيانات الجدولية المتعلقة بتدفقات الاس(  ، با 2014-1996الاقتصادات المتخلفة ، خلال الفترة )

ي الإجمالي الناتج المحل  قيقي، والح  الاقتصادي الأجنبية في قطاع الزراعة  الواردة ، و الانفتاح التجاري ، و معدل النمو
تائج نة. و قد أظهرت ة الرشيدلحكامللفرد ،  و معدل التضخم ، و نظام العدالة ، و الاستقرار السياسي ، و الفساد ، و ا

  ان (.Pooled, fixed,effects and random-effects regression models) الانحدار التالية 
زراعة اشر في قطاع النبي المبثمار الأجتاح و نظام العدالة  معنويان و لهما اثران سلبيان على تدفقات الاستالانف  معاملي 

ة الرشيدة لفرد، و الحكامللإجمالي الي الواردة الى هذه الدول . وان  معاملات معدل النمو الاقتصادي الحقيقي، و الناتج المح
 . 22معنوية و لها آثار إيجابية

لمحددات : استهدفت هذه الدراسة ا2021سنة  Setyadharma, A., & Fadhilah, Sسة درا 2.4.3
(، 2017-2010) ل الفترةن خلاالاقتصادية  للاستثمارات الأجنبية المباشرة الواردة الى  سبع  اقتصادات من الآسيا

، و معدل سعر جمالي الحقيقيلمحلي الإاتج اباستخدام البيانات الجدولية المتعلقة بتدفقات الاستثمارات الأجنبية الواردة، والن
ر الأثر تائج انحدان   و قد أظهرت  ية  ،الصرف  ، و الانفتاح التجاري ، و مؤشر التطور،  والفساد المالي  ، و البنية التحت
ت الاستثمار لى تدفقاابيان عثران ايجما الهالثابت ان معاملي  الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي و والفساد المالي   معنويان و 

ة و لها لتحتية   معنوياالبنية  لي، والأجنبي المباشر الى هذه الدول. وان معاملات   معدل سعر الصرف، ومؤشر التطور الما
  23آثار سلبية.

: استهدفت هذه 2021سنة  and al  Ebrahim Mohammed AL-MATARIدراسة 3.4.3
خلال  :(GCCلتعاون الخليجي )امجلس  الأجنبية المباشرة الواردة الى دولالدراسة المحددات الاقتصادية للاستثمارات 

الناتج المحلي  و  لواردة،لأجنبية اا ت(، باستخدام البيانات الجدولية المتعلقة بتدفقات الاستثمارا 2018- 1995الفترة )
 ية ، و النفقاتحة الدوللسيااو  الإجمالي، و الانفتاح التجاري ، و التوازن الخارجي و الصادرات و تطور الادخار ،
تائج ن وقد أظهرت   .لطبيعية اوارد العسكرية ، صافي الأصول الخارجية ، و القيمة المضافة لقطاع الخدمات ، و مجموع الم

 و صافي الأصول الادخار و تطور ان  معاملات  التضخم و الانفتاح التجاري نموذجي المربعات الصغرى المعمم و العادي 
لخليجي ، و امجلس التعاون  الى دول واردةجية   معنوية  و لها آثار إيجابية على تدفقات الاستثمار  الأجنبي المباشر الالخار 

 .  24ان معامل السياحة الدولية معنوي و له اثر سلبي
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رات دية للاستثما: استهدفت هذه الدراسة المحددات الاقتصا2021سنة  M. Widyarta Wijayaدراسة   4.4.3
(، باستخدام  2018- 1990خلال الفترة ) :(GCCمجلس التعاون الخليجي ) لأجنبية المباشرة الواردة الى دولا

و   لي الإجمالي، و معدل  التضخم ،و الناتج المح  الأجنبية الواردة، تالبيانات الجدولية المتعلقة بتدفقات الاستثمارا
و له اثر  الي معنويالناتج المحلي الإجم ان  معامللأثر الثابت العشوائي   انحدار ا نتائج  الاستقرار السياسي .  وقد أظهرت 

 .    25يجيإيجابي على تدفقات الاستثمار  الأجنبي المباشر الواردة الى دول مجلس التعاون الخل
 

 . خلاصة واستنتاجات4

قابل  ات منها ما هون المتغير لة مجمثر ا المباشر علىاعتمد العديد من المقاربات النظرية حول محددات الاستثمار الأجنبي 
الاطار سيتم  اذ..الخ و في هحوله جل الدراسات التجريبية، مثل حجم السوق و الانفتاح التجاري ... للقياس تمحورت

رفة رية لمعلتجريبية بالنظاالاثار  قارنةمتناول المتغيرات الأكثر استخداما للتعبير عن محددات الاستثمار الأجنبي المباشر و 
 مدى مطابقة وجهات النظر للواقع  و ذلك من خلال التعرض للنقاط التالية :    

ان له اثر إيجابي في الأمد  2021سنة   Malsha Mayoshi and alو قد توصلت  دراسة   حجم السوق: 1.4
سنة  Muhammad Sibt e Ali  القصير في حين ان له اثر سلبي عند الابطاء الأول ،  في حين توصلت دراسة

 Eduarda Martins Correa daان له اثر إيجابي على الأمد الطويل و القصير .  و توصلت دراسة  2021
Silveira and al    و دراسة  2017سنة ،Eyad Aldaloua and  Nada Sarsour   سنة

 Meraleدراسة  ، و  2021سنة  Dewi, C. S. ., & Hutomo, F. Oدراسة   ـ، و  2022
Fetahi-Vehapi   و دراسة  2021سنة ،Seyed Reza Zeytoonnejad   دراسة ، و 2022سنة

Setyadharma, A., & Fadhilah, S   و دراسة   2021سنة ،M. Widyarta Wijaya  سنة
  .ان له اثر إيجابي  2021

سنة    (John Dunning ديننج ) لجونOLI الانتقائي وقد اتفقت هذه النتيجة  مع ما توصلت اليه نظريتا المنهج .أ
 Michael Asiamah and   دراسةضمن شرطها الثاني.  و قد تعارضت مع ما توصلت اليه  1988و  1981

al   2018    و دراسة  and al Alessandro Gabrielle Wijaya,  دراسة  ، و  2020سنة
Kalejaiye Toluwanimi   2021سنة  . 

ان له اثر سلبي  2022سنة   Seyed Reza Zeytoonnejadدراسة  : و قد توصلت   الانفتاح التجاري 2.4
الى نفس النتيجة  في الأمد الطويل و الفصير   و  2021سنة   Malsha Mayoshi and alدراسة  و توصلت 

الى نفس النتيجة في الأمد  2021سنة   Sanderson Abel  and  Julius Mukaratتوصلت دراسة  
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حيث  الاستثمار الافقي،  في حالة ( 1984(Markusen)ماركيسن ) صل إليه و تدعم هذه النتيجة ما تو  القصير.
تخدم الشركات الأسواق الخارجية   عن طريق إنشاء مصانع هناك لتوفير سلع متطابقة مع صادرتها من سلع معينة مما يؤدي 

ا ملبعضه ين ليبد ة و الاستثمار ان التجارة الخارجي إلى  انخفاض  الصادرات من بلد المصدر إلى البلد المضيف، مما يعني
 .26البعض

 ,Dewiو  دراسة    2022سنة   Eyad Aldaloua and  Nada Sarsour  بينما توصلت دراسة   .ب
C. S. ., & Hutomo, F. O  و دراسة  2021سنة  ،and al  Ebrahim Mohammed AL-

MATARI  توصلت دراسة  الى نفس النتيجة في  أن له اثر إيجابي  على تدفقات الاستثمار المباشر، و 2021سنة
 الأمد القصير . 

حيث جنبي المباشر الرأسي، الاستثمار الأ( في  حالة Helpman) 1984 و تؤكد هذه النتيجة ما توصل اليه  هلبمان 
سعار ن انخفاض أمستفادة دان، للاتفضل توزيع مراحل الإنتاج المختلفة جغرافيا عبر البل الشركات متعددةفسر ذلك  بان 

لرخيصة( والى االعمالة  لد المضيف )بلدالمنتجات النهائية بالنسبة للب إلى زيادة صادراتسيؤدي  ، و هو ما )عوامل الإنتاج 
ما  لبعضهينة  مكملذه الحالهرة في و التجا السلع الوسيطة.  ومنه فان الاستثمار الأجنبي المباشر زيادة وارداته    من 

 .27البعض
  دراسةو  2020سنة  ,and al Alessandro Gabrielle Wijaya توصلت دراسة  سعر الصرف : 3.4

Eyad Aldaloua and  Nada Sarsour   دراسة و  2022سنةSetyadharma, A., & 
Fadhilah, S  سنة   و دراسة دراسةMichael Asiamah and al   2018    ان له اثر سلبي  و توصلت

 الى نفس النتيجة في الأمد القصير .   2021سنة   Malsha Mayoshi and alدراسة دراسة 
و دراسة    2017سنة    Eduarda Martins Correa da Silveira and alدراسة بينما توصلت 

Dewi, C. S. ., & Hutomo, F. O  دراسة ان له اثر إيجابي   و  توصلت    2021سنةHummera 
Saleem and al   و هو ما يدعم  نظرية،     الأمد القصير.الى نفس النتيجة في   2020سنةAliber   سنتي

التي خلصت الى  ان البلدان ذات العملات القوية تميل الى ان تكون مصادر للاستثمار الأجنبي   1971و  1970
      المباشر بينما تميل البلدان ذات العملات الضعيفة الى ان تكون مضيفة للاستثمار.

  دراسةو  2020سنة  ,and al Alessandro Gabrielle Wijaya دراسة توصلت :   معدل التضخم 4.4
-and al  Ebrahim Mohammed ALو دراسة 2021سنة   Merale Fetahi-Vehapiدراسة  

MATARI  ان له اثر  إيجابي  و توصلت دراسة     2021سنةSanderson Abel  and  Julius 
Mukarat   مد القصير  و الطويل .الى نفس النتيجة في الأ   2021سنة  



 ولدحام مصطف الطالب ،فاضل محمد بن العينين ماء

369 
 

ثر سلبي  و اان له  2017سنة    Eduarda Martins Correa da Silveira and alدراسة بينما توصلت  
و تدعم هذه   الى نفس النتيجة في الأمد القصير.   2020سنة   Hummera Saleem and alدراسة توصلت 

ضمن شرطه  1988 و 1981سنة    (John Dunning )ديننج  لجونOLI الانتقائي النتيجة ما توصل إليه المنهج
 الثاني.

،  و  2020سنة  ,and al Alessandro Gabrielle Wijayaدراسة  سعر الفائدة: توصلت  5.4
و تدعم هذه النتيجة ما توصلت اليه  ، ان له اثر إيجابي . Michael Asiamah and al   2018دراسة   

اس يميل الى التحرك من البلدان ذات سعر الفائدة المنخفض  الي البلدان ذات سعر التظرية لكلاسيكية  القائلة بأن  ر 
سنة    Malsha Mayoshi and alدراسة   تتعارض هذه النظرية مع توصلت اليه  بينماالفائدة المرتفع . 

 Sandersonدراسة  و  2021سنة      Dewi, C. S. ., & Hutomo, F. Oدراسة  و    2021
Abel  and  Julius Mukarat   2021سنة  . 

،   ان له 2021نة س  Malsha Mayoshi and alدراسة توصلت ابطاءات الاستثمار الأجنبي المباشر:   6.4
و ه أثر إيجابي  ان ل Michael Asiamah and al   2018اثر سلبي  في الأمد القصير. بينما توصلت دراسة 

 الى نفس النتيجة في الأمد القصير.  2021سنة    Hidekatsu Asadaدراسة   توصلت 
ه اثر إيجابي في الى ان ل 2021سنة   Malsha Mayoshi and al توصلت دراسة: و رأس المال البشري 7.4

سنة   Sanderson Abel  and  Julius Mukaratدراسة  الأمد  الطويل و القصير ،  بينما توصلت 
ان  2021سنة  Hidekatsu Asadaدراسة ن جهة أخرى توصلت ان له اثر سلبي  في الأمد  القصير. م   2021

  الطويل.الأمد  وسلبي فيله أثر إيجابي في الأمد القصير 
الى   2020سنة  ,and al Alessandro Gabrielle Wijayaدراسة  توصلت  البنية التحتية :  8.4

 (John Dunning ديننج ) لجون  OLI حيث اتفقت النتيجة الأولى مع ما توصل إليه  نموذج ان له اثر إيجابي. 
 & ,.Setyadharma, Aدراسة  اليه  توصلتضمن شرطها الثاني بينما تعارضت مع ما  1988و  1981سنة   

Fadhilah, S  2021سنة . 
ه اثر سلبي الى ان ل 2020سنة   Hummera Saleem and al دراسة توصلت: الاستقرار السياسي 9.4

له اثر إيجابي  الى ان 2020سنة  Erum Khushnood , And alدراسة توصلت   في الأمد القصير،  بينما
 1981سنة    (John Dunning ديننج ) لجون  OLIو تدعم هذه النتيجة ما توصل  اليه نموذج  في الأمد الطويل

   . ضمن شرطها الثاني 1988و 
 المراجع: . قائمة5
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