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 ملخظ5 

(، 2023–1990الاؾددخاماع الأحى ددب االإباقددغ زددر الجؼائددغ زددلاٌ ال  ددر   تهددضه هددظد الضعاؾددة إسددث كردداؽ ةرددغ الؿراؾددة الىلضحددة ع ددث 

(. قددملد االإحغاددرات الىحلددة الىلضحددة، اللددغوى االإلضمددة لللعددا  ال ددام، ؾددعغ VARباؾددحسضام همددوطج محجددا الاهدددضاع الددظاجي  

 الهغه الحلرلي، والحط م. 

ةظهغت الىحائج غراب االإعىودة الجؼئرة للمحغارات عغم وحوص معىودة ولرة للىموطج. برّيد ثجؼئة الحباحً ةن الىحلة الىلضحة لها 

%( ع دث الاؾدخاماع الأحى دب، ثل هدا اللدغوى، ؾدعغ الهدغه، والحطد م بيؿدق ةكدا. ثبلدت مؿداهمة االإحغادر 15.79ةهبر ثدثرار وؿد ب  

 %. ثوص ب الضعاؾة بمغاحعة ةصوات الؿراؾة الىلضحة وجعؼدؼ الاؾحلغاع لجظب الاؾخاماعات. 61.33الظاجي هر الأع ث بيؿبة 

 .اؾحلغاع اكحهاصج، بزئة اؾخاماعدة، VAR هموطج كراس ب، اؾخاماع ةحى ب مباقغ، ؾراؾة هلضحة الكلمات المفحاحية5

 .JEL5 C32، F21،E52ثطييف 

Abstract:  

This study aims to assess the impact of monetary policy on foreign direct investment (FDI) in Algeria over the 

period 1990–2023, using a Vector Autoregression (VAR) model. The analysis included variables such as broad 

money supply, private sector credit, real effective exchange rate, and inflation.  

Results indicate the absence of individual variable significance, although the overall model is statistically 

significant. Variance decomposition shows that money supply has the highest contribution (15.79%) to FDI 

fluctuations, followed by credit, exchange rate, and inflation. The own shocks of FDI account for 61.33% of 

variation. The study recommends revisiting monetary policy tools and enhancing macroeconomic stability to 

attract FDI  

Keywords: Monetary policy, Foreign direct investment, VAR econometric model, Investment environment, 

Economic stability 
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 . ملدمة5 1

عحبر الؿراؾة الىلضحة واخض  مً
ُ
الغوائؼ الأؾاؾرة زر إصاع  الاكحهاص الوطنب، خرث ثلعق صوعًا خرودًا زر ثدلرم  ج

الاؾحلغاع االإاسر وجعؼدؼ الىمو الاكحهاصج، تهضه هظد الؿراؾة إسث الحدىم زر االإعغوى الىلضج وةؾعاع ال ائض ، مما حؤرغ 

ن الؿراؾة الىلضحة فعّالة، فئنها جؿهم زر زلم بكيا مباقغ ع ث اللغاعات الاؾخاماعدة والحمودلرة زر الأؾواق، وعىضما ثيو 

 .بزئة اكحهاصحة مؿحلغ  مما خعؼػ رلة االإؿخامغدً

، خرث خؿعث و   ا وررلًا بالؿراؾات الىلضحة للضوٌ
ً
ع ث الهعرض العالمب حغثبط الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ اعثباط

ض ، ثحثرغ كغاعات الاؾخاماع الأحى ب بعض  عواما، منها االإؿخامغون إسث إحجاص بزئات مؿحلغ  وآمىة ثخرذ لهم ثدلرم عوائض حر

 .معضلات ال ائض  والحط م وؾعغ الهغه، وولها حواهق ثحدىم ف ها الؿراؾة الىلضحة

زر الجؼائغ حظهغ ثثرار الؿراؾة الىلضحة ع ث الاؾخاماع الأحى ب بكيا زام، هظغًا للحدضحات الاكحهاصحة التب ثواحهها 

ؼائغ ثدولات اكحهاصحة مهمة زر الؿىوات الأزار ، مما حبرػ ةهمرة ثدلرا هر رة ثثرار الؿراؾة البلاص، فلض قهضت الج

الىلضحة ع ث حظب الاؾخاماع الأحى ب، لظا مً الًغوعج إحغاء صعاؾة معملة لعلاكة الؿراؾة الىلضحة بالاؾخاماع الأحى ب 

 .االإىار الاؾخاماعج ل هم الآراع االإدحملة ع ث الاكحهاص الوطنب وثلضحم عؤى لحدؿان 

 الإشكالية5 -أ

زر حظب الىبار زر االإؿاهمة  اوصوعه للؿراؾة الىلضحةمً زلاٌ ما ثم الحعغق إلرا ؾابلا وهظغا للأهمرة الىبار  

زر الجؼائغ، وؿعث مً زلاٌ هظد الوعكة البدارة إسث الؤحابة ع ث الؤقيالرة الغئزؿرة  الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ  واؾحلعاب

 الحالرة:

 ( ؟0102-0441في الجصائس للفترة ) الاسخثماز الأجىبي المباشسعلى  السياسة الىلدًةؤِثس ثإلى أي مدى 

 الفسغيات5 -ب

 مً زلاٌ الؤقيالرة الغئزؿرة حمىً نراغة ال غيرات الحالرة:

  زر الجؼائغ؛والاؾخاماع الأحى ب االإباقغ  الؿراؾة الىلضحةوحوص علاكة معىودة طات صلالة إخهائرة بان 

 خعحبر الىموطج االإلضع غار ملبوٌ إخهائرا هظغا لاخحوائا ع ث ةخض االإكاوا الؤخهائرة؛ 

  االإباقغالاؾخاماع الأحى ب فئن طلً حؤرغ ع ث الؿراؾة الىلضحة حغارات مخضى اعىض خضوذ نضمة زر. 

 أهمية الدزاسة5 -جـ

طات ةهمرة هبار  زر الؿراق الاكحهاصج للجؼائغ لأنها الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ ع ث  الؿراؾة الىلضحةجعحبر صعاؾة ةرغ 

جؿاهم زر ثدلرا العلاكة االإعلض  بان الؿراؾة الىلضحة وكغاعات االإؿخامغدً، مما خؿاعض ع ث ثويرذ هرف حمىً للحغارات 

 .اؾات الىلضحة ةن ثؤرغ ع ث حظب الاؾخاماعات الأحىبرةزر الؿر

 أهداف الدزاسة5 -د

زر الجؼائغ  الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ ع ث  الؿراؾة الىلضحةححمدوع هضه الضعاؾة بالأؾاؽ زر مداولة معغفة ةرغ 

الاكحهاصحة زر الجؼائغ وهر رة ث اعا الؿراؾة  ؿراؾة(، وون طلً خؿهم زر ثدلرم فهم ةعمم لل2023-1990زلاٌ ال  ر   

 .الىلضحة مع العواما الاكحهاصحة الأزغى، مما خؿهم زر ثدلرم الحىمرة الاكحهاصحة االإؿحضامة
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 مىهجية الدزاسة5 -ٌ

الؿراؾة جعحمض الضعاؾة بالأؾاؽ ع ث االإىهجان الون ي والحدلر ر مً زلاٌ عغى الضعاؾات الؿابلة والعلاكة بان 

 الؿراؾة الىلضحة، بالإيافة إسث اؾحسضام الأؾلوب الىمب والاؾحلغائي مً ةحا كراؽ ةرغ الاؾخاماع الأحى ب االإباقغو لضحةالى

 زر الجؼائغ، وطلً بحلضحغ الىموطج االإعحمض زر الضعاؾة وث ؿار ثلً الىحائج االإحونا ال ها. الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ ع ث 

 الدزاسات السابلة5-و

 والتب مً برنها ما ح ر: ،العضحض مً الضعاؾات الؿابلة التب ثىاولد مويو  الضعاؾةهىان 

  هضفد الضعاؾة اسث مداولة ثبران صوع الؿراؾة الىلضحة زر حظب الاؾخاماع الأحى ب زر (5 0100دزاسة )إبساهيم

الاعحماص ع ث محغارج ؾعغ الهغه (، خرث ثم 2019-1999الؿوصان باؾحسضام هموطج الاهدضاع ال عي االإحعضص لل  ر   

ومعضلات الًغدبة هحغارات مؿحللة، زر خان ثم الاعحماص ع ث ثضفلات الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ همحغار ثابع، وثونلد 

اسث الضعاؾة مجموعة مً الىحائج مً برنها: ؾراؾة ؾعغ الهغه لها صوع فعاٌ زر حظب الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ مما 

ابرا ع ث الاكحهاص الؿوصاوي، زر خان وحوص يعف وكهوع زر الؿراؾة الًغدبرة مما حؤرغ ؾلبا ع ث حؤرغ ع ث إحج

 .(210-233، الطفحات 0100)إبساهيم،  صوعها زر الاكحهاص الؿوصاوي

  ؿراؾة الىلضحة والاخحراطات الأحىبرة اهحمد الضعاؾة بالىكف عً العلاكة بان ال(5 0101دزاسة )أبو شاويش ووازد

لل  ر   (ARDL  زر الأعصن ع ث االإضحان العودا واللهار، وطلً بالاؾحعاهة بىموطج الاهدضاع الظاجي ل  رات الابعاء االإوػعة

(، خرث ثم اؾحسضام مجموعة مً االإحغارات االإؿحللة واالإحمالة زر  االإعنى الواؾع لعغى الىلوص؛ ؾعغ 2002-2019 

ال ائض  الاؾمب؛ وؿبة مؤقغ  ةؾعاع االإؿتهلً الأحى ب(، زر خان اؾحسضم ملضاع الاخحراطي الأحى ب همحغار ثابع، وكض 

يمنها: وحوص علاكة ثواػهرة طودلة الأحا بان محغارات الضعاؾة؛ وحوص زلهد الضعاؾة اسث العضحض مً الىحائج، مً 

علاكة معىودة موحبة بان محغارج االإعنى الواؾع لعغى الىلوص و ؾعغ ال ائض  الاؾمب مع ملضاع الاخحراطي الأحى ب؛ زر 

)أبو  خحراطي الأحى بخان وحوص علاكة معىودة ؾالبة بان محغار وؿبة مؤقغ  ةؾعاع االإؿتهلً الأحى ب مع ملضاع الا 

 .(20-20، الطفحات 0100شاويش و وازد، 

  هضفد الضعاؾة اسث كراؽ ةرغ الؿراؾة الىلضحة ع ث الحط م زر الجؼائغ لل  ر  االإمحض  (5 0102-0102دزاسة )ثيحوش

، ومً ةحا طلً ثم الاؾحعاهة (ARDL (، بالاعحماص هموطج الاهدضاع الظاجي ل  رات الابعاء االإوػعة 2020-1990مً  

الىحلة الىلضحة بم هومها الواؾع؛ بمجموعة مً االإحغارات االإؿحللة واالإحمالة زر  ؾعغ الهغه؛ معضٌ إعاص  ال هم؛ 

الىاثج االإد ر الؤحماسر(، هما اؾحسضم معضٌ الحط م همحغار ثابع، زلهد الضعاؾة اسث العضحض مً الىحائج، مً برنها: 

وحوص علاكة ثواػهرة ع ث االإضى العودا ثحجا مً االإحغارات االإؿحللة هدو االإحغار الحابع، وحوص ثثرار معىوج موحق بان 

حغارات  معضٌ إعاص  ال هم؛ الىحلة الىلضحة بم هومها الواؾع؛ الىاثج االإد ر الؤحماسر( ع ث معضٌ الحط م، وا مً االإ

-022، الطفحات 0102-0102)ثيحوش،  زر خان وحوص ثثرار معىوج ؾالق الإحغار ؾعغ الهغه ع ث معضٌ الحط م

011). 

  هضفد الضعاؾة اسث مداولة ثلررم مضى فعالرة الؿراؾة الىلضحة زر ثدلرم اؾحلغاع ؾعغ  (01025دزاسة )محمد

(، وطلً مً زلاٌ كراؽ ةرغ الؿراؾة الىلضحة ع ث ؾعغ الهغه باؾحسضام 2017-1990الهغه زر مهغ لل  ر   

حمالة زر  معضٌ (، ومً ةحا طلً ثم الاؾحعاهة بمجموعة مً االإحغارات االإؿحللة واالإECMهموطج ثصحرذ ال عث  

الحط م؛ عغى الىلوص؛ حجم الهاصعات؛ حجم الواعصات؛ اخحراطي الىلض الأحى ب؛ الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ؛ صعحة 
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ةفًد الضعاؾة اسث عضحض الىحائج مً برنها: والاه حاح ع ث ال اعج(، هما اؾحسضم ؾعغ الهغه الاؾمب همحغار ثابع، 

ن االإحغارات الضازلة زر الىموطج، وحوص علاكة معىودة بان حمرع محغارات الضعاؾة وحوص علاكة ثواػهرة طودلة الاحا با

ما عضا محغارج معضٌ الحط م و اخحراطي الىلض الأحى ب؛ معاما ثصحرذ ال عث ؾالق ومعىوج مما حضٌ ع ث ةها ع ث 

 .(221-232، الطفحات 0102)محمد،  االإضى العودا جعوص العلاكة هدو الحواػن 

 ( دزاسةNguyen, 2023 5) هضفد الضعاؾة اسث مداولة ثلررم الؿراؾة الىلضحة زر حظب الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ لعرىة

(، مً زلاٌ كراؽ ةرغ الؿراؾة الىلضحة ع ث الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ 2020-1997مً صوٌ حىوب قغق آؾرا لل  ر   

باها الؿاهً، وكض اؾحسضمد مجموعة مً االإحغارات االإؿحللة واالإحمالة زر  الىحلة الىلوص بم هومها باؾحسضام هماطج 

الواؾع؛ عةؽ االإاٌ البكغج؛ الىمو الؿياوي؛ عضص الؿراح(، زر خان اؾحسضم نازر الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ همحغار 

ثرار إحجابي كوج ليا مً محغارج الىحلة الىلوص ثابع. وزلهد الضعاؾة اسث العضحض مً الىحائج، مً برنها: وحوص ث

بم هومها الواؾع وعةؽ االإاٌ البكغج ع ث الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ، زر لم حىً هىان ةج ثثرار الإحغارج الىمو الؿياوي 

 .(Nguyen, 2023, pp. 1-13 ) وعضص الؿراح ع ث الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ

 5العلاكة بين السياسة الىلدًة والاسخثماز الأجىبي المباشس .0

عحبر الؿراؾة االإالرة والىلضحة مً الأصوات الأؾاؾرة التب جؿحسضمها الضولة للحثرار ع ث الحواػهات الاكحهاصحة اليلرة 
ُ
ج

مً بان هظد الأهضاه ثبرػ ةهمرة ػداص  ثضفلات الاؾخاماع الأحى ب هظغًا للضوع الحروج الظج  ،وثوح هها هدو الأهضاه االإغغوبة

ةها ولما واهد هظد الؿراؾات مغهة وواضحة وثمحاػ بالى اء  وال عالرة، وثحىرف  ، خرثحلعبا زر ثدلرم الحىمرة الاكحهاصحة

 كضعتها ع ث حظب الاؾخاماع الأحى ب، والعىـ صحرذ مع الحغارات والحدولات الاكحهاصحة ع ث االإؿحوى الى ر، اػصاصت

عحبر الؿراؾة الىلضحة واخض  مً ةهم الؿراؾات الاكحهاصحة اليلرة التب ثؤرغ ، هما (24، ضفحة 0102)علاوي و بوزوشة، 
ُ
ج

جكار الىظغدة الاكحهاصحة إسث ةن اؾحلغاع محغارات الؿراؾة الىلضحة حلعق صوعًا خرودًا ، إط زر اليكاط الاكحهاصج بكيا عام

 زر حظب االإؼدض مً الحضفلات االإالرة الضولرة وةهمها الاؾخاماعات الأحىبرة االإباقغ . 

راؾة ثؤرغ الؿو  ،ححم اؾحسضام صعحة اؾحلغاع هظد االإحغارات هثصا  للحعبار عً مؿحوى البزئة الاكحهاصحةخرث 

حعلم علها كىوات اهحلاٌ الؿراؾة الىلضحة، مً ةبغػها ؾعغ  "ممغاتالىلضحة ع ث إصاع  الحضفلات االإالرة الضولرة عبر عض  "

اسث  ، وبالحاسر حمىً الحعغق (002، ضفحة 0101) الخسبوطلى ،  ال ائض  الحلرلي، وؾعغ الؤكغاى، ومعضٌ الحط م، وغارها

ةهم كىوات الؿراؾة الىلضحة التب مً زلالها ثحطح العلاكة الاكحهاصحة للؿراؾة الىلضحة بالاؾخاماع الأحى ب االإباقغ، وطلً 

 ع ث الىدو الحاسر:

خؿاهم اعث ا  معضٌ همرة الىلوص زر البلض االإؿحلعق  العلاكة بين جغير الكحلة الىلدًة والاسخثماز الأجىبي المباشس5 .0.0

مما خؿها ع ث االإؿخامغدً الأحاهق الحهوٌ ع ث الحمودا الًغوعج واليازر  ،للمؿخامغدً الأحاهق زر جعؼدؼ مىذ اللغوى

زانة بعض بضء عملرة الؤهحاج. هظا الأمغ حد ؼ اؾحلعاب الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ. وكض  ،لضعم صوع  وكاطهم الاكحهاصج

ةن اعث ا  معضٌ همرة الىلوص خُعحبر ةخض االإدضصات الأؾاؾرة لجظب الاؾخاماع ( 2017ةظهغت صعاؾة لهىضوق الىلض العغبي  

 .(010، ضفحة 0102)بوكسة و باضوز،  الأحى ب زر الضوٌ العغبرة، خرث لا ثثرار إحجابي ع ث الاؾخاماعات الأحىبرة االإباقغ 

جعبر ةهمرة اللغوى وع الموجهة لللطاع الخاص( والاسخثماز الأجىبي المباشس5 العلاكة بين اللسوع البىكية )اللس . 0.0

، ضفحة 0102) بً عاشوز،  االإوحهة اسث اللعا  ال ام عً ةهمرة اللعا  ال ام زر الاكحهاص وعً حجم االإالرة االإحوفغ 

حؤصج اعث ا  معضلات اللغوى الائحماهرة االإوحهة إسث اللعا  ال ام، ؾواء هخرجة للخؿهرلات الائحماهرة خرث ، (212
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مً زلاٌ طلً هجض ةن الاؾخاماعات الأحىبرة  ،واالإهغفرة ةو هخرجة اثبا  ؾراؾة هلضحة ثوؾعرة إسث ػداص  مؿحودات الاؾخاماع

للغوى االإوحهة لللعا  ال ام، خرث خؿهم طلً زر جؿهرا خهولها ثحضفم هدو البلضان التب ثحمحع بمعضلات مغث عة مً ا

   .(012-010، الطفحات 0102)بوكسة و باضوز، ع ث الحمودا مً البىون االإدلرة، زهونًا زلاٌ مغخلة الؤهحاج

حؤرغ ؾعغ ال ائض  زر الضولة الأم بكيا مباقغ ع ث العلاكة بين جغيرات معدلات الفائدة والاسخثماز الأجىبي المباشس5 . 2.0

حظب عةؽ االإاٌ الأحى ب زر قيا اؾخاماع ةحى ب مباقغ، وهظلً ع ث اعث ا  معضٌ ؾعغ الهغه. عىضما حيون ؾعغ ال ائض  

مً هاخرة ةزغى إطا واهد معضلات ال ائض  مغث عة زر صوٌ ةزغى ، ت الأحىبرةمغث عًا فئن طلً حؤصج إسث ػداص  عغى العملا 

فئن الاؾخاماعات كض تهاحغ، مما حؤصج إسث ثىاكو عغى العملات الأحىبرة. هظا الىلو حمىً ةن خؿبق اهس ايًا زر معضلات 

 رارهما ع ث ثضفلات الاؾخاماعوبالحاسر ححطح ةن هىان علاكة وررلة بان معضلات ال ائض  وؾعغ الهغه وثث ،ؾعغ الهغه

(Dikit & Shringarpure, 2013, p. 56). 

خعحبر ؾعغ الهغه مً االإدضصات الهامة للاؾخاماع العلاكة بين جغيرات سعس الطسف والاسخثماز الأجىبي المباشس5 . 2.0

 :(23، ضفحة 0100، ىه ز)ب اماع الأحى ب االإباقغ مً هاخرحانالأحى ب االإباقغ، خرث حؤرغ ؾعغ الهغه ع ث ثضفم الاؾخ

ةن الاهس اى زر كرمة العملة االإدلرة للضولة االإًر ة حؤصج اسث اهس اى الحيالرف الحلرلرة للمكغو  وبالحاسر حد ؼ الأولى5 

 االإؿخامغ الأحى ب ع ث الاؾخاماع.

اؾحلغاع ؾعغ الهغه زر الضولة االإًر ة إسث اؾحلغاع خهرلة الأعباح عىض ثدودلها إسث ال اعج مما حد ؼ ثضفم حؤصج الثاهية5 

الاؾخاماعات. زر االإلابا ثؤصج ثللبات ؾعغ الهغه إسث ؾوء ثسهرو االإواعص بؿبق الخكوهات التب ثدضذ زر الأؾعاع االإدلرة 

بالحاسر فئن الحللبات االإ احئة زر ةؾعاع الهغه زر الضوٌ ، لرات الؤهحاحرةهظا الأمغ خؿ غ عً اهس اى ه اء  العم ،وثللباتها

االإًر ة ثؤرغ ؾلبًا ع ث االإىار الاؾخاماعج، مما كض حؤصج إسث ثغاحع رلة االإؿخامغدً وػداص  االإساطغ االإغثبعة بالاؾخاماع زر هظد 

 .الأؾواق

جعحبر معضلات الحط م مؤقغًا ع ث عضم اؾحلغاع العلاكة ببين جغيرات معدلات الحضخم والاسخثماز الأجىبي المباشس5 . 2.0

هظا العجؼ ، مما خعىـ عجؼ الحيومة عً الحدىم زر الؿراؾة الاكحهاصحة اليلرة ،الاكحهاص الضاز ر زر الضولة االإًر ة

للحط م صوع فعاٌ زر عملرة ، و حة مىاؾبة لإنلاح االإىار الاؾخاماعج خؿهم زر فكا البىً االإغهؼج زر ثلضحم ؾراؾة هلض

اثساط اللغاعات الاؾخاماعدة، خرث حؤرغ ؾلبًا ع ث الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ. حضفع طلً االإؿخامغدً الأحاهق إسث ال رهاز ع ث 

لحدولات ثؤرغ بضوعها ع ث عملرة الحىمرة الأوكعة كهار  الأحا، مما حؤصج إسث الابحعاص عً الاؾخاماعات طودلة الأحا. هظد ا

 . (22، ضفحة 0100)حسً ،  الاكحهاصحة الكاملة، مما خعرم الىمو االإؿحضام زر الضولة االإًر ة

 الإطاز اللياس ي5. 2

الأحى ب االإباقغ زر الجؼائغ لل  ر  ؾىداوٌ زر هظا الجؼء احغاء صعاؾة كراؾرة لأرغ الؿراؾة الىلضحة ع ث الاؾخاماع 

(، لحبران مضى مؿاهمة الؿراؾة الىلضحة زر ثدلرم الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ باؾحسضام هموطج محجا الاهدضاع 1990-2023 

 ، وطلً ع ث الىدو الآجي:(var  الظاجي

 محغيرات الدزاسة ومطادز البياهات5. 0.2

زر الجؼائغ، والاحابة ع ث اقيالرة الضعاؾة ثم الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ الؿراؾة الىلضحة ع ث مً ةحا صعاؾة ةرغ 

(، وكض ثم ازحراع محغارات وف ر  الضعاؾة 2023-1990مكاهض  لل  ر    34الاؾحعاهة ببراهات لؿلاؾا ػمىرة ؾىودة بمجمو  
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كاعض  براهات البىً الضوسر لجمرع  وفلا للضعاؾات الؿابلة ومضى ثوفغ البراهات، خرث ثم الحهوٌ ع ث حمرع البراهات مً

 :(0102)كاعدة بياهات البىك الدولي،  االإحغارات الحالرة

 Log FDI:   ؛2010لؿىة  مغدييولاع الأ بالأؾعاع الاابحة للضلوغاعدحم الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ) 

 Log M25   إحماسر الىاثج االإد ر(؛ %لوغاعدحم الىحلة الىلضحة بكيلها الواؾع 

 Log DCPS 5مً إحماسر الىاثج االإد ر(؛اللغوى االإدلرة االإلضمة لللعا  ال ام  لوغاعدحم %  

 Log REER 5  إحماسر الىاثج االإد ر(. %لوغاعدحم ؾعغ الهغه ال ع ر الحلرلي 

 Log INF 5  إحماسر الىاثج االإد ر(. %لوغاعدحم الحط م  

 اخحباز الاسحلسازية5. 0.2

، ودمىً ثل رو (ADF)مً زلاٌ هظا الازحباع ؾىلوم بحدضحض صعحة الحياما بالاعحماص ع ث ازحباع صحيي فرلغ االإعوع 

 هاثا الىحائج زر الجضوٌ الحاسر:

 ( لدزاسة اسحلسازية المحغيرات5ADF ملخظ اخحباز )0جدول 

 

 اللساز

  عىد المسحوى  عىد الفسق الأول  عىد الفسق الثاوي

 كاطع كاطع واثجاد كاطع كاطع واثجاد كاطع واثجاد كاطع المحغير

t-statistic 

Prob 

مؿحلغ عىض 

 ال غق الااوي

 

-5.401 

0.001 

 

-7.975 

0.000 

 

-5.728 

0.000 

 

-2.354 

0.165 

 

-2.882 

0.185 

 

-3.097 

0.038 

 

Log FDI 

مؿحلغ عىض 

 ٌ  ال غق الأو

 

/ 

 

/ 

-6.294 

0.000 

 

-6.084 

0.000 

 

-2.171 

0.486 

-2.564 

0.112 

 

 

Log M2 

 

 

مؿحلغ  عىض 

 ٌ  ال غق ا الأو

 

 

/ 

 

/ 

-4.718 

0.004 

-4.648 

0.001 

-1.815 

0.669 

-1.336 

0.598 

 

Log DCPS 

مؿحلغ  عىض 

 ٌ  ال غق ا الأو

 

 

/ 

 

/ 

 

-3.887 

0.026 

-3.929 

0.005 

-1.742 

0.705 

-1.362 

0.568 

 

Log REER 

مؿحلغ  عىض 

 ٌ  ال غق ا الأو

 

/ / 

 

-7.068 

0.000 

-7.375 

0.000 

-4.808 

0.003 

-1.672 

0.432 

 

Log INF 

 .Eviews 12 االإهضع: مً اعضاص الباخث بالاعحماص ع ث مسغحات

( ADF)مً زلاٌ الىحائج االإوضحة زر الجضوٌ ةعلاد هجض ةن الؿلاؾا الؼمىرة الإحغارات الضعاؾة بالاعحماص ع ث ازحباع 

حمرعا  واؾحلغت 0.05غار مؿحلغ  عىض االإؿحوى، وبالحاسر فهب ثدحوج ع ث حظع الوخض  هظغا لأن مؿحوى االإعىودة ةهبر مً 
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ٌ عىض ال غق  الظج اؾحلغ  (Log FDI ما عضا محغار لوغاعدحم الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ ، 0.05لأن مؿحوى االإعىودة ةهبر مً  الأو

ع ث  ) (VARمحجا الاهدضاع الظاجي  مىً اللوٌ بثن الىموطج الأوؿق لهاثا الضعاؾة هو هموطجعىض ال غق الااوي. بالحاسر ح

اعحباع ةن هظا الأزار مً بان قغوط ثعبرلا ةن ثيون محغارات الضعاؾة مؿحلغ  زر االإؿحوى ةو عىض ال غق الأوٌ ةو ختى عىض 

 ال غق الااوي.

 دزجة الحأخير5. 2.2

بالاعحماص ع ث مجموعة مً وحق اللرام بحدضحض ثدضحض صعحة الحثزار، خرث ححم  ADFبعض احغاء ازحباع الاؾحلغاعدة ٌ 

 والتب هحائجها موضحة زر الجضوٌ الحاسر: ،االإعاحار التب جعنى بحدضحض صعحات الحثزار االإا ث

 5VAR ثحدًد دزجة الحأخير للىموذج 0جدول 

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

0 -108.577 NA 0.004286 8.736689 8.976831 8.806359 

1 -29.5816 121.5313* 7.02E-05 4.583202 6.034852* 5.001225 

2 -0.78969 33.22146 6.68e-05* 4.291515 6.952873 5.05789 

3 32.78804 25.82903 7.22E-05 3.631689* 7.502755 4.746416* 

 .Eviews 12 بالاعحماص ع ث مسغحاتاالإهضع: مً اعضاص الباخث 

بالحدددداسر فددددئن  (،Lag=3 رلاردددة ف ددددرات هددددر  VARححطددددح ةن عددددضص الحدددثزارات االإىاؾددددبة لحلددددضحغ همددددوطج مدددً الجددددضوٌ ةعددددلاد 

 هو الىموطج االإىاؾق للحلضحغ بالاعحماص ع ث ثدضحض صعحة الحثزار االإا ث.  VAR(3)الىموطج 

 var (3)5 ثلدًس هموذج. 2.2

 باؾحسضام طغدلة االإغبعات الهغغى  VAR(3) مً هحائج ثلضحغ هموطج 1الجؼء الاؾحعاهة باالإعاصلة ؾىداوٌ زر هظا 

( Log M2 ،Log DCPS ،Log REER ،Log INF  اتبضلالة طات االإحغار واالإحغار   LOG FDI ، والتب ثبان علاكة االإحغار(0)الملحم 

 ع ث الىدو الآجي: تهاهحاب والتب حمىًف رات ػمىرة مً الحثزار،  3عىض 

                         (  )                   (  )           

        (  )                  (  )           

       (  )                  (  )           

         (  )                    (  )          

         (  )                    (  )           

         (  )                    (  )           

        (  )                   (  )           

        (  )            

 حمىً اؾحسلام الىحائج الحالرة: 1مً زلاٌ االإعاصلة ةعلاد واالإلحم 

  وكرما الؿابلة وكرم االإحغارات         وحوص علاكة غار معىودة بان Log M2 ،Log DCPS ،Log REER ،Log 

INF) حمرع كرم ؾحوصهد االإدؿوبة لهاثا االإحغارات ةكا مً كرم ؾحوصهد  ف رات ػمىرة مً الحثزار، هظغا لأن 3عىض

، وذعوص طلً إسث العضص الىبار للمعلمات والظج ؾببا ف رات الحثزار، مما خؿاهم %5االإجضولة عىض مؿحوى معىودة 

علمات، غار ةن الأهمرة مً هظا الىو  مً زر اهس اى صعحة الحغدة والظج بضوعد خؿاهم زر يعف معىودة االإ

 الىماطج ثىمً زر صعاؾة الؿلون الضحىامريي للمحغارات وثدلرا الهضمات وصواٌ الاؾحجابة؛

 وحوص معىودة ولرة للىموطج ع ث اعحباع اللرمة الاخحمالرة ل زكغ ةهبر مً اللرمة االإجضولة؛ 
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   جعوص إسث كرما الؿابلة واللرم         لتب ثدضذ زر ( إسث ةن الحغارات ا0.9609جكار كرمة معاما الحدضحض

%، 96.09ف رات ػمىرة مً الحثزار بيؿبة  3عىض  (Log M2 ،Log DCPS ،Log REER ،Log INF  اتالؿابلة للمحغار 

 %( جعوص إسث عواما ةزغى لم ححم إصعاحها زر الىموطج.3.91ةما اليؿبة االإحبلرة  

 

 VAR(3) 5  للىموذجالاخحبازات الخشخيطية . 2.2

 : وحق احغاء مجموعة مً الازحباعات بغرة الىكف عً نلاخرة هظا الىموطج هما ح ر VAR(3)  بعض ثلضحغ الىموطج

وهر ةهبر مً  Jarque-Berra الإعغفة الحوػذع العبرعر للأزعاء العكوائرة ححم اؾحسضام ازحباع :الحوشيع الطبيعي .0.2.2

 .(0)أهظس الملحم  وبالحاسر كبوٌ فغيرة العضم التب ثىو بثن البواقر ثحوػ  ثوػذعا طبرعرا ،%5مؿحوى االإعىودة 

للىكف ع ث الاعثباط الظاجي للبواقر ححم الاعحماص ع ث اللرمة الاخحمالرة ل زكغ وهر ةهبر مً مؿحوى  :الازثباط الراجي. 0.2.2

 .(2)أهظس الملحم  ثوحض مكيلة الاعثباط الظاجي للبواقر %، وبالحاسر كبوٌ فغيرة العضم التب ثىو بثها لا 5االإعىودة 

 Inverse)ححم اؾحسضام ازحباع الجظوع العىؿرة  VAR(3)الإعغفة الاؾحلغاع الهرى ر للىموطج  :الاسحلساز الهيكلي. 2.2.2

Roots)ؿحلغ هريلرا، ، خرث إطا واهد وا الجظوع ةكا مً الواخض ةج ثلع صازا الضائغ  الوخضودة فئن الىموطج خعحبر م

 مؿحلغ هريلرا لأن حمرع الجظوع ةكا مً الواخض فهب ثلع صازا مجاٌ الضائغ  الوخضودة VAR(3)وبالحاسر خعحبر الىموطج 

 .(4)أهظس الملحم 

 (Décomposition de la variance5) ثجصئة الحباًً . 1.2

الىاحمة عً ثلً الهضمات  ،الإحغار ما مدا الضعاؾةإن الأهمرة مً ثجؼئة الحباحً هو زر كراؽ اليؿبة مً ثباحً زعث الحيبؤ 

مححالرة زلاٌ ف ر  الحيبؤ، والجضوٌ االإواسر حوضح هحائج  خضى ول  راتمحغارات الىموطج ع ث مً التب ثدضذ ليا محغار 

 لعكغ  ؾىوات مؿحلبلرة. لوغاعدحم الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ ثجؼئة ثباحً زعث الحيبؤ الإحغار 

 ثباًً خطأ الحيبؤ لمحغير لوغازيحم الاسخثماز الأجىبي المباشسثجصئة  25جدول 

 LOGFDI LOGM2 LOGDCPS LOGREER LOGINF .(S.Eالخطأ المعيازي ) (Periodالفترة )

1 0.691744 100.0000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 

2 0.813784 78.63204 0.683022 0.160876 15.58774 4.936320 

3 1.028868 73.37780 6.350862 3.311169 9.962785 6.997381 

4 1.198236 68.80442 13.54610 2.558732 8.701792 6.388955 

5 1.333301 63.90706 14.68423 5.869680 7.136310 8.402719 

6 1.406595 62.69932 14.78244 5.355397 6.845876 10.31696 

7 1.453252 62.32764 14.96652 6.331034 6.607223 9.767585 

8 1.476382 62.48299 14.86006 6.134502 6.730742 9.588767 

9 1.510481 62.06257 14.94676 6.003157 6.448522 10.53900 

10 1.550541 61.33628 15.79299 6.437523 6.170578 10.26262 
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ححطح ةها عىض خضوذ نضمة زر ال  ر  الأوسث للمحغارات  لوغاعدحم الىحلة الىلضحة بكيلها  3مً زلاٌ الجضوٌ 

الواؾع؛  لوغاعدحم اللغوى االإدلرة االإلضمة لللعا  ال ام؛ لوغاعدحم ؾعغ الهغه ال ع ر الحلرلي؛  لوغاعدحم الحط م ( 

ؾخاماع الأحى ب االإباقغ، زر خان جعوص ثللبات لوغاعدحم الاؾخاماع فئن طلً لا حدضذ ةج ثللبات ع ث مؿحوى لوغاعدحم الا 

، ةما عىض خضوذ نضمة زر ال  ر  الااهرة %100الأحى ب االإباقغ إسث الهضمات التب ثدضذ ع ث مؿحوى ه ـ االإحغار بيؿبة 
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لوغاعدحم اللغوى االإدلرة االإلضمة  ، ةما باليؿبة الإحغار%6.83لوغاعدحم الىحلة الىلضحة بكيلها الواؾع خؿاهم بيؿبة  الإحغار

، %15,58، بالإيافة اسث ةن محغار لوغاعدحم ؾعغ الهغه ال ع ر الحلرلي خؿاهم بيؿة %16.08لللعا  ال ام فهب خواسر

، ووؿبة مؿاهمة لوغاعدحم الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ فهب خواسر % 4,93زر خان ةن محغار لوغاعدحم الحط م خؿاهم بيؿة  

 الحاسر ثبلت حض مغث عة.وب 81.37%

 %15.79لوغاعدحم الىحلة الىلضحة بكيلها الواؾع خؿاهم بيؿبة  باليؿبة للأحا العودا فئن خضوذ نضمة زر محغار

زر ث ؿار ثللبات ثباحً زعث الحيبؤ الإحغار لوغاعدحم الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ، زر خان وؿبة مؿاهمة محغار لوغاعدحم اللغوى 

،  هما ةن محغار لوغاعدحم ؾعغ الهغه ال ع ر الحلرلي خؿاهم بيؿة  %6.43لللعا  ال ام فهب خواسر  االإدلرة االإلضمة

، ةما نضمات محغار لوغاعدحم الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ % 10,23، زر خان ةن محغار لوغاعدحم الحط م خؿاهم بيؿة  6,17%

الأحا العودا إلا ةها ثبلت هر االإؿاهمة الأهثر ةهمرة بدواسر  فللض ثغاحعد مؿاهمتها زر ث ؿار الحللبات لظات االإحغار زر

61.33.%    

 (Fonction des Réponse5ثحليل دوال الاسحجابة ). 2.2

نهضه مً زلاٌ ثدلرا صواٌ الاؾحجابة اسث معغفة الؿلون الضحىامريي  الإحغار لوغاعدحم الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ والتب 

ثلزـ ةرغ نضمة بملضاع اهدغاه معراعج واخض لإخضى االإحغارات زر الىموطج ع ث اللرم الحالرة واالإؿحلبلرة ليا محغارات 

 ـ الىحائج االإحدها عل ها ؾابلا زر ثدلرا الحباحً، وثبان مضى ثثرغ لوغاعدحم الىموطج، والتب هحائجها حاءت لحثهرض ه

،  لوغاعدحم الىحلة الىلضحة بكيلها الواؾعالاؾخاماع الأحى ب االإباقغ بالحغارات التب ثدضذ زر طات االإحغار وبضعحة ةكا بمحغار 

زر خان حمىً اللوٌ بثن لوغاعدحم الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ ححثرغ بكيا حض يعرف ومح اوت بالحغارات التب ثدضذ زر باقر 

 االإحغارات، والكيا االإواسر حوضح طلً:

 5 دوال الاسحجابة لمحغير لوغازيحم الاسخثماز الأجىبي المباشس0شكل
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 خاثمة5. 2

خاولىا مً زلاٌ هظد الضعاؾة كراؽ ةرغ الؿراؾة الىلضحة ع ث الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ زر الجؼائغ زلاٌ ال  ر  

"إلى أي مدى ثؤثس السياسة الىلدًة ، وطلً بغرة الؤحابة ع ث الؤقيالرة الغئزؿرة االإحمالة زر 2023اسث  1990االإمحض  مً 
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، وطلً مً زلاٌ ثىاوٌ عضص مً الضعاؾات الؿابلة، ("0101-0441على الاسخثماز الأجىبي المباشس في الجصائس خلال الفترة )

 بالإيافة اسث العلاكة بان الؿراؾة الىلضحة والاؾخاماع الأحى ب االإباقغ ، هما ثم الاؾحعاهة بىموطج محجا الاهدضاع الظاجي

 VAR)  االإلائم لهاثا الضعاؾة، خرث ثونلد الضعاؾة اسث العضحض مً الىحائج والتب حاءت ةهمها هما ح ر:ع ث اعحباعد الىموطج 

 غراب االإعىودة الجؼئرة لجمرع معلمات الىموطج االإلضع VAR(3)زر خان وحوص معىودة ولرة للىموطج؛ ، 

 باؾحسضام الازحباعات الخش رهرة ثم الحثهض مً زلو الىموطج االإلضع VAR(3) مً حمرع االإكاوا الؤخهائرة؛ 

  زر ث ؿار ثللبات ثباحً 15.79خضوذ نضمة زر محغار لوغاعدحم الىحلة الىلضحة بكيلها الواؾع خؿاهم بيؿبة %

 ؛زعث الحيبؤ الإحغار لوغاعدحم الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ

  زر ث ؿار ثللبات  %6.43خضوذ نضمة زر محغار لوغاعدحم اللغوى االإدلرة االإلضمة لللعا  ال ام خؿاهم بيؿبة

 ؛ثباحً زعث الحيبؤ الإحغار لوغاعدحم الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ

  زر ث ؿار ثللبات ثباحً زعث الحيبؤ  %6,17ة بهما ةن محغار لوغاعدحم ؾعغ الهغه ال ع ر الحلرلي خؿاهم بيؿ

 ؛الإحغار لوغاعدحم الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ

  زر ث ؿار ثللبات ثباحً زعث الحيبؤ الإحغار لوغاعدحم الاؾخاماع  % 10,23 ةببيؿمحغار لوغاعدحم الحط م خؿاهم ةما

 ؛الأحى ب االإباقغ

 محغار لوغاعدحم الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ زر ث ؿار الحللبات لظات االإحغار ثبلت هر االإؿاهمة الأهثر ةهمرة  مؿاهمة

 ..%61.33بدواسر 

 الحوضيات الملترحة5

 ، حمىً إك راح الحونرات الحالرة:الاؾخاماع وػداص  حاطبرة الجؼائغ للمؿخامغدً الأحاهقجعؼدؼ مىار مً ةحا 

 .مغاحعة ةؾعاع ال ائض  لجعلها ةهثر ثىافؿرة لجظب الاؾخاماعات -

 .لبىاء رلة االإؿخامغدً ثدؿان الك افرة زر الؿراؾات الىلضحةو العما ع ث ثدلرم اؾحلغاع زر ؾعغ الهغه  -

 .عودغ الأؾواق االإالرة لخؿهرا ونوٌ االإؿخامغدً إسث الحموداالاؾخاماع زر ث -

 .إحغاء ثلررم صوعج للؿراؾات الىلضحة لًمان الحىرف مع االإحغارات الاكحهاصحة -

 كائمة المساجع5. 2

   .2013-1996(. حاطبرة الاؾخاماع الأحى ب االإباقغ زر الجؼائغ صعاؾة كراؾرة زلاٌ ال  ر  2015عثزبة بً عاقوع .

 .3. حامعة الجؼائغ ةطغوخة ملضمة لىرا قهاص  صهحوعاد علوم علوم زر العلوم الاكحهاصحة

   .ؾخاماع الأحى ب االإباقغ زر الؿوصان (. صوع الؿراؾة الىلضحة واالإالرة زر حظب الا 2021ةقغه هماٌ عامان إبغاهرم

 (.35 االإجلة العغبرة لليكغ العلمب(. 2019-1999صعاؾة ثعبرلرة زر ال  ر  مً  

   . ًصوع الؿراؾات الاكحهاصحة زر حظب الاؾخاماع الاحى ب االإباقغ اسث العغاق للمض  2022باؾمة هؼاع خؿ .)

. البهغ ، العغاق: ولرة الاصاع  ة زر العلوم الاكحهاصحةةطغوخة ملضمة لىرا قهاص  صهحوعاد فلؿ (. 2004-2020 

 والاكحهاص، حامعة البهغ .

   .ثلررم فاعلرة الؿراؾة الىلضحة زر ثدلرم اؾحلغاع ؾعغ الهغه زر مهغ زلاٌ 2017حابغ مغس ب مىاٌ مدمض .)
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 لاحم5الم .1

 VAR (3) ثلدًس هموذج5 10ملحم زكم 
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 التوزيع الطبيعي: نتائج اختبار 2 رقم ملحق

 

 
 

 

 

 5 هحائج اخحباز الازثباط الراجي2زكم  ملحم
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 VAR(3) 5 هحائج الاسحلساز الهيكلي للىموذج2زكم ملحم 
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