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  الشكر والعرفان

  الحمد الله على ما تم

  اشكر االله سبحانه وتعالى على توفيقه لي في إتمام هذا العمل

  على دعمه لي وتوجهاته القيمة ونصائحه  احمد نصير :كما أتقدم بجزيل الشكر إلى الأستاذ المشرف

على كل  الهادي،طير عبد الحق و ضيف االله محمد كما اخص بالشكر كل من الأستاذين الكريمين 
  اĐهودات المبدوله منهما

  التي أفادتنا كثيرا طيلة تحضير هذا البحث السديدة

  جامعة الشهيد حمة لخضر–كما اشكر كل من عمال المكتبة الجامعية 

  وعمال مكتبة علوشة بجامعة

  كما أتقدم بالشكر الجزيل إلى كل من ساعدني من قريب أو بعيد طيلة انجاز هذا البحث

   مريم



 الإهداء

 إلى من أوصى đا الهادي ثلاثا وجعلت الجنة تحت قدميها إلى بسمة العمر ونبع الحنان إلى أمي الحبيبة

 إلى من تعب لارتاح وضحى بالغالي والنفيس لأتعلم إلى سندي في الحياة أبي الغالي

 إلى إخوتي وأخواتي

 إلى كافة الأهل والأقارب

أحلام، هاجر،لبنى، كريمة، صفاء، إيمان، آسيةوأحبتي واخص بالذكر هاجر،  إلى كل صديقاتي  

 إلى توفيق

  إلى كل من ساهم من قريب أو بعيد في انجاز هذا البحث وامتدت يداه لتصفح أوراق هذه المذكرة

 اهدي هذا العمل

 مريم

 

 

 



:ملخص الدراسة  

شهد الاستثمار الأجنبي المباشر خلال السنوات الأخيرة اهتمام الدول بقضايا اجتذابه نظرا لأهميته البالغة 
لاقتصاد الدول، وعليه ēدف هذه الدراسة إلى إلقاء الضوء على دور السياسة النقدية في جلب اكبر التي يحققها 

قدر ممكن من  الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر للنهوض باقتصادها الذي يعد من الاقتصاديات المتنوعة رغم 
اهدة لتحسين مناخها الاستثماري بتنفيذ جملة على المحروقات، وتسعى الجزائر جانه اقتصاد يعتمد بالدرجة الأولى 

  .من الإصلاحات، حيث كرست حرية الاستثمار كمبدأ من جهة وعملت على تحفيزها من جهة أخرى

  :تمثلت في ولقد تم التوصل إلى مجموعة من النتائج من خلال هذه الدراسة  

  .تساهم السلطة النقدية في جلب الاستثمار الأجنبي المباشر -

الإصلاحات التي تبنتها السلطات الجزائرية حققت نتائج لاباس đا في زيادة عدد الاستثمارات الأجنبية  -
  .المباشرة

  .  وجود بعض المعوقات والعراقيل رغم المحفزات والضمانات الممنوحة للاستثمار الأجنبي المباشر -

Synthèse de l'étude: 
 L'investissement direct étranger a connu ces dernières années l'attention de 

questions-Unis ont attiré en raison de sa grande importance réalisés par 
l'économie des nations, et donc cette étude vise à faire la lumière sur le rôle de la 
politique monétaire pour porter le montant maximum de l'investissement direct 
étranger en Algérie pour la promotion de son économie, qui est l'une des 
économies diversifiées, bien qu'il économie dépend principalement sur le 
carburant, et l'Algérie est à la recherche dur pour améliorer son climat 
d'investissement pour mettre en œuvre un certain nombre de réformes, où la 
liberté d'investissement dédié comme un principe d'une part et travaillé pour 
motiver l'autre. Je suis allé à atteindre un ensemble de résultats de cette étude 
était de: 

- L'autorité monétaire contribue à attirer l'IED.  
- Les réformes adoptées par les autorités algériennes de La Paz par les 

résultats obtenus en augmentant le nombre d'investissements directs étrangers.  
- Il ya quelques contraintes et les obstacles, malgré les incitations et les 

garanties à l'investissement direct étranger. 
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  :تمهيد
إن المتبع لأحداث الساحة الاقتصادية العالمية يدرك بلا شك انه ثمة تحولات غير مسبوقة شهدēا         

عبر فتح هذه الأخيرة، وكان دلك منذ بداية التسعينات، تجلت أساسا في تكريس بوادر العولمة الاقتصادية 
الدولية بما فيها الأسواق وإزالة مختلف القيود والزيادة السريعة والمتزايدة للتجارة الدولية ولحجم التبادلات المالية 

عالمي، وابرز مظاهر عولمته، توسع الاستثمار الأجنبي المباشر الذي أضحى من ابرز المعالم الكبرى لأداء الاقتصاد ال
ت التي شجعت على ظهور التكتلات الاقتصادية الجديدة والاتجاه نحو الليبرالية نفوذ الشركات متعددة الجنسيا

الاقتصادية من خلال تجاوز اقتصاد السوق بعد فشل التجربة الاشتراكية، وكذلك التغيير الهام الذي طرا على 
ابات الاقتصادية التي أيضا بفعل التقدم العلمي والتكنولوجي، كل هذا إلى جانب الاضطر  ورأس المالطبيعة الإنتاج 

نحو الالتحاق بركب التجمع الكامل والاندماج في الاقتصاد عانت منها الدول النامية التي دفعتها إلى الشارع 
العالمي تحت لواء التحديات الجديدة من اجل تجنب التهميش، ولقد تأكد ذلك عبر تسابق الكثير منها نحو تحرير 

لة والتي مازالت تبدل في سبيل إعادة تشكيل للبنى الهيكلية والسعي نحو تجسيد اقتصادياēا من خلال الجهود المبدو 
وتعزيز  تحفيز نمو اقتصادياēاالمناخ الملائم فيها لاستقطاب اكبر قدر ممكن من الاستثمار الأجنبي المباشر لأجل 
  .لاقتصادي الجاريحيويتها، وتنوع مصادر الدخل وجلب التكنولوجيا الحديثة والدخول في دائرة التطور ا

  :الإشكالية الرئيسية   
إن تسابق الدول النامية من بينها الجزائر على الاستثمار الأجنبي المباشر وحرص حكومتها على بدل          

المزيد من الجهود لأجل تحسين مناخ العمل الاستثماري المستقر والأمن يفرض عليها وضع سياسات اقتصادية 
 أهم هذه السياسات السياسة النقدية، فهي تلعب دورا مهم في جلب الاستثمار الأجنبيوإجراءات هادفة، ومن 

بيقية وذلك من خلال المباشر، ولقد حضيت باهتمام العديد من الاقتصاديين سواء في شكل نماذج نظرية أو تط
  .لمباشردراسة اثر السياسة النقدية بصفة عامة على النمو بتخصيص دراسة على الاستثمار الأجنبي ا

  :التالية الإشكالية الرئيسيةتم صياغة وعلى هذا الأساس 
  ؟ما مدى تأثير السياسة النقدية على الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر

  :من هنا تنبثق التساؤلات الفرعية التالية
  المقصود بالاستثمار الأجنبي المباشر؟ما - 1
  الأجنبي المباشر ؟الاستثمار الآثار التي يخلفها  ما هي  - 2
  ما المقصود بالسياسة النقدية وما هي أهم أدواēا؟- 3
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  فيما تتمثل أهم أهداف السياسة النقدية؟- 4
  :فرضيات الدراسة

  :صيغت الفرضيات على النحو التالي
  .الاستثمار الأجنبي المباشر هو عبارة استثمار يوجه بغرض إقامة علاقات اقتصادية دائمة مع مؤسسة ما- 1
، من بينها التأثير على منها الايجابية والسلبيةالمباشر  الأجنبياك عدة أثار يخلفها يخلفها الاستثمار هن- 2

  .الخ....النقد الأجنبي، التقدم التكنولوجي
يقصد بالسياسة النقدية مجموعة من الإجراءات التي تتخذها الدولة للسيطرة على عرض النقد من اجل - 3

لأفراده، وهذا بانتهاج مجموعة من الأدوات تتجلى في الأدوات تحقيق أهداف معينة تحقق مصلحة اقتصادية 
 المفتوحة، في حين تتمثل الأدواتالمباشرة وهي سياسة إعادة الخصم، سياسة الاحتياطي القانوني،سياسة السوق 

المباشرة تاطير القروض، السياسة الانتقائية للقروض، سياسة أسعار الفائدة، بالإضافة إلى أدوات أخرى منها  غير
  .التاطير الأدبي وهامش الأمان المطلوب

  .هناك عدة أهداف للسياسة النقدية من أهمها الوسطية والنهائية- 4
  :مبررات اختيار الموضوع

  :ثمة عدة أسباب دفعتنا إلى  اختيار الموضوع  والبحث فيه وهي
الاهتمام المتزايد الذي حظي ومازال يحظى به الاستثمار الأجنبي المباشر حاليا من طرف الكثير من الخبراء -

  .والاقتصاديين وحكومات مختلف دول العالم وخاصة الدول النامية
  .ساحة الجزائريةأصبح الاستثمار الأجنبي المباشر حديث ال-
  .بشأنهالكثير من الغموض  وإزالةوالتعمق فيه  الرغبة الملحة في اطلاعنا أكثر على هذا الموضوع-

  :أهداف الدراسة
  :تكمن الأهداف التي نسعى إلى تحقيقها من خلال هذه الدراسة فيما يلي

السياسة النقدية والاستثمار التعرف على أهم المفاهيم والنظريات التي عرفها الفكر الاقتصادي حول -
  .الأجنبي المباشر

  .البحث عن اثر السياسة النقدية للاستثمار الأجنبي المباشر على الاستثمارات الأجنبية المباشرة-
يكتنف الاستثمار الأجنبي المباشر وذلك من خلال مختلف جوانبه باعتباره محاولة إزالة الغموض الذي -

  .ظاهرة معقدة
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  .السياسة النقدية في الجزائر في ضل الإصلاحات الاقتصاديةمعرفة مسار -
  :أهميه الدراسة

تتجلى أهمية هذا البحث في المساهمة في الدراسات التي تنصب في الوقت الحاضر حول ضرورة الحتمية   
من  حول جدب الاستثمارات الأجنبية المباشرة نظرا لكونه ظاهرة اقتصادية تشكل مظهرا دور المنافسة لتفعيل

قدرة على تعزيز التكامل العالمي، كما يعد عاملا  مظاهر تفتح الاقتصاديات واندماج في الاقتصاد العالمي، وهو دو
من عوامل تكريس العلاقات الاقتصادية الدولية وتفعيلها، نظرا للأهمية التي أصبحت الدول النامية توليها له بحكم 

  .أĔا تنظر إليه على انه فرصة للنمو والتطور
  :  الدراسات السابقة

تحليل اثر السياسات الاقتصادية على تنمية الاستثمارات الأجنبية المباشرة : دراسة دلال بن سمينة بعنوان- 1
  .دراسة حالة الجزائر–في ضل الإصلاحات الاقتصادية 

في الجزائر  إثبات اثر السياسات الاقتصادية على تنمية الاستثمارات الأجنبية المباشرة راسة إلىēدف هذه الد
  .بالتحليل والقياس

اثر السياسات الاقتصادية الكلية على الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر : دراسة احمد نصير بعنوان- 2
  .2012الى 1990خلال الفترة 

على دور السياسة الاقتصادية الكلية على الاستثمار الأجنبي المباشر  هدفت هذه الدراسة إلى إلقاء الضوء
  .للنهوض بالاقتصاد الجزائري

وأثاره على الاقتصاد الجزائري خلال الاستثمار الأجنبي المباشر : دراسة عبد الكريم بعداش بعنوان - 3
  .2005 -1996الفترة

  .الاستثمار الأجنبي المباشر على الاقتصاد الجزائريإبراز الأثر الذي يسقطه هدفت هذه الدراسة إلى 
   :الإطار الزماني والمكاني

  :للبحث حدود زمنية وأخرى مكانية تتمثل فيما يلي
يقتصر البحث على بيان وتوضيح أهمية الاستثمار الأجنبي المباشر واثر السياسة النقدية : الحدود المكانية

  .في جدب اكبر قدر ممكن منه
، شهدت هذه الفترة تطورات 2014الى 1990امتدت دراسة الموضوع في القترة من : نيةالحدود الزم

  .للجزائر عددية في الاقتصاد الوطني على تدفقاته الواردة والصادرة من الاستثمارات الأجنبية المباشرة
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  :المنهج والأدوات المستخدمة
طبيعة الدراسة، بحيث من خلاله يتسنى لنا لانجاز هذا البحث اعتمدنا على المنهج الوصفي باعتباره يناسب 

وصف ورصد ومتابعة دقيقة لظاهرة الاستثمار الأجنبي، كما اعتمدنا على منهج التحليل في تحليل معطيات 
  . الاستثمار الأجنبي المباشر

   :صعوبات البحث
  :تجلت الصعوبات التي واجهننا في دراسة هذا الموضوع في

  .بالاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائرنقص المراجع وخاصة المتعلقة -
  .قلة الإحصائيات الجديدة الخاصة بتدفق الاستثمار الأجنبي المباشر-

  :محتوى الدراسة
  استنادا إلى موضوع البحث قمنا بتقسيمه إلى ثلاث فصول

شمل المبحث ، حيث في إعطاء لمحة عن الخلفية النظرية للاستثمار الأجنبي المباشر حيث انحصر الفصل الأول
الأول على المفاهيم العامة حول الاستثمار الأجنبي المباشر، أما المبحث الثاني كان حول محددات الاستثمار 

والعملي، أما فيما يخص المبحث الثالث فكان حول الاتجاهات الحديثة  الأجنبي المباشر في الفكر الاقتصادي
  .للاستثمار الأجنبي المباشر في العالم

ة للفصل الثاني فلقد تم تسليط الضوء فيه على الأسس النظرية للسياسة النقدية، حيث خصص أما بالنسب
المبحث الأول إلى عموميات حول السياسة الاقتصادية الكلية، أما المبحث الثاني تناولنا فيه السياسة النقدية 

  .سياسة النقديةخصص للنظريات المفسرة للالمفهوم والأدوات والآثار، وبالنسبة للمبحث الثالث 
أما فيما يخص الفصل الثالث فكان حول اثر السياسة النقدية على الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر، 

، أما المبحث الثاني 2014-1990خصص المبحث الأول لتحليل واقع الاستثمار الأجنبي في الجزائر بين الفترة 
  .لأجنبي المباشر في الجزائرفكان لانعكاسات السياسة النقدية على الاستثمار ا
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  :تمهيد
في تـــوفير التمويـــل المطلـــوب لإقامـــة ،تثمار الأجنـــبي وخاصـــة المباشـــر منـــهنتيجـــة للـــدور الهـــام الـــذي يلعبـــه الاســـ      
مـن فـرص العمـل  ،ات المداخل والمعيشة وخلق المزيـدالمساهمة في رفع مستويو  ،يع الإنتاجية ونقل التكنولوجياالمشار 

ل العـالم تسـعى مختلـف دو  ،نافسـية في مجـال التصـديرو تحقيـق ميـزات ت وكذلك تحسين المهـارات و الخـبرات الإداريـة
إلى استقطاب الاستثمار الأجنبي المباشر و يعود السر في الاهتمام به إلى كونه وسيلة  ،وعلى وجه الخصوص الجزائر

 عت الجزائـر في تحسـينالتي تواجه العجز في التمويل استثماراēا ولهـذا سـار  ،ديلة تلجأ إليها الكثير من الدولتمويل ب
  .لما له من تأثير كبير على جلب الاستثمار الأجنبي المباشر على المدى الطويل ،مناخها الاستثماري

  :دا الفصل إلى ثلاثة مباحث كالأتيا الأساس قمنا بتقسيم هوعلى هذ
 مفاهيم عامة حول الاستثمار الأجنبي المباشر :المبحث الأول.  
 اشر في الفكر الاقتصادي و العمليالاستثمار الأجنبي المبمحددات : المبحث الثاني.  
 الاتجاهات الحديثة للاستثمار الأجنبي المباشر في العالم :المبحث الثالث.  
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  مفاهيم عامة حول الاستثمار الأجنبي المباشر : المبحث الأول
فهــو يعــد شــكل مــن أشــكال التمويــل  ،تفضــيلايعتــبر الاســتثمار الأجنــبي المباشــر مــن أكثــر أنــواع الاســتثمار        

تهدفها خطط التنمية في لأنه يوفر الموارد اللازمة للقيام ببرامج الاستثمار التي تس ،الخارجي الذي تعتمد عليه الدول
  .ه الدولهذ

علينــا أن  كــان لزامــا  ،تســاهم في عمليــة التنميــة لأي دولــةوبمــا أن الاســتثمار يعتــبر الوســيلة ذات الأهميــة الــتي        
في المطلـب الأول ومـن ثم خصصـنا المطلـب الثـاني  ،نعرج قليلا على موضوع الاستثمار من خلال مفهومه وأشكاله

ـــبي المباشـــرلمفهـــوم  ـــة الاســـتثمار الأجن ـــث فخصـــص لأ ،وأهمي ـــبي المباشـــرأمـــا المطلـــب الثال  ،شـــكال الاســـتثمار الأجن
  .للاستثمار الأجنبي المباشر وسنتطرق في المطلب الرابع لأثار الإيجابية و السلبية

  مفهوم وأشكال الاستثمار : المطلب الأول
إذا نـــال اهتمـــام العديـــد مـــن  ،لتحقيـــق التنميـــة الاقتصـــادية للـــدوليعتـــبر الاســـتثمار الأجنـــبي عامـــل أساســـي        

  .في تحديد مفهوم شامل وخاص به آرائهمحيث تباينت  ،قتصاديين عبر التاريخ الاقتصاديالباحثين و المفكرين الا
  : مفهوم الاستثمار: الفرع الأول

  :التعريفات في الاتي له عدة تعاريف أخرى اصطلاحية و البعض الأخر لغوي وعليه سنتناول هذه
  مفهوم الاستثمار لغة : أولا

الثمـر علـى عـدة معـاني ويطلـق ›و الثمر هو حمل الشجر و أنواع المال ‹،ستثمار هو لفظ مأخوذ من الثمرالا       
  :منها
 2و منه قولهم عن الولد ثمرة الفؤاد ،1عن الولد–مجاز  -وهو ما ينتجه الشجر و يطلق ،حمل الشجر. 
 أي طلب الثمر من أصل المال  استفعالو الاستثمار ،د بالثمر الأنواع المختلفة للمالويقص،المال 
 فالاستثمار أصلا ليس هو الربح وإنما  ،ستثمار تحقيق الربحوالغاية من الا ،اء والزيادة دلالة على الاستثمارالنم

  .3الربحهو وسيلة الحصول على 
  الاستثمار في الاصطلاح الاقتصادي: ثانيا

  : أما في الاصطلاح الاقتصادي نورد التعاريف التالية

                                                             
  .  22: ص, 2010, الأردن, عمان, الأكاديميون, 1ط  ,الإسلامي و الاقتصاد الوضعيالاستثمار الأجنبي المباشر و حقوق البيئة في الاقتصاد , سليمان عمر الهادي -1
جامعة , كلية العلوم الاقتصادية و علوم التسيير, أطروحة الدكتورة, " 2005 –1996الاستثمار الأجنبي المباشر و أثاره على الاقتصاد الجزائري خلال " , عبد الكريم بعداش -2

 . 29: ص, 2008/  2007, الجزائر
  . 22: ص, مرجع سابق, سليمان عمر الهادي  -3
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 المفاضـلة هو امتلاك أصل حقيقي أو أصل مالي على أمـل تحقيـق عائـد مرضـي مسـتقبلا مـن خـلال ‹الاستثمار
 .1›بين تحقيق أقصى عائد وتخفيض أقل مستويات المخاطر 

 ــه هــذه الأمــوال إلى  ،تأجيــل الاســتهلاك للفــترة القادمــة إرجــاع أو‹ :كمــا يعــرف الاســتثمار علــى أنــه ثم توجي
 .2›الاستثمار و ليس الاكتناز

 تأجيلهـا فقـط كمـا هـو  ولـيس مجـرد(التضـحية لإشـباع رغبـة اسـتهلاكية حاضـرة ‹: و يعرف الاستثمار على أنه
  .3›و ذلك أملا في الحصول على إشباع أكبر في المستقبل  )الحال بالنسبة للمدخر 

 ا في بلدان الاتحاد المغرب العربي ‹ :الاستثمارđ الات المسموحĐ4›هو استخدام رأس المال في احد ا.  
 الــتي يمســك فيهــا المــال لمــدة زمنيــة  بأنــه توظيــف الأمــوال بموجــود واحــد أو أكثــر و‹: كمــا عرفــه علمــاء الماليــة

بأنـه توظيـف الأمــوال بموجـودات ماليـة وماديـة لغــرض تحقيـق عائـد مــن وراء ‹: وعـرف أيضــا. ›مسـتقبلية معينـة 
  .5›ذلك  

 تهلاك في الحــين أنــه يوجــد هنــاك اســتثمار عنــدما لايوجــد هنــاك اســ‹: أمــا مــن وجهــة النظــر المحاســبية يعنــي
  .6›والدي يتوصل لفترة زمنية يمكن تحديدها من قبل  ،للمادة أو الخدمة

مجموعة من الوسائل و القيم الثابتة المادية والمعنوية منها المنقولة وغير منقولة التي اشـترēا ‹: و يعرف الاستثمار بأنه
ادة الطاقــة المؤسســة أو أنجزēــا لنفســها لــيس đــدف بيعهــا أو تحويلهــا و إنمــا لاســتعمالها كوســيلة اســتغلال لهــدف زيــ

  .7›الاستثمارية للمشروع 
  وتحقيـقمـن شـأĔا زيـادة الـدخل  الـتي التضـحيات مجموعـة هـو الاسـتثمار أن لنـا يتبين السابقة التعاريف خلال فمن

 بمنفعـة تضـحية الفـرد العوائـد نتيجـة تولـد الـتي الأصـول امـتلاكخـلال  مـن الأصـلي المـال رأس إلى الفعلية الإضافات
 الاعتبـار بعـين آخـذامسـتقبلية  مالية تدفقات على الحصول خلال من أكبر بشكل مستقبلا عليها للحصول حالية

  .المخاطرة و العائد عنصري
  

                                                             
  .53:ص , 2008, الإسكندرية, مؤسسة شباب الجامعة, بدون طبعة, اقتصاديات الاستثمار و التمويل و التحليل المالي, عبد الرحيم محمد إبراهيم -1
  . 18: ص, 2005, الإسكندرية, الدار الجامعية, )الخيارات, وثائق الاستثمار, السندات, أسهم( الاستثمار في بورصة الأوراق المالية أساسيات , عبد الغفار حنفي - 2
  . 20: ص, 2009, عمان الأردن, دار وائل, 5ط , ) الإطار النظري و التطبيقات العلمية( إدارة الاستثمارات , محمد مطر -3
  .  20: ص, 2000, الجزائر, دار الملكية, بدون طبعة, الأسس الأطر الجديدة للاستثمار في الجزائر, م بودهان -4
 .  23: ص, مرجع سابق, سليمان عمر الهادي -5
أطروحة مقدمة لنيل شهادة الماجستير في تسيير دولي , ) " دراسة بعض دول المغرب العربي( دور السياسة المالية في جذب الاستثمار الأجنبي المباشر" , سعاد سالكي -6

 . 64: ص, 2011/  2010, تلمسان, أبي بكر بلقايد, كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير تخصص مالية دولية, للمؤسسات
  .26: ص, 2000, بسكرة, خيضرجامعة محمد , " محاضرات في المحاسبة العامة" , لعمامرةجمال الدين -7
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  :أشكال الاستثمار :الفرع الثاني
  :المعايير فيما يلي هذكر البعض من هذ و ذلك راجع إلى اختلاف المعايير و يمكن ،يوجد عدة أشكال للاستثمار

  : يصنفها إلى ثلاثة أنواع :المعيار القانونيوفق : أولا
ـــة.: 1 ـــات  ،ا الدولـــة مـــن أجـــل التنميـــة الشـــاملةوهـــي اســـتثمارات تقـــوم đـــ :اســـتثمارات عمومي و لتحقيـــق حاجي

  .ستثمارات المخصصة لحماية البيئةمثل الا ،المصلحة العامة
أصحابه مـن وراء عمليـة  الربح الذي يتوقعهويتميز هدا النوع من الاستثمارات بطابع : الاستثمارات الخاصة.: 2

  .ن طرف الأفراد و المؤسسات الخاصةوهي تنجز م ،الاستثمار
و تتحقـق هـده الاسـتثمارات بـدمج القطـاع العـام والخـاص الإقامـة المشـاريع الكبــيرة : الاسـتثمارات المختلطـة.: 3

حيــث تلجــأ الحكومــات إلى  ،اد الــوطنيلقصــوى في انتعــاش الاقتصــالــتي تتطلــب رؤوس أمــوال ضــخمة ولهــا الأهميــة ا
  .1لأĔا  لا تستطيع تحقيق المشاريع  برأسمالها الخاص ،موال الخاصة المحلية أو الأجنبيةرؤوس الأ

  : هو ينقسم إلى نوعينو  :وفق المعيار النوعي: ثانيا
كشــراء أو   ،تـؤدي إلى زيــادة طاقتـه الإنتاجيــة يضــم كـل الاســتثمارات الـتي مــن شــأĔا أن: الاسـتثمار الحقيقــي.: 1

  .و المعدات و المصانع الجديدة ،اقتناء الآلات
مـن  ،فهو يعبر عن الاستثمارات التي لا يترتب عنها سـوى انتقـال الملكيـة للسـلع الرأسماليـة: الاستثمار المالي.: 2

   ،طرف لأخر دون إحداث زيادة في الطاقة الإنتاجية  للمجتمع كشراء الأسهم و السندات
  . 2وغيرها من الأوراق المالية

  :وينقسم إلى ثلاثة أنواع :وفق معيار المدة: ثالثا
وتكـون نتائجهـا في Ĕايــة  ،الـتي تقــل مـدة انجازهـا عـن الســنتينوهـي الاسـتثمارات :اسـتثمارات قصـيرة الأجــل.: 1

  .يةالدورة لأĔا تتعلق بدورة الاستغلال
  خمس سنوات و ،تثمارات التي تقل مدة انجازها عنوهي الاس: استثمارات متوسطة الأجل.: 2

  .وهي التيتكمل الأهداف الإستراتيجية التي تحددها المؤسسة ،تزيد عن سنتين
  

                                                             
فرع , كلية العلوم الاقتصادية و علوم التسيير, أطروحة الدكتوراه في العلوم الاقتصادية, " آليات تشجيع و ترقية الاستثمار كأداة لتمويل و التنمية الاقتصادية" , الزين منصور -1

 . 6: ص, 2005, جامعة الجزائر, نقود ومالية
  . 170: ص, 1994, الجزائر, ديوان المطبوعات الجامعية, الكلي الاقتصاديالتحليل , عمر صخري -2
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ع علـى المؤسسـة بصـفة خاصـة وعلـى اĐتمـ ،تـؤثر هـده الاسـتثمارات بشـكل كبـير :استثمارات طويلـة الأجـل.: 3
  .1وهي تتطلب رؤوس أموال ضخمة وتفوق مدة انجازها خمس سنوات ،بصفة عامة

  : هما الاستثمارهنا بين نوعين من  ونميز :وفق معيار الموطن: رابعا
و يقصـد بـه مجمـوع مـدخرات  ،في السوق المحليتاحة للاستثمار يشمل جميع الفرص الم:الاستثمارات المحلية.:1

  . و هو الذي ينجز من طرف الدولة أو الأفراد ،ض الاقتصادية الأخرىو الفوائ ،الأفراد
انه كـل اسـتثمار يـتم  ،ة للاستثمار في الأسواق الأجنبيةو يشمل جميع الفرص المتاح: الاستثمارات الخارجية.: 2

السياســة ســواء و الماليــة و  ،قيــق حزمــة مــن الأهــداف الاقتصــاديةخــارج موطنــه بحثــا عــن دولــة مضــيفة ســعيا وراء تح
أو   ،ز بـين نـوعين مـن الاسـتثمار الـدوليو يمكـن أن  نميـ ،أو الأجيـال طويلـة الأجـل ،أو لأجل محـدد ،لهدف مؤقت

  .2ر و غير المباشركما يطلق عليه الاستثمار الأجنبي المباش
 د:الاستثمار الأجنبي غير المباشرđ ف اقتنائها يتعلق بشراء المستثمرين للأسهم و السندات و الأوراق المالية

مـن   الفئـةأمـا علاقـة  ،لمالي و الحصول على أرباح إضـافيةعندما يرتفع سعرها في السوق ا ،لفترة معينة ثم بيعها
حيـــث  ،الشــركات الــتي يشــترون أســهمها أو ســنداēا فهــي علاقــة غــير مباشــرةمــع . المســتثمرين غــير المباشــرين

 .3لايكون للمستثمر بالضرورة دورا مؤثرا في قرارات الشركة أو سياساēا
 صـيل و التحليـل في ونظرا لكونه محور دراستنا فسوف نتعـرض لـه بشـيء مـن التف: لاستثمار الأجنبي المباشرا

 :رق بين النوعين في الجدول التاليلكن  يجب أن ندرج الف ،العنصر الموالي
  :أوجه الاختلاف و التشابه بين الاستثمار الأجنبي المباشر وغير مباشر ) 1-1( الجدول 

  الأجنبي غير المباشر الاستثمار  الأجنبي المباشر الاستثمار
  قصير الأجل استثمار  طويل الأجل  استثمار

  يهدف إلى تحقيق المضاربة  يهدف إلى الحصول على الأرباح 
  لاينطوي على اكتساب حق الرقابة  حق الرقابة اكتسابينطوي على 

  شراء أسهم و سندات  كلي أو جزئي للمؤسسة   امتلاك
  لا يتحمل الخسائر و المخاطر للمؤسسة  مسؤول على الخسائر و الأرباح 

  لحق في الإدارة ليس له ا  الحق في إدارة المؤسسة 
  يتضمن تحويلا دوليا لرأس المال   يتضمن تحويلا دوليا لرأس المال

  العالمي الاقتصاديساعد على تطوير   العالمي  الاقتصاديساعد على تطوير 
  .175: ص ،1993 ،الإسكندرية ،منشورات الدار الجامعية ،الاستثماراقتصاديات الإدارة و  ،عبد السلام أبو قحف: المصدر

                                                             
  . 6:ص , مرجع سابق, الزين منصور -1
 .23: ص, 2000, الإسكندرية, مؤسسة شباب الجامعة, الاستثمار الدولي و التنسيق الضريبي, فريد النجار -2
 . 38, 37: ص, ص, 2009, ن الأردنعما, المسيرةدار , 1ط , )مدخل عام( إدارة الأعمال الدولية , علي عباس -3
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  مفهوم وأهمية الاستثمار الأجنبي المباشر: المطلب الثاني

عـة مـن الأنـواع وأهمهـا و يعد موضوع الاستثمار موضوع بالغ الأهمية وعندما نقول الاستثمار فإنـه يشـمل مجم       
  . الاستثمار الأجنبي المباشر الذي هو محور هذه الدراسة وعليه سنقوم بتعرض إلى مفهومه و أهميته

  مفهوم الاستثمار الأجنبي المباشر : الفرع الأول

ــــب إلى تحديــــد  ،التعــــرف علــــى مفهــــوم الاســــتثمارعــــد ب       ــــبي ســــنتعرض في هــــدا المطل تعريــــف الاســــتثمار الأجن
والمســاهم في إنشــاء مشــروعات اســتثمارية في  ،مــن الخــارج والمالــك لــرؤوس الأمــوالهــو الاســتثمار القــادم ‹‹،المباشــر

و المباشر هي صفة الاستثمار وتعني المستخدم مباشرة للغرض . ل المؤسسة القائمة في اقتصاد أخراقتصاد ما من قب
ونظـــرا للدراســـات الـــتي تمــت علـــى الاســـتثمارالأجنبي المباشـــر نتجــت عنهـــا عـــدة تعـــاريف  ،››الــذي قـــدم مـــن أجلــه 

  :ثمار الأجنبي المباشر نذكر أهمهاللاست

الخبراء و الاقتصـاديين ،جنبي المباشـر حـظ كبـير مـن دراسـاتلاستثمار  الأكان ل  :تعاريف بعض الاقتصاديين: أولا
  :ف وجهات وجهات النظر نذكر أهمهافقدمت له عدة  تعاريف تختلف باختلا

  أو  ،لى الشـركة التابعـة لهـا في الخـارجعمليـة تـدفق القـروض مـن قبـل الشـركة الأم إ‹  :علـى انـهيعرف الاستثمار
  .1›%10شركة ملكيتها في شركة أخرى على أن لا تقل نسبة التملك في الخارج عن 

 نــبي إمـــا تلــك الاســتثمارات الــتي يملكهــا و يــديرها المســتثمر الأج‹ :بالاســتثمارات الأجنبيــة المباشــرة يقصــد
  .2›أو ملكيته لنصيب منها يكفل له حق الإدارة  ،بسبب ملكيته الكاملة لها

  هــــو تملــــك المســــتثمر الأجنــــبي لجــــزء مــــن أو كــــل ‹بأنــــه :الاســــتثمار الأجنبــــي المباشــــركمــــا يمكــــن تعريــــف
ــام بتوســيع مشــروعات قائمــة الاســتثمارات في المشــروع المعــين ســواء كــان إنشــاء مشــاريع جديــدة هــذا  ،أو القي

وذلـك مـن  ،المشـتركلوطني في حالة الاسـتثمار بالإضافة إلى حقه في إدارة المشروع و الرقابة عليه مع المستثمر ا
خــلال المشــاركة في مجــالس إدارة الشــركات الرئيســية أو التابعــة أو الســيطرة الكاملــة علــى إدارة المشــروع في حالــة 

ـــه المطلقـــة للمشـــروع الاســـتثماريمل ـــبي بتحويـــل و نقـــل المـــوارد الماليـــة و  ،كيت فضـــلا عـــن قيـــام المســـتثمر الأجن
  .›ية مختلفة في البلد المضيف الخ و القيام بعمليات إنتاج...التكنولوجية 

                                                             
  .  23: ص, مرجع سابق, سليمان عمر الهادي -1
 .31: ص, 2007, الإسكندرية, دار الفكر الجامعي, بدون طبعة, الآثار الاقتصادية للاستثمارات الأجنبية, نزيه عبد المقصود محمد مبروك -2
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 انتقـال رؤوس الأمـوال مـن الخـارج إلى الدولـة المضـيفة بغيـة تحقيـق الـربح ‹: يقصد بالاستثمار الأجنبي المباشـر
  .1›للمستثمر الأجنبي بما يكفل زيادة الإنتاج و التنمية في الدولة المضيفة 

كمـا قامـت العديـد مـن  الهيئـات و المؤسسـات الدوليـة بتقـديم عـدة :تعـاريف بعـض الهيئـات و المؤسسـات: ثانيا
  : للاستثمار الأجنبي المباشر منها تعاريف

 هـدف حصـول  ذلك النـوع مـن أنـواع الاسـتثمار الـدولي الـذي يعكـس ‹ عرفه على انه : صندوق النقد الدولي
  على مصلحة دائمة في مؤسسة مقيمة في اقتصاد أخر و تنطوي هذه  ،كيان مقيم في اقتصاد ما

المباشــر بالإضــافة إلى تمتــع المســتثمر  ،بــين المســتثمر المباشــر و المؤسســة المصــلحة علــى وجــود علاقــة طويلــة الأجــل
  .2كبيرة من النفوذ في إدارة المؤسسة  بدرجة

 الدولـة الأم (عنـدما يقـوم مسـتثمر في دولـة مـا  الاسـتثمار الـذي يحصـل‹ تؤكد بأنه  :منظمة التجارة العالمية (
  .3› إدارة ذلك الموجود المشار إليهمع وجود النية في) الدولة المضيفة ( بإمتلاك موجود في دولة أخرى 

 ــدف تحريــر  ‹  :فعرفتــه علــى انــه: مــة التعــاون و التنميــة الاقتصــاديةمنظđ تحريــر حركــة رؤوس الأمــوال و ذلــك
الأجنبي المباشر هـو ذلـك الاسـتثمار القـائم علـى تحقيـق علاقـات  الاستثمارحيث أن  ،مطلق لحدود العمليات

  : و هدا لا يتم إلا بواسطة ،جل تطبيق فعلي في تسيير المؤسساتدائمة من أ اقتصادية

  .الخ... ،فرع ،ملحقة ،إنشاء أتوسيع مؤسسة -

  .في مؤسسة جديدة أو قائمة من قبل المساهمة-

  .4)سنوات أو أكثر 5( هنا طويلة المدى  تكوين طبيعة القرض-

  ذلـك الاسـتثمار الـذي ‹عـرف الاسـتثمار الأجنـبي المباشـر علـى انـه  :الأمم المتحدة للتجارة و التنميـةمؤتمر
ومقــدرة علــى الـتحكم الإداري بــين الشــركة في القطــر  ،ينطـوي علــى علاقــة طويلـة المــدى تعكــس مصــالح دائمـة

                                                             
كلية , رسالة الماجستير في القانون الخاص, )"2001لسنة  8دراسة في قانون الاستثمار الكويتي رقم ( النظام القانوني للاستثمار الأجنبي المباشر " , أنور بدر منيف العنزي -1

  . 14: ص, 2012, جامعة الشرق الأوسط, الحقوق
.OECD , third edition of the detailed benchmark of foreign direct investment . Paris 1999 . p 07  -1  
تجارية و كلية العلوم الاقتصادية و ال, مجلة  الدراسات الاقتصادية و المالية ," )دراسة حالة الجزائر ( أثر الاستثمار الأجنبي المباشر في الحد من البطالة " , هشام جمال - 3

  . 114: ص, 2013, 1اĐلد , 6العدد , الوادي, جامعة حمة لخضر, علوم التسيير
كلية علوم , مذكرة الماجستير في علوم التسيير ,)دراسة حالة الجزائر( قياس بعض المؤشرات الكمية للاقتصاد الكلي على الاستثمار الأجنبي المباشر " ,سحنونفاروق - 4

  . 17: ص ,  2010/  2009, سطيف, جامعة فرحات عباس, الاقتصادية و علوم التسيير
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القطــر المســتقبل ( خــر وشــركة أو وحــدة إنتاجيــة في قطــر أ) الشــركة المســتثمرة القطــر الــذي تنتمــي إليــه ( الأم 
أو ( على أنه تلك الشركة التي تمتلك أصولا في الشركة ) المستثمر الأجنبي ( و تعرف الشركة الأم .)للاستثمار 

مــن  %10و تأخــذ الملكيــة شــكل حصــة تســاوي أو تفــوق  ،لقطــر أخــر غــير القطــر الأمو حــدة إنتاجيــة تابعــة 
  .1›للشركات المحلية أو مايعادلها للشركات الأخرى ) في اĐلس الإدارة ( الأسهم العادية أو القوة التصويتية 

 استثمار يقوم على أساس‹ ويعرف البنك الدولي الاستثمار الأجنبي المباشر على انه :البنك الدولي  

  .2›وله حصة محددة من الملكية  ،في مشروع) من أصوات الإدارة  %10غالبا (المشاركة في الإدارة 

  أهمية الاستثمار الأجنبي المباشر: الفرع الثاني

  : اقتصاديات الدولة تتمثل فيما يليللاستثمار الأجنبي أهمية كبيرة في      

  خلق فرص العمل و التقليل من معدلات البطالةالقدرة على.  
 إلى الاستثمار الأجنبي المباشر أدى إلى انخفاض حجم مساعدات الدولية و القروض التي كانت اللجؤ  

في حـين ضـعف دور المصـادر  حيث تما دور الاستثمارات الأجنبية المباشـرة بشـكل كبـير ،المصدر الأساسي للتمويل
  .الرسمية

  المستضـيف مقارنـة بالاسـتثمار الأجنـبي غـير يعتبر الاستثمار الأجنبي المباشر مصـدر أكثـر أمـان و فائـدة للقطـر
  .المباشر

  و تعويض نقص المدخرات في الاقتصاد ) إحدى مصادر رأسمال و الخبرات الإدارية ( رفع نسبة تكوين رأسمالي
  .الوطني

 3القدرة على نقل الخبرات والتدريب الكوادر الفنية فنيا و إداريا.  
  ال أمام الصناعات المحلية للدخولĐتاج بالمواصفات ذات معايير عاليةإلى الأسواق العالمية و الإنفتح ا.  
 دعم ميزان المدفوعات.  
  التنمية وخصوصا في الدول الناميةالمساهمة الفاعلة في مجالي النمو و.  
 فادي إلى الأسواقكإحدى وسائل توطين تكنولوجيا و ن  يعتبر.  

                                                             
  . 5: ص, 2004, 32العدد , الكويت, المعهد العربي للتخطيط , مجلة جسر التنمية  ," – تعاريف و قضايا –الاستثمار الأجنبي " , حسان خضر -1

Development Committee Meeting,Washington, 1991, D.c.p5.Bank The Role of Foreign Direct Investment in Development, World  -1   
مجلة الجامعة الإسلامية  ," أثر الثورات الربيع العربي على اتجاهات الاستثمار الأجنبي المباشر في الدول الربيع وكيفية الاستفادة منها فلسطينيا" , نسيم حسن أبو جامع -3

  . 432: ص, 2013, 1العدد , 21اĐلد , جامعة الأزهر غزة, قسم الاقتصاد, كلية الاقتصاد و العلوم الإدارية, للدراسات الاقتصادية و الإدارية
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  1الاستثمارات الأجنبيةيكون البلد أكثر تنافسية كلما كانت قدرته اكبر على جدب .  
 تعانيــه الكثــير مــن الــدول الناميــة الــذي ،ر الــنقص الحــاد في الادخــار القــومييعــوض الاســتثمار الأجنــبي المباشــ، 

  .وذلك لتمويل عملية التنمية و الاستثمار
 ـــك للحفـــ ـــام بقـــدر مـــن الاســـتثمار و ذل ـــه مـــن الضـــروري القي ـــد المـــدىنظـــرا لأن ـــى نمـــو اقتصـــاديات بعي  ،اظ عل

فالاســتثمار الأجنــبي المباشــر يســاعد الاقتصــاد علــى التــأقلم مــع الصــدمات الاقتصــادية الخارجيــة إذا مــا أحســن 
  . 2إدارته

  الأجنبي المباشر  الاستثمارأشكال : المطلب الثالث

ــة  الاســتثمارتميــز دراســات         الأجنــبي المباشــر و تكمــن  للاســتثماربــين الأشــكال التقليديــة و الأشــكال الحديث
  : فيمايلي الإشكاله هذ

  :الأشكال التقليدية: الأولالفرع 

  :الأجنبي المباشر في للاستثمارية تتجسد الأشكال التقليد    

المشترك هو احد مشروعات الأعمال الذي يمتلكـه أو يشـارك  الاستثمارأن  يرى كولدي :الاستثمار المشترك.:1
و المشـاركة هنـا لا تقتصـر علــى  ،ر مـن دولتـين مختلفتـين بصـفة دائمـةأو أكثـ) أو شخصـيتان معنويتـان ( فيـه طرفـان 

تيربسترا  الخ أما... و الخبرة و براءات الاختراع أو العلامات التجارية  ،المال بل تمتد أيضا إلى الإدارة حصة في رأس
و يكــون أحـد أطــراف  ،في دول أجنبيـةفـيرى أن الاسـتثمار المشــترك ينطـوي علـى علامــات إنتاجيـة أو تســويقية تـتم 

  .3جية بدون السيطرة الكاملة عليهفيها شركة دولية تمارس حقا كافيا في إدارة المشروع أو العملية الإنتا الاستثمار

تتمثــل في قيــام الشــركات متعــددة الجنســيات بإنشــاء  :المملوكــة بالكامــل للمســتثمر الأجنبــي الاســتثمارات.: 2
و يـتم تنظــيم  .4فـروع للإنتـاج أو التسـويق أو أي نـوع أخــر مـن أنـواع النشـاط الإنتـاجي أو الخــدمي بالدولـة المضـيفة

يض الموكل إليـه ونـوع النشـاط العلاقة بين المقر الرئيسي و الفروع حسب اختصاصات و صلاحيات الفروع و التفو 

                                                             
كلية العلوم الاقتصادية و علوم   ," أبحاث اقتصادية و الإدارية, تسيير مخاطر الاستثمار الأجنبي المباشر مع الإشارة لحالات بعض الدول العربية" , يوسف مسعداوي -1

  . 166: ص, 2008, 3العدد , البليدة, جامعة سعد دحلب, التسيير
مجلة علمية , أماراباك, "2010إلي 2000الاستثمار الأجنبي المباشر ودوره في تحقيق التنمية الاقتصادية في السودان خلال الفترة من عام " , الفاتح محمد عثمان مختار -2

 .19: ص, 2013, 11 العدد, 4اĐلد , تصدر عن الأكاديمية الأمريكية العربية للعلوم و التكنولوجيا, محكمة
 .105, 104: صص, 2002/  2001, الإسكندرية, الدار الجامعية, بدون طبعة, التسويق الدولي, عبد السلام أبو قحف -3
 . 301: ص, 2001/  2000, الإسكندرية, الدار الجامعية, دون طبعة, الأعمال الدوليةإدارة , عبد السلام أبو قحف -4
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وتقوم هده الطريقة في الأصل  بناءا على عملية نقل المؤسسة  بأكملهـا إلى  ،البلد المضيف اتفاقياتو وذلك وفق 
  .  1سوق دولي معين

  هي نوع خاص من الاستثمارات الأجنبية المباشرة و تكون على: الاستثمار في المناطق الحرة.: 3

يهـدف إنشـاء المنـاطق  .2جنـبي أو مشـاريع مملوكـة للمحلـينمملوكـة بالكامـل للمسـتثمر الأشكل مشاريع مشتركة أو 
ـــاطق الحـــرة جذابـــة  ،الحـــرة إلى تشـــجيع إقامـــة الصـــناعات التصـــديرية ـــدول لجعـــل المن ولأجـــل هـــدا الغـــرض تســـعى ال

  . 3اءاتللاستثمارات و ذلك بمنح المشاريع الاستثمارية فيها العديد من الحوافز و المزايا و الإعف

شـكل اتفاقيـة بـين الطـرف الأجنـبي و الطــرف  تأخــذه المشـروعات قـد هـذ :مشـروعات أو عمليـات التجميـع.: 4
) سـيارة مـثلا (يتم بموجبـه قيـام الطـرف الأول بتزويـد الطـرف الثـاني بمكونـات منـتج معـين ) عام أو خاص ( الوطني 

لتجميعها لتصبح منتجا Ĕائينا و في معظم الأحيان خاصة في الدول الناميـة يقـدم الطـرف الأجنـبي الخـبرة أو المعرفـة 
إلخ  و التجهيــزات ...الخاصــة بتصــميم الــداخلي للمصــنع والتــدفق العمليــات وطــرق التخــزين و الصــيانة  اللازمــة و

الرأسمالية في مقابل عائد مادي يتفق عليه و في هدا الخصوص تجـدر الإشـارة إلى أن مشـروعات التجميـع قـد تأخـذ 
  . 4الأجنبي للطرف  الاستثمارالمشترك أو شكل التملك الكامل لمشروع  الاستثمارشكل 

وقـد اكتسـبت  ،العالمي الاقتصادنسيات أهم رموز تعتبر الشركات المتعددة الج :شركات المتعددة الجنسيات.: 5
ذلك من حجمها الكبير الذي يسمح لها بإنتاج و تسـويق كميـات معتـبرة مـن سـلع وخـدمات عـبر أسـواق متعـددة 

 لاقتصادياتكما تتميز هده الشركات بتفوقها التكنولوجي و انتمائها   ،لى جنسيات ومناطق جغرافية مختلفةتنتمي إ
ومـن  ،ر عـن طريـق شـركات متعـددة الجنسـياتالأجنـبي المباشـ الاسـتثماركما تعد ظاهرة  ،5السوق المتقدمة صناعيا

نســيات عــدد الشـركات متعـددة الج ارتفـعقـد  ،الدوليــة الاقتصـاديةعيد العلاقـات أبـرز الظـواهر الــتي طـرأت علـى الصــ
  ،مليون شـخص 54ألف شركة عبر العالم و توظف  690ألف شركة تسيطر على حوالي  69إلى قرابة  2004سنة 

  .6تريليون دولار أمريكي أي ضعف قيمة الصادرات العالمية 19كما بلغ رقم أعمالها السنوي 

                                                             
  . 25: ص, 2003, الإسكندرية, مؤسسة شباب الجامعة, بدون طبعة, مقدمة في إدارة الأعمال الدولية, عبد السلام أبو قحف -1
, جامعة قاصدي مرباح ورقلة, 3عدد , مجلة الباحث ," التحالفات الإستراتيجية لمواجهة المنافسةالاستثمار الأجنبي المباشر كشكل من أشكال دعم " , أحمدزغدار -2

  . 161: ص, 2004
3-foreign Direct  Devlopmenet policies in the Arab Coumtries . Munich personal . Rep EC Archive . 2005 . p  p 13 . 14 . HussienAlasrag .

Imvestement  
  . 165: ص, مرجع سابق, 2001/2002, عبد السلام أبو قحف - 4
  . 160: ص, مرجع سابق, أحمدزغدار -5
 .165: ص, مرجع سابق, يوسف مسعداوي - 6
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  :الأشكال الحديثة: الفرع الثاني

  الأجنبي المباشر  للاستثمارهناك العديد من الأشكال الحديثة 

و تعـني  ،1الاسـتثمارة شـركتين علـى الأقـل في وتنشـاء عـن مسـاهم :)لمشروع المشترك ا( الشركة المشتركة .: 1
ويفضل المستثمر الأجنبي توفر شركاء  ،أخرىة المعينة مع شركاء من دولة مشاركة أحد أو بعض المستثمرين في الدول

 تأخذوقد  ،2ا هو نفسه دون غيرهمخاطر استثمار هائلة قد يتحمله ،في الدولة المضيفة حتى لا يتحمل قادرين ماليا
  : ات المشتركة أحد الأشكال التاليةالمشروع

  ).الحكومي ( المال الوطني العام  شركات تتوزع فيها الملكية بين رأس المال الأجنبي و رأس*
  .لأجنبي و رأس المال الوطني الخاصال اشركات تتوزع فيها الملكية بين رأس الم*
  .و رأس المال الوطني الخاص ،شركات تتوزع فيها الملكية بين رأس المال الأجنبي و رأس المال الوطني العام*
  .و رأس المال الوطني الخاص ،شركات تتوزع فيها الملكية بين رأس المال الأجنبي و رأس المال الوطني العام*
  .3و رأس المال الوطني الخاص ،لأجنبي و رأس المال الوطني العامالملكية بين رأس المال اشركات تتوزع فيها *
وهــو العقــد الــذي يمــنح بموجبــه المتعامــل الأجنــبي للطــرف المحلــي الحصــول علــى التكنولوجيــا أو  :عقــد الإجــارة.: 2

سواء عن طريق مبلغ جزافي أو عن طريق نسبة في المبيعات أو بإشراك  ،ابل ثمن معين يدفعه للطرف المحليالمعرفة مق
باســتعمال التكنولوجيــا و بالتــالي في الأربــاح أو المــواد الـتي يــتم إنتاجهــا  ،رأسمــال الطــرف المتلقـيالمتعامـل الأجنــبي في 

  .4جنبي تلك المواد بأسعار تفضيلية، بحيث يشتري المتعامل الأالمرخص đا

قـود الإجـازة العلامـة التجاريـة نوعـا مـن ع اسـتعمالعقـد  اعتبـارمن الممكن  :العلامة التجارية استعمالعقد .: 3
 ،ضافة إلى العلامة التجاريةإ ،العقد على جملة من العناصر تحتويو يحصل المرخص له في هذا  ،أو المساعدة التقنية
باحترام بعض قواعد  الالتزامابل مبلغ جزافي أو إتاوة و بالبيع محليا ومساعدة في التسيير مق الامتيازعلى احتكار أو 
  .5الشركة المرخصة

                                                             
  . 35: ص,2006, الجزائر, دار هومة, 2ط , )التحكيم  التجاري الدولي ضمان الاستثمارات( الاستثمارات الدولية  , عبد العزيز قادري - 1
  .87: ص, مرجع سابق, سعاد سالكي - 2
 . 40 -3: ص ص, مرجع سابق, نزيه عبد المقصود محمد مبروك -3
  . 36: ص, مرجع سابق, عبد العزيز قادري -4
  . 37: ص, نفس المرجع, عبد العزيز قادري -5
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حيث بمقتضى هـذا القـرض تضـمن المؤسسـة الأجنبيـة تسـيير  ،إلى حد بعيد عقود الإدارةتشبه: عقود التسيير.: 4
إذ تتضـمن الأحكــام هـدا العقــد آجـال معينــة للعمليـات يـتم بعــدها تحويـل عمليــة التسـيير إلى الشــركاء  مؤسسـةمحلية

قبــل تكــوين  ،فتلجــأ الاقتصــاديةلنــاجح للمشــاريع فعنــدما تجــد الــبلاد الناميــة نفســها عــاجزة عــن التســيير ا ،1المحليــين
بحيث يتعهد هذا الأخـير بتسـيير المشـروع أو الشـركة  ،تعامل الأجنبيإلى إبرام عقود تسيير مع الم ،خبرة لها في الميدان

للبلد النامي مع القيام بتكوين العمال المحليين في مجـالات التسـيير ونقـل سـلطة التسـيير إلى الشـريك في البلـد النـامي 
  .2بعد فترة محددة اتفاقينا

بـــين الطـــرفين الأجنـــبي تم وهـــي عبـــارة عـــن اتفـــاق يـــ  :)المشـــروعات  اتفاقيـــات( فـــي اليـــد  عقـــود المفتـــاح.: 5
وما أن يصل المشروع  ،الإشراف عليه حتى بداية التشغيل و الاستثماريحيث يقوم الأول بإقامة المشروع  ،والوطني

وتــبرم الــبلاد الناميــة هــذا النــوع مــن العقــود đــدف تســريع وتــيرة ،3إلى مرحلــة التشــغيل يــتم تســليمه إلى الطــرف الثــاني
بحيث يتعهد المتعامل الأجنبي بتقديم مجمعـات  ،التحكم في عملية الإنشاء الصناعيل تصنيعها ببناء بنية صناعية قب

  .4المنشآت ذاēا من توليد الرأسمالصناعية عاملة و تأجيل الحصول على الثمن حتى تتمكن تلك 

في تكـوين اليـد ة ويلتـزم فيـه الطـرف الأجنـبي بتقـديم المسـاعدة التقنيـة و المسـاهم: عقد المفتاح في اليد الثقيـل.: 6
 ،تـزم بتقــديم المسـاعدة التقنيــة فقــطذلـك أن الطــرف الأجنــبي يل ،بالنتيجــة يظـل غائبــا الالتــزامأن  غـير. العاملـة المحليــة

فإننــا نجــد أĔــا لا تشــكل عنصــرا رئيســيا في  ،حويــل الجزئــي للقــدرات التكنولوجيــةوهنــا إدا كنــا نلاحــظ نوعــا مــن الت
  .اتعقد وليست جزاء من نظام الضمانال

đــدف جعــل  ،في التجربــة الجزائريــة علــى الخصــوص ،نشــأتهــي عبــارة عــن عقــود : عقــود المنتــوج فــي اليــد.: 7
وتظهــر في شــكل عقــد مركــب يضــع  ،للتكنولوجيــا و المعرفــة الصــناعية الطــرف الأجنــبي يعمــل علــى التحويــل الفعلــي

الملموسة و تحويـل التكنولوجيـا و ضـمان إنتـاج تسليم المواد  ،أساسية هي التزاماتجنبية ثلاثة على عاتق الشركة الأ
  . زم بتكوين العمال المحليين مهنياتلوهي بخلاف عقود المفتاح في اليد  خصوصي

  : م التسليم عموما عبر ثلاثة مراحلويت

                                                             
كلية العلوم الاقتصادية و علوم , مذكرة الماجستير في علوم التسيير ," – الجزائرحالة  - أهمية الاستثمار الأجنبي المباشر و دوره في التنمية المستدامة  , مصباح بلقاسم -1

  . 10: ص, 2006/  2005, جامعة الجزائر, التسيير
 . 38: ص, مرجع سابق, عبد العزيز قادري -2
  . 10: ص, مرجع سابق, مصباح بلقاسم -3
 . 39 -38: ص  ص, مرجع سابق, عبد العزيز قادري -4
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شـآت علـى و يتم النظر خلالها في القدرات النظريـة للمصـنع أو المن ،هي مرحلة التسليم المؤقت :المرحلة الأولى* 
  .العمل

  .و تكون تحت إشراف الشريك الأجنبي ،هي مرحلة التسيير الأولي :المرحلة الثانية* 

لـى هي مرحلة Ĕاية التسيير وتتحقق بعد تمكن العمال المحليين فعـلا مـن الإنتـاج و يـتم الحكـم ع :المرحلة الثالثة* 
  .قدرēم بعد تجارب ويقومون đا

ا يحـدث في العقـود وهو عقد يتميز بوجود مسؤوليات للطرف الأجنبي أكثـر اتسـاعا ممـ :عقد السوق في اليد.: 8
أي أن  ،ي مـن فنيـات تسـويق فعلـى للمنتوجـاتبحيث نجد تلـك المسـؤوليات تشـمل التسـيير التجـار  ،السابقة الذكر

المنتوجـــات حـــتى يـــتمكن ) شـــراء ( الميـــزة هنـــا يكـــون بإضـــافة التعهـــد بحصـــول البلـــد المســـتقبل علـــى عقـــود لا ببتيـــاع 
وهكــذا لا يتعهــد الشــريك الأجنــبي بنقــل الــتحكم في  ،ريف منتوجاتــه لفــترة يحــددها العقــدالشــريك الأجنــبي مــن تصــ

  .ة في قطاع الخدمات للشريك المحليالعملية الصناعية فحسب بل و بنقل المعرف

ه ويقــوم الشــريك الأجنــبي بمقتضــا ،ابتــدأت في ميــدان الــنفط و المنــاجمو هــي عقــود  :عقــود اقتســام المنتــوج.: 9
يحصـل عليـه ،لمـدة معينـة مقابـل جـزء مـن المنتوج ،بالإشتراك مع شركة وطنية محليـة ،بعمليات التنقيب ثم بالاستغلال

  .يأخذه البلد المحلي من بلد لأخر و تختلف نسبة ما ،يف التي تتحملها الشركة الأجنبيةبعد تغطية التكال

ــا مــاتبرم في ميــدان البــترولو هــي عقــو  :لمجازفــةعقــود الخــدمات با.: 10 و تشــبه عقــود اقتســام المنتــوج  ،د غالب
  و هي تختلف عن عقود  ،لأجنبي كمقابل يكون نقدا لا عينالكنها تختلف عنها في أن ما يقدم ل

 ،الاسـتغلالالخدمات العادية التي يدفع فيها للمتعامـل الأجنـبي ثمنامحـددا مقابـل خـدمات يقـدمها أثنـاء التنقيـب أو 
ــــبي في هــــذه العقــــود إدا أن الطــــرف الأج ــــزم ب ،)باĐازفــــة ( ن ــــب و يتحمــــل مخــــاطرة مــــا دام يلت ــــة التنقي تمويــــل عملي

أمـا إدا أثمـر فــإن الطـرف الأجنـبي يقــوم باسـتغلال مــا  ،شـيئا في حالـة التنقيــب غـير المثمــروهـو لا يأخــذ  ،الاسـتغلال
  .وطنية محليةف شركة اكتشف إما بتسييره أو بتسيير من طر 

إلى عقـود المقاولـة مـن البـاطن  ،الاقتصـادية الثالـث في علاقاēـا قـد تلجـأ بلـدان العـالم :المقاولة مـن البـاطن.: 11
بحيـث يقـوم  ،للاسـتثماردين في البلـد المسـتقبل التي تبرم بين طرف أجنبي رئيسي و أحد المقاولين من الباطن المتواجـ
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و يسـوق المنتـوج بعـد ذلـك  ،نعة بواسطة و سائل إنتاج يمتلكهـابتجميع المواد المصهدا الأخير بإنتاج قطع الغيار أو 
  .1أسواق بلدان أخرىعادة من طرف الشريك الرئيسي في 

  الأجنبي المباشر للاستثمارو السلبية  الإيجابية الآثار: المطلب الرابع

ــه الأجنــبي المباشــر  للاســتثماربمــا أن        ــار منهــا أهميــة كبــيرة فمــن المنطــق أنــه ل و الســلبية و الــتي  الإيجابيــةعــدة أث
  :تتجلى في

  :ابيات الاستثمار الأجنبي المباشرإيج: الفرع الأول

  :منها نذكرالمباشر  الأجنبيهناك الكثير من الإيجابيات التي يمكن أن يقدمها الاستثمار 

الأجنــبي المباشــر علــى النقــد  وجهــات النظــر حــول أثــر الاســتثمار اختلفــتلقــد  :الأثــار علــى النقــد الأجنبــي.: 1
حيــث يــرى الكلاســيك أن وجــود الشــركات متعــددة  ،ورواد المدرســة الحديثــة الكلاســيكيةالأجنــبي بــين رواد المدرســة 

 ،اخلـةالخـارج مقارنـا بالتـدفقات الدالجنسيات في الدول النامية المضيفة يؤدي إلى زيـادة معـدل تـدفق النقـد الأجنـبي 
تحويـل  واسـتمرارية ،المحولـة إلى الخـارج الأربـاحويرجع هـدا مـن وجهـة نظـرهم إلى عـددمن الأسـباب أهمهـا كـبر حجـم 

أمـا رواد  ،الخ... أجزاء من رأس المال إلى الدول الأم وكذلك الحال بالنسبة للمرتبات  الخاصة بالعـاملين الأجانـب 
ركات متعـددة الجنسـيات مـن وجهـة نظـرهم تسـاعد في زيـادة حصـيلة فالشـ،سة الحديثة فيعارضون الـرأي السابقالمدر 

فهده الشركات بما لـديها ن مـوارد ماليـة ضـخمة و بقـدرēا علـى الحصـولعلى الأمـوال مـن  ،الأجنبيالدولة من النقد 
ـــين  ـــدول الناميـــة مـــن النقـــدالأجنبي احتياجـــاتأســـواق النقـــد الأجنـــبي نســـتطيع ســـد الفجـــوة الموجـــودة ب اللازمـــة  ،ال

وجهــتي النظــر  الاعتبــارفي  الأخــذو مــع . دخرات أو الأمــوال المتاحــة محليــالتمويلمشــروعات التنميــة وبــين حجــم المــ
السابقتين تجدر الإشارة هنـا إلى أن حجـم ومـدى مسـاهمة هـده الشـركات في زيـادة حجمالتـدفق مـن النقـد الأجنـبي 

  : لمضيفة يتوقف على العوامل الآتيةللدول النامية ا

  الاستثمارالمال الذي تجليه الشركة في بداية حجم رأس.  
 حجم القروض التي تحصل عليها هذه الشركات من البنوك المحلية.  

                                                             
  . 45 - 40: ص, مرجع سابق, قادري العزيزعبد  – 1
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  و الإنتــاج الفعــال الاســتخداممــن أو إلى مجــالات  المحليــةدرجــة تــأثير هــذه الشــركات علــى تحويــل المــدخرات.-
المـال الــذي تم تحويلـه إلى الخــارج  رأسمقارنـا بــذلك الحجـم مـن الأربــاح و  حجـم الأربـاح الــتي تم إعـادة رسملتهــا

  .1)كبير أم صغير (

فـن وعلـم ‹كبدايـة يمكـن تعريـف التكنولوجيـا بصـفة عامـة و مختصـرة بأĔـا  :لأثر على التقـدم التكنولـوجيا.: 2
وذلــك بمـا تحتويــه و تتطلبـه مــن دراسـات وبحـوت وخــبرات لازمـة لتطبيــق في مجـال أو مجموعــة  ،›أصـول الصـنعة 

و قـــد أثبـــت مختلـــف الدراســـات الـــتي خصـــت العلاقـــات الدوليـــة و قضـــايا التنميـــة و  ،2مجـــالات إنتاجيـــة معينـــة
لى الثورة العلمية و و قد أرجع ذلك التباين إ ، الدول المتقدمة والدول الناميةالتخلف أن هناك تبلين واضح بين

  .و ما أصطلح عليه فيما بع بالفجوة التكنولوجية ،المعلوماتية

ــتم بواســطتها نقــل ال ــا مــن الــدول المتقدمــة صــاحبو هنــاك العديــد مــن الطــرق الــتي ي إلى الــدول  الاخــتراعة تكنولوجي
  :النامية منها

 من السلع الواسيطية والرأسمالية الواردات.  
  قبل الشركات الأجنبية لفائدة الشركات المحليةالتراخيص الممنوحة من.  
 الشراكة والتعاون بين الشركات الأجنبية و الشركات المحلية اتفاقيات.  

  :التالية للأسبابتكنولوجيا و ذلك الأجنبي المباشر من أهم القنوات الناقلة لل الاستثمارو يعتبر 

 الاخـــتراعإذ تفـــرض الشـــركات صـــاحبة  ،تجاريـــا مكلفـــة وغـــير متاحـــة أمـــا التكنولوجيـــا الجديـــدة كثـــيرا مـــاتكون 
عـــن التراخـــيص كـــذلك تكـــون التكنولوجيـــا المنقولـــة  باســـتخدامهاو قـــد لا تســـمح  ،علـــى معارضـــيها احتكــارا

  .الاتفاقياتتلك المباعة عن طريق  بواسطة الفروع أكثر حداثة من
  و  ،المحليـةوبـاقي الشـركات  الأجنبيـةالأجنبي المباشر في خلق وإيجـاد المنافسـة بـين الشـركات  الاستثماريساهم

  .التكنولوجيا لانتشارضرورية  تعتبر هذه المنافسة
  و نقـــل طـــرق و  ،لعمالـــة و تكـــوين و تـــدريب المهـــاراتالأجنـــبي المباشـــر في تـــدريب ا الاســـتثماركمـــا يســـهم

للـدول الناميـة نظـرا لتخلفهـا التكنولـوجي كمـا أن مصـادر التمويـل الدوليـة   و هـو مـالايتحقق ،الإنتاج الحديثة

                                                             
  . 441, 440: ص ص, 2003, الإسكندرية, دار الجامعة الجديدة, دون طبعة, اقتصاديات الأعمال و الاستثمار الدولي, عبد السلام أبو قحف -1
  .445: ص, نفس المرجع, عبد السلام أبو قحف -2
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ليسـت مـن القنـوات الملائمـة لنقـل  ،و التجـارة في السـلع و الخـدمات ،المالية المحفظية والـديون كالاستثمارات
  .1مثل هذه التكنولوجيا

  اقتصادجنبي أثر إيجابيا على الأ للاستثمارو إدا تمكنت الدول المضيفة من نقل و توطين التقنية يكون  

  .2شرط أن لا يؤدي ذلك للتبعيةة  المضيفة الدول

ـــر.: 3 ـــة الأث ـــة الإداري أو كعنصـــر مـــن عناصـــر (لا شـــك أن الإدارة كأحـــد عوامـــل الإنتـــاج :علـــى الإدارة و التنمي
 بالإضـافةالقومي ككـل هـذا  الاقتصادالتكنولوجيا تلعب دور رأسي في تحديد إنتاجية كل من منظمات الأعمال و 

و بالنســبة للــدول الناميــة بصــفة خاصــة فقــط ،علــى المســتوى القــومي أو الــدولي ســواءإلى تحديــد مركزهمــا التنافســي 
مشــكلة نقــص الكــوادر الإداريــة مــع غيرهــا مــن مشــكلات عــدم تــوافر عناصــر الإنتــاج مــن حيــث الكــم و  تضــافرت
غريـب أن يـزداد طلـب الـدول و بالتـالي يمكـن القـول بأنـه لـيس مـن ال ،في تخلف هذه الدول عن ركـب التقـدمالجودة 
ـــنقص في  ،الناميـــة ـــل والقصـــور و ال ـــى خـــدمات و مســـاعدات الشـــركات متعـــددة الجنســـيات لســـد جوانـــب الخل عل

  .نشطة الوظيفية والمنظمات العاملةالمهارات و الكوادر الإدارية في مختلف المستويات التنظيمية و الأ

يمكن تحديد إسهامات الشركات متعددة الجنسيات بالنسبة للإدارة والتنمية الإدارية بالـدول الناميـة  وفي هذا الصدد
  :في كثير من اĐالات منها

 دارية في الداخل و في الدول الأمتنفيذ برامج للتدريب و التنمية الإ.  
 ال أساليب إدارية حديثة و متطورةتقديم أو إدخ.  
 الحالية عمال وتنمية قدرات الطبقةخلق طبقة جديدة من رجال الأ.  
 خــلال الشــركات الوطنيــة مــن نظريتهــا الأجنبيــة أو متعــددة الجنســيات بالأســاليب الإداريــة الحديثــة مــن  اسـتفادة

  .المحاكاةالتقليد أو 
  ا حتى تستطيع الوقوف أمام منافسة الشركات متعددةđ إثارة حماس الشركات الوطنية في تنمية المهارات الإدارة

  .3الجنسيات

                                                             
كلية العلوم , مذكرة الماجستير  "دراسة مقارنة) المغرب , تونس, الجزائر( الأجنبي المباشر في دول المغرب العربي  للاستثمارالحوافز الممنوحة " , ساعد بوراوي -1

 .  52, 51: ص ص , 2008/  2007, باتنة, جامعة الحاج الأخضر, الاقتصادقسم , و علوم التسيير الاقتصادية
مذكرة الماجستير , ") 2000/  1970للفترة  دراسة قياسية( في المملكة العربية السعودية   الاقتصاديرة ودورها في النمو الأجنبية المباش الاستثمارات", بندر سالم الزهراني -2

  .33: ص, 2004, المملكة العربية السعودية, كلية العلوم الإدارية,الاقتصادفي قسم 
  . 461, 460: ص ص, مرجع سابق, 2003, عبد السلام أبو قحف -3
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جـاءت  الأجنبية المباشرة و التي للاستثماراتلقد تناولت بعض الدراسات البعد الوظيفي : ثر على العمالةالأ.: 4
القيـام تلـك الشـركات بـدور هـام في النهـوض  إلىفمـن ناحيـة يشـير الـبعض  ،ئجها متناقضـة في كثـير مـن الأحيـاننتا

داخـل الدولـة  إلىبمستويات التوظيف من خلال فرص العمل المباشرة الـتي يتيحهـا انسـياب رؤوس الأمـوال الأجنبيـة 
و الأهم من ذلك فرص العمل التي تتحقق نتيجة دعم الروابط الخلفية و الأمامية مع الصـناعات المحليـة و  ،المضيفة

  . 1الإنتاجية في اĐتمعرفع مستويات 

 الاقتصـادالـوطني علـى  الاقتصـاديعد ميزان المدفوعات النافدة الـتي يطـل منهـا  :الأثر على ميزان المدفوعات.: 5
و الـــتي تمـــت خـــلال فـــترة معينـــة بســـبب  الاقتصـــاديةحســـاب ســـنوي لكافـــة المعـــاملات "العـــالمي و يعرفـــه علـــى أنـــه 

 للاستثماراتويشير الناقضون و المعارضون  ،"الأشخاص المقيمين في بلد أخر و الأشخاص المقيمين في بلد معين 
على ميزان المدفوعات الدولة المضـيفة قـد تكـون أجنبيـة و  الاستثماراتالمباشرة لتلك  الآثارأن  إلىالأجنبية المباشرة 

كمـا تمكـن الدولـة المضـيفة   ،"حسـاب العمليـات الرأسماليـة "نـبي ذلك نظرا لزيادة حصيلة تلك الدولة من النقد الأج
  .2من إمكانيات أكبر لغزو أسواق التصدير و بالتالي زيادة حصيلة صادراēا

  :الأجنبي المباشر للاستثمارسلبية الآثار ال: الفرع الثاني

  :    الأجنبي المباشر نجد مايلي للاستثمارمن الآثار السلبية       

  الصناعات في الدول المضيفةقد يهيمن المستثمر الأجنبي على بعض. 
  الأجنبي المباشر سوف يؤدي إلى زيادة البطالة في البلد  الاستثمار الاستخدام المكثف للتكنولوجيا في عمليةإن

  .المضيف
  العـادات و المعتقــدات بـين المسـتثمر و البلــد المضـيف قـد يــؤثر سـلبا علـى الثقافــة الوطنيـة و هــدا  الاخـتلافإن

 .السيئة الاستهلاكية السلع ترويجن خلال م
 لمستثمر الأجنبي قد يهدد سيادة الدولة و هدا من خلال الضغوط التي يمارسها على حكومة البلد المضـيف و ا

  .ستثمر في القطاعات الإستراتيجيةهدا خاصة إذا كان الم
 لخإ...و تحويل العملة الأجنبية  استخدام المستثمر الأجنبي طرق ملتوية من أجل التهرب الضريبي.  

                                                             
جامعة , 1العدد , مجلة اقتصاديات شمال إفريقيا, )نظرة تحليلية للمكاسب و المخاطر( الاستثمار الأجنبي المباشر في البلدان التي تمر بمرحلة انتقالية , محمد زيدان - 1

 .138: ص, حسيبة بن بوعلي شلف
كلية العلوم الاقتصادية و علوم , مذكرة الدكتورة ,"2012/  1990أثر السياسات الاقتصادية الكلية على الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر خلال الفترة " , احمد نصير -2

 .    36: ص,  -3- جامعة  الجزائر , التسيير و



 الخلفیة النظریة للاستثمار الأجنبي المباشر                                          الفصل الأول                  
 

19 
 

  الأجنــبي المباشــر عــاملا في تحويــل المــوارد المحليــة إلى الخــارج و كــذا خــروج الأمــوال في  الاســتثماريمكــن أن يكــون
  .1إلى مرحلة النضج الاستثمارشكل أرباح و العوائد على المدى الطويل وهدا عندما يصل 

  و الخدمات دات في السلع الوسيطيةيادة الشركات الأجنبية المستثمرة من الوار ز.  
  و ذلـك نتيجــة سياسـة التســعير الصــادرات و  ،علـى ميــزان مــدفوعات الـدول المضــيفةهنـاك المزيــد مـن الضــغوط

  .2الواردات التي تتبعها الشركات المستثمرة في حالة التكامل تكامل رأسي مع فروعها

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  
                                                             

  . 31: ص, مرجع سابق, فاروق سحنون - 1
 . 36: ص, مرجع سابق, أحمد نصير - 2
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  و العملي  الاقتصاديالأجنبي المباشر في الفكر  الاستثمارمحددات : المبحث الثاني

الأجنـبي المباشـر تعـني مجموعـة العوامـل المتنوعـة الـتي تـتحكم و تـؤثر بشـكل بـارز علـى  الاستثمارإن محددات        
و يمكـن  ،موقعـه اختيـارو أيضـا قـرارات  ،القطاعيـة إلى جانـب قـرارات تجسـيدهتوجهـات تدفقاتـه سـواء الجغرافيـة أو 

 الاســتثماراتمـاهو إلا العوامــل الـتي تحـدد حجــم و نوعيـة و مكـان  ،الأجنــبي المباشـر الاسـتثمارددات القـول أن محـ
الأجنـبي المباشـر  الاستثماروتشير الإحصائيات المختلفة إلى التباين بين الدول في حجم  ،لمضيفةالوافدة إلى الدول ا

ــة هــدا المصــدر و دوره في تكــ الدراســات  اتجهــت ،الاقتصــاديمــو وين رأس المــال و النالمتجهــة إليهــا ونظــرا إلى أهمي
وعلـى هـدا الأسـاس قمنـا بتقسـيم  –الأجنـبي المباشـر  الاسـتثمارمحـددات  –لاختبار و فحص أسباب هـدا التبـاين 

الأجنبي المباشـر و المطلـب للاسـتثمار المبحث إلى أربع مطالـب بحيـث المطلـب الأول كـان بعنـوان النظريـات التقليديـة 
الأجنـــبي  للاســـتثمارالمحـــددات الرئيســـية : جنـــبي المباشـــر أمـــا المطلـــب الثالـــثالأ ســـتثمارللاالنظريـــات الحديثـــة :الثـــاني

  .الأجنبي المباشر للاستثمارانوية المباشر المحددات الث

  الأجنبي المباشر  للاستثمارالنظريات التقليدية : المطب الأول

د مــن فــإن العديــ ،الدولــة الأم و الدولــة المضــيفةلــى الأجنــبي المباشــر ع الاســتثمارنظــرا للتــأثير المــزدوج لظــاهرة        
وكـل مدرسـة كـان لهـا تفسـيرا يتماشـى و الفرضـيات الـتي تقـوم عليهـا كمـا لهـا بـراهين . المدارس تناولت هدا الموضوع

  : ار سنتناول رأي كل مدرسة على حدىتدعم đا أرائها و في هدا الإط

  : 1964 – 1961كيمب  ، 1933أولين ) معدل العائد(  النظرية النيوكلاسيكية: الفرع الأول

ــة         ــة الشــركة في الحصــول علــى أعلــى عائــد  الاســتثمارتمــت رؤي ــه نتيجــة رغب فالنظريــة  ،رأس مالهــا لاســتثمارأن
ــه  ــة الأخــرىلاخــ اســتجابةالنيوكلاســيكية تشــرح تــدفق رأس المــال علــى أن فــرأس المــال  ،تلاف ســعر الفائــدة مــن دول

م شــرحا لتحركــات رأس أول مــن قــد) 1933(كــان أولــين . طق الــتي تحصــل فيهــا علــى أعلــى عائــدالمنــا إلىســيتدفق 
لاخـتلاف سـعر  إلىيـد راجـع سـتراد رأس المـال هوبتأكأن أهـم عنصـر محـرك لتصـدير و إو الذي اوظحـ ،المال الدولي

حيـث أن معـدل  ،لأخرمن سوق المال سينتقل بحرية فإن رأس  ،فتراض وجود سوق المنافسة الكاملةفمع ا،1الفائدة
في أســعار  الاخـتلاففالنظريـة التقليديـة لتـدفق رأس المـال تؤكـد أن هـدا  ،في سـعر الفائـدة يختلـف بـين الـدول العائـد

مسألة إلىو أرجع اختلاف سعر الفائدة ،الاستثمارول لحدوث هدا النوع من الفائدة على رأس المال هو السبب الأ
                                                             

المكتبة  ,)دراسة مقارنة لتجارب كل من الشرق و جنوب شرق أسيامع التطبيق على مصر ( محددات الاستثمار الأجنبي المباشر في عصر العولمة , رضا عبد السلام - 1
  .38: ص, 2010, مصر, العصرية
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الأجنــبي كنظريــة أيضــا علــى يــد  الاســتثمارتم تحليــل  ،إنتاجيــة رأس المــال بــين الــدول أو إتاحــة أو وجــود رأس المــال
ر هــــو أســــاس أو الهــــدف وراء المباشــــ الاســــتثماررغــــم أن تحليــــل  1964-1961وأيضــــا كيمــــب 1960ماكــــدوجال

ــة البســاطة ،تحلــيلهم ولهــدا فــإن  ،آلا وهــو نــدرة رأس المــال بالخــارج والســبب في ارتفــاع ســعر الفائــدة بالخــارج في غاي
  .سيكون مرتفع) العائد  أي( المال رأس  إنتاج

يحـدد معـدل العائـد علـى  الـذيرأس المال تمثل العامل الوحيـد  إنتاجيةفإن  ،في ظل الظروف المنافسة الكاملة       
  .الشكل رقم واحد يشرح هده النظريةرأس المال و 

  المضيفة معدل العائد بكل من الدولة الأم والدولة):1-1( شكل رقم 

  Q    N    

  B    C 

  F  T   P  

  E    

  M  A    

  b  O  R  S O    

 ،"ن شـرق أسـيا مــع التطبيـق علـى مصــر دراســة مقارنـة لتجـارب كــل مـ"محــددات الاسـتثمار الأجنبـي المباشــر فـي عصـر العولمـة  ،رضـا عبـد السـلام: المصـدر

  .39: ص ،2010 ،مصر،المكتبة العصرية لنشر

 ،من الدولة الأم والدولة المضـيفة توضح الإنتاجية النسبية لرأس المال في كل PQ ، MN)  1-1(في الشكل رقم 
ــة  وذلــك الــذي في الدولــة المضــيفة يمثــل الكميــة  OaRمــن حيــث المبــدأ فــإن رأس المــال في الدولــة الأم يمثــل الكمي

  .ObBب لذي في الدولة المضيفة يمثلوذلك ا OaAمعدل العائد في الدولة الأم يمثل ب  ،ObRبالكمية 

سـيتدفق رأس المـال مـن الدولـة الأم للدولـة المضـيفة حـتى يصـبح رأس المـال في الدولـة  ،في ظل حريـة تحـرك رأس المـال
مـن رأس المـال بالدولـة  SRوهـدا يعـني أن الدولـة الأم اسـتمرت  ،ObSو ذلك الذي بالدولة المضيفة  ،OaSالأم 

  .ObFأو OaEمعدل العائد يتوازن في الدولتين و يبقى عند مستوى ،المال رأسدفق في نتيجة لهدا الت المضيفة
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ودلـك قبـل تـدفق  OaNMRمقارنـة ب  OaNpSفقـد أصـبح النـاتج في الدولـة الأم  ،المالو كنتيجة لتدفق رأس 
ذا و đـ ،ودلـك قبـل تـدفق رأس المـال ObQCRمقارنـة ب  ObQbSالناتج في الدولة المضيفة أصـبح  ،رأس المال

  .للدولة الأميذهب  PTMيذهب للدولة المضيفة و  pcTو الذي منه   pcMب  ،يكون إجمالي الناتج قد ازداد

حصـــلت عليـــه الدولـــة   الدخلالـــذيفـــإن  OaNpSو تجـــدر الإشـــارة إلى أنـــه بـــالرغم مـــن أن النـــاتج في الدولـــة الأم 
OaNpS  بالإضافة إلىPSRT  في الدولة المضيفة  الاستثمارو الذي هو عائد  

فــإن الــدخل الفعلــي يمثــل  ،بعــد تــدفق رأس المــال ObQPSو كــذلك علــى الــرغم مــن أن النــاتج في الدولــة المضــيفة 
ن للدولـة يمكـ PSRTبالطبع فـإن جانبـا مـن  ،PCTبالإضافة إلى ) الناتج قبل تدفق رأس المال ( ObQcRفقط 

  .PCT1بالإضافة إلى ObQCRي للدولة المضيفة أكثر من و لهذا فإن الدخل الفعل ،المضيفة فرض ضرائب عليه

  : نظرية عدم كمال السوق: الفرع الثاني

افة إلى نقــص العــرض مــن بالإضــ ،تقــوم هــده النظريــةعلى افــتراض غيــاب المنافســة الكاملــة في أســواق الــدول الناميــة 
كمـا أن الشـركات الوطنيـة في الـدول المضـيفة لا تسـتطيع منافسـة الشـركات الأجنبيـة في مجـال الأنشـطة   ،السلع فيهـا
 ،نشـاط وظيفـي أخـر لمنظمـات الأعمـال أو الإنتاجية المختلفة أو حتى فيما يختص بمتطلبات ممارسـة أي الاقتصادية

 ،التكنولــوجي ،تــوافر المــوارد الماليــة( ت لجنســياأي أن تــوافر بعــض القــدرات أو جوانــب القــوة لــدي الشــركة متعــددة ا
بالمقارنة بالشركات الوطنية في الدول المضيفة يعتبر أحد العوامـل الرئيسـية الـتي تـدفع هـذه ) إلخ ...المهارات الإدارية 

 أوبمعنى أخرأن أيمان هذه الشركات بعدم الشركات الوطنية قدرة الدول المضيفة. الأجنبية الاستثماراتلشركات نحو ا
إلخ سيمثل أحد المحفزات الأساسية التي تكمن وراء قـرار ... أو مالية أو إداريا  إنتاجياعلى منافستها تكنولوجيا أو 

كمــا يفــترض هــذا . أو التســويقية في الــدول الناميــةأو ممارســة أي أنشــطة إنتاجيـة بالاســتثمارهـذه الشــركات الخــاص 
هـــي  الاســـتثمارالأجنـــبي فضـــلا عـــن أن التملـــك المطلـــق لمشـــروعات  الاســـتثمارالنمـــوذج النظـــرة الشـــمولية Đـــالات 

  .2الشركات متعددة الجنسيات المفضل لاستغلال جوانب القوة لدى  الشكل

  : الاحتكاريةنظرية الميزة : الفرع الثالث

عن الشركات المتعددة الجنسـيات )  1976-1966–1960( أولا في تحليل هايمر  الاحتكاريظهر النموذج        
كة في السـيطرة علـى السـوق الأجنبي المباشر هو الشـر  للاستثمارفإن الدافع الرئيسي  ،فوفقا لهايمر ،) 1999بينيت( 

                                                             
  . 40 -38: ص, مرجع سابق,رضا عبد السلام -1
  . 55-53: ص, 2001, الإسكندرية, مؤسسة شباب الجامعة, دون طبعة, )الأجنبية الاستثماراتوجدوى  (نظريات التدويل , عبد السلام أبو قحف -2
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علـى قـدرات خاصـة بشـأن تقييمهـا  تسـتحوذترتكز تلك النظرية على فكرة أن الشركة متعددة الجنسيات  ،الخارجي
 للاســـتثمارأوضـــح هــايمر أن الشـــركات تتجـــه  ،فعلــى ســـبيل المثـــال). 1987كـــيم ولـــين ( ونشــاطها في الدولـــة الأم 

( كمـا ينبغـي أن تكـون هنـاك عوائـق   ،الشركات المحلية بالدولة المضيفةبالخارج فقط إدا تمتعت بمميزات لا تتمتع đا 
تلـك  ،التي تتمتـع đـا الشـركات الأجنبيـةك الشركات المحلية من الحصول على المميزات تمنع تل) عدم كمال السوق 

الشـركات  المميزات تمكن تلك الشركات مـن المنافسـة و الحصـول علـى العائـدات أعلـى مـن تلـك الـتي تحصـل عليهـا
سـبيل المثـال قيـام الشـركة فعلـى  ،يمكن أن تأخذ العديد من الأشكال و المميزات التنافسية. المحلية بالسوق الخارجي

الشـركات الأجنبيـة العاملــة بـدأت السـوق مــن  حـتىبإنتـاج منتجـات متميـزة و الــتي لا يمكـن إمـا للشـركات المحليــة أو 
  .1ت التسويق التي تتمتع đا الشركةأو مهارا ،ومات أوحماية العلامات التجاريةإنتاج مثلها بسب فجوة المعل

  النظريات الحديثة : المطلب الثاني

ــة لتكمــل هــذا الــنقص فهنــاك آراء        بعــد النقــائص الــتي وجــدت في النظريــات التقليديــة ظهــرت نظريــات حديث
  : مساندة و آراء معارضة حيث تمثلت هذه النظريات في

  :نظرية توزيع المخاطر: الفرع الأول

عملية توزيع الخاطر في شرح أسباب شـرح حـدوث  تتضمنعلى فكرة توزيع المخاطر ) 1975( كز كوهين ر        
ـــبي المباشـــر  الاســـتثمار ـــع المخـــاطر  ،الأجن ـــاج ســـلع ج تتضـــمنفعمليـــة توزي ـــة إنت ـــدة عملي ـــوج الى أســـواق  ،دي و الول

أكــد كــوهين علــى أن أســلوبه يحتــوي علــى قــدرة  ،) 1996بينييــت( الشــركات الأخــرى  منتجــاتأو تقليــد  ،جديــدة
  . الأجنبي المباشر ستثمارالاحدوث  شرح قوية لأسباب

 ،في الخـارج بالاسـتثماركات الكـبرى فإن هده النظرية قادرة على شرح أسـباب قيـام الشـر  ،فعلى سبيل المثال        
المباشــر مــن كــلا  الاســتثماركمــا أĔـا تشــرح حالــة حــدوث .و ذلـك نظــرا لأن الشــركات الكــبرى تواجــه خطــر أكــبر 

ـــترا  ـــو قامـــت انجل ـــدولتين كمـــا ل ـــا  بالاســـتثمارال ـــام أمريكي ـــة توزيـــع  بالاســـتثمارفي أمريكيـــا وقي ـــترا فوفقـــا لنظري في انجل
 ،ذلك بغـرض زيـادة أرباحهـا مـن خـلال تخفـيض حجـم المخـاطر الـتي تواجههـاالشركات تستثمر بالخارج و  ،خاطرالم
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مـن بيئـة إلى  تثمارالاسـفعملية تخفيض المخاطر تتم مـن خـلال التشـتيت أو التوزيـع للأنشـطة ومـن ثم تختلـف عوائـد 
  .1بيئة أخرى

  : نظرية دورة حياة المنتج: الفرع الثاني

الأجنبيـة في  الاسـتثماراتيمكـن أن يقـدم لنـا تفسـيرا لأسـباب ظـاهرة  الـدوليإن تناول نظرية دورة حياة المنتج        
الــدول الناميـــة بصـــفة خاصـــة والـــدول المتقدمـــة بصـــفة عامـــة كمــا أĔـــا تلقـــي الضـــوء علـــى دوافـــع الشـــركات متعـــددة 

 انتشـــارتوضـــح كيفيـــة أو أســـباب  فإĔـــاالأجنبيـــة مـــن ناحيـــة ومـــن ناحيـــة أخـــرى  الاســـتثماراتالجنســـيات مـــن وراء 
  . الجديدة خارج حدود الدولة الأم الاختراعاتو  الابتكارات

بالشـكل رقـم  بالاسـتعانةدورة حياة المنتج الدولي أربعة مراحـل أساسـية يمكـن توضـيحها  تنطويوبصفة عامة        
  : كية كمثال ودلك على النحو التاليمع التطبيق على الولايات المتحدة الأمري)  2 -1(

  . إلى دول الأخرى مريكي و تصديرهاو تقديم السلعة في السوق الأ ابتكارمرحلة : الأولىمرحلة * 

  . للخارجتحدة بإنتاج و تصدير السلعة أيضا مرحلة قيام بعض الدول المتقدمة بخلاف الولايات الم :الثانية مرحلة* 

 الاخـتراعصـاحبة  قيام الدول النامية بإنتاج السلعة وبيعها في السوق المحلـي و تصـديرها إلى الـدول :الثالثة مرحلة* 
  .2لأسباب تكاليفية

  

  

  

  

  

  

  

                                                             
 .48, 47: ص ص, نفس المرجع - 1
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  دورة حياة المنتج الدولي: )  2 – 1: (الشكل رقم

  
  . 64: ص ،الإسكندرية ،مؤسسة شباب الجامعة ،"الأجنبية  الاستثماراتو جدوى " نظريات التدويل  ،عبد السلام أبو قحف: المصدر

  :نظرية الموقع: الفرع الثالث

ــارإن محــور اهتمــام نظريــة الموقــع يــرتبط بقضــية         أو ممارســة  الاســتثمارالــدول المضــيفة الــتي ســتكون مقــر  اختي
أو بمعـنى أخـر أĔـا تركـز علـى المحـددات و  ،لخ الخاصة بشركة متعددة الجنسياتإ.. الأنشطة الإنتاجية أو التسويقية 

" مـا يـرى أو ك ،فةالشـركة متعـددة الجنسـيات في الـدول المضـي اسـتثمارالعوامل الموقعية أو البيئية المؤثرة علـى قـرارات 
تلـك العوامـل الـتي  ،ضـيفة الـتي تـرتبط بـالعرض و الطلـبأن هـذه النظريـة ēـتم بـالمتغيرات البيئيـة في الـدول الم" بـاري 

ونـتج أن هـده " ويضيف  ،و التطوير و نظم الإدارة و غيرهاو البحوث  ،الأنشطة الإنتاجية أو التسويقية تؤثر على
العوامـل التسـويقية و العوامـل  إلىالمرتبطة بتكاليف الإنتـاج و التسـويق و الإدارة بالإضـافة النظرية ēتم بكل العوامل 

  :يمكن تجسيد هده العوامل في الأتيالمرتبطة بالسوق و 

  .  إلخ... التوزيع وكالات الإعلان  منافذ ،درجة المنافسة: مثل العوامل التسويقية والسوق:أولا

  .مدى توافر الأيدي العاملة ،ن المواد الخام و المواد الأوليةالقرب م: ثلم يفالعوامل المرتبطة بتكال: ثانيا

القيــود الأخــرى  ،نظــام الحصــص ،التعريفــة الجمركيـة: التجــارة الخارجيــة مثــل ضـوابط: ( الإجــراءات الحمائيــة: ثالثــا
  .1إلخ... .ستراد فروضة على التصدير و الإالم
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  : نظرية الموقع المعدلة: الفرع الرابع

غــير أĔــا تضــيف بعــض المحــددات أو العوامــل  ،ريــة الموقــع في الكثــير مــن الجوانــبتتشــابه هــده النظريــة مــع نظ       
 ،روبــوك و ســيموندسإلىه النظريــة هــذالأجنبيــة و يرجــع الفضــل في تقــديم  الاســتثماراتالأخــرى الــتي قــد تــؤثر علــى 

 ،تتــأثر بــثلاث مجموعــات مــن العوامــل الدوليــة و الأنشــطة المرتبطــة đمــا الاســتثماراتحيــث اقترحــا أن الأعمــال و 
  :1روبوك و سيموندس في الجدول التاليات إسهامويمكن تلخيص هده العوامل من واقع 

  .الأجنبية للاستثماراتالعوامل الشرطية و الدافعة و الحاكمة : )  2-1: ( الجدول رقم

  أمثلة   العوامل الشرطية 
متطلبــــات الإنتــــاج  ،جــــدة الســـلعة/ درجــــة الحداثـــة  ،الســــلعة اســـتخدامات ،نـــوع الســــلعة  السلعة / خصائص المنتج -أ

  .إلخ ... خصائص العملية الإنتاجية ) الفنية و المالية و البشرية ( للسلعة 
ـــدخل مـــدى تـــوافر المـــوار  ،طلـــب الســـوق المحلـــي  الخصائص المميزة للدولة المضيفة  -ب مـــدى  ،د البشـــرية و الطبيعيـــةنمـــط توزيـــع ال

  .إلخ...  الاقتصاديةالتقدم الحضاري خصائص البيئة 
ــــدول -ج ــــة المضــــيفة مــــع ال العلاقــــات الدوليــــة للدول

  . الأخرى
 الاقتصـــادية الاتفاقــات ،بـــين الــدول المضــيفة و الـــدول الأخــرى الاتصــالاتنظــم النقــل و 

 ،و البضــــائع ،و المعلومــــات ،والسياســـية الــــتي تـــؤثر علــــى حركـــة أو انتقــــال رؤوس الأمـــوال
  . إلخ... و التجارة الدولية  ،والأفراد

  : العوامل الدافعة
  الخصائص المميزة للشركة -أ

  المركز التنافسي-ب

  .مدى توافر الموارد المالية و البشرية و الفنية أو التكنولوجية حجم الشركة
  

  . إلخ... المقدرة النسبية للشركة على المنافسة و مواجهة التهديدات و الأخطار التجارية 
  : العوامل الحاكمة

  الخصائص المميزة للدولة المضيفة -أ
ــــة والحــــوافز  ،الاســــتثمارونظــــم الإدارة و التعيــــين و سياســــات  ،القــــوانين و اللــــوائح الإداري

  .  إلخ... الأجنبية  بالاستثماراتالخاصة 
 الاســتثماراتالقــوانين و اللــوائح و السياســات الخاصــة بتشــجيع تصــدير رؤوس الأمــوال و   . الخصائص المميزة للدولة الأم-ب

  . تكاليف الإنتاج ارتفاع ،و المنافسة ،الأجنبية
و المبـادئ و المواثيـق الدوليـة المرتبطـة  ،المبرمـة بـين الدولـة المضـيفة و الدولـة الأم  الاتفاقيـات  العوامل الدولية -ج

  إلخ ... بية بصفة عامة الأجن بالاستثمارات
  . 70 ،69:ص ص ،2001 ،الإسكندرية ،مؤسسة شباب الجامعة  ،) الأجنبية الاستثماراتوجدوى  (نظريات التدويل  ،أبو قحف عبد السلام: المصدر

  : نظرية الحماية: الفرع الخامس
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فمن . قامت عليها نظرية عدم كمال السوقالتي  النظرية نتيجة الخلل الذي شاب الافتراضات ظهرت هده        
الشــركات متعــددة  أهــدافو  يتــواءمالــدولي بمــا  الاســتثمارالأمثــل لفــرص التجــارة و  الاســتغلالإن ضــمان  ،ناحيــة

/ اميـة الجنسيات لا يتحقق Đرد عدم تكافؤ المنافسـة بـين هـده الشـركات و الشـركات الوطنيـة أو العاملـة بالـدول الن
إن نجــاح الشــركات المتعــددة الجنســيات في تحقيــق أهــدافها إنمــا يتوقــف علــى مــدى مــا  ،ومــن ناحيــة أخــرى. المضــيفة

ــة أو مــا ت ــة مــن رقاب ــة التجــارة و تمارســه الــدول النامي وممارســة  الاســتثمارفرضــه مــن شــروط و قــوانين تــؤثر علــى حري
  .الأنشطة المرتبطة đما بصفة عامة

ويقصــــد بالحمايــــة هنــــا الممارســــات الوقائيــــة مــــن قبــــل الشــــركات متعــــددة  ،ظهــــرت نظريــــة الحمايــــة ،ومــــن ثم       
التســويق أو الإدارة عمومــا إلى أســواق الحديثــة في مجــالات الإنتــاج أو  الابتكــاراتالجنســيات لضــمان عــدم تســرب 

إلخ أو أي شـكل ... المباشـر أو عقـود التراخـيص و الإنتـاج  الاسـتثمارالدول المضيفة من خلال قنوات أخـرى غـير 
ومن ناحية أخرى لكي تسـتطيع هـذه الشـركات كسـر حـدة الرقابـة و  ،ك لأطول فترة ممكنة هذا من ناحيةأخر وذل

ات متعـــددة المباشـــر للشـــرك للاســـتثمارعلـــى فـــتح قنـــوات  إجبارهـــاالناميـــة المضـــيفة و  الإجـــراءات الحكوميـــة بالـــدول
  .1الجنسيات داخل أراضيها

  : لجون دنينج في الإنتاج الدولي الانتقائيةالنظرية : الفرع السادس

ــــة          ــــةفوفقــــا للنظري ــــاراتفي الخــــارج  بالاســــتثمارأن الشــــركة تقــــوم  ،الانتقائي  ،ذاēــــاراجعــــة إلى الشــــركة  لاعتب
و  –في الدولــة دون الأخــرى  بالاســتثمارالــتي تجعــل مــن المفيــد قيــام الشــركة  –الموقــع في الدولــة المضــيفة  واعتبــارات
ــارات علــى العمالــة و رأس المــال و التكنولوجيــا داخــل الشــركة  انتقــالالذاتيــة أو التــدويل الــداخلي مــن خــلال  اعتب

ء التجـاريون المصادر الخارجية مثل الترخيص و الـوكلا استخدامفيض التكلفة بدلا من و ذلك لتخ ،ستوى الدوليالم
  . إلخ... و الموزعون 

الأجنــبي المباشــر و  الاســتثمارفــإن  ،الراجعــة للملكيــة الاعتبـاراتعلــى  أنــه إذا اعتمــدنا فقــط ،و وفقـا لــدنينج       
مرتبة واحدة ولكن إدا أمكن تمويـل تلـك الميـزات الراجعـة التصدير و الترخيص سيكونون جميعا قابلين لتطبيق أو في 

  الأجنبي المباشر و التصدير على منح التراخيص  الاستثمارستفضل كل من فإن الشركة  ،للملكية 

  الاعتباراتالشركة و تدويلها لمميزات الملكية خارج الحدود الوطنية  استغلالا كان من المربح و لكن إذ
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  الأجنبي  الاستثمارهنا ستفضل الشركة وبدون أي تردد  ،المربح في بلد أخر الاستثماريقع المو  إلىراجعة 

  .1المباشر على كل من التصدير و منح التراخيص

  :)المدرسة اليابانية ( ة النسبية نظرية الميز : الفرع السابع

مـن  ،مـن الشـركات و السـوق لبعد التحليل الوحدي الهيكل لهيكـ حاولت المدرسة أن توسع التحليل إلى ما       
  .تلك المدرسة هما كوجيما و أوزواالكلية المساهمين الرئيسيين ل الاقتصاديةتحليل عدد من الفروض خلال 

ة فـالأدوات الجزئيـة مثـل القـدرات و الأصـول المعنويـ ،نمـودج يجمـع بـين الأدوات الكليـة و الجزئيـة  فلقد طورو       
ديـد عوامـل و الأدوات الكلية مثل السياسة التجارية و الصـناعية للحكومـات لتح ،للشركة مثل التمييز التكنولوجي

تؤكــد تلــك المدرســة  ،1945منــد ســنة علــى الــدروس المســتفادة مــن النظريــة اليابانيــة  واعتمــادا ،الميــزة النســبية للدولــة
 الاســتبدالمـع  ،حقـةالتكنولوجيـة المتلا الابتكــاراتعلـى أن السـوق وحـده غـير قــادر علـى التعامـل مـع التطـورات و 

ـــي للســـوق ـــق حالـــة مـــن التكيـــف ا ،الجزئ ـــدخل الحكـــومي لخل ـــة توصـــي بالت ـــإن المدرســـة الياباني لفعـــال مـــن خـــلال ف
وبـــرهن   ،الأجنـــبي المباشــر الاســتثمارظريـــات فنظريـــة كوجيمــا تـــدمج النظريــات التجاريـــة مــع ن. السياســات التجاريــة

اليابانيــة تشــجع علــى  الاســتثماراتفي حــين أن مريكيــة مــاهي إلا بــديل للتجــارة الأ الاســتثماراتكوجيمــا علــى أن 
  .2خلق قاعدة تجارة

  الأجنبي المباشر  للاستثمارالمحددات الرئيسية : المطلب الثالث

ـــبي المباشـــر وهـــي تنقســـم إلى محـــددات سياســـية و محـــ للاســـتثمارتوجـــد عـــدة محـــددات رئيســـية          ددات الأجن
  : ونوجزها في التالي اقتصادية

  :محددات سياسية: الفرع الأول

ضــلة بــين السياســي تــأثير كبــير علــى قــرار المســتثمر الأجنــبي و المتعلــق بالمفا للاســتقرارلقــد بينــت الدراســة أن        
الدراسـات أكـدت علـى ضـرورة الأخـذ  دول المتقدمـةالسياسـي في الـ الاسـتقرارأمـا مفهـوم  ،الدول النامية و المضيفة

و بالتـالي فهـو أقـل أهميـة في  ،فيعتـبر متـوفر ضـمنيا بعـين الاعتبـار هـدا العامـل نظـرا للقـوة التمييزيـة بـين الـدول الناميـة

                                                             
  .54, 53: ص ص, مرجع سابق, رضا عبد السلام -1
 . 58: ص, نفس المرجع أعلاه -2
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كمـــا يـــؤثر .1العارضـــة للاســـتثمار الأجنـــبيلهـــدا فـــإن جــل الجاذبـــة و الـــدول  ،الـــدول الناميـــة الــدول المتقدمـــة منـــه في
التزويـــد بمســـتلزمات ،علىالأجنـــبي المباشـــر مـــن خـــلال التـــأثير  للاســـتثمارياســـي في حجـــم التـــدفقات الس الاســـتقرار

و ربمـا فـرض  ،نظـم الحـوافز اسـتقرارعف الثقـة في في تكاليف الإنتاج و ض ارتفاعالإنتاج و ما يترتب على ذلك من 
  .2تبعا لسياسة المتبعة من البلد المضيف الاستثمارقيود جديدة على 

عة النظام السياسي ومدى يعد العامل السياسي من أهم العوامل التي تؤثر على قرار المستثمر الأجنبي و فطبي       
 العوامـــل الـــتيالظـــروف الإقليميـــة و العالميـــة مـــن أكثـــر  وكـــذلكو التغـــيرات محتملـــة الحـــدوث في المســـتقبل  ،اســـتقرار
كمـا   ،الاسـتثمارفي فعـدم اسـتقرار النظـام السياسـي يعـني عـدم التأكـد و المخـاطرة  ،الاعتبـارالمسـتثمر بعـين  يأخذها

مدى التـدخل الحكـومي جملة من المخاطر المتمثلة في في بلد ما  استثمارهعند  الاعتبارالمستثمر الأجنبي بعين  يأخذ
ه القطاعـات للقطـاع ومـدى منافسـة هـذ ،لمعظـم المشـروعاتمـن خـلال تملـك القطـاع العـام  الاقتصـاديالنشاط في 

  .3إضافة إلى حجم و إمكانات نمو هدا القطاع ،على الموارد و الإمكانات المتاحةو بالتالي التأثير السلبي الخاص 

  : الاقتصاديةالمحددات : الفرع الثاني

ــر لقــد قامــت العديــد مــن الدراســات : حجــم الســوق.: 1 الأجنــبي  الاســتثماره علــى علــى حجــم نمــو الســوق و أث
يط الأجنــبي المباشــر بــدول أســيا و المحــ الاســتثمارأثبتــت هــذه الدراســات أن أهــم العوامــل الــتي تــؤثر علــى  ،المباشــر
ـــذي يعتـــبر عمـــلا محفـــزا وهـــو حجـــم و نمـــو الســـوق المحلـــي  ،الهـــادي ـــذلك تلجـــأ الشـــركات متعـــددة  ،للاســـتثمارال ل

الجنســيات إلى العديــد مــن المقــاييس لتقــدير حجــم الســوق ومعــدلات نمــوه كالنــاتج المحلــي الخــام و هــي ترتكــز علــى 
و ذلــك لأن الكثافــة  ،في هــده الــدولالمحلــي س حجــم الســوق ل الفــردي و معــدل نمــو الــدخل في قيــامعــدل الــدخ

طـي صـورة غـير صـحيحة علـى تضخم الحجم الكلي للدخل و قـد تع إلىالسكانية في الكثير من هده الدول تؤدي 
  .حجم السوق

  لقد أثبتت الدراسة أن مدى توافر الموارد الخام و عمالة رخيصة: توافر الموارد و عامل الكفاءة .: 2

                                                             
كلية العلوم , مذكرة الدكتورة في الاقتصاد,)" 2004/  1994إعداد نموذج قياسي للاستثمار بالجزائر للفترة ( محددات الاستثمار و أدوات مراقبتها " , عبد الحميد برحومة -1

  . 114: ص, 2007/  2006, قسنطينة, جامعة منتوري, الاقتصادية و علوم التسيير
كلية العلوم الاقتصادية وعلوم , ")2009 إلى 1993المغرب من , تونس, الجزائر: دراسة إحصائية مقارنة( ى البطالة أثر الاستثمار الأجنبي المباشر عل" ,أحمد قديد -2

 . 91: ص, 2010/  2009, جامعة الجزائر, مذكرة الماجستير, التسيير
مداخلة في الملتقى الدولي حول متطلبات تأهيل المؤسسات الصغيرة , – لطموحالواقع و ا –الاستثمارات الأجنبية في المؤسسات الصغيرة الأردنية , وفاء عبد الأمير الدباس -3

  .270 :ص, 2006, أفريل 18 – 17أيام , جامعة الشلف, و المتوسطة في الدول العربية
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تعتـبر مـن أهـم العوامـل الـتي تنظـر إليهـا الشـركات  الابتكـاراتتـوفير التكنولوجيـا و  إلى ،افةكفأة و غير كفأة بالإضـ
  .1بين الدول في إقامة مشروعات لها عند المفاضلةالأجنبية 

عـدة  المضـيف مـع الخـارج و هنـاك الاقتصـاديقصد به حجم تعامـل  :على الخارج الاقتصادي الانفتاحة درج.:3
  : أهمها الانفتاحمؤشرات لهذا 

 سبة المستوردات من الناتج المحلين .  
   كنسبة من الناتج المحلي الإجماليحاصل جمع المستوردات مع الصادرات .  
 ن الناتج المحلي الإجماليحاصل الصادرات كنسبة م .  

و هنـاك مـن يــرى  ،المنفتحـة علـى الخـارج الاقتصـادياتومـن الواضـح أن رؤوس الأمـوال الأجنبيـة تنتقـل إلى          
عكـــس ذلـــك حيـــث يتوقـــع أن البلـــدان الـــتي تفـــرض قيـــودا وكثـــيرا مـــن الحـــواجز علـــى الإســـتراد وđـــدف البقـــاء علـــى 

حــتى يقومــوا بالإنتــاج و التوزيــع داخــل تلــك الــدول  ،الأجنبيــة الاســتثماراتمغلقــة هــي الــتي تتجــه إليهــا  اقتصــادياēا
هــدا الــرأي أن هــدا لا يــتم إلا في البلــدان الــتي لهــا ســوق كبــير علــى  الاعــتراضو لكــن يمكــن  ،تخطيــا لتلــك الحــواجز

ال ومـــن هنـــا يـــرى بعـــض البـــاحثين أن حركـــة الصـــادرات و رؤوس الأمـــو . رؤوس الأمـــوال الأجنبيـــة اســـتقطابه يمكنــ
و ذلــك لأن البلــدان تقــوم بتصــدير منتجاēــا عــبر شــركاēا الموجــودة في الخــارج  ،حــركتين مكملتــين لبعضــهما الــبعض

  .2أن تقوم بمعالجتها ثم طرحها في السوقبعدا 

ومــدى تــدخل الدولــة في  الاقتصــاديةو يقصــد بالسياســات : الكلــي الاقتصــادياســة علــى المســتوى السي.: 4
مثــل مــدى سمــاح الدولــة بملكيــة الأجانــب للأعمــال و  الامتيــازاتمــن خــلال وضــع القيــود ومــنح  الاقتصــاديةالحيــاة 

غـير  ،أخرى إلىوتتفاوت أهميةهده العناصر من دولة  ،الأموال و التحكم في الأسعارويل الضرائب و الإعانات وتح
وجــدت أن الضــرائب و الســماح للأجانــب عــاملا أساســيان في التميــز بــين الــدول مــن حيــث أن معظــم الدراســات 

  .3الأجنبية للاستثماراتجاذبتها 

                                                             
  .115, 114 :ص ص, مرجع سابق, عبد الحميد برحومة -1
 .91, 90: ص ص, مرجع سابق, أحمد قديد -2
  . 115 :ص, مرجع سابق, عبد اĐيد برحومة -3
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  الاقتصـــادعلـــى المســـتوى  الاقتصـــاديةفي السياســـة  تعكـــس حالـــة الاســـتقرار إن معـــدلات التضـــخم: خمالتضـــ.: 5
الأجنبي المباشر  الاستثمارغير مؤكدة وبذلك فإن التضخم لا يشجع  استثماريةتخلق بيئة  و حالة أللاستقرار،ككل

  . و ستزداد الاقتصادية للإنتاج في الجديد لأن الكلف النسب

ــة : ســعر الصــرف.: 6 ــة بالعملــة المحلي وهــدا مايســاوي أســعار ( ســعر الصــرف الحقيقــي هــو ســعر البضــائع الأجنبي
 ،يـةو الـتي يـتم تقسـيمها علـى سـعر البضـائع المحليـة بالعملـة الوطن) مضروبة بسعر البضائع الأجنبيـة  الاسميةالصرف 

ـــة بالبضـــائع الأ ـــة فعوهـــدا مايشـــير إلى مســـتوى التنافســـية في البضـــائع المحليـــة مقارن ـــدما ترتفـــع أســـعار الصـــرف جنبي ن
فــإن العملــة المحليــة تــنخفض قيمتهــا وتصــبح المنتجــات المحليــة أرخــص نســبيا في الأســواق الخارجيــة و هــذا  ،الحقيقيــة

و قيمــة الصــادرات الــتي أصــبحت أرخــص نســبيا في الأســواق الأجنبيــة  ارتفــاع،يــؤدي إلى زيــادة الطلــب عليهــا وبتالي
و  ،الأجنــبي المباشــر الاســتثمارت أعلــى في الأســواق المحليــة و هــدا بــدوره يحفــز تــدفق تخفــيض وارداēــا الــتي أصــبح

أسـعار الصـرف يـؤثر بشـكل إيجـابي علـى تـدفق رأس المـال  اسـتقراربالعكس من الدراسات التجريبية التي أكدت أن 
  .1الأجنبي

وهـدا  ،الأجنـبي المباشـر الاسـتثمارن جـذب إن الأقطـار الـتي تعـرض أجـورا منخفضـة سـبيا مـ: مستوى الأجور.: 7
فكلمــا كــان الأجــر منخفضــا فإنــه  ،الأجنبي المباشــر و الأجــر المــنخفضالاســتثمار يعــني وجــود علاقــة عكســية بــين 

الأجنـبي المباشـر و دراسـة جـير و جـولي الـتي أوضـحت أن معـدل الأجـر لـه تـأثير سـلبي  الاستثماريشجع في جذب 
  . باشرالأجنبي الم الاستثمارلتدفق على ا

سـعر الفائـدة و الطلـب  يمثـل الأول بالعلاقـة بـين الاسـتثمارهناك رأيان لتأثير سـعر الفائـدة علـى :سعر الفائدة.: 8
الحقيقــي و الطلــب  يفــترض أن العلاقــة عكســية بــين ســعر الفائــدة الاقتصــاديةفــالمفهوم العــام للنظــرة  ،الاســتثماري
للاســتثمار تتفـق وهــدا قيمـة محـددة للكفايــة الحديـة  الاســتثماريا يوجـد كــل مسـتوى مــن الطلـب و إذ ،الاسـتثماري

  الثاني فيفترض فجوة معدل الفائدة بوجود مستوى  ،أما الرأي) باشا ( المستوى 

  . 2معلوم من المخاطر أزداد تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر

  الأجنبي المباشر  للاستثمارالمحددات الثانوية : المطلب الرابع

                                                             
  . 202, 101: ص ص, 2006, ) 15 (بحوث مستقبلية , محددات الاستثمار الأجنبي المباشر في أقطار عربية مختارة, دينا أحمد عمر, يونس مفيد دنون -1
  . 103, 102: ص ص, مرجع سابق, يونس مفيد دنون -2
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والتي تعرضنا لها في المطلـب السـابق و محـددات ثانويـة و  ،الأجنبي المباشر بمحددات رئيسية الاستثمار ىيحظ       
  : الثقافية و البيئية و هي كتالي المحدداتالمتمثلة في 

  : المحددات الثقافية: الفرع الأول

حيـث أن قـدرة  ،لمضـيفةالثقـافي في الدولـة االذي يميز الجانب و نعني بالمحددات الثقافية هو المستوى الحقيقي        
وفي حقيقة  ،الأجنبية الاستثماراتفي جلب  الاعتباراتتسهيل إدماج المستثمر الأجنبي في هذا المحيط هو من أهم 

المسـتثمرين الأجانـب  اهتمامـاتتنصب   ،استثمارهات الأجنبية بخصوص قرار الشركا اهتمامالأمر يمثل ذلك محور 
وكذلك العادات  ،و الأمية ،رفهم على نظم التعليم و مستوياتهعلى الجانب الثقافي في الدول المضيفة من خلال تع

 ،وبتـالي فالمحـددات الثقافيـة. إلخ...سـتخدمة و التـاريخ و الـدين و اللغـات الم ،التقاليد السائدة ومستوى الإعـلامو 
وحسب هده المحددات يمكن أن  ،رالأجنبي المباش الاستثمارو زيادة تدفق  ،واستقطاب ،تلعب دور كبير في جذب
مـن دول العـالم  % 20 و السـيطرة حـوالي ،جنـبي المباشـر علـى الـدول الناميـةالأ الاسـتثمارنستنتج سبب عدم توافد 

  .1الأجنبية الاستثماراتمن %80على حوالي 

  : المحددات البيئية: الفرع الثاني

انكشفت  التي البيئية الأحداث أن إلا ،حديثا أو طارئا اهتماما يعتبر لا البيئة بقضايا الاهتمام أن رغم       
 قناعةح هناك أصب وقد ،البيئية والتوازنات بالبيئة أكبر جديدا وبدرجة اهتماما استدعت الماضيين العقدين خلال

 المستديمة ،لهذا ترتكز فلسفة التنمية ،ية التنميةلعمل ضرورة تعتبر وعادل سليم بشكل البيئة إدارة أن من كاملة شبه
 الأجنبي ،رللاستثما يكون أن الاقتصادية ويمكن للتنمية أساسا يعتبر بالبيئة الاهتمام أن مفادها حقيقة على

 الموجودة والتقنياتالأنظف  العالية والتكنولوجيات الفنية المهارات نقل خلال من البيئة على تأثير إيجابي المباشر
 مجال في الأقصى الحد ،المستطاع قدر منها والحد النفايات حدوث ومنع ،النامية الدول إلى الشمال دول لدى
 إلى تؤدي بطرق الكيميائية إنتاج و استخدام المواد إلى بالإضافة ،بديلة مواد واستخدام والتدوير استعمال إعادة
  . البشرية بالصحة ضررالأثار البالغة تقليل 

 من ،đا يتواجدون للدول التي البيئية بالمعايير اهتماما أكثر هم الأجانب المستثمرين أن هو الظاهر       
 وقليل ،الوطنية المؤسسات من أكثر الصارمة للمراقبة تعرضهم دائما ينتظرون لأĔم ،) المحلية(  الوطنية المؤسسات

                                                             
معهد العلوم الاقتصادية و , مذكرة لنيل شهادة الماجستير ,) "مع الإشارة إلى حالة الجزائر( تحدياته في الدول العربية  واقع الاستثمار الأجنبي المباشر و " , عبد الحق طير -1

 .  45 :ص, 2011/2012, الوادي, المركز الجامعي بالوادي, قسم علوم التسيير, التجارية وعلوم التسيير
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 للمعايير مطابقتهم تكاليف تقليص هو الرئيسي وهدفهمبالخارج  أموالهم يستثمرون الذين الأجانب المستثمرون هم
 من الاستفادة أجل الخارج من إلى يتوجهون والذين الأجانب المستثمرين هؤلاء من الكثير بالعكس بل ،البيئية

    متساهلا وليس متجانسا بيئية تشريعات تطبيق يكون أن فييرغبون دائما  فهم ،تكاليف الإستغلال المنخفضة
  . 1 واحترامها البيئية المعايير بتعزيز المطالبة إلى الأجانب المستثمرين تدفع أن للمنافسة يمكن كما

  

  الأجنبي المباشر في العالم  للاستثمارالحديثة  الاتجاهات: المبحث الثالث

ســنجد أĔــا لم تعـد مفيــدة مــن الناحيــة  ،الأجنبي المباشــر في العـالم اليــومالاســتثمار لـو قمنــا بتتبــع حركـة تــدفق         
 بالاســتقرارعلــق خاصــة فيمــا يت ،و المنــاخ المشــجع علــى تــدفقها ،هــي تتــدفق مــع وجــود الفرصــة الجاذبــةف ،الجغرافيــة 

وعليه  ،استقطاđاو  اجتذاđانافس الأجل تت ،نها والناميةالمتقدمة م ،أصبحت دول العالم أجمع ،السياسي و الأمني
  .أهم هذه التطورات في هذا المبحث ة في تدفقاēا في السنوات الأخيرة سنحاول التعرف علىحدثت زيادة ضخم

  الأجنبي المباشر في الدول المتقدمة  للاستثمارالحديثة  الاتجاهات: المطلب الأول

تعد الدول المتقدمة المستحوذ الأكـبر للاسـتثمارات الأجنبيـة المباشـرة سـواء مـن ناحيـة التـدفق أو الـورود وعلـى       
  2014إلى سنة  1990هذا الأساس سنتتبع هذه التدفقات من سنة

مرتفعـــة . مليــار دولار 1119بحــوالي  2000الأجنــبي المباشــر الوافــدة خــلال عــام  الاســتثمارقــدرت تــدفقات       
أي مانسـبته  ،مليـار دولار 899وتقـدر حصـة الـدول المتقدمـة منهـا حـوالي  1999عـن مسـتواها عـام  % 14بنسـبة 

  .من الإجمالي 81%

منخفضــة  ،مليــار دولار 760بحــوالي  2001الأجنــبي المباشــر الوافــدة خــلال عــام  الاســتثمارقــدرت تــدفقات        
ـــدول المتقدمـــة منهـــا حـــوالي  ،عـــن مســـتواها العـــام الماضـــي % 40.1بنســـبة  ـــار دولار 510وتقـــدر حصـــة ال أي ،ملي

وفقــا لبيانــات المؤسســة العربيــة . 2001أحــداث ســبتمبر  إلى الانخفــاضمــن الإجمــالي و يرجــع هــذا  % 67مانســبته 
 ،مليـار دولار 537حـوالي  2002الأجنبي المباشر الوافـدة خـلال عـام  الاستثمارقدرت تدفقات  الاستثمارلضمان 

مليـار دولار مـا  347و تقـدر نسـبة الـدول الناميـة منهـا حـوالي  ،عن مستواها العـام السـابق % 67منخفضة بنسبة 

                                                             
  .46, 45, مرجع سابق, مصباح بلقاسم - 1
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ــة لتــدفقات . 1مــن الإجمــالي% 65 نســبته ــواردة عالميــا خــلال عــام  الاســتثمارقــدرت مصــادر دولي الأجنــبي المباشــر ال
تراجـع  إلىاسـتمرارحجـم التـدفقات  انخفـاضويعـزى  ،مليـار دولار مقاربـة لمسـتواها العـام الماضـي 580 بنحو 2003

ــار  469و قــدرة حصــة الــدول المتقدمــة مــن هــذه التــدفقات . إلخ...و التملــك عــبر الحــدود  الانــدماجعمليــات  ملي
  .من إجمالي % 71.5مانسبته دولار 

الأجنـبي المباشـر الـواردة  الاسـتثمارتـدفقات ) نكتـاد و أ(قدرت مصادر مؤتمر الأمم المتحدة للتجارة و التنميـة        
ــا خــلال ــار دولار مرتفعــة بنســبة 612بنحــو  2004عــام  ،عالمي وقــد قــدرة حصــة الــدول  2003مــن عــام  % 6 ملي

 ارتفــاع) نكتــادو الأ(كمــا قــدرت مصــادر مــؤتمر الأمــم المتحــدة و التنميــة ،مــن الإجمالي % 53مانســبته  إلىالمتقدمــة 
مليـار دولار محققـة قفـزة ملحوظـة بنسـبة  897بنحـو  ،2005الأجنبي المباشر عالميـا خـلال عـام  الاستثمارتدفقات 

مــن إجمــالي التــدفقات  %64مليــار دولار بحصـة  573تــدفقات المتجهــة نحــو الـدول المتقدمــة بنحــو وقـدرة  ،%  29
  .2العالمية

 الاسـتثمارتـدفقات  ارتفـاع اسـتمرار إلى)  نكتـادو الأ(وحسب مصادر مـؤتمر الأمـم المتحـدة لتجـارة و التنميـة        
تجـاوزت التـدفقات حـاجز التريليـون دولار خـلال عـام  ،الأجنبي المباشر الواردة عالميا للسنة الثالثة على التوالي حيث

وقــــد قــــدرة  2005،مــــن مســــتواها في  %34مليــــار دولار محققــــة قفــــزة ملحوظــــة بنســــبة  1231لتبلــــغ نحــــو  2006
كما أشارة مصـادر . من إجمالي تدفقات %65مليار دولار بحصة  801الدول المتقدمة بنحو  إلىتدفقات المتجهة 

لتبلــغ حــوالي  % 21الأجنــبي المباشــر عالميــا بمانســبته  الاســتثمارتراجــع تــدفقات  إلىالأمــم المتحــدة للتجــارة والتنميــة 
 ،الأزمــة الماليــة إلىوهـدا راجــع  ،2007مليــار دولار عــام  1833مقارنــة بنحـو  ،2008مليـار دولار في عــام  1449

مقارنـة بمسـتواه % 33الدول التقدمة سالبا بصـورة واضـحة حيـث تراجعـت بنسـبة  إلىفقد تأثرت التدفقات المتجهة 
  .من الإجمالي %68مقابل  %58 مليار دولار و بحصة بلغة 840لتبلغ  2007المحقق عام 

العالمية على تدفقات  الاقتصاديةتأثير الأزمة المالية و استمرار  إلى2009تشير مصادر الأونكتاد الصادر في         
تريليـون دولار مقابـل  1.7لتبلـغ  %17بنحـو  ،الأجنبي المباشر عالميا ففي أعقاب تراجعها العام المنقضـي الاستثمار

قــــاليم هـــذا التراجـــع علـــى نطـــاق واســـع عـــبر كافـــة اĐموعـــات و الأ انتشـــراوقـــد  ،2007تريليـــون دولار عـــام  2.0

                                                             
  .  7: ص, 2000, مناخ الاستثمار في الدول العربية, العربية لضمان الاستثمار وائتمان الصادراتالمؤسسة  -1
  .8،ص 2011 الكويت،الصفاةالعربية، لدولا في الاستثمار مناخ،الصادرات كائتمان الاستثمار نلضما العربية المؤسسة -2
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والأول 2010واستمر تـأثير الأزمـة عـام . 2009عام  %41حيث تواصل تراجع الدول المتقدمة بمعدل  ،الاقتصادية
  .1الأجنبي المباشر الاستثماردفقات مرة تحوز الدول النامية على نصف الحصة العالمية من ت

أنـه رغـم التـوتر و تصـاعد المخـاطر و  ،إلى2011تشير إحصائيات مؤتمر الأمم المتحـدة لتجـارة و التنميـة لي         
بنســبة  ارتفــاعالأجنــبي المباشــر في العــالم  الاســتثمارالعــالمي فقــد شــهدت تــدفقات  الاقتصــادفي التطــورات الســلبية 

وفيمــا يخــص  ،جميـع اĐموعــات الارتفــاعوقــد شمـل هــذا  2011تريليــون دولار خـلال عــام 1.5حــوالي  ،لتبلـغ 17%
الأجنــبي المباشــر الــواردة إليهــا  الاســتثمارنمــت تــدفقات  ،الانخفــاضالــدول المتقدمــة وبعــد ثلاثــة ســنوات متتاليــة مــن 

ـــار دولار 753إلىلتصـــل  2011خـــلال عـــام  %18بنســـبة  ـــدفقات  إلىانخفـــاضكمـــا أشـــارت الإحصـــائيات ،ملي ت
ارتفـع بنسـبة  2013و في سـنة ،مليـار دولار668لتبلـغ  %8بنسـبة  2012الأجنبي المباشر في العـالم سـنة  الاستثمار

  .2مع وجود تباين واضح بين مجموعة الدول المتقدمة و النامية ،مليار دولار 745لتبلغ  3.8%

  الأجنبي المباشر لدول المتقدمة الاستثمارالتدفقات )  3 – 1(جدول رقم 
  )مليار دولار (   

  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  السنة
  801  321  467  347  510  899  609  الدول المتقدمة  إجمالي
  2013  2012  2011  2010  2009  2008  2007  السنة 

  1370  2096  753  527  566  840  1002  إجمالي الدول المتقدمة 
  على بيانات اعتماداالطالبة من إعداد : المصدر 

  . 7: ص ،2000 ،في الدول العربية الاستثمارمناخ وائتمان الصادرات  الاستثمارالمؤسسة العربية لضمان  -

  .8،ص 2011 الكويت، الصفاة،العربية الدول في الاستثمار مناخ،الصادرات كائتمان الاستثمار نلضما العربية المؤسسة -

  . 7: ص ،2012 ،التقرير السنوي ،العالمية و العربية الاقتصاديةلمحةعامة عن الأوضاع  ،ائتمان الصادرات الاستثمارالمؤسسة العربية لضمان  -

  .9: ص ،2013 ،في الدول العربية الاستثمارمناخ  ،وائتمان الصادرات الاستثمارالمؤسسة العربية لضمان  -

  الأجنبي المباشر في الدول النامية  للاستثمارالحديثة  الاتجاهات: المطلب الثاني

ــة للالتحــاق بركــب الــدول         المتقدمــة فهــي تســعى جاهــدة إلى تحســين مناخهــا الاســتثمار تســعى الــدول النامي
لجلب أكبر قدر ممكن من الاستثمار الأجنبي المباشر وخاصة وارد منه وعلى هذا الأساس سوف نقوم بمعرفة مسار 

  .هته التدفقات في الدول النامية

                                                             
  .7: ص, 2012, التقرير السنوي, عامة عن الأوضاع الاقتصادية العالمية و العربيةلمحة , ئتمان الصادراتالاستثمار االمؤسسة العربية لضمان -1
  .9:ص, 2013, مناخ الاستثمار في الدول العربية, المؤسسة العربية لضمان الاستثمار وائتمان الصادرات -2
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  الأجنبي المباشر  الاستثمارتدفقات  اتجاهات: الفرع الأول

 ،2014–1995تطـورات ملحوظـة خـلال المـدة  ،بي المباشر في الدول الناميـة إلىالأجن ستثمارالالقد تعرض        
مليـــار دولار أي مانســـبته  59.6في المتوســـط حـــوالي  1994 – 1989بعـــدما كانـــت تقـــدر تدفقاتـــه خـــلال الفـــترة 

مليـار  113.3بعـد ذلـك  عرفـت تصـاعد لتبلـغ حـوالي  ،العالمي المباشـر الاستثماردفقات من مجموع ت % 29.78
ـــــدفقات  ،عـــــن الفـــــترة الســـــابقة % 90أي مايقـــــارب نســـــبة  1995دولار في ســـــنة  بلغـــــت نســـــبتها مـــــن مجمـــــوع ت

  .عن الفترة السابقة %4.43أي بزيادة في حصتها تقدر بحوالي  % 34.2حوالي  ،المباشر للعالم الاستثمارالأجنبي

 ،1997 ،1996في الســــنوات  ،لأجنــــبي المباشــــر في الــــدول الناميــــةا الاســــتثمارويواصــــل تصــــاعد تــــدفقات         
 ،1995في ســـنة  %79أي زيـــادة بنســـبة  ،مليــار دولار 202.8لتصــل في المتوســـط لحـــوالي  2000، 1998،1999

أي بنسـبة  ،% 23.17حيـث بلغـت  ،المباشر العالمي خلال هده الفـترةالأجنبي  الاستثمارولكن تعرضت تدفقات 
حيـث بلغـت  ،ذروēـا  2000في سـنة الأجنبي المباشر  الاستثماروبلغت تدفقات  ،1995عن سنة  % 11انخفاض

وعلى عكس التجربة في معظـم أجـزاء العـالم الأخـرى كانـت هنـاك  ،لكن رغم ذلك ،مليار دولار 253.2مايقارب 
 الاســتثمارحيــث تعرضــت بعــض تــدفقات  ،بلــدان الناميــةالأجنــبي المباشــر في ال اتجاهاتالاســتثمار،حول اختلافــات

جعـل حصـة الـدول الناميـة تـنخفض مـن تـدفقات هـذا ما ،في هـده السـنة انخفاضاض الأقاليم الأجنبي المباشر في بع
  . 20001في سنة  % 18حوالي  إليلتصل  ،الأجنبي المباشر العلمي الاستثمار

ēا في الـدول الناميــة حيــث كانــت مســتوياالأجنــبي المباشــر  الاســتثمارفي التـدفقات  الارتفــاعبـرغم مــن ذلــك         
 ،180 ،171 ،212حيــث بلغــت نحــو جــع خــلال ثلاثــة الســنوات المواليــة لكــن شــهدت ترا ،2000عاليــة في ســنة 

 28.9 ،% 32.4 ،% 16.3تقــــدر بحــــوالي  انخفــــاضوبنســــب  ،2003 ،2002 ،2001مليـــار دولار في الســــنوات 

حيـث وصـلت إلى  ،كان في تصاعد خـلال سـنوات الثلاثـةحصتها   اتجاهلكن  ،2000على الترتيب مقارنة بسنة %
الـدول المتقدمـة شـهدت  أن،إلىفي حصـتها  الارتفـاعويعزى هـدا  ،على الترتيب % 32،% 27.3 ،% 25.4حوالي 
حوالي الضعف أو أكثر وهذا  إلىفيها  الانخفاضأكبر من الدول النامية خلال هذه السنوات حيث وصل  انخفاضا
  .2001سبتمبر  11أحداث  إلىراجع 

تصـاعديا  اتجاهـاو  ارتفاعـا الانخفـاضالأجنبي المباشر في الدول الناميـة بعـد ذلـك  الاستثمارلتشهد تدفقات        
ــار  ،499.7 ،413 ،316.4 ،283.6حيــث بلغــت حــوالي  ،2007 ،2006 ،2005 ،2004خــلال الســنوات  ملي

                                                             
  .04 :ص, 2001استعراض عام  ,تشجيع الروابط, تقرير الاستثمار العالمي: نكتادالأو  -1
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و عرفـت  ،2003 – 2001مقارنـة بـالفترة  % 100و بنسـبة زيـادة بلغـت في المتوسـط حـوالي  ،تيـبدولار على التر 
 29.2 ،% 33 ،% 39.5تنازليـا كالتـالي  اتجاهـا لكـن اتخـذت ،بيا كذلك مقارنـة بـالفترة السـابقةنس ارتفاعاحصتها 

  . على الترتيب % 27.2 ،%

دولار و عرفــت حصــتها  مليــار  630والي بحــ 2008لتبلــغ هــذه التــدفقات ذروēــا في ســنة  الارتفــاعليتواصــل         
 ،% 24بنسـبة حــوالي  2009في سـنة  انخفاضـالتشـهد بعـدا ذلـك % 32.67حيـث بلغـت حـوالي  ،ارتفاعـاكـذلك 

وذلـك راجـع إلى أن  ،% 43.45بحيـث بلغـت حـوالي ،عـن السـنة الماضـية %10بنسـبة  ارتفاعالكن عرفت حصتها 
 ،الــذي عرفتــه الــدول الناميــة الانخفــاضأكــبر مــن  انخفاضــاعرفــت  ،الأجنــبي المباشــر في العــالم التــدفقات أللاســتثمار

ير مــن حيــث كــان تأثيرهــا علــى الــدول المتقدمــة أكــبر بكثــ ،تــأثيرات الأزمــة الماليــة العالميــة إلى الانخفــاضويعــزى هــذا 
  . 1تأثيرها على الدول النامية

 الاقتصـادية الأقـاليم عـبر التوزيـع نمـط في تباينـا2010   عـام المباشر الأجنبي الاستثمار تدفقات عكست وقد       
ً  اتجاهاēــا يميــز مــا أهـم ولعــل.العــالم حــول والـدول  مجموعــة إلى الــواردة التــدفقات نمـت فقــد لتوقعــات لأحــدث ،وفقـا
 التـدفقات مـن أكـبر حصـة علـى واسـتحواذها الاقتصـادية عافيتهـا نتيجة لاسـتعادة. 2010عام خلال النامية الدول

ــة ــار دولار  525 بلغــت تــدفقات جــذب مــن مكنهــا الــدول،مما مجموعــة نفــس مــن الصــادرة المتنامي  دولار مليــارملي
 %43مقابـل % 47و بحصـة بلغـت  ،2009مليـار دولار عـام  487مقابـل2010 عـام خـلال % 10بلغ نمو بمعدل

 1.5لتبلغ ،%17بنسبة  ارتفاعاالأجنبي المباشر في العالم  الاستثمارشهدت تدفقات . من إجمالي التدفقات العالمية
اسـتطاعت الـدول  ،2011تريليـون دولار في العـم السـابق و خـلال عـام  1.3مـن  2011تريليون دولار خلال عام 

الأجنـبي العـالمي المباشـر للعـام الثـاني  الاسـتثمارقات نصـف تـدف ،اسـتقطابالمتحولـة  الناميـة ومجموعـة الاقتصـاديات
  . مليار دولار 344إلىلتصل  % 11على التوالي بنسبة 

ــار  668لتبلــغ  ،% 8الأجنــبي المباشــر في العــالم بنســبة  الاســتثمارتــدفقات  انخفضــتإن  2012وخــلال         ملي
تراجع  ،الأجنبي المباشر العالمية رغم الاستثمارو للمرة الأولى جذبت الدول النامية لوحدها نصف تدفقات  ،دولار

 3.8نحـو الصـعود بنســبة  2013الأجنـبي المباشـر العالميــة خـلال  الاسـتثمارتوجهـت التــدفقات . % 5القيمـة بنسـبة 

                                                             
  . 02: ص, 2008, استعراض عام, الشركات عبر الوطنية و تحديات البنية التحتية, تقرير الاستثمار العالمي: الأونكتاد -1
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لتمثـل حصـة قياسـية  ،ميـة و الاقتصـادياتالانتقاليةالناالتدفقات الواردة Đموعة الـدول  ارتفعتحيث  745لتبلغ  %
  . 1من التدفقات العالمية %60لم تبلغها من قبل تزيد عن 

  

  

  

  

  2013 – 1995خلال الفترة الأجنبي المباشر  للاستثمارحصة الدول النامية من التدفقات العالمية : )  4-1 ( رقم جدول

  )مليار دولار (   

  السنة     العالم     ن . د .ت  السنة      الحصة     العالم      ن .د .ت  السنة    
95 – 98   160.4    471.6  34% 2006  413  1411  29.2% 

1999  222   1075   20.6% 2007  499.7  1833.3  27.25% 
2000  240.2  1270.8  18.9% 2008  630  1928  32.67% 
2001  212  832.6  25.4% 2009  478  1100  43.45% 
2002  171  625.2  27.3% 2010  525  1122  46.79% 
2003  180.1  561.1  32% 2011  1148  3412  33.64% 
2004  283.6  717.7  39.5% 2012  1169  2677  43.66% 
2005  316.4  958.7  33% 2013  1232  2863  43.03% 

  تدفقات الدول النامية : ن . د . ت * 

  :  على بيانات اعتماداالطالبة من إعداد : المصدر

  .04: ص ،2001عام  استعراض ،تشجيع الروابط ،العالمي الاستثمارتقرير : نكتادالأو 

  . 02: ص  ،2007 ،عام استعراض ،ستخراجيةالوطنية و الصناعات الا الشركات عبر ،العالمي الاستثمارتقرير : الأونكتاد

  . 02: ص ،2008 ،عام استعراض ،الوطنية و تحديات البنية التحتيةالشركات عبر  ،العالمي الاستثمارتقرير : الأونكتاد

  . 02: ص ،2010 ،عام استعراض،نمنخفض الكربو  اقتصادفي  الاستثمار ،العالمي الاستثمارتقرير : الأونكتاد

  .3 ،2ص   ،ص ،2014 ،عام استعراض ،خطة العمل: في أهداف التنمية المستدامة الاستثمار ،العالمي الاستثمارتقرير : الأونكتاد

  . لمباشر عبر أقاليم الدول الناميةالأجنبي ا للاستثمارالتوزيع الجغرافي : الفرع الثاني
                                                             

  .3, 2 :ص, ص, 2014, استعراض عام, خطة العمل: الاستثمار في أهداف التنمية المستدامة, تقرير الاستثمار العالمي: الأونكتاد -1
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  :إفريقيادول : أولا

حيـث بلغـت خـلال  ملحوظـةيـا، تطـورات وتغـيرات الأجنبي المباشـر في دول إفريقشهدت تدفقات الاستثمار       
المباشــر  الأجنــبيدولار، وبلغــت حصــتها مــن تــدفقات الاســتثمار  مليــار9في المتوســط حــوالي  2000 -1995الفــترة 

، لتعـرف بعـد ذلـك ارتفاعـا في %1.2حصـتها مـن تدفقاتـه في العـالم فحـوالي  أمـا،  %4.7في الدول النامية حـوالي 
مليار دولار، كذلك شـهدت حصـتها ارتفاعـا، حيـث بلغـت مـن  29.93حواليحيث بلغت  2007 -2002الفترة 
لكـن رغـم ذلـك تبقـى ، %2.94تدفقاته في العالم حوالي إجمالي، ومن %9.6حواليتدفقاته في الدول النامية  إجمالي

  .الأخرىالدول النامية  بأقاليمحصتها ضعيفة مقارنة 

الماليـة العالميـة، وقـد  الأزمـةمليـار دولار بـالرغم مـن  82لي ، فقد ارتفعت تدفقاته لتبلغ حـوا2008في سنة  أما      
 أكثرعمليات اندماج الشركات، وحيازēا عبر الحدود بجزء كبير في هذا الارتفاع، حيث تضاعفت قيمتها  أسهمت

 الأجنـبيالاسـتثمار  اجتـذابفي  أساسـياالعالميـة كـان عـاملا  الأساسـيةالسـلع  أسـواقمن الضعفين، وكـذلك ازدهـار 
، ومــن تدفقاتــه في العــالم حــوالي %13لتبلــغ حــوالي، وđــذا ارتفعــت حصــتها مــن الــدول الناميــة 1إلىــالإقليمالمباشــر 

، مقارنـة مـع عــام %19بنســبة  أيمليـار دولار،  59فقـد انخفضــت هـذه التـدفقات الى 2009 في سـنة أمـا، 4.6%
يســية، لكــن مــع ذلــك ارتفعــت الســلع الرئ أســعاروهبــوط الانكمــاش في الطلــب العــالمي،  إلى، وهــذا راجــع 2008

  .%5.2العالم لتبلغ حوالي  إلىحصتها من تدفقاته 

حيــث بلغــت خــلال  ،لحوظــةالأجنــبي المباشــر في دول إفريقيــا تطــورات م الاســتثماركمــا شــهدت تــدفقات         
ـــار دولار 61.25في المتوســـط حـــوالي  2013 –  2010الفـــترة  ـــت  ،ملي ـــة فكان ـــدفقات العالمي أماحصـــتها في مـــن الت
  . 2009مقارنة بسنة ،%5.31بحوالي مرتفعة حصتها من الدول النامية فقد كانت  وفي مايخص ،%2.08حوالي 

  : اللاتينية والكاريبي أمريكادول  إقليم: ثانيا

ــة والكــاريبي تطــورات ملحوظــة، حيــث بلغــت في  إقليمأمريكــافي  الأجنــبيعرفــت تــدفقات الاســتثمار         اللاتيني
تدفقاتـه في الـدول الناميـة  إجمـاليمليـار دولار، وبلـغ نصـيبه مـن  72.9حـوالي  2000-1995 المتوسط خلال الفـترة

 2007 -2002لال الفــترةخــ أمــا، %9.9يتدفقاتــه في العــالم بلــغ حــوال إجمــالينصــيبه مــن  أمــا، %38.7حــوالي 
تدفقات الدول النامية بلغت  إجماليحصته من  أمادولار، مليـار 82.28فعرفت تدفقاته ارتفاعا، حيث بلغت حوالي

  .%8 تدفقاته في العالم بلغت حوالي إجمالي، ومن %26.4حوالي 
                                                             

  .18: ، ص2009، استعراض عام، الشركات عبر الوطنية والإنتاج الزراعي والتنمية، الاستثمار العالميالأونكتاد، تقرير  -1
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مليــار دولار، وبلغــت حصــته مــن تدفقاتــه في  183حــوالي  إلىفقــد ارتفعــت تدفقاتــه     2008ة في ســن أمــا       
ــه  2009في ســنة  أمــا، %10.3، ومــن تدفقاتــه في العــالم حــوالي %29 الــدول الناميــة حــوالي فقــد انخفضــت تدفقات

، لكن ارتفعت حصته من %24.4 حوالي إلىمليار دولار، وانخفضت حصته من تدفقاته في الدول النامية 117الى
  . %10.5حوالي  إلىتدفقاته في العالم  إجمالي

الأجنـــبي المباشـــر في دول أمريكـــا اللاتينيــة و الكـــاريبي تطـــورات ملحوظـــة  الاســتثماربينمــا شـــهدت تـــدفقات        
ـــث بلغـــت خـــلال هـــذه الفـــترة حـــوالي  ،2013 –2010خـــلال الفـــترة  ـــار دولار 363.75حي أماحصـــتها مـــن  ،ملي

قـــدرة وفي مـــايخص حصـــتها في الــدول الناميـــة ف ،%2.08الأجنــبي المباشـــر فكانـــت مايقــارب  الاســـتثمارالتــدفقات 
أما بالنسبة لحصتها  ،% 12.38وبلغ نصيبها من التدفقات العالمية حوالي  ،مليار دولار في المتوسط 31.75بحوالي 

  . %31.55من الدول النامية فبلغت حوالي 

  : أسيادول : ثالثا

، 2009 -1995خــلال الفــترة، تطــورات ملحوظــة أســياالمباشــر في دول  الأجنــبيعرفــت تــدفقات الاســتثمار        
ـــث بلغـــت في المتوســـط حـــوالي  ـــار دولار، وبلغـــت حصـــتها مـــن 178.17حي تدفقاتـــه في الـــدول الناميـــة  إجمـــاليملي

 الاسـتثماركمـا شـهدت تـدفقات . %18.6التـدفقات في العـالم قـدرت ب إجمـاليحصتها مـن  أما، %60.6حوالي
ــــبي المباشــــر في أســــيا تطــــورات ملحوظــــة خــــلال الفــــترة  حيــــث بلغــــت في المتوســــط حــــوالي  ،2013– 2010الأجن

و بنسـبة لحصـتها  ،الأجنبي المباشر للاستثمارعالمي من التدفق ال% 24.52وبلغت حصتها  ،مليار دولار 722.25
  .% 62.90من الدول النامية فكانت حوالي 

  :أسياغرب .: 1

ـــدفقات الاســـتثمار        ـــبيبلغـــت ت ـــار 3.3حـــوالي 2000-1995، خـــلال الفـــترة أســـياالمباشـــر في غـــرب  الأجن ملي
التـدفقات في  إجمـاليحصـتها مـن  أمـا،%1.75تدفقات في الدول الناميـة حـوالي  إجماليدولار، وبلغت حصتها من 

مليــــاردولار، 36.03،ارتفاعــــا بحــــوالي2007 -2002لتشــــهد تدفقاتــــه خــــلال الفــــترة ،%0.4العــــالم بلغــــت حــــوالي 
ــة  إجمــاليصــتها علــى المســتويين تطــورا ملحوظــا، حيــث قــدرت حصــتها مــن وشــهدت ح التــدفقات في الــدول النامي

حـوالي  إلىفقـد ارتفعـت 2008في سنة  أما، %3.5حصتها من التدفقات العالمية بلغت حوالي  أما،%11.9حوالي 
مـن  %5مـن تدفقاتـه في الـدول الناميـة ومـن حـوالي  ،%14.2حـوالي  إلىمليار دولار، وارتفعت حصتها كذلك 90

حصتها من  إلاأن، 2008عن سنة  %24إلى فقد انخفضت تدفقاēا   2009في سنة أماتدفقاته في العالم،  إجمالي
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حصــتها مـــن تدفقاتــه في العــالم فقـــد  أمــا، %14.2تدفقاتــه في الــدول الناميــة بقيـــت مســتقرة، حيــث بلغـــت حــوالي
  .1%6حوالي إلىارتفعت 

ـــث قـــدرة بحـــوالي  ،الأجنـــبي المباشـــر تطـــورات ملحوظـــة الاســـتثمارشـــهد  2013– 2010وخـــلال الفـــترة         حي
ــة فيمــا ،% 2.44وبلغــت .  % 72.25 الــدول وفيمــا يتعلــق بنصــيبها مــن و  ،يخــص حصــتها مــن التــدفقات العالمي
  .%6.29حوالي النامية 

  :أسياشرق .: 2

مليــار 70.7حــوالي 2000 - 1995خــلال الفــترة أســياالمباشــر في شــرق  الأجنــبيبلغــت تــدفقات الاســتثمار        
التــدفقات  إجمــاليوبلــغ نصــيبها مــن  ،%59بنســبة  أيمليــار دولار، 41.8دولار، واســتحوذت منهــا الصــين علــى 

 -2002لفـترة خـلال ا أمـا،%9.6التـدفقات العالميـة بلـغ حـوالي إجمـاليونصـيبها مـن  ،%37.5الـدول الناميـة حـوالي 

تـدفقات  إجمـاليمـن  %34.9مليار دولار، وبلغ نصيبها خـلال هـذه الفـترة حـوالي 108فبلغ تدفقاته حوالي  2007
  .%10.6التدفقات العالمية بلغ حوالي  إجمالينصيبها من  أماالدول النامية، 

لتطــورات ملحوظــة حيــث بلغــت  ،2013 – 2010الأجنــبي المباشــر خــلال الفقــرة  الاســتثمارتــدفق تعــرض        
أمــا في مــايتعلق بحصــتها مــن الــدول  ،% 20.54و بلغــت حصــتها مــن العــالم حـوالي  ،مليــار دولار 604.6حـوالي 

  . %52.61النامية فقدرة بحوالي 

  :أسياجنوب .: 3

مليـار دولار، 3.9حـوالي 2000-1995خـلال الفـترة أسـياالمباشـر لجنـوب  الأجنـبيبلغت تدفقات الاستثمار        
ــــغ نصــــيبها مــــن  ــــدفقات الــــدول الناميــــة حــــوالي  إجمــــاليوبل التــــدفقات العالميــــة بلــــغ  إجمــــالي، ونصــــيبها مــــن %2ت

مليـار دولار، وبلـغ نصـيبها خـلال هــذه 14.93فبلـغ تدفقاتـه حـوالي  2007 -2002خـلال الفـترة أمـا،%0.5حـوالي
ـــة،  إجمـــاليمـــن %4.8الفـــترة حـــوالي  ـــدول النامي ـــدفقات ال ـــغ حـــوالي  إجمـــالينصـــيبها مـــن  أمـــات ـــة بل ـــدفقات العالمي الت

1.46%.  

  حيث بلغت  ،2013– 2010الأجنبي المباشر تطورات كبيرة خلال الفترة  الاستثمارشهدت تدفقات        

  وبنسبة لحصتها  ،من التدفقات العالمية% 1.51وكانت حصتها حوالي  ،مليار دولار % 45.25حوالي 
                                                             

  .60: ص, مرجع سابق, عبد الحق طير -1
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  . 1% 3.95من الدول النامية فبلغت حوالي 

  : أسياجنوب شرق .: 4

 28حــوالي  2000 -1995خــلال الفــترة أســياالمباشــر في جنــوب شــرق  الأجنــبيبلغــت تــدفقات الاســتثمار        

التدفقات العالمية  إجماليونصيبها من  ،%14.8تدفقات الدول النامية حوالي  إجماليمليار دولار، وبلغ نصيبها من 
مليـار دولار، وبلـغ نصـيبها خـلال  38.11فبلـغ تدفقاتـه حـوالي  2007 -2002خلال الفـترة  أما،%3.8بلغ حوالي

ــة بلــغ حــوالي  إجمــالينصــيبها مــن  أمــاالتــدفقات الناميــة،  إجمــاليمــن %12.26هــذه الفــترة حــوالي  التــدفقات العالمي
مليـار 282حوالي  أسياالمباشر في جنوب شرق  الأجنبيفقد بلغت تدفقات الاستثمار  2008في سنة  أما،3.74%

تدفقاتـه في العـالم حـوالي  إجمـاليوحصـته مـن  ،%44.7دولار، وبلغـت حصـته مـن تدفقاتـه في الـدول الناميـة حـوالي 
 إلاأنمليار دولار، وبالرغم من هـذا الانخفـاض، 233حوالي  إلىفقد انخفضت التدفقات  2009في سنة  أما،16%

  .من تدفقاته في العالم %21من تدفقاته في الدول النامية و%48.7حصته قد ارتفعت حيث بلغت حوالي

لتطــورات ملحوظــة حيــث بلغــت  ،2013 – 2010الأجنــبي المباشــر خــلال الفقــرة  الاســتثمارتــدفق تعــرض        
أمـا في مـايتعلق بحصـتها مـن الـدول  ، % 20.54و بلغـت حصـتها مـن العـالم حـوالي  ،مليـار دولار 604.6حـوالي 

  .% 52.61النامية فقدرة بحوالي 

  الأجنبي المباشر في الدول النامية للاستثمارتوزيع الإقليمي  ):5- 1(الجدول رقم 

  )مليار دولار (   

  إفريقيادول   الإقليم
اللاتينية .أم

  يالكاريب
  أسياجنوب   أسياشرق   أسياغرب   أسيادول 

جنوب شرق 
  اسيا

95 -00  9  72.9  105.9  3.3  70.7  3.9  28  
2002  14.6  57.8  98.5  5.5  67.7  7.1  17.1  
2003  18.7  45.9  115.1  12  76.7  5.9  24.6  
2004  18  94.4  170.3  20.6  106.3  8.1  35.2  
2005  29.5  76.4  210  42.6  116.2  12.1  39.1  
2006  45.8  92.9  272.9  64  131.9  25.8  51.2  
2007  53  126.3  319.3  71.5  156.7  30.6  60.5  
2008  72  183  372  90  282  
2009  59  117  301  68  233  
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2010  53  309  685  72  567  45  567  
2011  55  355  735  75  603  57  603  
2012  67  380  717  67  608  41  608  
2013  70  411  752  75  640  30  640  
  على بيانات اعتماداالطالبة من إعداد : المصدر 

  .  02: ص ،2007 ،عام استعراض ،ةالشركات عبر الوطنية و الصناعات الإستخراجية و التنمي ،العالمي الاستثمارتقرير : الأونكتاد-

  .  09: ص ،2010 ،عام استعراض ،منخفض الكربون ،الاقتصادفي  الاستثمار ،العالمي تقرير : الأونكتاد-

  .8: ص ،2013،عام استعراض ،التنمية أجل من والتجارة الاستثمار :العالمية القيمة سلاسل ،تقرير العالمي: الأونكتاد-

  . 03: ص ،2014 ،استعراض ،عمل خطة المستدامة التنمية أهداف في الاستثمار ،تقرير العالمي: دالأونكتا -

  الأجنبي المباشر في الدول العربية  للاستثمارالحديثة  الاتجاهات: المطلب الثالث

إن الــدول العربيــة تعــد مــن أهــم الــدول المشــجعة للاســتثمار الأجنــبي المباشــر فهــي تقــف علــى ضــرورة تــوفير         
  الأجواء المناسبة له وسنحاول التعرج إلى أهم هذه التدفقات 

  الأجنبي المباشر في الدول العربية  الاستثمارحجم تدفق : الفرع الثاني

ــة العربيــة إلىالأجنــبي المباشــر الــداخل  الاســتثمارشــهد تــدفق          -1995تطــورا ملحوظــا خــلال الفــترة  ،الدول

 ،1995مليــار دولار عــام  0.25فيمــا لم يتجــاوز حــوالي  ،مليــار دولار 7.71حــوالي  2001فقـد بلــغ عــام  ،2001
القفزة النوعية التي شـهدها  إلىويرجع ذلك بشكل أساسي  ،مليار دولار 8.74إذ بلغ  ،1998وقد بلغ ذروته عام 

وتراجع بعدا ذلـك في سـنتي  ،مليار دولار 4.28و الذي بلغ حوالي  ،الأجنبي المباشر في السعودية الاستثمارحجم 
بشــــكل أنـــه تضـــاعف إلا  ،مليـــار دولار علـــى التـــوالي 2.62مليـــار دولار و  2.49إذ بلـــغ نحـــو  ،2000و  1999

  .2000و  1999وبزيادة ثلاثة أضعاف عما كان في سنتي  ،2001ملحوظ في سنة 

الأجنــــبي المباشــــر  الاســــتثمارتطــــورات ملحوظــــة و قياســــية في تــــدفقات  ،2009-2002و شـــهدت الفــــترة         
فيمـا لم تتجـاوز خـلال  ،مليـار دولار 38ه التـدفقات في المتوسـط حـوالي حيـث بلغـت هـذ ،دة في الدول العربيـةالوار 

 ،مليـار دولار 24.7حـوالي 2004حيـث بلغـت في سـنة ،مليـار دولار 4.5في المتوسط حـوالي  2001-1995الفترة 
  .2003عن سنة  %57.28وبنسبة زيادة 
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أي  ،20051مليــار دولار ســنة  45.8مليــار دولار مقابــل  62.4حــوالي  2006وبلغــت التــدفقات في ســنة         
حــوالي  2007بلغــت هــذه التــدفقات في ســنة  2006عــن ســنة  %15.5و بزيــادة بلغــت  %36.24بزيـادة نســبتها 

 96.48حيـث بلغـت حـوالي  2008لتبلغ هذه التدفقات ذروēا في سنة  الارتفاعليتواصل هذا  ،مليار دولار 72.1

ـــادة بلغـــت حـــوالي  ـــار دولار أي بنســـبة زي ـــك لشـــه ،عـــن الســـنة الســـابقة %33.8ملي في الســـنة  انخفاضـــاد بعـــد ذل
  . مليار دولار 79.23حيث بلغت حوالي  %17.8بنسبة  2009في سنة  انخفاضالتشهد بعد ذلك  ،السابقة

 للتجارة المتحدة الأمم مؤتمر من المتاحة الأولية التقديرات تشير المباشر، الأجنبي الاستثمار صعيد على       
  الأجنبي الاستثمار تدفقات على العالمية والاقتصادية المالية الأزمة تأثير استمرار إلى  2011 يناير انكتاد والتنمية
  تريليون 1.77 مقابل دولار تريليون 1.11 لتبلغ % 37 بنحو المنقضي العام تراجعها أعقاب ففي .عالميا المباشر

 عام دولار تريليون 1.122 إلى لتصل % 0.7 معدلها يبلغ طفيفة بزيادة نموها المتوقع من ، 2008 عام دولار
لها  تقرير أول ضمان في عن الصادرة الأولية التقديرات تشير المباشر، الأجنبي الاستثمار صعيد وعلى ، 2010

 لتبلغ نحو  %10دلبمع إليها المتجهة تدفقاته ارتفاع إلى العربية، الدول في المباشر الأجنبي الاستثمار آفاق رصدي
 إلى ،عالمتوق التعافي هذا ويعزى 2009 عام في دولار مليار 79.2 بنحو مقارنة 2010 للعام دولار مليار 88

 العربية الدول إلى المباشر الاستثمار الأجنبي تدفقات مصادر أهم أحد كوĔا المتقدمة، الاقتصادات أداء انتعاش
 حصيلة في ملحوظة قفزة العربية وتحقق الاقتصادات في النمو انتعاش عن فضلا الأخيرة، السنوات خلال

 الاندماج صفقات تنشيط في ما يسهم الخليجي وهو التعاون مجلس دول في سيما للنفط ولا العربية الصادرات
 كوĔا العربية الدول إلى الواردة الأجنبية المباشرة الاستثمارات إجمالي من مزيد ودعم العربية، الدول بين والتملك

 ً   .الإجمالي في مرتفعة نسبية أهمية ذا مكونا

 من التوترات الرغم على انه إلى   2012، )انكتاد( والتنمية للتجارة المتحدة الأمم تشير إحصائيات مؤتمر       
شهدت تدفقات الإستثمار الأجنبي المباشر في  ،المخاطر و التطورات السلبية في الإقتصاد العالم فقد وتصاعد

 السابق العام في دولار تريليون 1.3 من 2011تريليون دولار خلال  1.5لتبلغ  % 17العالم إرتفاعا بنسبة 
إنخفاض تدفقات الأستثمار الأجنبي المباشر المتجهة نحو الدول  إلىوتشير إحصائيات تقرير مناخ الإستثمار . وعلى

ويعزى هذا . 2010مليار دولار في عام  66.2مقارنة ب  ،2011مليار دولار عام  55لتبغ  % 17العربية بمعدل 
 المصدرة التقليدية والعربية الغربية الدول استثمارات في ض انخفا حدوث. اجع الى عوامل ساسية و إقتصاديةالتر 

للاستثمار  التقليدية المستقبلة البلدان من عدد في الأخيرة التطورات مع ،اصخصو  العربية المنطقة إلى للاستثمار
                                                             

  .121: ص, 2005لسنة  تقرير مناخ الاستثمار: المؤسسة العربية لضمان الاستثمار -1
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 العربية الدول في الاستثمار ترويج هيئات نشاط تراجع عن فضلا ،المستثمرين بعض تجاه اتخذت التي والقرارات
  . الأحداث دول معظم في المال أسواق به تقوم الذي الدور وانحسار

على إنخفاض  ،2012لعام ) الأونكتاد ( أشارت إحصائيات مؤتمر الأمم المتحدة لتجارة و التنمية         
أما فيما يخص الإستثمار  ،مليار دولار 668لتبلغ  % 8الأجنبي المباشر في العالم بنسبة  تدفقات الأستثمار

 % 37.4بمعدل  ،2010مليار دولار عام  68.6الأجنبي المباشر الوارد الى الدول العربية فقد شهدا إنخفاض من 
 ،2008مليار دولار عام  96.3 و ،2009مليار دولار عام  76.3و ذلك مقارنة مع  ،مليار دولار  43الى 

  . 2007و 2005مليار دولار خلال الفترة بين عامي  66.2ومتوسط بلغ 

تريليون دولار  1.5من إجمالي العالم البالغ  % 2.8ومثلت الإستثمارات الوافدة الى الدول العربية مانسبته        
و كانت حصة الدول العربية من  ،2011مليار دولار عام  684.4من إجمالي الدول النامية البالغ  % 6.3 و

إجمالي التدفقات العالمية قد شهدت تذبذبا خلال الفترة الماضية حيث إرتفعت بشكل طفيف من متوسط بلغ 
قبل أن  2009عام  % 6.4ثم  2008عام  % 5.4الى  2007و 2005خلال الفترة مابين عامي  % 4.5

  . 2011عام  % 2.8 إلىثم  2010عام  % 5.2تتراجع الى 

 إلى ، 2013 أكتوبر في والصادرة )أنكتاد( والتنمية للتجارة المتحدة الأمم مؤتمر من المتاحة التقديرات تشير       
 لتبلغ % 3.8 العالمية بنسبة المباشر الأجنبي الاستثمار تدفقات ارتفعت 2013 عام من الأول النصف خلال انه

 التقديرات تشير ،2012 م عا من الأول النصف في دولار مليارت 707.6 بنحو مقارنة دولار مليار 745
 من ارتفاعا شهدت العربية الدول إلى المباشر الواردة الأجنبي الاستثمار تدفقات أن الي "ضمان" عن الصادرة
 مليار 66.4 مع مقارنة وذلك 2012  عام دولار مليار 47.1 إلى % 9.8 بمعدل 2011 عام دولار مليار 42.9
 م بين عا الفترة خلال دولار مليار 74.7 بلغ ومتوسط 2009 عام دولار مليار 81.7 و 2010 عام دولار

2005 – 2008.  

  2013-1995تدفقات الإستثمار الأجنبي المباشر الوارد الى الدول العربية  خلال  )6-1(جدول رقم 
  )مليار دولار (                                                                                  

  إجمالي الدول العربية   السنة   إجمالي الدول العربية   السنة 
1995- 1998  4.96  2006  62.4  
1999  2.49  2007  72.1  
2000  2.62  2008  96.48  
2001  7.71  2009  79.23  
2002  8.35  2010  66.2  
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2003  15.71  2011  55   
2004  24.71  2012  53.5  
2005  45.82  2013  48.5  

  : بيانات  إعتمادا على الطالبةمن إعداد  :المصدر

  .121: ص ،2005لسنة  تقرير مناخ الإستثمار: المؤسسة العربية لضمان الإستثمار -

  . 193: ص ،2007لسنة  تقرير مناخ الإستثمار: المؤسسة العربية لضمان الإستثمار -

  .10:ص ،2008لسنة  تقرير مناخ الإستثمار: الإستثمارالمؤسسة العربية لضمان  -

  . 68: ص ،2009لسنة  نشرة ضمان الإستثمار: المؤسسة العربية لضمان الأستثمار -

  . 9: ص ،2010لسنة  تقرير مناخ الإستثمار: المؤسسة العربية لضمان الإستثمار -

  .  11: ص ،2013ة لسن تقرير مناخ الإستثمار: المؤسسة العربية لضمان الإستثمار -

  الآليات الحديثة لجذب الإستثمار الأجنبي المباشر : المطلب الرابع

  :أهمها ذب الاستثمار الأجنبي المباشر توجد عدة آليات لج        

 المضـيف البلد جاذبية مدى على الصدد هذا فى أهمية الأكثر الوحيد العامل تركز :المحلى السوق خصائص.:1
 الشـرائية القـوى أو الثـروة وكـذلك المحلـى السـوق فحجـم وخـدماēا، الجنسيات متعددة الشركاتلمنتجات   كسوق

 الـتي الرئيسـية المعـايير ،تشـكل كلهـا ككـل الاقتصـاد ونمـو بـل المتغـيرات تلـك نمـو إحتمـالات و الخاصـة بالسـكان
 محتمـل يسـتحق يإسـتثمار  مقصـد أو موقـع هنـاك كـان إذا مـا تقريرهـا في الجنسـيات متعـددة الشـركات تستخدمها

 في كـذلك الهامة من  العوامل الجغرافي موقعها وكذلك للبلاد الطبيعية الموارد قاعدة وتعد.والنظر الدراسة من المزيد
   .1الصدد هذا

 عنـدما أفضـل تكـون ربـح تحقيـق علـى الجنسـيات متعـددة الشـركات قـدرة فـإن جـدال، بـلا:الأسـواق دخـول .:2
 ذلـك علـى قيـود بفـرض تقـوم لا الأقل على أو المحلى السوق إلى بالوصول ولوائحها المضيفالبلد  قوانين ، حتسم
جـذب  مـواطن تمثـل لا الاقتصـادي النشـاط في كبـير بشـكل حكوماēـا تـتحكم الـتي فالـدول .سـليم نحـو غـير علـى

 قـدم بالتنـافس علـى الجنسـيات متعـددة للشـركات تسـمح أن التشـريعية البيئـة علـى يتعـين ولـذا المسـتقبل، لمستثمري
ا المحلية الشركات مع المساواة ً  .المحلية نظيراēا أكثر من قرب عن الأجنبية الشركات بمتابعة البلاد تقوم ما كثير

                                                             
 . 25: ص,1992, 1ط , مركز المشروعات الدولية الخاصة, الإستثمارات الأجنبية المباشرة, وأخروند سوليفان جون -1
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 التـابعين العـاملين بينهـا مـن سـينتقون التي المحلية العاملة القوى نوعية بدراسة المستثمرون يقوم: العاملة لقوىا.:3 
 النهائي المنتج إلى الوصول حتى العمالة من كبير حجم تستخدم التي تلك خاصة الصناعات، من العديد وفى .لهم
 الناميـة الـدول في مصـانع لهـا تأسـيس إلى الجنسـيات متعـددة الشـركات تسـعى والملابـس، المنسـوجات، صناعة مثل

 في تقييم أن الشاملة العالمية من  إستراتيجيتها كجزء بعضها، تقرر وربما .đا الأجور معدلات إنخفاض من للإنتفاع
ا منتج بأيالخاصة  -الإنتاج مراحل المنخفضة العمالة أجور ذات الدول ً    .الكثيفة العمالة على تعتمد التي -تقريب

 على والدولار اليورو ،الياباني الين مثل الكبرى بالعملات مقارنة المحلية العملات قيمة ترتبط: العملة مخاطر .:4
ـا وجـه الخصـوص ا إرتباطً ً  أربـاح، حيـث مـن تحققـه ومـا تكـاليف مـن الجنسـيات متعـددة الشـركات تتكبـده بمـا مباشـر

ا الماليـة نتائجهـا بتقيـيم الشـركات تلـك تقـوم ً ـا موحـد عـالمي مؤشـر علـى بنـاء ً ا .الكـبرى بـالعملات قياس ً  لأن ونظـر
 قيمـة علـى يـؤثر العملـة المحليـة قيمـة فإنخفـاض للـبلاد، المحليـة بالعملة باستثماراēا تقوم الجنسيات متعددة الشركات

  . الصعبة بالعملات تقويمها تم ما ومكاسب إذا أرباح من تحققه ما قيمة وكذلك الضرائب خصم بعد المالية أصولها

 المـال بـرأس الخـروج علـى قـدرēم علـى تـؤثر الـتي التشـريعات علـى المسـتثمرون يركـز: المـال رأس اسـترداد .:5
 التشـريعات أسـعار هـذه تضـم وقـد .متنوعـة بطرق بذلك يقومون وهم المضيف، البلد من المحققة والأرباحالمستثمر 
 ضـرورة مثـل للقيـام بـذلك المعقدة الإجراءات أو البلاد، من الأجنبية العملة إخراج إمكانية على والقيود الضرائب،
 مـن الأم الشـركة إلى أرباحهـا الفـروع التابعـة تحـول مـا وعادة .يالمركز  البنك من موافقات أو تصاريح على الحصول

 الفنيـة، المعونـة تقـديم مقابـل تسـدد مبـالغ أيـة عـن طريـق أو الإمتياز رسوم الفوائد، تسديد الأرباح، توزيعات خلال
 التي الدول فإن ثم ومن .المحلية الشركة في ملكياēا من جزء فى بيع كذلك الجنسيات متعددة الشركات ترغب وربما
ا تضـع  المـال رأس حركـة حريـة تتـيح الـتي تلـك مـن جاذبيـة أقـل يإسـتثمار  لـديها منـاخ الأنشـطة هـذه علـى قيـودً

   1.والأرباح

 وغـير العينيـة أبحاثهـا لنتـائج الشـركة ملكيـة الفكريـة بالملكيـة يقصـد:والفكريـة العينيـة الملكيـة حقـوق حمايـة .:6
ا، المتقدمة الكبرى الدول وفي .التسويق وأساليب الحاسب التصنيع، برامج تقنيات تشمل وهى العينية، ً  يـتم صـناعي
 أسـرار حمايـة التجارية، العلامة والنشر، التأليف حقوق الإختراع، براءات إستخدام من خلال الملكية حقوق حماية

   .بالملكية الخاصة الفنية البيانات تغطى التى القوانين من التجارة وغيرها

                                                             
  .30: ص, مرجع سابق, د سوليفانجون - 1
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 الـدول وإلى مـن والصـادرات الـواردات حركـة تكلفـة علـى التجاريـة السياسـات تـؤثر: التجاريـة السياسـات .:7
 متعـددة للشـركات بالنسـبة أهميـة يشـكل أمـر وهـو بـذلك، القيـام صـعوبة أو سـهولة مـدى علـى كـذلك المضـيفة

الإنتـاج  في إسـتراتيجياēا مـن كجـزء أخـرى أسـواق إلى التصـدير في المضـيفة الـدول مرافـق تسـتخدم  الـتي الجنسـيات
 مـا تـنص عـادة المثـال سـبيل فعلـى .العـالمي المسـتوى علـى كفـاءة نسـبة أعلـى ذلـك خـلال مـن محققـة والتوزيـع،

 إلى للوصول متعددة الجنسيات الشركات أمام الفرصة إتاحة على -مطالبها بين من -الإقليمية التجارية الإتفاقيات
   .الإتفاقيات تلك مثل الأطراف في الدول إحدى في بالاستثمار الشركات قيام حالة في اĐاورة الدول

 علـى تـؤثر الـتي الحكوميـة التشـريعات لوصـف المسـتخدم اللفـظ وهـو التشـريعي، المنـاخ:الحكومية التشريعات .:8
ثم ومن التشغيل ومصروفات كفاءة على كبير تأثير له قد يكون الأعمال، أنشطة  وقـدراēا الشـركات ربحية على ◌ّ

مـا  موقـع لأهليـة المسـتثمر تقريـر عنـد الهامـة الإعتبـارات مـن يعـد ملائـم تشـريعى منـاخ تـوافر فـإن ولـذا .التنافسـية
 مصـالح لحمايـة يلضـرور  الحكوميـة التشـريعات مـن قـدر وجـود أن إلى السـياق هـذا في الإشـارة ويجـدر .للإسـتثمار

 المسـتثمرين نظـر مـن وجهـة أنـه إلا السـوق داخـل سـيره وسـهولة العمـل نزاهـة يضـمن ممـا والمسـتهلكين، المنتجـين
ا تخلق الحكومية التشريعات فيفالإفراط  -يالاقتصاد اĐال فى بنشاط يقوم من كل الواقع وفي بل– الأجانب  نوعً

  .والأسواق كفاءة الشركات من تقلل أĔا كما التكلفة رفع شأنه من واللبس التخبط من

 هـو الاسـتثمار قـرار إتخـاذ عنـد الإعتبـار فى توضـع الـتى الرئيسـية العوامل إحدى: زوالحواف الضريبة معدلات .:9
 متعـددة الشـركات يجعـل ضـريبية أعبـاء فـرط في فـالإفراط .مـا لشـركة الطبيعيـة العمل بيئة الضرائب على تأثير كيفية

الضـريبية  الأعبـاء تشـمل ولا بعـد، فيمـا للاسـتثمار مضـيف يصـبح أن يمكنه بلد في الاستثمار عن الجنسيات تعزف
 مـن المالية وغيرها والحوالات الإمتياز ورسوم الأسهم لأرباح الضريبية المعاملة كذلك بل فحسب الضريبة معدلات
   .والشركة الأم المحلية التابعة الشركات بين التجارية والمعاملات الضريبة ومعدلات العمليات

عد:السياسي الاستقرار.:10 ُ ا العنصر هذا ي ً ا جانب ً  لا المسـتثمرين أن ببساطة فالأمر ،يالاستثمار  القرار في أساسي
تـؤدى  قـد هائلـة مخـاطرة مـن ذلـك في يجدونـه لمـا الإستقرار بعدم تتسم بيئةdفى أموالهم برؤوس على المخاطرة ونليقب
 "اللعبـة قواعـد" أن في الثقـة المسـتثمرين تعطـى يفه المستقرة، السياسية البيئة الاستثمارات أما تلك خسارة إلى đم
 على حالها على أساسية بصفة ستظل đا يعملون التي الأسواق وكذلك استثماراēم تنظم لتيا واللوائح القوانين أو

تعد .الأمد الطويل ُ ا إنما مباشر أجنبي استثمار فى المال رأس بوضع المخاطرة لأن هامة الثقة هذه و ا تتطلب أفقً ً  زمني
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 لمنـاخ نظرتـه ثقـة المسـتثمر تعكـس ولا منـه، المرجـوة الأربـاح توليـد مـن الاسـتثمار هـذا يـتمكني لكـ الأمـد طويـل
ا بل فقطي الجار  الاستثمار   .والبعيد المتوسط الأمد على يوالاقتصاد  يالسياس بالمستقبل يتعلق فيما توقعاته أيضً

 البلـد في المسـتثمر ثقـة علـى كبـير تـأثير الكلـى الاقتصـاد سياسـة لإدارة:الكلـى الاقتصـاد سياسـة إطـار.:11
 أدائهـا في اضـطرابا تشـهد لأن احتمـالا أقـل تكـن سـليم، نحـو علـى إدارēـا اقتصـاديا يـتم الـتي فالـدول المضـيف،

ا أن يؤثر شأنه من الذي الاقتصادي ً ا تأثير ً  التقلبـات وتزيـد .السـواء علـى والأجنبيـة المحلية الشركات ربحية على سلبي
 في الاقتصادية بالأوضاع تتعلق شكوك الأجانب المستثمرين لدى تصبح فعندما ،المستثمرين من شكوك الاقتصادية

 المحتملـة للمخـاطرة تعرضـهم وبالتـالي  استثماراēم حجم بتخفيض عادة يقومون بالفعل، بالاستثمار đا قاموا دول
المخـاطرة  علـى يقـدمون لا فهـم بعـد، đـا يسـتثمروا لم الـتي الـدول في أمـا .الـدول تلـك مـن كليـة أو بالإنسـحاب

   .استقرارا أكثر الاقتصادية أوضاعها تصبح أن إلى أموالهم برؤوس

 شـبكات المطـارات، المـواني، الطـرق، المضـيف للبلـد التحتيـة البنيـة تـؤثر :الـدعم خـدمات /التحتيـة البنيـة .:12
ا وكفاءēـا الطاقة توافر đا، الخاصة واللاسلكية والمرافق السلكية الإتصالات ً ا تـأثير ً  والنقـل الإنتـاج تكلفـة علـى كبـير

لكـى  العيـوب مـن وخاليـة حديثـة صـورة في المـوارد تلـك علـى للحفـاظ تسـعى أن الـدول علـى ولـذا يتعـين وكفاءēـا
فى  صـعوبات تواجـه قـد ضـعيفة تحتيـة بنيـة تمتلـك الـتي فالـدول .الأجنـبي للاسـتثمار كموقـع جاذبيتهـا مـن تعظـم

 .الاسـتثمار الأخـرى بمعـايير إيفاءهـا مدى عن النظر بغض وذلك الأجنبية، الاستثمارات من كبير لحجم إجتذاđا
ـا التحتيـة البنيـة وتتكـون  الـتى علـى الخـدمات تلـك وتشـتمل التصـنيع، عمليـات لـدعم الضـرورية الخـدمات مـن أيضً
 والبحرى البرى النقل جانب مرافق إلى الاستثمار وبنوك التجارية والبنوك والمحاسبة والتأمين القانون مكاتب تقدمها
   1.والجوى

تـدفقات  انخفاضعلى  ،2012لعام ) الأونكتاد ( أشارت إحصائيات مؤتمر الأمم المتحدة لتجارة و التنمية        
الأجنـبي المباشـر  الاسـتثمارأما فيمـا يخـص  ،مليار دولار 668لتبلغ  %8الأجنبي المباشر في العالم بنسبة  الاستثمار

مليـــار  43إلى% 37.4بمعــدل  ،2010مليــار دولار عــام  68.6مــن  انخفــاضالــدول العربيــة فقــد شــهدا  إلىالــوارد 
 66.2ومتوسط بلـغ  ،2008مليار دولار عام  96.3و ،2009مليار دولار عام  76.3و ذلك مقارنة مع  ،دولار 

  . 2007و 2005مليار دولار خلال الفترة بين عامي 

                                                             
  .33: ص, مرجع سابق, و أخرون,جوند سوليفان -  1
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تريليـون دولار  1.5مـن إجمـالي العـالم البـالغ  %2.8الـدول العربيـة مانسـبته   إلىالوافـدة  الاستثماراتومثلت        
و كانـــت حصـــة الـــدول العربيـــة مـــن  ،2011عـــام مليـــار دولار  684.4مــن إجمـــالي الـــدول الناميـــة البـــالغ  %6.3 و

ف مــن متوســط بلــغ بشــكل طفيـ ارتفعــتإجمـالي التــدفقات العالميــة قـد شــهدت تذبــذبا خـلال الفــترة الماضــية حيـث 
قبــل أن تتراجـــع  2009عــام  %6.4ثم  2008عــام  %5.4إلى2007و 2005خــلال الفــترة مــابين عــامي  4.5%
  . 2011عام  % 2.8إلىثم  2010عام  %5.2إلى

  

  

  

  :خلاصة

ــه مــن أهــم الأدوات  الاقتصــاديينكبــير مــن طــرف   باهتمــامالأجنــبي المباشــر  الاســتثماريحظــى         في العــالم لكون
ــــات  للاقتصــــاد المنتميــــةوالأســــاليب  و أن  ،الدوليــــة الاقتصــــاديةالمحلــــي خاصــــة و العــــالمي عامــــة و المدعمــــة للعلاق

الأجنـبي المباشـر  الاسـتثماربـالرغم مـن مكانـة   ،في تعريفـه يـدل علـى أنـه ظـاهرة معقـدة الاقتصاديينبين  الاختلاف
رؤوس الأمــــوال الأجنبيــــة  اســــتقطابوتســــابق الــــدول العربيــــة في  ،ول المتقدمــــة و الناميــــةالــــد اقتصــــادياتفي تنميــــة 

 الاسـتثماريةحجـم التـدفقات  انخفـاضإلا أن في الواقع مازالت الدول العربيـة تعـاني مـن  ،الاستثماريةبتحسين البيئة 
  . إلى تخفيضها في هذه الدولالأجنبية  المباشرة مقارنة بالدول الأخرى و ذلك لوجود معوقات تواجهها وتؤدي 
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  : تمهيد
و خاصة في العقد الأول من القرن الواحد و العشرين  الاقتصاديةلعل المتتبع للتطورات الحادثة في السياسة       

المؤثرة على أداء  الاقتصاديةذات الآثار  الاقتصاديةبروز أهمية السياسة النقدية في علاج بعض الظواهر  ,يلاحظ
فالأولى عانت من الأزمة المصرفية العالمية التي تحولت إلى أزمة مالية , المتقدمة و النامية على حد سواء اقتصاديات

ا ولهذ. معدلات التضخم و البطالة ارتفاعو الثانية عانت من , عالمية اقتصاديةتحولت إلى أزمة  عالمية وسرعان ما
الممكن إتباعها للتأثير في مستوى النشاط  صاديةالاقتأهمية كبيرة للسياسات  الاقتصاديةأعطت النظريات 

لأي بلد  الاقتصاديةوتعتبر السياسة النقدية ذات أهمية كبيرة في الحياة , المنشود الاستقرارلتحقيق  الاقتصادي
 الاقتصاديينإلا أن هذه الأهمية تختلف عند , أسعار الصرف استقرارخاصة في محاربة التضخم و المحافظة على 

فعالية كبيرة في تحقيق الأهداف المرجوة  ذاتأن السياسة النقدية  ,فمنهم من يرى, بحسب مبادئهم و توجهاēم
ومنهم من يرى أĔا ليست فعالة و يشككون في قدرēا , كالنقديين  الاقتصادي الاستقراروبالتالي تحقيق 

  .الية في التأثير على الطلب الكلياسة المو الذين يقرون بفعالية السي الكنزينوهذا نجده عند , الإستقرارية
  :وعلى هذا الأساس فقد قمنا بتقسيم هذا الفصل إلى 

 الكلية  الاقتصاديةعموميات حول السياسة : المبحث الأول  
 الأدوات و الآثارسياسة النقدية مفهوم :المبحث الثاني  
 ت المفسرة لسياسة النقديةالنظريا :المبحث الثالث .  

  
  
  
  
  
  
  
  
  

  
  



 سیاسة النقدیةلالأسس النظریة ل                                             الفصل الثاني                           
 

53 
 

  الكلية  الاقتصاديةعموميات حول السياسة : المبحث الأول
 نظرة حسب وموضوعها وذلك الكلية الاقتصادية السياسة مفهوم الاقتصاديين من كبير عدد تناول لقد       

 السياسة موضوع أن لنا يتبين هنا ومن تلك، أو السياسة هذه من تحقيقها المرجوة الأهداف إلى منهم واحد كل
 ما إبراز المبحث هذا في وسنحاول دولة كل في تحقيقها المراد بالأهداف وثيق ارتباط له الكلية الاقتصادية

 :المطلب الثالث ,الاقتصاديةمقومات السياسة :المطلب الثاني, ةالاقتصادي السياسةمفهوم : المطلب الأول:يلي
  .الاقتصاديةأدوات السياسة : المطلب الرابع,الاقتصاديةأهداف السياسة 
  الاقتصاديةمفهوم السياسة : المطلب الأول

لقد عرفها كل الكبر من طرف العلماء  بالاهتماممن أهم المواضيع التي حظيت  الاقتصاديةتعد السياسة       
  :منهم بحسب تصوره و اقتناعه و اختلفت وجهات نظرهم في ذلك وعليه سنتناول ما يلي

قدمت العديد من التعاريف من طرف علماء الاقتصاد إلى السياسة الاقتصادية وأهم : الاقتصاديةتعرف السياسة 
  :  هده التعريف ما يلي

 ا : "تعرف السياسة الاقتصاديةĔ1"الاقتصادية الحياة في التأثير بغية الدولة تتخذها التي العملية الإجراءاتبأ.    
 ا تقوم التي والتدابير والإجراءات والأساليب والوسائل من القواعد مجموعة: "كما تعرف على أنهاđ الدولة 

  .2"معينة زمنية فترة خلال الوطني للاقتصاد الاقتصادية تحقيق الأهداف نحو قراراēا نوتحكم
 و أ حركة العامة في السلطات جانبن م التدخل المباشر "في معناها الضيق :الاقتصادية بالسياسة ويقصد 

 :الاقتصاد الوطني مثل, في الأساسية الاقتصاديةللمتغيرات   المباشرة الرقابة طريق  الاقتصادي عن النظام ىمجر 
   .3"الصادرات، الوردات العمالة، الأسعار، الأجور، الاستثمار، الإنتاج،

 -اقتصادية أهداف تحقيق ترمي إلى وإجراءات بخطوات الدولة قيام في" :الكلية الاقتصادية السياسة تتمثل 
  .4"محددة

  
 

                                                             
 . 17: ص, 2003, 02العدد , جامعة الأغواط, مجلة الباحث, الإطار النظري العام والمقومات: سياسة التنمية الاقتصادية في الإسلام, محمد فرحي - 1
  .14: ص, 2003, 1ط , القاهرة, مجموعة النيل العربية, )تحليل الكلي( السياسات الاقتصادية على مستوى الاقتصاد القومي , عبد المطلب عبد الحميد - 2
, مكتبة حسن العصرية للنشر و التوزيع, دراسة تطبيقية قياسية لنماذج التنمية الاقتصادية, الآثار الاقتصادية الكلية لسياسة الإنفاق الحكومي, وليد عبد الحميد عايب - 3

  .   73: ص, 2010, لبنان, بيروت
 .   209: ص, 1997, القاهرة,مكتبة زهرة الشرق, تحليل جزئي و كلي: السياسات الاقتصادية, عبد المطلب عبد الحميد - 4
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  الاقتصاديةمقومات السياسة : الثانيالمطلب 
  :تتمثل أهم هذه المقومات في, عدة مقومات منها العامة و الخاصة الاقتصاديةتملك السياسة         

  :المقومات العامة: الفرع الأول
  :مايلي الاقتصاديةلعل من أهم المقومات العامة للسياسة          

للقيام بنشاطهم دون , هذا الشرط هو الضامن للمستثمرين و المنتجين و العمال :تثبيت سياسة القانون: أولا
فالقانون يردع و القانون يحفز و هاتان سمتان ضروريتان لنجاح , خوف و الإقدام على تنفيذ مشاريع جديدة

  .السياسة العامة للدولة
الموضوعة مثالية من حيث الأهداف  الاقتصاديةالسياسة  فحتى ولو كانت :إصلاح المنظومة الحكومية: ثانيا

فالصعوبة لا , عضوي بالجهة المنفذة أي بالإدارة الحكومية ارتباطاإلا أن تنفيذها مرتبطا , والخطط والإجراءات
فغاية الإصلاح الإداري في تقليل , تكمن في تحديد الحلول و رسم السياسات بقدر ما تكمن في إمكانية التطبيق

  . و تسهيل معاملات الموطنين وخدمتهم وتحسين أجور عمال و موظفي الإدارة الحكوميةالبيروقراطية المتفشية 
وهذا الأمر  الاقتصاديةالسياسي من أهم الشروط لنجاح السياسة  الاستقرارإن  :النظام السياسي استقرار: ثالثا

فتغير الحكومات بسرعة وتأجج الخلافات , يتطلب توافق بين السلطات العامة على حد أدنى من العمل المشترك
ويخلقان مناخا من اللإستقرار , شل الإدارةيعملان على ) التنفيذية, التشريعية, القضائية( بين السلطات الثلاثة 

  .1اديةالاقتصولا يمكن أن يخدم أهداف السياسة 
  :مقومات الخاصة: الفرع الثاني

  :مايلي الاقتصاديةمن بين أهم المقومات الخاصة لسياسة         
و  الاقتصاديالكلية هو أن تكون متلائمة مع الواقع  الاقتصاديةإن أهم شروط نجاح السياسة  :الواقعية: أولا

  .يط الوطني و الدوليو متلائمة مع شروط المح الاجتماعي
 استثنائيةحقيقية كبيرة تستلزم جهودا  اقتصاديةتستدعي حشد موارد  الاقتصاديةالسياسة  :القاعدة المادية: ثانيا

 الاجتماعيمن و  الاقتصاديالوضع إمكانات قسم منها منظور و أخر كامن ستفجره تطورات  وتحتاج إلى
  .اللاحق ما يتطلب أن نحسب الموارد و المستلزمات بدقة و واقعية

                                                             
  . 17: ص, 1998, بيروت لبنان, دار المنهل اللبناني, و الدولة الحديثة الاقتصاديةالسياسة , موسى إبراهيم - 1
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توخي الدقة و الحذر الشديد و الشعور  بالاختبارتتصف السياسة الكلية بالدقة وعلى القائمين  :الدقة: ثالثا
و جسامة المهمة و الدقة و هذا يقتضي أن يكون القائمين على  الاقتصاديةو  الاجتماعيةبعظم المسؤولية 

  . الاقتصاديةلشمولي بالقوانين ي االدقيق و الممارسة الميدانية و الوع الاختصاصمن دوي الخبرة و  الاختبار
الوطني بدرجة متباينة  الاقتصادو مفاصل  الاقتصادأي يجب أن تنتشر إلى عموم فروع  :الشمولية الكلية: رابعا

من ناحية  الاقتصاديةطاعات حسب جدية و فعالية تلك السياسات و أدواēا من ناحية و درجة مقاومة الق
  .أخرى

فيما بينها بحيث يعضد  الاتساقيجب أن تتصف السياسة الكلية بالتناسب و  :الاتساقالتناسب و : خامسا
  . عمل أحدهما الآخر و لا يتعارض أو يتقاطع معهما

أو تحييد و عزل بعضها  الاقتصاديةإن حسن التوقيت في زج بعض أدوات السياسة  :حسن التوقيت: سادسا
تعتبر قضية مهمة في إدارة الأزمات , الأخر أو إدخال أدوات جديدة و تأجيل أخرى بنسب و توقيتات مدروسة

  . على المدى المتوسط و الطويل الاجتماعيو  الاقتصاديو محاولة تكييف الهيكل  الاقتصادية
عن التجريبية  الابتعادالكلية هو  الاقتصاديةالسياسة تستلزمه  إن واحد من أهم ما :عن التجريبية الابتعاد: سابعا

و تحتاج إلى وقت طويل كذلك سياسة إعادة توزيع , و الصبر عن النتائج و عدم التسارع مثل السياسة الآنية
 من, الكلية و الهدف منها معرفة الأداء الداخلي و الخارجي الاقتصاديةالأخذ بالمتغيرات , الدخل مما يستدعي

و التي تأخذها لصناعة القرارات , لدولة الاقتصاديةخلال مؤشراēا و معاييرها التي تحكم على الوضعية 
  . 1المستقبلية

  الاقتصاديةأهداف السياسة : المطلب الثالث
 تنتهج التي الدولة تطبقه الذي الاقتصادي النظام باختلاف وتختلف تتعدد الكلية الاقتصادية السياسة أهداف إن

وتتمثل الأهداف  الوطني الاقتصاد أو للمجتمع الاقتصادية الأهداف عليها ،ويطلقالاقتصادية السياسات هذه
  :يلي فيما الاقتصاديةالرئيسية لسياسة 

  :رفع مستوى التشغيل الكامل: الفرع الأول
ويعني ذلك القدرة على , أيضا مستوى منخفض من البطالةوهو تحقيق مستوى مرتفع من التوظيف والذي يستلزم 
فالقوة العاملة هي عدد الأفراد البالغين الذين هم في سن , إيجاد السلع و الوظائف ذات الأجور اĐزية بسهولة

و قادرين على العمل ويبحثون , )سنة في الولايات المتحدة 60-16( و ) سنة في المملكة  60-18( العمل 

                                                             
 .91,92: ص ص, مرجع سابق, أحمد نصير -1
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ويبحثون , أما البطالة فهي عدد الأفراد البالغين الذين هم في سن العمل وقادرين على العمل, و يجدونه بجدية عنه
  : لذلك يمكن أن نكتب.يجدونه لكنهم لا, بجدية عنه

  100) * عدد أفراد قوة العمل / عدد الأفراد العاطلين = ( البطالة  معدل                      
لكل بلد على إبقاء  الاقتصاديةحيث تسعى السياسة , الاقتصادو معدل البطالة هو أحد المقاييس الرئيسية لأداء 

  .منخفضا معظم الوقت بقدر الإمكان هذا المعدل
  :الأسعار ستقرارا: الفرع الثاني

  :وبذلك ينقسم هذا الهدف إلى قسمين, حرة ويعني ضمان أسعار مستقرة مع أسواق       
ت و إذ تغير بسرعة خلال فترا الاقتصاديأو تنخفض بسرعة لأن الأسعار هي المقياس ترتفع  ن الأسعار لاإ:أولا

  .و أدوات القياس تصبح مشوهة, الأخرى الاقتصادية اتيالاتفاقن العقود و التغيرات السريعة في الأسعار فإ
بتلاقي , المحافظة على الأسواق الحرة يعني أن الأسعار و الكميات يجب أن تتحدد بواسطة قوى السوق :اثاني

  . بأقصى حد ممكن, العرض مع الطلب
الكثير من  لاعتقادالأسعار مع الأسواق الحرة يتم إتباعه اليوم في معظم الدول  استقرارإن الهدف من         

بكفاءة و بطريقة بأن يخصص الموارد  للاقتصادددة بواسطة الأسواق الحرة تسمح الأفراد أن الأسعار المستقرة مح
  . 1احتياجاēمتستجيب لأذواق الأفراد و 

  :التوازن الخارجي: الفرع الثالث
ويتحقق ذلك عندما تتعادل مجموعة القومي  للاقتصاديقصد به تحقيق التوازن في المعاملات الخارجية         
و يظهر , العالم الخارجي مع حقوقه تجاه هذا العالم الخارجي خلال فترة زمنية معينة اتجاهالقومي  الاقتصاد التزامات

فإذا ظهر , )الذي يسجل فيه كل المتحصلات وكل المدفوعات مع العالم الخارجي ( هذا في ميزان المدفوعات 
ويتم تسديد هذا , لات من العالم الخارجيعجز في ميزان المدفوعات فإن هذا يعني أن المدفوعات تفوق المتحص

وعن , احتياطاēاومن ثم تنقص , الذهب أو العملات الأجنبية لدى الدولة احتياطيالسحب من العجز أما عن 
يلقي  ومن ثم تظهر الديون الخارجية وهو ما, الاقتراضطريق زيادة إلتزماēا تجاه العالم الخارجي من خلال 

ومن ثم تدخل , في السنوات التالية التزاماēاالقومي تؤدي إلى المزيد من  الاقتصادة على بالتزامات و أعباء إضافي
ومن ثم زيادة , تفاقمت هذه الديون خاصة إذا ما, الدولة في دوامة من عدم القدرة على تحقيق التوازن الخارجي

                                                             
  .15, 14: ص ص, 2014, بدون طبعة, بدون دار نشر, دراسات متقدمة في النظرية الاقتصادية الكلية, عبد العزيز بن أحمد دياب, فاروق صالح الخطيب - 1



 سیاسة النقدیةلالأسس النظریة ل                                             الفصل الثاني                           
 

57 
 

إذا في حالة , بية باستمرارلات الأجنويترتب على ذلك تدهور قيمة العملة الوطنية أمام العم, إلتزماēا و أعبائها
  .1بعض السياسات لمواجهته واتخاذالعجز فلابد من تدخل الحكومة 

  : الاقتصاديالنمو : الفرع الرابع
 ويميز .الدخل الوطني من الفرد نصيب في الأجل طويلة المضطردة الزيادة بأنه الاقتصادي النمو يعرف      

  عندما الشامل الاقتصادي النمو يتحقق حيث – مكثف ونمو شامل نمو – للنمو نوعين بين عادة الاقتصاديون
 الاقتصادي لنمو يتحققا بينما الوطني، الدخل من الفرد نصيب يزدد لم ولو حتى واسعا اقتصاديا نموا ما دولة تحقق

  .2الوطني الدخل من الفرد نصيب معها ديزدا واسعا اقتصاديا او نم ما دولة تحقق عندما الكثيف
توجد العديد من الأهداف الأساسية للسياسة النقدية بالإضافة إلى ذلك هناك أهداف : أهداف أخرىوهناك 

  :أخرى أهمها
 محاربة الفقر و التخفيف من حدته.  
 تحقيق أعلى درجة ممكنة من الكفاءة في مجالي الإنتاج و التبادل.  
  المتوسط المضطرد الاستهلاكأن يحقق كل من الناتج الوطني و.  
  حيث يرتبط بتحسن مستوى المعيشة وهو هدف , الخاص في الحاضر و المستقبل الاستهلاكرفع مستوى

  .مرغوب
 الجماعي للمواطنين بتوفير الكثير  الاستهلاكحيث يصبح من المرغوب فيه تحسين , إشباع الحاجات الجماعية

  . من الخدمات و الأماكن العامة
 تمعات النامية إلىاف التي تسعى الدول وهو أحد الأهد, حماية البيئة من التلوثĐ3تحقيقها حديثا في ا.  

  الاقتصاديةأدوات السياسة : المطلب الرابع
كأهداف في حدي ذاēا بل   اعتبارهاتلك الوسائل التي لا يمكن  إلى الاقتصاديةتشير أدوات السياسة           

وإذا كنا نعتبر , هي الوسائل التي تحقق الأهداف المطلوبة ومن الممكن تسميتها بالأدوات والطرق و الأساليب
الوسائل يكون محدودا بالمتغيرات التي  اختيارفإن , هي وسائل لتحقيق الأهداف الاقتصاديةأدوات السياسة 

  . على العديد من السياسات العريضة وتشتمل, تستطيع الدولة التأثير عليها

                                                             
    .16, 15:ص ص, مرجع سابق,بن أحمد ديابعبد العزيز , فاروق صالح الخطيب -1
أطروحة لنيل شهادة الدكتوراه في ,2000/2010 لحالة الجزائر من وتقويمية دراسة تحليلية" الفقر ظاهرة مكافحة في وفعاليتها الكلية الاقتصادية السياسات "بوعافية، رشيد -2

  .15: ص, 2010/2011, 03جامعة الجزائر , فرع نقود ومالية, قسم عوم التسيير, و التجارية و علوم التسيير الاقتصاديةكلية العلوم , علوم التسيير
  . 23: ص, مرجع سابق, تحليل جزئي و كلي: الاقتصاديةالسياسة , عبد المطلب عبد الحميد -3
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رئيسية فعالة  اقتصاديةيكادون يجمعون على أنه هناك ثلاثة سياسات  الاقتصادإلا أن معظم علماء          
على مستوى ( أو ) الوطني  الاقتصاد( على المستويين الكلي في كل حلقاته  الاقتصاديالتأثير على النشاط 

السياسة النقدية والسياسة المالية و : هذه السياسات الرئيسية الثلاث هي, ) الاقتصاديالمشروع أو الفرد بسلوكه 
  .السياسة التجارية

  :السياسة النقدية: الفرع الأول
تعتبر السياسة النقدية أحد أهم أدوات السياسة الكلية و بما أنه جوهر دراستنا سنتناولها فيما بعد بكثير         

  .من التفصيل
  السياسة المالية : الفرع الثاني

تعد السياسة المالية من أهم أدوات السياسة الاقتصادية ولقد اختلف العلماء حول تعريفها و أهدافها        
  :وسنحاول إبراز وجهات نظرهم في التالي

  :لها عدة مفاهيم و أهداف من بينها:  المالية السياسة وأهداف مفهوم: أولا
  :هناك العديد من التعريفات المقدمة لسياسة المالية نذكر أهمها: تعريف السياسة المالية.: 1
 ىعل المالية تعرف السياسة Ĕالمتعلقة بالإيرادات العامة والتعليمات و الإجراءات السياسات نم مجموعة" اأ 

  ."الاجتماعيةوالنفقات العامة đدف تحقيق أهداف الدولة السياسية والاقتصادية و 
 ا  كما تعرفĔدف ا"على أđ لسياسة التي تخص تغيرات النفقات و الاقتطاعات والتحويلات المالية العمومية

  . "شامل اقتصاديتوازن  إلىالوصول 
 ا عبارة  وتعرفĔتكييفا تتضمنبكافة مرافقه ولذلك فهي  عن دراسة تحليلية لنشاط المالي للقطاع العام"أ 

و الإيرادات العامة وتكييفا نوعيا لأوجه الإنفاق ومصادر هذه الإيرادات بغية العام  لإنفاقالحجم  كميا
  ". تحقيق أهداف معينة

تستعمل الحكومة  التي السياسة"أĔا على المالية السياسةتعريف يمكننا  السابقة التعاريف  على وبناءا          
  ". بموجبها برامج نفقاēا وإيراداēا لتحقيق أهداف مسطرة 

  : تحقيق الأهداف التالية إلىوترمي السياسة المالية  :أهداف السياسة المالية.: 2
فينبغي مثلا أن يتسم النظام الضريبي , استخدام موارد الدولة على أحسن وجه ويقصد به :التوازن المالي .:1. 2

في الوقت ذاته مصلحة الممول ويلاءم , بالصفات التي تجعله يلاءم حاجات الخزانة العامة من حيث المرونة و الغزارة
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القروض إلا لأغراض و أيضا لا تستخدم , من حيث عدالة التوزيع و مواعيد الجباية و الاقتصاد وما إلى ذلك
  . إنتاجية و هكذا

وهذا يعني أنه يتعين على الحكومة أن توازن , عنى الوصول إلى حجم الإنتاج الأمثلي :التوازن الاقتصادي .:2.2
فكلما كانت المشروعات الخاصة أقدر على , أقصى إنتاج ممكن إلىبين النشاط القطاع الخاص و العام و للوصول 

و أن تقصر نشاطها على , الإنتاج من المشروعات العامة كلما وجب على الحكومة أن تمتنع عن التدخل المباشر
دعت الحاجة إلى ذلك فالتوازن هنا يعني استغلال إمكانيات اĐتمع التوجيه بواسطة الإعلانات و الضرائب و إذا 

  .على أكمل وجه للوصول إلى حجم الإنتاج الأمثل
عنى أن يصل اĐتمع إلى أعلى مستوى ممكن من الرفاهية للأفراد في حدود ي :التوازن الاجتماعي .:3. 2

تقف عند  ينبغي على السياسة المالية أن و بالتالي لا, إمكانيات هذا اĐتمع و ما تقتضيه العدالة الاجتماعية
بل يجب أن يقترن هذا الهدف بتحسين طرق توزيع المنتجات على الأفراد توزيعا أقرب , تاجحدود زيادة الإن

  . ويستلزم ذلك أن تدخل الحكومة لإعادة توزيع الدخل القومي بأدوات السياسة المالية, للعدالة
بالإضافة  الاستثمارو  للاستهلاكنفقات الأفراد ( أي التوازن بين مجموعة الإنفاق القومي : التوازن العام .:4. 2
وبين مجموع الناتج القومي بالأسعار الثابتة في مستوى يسمح بتشغيل جميع عناصر الإنتاج , )نفقات الحكومة  إلى

الإعفاءات و المشاركة مع الأفراد في , الإعانات, الضرائب: وتستخدم الحكومة لذلك أدوات كثيرة منها, المتاحة
  . 1تكوين المشروعات وغيرها

  أدوات السياسة المالية : نياثا
  :هناك العديد من العناصر التي يمكن اعتبارها أداة من أدوات السياسة المالية ولعل أهم هذه الأدوات ما يلي

  :النفقات العامة .:1
  مبلغ من النقود يخرج من الذمة المالية للدولة بقصد إشباع حاجات عامة " بأنها تعرف النفقة العامة "  
 عبارة عن كم قابل للتقويم النقدي يأمر بإنفاقه شخص من أشخاص "  كما تعرف النفقة العامةعلى أنها

  ".القانون العام وذلك إشباعا لحاجة عامة
  : هناك العديد من المعايير التي وضعت لتقسيم النفقات العامة أهمها :تقسيم النفقات العامة .:1. 1

                                                             
أطروحة مقدمة  - دراسة حالة الجزائر –الأجنبية المباشرة في ظل الإصلاحات الاقتصادية تحليل أثر السياسات الاقتصادية على تنمية الاستثمارات , دلال بن سمينة - 1

  . 136, 135:ص ص, 2012/2013, بسكرة, جامعة محمد خيضر, قسم العلوم الاقتصادية, لنيل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادية و التجارية وعلوم التسيير
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هذا التقسيم هو التقسيم يعتبر  :الدخل القوم على الاقتصاديتقسيم النفقات ا لعامة من حيث أثرها  .:أ
نفقات حقيقية  إلىمن نادي به و الذي قسم النفقات العامة أول  pigouوكان الاقتصادي الانجليزي , التقليدي

  : يلي أو فعلية ونفقات تحويلية كما
يقصد đا تلك النفقات التي تقوم đا الدولة مقابل الحصول على سلع و  :نفقات الحقيقية أو الفعلية -

  . أو رؤوس أموال متاحة, الخدمات
يترتب عليها حصول الدولة على السلع و خدمات رؤوس  يقصد đا تلك النفقات التي لا:النفقات التحويلية -

  . 1ئات الأخرى محددة الدخلالدخل القومي عن طريق الدولة من بعض الف بل تحويل جزء من, الأموال
 إلىالعامة من حيث دوريتها تنقسم النفقات  :تقسيم النفقات العامة حسب معيار التكرار و الدورية .:ب

فالنفقات العادية هي تلك التي تتجدد أو تتكرر كل فترة معينة من , نفقات عادية ونفقات غير عادية: قسمين
تتمثل في نفقات استثنائية و لا تتكرر , و النفقات التي تخرج من هذا النطاق فتعتبر نفقات غير عادية, الزمن

  . سنويا كالمصروفات على الحروب
ثلاثة  إلىيمكن تصنيف النفقة الحكومية هذا المعيار  إلى استنادا:تبعا لأغراضهاتقسم النفقة العامة  :.ج

  .مجموعات
لإدارة و تشغيل كل المرافق الحكومية  الضروريةكافة النفقات الحكومية   تتضمنو  :الإداريةالنفقة الحكومية  -

  . من دفاع و أمن وعدالة وكل نفقة تساهم في سير المرافق العامة للدولة و قيامها بوظائف إدارية
وهي تشمل النفقات التي تقوم الحكومة بإنفاقها و ذلك من اجل تحقيق بعض :الاقتصاديةالنفقة الحكومية  -

  . الاقتصاديةالأهداف 
حيث يكون الغرض من  الاجتماعيويغلب على هذه النفقات الطابع  :الحكومة الاجتماعيةنفقات بعض  -

  . هذه النفقات زيادة مستوى الرفاهية لأفراد اĐتمع
تعرف بأĔا مجموعة الدخول التي تحصل عليها الدولة من المصادر المختلفة من أجل تغطية  :الإيرادات العامة.: 2

  . وازن الاقتصادي و الاجتماعيالتنفقاēا العامة و تحقيق 
العامة بأنواعها المختلفة من المنظور الفلسفة التي  الإيراداتو في إطار تعداد : أنواع الإيرادات العامة .:1. 2

  : يمكن أن نجد الأنواع التالية, تحكم و تبرز كل أنواع منها

                                                             
  .60: ص, 2006 ،لنشر،الإسكندرية الجديدة لجامعة دارا ،العامة المالية أساسياتحشيش، عادل أحمد - 1
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الأداء النقدي الذي تفرضه السلطة على الأفراد بطريقة Ĕائية و إجبارية " تعرف الضريبة على أĔا  :الضرائب.: أ
  ". وسنويا تبعا لقدرēم التكلفيةوبلا مقابل بقصد تغطية الأعباء العامة بين الأفراد توزيعا قانونيا 

مبلغ يدفعه " يعتبر الثمن العام مصدر من مصادر إيرادات الدولة و يمكن تعريفه على أنه  :الأثمان العامة.: ب
  . ببعض الخدمات العامة التي تقدمها الحكومة انتفاعهمبعض الأفراد مقابل 

  مقابل منفعة خاصة يحصل , ةيالدولة أو إحدى مؤسساēا العموم إلىو هو مبلغ يدفعه الفرد جبرا  :الرسوم.: ج
  

  .1"جانب المنفعة العامة تعود على اĐتمع ككل إلىها الفرد علي
يقصد đا مجموع الأموال التي تمتلكها الدولة سواء كانت منقولة أو غير منقولة سواء   :ومين العامةأموال الد.: د

  . كانت ملكية الدولة لها ملكية عامة أو خاصة
الجمهور أو المصارف أو غيرها  إلى الالتجاءهو مبلغ من المال تحصل عليه الدولة عن طريق  :القروض العامة.: ه

  . مع التعهد برد المبلغ المقترض ودفع الفوائد طوال مدة القرض وفقا لشروطه, من المؤسسات المالية
تعجز النفقات العامة لما  الإصدار النقدي كوسيلة من وسائل تمويل إلىالحكومات  لجئت :الإصدار النقدي .:و

في تغطية  استخدامها إلىدية على تغطية دلك وهذا يخلق كمية إضافية من النقود الورقية تؤل الدولة االإيرادات الع
مالها من سلطة السيادة التي تعطيها الحق للإصدار الأوراق النقدية و إعطائها قوة  إلىو تستند في ذلك , العجز

  . 2إيراد الديون
  السياسة التجارية : الفرع الثالث

التي تقوم đا السلطات العمومية Đموعة  الاختيارات" على أĔا  تعرف: مفهوم السياسة التجارية و أهدافها      
  . أهداف محددة إلىالقادرة على التأثير في التجارة الخارجية لدولة بغرض الوصول , متناسقة من الوسائل

  : ية هي أهداف السياسة تجار .: 1
  .تحقيق التوازن الخارجي -
  .)الذاتي الاكتفاء,  الاستقلال: ( الأهداف السياسية -
  .)المواد المخدرة  استيرادمثل منح : ( الاجتماعيةالأهداف  -
  
  

                                                             
  .138, 137: ص, مرجع سابق, دلال بن سمينة -1
  267،ص2002الجامعية،الإسكندرية، الدار ،العامة المالية مبادئاĐيد دراز، عبد حامد إبراهيمسمير .  - 2
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  : أنواع السياسة التجارية.: 2
و تتمثل في التدابير و الإجراءات التي تضع قيودا على تدفق التجارة  :سياسة حماية التجارة الدولية.: 1. 2

تقليل الواردات و بالتالي , معينة منها حماية الصناعات الناشئة اقتصاديةالدولية عبر حدود الدولة لتحقيق أهداف 
  . إلخ...تخفيض العجز في ميزان المدفوعات 

  : أهمها كرنذ :أهم أدوات السياسة التجارية الحمائية.:2.  2
  .رقابة على الصرف الأجنبي -
  .رسوم الضريبة -
  .نظام الحصص -
  .الاستيرادنظام حضر  -
  .إعانات التصدير و الإغراق  -
  .التجارة و الدفع الاتفاقيات -
 اتفاقياتاسة التي أصبحت سائدة في الوقت الراهن في ظل يوهي الس :سياسة حرية التجارة الدولية.: 3. 2
وتتمثل في الإجراءات و التدابير التي تعمل على تخفيض القيود على , و في إطار المنظمة العالمية للتجارة" الجات"

  : أهمها الاقتصاديةتدفق التجارة الدولية عبر حدود الدولة لتحقيق جملة من الأهداف 
  . رة الدوليةحركة التجا انتعاش إلىيؤدي  و تشجيع التنافس الدولي مما الاحتكاراتمنع  -
السوق و بذلك بزيادة الإنتاج و التصدير و  اتساعتطبيق الحجم الأمثل للمشاريع نتيجة , تضمن حرية التجارة -

  تخفيض التكاليف 
تعظيم الصادرات في إطار إتباع إستراتيجية الإنتاج من أجل التصدير ومن ثم تحقيق هدف التوازن الخارجي  -

  .مايةبدرجة أفضل بكثير من سياسة الح
  :عدة أدوات لسياسة الحرية التجارة الدولية أهمها هناك: أدوات السياسة الحرية التجارة الدولية .:  3
و المقصود به إلغاء الرقابة على الصرف و ترك  :تحرير التعامل في الصرف الأجنبي و تعويم العملة.: 1. 3

الوطنية تتحدد في السوق من خلال التفاعل بين عرض الصرف الأجنبي و بين الطلب عليه دون  العملةقيمة 
لعملات أخر بشراء أو بيع ا إلىيتدخل فيه البنك المركزي من حين  الذيتدخل البنك المركزي أو التعويم المدار 

  .قيمت العملة عن هامش معين الأجنبية إذا انخفضت أو ارتفعت
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هو التخفيض التدريجي : جز و القيود التعريفيةو تخفيض الحوا :الجمركيةالتخفيض التدريجي للرسوم .: 2. 3
حيث تصبح التعريفية , التعريفة الجمركية في ما يطلق عليه تحرير التجارة الدولية من القيود التعريفيةلمعدلات 

  . الجمركية في هذا الإطار أداة لتشجيع التبادل التجاري الدولي
إلغاء نظام الحصص و  إلىسياسة حرية التجارة  إلىدي التحول حيث يؤ  :إزالة القيود الكمية المباشرة.: 3. 3

  . التجارية للسياسةحيث تصبح التعريفة هي فقط الأداة المتاحة , ستراد وغيها من والقيود الكمية المباشرةحظر الإ
ستقرار سعر الصرف و و تنطوي على مجموعة من الإعفاءات الضريبية المؤقتة وتحرير ا :حوافز التصدير.: 4. 3

خلات  المستوردة لزيادة القدرة التنافسية لأسعار الصادرات و خفض الرسوم الجمركية على المد تخفيض و إزالة 
  . 1ى الصادراتو إلغاء حصص الصادرات وضماĔا وإيجاد نظام كفئ لتأمين عل, تكاليف التمويل لصادرات

   

                                                             
  . 148, 144: ص ص, نفس المرجع, دلال بن سمينة -1
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  .المفهوم و الأدوات و الآثار: السياسة النقدية: المبحث الثاني
التي تتخذ من المعطيات النقدية موضوعا  الاقتصاديةتعتبر السياسة النقدية إحدى أهم مجالات السياسة         
النقدي من مناخ  الاستقرارولما يشكله  ,من جهة الاقتصاديلعلاقة النقود بالنشاط  الاعتباربعين آخذة , لتدخلها

  . من جهة أخرى الاقتصاديملائم لممارسة النشاط 
  مفهوم السياسة النقدية : المطلب الأول

  : لقد حظيت السياسة النقدية بنصيب كبير من التعاريف وأهمها         
 مجموعة الإجراءات التي تتخذها الدولة للسيطرة على عرض النقد من أجل ":تعرف السياسة النقدية بأنها

  .1"لأفراده اقتصاديةتحقيق أهداف معينة تحقق مصلحة 
 من خلال السلطة النقدية, مجموعة الإجراءات و الأدوات التي تعتمدها الدولة":يقصد بالسياسة النقدية ,

  .2"عموما الاقتصادي الاستقرارو , قدي خصوصاالن الاستقراربما يحقق ,đدف التحكم في عرض النقد
 كأداة , الإجراءات التي يستخدمها البنك المركزي للتحكم في العرض النقدي":كما يمكن تعريفها على أنها

في  الاستقرار, الاقتصاديقيق معدل مرتفع للنمو مثل تح, العامة للدولة الاقتصاديةلتحقيق أهداف السياسة 
, الأسواق المالية استقرار, في سعر الفائدة الاستقرار, تحقيق مستوى مرتفع من العمالة, مستوى العام للأسعار

  .3"أسعار صرف العملات الأجنبية
 مجموعة من و القواعد الوسائل و الأساليب و الإجراءات و التدابير " :يمكن تعريف السياسة النقدية بأنها

للتحقيق    الاقتصاديفي عرض النقود بما يتلاءم مع النشاط ) التحكم ( نقدية للتأثير التي تقوم đا السلطة ال
  .4"خلال فترة زمنية معينة, معينة اقتصاديةأهداف 

 الإستراتيجية المثلى أو دليل العمل الذي تنتهجه السلطات النقدية من أجل المشاركة" هي  :السياسة النقدية 
نحو تحقيق النمو الذاتي المتوازن عن طريق زيادة الناتج القومية  الاقتصاديةالفعالة في توجيه مسار الوحدات 

و ذلك في إطار توفير  , النسبي للأسعار الاستقرارحالة من  إلىللدولة الوصول  يضمنالوطني بالقدر الذي 
 5.الأرصدة النقدية للدولةعلى غط الضالوطني حتى تتفادى  للاقتصادالسيولة المناسبة 

                                                             
  .238: ص, 2014, دار صفاء للنشر و التوزيع ,2ط , " من منظور إسلامي" المالية العامة , حسين محمد سمحان -1
  .175: ص, 2006, الأردن, عمان, دار المناهج للنشر و التوزيع ,1 ط, "في إطار الفكرين الإسلامي و الغربي" النقد و السياسة النقدية" , رحيم حسن -2
 .101: ص, 2013, الإسكندرية, دار التعليم الجامعي, "للبنك المركزي في إطار النظام المصرفي الإسلامي" السياسات النقدية و المصرفية , أحمد شعبان محمد على - 3
 .18: ص, 2013, الإسكندرية, الدار الجامعية ," واستقلالية البنك المركزي" السياسة النقدية , عبد المطلب عبد الحميد - 4
  .202ص, 2003, مصر, جامعة الإسكندرية ,مقدمة في النظرية الاقتصادية الكلية, أحمد محمد منصور  -5
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 مجموعة من الإجراءات التي تضعها الدولة بغيت "هي  :بعد التعريفات الفارطة يمكن أن نستنتج التعريف التالي
  "التحكم في العرض النقدي

  أهداف و أدوات السياسة النقدية : المطلب الثاني
  :تمتلك السياسة النقدية عدة أهداف و أدوات يمكن أن نوردها في الأتي      
   :أهداف السياسة النقدية: الأولالفرع 
بل و تختلف , من دولة إلى أخرى الاقتصاديمستوى النمو  باختلافإن أهداف السياسة النقدية تختلف        

التي يمر đا البلد وعلى هذا الأساس  الاقتصاديةظروف في البلد الواحد من مرحلة إلى مرحلة أخرى تبعا إلى ال
  : يمكن تقسيم الأهداف إلى أهداف وسيطة و أهداف Ĕائية

يقصد بالهدف الوسيط كل هدف من شأنه أن يكون سبيلا في حد ذاته لتحقيق هدف :الأهداف الوسيطة:.أولا
  .Ĕ1ائي

تخاذ الوصول إلى معدل فائدة حقيقي هدفا وسيطا اأحيانا إلى تسعى السلطة النقدية : معدلات الفائدة.: 1
إلا أن هذا الهدف يطرح مشاكل عديدة من بينها طبيعة العلاقة بين معدلات الفائدة طويلة أو . لسياسة النقدية

مقترنا بسعر الفائدة على المدى , فلقد تبين في الولايات المتحدة الأمريكية أن المتغير للدخل, قصيرة المدى و النقود
للطلب على النقود في الوقت الذي ظهر فيه أن مزيجا من متغير الدخل آخر  الاستقراريعطي دالة بالغة , لقصيرا

و . لسعر الفائدة على المدى الطويل يؤدي إلى تحقيق أفضل مستويات الكتلة النقدية بمعناها الواسع في بريطانيا
هو أن أسعار الفائدة تتضمن عنصر التوقعات , ةسعر الفائدة كهدف وسيط للسياسة النقدي اعتمادالمشكل في 

كما أن التغيرات في سعر . مما يفقدها أهميتها كمؤشر, و هو ما يعقد دلالة أسعار الفائدة الحقيقية. التضخمية
لكل ما  اعتبارو . و إنما أيضا عوامل السوق, الفائدة لا تعكس في الواقع نتائج جهود السياسة النقدية وحدها

معدل الفائدة هدفا وسيطا للسياسة النقدية لأن ذلك تعبير عن غياب  استخداملبعض إلى رفض يذهب ا, سبق
  .2في الواقع  الاقتصاديةالهدف النقدي للسياسة 

  إن معدل صرف النقد هو مؤشر هام حول : معدل صرف النقد مقابل العملات الأخرى.: 2
وذلك بالمحافظة على هذا المعدل حتى يكون قريبا من مستواه لتعادل القدرات , للدولة ما الاقتصاديةالأوضاع 

عبر تدخلها من أجل رفع معدل  الاقتصاديأن تكون السياسة النقدية مساهمة في التوازن و يمكن , الشرائية
, هائي للسياسة النقديةو قد يكون محاربا للتضخم و هو ما يحقق الهدف الن, اصرف النقد تجاه العملات الأخرى
                                                             

  .185, مرجع سابق, رحيم حسن -1
  .192: ص, 2011, لبنان, بيروت,1ط , المعد العالمي للفكر الإسلامي, السياسة النقدية بين الفقه الإسلامي و الاقتصاد الوضعي, وليد مصطفي شاويش – 2
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لأن أسواق الصرف ليست منتظمة , و عندما يتخذ معدل الصرف كهدف وسيط فإنه يظهر العديد من العيوب
  .ة ماالدولية و المالية لحكوم الاقتصاديةو معدل الصرف يلعب دورا مهما في معرفة , فهي تتعرض لتقلبات

الحقيقي يمثل  الاقتصادفي مستوى قريبا بمعدل نمو إن تثبيت معدل نمو الكتلة النقدية : المجمعات النقدية.: 3
و لهذا السبب فإن السلطات النقدية في كل الدول المتقدمة ,للسلطات النقديةللنقديين الهدف المركزي بالنسبة 

ود باĐمعات النقدية هي و المقص, بداية بشكل غير معلن ثم معلن, حددت أهدافها في هذه اĐمعات بالتدريج
النقود المتداولة التي يستطيع الجميع التعرف عليها و تقديرها و لكن في السنوات الأخيرة برز مشكل رئيسي يتمثل 

و نتيجة كانت في الماضي نظرا لتغير سرعة تداول النقد في تحديد اĐمع النقدي أو كمية النقد لم تعد سهلة كما  
  .1يثةالمالية الحد للابتكارات

ن و التواز , الأسعار استقرارق تتمثل الأهداف النهائية لكل سياسة نقدية في تحقي: الأهداف النهائية: ثانيا
  . 2و التشغيل الكامل أي البحث عن المربع السحري , الاقتصاديو النمو , الخارجي

نظرا لأهميته في تفادي , النقديةيعتبر أهم أهداف السياسة : النسبي في مستوى العام للأسعار الاستقرار.:  1
حيث أنه في حالة عدم التأكد من تقلبات , مشكل التضخم و مكافحته و كذا علاج مشاكل الكساد و الركود

و بالتالي يصعب التخطيط , الاقتصاديو النمو  الاستقرارأسعار السلع و الخدمات هذا يؤثر سلبا على 
  . تماعيالاج الاستقرارللمستقبل كما يضر بالأمن و 

السبب الأول يتمثل في أن , و يعتبر هذا الهدف مهما لسببين ):تحقيق العمالة الكاملة ( محاربة البطالة .:  2
فتصبح العائلات تواجه مشاكل مالية حقيقية و السبب الثاني , اجتماعيةمشاكل  معدل البطالة مرتفع بسبب

و التي تعتبر , إنتاج تتمثل في اليد العاملة غير المستغلةعناصر  للاقتصاديتمثل في أن معدل البطالة مرتفع يضيع 
  . هام اقتصاديمورد 

لزيادة  الاقتصادو لمحاربة البطالة و تحقيق هدف التشغيل الكامل يجب أن تمس إجراءات السياسة النقدية تنشط 
  . 3إلى جانب تنشيط الفعال , و بالتالي زيادة العمالة الاستثمار

التي تتم بين  الاقتصاديةميزان المدفوعات هو سجل تدون فيه كل المعاملات : تحسين ميزان المدفوعات.:  3
  .عادة ما تكون سنة, المقيمين في بلد معين وبلدان الأخرى خلال فترة معينة

                                                             
  .83,84: ص ص, 2013, مرجع سابق ,عبد المطلب عبد الحميد – 1
 . 185: ص, مرجع سابق, رحيم حسن -2
كلية العلوم الاقتصادية و التجارية وعلوم , مذكرة مقدمة لنيل شهادة الماجستير في العلوم الاقتصادية, " دراسة نظرية" السياسة النقدية و النمو الاقتصادي , فتيحة بنابي -3

 .106: ص, 2008/2009, بومرداس, جامعة أحمد بوقرة, تخصص اقتصاديات مالية و بنوك, التسيير
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إلى جعل  يكون هدا الميزان لصالح البلد عندما تكون إيراداته أكبر من نفقاته للعالم الخارجي و تسعى كل الدول
  . 1من العملة الصعبة احتياطاēالصالحها đدف المحافظة على مخزوĔا الذهبي و هذا الميزان 

يمكن للسياسة النقدية علاج هذا العجز عن طريق قيام البنك , ففي حدوث عجز في ميزان المدفوعات       
و , و الطلب المحلي على السلع و الخدمات الائتمانالذي ينجم عنه تقليل حدة , المركزي برفع سعر إعادة الخصم

المستوى العام للأسعار داخل الدولة مما يشجع الصادرات المحلية و يقلل الطلب على السلع  انخفاضبتالي 
أسعار الفائدة داخليا يجلب المزيد من رؤوس الأموال مما يساعد على معالجة العجز في  ارتفاعكما أن , الأجنبية

   .2ميزان المدفوعات 
حيث , الهدف الرئيسي للسياسة النقدية الاقتصادييعتبر النمو : مرتفعة اقتصاديةتحقيق معدلات نمو .: 4

ويمكن للسياسة النقدية التأثير على , الكلي الاقتصاديتوقف على عدة عوامل معظمها ليست في متناول سياسة 
العمل على تحقيق سعر فائدة حقيقي  لطريقو ذلك عن  الاستثمارعامل مهم من هذه العوامل يتمثل في 

طبعا دون أن يكون هذا سببا في إحداث تضخم و إلا كانت النتيجة عكسية و يرتبط هذا , حد ما إلىمنخفض 
 الاقتصاديحيث أن النمو , الهدف بالأهداف النهائية الأخرى للسياسة النقدية الخاصة هدف التشغيل الكامل

جانب أن استقرار الأسعار و تحسين ميزان المدفوعات عاملان  إلىملة الفائض من الع امتصاصفي  يكون سبب
  .3الاقتصاديأساسيان في تحقيق النمو 

  :أدوات السياسة النقدية: الفرع الثاني
السائد  الاقتصادأوضاع نقدية و ائتمانية ملائمة في ظل  و الحفاظ على ēدف السياسة النقدية لإقامة         

و تستخدم السلطات النقدية مجموعة من الأدوات مباشرة و غير مباشر للتأثير في هذه الظروف النقدية و , للدولة
أسعار صرف العملة الوطنية بالعملات  استقرارو , معدل نمو مرتفع, من أجل تحقيق عمالة عالية الائتمانية

  مباشرة و غير مباشرة , ى نوعين من الوسائلوتشمل أدوات السياسة النقدية عل. الأجنبية المختلفة
  :  تشتمل على ما يلي: الأدوات غير مباشرة: أولا
البنك المركزي من خلالها إلى الرفع أو  و يعمد. وتسمى أيضا سياسة سعر الفائدة: سياسة إعادة الخصم.: 1

و تنبثق هده . خفض في سعر الفائدة من أجل التأثير في حجم الائتمان الممنوح من طرف البنوك التجارية
فعندما يرغب البنك المركزي في تدعيم القدرة , السياسة من الوظيفة البنك المركزي كملجأ أخير لمنح التمويل

                                                             
  .288: ص, 2006, الأردن, اليازوري العلمية للنشر و التوزيعدار , البنوك المركزية و السياسة النقدية, زكريا الدوري السامرائي -1
 .288 :ص, 1998, مصر, مكتبة زهراء الشرق للنشر و التوزيع, السياسات الاقتصادية الكلية, عبد المطلب عبد الحميد -2
  .107: ص, مرجع سابق. بنابي فتیحة -3
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يرفع البنك المركزي من هذا المعدل , وعلى العكس, ية يخفض من معدل إعادة الخصمالائتمانية للبنوك التجار 
التمويل من  فائدة عندما تطلبو تدفع البنوك التجارية , الائتمانعندما يرغب في الحد من طاقة البنوك على منح 

التمويل من البنك المركزي  و يزداد طلبها هذا على إعادة , )مقابل رهن سندات حكومية أو غيرها ( البنك المركزي 
زيادة  إلىوهو ما يؤدي , )مع افتراض وجود طلب تمويل من الاقتصاد ( كلما كان معدل الفائدة منخفضا 

  .  و بالتالي قدرēا على منح الائتمان, أرصدēا السائلة
, العرض النقديهذه السياسة أيضا في التحكم في  يستخدم البنك المركزي: سياسة الاحتياطي القانوني.: 2

الضغط على حجم الودائع  يلجأ البنك المركزي إلى, فعندما يكون هدف السياسة النقدية الحد من الحجم الائتمان
وعلى , و ذلك بالرفع من نسبة الاحتياطي القانوني الواجب الاحتفاظ به لدي البنك المركزي, ي البنوك المتاح لذ
  .1و زيادة العرض النقدي الائتمانف تشجيع التوسع في تخفض هذه النسبة عندما يكون الهد, العكس

 والهدف السوق في الحكومية المالية للأوراق المركزي البنك وشراء بيع عملية وهي: سياسة السوق المفتوحة .:3
 المركزي البنك بقيام تتمثل السياسة هذه وآلية التجارية، البنوك لدى الودائع حجم في المباشر التأثير هو الأساسي

 وبالتالي الإقراض على البنوك هذه قدرة زيادة يعني مما التجارية، البنوكđا  تحتفظ التي الحكومية السندات بشراء
 يؤدي مما  نقد على البيع هذا مقابل يحصل فإنه التجارية، البنوك لدى عندما يحدث والعكس النقد، عرض زيادة
 انخفاض إلى يؤدي مما الإقراض على قدرēا انخفاض وبالتالي التجارية، البنوك لدى الودائع حجم انكماش إلى 

 وتؤثر الودائع حجم على يقع المباشر فالتأثير ، المباشرة غير السياسات من السياسات هذه وتعد عرض النقد
 وقروضها، البنوك استثمارات وعلى الفائدة أسعار وعلى المالية، الأوراق أسعار على المفتوحة السوق عمليات

 ومع المعروفة، العكسية للعلاقة الفائدة سعر يخفض مما سعرها رفع إلى يؤدي قد للسندات المركزي البنك فشراء
 والعكس النقد، عرض زيادة إلى النهاية في يؤدي مما الإقراض على البنوك ذلك سيشجع البنوك لدى الودائع ازدياد
  .2 الحكومية السندات ببيع البنك قام إذا يحدث

 من للحد المركزي البنك يتبعها أخرى وسائل توجد السابقة الأدوات إلى بالإضافة :الأدوات المباشرة: ثانيا  
   :نجد استعمالا المباشرة الأدوات ومن وكيفا، كما النشاطات بعض ممارسة في المالية المؤسسات حرية

                                                             
  .196 ,190: ص, ص, مرجع سابق, رحیم حسن -1
مذكرة , "دراسة حالة موريتانيا " فعالية السياسة النقدية و المالية في تحقيق التوازنات الاقتصادية الكلية في ظل برنامج الإصلاح الاقتصادي" , الشيخ أحمد ولد الشيباني -2

جامعة , تخصص اقتصاديات الأعمال و التجارة الدولية, لتجارية و علوم التسييركلية العلوم الاقتصادية و علوم ا, مقدمة لنيل شهادة الماجستير في العلوم الاقتصادية و علوم التسيير
  .   24: ص, 2012/2013, سطيف, فرحات عباس
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 ميزان يكون وعندما الأسعار وارتفاع بالتضخم تتميز التي الفترة في الأداة هذه تستخدم :القروض تأطير.: 1
   .حالة عجز في المدفوعات

تقدر  بحيث للقروض إجبارية طيريةأت سياسة المركزي البنك طريق عن الدولة تضع التضخم وجود حالة في
سنوي  معدل بتحديد تقوم أو للزبائن، البنوك تمنحها أن يمكن التي القروض لمبالغ الأعلى الحد النقدية السلطات

   .عقوبات عليها تطبق البنوك بعض أو بنك من تجازوها حالة وفي القروض، لتزايد

 القطاعات ببعض فقط تتعلق قراراته تجعل انتقائية سياسة المركزي البنك ينتهج :للقروض الانتقائية السياسة.: 2
 كل بإعطاء كفيلة قراراته تكون بحيث إليها، القروض بتوجيه فيقوم الوطني مردودية للاقتصاد أكثر يعتبرها التي

  القطاعات  هذه إلى منح القروض في التسهيلات

القطاعات  نحو القروض توجيه على التأثير هو الانتقائية للقرض السياسة استعمال من الأساسي فالهدف
  : منها أشكال عدة السياسة هذه تأخذ أن ويمكن المرغوبة والاستخدامات الاقتصادية

   . مفضل خصم معدل قرار إ -

   .العملية لهذه الضرورية الشروط فيها تتوفر الأوراق التي خصم إعادة إمكانية -

   .السقف مستوى فوق الأوراق خصم إعادة -

  .1دةالفائ معدل و القرض استحقاق مدة تغيير - 
الفوائد التي تكوين معدل  ائتمانه  إلى من خلال التوسع في المصرفي الجهاز يسعى :الفائدة أسعار سياسة.: 3

يحصل عليها من وراء القروض أكبر من التكلفة التي يتحملها عند إدارته لهذه القروض وخاصة عندما يقترض في 
  . 2شكل نقود مركزية من أجل الإقراض

 السياسة تعتبر" :بقوله العلاقة هذه طبيعة عن الاقتصاديينأحد  عبر وقد النقدية والسياسة المالية السياسة      
 إلى المطلب هذا في وسنتطرق" بالوقود، إمداد مصدر النقدية السياسة حين تمثل في للحافلة في محرك بمثابة المالية
   بينهما التنسيق وشروط معا استخدامها وأسباب بين السياستين العلاقة طبيعة

                                                             
  . 25: ص, مرجع سابق, الشيباني ولد أحمد الشيخ -1
   .80: ص, 2005, الجزائر, الجامعيةديوان المطبوعات , المدخل إلى السياسة الاقتصادية الكلية دراسة تحليلية تقيمية, عبد اĐيد قدي - 2
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 السلطتين بين العلاقة تصبح أن السياستين بين العلاقة تعني :والنقدية المالية السياستين بين العلاقة طبيعة:أولا
   تحقيق وتمنع الأخرى على إحداهما تتغلب لا المساواة بحيث قدم على والنقدية المالية

بالإضافة إلى الأدوات المباشرة وغير المباشرة تملك السياسة النقدية  :الأدوات الحديثة لسياسة النقدية: ثالثا
  : أدوات حديثة أهمها

 وإغرائها التجارية للبنوك إرشادات بتوجيه السياسة هذه خلال من المركزي البنك يقوم :يالأدب التأثير  .:1
 متعددة أشكالا يأخذ الأدبي التوجيه هذا ،الائتمان في التوسع أو معينة، ائتمانية سياسة لتنفيذ معه بالتضامن

   :منها

 معينة لأغراض الائتمان لتقييد التجارية البنوك إلى مذكرات بإرسال المركزي البنك قيام وهو : الكمية الرقابة  -
   .الوطني الاقتصاد يخدم وبما

 الغرض عن النظر بغض الائتمان تقييد إلى التجارية البنوك بتوجيه المركزي البنك قيام وهو: النوعية الرقابة  -
   .التجارية الأوراق بعض خصم بعدم التحذير أو الائتمان لأجله يمنح الذي

 البنوك من العملاء عليه يحصل أن يمكن الذي النقود من المقدار ذلك في يتمثل  :المطلوب الضمان هامش.: 2
 النسبة هذه رفع المركزي البنك يطلب الكساد حالة ففي والتجارية، المالية الأوراق من مشترياēم لتمويل التجارية
  . 1الضمان هامش خفض يطلب فإنه التضخم حالة في أما المقدمة،

  العلاقة بين السياسة المالية و النقدية : المطلب الثالث

السياسة النقدية و السياسة المالية أحد أطراف السياسة الاقتصادية فلابد أن يكون هناك علاقة أن ا بم      
  .بينهما و على هذا الأساس سوف نتناول هذه العلاقة و لكن قبل ذلك سنعرج لتعريف السياسة المالية

   :توجد عدة تعريفات لسياسة النقدية أهمها: تعريف السياسة المالية: لالفرع الأو 

 بأشكالها،والإعانات والضرائب بأنواعه العام كالإنفاق العامة المالية الأدوات استخدام هي" :تعرف على أنها 
  " .2العام الدين وأدوات الاقتصادية والاجتماعية،

                                                             
   .92: ص سابق، مرجع قدي، اĐيد عبد - 1
  . 126: ص, الأولى الطبعة عمان، التوزيع، و للنشر وائل دار ،السياسي الاقتصاد ،وآخرون الطاهر االله عبد - 2



 سیاسة النقدیةلالأسس النظریة ل                                             الفصل الثاني                           
 

71 
 

 السياسة الضريبية و الإنفاق الحكومي و القروض  استخدامفي  :المالية وبعبارة أخرى تتمثل هذه السياسة
  ."  1بالطرق المرغوبة الاقتصاديةالعامة في التأثير على جميع الأنشطة 

  :العلاقة بين السياسة النقدية و المالية : الفرع الثاني

 أن لا يمكن ثم ومن الكلية، الاقتصادية السياسة في مهمين عنصرين والمالية النقدية السياستين تعتبر          
 يبقى لأخرى لكن دولة من تختلف العلاقة وطبيعة أهدافها، بين بالتنسيق إلا الكلية الرئيسية الأهداف تتحقق

 المركزي البنك التي يتخذها والسياسات فالإجراءات وعليه المالية، والسياسة النقدية السياسة بين قائما الارتباط
 هذه فإن الفائدة سعر رفع البنك المركزي يقرر عندما مثلا المالية، السياسة أهدافو  دور على تأثير لها يكون

 المالية فالسياسة وبالمقابل الحكومي، زيادة الإنفاق عملية في الجديد الحكومي الدين تكلفة رفع إلى تؤدي السياسة
 سعر من أقل فائدة معدل المركزي البنك يستهدف مرتفعة وعندما فائدة أسعار ظل في كبيرا ماليا عجزا تنتج

 العجز لتمويل النقدي للإصدار واللجوء توسعية نقدية سياسة لاستخدام المركزي البنك يتوجه السائد الفائدة
  . 2المالي

 المالية لتحقيق والسياسة النقدية السياسة إلى الدولة تلجأ الأحيان من كثير في: السياستين بين التفاعل: ثانيا
 عامل على وبالاعتماد السياستين بين الأمثل وبالتعاون ،الاقتصادي الاستقرار يكون قد ما اقتصادي هدف
 النقاط تشكل الطلب الكلي ضبط إلى والحاجة ،للاقتصاد الغالبة الحالة يمثل الذي الطلب إدارة إلى الحاجة

 تستخدم ركود بفترة الوطني الاقتصاد يمر فعندما السياستين، بين التعاون أوجه لتحديد دراستها الواجب الأساسية
 تستعمل التضخم بوادر ظهور وفي حالة ،الاقتصادية الحالة لتنشيط توسعية مالية وسياسة نقدية سياسة الدولة
   .التضخم خطر من للتخفيف تقييدي بشكل السياسات تلك الدولة

 بينهما العلاقة طبيعة في الأساسية النقطة السياستين بين المشترك التعاون يمثل : السياستين بين التوفيق: ثالثا
السياسة  اتجاهفس نومن الأفضل أن تكون السياسة النقدية تسير في , السياستين  قوة عن التعاون ذلك ويتولد

 : المالية و تكملها و تدعمها ولا تعوقها و الأسباب التي تدع لذلك هي

  من الجهاز المصرفي الاقتراضالبنوك عندما تبالغ في تمويل نفقات القطاع العام عن طريق  إلى الانتقاديوجه ,
و هذا يعني أنه تم , نفقاēا من خلال النظام الضريبي التمويل إلىالحكومة عندما تلجأ  إلىكما يوجه اللوم 

                                                             
  . 108: ص, مرجع سابق, أحمد نصير - 1
  . 40: ص, مرجع سابق, رشيد بوعافية - 2



 سیاسة النقدیةلالأسس النظریة ل                                             الفصل الثاني                           
 

72 
 

 الحالة الثانية و هو ما يتطلب عدم السياسة المالية في إلىو  الأولىالسياسة النقدية في الحالة  إلىتوجيه اللوم 
  . التركيز على سياسة دون الأخرى

  ولكنها غير كافية لتحقيق ذلك إذ لابد , السياسة النقدية للتحكم في الكتلة النقدية المتداولة استخداميجب
سياسة السياسة المالية و سياسة الأجور و الأسعار و الدخل طالما أنه يشترط لفاعلية ال استخدامأن يتم 

أن يكون الأفراد على إستعددا لقبول , الاقتراضعن طريق  للاستثماراتالضرورية  النقدية في إيجاد الموارد المالية
على  الاعتمادو هذا يعني وجوب , الخاص الاستثمارمستويات أسعار الفائدة المختلفة و درجة منافسة 

  .الاقتصادي الاستقراررف و تحقيق و التحكم في معدل الص الاستثمارالسياسة النقدية لتشجيع 
 إدا  اقتصادية اضطراباتفإن النتيجة هي حدوث  الاتجاهيكون العمل للسياستين واحدا و في نفس  عندما لا

و هذا يحدث عندما , و سلكت السياسة النقدية طريقا مخالفا و مستقلا حداما قامت السياسة المالية على 
  . 1حكومات متعددة في دولة واحدة و تتضاد كل حكومة بسياسة مخالفة لحكومة أخرى تتعاقب

  الآثار التي تخلفها السياسة النقدية : المطلب الرابع
يعرف بقنوات السياسة النقدية  من خلال ما الاقتصادييمكن أن ينتقل أثر السياسة النقدية إلى النشاط         

وتتأثر آلية انتقال آثر السياسة النقدية بشكل قوى بمرونة , تبعا لاختيار الهدف الوسيط الهدف النهائي إلى
المتغيرات الاقتصادية خلال هذه القنوات و التي ترتبط أي مرونة المتغيرات đيكل النظام المالي بالدولة و هيكل 

معدلات الفائدة وهي قناة دية على ومنه تؤثر السياسة النق .الاقتصاد الكلي و الأوضاع الاقتصادية بشكل عام
ذلك أن السياسة النقدية التقييدية تعمل على ارتفاع الأسعار , تقليدية لانتقال أثر السياسة النقدية لهدف النمو

و هذا ما يؤدي إلى تقليص , الفائدة الاسمية مما يعمل على ارتفاع سعرها الحقيقي ومنه ارتفاع تكلفة رأس المال
كما تؤثر على سعر الصرف حيث تستخدم .مار و بالتالي انخفاض الطلب الكلي ومنه النموالطلب على الاستث

في ر الفائدة خرى تستعمل إلى جانب معدلات أسعاومن جهة أ, هذه القناة للتأثير على الصادرات من جهة
نقدية انكماشية  حيث عند إتباع سياسة, الإقراض المصرفي يتأثر بالسياسة النقدية.استقطاب الاستثمار الأجنبي

ومنه ينخفض حجم , تؤدي إلى انخفاض العرض النقدي الأمر الذي يؤدي إلى انخفاض حجم الودائع لدى البنوك
الائتمان المصرفي الممكن تقديمه و بالتالي ينخفض الإنفاق الاستثماري و الاستهلاكي فيهبط الطلب الكلي و 

: حيث ينتقل أثر السياسة النقدية عبر قناتين, سياسة النقديةتتأثر أسعار الفائدة بال.يؤدي إلى الحد من النمو
( و نظرا لكون الثروة المالية , الاستهلاكو تأثير على أسعار الأسهم و , الاستهلاكو أثر الثروة على  الاستثمار

                                                             
  . 114, 113: ص ص, مرجع سابق, السياسة النقدية و استقلالية البنك المركزي, عبد المطلب عبد الحميد -1
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حجم الموارد  انخفاضيعني ) الأسهم ( فانخفاض أسعار الأوراق المالية , مكون هام لتلك الموارد) الأوراق المالية 
قناة .الطلب الكلي و الناتج انخفاضو  الاستهلاكالإنفاق على  انخفاضالأمر الذي يتضمن , المالية للمستهلكين

 إلىانخفاضالمعروض النقدي يؤدي بشكل مباشر  انخفاضأي  انكماشيةفعند إتباع سياسة نقدية , التدفيق النقدي
أسعار الفائدة أي  ارتفاعو تؤدى هذه السياسة من خلال  ,السيولة انخفاضالتدفق النقدي للمنشات نتيجة 

السيولة النقدية  انخفاض إلىالإنفاق على منتجات المنشآت الأمر الذي يؤدي  انخفاضوبتالي  للادخارالميل  ارتفاع
تفاع المنشأة و مصادرها المالية وهو ما يؤدي إلى ار  استخداماتيزيد من فجوة التمويل وهي الفرق بين لديها مما 

المخاطر و بالتالي انخفاض الائتمان المتاح و عمليات الإقراض و الإنفاق الاستثماري و هبوط النشاط 
إذا مما سبق يمكن أن نجد أن قدرة السياسة النقدية على التأثير في النشاط الاقتصادي تتوقف على ,الاقتصادي

ذه السياسة إلى الهدف النهائي وعلى الأوضاع نوع الأداة المستخدمة وعلى الآلية التي يتم đا انتقال أثر ه
  .1الاقتصادية
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  النظريات المفسرة لسياسة النقدية : المبحث الثالث
إلا أن الذين كتبوا عن , يعتبر مصطلح السياسة النقدية حديثا نسبيا فقد ظهر في القرن التاسع عشر      

هي  الاقتصاديةو أن الأحداث  الاقتصاديتطور الفكر  إلىو كان هذا التطور يعود , السياسة النقدية كانوا كثيرين
بينهما وبرزت محاولة   النظر وجهاتفي  فاختلاالمحرك في ذلك و بما أنه كلن هناك تعدد في الكتاب كان هناك 

  حداسنتناول نظرية كل مدرة على كلمنهم في نجاح رأيه مؤسسين في ذلك مدارس مبنية على هذا الأساس وعليه 
  :كتالي

  النظرية التقليدية : المطلب الأول
المدرسة التقليدية بتحليل العوامل المحددة لقيمة النقود و المستوى العام للأسعار فحاول البعض أن  اهتمت      

بينما نضر البعض إلى ذلك الجزء من النقود الذي يتداوله , يوجز أسباب تقلب الأسعار في تغير عرض النقود
, ا نظرية كمية النقود و نظرية الدخلهم, ولقد ظهرت نظريتان في تفسير قيمة النقود, الأفراد بوصفه دخل لهم

, و اهتمت الثانية بالطلب على النقود سواء عند اكتساđا أو اتفاقها, وجهت الأول اهتماما ناحية عرض النقود
  .وعليه سندخل إلى صلب موضوع هذه النظرية

  :فرضيات النظرية الكلاسيكية: الفرع الأول
  :اضات التاليةويستند النموذج الكلاسيكي إلى الافتر       
  لة والاقتصاد في حالة تشغيل كاملتسودها المنافسة الكام) أسواق السلع والعمل (إن كل الأسواق.  
  السلع وأسعارالمرونة الكاملة للأجور النقدية.  
  العرض يخلق الطلب عليه(قانون ساي للأسواق مضمونة( .  
  1)حياة الدولة (يتم النمو تلقائيا دون تدخل الدولة في الحياة الاقتصادية.  
 مرونة الأجور و لأسعار هبوطا و صعودا .  
 عند مستوى التشغيل الكامليتوازن  الاقتصاد .  
 2وجود علاقة سببية بين التغير في مستوى العام للأسعار كمتغير تابع و التغير في كمية النقود كمتغير مستقل.  

  :نظرية كمية النقود : الفرع الثاني
  : أهمهاوتنطوي النظرية على بعض الفروض من فيشر ارفينج 
 الطلب على النقود هو طلب مشتق من الطلب على السلع والخدمات ووظيفة النقود كوسيط  في التبادل إن.  

                                                             
  . 41:ص, 2013, مرجع سابق, , عبد المطلب عبد الحميد - 1
  .76: ص, مرجع سابق, فتيحة بنابي - 2
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  ثبات الحجم الحقيقي عند مستوى التشغيل الكامل.  
 تبر  قيقي للمبادلات وتعسرعة تداول النقود ثابتة ومستقلة من كمية النقود المتداولة وكذالك الحجم الح إن

  .كعوامل مستقلة بطيئة التغيير
  وليس سببا للتغير في العوامل الأخرى وهناك علاقة نتيجة ككمتغير تابع وهو    للأسعارالمستوى العام  إلىالنظر

  ).التضخم(طردية بين الإصدار النقدي ومستوى الأسعار وđذا يفسر الارتفاع في المستوى العام الأسعار 
وĔض نظرية كمية النقود على أساس مجموعة من الافتراضات المتعلقة بأهمية تغيرات كمية :مضمون النظرية: أولا

نظرية في كمية النقود هذه ال أنصارعلى مستوى الائتمان فيرى  التأثيرغيرها من العوامل في  إلىالنقود بالنسبة 
هذه النظرية  أنصارناسب بينهما تناسب عكسيا ويتخذ والت للأسعارالعامل الفعال والمؤثر في تحديد المستوى العام 

  :تحليلية لبيان وجهات نظرهم كما يلي  أداةمعادلة التبادل 
  MV=PT 

M: كمية النقود المتداولة وتشمل النقود الورقية والنقود المساعدة والودائع الجارية.  
V:لأخرىوهي متوسط عدد المرات التي تنتقل فيها وحدة النقد من يد (تداولها  سرعة (. 
P:المستوى العام للأسعار.  
T:حجم المبادلات.  

  وبالتالي فالمعادلة تحدد جميع العوامل التي تتفاعل بطريقة مباشرة في تحديد مستوى الأسعار وقد ظهرت معادلة 
  فأصبحت , أخرى تسمى بمعادلة التبادل الاقتصادي لفيشر أيضا حيث ادخل النقود الصرفية في التبادل

  :المعادلة
MV+M'V'=PT 

M:النقود القانونية.  
V:سرعة تداولها.  

M': المصرفيةالنقود. 
V':سرعة تداولها.  

حتى يتبين أهمية كل واحدة في تحقيق مستوى معين من المبادلات ورغم هذا  M,Mبين  و الهدف من الفصل
و بتالي فإن , فكل تغير في عنصر من العناصر النقدية له تأثير فقط على الأسعار, التقديم فإن الخلاصة لا تتغير

, ود لتنفيذ المعاملاتإذا السياسة النقدية عند الكلاسيك هي سياسة محايدة يتمثل دورها في خلق النق. النقد محايد
  . أي أن حجم المعاملات هو الذي يحدد كمية النقود الواجب توفرها
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  :لنظرية الكمية و أهمها انتقاداتوجهة عدة : الانتقادات الموجهة لهذه النظرية: ثانيا
  . قصور فروض النظرية في كثير من النواحي*
  .تجاهل أثار أسعار الفائدة على المستوى العام للأسعار*
  .  1لم تبين النظرية أسباب التغيرات التي تطرأ على قيمة النقود*
 السوق لظروف نتيجة أو المعاملات حجم بتغير تتغير أن يمكن إذ النقود، دوران سرعة ثبات افتراض واقعية عدم *
 و الكساد ظروف في ارتفاعا و انخفاضا تتقلب أĔا كما المشروعات، و للأفراد النفسية التأثيرات و توقعات أو

   .الطويل الأجل في النقود تداول سرعة على تؤثر أن فيمكن الرواج،

   وأن الكامل، التوظيف حالة افتراض إلى يستند الذي للإنتاج الحقيقي الحجم ثبات افتراض واقعية عدم *

 الكساد الكبرى أزمة مع لكن و عنه انحرف إذا المستوى هذا إلى تلقائيا الاقتصادي بالنظام تعود معينة قوى هناك
 ابتعد  إذا الكامل التشغيل مستوى إلى النظام đذا تعود تلقائية قوى توجد لا أنه أثبتت ، 1932 - 1929

  . 2عنه

  :نظرية الدخل و معادلة كامبريدج: الفرع الثالث
حيث حاول بعض الكتاب تفسير قيمة ,تحاول تفسير تقلبات قيمة النقود أخرىجانب النظرية  إلىقامت          

و تربط , إزاء دخلهإلا عن طريق الدخول و أن العبرة بسلوك الفرد  الأسعارأن النقود لا تؤثر في  اعلونو , الحدية
قلبات الأسعار نظرية الدخل في التحليل بين فكرتي الدخل و المنفعة لتفسير تقلبات قيمة النقود وهي ترى أن ت

و الذي يؤثر على الأسعار هي كمية النقود التي , تتوقف على الحركات الخاصة بالدخل من السلع و الخدمات
  . من بينها نظرية كامبريدج: العديد من النظريات الاتجاهو قد مهدا . الأسواق إلىتصل 

الاقتصاديون يميلون للاحتفاظ بأرصدة نقدية سائلة لمقابلة ما يقومون حيث الفريد مارشال أن الأعوام         
و هذا التحليل يرتكز على التي , "التفصيل النقدي " وهو ما أطلق عليه مارشال, بشرائه من سلع و الخدمات

  :   أرصدة نقدية عاطلة و صيغت المعادلة من الشكلللاحتفاظ đا على شكل طلب الأفراد على 
KY  =Md  
Md  :الطلب على النقود .  

                                                             
  .42: ص,مرجع سابق,2013, عبد المطلب عبد الحميد -1
كلية , مذكرة مقدمة لنيل شهادة الماجستير في العلوم الاقتصادية, 2009 /2000 السياسة النقدية و دورها في ضبط عرض النقدي في الجزائر خلال الفترة, إكن لونيس - 2

  .  22: ص, 2010/2011 ,-  3 -جامعة الجزائر, فرع نقود و بنوك, العلوم الاقتصادية و علوم التسيير وعلوم التجارية
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Y  :الدخل النقدي .  
K  : ا في شكل نقدي  الاحتفاظالتفضيل النقدي للمجتمع و هو نسبة من الدخل الوطني التي يرغب الأفرادđ

و مع فرض استخدام النقود لغرض سائل ثبات نسبة الرصيد النقدي , وهي حجر الزاوية في معادلة مارشال, سائل
K و اعتبار أن , النقود ثابتة للفترة القصيرة رانأن سرعة دو  و بماY , فسيكون أي تغير في كمية النقود إذا تأثر

يعني حيادية السياسة النقدية  . 1مما, و بالتالي نفس تحليل معادلة التبادلPf (  M( = على مستوى الأسعار أي 
ير الدخل و معدلات فعاليتها في التأثيعني عدم  مما, فتأثر تغير النقود فقط يكون على المستوى العام للأسعار

  .للاقتصادالفائدة و الجانب الحقيقي 
كر بعض فيمكن ذ , ظرية الكلاسيكية وفروضهامن منطلق الن انطلاقا: التوازن النقدي عند الكلاسيك: أولا

  : الاعتبارات فيما يلي
متغير خارجي ومعدل قود نواعتبار ال, على قانون ساي و فكرة التوظف الكامل أساساقامت هذه النظرية على 

  ).أي يتحدد بعرض و طلب الأرصدة القابلة للاقتراض ( الفائدة متغير داخلي 
بحث التوازن النقدي و تحليل العلاقة بين  إلىبالنظرية النقدية  للاتجاهوتعتبر نظرية فيكسل أول محاولة إيجابية 

معدل الفائدة الطبيعي الذي يتحدد بتلاقي : فقد ركزا فيكسل على وجود معدلين للفائدة. الاستثمارو  الادخار
وفي حالة غياđا يتحدد من طرف الأفراد , و هذا في حالة وجود سوق نقدية( قوى العرض والطلب على النقود 

  ). أو السلطات النقدية حيث تستخدمه للموائمة بين عرض وطلب النقود 
و قوى الفردية  القراراتو في حالة التعارض بين , )وهي صعبة ( ث التوازن النقدي في حالة تعادل المعدلين و يحد

وهذه الفجوة هي التي تحدد حجم , و هنا تحدث الفجوة بين المعدلين. الاقتصاديةالسوق قد يخلق المشكلة 
قل من معدل الفائدة الطبيعي فإن عائد رأس فإذا كان معدل الفائدة على القروض أ, المصرفي الائتمانالطلب على 

ستثمارية التي تساعد على من ثم يحث توسع في المشروعات اللاو , المال يكون أكبر من تكلفة خدمة الدين النقدي
و العكس إذا كان معدل الفائدة النقدي س المال في الوقت الذي تقل فيه تكلفة رأتعظيم ربحية و إنتاجية المشروع 

 وانخفاضفي هيكله المال لتزايد عبء الدين  اختلالل الفائدة الطبيعي فإن المشروع سوف يعاني من أكبر من معد
الوفاء بالتزاماته  استطاعتهنظرا لضعف سيولة المشروع و عدم , للاĔياروسيتعرض مركزه المالي , معدلات أرباحه
  . الاقتصاديو الركود  الانكماش إلىوسيؤدي ذلك , النقدية العاجلة

                                                             
   .44: ص, 2013, مرجع سابق, عبد المطلب عبد الحميد  -1
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تحقيق التوازن النقدي يكون بتعادل معدل الفائدة النقدي مع معدل الفائدة الطبيعي و إذا لم يتعادلا وبالتالي فإن 
يولده من حركات تراكمية و  وما, المصرفي الائتمانالنقدي يتغير تبعا لها حجم  الاختلالنكون إزاء حالة من 

الحركات  . 1و تؤدي, أو هبوطا نحو الركود الانتعاشأما صعودا نحو  الاقتصادتدافعية ماتلبث أن تظهر في 
وحسب ميردال فإنه في حالة تعدل معدل الفائدة السوقي و , التوازن النقدي المفقود إلىاستعادةالتراكمية عبر الزمن 

  . و استقرار الأسعارالاستثمار و  الادخارمعدل الفائدة الطبيعي فإن هذا يعني تعادل 
باعتبار PT  =MVبالنسبة لفيشر فإن معادلة التبادل : التوازن النقدي عند فيشر و ألفريد مارشال: ثانيا

وقد اهتمت بعرض , يمكن اعتبار هذه المعاملة في مضموĔا معادلة توازن نقدي, دوما في حالة التوازن الاقتصاد
من خلال تثبيت عرض الأرصدة  الاقتصاديتحقيق التوازن النقدي و  إلىالنقود وعليه يسعى الفكر الكلاسيكي 

و عند هذه المعدلات و عند , ذاتياومن تم يتحقق التوازن معدل الفائدة في الفكر الكلاسيكي سوقيا و , النقدية
  . الاستهلاكهذه المعدلات يتحقق التوازن الأمثل للموارد بين الإنتاج و 

ضل وسيلة لتحقيق التوازن النقدي بمفهوم المعادلة الكمية أف أنالموجهة لهذه النظرية  الانتقاداتو لكن من أهم 
هو ترك الحرية البنوك التجارية لتخلق النقود بناء على طلب القطاع الخاص الذي هو الأجدر على طلب النقود بما 

  . بالضبط احتياجاتهيوافق 
لنقدي بما تعكسه من تساوي فهي تحديد وضع التوازن ا" معادلة الأرصدة النقدية " وبالنسبة لمعادلة مارشال 

, فعند التوازن يجب أن يساوي عرض النقود المحدد خارجيا كمية النقود المطلوبة, جانب الطلب مع جانب العرض
  . و الشكل التالي يوضح التوازن النقدي وفقا لنظرية الأرصدة النقدية

  
  
  
  
  
  
  
  

                                                             
  .46 – 44: ص,2013, مرجع سابق, عبد المطلب عبد الحميد - 1
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  .النقديةالتوازن النقدي وفقا لنظرية الأرصدة )1-2( رقم : الشكل

  
  
  
  
  
  
  
  
  

  . 47: ص, 2013, الدار الجامعية, البنك المركزي استقلاليةالسياسة النقدية و , الحميد عبد المطلب عبد: المصدر

و في حالة حدوث تغير في نسبة التفضيل , نقطة التوازن النقدي وفقا لنظرية الأرصدة النقدية MEoوتبين النقطة 
تحدث في كل من مستوى الدخل ومستوى الأسعار رغم ثبات الكمية المعروضة  جذريةفإن تغيرات , Kالنقدي 

على  للمحافظةللتغيرات في التفضيل النقدي بتغيير عرض النقود  الاستجابةفيكون على السلطات النقدية , النقود
  .1مستوى الدخل النقدي المرغوب

  النظرية الكينزية: المطلب الثاني
مركزا على أهمية الطلب على النقود كجزء من , الفريد مارشال أستاذه انتهىمن حيث  يكينزبدأ جون ماينارد      
واعتبر أن سعر الفائدة على السندات , على الأصول الأخرى البديلةوركزا على العائد الذي يمكن أن يحققه , الثروة

ثم جاءت , و بالتالي ركزا على أهمية سعر الفائدة في التأثير على الطلب على النقود, هو المؤثر على هذا العائد
  : 2ولقد قامت هذه النظرية على الفرضيات التالية.أفكار كينز إلىإضافات جديدة 

  :ات النظرية الكينزيةفرضي: الفرع الأول
  :لها عدة فرضيات أهمها      

                                                             
  . 46,47: ص, ص, مرجع سابق, 2013, عبد المطلب عبد الحميد - 1
  . 110, 109: ص, الجزائر, 1ط, دار الخلدونية, "دراسة مقارنة"الإسلامي و الوضعي النظامينالسياسة النقدية في ", جمال بن دعاس - 2
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 التوظيف وازن الدائم و المستمر عند مستوى وما ينجم عنه من رفض سيادة الت, رفض قانون ساي للأسواق
  .باستمرار الاستثمارو  الادخارورفض تعادل , الكامل

 اēتعتبر النقود سلعية كبقية السلع تطلب لذا .  
 عرض النقود متغير خارجي تحدده السلطات النقدية .  
  لمعالجة الإختلالات الاقتصاديتدخل الدولة في النشاط .  
 أكثر من التشغيل الكامليمكن أن يعرف حالة أقل أو  فالاقتصاد, عدم الإيمان بتشغيل التام.  
  على الدخل وليس على معدل الفائدة الاستثمارو  الادخاريتوقف .  
  الاقتصاديرى من الصعب الفصل بين الجانب النقدي و الجانب العيني في .  
 1يعتبر تحليل كينز تحليل كليا .  

في هذه الحالة لا تدر , سمى كينز نظريته بتفضيل السيولة لأنه اعتبر أن الأفراد يفضلون النقود لكوĔا كاملة السيولة
  : فافترض وجود ثلاثة دوافع هي, وعليه تساءل عن سبب حيازة الأفراد للنقود, عائدا
يكون بحسب هذه المعاملات وهي فالطلب عليها , فالنقود تستخدم في المعاملات اليومية :دافع المعاملات: أولا

  . تتناسب طردا مع الدخل النقدي
و تحدد , ضد الحاجة غير متوقعة الاحتراسو  الحذرافترض كينز حيازة النقود بغرض  :الاحتياطدافع : ثانيا

وهي تتناسب طردا مع الدخل النقدي , الكمية المطلوبة لذلك بمستوى المعاملات التي يتوقعها الأفراد مستقبلا
  . أيضا
الخاصة بكمية النقود التي تتم حيازēا كمخزون  القراراتبحث كينز في العوامل التي تؤثر في  :دافع المضاربة: ثالثا

  . الفائدة هو الذي يلعب هذا الدورواعتقد أن سعر , للثروة
و العائد المادي , نقود وسندات إلىانطلق كينز من دافع المضاربة ليقسم الأصول التي يمكن أن تكون مخزنا للثروة 

ائدة النقدية على السند مضافا إليه المكسب الرأسمالي في فهو الف, أما العائد على السندات, للنقود يساوي الصفر
أن الطلب على النقود يرتبط عكسيا مع سعر  إلىفوصل , الاسميةحالة ارتفاع قيمة السند السوقية عن قيمته 

  . الأخرىالفائدة مع ثبات العوامل 
لذي يخلق العرض و ليس حيث أعتبر أن الطلب هو ا, للأسواق" ساي " صحة قانون كما انطلق كينز من عدم 

و جعل من الإنتاج و التشغيل و الدخل متغيرات , فجعل من الطلب الفعلي المتغير الأساسي المستقبل, العكس

                                                             
  .49: ص, مرجع سابق, 2013, عبد المطلب عبد الحميد -1
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التي تتحدد بعاملين هما حجم الدخل و الميل  الاستهلاكو يتكون الطلب الفعلي من الطلب على الأموال , تابعة
أموال ثم الطلب على , لنفسية للمستهلكو الذي تمثله مجموعة العوامل الموضوعية و ا, المتوسط للاستهلاك

و التي تتحدد بعاملين هما سعر الفائدة الحقيقي  وهو الذي يدفعه المنظم للحصول على القروض من  الاستثمار
النقود الكتابية و , النقود المساعدة, البنكنوت( ي يتحدد من جهة أخرى بعرض النقود و الذ, السوق النقدي

فهو الكفاية الحدية لرأس المال ليصل  . 1أما العامل الثاني, وتفصيل السيولة السالفة الذكر) الطلب على النقود 
  . للاستهلاك ظل ثبات الميل في الاستثمارأن تقلبات التشغيل و الإنتاج و الدخل تتوقف على  إلىفي النهاية 

  التطورات اللاحقة في التحليل الكينزي: الفرع الثاني
و السندات تعود , إذا كانت النقود لا تدر دخلا: إن التحليل الكينزي لم يجيب عن سؤال مهم وهو     

  . هذا السؤال فلماذا يقبل الأفراد على حيازة النقود ؟ و لهذا جاءت محاولة جديدة للإجابة على, بالفائدة
و يفترض أن كل فرد لديه سعر فائدة مرتفع يناظر ) توبن (  النموذجوضع هذا :التوقعات المرتدة  نموذج: أولا

 إلىسعر الفائدة السوقي ليعود  انخفاضالمعدل المتوسط لسعر الفائدة السوقي عن هذا المعدل فإن الفرد يتوقع 
بالنتائج ويمكن الخروج من هذا التحليل , بالتوقعات المرتدة نموذجهولذلك سمى , المعدل الطبيعي و العكس صحيح

  : التالية
 سعر الفائدة زاد الطلب  انخفضفكلما , دالة الطلب على الأرصدة النقدية الحقيقية تشبه دالة الطلب العادية

  . على النقود
  وعليه فإن ميل , إضافات متزايدة للطلب على النقود إلىانخفاض سعر الفائدة بمقادير متساوية متتالية يؤدي

  . منحنى الطلب متناقص باستمرار
  يتم تحويل كل الثروة ) أعلى معدل محرج ( فإنه عند سعر فائدة أعلى من مستوى معين  النموذجوفق هذا

ودون , سيكيةفلا تبقى أرصدة نقدية مخصصة للمضاربة و لهذا سمي هذا الجزء بالمنطقة الكلا, السائلة سندات
لا يرغب أي فرد في وضع ثروة سائلة في السندات فيكون ) أدنى معدل محرج ( مستوى معين لسعر الفائدة 

وبين هذين المستويين يمارس سعر , يساوي كل الثروة السائلة و تسمى مصيدة السيولةالطلب على النقود 
الكلاسيكي عند فيشر وكامبردج في الحسبان  النموذج يأخذهوهو ما لم , الفائدة تأثيرا على الطلب النقدي

  . ولهذا تسمى المنطقة الكينزية

                                                             
  . 111, 110: ص ص, مرجع سابق, جمال دعاس -1
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واعتبر هذا النموذج أن الأفراد في أي فترة زمنية يحوزون كل أصولهم السائلة إما في شكل نقود أو في شكل        
  ). توبن ( ولذلك جاء نموذج المحفظة المتوازنة وطوره أيضا , وهذا ليس صحيحا دوما) وليس معا ( سندات 

النقدية الحقيقية أن عدم التأكد  الأرصدةى للطلب عل كان كينز يرى في تحليله: مدخل المحفظة المتوازنة: ثانيا
ومن خلاله يقرر الأفراد حيازة كل ثروēم إما في شكل , اء فيما يتعلق بمجرى سعر الفائدةينصب على تنوع الآر 

)  توبن( حلله  وهذا ما, حيث ينوع الأفراد محفظتهم بين السندات و النقود, سندات وهذا ما لا يتفق مع الواقع
وعليه فإن الفرد , الأفراد مختلفة تجاه المخاطر الكامنة في حيازة السندات حيث رأى  أن وجهات نظر,1958عام 

وإنما عدم تأكد , بحيازة النقود فقط أو السندات فقط أو السندات فقط القرار إلى اتخاذلا يؤدي به عدم التأكد 
  . يجعله ينوع محفظة بين نقود و سندات, الرأسمالية للسنداتالفرد بما سيكون عليه سعر الفائدة وبالتالي القيمة 

فهو إدا نموذج يحلل تخصيص كمية معينة من , يعد أساسا نظرية للطلب النقدي بغرض المضاربة النموذجوهذا 
المتعلقة بالعائد و مخاطر معتمدا على أسعار الفائدة و التوقعات , الثروة السائلة فيما بين السندات و النقود

بل يعطي فقط نظرية الطلب النقدي , يتعرض للطلب النقدي لغرض المعاملات فهو لا, الرأسماليةلمكاسب ا
و في النهاية يقدم تفسيرا للفرض الأساسي القائل بأنه , التوقعات المرتدة نموذجلغرض المضاربة أكثر إقناعا من 

المضاربة و سعر الفائدة مع ثبات العوامل  توجد علاقة عكسية بين الطلب على الأرصدة النقدية الحقيقية لغرض
  . 1ارتفاع سعر الفائدة تتزايد كمية السندات في المحفظة و تتناقص كمية النقود المطلوبةحيث مع , الأخرى

وهو يبحث في الفروض ) توبن و بومول ( وضع هذا النموذج : نموذج الطلب على النقود للمعاملات: ثالثا
  :التالي

  للتغير في سعر الفائدة ؟ حساس الحقيقية لغرض المعاملات هل الطلب على الأرصدة النقدية 
تغطية الفرق بين تيارات الدخل وتيارات  إلىلغرض المعاملات ēدف معروف أن الحيازة الأرصدة النقدية الحقيقية 

و لكن , عائدا بخلاف السنداتوهي حيازة لا تدرا , )الفجوة بين الحصول على الدخل و إنفاقه ( الإنفاق 
فإذا ارتفع سعر الفائدة خصص الفرد مزيدا من أرصدته , )سمسرة و وساطة ( تتطلب مصاريف  السندات أيضا

وعليه فلطلب النقود لغرض المعاملات درجة من , تنخفض الأرصدة الخاصة بالمعاملاتللسندات وبالتالي 
يودع معظم دخله لشراء ) عند حصوله على دخله (  البداية و الفرد في, الحساسية للتغيرات في سعر الفائدة

ثم يقوم خلال كل فترة بتحويل كمية من هذه السندات ليخصصها للإنفاق على , السندات لتحقيق أكبر عائد
وكلما زادت عمليات التبادل من , فإذا أĔى هذا الجزء حول جزءا من السندات و هكذا, السلع و الخدمات
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وبتالي فهو يحدد  ,الخاصة بالسندات يحتفظ كثيرا بالنقود وبالتالي مزيدا من التكاليف فإنه لا, نقود إلىسندات 
ووجد , نقود بحسب العوائد المحققة و التكاليف التي يتحملها إلىعدد التبادلات أو عدد التحولات من سندات 

المالية المتاحة أمام الفرد وزاد دخله الشهري  أن العدد الأمثل لمرات التبادل يتزايد إذا زاد سعر الفائدة على الأصول
وعليه فإن الطلب النقدي حساس لسعر الفائدة حتى , وزادت طول فترة استلامه الدخل أو كل هذه العوامل معا

  . تلك الحساسية إلىفأي عنصر مضاربة يضيف , لو كان هذا الطلب لأغراض المعاملات
  وتسمى أيضا المدرسة النقدية :النظرية الداخلية للنقود: رابعا

ينتج عنه تضخم , بأنه تمرير للزيادات في الأجور للمستهلك ألركودي التضخموتفسر , ينزية, 2013 ما بعد الك
  .التكاليف

على انخفاض  فعلالويكون رد , وبافتراض أن تكاليف الإنتاج مستقرة فإنه يحدث ما يسمى بتضخم الأرباح
حدوث البطالة في  إلىمما يؤدي ,ومن ثم تخفيض الأسعار, الطلب هو تخفيض الإنتاج وليس تخفيض الأجور

وحدة  . كما تمثل دين في ذمة, كما يرون أن النقود وحدة تحاسب تسهل عملية التبادل. أوقات ارتفاع الأسعار
حيث تحول النقود التي تزيد عن حجم المبادلات , يمةولا حاجة لقيام النقود بوظيفة مخزن للق, اقتصادية لأخرى

بدل النظرية تفضيل  الائتمانكما يركزون على سرعة دوران النقود حيث يعرضون نظرية , أصول تدر دخلا إلى
بحيث لا تستطيع السلطة , وفي المقابل فإĔم يرون  أن عرض النقود متغير داخلي وليس متغير خارجي, السيولة

م فيه لأغراض السياسة النقدية لأن الطلب يخلق العرض آليا من طرف البنوك التجارية من خلال النقدية التحك
قال đذا و يعتبرون أن كينز , طالما أن البنك المركزي يقوم بوظيفة المقرض الأخير للبنوك الائتمانقدرēا على خلق 

, لأنه لو قال ذلك لما سمع له أحد, ك صراحةو أنه لم يقل بذل, عندما تحدثا عن دافع التمويل للطلب على النقود
  .1الادخاريخلق  الاستثماروبتالي فإن 

  النظرية الكينزية نقد:الفرع الثالث

   :الآتية النقاط في أهمها حصر يمكن عديدة لانتقادات الكينزية النقدية النظرية تعرضت            

 لأغراض  النقود على الطلب في يتمثل فقط، واحد بعامل يتحدد الفائدة سعر أن يقرر الكينزي التحليل إن
 أن ظاهرة و ، الدخل مقدمتها في و السعر هذا تحديد في أهمية تقل لا أخرى عوامل أهمل حين في السيولة
 و غير الاعتيادية، الظروف في إلا ذلك يحصل لا و النقود على الطلب في خاصة حالة هي السيولة مصيدة

 بالشكل بالكامل الاحتفاظ بالثروة بين ما الاختيار افتراض على مبني المضاربة لغرض النقود على الطلب أن
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 خلال من السندات النقود و بين ما الثروة توزيع هي احتمالا الأكثر الحالة بينما سندات، بشكل أو النقدي
  . المخاطر و العوائد الموازنة بين أساس على السندات و النقود بين ثرواēم توزيع في المضاربة بين الاختيار

 الفائدة في سعر توضيح يتناول لم و القصير الأجل في الفائدة لسعر المحددة العوامل بإيضاح كينز اكتفى 
 مما يجعل المصرفي، الائتمان أسواق في خاصة و الفائدة سعر تقرير في الزمن لأثر إهماله و الطويل الأجل
 الزمن معينة من زمنية فترة في الاستهلاك و الدخل بين العلاقة على ركز أنه كما ستاتيكية، الكينزية النظرية

  . الزمن بمرور المتغيرة الاستهلاك بأنماط الاهتمام دون
 أن  إلى يتوصل لم التحليل هذا لكن و الفائدة لسعر دالة هو النقود على الطلب بأن الكينزي التحليل يعتبر

معدلات  ارتفاع عنها ينتج النقود من المطلوبة الكمية زيادة لأن النقود، على بالطلب يتأثر الفائدة سعر
للأغراض  النقود على للطلب يدفعهم هذا الأسعار مستوى ارتفاع توقعوا إذا الأفراد أن أساس على الفائدة
أسعار  ارتفاع و السندات أسعار انخفاض إلى يؤدي هذا و السندات بدل السلع شراء يفضلون و الثلاثة،
 .1جديدة نقود بخلق يقابل لم الجديد الطلب لأن الفائدة

  : نظريات نيوكلاسيكية:لمطلب الثالثا
  :من بينها      

  : فرضيات النظرية النيوكلاسيكة: الفرع الأول
 لأفكار المدرسة الكلاسيكية نقدية و تقوم المدرسة النيوكلاسيكية امتداداتعتبر أفكار المدرسة النيوكلاسيكية        

  :على عدة فرضيات أهمها
 مدونة الأجور و الأسعار التي تحقق  الاستقرارإلىويرجع سبب هذا , الخاص يكون أساسا مستقر الاقتصاد

  . و ضعفها الانكماشالتصحيح الذاتي وقصر فترات 
  و التصرفات المحتملة  الاقتصاديةتستخدم بكفاءة تامة المعلومات المتوفرة عن النظرية  الاقتصاديةالأعوان

  . ويكون سلوك هذه الأعوان عقلاني, لواضعي السياسات
 التغيرات المتوقعة لعرض النقود يكون لها أثر فقط على الأسعار أنحيث , حيادية النقود .  
  دف لتحقيق  الاقتصاديةالسياسةē دف لإنعاش . تكون غير فعالة الاستقرارالتيē فالسياسة المالية التي

لأن , القومي سيترتب عليها زيادة في معدلات التضخم ولن يكون لها تأثير على الإنتاج و التوظيف دالاقتصا
  . تكون عقلانية الاقتصاديةتوقعات الأعوان 
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 وبالتالي منحنى العرض الكلي عبارة على خط مستقيم موازي للمحور , الأجل الطويل يساوي الأجل القصير
  . الرأسي

 كان يعتقد النقديون ضخم و البطالة على عكس مالة بين التلا توجد مفاض.  
  الاقتصاديةنسبيا و بسيطا في رسم السياسة  دورايجب أن يكون للحكومة .  
  1)أسعار السلع ( مرتبط بالأجور ) المؤسسات ( من طرف العمال ) الإنتاج ( عرض العمل .  

  النيوكلاسيكية  الإتجاهات: الفرع الثاني
إذ ,يجمع مفكر هذه المدرسة بين الفكر الكلاسيكي التقليدي والفكر النقدي في مجال السياسة النقدية        

وذلك عند تبني السلطات النقدية والسياسة النقدية ,يرون أن النقود حيادي وينصرف أثرها على الأسعار فقد
مما ,مع المستويات الأسعار المرتفعة  لتتواءماĐتمع مما يدفعهم إلى المطالبة بتعديل أجورهم  أفرادمتوقعة من قبل 

التوازن عند  استمراريةسيؤدي إلى تغير موضع منحنى العرض الكلي ليتقاطع عند نقطة توازنية جديدة تعبر عن 
  .مستوى المعدل الطبيعي الناتج السائد فيما سبق ولاكن عند مستوى جديد من الأسعار

اĐتمع فإن تأثيرها سوف ينصرف  أفراداسة النقدية الغير متوقعة من قبل  للسيالنقدية  تأما في حالة تبني السلطا
را لعدم نظ,وتكون النقود في هذه الحالة غير حيادية ) الاقتصادمن  الحقيقيالجانب (إلى كل من الناتج و الأسعار 

عدم التأثير  ثمومن ,ور السلطات النقدية وبالتالي عدم المطالبة بالتعديل الأج توافر معلومات كافية عن اتجاهات
  .على منحنى العرض الكلي

والتي  1976-1941من الأمريكي خلال فترة  الاقتصادعن " بارو روبرت"وقد دعما هذا الفكر دراسة       
من خلال تقدير أثر التغيرات في المعروض النقدي سواء كانت متوقعة أو غير متوقعة وجهة النظر السابقة  أكدت

ونظرا لأن للنقود أثر على .على الناتج وذالك في حالتين أما أخذ عنصر الإبطاء الزمني في الحسبان أو عدم أخذه 
تبني السياسات معدل النمو  النقديين بشأن ضرورة أرأىالحالتين فقد أيدت تلك الدراسة  كلتامستوى الأسعار في  

أي تبني ,في مستوى الأسعار  الاستقرارمع معدل النمو الناتج ويتحقق  تتلاءمالثابت للمعروض النقدي بحيث 
ومن حديد الذكر أن , مصداقيتهامن قبل للحد من عدم تأكد بالنسبة لسياسة النقدية وزيادة  تدخليهية غير سسيا

يكون لسياسة النقدية التوسعية أثرا سلبيا وذلك إذا كانت أقل توسعا عن  أنة إمكاني أوضحواالكلاسيكيون الجدد 
  .بصورة كبيرة حيث سيؤدى ذلك إلى خفض الناتج وزيادة الأسعار ,مكان متوقعا 
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  :مدرسة اقتصاديات جانب العرض: الفرع الثالث
حيث يرون التضخم ظاهرة , جانب العرض مع أنصار مدرسة النقدية اقتصادياتيتفق أنصار مدرسة        
وأن هناك سياسات و إجراءات نقدية , ) الاقتصاديأي زيادة في عرض النقود بما يفوق معدل النمو ( نقدية 

إلا أن هذا , التضخمية الضغوطسياسة نقدية تقييدية  للحد من مثل إتباع , ليها لمكافحة التضخميجب اللجوء إ
ية توسعية ضرورة إتباع سياسة نقد إلىحيث أشاروا , رأي قد تراجع من جانب العديد من أنصار تلك المدرسةال

الآثار الضارة  إلىتضخمية و خاصة بعد التطرق  أيضغوطحتى لا يساهم في حدوث , محكومة بمعدل نمو ثابت
  . و العرض الكلي الاستثمارللسياسة النقدية على أسعار الفائدة ومن ثم 

أو إلزام البنك المركزي بزيادة عرض ( نظام قاعدة الذهب  إلىضرورة العودة  إلىتلك المدرسة  أنصار أشاروقد 
وتخفيض أسعار  الصرف أسعارستقرار لايترتب عليه وضع أسس متينة  وهو ما) لنقود بمعدل بطئ و ثابت 

النقدي وبتالي ايجابيا في الحد  في الإصدارع التضخمية وتحجيم قدرة البنوك المركزية من التوس الضغوطالفائدة من 
و تتعارض , الاقتصاديجانب المساهمة في الحد من تدخل الدولة في النشاط  إلىمن عجز الموازنة العامة للدولة 

وجهة النظر هذه مع النقديين الذين يرون إيجابية أسعار الصرف المعروفة وملاءمتها في دعم الاقتصاديات الرأسمالية 
  . 1الصمات الخارجيةتكيف مع في ال

  النظريات الحديثة : المطب الرابع
بالإضافة إلى النظريات التقليدية توجد نظريات حديثة قامت بتفسير السياسة النقدية وتمثلت هذه النظريات       

  :في
  : الفروض و تحليل جانبي العرض و الطلب: لنقدي المعاصراالتحليل : الفرع الأول

النظرية الحديثة لكمية النقود لنقود على  باسماشتهرت , لقد شهدت النظرية الكمية التقليدية إضافة جديدة      
التأكد على  إلىحيث اتجهت هذه المدرسة من جديد ) فريدمان ( يد مفكري مدرسة شيكاغو وعلى رأسهم 

 الاقتصاديةتحقق من الكتابات مجددة الفكر الكلاسيكي مستفيدة من التقدم الذي , أهمية السياسة النقدية
  . السابقة له

  :فرضيات النظرية الحديثة: الفرع الثاني
  :أهم هده النظريات مايلي      
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  ما بمثابة نتيجة لحدوث تغيرات في السياسة النقدية وليس نتيجة لحدوث  اقتصادتحدث في  إلىيعتبر التقلبات
  .تقلبات من جانب الطلب الخاص

  في الأجل الطويل على المستوى التوازن الخاص بالدخل الكلي الحقيقيعرض النقد ليس له أي تأثير .  
 ن ثم على الدخل في المدة القصيرةتمارس النقود أثر مباشرا وهاما على الإنفاق الكلي وم .  
 استبعاد العلاقة التناسبية بين التغيرات النقدية ومستوى الأسعار .  
  ويشككون  الاقتصادي الاستقرارأبعد الحدود في مجال تحقيق  إلىالسياسة النقدية هي الأداة القوية و الفعالة

  . في دور السياسة المالية
 حصر دور الدولة في أضيق الحدود .  
 اđ ا تتمتع بدرجة من الثبات النسبي و يمكن التنبؤĔو  ,سرعة تداول النقود وإن كانت غير ثابت تماما إلا أ

هي تتأثر بمجموعة من العوامل تختلف تماما عن تلك المؤثرة في عرض النقود وبالتالي فإن التحرك في سرعة 
 . تداول النقود ويكون مستقلا عن التغير في عرض النقود

  
  . من الفروض السابقة انطلاقاتحليل جانبي العرض و الطلب على النقود : الفرع الثالث

  :لتحليلها من أهمهالها عدة جوانب         
و أن , يرى فريدمان أن العوامل المؤثرة على عرض النقود مستقلة عن تلك المؤثرة على طلبها:جانب العرض: أولا

  . عرض النقود من خلال تحكم السياسة النقدية هو الذي يحدد مستوى سعر الفائدة
بل دور النقود أوسع بذلك , الاقتصاديفقط على النشاط يؤثر  و يرى النقديون أن التغير في عرض النقدي لا

إذا أنه في الأجل القصير هو العامل الجوهري المحدد للنشاط الاقتصادي و السبب في ذلك أن جانب , بكثير
وبالتالي تغيرات عرض النقد هي العامل المحدد للنشاط , الطلب على النقود يتمتع بقدرة من الثبات النسبي

  . الاقتصادي
شراء أصول على  الأفرادزيادة إقبال  إلىو تؤدي , ت النقدية بزيادة عرض النقود ستزيد السيولةفإذا قامت السلطا

 الاقتصادمما ينتج عنصر زيادة في الإنتاج و التشغيل إذا كان , و يؤدي ذلك زيادة الطلب الكلي, مالية وغير مالية
فإن زيادة عرض النقود سيؤدي , تشغيل الكاملفي حالة ال الاقتصادأما إذا كان , في حالة أقل من التشغيل الكامل

  ). و العكس في حالة خفض كمية النقود ( رفع الأسعار  إلى
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النقدي يتطلب زيادة عرض النقود بنسبة ثابتة و مستقرة تتفق  الاستقرارذلك يعتبر فريدمان أن تحقيق  إلىإضافة 
ينحصر مهمة رقابة كمية النقد و العمل على نموها بمعدل مستقر فدور السلطات النقدية , الاقتصاديمع النمو 

 . ويرى أن أهمية عرض النقد وليس للطلب عليه كم يرى كينز, الاقتصادمتفق مع معدل نمو 

  . و بذلك يصبح الإصدار النقدي دالة المتغير الحقيقي
التي تحكم  الاعتباراتأن الطلب على النقود يتوقف على نفس  إلى فيردمانلقد انتهي : جانب العرض : ثانيا

  : التالية الاعتباراتوهي , ظاهرة الطلب على السلع والخدمات
وهي تقابل تدخل أو قيد الميزانية في نظرية الطلب , التي تطلب النقود الاقتصاديةالتي تمتلكها الوحدة : الثروة* 

  . العادية
  . تكلفة الفرصة البديلة –بالثروة في صورة سائلة  للاحتفاظو العوائد من البدائل الأخرى  :الائتمان* 
  . 1الأفضليةاصطلاح ترتيب  فيردمانوهو ما أطلق عليه  :الأذواق* 

 متغيرعلى  بالاعتمادو انطلاقا من البحث الذي قام به فريق مدرسة شيكاغو على شكل دالة الطلب على النقود 
بفضل  فيردمانو هما مرتبطان معا عند, النقدي ألا و هو الدخل أو الثروةأساسي واحد في تفسير دالة الطلب 

, الأصول النقدية, فهي تشمل النقود, الثروة بمفهومها الواسع فيردمان يأخذو , فكرة الدخل الدائم استخدام
  . رأس المال البشري, عينيرأس المال ال, أصول طبيعية, الأسهم, الأصول المالية, السندات
  . النظر لعلاقة الطلب على النقود نظرة شاملة من خلال مقارنة إلى فيردمانويدعو 
 حيث تتحدد قيمتها عندئذ , عائد النقود الحقيقي و المتمثل في قيمتها أو نسبة مبادلتها بالسلع الأخرى

  . بمستوى الأسعار
 الفائدة , )السندات ( الفائدة على الأصول النقدية : عوائد الأصول الأخرى المكونة للثروة و التي تتمثل في

  . و عائد رأس المال البشري) كالآلات ( عائد رأس المال , )الأسهم ( على الأصول المالية 
 ة في وقت معينو العادات السائد, العوامل الأخرى المتعلقة بالجانب الكيفي للثروة كالأذواق .  
  أخر و يتطور عبر الزمن إلىالتغيرات الهيكلية المؤثرة على توزيع الثروة بين الأصول المختلفة مما يختلف من بلد ,

( الأفراد في بعض الفترات الزمنية  اتجاهو تتضمن هذه التغيرات . الاقتصاديةوفقا للظروف و الأحوال 
في أصول  استثمارهاهام من ثرواēم في شكل نقدي بدلال من  بجانب الاحتفاظتفضيل  إلى) الأزمات مثلا 

  . مالية تدر عائد مرتفع
                                                             

  . 67, 66: ص ص, نفس المرجع, عبد المطلب عبد الحميد -1
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  : و صيغة الطلب على النقود* 
Md = F ( P, rb , re, ∆ࡼ ÷ ,ࢀ∆ ૚ ÷ ,ࡼ ࢅ ÷ ࢘     ࢝.  (ࢁ

Md  :الطلب على النقود  
P : المستوى العام للأسعار  

Rb :عائد السندات  
Re :عائد الأسهم  

૚ ÷ ࡼ∆    ࡼ ÷   .الاستهلاكو تقديرها منخلال الزمنيمثل عائد الأصول الطبيعية بتحديد معدلات : ࢀ∆
W :تعبر عن العلاقة بين رأس المال البشري وغير البشري.  
U  : الأفضليةالأذواق وترتيب  

عينية و اعتباراتعدم وجود خداع نقدي يجعل دالة الطلب على النقود حقيقية تتوقف على  فيردمانو بافتراض 
  ). Yp( الثروة بالدخل الدائم 

݀ܯ
وبالتالي فإن الطلب على السيولة النقدية دالة في عوائد الأصول المالية و النقدية وهو متغير خارجي و معدل 

÷ ܲ∆تضخم المرتقب من طرف السلطات النقدية  ∆ܶ , 1 ÷ و هو متغير خارجي الدخل الدائم الذي  ܲ
  . يتغير متغير داخليا

  : بخصوص هذه الدالة مايلي فيردمانويرى 
  . أĔا صورة معدلة لمعادلة كامبريدج -
طبيعة هذه  إلىيتطلب نظرة خاصة  الاستقرارهذا , و إن كان استقرارها لا يتطلب ثباēا, أĔا دالة مستقرة -

  . 1الدالة
  
  
  
  
  
  

                                                             
  . 67, 66: ص ص, نفس المرجع, عبد المطلب عبد الحميد -1
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  :خلاصة
لقد سعينا في هذا الفصل لتطرق إلى تعريف السياسة الاقتصادية بما أĔا تشمل على كل من السياسة النقدية     

والمالية و التجارية و التي نقصد đا التدخل المباشر من جانب السلطات العامة في حركة أو مجرى النظام 
كما حاولنا تعرف على , لأساسية في الاقتصاد الوطنيالاقتصادي عن طريق الرقابة المباشرة للمتغيرات الاقتصادية ا

كما أبرزنا وجهات نظر الاقتصادية في السياسة النقدية , السياسة النقدية و أهم أدواēا المباشرة و غير المباشر
. بالإضافة إلى السياسة التجارية التي تعد هي الأخرى من بين أهم الأدوات التي تحظى đا السياسة الاقتصادية

المباشر نظرا إلى الدور المهم الذي تلعبه في  الأجنبي الاستثمار لاستقطاب أداةبقى السياسة النقدية أهم ت
  .الاقتصاد
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  : تمهيد
 المباشـر الأجنـبي جذب الاسـتثمار في فعال السياسة النقدية دور لأدوات أن تبين السابق النظري الطرح من       
 الاقتصـاد واقـععلـى  ,النظـري الطرح هذا صحة اختبار خلال هذا الفصل سنحاول ومن له، المناسب المناخ وēيئة

   .الجزائر المباشر إلى الأجنبي وتدفق الاستثمار النقديةا السياسة أدوات بين الارتباط درجة دراسة خلال من الجزائري
أثـر  علـى دراسـة إلى أدوات مباشـرة وغـير مباشـرة سنقتصـرحيـث الأدوات  مـن السياسـة النقديـة تقسـم ولأن       

وعليـه سـتكون الدراسـة اللازمـة  الإحصائيات لتوفر وهذاالسياسة النقدية على الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر 
  :كالتالي
 2014 -1990 (تحليل واقع الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر: المبحث الأول (.   
 انعكاسات السياسة النقدية على الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر: المبحث الثاني. 
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  ) 2014 -1990( تحليل واقع الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر: المبحث الأول
نتيجتا لدور المهم الذي تلعبه الاستثمارات الأجنبيـة المباشـرة في تحقيـق النمـو والتنميـة الاقتصـاديين أصـبح مـن       

لتسـهيل جـذب اكـبر عـدد الضـروري الاهتمـام بالاسـتثمارات الأجنبيـة المباشـرة و ēيـأت الظـروف و المنـاخ المناسـب 
و تعتبر الجزائر من أهم هذه الدول حيث قامـت بسـن قـوانين جديـدة و بـإجراء تعـديلات علـى الـبعض منهـا , منها

   .عن طريق الإصلاحات الاقتصادية
  قانون الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر: المطلب الأول

 حيـث ,المتعاقبـة القـوانين مـن مجموعـة طريـق عـن الاسـتقلال منـذ الاسـتثمار مسـألة لقد قامت الجزائر بمعالجـة      
وعليـه  أنواعـه بكـل الاسـتثمار شـجعت التي ,والمزايا الحوافز من العديد تضمنت التي التشريعات من العديد تصدر 

  . سوف نعرج إلى أهم هذه القوانين في هذا المطلب
   : الاقتصادية الإصلاحات تنفيذ ما قبل مرحلة: الفرع الأول

وما تميـزت بـه , حصول الجزائر على الاستقلال إلى Ĕاية الثمانينات من القرن العشرينوتبذءا هذه المرحلة من       
أي تقييـد القطـاع الخـاص و خاصـة الأجنـبي منـه , هذه المرحلة هو استحواذ القطـاع العـام علـى النشـاط الاقتصـادي

, تحقيـق تنميـة مسـتقلة إلىن خلالهـا الدولـة والـتي تسـعى مـوهذا نتيجتنـا لـبعض السياسـات و القـوانين الـتي وضـعتها 
    .ورغم ذلك شرعت الجزائر خلال هذه المرحلة أربعة قوانين تخص الاستثمار ورأس المال الأجنبي

   :1963  سنة 63 -277 الاستثمار قانون: أولا
 بالاسـتثمار خـاص أول قـانونأن تقف على قـدميها فقامـت بإصـدار  ،بسنة الاستقلال بعدحاولت الجزائر        
 جديـد، مـن وبعثه الاقتصادي النشاط إحياء أجل من  1963جويلية 26 في المؤرخ 63 277 -قانون  في والمتمثل
 جذب الاستثمارات ومحاولة الاستقلال، قبل الجزائر في موجودة كانت التي الأجنبية الأموال رؤوس  على والإبقاء
بع النظام الاشتراكي أسس مع الالتزام شرط الإنتاجية، بالاستثمارات المتعلقة خاصة الأجنبية  آنذاك، الجزائر في المتّ

  : 1يلي ما على نصت التي  23 المادة كدتهأ ما وهذا المنتهجة الاقتصادية السياسةوكذا 
 تشـكيلطريـق   عـن إمـا وذلـك القطاعـات، هـذه في الخاصـة الأمـوال رؤوس بإعانـات المطالبـة في الدولـة أحقيـة -

   .مؤسسة بإنشاء علانية التصريح أو مختلطة شركات
  والسياحية  الصناعية القطاعات في فقط تكون الاستثمارية المشاريع  -

  :منها المستثمرين جميع تخص تحفيزية ضمانات القانون هذا تناول كما

                                                             
  .1963أوت  2المؤرخة في , 53العدد , الجريدة الرسمية, يتضمن قانون الاستثمارات 1963الصادر في جويلية  277 - 63: قانون رقم - 1
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لي الإعفاء  -  أو الكلـي وكذلك للإعفـاء العقارية، الملكية على التحويل ولحق التسجيل حقوق من الجزئي أو الكّ
   .الأكثر على سنوات 10 لمدة العقاري الرسم من الجزئي

   .الجمركية الحقوق أو الضرائب أو الرسوم من الجزئية أو الكلية الإعفاءات جانب إلى - 
 نظام من الأجنبية، وكذا المنافسة لمواجهة تعويضية إجراءات من الاستفادة وكذا الأسبق، الاعتماد من الإعفاء - 

 مـن سـنويا % 15 لا تفـوق الصـافية الأربـاح مـع تماشـيا وهـذا سـنوات، 10 تتجاوز لا لمدة الضرائب حول تعاقدي
   .الحقيقي المال رأس

 الأجنـبي ( القطاع الخـاص لمشاركة ومعارضته العام للقطاع الأولوية إعطاء على القائم الاشتراكي النظام طلب -  
   .1التأميم سياسة تطبيق في التفكير إلى وسارعت ،) والمحلي

   1966 سنة 284-66  الاستثمار قانون :ثانيا 
ح الأخطـاء تصـحي محاولةيث هذا القانون دبتحالجزائر قامت  بالاستثمارالمتعلق  63/277قانون فشل  دبع        
ولهــذا فــإن , محلــه حــللي 15/09/1966المــؤرخ في  66/284قــانون رقــم فأصــدرت , النقــائص الــتي شــابته و تــدارك

وهو , الاقتصاديالذي ينظم بموجبه تدخل رأس المال الخاص في مختلف فروع النشاط  أللإطارهذا القانون يوضح "
المبــادئ الــتي يقــوم  بوضــع , 1963يوليـو  26المــؤرخ في  63/277يسـتهدف ســد الثغــرات الــتي تشـوب القــانون رقــم 

, "ص سواء كان أجنبيا أو وطنياو المنافع الممنوحة للرأس المال الخا الضماناتحديد عليها تدخل هذا الرأسمال و بت
في  الاسـتثمار الجزائـريين أو الأجانـب باسـتطاعة , عنـويينو عليه فإن هـذا القـانون صـرح للأشـخاص الطبيعيـين و الم

ولقـد نـص  وكان هدف السلطات من وراء ذلك مضاعفة الطاقة الإنتاجيـة للـبلاد, القطاعين الصناعي و السياحي
            :هذا القانون على

 ( خاصة مؤسسة حالة قيام في للتنمية الوطني الصندوق من مصرفية تسبيقات على الحصول تسهيلات ضمان  -
   .الدولة مع عقد بإبرام ) أجنبية أو محلية
   .والسياحية الصناعية القطاعات في فقط تكون الاستثمارية المشاريع -
   .2الجمركية الحقوق أو الضرائب أو الرسوم من الجزئية أو الكلية الإعفاءات جانب إلى -
  
 

                                                             
كلية العلوم ,الاقتصاديةفي العلوم  مذكرة مقدمة لنيل شهادة الماجستير,  -دراسة حالة الجزائر -الأجنبي المباشر الاستثمارأثر الأزمات المالية على , مصطفى بن عامر - 1

  . 161, 160: ص ص, -3 - جامعة الجزائر, الاقتصاديتخصص تحليل , الاقتصاديةقسم علوم , و التجارية وعلوم التسيير الاقتصادية
  .1020: ص,1966سبتمبر  17الصادرة في , 80العدد , الجريدة الرسمية, يتضمن قانون الإستثمارات, 1966سبتمبر  15المؤرخ في : 284 - 63الأمر رقم  -2
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   1982لسنة  13 -82 الاستثمارقانون : ثالثا
 تنمويـةوضـعت الجزائـر سياسـة  الفـترة هـذه في 1982أوت  21المـؤرخ في  82قـانون 1982تبنت الجزائر عـام       

 هذا به تميز ما القانون هذا جاء ما حسب فيها الخاص القطاع الوطني، وإشراك الاقتصاد لامركزية إلى ترمي جديدة
 خلال من أهداف سطّرت كما مال الشركة، رأس من % 49هو حد بأقصى  الأجنبية المشاركة تحديد هو القانون

   :يلي ما إلى ترمي القانون هذا
 وذلـك بمسـاهمة الـوطني الـدخل في والزيـادة جديـدة، شـغل مناصـب وخلـق الـوطني، الإنتـاج طاقـة مـن الرفـع - 

    .المنتجة الخاصة الاستثمارات
 القـانون حـدد هـذا ولقـد المحرومـة المنـاطق في للاسـتثمار المسـتثمرين تشـجيع خـلال مـن الجغـرافي التـوازن تحقيـق  -

 تنظيم مهمة وأسندت أو الأجانب المحليين للخواص سواء الممنوحة التحفيزات و الامتيازات وكذا العامة الضمانات
   .الجهوية الثلاث وفروعها للاستثمار الوطنية للجنة الخاصة الاستثمارات

 منهـا البيروقراطيـة نـذكر عراقيـل لعـدة ذلـك ويرجـع محتشـمة بـدت الفـترة تلـك خـلال سـجلت الـتي النتـائج أن غـير
   1.الاستثمارات đذه القيام في توسيع دون حالت والتي الأخرى التعارض وأشكال

   1986لسنة  13 -86 الاستثمارقانون : رابعا
ومـا نـتج عنهـا مـن أثـار علـى , و الانخفاض المتسارع في أسـعار البـترول, 1986مع ظهور الأزمة البترولية سنة       

 -86فكان قانون , الاستثمار و تغيرات في قانون, إدخال تعديلاتكان لزاما على صناع القرار , الوطني الاقتصاد
وقــــدم هــــذا القــــانون الجديــــد جملــــة مــــن , 13 -82كقــــانون معــــدل ومــــتمم لقــــانون   19/08/1986المــــؤرخ في  13

وأحـدث عـدة , و مزايـا, تيـازاتوام, وقـدم عـدة تسـهيلات, و الضمانات التي يتمتع đا المسـتثمر الأجنـبي, الحقوق
و أرسى قواعـد , حيث فتح اĐال لتدخل الاستثمارات الأجنبية في هذا القطاع, تغيرات خاصة في قطاع المحروقات

  .وكذلك حقوق المؤسسات التي تعمل في هذا النشاط, ونقلها استغلالهاوكيفية , و البحث عن المحروقات, التنقيب
و كــان مثــل ســابقيه مقيــدا ببيروقراطيـــة , و النتـــائج المرجــوة, هــذا القــانون لم يحقــق الأهــداف المســطرة, واقعيــا      
  . 2الاجتماعيةو تدهور الأوضاع , التقليدية الاقتصاديةو , وكذلك سيادة الثقافة السياسية, الإدارة

  الاقتصادية الإصلاحات تنفيذ بداية مرحلة: الفرع الثاني
ليهـا بعـد الإصـلاحات مـن العديـد الجزائـر باشـرت        علـى الانفتـاح سياسـة وانتهـاج الموجـه، الاقتصـاد عـن تخّ
 الخـارج، مـن الأمـوال رؤوس لجـذب الرئيسـية الـدعائم أحـد يمثـل المباشـر الأجنـبي الاستثمار أن وبما السوق، اقتصاد

                                                             
 .164: ص, مرجع سابق, مصطفى بن عامر -1
  . 1476: ص, 1982أوت 27الصادرة في , 35العدد , الجريدة الرسمية ,13-82يعدل ويتمم القانون , 1986أوت 19المؤرخ في , 13 - 86قانون  -2
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 التشـريعات مـن سلسـلة النتيجـة وكانـت الاسـتثمار هـذا قيـام علـى التحفيـز الجزائريـة الدولـة اهتمامـات مـن فكـان
ّ  والقوانين   . المرجوة الأهداف تحصيل بغية يكمله أو الآخر يعدل منها كل

   14/04/1990المؤرخ في  10 -90قانون النقد والقرض : أولا
 البلـد، في الاقتصـادية للسياسـة جديـدة أداة 1990 أفريـل14 في الجزائـر تبنتـه الذي والقرض النقد قانون يمثل      

 النقـدي النظـام تعـديل إلى ويهـدف الاقتصـادي الإصـلاح بتطبيـق الخاصـة التشـريعية الأحكـام إطـار في ينـدرج فهو
   :يلي كما القانون هذا مبادئ وجاءت والخارجية الداخلية الأموال رؤوس بواسطة الإنتاج تنشيط إعادة و المالي
 في جـاء وكمـا القـانون هـذا أن غـير اسـتثمار نشـاط بـأي للقيـام الحريـة الأجنـبي للمسـتثمر :الاسـتثمار حريـة 

 كمـا تشـريعي بـنص ذلـك يحـدد أن علـى لهـا، التابعة والهيئات للدولة مخصصة قطاعات ترك ، 1966 قانون
 .183المادة  عليه نصت ما وهذا الخاص المالرأس  تدخل شروط حدد القانون أن
 القانونيـة الطبيعـة و المـالرأس المـال   تـدخل بحـل المرتبطـة و السـابقة القـوانين قبـل مـن المفروضـة القيـود رفـع 

 عـن أو بمفـرده الاسـتثمار إقامـة في المطلقـة الحرية المقيم غير وللمستثمر 49/51 شرط إلغاء تم فلقد للشريك
 .الشراكة طريق
 تقـديم مـنيـوم  60 بعـد ذلـك بعـد يـتم أنـه أي شـهرين مـدة في بنـد تأشـيرة بعـد الأمـوال رؤوس تحويـل حريـة 

  .الجزائر بنك إلى الطلب
 النقـد مجلـس إلى الطلـب يقـدم أي إلى الـرأي بمطابقـة وإخضـاعها الاسـتثمارات عـروض قبـول عمليـة تبسـيط 

 اللجوء في الحق الأجانب المستثمرين أعطى و القانون في جاء كما شهرين خلال الملف في يثبت ثم والقرض
   1.المحليين المستثمرين وبين بينهم خلافات وقوع حالة في الدولي التحكيم إلى

   1993لسنة  12 -93 التشريع المرسوم: ثانيا
 إلا الأجنبي المباشر، الاستثمار ملف بمعالجة الخاصة المبادئ بعض تضمن والقرض النقد قانون أن من بالرغم      

ة بترقيـ الخـاص التشـريعيالمرسـوم  صـدور تـاريخ ،1993عـام  غايـة إلى وواضح خاص نص بدون بقي الأخير هذا أن
  .الاستثمارات

  : تضمن كما والقرض، النقد قانون في الواردة الأحكام بعض على المرسوم هذا أكد
 وتقـديم قبـل مـن الموجـودة إجـراءات الموافقـة تعقيـدات بتخفيـف الاسـتثمار عمليـة إجـراءات وتسـهيل تبسـيط 

 .وجمركية ضريبية  توإمتيازا, ضمانات

                                                             
 .520:ص, 1990أفريل 18الصادرة في , 16العدد ,الجريدة الرسمية, المتعلق بالنقد و القرض, 1990أفريل 14المؤرخ في , 10 - 90قانون  -1
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 الوكالـة إلى مـرة الجزائـر لأول بانضـمام فعليـا ذلـك تأكـد وقـد المنازعـات، لحـل الـدولي التحكـيم الإقـرار بمبـدأ 
 . الاستثمارات لضمان الدولية

 المسـتثمرين   وتوجيـه دعـم علـى يشـرف إداري كجهـاز" الاسـتثمارات ومتابعـة ترقيـة وكالـة "هيئـة إنشـاء
 النـدوات وتنظـيم والماليـة، التقنيـة اĐـالات في التعـاون فـرص واسـتغلال وبحـث بالدراسـات، والقيـام ومتـابعتهم،
 بالاسـتثمارات المرسـوم هـذا أحكـام تتعلـق ولا .الاسـتثمار بفـرص للتعريـف المطبوعـات وإصـدار والملتقيـات

 وقـد صدوره، وقبل أثناء إنجازها الجاري للاستثمارات كبيرة أهمية أعطى بل فقط، صدوره بعد المنجزة الجديدة
 تحقـق الـتي الاسـتثمارلإنجـاز بـرامج  والأجنـبي، الخـاص المحلـي رأس المـال مشـاركة توسـيع إلى أساسـا هـدف

 وإشـباع المحروقـات، خـارج الصـادرات وترقيـة عمـل، فـرص بخلـق والخاصـة الدولـة حـددēا الـتي الأولويـات
 . 1الخارجية للأسواق التبعية درجة تقليص من يمكن مما الوطنية للسوق الأساسية الحاجيات

   2001لسنة  الاستثمارقانون تطوير : ثالثا
 الوطنيـة الاسـتثمارات وكـذا المباشـر، الأجنـبي للاسـتثمار أخرى صبغة إضفاء أجل من القانون هذا جاء لقد       
   :يلي ما القانون هذا به جاء ما وأهم لها، جديد نفس وإعطاء
 والخاص العمومي الاستثمار بين التمييز إلغاء.  
 الباقي وإهمال القطاعات بعض في الاستثمارات حصر عدم.  
 شـكل في الاسـتثمار جعـل إمكانيـة وكـذا بالخوصصـة، المتعلقـة العمليـات ليشـمل الاسـتثمار مفهـوم توسـيع 

  .عينية أو نقدية مساهما سواء المؤسسة رأسمال مساهمة
  ً  قـانون بـه جـاء لمـا تكملـة الجزائـر في الأجنـبي الاسـتثمار علـى محفـزة أخرى وامتيازات ضمانات عدة إلى إضافة 

93-122. 
  2003أوت  26المؤرخ في  11- 03 الأمر: رابعا
لـك نـذكر منهـا إلى ذوالظروف الـتي دعـت  من الأسباب  نظرا لعدة ,2003أوت  26تم صدور هذا الأمر في      

   :ما يلي
 المباشر الأجنبي الاستثمار و الخارجية، التجارة حرية و ،للاقتصادالمتزايد  الانفتاح 
  التوازنـات الداخليـة  إلىسياسة الصرف لا تقتصر على تسيير  التوازنات قريبة المدى فقـط بـل يجـب أن تتعـداها

 . ومنها الخزينة, الاقتصاديةĐمل المؤسسات , و الخارجية
                                                             

  . 1993أكتوبر 10الصادر في , 64العدد , الجريدة الرسمية, المتعلق بترقية الإستثمار, 1993أكتوبر  5المؤرخ في , 12-93المرسوم التشريعي رقم 1-
   .04: ص,2001أوت 20الصادرة في , 47رقم  الجريدة الرسمية, يتعلق بتطوير الاستثمار, 2001أوت 20المؤرخ في  03-01الأمر  -2
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 تصاعد المديونية الداخلية و الخارجية. 
 لقطـــاع الخـــدمات علـــى  المتزايـــد الانفتـــاحالميـــة للتجـــارة و و المنظمـــة الع, التطـــور الحاصـــل في الشـــراكة الأوروبيـــة

 .مها لسوق الصرفمما يحتم على الجزائر تنظي, الدولي الاستثمار
  :الأجنبي المباشر نذكر الاستثمارفيما يخص تشجيع , جاء في هذا الأمر و أهم ما

 ,11 -03مـن الأمـر  85و 84حيث نصـت المـادة , يسمح لغير المقيمين إنشاء بنوك ومؤسسات مالية لوحدهم -
  . أن يسمح للبنوك و المؤسسات المالية الأجنبية أن تفتح فروع لها في الجزائر

مــن  26وهـذا مـا نصـت عليـه صـراحة المـادة , السـماح بتحويـل المـداخيل و الفوائـد وإعـادة تحويـل رؤوس الأمـوال -
و سواها من الأموال المتصلة , د و الإيراداتو الفوائ, اخيلالمدو , رؤوس الأموال وكل نتائج"  11 -03الأمر رقم 

  . 1الدولية التي وقعتها الجزائر الاتفاقياتو تتمتع بالضمانات المنصوص عليها في , يسمح بإعادة تحويلها, بالتمويل
  : 2006جويلية  15المؤرخ في  08 -06الأمر 
ــتمم الأمــر رقــم  ,2006جويليــة ســنة  15لالموافــق  ,08 -06جــاء الأمــر رقــم         20الموافــق  03 -01يعــدل وي

  , ت و التتماتهذا الأمر مجموعة من التعديلا يتضمنو ,  الاستثمارو المتعلق بتطوير  ,2001أوت سنة 
  : فيما يلي, يمكننا ذكر أهمها

  حمايـة البيئـةة و و التنظيمـات المتعلقـة بالنشـاطات المقننـ, في حرية تامة مـع مراعـاة التشـريع الاستثماراتتنجز ,
و التنظيمات , و الضمانات المنصوص عليها في القوانين, ستثمارات بقوة القوانين من الحمايةوتستفيد هذه الا

لدى  بالاستثمارالتصريح  إلى, التي تستفيد من مزايا هذا الأمر قبل إنجازها الاستثماراتو تخضع , المعمول đا
 . الاستثمارالوكالة الوطنية لتطوير 

  و , الوطني من مزايا تعد عن طريـق التفـاوض بـين المسـتثمر للاقتصادذات الأهمية بالنسبة  الاستثماراتتستفيد
ذات  الاســتثماراتو تحــدد , الاسـتثمارتحــت إشـراف الــوزير المكلـف بترقيــة , الوكالـة الــتي تتصـرف باســم الدولـة

بعد رأي مطابق مـن اĐلـس الـوطني , تنظيمعن طريق ال تضبطحسب معايير , الوطني للاقتصادالأهمية بالنسبة 
 . للاستثمار

  و يوضع تحت سلطة و رئاسة الحكومـة, للاستثمارمجلس وطني  الاستثماراتينشأ لدى الوزير المكلف بترقية ,
و بالموافقـة علـى , الاسـتثماراتو بسياسـة دعـم  الاستثماراتو يكلف هذا اĐلس بمسائل متصلة بإستراتيجية 

 . أحكام هذا الأمر بتنفيذو بصفة عامة بكل المسائل المتصلة , 12صوص عليها في المادة المن اتفاقيات

                                                             
   .03: ص, 2003أوت  27الصادرة في , 52العدد , الجريدة الرسمية, تعلق بالنقد و القرضلما, 2003أوت 26المؤرخ في , 11-03الأمر  -1
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 وكـذا جمـع المعلومـات الإحصـائية , و مسـاعدة المسـتثمرين, من خلال موافقة, تنجز المتابعة التي تمارسها الوكالة
 . 1المختلفة

   الأجنبي المباشر في الجزائر الاستثمارتطور تدفقات : المطلب الثاني
سعت الجزائر من خلال سلسلة القوانين و الإصلاحات التي قامت đا لتحقيق النجاح في مستوى الاستثمار       

و كانت معظم هده الاستثمارات في مجال المحروقـات , الأجنبي المباشر ولكن برغم من ذلك لم تصل إلى طموحاēا
   .ت على هذه الاستثماراتارات التي طر تناول جملة من التطو وعليه سن

   2013 -1990تحليل تطور الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر : الفرع الأول
قــدير المســتثمرين الأجانــب للمشــاريع الأجنــبي المباشــر يعــد أحــد أهــم المؤشــرات لمعرفــة مــدى ت الاســتثمارإن       

وتعتبر الجزائر إحدى هذه الدول وهي شهدت تطورات كبيرة في اقتصـادياēا وعليـه سـنتناول في كل بلد  الاقتصادية
   .2013 -1990خلال الفترة هذه التطورات 

  
  2014 - 1990تطور حجم الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر ) 1-3( : الشكل رقم

  
  

  

   : بيانات من إعداد الطالبة بناءا على :المصدر

  . 110: ص, 2014,الكويت  ،العربية الدول في الاستثمار مناخ ،الصادرات  نوائتما مارة العربية لضمان الاستثمار الاستثالمؤسس -

  . 6:ص ,2014 ,جنيف, تقرير سنوي للاستثمار العالمي, )الأونكتاد( منظمة الأمم المتحدة للتجارة و التنمية  -

                                                             
  .  17: ص ,2006جويلية  19الصادرة في , 47العدد ,  الجريدة الرسمية, و المتعلق بتطوير الإستثمار , 2006جويلية  15المؤرخ في  08-06الأمر  -1
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 الاســتثماراتت مسـتويات شـبه مقبولـة مـن أن الجزائـر حققـ أعـلاه نلاحـظ)  1-3( الشـكل رقـم مـن خـلال       
ـــة بالســـنوات الســـابقة حيـــث كانـــت الفـــترة  ـــة المباشـــرة خـــلال الســـنوات الأخـــيرة مقارن ـــاز  1995 -1990الأجنبي تمت

الوضــعية المعقــدة الـتي كانــت تمتــاز đــا الجزائــر في  إلىويرجــع الســبب , الأجنــبي المباشـر للاســتثماربغيـاب شــبه كامــل 
ـــان, الاقتصـــاديةالأوضـــاع و الجوانـــب  جميـــع  الاســـتثمارفشـــهدت هـــذه الفـــترة عـــودة  2000 -1996ة الفـــتر  أمـــا إب

هـذه  2005 -2001أمـا خـلال الفـترة , مليـار دولار 507و  260بـين المباشر إلى الجزائر وتراوحت قيمته  الأجنبي
حيـث فاقـة عتبـة مليـار دولار خـلال السـنوات , الأجنـبي المباشـر الاستثمارملحوظ في حجم  بارتفاعالفترة إمتازات 

الجزائــــر المرتبــــة الثالثــــة علــــى المســــتوي القــــارة الإفريقيــــة في جــــذب  احتلــــتو لقــــد  2005, 2004, 2003, 2002
أكدت علـى قـدرēا علـى  2011في سنة و  2002العالمي لسنة  الاستثمارالأجنبي المباشر حسب تقرير  الاستثمار

و بـذلك قـد صـنفت الجزائـر في مليـار دولار  2571يقـارب  مـا إلىالأجنبي المباشر حيث وصلت  الاستثمارجذب 
  استضـــافتتراجــع نصـــيب الجزائـــر في  2013, 2012و لكـــن في ســـنة , المرتبــة الأولى بالنســـبة للـــدول شمــال إفريقيـــا

  . 1مليار دولار 353.9 فارتفع ارتفاع طفيف بحوالي 2014أما في سنة , الأجنبي المباشر الاستثمار
 -2012 خـلال ألمغـاربيالإتحـاد للجزائـر فـي دول  الأجنبـي المباشـر الاسـتثمارتطور إجمالي : الفرع الثاني

2013  
ســواء  ناءاسـتثث ēـدف كــل الـدول بــدون تنشــيط الاسـتثمار الأجنــبي المباشـر حيــإن مـن أهـم القضــايا قضـية        

لتصـل  المتقدمة أو النامية إلى جلب أكبر قدر منه وتشير الإحصائيات إلى ارتفاع نسبة إجمـالي الاسـتثمار في الجزائـر
12.8%  .  

  2013 -2012 سنتي خلال ألمغاربيدول الإتحاد و جزائر في ال الأجنبي المباشر الاستثمارتطور إجمالي )  1-3: ( الجدول رقم
  )مليون دولار: ( الوحدة                                                                                

 % نسبة التغير  قيمة التغير  2013  2012  الدول
  12.8  3.5  1.691  1.499  الجزائر

  31.6  2.3  1.096  1.603  تونس

  23.1  6.9  3.358  2.728  المغرب

  5.00  1.4  702  1.425  ليبيا

  16.6  2.4  1.154  1.383  موريتانيا

  25  16.5  709.299  8.638 % إجمالي الدول المغاربية

  100  5.00  48.457  53.457 %إجمالي الدول العربية 

  :من إعداد الطالبة اعتمادا على البيانات :المصدر
                                                             

 .110: ص, 2014,، الكويت العربية الدول في الاستثمار مناخ ،الصادرات  نوائتما مارتثالعربية لضمان الاستثمار الاسالمؤسسة  -  1
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  . 74: ص,2014, الكويت, الدول العربيةمناخ المؤسسة العربية في , المؤسسة العربية لضمان الاستثمار  و ائتمان الصادرات -

ـــبي المباشـــر إلا الاســـتثماررغـــم التطـــورات الحاصـــلة في أحـــداث         ـــه تغـــير بنســـبة طفيفـــة بلغـــت حـــوالي  الأجن أن
 60الاسـتثمارات في المنطقـة العربيـة بنحـو هـذه  وتطـورت, 2011مقارنـة بسـنة , 2012سـنة مليار دولار  1.691
مـــن خـــلال الجـــدول أعـــلاه يتضـــح لنـــا أن  53.477ب مـــن  إجمـــالي الإنفـــاق الاســـتثماري أي يمكــن تقـــديره   %

وتســاوي  % 3.5مليــار دولار بزيــادة قــدرها  1.499إلى  2013الاســتثمار الإجمــالي للجزائــر ارتفــع ليصــل في ســنة 
موريتانيـــا فهـــده النتـــائج , ليبيـــا, أمـــا في تـــونس, مليـــار دولار مـــن إجمـــالي الاســـتثمارات العربيـــة  12.5بحصـــة قـــدرها 

   .1أسباب أمنية و سياسية إلىتشكل لها خسارة وهي راجعت 
-2005 الــدول العربيــة إلــىالأجنبــي المباشــر الــوارد  الاســتثمارحصــة الجزائــر مــن تــدفقات : الفــرع الثالــث

2013  
لقـد شـهدت الاســتثمارات الأجنبيـة المباشــرة الـواردة عــدة تغـيرات و تطــورات سـواء علــى السـاحة العالميــة أو         

كـأكبر دولـة مسـتقبلة للاسـتثمارات الأجنبيـة   2012العربية أو النامية حيث احتلت الجزائـر المرتبـة الرابعـة عربيـا سـنة 
الاســـتثمار في تقريرهـــا الســـنوي لمنـــاخ الاســـتثمار مليـــون دولار وهـــذا حســـب المؤسســـة العربيـــة لضـــمان 1.69بقيمـــة 

  .2014-2013لسنة
  2013- 2005حصة الجزائر من تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد إلى الدول العربية) 2-3(  :جدول رقم

  )مليون دولار : ( الوحدة                                                                                                                           

  2013  2012  2011  2010  2009  2008  07-05  الدول

حصة من 
إجمالي 

2013% 
  16.24  1.691  1.499  2.571  2.264  2.746  2.514  1.513  الجزائر

  48.457  47.146  42.426  68.577  68.577  76.295  96.258  66.178  دول العربية

إجمالي من الدول 
 %    العربية

2.28  2.69  3.59  3.30  3.65  3.5  3.5  3.15  

  :من إعداد الطالبة بناء على بيانات: المصدر
  . 67ص,  2012, كويت, الاستثمار في الدول العربيةمناخ , المؤسسة العربية لضمان الاستثمار و ائتمان الصادرات -
  .79: ص, 2013, كويت, مناخ الاستثمار في الدول العربية, المؤسسة العربية لضمان الاستثمار و ائتمان الصادرات -

يبــين الجــدول في الأعلــى أنــه بــرغم مــن التطــورات الحاصــلة في تــدفقات الاســتثمار الأجنــبي المباشــر في الجزائــر       
ارتفعـــت , 2013وفي ســـنة , مليــون دولار 1.499مــن نحـــو  3.5بنســـبة طفيفــة بلغـــت  2012حيــث تغـــير في ســنة 

                                                             
   74: ص,2014, الكويت, مناخ المؤسسة العربية في الدول العربية, المؤسسة العربية لضمان الاستثمار  و ائتمان الصادرات - -  1
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مرتفعــة في كــل مــن الجزائــر و حيــث كانــت الاســتثمارات ,  % 12.8ة قــدرت ب ببنســ ليــون دولار بحصــة قــدرها 
أمــا تــونس و ليبيــا و موريتانيــا فنســبة منخفضــة نظــرا للأوضــاع السياســية و الأمنيــة المزريــة الــتي تمــر đــا هــذه , المغــرب
    .1الدول

  . 2013-2008 الجزائر إلى الصادرة تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشرتطور : الفرع الرابع
فلقد أوضح بأن الجزائـر تحتـل المرتبـة الأول علـى المسـتوى دول , 2014الأونكتاد حسب التقرير الصادر عن        

  .و الجدول التالي يوضح نسبة الاستثمارات الأجنبية المباشر الصادرة إلى الجزائر, الإتحاد ألمغاربي
  2013 - 2008تطور تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الصادر إلى الجزائر  )3-3: ( جدول رقم

  2013  2012  2011  2010  2009  2008  الدولة

  268 -  41.0 -  534.0  220.2  215  317.9  الجزائر

  28.423  18.279  20.967  18.918  18.929  73.887  إجمالي الدول العربية

  454.00  440.164  422.582  420.919  273.41  344.03  إجمالي الدول النامية

إجمالي الجزائر من الدول 
  %العربية 

9.6  8  5.4  13.9  15.9  16.9  

إجمالي الجزائر من دول 
  النامية

7.2  11.3  11.03  21.66  22.93  23.09  

  : من إعداد الطالبة اعتمادا عل بيانات: المصدر
  . 10: ص, 2014,الاستثمار الصادر من الاقتصاديات النامية و الانتقالية وأثاره على التنمية, الأونكتاد تقرير الاستثمار العالمي -

لافتـا سـنة  انخفـاضمن الجـدول يظهـر لنـا أن تـدفقات الاسـتثمار الأجنـبي المباشـر الصـادرة إلى الجزائـر فقـد شـهدت 
 ارتفعـــتوفي الســـنوات الأخـــيرة فقـــد , دولارمليـــون 318 2008ســـنة  كانـــتبعـــد أن  مليـــون دولار  215 إلى 2009

 إلىثم إرتفعــت , 2012مليـون دولار هـذا سـنة  41.0 إلىالأجنـبي المباشـر بشـكل هائــل لتصـل  الاسـتثمارتـدفقات 
  .2سبب هو سياسة الإنعاش المنتهجة من قبل سلطات الجزائرية زهدا. مليون دولار268

  : 1990إصلاحات السياسة النقدية قبل سنة : لثالمطلب الثا
 و النقدية، السياسة على معتبرة انعكاسات له كانت السوق اقتصاد إلى موجه اقتصاد من الجزائر انتقال إن       

 الحكومـات مـن تطلـب الليـبرالي، الاقتصـاد إلى الاشـتراكي الاقتصـاد مـن الانتقـال إن و و أدواēـا. أهـدافها علـى
  .وعليه سنتناول هذه الإصلاحات اقتصادية إصلاحات بعدة القيام المتعاقبة

  
                                                             

  .67ص,  2012, كويت, مناخ الاستثمار في الدول العربية, المؤسسة العربية لضمان الاستثمار و ائتمان الصادرات -1
  . 10: ص, 2014,ات النامية و الانتقالية وأثاره على التنميةالاقتصاديالاستثمار الصادر من , الأونكتاد تقرير الاستثمار العالمي -2
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  : استقلالية المؤسسات الاقتصادية العمومية: الفرع الأول
إصــــلاحات مهمــــة بدايــــة باســــتقلالية المؤسســــات đــــدف تحقيــــق اللامركزيــــة في اتخــــاذ بعــــدت الجزائــــر قامــــت       

ــــاريخ  01-88تمثلــــت في القــــانون رقــــم  ,القــــرارات ــــق باســــتقلالية المؤسســــات  1988جــــانفي  12الصــــادر بت المتعل
في طبيعة الخدمة العامة ، إلغاء الوصاية القطاعية (الاقتصادية الذي يمنح هذه المؤسسات درجات واسعة من الحرية 

ـــق  عمالهـــا وأجـــور منتجاēـــافي التســـيير، حريـــة تحديـــد أســـعار و تطبيـــق القواعـــد التجاريـــة في أعمالهـــا  ، إمكانيـــة تحقي
ــة للتخطــيط كمــا كــان في الســابق ــة المركزي ومعاقبتهــا إذا لم تقــم بتشــريف التزاماēــا  , )اســتثمارات بــدون المــرور بالهيئ

الماليــة أمـــام الغـــير ، وهــذه المؤسســـات يمكـــن أن تعلـــن اســتثنائيا حالـــة توقـــف عــن التســـديد ، ويمكـــن أن تـــؤدي إلى 
  .إفلاسها و إعلاĔا حالة إفلاس

  :الإصلاح المؤسسي لنظام التخطيط : الفرع الثاني
-88سوق وتجنب معوقات التوجيـه الاقتصـادي البيروقراطـي فـإن قـانون الانتقال إلى اقتصاد العملية لتسهيل       

ومـن ,المتعلق بنظام التخطيط وضع على الطريـق إجـراء التخطـيط اللامركـزي  1988جانفي  12الصادر بتاريخ  02
  :سعى ليرتبط حول صنفين من الاستثماراتيثم فإن التخطيط 

  . اللامركزيةالاستثمارات و  الاستثمارات الإستراتيجية* 
فــإن الخزينــة العامــة تتكفــل بتمويلهــا ولــذلك الاســتثمارات الإســتراتيجية عــادة بغيــاب المــر دوديــة الماليــة، تتســم       

وتتحمل خسـائر التسـيير، أمـا بالنسـبة للاسـتثمارات اللامركزيـة فـإن القـانون يـوفر للمؤسسـات الاقتصـادية العموميـة 
انطلاقا مـن مواردهـا الخاصـة أو سـواءالتبعـات بعيـدا عـن كـل القيـود الإداريـة ،  إمكانية تحقيق المردوديـة متحملـة كـل

  .القروض المصرفية المتفاوض عنها على أسس تجارية 
 18المــؤرخ في  19-87ونصـوص القــانون  :مراجعــة القـانون الأساســي للنظــام الإنتـاجي الفلاحــي: الفـرع الثالــث

ت الفلاحيــة المتعلقـــة đــذا القطـــاع ثم لاالإســـتغلاو الفلاحــي العــام ، المتعلــق بإعـــادة تنظــيم القطـــاع  1987ديســمبر 
مزرعـــة حكوميـــة كبـــيرة إلى  3500بتقســـيم حـــوالي  1987تقســـيمها وتخصيصـــها ، حيـــث قامـــت الحكومـــة في ســـنة 

  .1تعاونيات خاصة صغيرة ومزارع فردية تتمتع بحقوق استغلال طويلة الأجل
وتم توزيعها على الفلاحين وفقا للتشريع الجديـد المتعلـق باسـتقلالية القطـاع العـام الإنتـاجي ولـيس لأحـد الحـق       

  . تحت طائلة الالتزام بمسئوليته المدنية والجزائية) المستغلات(في التدخل في تسيير المزارع 

                                                             
  .10، ص1998,صندوق النقد الدولي واشنطن ,  تحقيق الاستقرار والتحول إلى اقتصاد السوق: الجزائركريم النشاشيبي وآخرون،   - 1
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المؤرخـة  85 -88حسـب نصـوص القـانون رقـم : الخاص الـوطنيللقطاع منح مكانة أكثر أهمية : الفرع الرابع
وصــل ، 1982أوت  21المؤرخـة في  11-82، فـإن سـقف الاسـتثمارات المثبتـة بالقـانون رقـم  1988جويليـة 12في 
ــــل 14المــــؤرخ في  10 -90، وأن القــــانون دجمليــــون  30إلى  والمتعلــــق بقــــانون النقــــد والقــــرض  يســــمح  1990أفري

في الخــــارج متعلقــــة بالســــلع  ēماللمقيمــــين بتحويــــل الأمــــوال إلى الخــــارج لضــــمان تمويــــل نشــــاطات مكملــــة لنشــــاط
  .1والخدمات في الجزائر

وحسـب نصـوص : تشجيع الاستثمار الأجنبي المباشر في كل القطاعـات غيـر التابعـة للدولـة: الفرع الخامس
فإنــه يـرخص لغــير المقيمـين بتحويــل أمـوالهم إلى الجزائــر لتمويـل كــل  1990/ 14/04في المـؤرخ قـانون النقـد والقــرض 

الأنشــطة الاقتصــادية غــير مخصصــة للدولــة أو لمؤسســاēا أو لأي شــخص معنــوي مشــار إليــه صــراحة بموجــب نــص 
  .قانوني

فــي ف ،وذلــك مــن أجــل إعــادة إعــداد آليــة للأســعار كــأداة ضــبط :جديــد للأســعارتــأطير صــنع : الفــرع الســادس
   ولكنهــا  ,كــأداة ضــبط، وهــذه الآليــة عملــت عــن طريــق الكميــات  اســتعملت اآليــة الأســعار بأĔــ لا تظهــر الســابق

ـــــدعم الهامـــــة المتعلقـــــة بالمنتجـــــات الضـــــرورية  ـــــؤرخ في  12 -89القـــــانون رقـــــم أمـــــا . اصـــــطدمت بسياســـــة ال  05الم

الأسعار القانونية : هما تعلق بالأسعار التي مستها الإصلاحات الاقتصادية يفرق بين نظامين كبيرينالم 1989جويلية
  .الإدارية الموجهة أساسا لتدعيم القدرة الشرائية بشكل مباشر أو غير مباشر للأفراد أو النشاط الإنتاجي

  :إعادة تنظيم التجارة الداخلية: السابع الفرع
 63والمنشــور رقــم  1991قــانون الماليــة التكميلــي  -41الفقــرة (وذلــك بإعــادة إنشــاء وظيفــة التجــارة بالجملــة        

يلغــــي كــــل الاحتكــــارات  1988مرســــوم ســــبتمبر (وعــــودة المنافســــة ) بــــوزارة الاقتصــــاد  20/08/1990 المــــؤرخ في
  .2)المتحكمة في الاقتصاد الجزائري وغير المؤسسة عن طريق القانوني

   :إعادة تنظيم التجارة الخارجية: الثامنالفرع 
ـــ, )1990قـــانون الماليـــة التكميلـــي (عـــن طريـــق إلغـــاء احتكـــار الدولـــة للتجـــارة الخارجيـــة         اللجوء إلى ويســـمح ب

وفي تجـارة الاسـتيراد  ,إنجاز المعاملات  مع الخارج ورفع القيود المتعلقة بـدخول العمـلات الأجنبيـةمن أجل الوسطاء 
أي شـخص مـادي أو معنـوي : أن إلى وتشـير هـذه التعليمـة , )1991بنك الجزائر في ماي  91– 03عليمة رقم ت( 

له صفة التاجر يمكن أن يقوم بالاستيراد في كل السلع بدون اتفاق أو تصريح مسبق ما عـدا القيـام بتـوطين العمليـة 
  .لدى بنك وسيط معتمد

                                                             
  .16 د، الجريدة الرسمية العد14/4/1990الصادرة بتاريخ . من قانون النقد والقرض 187المادة  - 2
  14/4/1990،الصادر بتاريخ من قانون النقد والقرض 183المادة  - 1 



       2014- 1990ر الفصل الثالث            أثر السیاسة النقدیة على الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائ
 

105 
 

   :الاقتصادية العموميةالتطهير المالي للمؤسسات : الفرع التاسع
إجـــراءات تجميعيـــة عــن طريـــق التمويـــل بـــالأموال  هإن هــذا التطهـــير المـــالي لــيس مســـاهمة بالمـــال الجديـــد، ولكنــ      

ـــة مأمـــا )الـــديون(الخاصـــة  البنكيـــة بســـندات أو أوراق بالمكشـــوفات  لســـابقاإلى الوضـــع إعادēـــا و   ,الخزينـــة العمومي
  .المالية التي تتحملها المؤسسة الاقتصادية العمومية لتكاليف من امساهمة والتخفيف 

  :مكانة الاقتصاد غير الرسمي أو المضاربات: العاشرالفرع 
 حريـة الأســعار وتقــديم(بواسـطة الإجــراءات الاقتصــادية لاسـتقرار الســوق بالمنتجــات الضـرورية لتســيير الطلــب       

  .وحماية الإنتاج الوطني) المساعدات للعائلات
   : ل التدريجي للعملة الوطنيةالتحوي: الحادي عشرالفرع 
وتشـجيع القـدرات  , بواسطة إجراءات تعتمد أساسا على تعقيم الفوائض ورقابة متوازية لتطور الكتلـة النقديـة      

  .على الصادرات ومستوى احتياطات الصرف، وأخيرا إجراء الانزلاق التدريجي للدينار نحو قيمته الحقيقية
  : إعادة هيكلة الدين الخارجي: الثاني عشرالفرع 
وذلـك  لتخفيــف ضــغط خدمــة الـدين و هــذه الدفعــة الأولى مــن الإصـلاحات زادت حــدēا الأزمــة السياســية       

  .1991في 
        1990إصلاحات السياسة النقدية بعد سنة : المطلب الرابع

التسـعين وضــعت جملـة أخـرى مـن الإصـلاحات محاولــة الإصـلاحات الـتي قامـت đــا الدولـة الجزائريـة قبـل  بعـد      
  :تدارك النقائص التي كانت في الإصلاحات السابقة وتتمثل هذه الإصلاحات في

  12-93المرسوم التشريعي رقم : الفرع الأول
بـين المتعلـق بترقيـة الاسـتثمارات الـذي ألغـى النظـرة القديمـة التمييزيـة  1993أكتـوبر لقد شرع هـذا المرسـوم في        

  :وأدى إلىالاستثمار الخاص والعام 
  .إنشاء حرية الاستثمار بالشكل المرغوب من صاحب المشروع* 
  .وضع نظام تشجيعي وتوجيهي للاستثمار* 
  .خضوع الاستثمار إلى نظام بسيط للإشهار* 
للمســتثمر وخاصــة حريــة تحويــل رؤوس الأمــوال المســتثمرة ومــدا خيلهــا واللجــوء إلى التحكــيم تكــريس الضــمانات * 

  .والجزائر عضوه في العديد من الاتفاقات الدولية من ناحية ضمان الاستثمارات. الدولي في حالة نزاع 
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     08-93المرسوم التشريعي رقم : الفرع الثاني
بمراجعــة القــانون التجــاري وخاصــة توســيع الأشــكال القانونيــة  لمتعلــقا 1993أفريــل 25شــرع هــذا القــانون في       

  .والتمويل الايجاري  التوريقللشركات وكذا إدخال أدوات جديدة في التجارة مثل 
تمثـل في أربعـة عوامـل هامـة توضعية الإختلالات المالية الخارجيـة والداخليـة كانت ) 93-92(في الفترة ما بين      
  .1المالي الإعسار -4التضخم،  -3عجز الميزانية،  -2 ية الخارجية ،المال -1: وهي 

  ).1995-1994(الإصلاحات الاقتصادية : الفرع الثالث
,  1993في أسـعار الـنفط ســنة  بسـبب حــدوث تـدهور آخـر 1994بـدأت الإصـلاحات الاقتصـادية في أفريـل 

و مـع تـراكم الأعبـاء لخـدمات , 1994دولار في  14.19إلى  1993دولار في  20 حيث انخفض سـعر البرميـل مـن
و مـع مـرور الـزمن بـدأت ملامـح الأزمـة الماليـة الاقتصـادية تظهـر وبـرزت معهـا عـدة ضـغوط ماليـة . الدين الخـارجي 
  :و من بين الضغوطات على المصادر المالية الداخلية نجد,وأخرى خارجية 

  . للمالية العمومية الإجماليالعجز * 
  . 1993سنة  %30و ارتفاع معدل التضخم إلى حوالي  % 10.3النقدية تجاوز  نمو الكتلة* 
  ..ركود النشاط الاقتصادي وانخفاض معدل النمو الاقتصادي في المتوسط* 

  : 2أما الضغوطات المالية الخارجية
  . و هو ما دفع السلطات العمومية إلى إعادة جدولة ديوĔا % 86 حوالي 93خدمات الديون تمثل سنة  -
  ) . 93 – 91( مليار دولار خلال الفترة  28تسديد خدمات ديون  -
من المستوى الـذي كانـت عليـه  % 50حيث لم تمثل سوى )  93 – 92 (التقليص الكبير في الواردات خلال الفترة  -

و انخفـــاض الإنتـــاج الإجمـــالي بـــالقيم , و هـــو مـــا انعكـــس علـــى تمـــوين الجهـــاز الإنتـــاجي , بالســـعر الجـــاري 1985ســـنة 
  . 1993سنة  % 2.5 -الحقيقية بـ 

  
  
  
  

                                                             
الدولي حول تأهيل المؤسسة الاقتصـادية وتعظـيم مكاسـب الانـدماج في الحركيـة ، ورق مقدمة للملتقى التثبيت والتعديل الهيكلي للاقتصاد الجزائري برنامجبلوناس، عبد االله   - 1

  .2001أكتوبر  30 – 29الاقتصادية الدولية 
  .89:ص, مرجع سابق, عبد االله بلوناس -  2
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   ) 98ماي  – 95ماي ( برنامج التعديل الهيكلي : الرابع الفرع  
للفئـــات المتضـــررة مـــن هــــذه  الهيكليـــة للمؤسســـات الصـــناعية والعمـــل علــــى ضـــمان الحمايـــةنظـــر للإصـــلاحات       

حســب صـــندوق النقــد الـــدولي فــإن الأهـــداف المســطرة لهـــذا البرنــامج كانـــت  و ,الإصــلاحات وبعـــث النمــو الاقتصـــادي
  :  1كالتالي
  من الناتج الداخلي الإجمالي خارج قطاع المحروقات   %5تحقيق نمو متوسط مستوي بقيمة  -
   %10.3تخفيض التضخم إلى  -
   94/95سنة  % 2.8مقابل  %1.3التخفيض من عجز الميزانية إلى  -
  .التحرير التدريجي للتجارة الخارجية -
   1996الإلغاء الكلي للقيود المفروضة على الأسعار وهذا قبل Ĕاية  -
 .وضع إطار تشريعي للخوصصة -
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

                                                             
 30 – 29، ورقة مقدمة لملتقى الدولي حول تأهيل المؤسسة الاقتصادية جامعة سطيف، دراسة حالة الجزائر –، نتائج وانعكاسات الإصلاحات الاقتصادية حاكمي بوحفص،  -1

  .2001كتوبر أ
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  انعكاسات السياسة النقدية : المبحث الثاني
 لمتغـيرات اقتصـادية اسـتهدافهامـن خـلال  في الـدول المضـيفة الاسـتثماري المنـاخ ىعلـ النقديـة السياسـة وتـؤثر      
التضخم وسعر الصـرف و معـدل  معدل  في أساسا والمتمثلة الدولة، هذه في  قرار الاستثمار اتخاذ في أساسية تعتبر

وذلك لتأثيرهـا   قراره الاستثماري اتخاذها المستثمر بعين الاعتبار في المؤشرات التي يأخذمن أهم  تعتبر والتيالفائدة 
  . رباححجم  و عائد و أ المباشر

  على الاستثمار الأجنبي المباشر تحليل الكمي لأثر السياسة النقدية : المطلب الثاني
  :أهمهاالأجنبي المباشر عن طريق التأثير على مجموعة من العناصر  الاستثمارتؤثر السياسة النقدي على       

 العامـة التغـيرات لمسـتوى مؤشـر هـو التضـخم إن:  التضـخم معـدل علـى النقديـة السياسـة أثـر: الفـرع الأول
السياسـة  إلى الاتجـاهويـتم , مؤسسـاتية و هيكليـة أسـبابه أنمـا و فقـط نقديـة ليسـت الجزائـر في فأسـبابه ، للأسـعار

 النقديـة السياسـة إتبـاع علـى يترتـب و الـتي يترتـب عليهـا انكماشـيةإمـا بتبـاع سياسـة   النقديـة في معالجـة التضـخم
أو بتبـاع سياسـة , الاسـتثمار ىعلـ المباشـرة الآثـار مـن ميزان المـدفوعات مجموعـة كعجز التضخم لعلاج الانكماشية

   ،1الكمي الطلب زيادة التوسعية النقدية السياسة إتباع على يترتبتوسعية 
  الأجنبي المباشر الاستثمارتطور معدلات التضخم و تدفقات : ) 1-3(  :رقم الشكل

  
  :من إعداد الطالبة اعتمادا على بيانات :المصدر

     2010العالمي الاستثمار تقرير ،)الاونكتاد(التنميةو  للتجارة المتحدةم الأم مؤتمر بيانات قاعدة -
ـــ)  2-3(مـــن خـــلال الشـــكل         -1993 (فشـــهدت الفـــترة , ا أن معـــدل التضـــخم مـــرا بعـــدة مراحـــليظهـــر لن

. بالمقابــل انخفــاض معــدل الاســتثمار الأجنــبي المباشــر, علــى التــوالي  %29.8و   %20.5ارتفــاع بمعــدل ) 1995
و الـتي   2000وفي سـنة  1998سـنة   %5بعدها شـهد التضـخم انخفـاض في Ĕايـة التسـعينات حيـث كانـت نسـبته 

إلى مـا يقـارب  2009حيـث وصـلت سـنة , و بقيـت نسـبته متذبذبـة  %3كانت فيها أدنى نسبة و التي قدرت ب 
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 ارتفـاع الـدينار، اسـتقرار قيمـةوهـذا بسـبب  , 2010وهـذا كـان سـنة   %1.6بعدها شهد تراجع بنسبة   12.3%
  .1 %9.9 إلى 2012ليعاود الارتفاع سنة , البترول أسعار

   الخصم ومعدل الفائدة سعر على النقدية السياسة أثر: الفرع الثاني
 الاقتصـاد تمويـل وهـي ، التقليديـة وظائفهـا عـن البنـوك إبعـاد إلى أدى الجزائـري للاقتصـاد الإداري التسـيير إن      
 حقيقيـة تكلفـة حيـث مـن الفائـدة معـدلات وسـائلها أهـم تكـون سـليمة اقتصـادية سياسـة إطـار في الادخـار وجمـع
 معدل يخص فيما . الأموال لرؤوس والطلب العرض بين التوازن إيجاد في هاما دورا تلعب فهي وبالتالي ، المال لرأس

 وفي للقـروض ومنهـا للودائـع قبولهـا في التجاريـة للبنـوك المركزي البنك يحدده الذي المرجعي السعر هو الموجه الفائدة
 ودائع على الفائدة لمعدلات التدريجي التحرير لعملية النقدية السلطات لجأت الاقتصادية الإصلاحات عملية إطار

 فائدة سعر تطبيق و ، الاستثمارات تمويل نحو والموجه المحرك صفة الادخار أعطاءđدف  ، 1986 ماي في البنوك
  . موجبة حقيقية عوائد يعطي أن شأنه من موجب حقيقي

  الخصم ومعدل الفائدة سعر على النقدية السياسة أثر): 3-3(:الشكل رقم

  
  : من إعداد الطالبة إعتمادا على البيانات :المصدر

   .www.imf.org :الموقع على الدول النقد صندوق -
    :www.ons.dzالموقع للإحصائيات على الوطن الديوان  -

 حيـث عاليـة بـوتيرة ارتفعـت الاسميـة الفائـدة معـدلات متوسـطنلاحـظ أن ) 2-3(مـن خـلال الشـكل رقـم       
 انخفـض ثم ، الهيكلـي التعـديل برنـامج تطبيـق نتيجـة سـنة أقصـى كحـد %18.5الى 1990سـنة  %8 مـن انتقلـت
 ثم 8,5 %عنـد ليسـتقر الانخفـاض اسـتمر ثم البرنـامج فـترة Ĕايـة سـنة  هـي و, 1998سـنة   %10 حوالي إلى ليصل
  .2001,2000سنتي 

 إلى المعـدل ارتفـع ثم 1990 سـنة  % 6 ليبلـغ 1989و 1996 بـين  %5 نسـبة إلى ارتفـع الخصم إعادة معدل أما -
 9.5 وصـل أن إلى الانخفـاض في ليبـدأ ، أقصـى كحـد 1994عـام  % 15ليصل الى 1993-1991بين % 11.5

                                                             
  .2010  العالمي الاستثمار تقرير ،)الاونكتاد(كالتنمية للتجارة المتحدةم الأم مؤتمر بيانات قاعدة -1
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 في المعـدل هـذا واصـل ثم ، الـدولي النقـد صـندوق مـع الهيكلـي التعـديل برنـامجĔايـة  فـترة هي و 1998سنة   %  
 إعـادة معـدل و الفائـدة نسـب تخفـيض إجـراء فـان بالتـالي و 2000/2001  % 6 إلى وصـل أن إلى الانخفـاض

 بالتـالي و عليهـا الأعباء بتخفيض المؤسسات و الوطني الاقتصاد دعم إلى الرامية المساعي ضمن يندرج إنما الخصم
 تنشيط إلى سيؤدي مما  % 6 إلى الخصم إعادة معدل نمو في لتخفيض نتيجة القرار هذا كان و ، الاستثمار دعم

 تضـخمي أداء الجزائـر تحقيق إلى بالإضافة الاستثمارية القروض دعم و البنكية الأرصدة تحديد و البنكية العمليات
الصـفر  تحـت إلى 2008 سـنة الانخفـاض الفائـدة معـدلات لتعـاود. 2005عـام  إلـى 1999 عـام مـن ابتـداء ملائـم
 أعلـى  2009 سـنة لتسجل ،   المباشر الأجنبي الاستثمار تدفقات نسبة انخفاض إلى أدت % 5.8 - إلى لتصل 

   % 21.7 عرفتها الجزائر بنسبة  التي الفائدة لأسعار الارتفاع  درجات
   الصرف سعر على النقدية السياسة أثر: الفرع الثالث

 التنميـة مراحـل مـن مرحلـة بكل وثيقا ارتباطا ارتبطت الصرف لسعر نظم عدة تطبيق الجزائري الاقتصاد عرف     
 نتـائج الكلـي الاقتصـادي التـوازن مؤشـرات عرفـت و المـرن الصـرف سـعر إلى وصـولا الثابت الصرف سعر من بداية

 و العامـة الوضـعية تحسـن و المـدفوعات ميـزان فتعـديل ، التسـعينات سـنوات مـن الثـاني النصـف مـن ابتـداء متفائلـة
 للجزائر سمح ، حقيقية موجبة فائدة أسعار بتطبيق الهيكلية الإصلاحات تعميق و الحقيقي الصرف معدل استقرار

 . 1الأجنبي الصرف منēا احتياطا برفع
  الأجنبي المباشر على الاستثمارثر السياسة النقدية التحليل القياسي لأ: المطلب الثاني

تؤثر السياسة النقدية بشكل كبير علـى الاسـتثمار الأجنـبي المباشـر وعليـه سـنحاول توضـيح هـذا الأثـر بشـكل       
 M2النقـدي  والعـرض ، النقديـة لسياسـة ومؤشـر التضـخم معـدلات يتضـمن نمـوذجقياسـي وذلـك مـن خـلال 

 الاسـتثمار تـدفقاتو  ةومتغـيرات مسـتقل للاقتصـاد ضو قـر  إلى بالإضـافة لـةللدو  ضالقـرو ,  يـةالداخل ضوالقـرو 
   :التاليوفق الشكل  المقترح ذجالنمو  وعله يكون  تابع كمتغير المباشر الأجنبي
   :أن بحيث

IND f INF.MS.CE.INT  
                     
IND  :الإجمالي المحمي من الناتج المباشر الأجنبي الاستثمار تدفقات تمثل نسبة.   
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INF : النقدية السياسة مؤشر (التضخم معدلاتتمثل(.   
MS  :يالنقد العرض تمثل نسبة M 2 الإجمالي المحمي الناتج من   
CE  : الإجمالي المحمي الناتج من يةالداخل ضالقرو  نسبةتمثل   

INT : الحقيقية الفائدة معدلات تمثل   
   :التاليةوفق العلاقة  المقدر ذجالنمو  صياغة ويمكن
   :أن حيث

IND1= Q0+ Q1INFT+Q2MST+Q3CET+Q4INT+€ T  
Q0 :المتغيرات التفسيرية جميع تأثير والذي يمثل نسبة الثابت هو الحد   
Q1: السياسـة مؤشـر في التغـير نسـبة عنـد الإجمالي المحمي الناتج من المباشر الأجنبي الاستثمار في التغير نسبةتمثل 

   % 1 ) معدل التضخم (النقدية
Q2  :ي النقد العرض في التغير نسبة عند الإجمالي المحمي الناتج من المباشر الأجنبي الاستثمار في التغير تمثل نسبة

 %  1الإجمالي المحمي الناتج ن م 
Q3  : ضالقـرو  في التغـير نسـبة عنـد الإجمـالي المحمـي النـاتجمـن  المباشـر الأجنـبي الاسـتثمار في التغـير نسـبةتمثـل 
  %1 الإجمالي ميالمح الناتجمن  يةالداخل

Q4:  في معـدلات التغـير نسـبة عنـد الإجمـالي المحمـي النـاتجمـن  المباشـر الأجنـبي الاسـتثمار في التغـير نسـبةتمثـل 
  %1 الحقيقية الفائدة

 ε :  عنصر الاضطراب (العشوائي المتغير أو تمثل الخطأ (  
  : التالي ىعل النتائج كانتالجزائري خلال فترة الدراسة   الاقتصاد ىعل المتعدد الخطي ذجالنمو  ذاتطبيق ه عند 

INDt=--0.06+0.1 9 INF +0.20MS -0.11CE +0.19INT 
SE (0.04) (0.07) (0.07) (0.02) (0.08) 

R2=0.691      F=10.06      SSR=0.010      DW=2.35     R2=  0.622. 
 

   :نموذجلل الاقتصادية لدلالةا: الفرع الأول
 الداخليـة و القـروض )النقديـة الكتلـة( النقـدي  و العـرض معـدل التضـخم لكـل مـن خـلال الميـول الجزئيـة مـن      

 أنـه هـذا ويعـني  Q1 بالنسـبة لمعامـل  التضـخم المقـدر المتعدد الانحدار معادلة في الموجبة الإشارة نالقول أ ويمكن 
 معـدلاتو ) IND( المباشر الأجنبي الاستثمار بين العلاقة أن  على الدراسة ، الجزائري و خلال فترة الاقتصاد في

معـدل  زادا    إذا أنـه حيـث الاقتصـادية النظريـة منطـق و تتفـق هـذه النتيجـة مـع  طرديـة، علاقـة)  INF( خمالتضـ
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 0.191الإجمـالي ب  المحمـي النـاتج نمـ المباشـر الأجنـبي الاسـتثمار نسـبة سـتزيد احـدةو  حـدةبو ) INF(  التضـخم 
 المقـدر الانحـدار المتعـدد معادلـة في جبـةالمو  الإشـارةو تـدل  الاقتصـادية، الناحيـةمقبـول مـن  غـير المتغـير ذاهـ ومنـه.

 مـع الـتي تتفـق و علاقـة طرديـة  M2النقديـة  ةوالكتلـ المباشر الأجنبي الاستثمار بين قةالعلا أن  ىعل  Q2بالنسبة 
 المحمـي النـاتج مـن النقديـة ةالكتلـ نسـبة تغيـيرأن  يأ 0.20 إلى يالحـدي يسـاو  الأثر نأ حيث ،الاقتصادية النظرية

 أمـا ، 0.20 يتغـيرسـوف  الإجمـالي المحمـي النـاتج مـن  المباشـر الأجنبي الاستثمار نسبة فإن احدةو  حدةبو  الإجمالي
 عكسـية قـةعلا جـديو  يعـنيوهذا  سالب فيك الإجمالي المحمي الناتجمن  يةالداخل ضالقرو  نسبةمعامل  يخص فيما
 المحمـي النـاتج مـن يـةالداخل ضالقـرو  نسـبة ك الإجمـالي المحمـي النـاتج مـن المباشـر الأجنـبي الاسـتثمار نسـبة بـين

 المباشر الأجنبي الاستثمار نسبة ستنخفض احدةو  حدةبو  يةالداخل ضالقرو  نسبة زدت ا كمما رةو بص أم الإجمالي
زادت  إذا أخـرى بصـورة أم النـاتج إلى المباشـر الأجنـبي الاسـتثمار تـدفقات نسـبةبـين  طرديـة قـةالعلا بينمـا ،0.11

سوف تزيد  الإجمالي المحلي الناتج ن م المباشر الأجنبي الاستثمار نسبة فإن واحدة بوحدة الحقيقية الفائدة معدلات
  . 0.19ب 

 الإجمـالي المحلـي النـاتج مـن النقديـة الكتلـة نسـبة مـنكـل  أن تبـين للنمـوذج الاقتصـادية الدلالـة مـن خـلال         
 ن أ إلا الاقتصـادية الناحيـةمـن  لـةمقبو  تفسـيريةهـي متغـيرات  الإجمـالي يالمحلـ النـاتج مـن يـةالداخل القـروض كنسـبة

و ذلـك  الاقتصـادية الناحيـة نمـ تفسـيرين مرفوضـين متغـيرين  اهمـ الحقيقيـة الفائـدةضـخم و معـدل التمتغيري معدل 
   .الاقتصادية منطق النظرية مع مامعامله إشارة ماتوافقه لعد

   :نموذجلل الإحصائية لدلالةا: الفرع الثاني
 النـاتج إلى المباشـر الأجنـبي الاسـتثمار تـدفقات بـين نسـبة قويـة إرتباطيـة علاقـة وجـود إلى النمـو هـذا يشـير       

كمتغـيرات  الإجمـالي المحمـي النـاتج إلى يـةالداخل ضو القـرو  النقديـة ةالكتلـ ونسـبة  خم ومعـدل التضـ تـابع متغـيركو 
 إلى يشـير دةمعـالم الجـو  أو التحديـدمعـالم  كمـا أن ،% 0.83قـدرالـذي  معامـل الارتبـاط مـا يبينـهوهـذا  ةمسـتقل

المتغـيرات  فيمـن خـلال تغـيرات  يفسـر المباشـر الأجنـبي الاسـتثمار تـدفقات في الناتجـةالتغـيرات  مـن  % 69.1
 إلى النقديـة الكتلـة ونسـبة Q1  معدل التضخم : كل من المتغيرات مةمعل إحصائيانقبل  ذجالمستقلة و من النمو 

 t إحصـائية لأف Q4 الحقيقيـة الفائـدة كمعـدلات Q3 النـاتج إلى الداخليـة القـروض ونسـبة Q2 المحمـي النـاتج
   إحصائية نم أكبر, Q1, Q2 ,Q3 ,Q4 من لكل لستيودنت  المحسوبة

= t18
0.025  = tn-k

0.05/2= t23-5
0.025    =2.11     
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 يـةمعنو  غـير يفهـ الثابـت الحـد مـةمعل أمـا 0.05a  يـةمسـتوى معنو  عند الصفر و وتختلف عن معرفة ماتالمعل إذا
 المضـاعفة التحديـدمعـاملات  يخـص مـاوفي لـة،اĐدو  t نمـ أصـغر الثابـت حدلل دنتلستيو  بةالمحسو t إحصائيةلأن 

 مـا ذاو هـ لـةمقبو  إحصـائية دلالـةذات  ذجالنمـو  أن أخـرى رةوبصـو  prob<0.05 ذجو نمـلل F فيشـر نقبل اختبار
 غيـاب عـن تمامـا تـذل  إحصـائية كمـا أن Fcal>Ftab أم لـةاĐدو  القيمـة مـن أكـبر كانـت الـتي فيشـر قيمـة هتبينـ

   .للأخطاء الذاتي مشكل الارتباط
   .1تنبؤلل صالحو  جيد ذجنمو  اعتباره يمكن ذجللنمو  الإحصائيو  ي الاقتصاد التفسيرخلال  ومن

  معوقات الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر : المطلب الثالث
  :يمكن إدراج أهم معوقات الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر كالتالي      
 الجزائـر حسـب في الماليـة البنـوك و المؤسسـات عـدد بلـغ :البنكيـة القـروض عمى الحصول صعوبة: الأولالفرع 

 للادخـارالصـندوق الـوطني  فيها بما بنوك عمومية 6مالية منها  بنك و مؤسسة 27:2011تقرير بنك الجزائر لسنة 
 منحـت  2011مؤسسـات ماليـة وفي سـنة  7 برأس المال المخـتلط واحد منها أموال أجنبية برؤوس بنك خاص 14

طـرف  مـن منحهـا تم  منهـا % 85.7مليـار دينـار كقـروض موجهـة  للاقتصـاد  3.724.7العشـرين  البنـوك الناشـطة
 تـزال هـي لا البنـوك العموميـة أن  علـى يعـدل مماالخاصـة مـن طـرف البنـوك   % 14.5 والبـاقي البنـوك العموميـة

 تمويـل الاقتصـاد في البنـوك الخاصـة مسـاهمة معـدل في المحسوس الارتفاع إلى الإشارة ،مع النشاط حج على المهيمنة
 ل عضــتحصـل القطــاع الخا وقــد,  2006قبــل سـنة  % 6.8ز الأخـيرة و الــتي لم تكـن تتجــاو  الســنوات في الـوطني
 الأخــيرةفي الســنوات  أصـبحالــذي  الأخـيرو في , مـن إجمــالي القـروض الممنوحــة للإقتصـاد في هــذا العــام  % 53.2

و بـــالرغم مـــن هـــذه , يحظـــى بـــأعلى نســـبة مـــن القـــروض بعـــد التهمـــيش و المزاحمـــة القطـــاع الـــذي عـــان في الســـابق 
نقـص الكفــاءة , بطــئ أنظمـة المــدفوعات : التطـورات يبقـى الجهــاز المصـرفي الجزائــري يعـاني مــن عـدة معوقــات أهمهـا

  . القروض وتقييم المخاطر المهنية في تسيير
مع صـعوبة الحصـول علـى القـروض  التي يعاني منها المستثمرون و رجال الأعمال في الجزائروتستمر الصعوبات      

 19عربيـا مـن أصـل  11دولـة داخلـة في المؤشـر  و  183عالميا مـن أصـل  150الجزائر المرتبة  احتلتحيث ,البنكية 

  .ا المؤشر دولة داخلة في المؤشر مما يدل على صعوبة الحصول على الإئتمان في الجزائر وفق هذ
بلغت نسـبة الإقتصـاد غـير الرسمـي الى النـاتج المحلـي الإجمـالي  :مشكل تنامي الإقتصاد غير الرسمي :الفرع الثاني

و 1998ســنة  % 32.95و  1988ســنة  % 19.5: 2006في الجزائــر حســب دراســة قــام đــا البنــك المــدولي ســنة 
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و هي نسب مرتفعة جدا تؤكد عدم قدرة السلطات العمومية على التحكم في هذه الظـاهرة  2006سنة  % 34.2
معتــبرة جـــذا و أن  المشــروعة فســة غــيراغــير الرسمـــي مــن خــلال المنو بالتــالي فــإن الخســائر الــتي يســببها الإقتصــاد , 

  .ع على الإطلاقالمستثمرون الذين يعملون في إطار القانون في الجزائر يعانون وضعا مزريا وغير مشج
شــكل موضــوع العقــار الصــناعي لســنوات طويلــة ومــازال يشــكل أكــبر  :مشــكل العقــار الصــناعي  :الفــرع الثالــث

و الأسـعار أيضـا تـؤرق   اطيـةالبيروقر فإن , الكبير في العقار  النقص إلىفإضافة , عائق في وجه المستثمرين في الجزائر 
فحسـب الأرقــام الــتي قـدمتها الوكالــة الوطنيــة للوسـاطة و الضــبط العقــاري , كـل مســتثمر ســواء كـان أجنبيــا أو محليــا

 ألاف 3يتعـــدى  هكتــار مقابــل عــرض لا ألاف 6فــإن الطلــب في مجـــال العقــار الصــناعي قــد فـــاق , 2010لســنة 
من الحصول على العقار الصناعي خاصة في المـدن الكـبرى و كانـت الحكومـة  تمكن المستثمريين إلىأدى  هكتار ما

يــاب بسـبب غوكـانو يـبررون رفضـهم , تعيـب في كـل مـرة علـى المسـتثمرين رفضــهم الـذهاب نحـو تلـك هـذه المنــاطق 
ع حيث يصل سعر المتر مرب الأسعاروكذلك تواجههم مشكل , النقل و الطرقات ة العمومية و غياب وسائل ئالتهي

 مجال الحصول على المستثمرون في منه و يعاني الآخري ذدينار و المشكل الأخر ال ألف 40الوحد من العقار حوالي 
  ، 1الإجراءات الإدارية كالقضائية و تعدد تعقدو راطية الصناعي،  يتعلق بالبيروق العقار

 المشـاريع نفقـات إلى إضـافية وتكلفـة كبـيرا عائقـا ي الإدار  الفسـاد يعـد :الإداري الفسـاد : الفـرع الرابـع
ضـم أكـبر  والـذي 2006سـنة   دافـوس في ظـم ن يالـذ العـالمي للاقتصـاد ى المنتـد تقريـر حيـث  أشـار الاسـتثمارية،

 الثانيـة المرتبـةتـأتي في  أن الجزائـر متعـددة الجنسـيات الشـركات مسـؤولي والاقتصـادي و أبـرز القرار السياسي صانعي
للبنـك  الدراسـة السـابقة و تشـير و المشـاريع الصـفقات في تـداول الرشـوة في العـربي المغـرب في الأقصـى المغـرب بعـد

 لتسـريع ي شـكل رشـاو  في أعمـالي رقـمن مـ % 7 يـدفعون حـوالي المؤسسـات رؤسـاء مـن % 34.3أن  الـدولي
 الجزائـر في احتلتهـا الـتي المراتـب المتـأخرة يفسـر مـا و هـذا الخـدمات، ك زيـا ا الم بعـض من  والاستفادة معاملاēم 

  . الشفافية الفساد مؤشر
 طـابع ذات مشـاكل الجزائـر عـدة  في يواجـه المسـتثمر: وتنظيمـي إداري طـابع ذات مشـكلات: الفـرع الخـامس

  : أهما وتنظيمي إداري 
   14  الجزائر في للمؤسسة القانوني الكيان  تأسيس يتطلب حيث إجراءات الاستثمار، طول وتعقد -

                                                             
مذكرة مقدمة لنيل  -دراسة حالة الجزائر -تحليل أثر السياسات الاقتصادية على تنمية الإستثمارات الأجنبية المباشرة في ظل الإصلاحات الاقتصادية, دلال بن سمينة  - 1

    .122 :ص  ,2013-2012, جامعة محمد خيضر بسكرة, قسم العلوم الإقتصادية, كلية العلوم الاقتصادية و التجارية وعلوم التسيير, شهادة الدكتورة
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الإداري  بفعـل مظـاهر البيروقراطيـة و الفسـاد التكلفـة ارتفـاع إلى إضـافة في الـدول العربيـة الأعلـىإجـراء وهـي   
  .  الهيئات ن م العديد بين وتداخل الصلاحيات

 منطقـة بين كمتباينة انتقائية بطريقة بتطبيقها للمعنيين  سمح الذم الأمر القانونية النصوص بعض و وضوحم عد -
   فقط الاستثمارات الأجنبية و تنظيم  بإدارة مكلفة هيئة غياب وأخرى 

يوم  12 المتوسط في بتتطل ردةمستو  معدات آلات جمركة أفن عملية حيث تعقد و طول الإجراءات الجمركية، - 
  . المغرب في ام أي ثلاثة تتجاوز لا المدة ،هذه

 ضـعيةم و المنصـر  القـرف من الأخيرة العشريةالجزائر خلال  عاشت : والأمنية السياسية الوضعية :الفرع السادس
الحكومـات و الـوزارات  في المسـتمر التغيـير جسـده الـذم السياسـي،م الإسـتقرار بعد تميزت متردية جد أمنية  سياسية

دخـول  عـن المباشـر الأجنـبي الاسـتثمار مؤسسـات نمـ عـزوف كثـير إلى أدل مما الأمني، الوضع في مع تدهور خطير
 اردةالـو  الأجنبيـة الاسـتثمارية الجزائـر أضـعف التـدفقات سـجلت وقـد منهـا، بـل و هـروب الكثـيرالسـوق الجزائريـة 

 بعـد خاصـة و الأمنيـة السياسـية الوضـعية انفراجـا في دتشـه قـد الأخـيرة اتالسـنو  أن  إلا ، ةالمرحلـ ذهخـلال هـ
 بـروز إلى إضافة الإستقرار، وعودة الأمن توفير في كان له أثر كبيري  و الذ و المصالحة ميثاق السلم  على المصادقة
 الـدول  مجموعـة جعـل الجزائـر تصـنف ضـمن مـا الانتخابيـة، اعيدالمو  الأفراد في مشاركة العمل الديمقراطي ، ملامح
  .القطرية للمخاطر المركب المؤشر منخفضة  في مخاطر درجة ذات

 صصـةالخو  برنـامج أداء تتبـعيتضح لنـا مـن خـلال  :الخوصصة برنامج تنفيذ في المسجل البطء: الفرع السابع
مـن  اءسـو  البيـع يـاتعمل تنفيـذ أف نجـد كمـا ، ضمـن الغمـو  الكثـير لا يـزول يكتنفـه  أنـه  ،الجزائـر ونتائجـهفي  

 البورصـة، في ظـل ضـعف أداء خاصـة بـالبطء لا يـزال يتسـم رئيسيين نلمستثمري خلال البيع أو من  خلال البورصة
 وخير الإقتصاد و بشكل ملحوظ ، زال يقوم بدور هام في ما ي العام الذ القطاع اليوم سيطرة ولحد تتجلى حيث

 الاستثمار ام يشكل عائق أم يالذالأمر  مية،العمو  ا البنوك عليه تسيطر الذي  المالي ذلك هو القطاع مثال على
   .كالأجنبي يالمحل الخاص

 الاستثمارية للمشروعات الترويج وضعية إن  :الاستثمارية للفرص إجراءات الترويج كفاءة عدم: الفرع الثامن 
و الصـناعة و  التجـارة غرفـة كفـاءة دم خـلال عـ نمـ ذلـك ويبرز  اللازمـة، و الفعاليـة الكفـاءة إلى الجزائـر تفتقـر في 

 عـدم  وكـذا عـن مرافقـة المسـتثمرين عـن عجـزهم  فضـلا اسـتثمارية، فـرص مـن متـاحهو الغـرف الجهويـة لـترويج لمـا
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الجزائريـة  ماسـيةالدبلو  يئاتاله للإستثمارات وعجز الترويج في)  ANDI(  الاستثمار لتطوير الوطنية الوكالة كفاءة
  .1الاستثمارية عاتوللمشرو  لمقطر كجذاب إيجابي انطباع إعطاء عن الخارج في

  الأجنبي المباشر  الاستثمارأفاق جذب : الرابع  المطلب
 استقطاب في رائدا بلدا الجزائر من تجعل أن يمكنها التي التنافسية والعناصر المؤهلات من بكثير الجزائر تتمتع       

  : منها نذكر و إليها المباشر الأجنبي الاستثمار
 وتمثـل الأوربيـة البلـدان مـن مقربـة وعلـى المغـرب العـربي بلدان تتوسط بحيث المتميز :الموقع الجغرافي:الفرع الأول

 1200طولـه  سـاحلي بشـريط مـتر مربـع وتتمتـعيلـو ك   8174123ب تقـدر مسـاحة علـى تتربـع وهـي إفريقيـا بوابـة
   كلم

   .الزراعية والمحاصيل النباتية الثروة تنوع وبالتالي :المناخية الأقاليم تنوع: الفرع الثاني
, الغـاز الطبيعـي  مـن عـالمي احتيـاطي ثـاني علـى تحتـوي حيـث :مختلفـة طبيعيـة مـوارد علـى توفرهـا:الفرع الثالـث

   الخ...النحاس و المعادن الثمينة , الفوسفات, الحديد, البترول من احتياطها إلىإضافة 
طرقـات منـاطق صـناعية ووسـائل , مطـارات, مـواني  مـن: الضـرورية القاعديـة الهياكـل علـى توفرهـا :الفرع الرابـع

  . الحديثة الاتصال
 العاملـة اليـد تـوفير في يسـاهم ممـا) شـباب  منهـا 70 %مـن أكثـر( :هامـة بشـرية ثـروة امتلاكهـا: الفرع الخـامس

  .المؤهلة
   .للنمو الديمغرافي متزايد معدل مع  نسمة مليون 31 من أكثر على احتواءها: الفرع السادس

 وجلبـه أن, المباشـر الأجنـبي الاسـتثمار أساسـيات علـى المتـوفرة الـدول مقدمـة في الجزائـر تضـع المـؤهلات هذه كل 
 عملـت الـتي ذاēا المؤهلات وهي الأخرى الاقتصادية المؤهلات بعض ترافقها لم إذا تكفي لا وحدها العوامل هذه

   :2وهي توفيرها على الجزائرية الحكومة وتعمل
 والتشريعي  والأمني السياسي الاستقرار  
 إيجابية نمو معدلات وتحقيق الاقتصادي الاستقرار  
 والضريبية  الجبائية الحوافز  
 للتجارة العالمية المنظمة إلى الانضمام.  

                                                             
  .388 -386:ص ص, مرجع سابق, دلال بن سمينة -1
كلية العلوم , مذكرة مقدمة لنيل شهادة الماجستير في علوم التسيير, - حالة الجزائر -أهمية الإستثمار الأجنبي المباشر ودوره في تنمية المستدامة, مصباح بلقاسم -2

   .70: ص, 2006 -2005, جامعة الجزائر, تخصص نقود و مالية, وعلوم التسيير الإقتصادية
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 متوسطة  الأورو الشراكة  
 إلى فبالإضـافة واعـدة الجزائـر في المباشـر الأجنـبي الاسـتثمار سـوق تبقـى  العدالـة وقطـاع المصـرفي القطـاعصـلاح إ

 القطـاع đـذا واهتماماēـا الدولـة جهـود يعكـس وهـذا ادن ذكرنـاه والـتي الجزائـر منهـا التي اسـتفادت المشاريع مجموع
   الحساس

 الماليـة التـدفقات مجـال في تحـولات كتادالأون والتنمية للتجارة المتحدة الأمم عن الصادر السنوي التقرير سجل لقد
 الصـف في الجزائـر مصـنفا الأجنبيـة المباشـر والاسـتثمارات الماليـة التـدفقات مجـال المباشـرة في الأجنبية والاستثمارات

والمسـتثمرين  الجنسـيات المتعـددة والشـركات المؤسسـات مسـئولي معظـم اعتـبر بالمقابـل  كـل بعـد إفريقيـا السـادس
 المناطق بين من ومنها الجزائر الإفريقية المنطقة تظل بينما ثم الشرقية وأوربا آسيا في الصاعدة ستكون سواق الأولوية

 المتعـددة الشـركات مسـئولي لـدى العـام التوجـه أن إلى الأخرى بالمناطق هامشية مقارنة استثمارات على تحصل التي
في الفـترة  الآراءمـن  % 81 بنسـبة للاسـتثمارات مرتقـب وتحسـن بارتفـاع يفيـد الأمـوال رؤوس وأصـحاب الجنسـيات

2005 ,2006 .  
الأجنبيـة  الاسـتثمارية المشـاريع مـن مجموعـة عـن الإعـلان ,2005 عـام مـن ديسـمبر شـهر خـلال تم كمـا 

 سمنـت %  60بنسبة الجلفة بولاية سمنت مصنع إنشاء السعودية على العربية العجز بين الاتفاق تم حيث, بالجزائر
 اعتـزام عـن الصـناعة وزارة كشـفت أخـرى جهـة ومـن حالإفصـا عـدم بنسـبة مـن رأس مـال الجزائـري م الجلفـة بولاية

  بجيجـل بـالإدارة الصـناعية بالمنطقـة بـالجزائر مركـب جيجـل لمنيـوم إنجـاز الإماراتيـة دوبـال إمـاراتي اقتصـادي متعامـل
 حيـث، دولار مليـار 5.4 بحـوالي يقـدر إجمـالي بمبل ولواحقه الإنتاجية وحداته لمختلف مركب إنجاز الإماراتية دوبال
   . 1وأجنبي عربي استثماري مشروع أهم يعتبر

  
  
  
  

   

                                                             
  .74,مرجع سابق, مصباح بلقاسم - 1
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  :خلاصة
لقــد تطرقنــا في هــذا الفصــل إلى إثبــات دور السياســة النقديــة في تــأثير علــى الاســتثمار الأجنــبي المباشــر        

ولكـن نظرنـا لعـدم تـوفر  2014-1990بتخصيص هذه الدراسـة علـى الجزائـر محـاولين أخـد عينـة إحصـائية مـن 
مية و قياسـية ومحاولـة مع دراسة السياسة النقدية دراسة ك 2013أكتفينا بذكر إحصائيات  2014إحصائيات 

ــة بالإضــافة  الأجنــبي  الاســتثمارتتبــع حركــة  إلىإبــراز أهــم الإصــلاحات القانونيــة الــتي وضــعتها الحكومــة الجزائري
  .الجزائر إلىالمباشر الصادر و الوارد 
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من خلال ما سبق دراسته يتضح جليا انه لا يمكن إنكار الدور الذي تلعبه السياسة النقدية في          
جلب اكبر قدر ممكن من الاستثمارات، وخاصة الأجنبي المباشر منه وان جميع دول العالم على حد سواء لم تعد 

 الاستثمار الأجنبي المباشر على انه خطر ترى في الاستثمار، وان جميع دول العالم على حد سواء لم تعد ترى في
الجديد، بل أصبح وسيلة لتحقيق التنمية والازدهار، وخير دليل على ذلك التسابق مار الاستع وشكل من أشكال

لجلب الاستثمار الأجنبي نحو جدب اكبر قدر ممكن من الاستثمارات عن طريق توفير وتحسين المناخ المناسب 
  .المباشر

التي تنجر عنه، وعلى هذا الأساس يجب على   ا إلا انه لا يمكن أن ننكر بعض الآثار السلبيةرغم كل هذ    
الإجراءات كل الدول أن تتعامل بطريقة رشيدة وفق ما تريده أن يحدث من أثار ايجابية، وذلك بوضع مجموعة من 

نجد طرق أخرى لجلب الاستثمار  ، كمامنها السياسة النقدية عن طريق الأدوات المباشرة وغير مباشرة والسياسات
  .وهي الحوافز والامتيازات

   : الفرضيات

  :من اجل الوصول إلى النتائج المرجوة فإننا سنقوم على إثبات أو نفي الفرضيات التالية  

عبارة استثمار يوجه  من خلال هذه الدراسة تبين لنا أن الاستثمار الأجنبي المباشر هو :الفرضية الأولى
  .بغرض إقامة علاقات اقتصادية دائمة مع مؤسسة ما، وهذا ما يثبت صحة الفرضية الأولى

وحسب هذه  أن للسياسة النقدية أدوات من أهمها الأدوات المباشرة وغير مباشرة تبين :الفرضية الثانية
  .الدراسة أثبتت صحة هذه الفرضية

النقدية مجموعة من الإجراءات التي تتخذها الدولة للسيطرة على عرض يقصد بالسياسة  :الفرضية الثالثة
النقد من اجل تحقيق أهداف معينة تحقق مصلحة اقتصادية لأفراده، وهذا بانتهاج مجموعة من الأدوات تتجلى في 

  .الأدوات المباشرة وأخرى غير مباشرة

وهذا ما يثبت  وسطية والأهداف النهائيةتتجلى أهداف السياسة النقدية في الأهداف ال :الرابعة الفرضية
  .صحة الفرضية الرابعة
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  :نتائج الدراسة 

  :من خلال هذه الدراسة توصلنا إلى عدة نتائج أهمها   

 باس به كخوصصة المؤسسات العمومية مثلا كان لها دور لاالإصلاحات التي تبنتها السلطات الجزائرية  - 1
  .في زيادة عدد الاستثمارات الأجنبية المباشرة

يعد من الوسائل التمويلية الأقل تكلفة لتحقيق التنمية وخاصة بعدما أثبتت  أن الاستثمار الأجنبي المباشر- 2
  .المصادر التمويلية المحلية عجز ما في تمويل التنمية

  .علاقة مهمة لابد من التوصل إلى نسجها المباشر إن العلاقة بين السياسة النقدية والاستثمار الأجنبي- 3

شهد الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر تطور من حيث نوعية الاستثمار، لكن يبقى قطاع المحروقات -4 
  .  أهم القطاعات الجاذبة لما يكتسبه من أهمية بالنسبة للاقتصاد الجزائري

  :توصيات الدراسة

  .الخ.....كالسياحة، الصناعةتشجيع الاستثمارات في قطاعات أخرى  -

  ).البيروقراطية(القضاء على المشاكل الإدارية-

تسريع وتيرة الإصلاحات الاقتصادية واستكمال برامج الخوصصة في الجزائر باعتبارها قناة من قنوات جدب -
  .الاستثمارات الأجنبية المباشرة

يما يخص مختلف الظواهر الاقتصادية بإنشاء ضرورة إعطاء الأهمية الكافية للدراسات القياسية والتنبؤية ف-
  .مخابر خاصة، واخذ نتائجها محمل الجد، كي لا تبقى هذه الدراسات حبر على ورق

  :أفاق الدراسة

  :ختاما للموضوع نرى انه من اجل إفادة غيرنا والتوسع في الموضوع فانه يمكن التطرق إلى

  .الاقتصاد الجزائريأثار انعكاسات الاستثمار الأجنبي المباشر على -

  .أثار وانعكاسات السياسة النقدية على مناخ الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر-
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  .الاستثمار الأجنبي المباشر ودوره في تنمية قطاع السياحة-

 .دراسة قياسية لأثر السياسة الاقتصادية على الاستثمار الأجنبي المباشر باستخدام المعادلات الآنية-
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