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 الملخص: 

الأخيرة زيادات كبيرة في تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر ،الأمر الذي دفع  شهد العالم خلال السنوات  

وعلى غرار هذه الدول قامت  .ثمار الأجنبي المباشر اليها بالعديد من الدول لاتخاذ اجراءات اجتذاب الاست

بتبني جملة من الاصلاحات الاقتصادية بالتعاون مع   2000زمة التي شهدتها سنة الجزائر بعد الأ 

الكلية للاقتصاد ،كما عملت  في تحقيق التوازنات ندوق النقد الدولي ،نجحت من خلالها الى حد بعيد ص

على ادخال العديد من التعديلات المتعلقة بالاستثمار التي تهدف في مجملها الى تشجيع وجذب  

 الاستثمارات الأجنبية المباشرة . 

وقد هدفت الدراسة الى قياس وتحليل أثر تقلبات سعر الصرف على تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر الى  

راسة الى ان تقلبات سعر  ،قد توصلت الد(،وتم استخدام طريقة البانل  2020-2000الجزائر خلال )

ار الاجنبي  لدولار لم يلعب دورا في تفسير حركة الاستثمالصرف الأسمي للدنار الجزائري مقابل ا 

 المباشر المباشر الوارد الى الجزائر خلال فترة الدراسة . 

 الكلمات المفتاحية : 

ثمار الأجنبي المباشر ،سعر الصرف . الاست  
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Résumé : 

Durant les derniéres années le monde a recu des grandes augmentations d 

investissement direct étranger , duquel  pousser plusieurs des pays a 

aliénatrice procédure pour attirer l investissement direct étranger .Comme 

ces , pays ,l Algérie après la crise de 2000 , a adopter une série de réformes 

économiques en coopération  avec  le Fonds monétaire international,qui a 

réussi dans une large  mesure a atteindre  les équilibre global de l économi , et 

a travaillé également Sur l introduction de plusieurs amendements aux lois 

relatives  a l investissement dans son ensemble visant  a encourager et a attirer 

les investissements directs étrangers. 

L’Objectif   de cette  étude mesure et analyser le trace duretournement du taux de change 

sur  l’effusiond'investissement direct étranger enAlgériedurant la période (1990-

2013),eurecours à la méthode des moindrescarrés ordinaires  pour déterminer la relation a 

la régression entre variable du taux de change nominal du dinar algérien par rapport au 

dollar et l’effusiond'investissement direct étranger enAlgérie, l'étude a révélé que 

retournement du taux de change nominal du dinar algérien par rapport au dollar n’a pas 

jouer  un rôle pour expliquer du mouvementd’investissement direct étranger importé à 

Algérie au cours de la périodeétudiée.  

Mots clés: 

 L'investissement direct étranger, taux de change, climatd’investissement.   
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نتقدم بفائق الشكر والعرفان للأستاذة الفاضلة  وبذلك

 التيلمتبخلعلينا بقاطحنان

القيمة , وانتقادتها الهادفة التي ساهمت في إخراج هذا العمل  بتوجيهاتها

 . المتواضع في شكله النهائي 

,  كمانجدوأنفسنامودنونبالشكرالىكلأساتذتناخلالمشوارناالدراسي

 .والىكلمنقدمإلينايدالعونوالمساعدةمنقريباوبعيد
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 المقدمة :

من مطلع النصف  الثاني من القر  المايفي وبداية ورور العولمة اتقتصفادية المتمثلة بحرية  

اتهتمفام    أصففففب انتقفال روو  اتموال وذفكلفل ال ففففلع والخفدمفات بين مختل  دول العفالم  

دورم   أصفب باتسفتثمار اتجنبي المباشفر اهتماما بال ا باعتبارم مي م من مي ات العولمة ثي  

وية لتحقيق التنمية في ذل دول العلم دو  اسفتثنا  ا  تدفق  نحو بلدا  العالم الثال  يمثل دفعة ق

مازال ين ف  قليلة مقارنة بالدول المتقدمة ونررا للدفعة القوية التي اسفاسفرا اتسفتثمار اتجنبي  

 المباشر في عملية التنمية ويعت البلدا  النامية سياسات مالية ونقدية مع 

مالي العالمي الجديد وذرسففت سففياسففات اقتصففادية تتففجع الم ففتثمرين  متطلبات الويففع ال

 البلدا .اتجان  على توطين استثماراترم في هات  

ومن اهم ال فياسفات نرام سفعر الصفرف التي تمثل اولى ال فلسفل التي ترتبا بين الم فتثمر 

على اسفاسف   والدولة الم فتيفيفة ويمثل سفعر الصفرف اثد اهم المت يرات اتقتصفادية الك  يتم  

تف فير قدوم التفرذات المتعددم الجن فيات الى الدول الميفيفة للسفتثمار ااصفة الدول المتقدمة 

الك  يمثل لرا سعر الصرف معيارا ثقيقيا لنجاح الحكومة في ادارم اتقتصاد الكلي ولركا فا   

   تدال الحكومة في أسفففعار الصفففرف يقلل من الحرذات الحادم للقتصفففاد وتخفي  ثدم تقلب 

,ومن المعروف ا  سففففبف  تكوين الثقفة لفدث الم ففففتثمرين هو ا  يكو  تراذم في اثتيفاطفات  

الصفرف اتجنبي الك  بدورم ي داد لما تكو  ادارم سفعر الصفرف تتماشفى بتفكل سفليم .وهككا  

اتعتبارات اصففب  اهتمام معرم متخصففم المالية الدولية منصففبا على الدراسففة نرم أسففعار 

راسففات التي توصففي باتباد اثد النرامين نرام التثبيت او نرام  الصففرف ثي  وررت عدم د

التعويم ,وهكا اتمتياز ت يترجم ات عندما يكو  لديل نرام صففرف م ففتقر ثي  قامت اليابا   

اقتصففادية ومالية شففاملة مع بداية العقد اتاير من القر  المايففي م ففت نرام    بإصففلثات

 لى نرام التعويم المدار صرف المتبع ثي  تحول من نرام التثبيت ا

 :ةالدراسشكلة م .1

 ما هو أثر سعر الصرف على اتستثمار الأجنبي المباشر -

 ذي  يمكن ا  يتأثر جكب اتستثماراتجنبي المباشر ي عر الصرف  -

ماهي التفففففأثيرات اتيجابية ل عر الصرف على جكب اتستثمار اتجنبي المباشر الى  -

 الج ائر وذي  يمكن تجن  أثارم ال لبية 

 الدراسة:فرضيات  -2

 التالية:تقوم الدراسة على الفرييات 

اتسففتثمارات اتجنبية المباشففرم تتأثر بت يرات سففعر الصففرف الك  يعتبر اثد هكم المعايير -

. اتقتصادية
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سففة مناسففبة ل ففعر الصففرف من اجل اا من الدول النامية على توفير سففيتعمل الج ائر ذ يره

 مواطنرا.الى  أذثراجتكاب استثمارات أجنبية مباشرم 

 :الدراسةاهمية وأهداف -3

 يكت ي هكا المويود اهمية بال ة ذون  ي عى الى:

 الكت  عن اهم المفاهيم المرتبطة بأسعار الصرف واتستثمار اتجنبي المباشر -

محاولة البح  عن طرق قيا  وااتبار العلقة بين مت ير  سفففعر الصفففرف واتسفففتثمار  -

اتجنبي المباشفر عن طريق اسفتخدام اتقتصفاد القياسفي لدراسفة هكم العلقة ومحاولة التعبير 

 عنرا ذميا 

 :الدراسةالفترة الزمنية التي تغطيها -4

( نررا لمرور اتقتصففففاد  2020  الى2000لقفد تم تحفديفد فترم ال منيفة لفدراسففففة على مفدث )

الج ائر  بمراثل مرمة من اتصففلثات والتحوتت اتقتصففادية الل هكم الفترم متففتملة 

على ت يرات هامة في سفياسفيات وانرمة سفعر الصفرف وصفدور قوانين مختلفة فيما يخم 

 جكب اتستثمارات اتجنبية المباشرم 

 :البحثمنهجية -5

 يتناول:ي  دراسة في فصلين ثجا ت هكم ال

 الأجنبيالمباشرل عر الصرف واتستثمار  والمفاهيميةالفصل الأول: اتدبيات النررية 

 النرر  ل عر الصرف   اتول:الإطارالمبح  

 النرر  للستثمار اتجنبي المباشر الثاني:الإطارالمبح  

 سابقة   الثال :دراساتالمبح  

 سعر الصرف على اتستثمار اتجنبي المباشر على الدول النامية  الثاني:أثرالفصل   

 عامة ثول نماذج بيانات بانل  اتول: مفاهيمالمبح  

 نمكجة قياسية لأثر سعر الصرف على اتستثمار اتجنبي المباشر  الثاني:المبح  

 

 



  

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 : الأول الفصل 

 الأدبيات النظرية والمفاهيمية لسعر الصرف 

ر والاستثمار الأجنبي المباش
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 تمهيد الفصل الأول:

الملثظ الواقع في ثياتنا اننا تبد في ثياتنا اليومية التواصففل مع ريرنا وعلي  بيففرورم فا   

نحتفاج ا  نمتلفل نفا العملفة المطلوبفة في   ففأننفاوعليف     أجنبيريرنفا من الممكن ا  يكو   

 اليومية  ااثتياجاتنالقيا   

قصفد الحصفول على مختل  تبادل ال فلع او الحصفول على الخدمات ثي  تبد علينا التوافق 

في طرح مختل  المبفال  المفاليفة وعليف  علينفا معرفة معفدل سففففعر الصففففرف العمفل لتففففففافية  

المعفاملت المفاليفة ونررا لتطور العفالم ثفاليفا ففا  بع  الفدول عمفدت على اسففففتخفدام أليفات  

مناف فة بتقنيات سفعر الصفرف المناسف  وذكا تأثيرها على اتسفتثمار اتجنبي المباشفر داال 

فرد اتقتصففففاد العفالمي من عرب وطلف  التي بالتفأذيفد تأثر عليف  وذل دولة تريد هكا التفأثير  

حفير اتسففففتثمفار الأجنبي  ا  يكو  لصففففالحرفا من الل ايجفاد معفدل الصففففرف يتلئم مع ت

 .المباشر

هكا الفصل سوف نتطرق الى مختل  المفاهيم المبح  الأول ااص ب عر الصرف   وعلي  في

ومن ثم نتطرق الى المبح  الثاني الخاص باتسففتثمار الأجنبي المباشففر ومن ثم الى المبح  

 بدراساتال ابقة.الثال  الخاص 
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 النظري لسعر الصرف الإطار: الأولالمبحث 

اهتمت جميع الدول وااصفففة الدول النامية منرا ل فففعر الصفففرف ومنحت  عناية الفائقة نررا 

في شفأن  مفاهيم عديدم وصفي     د، وجا تللبلعاذ فة لويفعية أدا  اتقتصفاد     مرآمتعتبارم  

 متنوعة.

 سعر الصرف وصيغه مفهوم: الأولالمطلب 

 سعر الصرف  مفهوم: الأولالفرع 

تعري  سففعر الصففرف   متقاربة ويمكنل ففعر الصففرف تعاري  مختلفة لكن في جوهرها جد 

 يلي:ذما 

يعرف سففففعر الصففففرف بفأنف  ذميفة العملفة الوطنيفة المحليفة التي يمكن التنفازل عنرفا مقفابفل  

الل تفاعل قوث العرب والطل  على   من الأجنبية،الحصفففول على وثدم واثدم من العملة  

 ال وقتحديد سعر أ  سلع في  ما يتمالأجنبية، مثلالعملة  

عدد الوثدات من   مختلفتين، وهون  ذما يمثل سففعر الصففرف ال ففعر الك  يتم ب  مبادلة عملتي

 1الأجنبية العملة المحلية معبرا عنرا بوثدات من العملة

 الواثدم من النقد الأجنبي بما ت اوي  من عدد  سعر الوثدميعرف سعر الصرف بأن  

 .الأجنبية الأارث  العملتمن  الأج ا من العملة المحلية أو من عدد أو   أو الأج ا 

 سعر الصرف   صيغ: الثانيالفرع 

ذو  سعر الصرف هو عملة من العملت ويتأثر بتلقي العرب والطل  وعلي  فنمي  بين عدم  

 اشكال من سعر الصرف:

أارث هو مقيا  عملة اثدث البلدا  التي يمكن تبديلرا بقيمة عملة بلد   :الإسععميسعععرالصععرف-

ويتم تحديد سفعر    بينرا،يتم التبادل العملت أو شفرا  وبيع العملت ث ف  اسفعارها فيما    ثي 

زمنية  اللحرةالصفرف اتسفمي لعملة ما تبع للطل  والعرب عليرا في ال فوق الصفرف في 

نرام الصرف    والعرب وبدتلةولركا يمكن ل عر الصرف أ  يت ير تبعا لت ير الطل   معينة،

وينق فم   الأارث.على اتمتياز بن فبة للعملت    يؤثرسفعر العملة ما   فارتفادالبلد،  المعتمد في 

 
مذكرة مقمة كجزء من متطلبات شهادة   –دارسة حالة الجزائر  -التقلبات سعر الصرف على تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر نادية:أثرلحلوحي  -1

- 2013 لخضر،الوادي،جامعة حمه  الاقتصادية،العلوم  التسيير، قسمكلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم  الاقتصادية،الماستر في العلوم 

 .  03ص  ،2014
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سففعر الصففرف اتسففمي الى سففعر صففرف الرسففمي أ  المعمول ب   فيما يخم المبادتت  

 00.الجارية الرسفمية ,وسفعر الصفرف المواز  أ  ال فعر المعمول ب  في الأسفواق الموازية

وهكا يعني امكانية وجود أذثر من سفعر الصفرف أسفمي في نفا الوقت لنفا العملة في نفا  

 .1البلد 

هكا النود عن عدد الوثدات من ال ففلع الأجنبية اللزمة لتففرا    : يعبرالحقيقيسعععرالصععرف-

تقيا القفدرم على المنفاف ففففة وهو يفيفد المتعفاملين   المحليفة وبفالتفاليوثفدم واثفدم من ال ففففلع  

ارتفاد مداايل الصفففادرات بالت امن مع تكالي  انتاج   قراراترم فمثلاتقتصفففاديين في اتخاذ  

المواد المصففدرم بنفا المعدل ت يدفع الى التفكير في زيادم الصففادرات لأ  هكا اترتفاد في 

 عالية.ين وا  ارتفعت مداايلرم بن بة العوائد ت يؤد  الى ت يير في ارباح المصدر

سففعر الصففرف الفعلي عن المؤشففر الك  يقيا متوسففا الت ير في  : يعبرالفعليسعععرالصععرف-

مؤشفر سفعر   ما وبالتاليسفعر صفرف عملة بالن فبة لعدم عملت أارث في نفا فترم زمنية  

أو   ثنائية وهو ما يدل على مدث تح ففن  أسففعار صففرف الصففرف الفعلي ي ففاو  متوسففا عدم  

تطور عملة بلد ما بالن فففبة لمجموعة من العملت ويمكن قياسففف  باسفففتخدام مؤشفففر تسفففبير  

 القياسية.للأرقام 

أ  سفعر الصفرف الفعلي الحقيقي هو سفعر صفرف فعلي  : الواقعالحقيقيسعععرالصععرفالفعلي-

أجل أ  يكو  هكا المؤشفففر ذا دتلة   ثنائية ومنأسفففمي لأن  عبارم عن متوسفففا لعدم أسفففعار 

الى التصفففحي    اتسفففميأ  يخيفففع هكا المعدل    الخارج تبدملئمة على تناف فففية البلد تجام  

                                 أثر ت يرات الأسعار الن بية                                                                                                    بإزالة

 سعر الصرف  وظائف: الثالثالفرع 

 2يقوم سعر الصرف بووائ  عدم ,تتمثل ذالأتي :

المحلية ل ريفقياسفومقارنةالأسفعارحيثيعتمدالمنتجونالمحليونعلى فعرالصفرف:قياسعية  وظيفة  -1

 .العالميةأسعار ال وق   مع( معينة)ل لعة  

ي فتخدم سفعر الصفرف في التطوير صفادرات معينة الى مناطق أارث  : أ تطويريةوظيفة-2

يمكن أ  تؤد  الى اتست نا  أو تعطيل فرود  الصادرات. ذمامن الل دورم في تتجيع تلل 

المحلية التي تكو  أسفعارها أقل من الأسفعار    باتسفترداداتصفناعية معينة أو التعوي  عنرا  

يؤثر سعر   معينة. وبالتاليئم لتتجيع استيرادات ثين يمكن اتعتماد على سعر صرف مل في

 الخارجية.الصرف على الترذي  ال لعي والج رافي للتجارم 

 
العلوم   الماستر، قسممذكرة نيل شهادة  ،2016– 1996سعر الصرف على الطلب النقدي في الجزائر للقترة  أثرقياس وتحليل  فرح،خولة  -1

 . 4، ص2018-2017 البواقي،جامعة ام  التسيير،كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم  وبنكي،اقتصاد نقدي  الاقتصادية،
 . 98-97، ص 2006،والتوزيع،القاهرة، مصردار الفجر للنشر  الكلي،محضرات في الاقتصاد  ساكر،محمد العربي  -2
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من الل ارتبفاطف  بفالتجفارم الخفارجيفة بحيف  تقوم هفكم الأايرم   : وذلفل توزيعيعةوظيفعة  -3

 العالم.توزيع الدال القومي العالمي والثروات الوطنية بين دول  بإعادم

 المؤثرة على سعر الصرف  العوامل: الثانيالمطلب  

المرمة  ارتفع سعرها في ال وق مقابل جميع العملت الأارث  إذاعادم ما تعتبر العملة قوية 

عوامل المرمة  العديد من ال العملت وهنالل انخف  سعرها مقابل هكم  إذايعيفة  وتعتبر

 فيمايلي: سعر الصرف العملة لدولة ما والتي تتمثل  التأثير علىوالتي يمكنرا 

:توجد علقة وثيقة بين المي ا  التجار  وسفففعر الصفففرف العملة   فيالميزانالتجاريالتغير-1

للبلد ,فاذا ذا  سفففعر الصفففرف لعملة بلد ما أذبر من قيمترا الحقيقية سفففيؤد  ذلل الى ارتفاد  

البلد ذات  من وجرة نرر الأجان  ,مما يؤد  الى انخفاب الطل  الخارجي عليرا   أسفعار سفلع

ل في المي ا  التجار  .أما اذا تم تحديد سفعر صفرف  ,وبالتالي سفيؤد  ذلل الى ثدو  ااتل

العملة بأقل مما يج  أ  تكو  علي  ف يؤد  ذلل الى توسع الصادرات مقابل تقلم الواردات 

ممفا يؤد  أييفففففا الى ثفدو  ااتلل في المي ا  التجفار  ,لفكلفل رفالبفا مفا ينت  عن هفكم  

 1ي المي ا  التجار  .  اتاتلتت ي وط تيخمية ت اهم في استقرار اتاتلل ف

ما نجد أ  ارتفاد م فتوث أسفعار ال فلع في دولة معينة مقارنة بأسفعار   : عادملتضعخممعدلا-2

رياب ذلل فا  هكا    الدولة وفيال فففلع في الدول الأارث يتطل  اجرا ات مالية أو نقدية لركم 

العكا لو انرا تتمتع بم ففتوث أسففعار أقل من الدول   الدولة ويحد عملة تلل  تخفي يتطل   

  الك ففاد والك ففادما واجرت أية دولة وروف    لعملترا وإذاالأارث فكلل يحتاج الى اعادم تقييم  

 تجعل.التيخمي فمن الم ر  لرا أ  

أسففففعفارهفا متفدنيفة ومنفاف ففففة من الل تخفي  عملترفا مقفابفل عملت الفدول الأارث .وبرفكا  

ف  الدول الأارث على زيادم وارداترا أ  أ  الدولة التي تخف  عملترا ت يد  تح  فإنرااتجرا   

 .2صادراترا 

:ا  اتجرا ات اليفريبية المختلفة التي قد تيفع الأموال داال جيوب   السعياسعةالضعريبية-3

النا  أو قد ت فحبرا تؤثر على سفعر العملة ,ات ان  في أوقات متعددم تكو  مثل هكم ال فياسفات  

واتجرا ات مرمفة ويجف  أ  تفأافك في الح ففففبفا  لمفا لرفا اثفار على الفداول وثواف  اتنتفاج  

 .3المي ا  التجار  وبالتالي الأسعار والصادرات و

 
مقدمة  الجزائر، اطروحةسعر الصرف الحقيقي وأثر انحرافه عن مستواه التوازني على النمو الاقتصادي في   الزاوي، سلوكبن الرزاقعبد  -1

 . 29، ص2011-2010جامعة الجزائر ، اقتصادي،قياس  الاقتصادية، تخصصالعلوم  منشورة(، قسمضمن متطلبات نيل شهادة الدكتورة )غير 
 . 151ص 2012، الأردن–والتوزيع، عمانالمسيرة للنشر  الخارجية، داروالنظريات التجارة  الدولي  واخرون، التمويلشقيري نوري موسى  -2
مقدمة كجزء من متطلبات نيل شهادة  الدولية، مذكرةاختبار نظام الصرف الملائم في ظل التوجه الحديث لأنظمة الصرف  جعفري، اشكاليةعمار -3

 . 23 ، ص2013-2012بسكرة ، الدولي، جامعةالاقتصاد  الاقتصادية، تخصصالعلوم  منشورة(، قسمالماجستير )غير 
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دين،  بلت يرات أسففعار الصففرف بمعدتت الفائدم في   : ترتباالحقيقيةالتغيرفيمعدلاتالفائدة-4

ارتفع معدل الفائدم المحلي مقارنة بمعدل الفائدم الأجنبي فأن  بعد مرور فترم زمنية معينة   فاذا

لفائدم في البلدا  الأجنبية  سفترتفع قيمة العملة المحلية والعكا صفحي  فاترتفاد في معدتت ا

سففيحف  الم ففتثمرين المحليين على الأمد القصففير على اسففتبدال عملترم بعملت تلل البلدا  

فا  ارتفاد أسفعار الفائدم في الخارج سفيعمل   الأجنبي، وعلي وذلل لجني الأرباح في ال فوق  

 الصرف.على زيادم الطل  على العملت الأجنبية وهككا ما يؤثر على سعر 

هكم التدالت عندما يحاول البنل المرذ   لبلد ما تعديل سفعر   : تحصفلالحكوميةالتدخلات -5

هكم التدالت في   تمواتقتصففادية، وتالصففرف العملة عندما ت يكو  ملئما ل ففياسففت  المالية 

ثالة تطبيق نرام الصففرف الثابت ثي  ت يخيففع سففعر العملة لتفاعل قوث العرب والطل  

ثال ثدو  ااتلل في مي ا  المدفوعات سفففتتبع الدولة سفففياسفففة انكماشفففية أو  عليرا. ففي

العملية التي  العملة، هكمالتواز  عن طريق التخفي  أو الرفع في سففففعر    للإعادمتيففففخمية 

 المعروية،للدولة في التحكم في ذمية النقود  ت م 

لتجن  تنامي القوث التيفخمية في ال فوق الداالي ،ذما ي فم  باسفتقرار العملة المحلية ،الأمر  

الفك  يؤد  الى زيفادم ثقفة بقيفة العفالم في تعفاملترم التجفاريفة والرأسففففمفاليفة مع الفدولفة المنبثقفة 

 .1ل عرصرفرا

 سعر الصرف الأجنبي سياسة: الثالثالمطلب 

الدولة في سفبيل التأثير    بكاترا، تنتجراأيفحت سفياسفة سفعر الصفرف سفياسفة اقتصفادية قائمة  

 مي ا   الخارجية، وويعالتجارم  الأسعار ثجمعلى المت يرات اتقتصادية الكلية )نرام 

وأصففبحت الية تنتجرا اتدارات اتقتصففادية لمعالجة اتاتلتت التي يمكن  المدفوعات(، بل

 أ  تأثر على الأدا  اتقتصاد 

 مفهوم سياسة سعر الصرف :الأولالفرع

تعتبر سفففياسفففة سفففعر الصفففرف من أهم ال فففياسفففات اتقتصفففادية ،اذ أنرا تعبر عن مجمود 

ت على نرام وواقع سفعر الصفرف التوجيرات والتصفرفات لل فلطات النقدية التي لرا انعكاسفا

،ذما تعتبر سياسة سعر الصرف أهم مجاتت ال ياسة النقدية ،والتي تتخك من المعطيات سعر  

الصففففرف مويففففوعا لتدال  ،معتمدم في ذلل على العلقة الموجودم بين سففففعر الصففففرف  

  والمت يرات اتقتصفففادية الأارث ،وذ يرها من ال فففياسفففات اتقتصفففادية الأارث فا  هدفرا

 
 . 7-6ص  الزاوي، مرجعالسابق،عبد الرزاق بن -1
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الرئي ففففي والتففففامفل هو تحقيق الرففاهيفة العفامفة ،وهي بفكلفل ت ففففعى الى تحقيق معفدل نمو  

 1اتقتصاد  جيد ،والبح  عن التواز  الخارجي والتحكم في التيخم 

 سياسة الصرف الأجنبي  أهداف: الثانيالفرع

 2الى تحقيق مجموعة من الأهداف أبرزها :  سعر الصرف ت مى سياسة 

تح ففن سففعر الصففرف الى انخفاب م ففتوث التيففخم الم ففتورد  : يؤد التضععخممقاومة-1

تنخفاب تكالي    المدث القصفففير يكو  المؤسففف فففات، ففيم فففتوث التناف فففية    وتح فففن في

أرباح المؤسف فات بما يمكنرا    التيفخم، وتتيفاع  سفتراد أثر ايجابي على انخفاب م فتوث  الإ

تحقق المؤسفف ففات عوائد انتاجي وتتمكن من   وهككا المتوسففامن ترشففيد أدام انتاج في مدث 

 تناف يترا.انتاج سلع ذات جودم عالية بما يعني تح ن 

الك  يجعل اتقتصففاد أذثر تناف ففية الى   الحقيقي:يؤد  سففعر الصففرف    تخصععيصععالموارد -2

تحويل الموارد الى قطاد ال ففلع الدولية )الموج  للتصففدير( ،وهكا ما يعمل على توسففع قاعدم  

يقل عدد ال فلع التي تم    للتصفدير وبالتاليال فلع الدولية بحي  يصفب  عدد ذبير من ال فلع قابل 

)اثلل واردت (وسفففلع التي يمكن  اسفففترادها .وي يد انتاج اسفففلع التي ذانت ت فففتورد محليا

تصفففديرها ،ذما ينعكا أثر ت ير سفففعر الصفففرف الحقيقي في اعادم تخصفففيم الموارد في 

أسففواق عوامل اتنتاج ،اذ يؤد  انخفايففرا الى زيادم اسففتخدام عنصففر  العمل ورأ  المال 

 في قطاد التصدير وفي الصناعات المنافا للستراد .

رف دورا هاما في توزيع الدال بين الفئات أو بين القطاعات  سعر الص  : يؤد الدخلتوزيع  -3

انخفاب    أولية، زراعة( نتيجةمواد )التقليد   لقطاد التصففدير   تناف ففيةارتفاد   المحلية، وعند

الرب  من هكا الويع الى اصحاب   ربحية، ويعودسعر الصرف الحقيقية فا  ذلل يجعل  أذثر  

انخففاب القفدرم للعمفال. وعنفدموال في الوقفت الفك  تنخف  فيف  القفدرم التففففرائيفة  روو  ات

  الحقيقي( فا التناف فية الناجمة عن انخفاب سفعر الصفرف اتسفمي )ارتفاد سفعر الصفرف  

ة التففرذات ذلل يؤد  الى ارتفاد القدرم التففرائية للجور في الوقت الك  تنخف  في  ربحي

 استثمارها.العامل في قطاد ال لع الدولية فتقلم 

وبردف تقليم الأثار ال فلبية الناجمة عن سفعر الصفرف التناف في يلجأ اصفحاب القرار اثيانا  

الصفرف   التقليدية، ال فعرسفعر الصفرف للصفادرات    المتعددم مثلالى اعتماد سفعر صفرف  

 خل.... اللواردات ال كائية 

 
مقدمة كجزء من متطلبات لنيل شةهادة  ر(، مذكرةالجزائاقتصةادية وقياسةية لأهم محددات سةعر الصةرف )دراسةة حالة   بريكة، دراسةةالزهرة بن 1

 .15، ص2007-2006جامعة بسكرة ، تطبيقي،اقتصاد  الاقتصادية، تخصصالعلوم  منشورة(، قسمالماجيستير )غير 
 .103 ، ص2003، الجامعية، الجزائرالمطبوعات   الكلية، ديونالمدخل الى السياسيات الاقتصادية قدي،عبد المجيد 2
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للبنل المرذ   اعتماد سفياسفة لتخفي  الأسفعار الصفرف  : يمكنالمحليةالتنميةالصعناعة-4

لتخفي  هام  1948قام البنل الفيدرالي الألماني عام    الوطنية، فلقدمن أجل تتففجيع الصففناعة 

 القوية. ذماالمرثلة الثانية قام باعتماد سفففياسفففة العملة   الصفففادرات، وفيللعمال مما شفففجع 

النقدية سفففياسفففة تخفي  لحماية ال فففوق المحلي من مناف فففات الخارجية اعتمدت ال فففلطات 

 الصادرات.وتتجيع 

 الصرفادوات سياسة سعر :الثالثالفرع

 أهمرا:لتنفيك هكم ال ياسة وتحقيق اهدافرا ت تعمل ال لطات العديد من أدوات والوسائل 

تتمثل سففياسففة تخفي  سففياسففة العملة في تلل العملية التقنية التي تقوم  تخفيضععقيمةالعملة:-1

بمواجرفة ال ففففلطفات العموميفة بتخفي  قيمفة العملفة المحليفة اتجفام قفاعفدم النقفديفة معينفة بفالتفالي  

يع العملت وبرفكا المعنى يترتف  عليف  تخفي  الأسففففعفار المحليفة مقفاومفة بفالعملت اتجف  جم

اتجنبية ورفع أسفففعار الخارجية مقاومة بعملة الوطنية .وهناد عدم أسفففباب تدفع بال فففلطات  

 :1النقدية لتخفي  قيمة العملة منرا 

 معالجة العج  في المي ا  المدفوعات وذلل بتتجيع الصادرات وتقييد الواردات -

 الخارجالعمل على الحد من تصدير روو  الأموال الى الخارج وتتجيع اتسترادها من - 

قفد يرفدف تخفي  الى زيفادم الفدافل بع  الفئفات المنتجفة وتخفي  عف   مفديونترفا وذلفل -

 العالمية.اق الخارجية أو لتدهور أثمانرا في أسواق لت ريل تصري  منتجاترا في الأسو

علج متففكل البطالة في اتقتصففاد الوطني ثي  ينت    بإيففافةثماية الصففناعات الناشففئة  -  

 التصديرية.عنرا تتجيع التوسع في الصناعات 

يقصففففد التخفي  أثيفانا اار زيادم موارد الخ ينفة العفامة للفدولة بمفا يتيففففمنرفا من اعادم   -  

 الجديد.يم رصيد الكهبي المتاح لديرا وفق لل عر تقو

ول النرام اتسفففعار صفففرف ثابتة او شفففب  مدارم تلجأ   الصعععرف: فياسعععتخداماحتياطات  -2

انريار عملترا تقوم ببيع عملت   عملترا، فعندال فففلطات الى المحافرة على سفففعر الصفففرف  

تتح ففن العملة تقوم بتففرا  عملت أجنبية مقابل   المحلية. وعندماالصففعبة لديرا مقابل العملة  

رير ذفافيفة يقوم البنفل المرذ   بتخفي  العملت  اتثتيفاطفاتتكو    المحليفة. عنفدمفاعملت  

بات الحادم في سفعر عملترا ول نرام الصفرف العائم تقوم ال فلطات النقدية بتقل  المحلية. وفي

 2المياربة.ات أ  اتثتياطات ت تكفي لتصد  للأثار الناجمة عن ثرذة روو  اتموال 
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ه  أدام لتنريم الصففرف من طرف الدول ،وفي  تكو  ذل المتففتريات مراقبة الصععرف : -3

لأاير والمبيعفات من العملت الأجنبيفة المحتكرم من طرف البنفل المرذ  ، ذمفا يقوم هفكا ا

على موارد البلد من الصفففرف اتجنبي   الإداريةعلى مختل  القطاعات ،ا  الرقابة   بتوزيعرا

وعلى وج  اسففتعمال هكم الموارد في شففتى الأرراب ،نررا مما يترت  على اثدا  التكاف  

باسففتمرار ،بين ايرادات البلد ومدفوعاترا من تثبيت سففعر الصففرف العملة الوطنية بالعملت 

هكم ال ففففياسففففة طمعا   الأجنبية عند م ففففتوث المقرر ل  .ولقد ثاولت الكثير من الدول اتباد

 : 1للوصول الى نتائ  ايجابية في التنمية اتقتصادية تتمثل في

عن طريق قيام الدولة بحد من الواردات ال ير  المدفوعات، وذلل تحقيق التواز  في مي ا  -  

 ذبرث.اليرورية وتتجيع الصادرات ذات أهمية 

لت ير الفك  يحفد  فيرفا ينعكا  أ  ا  الوطنيفة، ذو المحفافرفة على قيمفة الخفارجيفة للعملفة  - 

 الأموال.ثرذة الصادرات والواردات وذكا روو  

ثماية الصففناعات المحلية الفتية من المناف ففة الخارجية وذكا التتففجيع على اسففتيراد ال ففلع -

 اتقتصادية. هكا ي اهم في دعم اطا التنمية   الكمالية، ذلاليرورية والحد من استيراد ال لع 

ال الأجنبية الى الميادين اتسفتثمارية التي تن فجم مع اتجاهات ال فياسفة  توجي  روو  الأمو-

ي ففففاهم هكا في تنمية اتثتياطي من العملت الأجنبية وي ففففاعد في  للبلد، ذمااتقتصففففادية  

 الخارجية.التخفي  من ع   المديونية 

نرام أسفعار الصفرف المتعدد الى تخفي  اثار ثدم التقلبات  يردف:متعددالسعععر صععرفاقامة  -4

أهم الوسففائل    المحددم. ومنال ففياسففة التجارية لخدمة بع  الأرراب    الأسففواق، وتوجي في 

الم فففتخدمة هو اعتماد نرام ثنائي أو أذثر ل فففعر الصفففرف بوجود سفففعرين أو أذثر ل فففعر 

الخاصفففة بالواردات اليفففرورية أو م الى في  ويتعلق بالمعاملت  العملة، أثدهماالصفففرف  

ال فلع المحلية الموجرة للتصفدير   ،أماوترقيترا الأسفاسفية أو واردات القطاعات المراد دعمرا  

 .العاد أو الواردات رير الأساسية فتخيع ل عر الصرف  

بل هناد من يكه  الى اليفرورم تعويم سفعر الصفرف المتعلق بالعمليات العادية ،واايفاد 

العمليات الخاصففة بالقطاعات المحبكم والواردات الأسففاسففية الى سففعر الصففرف محددا اداريا  

.ات أ  هكا الأسفلوب من شفأن  أ  يؤد  الى زع عة الثقة في العملة ويخيفع سفعر الصفرف 

الى م اجية ال ففلطات فيففل عن صففعوبة اللجو  الى هكا الأسففلوب في ول التففروط التي 

 .2والتي تقيي بعدم امكانية اللجو  الى تعدد أسعار الصرف  ييعرا صندوق النقد الدولي

 
أطروحة   ،الجزائر(الأمثل لنظام الصرف ودوره في تحقيق النمو الاقتصادي في ظل العولمة الاقتصادية )حالة  بربري، الاختبارمحمد الامين  -1

 . 66- 65 ، ص2011- 2010الجزائر ، ومالية، جامعةنقود  الاقتصادية، تخصصالعلوم  غير منشورة(، قسممقدمة لنيل شهادة الدكتوراه )
 137 قدي، مرجعسابق، صغبد المجيد   -2
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ة  عندما تكو  العملة يففعيفة يقوم البنل المرذ   باعتماد سففياسففاسععتخدام سعععر الفائدة : -5

ر انريار العملة ،ففي النرام النقد  اتوروبي عندما اعتبر  سفففعر الفائدم المرتفع لتعوي  اط

الففائفدم أعلى من أسففففعفار   الألمفاني عمفد بنفل الى تحفديفد أسففففعفارالفرنفل أيففففع  من المفارد  

 .1الفائدم

 المفسرة لسعر الصرف الرابع: النظرياتالمطلب 

ثاولت العديد من النرريات اتقتصففادية ايجاد تف ففير لكيفية تحديد سففعر الصففرف بين الدول 

 الصرف.يلي أهم النرريات المف رم ل عر  اتقتصادية، وفيماباتستناد على المت يرات 

ميفففمو  هكم النررية أ  سفففعر أ  عملة يتحدد وفقا للقوم نظريةتعادل القوة الشعععرائية :-1

التفرائية لركم العملة في ال فوق المحلية مقارنة بقوترا التفرائية الخارجية ،أ  أ  العلقة بين  

في ذل   الأسفعار ال فائدمبين م فتويات    عملة دولة معينة وعملة دولة أارث يتحدد وفقا العلقة

ذا  التيففخم في دولتين معينتين مت ففاويا )نفا الت ير في القدرم  طالماالدولتين ، وعلي  فان   

  وطبقا  ,ت ييرالتففرائية للعملة الوطنية والعملة الأجنبية(فا  سففعر الصففرف ال ففائد يبقى بدو   

.وتنم القاعدم    الدولتينلفا في لكلل يت ير سفففعر صفففرف العملتين عندما يكو  التيفففخم مخت

من دولفة أارث ففا  سففففعر الصففففرف عملفة الفدولفة الأولى يتجف  نحو   النرر مقفارنفةوفقفا لرفكم  

 . 2اتنخفاب )عملة البلد الثاني تتح ن (بتكل يحافظ على تعادل القدرم الترائية للعملتين

أصفحاب هكم النررية أ  رفع سفعر الخصفم  الخصعم:: ير نظريةتعادلأسععارالفائدة سسععر -2

يؤد  الى اجتفكاب روو  الأموال الأجنبيفة وبفالتفالي زيفادم    الففائفدم، وهفكامعنفام زيفادم أسففففعفار 

الصففرف،  طل  اتجان  على العملة المحلية وارتفاد قيمترا الخارجية أ  ارتفاد قيمة سففعر  

 المحلية،ر الفائدم الى انخفاب الطل  على العملة العكا يؤد  اف  ال ع وعلى

وانخفاب قيمة العملة أ  انخفاب سففعر الصففرف ، وت ي ال ت يير أسففعار الخصففم ي ففتخدم  

 3ذوسيلة لعلج الخلل في مي ا  المدفوعات 

الك   هو ذلل ال وق الك  تعكا في  الأسعار ذل المعلومات  ال وقالسوق:  نظرية كفاءة-3

 المعلومات، سففوا في ال ففوق يمكنرم الوصففول الى   المتعلمينيفترب أ  ذل   المتاثة. وهكا

تعلق الأمر بالمعلومات اتقتصففففادية الحالية أو المايففففية مثل اعل  عج  أو فائ  مي ا  

 :4وفي ال وق الك   .... الخ.التيخم  المدفوعات، العج الموازني، معدل

 
حسةن العصةرية    الاقتصةادية(، مكتبةالصةرف الأجنبي وعلاقتها بالسةياسةة النقدية )دراسةة تحليلية قياسةية ل ثار   بوخاري، سةياسةةموسةى لحلو   -1

 .127 ، ص2010، _لبنان والتوزيع، بيروتللنشر 
 227 ، ص2013الجزائر ،–عكنون  الجامعية، بنديوان المطبوعات  والبنكي،النقدي  لطرش، الاقتصاد الطاهر   -2
مذكرة مقدمة كجزء من متطلبات   (،2009-1990التغير في سةعر الصةرف على التوازن الاقتصةادي )دراسةة حالة الجزائر  أثر أويابة،صةال    -3

 .31-30 ، ص2011-2010جامعة غرداية ،  الدولية،تجارة  الاقتصادية، تخصصقسم العلوم  منشورة(،نيل شهادة الماجستير )غير 
 . 123-122ص  سابق،مرجع المجيد،قدي عبد  -4
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 والأجلة.رها الأني على أسعار الصرف اتنية ذل المعلومات الجديدم تجد تأثي-

 يعيفة.تكالي  المعاملت  -

 عتوائية.ت يرات أسعار الصرف   -

 الأتية:وهكا يؤد  الى النتائ  

 مكاس .لأ  ميارب أ  يحقق باستمرار  ت يمكن-

 )نقدا(الم تقبلي.الت عيرم الأجلة يمكن اعتبارها ذمؤشر من دو  مياربة على سعر الأني -

يتلخم محتوث الأسفففاسفففي للنررية الكمية في أ  ال يادم في ذمية النقود  النظرية الكمية :-4

تؤد  الى ارتففاد الأسففففعفار في الفداافل ،الأمر الفك  يؤد  الى انخففاب الطلف  على ال ففففلع 

 يصففب  أقل  الأجنبيةالمحلية ،وبالتالي نقم الصففادرات وزيادم الواردات ،لأ  سففعر ال ففلع 

مقارنة بأسفففعار ال فففلع المحلية بعد ارتفاد أسفففعارها ، وهكا الى زيادم الطل  على العملت  

الأجنبية من أجل ت فففديد قيم الواردات ، وانخفاب الطل  على العملت المحلية لت فففديد قيم  

الصفففادرات ،وبالتالي ارتفاد سفففعر الصفففرف في ثالة تحديدم بتفففكل ثر يؤد  الى اروج 

 .1  نرام الكه  ،وثصول العكا في ثالة انخفاب ذمية النقود الكه  في ثالة سريا

هكم النررية على النتيجة النرائية في مي ا  المدفوعات لدولة ما في   : تعتمدالأرصعدةنظرية-5

تحديد سعر الصرف وملخصرا أ  سعر الصرف ج   من النررية اتسعار ومن ثم فا  سعر 

  التوازني. ففيالصفرف يتحدد في يفو  قاعدم العرب والطل  ويدعى ذلل ال فعر الصفرف  

يعني زيادم الطل  على العملة الوطنية ومن  ثالة وجود فائ  في مي ا  المدفوعات فا  ذلل  

 يحد  العكا في ثالة  صرفرا(، بينماثم ارتفاد في قيمترا الخارجية )أ  ارتفاد سعر 

وجود عج  في مي ا  المفدفوعفات ففا  ذلفل يعني زيفادم العروب النقفد  من العملفة ومن ثم  

 .2الخارجية )أ  انخفاب سعر صرفرا (انخفاب في قيمترا 

تتلخم هفكم النرريفة في أ  القيمفة الخفارجيفة لعملفة دولفة مفا تتحفدد على  النظريعةالانتعاجيعة:-6

ثم م فتوث    ومن,الفرد أسفا  ذفاية ومقدرم انتاجرا وزيادم اتنتاجية بما في ذلل زيادم انتاجية  

معيتففت  بما يتيففمن  هكا من ارتفاد في م ففتويات الداول والأسففعار .الأمر الك  يؤد  الى 

الصفففففادرات وزيفادم الواردات ، وهفكا معنفام زيفادم الطلف  على العملت الأجنبيفة    الحفد من

 
 . 228، ص  2001الأردن ،–عمان  والتوزيع،مؤسسة الوراق للنشر  الدولية،الاقتصادية  خلف، العلاقاتفلي  حسن  -1
دار البازوري العلمية للنشر  المدفوعات،التبادلية بين سعر الصرف وسعر الفائدة وانعكاساها على ميزان  نعمة، العلاقةسمير فخري  -2

 . 25، ص2011والتوزيع،
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وعرب العملفة المحليفة ، وارتففاد قيمفة العملفة الأجنبيفة ويحصففففل العكا في ثفالفة انخففاب  

 .1الإنتاجية من انخفاب ي الداول ،وم تويات المعيتة المتأتالأسعار المرتبطة بانخفاب 

 النظري للاستثمار الأجنبي المباشر الإطارالثاني: المبحث 

الوسفائل   وإثدثيمثل اتسفتثمار أثد المكونات الرئي فية التي تدفع بوتيرم التنمية اتقتصفادية  

الرامة لتح فين الويفعية اتقتصفادية على م فتوث المؤسف فات والأفراد على الم فتوث الوطني  

 والدولي.

 الاستثمار الأجنبي المباشر الأول: ماهيةالمطلب 

 الاستثمار  الأول: مفهومالفرع 

بمثابة واهرم اقتصفففادية نالت انتبام العديد من  اتسفففتثمار، فرولقد تعددت وااتلفت تعاري   

بين هكم التعاري    واثد، ومنالمفكرين اتقتصفاديين وذلل ث ف  ال اوية التي ينرر اليرا ذل  

 ما يلي:

اتسفتثماريالكييقومبرالمنرمونورجاتلأعمالوالمتفرود الإنفاقمنيقصفدباتسفتثمارذلكالتيار -1

اتفياتقتصادالقوميعلىترا تكوينأوانتا الأصوتتنتاجيةوال لعالرأسماليةالجديدمبمختلفا 

  أتتومعففداتوتجري اتففالفنيففةوعقففاراتواسففففتصففففلثففالأرايففففيففال راعيففة)  نواعرففا

 .2دماللفترمزمنيةمحد( موادأولية،سلعوسيطة،سلعنرائية) ،وزيادمالمخ و (

 وادمات،اتستثمارهوتكوينالطاقاتاتنتاجيةالجديدماللزمةلعملياتاتنتاج لع -2

 .3والمحافرة على الطاقات اتنتاجية القائمة أو تجديدها 

 الاستثمار الأجنبي المباشر  مفهوم: الثانيالفرع 

الدولية،نورد اتجنبيالمباشفرمنطرفاتقتصفاديينوالمنرماتوالريئاتللسفتثمارلقدوردتالعديدمنتعاريف

 :فيمايليأهمرا

الععدولعي العنعقععد    اتسففففتفثفمففارالأجفنفبفيفبففأنفرفمفبففاشففففرثفيفنفيفمفتفلففل يفعفرففف:حسعععععبععالصعععععنععدوق 

بمئةأوأذثرمنأسفرمرأسفماتثدىمؤسف فاتالأعمال،علىأنترتبطركهالملكيةبالقدرمعلىالتأثيرفيادار 10

افروالصفناديقاتستثماريةالتيتقومبترا أصفوتلتفرذاتب  مالمؤسف فة،وبكلكيختلفعناتسفتثمارفيالمح

 .4دفتحقيقعائدماليدونتحكمفيادارترا

 
 . 116ص ، 2009مصر –الجامعة الاسكندراية  والدولي، مؤسسةالنقدي  مصطفى، الاقتصاد حمد فريد ا -1
 . 210، ص2009، والتوزيع، الاردنالثقافة للنشر  )الجزئيوالكلي(، دارالتحليل الاقتصادي  محمدالسمان، مبادئمروا  -2
 37.3 ، ص2000مصر،الكتاب الحديث للنشر والتوزيع والعولمة، دارالاستثمار  الاقتصاد:الى الدراسة علم   عمر، المدخلحسين -3
،  2008،  04العدد  وإدارية، جامعةبسكرة،مجلة أبحاث اقتصادية  الجزائر،الأجنبيالمباشر على النمو الاقتصادي في الاستثمار  لوعيل،أثربلال  -4

 . 135ص 
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اتسفتثمارالأجنبيالمباشرهوذلكاتستثمارالكيينطويعلى حسبمؤتمرالأممالمتحدةللتجارةوالتنمية:

علقةطويلةمدىتعك فمصفالحدائمةومقدرمعلىتحكماتداريبينالتفرذةفيالدولةالأموشفرذةأووثدما  

  الفففم فففففففتفففثفففمفففرالأجفففنفففبفففي)  وتفففعفففرفتفففففففرذفففةالأم.  تفففاجفففيفففةففففيفففدولفففةأافففرث

  أووثففدمانففتففاجففيففة)  عففلىففأنففرففاتففلففكففالتففففففرذففةالففتففيففتففمففتففلففكففأصففففففوتفففيتففففففرذففة(

  كفففيفففةشففففففكفففلفففحصففففففةت ففففففاويفففأوتفففففففوق تفففابفففعفففةلفففدولفففةأافففرث،وتفففأافففكالفففمفففلففف(

  فففيففمففجففل ففففففاتدارم )  الففتصففففففويففتففيففةبففمففئففةمففنففالأسففففففرففمففالففعففاديففةأوالففقففوم10

 . 1للترذاتالمحليةأومايعادلراللترذاتالأارث(

 الاستراتيجية للاستثمار الأجنبي المباشر  الدوافع: الثالثالفرع 

المختلفة،وتا يعتبراتسفتثمارالأجنبيالمباشفرواهرماقتصفاديةتحرذراوروفالمناف فةدااللأسفواق

 :2فيالدوافعالرئي يةلقيامرالىأربعةأنواعمناتعتباراتاتستراتيجيةالتيتتمثلتند

 .الجديدالبحثعنال وق-

 .الخامالرربةفيالحصولعلىالمواد-

 ذفا م.طل  الكفاية في اتنتاج من الل استخدام عوامل  بكل -

          التحر  عن المعلومفات بمفا في ذلفل ذفامفل اتسففففتخبفار اتقتصفففففاد  ومفا يربا بف  ذحلقفة -

 تكاملةم

 الاستثمار الأجنبي المباشر  خصائص: الرابعالفرع 

اناتسفتثمارالأجنبيالمباشفرذتفكلمنأشفكاتلتمويللخارجييتترذمعمصفادرالتمويللأارىفيملئالفجو 

 أنلرخصائصتمي هعنالأجنبي،اتماتدااريةوفجومالصرف

 :3فيمايليريرهمنأشكاتلتدفقاتالرأسماليةوتتمثلخصائصاتستثمارالأجنبيالمباشرفي

-

الروا الخارج،هكهيحققللمؤسف فةروابطدائمةمعمؤسف فةالأمفيهواسفتثماراتسفتثمارالأجنبيالمباشفر

المحلية،ا ذمات فاهمفيتطويرمؤسف فاتالبيعالأارث،بطت فاهمفي يادماتنتاجيةوذفا مأدا التفرذات

 .صناعاتعديدمالىأنراتعملعلىفرمالتكنولوجياالمعقدمفييافة

 
مذكرة مقدمة كجزء من متطلبات نيل شهادة الماجستير  العربي،الحوافز الممنوحة للاستثمار الأجنبي المباشر في دول المغرب  بزواوي،ساعد  -1

 . 23، ص  2007/2008 باتنة،جامعة  دولي،تخصص اقتصاد  الاقتصادية،قسم العلوم  )غيرمنشورة(
 . 62، ص  2006الأردن،– ، عمان 3ط والتوزيع،دار وائل للنشر  الدولية،ة التمويل الدولي والعمليات المصرفي النقاش،عبد الرزاق غازي  -2
 مذكرة مقدمة كجزء من متطلبات نيل شهادة الماجستير  الجزائر،الأجنبيالمباشر على النمو الاقتصادي في الاستثمار  مودغ،أثرايمان  -3

 وما بعده. 18، ص 2010 الأردن،جامعة  ومصرفية،تخصص مالية  والصرفية،العلوم المالية  منشورة(، قسم)غير 
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-

أييفافنونانتاجيةمتقدمةومنتجات  فقا،ولكنراتسفتثمارالأجنبيالمباشفرلي فمجردتدفقلرأسفماتلأجنبي

 .لناميةراتفنيةوتكنولوجياعاليةتفتقراليراالدوتديثةومراراتاداريةوتنريميةواب

-

موارد،ح اسفت للأمثللماي فتخدمرمنمنت ،فروباليفرورماتسفتثمارالأجنبيالمباشفربطبيعتراسفتثمار

ليقدمالم فتثمرالأجنبيعلىاسفتثمارأموالروابراترفيالدولةالميفيفةاتبنا علىدراسفاتمعمقةعنالجد يث

 .المتاثةوىاتقتصاديةللمتروعوذافةبدائلرالفنية

- 

فروينتقللىالدو الرب ،وبكلكيتمي بتحرذاتربحثاعنتحقيقبالت ير،ثيثيتصففاتسفتثمارالأجنبيالمباشفر

يتج  الرايصفة،فروتوجدالت فريلتواتعفا اتواليدالعاملةتلميفيفةالتييحققفيراأعلىعائدصفافيحيث

 .الملئمبكثرمالىالدولكاتالمناااتستثماري

 رأسمال الاستثمار الأجنبي المباشر  مكونات: الخامسالفرع 

يعرفرأسماتتستثمارالأجنبيالمباشربأنررأسالماتلكييقدمرالم تثمرالأجنبيالمباشرامابتكلمباشر 

(  بفففف  اتففففأاففففرىففففكاتصفففففففلففففة مففففنففففخففففللففففمففففؤسففففف ففففففف)  أورففففيففففرمففففبففففاشفففففففر

.  المباشفر مؤسف فةاتسفتثمارالمباشفرأورأسفمالحصفلعليرالم فتثمرالمباشفرمنمؤسف فةاتسفتثمارالى

 :1يليفيمارأسماتتستثمارالأجنبيالمباشرويتيمن

 رأسالمالحقوقالملكية-

 العوائدالمعاداستثمارها-2

 رأسالمالأارومعاملتالدينبينالترذات-3

 الاستثمار الأجنبي المباشر  أشكال: السادسالفرع 

ركهالأش اتسفتثمارات،وتتمثلتختلفأشفكاتتسفتثمارالأجنبيالمباشفربااتلفال ريفالكيت فعىاليرركه 

 :يليذالفيما

1-

اتسفتثمارالمتفترذروأثدمتفروعاتالأعماتلكييمتلكرأويتفارذفيرطرفانأوأ ان:المشعتر لاسعتثمارا

الإدا تمتدأييفاالىفقا،بلهناتتقتصفرعلىحصفةرأسفالمالدائمة،والمتفارذةذثرمندولتينمختلفتينبصففة

 
مذكرة مقدمة كجزء من متطلبات نيل شهادة الماجستير )غير  الجزائر،الأجنبيالمباشر والنمو الاقتصادي في الاستثمار  قويدري،كريمة  -1

 .8- 7، ص 2010 تلمسان،جامعة  مالية،تخصص  الاقتصادية،العلوم  منشورة( قسم
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.  الفففففتفففففجفففففاريفففففة وبفففففرا اتفففففاتافففففتفففففراعفففففأوالفففففعفففففلمفففففاتفففففرم،والفففففخفففففبفففففرم

 :1الأتيةخللركاالمفروميمكنالقولبأنركاالنوعمناتستثماريمكنأنعلىالجوانبومن

-

وطنيوالأارأجنبيلممارسفةنتفاطانتاجيداالحدوددو اسفتثماريين،أثدهمااتفاقطويللأجلبينالطرفين

 .الميي  لةالطرف

 :بمعنىأنالطرفالوطنيقديكونتخصيةمعنويةتابعةللقطاعالعامأوالخاص-

عام رقدتكونمنخللتقديمالخبرموالمعرفةأوالعملأوالتكنولوجيابصففة أنالمتفارذةفيمتفروعاتسفتثما

 .م

 .التكنولوجياقدتكونالمتارذةبحصةفيرأسالمالأورأسالمالكلرعلىأنيقدمالطرفالأار

  ركهالمتفروعاتعلىتفكلتفاقيةبينالطرفينالأجنبيوالوطني تكون: التجميعمشععروعات أو عمليات-2

أسفاسفركهاتتفاقيةيقومالطرفالأجنبيبت ويدالطرفالوطنيمكوناتمنتجمعي ،وعلى(ااصقطاععامأو)

–  ذففففففففففففففال فففففففففففففففففيففففففففففففففاراتففففففففففففففمففففففففففففففثففففففففففففففل–   

معرمالحاتتوااصفةفيالدوتلناميةيقدمالطرفالأجنبيالخبرمأوالمع نرائيا،وفيلتجميعرالتصفبحمنتجا

 .2علي مقابلعائدمادييتفقوريرها،فيالتخ ينوالصيانةالمصنع،وطرقرفةاللزمةوالخاصةبتصميم

3-

تمثلمتفروعاتاتسفتثمارالمملوذةبالكاملللم فتثمرالاسعتثماراتالمملوكةبالكاملللمسعتثمرالأجنبي:ا

لأجنبيةتفيفيللدىالتفرذاتمتعددمالجن فيات،وتجدراتشفارمالىانركها لأجنبيأذثرأنواعاتسفتثماراتا

أوالت فويقأوأينوعأارمنأنواعالن للإنتاجفروعبإنتفا لمتفروعاتتتمثلفيقيامالتفرذاتمتعددمالجن فيات

شفاطاتنتاجيأوالخدميبالدولةالميفيفة،واذاذانركاالتفكلمنأشفكاتتسفتثمارالأجنبيمفيفللدىالتفرذا 

(  بلترفيفففففيمعرمالأثيا  )  يرمنالدوتلناميةالميففففيفةتترددذثيراتمتعددمالجن ففففيات،نجدأنالكث

.  اتسفففففتففثففمففار فففيففالففتصفففففريففحففلففرففكهففالتفففففرذففاتففبففالففتففمففلففكففالففكففامففلففلففمتفففففروعففاتفف

ال والدولي،وذكلك الخوفمنالتبعيةاتقتصفاديةومايترتبعليرامنأثارسفياسفيةعلىالصفعيدينالمحليويعتبر

ثكرمناثتماتت فيادمثالةاثتكارالتفرذاتمتعددمالجن فياتلأسفواقالدوتلناميةمنبينأهمالأسفبابالكامنة 

 .3الأجنبيورا عدمتفييلكثيرمندوتلعالمالثالثللستثماراتالمملوذةبالكاملللم تثمر

الععععععععععمععععععععععنععععععععععاطعععععععععع   -4 فععععععععععي  الاسععععععععععععععتععععععععععثععععععععععمععععععععععار 

ركهاتسفتثماراتفيالنتفاطاتالموجرةللتصفديروتعدالعلقاتالتجاريةبينالمؤسف فاتالواقعة تكون:الحرة

يكوناتسفتثمار الخارجية،ثيثفيالمنطقةالحرموالمؤسف فاتالموجودمعبرالترابالوطنيمنعملياتالتجارم

 
وما   15، ص 2003مصر ، –الإسكندرية  الجامعة،شباب  الأجنبية، مؤسسةالاشكال والسياسات المختلفة للاستثمارات  حف،قعبد السلام أبو  -1

 بعده.
 . 164، ص 2013 الأردن،–عمان  للنشر والتوزيع،الأيامدار  الدولي،التمويل  واخرون،عبد الخالق عبد الله العبيدي  -2
 . 487 ، ص2003،مصر  –الجديدة،الإسكندريةالجامعة  الدولي، داراقتصاديات الاعمال والاستثمار  قحف،أبوعبد السلام  -3
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هنابعيداعنالخيفوعلقوانينالدولةالميفيفةويعملمنخلتلقوانينالمنرمةلروتعفىتلكاتسفتثماراتمنجم 

مايكونردفرانتاج فلع والجمرذي،وعادمئبوالرسفوموالقطاعاتكاتالطابعالجبائيوشفبعالجبائييعاليفرا

 .1للتصديرالموجرة

معععععععععععععععععععتعععععععععععععععععععععععععععععععععععععععددة -5 الشعععععععععععععععععععععععركعععععععععععععععععععات 

اذت فبتكلكمنحجمراالكبيرالك العالميوقدتعتبرالتفرذاتمتعددمالجن فياتأهمرموزاتقتصفادالجنسعيات:

وت فويقكمياتمعتبرممنال فلعوالخدماتعبرأسفواقمتعددمتنتميالىجن فياتومناطقج را بإنتاجيي فمحلرا

  فيةمختلفة،ذماتتمي هكهالتففرذاتبتفوقراالتكنولوجيوانتمائراتقتصففادياتال ففوقالمتقدمةصففناعيا 

المتعددمالجن فياتأهمطرففياتسفتثمارالأجنبيالمباشفر،وقدازداددورهامعتعاومالثر وتعتبرالتفرذات.

عاصفرم،ذلكأنتطورمجاتلمعلوماتقدسفرلتحرذةذلمناتسفتثماروالصفناعةالىحدد ومالتكنولوجيةالم

أيةشفرذةذبيرمأنتمارسفوتراقبعدمنتفاطاتفيأج ا عديدممنالعالمدونأنيتعينانتفا  بإمكانبير،ثيثصفار

 .2نرامأعمالكاملفيكلدولةتتواجدفي 

 الاستثمار الأجنبي المباشر الراجعة للدول المضيفة محددات: الثانيالمطلب 

 السياسية  المحددات: الأولفرع ال

تلعبالمحدداتال فياسفيةدوراتيمكناتسفترانةبرفيالتأثيرعلىاتجاهاتسفتثماراتالأجنبيةوبالتاليفيمقدمةم 

لل اسفتقرارذهالعواملدرجةاتسفتقرارال فياسفيمعناهاسفتقرارال فياسفةاتقتصفاديةومايعك فركلكعلى

العك ففانعدماتسفتقرارسفوفينعك فعلىاتسفتثماراتالأجنبية نموها،وعلىسفتثماراتالأجنبيةواثتماتت

 .سلبيا

العلقاتال فياسفيةالقائمةبينالبلدا الأجنبية،طبيعةذكلكمنالعواملل فياسفيةالتيتتحكمفيانتقاتتسفتثمارات

تبعراالدوتلمصفدرملل اتسفتراتيجيةالدوليةالتيتلرا،ذكلكلمصفدرلركهاتسفتثماراتوالبلدالم فتورد

 .الأجنبيةستثمارات

الديمقراطية الأجنبية،فالدولةاتجاهاتسفتثماراتتأثيرعلىذكلكفالنرامال فياسفيالكيتنترجرالدولةيكونلر

  ياستراوالأجنبي،وتت متوفرقدرامنالأمانلرأسالماتلوطني

مانمم يجعللم فتثمريتفعربالأوالقانو ،ممابنصفوصفالدسفتورالحقوق،واتلت امبالويفوثواثترام

 .3الدولةايتجعركلكعلىاستثمارأموالرفيتلك

 الاقتصادية  المحددات: الثانيالفرع 

 
مذكرة مقدمة كجزء   الأجنبيالمباشر على النمو الاقتصادي والتنمية المستدمة في الاقتصاديات المغربية،محمد العيد بيوض، تقييم أثر الاستثمار  -1

  -2010 سطيف،تخصص اقتصاد دولي والتنمية المستدامة، جامعة  الاقتصادية،، قسم العلوم من متطلبات نيل شهادة الماجستير )غير منشورة(

 37، ص2011
،  2004، 3العدد الأجنبيالمباشر كشكل من أشكال دعم التحالفات الاستراتيجية لمواجهة المنافسة، مجلة الباحث، أحمد زغدار، الاستثمار  -2

 . 160ص
 . 91-90، ص2006مصر،–الإسكندارية، دار الفكر الجامعي للنشر للاستثماراتالأجنبية،مبروك نزيهي عبد المقصود، الأثار الاقتصادية  -3
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يليعريفلأهمالم وفيما،المباشفرتحتللمحدداتاتقتصفاديةأهميةذبيرمفيااتيارموقعاتسفتثمارالأجنبي

 :المباشرثدداتاتقتصاديةالتيتقومبدورمؤثرفيجكباتستثمارالأجنبي

القوم التناف ية للقتصاد القومي أثد المحددات الرامة  : تتمثلالقوميالقوةالتنافسيةللاقتصاد-أ

أن  ذلما ذا  المرذ  التناف في في ثالة تح فن ذلما  المباشفر، ذلل في جكب اتسفتثمار الأجنبي 

اتسفتدتل على القوم التناف فية    الأجنبية. ويمكنذا  ذلل مدعام لجكب الم يد من اتسفتثمارات  

ارتفع هكا المعدل ذلما دل على زيادم القدرم  رات، فكلماالصفادللقتصفاد من الل معدل نمو 

 .1القوميالتناف ية للقتصاد 

اتسففتثمار الأجنبي المباشففر الى التوج    : يميلالخارجيعلىالعالمدرجةالانفتاحالاقتصععادي -ب

اتقتصففاد للتعامل مع   الم لقة، واتجامعن اتقتصففاديات    المفتوثة، وبعيدانحو اتقتصففاديات  

العفالم الخفارجي معنفام عفدم وجود أيفة قيود على ثرذفة التبفادل التجفار  أو عنفاصففففر اتنتفاج  

وجود أيفة ااتلل في   توجيررفا، وعفدمالأمر الفك  يتيففففمن ث ففففن الكففا م اتقتصففففاديفة في 

، ممكنةأ  الم فتثمر الأجنبي ي فعى لتحقيق أفيفل ربحية   اتنتاج(، وبماالأسفواق )عناصفر  

 .2القيوديرتم بالكفا م اتقتصادية وبعيدا عن فرب  فان 

اقتصففففاديفات الفدول في قوترفا واثتمفاتت    تتففاوت تقعدمعه:قوةالاقتصععععادالقوميواحتمعالات  -ت

عن اتقتصففففاديات    القوية، وتبتعدالأجنبية تتج  نحو اتقتصففففاديات    تقدمرا، فاتسففففتثمارات

التعرف على قوم اتقتصفففففاد القومي لأ  دولفة من الل مجموعفة من   اليففففعيففة، ويمكن

 :3أهمراالمؤشرات  

 معدل زيادم النات  القومي اتجمالي -1

 معدل ت طية الصادرات للواردات -2

 معدل نمو اتسترلد -3

 معدتت التيخم -4

ثواف  اتسففففتثمار التي تمنحرا الدول النامية للم ففففتثمر  : تلع والتمويليةالحوافزالمالية -ث

عندما تمن  هكم الحواف  لتكو    الأجنبي، تسفففيماالأجنبي دورا محدودا في جكب اتسفففتثمار  

هكم الحواف    للسفتثمار، وتتمثلعويفا عم انعدام الم ايا الن فبية الأارث في الدول الميفيفة 

 :4في

 
 88صنفسه 1
 ومابعده  11، ص2008النهضة العربية، مصر، (، دارالأجنبي المباشر في الدول العربية )الواقع والتحديات  قبلان، الاستثمارفريد أحمد  2
 53، ص2001مصر،  -الإسكندارية والتوزيع،دار الجامعية لنشر  المعاصرة،عمر صقر،العولمة وقضايا الاقتصادية  3
، 2005مصر، لنشر،الأجنبيالمباشر والغير المباشر في البيئة الاقتصادية العربية، دار الجامعية الاستثمار محددات  محمد،أميرة حسب الله  -4

 40-39ص
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 الحواف  المالية-

 ويلية الحواف  التم -

 الحواف  الأارث-

 الخاصة بالسياسات الاقتصادية الكلية  المحددات: الثالثالفرع 

أند لنامية،اتتمارسفال فياسفاتاتقتصفاديةدوراذبيرافيالتأثيرعلىقراراتاتسفتثمارالخاصففيحالةالدوت

ذانتتلكال فياسفاتتتمي بالمرونةواتسفتقراروتتلئممعالت يرا لأارث،فكلمارجةتأثيرهاتتفاوتمندولة

.  1المفبففاشففففر توالتفحفوتتففاتقتصففففففاديففةذلفمففاذففانتفففيفمفجفمفوعرففاجففاذبففةللسففففتفثفمففارالأجنفبفيفف

المقابلفانتعددال فياسفاتاتقتصفاديةيؤثرعلىاسفتثمارالتفرذاتالأجنبيةوالمتعلقةبالأجوروالأسفعار وفي

حصفلتعلىنتائجاقتصفاديةايجابيةوأرصفدممي ا فالدوتلتيتليفريبة،وسفعرالصفرفومعدتلفائدمومعدت

 .2لأجنبيةنيةم تقرمهكامايجعلرامنالدوتلم تقطبةلرووسالأموات

 القانونية والتنظيمية  المحددات: الرابعالفرع 

تتفريعيوتنريمييحكمأنتفطةاتسفتثمارالمباشفرمنالعوامللرامةالمؤثرمعلىاتجاهاتات إطارانوجود

 :3أهمراالتتريعيجاذباللستثمارفلبدمنتوافرعدممقوماتمنالإطاريكونالأجنبية،ولكيستثمارات

-

التعاريمعالتتريعاتالأار والتفافية،وعدموجودقانونموثدللستثماريت مبالويوثواتستقرار

 .كونمتوافقامعالقواعدوالتنريماتالدوليةالصادرملحكموثمايةالم تثمرياترتباط،وأنىكات

-

الحراسفة،و فريفلتأميم،المصفادراتانواعمعينةمنمخاطرمثلالم فتثمرمنوجوديفماناتكافيةلحماية

الملكيةوتكفللرحريةتحويلترباثللخارجوثريةداولرأسفالمالواروجرفيفلعنأهميةوجود ن ع

 .نراميكفلحمايةثقوقالملكيةالفردية

-

لمنازعاتالتيتنتفأبينالم فتثمروالدولةالميفي  والتعاقداتوثلوجودنرامقيفائيقادرعلىتنفيكالقوانين

 .مبكفا معالية

 الناجمة عن الاستثمار الأجنبي المباشر الأثار: الثالثالمطلب 

 
 ومابعده.  46المرجع السابق، ص قبلان،فريد أحمد 1
الاستثمارات الأجنبية في الجزائروأثارها على التنمية الاقتصادية، الملاتقئ الوطني حول المؤسسة الاقتصادية وتحديات المناخ  ، افاروق تش2

 11، ص2003 ليأ أفر23-22جامعة ورقلة،  الاقتصادية،الاقتصادي الجديد، كلية العلوم 
 37السابق، صأميرة حسب الله محمد، مرجع 3
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بتتفجيعركها والحواف ،وذلكذانتالدولةالمتلقيةللسفتثماراتالأجنبيةالمباشفرمتقدمالعديدمنالم اياإذا

اي  الدولة،منراماهو أنلركهاتسفتثماراتأثارعديدمفلىاقتصفادياتتلكلشفكاليرا،فانراراتللن فيابتسفتثم

 .المباشريليعريلأهمايجابياتوسلبياتاتستثمارالأجنبيسلبي،وفيماماهوابيومنرا

 :المباشرالايجابية للاستثمار الأجنبي  الأثار: الأولالفرع 

لممكنة، منالوايفحأنالدولةالناميةتتناف ففيمابينراعلىجكباتسفتثمارالأجنبيالمباشفراليرابكللوسفائل

 التالية:منأجللحصولعلىالأثاراتيجابيةوذلك

1-

ي فاهمفيتح فنمي انالمدفوعا لأجنبية،فرو فاهماتسفتثمارالأجنبيالمباشفرفي يادمتدفقرووسفالأمواتي

 .1اتستيرادتعنطريق يادمفرصالتصديروالحدمن

2-

حيطبعمليةالنقللتكنولوجيامنخلتسفتثمارالأجنبيالمباشفربعيفالجدل،اتأنكثيرمنالدراسفاتتؤذدأنا ي

تسفتثماراتالأجنبيةالمباشفرمتعدأهمقناملنقللتكنولوجياوذلكمنخللتقديمح مةذاملةمنالأسفاليبالتخ 

،وعمليةنقللتكنولوجياقدتتمبأش الإداريةواتنتاجوالت ففويقوالمعرفةالفنيةوالمراراتطيطوالتنريم

ذالمختلفةذبيعالتكنولوجياواتفاقياتمنحالتراايصفوعقودالم فاعداتالفنية،ذماأن فرعةنقلراالىالدوت 

  مفمفلفوذفبففالفكففامفلأومتفففففتفرد)  لفميفففففيففففةتفعفتفمففدعفلىفعففدمعفوامفلفمفنفرففانفمفطففاتسفففففتفثفمففار

 .2طنيةوذكاالقدرماتستيعابيةللعمالةالو(

3-

ناثيةأارىقديؤدين الأجور،ومننتجعناتستثمارالأجنبيالمباشرزيادمفيم توىالعمالةوبالتالي يادمفي ي

شفاطالمتفروعاتالأجنبيةالىخلقداوللبعيفالفئاتالأارىمقابللحصفولعلىالخدماتمعينةأواسفتئجارأرا 

 .3ريرهاييأومبانيأو

 للاستثمار الأجنبي المباشر  الأثارالسلبية: الثانيالفرع 

يلثرعلىاتسفتثمارالأجنبيالمباشفرأنربررممنفوائدهوأثارهاتيجابيةفانرناذأعبا وأثارسفلبيةلرتوا 

 :التالياتشارمالىأهمأثارال لبيةعلىالنحوالمييفة،ويمكنجرراالدولة

1-

وذلكامانتيجةت الميفيفة،تمتعالتفرذاتالأجنبيةعادمبويفعاثتكاريأوشفبراثتكاريفيالأسفواقالدولةت

بدائلفيتلكالأسفواق،أوأنتلكالتفرذاتت فتحوذد تتوافرلراأصفنافأوسفلعمتمي متبإنتاجنفرادتلكالتفرذات

 
الأجنبي)دراسة قياسية لحالة الجزائر( مذكرة مقدمة كجزء من متطلبات نيل شهادة سعر الصرف ودوره في جذب الاستثمار  ياني،مراد بن -1

 96 ، ص2012- 2011تخصص مالية دولية، جامعة تلمسان،  الاقتصادية،الماجستير )غير منشورة(، قسم العلوم 
في الجزائر، مذكرة مقدمة كجزء من متطلبات لنيل شهادة الماجستير )غير  النمو الاقتصاديالأجنبيالمباشر على إيمان مودع، أثر الاستثمار 2

 ومابعده  33ص ، 2010شورة(، قسم العلوم المالية والمصرفية، تخصص مالية مصرفية، جامعة الأردن، من
 . 209-208، ص 2008 الجامعية،مصر،الدار  (،تهااشركاتها وتداعي منظماتها،)العولمة الاقتصادية  المطلب،عبد الحميد عبد  -3
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ها لىتفريحةذبيرممنالطلبال فوقيلتكال فلعفيالدولةالميفيفة،ثيثتكفللراقيادمال فعريةوذلكبحكمااتيار 

لثتكارالأقلية،وتت فمبدرجةعاليةمنترذي ال فوقي،وبصففةعامةتعدالتفرذات تخيفعلمجاتتانتاج

الأجنبيةأقوىاقتصفاديامنمناف فيراالمحليين،ومنثمفانتلكالتفرذاتلديراالقدرمعلىالتعاملمعالممارسفات 

 . 1التقييديةالمختلفةفيالمييفة،ذمايمكنلتلكالترذاتالتعاملمعالعوائقالتيتحدمنداوتل وق

2-

نالأثاراتيجابيةالمصفاثبةالتدفقاتسفتثمارالأجنبيالمباشرعلىمي انالمدفوعاتالدولةالميفيفةتتلب  ا

والخدم أننتفاطالتفرذاتمتعددمالجن فيات فوفيدفعراالىاسفتيرادال فلعالوسفيطةسفلبية،ثيث ثتىتنقلبالىأثار

برا ات مقابللخارجي،ودفعالفوائدالتمويلالخارج،ودفعالىتحويللأرباثركهالتفرذاتالىات،ايفافة

علوم عن تحويفل العمفال الأجفانف  ج   من أجورهم الى دولرم وهو  التقنيفة،اتاتراعوالمعونفة

 .2ث أارعج  مرم الما يترت  علي  زيادم الع   على مي ا  المدفوعات وبالتالي ثدو  

تؤد  اتسففتثمارات الأجنبية المباشففرم الى زيادم الأعبا  التي تتحملرا الدولة النامية بجكب  -3

اليفففريبية وتخفييفففات الجمرذية مما  إعفا اتهكم الأعبا  في   اتسفففتثمارات، وتتمثلهكم  

 .3الإعفا ات يؤد  الى نقم في اتيرادات الحكومية نتيجة لتلل 

4-

فيبعيفالصفناعاتالملوثةللبيئةفيالدولةالميفيفة،تلكالصفناعاتال المباشفرثيانارذ اتسفتثمارالأجنبيت

( الأمالففففدولففففة)  تففففيففففيففففتففففطففففلففففبففففاقففففامففففتففففرففففافففففيففففالففففدولففففةالففففمففففتففففقففففدمففففة

 .4الكيماوية،الأسمنتوال يراميل لصناعاتالبيئة،مثلتكاليفعاليةللمحافرةعلىإنفاق

 

 

 المبحث الثالث :الدراسات السابقة 

تمت اتسفتعانة بعدم دراسفات سفابقة التي بحثت في اثر ت يرات سفعر الصفرف الحقيقي على  

لتعرب لرا ذل على ثد في اتسففتثمار الأجنبي المباشففر وذلل لتحقيق أرراب البح  سففيتم ا

 مايلي :

 عربية دراسات: الأولالمطلب 

 
كأداة لتمويل التنمية الاقتصادية، أطروحة مقدمة لنيل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادية،  وتشجيع وترقية الاستثمار منصوري، ألياتزين  -1

 . 320، صتخصص مالية ونقود، جامعة الجزائر، بدون ذكر السنة
 . 34إيمان مودع، مرجع سابق، ص2
 .35نفسه ص3
 56كريمة قويدري، مرجع سابق، ص4
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واهرم اتسفتثمار اتجنبي المباشفر باهتمام واسفع من قبل اتقتصفاديين ورجال اتعمال تحرى  

والحكومات وذلل للدور الرام الك  يلعب  هكا النود من اتسفتثمارات في دعم نمو اقتصفاديات  

ار  الدول الميفيفة وفي الج ائر هناد العديد من الدراسفات التي تطرقت الى مويفود اتسفتثم

 شر ونكذر منرا :اتجنبي المبا

تحليل اثر ال ففياسففات اتقتصففادية على تنمية اتسففتثمارات  : دراسففة بن سففمينة دتل بعنوا   

اتجنبية المباشفففرم في ول اتصفففلثات اتقتصفففادية )ثالة الج ائر(اطروثةدذتورام ق فففم 

ال ففياسفة  .التي هدفت الى معرفة م ففار  2013-2012العلوم اتقتصففادية جامعة ب ففكرم سففنة  

اتقتصادية في الج ائر في ول اتصلثات اتقتصادية الكاتية والمدعومة من طرف الريئات  

المالية الدولية واتثار الناجمةعن تطبيق هكم اتصففلثات على الم ففتوث اتقتصففاد  الكلي 

شرم وتحليل وقيا  العلقة بين المت يرات اتقتصادية الكلية وثجم اتستثمارات الأجنبية المبا

في الج ائر وذلل باسفتخدام منر  الوصففي التحليلي والكمي،وتوصفلت الدراسفات الى أ  ذل 

من مت ير النات  المحلي اتجمالي وذكا معدل التيفففخم ،قد لعبا دورا مرما في تف فففير ثرذة 

اتسفتثمار الأجنبي المباشفر نحو الج ائر الل فترم المدروسفة ،فيما لم تحظ باقي المت يرات 

ث اب الجار  ،رصيد  موازنة العامة ،ن بة الدين الخارجي ،ت يرات سعر الصرف  )رصيد 

اتسففففمي للفدينفار الج ائر  مقفابفل الفدوتر(بفالمعنويفة ولم يكن لرفا تفأثير ملمو  على التفدفقفات  

 اتستثمارات الأجنبية المباشرم الواردم الى الج ائر الل فترم الدراسة.

  دورهفففيفجففكبففاتسففففتفثفمففارالأجفنفبفيففالفمفبففاشففففر ففففعفرالصففففرففودراسففففففةبفنفيففانفيفمفرادبفعفنفوان-

- 2011،(  دراسففففففففففةقفففففففيفففففففاسففففففففففيفففففففةلفففففففحفففففففالفففففففةالفففففففجففففففف ائفففففففر)

وهدفتالدراسفةالىتقييمجدوىنرامالتعويمالمدارعلىاسفتقطاباتسفتثمارالأجنبيالمباشفرومدىام .2012

 تيازهعننرامالتثبيتفيكلل،وتماتعتمادعلىالمنرجالوصفي،

والمنر  الكمي ،وتوصفففلت الدراسفففة الى أن  ررم تحول الج ائر من النرام التثبيت الى نرام  

ية التخفي  وبعد مرور فترم ذبيرم من انتراج  التعويم المدار وايفود الدينار الج ائر  لعمل

هفكا النرفام مفا يوال الفدينفار الج ائر  رير قفادر على التفأثير في جفكب اتسففففتثمفار الأجنبي  

 المباشر .

  دراسففففففةأنفففمفففارأمفففيفففنفففالفففبفففروار ،عفففبفففدالففف فففففففورث ففففففنففالفففمفففعفففمفففاريفففبففعففنففوا -

)   مفخففاطفرالفتف فيفرففي ففففعفرالصففففرففففيفجففكبففاتسففففتفثفمففارالأجفنفبيففالفمفبففاشففففرلفعفيفنففةمفنففالففدول:

  مفففففففالفففففففيففففففف يفففففففا،هفففففففنفففففففكفففففففاريفففففففا،ذفففففففوريفففففففاالفففففففجفففففففنفففففففوبفففففففيفففففففة

  ورقففةبفحفثفيففةمفقففدمففةلفلفمفؤتفمفرالفعفلفمفيففالففدولفيففال ففففففابفعفلفجففامفعففةالف يفتفونففة،الأرد ،سففففنففة ،(

وهدفتالدراسفةالىتقديروتحليلأثرالت يرفي فعرالصفرفعلىجكباتسفتثمارالأجنبيالمباشفرفيالدو .2007

دتماتعتمادعلىالمنرجالوصففيوالكمي،وتوصفلتالدراسفةالىوجودأثارسفلبيةتعتبرعاملطر تلعينة،وق
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دللسفتثماراتالأجنبيةالمباشفرملركهالدولب فببالتكبكبالكبيرفي فعرالصفرفوب فببعدموجودتتفريعاتالم 

 . ثليةلدوتلعينةتيمنوتحميالم تثمرينالأجان 

م اتسفففتثمار الأجنبي  اهروتختل  هكم الدراسفففة عن الدراسفففات ال فففابقة في أنرا عالجت و

الج ائر ،باعتبارها دولة نامية ت فففعى الى جكب اتسفففتثمار الأجنبي المباشفففر المباشفففر في  

والرفر بم يام ،وربطرا بمحددسفعر الصفرف ومحاولة تحديد العلقة بينرما في ول النرريات  

يا  أثر اتقتصففادية ، والتجارب والدراسففات التي أجريت في دول الأارث ،وذلل بتحليل وق

تقل  سففففعر الصففففرف اتسففففمي للدينار الج ائر  مقابل الدوتر وانعكاسففففرا على تدفقات  

(،والتي تعد ذات  2013-1990اتسففتثمار الأجنبي المباشففر الوارد الى الج ائر الل الفترم )

أهمية بال ة نررا للرروف التي شفردها اتقتصفاد الج ائر  من اصفلثات عميقة وتحوتت  

 م الفترم .جكرية الل هك

 المطلب الثاني :دراسات الأجنبية

  Real Exchange Rate Misalignmenبعنوان :Dosse Toulaboدراسففة أولا :

and Economic Growth in Developing Countries ,Southwestern 

Economic Review .2006.  تبح  هكم الورقة البحثية على تأثير ااتلل سفعر الصفرف

على النمو اتقتصفاد  في البلدا  النامية ففي البداية ويفع الباث  اطارا تحليليا لتقديرااتلل 

رف التوازني وتم اسففتخدام نموذج اتنحدار الكاتي المتعدد ثي  قام بتقدير اربعة سففعر الصفف

 33نماذج وذل نموذج يتيفمن مجموعة مختلفة من المت يرات التف فيرية والتي قم بانتفائرا ل

في امريكا اللتينية وتوصلت  8في اسيا و7في افريقيا جنوب الصحرا  الكبرث و    18بلدا ناميا

ة الى ا  معدل ااتلل سففعر الصففرف الحقيقي يرتبا ارتباطا سففلبيا بالنمو  نتائ  هكم الدراسفف

اتقتصففاد  وهكا يعني ا  سففياسففة سففعر الصففرف رير الملئمة ت ففرم في ايففعاف اتدا  

اتقتصففففاد  وهو ما تعاني من  العديد من البلدا  النامية والنتيجة التي توصففففل اليرا الباث   

على سفعر الصفرف في م فتوام المناسف  امر بال  اتهمية   تؤذد الفريفيةالقائلة با  المحافرة

 على اتستثمار اتجنبي المباشر في البلدا  النامية . 

 The Real Exchange Rate and Brookingsبعنوا :  Rodrik Daniدراسففة  ثانيا:

papers On Economic Activity ,Fall 2008,Economic growth 

اتاتلتت سففعر الصففرف على النمو اتقتصففاد  في مجموعة  سففعى الباث  في ااتبار اثر  

وذلل باسفتخدام معطيات البانل ولخصفت الدراسفة   2004-1954دولة للفترم  184مكونة من 

الى ا  الم اتم في سفعر الصفرف سفينت  عنرا اثر سفلبي على اتسفتثمار اتجنبي في ثال لم 

لحقيقي (سيدفع ويحف  النمو اتقتصاد   يكن هكا التخفي  قيمة العملة )ارتفاد سعر الصرف ا

واتسففففتثمفار اتجنبي في ثفال لم يكن هفكا التخفي  اذبر من اتزم او بعبفارم اارث وجفد ا  

اتسفففتمرار في تخفي  قيمة العملة سفففيؤد  الى ابطا  النمو اتقتصفففاد  وت تقتصفففر هكم  
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ق اتسفواق فيرا وتختفي  العلقة ات على  الدول النامية ب فب  يفع  المؤسف فات المالية واافا

هكم العلقة في الدول المتقدمة وررم ذلل فقد فتفففلت الدراسفففة في الكتففف  عن وجود علقة 

 ملة واتستثمار اتجنبي المباشر رير اطية بين تخفي  قيمة الع

 المطلب الثالث:مقارنة الدراسة الحالية مع الدراسات الاجنبية

المويفففود محل الدراسفففة التي تم التطرق اليرا من الل الدراسفففات ال فففابقة ذات العلقة ب

ونلثظ ااتلف وايفف  بين طريقة معالجة ذل دراسففة ونتائجرا ب ففب  ااتلف تصففورات  

وافكار الباثثين ثول العلقة بين اسفعار الصفرف واتسفتثمار اتجنبي المباشفر من جرة ومن  

 .اسة وتنود مجتمع الدراسة وعينت  اارث ااتلف دول وفترم الدر

 خلاصة الفصل:

وهككا لقد تطرقنا الى مختل  المفاهيم اتدبية المتعلقة بمت يرات دراسفففتنا المتمثلة في سفففعر 

الصفرف اتسفتثمار اتجنبي المباشفر ثي  قدمنا لكل ذ  ثق  من المفاهيم والخصفائم ث ف   

تطرق  قبفل ال  تعري  البفاثثين والريئفات وتطرقنفا الى مختل  المعلومفات اللزمفة التي نحتفاجرفا

وبالفعل قد اسفتنتجنا ا  هناد علقة قوية بين سفعر الصفرف واتسفتثمار    يفي الجان  التطبيق

 اتجنبي المباشر بتكل نرر  

وعلي  تعتمد الدول على اسفت لل العلقة بتفكل ايجابي ثي  عندما ي يد معدل صفرف العملة 

الم ففففتثمرين في المطلوبة في المبادتت التجارية والمعاملت المالية ت يد من قوم وتتففففجع  

ويفع روو  اموالرم بتفكل مباشفر وذلل ل يادم عائدات اتقتصفاد وتمويل  وسفنبين ذلل في 

الفصل التطبيقي بتكل عدد  وذمي.
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 الفصل الثاني :

أثر سعر الصرف على الاستثمار الأجنبي المباشر على الدول  
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 :تمهيدالفصل

إنالواقعاتقتصففاديالكينعيتفففيريتمي بحالةمنالتعقيدوثاتةعدمالتأذدفيرللعددالرائلمنالمت براتالكم 

يةوالكيفيةالمؤثرمعلىركهالأايرمولركاسفببنحتاجالىمجموعةوالأدواتلكين فتطيعمنخللراتحكمولو 

ال بتفئب فيطلت يراتالحاليةوتنبئبالأثداثم فتقبليةمعاسفتخلصفابرزدروسفمنالمايفيولركانحتاجدوما 

ىتوفرقاعدمالبياناتوالتيتعطينامانحتاجرمنالمعلوماتولكنركاالتففئ يرذافيلأنمعالجةالقواعدالبياناتن  

تاجالىأدواتكميةوالتيتبرزلناتأثيراتوأسفبابونتائجوثتىالتنبوئاتوفيركااتطاردراسفتناتتكلمعنمويفو 

ةمنالدولإ عح فاسفوهوذيفيتأثراتسفتثمارالأجنبيالمباشفرفيحالةثدوثت يراتفي فعرالصفرفلدىمجموع

 : سنتطرقفيركاالفصللىمبحثينرم, يافةالىمت يراتالأارىالمتحكمةفيالدراسة

 مفاهيمعامةثولنماذجبياناتبانل: المبحثالأول -

 نمكجةقياسيةلأثرسعرالصرفعلىاتستثمارالأجنبيالمباشر: المبحثالثاني -

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 مفاهيمعامةحولنماذجبياناتبانل: المبحثالأول

 .سوفنتطرقفيالمبحثالأوتلىمداللإطارالنرريلنموذجبانللنقومبترثالنرريلنماذجبياناتبانل
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 الإطارالنظريلبياناتبانل: المطلبالأول -

نعنيبمصفطلحبياناتال فلسفل منيةالمقطعيةاومعطياتبانلمجموعةمنالمتفاهداتالتيتتكررعندمجمود 

ل منبحيثأنراتجمعبينالخصفائصفكلمنالبياناتالمقطعيةوال فلسفلل منيةفين ممنالأفرادفيعدمفتراتمنا

( شفرذاتاوالدول)  ف فالوقتفبالن فبةلبياناتالمقطعيةفريتصفف فلوذعددمنالمفرداتاوالوثداتالمقطعية

عندفترمزمنيةواثدمبينماتصففالبياناتال فلسفلل منيةسفلوذالمفردمالواثدماللفترمزمنيةمعينةوم 

ياناتبانلكونراتحتويعلىمعلوماتيفروريةتتعاملمعالديناميكيةالوقتوعلىالم  ناتكمنأهميةاتسفتخدامب

رداتالمتعددمفإذاذانتالفترمال منيةنف فرالكلفرادن فميالنموذجبانلبالمتوازناماإذاااتلفتالفترمال من 

 يةمنفردلأاريكونالنموذجبانل يرمتواز 

  ةوالتيتتففففتملعلىفأعفدادذبيرموالجفديربفالفكذربفأنرنفاذعفدمت ففففميفاتلبيفانفاتبنفالفقفدت ففففمىببيفانفاتفالمفدمجف

 "منمفرداتكمات مىأييابيانات1Data Longitudinalعندماتحتويعلى لسل منيةطويلة "

وايمنركهالت فمياتمتماثلبحيثأناسفتخدامرافيالأدبالتطبيقيكانعاماوالت فميةالتي فنعتمدعليرافيدراسفتن 

 .استكونالبياناتبنال

 نماذجبنالساكن: المطلبالثاني

 2:سوفنتطرقفيركهالمرثلةالىثلثةنماذجأساسيةوهي

 نموذجالأثرالتجميعي* 

 نموذجالأثرالثابت* 

 نموذجالأثرالعتوائي* 

:  تففففففففقففففففففديففففففففرنففففففففمففففففففوذجففففففففالأثففففففففرالففففففففتففففففففجففففففففمففففففففيففففففففعففففففففي 

يتعاملركاالنموذجمعكلتفرادذأنرافردواثدوبتاليركاالنموذجيتففبرتمامانموذجاتنحدارالمتعددفي 

 .البياناتالمقطعيةوبياناتال لسلل منية

 يمثلنموذجالأثرالتجميعي:01رقمالملحق

 
, مكذرم مقدمة تستكمال متطلبات  2020-1990 تقديرأثرتقلبات عرالصرفعلىاتستثمارالأجنبيالمباشرفيالدوتلمتقدمة:  محمدالعيدصحةوآارو - 1

 53ص، 2021/2022 ،الواد ،جامعة ثم  لخير شرادم ماستر أذاديمي ميدا  العلوم اتقتصادية والتجارية وعلوم الت يير, ق م علوم اقتصادية, 
2-Baltagi, Badi H .(2005) Econometric  Analysis of Panel Data, 3rd Edition, John Wiley and Sons. 
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 Eviews 12مناعدادالطلبةباستخدامبرمجية:المصدر

ترررالنتائجأنرناذعلقةقويةبيناتسفتثمارالأجنبيالمباشفروسفعرالصفرفوانفتاثالتجاريوذكامعدتلفا 

ئدمالحقيقيولكنبالمقابلرناذعلقةيفعيفةجدابينناتجالمحليوهكاالأايرولكنمايلثرفيركانموذجروا  

  ذللمت يرات يرمعنويةاثصفائياوهكاب فبأنركاالأايرتيؤاكبعيناتعتبارالخصفوصفيةالفرديةلبيا 

Hاتبنالحيثيتعاملمعكللدولكأنرادولةواثدموبتالييتماسفتبعادااصفيةالأسفاسفيةلبياناتبانلوهيخاصفية 

eterogeneity،بعداتمامنالنموذجالأثرالتجمعينأتيلأنالىتقديرنموذجالأثر 

الثابتالكييعتبرانخاصفيةعدمالتجان فالوثداتتقعيفمنحدالثابتوبتاليركاالنموذجيقرانركاالأايرهوالم 

 التجميعي.سؤولعناتثارالفرديةلتقديرعلىعك نموذجالأثر

 

 

 

 

 



 سعر الصرف على الاستثمار الأجنبي المباشر على الدول النامية  أثرلثاني:الفصل
 

41 
 

 يمثلنموذجالأثرالثابت : 02الملحقرقم

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Stata 12برمجية مناعدادالطلبةباستخدامالمصدر:

نلثرأنرناذعلقةقويةبين فعرالصفرفواتسفتثمارالأجنبيالمباشفروهيتوافقمنطقالنرريةاتقتصفاد  

مبانمعاملتنحدارجا موجبكماأنرناذعلقةقويةبيناتسفتثمارالأجنبيالمباشفرواتنفتاثالتجاريحيث  

  يففادموثففدمواثففدممفنفرففكاالأافيفرسففففيفؤديففالىف يففادماتسففففتفثفمففارالأجفنفبفيففالفمفبففاشففففربففأذفثفرمفن 

,  لمجموعرفكهفالفدوتوهفكامفايتوافقمعفاتطفارالنرريلفدراسففففةلأنبطبيعفةالحفال مليفاروثفدمنقفديفة200

اتنفتاثالتجاريعلىالدوتلأارى فيؤديبيفرورمالىاسفتقطابرووسفالأموالوتحفي اتسفتثماراتبمختل  

,   أنففففففففففففففففففففففففففففففففواعففففففففففففففففففففففففففففففففرففففففففففففففففففففففففففففففففا

ذمااننموذجيرررانناتجالمحليالخاملرتأثيريفعيفن فبياعلىاتسفتثمارالأجنبيالمباشفرلركهالدولوأ  

كاالنموذجيرررذكلمعنويح بإثصائيةفيترثيثقبلنافرييةالبديلةالتيتقوتنرك يامنخللمخرجاتر

,  االفففففففففففنفففففففففففمفففففففففففوذجفففففففففففكفففففففففففكفففففففففففلفففففففففففمفففففففففففعفففففففففففنفففففففففففو  

 . ولكنركاريرذافيلتأذيدمنصلثيةالنموذجوبالتالييجباللجو الىاتاتباراتالتخصية

 : فيركاأطارسيتماستخدامااتبارين
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 1لإاتبارعدمالتجان التباينفينموذجالأثرالثابتلنماذجالبانلModified Waldااتبار -

 +23لإاتباراترتباطالكاتيللأاطا drucker & wooldridge2003ااتبار -

 Modified Waldااتبار: 03الملحقرقم

 

 Stata 12منطرفالطلبةباستخدامبرمجية: المصدر

منخللنتائجاتاتباريننلثراننموذجالأثرالثابتخاليمنمتفكلتيارتباطالكاتيومتفكلةعدمالتجان فالت  

 0.05  ايفففنفففلنفففقفففيفففمفففةاتثفففتفففمفففالفففيفففةلإثصففففففائفففيفففتفففيفففففففيتففففففروذفففايفففدوااقفففلفففمفففن 

وهكاباليفرورممايؤذدعلىفكرمقبولفريفيةالبديلةتبين يابمتفكلتينمنركاالنموذجوبتالينموذجإثرال  

 والقياسية( قتصاديةات) ابتلحداتنصالحمنناثيةالنررية

:  نفففففففففففففففمفففففففففففففففوذجفففففففففففففففالأثفففففففففففففففرالفففففففففففففففعتففففففففففففففففففوائفففففففففففففففي -

يتعاملركاالنموذجمعمعاملت فوا المقطعيةاوال منيةعلىانرامعاملتعتفوائيةولركاي فمىبركااتسفمو

 .فيمراجعاتاري مىبنموذجالخطأالمرذ 

 

 

 

 

 

 
1- William Green, op cit, P 598.  
2- Wooldridage, J.M (2002). Econometric Analysis of Cross Section and Panel Data Cambridge, MA : MITPresse. 
3- Drucker, D.m. (2003). Testing for Serial Correlation in Linera Panel-Data Models. Stata Journal 3 (2), 169-177. 
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 نموذجالأثرالعتوائي : 04الملحقرقم

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 eviews 12منطرفالطلبةباعتمادعلىبرمجيةالمصدر:

وهكاالنموذجيررراتمت يراتنفتاثالتجاريمعنويااثصفائيا،ويتطابقمعمنطقنرريةاتقتصفاديةاماا 

لمت يراتالأارىل فعرالصفرفحيث يادموثدمواثدممنربتفكلعتفوائي فتؤديالى يادمذبيرمفياسفتثمارالأ 

جنبيالمباشفروهناذدائماتأثيريفعيفلناتجدااليالخامعلىركاالأايرلمجموعةهكهالدولب فبب يابأيرابا 

 .صاديفيمابينرااقت

 اختباراتالمفاضلةبيننماذجالبانل: المطلبالثالث

  دائمفافيفالنمفاذجبفانلل فففففاذنفةيتمفالتطرقفالىمجموعفةمنفاتاتبفاراتمنفاجلتاتيفاربيننمفاذجفالثل 

 (أثرتجمعي،أثرالثابتأثرالعتوائي)

 Breusch and Pagan Lagrangian multiplier (LM) testااففففتففففبففففار  -

 العتوائي.لتجميعيواتثرللمفايلةبيننموذجالأثرا

 1للمفايلةبيننموذجأثرالثابتوالأثرالعتوائي Hausmamااتبار -

 الثابت. ااتبارفيترللمفايلةبينالأثرالتجميعيواتثر: 05الملحقرقم

 
, مكذرم مقدمة تستكمال متطلبات  2020-1990 تقديرأثرتقلبات عرالصرفعلىاتستثمارالأجنبيالمباشرفيالدوتلمتقدمة:  محمدالعيدصحةوآارو  - 1

 53ص، 2021/2022 ،الواد ،شرادم ماستر أذاديمي ميدا  العلوم اتقتصادية والتجارية وعلوم الت يير, ق م علوم اقتصادية, جامعة ثم  لخير 
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 Stata 12مناعدادالطلبةباستخدامبرمجية: المصدر

يويفحلنانتائجاتاتباراناثرالثابتافيفلمننموذجاثرالتجميعيلأنرتمقبولفريفيةالبديلةثيثاتثتمالية 

 .0.05اذبرمن

 LMااتبار:06رقمالملحق

 

 Stata 12مناعدادالطلبةباستخدامبرمجية: المصدر

 BREUSHيبينركااتاتبارأنأثرالعتففوائيأفيففلمننموذجأثرالتجمعيلأنقيمةاثتماليةلإثصففائية

AND PAGAN0.051 والتيتتبعتوزيعكايدواأذبرمن 

 BREUSH ANDبفعففداسففففتفخففدامفكفلفمفنففاافتفبففارففيتففففرواافتفبففار:اافتفبففارهفوسففففمففا   - 

PAGANدنموذجالأ ثرالثابتوالعتوائيبمقابلنموذجالأثرالتجميعيفح بالنتائجتمااستبعاللنموذجالأ

ونتائجبالجدوتلت 2ثرالتجميعيوتبقىلناالنموذجينالأايرينللمفايفلةبينرمابإسفتخدامااتبارهوسفما 

 :الي

 
1- Breusch, T .and A.Pagan.1980. The LM test and its application to model specification in econometrics. Review 
of Economic Studies 47 : 239-254.  
2 - Hausman, J. (1978) Specification Tests in Econometrics.Econometrica ,46,1251-1271. 
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 هوسما  ااتبار:  07الجدولرقم

 

 

 Eviews 12منطرفالطلبةبإستخدامبرمجية: المصدر

  ث فففبنتائجااتبارتويفففحلناأننموذجإثرالثابتروأفيفففللنالقيمةاثتماليةلركاااتبارالأايرأذبرمن

 .وبتالينموذجإثرالعتوائيروأفيلبيننماذجالثلثة 0.05

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الثاني: الدراسة القياسية المبحث

 تقديمالنموذج:المطلبالأول

 :تحديدعينةوفترةالدراسة
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 منأجلدراسةإثرسعرالصرفعلىاتستثماراتجنبيالمباشرفيالدوتلنامية،

- 

اشتملتالدراسةعلىثلثةدولناميةذعينةلدراسةوهيالج ائر،البحرينوإيرا ،وقدذانااتيارهكهالدولم 

 . تعلقابتوفرالبياناتالخاصةلمت يراتالدراسةلكل نواتفترمالدراسة

، وبكلل يكو  ثجم العينة قدرم 2022الى راية   2000فترم الدراسة امتدت من سنة  أما -

سنوية(مت يرات الدراسة من الموقع الرسمي لقاعدم  ، ولقد تم الحصول على بيانات )69

 بيانات  

 .البنكالدولي

 :تحديدمتغيراتالنموذج -

أجل تقدير أثر سفعر الصفرف على اتسفتثمار اتجنبي المباشفر في الدول المكذورم سفابقا   من -

 لنررية اتقتصادية وبع  الدراسات علىماجا فيااستنادا قمنا بتحديد المت ير التابع والم تقل 

 :ال ابقةوعليرتكونمت يراتركهالدراسةذالتالي

𝐹𝐷𝐼اتستثمارالأجنبيالمباشربالأسعارالجاريةبالدوترالأمريكيويرم ل : المت يرالتابع 

Tchالم تقل : سعر الصرف ويرم  ل    المت ير 

 :توصيفالنموذج -

 :بردفدراسةالعلقةبين عرالصرفواتستثماراتجنبيالمباشرتمتصيارةالنموذجالتالي -

3- 𝒇𝒅𝒊 = 𝒇(𝒕𝒄𝒉) 

 

 

 

 :تقديرنماذجبانل: المطلبالثاني

 لتقديأثرسعرالصرفعلىاتستثمارالأجنبيالمباشرفيالدوتلناميةتمااستخداممنرجيةالح م 

 بيانات،(Data Panel)نررالأهميتراالكبيرم،ذونراتأاكفياتعتبارأثرت يرال منوأثرت يرفي

 المتاهداتالمقطعيةعمىحدسوا ،وتصنفالىبياناتطويلةمت امنة
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 Balanced Panel)وبيفانفاتطويلفةريرمت نفة)Unbalanced Panel Data)عنفدمفاتكو 

Data) 

 .المتاهداتلنف الفتراتال منيةومتاهداتالمقطعيةلفتراتمختلفة

ا في ربيانات البانل بكفا م عالية وبعدد ذبير من درجات الحرية، إيفافة إلى تحكم  يتمي تحليل

 .ئجمتحي مالفرد ،الكيقديرررفيحالةالبياناتالمقطعيةاوال منيةوالكييؤديالىنتاالتباين 

تقدير نماذج  اتسفففتثماراتجنبيالمباشفففرقمنابالصفففرف و  ين فففعرالعلقة ب  طبيعةوبردف قيا   

التفأثيرات الثفابتفة ونموذج الأثفار   بفانلل ففففاذنبفأنواعرفاالثلثفةنموذجفاتنحفدارالتجميعي،نموذج

 العتوائية  

 : التجميعينموذج اتنحدار  -

 أوطريقة) يحتويركاالنموذجعلىمعادلةواثدميتمتقديرهابطريقةالمربعاتالص رىالعادية -

 (.المربعاتالص رىالمعممةوذلكح بتكلمصفوفةتباينللأاطا 

 :ويقدمالجدوتلموالينتائجتقديرنموذجاتنحدارالتجميعي

 

 

 

 

 

 التجميعي:: نتائج تقدير نموذج الانحدار 1رقم س الجدول
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 Eviews 12مخرجات   المصدر:

 :نموذجالتأثيراتالثابتة -

 يرفدفرفكاالنموذجفالىمعرففةسففففلوذكلمجموعفةالبيفانفاتفالمقطعيفةعلىحفدممنخللجعلمعلمفةالقطع  -

B0تتفففاوتمنمجموعففةالىففأارىمعبقففا معففاملتففالميففلBjثففابتففةلكلمجموعففةبيففانففاتففالمقطعيففة  

،ويطلقعلىنموذجالتأثيراتالثابتةاسفمالنموذجالمر (أي فوفنتعاملفيحالةعدمتجان ففيالتباينبينالمجاميع)

 .بعاتالص رىلمت يراتوهمية

 :ويقدمالجدوتلموالينتائجتقديرالنموذجالتأثيراتالثابتة

 :: نتائج تقدير نموذج التأثيرات الثابتة2رقم س الجدول

 

 Eviews 12: مخرجات   المصدر

 : نموذجالتأثيراتالعشوائية
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الآثفارالمقطعيفة وال منيفة على أنرفا معفالم عتففففوائيفة ولي فففففت         هفكا النموذج أ     يفترب  -

 معالم ثابتة.

ويقومركااتفترايفعلىأنالأثارالمقطعيةوزمنيةهيمت يراتعتفوائيةم فتقلةبوسفطي فاويالصففروتباينم 

ثدد،وتيفافكمكوناتعتفوائيةفيحدالخطأالعتفوائيلنموذجويقومركاالنموذجعلىافترايفأسفاسفيوهوعد 

 .مارتباطاتثارالعتوائيةمعمت يراتالنموذجالتف يرية

النموذجالتأثيراتالعتفوائيةتنطريقةالمربعاتال ويتماسفتخدامطريقةالمربعاتالصف رىالمعممةلتقدير

 ص رىالعاديةتعطيمقدرات يرذفؤم

 

 تقدير نموذج التأثيرات العشوائية  نتائج:: 3رقم س الجدول

 

 Eviews 12 مخرجات: المصدر

 :اختيارالنموذجالمناسب: المطلبالثالث

نقومبااتيارنموذجالمناسفببعدتقديرنماذجالثلثة،وذلكمنخلتعتمادعلىااتبارينأوتااتبارفيتفرلأ 

ثباتوجوداوعدموجودالأثرالعتفوائيوالثباتواتاتبارالثانيروااتبارهوسفمانلاتباربيننموذجكوأثر 

 .العتوائيونموذجكوالأثرالثابتوالنموذجالملئميتماعتمادعليرفيالتحليل

 

 : فيترااتبار -1

يقومركااتاتباربالمفايفلةبينالنموذجاتنحدارالتجميعيونموذجالتأثيراتالثابتةتحتالفريفيتينالتالي 

 :تين
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 𝐻0نموذجاتنحدارالتجميعيروالملئم -

 H1نموذجاتنحدارالتأثيراتالثابتةهوالملئم- 

 :وتعطىالصي ةالعامةلركااتاتبارذمايلي

 

𝑭𝒄 =
(𝑹𝑭𝑬𝑴

𝟐 − 𝑹𝑷𝑹𝑴
𝟐 )/(𝑵 − 𝟏)

(𝟏 − 𝑹𝑭𝑬𝑴
𝟐 ) (𝑵𝑻 − 𝑵 − 𝑲)⁄

↝ 𝑭(𝑵−𝟏,   𝑵𝑻−𝑵−𝑲) 

 

 :ثيثأ 

 Kعددمعلماتالمقدرم: 

  Nالعينةعددأفراد: 

 NTالمتاهداتعدد: 

𝑹𝑭𝑬𝑴
 : معامل التحديد لنموذج التأثيرات الثابتة   𝟐

𝑹𝑷𝑹𝑴
 معاملالتحديدلنموذجالتجميعي: 𝟐

إثصففففففائفيففة    FT فففإنفرفيفتفمفرفيففففففريففففيففةالفعففدمفوالفتفيفتفنصففففعفلىففأ  قفيفمففة  مفن  أذفبفر 

FCفاذاذانتالقيمةاتثصائية 

 .نموذجاتنحدارالتجميعيروالنموذجالمناس 

 :نقومبح ابقيمةفيترثيثنجد( 2) ورقم( 1) وعلىيو نتائجالتقديرفيالجدولينرقم

FC=19,84 

 فت او % 5 أماقيمةإثصائيةفيترالمجدولةالموافقةلم توىمعنوية

 

,FT =3أ  وبمقارنةقيمةفيتفرالمح فوبةوقيمتراالجدوليةنجد,FT>Tcوبتالينرفيففريفيةالعدم,

07 

ونقبللفريفالبديللكيمفادهاننموذجالتأثيراتالثابتةهوالنموذجالملئملبياناتالدراسفةويتفيرهكاالىأم 

 .ميةتيميناتثارالمقطعيةأواتثارال منيةفيالنموذج

 : ااتبارهوسما 
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 بعدماتماثباتوجودالأثرمنخلتتاتبارال ابق ننتقللىااتبار(هوسما Hausman)مابين

.  جفكوالأثرالثفابت،والنموذجفالملئميتمفاتعتمفادعلىنتفائجرفيالتحليل نموذجفكواتثرالعتففففوائيونموذ 

 :وذلكتحتفرييةالتالية

 H0النموذجالمناسبلتقديرهونموذجالأثارالعتوائية-

 H1النموذجالمناسبلتقديرهونموذجاتنحدارالثابت- 

 (وتتبعإثصائيةااتبارهوسمانتوزيعكايمربعبدرجةثرية)Kهوسما فإذاذانتقيمةإثصائية

أذبرمنالقيمةالجدوليةالإثصفائيةذايمربعفإننانرفيفالفريفيةالعدميةونقبللفريفيةالبديلة،بينماإذا 

 .ذانتأقلمنالقيمةإثصائيةذايمربعفإننانقبللفرييةالعدمية

 

 نتائجاختبارهوسمان :: (4الجدولرقم

 

 Eviews12مخرجات: المصدر

( 4)  مففففففففنففففففففخففففففففللففففففففنففففففففتففففففففائففففففففجففففففففالففففففففجففففففففدولففففففففرقففففففففم

ترررنتائجااتبارهوسفمانالىانالقيمةاتثصفائيةلكايتربيعأذبرمنالقيمةالمجدولةوهكاماتؤذدهالقيمة 

 .وعليرفالنموذجالملئمرونموذجالتأثيراتالثابتة 0.05 اتثتماليةاتص رمن

 :تحليلوتفسيرالنتائج: المطلبالرابع

الل المففايففففلفة تم التوصففففل الى ا  نموذج التفأثيرات الثفابتفة هو النموذج الملئم    من 

 لدراسة إثر سعر الصرف على 

 .اتستثمارالأجنبيالمباشر

 :انطلقامنالنتائجالمتحصلعليرامنعمليةالتقديرنجد

 :التحليلتثصائي-1

 يعتبرالنموذجمقبوتثصائيالأ : المعنويةالكليةلنموذج

 FC=16,15<FT=3,07أيأنريوجدعلىالأقلمعامليختلفمعنوياعنالصفر،ومايأذدذلكقيمة
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 .اتثتماتلحرجليفتر

ثيف  بل     مقبولفةالتوفيق: يفدل معفامفل التحفديفد على أ  لنموذج قفدرم تف ففففيريفة    جودم ✓

ب فعر  %76.4مف فر بن فبة   اتسفتثماراتجنبيالمباشفرأ  أ   0.764معامل التحديد  

 الباقية فري مف رم بعوامل اارث لم يتم ادراجرا بالنموذج،  24.6الصرف  اما  

DW الل  قيمة داربين وات و  المح وبة    من ✓ =  والقيم المجدولة لكل من  1.87

 dL= 1,43du=1,49ةقبوتلفرييةالصفريةأيعدموجودفإنقيمةداربينوات ونوقعةفيمنطق

 .ارتباطكاتيللبواقي

المعلمفات: من الل النموذج المقفدر نجفد ا  المعلمفات المقفدرم الخفاصفففففة   معنويفة ✓

لأ  قيم إثصففائية سففتيودنت     1بمت يرات الدراسففة معنوية عند م ففتوث معنوية  

بفالقيمفة المطلقفة من الإثصففففائيفة المجفدولفة عنفد م ففففتوث معنويفة    ذبرالمح ففففوبفة أ

 .  0.01 ،ومايع زذلكانالقيمةاتثتماليةالخاصةتاتبارستيودنترياقلمن1%

 :التحليلتقتصاد 

منخلتاتبارهوسفمانوجدنااننموذجالتأثيراتالثابتةهوالملئملتقديرايانمصفدراتاتلفتأثي  ✓

رسفعرالصفرفعلىاتسفتثماراتجنبيالمباشفربينالدولمحللدراسفةيعودالىالحدالثابتولي فالىالع 

شوائيويمكنارجاعكلكالىالخصائصالجوهريةلكلدولةوالخصوصيةالتيتتمي براذلدولةمندو 

 .لمحللدراسة

 

وجودإثرعك يمعنويلمعامل عرالصرفعلىاتستثماراتجنبيالمباشرايانانخفايفي عرالم  ✓

رف فيؤديحتماالى يادماتسفتثماراتجنبيالمباشفرويتوافقركامعالنرريةاتقتصفاديةوالدراسفاتا 

.ل ابقة
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 :خلاصةالفصل

انالردفمندراسفتناالقياسفيةهوتحديدوقياسفماإذاذانلطبيعةنرامالصفرفالمتبعفيمجموعةالدوتلناميةالم 

سفتخدمةفيالتحليلتأثيرعلىالمردوديةفيمايخصفاتسفتثمارالأجنبيالمباشفرفيرللتحوتتالتيطرأتعلىال 

تخلفة صعيدالعالميوذلكباستخداممنرجبياناتال لسلل منيةالمقطعيةعلىعينةمتكونةمنأربعةدوتلم

 Dataوبفففففعفففففدإجفففففرا بفففففعيفففففففففاتافففففتفففففبفففففاراتفففففعفففففلىفففففمفففففتففففف فففففيفففففرات

Panelالم النموذجتوصفلناالىان فعرالصفرفلقتصفادياتالمتخلفةلي فلرعلقةذبيرمباتسفتثمارالأجنبي

 باشر.

وبعداجرا بعيفااتباراتعلىمت يراتالنموذجتوصفلناالىانيفعفالعلقةبينمت يراتلي فلرنتيجةااتيار  

  وفففففففففففففففففففففففففففففففففففففففامفففففففففففففففففففففففففففففففففففففففالصففففففففففففففففففففففففففففففففففففففففففرف

عدموجودعلقةبينالدولفيمابينرامنحيثأسفاسفنرامالنقدياوال فياسفياوثتىالج رافيوأايرامايمكنقو بل,

لرباننرامالصفرفقديكوناثدأوجر فياسفاتالم فتخدمةللقتصفادالكليكماهومثبتمنخللركهالدراسفةود 

  راسفففففففاتفففالأافففرىفففمتفففففففابفففرفففةاتنفففتفففائفففجفففتفففلفففكفففالأبفففحفففاثفففكفففانفففتفففمفففخفففتفففلفففطفففة

علىوبعيفاتاريبينالعك فعلىعيناتالأارىلكلكل  فبعيفدراسفاتاثبتتباننرامالثابتيحققاتسفتثمارالأ,

مكنتحديدنرام فعرالصفرفملئملكل مانولأيمكانالكيمنمفرويفانيكونحاف تسفتقطابرووسفاتموالم 

.ناجلتستثماربكلأنواد
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 الخاتمة 

الل هكم الدراسفة يتيف  أ  اتسفتثمار الأجنبي المباشفر يعتبر من بين الأنتفطة اتقتصفادية  

 التي شردت قدرا 

ملحووفا من الآرا  المتففاوتفة للفدور الفك  يمكن أ  يلعبف  في دفع عجلفة النمو اتقتصففففاد  في 

البلدا  النامية ،ااصفففة بعد زيادم ثرذة روو  الأموال على الم فففتوث العالمي في ، أواار 

الت عينيات من القر  المايي وبدايفففة الألفية الثالثة في ول النرام الرأسمالي، وت يير الفكرم 

ائدم في ال فتينيات وال فبعينيات من القر  العتفرين، ثي  عمدت مختل  الدول الى العديد  ال ف

من الت ييرات الريكلية داال اتنرمة المالية  والنقدية ، وفي دراسفففتنا تطرقنا الى تأثير مت ير 

سفعر الصفرف على اتسفتثمار اتجنبي المباشفر و التقلبات التي  ممكن ا  تحصفل داال هك ا 

نتيجة الت يرات و التأثيرات في سففعر الصففر ف ثي  ل ففعر الصففرف اثر هام جكب   اتاير

اتستثمارات الأجنبية المباشرم ثي  يعتفففففبر سفففففعر الصرف من أهم المت يرات اتقتصادية  

التي تؤثر على فعالية التجارم الخارجية بصفة ااصة، و هكا مففا يعطيفف  القدر م في الم اهمة 

صفففاد الكلي، فرو أدام ربا بين اتقتصفففاد المحلي وباقي اقتصفففاديات  على تحقيق تواز  اتقت

العالم أن  ذما يلع  دور  ذبير في قدرم اتقتصفاد التناف فية، ثي  ت داد أهميت  أ  في التقلبات  

 ال لبية التي تم   قفد تؤد   الى  انريار اتقتصاد  

 ادية الكلية الأارث.ذكل من الل علقت  المباشرم ورير مباشرم بمت يرات اتقتص

من الل هكم المكذرم التي تم فيرا محاولة قيا  وااتبار أثر سففعر الصففرف عتى اتسففتثمار  

الأجنبي المباشففففر وبالتالي محاولة اثبات فريففففية البح  او نفيرا وذلل عن طريق دراسففففة  

 نموذج ااص باستعمال طريقة بانل 

والبرمجفة بفاسففففتخفدام  EVIEWSيراتالخفاص الفك  يقيا علقفة اترتبفاط بين مختل  المت 

 برنام  

 2020STATAالى2000ثي  تمت دراسة على فترم امتدت من 

ثي  يكو  فيرا ذل من مت ير اتسففتثمار الأجنبي المباشففر وسففعر الصففرف معنويا اثصففائيا  

 وقابل للقيا .

ب ففف  أهمية التي يتمي  سفففعر الصفففرف في التأثير على تطور اتقتصفففاديات النامية ودور  

اتسففتثمارات الأجنبية المباشففرم في دفع عجلة تطورها، ثاولنا في هكم الدراسففة التطرق الى 

ذل المفاهيم الخاصفة بين المت يرين ثي  يتمثل الردف الأسفاسفي في بحثنا في هكا تبين علقة 

الأثر سفعر الصفرف على اتسفتثمار الأجنبي المباشفر لكلل قمنا بتق فيم بحثنا الى فصفلين ذم 

 يلي:
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فصففل الأول :تعريففنا الى مفاهيم ونرريات سففعر الصففرف وتطور أنرمة سففعر الصففرف  ال

,ذما تعريففنا في هكا الفصففل الى مكا  الك  تتففترث وتباد في  العملت الأجنبية أ  سففوق  

الصفرف ,ذما تطرقنا في هكا الفصفل الى سفياسفة سفعر الصفرف باعتبارها سفياسفة اقتصفادية  

را اهداف وأدوات ااصفة ذما اسفتعريفنا نرريات المف فرم ذلية م فتقلة عن ال فياسفة النقدية ل

ل فففعر الصفففرف ,انطلقنا من نررية التعادل القوم التفففرائية وتعادل أسفففعار الفائدم ونررية  

الكفا م أسفواق الصفرف الخارجية وذكلل تطرقنا في  ذل المفاهيم الخاصفة باتسفتثمار الأجنبي  

ر الأجنبي المباشففر ذما تعريففنا الى أشففكال المباشففر والى أهم النرريات المف ففرم اتسففتثما

اتسفففتثمار الأجنبي المباشفففر وعلقت  بالتفففرذات المتعددم الجن فففيات ثم الى م يا وعيوب  

 اتستثمار اتجنبي المباشر 

اما بالفصفففل الثاني: تطرقنا في هكا الفصفففل الى دراسفففة قياسفففية لأثر سفففعر الصفففرف على  

باتعتماد على  2020الى 2000انل الل فترم من اتسفففتثمار المباشفففر باسفففتخدام طريقة الب

 بيانات من مصادر 

مختلففة ومقفارنفة بينرفا ب يفة الحصففففول على معلومفات دقيقفة ومعفالجترفا بفااتبفار علقفة بين  

 Eviews and stataالمت يرين باستعانة ببرمجية 

 التوصيات واتقتراثات:

تتاين وأثرها على اتقتصاد  -إدراج مويوعات تخم العملت الرقمية ذو ااصية البلود   - -

 العالمي  

العمل على مويففوعات اتسففتثمارات اتجنبية بكل انواعرا مثل اتسففتثمارات اتجنبية ال ير  -

 مباشرم 

من اتفيففل اسففتخدام انواد اارث ل ففعر الصففر ف مثل سففعر الصففرف الفعلي، الحقيقي،  -

 ي التوازن

اتافك بعين اتعتبفار الت يرات الريكليفة والأزمفات التي م فففففت ذفل من سففففعر الصففففرف  -

 واتستثمارات اتجنبية المباشرم 

من اتفيفل اسفتخدام نماذج أذثر تقدما مثل نماذج ا لمعاملت المت يرم زمنيا مع ااتبارات ال  -

 ت يرات الريكلية

وص، ت ريدات..( وإدراجاها في ممكن جدا اسففففتخدام البيانات ال ير مريكلة )صففففور، نصفففف

النموذج القياسي باستخدام اوارزميات الكذا  اتصطناعي.
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	الفرع الثالث: وظائف سعر الصرف
	1- وظيفةقياسية :يعتمدالمنتجونالمحليونعلىسعرالصرفحيثلغرضقياسومقارنةالأسعارالمحلية (لسلعة معينة) مع أسعار السوق العالمية.
	2-وظيفةتطويرية: أي يستخدم سعر الصرف في التطوير صادرات معينة الى مناطق أخرى من خلال دوره في تشجيع تلك الصادرات. كما يمكن أن تؤدي الى الاستغناء أو تعطيل فروع صناعية معينة أو التعويض عنها بالاستردادات التي تكون أسعارها أقل من الأسعار المحلية في حين يمكن ...
	3- وظيفةتوزيعية: وذلك من خلال ارتباطه بالتجارة الخارجية بحيث تقوم هذه الأخيرة بإعادة توزيع الدخل القومي العالمي والثروات الوطنية بين دول العالم.


	المطلب الثاني: العوامل المؤثرة على سعر الصرف
	1-التغيرفيالميزانالتجاري :توجد علاقة وثيقة بين الميزان التجاري وسعر الصرف العملة للبلد ,فاذا كان سعر الصرف لعملة بلد ما أكبر من قيمتها الحقيقية سيؤدي ذلك الى ارتفاع أسعار سلع البلد ذاته من وجهة نظر الأجانب ,مما يؤدي الى انخفاض الطلب الخارجي عليها ,وبا...
	2-معدلالتضخم: عادة ما نجد أن ارتفاع مستوى أسعار السلع في دولة معينة مقارنة بأسعار السلع في الدول الأخرى يتطلب اجراءات مالية أو نقدية لهذه الدولة وفي غياب ذلك فان هذا يتطلب تخفيض عملة تلك الدولة ويحدث العكس لو انها تتمتع بمستوى أسعار أقل من الدول الأخر...
	3-السياسةالضريبية :ان الاجراءات الضريبية المختلفة التي قد تضع الأموال داخل جيوب الناس أو قد تسحبها تؤثر على سعر العملة ,الا انه في أوقات متعددة تكون مثل هذه السياسات والاجراءات مهمة ويجب أن تأخذ في الحسبان لما لها اثار على الدخول وحوافز الانتاج وبالتا...
	4-التغيرفيمعدلاتالفائدةالحقيقية: ترتبط تغيرات أسعار الصرف بمعدلات الفائدة في بلادين، فاذا ارتفع معدل الفائدة المحلي مقارنة بمعدل الفائدة الأجنبي فأنه بعد مرور فترة زمنية معينة سترتفع قيمة العملة المحلية والعكس صحيح فالارتفاع في معدلات الفائدة في البلد...
	5- التدخلاتالحكومية: تحصل هذه التدخلات عندما يحاول البنك المركزي لبلد ما تعديل سعر الصرف العملة عندما لا يكون ملائما لسياسته المالية والاقتصادية، وتتم هذه التدخلات في حالة تطبيق نظام الصرف الثابت حيث لا يخضع سعر العملة لتفاعل قوى العرض والطلب عليها. ف...

	المطلب الثالث: سياسة سعر الصرف الأجنبي
	الفرعالأول: مفهوم سياسة سعر الصرف
	الفرعالثاني: أهداف سياسة الصرف الأجنبي
	1-مقاومةالتضخم: يؤدي تحسن سعر الصرف الى انخفاض مستوى التضخم المستورد وتحسن في مستوى التنافسية المؤسسات، ففي المدى القصير يكون لانخفاض تكاليف الإستراد أثر ايجابي على انخفاض مستوى التضخم، وتتضاعف أرباح المؤسسات بما يمكنها من ترشيد أداة انتاج في مدى المت...
	2- تخصيصالموارد :يؤدي سعر الصرف الحقيقي الذي يجعل الاقتصاد أكثر تنافسية الى تحويل الموارد الى قطاع السلع الدولية (الموجه للتصدير) ،وهذا ما يعمل على توسع قاعدة السلع الدولية بحيث يصبح عدد كبير من السلع قابلا للتصدير وبالتالي يقل عدد السلع التي تم استرا...
	3- توزيعالدخل: يؤدي سعر الصرف دورا هاما في توزيع الدخل بين الفئات أو بين القطاعات المحلية، وعند ارتفاع تنافسية لقطاع التصدير التقليدي (مواد أولية، زراعة) نتيجة انخفاض سعر الصرف الحقيقية فان ذلك يجعله أكثر ربحية، ويعود الربح من هذا الوضع الى اصحاب رؤوس...
	4-التنميةالصناعةالمحلية: يمكن للبنك المركزي اعتماد سياسة لتخفيض الأسعار الصرف من أجل تشجيع الصناعة الوطنية، فلقد قام البنك الفيدرالي الألماني عام 1948لتخفيض هام للعمال مما شجع الصادرات، وفي المرحلة الثانية قام باعتماد سياسة العملة القوية. كما اعتمدت ا...

	الفرعالثالث:ادوات سياسة سعر الصرف
	1-تخفيضقيمةالعملة:تتمثل سياسة تخفيض سياسة العملة في تلك العملية التقنية التي تقوم بمواجهة السلطات العمومية بتخفيض قيمة العملة المحلية اتجاه قاعدة النقدية معينة بالتالي اتجه جميع العملات وبهذا المعنى يترتب عليه تخفيض الأسعار المحلية مقاومة بالعملات الا...
	2-استخداماحتياطات الصرف: في ظل النظام الاسعار صرف ثابتة او شبه مدارة تلجأ السلطات الى المحافظة على سعر الصرف عملتها، فعند انهيار عملتها تقوم ببيع عملات الصعبة لديها مقابل العملة المحلية. وعندما تتحسن العملة تقوم بشراء عملات أجنبية مقابل عملات المحلية....
	3- مراقبة الصرف :هب أداة لتنظيم الصرف من طرف الدول ،وفيه تكون كل المشتريات والمبيعات من العملات الأجنبية المحتكرة من طرف البنك المركزي، كما يقوم هذا الأخير بتوزيعها على مختلف القطاعات ،ان الرقابة الإدارية على موارد البلد من الصرف الاجنبي وعلى وجه استع...
	4-اقامة سعر صرفالمتعدد:يهدفنظام أسعار الصرف المتعدد الى تخفيض اثار حدة التقلبات في الأسواق، وتوجيه السياسة التجارية لخدمة بعض الأغراض المحددة. ومن أهم الوسائل المستخدمة هو اعتماد نظام ثنائي أو أكثر لسعر الصرف بوجود سعرين أو أكثر لسعر الصرف العملة، أحد...
	5- استخدام سعر الفائدة :عندما تكون العملة ضعيفة يقوم البنك المركزي باعتماد سياسة سعر الفائدة المرتفع لتعويض خطر انهيار العملة ،ففي النظام النقدي الاوروبي عندما اعتبر الفرنك أضعف من المارك الألماني عمد بنك الى تحديد أسعار الفائدة أعلى من أسعار الفائدة .


	المطلب الرابع: النظريات المفسرة لسعر الصرف
	1-نظريةتعادل القوة الشرائية :مضمون هذه النظرية أن سعر أي عملة يتحدد وفقا للقوة الشرائية لهذه العملة في السوق المحلية مقارنة بقوتها الشرائية الخارجية ،أي أن العلاقة بين عملة دولة معينة وعملة دولة أخرى يتحدد وفقا العلاقة بين مستويات الأسعار السائدة في ك...
	2-نظريةتعادلأسعارالفائدة (سعر الخصم): يرى أصحاب هذه النظرية أن رفع سعر الخصم معناه زيادة أسعار الفائدة، وهذا يؤدي الى اجتذاب رؤوس الأموال الأجنبية وبالتالي زيادة طلب الاجانب على العملة المحلية وارتفاع قيمتها الخارجية أي ارتفاع قيمة سعر الصرف، وعلى الع...
	3-نظرية كفاءةالسوق: السوق الكفء هو ذلك السوق الذي تعكس فيه الأسعار كل المعلومات المتاحة. وهذا يفترض أن كل المتعلمين في السوق يمكنهم الوصول الى المعلومات، سواء تعلق الأمر بالمعلومات الاقتصادية الحالية أو الماضية مثل اعلان عجز أو فائض ميزان المدفوعات، ا...
	4-النظرية الكمية :يتلخص محتوى الأساسي للنظرية الكمية في أن الزيادة في كمية النقود تؤدي الى ارتفاع الأسعار في الداخل ،الأمر الذي يؤدي الى انخفاض الطلب على السلع المحلية ،وبالتالي نقص الصادرات وزيادة الواردات ،لأن سعر السلع الأجنبية يصبح أقل مقارنة بأسع...
	5-نظريةالأرصدة: تعتمد هذه النظرية على النتيجة النهائية في ميزان المدفوعات لدولة ما في تحديد سعر الصرف وملخصها أن سعر الصرف جزء من النظرية الاسعار ومن ثم فان سعر الصرف يتحدد في ضوء قاعدة العرض والطلب ويدعى ذلك السعر الصرف التوازني. ففي حالة وجود فائض ف...
	6-النظريةالانتاجية:تتلخص هذه النظرية في أن القيمة الخارجية لعملة دولة ما تتحدد على أساس كفاية ومقدرة انتاجها وزيادة الانتاجية بما في ذلك زيادة انتاجية الفرد ,ومن ثم مستوى معيشته بما يتضمنه هذا من ارتفاع في مستويات الدخول والأسعار .الأمر الذي يؤدي الى ...
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