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 تقديرر و ـــــــشك

 

 ابغمد لله رب العابؼبْ بضدا يليق بجلاؿ كجهو كعظيم سلطانو، كالشكر على توفيقو

 خلقو كفووة كامتنانو، شكرا يكافئ ابؼزيد من إحسانو كالصلاة كالسلاـ على رسوؿ ابؽدل بؿمد بن عبد الله خبّ

 رسلو كمن كالاه كاتبع ىداه إلذ يوـ الدين كبعد.

أف نقدـ جزيل شكرنا  ا". يسعدنمن لا يشكر الناس لا يشكر اللهقاؿ رسوؿ الله فلى الله عليو كسلم: " 

 يد ابؼساعدة في إبقاز ىذا العمل، كخالص تقديرنا كفائق احبَامنا إلذ كل من قدـ لنا

الذم توضل بالإشراؼ على ىذا العمل، كلد يدخر جهدا في ملاح عدة بالذكر: الأستاذ ابؼشرؼ  كأخص

 مساعدتنا بدا قدمو من توجيهات كنصائح بشينة زادت من قيمة ابؼذكرة.

 

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 ب‌
 

 الإىداء
 بسم ابؽادم إلذ العلم عالد كل شيء سبحانو كتعالذ

 بسم الأمل أساس العمل

 بسم الصبر أساس الورح

 بسم الاجتهاد أساس النجاح

 بسم النجاح الذم لا يكوف إلا بالتوفيق من الله.

ابؼا سره بقاحي كعمل جاىدا لإيصالر إلذ أعلى ابؼراتب، إلذ ابغبيب أىدم بشرة عملي ىذا إلذ من ط

الغالر نور قلبي، ركح ركحي، إلذ أعز شخص لقلبي، كأغلى ما أملك في ىذه الدنيا، إلذ أبي أطاؿ الله 

 في عمره كحوظو لر.

فاحبة  إلذ من أرضعتبِ لبن ابغب كغمرتبِ بعطوها كحنانها، إلذ من ربتبِ على مكارـ الأخلاؽ إلذ

القلب الواسع كالقلب النافع كالطيب كالبٍ كتبت ابعنة برت قدميها إلذ أمي الغالية كابغنونة البٍ فنت 

 عمرىا لأجلنا حوظها الله.

 إخوتي كأخواتي الأعزاء. ،إلذ من شاركوني أمومة أمي كأبوة أبي

 ابراىيم، عبد النور.،امعة كخارج ابعامعة: عبد النافرإلذ كل أفدقائي الذين عرفتهم في ابع

 .2022دفعة  دكلرعلوـ اقتصادية بزصص اقتصاد  إلذ كل طلبة  ماسبَ

 
 
 
 

 "بلجوىر أبراىيم"
 
 



 

 ج‌
 

 الإىداء
 
 

 سأنبيك عن تفاصيلها ببيان  أخي لن تنال العلـم إلا بستـة 

 وصحبة أستاذ وطول زمان           ذكاء وحرص واجتهاد وبلغة  

كىنا على كىن،  أىدم بشرة جهدم إلذ نبع ابغناف كمصدر نور كملكة قلبي كفؤادم، إلذ البٍ بضلتبِ

ككضعتبِ كرىا كإلذ البٍ كجهها نور يضيئ ظلمبٍ كقلبها بحر يذىب أحزاني كشقائي، إلذ قرة عيبِ، إلذ 

من أعجز عن كفوها، إلذ من كتبت ابعنة برت أقدامها، إلذ الغالية على قلبي كالبٍ أفديها بركحي أمي 

 حوظها الله.

الدىر، إلذ أغلى الناس سندم في ىذه ابغياة، كمرشدم إلذ من علمبِ كيف أفارع ابغياة كأكاجو نوائب 

في ابؼتاىات إلذ من غرس فيا بذرة العلم كالتعليم، إلذ من أكفلبِ إلذ بر الأماف كإلذ من كقف بجانبي 

  ماديا كمعنويا. أبي العزيز حوظو الله كأطاؿ في عمره.

 الذ الزكجة كالسند في ابغياة كالذ ابنائي حوظهم الله بصيعا.

إلذ كل من قابظوني أمومة كالدتي كأبوة كالدم، إلذ من أكنو لو أكبر قدر من ابغب كالاحبَاـ كالتقدير 

 إخوتي

 كفقهم الله كحوظهم. إلذ أعز كأخلص الافدقاء الدم عرفتهم في  ابعامعة

 إلذ كل من شاركبِ في ابعامعة حلوىا كمرىا.

 .2022 دفعة دكلرإلذ كل طلبة ماسبَ علوـ اقتصادية بزصص اقتصاد 

 كأىديها إلذ كل مسلم كمسلمة كعربي كعربية في كل بقاع العالد.

 
 "دلال براىيم"



 

 د‌
 

 
 ملخص

 تأثبّ الأزمات الإقتصادية على الإستثمار الأجنبي ابؼباشر في دكؿ شماؿ إفريقيا ابغالية الذ بؿاكلة معرفةدؼ ىذه الدراسة ته        
 منهجية برليليةمن أجل بلوغ ىذا ابؽدؼ تم الإعتماد على ك  ،2022-1990خلاؿ الوبَة ابؼمتدة من  )ابعزائر، تونس، ابؼغرب(

 ؛eviews9  باستخداـ برنامج هابرليل ك ع البيانات اللازمةكدراسة قياسية من خلاؿ بص
)ابعزائر،  دكؿ شماؿ افريقياحيث أظهرت نتائج الدراسة أف  ببْ متغبّات الدراسةنسبية توفلت الدراسة الذ كجود علاقة        

كاف نسبي، كذلك بسبب ضيق الأسواؽ ابؼالية كالنقدية   بالأزمات الإقتصادية فتأثرىا العالد، دكؿ باقي شأف نهاشأتونس، ابؼغرب( 
تنوعت تأثبّات الأزمات الاقتصادية على الاستثمار كما  ،معينةإلا في حدكد  بشكل كافي كعدـ انوتاحها على العالد ابػارجي

 .دكلة كمدل انوتاحها على الاقتصاد، كفقا بػصائص كل ابؼدركسةالأجنبي ابؼباشر ببْ الدكؿ 

 .ابصالر الديوف ابػارجيةالأزمات الإقتصادية، الإستثمار الأجنبي ابؼباشر، التضخم،  مفتاحية:الكلمات ال
 

Abstract 

     The current study aims to try to know the impact of economic crises on foreign direct 
investment in North African countries (Algeria, Tunisia, Morocco) during the period extending 
from 1990-2022. In order to achieve this goal, an analytical methodology and standard study 
was relied upon by collecting the necessary data. And analyzed using eviews9 program. 
      The study found a relative relationship between the variables of the study, as the results of 
the study showed that the North African countries (Algeria, Tunisia, Morocco), like the rest of 
the world, were affected by economic crises in a relative manner, due to the narrow financial 
and monetary markets and their lack of sufficient openness to the outside world except Within 
certain limits, the effects of economic crises on foreign direct investment varied among the 
countries studied, according to the characteristics of each country and the extent of its openness 
to the economy. 
 

Keywords : economic crises, foreign direct investment, inflation, total foreign debt. 
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1 
 

 . تمهيد:1 

 البٍ تسارعت تطوراتها كتلاحقت انعكاساتها على كل دكؿ العالد، الأحداثالعالد العديد من  عرؼلقد 
حيث يشهد تزايدا كببّا في حدة الأزمات الإقتصادية الر تؤثر على الإستقرار الإقتصادم كالإجتماعي للدكؿ، 

شكل خاص على تدفقات الإستثمار كتعتبر دكؿ شماؿ افريقيا من ابؼناطق البٍ تتأثر بشكل كببّ بتلك الأزمات، كب
  الأجنبي ابؼباشر.

حيث تعتبر دكؿ شماؿ افريقيا منطقة ذات إمكانيات إقتصادية ىائلة لكنها تواجو أيضا العديد من التحديات، بدا 
قة، بفا في ذلك الأزمات الاقتصادية. بيكن أف يكوف بؽذه الأزمات تأثبّ سلبي كببّ على الإستثمار الأجنبي ابؼباشر في ابؼنط

 يعوؽ النمو الإقتصادم كالتنمية.

تهدؼ ىذه ابؼذكرة إلذ برليل تأثبّ الأزمات الإقتصادية على الإستثمار الأجنبي ابؼباشر في دكؿ شماؿ إفريقيا. سيتم 
ذلك من خلاؿ مراجعة الأدبيات ذات الصلة، كبرليل البيانات الإحصائية كدراسة حالات في كل من دكؿ ابعزائر كتونس 

 غرب.كابؼ
 

ىناؾ علاقة قائمة ببْ الازمات الإقتصادية كالإستثمار الأجنبي ابؼباشر خافة في دكؿ : . صياغة الإشكالية2
شماؿ إفريقيا ، كالدكؿ الإفريقية شأنها شأف باقي دكؿ العالد بحاجة إلذ الإستثمارات، خافة الإستثمار الأجنبي 

العالد لابد كأف ىناؾ آثار على ىذا النوع من الإستثمار كىنا ابؼباشر، كفي ظل الأزمات الإقتصادية البٍ يشهدىا 
 بيكن أف نطرح التساؤؿ التالر:

 .ما مدل تأثبّ الأزمات الإقتصادية على الإستثمار الأجنبي ابؼباشر في دكؿ شماؿ إفريقيا ؟ 
 

 . الأسئلة الفرعية:3

 بؼباشر في دكؿ شماؿ إفريقيا؟ماىي أنواع الأزمات الاقتصادية البٍ تؤثر على الإستثمار الأجنبي ا 
 مار الأجنبي ابؼباشر؟ثماىي مؤشرات الأزمات الإقتصادية على الإست 

 
 

 



 فصل الأول                                            مقدمة عامة ال
 

2 
 

 :. صياغة الفرضيات4

 الأزمات الإقتصادية بؽا تأثبّ سلبي على تدفقات الإستثمار الأجنبي ابؼباشر في دكؿ شماؿ إفريقيا -

 تأثبّ الأزمات الإقتصادية على الإستثمار الأجنبي ابؼباشر بىتلف حسب نوع الأزمة ) مالية ، طاقوية ،....الخ( -

تأثبّ الأزمات الاقتصادية على الإستثمار الأجنبي ابؼباشر يكوف ضعيف في الدكؿ ذات الاقتصادات الضعيوة  -
 كالبٍ  ليس بؽا سوؽ مالر متطور.

 

 أىدف الدراسة: 

 ابؼذكرة إلذ برقيق الأىداؼ التالية: تهدؼ ىذه

 برليل موهوـ الإستثمار الأجنبي ابؼباشر كأنواعو كدكافعو. 
 .تقييم تأثبّ الأزمات الإقتصادية ابؼختلوة على تدفقات الإستثمار الأجنبي ابؼباشر في دكؿ شماؿ إفريقيا 
 في دكؿ شماؿ إفريقيا في ظل  استخلاص التوفيات كالسياسات اللازمة لتعزيز الإستثمار الأجنبي ابؼباشر

 الأزمات الإقتصادية.
 

 :الدراسة . أىمية6

 تعتبر ىذه الدراسة مهمة لأسباب متعددة منها: 
  فهم العوامل البٍ تؤثر على الإستثمار الأجنبي ابؼباشر في دكؿ شماؿ إفريقيا بفا يساعد فناع السياسات

 الأجنبي ابؼباشر.في ابؼنطقة على تصميم سياسات فعالة بعذب الإستثمار 
  برديد التحديات البٍ تواجهها دكؿ شماؿ افريقيا في جذب الإستثمار الأجنبي ابؼباشر بفا يساعد في ابهاد

 حلوؿ مناسبة لذلك.
  تقدنً توفيات لتعزيز الإستثمار الأجنبي ابؼباشر في دكؿ شماؿ إفريقيا بفا يساعد على برقيق النمو

 الإقتصادم كالتنمية في ابؼنطقة.
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 . أسباب ودافع اختيار الموضوع7

  الشغف الشخصي كىذا راجع لاىتمامنا بوهم العوامل ابؼؤثرة على الإستثمار الأجنبي ابؼباشر في دكؿ
 شماؿ افريقيا خصوفا.

  اىتمامنا بدراسة ظاىرة اقتصادية متكررة ابؼتمثلة في الأزمات الإقتصادية حيث تؤثر بشكل كببّ على
 ابؼباشر خافة في دكؿ شماؿ افريقيا.الإستثمار الأجنبي 

  التوافر ابؼعلوماتي حيث تتوفر بيانات كافية حوؿ الإستثمار الأجنبي ابؼباشر كالأزمات الإقتصادية في دكؿ
 شماؿ افريقيا بفا يسهل عملية البحث.

 اؿ بسكننا نتائج ىذه الدراسة من تقدنً توفيات عملية لتعزيز الإستثمار الأجنبي ابؼباشر في دكؿ شم
 افريقيا.

 

 :الدراسة . حدود 8

 بسثلت ابغدكد الزمانية كابؼكانية بؽذه الدراسة فيما يلي:
 تغطي ىذه الدراسة دكؿ شماؿ إفريقيا بفثلة في ثلاث دكؿ كىي: ابعزائر، تونس، ابؼغرب.الحدود المكانية: 
، كما بيكن تعديل الوبَة حسب توفر  2022إلذ عاـ  1990تغطي ىذه الدراسة الوبَة من الحدود الزمانية: 

 البيانات كاحتياجات الدراسة.
 

 

 . منهج الدراسة9

 تعتمد على عدة مصادر كتعتمد على ابػطوات التالية: ابؼنهج الوفوي كابؼنهج التحليليتعتمد ىذه الدراسة على 
 بصع البيانات:‌- أ

 :بصع البيانات الثانوية من ابؼصادر التالية 
o  كالتقارير كبـتلف الدراسات السابقة البٍ تناقش العلاقة ببْ الأزمات الإقتصادية الكتب كابؼذكرات

 كالإستثمار الأجنبي ابؼباشر في دكؿ شماؿ افريقيا.
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o لاؿ البحث في مواقع ابؼنظمات الدكلية مثل البنك الدكلر كفندكؽ النقد الدكلر خ التقارير الدكلية : من
 ر الأجنبي ابؼباشر كالأزمات الإقتصادية في دكؿ شماؿ افريقيا.بعمع البيانات كالتقارير حوؿ الإستثما

o .تنظيم البيانات كتصنيوها حسب ابؼوضوع كالبلد كالوبَة الزمنية 
برليل البيانات من خلاؿ مقارنة بذارب البلداف بؿل الدراسة في تأثبّ الأزمات الإقتصادية على الإستثمار ‌- ب

 ائج في جداكؿ كرسومات بيانية مع شرحها كبرليليهاالأجنبي ابؼباشر في كل دكلة، كتقدنً النت
 .EVIEWS9برليل البيانات كابؼعلومات ابؼتحصل عليها عن طريق دراسة قياسية باستخداـ برنامج ‌- ت
استخلاص التوفيات كالسياسات اللازمة لتعزيز الإستثمار الأجنبي ابؼباشر في دكؿ شماؿ إفريقيا في ظل ‌- ث

 حات.الأزمات الإقتصادية كتقدنً مقبَ 
 

 محددات الدراسة:. 9

  البَكيز على الإستثمار الأجنبي ابؼباشر: حيث تقتصر الدراسة على تأثبّ الأزمات الإقتصادية على
 الإستثمار الأجنبي ابؼباشر، دكف التطرؽ إلذ أنواع أخرل من الإستثمار.

 .البَكيز على ثلاث دكؿ من شماؿ افريقيا: ابعزائر، تونس كابؼغرب 
  2022إلذ  1990البَكيز على الأزمات الإقتصادية منذ عاـ. 
  قد تواجو الدراسة بعض القيود في توفر البيانات حوؿ بعض جوانب ابؼوضوع مثل تأثبّ بعض أنواع

 الأزمات الاقتصادية.
 .تتطلب ىذه الدراسة كقتا كتوفر موارد ابؼعلومات بعمع البيانات كبرليلها ككتابة ابؼذكرة 
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 تمهيد  .1
ارا سلبية على كافة جوانب تعد الأزمات الإقتصادية ظاىرة دكرية تصيب بـتلف الدكؿ كابؼناطق في العالد، تاركة آث

المجتمعات بشكل مباشر أك غبّ مباشر ابغياة، فهي تشمل بؾموعة كاسعة من الظواىر كبغوادث البٍ تؤثر على الأفراد ك 
فهي حلات استثنائية تنشأ ببْ الظركؼ المحيطة كقدرات الورد أك المجتمع على التكيف معها، كتتطلب استجابة سريعة 

 كمنظمة للتغلب عليا كتقليل الأثر السلبي بؽا.
 

 :قتصاديةلإا تازملأا .2
فتعتبر الأزمة موقف كحالة لقدتم استعماؿ مصطلح الأزمة في دراسات علم الاقتصاد كعلم الإدارة بشكل  كببّ،  

 وقدكيالأسباب مع النتائج،  فيهاتتشابك ك الأحداث،  فيهاكتتلاحق   الإدارية الكياناتمتخذ القرار في أحد  يواجهها
. (114، فوحة 2003)د. بؿسن أبضد ابػضبّم،   ةابؼستقبلي ابذاىاتها، أك على عليها السيطرةعلى  قدرتومتخذ القرار  معها
 تعريف الأزمة: . 1.2

ظهر مصطلح الأزمة في علم الطب الإغريقي حيث استخدـ للدلالة على كجود نقطة بروؿ مهػم فػي تطور 
كفي القرف السابع عشر استخدـ مصطلح الأزمػة للدلالػة علػى ارتواع ابؼرض يتوقف عليها شواء ابؼريض أك ىلاكو، 

درجة التوتر في العلاقات ببْ الدكلة كالكنيسة، كفي القرف التاسع عشر استخدـ للدلالة علػى ظهػور مشػاكل 
ػن خطبّة في تطور العلاقات السياسية كالاقتصادية كالاجتماعية، كفي القرف العشرين أفبحت الأزمة تعبر ع

حػدكث خلل خطبّ كمواجئ في العلاقة ببْ العرض كالطلب، حيث إف ىذه الأخبّة تعبر عن حدث مواجئ 
فيو الأحداث لتزيد من درجة المجهوؿ كبذعل متخذم القرار في حبّة بالغة من أم قرار  يظهر بشكل تتلاحق

 (122، فوحة 2016)بطيس خليل، ديسمبر  .يتخذكنو
 الأزمات الإقتصاديةتعريف  .2.2

على التوازف الإقتصادم في بلد ما أك عدة بلداف، كىي تطلق بصوة خافة على  يطرأ ئياجفاب طر ي اضى
 (124، فوحة 2016)بطيس خليل،  الإضطرابات الناشئة عن إختلاؿ التوازف ببْ الإنتاج كالإستهلاؾ.

ابؼطلوبة في السوؽ؛ لتحقيق  بالالتزاماتابغقيقي عن الوفاء  الإقتصادفي  الإنتاجىي عدـ كواية عوامل  الإقتصادية الأزمة
التوازف ببْ العرض كالطلب، فعدـ كواية المحافيل الزراعية ك ابؼياه في بلد ما بودث بؾاعة ك قحطا لندرة ابغاجات ك قلتها 

 (44، فوحة 1989)د. بظبّ بؿمد ابغسيبِ،  .الإقتصادية الأزمةفتحدث 
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 الإقتصادية الأزماتأنواع . 3.2
 :الهيكلية الأزمة  1.3.2

كتسمى الأزمة البنيوية كتشمل ىذه الأزمة في العادة بؾالات معينة أك قطاعات كببّة من الإقتصاد العابؼي، منها 
 ......الخ.الطاقة ، أزمة الغذاء، أزمة ابؼوارد،على سبيل ابؼثاؿ: أزمة 

بردث من كما تتميز كذلك بالإستمرارية  لقطاع أك بؾموعة من القطاعات ابؼتجانسة البٍ تشمل ميداف معبْ، حيث 
 الإختلاؿ ببْ الإنتاج كالإستهلاؾ. 

 كما أف بؽذه الأزمة بفيزات:
 في بؾاؿ معبْ._ بردث من جراء الإختلاؿ ببْ الإنتاج كالإستهلاؾ 

_ تتميز كذلك بنقض أك فيض الإنتاج، كالذم بدكره ينشأ بسبب عدـ التناسب ببْ الإنتاج كالإستهلاؾ الذم ينشأ في 
 بؾرل الدكرة الصناعية للإقتصاد ككل.

 (90، فوحة 2022)مصلة بوي،  الإنتاج كقد تكوـ أزمة نقص الإنتاج على حد سواء. _ ىذه الأزمة قد تكوف أزمة فيض

 الأزمة الدورية )أزمة فيض الإنتاج(:   2.3.2
كيطلق عليها البعض بالأزمة العامة تصيب كل عملية تكرار للإنتاج أك ابعوانب الرئيسية فيها كىي الإنتاج كالتداكؿ 

أكثر عمقا كحدكثا إذا ما قورنت بغبّىا من كالإستهلاؾ كالبَاكم، كىذا يعبِ أف ابؽزات ابؼتولدة عن الأزمة الدكرية تكوف 
الأزمات، كما تتميز ىذه الأزمة بشموؿ ظاىرة فيض الإنتاج للعديد من القطاعات حيث تشمل كافة مراحل تكرار 

، فوحة 2022)مصلة بوي،  الإنتاج، فهي أكسع من الأزمة ابؽيكلية كونها تتصف بالأجل القصبّ في فيض الإنتاج.
90)‌

 الأزمات المالية:
 :ابؼالية الدكلية ىي الأزماتبماط رئيسة من أربعة أميز فندكؽ النقد الدكلر ببْ 

 (nternational Monetary Fund, 1998, pp. 74-75) ‌
 :Banking Crisisالمصــرفية الأزمة  3.3.2

 ابؼتوافل الابلواضمن  ينبع ذلك أساسامواجئ ك كببّ في سػػػحوبات الودائع من البنوؾ التجارية، ك  عك ىي ارتوا 
وف الودائع غبّ مضمونة فإف ابلواض نوعية بؿوظة القركض ك تزايد القركض كابؼوجودات ابؼصرفية، فعندما تفي نوعية 

 الأزمة.ائعهم قبل حدكث إلذ سحب كد العملاءه ابغالة يتوجو ابؼصػػػػػرفية، ك في ىذ الأزمةف يؤدم إلذ أالرديئة منها بيكن 
ابؼركز م. لضػػػػػػخ البنك من تدخلا  الأمرفيها ابؼصػػػارؼ في حالة عسػػػر مالر. بحيث يتطلب  حىي ابغالة البٍ تصػػػبك أ
 (19، فوحة 2015)غساف قاسم،خالد عبد الله ،  .ؼ ك إعادة ىيكلة النظاـ ابؼصرفيمواؿ بؽذه ابؼصػػػػػػار أ
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إلذ ابؼشػاكل كالتعثرات البٍ يعاني منها البنك، بفا ينتج عنو عجز البنك عن سداد التزاماتو، ك يدفع  الأزمةك تشػبّ ىذه 
 الأزمة.ابغكومة للتدخل بؼساعدتو للحد من تواقم 

تؤدم إلذ توقيف عملية برويل ابػصػػوـ ك إلذ تدخل ابغكومة بؼنع حدكث  الإيداعات(سػػحب )زمة ابؼصػػارؼ أتواقم 
 .لك عبر مساعدة ابؼصارؼ على نطاؽ كاسعذ

 Full-Flodged.  ابؼا بأنها مكتملة الأزمةمن الشركط التالية لوفف  الأقلكبهب توافر شرط كاحد على 
     البنوؾ نسػػػػػبة  إنقاذعملية  تكلوةف تصػػػػل أك  % 10 الأفوؿغبّ ابؼؤداة إلذ ابصالر  الأفوؿمنها ف تتجاكز نسػػػػبة 

 العملاءف تؤدم إلذ تدافع أف تؤدم مشػػػػػاكل البنوؾ إلذ تأميم عدد كببّ منها، ك أك  الإبصالرمن الناتج المحلي  % 2
جازات البنوؾ، ك إػػد الودائع، ك مػػػد طوارئ متمثلػػػة في بذميػ إجراءاتابغكومػػػة  ابزاذك أعلى سػػػػػػػحب الودائع من البنوؾ، 

 (Demirguc-Kunt & Enrica Detragische, 1998, pp. 90-91) تعميم ضمانات الودائع

 :Currency Crisisأزمـة أســــــــعـار الصــــــــرف أو أزمـة العملـة  4.3.2
عبر استنزاؼ  عنها عيؤدم إلذ انهيار قيمة العملة كتدخل السػػػػػػػلطات للدفا بفا على العملة  ةابؼضػػػػػػػاربك  كىي ابؽجوـ

 (Krugman, Paul ،1979).ك رفع سعار الوائدةأ حتياطيلإا
نتيجة عمليات ابؼضاربة على  ك نضػػوب في احتياطي الصػرؼأ، (ابلواض شػػديد )سػػعار الصػرؼ أك ىي انهيار في 

 (Barry Eichengreen and Richard Portes, 1987).كعدـ استقرار سعر الصرؼ العملات
سػعار الصػرؼ أبيكن فصػل  لانو أابؼصػػرفية حيث  الأزماتسػػعار الصػػرؼ مع أزمات أتبَافق  الأحيافك في معظم        

      سػػػػػػػػعار الوائدةأسػػػػػػػػعار الصػػػػػػػػرؼ تتغبّ أزمات أالبٍ بردث فيها  الأكقاتعن العمليات البٍ تقوـ بها ابؼصػارؼ، ك في 
ها كالبٍ بسل الاحتياطاتك قبوؿ الودائع ك تؤثر عليها من جهة  الإقراضك ىذا يؤثر على عمليات ابؼصػػػػػارؼ من جهة 

 . الأجنبية العملاتػػػػػػػػارؼ من ابؼص
 2007-1975البٍ حصػػػػػػػػػلت في العالد فببْ عامي  الأزماتكثر أسػػػػػػػػعار الصػػػػػػػػرؼ تعد من أزمات أك        

في دكؿ شرقي  1975البٍ حصػػػػلت في العاـ  الأزمةسػػػػعار الصػػػػرؼ كاف آخرىا أمتعلق بأزمات  زمةأ 158حصػػػػػػػػػلت 
‌(Barry Eichengreen and Richard Portes, 1987).آسيا

 :Stock Market Crisis المالية الأوراقازمة ســـوق  5.3.2
بشػكل كببّ ك مواجئ على بيع  الإقباؿسػهم كبردث ىذه األزمات عندما يتم الأانهيار مواجئ ك سػػػػػريع ألسػػعار 

ضػرار كببّة بالنسػبة أفي فبَة زمنيػة بؿػدكدة ك تؤدم ىػذه العمليػة إلذ  الأكراؽابؼػاليػة من قبػل حػاملي ىػذه  الأكراؽ
سػهم ىذه ابؼنظمات ك بالتالر ابلواض القيمة السػػوقية بؽذه أسػعار أللمنشػآت ك ابؼنظمات ك البٍ تؤدم إلذ ابلواض 

زمة في أزمػات عنػد كجود الأمن  عشػآت في السػوؽ بفا يؤدم إلذ خسػائر كببّة قػد تؤدم إلذ انهيػارىػا. كيتحقق ىػذا النو ابؼن
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 للاقتصادداء دكرىا بواعلية، بفا يعكس آثار سلبية كببّة بستد أعلى  الأسواؽسػػواؽ ابؼاؿ تتسػػبب في ضػػعف قدرة أ
 (nternational Monetary Fund ،1998).ابغقيقي
 : Foreign Debt Crisisأزمة المديونية أو أزمة الديون الخارجية  6.3.2

عن عػدـ  كالإعلافعندما تعجز الدكلة عن سػػػػػداد خدمات ديونها ابػارجية من اقسػػػػػاط كفوائػد  الأزمةبردث ىذه 
 .ابؼقػدرة على خػدمػة الػدين ك الػدخوؿ في موػاكضػػػػػػػػػػػات إعػادة ابعدكلة

 لزمػة الػديوف ابػػارجيػة للػدكؿ النػاميػة، ك البٍ توافقػت منػذ نهػايػة السػػػػػػػػػػبعينػات ك بػدايػة الثمػانينػات تعتبر إحػدأك     
 .بؼػدينػة ك الػدائنػة على حػد سواءالتغبّات ابؽػامػة البٍ تواجػو الػدكؿ ا

فمع النمو الشػديد في الديوف ابػارجية كجد عدد كببّ من الدكؿ النامية نوسػو في مأزؽ شػػديد ك الذم يتمثل       
في بسويل الواردات الضػػػػػػػركرية  الاستمرارك في نوس الوقت  الأقساط(الووائد ك )في خدمة ىذه الديوف  الاستمراريةبصػػعوبة 

إعادة ت تطالب الدائنبْ بتجميدىا ك أعباء ىذه الديوف قد بدأػداد النامية عجزت عن سػالدكؿ  ضف بعأإلذ  لدأبفا 
 (Demirguc-Kunt & Enrica Detragische, 1998).. إلذ ابغصوؿ على قركض ميسرة بالإضافةجدكلتها 

 .الأزمات الأكثر تأثيرا على مسار التنمية .4.2

 :1929أزمة الكساد الكبير : 1.4.2
ننطلق في عرض ىذه الأزمة من خلاؿ ابؼسلمات الوكرية للنظاـ الكلاسيكي، حيػث ننطلق من قوؿ أحد العارفبْ 

كلذلك كاف الرأبظاليوف يؤمنوف إبيانا  .(حيث يقوؿ:)يعجز الأطباء مهما كانت درجة تووقهم بؼرض لا بيكن أف يوجد
اليد ابػوية، فهي مرحلة ظرفية قطعيا بالتوازف حبٌ كإف حدث اختلاؿ فإف ذلك نػاتج لظػركؼ قدريػة تنطوم برت مبدأ 

 ط.فق
ىذا الإبياف القاطع قد ترسخ في أفكار الاقتصاديبْ الرأبظاليبْ ككانت انطلاقتو الأساسية من الطػرح الوكػرم الذم 

دـ بو آدـ بظيث حوؿ مبدأ اليد ابػوية كالبٍ بوضلها تعيد التوازف الاقتصادم بصورة آلية عند حدكث اخػتلاؿ دكف تق
 .دم يؤمن بوجود قوة إبؽية تعيد الأحداث إلذ حالتها الطبيعيةئتدخل أم جهة في ذلك حيث كاف ابؼعتقد العقا

كالذم يرل فيو  قانون المنافذ )قانون ساي للأسواق(كؿ كىو إضافة إلذ مبدأ آخر كالذم يعتبر مكمل للمبدأ الأ       
أف لا كساد في النظاـ الرأبظالر كأف كل شيء يعرض في السوؽ بهد الطلب عليو مهما كاف نوع ىذه العركض حيػث أف 

 .قيػق غاياتهمآلية الأسعار توجو كل من الأعواف الاقتصاديبْ داخل الأسواؽ من الاستدلاؿ كالبَشيد بها للوفػوؿ إلػى بر
كفي ىذا فإف ىذين الطرحبْ الوكريبْ بيكن أف ندرجهما في ىذا الشكل البياني الذم يبَجم فلسلوة سام للأسواؽ أك ما 

 (125، فوحة 2016)بطيس خليل،  .يسمى بقانوف ابؼنافذ
 



 والدراسات السابقةالإطار النظري الفصل الثاني                                  
 

9 
 

 يجسد لنا طرح ساي: (1.1) رقم الشكل

 
 125إنجاز الباحث خميس خليل ص المصدر:من

 
كساد في النظاـ الرأبظالر لأف لا  الطرح الرأبظالر الذم يؤمن بأف  كمن خلاؿ ىذا الشكل الذم بهسد لنا

سػعر البضائع البٍ تعرض في الأسواؽ، سوؼ بذد من يطلب عليها مهما كانت الكميات ابؼعركضة كالأسعار 
 .ابؼتواجدة

بؽذا الطرح ظهرت أزمة الكساد، لأف ىناؾ اعتبارات سلوكية داخل الأعواف الاقتصاديبْ، منهػا  كنتيجة
درجػة الإشباع الذم يرغب الأعواف الاقتصاديبْ ابغصوؿ عليها بأقل تكلوة )ابؼستهلك(، كالربح الذم يسعى 

 .ابغصػوؿ عليػو ابؼنظم دكف التضحية من تكاليوو، لذا ظهرت أزمة الكساد العظيم
كفي فصل ابػريف بدأت بوادر الأزمة في الظهور لتضع الوكر الكلاسيكي في  1929كبالتالر خلاؿ سنة 

بددينة نيويورؾ كىذا اليوـ الذم يعرؼ  1929أكتوبر سنة  24بؿنػة شديدة حيث كانت البداية ما حدث في يوـ 
ندات البٍ بسثل أعظم رأبظاؿ باسم ابػميس الأسود، حيث بيعت في ىذا اليوـ كميات ىائلة من الأسهم كالس

في غضوف  كمداخيلهمالشركات الكبػرل حيػث ىبطت الأسعار إلذ ابغضيض كخسر الآلاؼ من الأفراد ثركاتهم 
 (322-321، الصوحات 1997)رمزم زكي، . ساعات قليلة

عهم من البنوؾ مطالببْ بصرؼ الأكراؽ كظلت الأسعار تتهاكل حيث تدافع الأفراد إلذ سحب كدائ
البنكية، حيث أدل ىذا الإجراء من طرؼ الأفراد إلذ عجز البنوؾ عجزا كببّا فارخا فتعرضت بذلك إلذ 

سنة  2294بنك، كارتوع الرقم  1325إلذ  1930الإفلاس، حيػث كفػل عدد البنوؾ البٍ أغلقت أبوابها عاـ 
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في الولايات ابؼتحدة الأمريكية حيث بعأت  1933بنك خلاؿ  1457,كما أفلس في سنة كاحػدة  1931
مارس إلذ إيقاؼ الصرؼ بالذىب كبالتالر حدث ىبوط سريع في حجم  26يوـ  1933ابغكومة في سنة 

الطلب كالأسعار كالناتج المحلي، كابلواض معدلات الاستثمار بفا أدل إلذ ابؼزيد من ابؽبوط في مستول الدخل 
، فوحة 1997)رمزم زكي،  .ت السلع كالبضائع في المحلات كابؼخازف كلد بهػد تصريوا بؽاالوطبِ كبؽذا تراكم

323) 
كبناء على ىذه ابؼعطيات فإف أحد ابؼؤشرات التنموية قد ابلوضت بشكل مذىل حيث سجلت البطالة        
%كاكتظت ابؼدف  60إلذ  يوف بطاؿ كابلوضت الأجورمل 12في الولايات ابؼتحدة الأمريكية  1931سنة 

، 1997)رمزم زكي،  .بالعماؿ العاطلبْ كابعياع كابؼغلوببْ على أمرىم الذين راحوا يبحثوف عن ابػبز بأم كسيلة
 (324فوحة 

لأنها كانت أزمة  1929 كالذ جانب ذلك يقوؿ جوزيف شومببَ: )لد توجد أم منطقة بؿصنة من أزمة
فناعية كزراعية فانطبقت آثارىا السيئة على ابعميع كخوضت الدخوؿ كابؼرتبات في بصيع البلاد كبعميع الأفراد إمػا 
بطريقػة غبّ مباشرة نابصة عن سقوط قيمة الدكلار أك بطريقة مباشرة بتخويض الإنواؽ ابغكومي، الذم اضطرت 

 (2009)بؿمد عبد االله ابؼومبِ،  %.45إلذ  25ردىا بنسبة ما ببْ إليو ابغكومات عندما انكمشت موا
 :,قد بقم عليها آثار كببّة على ابؼستول التنموم كبيكن إبراز أىم ىذه ابؼؤشرات 1929كفي ىذا فاف أزمة 

 %.60%إلذ  45ابلواض حجم الإنتاج الوطبِ في البلداف الصناعية بنسبة تبَاكح ما ببْ - 1
  .مليوف عاطل عن العمل في بـتلف بلداف العالد 100حدكث بطالة على نطاؽ كاسع قدرت بحوالر -   2
  .إفلاس مئات الآلاؼ من الشركات الصناعية كالتجارية كابؼالية- 3
إف الدمار الذم حدث في السلع ابؼنتجة خلاؿ فبَة الكساد الكببّ يووؽ قيمة الدمار الذم نتج عن - 4

  .لعابؼيػة الأكلذابغػرب ا
 6 .بلد رأبظاليا كحدكث تدىور بليغ في التجارة العابؼية 56انهيار قيم عملات -  5
 (2020)فالح العلي، . انهيار نظاـ النقد الدكلر-  6

 .1994الأزمة المالية المكسيكية  : 2.4.2
،كسعيا من الدكلة آنذاؾ دأبت ابؼكسيك  1982بعد أف كاف ابؼكسيك ىو ابؼنطلق لأزمة ابؼديونية سنة 

على القياـ بإفلاحات ىيكلية، كاف الغرض منها إعادة الثقة لدل ابؼستثمرين من أجل جذب رؤكس الأمواؿ 
رفع الرقابة (الأجنبية، كإعادة مكانة ابؼكسيك في الأسواؽ ابؼالية الدكلية، فانتهاج برنامج إفلاحات ذك طابع حر
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على أسعار الصرؼ، ابػوفصة، بررير التجارة ابػارجية، إزالة القيود التنظيمية بالإستثمارات الأجنبية، التخويف 
من القيود التنظيمية كبرديث الأسواؽ ابؼالية( كاف بوظى بدعم من طرؼ العديد من ابؽيئات ابؼالية الدكلية، 

 :كساعدىا على برقيق ذلك عاملاف رئيسياف
 .كىو قيامها بتخويف القيود البٍ بردمن تدفقات رؤكس الأمواؿ الأجنبية إليها عامل داخلي: -1
 .: كىو إبلواض سعر الوائدة في الولايات ابؼتحدة الأمريكية المجاكرةعامل خارجي -2

إلذ  1988سنة %114كقد نتج عن ذلك أف عاد النمو الإقتصادم إلذ ابؼكسيك، كابلوض معدؿ التضخّم من 
 التوزاف في ميزاف ابؼدفوعات(.(الرجوع إلذ حالة التوازف ابؼيزاني  ،كحدث1990سنة % 26

 (168، فوحة 2001)عمار آيت بشبّ،  
،فوضع نهاية مواجئة (Peso The)،حدث ابلواض في قيمة البيزك ابؼكسيكي 1994كفي ديسمبر

 .ابؼاليةلتدفقّات رؤكس الأمواؿ من ابػارج، كعجل بالأزمة 
سبب الأزمة ابؼالية البٍ ضربت نلإقتصاديبْ في تلك الوبَة، على أاتوّق معظم ا :أسباب الأزمة المكسيكيةأولا:  

بررير القطاع ابؼالر من القيود بعذب رؤكس  جاءت إثر تضافر العديد من العوامل، إذ أف 1994ابؼكسيك في 
في منح الإئتماف،  الأمواؿ في الأسواؽ المحلية، فتوسعت البنوؾالأمواؿ الأجنبية أدل إلذ زيادة ابؼعركض من رؤكس 

في حبْ سيطر الوىن على قطاع الإشراؼ كالرقابة بالبنوؾ، فتورات الشوافية في الكشف عن ابؼعلومات ابؼالية، 
القطاع كغابت مراقبة البنوؾ لمجالات توجيو الإستثمارات بسبب بزلّي ابغكومة ابؼكسيكية عن الكثبّ من ابؼؤىلبْ 

،على إثر انتشار عمليات التخصيصية البٍ شهدىا القطاع، كعدـ مراعاة نوعية  1982ابؼصرفي منذ سنة 
 (32، فوحة 2009)إبراىيم عبد العزيز النجار،  .ابػاص ابؼسابنبْ ابعدد فيو من القطاع

التجارة ابػارجية )لاسيما مع اتواقية النافتا علما أف معظم  إضافة إلذ ىذا، كمع ارتواع قيمة العملة، انوتاح
في الأساس مع الولايات ابؼتحدة الأمريكية ككندا(، كبابػصوص بررير قركض  تبادلات ابؼكسيك كانت تتم

%من  11.4إلذ %20.1 الإستهلاؾ، فقد تزامن ىذا مع ابلواض معدؿ الإدخار ابػاص الذم انتقل من نسبة
 (178، فوحة 2001)عمار آيت بشبّ، . 1994- 1988الإبصالر في الوبَة  الناتج الداخلي

في مقابل التحسن في الوضعية الإقتصادية للمكسيك عرؼ ابؼيزاف التجارم عجزا مقدرا ب  :نتائج الأزمة‌ثانيا:
فقررت  ”البيزك“ضغوطات على سعر فرؼ ،كىذا ما أدل إلذ بركز  1994مليار دكلار خافة في ديسمبر  29

%لكن سعر فرؼ البيزك ابلوض بأكبر  15أسابيع من إنشائها بزويض قيمتو بدعدؿ  03ابغكومة ابعديدة بعد 
%كالسبب في  30بيزك للدكلار أم بنسبة  05.5بيزك للدكلار إلذ  03.45من ىذا ابؼعدؿ حيث انتقل من 
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البٍ كانت بهدؼ تثبيت معدؿ التضخّم، كارتوعت ابؼديونية كثبّا بابلواض ذلك العجز ابؼبالغة في تقييم العملة، ك 
مليار دكلار سندات، كظهور موجة كببّة من عمليات  30منها (، 1994مليار دكلار في نهاية  43قيمة البيزك )

البنوؾ  بيع الأفوؿ ابؼالية )ىركب ابؼستثمرين كرؤكس الأمواؿ( بفا أدل إلذ ابلواض أسعارىا، كشملت الأزمة
 (292، فوحة 2007/2008)نسيمة أككيل،  .كالسوؽ ابؼالية كبقية القطاعات

البيزك بعملة أخرل، بفا أدل بوعل أثر  التأثبّ بسبب إرتباط كما تأثرّت مصداقية السياسة النقدية أشد  
العدكل، إلذ انتشار الأزمة إلذ باقي الدكؿ، كإلذ ظهور بـاكؼ كشكوؾ من ابؼستثمرين كظوّوا أموابؽم في دكؿ 

كما انعكس ابذاه رؤكس الأمواؿ بحيث  ” effet tequilaتأثبّ تكيلا”أمريكا اللاتّينية كيسمى ىذا الأثر 
البٍ حدثت إلذ حالة عدـ القدرة  ابؼكسيك الأمر الذم كاد أف بووؿ أزمة السيولة أفبحت ىذه الأخبّة تغادر

على الدفع )لولا تدخل فندكؽ النقد الدكلر كالولايات ابؼتحدة (، لا سيما رؤكس الأمواؿ ىذه ىي البٍ كانت 
 (179فوحة  ،2001)عمار آيت بشبّ،  .تضمن بسويل عجز ابؼيزاف التجارم

 : 1997زمة جنوب شرق آسيا أ: 3.4.2

لقد انبهر كثبّ من الاقتصاديبْ بدعدلات النمو الاقتصادم البٍ حدثت في دكؿ شػرؽ آسػيا، إذ شكل       
النموذج التنموم الأسيوم مثالا ناؿ إعجاب كثبّ من ابؼلاحظبْ في المجاؿ الاقتصادم كابؼػالر آنذاؾ، ك لعل ىذا 

مثل  1997برجاؿ الأعماؿ للاستثمار فيها، حيث عرفت دكؿ جنوب شرؽ آسيا أزمػات مالية قبل عاـ ما دفع 
كغبّبنا، إلا أف أخطرىا من حيػث العمق الداخلي كالبعد العابؼي كانت  1980،كوريا سنة 1978اندكنيسيا في 

 ،فما ىي أسبابها كما نتائجها؟ 1997أزمة 
ة للأزمة ابؼالية الآسيوية،  على مدل العقود الثلاثة السابق :وآليتهاأسباب أزمة دول جنوب آسيا : أولا
اندكنيسيا، تايلاند، كوريا ك ماليزيا يتمتعوف بسجل رائع في الأداء الاقتصادم، لكن بذاىل ىذه البلداف كانت

للمشكلات البٍ طوت على السطح ظنا منها أنها بؿصنة، سبب بؽا تواقم في أزمة سعر الصرؼ في سنة 
الأرباح في أسواؽ حيث ابلوضت أسعار الصرؼ بوعل عمليات ابؼضاربة على سعر العملة ك تدني  1997

الأسهم، بفا اضطر السلطات النقدية إلذ رفع الوائدة بؽدؼ كقف التحويل من العملة الوطنية إلذ العملات 
%من السعر  200الأجنبية خافة الدكلار الأمريكي، فارتوعت أسعار الوائدة في أسواؽ بعض ىذه الدكؿ إلذ 

ية البٍ لديهم لإيداع قيمتها في البنوؾ كالاستوادة من سعر السابق، كبدأ ابؼستثمرين يتخلصوف من الأكراؽ ابؼال
%من أسعار السائدة في السوؽ، كقد  50%ك 25الوائدة، كبلغت نسبة ابلواض أسعار الأسهم ما ببْ 
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،حينما قاـ  1997بدأت الأزمة في تايلاند لاعتبارىا أضعف ابغلقات في ابؼنظومة الآسيوية، ككاف ذلك في 
العملة في بانكوؾ بابؼضاربة على خوض "الباىت" العملة الوطنية لتايلاند بعرض كمية كببّة ستة من كبار بذار 

لأسعار الأسهم بعد قرار  1منو للبيع، فوشلت ابغكومة في ابغواظ على عملتها بسبب تآكل احتياطي رىيب 
%في  8.17كانتقلت العدكل إلذ ماليزيا، فانهارت عملتها بنسبة  .الأجانب بالانسحاب من السوؽ 

،أما "تايواف" فقد حافظت على مستول عملتها، لكن ابلوض مؤشر  1996مقارنة بسنة  15/09/1997
كبالنسبة بؽونغ كونغ أقول ابغلقات في ابؼنظومة الآسيوية، كالبٍ تستحوذ على  % 20سوؽ ابؼاؿ بها بكو 

ومة إلذ رفع سعر الوائدة إلذ احتياطات ضخمة من العملات الأجنبية، امتدت العدكل إليها بفا دفع بابغك
%فوقع بروؿ ضخم للأمواؿ من سوؽ الأكراؽ ابؼالية إلذ الأسواؽ النقدية، بفا أدل إلذ انهيار أسعار  200

والسندات كالتأثبّ على أسواؽ الدكؿ ابؼتقدمة في العالد )بورفة: نيويورؾ، لندف، باريس، فرانكوورت الأسهم
 .اؽ للانتعاش، بينما استمرت الأزمة في الأسواؽ الآسيويةكطوكيو(، كسرعاف ما عادت ىذه الأسو 

 (45، فوحة 2002)أديب دبيبَم، 
 (163، فوحة 2003)بساـ ابغجار،  :أسبابها نذكر ما يلي  ومن أىم
  النمػو الاقتصػادم ابؼرتوعػة ك الاسػتقرار السياسي تدفق رؤكس الأمواؿ بكو ىذه البلداف بسبب معدلات

  .ابؼدعم لثقة ابؼستثمرين في أسواقها ابؼالية بالإضافة إلذ إلغاء أكجو الرقابة علػى حركػة رؤكس الأمواؿ
 بسيل التنمية بالقركض القصبّة الأجل 
 منح القركض للقطاع ابػاص بدكف دراسة سليمة أك ضمانات كافية 
 هاز ابؼصرفي ك ابؼالر كفساده ك عدـ القػدرة علػى تطػويره، كانسػحاب ابغكومة من ضعف ك قصور ابع

 القطاع ابؼصرفي نتج عنو عدـ كواءة التخصيص المحلي للموارد الأجنبية
  حرية البنوؾ في الاقبَاض من الأسواؽ العابؼية بأسعار فائدة منخوضة كبدكف بـاطرة في فرؼ العملات

 يادة الإنواؽالأجنبية، بفا أدل إلذ ز 
  الرفع في أسعار الوائدة بهدؼ ابغد من التحويلات من العملة الوطنية إلذ العملات الأجنبية بفا حوؿ

 الاستثمار في الأكراؽ ابؼالية، إلذ إيداعات بالبنوؾ
  في تايلاند كانت ابؼشكلة حقيقية، أما ماليزيا فمشكلتها ىي التصربوات ابؼناىضة للسػوؽ كالغػرب

 تهالرئيس حكوم
 التوسيع في التعامل بابؼشتقات ابؼالية ك الصرفية، كفتح المجاؿ كاسعا أماـ ابؼضػاربات المحووفػة بابؼخاطر 
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  الاعتماد الكببّ في بسويل العجز في ابؼوازنة العامة لبعض دكؿ جنوب شرؽ آسيا على تدفقات رؤكس
  .الأمواؿ الأجنبية

 (108، فوحة 2005).رايس مبركؾ،  :النتائج المستخلصة من الأزمةثانيا: 
  إف الاحتياط من النقد الأجنبي لا توفر ابغماية كابغصانة للاقتصاد القومي إذا كانت ىناؾ إختلالات

 .ىيكلية في ميزاف ابؼدفوعات
  لػدل البنػك ابؼركزميؤدم التخويض في العملة الوطنية إلذ ابؼخاطرة بالاحتياطات من العملات الأجنبيػة 
  عدـ الاعتماد على التدفقات ابؼالية الأجنبية قصبّة الأجل بدختلف أنواعها، كعػدـ الاعتمػاد فػي بسويل

 التنمية على الاستثمارات الأجنبية غبّ ابؼباشرة بغساسيتها ابذاه تقلبات سعر الصرؼ
 ابػبػرة الطويلػة كالاحتياطػات الضخمة لدل  بذنب البنوؾ المحلية التعامل في ابؼشتقات ابؼالية نظرا لتػوافر

 الأسواؽ العابؼية الدكلية
  العمل على التطوير الدائم للأنظمة كالضوابط كالسياسات النقدية كالتمويلية حبٌ تتماشى كاقتصػاد

 السوؽ كتطويراتو ابؼتسارعة
 تعميق استقلالية البنك ابؼركزم في الإشراؼ كالرقابة على أعماؿ البنوؾ 
  التنويع في ابؼنتجات كابػدمات، كالتنويع في التعامل مع عملاء عديدين كمناطق جغرافيػة بـتلوػة

بفا سبق يتببْ أف الأزمة ابؼالية في جنوب شرؽ آسيا، ىي أزمة نشأت  .كقطاعات عديدة بذنبا للبَكز
مثبّ للمتاعب، كبفا  عن الاقبَاض ابػػارجي ابؼورط كالذم خلافا للاستثمارات الأجنبية ابؼباشرة يعتبر

 نسػبتهايعزز ىػذا الػرأم أنالدكؿ البٍ كانت فيها مستويات التدفقات ابؼالية قصبّة الأجل أدنى من حيث 
  .إلػى الاسػتثمار الأجنبي تأثرت بدرجة أقل

 : 2008الأزمة المالية : 4.4.2
كحدثت بوعل بؾموعة مبَاكمة مػن الأسباب كاف آخرىا  2008ىي أزمة طوت فوؽ السطح في خريف         

،حالة التخلف فػي تسػديد دفعػات الرىن العقارم  2007كاقع قركض الرىن العقارم، حيث تزايدت في فيف 
في الولايات ابؼتحدة الأمريكية، ككذلك حالات حبس الرىن، بسبب عدـ قدرة ابؼقبَضػبْ عػن الػدفع لتسديد 

العقارم بؼساكنهم كجراء ىاذين العاملبْ حدث ابلواض سريع كحاد في الأسعار كبالتػالر  مستحقاتهم من الرىن
  .حدكث خسائر كببّة تعد بػبَيليونات الدكلارات 
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كبعد ىذه الأزمة تم التوقف ابؼباشر في منح القركض بدا في ذلك الإقراض ببْ ابؼؤسسات ابؼصػرفية كبوعػل 
 :ىذه الإجراءات

 مو الاقتصادم؛تراجع معدؿ الن - 
 تزايد معدلات البطالة؛  -
 (127-126، الصوحات 2016)بطيس خليل، ديسمبر  .الدخوؿ في مرحلة الكساد -

 :2008أسباب أزمة أولا: 
إرجاع الأزمة إنتقلت الأزمة ابؼالية العابؼية كتأثبّاتها من أقصى الشماؿ إلذ أقصى ابعنوب، كلكن لا بيكن 

ابؼالية الراىنة إلذ سبب أك آخر، بل ىناؾ بصلة من الأسباب تتضافر في آف كاحد لإحداث أزمة مالية، كبيكن 
 :تلخيص أىم ىذه الأسباب

 :يعتبر موضوع الرىن العقارم السبب الرئيسي كابؼباشر للأزمة، كوف  إفرازات أزمة الرىن العقّاري
من أجل  1993في عاـ  Bill Clinton رة الرئيس بيل كلينتوفالبرنامج الواسع الذم أطلقتو إدا

بسكبْ العائلات الأمريكية ذات مستول الدخل الضعيف من شراء سكنات، حيث شجع الإزدىار 
البنوؾ كشركات الإقراض على اللّجوء إلذ  2006ك 2001الكببّ لسوؽ العقارات الأمريكية ما ببْ 

بموجبو التعاقد ببْ ثلاث أطراؼ ببْ مالك لعقار كمشبَم كبفوؿ الإقراض العقارم مرتوع ابؼخاطر، كيتم
)بنك أك شركة بسويل عقارم( على أف يقوـ ابؼالك ببيع العقار للمشبَل بدبلغ معبْ كيدفع ابؼشبَل جزءا 

% مثلا(، كيقوـ ابؼموؿ في ذات العقد بدفع باقي الثمن للبائع مباشرة كاعتباره قرضا في  10من الثمن)
 30ك 15م مقابل رىن العقار للمموؿ، كيسدد القرض على أقساط طويلة الأجل ما ببْ ذمة ابؼشبَ 

سنة بوائدة تبدأ عادة بسيطة في السنتبْ الأكليتبْ بشتتزايد بعد ذلك، كيسجل العقار بإسم ابؼشبَم 
خلت كيصبح مالكو لو حقّ التصرؼ فيو بالبيع أك الرىن، كتسمى"أزمة القركض العالية ابؼخاطر"البٍ أد

اقتضت معابعة الضغوط التضخمية البٍ بدأ ،القطاع ابؼصرفي الأمريكي في دكامة ابػسائر كالإضطرابات
من السلطة النقدية توظيف رفع معدؿ الوائدة على  2005يشهدىا الإقتصاد الأمريكي منذ عاـ 

بعة ملايبْ عائلة %بفا أدل بدكره إلذ عجز حوالر أر  8أك  7القركض العقارية عالية ابؼخاطر إلذ حوالر 
 .أمريكية ضعيوة الدخل عن الوفاء بأقساط الديوف 
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 عمدت الشركات العقارية في الولايات ابؼتحدة على الاقبَاض من ابؼؤسسات  : توريق الديون العقارية
ابؼالية بؼنح قركض عقارية كذلك عن طريق أدكات ابؽندسة ابؼالية ابعديدة، فقد قامت ببيع الديوف 
العقارية ابؼرىونة بالعقار كغبّىا من القركض ابؼتعثرة الشبيهة على شكل سندات مرىونة بالعقارلبنوؾ 

بلغت نسبة القركض عالية  2006- 2001ار كمؤسسات مالية أخرل كأجنبية، فخلاؿ الوبَة استثم
في ابؼائة  80-60 ابؼخاطر البٍ تم برويلها إلذ سندات كبيعت بؼستثمرين في الأسواؽ الرأبظالية حوالر 

بـاطر  ككانت عملية التوريق بدثابة تأمبْ للشركات العقارية، بدعبُ أف بنوؾ أخرل تشارؾ في برمل
 .القركض العقارية البٍ منحت لأشخاص ذكم سجل ائتماني ضعيف أك غبّمعركؼ

 (10، فوحة 2009)زكريا بلو باسي،                                                                           
 :كابؼتمثلّة بدنح قركض بدكف ضمانات أك مقابل ضمانات غبّ كافية، فقد توسعت  عدم كفاءة الإدارة

البنوؾ في إعطائها للقركض، بشكل يوتقر لأبسط القواعد ابؼالية السليمة، بل كيتنافى مع أبسط قواعد 
 الانضباط كالسلامة ابؼالية، كىناؾ إبصاع ببْ الدارسبْ بأف عدـ كواءة الإدارة في البنوؾ، كالسلوؾ

اللامّسؤكؿ بؼدرائها كموظوّيها، ىو السبب الرئيسي كراء الإفلاس، ك تشبّ الدراسات أنسبب عدـ كواءة 
%ثم  2%في إفلاس البنوؾ، يليو الإبناؿ كانعداـ الرقابة بنسبة  1.93الإدارة بوتل ابؼرتبة الأكلذ بنسبة 

 5.2فكانت تشكّل تمعةا الأسباب الأخرل بؾ%أم  9.0%ثم الكوارث بنسبة  5.1التزكير بنسبة 
  . %من أسباب فشل كإفلاس تلك البنوؾ

 :كىي تعبر عن التحرير الواسع للأنشطة التجارية، ابؼالية كابػدمية، كلقد  إفرازات العولمة المالية
منحت ىذه الإسبَاتيجية أفحاب رؤكس الأمواؿ حرية كببّة في بفارسات نشاطاتهم دكف قيود 

 .ابؼادية، كما تورضو العوبؼة الإقتصادية من ترابطات إقتصادية متشابكةكلايهمهم سول برقيق مصابغهم 
 مثل: التقلّبات في أسعار الوائدة العابؼية أحد ابؼصادر ابػارجية ابؼسببة  عدم إستقرار الإقتصاد الكلّي

لأجنبي للأزمات ابؼالية في الدكؿ النامية، فهي تؤثر على تكلوة الإقبَاض كتؤثرّ على تدفقات الإستثمار ا
ابؼباشر، ككذلك تقلّبات أسعار الصرؼ ابغقيقية، حيث تعتبر من مصادر الإضطرابات على مستول 

يقوـ النظاـ  .الإقتصاد الكلّي كالبٍ كانت سببا مباشرا أك غبّ مباشر بغدكث العديد من الأزمات ابؼالية
ا على معاملات كبنية كرقية شكلية ابؼالر العابؼي على نظاـ ابؼشتقّات ابؼالية، البٍ تعتمد إعتمادا أساسي

تقوـ على الإحتمالات، كلا يبَتّب عليها أبيبادلات فعلية للسلع كابػدمات، فهي عينها ابؼقامرات 
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كابؼراىنات البٍ تقوـ على ابغظ كالقدر، كالأدىى كالأمر أبمعظمها يقوـ على إئتمانات من البنوؾ في 
  .كبردث الأزمة ابؼاليةالسون ينهار كل شيء، ا لا تشتهيشكل قركض، كعندما تأتي الرياح بد

 :إنالسياسات البٍ إنتهجها فندكؽ النقد الدكلر على مدار عشرات  سياسات صندوق النقد الدولي
السنوات، كانت من الأسباب البٍ سابنت في تدىور إقتصاديات دكؿ كثبّة )خصوفا في آسيا 

شرة أك غبّ مباشرة في التدىور ابؼالر كالإقتصادم كإفريقيا(، كما أنهذه السياسات قد سابنت بصورة مبا
،كالغريب في الأمر أنوّ رغم  2008على مستول العالد، كسابنت في توجر الأزمة ابؼالية العابؼية عاـ 

الدكر السلبي الذم لعبتو سياسات فندكؽ النقد الدكلر، فقد فدرت القرارات بزيادة موارد ىذا 
من أجل مساعدتو في مواجهة الأزمة )قرارات قمة لندف(، كيتوقّع  مليار دكلار 500الصندكؽ بحوالر 

الكثبّ من الباحثبْ أنهذه ابؼؤسسة لن تؤدم دكرىا الإسبَاتيجي كالواعل في مواجهة ىذه الأزمة رغم 
 .دعم كزيادة مواردىا ابؼالية

 :إذا كانت البنوؾ التجارية في  نقص أو إنعدام الرقابة والإشراف على المؤسسات والأدوات المالية
معظم الدكؿ بزضع لرقابة دقيقة من البنوؾ ابؼركزية كمؤسسات الرقابة، كلكن ىذه الرقابة تضعف أك حبٌ 
تنعدـ بالنسبة بؼؤسسات مالية أخرل مثل بنوؾ الاستثمار كبظاسرة الرىوف العقارية، فضلان عننقص الرقابة 

شتقّات ابؼالية أك الرقابة على ابؽيئات ابؼالية البٍ تصدر شهادات على ابؼنتجات ابؼالية ابعديدة مثل ابؼ
 .ابعدارة الإئتمانية كالبٍ تشجع ابؼستثمرين على الإقباؿ على الأكراؽ ابؼالية

 :أك ما يطلق عليو إسم الرافعة ابؼالية، فقد بالغت ابؼؤسسات ابؼالية في التوسع  زيادة أحجام المديونية
بؾرد مديونيات فردية، كإبّما تأخذ عادة شكل مديونيات قابلة للتداكؿ في  في ابؼديونية، كىي ليست

الأسواؽ ابؼالية، كبالتالر فهي أشبو بابؼديونيات العامة، فقد ازدادت الأفوؿ ابؼصرفية للبنوؾ الأمريكية 
،مقابل زيادة بلغت  2008إلذ نهاية سبتمبر  2007مليار دكلار خلاؿ الوبَة يناير  1915بدقدار 

مليار دكلار في الودائع ابؼصرفية، أما في منطقة اليورك، فقد ازدادت الأفوؿ للبنوؾ الأكركبية  785قط ف
مليار يورك لودائع ىذه البنوؾ  2426مليار يورك مقابل زيادة فقط  4639خلاؿ الوبَة نوسها بدقدار

  .لبنوؾخلاؿ الوبَة نوسها، كىي ابغالة البٍ تعكس بوضوح التوسع في الإقراض بؽذه ا
 :إف من أبنالإنتقادات ابؼوجهة إلذ النظاـ الرأبظالر ىو أنهذا  سيطرة ثقافة غير أخلاقية على الأسواق

النظاـ لا يولر البعد الأخلاقي إىتماما كافيا، فالنظاـ الرأبظالر يؤمن بأف السوؽ ىي ساحة للصراع 
بل أنبَكيزىا ينصبعلى حرية التجارة كابؼنافسة البٍ لا بركمها قواعد كاضحة أك قيود ذات أفق متطور، 
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كبرريرىا، كىذا يقود إلذ بقاء الشركات كابؼنظمات الأقول في الأسواؽ، كيعزز ىيمنة القول على 
الضعيف، ك قد دفعت ىذه الثقافة غبّ الأخلاقية ابؼؤسسات العاملة في الأسواؽ إلذ الركض كراء تعظيم 

في الأرقاـ لإعطاء فورة بذميلية بؽذه ابؼؤسسات بعيدا عن الأرباح، ككانت تلجأ إلذ التلاعب كالتزييف 
  .ؽ الواقع ابغقيقي لإقتصاد السو 

 

 الإستثمار الأجنبي المباشر. 3
الإستثمار  ظاىرة إقتصادية تبدأ دكما بالتطرؽ لكلّ ابؼواىيم ابؼتعلّقة بهذه الظاّىرة، كبدا أف دراسة أم إف

الإقتصادية، فإنوّ أيضا كاف لزاما على الباحثبْ في ىذا المجاؿ أف يعطوا لنا نظرة الأجنبي ابؼباشر أحد ىذه الظواىر 
عنها، لكنّهم إختلووا في برديد تعريف دقيق للظاىرة، كذلك العديد من التعقيدات النابصة عن إختلاؼ ابؼعايبّ 

 .بي ابؼباشرفقات الإستثمار الأجنالإحصائية كالقانونية، ك كذا ابؼشاكل ابؼبَتبّة عن قياس تد
 تعريف الإستثمار الأجنبي .  1.3

ىو ائد سصطلح الثينات من القرف العشرين، إذ كاف ابؼلال الثيعرؼ قب بينجستثمار الأيكن مصطلح الإ لد
 بيجنالأستثمار لإـ او وهبؼ؛ أما التحديد الدقيق 1960 سنة بيجنالأستثمار لإلككرد أكؿ ذكر  لرستثمار الدك الإ

وظي المحستثمار الإباشر ك ابؼا الأجنبيستثمار الإمي و موه ببْالذم ميز ،   Arthur Bloom Feildإلذ فيعود
 (04، فوحة 2022)مصلة بوي،  .1968سنة 

 لرك ستثمار الدالإاع و أن نع مو " نوى أنلجنبي ابؼباشر عالأستثمار الإ:(FMI)  النقدالدولي صندوقيعرؼ      
وم تنطك ة دائمة في مؤسسة مقيمة في اقتصاد آخر، حلىمصلوياقتصادماعمقيػبمكياىدؼ حصوؿ  يعكس  مالذ
 نضافةإلىتمتعابؼستثمرابؼباشربدرجةكببّةملإابؼؤسسة،باك ابؼستثمرابؼباشر نبيالأجلة ليو ة طلاقع كجودى لحة علذه ابؼصى

 (195)أ.بيبي كليد / د. غالد عبد الله، فوحة  .ذ في إدارة ابؼؤسسةو النو
أف الاستثمار الأجنبي ابؼباشر بودث عندما بيتلك مستثمر مقيم في بلد :‌تعريف المنظمة العالمية للتجارة       

، 2007/2008الكرنً بعداش، )عبد  .) البلد الأـ ( أفلا إنتاجيا في بلد آخر ) البلد ابؼضيف ( بقصد إدارتو
 (50فوحة 
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 :(OECDالإقتصادية )تعريف منظمة التعاون والتنمية   
 فيكياف مقيم   فيصلحة دائمة إقتصاد ما بؼ فيؾ كياف مقيم باشر يعكس إمتلاابؼ بيجنالأستثمار الإ"

ثمر بينابؼستبعل الأيلة طو قة لاعد و م على كجو صلحة الدائمة تنط، كابؼابؼستثمرابؼباشرإقتصاد  غبّإقتصاد آخر 
باشر يشتمل على  ابؼستثمار الإ؛ ك ابؼؤسسةإدارة  التأثبّ فيمن  كببّةباشر كعلى درجة  بؼستثمار االإة سباشر كمؤسابؼ

أك  ابؼسابنة اء و التابعة سكبينابؼؤسسات بينهما  ابؼعاملاتاللاحقة، ككل بينالكيانبْكلية الأت لاعامابؼكل من 
 (08، فوحة 2022)مصلة بوي،  ."غبّابؼسابنة 

لا – اشخصا طبيعيا أك معنوي –يعتػبر استثمار ما استثمارا أجنبيا مبٌ كاف ابؼستثمر كما يعرؼ أيضا:         
و فػإنك إذا كاف من السهل برديد جنسية ابؼستثمر إذا كاف شخصا طبيعيا،  ،يتمتع بجنسية البلد ابؼضيف للاستثمار

من الصعب برػديػدىا إذا كػاف ابؼستثمر شخصا معنويا كشركات ابؼسابنة، "ذلك أنو غالبا ما تتعدد جنسيات 
حساب  ك بييل الاجتهػاد القضػائي إلذ الأخذ ك الاعتداد بجنسية الشركة على ،ابؼسابنبْ في ىػذه الشركات

جنسيات ابؼسابنبْ ... ك عليو فابؼستثمر الأجنبي ىو الذم لا بوملجنسية الدكلة البٍ يعمل على الاستثمار 
 (48، فوحة 2007/2008)عبد الكرنً بعداش،  ".فيها

 أنواع الإستثمار الأجنبي المباشر: .2.3
تبعا للأبنية النسبية كابػصائص ابؼميزة لكل نوع من أنواع ىذا الإستثمار؛ تتعدد أنواع الإستثمار الأجنبي ابؼباشر 

كيرجع ىذا إلذ إختلاؼ الإعتبارات كالتوضيلات ببْ الدكلة ابؼضيوة من ناحية كابؼستثمر الأجنبي من ناحية 
أنواع من ابؼعايبّ، أخرل، إضافة إلذ ابؼعايبّ البٍ يعتمد عليها في التصنيف ابػاص بكل نوع. كىنا بميز ببْ أربعة 

 كىي:
 الإستثمارات الأجنبية ابؼباشرة كفقا بؼلكية النشاط؛ -
 الإستثمارات الأجنبية ابؼباشرة تبعا لشكل التبعية للشركة الأـ؛ -
 الإستثمارات الأجنبية ابؼباشرة تبعا للحوافز كالدكاع البٍ تؤدم إلذ حدكث الإستثمار؛ -
 قا للعلاقة ببْ الشركة الأـ كالورع.الإستثمارات الأجنبية ابؼباشرة كف -

 الإستثمارات الأجنبية المباشرة وفقا لملكية النشاط  -أولا
نقضد بدلكية النشاط، نوع ابؼلكية الأجنبية للمشركع الإستثمارم في البلد ابؼضيف، كىنا نكوف أماـ شكلبْ 

 بي.بنا:استثمار مشبَؾ كاستثمار بفلوؾ ملكية مطلقة للمستثمر الأجنرئيسيبْ 
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 الإستثمار المشترك‌- أ
ىذا النوع من الإستثمار الأجنبي ابؼباشر بأنو:"أحد مشركعات الأعماؿ الذم بيتلكو كيشارؾ  يعرؼ        

فيو طرفاف أك أكثر من دكلتبْ بـتلوتبْ، كبصوة دائمة،ىذاف الطرفاف أحدبنا كطبِ كالآخر أجنبي.كابؼشاركة لا 
أيضا ابؼشاركة في الإدارة كابػبرة كبراءات الإخبَاع". كفي بصيع الأحواؿ تقتصر على حصة في رأس ابؼاؿ كإبما 

 (60، فوحة 1999)عمر خالد،  لابد أف يكوف لكل طرؼ ابغق في ابؼشاركة في إدارة ابؼشركع.
 الإستثمار المملوك بالكامل للمستثمر الأجنبي‌- ب

قياـ ابؼستثمر الأجنبي بإنشاء فرع للإنتاج أك التسويق، أك أم نوع آخر من أنواع يتمثل ىذا النوع في        
النشاط الإنتاجي أك ابػدمي بالدكلة ابؼضيوة. إذ بذلب الشركة الأجنبية ابػبرة التكنلوجية البٍ برتاج إليها 

لي. كبعبارة أخرل كتشرؼ على إبقاز ابؼشركع كعلى مباشرتو في الإنتاج كالتسويق دكف مشاركة الطرؼ المح
 بسلك ابؼستثمر الأجنبي بسلكا كاملا بؼشركع استثمارم في البلد ابؼضيف، كذلك بأحد الطرؽ التالية:

 بناء مشركع جديد بساما؛ -
 شراء مشركع قائم بالوعل؛ -
ىذه الشركة بالوعل، شراء شركة توزيع في البلد ابؼضيف لتستحوذ على شبكة التوزيع البٍ بستلكها  -

   ذلك إذا كانت تاشركة الدكلية بستلك مشركعا إنتاجيا في ىذا البلد. كبهرم
 (16، فوحة 2018)قدكرم نور الدين ،                                                          

 لإستثمارات الأجنبية المباشرة تبعا لشكل التبعية للشركة الأما -ثانيا
نقصد بشكل التبعية، القرارات في بؾملها ابػافة بالوركع على أم مستول تتخذ،ىل تتخذ على مستول       

، كىنا بميز ببْ ثلاثة أشكاؿ الشركة الأـ أك عل مستول الوركع، إضافة إلذ منتجات ىذه الوركع، بؼن تنتج
 للإستثمار الأجنبي ابؼباشر:

 استثمار يلبي حاجيات الشركة الأم‌- أ
يتميز ىذا النوع من الإستثمارات بتبعية إقتصادية كاملة للئركة الأـ،كذلك من خلاؿ خضوع نشاطها إلذ 

 حاجيات تلك الشركات، كقراراتها تتخذ من طرفها أيضا، كما أف إنتاجها يوجو للشركة الأـ دكف غبّىا.
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 استثمار يلبي حاجيات البلد المضيف ‌- ب
إنتاجية في البلد ابؼضيف لإنتاج مواد بـصصة للبيع في سوؽ مغلقة في إطار يتمثل ىذا النوع في إقامة طاقات 

البلد ابؼضيف، كتتصف العلاقات ببْ الشركة الأـ كفركعها بغياب التجارة الدكلية، كما أف قرارات ابؼقر 
 الرئيسي تتخذ على ضوء ظركؼ السوؽ في البلد الذم يقيم فيو الورع.

 ق العالمية استثمار يلبي حاجيات السو   -ج 
بىدـ ىذا النوع من الإستثمارات السوؽ العابؼية من خلاؿ توريد ابؼنتجات البٍ تنتجها الوركع إلذ ىذه      

الأسواؽ، كتقاـ ىذه الوركع في بـتلف البلداف حسب مبدأ أدنى تكلوة إنتاجية بفكنة، كتتوحد ىذه الوركع 
النوع يوجو منتجو إلذ الأسواؽ الدكلية بحثا عن  ضمن بـطط كاحد يضم أيضا الشركة الأـ، بدعبُ أف ىذا

 (17-16، الصوحات 2018)قدكرم نور الدين ،  تعظيم عائده برت قيد أقل تكلوة بفكنة.
 اتفز المحع و فلدوااستنادالالإستثمارات الأجنبية المباشرة  -ثالثا 
النستثمر الأجنبي يتوجو إلذ دكلة مضيوة بعينها دكف غبّىا من الدكؿ، كقد ا الدكافع البٍ جعلت نقصد به      

 تقسيما ثلاثيا كفقا للإعتبار السابق، يتمثل في ثلاثة أشكاؿ: 1930اقبَح كنتج في عاـ 
 الإستثمار الباحث عن الموارد والمصادر‌- أ

ة، كلا سيما تلك الغنية بابؼواد يهدؼ ىذا النوع من الإستثمارات إلذ إستغلاؿ ابؼيزة النسبية للدكؿ ابؼضيو
الأكلية كالنوط كالغاز كابؼنتجات الزراعية، فضلا عن الإستوادة من ابلواض تكلوة العمالة أك كجود عمالة 
ماىرة كمدربية. كيتأثر ىذا النوع من الإستثمارات بوفرة ابؼواد ابػاـ كتوفر البنية الأساسية كالعمالة ابؼنخوضة 

 و أكثر أنواع الإستثمار الأجنبي انتشار في الدكؿ النامية.التكلوة. كىذا الشكل ى
 الإستثمار الباحث عن الأسواق –ب 

يهدؼ ىذا النوع من الإستثمارات إلذ تلبية ابؼتطلبات افستهلاكية في أسواؽ  الدكؿ ابؼضيوة، كلا سيما تلك 
كبموىا في الدكؿ ابؼضيوة.إذ البٍ كاف يتم التصدير إليها في فبَات سابقة. كيتأثر ىذا النوع بحجم الأسواؽ 

 مارات كأف تتح بؽا جبِ كفرات ابغجم.تستطيع الأسواؽ الكببّة أف تستوعب عددا كببّا من ىذه الإستث
 الإستثمار الباحث عن الكفاءة -ج

بودث ىذا النوع من الإستثمارات فيما ببْ الدكؿ ابؼتقدمة كالأسواؽ الإقليمية ابؼتكاملة كالسوؽ الأكركبية أك 
واءة إلذ شماؿ القارة الأمريكية أك دكؿ جنوب شرؽ آسيا، حيث ينتقل ابؼستثمر الأجنبي من الدكؿ الأقل ك
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الدكؿ الأكثر كواءة من حيث ابؼوارد البشرية كالتكنلوجية . كيبحث ىذا النوع من الإستثمارات عن الأيادم 
 (17، فوحة 2018)قدكرم نور الدين ،  العاملة ابؼاىرة كالكواءة.

 الشركة الأم والفرعالإستثمارات الأجنبية المباشرة وفقا للعلاقة بين  -رابعا
 بناءا على العلاقة ببْ الشركة الأـ كالورع في القطر ابؼضيف،بميز نوعبْ رئيسيبْ للإستثمارات الأجنبية ابؼباشرة:

 الإستثمارات الأجنبية المباشرة الأفقية‌- أ
جنبي ابؼباشر الأفقي عندما تدخل الشركات إلذ الأقطار الأجنبية لإنتاج ابؼنتجات نوسها يتم الإستثمار الأ

البٍ تقوـ بإنتاجها في أقطارىا، لذا فهي بسثل تنويعا جغرافيا في خط الإنتاج للشركة. أم أف الإستثمار الأفقي 
 الذم يبحث عن أسوؽ جديدة.ىو الإستثمار 

 مارات الأجنبية العموديةالإستث‌- ب
يتم الإستثمار الأجنبي ابؼباشر العمودم عندما تدخل الشركة إلذ القطر ابؼضيف لإنتاج سلع كسيطة، 
لتستخدـ في عملية الإنتاج المحلية ابػافة بها، كىو ما يسمى بابؼشاركة العمودية بالإبذاه ابػلوي، كالبٍ تربط 

ا عندما تقوـ الشركة باستثمار أك إنتاج بشكل خاص بالصناعات التحويلية أك ابعزئية في قطاع المحركقات، ام
أك تسويق منتجاتها في مراحل لاحقة تكوف أقرب إلذ ابؼستهلك النهائي تسمى بابؼشاركة العمودية بالإبذاه 

 )قدكرم نور الدين ، الأمامي . أم أف الإستثمار العمودم ىو الإستثمار الذم يبحث عن بزويض التكلوة.
 (18، فوحة 2018
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 أنواع الإستثمار الأجنبي المباشر وفقا لتصنيفات المختلفة (:  2.2 الشكل رقم )

 
 (19، فوحة 2018)قدكرم نور الدين ، المصدر: 

‌:أىمية الإستثمار الأجنبي المباشر.3.3
تلك الأبنية تزايدت ف بؼي منذ فبَة السبعينيات، إلّا ألقد كاف للإستثمار الأجنبي ابؼباشر أبنية في الإقتصاد العا 

بشكل كاضح كبصوة خافة في الدكؿ النامية كذلك منذ فبَة الثمانينيات، كبيكن إرجاع ذلك إلذ عدة أسباب 
 :نذكر منها

،كما ترتب عليها من امتناع بعض الدكؿ النامية ابؼدينة عن سداد  1982تواقم أزمة ابؼديونية ابػارجية عاـ -  
أعبائها إلذ الدكؿ الدائنة ابؼتقدمة، ذلك الأمر الذل أدل إلذ توضيل الدكلة ابؼتقدمة كتشجيعها للاستثمارات 

منح  الأجنبية ابؼباشرة كأساليب التمويل الأخرل للمشركعات ابؼقامة فى الدكؿ ذات العجز ابؼالذ على حساب
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لذا يعتبر الإستثمار الأجنبي ابؼباشر كبديل للمديونية البٍ أثقلت كاىل البلداف النامية، فهو كسيلة لا  ،القركض
 .تولّد فوائد كأقساط كاجبة الدفع كبهنّب البلداف النامية الشركط الصعبة البٍ تلازـ ابغصوؿ على القركض

 :ابؼالذ بسثلت فى التالرات العجز حدكث عدة تغبّات فى الدكؿ النامية ذ - 
 يالاقتصاد القومياختلاؼ نظرتها إلذ الاستثمارات الأجنبية من النظرة العدائية، باعتبارىا نوعا من التدخل ف ،

إلذ تشجيع تلك الاستثمارات، اقتناعا من تلك الدكؿ بالدكر الكببّ الذل تقوـ بو تلك الاستثمارات فى سد 
 .د الأخرل ابؼصاحبة بؽا مثل التكنولوجيا ابغديثة كابؼهارات الإدارية ... الخالاستثمار( كالعوائ-فجوة )الادخار

  قياـ العديد من الدكؿ النامية بإجراء إفلاحات اقتصادية كتغيبّات ىيكلية فى اقتصادياتها لإحلاؿ نظاـ
عض القيود السوؽ بدلا من الاعتماد على الدكلة فى إدارة النشاط الاقتصادل، بفا ترتب عليو التخلص من ب

 .البٌ كانت تعوؽ تدفق تلك الاستثمارات إلذ داخل أراضيها
  لا يعتبر الإستثمار الأجنبي ابؼباشر بؾرد أداة برويل النقد الدكلر من الدكؿ ابؼتقدمة إلذ النامية بهدؼ سدفجوة

قيقي، كذلك من الصرؼ الأجنبي كما ىو ابغاؿ في ابؼعونات كالقركض الأجنبية، إبّما بيثل بسثيلا في معناه ابغ
خلاؿ إبّزاذه شكل برويل موارد حقيقية من ابػارج تتمثل في ابؼعدات كالآلات اللّازمة لإقامة الإستثمار كما 
يصاحبها من ابػبرات الونية، كالإدارية كالتنظيمية....، كالبٍ بيكن أف برطّم الكثبّ من العوائق البٍ تقف في 

 .طريق التنمية 
  الاستثمارات الأجنبية ابؼباشرة فى إطار دكرة أكرجوال الأخبّة، الأمر الذل ترتب عليو مطالبة الاىتماـ بدوضوع

الدكؿ النامية كالدكؿ ابؼتقدمة على حد سواء إلذ ضم ىذا ابؼوضوع ضمن اتواقيات تلك ابعولة. كيأتى ىذا 
من ناحية، كإعاقة تدفقات رؤكس  الاىتماـ بسبب التأثبّات السلبية لقيود الاستثمار على حركة التجارة الدكلية

 .الأمواؿ فيما ببْ الدكؿ الأعضاء من ناحية أخرل
  يساىم الإستثمار الأجنبي ابؼباشر في تنمية قطاع التصدير، كمثاؿ مسابنتو في فادرات دكؿ شرؽ كجنوب

 . 2001 شرؽ آسيا كالصبْ على كجو ابػصوص ليس عنّا ببعيد، كىذا أمر أبرزه تقرير الإستثمار في العالد
  كأخبّا فإنالإستثمارالأجنبي ابؼباشر يتضمن نقل التكنولوجيا، ككنتيجة لذلك فإبمهارات العماؿ ستتطور كسوؼ

 (80-79، الصوحات 2011-2010)بن عامر مصطوى،  .توتح قنوات التسويق كالتصدير 
بالنسبة للدكؿ النامية لو لا تقتصر على بؾرد تلك ابعوانب البٍ ذكرناىا لا شك أنأبنية الإستثمار ابؼباشر الأجنبي 

 :سالوا، بل تتعداىا لتشغل جوانب أخرل متعددة
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 .أبنيتو في برسبْ ابػدمات كبرقيق تنافسيتها - 
 .أبنيتو في تدعيم التجارة ابػارجية - 
، 2004)فضيل فارس،  .الإقتصاد العابؼي تشجيع الإستثمار ابؼباشر الأجنبي عامل مهم لتسهيل إندماجها في - 

 (244فوحة 
 أسباب و دوافع الإستثمار الأجنبي المباشر. 4.3
القوؿ بأف ىناؾ أسبابا عديدة تؤدم إلذ قياـ الإستثمارات الأجنبية ابؼباشرة سواء كاف ذلك من الدكافع البٍ  بيكن

ابؼاؿ للقياـ بعملية الإستثمار الأجنبي ابؼباشر، أك من جانب الدكلة ابؼضيوة البٍ  حوزت الدكلة ابؼصدرة لرأس
ترغب بقياـ أمثاؿ ىذه الإستثمارات على أراضيها من خلاؿ ابغوافز كالتشجيعات، كبيكن شرحها من خلاؿ 

 (195، فوحة 2016)بطيس خليل، ديسمبر  الشكل التالر:
 من الإستثماردوافع كل من المستثمر الأجنبي والدول المضيفة  :(3.2الشكل رقم )

 
 (196، فوحة 2016)بطيس خليل، ديسمبر  المصدر:

 :دوافع المستثمر الأجنبي‌ 1.4.3 
كالتجػارم دكرا مهػما في دفع : تلعب طبيعة النشاط الاقتصادم طبيعة النشاط الاقتصادي و التجارة‌- أ

إذ أف ىناؾ بعض أبماط النشاط السريعة التلف البٍ تستلزـ  ،ابؼستثمر إلذ مزاكلة نشاطو عبر ابغدكد الوطنية
ضركرة قياـ ابؼنتػج، ك لػغػرض تلافي الإخواؽ، بالبحث عن أسواؽ استهلاكملائمة ك نقل كحداتو 

، 2006)دريد بؿمود السامرائي،  .ا ك مباشرة الانتاج فيهاالانتاجية ك التسويقية أك رأبظاؿ معبْ إليه
 (76فوحة 

دكف زيادة ابؼخاطر البٍ قد يتعرض بؽا ابؼستثمر . ك تتحقق الزيادة في عائد الاستثمار من زيـادة العـوائـد ‌- ب
عدة أكجو منها: التخلص من تكاليف التصدير أك بزويض بعض تكاليف الإنتاج خافة تكاليف ابؼواد 
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أما إذا كاف ىػذاالتحويل غبّ مسموح بو   ،الأكلية ك اليد العاملة، ىذا بافبَاض حرية برويل عوائد الاستثمار
كليا أك جزئيا بفا يعبِ ضركرة إعادة استثمار العوائد من جديد ، فلن يتحقق ىذا العائد ك يوتقد 
جاذبيتهو تبػعا بؽذا التحليل بقد أف كثبّا من الشركات الأمريكية مثلا تقوـ بنقل عملياتها الانتاجية إلذ 

ػاكرة للولايات ابؼتحدة الأمريكية، البٍ تتميز بوفرة العمالة فيها ك ابلواض الدكؿ ابؼػجػاكرة أك غبّ المج
كاحد استثمارا ف ك تعتمد أغلب الشركات الأكربية ك اليابانية ىذا السياؽ بؿققة في آ ،مستول أجورىا

 (77، فوحة 2006)دريد بؿمود السامرائي،  .مضمونا ك عوائد عالية
يتمكن ابؼستثمر من بزويض ابؼخاطر البٍ يتعرض بؽا من خلاؿ الاستثمار في ابػارج  تخفيض المخاطر :‌- ت

إذا كاف معامل الارتباط ببْ عوائد استثماراتو ضعيوا ، عكس الاستثمارات المحلية البٍ عادة ما يكوف 
و قد تشتد كمػا أن . معامل الارتباط ببْ عوائدىا قويا نظرا بؼواجهتها نوس الظركؼ ذات الطبيعة العامة

ابؼنافسة الداخلية لدرجة تهديد استمرار كجود شركة ما، فتنقل ىذه الشركة نشاطها أك جزء منو إلذ دكلة 
أك دكؿ أخرل لا توجد فيها ابؼنافسة بنوس ابغدة. " فرأس ابؼاؿ الأجنبي بواكؿ بقدر الإمكاف توزيع 

بية للأزمات الاقتصادية البٍ قػد تتعرض استثماراتو في دكؿ ك أسواؽ بـتلوة كي بود من الانعكاسات السل
 .بؽا السوؽ الواحدة

قد يتطلب إنتاج سلعة ما استبّاد مواد خامة أك بعض أجزائها من تحسين الموارد و ضمان توفيرىا : ‌- ث
ابػارج بكميات كببّة . ك بهدؼ ضماف التػ ػدؼ ؽ ابؼستػمر دكف انػقطاع بؽػذه ابؼواد ك الأجزاء ك بالكمية 

الأسعار ابؼرغوبة، تقوـ الشركة ابؼستوردة بإنشاء فرع بؽا أك تشبَؾ ػف م مؤسسة قائمة في  ك ابعودة ك
 البلد ابؼصدر حسب ما تسمح بػو بؽا إمكانياتها الذاتية ك تشريعات البلد ابؼضيف لػلاستثػمار

افز البٍ تقدمها البٍ تتميز بها اقتصاديات بعض الدكؿ بالإضافة إلذ ابغو  الاستـفـادة من المزايا المكانية‌- ج
ىػذه الػدكؿ بعلب الاستثػمار الأجنبي، ك البٍ تنعػكس في ابلواض تكاليف الإنتػاج أك ابلواض معدلات 

 . الضرائب على الأرباح ك بالتالر تعظيم عوائد الاستثمار
يلجأ بعض ابؼستثػمرين الذين يتعاملوف مع حماية أسواق المستثمر و الرغبة في النمو و التوسع: ‌- ح

ؽ دكؿ معينة ، عن طػريق تصػدير إنتػاجهم إلذ ىذه الأسػواؽ، إلذ إنشػاء مشركعات في ىذه الأسواؽ أسوا
 . حبٌ لا يسبقهم منافسوىم إلذ ذلك، فهم إف سبقوىم إلذ ىذه الأسواؽ سوؼ يغلقونها في كجوىهم

 (78، فوحة 2006)دريد بؿمود السامرائي، 
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 (58-57-56، الصوحات 2006)دريد بؿمود السامرائي،  .دوافـع البلـد المـضيف :2.4.3
تسعى بـتلف الدكؿ، ابؼتقدمة ك النامية، إلذ جلب الاستثمار الأجنبي ابؼباشر. ك قد أفبحت ػتت نافس      

ستينػيات ك  –عليو حبٌ تلك الدكؿ البٍ ابزذت موقوا معاديا بؽذا النوع من الاستثمار خلاؿ العقود السابقة 
 . -سبعينيات القػرف العشرين

تػنوع بتنوع الػدكؿ ك اختلاؼ أكضاعها خصوفا الاقتصادية منها. ك فيػما ك يعػود ىذا إلذ أسباب عديػدة ت      
يلي عرض موجز لأىم الأسباب الدافعة ػإؿ ل جلب الاستثمار الأجنبي ابؼباشر مركزين أساسا على دكافع الدكؿ 

 :النامية
تثمار الوطبِ عندما يعجز الادخار المحلي عن توفبّ التمويل الكافي للاس سد فجوة الادخار الاستثمار:‌- أ

يلجأ إلذ ابؼصادر ابؼالية ابػارجية، ك منها الاستثمار الأجنػبي ابؼبػاشر ك الإعانات ك ابؼنح ك القرض 
ابػارجية. غبّ أف ىذه الأخبّة غبّ متاحة بسهولة، ك بؽا تكاليف مستقبلية باىظة جعلت بعض الدكؿ 

مصدر بسويلي بديل عن الاقبَاض  تعجز عن سدادىا؛ الشيء الذم دفع بهذه الػدكؿ إلذ البػحث عن
ك أمػاـ تػراجع الإعانات ك ابؼنح ابػارجية ك خضوعها للاعتبارات السياسية ك انطوائها على  . ابػارجي

بعض الشركط البٍ يراىا البلد ابؼستلم للإعانة غبّ عادلة ك ابتزازية، فار الاستثمار الأجنبي ابؼباشر من 
نظرا لعدـ تضمنو الشركط غبّ ابؼرغوبة ابؼصاحبة لبعض الإعانات أحسن ابؼصادر ابؼالية الأجنبيػة. 

ك يوبَض أف يصحب الاستثمار  . الأجنبية، ك خلوه من العيػوب الػبٍ ينطوم عليها الاقبَاض ابػارجي
الأجنبي ابؼباشر تدفق العملات الأجنبية إلذ البلد ابؼضيف لػو مكملا الادخار المحلي لتمويل خطط التنمية 

عها ابغكومات، ك ابؼتضمنة ابقاز استثمارات متنوعة في بـتلف القطاعات خصوفا الاقتصادية البٍ تض
 . منها

تسعى الدكؿ البٍ تعاني من عجز في موازين مدفوعاتػها إلذ جلب  تحسين وضعية ميزان المدفوعات:‌- ب
في الأجل القصبّ الاستثػمار الأجنبي ابؼػباشر للتخػلص من ىذا العجػز أك على الأقل للتخويف من حدتو 

ك ابؼتوسط ك الطويل. ك يوضل الاستثمار الأجنبي ابؼباشر على غبّه من مصادر التمويل الأجنبية للمزايا 
 : التالية

لا يلػزـ الاستثػمار الأجنبي الػمباشر البلػد ابؼضيف لػو بددفوعات مالية خارجية مستقػبلا إلا إذا حقق  (1
القركض البٍ بهب أف تسدد مع فوائدىا بغض النظر عن مشركع الاستثمار الأجنبي أرباحا. عكس 

 . سلبية أك ابهابية نتائجها
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يساىػم الاستثمار الأجنبي ابؼباشر في زيادة ابؼقبوضػات ابؼالية من ابػارج للبػلد ابؼضيف لو عندما يتببُ  (2
جية في حالة ىذا الأخبّ إستػراتيجية الإنتاج من أجل التصدير. كما يساىم في تقليص ابؼدفوعات ابػار 

تببِ البلد ابؼذكور إسبَاتيجية الإنتاج من أجل إحلاؿ الواردات. ك في كلتا الإسػبَاتيجيتبْ يػكوف الأثػر 
 .إبهابي على ابؼيزاف التجارم للبلد ابؼضيف للاستثمػار ك من ثػم على ميزاف مػػدفوعػاتو

تستورد من ابػارج الشيء الذم  ىناؾ بعض ابؼشاريع الاستثمارية البٍ برتاج إلذ معدات ك بذهيزات  (3
يكلف البلد ابؼعبِ مدفوعات بالعملات الأجنبية النادرة أك غبّ ابؼتوفرة بابغجم الكافي؛ ك دخوؿ 
الاستثمار الأجنبي ابؼباشر يؤدم إلذ توفبّ ىذه العملات الأجنبية لاستبّاد ابؼعدات ك التجهيزات ابؼعنية 

 . وي جزئيا البلد ابؼضيف لو من بعض ابؼدفوعات ابػارجيةأك يورد ىذه الأخبّة بذاتها، ك من ثم يع
ينتج عن دخوؿ الاستثمار الأجنبي ابؼباشر إقامة  زيادة التراكم في الرأسمال الثابت و الإنتاج الوطني:‌- ت

مؤسسات ك مشاريع استثمارية جديدة، ك بالتالر اقتناء أفوؿ إنتاجية إضافية. الشيء الذم يساىم في زيادة 
الطاقة الإنتاجية للاقتصاد ابؼضيف بؽذا الاستثمار. ك ىو الأمر الذم من ابؼتوقع أف بودث زيادة في الإنتاج 

ابؼسابنة في بمو الناتج المحلي الإبصالر. ك ىذا الأخبّ سينعكس أثره الابهابي على برسبْ رفاىية  المحلي ك منو
المجتمع الذم يستضيف الاستثمار الأجنبي ابؼباشر. ك ىو ىدؼ أساسي تسعى إليو بصيع الأنظمة 

 . الاقتصادية باختلاؼ مدارسها
التدفقات ابؼالية النابذة عن الاستثمار الأجنبي ابؼباشر تستخدـ  الاستغلال الأمثل للموارد المالية الأجنبية:‌- ث

بينما القػركض  . الوارد في ابؼشاريع ابؼربحة ذات مردكدية عالية، ك بذتنب تػمويل ابؼشػاريع غبّ ابؼربحة أك ابؼولسة
 ك الإعانات ابؼالية الأجنبية قد تستخدـ في مشاريع ذات مردكديػة ضعيوػة أك منعدمة أك تستغل في غبّ

أغراضها الأكلية. بؽذا فإف الاستثمار الأجنبي ابؼباشر يتميز بدرجة عالية من الػرشادة الاقتصػادية في التوجيو 
 .كالاستخداـ البٍ لا بيكن لبقية ابؼصادر ابؼالية الأجنبية ابؼذكورة سابقا برقيقها

خػمة كابؼػعادف ك الأراضي الزراعية بستػلك بعػض البلػداف موارد طبيعية ضالاستغلال الأمثل للموارد الطبيعية: ‌- ج
غػبّ أف الطػ ػاؽ ات الإنتاجيػة الػذاتية للبلد ابؼعبِ لا تكوي لاستغلاؿ كل  . الشاسعة ك ابؼياه ابعوفية ...الخ

ىػذه الػموارد أك بعضها، الأمر الذم بهعل من الاستثمار الأجنبي ابؼباشر عنصرا مكملا بؽػذه الطاقات 
مكانيػة استغلاؿ أكبر قدر بفكن من ابؼوارد الطبيعية ابؼذكورة سابقا ك البٍ يتوفر عليها الإنتاجية، ك من ثم إ

 . البلد ابؼضيف بؽذا النوع من الاستثمار
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من ابؼعلوـ أف تشغيل ابؼشاريع الاستثمارية البٍ يقيمها الاستثمار الأجنبي ابؼباشر تخفيض مستوى البطالة: ‌- ح
ق ىذا الاستثمػار فػرص عمل جػ ػدم دة تؤدم إلذ التخويض في معدؿ برتاج إلذ يد عاملة، ك بالتالر بىل

البطالة في البلد ابؼضيف للاستثمار. خافة إذا بسيز ابؼشركع الاستثمارم بالاستخداـ ابؼكثف لليد العاملة 
ابؼنخوضة بدلا من الكثافة الرأبظالية. ىذا علاكة على دكافع ابؼستثمر الأجنبي ابؼتعلقة باستغلاؿ اليد العاملة 

 . التكلوة في البلداف النامية
تعتبر التكنولوجيا ابغديثة من العنافر الأساسية لإحػداث النمػو الاقتصػادم ك نقل التكنولوجيا الحديثة: ‌- خ

تسريع كتبّتو. ك الطريق الأقصر للحصوؿ على ىػذه التكنولوجيا ك بأقل التكاليف ىو استبّاد مكوناتها ك 
ينها كفق متطلبات الاقتصاد المحلي. ك ىذا ما بيكن أف بودث من خلاؿ العمل على تطويعها ك توط

الاستثمار الأجنبي ابؼباشر ابؼتدفق من الدكؿ ابؼت ػقػ دمة ابذاه الدكؿ الأقل تقدما ك النامية. حيث من 
بؼتقدمة ابؼوبَض أف بهلب معو ىذا الاستثمار الون الإنتاجي ابغديث ك طرقو التقنية ابؼتطورة ك نظم التسيبّ ا

ك ابؼهارات الإداريػة ك ابؼػاليػة ك التسويقية ابؼعافرة ...الخ علاكة عن مسابنتو في تكوين العماؿ ك ابؼسبّين ك 
ابؼسؤكلبْ المحليبْ من خلاؿ توظيف ىػؤلاء في مشاريع الاستثمار الأجنبي ابؼباشر أك من خلاؿ أثر المحاكاة 

بؼضيف بؽذا النوع من الاستثمار؛ كما يساىم في تنمية أعماؿ ببْ ىذا الأخبّ ك ابؼؤسسات المحلية للبلد ا
 .البحث ك التطوير

 
 الأزمات الإقتصادية والإستثمار الأجنبي المباشرالعلاقة بين  . 4

 

 ات الإقتصادية الأزم مؤشرات. 1.4

الأدبيات يعتبر النمو الاقتصادم من ببْ ابؼواضيع ذات الانتشار الواسع في  النمو الإقتصادي:. 1.1.4
ا من أبحاث الاقتصاديبْ الشيء الذم جعلو كثبّ من الأبنية كيأخذ حيزا كببّ الاقتصادية، كىو ما جعلو يناؿ ال

 . بؿل دراسة متجدد كمستمر من خلاؿ النظريات الاقتصادية ابؼتلاحقة عبر ابغقب الزمنية ابؼختلوة
النمو  قتصاديبْ كالباحثبْ، فهناؾ من يرل بأفتعددت مواىيم النمو الاقتصادم باختلاؼ كجهات نظر الا       

، كيقصد بو على أنو: " حدكث زيادة  "الاقتصادم يتمثل في " تلك الزيادة في إنتاج السلع كابػدمات في المجتمع
في إبصالر الناتج المحلي أك إبصالر الدخل القومي، بدا بوقق زيادة في نصيب الورد من الدخل ابغقيقي، كىذا لا 

كث زيادة في إبصالر الناتج القومي فقط، بل لا بد أف يبَتب عليو زيادة في الدخل ابغقيقي، بدعبُ أف يعبِ حد
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النمو لابد كأف يووؽ معدؿ بمو السكاف، كعلى ذلك فقط يزيد الناتج المحلي كعلى ذلك فقد يزيد الناتج المحلي 
)ربضن حسن علي  . "عن معدؿ بمو الناتجالسكانية  دكف أف بوقق بموا اقتصاديا كذلك لارتواع معدؿ الزيادة

 (188، فوحة 2020كمركاف شاكر عبيد، 
قدرة على عرض النمو الاقتصادم بأنو  الارتواع طويل الأجل في ال  "Kuznut Simon "  بينما يعتبر       

 ابؼتزايدة ترتكز على أساس التقدـ التكنولوجية بشكل متزايد للسكاف، كىذه القدرة سلع اقتصادية متنوع
 . ة البٍ تطلبهاتعديلات ابؼؤسساتية كالايديولوجيكال

فبّل بأف النمو الاقتصادم ىو ذلك الانتقاؿ الذم بودث بؼنحى إمكانيات  "Krugman Paul" أما       
الدكلة أك بتحسبْ كواءة استعماؿ الإنتاج لدكلة معينة خارج نقطة الأفل، كيكوف النمو ما أ بزيادة موارد ىذه 

 .ىذه ابؼوارد
الاقتصادم على أنو  تغبّ تدربهي منتظم بودث في  للنمو  "Schumpeter Joseph"بينما ينظر       

 .الوبَة الطويلة نتيجة الزيادة العامة في ابؼوارد
بأنو عملية كمية النمو الاقتصادم    "Balcerowicz Leszek"بينما يعرؼ الاقتصادم البولندم       

 كنوعية مقبَنة بتغبّات ىيكلية، مع حدكث أثر إبهابي على الاقتصاد كمستول حياة السكاف عبر مسار تصاعدم
  .مستمر
من خلاؿ التعاريف السابقة بيكن أف نعطي موهوـ شامل للنمو الاقتصادم بأنو: " كل زيادة تراكمية       

نية طويلة نسبيا تتميز بخصائص كمية كنوعية تؤدم لزيادة متوسط الدخل مستمرة للناتج المحلي الإبصالر لوبَات زم
 (112، فوحة 2015)شوقي جبارم،  ." ابغقيقي للورد

بالرغم من تنوع مواىيم ىذا ابؼصطلح كتعدد كجهات النظر حولو، أف ألا إ غلب الآراء تتوق على أف النمو        
 : الاقتصادم يتميز بكونو

عبارة عن الزيادة ابؼستمرة في الناتج المحلي الإبصالر أك أبصالر الدخل الوطبِ بالقيمة ابغقيقية بعد استبعاد اثر  - 
التضخم خلاؿ فبَة زمنية بؿددة كالبٍ تقاس عادة بسنة كاحدة، كىو ما يعكس ابعانب الكمي من النمو ك الذم 

 في القدرة على تلبية الطلب ابؼتزايد ؿ لسلع كابػدمات في اقتصاد معبْ ؛  يقصد ىب التحسبْ ابؼستمر
النمو الاقتصادم يتميز أيضا بأنو زيادة نوعية مستمرة ،الأمر الذم ينعكس على ابؼستول ابؼعيشي للأفراد من   -

ة إف فحة كسلامة أم اقتصاد تعتمد بابؼقاـ الإبصالر للورد بالقيمة ابغقيقيخلاؿ ارتواع نصيب متوسط الناتج 
الأكؿ على مدل ديناميكية النمو الاقتصادم كىذا لآثاره الابهابية على الناتج المحلي الإبصالر للبلد، الأمر الذم 
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سينعكس تدربهيا على ابؼستول ابؼعيشي كمستول التوظيف يساىم في تراكم الثركة كابغد من مستول الوقر، غبّ 
، 2021/2022)بشبّ ىاركف،  .عملية التنمية الاقتصادمار الإبهابية لابد أف بردث بالتواز ف مع أف ىذه الآث

 (70فوحة 
 :الصرف سعر. 2.1.4

سعر الصرؼ بأنو النسبة البٍ بوصل على أساسها مبادلة النقد الأجنبي بالنقد الوطبِ أك ىو ما يدفع من  يعرؼ -
 كحدات النقد الوطبِ للحصوؿ على كحدة أك عدد معبْ من كحدات النقد الأجنبي.

كالأسعار ابػارجية الأداة الرئيسية ذات التأثبّ ابؼباشر على العلاقة ببْ الأسعار المحلية أنو يعرؼ سعر الصرؼ  -
 .ككثبّا ما يكوف الأداة الأكثر فاعلية عندما يقتضي الأمر تشجيع الصادرات كتوفبّ الواردات

ىو عدد الوحدات النقدية البٍ تبدؿ بو كحدة من العملة المحلية إلذ أخرل أجنبية كىو بهذا بهسد أداة الربط ببْ  -
 الإقتصاد المحلي كباقي الإقتصاديات. 

لة ىامة للتأثبّ على بزصيص ابؼوارد ببْ القطاعات الإقتصادية كعلى ربحية الصناعات التصديرية ىو كسي -  
 كتكلوة ابؼوارد ابؼستوردة.

، 1994)د/شمعوف شمعوف، ىو أداة ربط ببْ أسعار السلع في الإقتصاد المحلي كأسعارىا في السوؽ العابؼي  -  
 (139فوحة 

 . معدل التضخم:3.1.4
ي ػنػػاؾ عػػدد مػن الػتػعػريػوػػاتى  رتواعاػا الاقتصػػاد اهفي ػدهابغػالػة البٍ يشػػػ وبكونػ عرؼللتضخم، لكن بشكل عاـ ي

 .م شػػػربوػة كاسعة من ابؼواطنبْكابػػدمػات البٍ تهابؼسػػتول العاـ لأسػػعار السػػلع  في مسػػتمرا
 :رة التضخم تتضمن فعلياىبناء على ما سبق، فظا

 يكوف ارتواع الأسعار مستمرا  أف -
 .ابؼواطنبْ م عموـ ذا الارتواع شربوة كاسعة من السلع كابػدمات البٍ تهى أف يشمل-

م شربوة بؿدكدة من المجتمع سعار سلع كخدمات تهلأ بالتالر ، فإف أم ارتواع مؤقت للأسعار أك أم ارتواع بودث
 ا".لا بيكن اعتباره "تضخم

يعبِ أساسا ابلواض القوة الشرائية  ولكبْ، لأنهللمست يؤثر الارتواع في ابؼستول العاـ للأسعار على القوة الشرائية
ا في فبَة زمنية بؿددة ىللعملة المحلية، أم ابلواض كمية السلع كابػدمات البٍ بيكن لوحدة كاحدة من النقود شراؤ 

 .الرئيسة ابلواض قيمة العملة المحلية مقابل العملات الدكلية مقارنة بالوبَات السابقة، كيؤدم كذلك إلذ
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تواع مستول التكاليف البٍ أيضا ن على قرارات الاستثمار لأف الارتواع الكببّ في معدؿ التضخم يعبِ ار  كما يؤثر
 (6-5، الصوحات 2021طو، )رانيا الشيخ  .ابؼتوقعة وابؼستثمر بالتالر ابلواض مبيعات اهسيتحمل

 :. معدلات الفائدة4.1.4

لسعر الوائدة باختلاؼ ابؼدارس الوكرية البٍ تناكلتو الا اف كل  بؿددختلوت الآراء عن إعطاء تعريف ا        
التعاريف البٍ قدمت بؽا مضموف كاحد، كىو اف سعر الوائدة ىو السعر الذم يدفعو ابؼقبَض لقاء استخدامو 

بْ بيثل نسبة ب لأنوالأمواؿ ابؼقبَضة بؼدة زمنية معينة متوق عليها ك لكنو بىتلف عن أسعار السلع ك ابػدمات 
لأنو مرة يعد عائدا  التكلوة النقدية للاقبَاض مقسومة على ابؼبلغ ابؼقبَض لذلك فهو يعد سلاح ذا حدين كذلك

 .على الأمواؿ ابؼقبَضة كمرة اخرل تكلوة بؽا
، أك العائد الذم يتحصل لأجل معبْ لديوابؼودعة  ابؼبالغيدفعو البنك كنسبة مئوية من  الذمىو الثمن        
 .ددةبؿة زمنية بَ ؿ فؤسسات خلالأفراد كابؼلمنوحة البنك كنسبة مئوية من القركض ابؼعليو 

كمن ثم بقد اف سعر الوائدة يعد من اىم ابؼتغبّات ابؼؤثرة في القرارات الاستثمارية، فمن ى ابؼعركؼ اف         
اجل تكوين رأس ابؼاؿ، كيتوقف الاستثمار ىو ذلك ابعزء ابؼقتطع من الدخل ابؼستخدـ في العملية الإنتاجية من 

الطلب على الاستثمار على ثلاثة أمور ىي الارباح ابؼتوقعة )الكواية ابغدية لرأس ابؼاؿ(، كأسعار الوائدة كفرص 
الاستثمار ك، على ابؼستثمر اف يقارف ببْ الأرباح كالتكاليف فاذا كانت الأرباح اكبر من التكاليف فانو يقوـ 

 (393، فوحة 2014)براىيم مصطوى،  .بؼشاريع القائمةبالاستثمار كيتوسع في ا

‌. ميزان المدفوعات:5.1.4

)حقيقية، مالية، نقدية( البٍ تتم ببْ  الإقتصادية ابؼبادلاتو سجل بؿاسبي إحصائي منتظم لكافة ى        
 .سنة ما تكوفابؼقيمبْ في دكلة ما ك ابؼقيمبْ في دكؿ أخرل في فبَة زمنية معينة عادة 

الوطبِ ى البَاب لع وبيارس نشاط( شركات أك مؤسسات)يسمى مقيما كل شخص طبيعي أك معنوم         
 .ف، السياح، رجاؿ ابعيشوماسيو ل، ك يستبعد من ذلك: الدبالأقلى للوبَة سنة ع

ابعمارؾ، البنوؾ،  :وةلومات ك البيانات البٍ يتم بذميعيا من مصادر بـتلة من ابؼعليضم ميزاف ابؼدفوعات بص       
 .ك التحقيقات الاستقصائياتابػزينة العمومية، 

 الإقتصاددكلة ما في  لويببْ ابؼركز الذم برت لأنوقتصادم لاايل لتحلمة لىايعتبر ميزاف ابؼدفوعات أداة        
ذا ىذه الدكلة ك برديد خصائص التغبّات البٍ برصل في ىؿ تشخيص ضعف أك قوة اقتصاد العابؼي، من خلا
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)ركاني بوحوص ك سليماف  .حصائية ابػافة بديزاف ابؼدفوعات لسنوات معينةلإاابؼركز عن طريق مقارنة البيانات 
 (23، فوحة 2020-2019دحو، 

 الديون الخارجية: .6.1.4
ة كاحدة أك نقرض فيها عن سلبٍ تزيد مدة ال ما كابِبٍ إقبَضها إقتصاد كطلىي تلك ا ةارجيبػف او ديلا       

سلع لبية أك عن طريق تصدير انجلأت الاعمالدفع بلقرضة عن طريق ابؼجهة الل داءلأوف مستحقة اكثر كتكأ
ها أك عن طريق نتورعة عبؼربظية اليئات ابؽية أك انوطلومة اكبغدفع إما عن طريق الا وفكيها كيلدمات إبػكا
ة نربظية ضاملعامة اليئات ابؽأك ا يةنوطلومات اكبغا أف ابؼطا افةبػؤسسات ابؼفراد كالأستقلة كابؼيئات ابؽا
 .افةبػؤسسات ابؼفراد كالأا ءلاؤ ىتزامات لا

 لردك لقد الندكؽ انل من فك ارجية فقد إشبَؾبػية انلمديو ل كشامل عدـ كجود تعريف موحدل ظرانك          
I.M.F ))ميةتتلقتصادم كالإتعاكف الظمة انكم E.D.C.O )) يبؼعالك انبلكاBM ) إعداد معجم( في  

ىذا  هانذم تبلارجية ابػلديوف ال  IWGEDESية كحسب تعريفنديو بؼلة اكوهم مشل يعتبر ضركريا
 :عجم فإفبؼا

 عملية لذبٍ تقضي إلارية ابعتعاقدية التزامات اللإارجية يساكم في تاريخ معبْ مبلغ ابػديوف ال الرإبصا       
ووائد أك لبا ديوف مرفوقالتزاـ بتسديد أفوؿ اللإبٍ تتضمن الكا ،قيمبْ بوبؼ غبّ الحصال دفع يقوـ بها مقيمو بلد

 .ونفل أك دك لأووائد مع الا أك تسديد انهمن دك 
قبَضة من بؼبلداف الا همواؿ في إبذالأة تدفقات رؤكس اكبٍ تتميز بحر لعملية الية تلك انديو بؼباكيقصد         

قطاع في نلإوف سبب ىذا اكارجية كيبػية انديو بؼتدفقات بردث أزمة الة اكقطاع حر ند إنكع ،ةندائلبلداف الا
 .ارجيةبػتزاماتو الوفاء بإلبلد على ال عدـ قدرة الذا إعحياف راجلأأغلب ا

ا نهارجية على أبػديوف الية كانديو بؼا 1988ة نطراؼ سلأية متعددة الك حددت بؾموعة عمل دك          
ساس لأدفع ا قيمبْبؼغبّ ا هة بذانة معيلبؼقيمبْ في دك  زمنلوزعة في أم فبَة من ابؼقائمة كالتزامات اللإقيمة ا

 ظاـ مرفنارجية يتطلب بػديوف الل واسعلتعريف المع كبدكف فائدة أك دفع فائدة مع أك بدكف أساس كىذا ا
بٍ تشمل ديوف لة. كاللدك ل ارجيةبػية الابؼتزامات اللإافة الك املةلكعرفة ابؼديوف ، كيتطلب الدارة اكإ دكينلت
ة من طرؼ نضمو بؼغبّ الة أك انضمو بؼافة ابػعامة كالؤسسات ابؼكديوف ا ،زمكر بؼك انبلومة ، ديوف اكبغا
 .باشربؼستثمار الإا :مثل قتصاديبْلإاعواف للأخرل لأية الابؼعمليات الك الذك كتشمل، ومةكبغا

 (10،‌صفحة‌7102-7102)بن‌غالم‌أحلام،‌                                                                                                                
‌
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 الأزمات الإقتصادية والإستثمار الأجنبي المباشر. مؤشراتالعلاقة بين .2.4

 علاقة النمو الاقتصادي بالاستثمار الأجنبي المباشر.1.2.4
يعتبر جذب الاستثمارات الأجنبية ابؼباشرة من ببْ الأكلويات في سياسة الدكؿ التنموية كبابػصوص تلك البٍ 

بؼرغوبة البٍ بودثها في الآثار اتعاني من ندرة رأس ابؼاؿ المحلي، فغالبية الدكؿ أفبحت تولر أبنية كببّة لتلك 
مو الاقتصادم للدكؿ ابؼضيوة، إلا أنو توجد كجهات نظر الاقتصاد، كالبٍ تساىم بؾتمعة في عملية برويز كدعم الن

 .سلبية على الاقتصاد اراأخرل ترل أف للاستثمار الأجنبي ابؼباشر آث
 : الأثر الامتدادي للتكنولوجيا التي يجلبها الاستثمار الأجنبي المباشر‌- أ

التكنولوجيا كابؼعارؼ كابؼهارات  بشكل عاـ بيكن التأثبّ الامتدادم للاستثمار الأجنبي ابؼباشر في تلك         
التقنية كالونية كالإدارية ابعديدة البٍ بذلبها الشركات الأجنبية للدكؿ ابؼضيوة، فوي ىذا الإطار ترل دراسة 

(2019, Luo and Li ( ْأف التأثبّ الذم بهلبو الاستثمار الأجنبي ابؼباشر للدكؿ ابؼضيوة يظهر في قناتب
بطة الافقية كالبٍ بيكن أف بردث ببْ الصناعات ابؼتشابهة عبر دكراف العمل كالمحاكاة أساسيتبْ، الأكلذ عبر الرا

كالتعلم بابؼلاحظة كأيضا ابؼنافسة، أما القناة الثانية فتتم عبر الرابطة العمودية ) ابػلوية كالأمامية( كىذا بنقل 
وعيتها . كالشكل ابؼوالر يظهر نوع التكنولوجيا ابعديدة البٍ تساىم في بزويض تكلوة ابؼدخلات كالرفع من ن

 .الرابطة العمودية البٍ تنشأ في نقل الأثر التكنولوجي
 الأثر الامتدادي للتكنولوجيا في ظل الرابطة العمودية:   ( 4.2)  الشكل رقم
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بموذج النمو ابػارجي فمضمونو اف للاستثمار الأجنبي ه الرابطة على ابؼستول النظرم يظهر إف توسبّ ىذه       
ابؼباشر تأثبّ مباشر على النمو الاقتصادم كىذا عبر تراكم رأس ابؼاؿ كادراج مدخلات كتكنولوجيات جديدة في 

 ىذه الاستثمارات. الوظيوة الإنتاجية للدكؿ ابؼضيوة، كما أف ترقية النمو الاقتصادم يتم عبر الرفع من كواءة 
أساسيبْ كبنا بـزكف رأس ابؼاؿ البشرم  يظهر بموذج النمو الداخلي أف النمو الاقتصادم يتأثر بعاملبْ بينما    

 .الدكؿ ابؼضيوة كالتغبّ التكنولوجي الذم بودثو الاستثمار الأجنبي ابؼباشر في
 (159، فوحة 2017)رفيق نزارم،                                                                            

إف نقل التكنولوجيا كتبادؿ ابؼعلومات التقنية كالونية ببْ الطرؼ الأجنبي كالدكلة ابؼضيوة يتم عبر عديد        
 : الطرؽ كمن أبنها بقد

 الواردات من السلع الوسيطة ك الرأبظالية ؛  - 
 البَاخيص باستخداـ التكنولوجيا من قبل الشركات الأجنبية للشركات المحلية ؛  -
 تصمم التكنولوجيا ابؼتاحة كفق لبٍالأجنبية كالشركات المحلية، ك اتواقيات الشراكة كالتعاكف ببْ الشركات ا -

 .الامكانيات ابؼتوفرة بؿليا
التكنولوجيا، لقد أفبحت ابؼنافسة ببْ الشركات المحلية كفركع الشركات الأجنبية تساىم في توسيع كانتشار         
في عديد الأحياف لا تكوف ىذه التكنولوجيا ابعديدة متاحة بذاريا نتيجة رفض الشركات ابؼبتكرة بؽا بيعها و كما أن

حداثة من تلك ابؼباعة عن طريق الاتواقيات ، كما أف عن طريق اتواقيات البَاخيص كالبٍ تكوف في غالبها أكثر 
شركط عملية نقل التكنولوجيا في حد ذاتها بزضع لعدة ضوابط بهب توفرىا في البلد ابؼضيف كمستول تعليم 

القول العاملة كمهارتها كمدل توفر العنصر البشرم الكفء كدرجة ابؼنافسة، كما توجد شركط متعلقة بالأساس 
كنولوجيا كالعمر كدرجة التعقيد، حيث أف توفر ىذه الشركط في البلد ابؼضيف كاستقائو بؽا بخصائص ىذه الت

يسهل من عملية نقل التكنولوجيا من خلاؿ الاستثمار الأجنبي ابؼباشر كالبٍ تعتبر من ببْ العوامل ابؼسابنة في 
النوع ابؼناسب من  اختيارامل ابغذر اك الدكؿ ابؼضيوة تبقى مطالبة بالتع فأالرفع من انتاجية عوامل الإنتاج، غبّ 

جنبية بدا يتلاءـ مع طبيعة كاقعها الاقتصادم كخصائص تلك ابؼؤسسات ابؼستثمرة حبٌ يتسبُ بؽا لااالاستثمارات 
 .الاستوادة من الأثار الامتدادية البٍ بهلبها ىذا النوع من الاستثمارات لاقتصاداتها المحلية

 (138، فوحة 2015)شوقي جبارم،                                                                          
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 : عوائد تكنولوجيا الاستثمار الأجنبي المباشر‌- ب
ابؼقامة إف الاستثمار الأجنبي ابؼباشر كالذم بسثلو غالبا الشركات الأجنبية من خلاؿ مشاريعها الاستثمارية        

في الدكلة ابؼضيوة إما بصوة فردية اك بشراكة مع الشركات المحلية، تقوـ بجلب التكنولوجيا اللازمة كالضركرية لعملية 
الإنتاجية أك ابػدمية بحسب طبيعة النشاط، كىو ما ينجم عنو برسبْ كتطوير أساليب الانتاج ككذلك استوادة 

كالبٍ تنتقل من الشركات الأجنبية للشركات المحلية ىذه الأخبّة ترتقي  العنصر البشرم من ابؼهارة الونية كالتقنية
 :شيئا فشيئا لمحاكاة نظبّتها الأجنبية، كىو ما يوضحو أكثر الشكل التالر

 
 أثر الاستثمار الأجنبي المباشر على النمو الاقتصادي :05الشكل رقم 
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من خلاؿ الشكل السابق نلاحظ أف الأثر التكنولوجي يندرج برتو كذلك كل من عمليات البحث          
كالتطوير كابؼعرفة ابعديدة البٍ تساىم بدرجة كببّة في التقدـ التقبِ كالذم يعتبر من ببْ العوامل البٍ تساعد بشكل  

ة أك ابعديدة كالبٍ بدكرىا تؤدم لتحسبْ في الرفع كبرسبْ إنتاجية عوامل الإنتاج كتلك ابؼنتوجات القائمكببّ  
مستول النمو الاقتصادم . بابؼقابل تتطلب عملية الانتقاؿ كالاستوادة من الأثر الامتدادم للتكنولوجيا توفر 

التكنولوجيا، كالبٍ تتمثل في ما  بؾموعة من الشركط في البلد ابؼضيف حبٌ تتم الاستوادة من الأثار الابهابية بؽذه
 :يلي
مساندة مؤسسات البحث العلمي، كبؿاكلة الاستوادة ابؼثلى من التبادؿ العلمي مع ابؼؤسسات ابؼماثلة من  - 

 خلاؿ الاتواقيات كعقود تبادؿ ابػبرات ؛ 
العنصر عطاء أبنية كببّة للتعليم كالتدريب كىذا نظرا لدكر إ تنمية ك تطوير أساليب تكوين رأس ابؼاؿ البشرم ك - 

 استيعاب كتطبيق التكنولوجيا ابغديثة ؛ البشرم الواعل في
إرساء القوانبْ كالتشريعات اللازمة البٍ تسهل نقل التكنولوجيا للدكؿ ابؼضيوة، ك ابغرص على تنويذ الشركات -

 الأجنبية لعقودىا كاتواقياتها ابؼبرمة دكف إخلاؿ ؛ 
د الأساليب ابؼناسبة لنقلها للدكؿ كضع بـطط عمل بؿكم يعطي الأكلوية لنوع التكنولوجيا ابؼستهدفة كبردي -

 (110-109، الصوحات 2021/2022)بشبّ ىاركف،  . ابؼستقطبة للاستثمار الأجنبي ابؼباشر
 :يكوف من خلاؿ تأثبّ النمو الاقتصادم على الاستثمار الأجنبي ابؼباشر من ابؼلاحظ أف

 وز النمو الاقتصادم النشاط الاقتصادم كيرفع مستويات الدخل، بفا بهعل البلد  :زيادة جاذبية السوؽ بوي
 .كجهة أكثر جاذبية للمستثمرين الأجانب

 ييتيح النمو الاقتصادم فرفنا استثمارية جديدة في بـتلف القطاعات، :برسبْ فرص الاستثمار 
 ار البلد كسلامة مناخو الاستثمارم،ييعزز النمو الاقتصادم الثقة في استقر  :تعزيز الثقة الاقتصادية 
 ييساىم النمو الاقتصادم في برسبْ البنية التحتية للبلاد، :برسبْ البنية التحتية 
 ييتيح النمو الاقتصادم للمستثمرين الأجانب الوفوؿ إلذ قاعدة سوقية أكسع :توسيع القاعدة السوقية. 
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 بالاستثمار الأجنبي المباشر سعر الصرف علاقة.2.2.4
 تلامعدأثر تسارع  على بظيةالإمن أسعار الصرؼ  بدلالقد بدأ استخداـ أسعار الصرؼ ابغقيقية           
سعار، كقد تم الأمعظمها من تقلبات في  بظية باعتبارىا نابصةالإالعالد، كتقلبات أسعار الصرؼ  في التضخم
 القدرة التنافسيةلى قتصادية عالإتابعة أثار السياسة بؼقتصادم الإالتحليل  في الصرؼ ابغقيقية أسعار إلذاللجوء 

 ؤشراتبؼنوع من ا ىي سواؽ بللأا بها في التعامل يقعلا�ابغقيقية  الصرؼ أف أسعار ي، إذللمحا قتصادلإل
 (47، فوحة 2009)ليلى خضبّ مطوؽ بديوم ، كعبد ابغسبْ جليل الغالبي،  .قتصاديةالإ

ى كحدة لزمة للحصوؿ علاجنبية الالأ الصرؼ ابغقيقي عن عدد الوحدات من السلع سعربر كما يع          
 ن ى برسلىتنافسية للصادرات، فيؤدم تدىوره )ابلواضو( إالقدرة ال تغبّاتو تغبّتعكس ، ليةلمحكاحدة من السلع ا

ى كحدة كاحدة من لزمة للحصوؿ علات البػدمااالقدرة التنافسية للصادرات أم ابلواض عدد كحدات السلع ك 
لى للحصوؿ ع جنبيةالأ كابػدمات السلع كحدات عدد ارتواع ىلىإ )ارتواعو)لية، بينما يؤدم برسنو لمحالسلع ا
 .للصادرات لية أم تقويض القدرة التنافسيةلمحا كاحدة من السلع كحدة
، فوي حالة بْلية مقارنة بأسعار شركائو التجاريلمحسعار االأى منافسة للقياس القدرة ع ابؼؤشريستخدـ ىذا       

ى لىلية سوؼ يتدىور، كيتوقع أف يؤدم ذلك إلمحللدكلة ا التنافسيركز بؼي ابغقيقي فاف البرسن سعر الصرؼ الوع
 ابؼيزاف كضعا في تدىور  كذلك يشكل حيث باشرة كونو بيثل عبئا ماليابؼجنبية االأ ستثماراتالإ حجم في ابلواض
 (24، فوحة 2013)أمبْ الصيد،  . التجارم
ى سعر فرؼ حقيقي لىافظة علمحابٍ تستهدؼ سبق، فإف إتباع سياسة سعر فرؼ ال على ماتأسيسا        

 جهة كضبط من جل القريب فقطالأ في تنافسية الصادرات سبْا برنهنخوض نسبيا ( من شأسي ) ابؼتناف
 .السواء حد ىلع جنبيةالأك  ليةلمحا ستثماراتالإ

 تأثبّات متعددةكلو  علاقة معقدةيكوف من خلاؿ  تأثبّ سعر الصرؼ على الاستثمار الأجنبي ابؼباشركعليو فإف 
 :منها
 :انخفاض قيمة العملة 

 ،بهذب الاستثمار: ييصبح الاستثمار في البلد أرخص بالنسبة للمستثمرين الأجانب 
 ،يزيد من الصادرات: تيصبح الصادرات أكثر تنافسية في الأسواؽ العابؼية 
 ،لكن قد يؤدم إلذ التضخم: قد يؤدم ابلواض قيمة العملة إلذ ارتواع أسعار السلع ابؼستوردة 
 :ارتفاع قيمة العملة 
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 تكلوة بالنسبة للمستثمرين الأجانب، ييقلل من جاذبية الاستثمار: ييصبح الاستثمار في البلد أكثر 
 ،ييقلل من الصادرات: تيصبح الصادرات أقل تنافسية في الأسواؽ العابؼية 
  لكن قد بهذب الاستثمارات ابؼالية: قد بهذب ارتواع قيمة العملة الاستثمارات ابؼالية البٍ تسعى إلذ

 الاستوادة من عائدات الوائدة ابؼرتوعة.
 :تقلبات سعر الصرف 

 خطر: تيشكل تقلبات سعر الصرؼ عامل خطر للمستثمرين الأجانب، عامل 
 ،عدـ اليقبْ: قد تؤدم إلذ عدـ اليقبْ بشأف عائدات الاستثمار 
 .تيثبط الاستثمار: قد تيثبط ابؼستثمرين الأجانب عن الاستثمار في البلد 
 :الاستقرار سعر الصرف 

 ىاـ: ييعد استقرار سعر الصرؼ عاملان ىامنا بعذب الاستثمار الأجنبي ابؼباشر. عامل 
 .تعزيز الثقة: ييعزز الثقة في الاقتصاد الوطبِ كييقلل من بـاطر الاستثمار 
 .سياسات حكومية: تيطبق ابغكومات سياسات نقدية كمالية للحواظ على استقرار سعر الصرؼ 

 

 بالاستثمار الأجنبي المباشر التضخمعلاقة .3.2.4

فيها من الأمور ابؼهمة كالبٍ تساعد بشكل كببّ على  كالإستقرارالنقدية  كبالأخصقتصادية الإكضاع لأا سلامة إف
ابزاذ القرار ابؼناسب للقياـ بابؼشاريع الإستثمارية، كمن مواتيح ىذه الاستقرار ىو كجود معدلات تضخم مقبولة 

نسبة فوائد حقيقية تكوف موجبة فضلا عن كجود علاقات فناعية جيدة كسعر فرؼ الأمر الذم يعبِ كجود 
، كذلك لأنو  مستقر، كينظر الإستثمار الأجنبي إلذ معدلات التضخم ابؼنخوضة بأنها أساس لبناء اقتصاد السوؽ

البلد عندما يزيد معدؿ التضخم أك بودث تذبذب في أسعار الصرؼ فإف ذلك سينعكس بشكل سلبي على مناخ 
الإستثمارم ككذلك على قرارات الاستثمار، كقد تلجأ بعض الدكؿ الذ انتهاج سياسات نقدية انكماشية أك 
توسعية حسب طبيعة الإختلاؿ في الوضع الإقتصادم في البلد إذ يبَتب على اتباع سياسة نقدية انكماشية 

ع سعر الوائدة كىذا يؤدم إلذ حدكث ابؽدؼ منها علاج التضخم كالعجز ابغافل في ميزاف ابؼدفوعات كارتوا 
 ة على الإستثمار الأجنبي ابؼباشر منها:تأثبّات متباينكما أف للتضخم ،  ابلواض في الإستثمار الأجنبي ابؼباشر

 يؤدم التضخم إلذ ابلواض القوة الشرائية للأمواؿ، بفا ييقلل من العائدات  :ابلواض القوة الشرائية
 .ابغقيقية للمستثمرين الأجانب
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 بفا يؤدم إلذ ييشكل التضخم عاملى عدـ يقبْ كبـاطر للمستثمرين الأجانب، :عدـ اليقبْ كابؼخاطر 
 .تراجع الثقة في الاقتصاد الوطبِ كتقليل جاذبيتو للاستثمار

 ييصبح من الصعب على ابؼستثمرين توقع التكاليف ابؼستقبلية  :فعوبة توقع التكاليف ابؼستقبلية
 للمشاريع،

  ييؤثر التضخم على بـتلف القطاعات الاقتصادية بشكل متواكت،  :التأثبّ على القطاعات 
o قد تستويد بعض القطاعات، مثل قطاع السلع الأساسية، من ارتواع  :قطاعات ميستويدة

 .الأسعار
o بينما قد تتضرر قطاعات أخرل، مثل قطاع الصناعات التحويلية، من ارتواع  :قطاعات متضررة

 (118، فوحة 2022)فايزة حسن مسجت ابعشعمي،  .نتاجتكاليف الإ

 بالاستثمار الأجنبي المباشر معدلات الفائدة علاقة.4.2.4

سعر الوائدة  في الارتواعفة برليلهم أف على متغبّ سعر الوائدة ك خا االمحدثوف كثبّ  الكلاسيككيعوؿ          
يعكس سعر الوائدة من كجهة  ،اخل الدكلة ابؼعنية ك العكس فحيحبهذب مزيدا من تدفقات راس ابؼاؿ إلذ د

دكلة معينة مقارنة مع ابػارج زاد ىذا  العائد على رأس ابؼاؿ ، فكلما زاد سعر الوائدة في الأجنبينظر ابؼستثمر 
مع العلم أف ىذا ابؼستثمر  لتوجيو راس مالو إلذ ىذه الدكلة الأجنبيابؼستثمر  العائد كمن ثم يزداد ابغافز لدل

البلداف ذات  في الاستثمارتنخوض فيها تكلوة القركض ثم يوجو راس مالو إلذ  يبحث عن التمويل من البنوؾ البٍ
 .العائد ابؼرتوع

ثمار تلتوزيع كالتسويق كتوسع الإسغالبا ما يلجأ ابؼستثمر الأجنبي إلذ البنوؾ المحلية لتمويل نشاطات ا          
كبالتالر فإنو كلما كانت أسعار الوائدة منخوضة كلما شجع ذؿ على الإستثمار الأجنبي ابؼباشر، إذا فتأثبّ أسعار 
الوائدة على تدفقات الإستثمار الأجنبي ابؼباشر بزتلف حسب ابػطة البٍ ربظها ابؼستثمر فإذا كاف ابؼستثمر 

مد على مصادره ابػافة في التمويل كفي بصيع مراحل ابؼشركع فإف ارتواع أسعار الوائدة الأجنبي ابؼباشر سيعت
الدائنة سيؤثر ابهابا على تدفقات الإستثمار الأجنبي ابؼباشر، أما إذا كاف ابؼستثمر الأجنبي سيعتمد على مصادر 

لإستثمار الأجنبي ابؼباشر إذ تعتبر داخلية للتمويل فإف ارتواع أسعار الوائدة ابؼدينة ستؤثر سلبا على تدفقات ا
، 2021)برنو عبد العزيز ك شربي بؿمد الأمبْ،  أسعار الوائدة في ىذه ابغالة كتكلوة بالنسبة للمستثمر الأجنبي.

 (119-118الصوحات 
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 بالاستثمار الأجنبي المباشر ميزان المدفوعاتعلاقة .5.2.4
اه دكؿ ابذا تهلتزاماإقتصادم كمدل كفائها بالإللنمو  برقيقهادفوعات أداة قياس قدرة الدكلة على بؼميزاف ايعد 
دكلة ما  ببْتتم  البٍ الإقتصادية ابؼعاملاتبياف تسجل فيو كافة  باعتباره ، بؽا ابػارجي، كيعكس الوضع العالد

ىيكلو  فيكيضم  بالغة أبنية ابؼدفوعاتزمنية معينة عادة سنة، حيث يكتسي ميزاف  بددة  كالمحددة كبقية الدكؿ 
 بؿاسبيا نادفوعات كالذم يكوف متواز بؼابؼيزاف  الإبصالرا الرفيد تهارفد بؾموعتشكل  كالبٍ، ابغساباتمن  بصلة

فوعات  علاقة كاضحة بينو ك كما أف بؼيزاف ابؼد .الإقتصاديةقد يصيبو يكوف من الناحية  اختلاؿعلى الدكاـ، كام 
 ببْ الإستثمار الأجنبي ابؼباشر فكلابنا لو تأثبّ مباشر على الآخر،

 :فيتجلى ىذا التأثبّ من خلاؿ  تأثبّ ميزاف ابؼدفوعات على الاستثمار الأجنبي ابؼباشرأما فيما بىص 
 العجز في الحساب الجاري: 

o للمستثمرين الأجانب،قد ييشكل عجز ابغساب ابعارم عامل جذب  :عامل جذب 
o ييشبّ إلذ كجود فرص استثمارية غبّ ميستغلة في البلد، :فرص استثمارية 
o قد بهذب الاستثمار الأجنبي ابؼباشر لتمويل عجز ابغساب ابعارم :بسويل العجز. 

 الفائض في الحساب الجاري: 
o ابؼباشر،قد ييشكل الوائض في ابغساب ابعارم عامل رادع للاستثمار الأجنبي  :عامل رادع 
o قد يؤدم إلذ ارتواع قيمة العملة المحلية، :ارتواع قيمة العملة 
o ييقلل من جاذبية الاستثمار في البلد :تقليل جاذبية الاستثمار. 

 استقرار ميزان المدفوعات: 
o ييشكل استقرار ميزاف ابؼدفوعات بيئة استثمارية مواتية، :بيئة استثمارية مواتية 
o الاقتصاد الوطبِ كييشجع الاستثمار الأجنبي ابؼباشرييعزز الثقة في :تعزيز الثقة . 

 (48، فوحة 2021/2022)جعورم بظيحة،                                                               
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 بالاستثمار الأجنبي المباشر الديون الخارجيةعلاقة .6.2.4

 على الأفريقية القارة شماؿ كدكؿ ، عمومان  الدكؿ تواجو البٌ الاقتصادية ابؼشكلات أىم أحد ابػارجية الديوف عتبرت
 الأفريقية فالقارة.  ابؼالية مواردىا كتستنزؼ للدكؿ الاقتصادل الأداء على كببّ بشكل تؤثر حيث ، ابػصوص كجو

 المحاكلات تلك حبٌ ، أعباءىا كتزايد ابػارجية ديونها تراكم من عانت البٌ الدكؿ من ، أفريقياشماؿ  دكؿ كخافة
 لد الدكليبْ النقد كفندكؽ البنك مثل الدكلية ابؼؤسسات مع الدكؿ تلك ديوف جدكلة اعادة أجل من بذلت البٌ

.  ابػارجى الدين مشكلة عواقب من نسبى بشكل كلو ابػركج فى أفريقيا دكؿ تساعد كلد ، ابؼرغوبة نتائجها تؤتى
 بعد أخرل مرة لتجدد ، أفريقيا فى كالتنموية الاقتصادية الأزمات تكرار مع كببّ بشكل الديوف مشكلة كتكررت

 من العديد ابذهت حيث ، 2020 عاـ مطلع فى كوركنا كباء كانتشار ، 2008 عاـ العابؼية ابؼالية الأزمة ظهور
 الذل الوقت فى المحلية، السيولة كضعف ، العامة ابؼوزانات عجز لتعويض الاقبَاض في التوسع إلذ الأفريقية الدكؿ

 اقتصادية مشكلات في ذلك يتسبب كقد ، جيدة اقتصادل بمو معدلات الاقبَاض على الاعتماد فيو بوقق لا
 . بها ابػافة الأعباء سداد على القدرة عدـ حاؿ خافة

 بؽا يكوف أف بيكن حيث الأكجو، كمتعددة معقدة علاقة تربطهما ابؼباشر الأجنبي الاستثمار ك ابػارجية فالديوف
 .سواء حدو  على كسلبية إبهابية تأثبّات

 محتملة إيجابية آثار: 
 سّن قد: الائتماف زيادة دارة ابػارجية الديوف مستويات بري

ي
 بفا للبلد، الائتماف تصنيف من جيد بشكل ابؼ

 .الأجانب للمستثمرين جاذبية أكثر كجهة بهعلو
 فرفنا بىلق بفا كالتنمية، التحتية البنية مشاريع لتمويل ابػارجية الديوف استخداـ بيكن: ابؼشاريع بسويل 

 .ابؼباشر الأجنبي الاستثمار كبهذب جديدة استثمارية
 موّؿ ابؼباشر الأجنبي الاستثمار بهلب قد: التكنولوجيا نقل

ي
 كخبرات جديدة تقنيات ابػارجي بالدين ابؼ

سّن الإنتاجية يعزّز بفا البلد، إلذ إدارية  .الاستثمار جاذبية من كبوي
 محتملة سلبية آثار: 

 برمّل على قدرتو من كتيقلّل الاقتصاد كاىل ابؼرتوعة ابػارجية الديوف مستويات تيثقل قد: ابؼخاطر زيادة 
 .الأجانب ابؼستثمرين ييثبط قد بفا ابػارجية، الصدمات

 على ييصعّب بفاّ الائتماف، على ابغصوؿ على ابػاص القطاع ابغكومة تينافس قد: السوؽ ازدحاـ 
 .ابؼباشر الأجنبي الاستثمار جذب المحلية الشركات
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 ابؼوارد من ييقلّل بفاّ ابغكومية، ابؼيزانية على عبئنا ابؼرتوعة الدين خدمة تكاليف تيلقي قد: الدين خدمة 
 .ابؼباشر الأجنبي الاستثمار بذذب البٍ المجالات من كغبّىا كالتعليم التحتية البنية على للإنواؽ ابؼتاحة

 (23، فوحة 2022)جيهاف عبد السلاـ عباس، 
 

 وتميز الدراسة الحالية الدراسات السابقة. 5

 الدراسات السابقة . 1.5

 الدراسات العربية. 1.1.5

الاستثمار  توجهات علىكالإقتصادية ابؼالية  اتالأزم برت عنواف "تأثبّ (2022)مصلة بوي، دراسة  .1
" في إطار أطركحة مقدمة لنيل  2018-2003على ابؼستول العابؼي دراسة الوبَة  الأجنبي ابؼباشر

شهادة دكتوراه في العلوـ الإقتصادية ك علوـ التسيبّ بجامعة فرحات عباس سطيف، حيث تم التطرؽ في 
إلذ إبراز مدل تأثبّ الأزمات ابؼالية كالإقتصادية على الإستثمار الأجنبي ابؼباشر خلاؿ الوبَة  ىذه الدراسة

دكلة، حيث تببْ  43قياسيا بإستخداـ بماذج معطيات البانل على بؾموعة من  2018إلذ  2003
على الإستثمار كجود تأثبّ للأزمات بفثلة بدتغبّات الإنوتاح التجارم كالناتج المحلي الإبصالر كالتضخم 

كما تببْ من خلاؿ الدراسة التحليلية كجود تغبّ في خريطة تدفقات الإستثمار الأجنبي ،الأجنبي ابؼباشر
ابؼباشر عابؼيا سواء من حيث ابغجم ككذا النوجهات، حيث أفبحا أكثر فأكثر في فالح الدكؿ النامية، 

بو لا سيما التوجو من الإتواقيات الثنائية إلذ بالإضافة إلذ إعادة النظر في الكثبّ من ابعوانب ابؼتعلقة 
 الإتواقيات متعددة الأطراؼ.

 برت( 2020) 02العدد/09المجلد بوادكس دفاتر بؾلة مستول على ابؼنشورة" حاجة قبايلي" دراسة .2
 ىذه ،تهدؼ("ابعزائر حالة دراسة) ابؼباشر الأجنبي الاستثمار على العابؼية ابؼالية الأزمة تأثبّ" عنواف

 الوبَة خلاؿ ابعزائر إلذ ابؼباشر الأجنبي الاستثمار تدفق على العقارية الرىوف أزمة أثر تقييم إلذ الدراسة
 دكؿ باقي شأف شأنها ابعزائر أف الدراسة نتائج أظهرت ،حيث 2015-2002 من ابؼمتدة

 على انوتاحها كعدـ كالنقدية ابؼالية الأسواؽ ضيق بسبب كذلك نسبي، كاف ابؼالية بالأزمة العالد،فتأثرىا
 كحدىا تكوي لا ابؼقدمة كالتحويزات ابؼوضوعة القوانبْ أف إلذ إضافة ضيقة، حدكد في إلا ابػارجي العالد
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 يضمن ملائم استثمارم مناخ تهيئة من بسكن حبٌ تطبيقها، فرامة أجل من ابعدم السهر من لابد بل
 .للبلد العليا ابؼصلحة برقيق في تساىم الأجانب، للمستثمرين كابؼرافقة ابؼتابعة

في  05عدد  ابعزائرية للتنمية الإقتصادية ابؼنشورة على مستول بؾلة  (2016)بطيس خليل، دراسة  .3
ه ذدؼ ى"تهالأزمات الاقتصادية كابؼالية كآثارىا على مسارات التنمية" برت عنواف 2016ديسمبر

ه الأزمات على مسارات التنمية بدراحلها التاربىية ،ككاف ذالآثار النابصة عن ىالتعرؼ على الذ الدراسة 
الأثر البليغ على مسارات التنميػة بدختلػف  2008كالأزمة ابؼالية لسنة  1929لأزمة الكساد الكببّ سنة 

 : كفي ىذا توفلت ىده الدراسة إلذ عدة نتائج كأبنها . أنواعهػا الاقتصػادية كالاجتماعية
طركحات الاقتصادية للتنمية لإختلالات كاللاتوازنات البٍ بردث ببْ فبَة كأخرل تكشف عن ىشاشة الأا -

 .كسلامتها
 . طركحات تنموية جديدة أسسها كمبادئها العدالة كابؼعاملات ابػلاقة بدعناىا الشاملأبركز  -      

   ابغد من الأزمات يتطلب جهود متظافرة كمستمرة بدءا بهيكلة الاجتماعات كتببِ مناىج تربوية كثقافية  -      
 . إطػار التنميػة البشرية السليمة فػي
–ابؼنشورة في بؾلة الدراسات الإقتصادية كابؼالية ) جامعة الوادم  )أ.بيبي كليد / د. غالد عبد الله(دراسة  .4

 الإستثمارات تدفق حجم على العابؼية ابؼلية الأزمة انعكاساتالمجلد الأكؿ( برت عنواف  – 08العدد 
مقاربة نظرية تهدؼ ىذه الدراسة إلذ  2013 – 2000 للوبَة إفريقيا شماؿ دكؿ في ابؼباشرة الأجنبية

جنبي ابؼباشر في التنمية لأستثمار ار الإك عرض د مفي نقطة ثانية تػ كابغاضر  كابؼاضي  الية ببْزمة ابؼلأل
 فيك  إفريقيا، شماؿ دكؿجنبي ابؼباشر في لأستثمار الإتدفقات ا مى حجلعزمة لأا عرض انعكاسات اهيللي
 .فياتو بعض الت تقدنً كستنتاجات لإا نة ملبعم الدراسةصت لخ خبّلأا
 الدراسات الأجنبية. 2.1.5

1. Philippe Martin et Thierry Mayer, L’effondrement du commerce 
dans la crise mondiale de 2008-2009 : à qui la faute ?, CEPII, 
France, 2010.  

 برأك ببْ، كالتجارة الدكلية من للعوبؼة الأكلذ الأزمة برية تعتالبغاابؼالية زمة لأاحيث تببْ الدراسة أف 
فريقية كعلى عكس الدكؿ لإالدكؿ ا لازمة، فمثلأكسيلة لنقل عدكل اوانب تضررا كقد أفبحت بعا
طركح بؼا، كالسؤاؿ اتهواض فادرابلكلكنها تأثرت با ابؼالية بالعدكل  كلازمة لأتتأثر مباشرة با لدكركبية لأا
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و عامل لعودة النشاط؟ كقد توفلت الدراسة ىل ىزمة لأنتقاؿ الإ لاندماج التجارم عامالإو :إذا كاف ى
درجة ال في بّةزيادة كب لذإ متؤد لدا نهأ لااجع، إية تنبَ بؼالعاا جعلت من التجارة نهزمة رغم ألأأف ا إلذ

 .زمةلأمن اركج بػا إبهابيافيكن أف تلعب دكرا بيا نهأ يعبِمائية ما بغا
2. L'impact de la crise économique sur l'aide pour le commerce, 

Panorama 2009,OECD,2009.  
نب بذة أكثر من السابق، كذلك من أجل بّ ية كببنقدـ للتجارة أفبح ذك أبؼأف الدعم ا إلذتوفلت الدراسة 

ة بنالبلداف الشريكة للمسا في بْنتجبؼؿ مساعدة الااد كمن أجل خلق مناخ للنمو؛ من خالنتائج الوخيمة للكس
عل من بهقدـ للتجارة بؼم اقليمية أك الدكلية، كأف الدعلإلية أك المحسواؽ الأا فينافسة بؼدعم ا فيالوعلية 

 .الطويل ابؼدل فيزمة لألقتصاديات الشريكة أكثر مقاكمة الإ
3. Liu, Xiaoxue, The Impact of Financial Crises on Foreign Direct 

Investment: Evidence from Developed Countries, University of 
Nottingham, United kingdom, 2012.  

 ة بَ ؿ الولادكلة متقدمة خ 23ن وعة مملى دراسة قياسية باستخداـ معطيات البانل على بؾث عاعتمد الباح
تثمار سالية على الإبؼلأزمات ال بّ كببيج التالية: يوجد اثر سلئاتالن لذكقد خلص إ  1990- 2010

 بيجنلأتثمار اسلإويض تدفقات ابز لذتؤدم إ بٍسعر الصرؼ ال اتزمات البنكية كأزملأكخصوفا ا بيابؼباشرنجلأا
 .باشرابؼ

4. Ozren PILIPOVIC& Meta AHTIK and Nenad RANCIC, FDI 
Inflows In Time Of Crisis Panel Data Analysis Of FDI Inflows To 
The Selected EU Member States, interdisciplinary management 
research XI, Opatija, Croatia, 2015.  

 للوبَة الأكركبي دابرلإدكلة من دكؿ ا 16 بؾوعةى ليل قياسي باستخداـ بيانات البانل علبرى لدراسة علت ااعتمد
 بيجنلأتثمار اسلإلية على جاذبية االأزمة ابؼل بييوجد اثر سل وأن لذكقد خلصت الدراسة إ 1995-2012
ث أف معدؿ ، حيابؼباشر بيجنلأتثمار اسلإجذب ا فية همبؼعوامل االمن  الإبصالري للمحتج ااأف الن فيحبْ، ابؼباشر

بالنسبة  ويء نوس، كالشبر فرص استثمار أكلراالسوؽ كبالت في برطلب أك يعبِوجب ابؼ الإبصالر المحليو الناتج بم
 .باشربؼ ابيجنلأستثمار الإعلى جاذبية ا إبهابيقتصادية فلها اثر لإللسياسة ا
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 تميز الدراسة الحالية .2.4
من خلاؿ عرضنا للدراسات السابقة نلاحظ كجود اختلاؼ كتشابو في طريقة معابعة ابؼوضوع اك بالنسبة 

تأثبّ الأزمات الإقتصادية على الاستثمار الأجنبي ابؼباشر لنتائج الدراسة حيث تشبَؾ كل الدراسات في إبراز 
مات الإقتصادية على الإستثمار الأجنبي تأثبّ الأز ، في حبْ حاكلت الدراسة ابغالية برديد  كالنمو الإقتصادم

ابؼباشر في دكؿ شماؿ إفريقيا كقد تم برديد ثلاث دكؿ كعينة لإسقاط ىاذا التأثبّ فكانت كل من ابعزائر 
الواقع من خلاؿ دراسة . كما حاكلت توضيح ىذه العلاقة كإسقاطها على كابؼغرب كتونس بؿورا لدراستنا

 نتائج أظهرت حيث .ببْ الأزمات الإقتصادية كالإستثمار الأجنبي ابؼباشربرليلية كقياسية لتوسبّ العلاقة 
 ضيق بسبب كذلك نسبي، كاف ابؼالية بالأزمة العالد،فتأثرىا دكؿ باقي شأف شأنها دكؿ العينة  أف الدراسة
 ضيقة. حدكد في إلا ابػارجي العالد على انوتاحها كعدـ كالنقدية ابؼالية الأسواؽ

 

 . خلاصة الفصل6
الأزمات الإقتصادية، كالإستثمار ساعدت دراسة ىذا الوصل في التعرؼ على بـتلف ابعوانب النظرية ابػافة ب

حيث تم التطرؽ الذ الازمات الاقتصادية من خلاؿ تقدنً تعريف بؽا كشرح أنواعها كبـتلف ، الأجنبي ابؼباشر
التطرؽ أيضا إلذ الإستثمار الأجنبي ابؼباشر  أسبابها كأىم ابؼؤشرات البٍ تدؿ على حدكث أزمة إقتصادية، كما تم

بـتلف مؤشرات الأزمات  تقدنًهما من خلاؿ العلاقة بين كشرح أنواعو كدكافعو ك توضيح أبنيتو ، بعدىا تم عرض
البٍ تناكلت الدراسات السابقة  إلذ بـتلف ثم تطرقنا في ىذا الوصل ،البٍ تؤثر على الإستثمار الأجنبيالإقتصادية 

الدراسة ابغالية عن العلاقة ببْ الأزمات الإقتصادية كالاستثمار الأجنبي ابؼباشر، كمناقشة كيف تتميز ىذه 
 . الدراسات السابقة 
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كاف لزاما على حكومات بـتلف دكؿ العالد أف تكثف من إجراءات جذب الاستثمارات الأجنبية  :تمهيد. 1
كذلػك بغية جلب ابؼزيد من الاستثمارات الأجنبية ابؼباشرة، فهي تلعب دكرا ابهابيا في برقيق معدلات مرتوعة من 

يات الدكر الريػادم في عمليػات جلػب كتػوطبْ النمػو كالتنمية الاقتصادية، حيث تلعب الشركات ابؼتعددة ابعنس
إلذ ابغصوؿ على نصػيب كػبّ مػن دكؿ شماؿ إفريقيا خافة ابعزائر كابؼغرب كتونس تسعى لذلك التكنولوجيا، 

درجات الاستثمار بؼا لو من  أعلىحدة التنافسية من أجل نيل إطار الاستثمارات الأجنبية ابؼباشرة، ككل ذلك في 
 .ة أك اجتماعية أك بيئيةمنافع اقتصادي

  منهجية الدراسة .2

تأثبّ الأزمات الاقتصادية على الإستثمار الأجنبي ابؼباشر في دكؿ شماؿ تسعى الدراسة ابغالية إلذ بؿاكلة معرفة 
البيانات كابؼعلومات ابػافة بكل  بصع إفريقيا كخصصنا بالذكر ثلاث دكؿ ىي ابعزائر، تونس كابؼغرب من خلاؿ

من ىذه البيانات كابؼعلومات كبؿاكلة توسبّىا بالإعتماد على طريقة التحليل كالتحليل القياسي  برليلمع  ، دكلة 
 .اجل معابعة إشكالية الدراسة

 الواقع الإقتصادي لدول شمال إفريقيا )الجزائر، تونس، المغرب( .3
 الواقع الاقتصادي للجزائر .1.3

ػا اتهمصدر بعذب الاستثمارات، كقد عملت الدكلة على زيػادة ميز  تتمتع ابعزائر بدزايا نسبية عديدة بذعلها       
دؼ إلذ الإفلاح الاقتصادم، ته التنافسية كي تتمكن من خلق بيئة ملائمة للاستثمار، كعلى إتباع سياسات

ا لا تزاؿ نهحبٌ تضمن نقلة نوعية إلذ اقتصاد السوؽ، كقد سابنت ىذه ابعهود في استعادة بعض ابؼؤشرات، إلا أ
دكف ابؼستول ابؼطلوب في البعض الآخر حسب نتائج مؤسسات تقييم مناخ الاستثمار الدكلية، كبرتل ابعزائر 
موقعػا جغرافيا متميزا للأعماؿ كالاستثمار أماـ الأسواؽ الأكركبية كالإفريقية، بحيث تقع على الضوة ابعنوبيػة 

 .الأبيض ابؼتوسط  للبحػر 

طبيق ابؼخططات البٍ تستهدؼ دفع عجلة النمو الاقتصادم كبزويض معػدلات بعدما شرعت ابعزائر في ت       
البطالة، أفبح من الأكلويات الراىنة البٍ تواجو الاقتصاد بردم تنويع ابؽيكل الاقتصادم خارج قطاع المحركقات 

ات أخػرل  من خلاؿ البَكيز على القطاعات التقليدية، كعلى غرار الولاحة ابذهت ابعزائر إلذ تطوير قطاعػ
كالسياحة كتكنولوجيات الإعلاـ كالاتصاؿ، فهي تطمح إلذ خلق منافب الشغل اللازمة لامتصاص العمالة البٍ 
يتوفر عليها سوؽ العمل المحلي، إضافة إلذ تطوير الاستهلاؾ بابؼوازاة مع تقليل الاعتماد على الصادرات لتلبيػة 
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نشطة التصديرية بدعية القطاع ابػاص كابؼؤسسات الصػغبّة الطلب المحلي على السلع الاستهلاكية، كتشجيع الأ
كابؼتوسطة ، كالبٍ تنشط حاليا على مستول العديد من القطاعات الإنتاجية كفي ىذا الإطار، عمدت ابغكومػة 
ابعزائرية إلذ كضع العديد من البرامج لإعادة ىيكلة ابعهاز الإنتاجي كحبٌ الاقتصاد الوطبِ ككل، كفي سػبيل 

الات المجالتنافسية أطلقت ابغكومة ابعزائرية مشاريع كبرل شملت  اتهايل ابؼؤسسات الوطنية كالرفع من قدر تأى
 .يئة الإقليم، الصناعة، الولاحة كالصيد البحرم كالسياحةته : الأساسية الأربعة للاقتصاد

في إطار ابعلسات الوطنية للصناعة، لد  2007،كالتشاكر حوبؽا خلاؿ سنة  2006كبعد الإعلاف عنها سنة      
يتم تببِ الإسبَاتيجية الصناعية ابعديدة، لكن تم رسم خطط لتشجيع الاستثمار ابػاص، كالبٍ تطمح إلذ طػرؽ 

ية الببَككيمياكيػة ، الأبظػدة، ابغديػد أبواب القطاعات ذات الإمكانيات التنموية العالية: الصناعات التحويل
كالصلب، التعدين خارج ابغديد كآلات البناء، فناعات ابؼنبع للأنشطة ابغالية، ابؼنتجات الزراعية، الصػيدلانية 

 على غرار فناعة كتركيب السيارات الكهربائية إضافة إلذ الصناعات البٍ تتأخر فيها ابعزائر مقارنة بدكؿ ابعوار
 .ات الإعلاـ كالاتصاؿ كتكنولوجي

، بدأت خطة إنعاش القطاع الولاحي، من خلاؿ ابؼخطط الوطبِ للتنمية الولاحية  2002كفي سنة         
دؼ دعم التجديد الولاحي كإعادة بعث الاىتماـ بالقطاع الولاحي كمكوف رئيسي يه   PNDARكالريوية 

في ابػطػط التنموية ابؼرسومة أما في قطاع الصيد البحرم كتربية ابؼائيات، فقد استهدفت السياسة التنموية ابؼتبناة 
صيد البحرم، بضايػة الثػركة كابؼرتكزة على تشجيع الاستثمار ابػاص، كالشراكة إلذ عصرنة قطاع ال  2001في سػنة 

 . السمكية، تطوير تربية ابؼائيات إضافة إلذ ترقية التكوين كالبحث العلمي

كفي إطار استغلاؿ ابؼؤىلات كالإمكانيات السياحية غبّ ابؼستغلة البٍ تتوفر عليها ابعزائر، تبنت ابعزائر         
،ك البٍ تكول تنمية قطاع سياحي يرسم الآفاؽ قصبّة، متوسطة كطويلة  2025،  2015،  2009بـطط 

 . الأجل، بدا في ذلك السياحة الصحراكية كابعبلية، كيتخلل ابؼخطط مشاريع بناء مدف سياحية

كبعد الشركع في تطبيق السياسات القطاعية لإنعاش الاقتصاد الوطبِ، أعطت ابغكومة الأكلوية لتأىيل         
؛ بغية برسػبْ  (PCSC)  تم إطلاؽ بـطط تكميلي لدعم النمو 2005التحتية الوطنية، فوي سنة البنية 

ابػػدمات العمومية ابؼوفرة للمتعاملبْ الاقتصاديبْ كعامة الشعب، كما تم اعتماد بـططبْ يسػتهدفاف ابؽضػاب 
مليار دكلار للوبَة  180ىذه ابؼخططات غلاؼ مالر يقدر ب  لإبقازالعليػا كابعنوب، كخصصت ابغكومة 

للببُ التحتية القاعدية، السكن كالتجهيزات العمومية، كذىب ابعزء  % 70،منها  2009ابؼمتدة حبٌ سنة 
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 2010كما تم خلاؿ سنة   2025-2005الأكبر من ىذه ابؼخصصات إلذ ابؼخطط الوطبِ لتهيئة الإقليم 
ياكل القاعدية للاقتصاد كابػدمات ابعماعية، ،لتمويل ابؽ 2014حبٌ سنة  بيتدإطػلاؽ بـطػط بطاسي للتنمية 

مليار دكلار، كمن أىم القطاعات كابؼخصصات الواردة في ابؼخطط ما  286غلاؼ مالر يقدر ب  كخصػص لػو 
 :يلي 

استكماؿ ابؼشاريع الكبرل ابعارم ابقازىا على ابػصوص في قطاعات السكة ابغديدية كالطرؽ كابؼياه  - 
 مليار دكلار؛  130مليار دينار جزائرم، أم ما يعادؿ  9700بدبلغ

 مليار دكلار 156مليار دينار جزائرم، أم ما يعادؿ حوالر  53411اطلاؽ مشاريع جديدة بدبلغ   -

% من موارده لتحسبْ التنمية البشرية، كذلك على ابػصوص  40أكثر من  2014-2010كبىصص برنامج 
 : من خلاؿ

مقعد  600000ثانوية،  850إكمالية، 1000منشأة للبَبية الوطنية منها:  5000إنشاء ما يقارب  - 
 مؤسسة للتكوين كالتعليم ابؼهنيبْ؛  300مكاف إيواء للطلبة كأكثر من  400000بيداغوجي جامعي، 

عيادة 377مركبا فػحيا متخصصػا  45مستشوى، 172منشأة قاعدية فحية منها:  1500إنشاء أكثر من   -
إنشاء مليوني كحدة  -مؤسسة متخصصة لوائدة ابؼعوقبْ؛  70متعددة التخصصات بالإضافة إلذ أكثر من 

في أشغاؿ ابعزء ابؼتبقي مليوف كحدة سيتم تسليمها خلاؿ الوبَة ابػماسية على أف يػتم الشركع  2.1سكنية منها 
 ؛ 2014اية سنة  قبل

 سكن ريوي بالكهرباء؛  220000توفيل مليوف بيت بشبكة الغاز الطبيعي كتزكيد   -

الأشػغاؿ بجميع  كإنهاءمنظومة لتحويل ابؼياه  25سدا،  35برسبْ التزكيد بابؼاء الشركب، من خلاؿ إبقاز   -
 بؿطات برلية مياه البحر ابعارم إبقازىا؛ 

قاعة متعددة  160ملعبا، 80منشأة قاعدية موجهة للشبيبة كالرياضة منها:  5000إنشاء أكثر من   -
 نزؿ كدار شباب؛  200مسبح كأكثر من  400الرياضات، 

% من موارده بؼوافلة تطوير ابؼنشآت  40ىذا كبىصص برنامج الاستثمارات العمومية ىذا ما يقارب من 
 . دمة العموميةالقاعدية الأساسية كبرسبْ ابػ
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مليار دينار جزائرم لتطوير اقتصاد ابؼعرفة خلاؿ دعم البحث  250 ككنقطة أخبّة بىصص البرنامج  مبلغ  
 .العلمي كتعميم التعليم كاستعماؿ كسيلة الإعلاـ الآلر داخل ابؼنظومة الوطنية للتعلػيم كلها كفي ابؼرافق العمومية

 .برولات ىامة بسيزت بتحديات كببّة كفرص كاعدة 2014شهد الاقتصاد ابعزائرم منذ عاـ 

 :التحديات

 كاجهت ابعزائر، كدكلة تعتمد بشكل كببّ على فادرات المحركقات، أزمةن ماليةن  :انهيار أسعار النفط
أدل ذلك إلذ ابلواض إيرادات الدكلة كتراجع  .2014خانقةن مع انهيار أسعار النوط بدءنا من عاـ 

 .الأجنبي كازدياد العجز التجارماحتياطيات النقد 
 لا تزاؿ  :التبعية للمحروقاتhydrocarbons sector   ىي المحرؾ الرئيسي للاقتصاد ابعزائرم، بفا

 .بهعلو عرضةن لتقلبات أسعار النوط العابؼية
 تيعاني ابعزائر من ببّكقراطية معقدة تيعيق الاستثمار كتيثبط ابؼبادرة ابػافة :بيروقراطية معقدة. 
 يوتقر الاقتصاد ابعزائرم إلذ التنويع، حيث تعتمد العديد من القطاعات على الواردات،  :قص التنويعن

 .بفا ييؤثرّ سلبنا على ابؼيزانية التجارية
 تيعاني ابعزائر من معدلات بطالة مرتوعة، خافةن ببْ الشباب :بطالة مرتفعة. 

 :الفرص

 تتمتع ابعزائر بدوارد طبيعية ىائلة، من  :إمكانات ىائلةhydrocarbons   إلذ ابؼعادف كالأراضي
 .الزراعية، بفاّ ييتيح بؽا إمكانات ىائلة للتنمية الاقتصادية

 تتمتع ابعزائر بسوؽ داخلي كببّو بييكن أف ييشكل قاعدةن لنموّ القطاعات غبّ  :سوق داخلي كبير
 .النوطية

 علها مركزنا بذارينا تتمتع  :موقع استراتيجي ابعزائر بدوقع اسبَاتيجي ميطلّ على البحر ابؼتوسط، بييكن أف بهي
 .كإقليمينا ىامنا

 تينوذ ابغكومة ابعزائرية عددنا من الإفلاحات الاقتصادية تهدؼ إلذ تنويع  :إصلاحات اقتصادية
 .الاقتصاد كجذب الاستثمار كبرويز القطاع ابػاص
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 :التطورات الأخيرة

 ساعد برسن أسعار النوط في السنوات الأخبّة على بزويف حدة الأزمة ابؼالية  :سعار النفطتحسن أ
 .كبرسبْ ابؼؤشرات الاقتصادية

 تينوذ ابغكومة إفلاحات مالية تهدؼ إلذ خوض العجز ابؼالر كبرسبْ كواءة الإنواؽ  :إصلاحات مالية
 .العاـ

 جذب الاستثمار الأجنبي كبرويز القطاع ابػاصىناؾ توجو حكومي متزايد بكو  :توجو نحو الاستثمار. 

 :التوقعات

 يتوقع العديد من ابؼختصبْ انتعاشنا اقتصادينا للجزائر خلاؿ السنوات القادمة مدفوعنا  :انتعاش اقتصادي
 .بتحسن أسعار النوط كالإفلاحات الاقتصادية ابعارية

 و مستداـ على ابؼدل الطويليبقى تنويع الاقتصاد التحدم الرئيسي لضماف بم :تنويع اقتصادي. 
 ييعدّ خلق فرص عمل كافية للمتزايدين من الشباب أحد أىم التحديات البٍ تواجهها  :خلق فرص عمل

 .ابعزائر

  : الواقع الاقتصادي لتونس . 2.3.

أطلقػت  1995تبنت تونس خلاؿ السبعينات بموذجا اقتصاديا مبنيا على تشجيع التصدير، كفي سػنة         
دؼ إلذ الرفع من القدرة التنافسية للمؤسسات الوطنيػة نامج الوطبِ للتأىيل الصناعي؛ يهابغكومة التونسية البر 

 . كتسهيل اندماجها في الأسواؽ الدكلية

مؤسسة في البرنامج، كيتوقع أف يصػل العػدد إلذ  4000،تم إحصاء إشبَاؾ أكثر من  2008كفي سنة        
حيث بظحت التمويلات ابؼمنوحة في إطار ىذا البرنامج برفػع عػدد  2011سنة اية بد مؤسسة مع 4800

كبوضل الإطار القانوني الػذم يعوػي مػن الضرائب  2007%خلاؿ سنة  45ابؼؤسسات الصناعية ابؼصدرة بنسبة 
 04 % من السلع كابػدمات ابؼوجهػة للتصػدير تضاعوت 85على الأرباح كل ابؼؤسسات البٍ تنتج على الأقل 

مداخيل إبصالية  مسجلة 1996بالنتائج المحققة سنة مرات الصادرات الصناعية خارج ابؼنتجات الزراعية مقارنة 
 .%من الصادرات الوطنية  84مليوف أكرك، أم ما بيثل  7000كفلت إلذ 

 د الأكربي، كالذمكبوضل التقارب ابعغرافي كالثقافي، عمدت تونس إلذ تقوية ركابطها الاقتصادية مع الابرا        
عرفت الصادرات  1996من الصادرات الصناعية، كمنذ  % 80الأكؿ  نهاأفبح شريكها الصناعي الأكؿ كزبو 
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%سنويا، ىذه القوػزة التنمويػة  10التونسية بكو الدكؿ الأعضاء في الابراد الأكربي زيادة متوسطة تقدر ب 
ؼ تونس في سبيل تطوير التعليم كالتكوين ابؼهبِ، برسػبْ ابؼبذكلة من طر ‌السريعة برققت بوضل ابعهود ابؼعتبرة

كبدخوبؽا سنة  .البنية التحتية كتطوير قاعدة إنتاجية تتوافق كابؼعايبّ الدكلية كتشجع على ابؼبادلات ابػارجي
إلذ منطقة التبادؿ ابغر للابراد الأكربي، بسكنت تونس من إبهاد فػرص تصػديرية كبذارية جديدة لكن مع  2008

مواجهة برديات جديدة، كنظرا لاعتماده القوم على الصادرات كعلى الاسػتثمارات الأجنبية ابؼباشرة بسكن 
 . تصاد العابؼيالاقتصاد التونسي من التموقع ابعيد في خارطة الاق

كمن جهة أخرل تطوير الابتكار كالتعليم كالتكوين بدا يسمح بزيادة القيمة ابؼضافة للإنتاج، بفػا سيسػمح         
اكر بؿػ 3كمن ىذا ابؼنظور تم تنببِ  2016مليار أكرك بحلوؿ سنة  17.5بتحقيق فادرات تصل قيمتها إلذ 

 : تنموية كىي 

الاعتماد على تشكيلة متنوعة من الصناعات التاربىية: النسػيج، ابؼلابػس ابعاىزة، النهوض بالقطاع الصناعي ب - 
  ابعلود كالأحذية، ابؼنتجات الزراعية، كيمياء الووسوات كآلات البناء؛ 

تنويع النسيج الصناعي التونسي كخلق قطاعات جديدة: الصناعات الالكبَكنية، الصناعات ابؼيكانيكيػة   -
 يات البلاستيك، الصناعات الصيدلانية كتكنولوجيات الإعلاـ كالاتصاؿ؛كالكهربائية، تقن

تصحيح موجة القطاعات كابؼؤسسات القادمة: كالبٍ ستجدد النسيج الاقتصادم التونسي من خػلاؿ تشجيع  -
 . ظهور التشابك الابتكارم ببْ القطاعات الصناعية :ابؼيكاتركنيك على سبيل ابؼثاؿ

ا ككالة النهوض بالصناعة كالتجديد في تونس عن تراجع في الاستثمارات ابؼعلنة تهية نشر كشوت أرقاـ ربظ        
في ابؼائػة بالنسػبة  15في ابؼائة مقابل ارتواع في استثمارات قطاع ابػػدمات ب  19في القطاع الصناعي بنحو 

اء قطاع الصناعات الكيميائيػة ، كباستثن 2013للأشهر السبعة من السنة ابغالية مقارنة بالوبَة نوسها من سنة 
في ابؼائة تراجعت الاستثمارات في بقية القطاعات الصناعية على غػرار  10الذم سجلت فيو الاستثمارات بموا ب 

في ابؼائة، كابلواضا في استثمارات قطػاع الصػناعات  38فناعة مواد البناء الذم تراجعت فيو الاستثمارات ب
في ابؼائة في قطاع ابؼيكانيك كابؼعادف،  7في قطاع فناعة ابعلود كالأحذية، كب 10في ابؼائة، كب 11الغذائية ب

 .في ابؼائة في قطاع النسيج 5كب

في ابؼائػة في  60أما على مستول التوزيع ابعغرافي فقد سجلت الاستثمارات تراجعا كببّا يقػدر بنحػو         
في ابؼائة شرؽ البلاد في ابؼدف الساحلية التونسية بابػصوص  11ابؼناطق الداخلية غرب البلاد مقابل بمو بأكثر من 
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لداخلية التونسية رغم أف غياب التنمية في ىػذه كتعكس ىذه الأرقاـ توافل العزكؼ عن الاستثمار في ابؼناطق ا
ابؼناطق كحالة التهميش البٍ عاشتها على مدل عقود من الزمن كانت من الأسباب الرئيسة البٍ حركت الشارع 

 14كالبٍ أدت إلذ سقوط نظاـ الرئيس السابق زين العابدين بن علي في  2011كبداية  2010التونسي أكاخر 
، كلا تزاؿ ىذه ابؼناطق تعاني من تداعي البنية التحتية كغياب التجهيزات الأساسػية  2011( يناير )كانوف الثاني

كما تشهد بؿافظات القصرين كجندكبة كالكاؼ على الشريط ابغدكدم ببْ تونس  بفا لا يشجع على الاستثمار،
برسب  ش كبؾموعػات مسػلحة كابعزائر منذ أكثر من سنة أكضاعا أمنية مهزكزة كمواجهات ببْ قوات الأمن كابعػي
 .على التيارات الدينية ابؼتشددة أسورت عن مقتل الكثبّ من قوات الأمن كابعيش 

ألف عاطل عن العمػل من  800كتعاني تونس أزمة اجتماعية حادة تتجلى بابػصوص من خلاؿ كجود بكو  
%في سنة  16تونس نسػبة  ألف شاب حافل على شهادة جامعية عليا ، كتبلغ نسبة البطالة في 250بينهم 

، كالبٍ كانػت تبلغ في  2012% في عاـ  18.9كنسبة  % 16.7تبلغ  2013بعدما كانت في عاـ  2014
 .13نسبة  2011عاـ 

كفػولا  % 3.5من معدؿ  2011من عاـ  بدايةأما في ما بىص معدلات التضخم في تونس فقد تدرج  % 
كما تشهد  % .4.7ليبلغ معدؿ يعاكد الابلواض كل 2013عاـ  % 06 %ك 5.6إلذ نسبة  2012عاـ 

التوازنات ابؼالية العامة للبلاد في السنوات الأخبّة توافل الاختلاؿ كالعجز، بفا دفع بابغكومػات ابؼتعاقبة إلذ 
 .التداين كالاقبَاض بشكل مكثف، كابعدكؿ التالر يوضح لنا ابؼعالد الإبصالية للاقتصاد التونسي

 .بدرحلةو ميتقلّبة بسيزّت بتحدياتو كببّة كإبقازاتو ىامّة 2014التونسي منذ عاـ مرّ الاقتصاد 
 :التحديات

 فبَةن من عدـ الاستقرار السياسي أثرّت  2011شهدت تونس بعد الثورة عاـ  :الاضطرابات السياسية
 .سلبنا على الاقتصاد

 كارتواع معدلات البطالةأدّل ضعف الاستثمار إلذ تراجع النمو الاقتصادم  :ضعف الاستثمار. 
 ييعدّ الوساد من أىمّ ابؼعوقات البٍ تواجو الاقتصاد التونسي :الفساد. 
 تعاني تونس من عجزو مالرو مزمنو ييثقل كاىل ابؼيزانية :المالية العامة. 
 ييعدّ الدين ابػارجي عبئنا كببّنا على الاقتصاد التونسي :الدين الخارجي. 
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 :الإنجازات
 برسّنت الأكضاع السياسية في تونس نسبينا في السنوات الأخبّة، بفاّ خلق بيئة  :نسبي استقرار سياسي

 .أكثر استقرارنا للاستثمار
 نوّذت ابغكومة التونسية عددنا من الإفلاحات ابؽيكلية تهدؼ إلذ برسبْ بيئة  :إصلاحات ىيكلية

 .الأعماؿ كجذب الاستثمار
 تواقيات التجارية مع دكؿ أكركبية كعربية كغبّىا، بفاّ فتح كقعّت تونس عددنا من الا :اتفاقيات تجارية

 .أسواقنا جديدة للمنتجات التونسية
 برسّنت بعض ابؼؤشرات الاقتصادية في تونس في السنوات الأخبّة، مثل  :تحسن المؤشرات الاقتصادية

 .النمو الاقتصادم كالتضخم
 :التطورات الأخيرة

 في تونس انتعاشنا بعد الركود الذم أثرّ عليو ابؽجمات الإرىابية يشهد قطاع السياحة  :انتعاش السياحة
 .في السنوات ابؼاضية

 تيوافل ابغكومة التونسية جهودىا لإفلاح ابؼالية العامة كخوض العجز ابؼالر :إصلاحات مالية. 
 تيبذؿ جهود كببّة بعذب الاستثمار الأجنبي إلذ تونس :جذب الاستثمار. 

 :التوقعات
  يتوقع العديد من ابؼختصبْ برقيق تونس لنمو اقتصادم ميستداـ خلاؿ  :مُستدامنمو اقتصادي

 .السنوات القادمة مدفوعنا بانتعاش السياحة كالإفلاحات ابعارية
 ييعدّ إبهاد فرص عمل كافية للمتزايدين من الشباب أحد أىم التحديات البٍ  :إيجاد فرص عمل

 .تواجهها تونس
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 . الواقع الاقتصادي للمغرب  .3.3

سعت ابؼغرب من خلاؿ التوجو النظامي بكو السياحة، الولاحة كالتصنيع إلذ تنويع ىيكلها الاقتصادم بغية       
ابغد من الأخطار ابؼناخية، كبعأت بذلك إلذ التموقع في إطار بهعلها كجهة بفتازة كجذابة لػرؤكس الأمػواؿ الأجنبية 

ابعديدة، فهي تطمح إلذ رفع القيمة ابؼضافة الناشئة عن الأنشطة ابؼمارسة علػى مستول كابؼهارات كالأنشطة 
 . اقتصادىا بالإضافة إلذ خلق منافب الشغل كالثركة اللازمة للتعداد السكاني ابؼتزايد

اء إعػادة من ىذا ابؼنظور، تم بناء إسبَاتيجية للتنمية الاقتصادية ترتكز على ثلاثة توجهات رئيسية :إجػر       
ىيكلة كلية بغية برسبْ مناخ الأعماؿ، متابعة كبرسبْ ابؼؤشرات الكلية للاقتصاد التضخم، عجز ابؼيزانية، معدؿ 
النمو الاقتصادم، كضع إسبَاتيجية قطاعية تتببُ برقيق الأىداؼ متوسطة كطويلة الأجل كالإجراءات كالتداببّ 

 . اللازمة لذلك

أجل برقيق التوجهبْ الأكلبْ كإضواء ابؼزيد من الشػوافية للمسػتثمرين، تم  كمن 2000كمع مطلع سنة        
الشركع في برقيق ىذه الاسبَاتيجيات باىتماـ كرعاية كببّين، كترسم الرؤكس ابػمس لنجمة ابؼملكة بؿركات بمو 

 . الاقتصاد ابؼغربي ابؼرتكز :على الصناعة، السياحة، التجارة، الولاحة كالببُ التحتية

تببِ بـطط" انبثاؽ "كالذم حدد الأىداؼ الإسبَاتيجية للسياسة الصػناعية للدكلػة  2006كتم في سنة        
 %من النمو الصناعي إلذ 70كركز على القطاعات ابؼوتاحية أين بستلك ابؼغرب مزايا تنافسية كالبٍ سوؼ تقود 

ألػف  440داخلي خاـ إضافي، خلػق مليوف أكرك كناتج  8200،كىو ما من شأنو أف يولد  2015غاية 
 . 2013  في 50منصب شغل كبزويض عجز ابؼيزاف التجارم بنسبة % 

عززت الدكلة كالقطاع ابػاص الالتزامات البٍ اقرىا بـطط " انبثاؽ"، من خلاؿ ترسيخ  2009كفي سنة        
مليوف  1100درت بقيمػة ، كالذم خصص لو ميزانية ق 2أك" انبثاؽ" 2015-2009ميثاؽ الانبثاؽ الصناعي

% منػها 24% منها للبَكيز على تكوين كتأىيل ابؼوارد البشرية، فيما خصصت  34خصصت حصة  .أكرك
مليوف أكرك من الاستثمارات ابػافػة، توليػد  4500يعوؿ على ىذا البرنامج في إنتاج كاف لتحويز الاستثمار، ك 

مليػار أكرك مػن الصادرات  8.5نصب شغل جديػد ك ألف م 220مليوف أكرك كناتج داخلي خاـ، خلق  4500
الصناعات  :(MMM)،إبصالا تركز الإسبَاتيجية الصناعية علػى الصػناعات ابؼغربيػة العابؼيػة  2015الإضافية في 

ابؼستقطبة للاستثمارات الأجنبية ابؼباشرة السيارات، الإلكبَكنيك، الطائرات، إضافة إلذ الصناعات التقليدية  
 . الألبسة ابعلدية كابؼنتجات الزراعية كصناعة
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أكثر من نافذة: " ابؼخطط أزير "لتطوير  " La vision 2010"كللرفع من ابعاذبية الكلية للدكلة، عرفت      
سياحة ابؼنتجعات ابؼعدنية،" ابؼخطط مدائن "لإعادة بعث ابؼواقع السياحية الكبرل، السياحة الريوية كالسػياحة 

 . 2020مليوف بحلوؿ  15ك  2010مليوف سائح خلاؿ سنة  10كابؽدؼ كاف استقطاب ، الداخلية

%عػاـ  05فتميز الوضع الاقتصادم ابؼغربي بتحقيق معدؿ بمو بلغ  2014-2011أما خلاؿ الوبَة          
في  2014كأخبّا يستقر في عاـ  % 4.5نسبة  2013كبوقق عاـ  %  03إلذ  2012ليصل عاـ  ، 2011
 32.2معػدؿ  2011أما فيما بىص الدين ابػارجي ابؼغربي كنسبة من الناتج المحلي فقد بلػغ عػاـ  % 4.8معدؿ 

،كفيما بىص معػدؿ البطالة  2014-2012%ببْ عامي  27.2ك  27.3كيبقى متذبذب كبؿصور ببْ  %
لقوة العاملة كذلك كنسبة من إبصالر ا 2014عاـ  % 8.6ك  2014عاـ  % 8.9في ابؼغرب فقد تراكحت ببْ 

 . في ابؼملكة ابؼغربي

  %1.3ليصعد في السنة ابؼواليػة في حػدكد  % 0.9بلغ نسبة  2011كالتضخم في ابؼملكة ابؼغربية عاـ        
كيبقى عند نوس  % 2.5كذلك عند معدؿ  2012لبلوغو ضعف معدؿ عاـ  2013ابؼواجئة في عاـ  كبودث

كابعدكؿ التالر يوضح لنا ابؼعالد الكلية للوضع الاقتصادم ابؼغربي للوبَة ابؼمتدة ببْ عامي  2014ابؼستول عاـ 
2011-2014  

طرّد، مع بعض التحديات البٍ كاجهتها  2014شهد الاقتصاد ابؼغربي منذ عاـ 
ي
ا بالاستقرار كالنمو ابؼ مسارنا ميتّسمن

 ابؼملكة.
 الإنجازات:

 :تقرارو سياسيو نسبيو خلاؿ ىذه الوبَة، بفاّ كفّر بيئةن ميواتيةن للاستثمار بسيّز ابؼغرب باس استقرار سياسي
 كالنمو الاقتصادم.

 :نوّذت ابغكومة ابؼغربية عددنا من الإفلاحات الاقتصادية تهدؼ إلذ برسبْ بيئة  إصلاحات اقتصادية
 الأعماؿ كجذب الاستثمار كتنويع الاقتصاد.

 :دينا ميطرّدنا خلاؿ ىذه الوبَة، حيث بلغ متوسط معدؿ النمو حقق ابؼغرب بمونا اقتصا نمو اقتصادي
 %.3السنوم حوالر 
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 :برسّنت بعض ابؼؤشرات الاقتصادية في ابؼغرب في السنوات الأخبّة،  تحسن المؤشرات الاقتصادية
 مثل البطالة كالوقر.

 :جذب ابؼغرب استثمارات أجنبية كببّة خلاؿ ىذه الوبَة، خافة في قطاعات  استثمارات أجنبية
 الصناعة كالطاقة السياحية.

 التحديات:
 :لا يزاؿ الاقتصاد ابؼغربي يعتمد بشكل كببّ على فادرات ابؼوارد الطبيعية، بفاّ  التبعية للموارد الطبيعية

 بهعلو عرضةن لتقلبات الأسعار العابؼية.
 :لا تزاؿ معدلات البطالة مرتوعة خافة ببْ الشباب. بطالة مرتفعة 
 :تيعاني ابؼغرب من فجوة اجتماعية متزايدة ببْ الأغنياء كالوقراء. فجوة اجتماعية 
 :ييعدّ نقص ابؼياه من أىم التحديات البٍ تواجهها ابؼغرب. نقص المياه 
 :نطقة بعذب الاستثمار تواجو ابؼغرب منافسة شديدة من الدكؿ الأخرل في ابؼ المنافسة الدولية

 كالسياح.
 التطورات الأخيرة:

 :تينوذ ابغكومة ابؼغربية اسبَاتيجية النمو الأخضر تهدؼ إلذ برقيق تنمية  استراتيجية النمو الأخضر
 مستدامة كفديقة للبئة.

 :ؼ إلذ بؿاربة تينوذ ابغكومة ابؼغربية ابؼبادرة الوطنية للتنمية البشرية تهد المبادرة الوطنية للتنمية البشرية
 .الوقر كبرسبْ الوفوؿ إلذ ابػدمات الاجتماعية
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 المباشر والتضخم ، وأرصدة الدين الخارجي، الأجنبي تحليل صافي التدفقات للاستثمار .4

  :المباشر الأجنبي للاستثمار التدفقات صافي.  1.4

  الجزائر . 1.1.4

 2022الى  1990خلال الفترة من  في الجزائر المباشر الأجنبي للاستثمار التدفقات صافي تطور :(1.3)جدول رقم 

 
 /https://data.worldbank.org من قاعدة بيانات البنك الدكلرالمصدر: 

 2022الذ  1990خلاؿ الوبَة من  في ابعزائر ابؼباشر الأجنبي للاستثمار التدفقات منحبُ تطور فافي(: 1.3الشكل رقم)

‌

 Excel  برنامجعلى  اعتمادا من اعداد الطالببْ: المصدر
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أم الورؽ ببْ الاستثمار ييظهر ابؼنحبُ ابؼقدـ تأثبّ فافي تدفقات الاستثمار الأجنبي ابؼباشر في ابعزائر       
بدختلف الأزمات  (1990-2022)  عامنا 32على مدار الأجنبي ابؼباشر الداخل كابػارج من ابعزائر 
 .الاقتصادية البٍ شهدتها البلاد خلاؿ تلك الوبَة

 1990-1994: شهدت ىذه الوبَة ابلواضنا ملحوظنا في فافي تدفقات الاستثمار الأجنبي ابؼباشر 
، كذلك بسبب الأزمة الاقتصادية البٍ كاجهتها ابعزائر في أكائل التسعينات، نتيجة تكاد تكوف منعدمة

بالإضافة إلذ دخوؿ ابعزائر في برنامج اقتصادم مشدد  أسعار النوط كزيادة الاقبَاض ابػارجيانهيار 
)ابػوفصة، غلق ابؼؤسسات العمومية العاجزة ماليا، تسريح العماؿ.........( حسب املاءات فندكؽ 

 . النقد الدكلر
حيث انها لد تؤثر بشكل  1992الذ  1987كشهدت ىذه الوبَة أزمة الياباف البٍ امتدت من       

مباشر على ابعزائر لعدـ امتلاكها لسوؽ مالر متطور كنظاـ مصرفي بدائي، الا أف التأثبّات العابؼية للأزمة 
قد أثرت أسعار النوط العابؼية حيث ابلوضت أسعار النوط بشكل كببّ كتأثرت ابعزائر سلبا بهذا 

كمصدر رئيسي للدخل كبالتالر بفا ساىم في   الإبلواض لأنها تعتمد بشكل كببّ على فادرات النوط
 تباطئ النمو كعدـ استقباؿ أم استثمارات أجنبية مباشرة خلاؿ ىذه ابؼرحلة.

 1995-2000:  حبٌ ابؼباشر شهدت ىذه الوبَة انتعاشنا نسبينا في فافي تدفقات الاستثمار الأجنبي
كفل فافي التدفقات إلذ  1998كفي سنة   يكاد منعدما، 1995حيث كاف في سنة  1998سنة 

كبداية التحرر من  كذلك بوضل سياسات الإفلاح الاقتصادم البٍ اتبعتها ابغكومة ابعزائرية، 1.258
ليصل سنة ثم ابلواض ابؼنحبُ .أسعار النوط برسن تدربهي فيككذلك  شركط فندكؽ النقد الدكلر

وانبْ الإستثمار الغبّ مشجعة معاكدة ابلواض أسعار الببَكؿ كق كيرجع ذلك إلذ 0.5112إلذ  2000
ثم نلاحظ ارتواع ابؼنحبُ  بفا أدل الذ تقليص الاستثمارات العامة كجذب الاستثمار الأجنبي ابؼباشر.

مليار دكلار كىذا نتيجة برسن في سعر  2.0332عند قيمة   2001ليصل الذ أعلى ذركتو في سنة 
لاد بفا بظح لوتح مشاريع استثمارية كبرل بفا ساىم في برصيل مداخيل ىامة للب 2000النوط في سنة 

 بزص الببُ التحتية بفا ساىم في جذب الإستثمارات الأجنبية ابؼباشرة .
حيث  1995كبداية  1994خلاؿ ىذه الوبَة كانت ىناؾ أزمة مالية كىي أزمة ابؼكسيك نهاية       

لد يكن بؽا تأثبّ على تدفقات الإستثمار الأجنبي في ابعزائر بحكم أف مداخيل البلاد لد تكن كببّة من 
 أجل استثمارىا خارج الوطن. 
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 2001-2005: ،حيث   شهدت ىذه الوبَة تراجعنا في فافي تدفقات الاستثمار الأجنبي ابؼباشر
مليار  1.12017عند  2005مليار دكلار ليصل سنة  2.0332عند قيمة    2001كانت في سنة 

البٍ أدت إلذ تراجع النشاط الاقتصادم  2001سبتمبر  11توجبّات تبعات كذلك بسبب دكلار 
مع برسن كارتواع في أسعار الببَكؿ غبّ أنها لد تكن حافزا بعذب الإستثمار الأجنبي ابؼباشر  .العابؼي

 خلاؿ ىذه الوبَة.
 2006-2010:  ،حيث شهدت ىذه الوبَة ارتواعنا كببّنا في فافي تدفقات الاستثمار الأجنبي ابؼباشر

كبدأ  2009مليار دكلار سنة  2.0019مليار دكلار لبّتوع الذ  1.5731قيمة  2006كفل سنة 
في الارتواع الكببّ في أسعار النوط، كبرسن مناخ الاستثمار ، كيوسر ذلك ب2010الإبلواض  في سنة 

 .ابعزائر
حيث لد تؤثر بشكل مباشر على  2008-2007شهدت ىذه ابؼرحلة أزمة الرىن العقارم          

 ابعزائر إلا أنو ىناؾ تأثبّات عابؼية يصل مداىا الذ ابعزائر لكن على ابؼدل الطويل.

 2011-2015:  ،حيث  شهدت ىذه الوبَة تراجعنا في فافي تدفقات الاستثمار الأجنبي ابؼباشر
لذ أدنى مستوياتو عند قيمة إ 2015مليار دكلار لينخوض في سنة  1.2855عند  2011كانت في  

 ابفا بقم عنه، 2008الأزمة ابؼالية العابؼية لعاـ تبعات كذلك بسبب  ،مليار دكلار -0.32401
ابلواض أسعار الببَكؿ كتباطؤ النمو الاقتصادم العابؼي كتراجع في الإستثمار الأجنبي ابؼباشر خافة في 

 .نتيجة لنقص التمويل الدكلر ،الدكؿ النامية 
 2016-2022:  شهدت ىذه الوبَة استقرارنا نسبينا في فافي تدفقات الاستثمار الأجنبي ابؼباشر، مع

قيمة  2020مليار دكلار كفي سنة  1.0236قيمة  2016لغ في سنة حيث ب .بعض التقلبات الطويوة
مليار دكلار سنة  0.0387مليار دكلار لينخوض بعدىا بشكل كببّ ليصل الذ قيمة  0.7848

لتصل ذركتها في  2014كعرفت ىذه الوبَة فدمة في أسعار الببَكؿ كانت بدايتها في ،  2022
دكلار للبرميل الواحد ، ضف الذ ذلك الأزمة  44 حيث بلغ قيمة أسعار الببَكؿ أقل من 2016

البٍ تسبب في شلل الاقتصاد العابؼي كمن حجم التبادلات   COVID 2019الصحية العابؼية 
 الاقتصادية ببْ الدكؿ بفا ساىم في نقص حاد في تدفقات الإستثمار الأجنبي ابؼباشر.
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 تونس .  2.1.4

 2022الذ  1990خلاؿ الوبَة من في تونس ابؼباشر  الأجنبي للاستثمار التدفقات فافي تطور: (2.3)جدول رقم 

 
 /https://data.worldbank.org من قاعدة بيانات البنك الدكلرالمصدر:  

 2022الذ  1990خلاؿ الوبَة من  في تونس ابؼباشر الأجنبي للاستثمار التدفقات منحبُ تطور فافي(: 2.3الشكل رقم)

 
 Excel  من اعداد الطالببْ اعتمادا على برنامجالمصدر: 
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ييقدـ ىذا التحليل دراسة موصلة لتأثبّ الأزمات الاقتصادية على فافي تدفقات الاستثمار الأجنبي ابؼباشر         
(FDI في تونس خلاؿ الوبَة )2022-1990. 

 1990-1994:  حيث سجل في سنة ملحوظنا في فافي تدفقات الاستثمار ، ارتواعاشهدت ىذه الوبَة
مليار دكلار، ليعاكد  3.8464مسجلا  1993مليار دكار لبّتوع خلاؿ سنة  0.6299قيمة  1990

كيوسر ذلك اف تونس في اكاخر الثمانينات   ،مليار دكلار 2.7634مسجلا قيمة  1994الإبلواض سنة 
نات، نوذت سلسلة من الإفلاحات الاقتصادية بهدؼ بررير الاقتصاد كجذب ابؼزيد من كاكائل التسعي

 الاستثمار الاجنبي ابؼباشر إضافة الذ الإستقرار السياسي خلاؿ ىذه الوبَة.

حيث انها لد تؤثر بشكل مباشر  1992الذ  1987كشهدت ىذه الوبَة أزمة الياباف البٍ امتدت من        
 لعدـ امتلاكها لسوؽ مالر متطور كنظاـ مصرفي بدائي، الا أف التأثبّات العابؼية للأزمة قد أثرت تونسعلى 
بفا أدل الذ ابؼزيد من نتيجة قلة الطلب عليها، الصادرات التونسية  أسعار النوط العابؼية حيث ابلوضت على

 .ارات الأجنبية ابؼباشرةالاستثماستقباؿ  كابلواضالبَاجع في الايرادات ابغكومية كتباطؤ النمو 

 1995-2000:  فيابؼباشر نسبينا في فافي تدفقات الاستثمار الأجنبي  ابلواضاشهدت ىذه الوبَة 
، بعدىا يلاحظ تذبذب في قيمة فافي تدفقات  1997كيسجل استقرارا نسبيا حبٌ سنة  1995سنة 

كيرجع ذلك انو في مليار دكلار،    3.4960ما قيمتو  2000الإستثمار الأجنبي ابؼباشر ليسجل سنة 
سجل ابلواضا كىذا راجع الذ التغبّات في السياسات بغكومية كفي قوانبْ الاستثمار  1995سنة 

لنمو الاقتصادم أما فيما بىص التذبذب في فافي تدفقات الاستثمار الأجنبي ابؼباشر فراجع إلذ كتباطؤ ا
 .الازمات السياسية في ابؼنطقة بالإضافة الذ تأثبّ بعض الأزمات العابؼية 

حيث لد يكن  1995كبداية  1994خلاؿ ىذه الوبَة كانت ىناؾ أزمة مالية كىي أزمة ابؼكسيك نهاية 
بحكم أف مداخيل البلاد لد تكن كببّة من أجل  تونسلى تدفقات الإستثمار الأجنبي في بؽا تأثبّ ع

 استثمارىا خارج الوطن. 

 2001-2005:  في فافي تدفقات الاستثمار الأجنبي ابؼباشر استقرارا نسبياشهدت ىذه الوبَة ، 
ابغكومة التونسية لبرنامج الوطبِ للتأىيل ؽ أطلاكذلك بسبب  مليار دكلار، 02كاف يبَاكح حوالر حيث  

الصناعي؛ يهدؼ إلذ الرفع من القدرة التنافسية للمؤسسات الوطنيػة كتسهيل اندماجها في الأسواؽ 
 . ةالدكلي
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 2006-2010:  ،حيث شهدت ىذه الوبَة ارتواعنا كببّنا في فافي تدفقات الاستثمار الأجنبي ابؼباشر
الذ  لينخوضمليار دكلار  9.4247قيمة لو عند الذركة بالذ اقصى قيمة  2006كفل سنة 
كفي  ،مليار دكلار  5.7973سجل قيمة  2008  في سنة  ك 2007مليار دكلار سنة  3.8939

مليار دكلار،  2.88استمر في الإبلواض بقيمة  2010كفي سنة  مليار دكلار 3.5098قيمة  2009
الاقتصادية مع الابراد الأكربي،  تونس تقوية ركابطبسبب  2006نة في سالارتواع الكببّ كيوسر ذلك ب

 1996من الصادرات الصناعية، كمنذ  % 80الأكؿ  نهاكالذم أفبح شريكها الصناعي الأكؿ كزبو 
 %سنويا، 10عرفت الصادرات التونسية بكو الدكؿ الأعضاء في الابراد الأكربي زيادة متوسطة تقدر ب 

‌ىذه القوػزة التنمويػة السريعة برققت بوضل ابعهود ابؼعتبرة ابؼباشرة،مارات الأجنبية ثكىذا بوضل الإست

ابؼبذكلة من طرؼ تونس في سبيل تطوير التعليم كالتكوين ابؼهبِ، برسػبْ البنية التحتية كتطوير قاعدة 
بعد سنة  كلكن التذبذب الواضح   .إنتاجية تتوافق كابؼعايبّ الدكلية كتشجع على ابؼبادلات ابػارجي

ىذا راجع الذ انكماش الإقتصاد العابؼي كخافة الدكؿ ابؼتقدمة بسبب أزمة الرىن العقارم  2006
2007-2008 . 

 2011-2015:  في حدكد في فافي تدفقات الاستثمار الأجنبي ابؼباشر،  استقراراشهدت ىذه الوبَة
الإستثمار الأجنبي ابؼباشر تباطؤ النمو الاقتصادم العابؼي كتراجع في مليار دكلار كىذا راجع إلذ  02

، اضافة الذ الأحداث السياسية البٍ شهدتها تونس خافة في الدكؿ النامية ، نتيجة لنقص التمويل الدكلر
بدا يعرؼ بالربيع العربي حيث تراجع القطاع السياحي بشكل كببّ بالإضافة تراجع مداخيل  2011سنة 

 البلاد خلاؿ ىذه الوبَة .
 2016-2022:  مع الوبَة استقرارنا نسبينا في فافي تدفقات الاستثمار الأجنبي ابؼباشر، شهدت ىذه

كيرجع ذلك إلذ الثورة ، مليار دكلار  1.3إلذ  02ابلواضو مقارنة بالسنوات السابقة ليبقى في حدكد 
البٍ تسبب   COVID 2019ضف الذ ذلك الأزمة الصحية العابؼية التونسية كتبعاتها على الإقتصاد 

لاقتصاد العابؼي كمن حجم التبادلات الاقتصادية ببْ الدكؿ بفا ساىم في نقص حاد في في شلل ا
كشلل القطاع السياحي بفا أجبر تونس على إبهاد بدائل  كتراجع تدفقات الإستثمار الأجنبي ابؼباشر.

للقطاع السياحي كالدخوؿ في مواكضات مع فندكؽ النقد الدكلر كمع العديد من الدكؿ من أجل 
 منحها قركض. كل ىذه العوامل أدت إلذ تراجع تدفقات الإستثمار الأجنبي ابؼباشر إلذ تونس.
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 المغرب .3.1.4

 2022الذ  1990خلاؿ الوبَة من  في ابؼغرب ابؼباشر الأجنبي للاستثمار التدفقات فافي تطور: (3.3)جدول رقم 

 
 /https://data.worldbank.org من قاعدة بيانات البنك الدكلرالمصدر:  

 2022الذ  1990خلاؿ الوبَة من  في ابؼغرب ابؼباشر الأجنبي للاستثمار التدفقات منحبُ تطور فافي(: 3.3الشكل رقم)

 Excelمن اعداد الطالببْ اعتمادا على برنامج المصدر: 
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ييظهر ابؼنحبُ البياني ابؼقدـ فافي التدفقات للاستثمار الأجنبي ابؼباشر في ابؼغرب خلاؿ الوبَة من عاـ      
الاستثمار الأجنبي ابؼباشر في ابؼغرب على مدار ثلاثة . كييتيح لنا ىذا ابؼنحبُ برليل مسار 2022إلذ عاـ  1990

 عقود، كفهم العوامل البٍ أثرت على تدفقاتو.

 1990-1994:  شهدت تدفقات الاستثمار الأجنبي ابؼباشر في ابؼغرب ابذاىان عامان بكو الارتواع
، بينما مليار دكلار أمريكي 0.54، بلغت ىذه التدفقات 1990خلاؿ الوبَة ابؼذكورة. فوي عاـ 

 0.85في حدكد  1995لينخوض نسبيا سنة  1993دكلار أمريكي في عاـ  مليار 1.55ارتوعت إلذ 
مليار دكلار، كىذا راجع الذ برامج الإفلاح ابؽيكلي الذم أطلقتو ابؼغرب بهدؼ بررير الاقتصاد ابؼغربي 
كتعزيز النمو الإقتصادم من ببْ ىذه الافلاحات خصخصة الشركات ك خوض الرسوـ ابعمركية في 

بفا أدل الذ تراجع الطلب على ابؼغرب كارتواع معدؿ التضخم ىذه الوبَة لوحظ ابلواض معدؿ النمو في 
الصادرات ابؼغربية كخافة بعد الأزمة ابؼالية في أمريكا اللاتينية بالاضافة الذ ابعواؼ الذم كاجهو ابؼغرب 

 .1992سنة 

 1995-2000:  حيث ابؼباشر شهدت ىذه الوبَة انتعاشنا نسبينا في فافي تدفقات الاستثمار الأجنبي
مليار دكلار  0.66ابلوض عند قيمة  1998مليار دكلار ، كفي سن  2.75حوالر  1997سنة  غبل

مليار دكلار  01اربسجل قيمة تق 2000مليار دكلار كفي سنة  1.78ارتوع بحوالر  1999كفي سنة 
بتحسن معدؿ النمو الإقتصادم كابلواض معدلات التضخم  1997يوسر الارتواع في سنة حيث 

السياسات النقدية ابؼشددة البٍ اتبعتها ابغكومة ابؼغربية كما كاف للقطاع السياحي ايضا كذلك بوضل 
 نصيب حيث شهد بموا كببّا بفا ساىم في برسن بيئة الأعماؿ كجذب ابؼغرب لاتواقيات بذارية جديدة .

ابؼالية كىذا بسبب الأزمة  1998اما بخصوص ابلواض فافي تدفق الاستثمار الاجنبي ابؼباشر في سنة 
الآسيوية بفا أدل الذ إبلواض الطلب العابؼي على الصادرات ابؼغربية كابلواض الاستثمار الأجنبي 

بفا يوسر ارتواع فافي  1998بعدىا قامت ابؼغرب في تسريع عمليات خصخصة الشركات في ،ابؼباشر
 .1999تدفقات الإستثمار الأجنبي ابؼباشر سنة 

 2001-2005:  أعلى مستوياتو  2001في سنة  الاستثمار الأجنبي ابؼباشرشهدت فافي تدفقات
ارتوع  2003مليار دكلار كفي سنة  1.02الذ  2002لينخوض سنة  ،مليار دكلار 6.44حيث بلغ 
مليار دكلار، كيوسر الارتواع  1.35بقيمة  2004مليار دكلار ليعاكد الإبلواض سنة  3.98عند قيمة 

كإضواء ابؼزيد من  الإقتصادية اتكمن أجل برقيق التوجه 2000مطلع سنة  كوف أنو في 2001في سنة 
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رسم الرؤكس ابػمس لنجمة الإقتصادية ك الشػوافية للمسػتثمرين، تم الشركع في برقيق ىذه الاسبَاتيجيات 
 بؿركات بمو الاقتصاد ابؼغربي ابؼرتكز :على الصناعة، السياحة، التجارة، الولاحة كالببُ التحتيةأم ابؼملكة 

فراجع  2002ا ساىم في جلب الاستثمار الأجنبي ابؼباشر، أما عن اخواض فافي التدفقات في سنة بف.
الذ ارتواع أسعار الببَكؿ بفا أدل إلذ ارتواع تكاليف الانتاج في العديد من القطاعات بفا جعل 

ابؼستثمرين الأجانب الاستثمارات الأجنبية أقل جاذبية بالإضافة إلذ ابؼنافسة بينها كببْ دكؿ ابعوار جعل 
 فيها أكبر عائد.يوضلوف الدكؿ البٍ 

 2006-2010:  ارتوع في سنة تيظهر البيانات أف تدفقات الاستثمار الأجنبي ابؼباشر في ابؼغرب
 1.22الذ حدكد  2010مليار دكلار، بعدىا بدأ في الإبلواض ليصل في  3.24مسجلا قيمة  2006

بفا أثر سلبا على  2008 الاقتصادية العابؼيةمليار دكلار كىذا راجع لتأثر الاقتصاد ابؼغربي بتبعات الأزمة 
 تدفقات الإستثمار الأجنبي ابؼباشر.

 2011-2015:   بدأ منحبُ فافي تدفقات الإستثمار الأجنبي ابؼباشر م التصاعد  2011كفي سنة
بعد الأزمات الاقتصادية، مليار دكلار كىذا لأنو  2.94الذ حوالر  2015تدربهيا الذ أف كفل في سنة 

رتوعت ، بعد الأزمة ابؼالية العابؼية، ا2011عادة ما تتعافى تدفقات الاستثمار الأجنبي ابؼباشر فوي عاـ 
كاستوادة ابؼغرب من ابلواض اسعار الببَكؿ بعذب تدفقات الاستثمار الأجنبي ابؼباشر في ابؼغرب 

 الاستمارات الأجنبية.
 2016-2022:  ببْ الإرتواع  في فافي تدفقات الاستثمار الأجنبي ابؼباشر تذبذباشهدت ىذه الوبَة

الذ الأزمة الصحية العابؼية  كىذا راجع 2020كسجل مستويات متدنية في سنة  ،، ك الإبلواض
COVID 2019   ْالبٍ تسبب في شلل الاقتصاد العابؼي كمن حجم التبادلات الاقتصادية بب

ابلوضت تدفقات الاستثمار  الدكؿ بفا ساىم في نقص حاد في تدفقات الإستثمار الأجنبي ابؼباشر
مليار دكلار  2.78، حيث ابلوضت من 2020غرب بشكل كببّ خلاؿ عاـ الأجنبي ابؼباشر في ابؼ

أدت جائحة كما . 2020مليار دكلار أمريكي في عاـ  1.16إلذ  2018أمريكي في عاـ 
COVID-19 من  إلذ انقطاع سلاسل التوريد العابؼية، بفا أثر على الشركات العاملة في ابؼغرب كقلل

أدل إلذ ارتواع أسعار الطاقة بفا  2022الأزمة الأككرانية ضف الذ ذؿ ، جاذبيتها للمستثمرين الأجانب
سلبان على تدفقات ، بفا ساىم ، كتواقم اضطرابات سلاسل التوريدكالسلع الغذائية، كزيادة التضخم

 .2022الاستثمار الأجنبي ابؼباشر في ابؼغرب خلاؿ عاـ 
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 الأمريكي( أرصدة الدين الخارجي )بالأسعار الجارية للدولار. 4.3
 . الجزائر4.4.3
 2022الذ  1990خلاؿ الوبَة من  في ابعزائر أرفدة الدين ابػارجيتطور  (:4.3رقم) الجدول

 
 /https://data.worldbank.org من قاعدة بيانات البنك الدكلرالمصدر:  

 2022الذ  1990الدين ابػارجي في ابعزائر خلاؿ الوبَة من منحبُ تطور أرفدة (: 4.3الشكل رقم)

 

 
 Excelمن اعداد الطالببْ اعتمادا على برنامج المصدر: 
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 حليل منحنى أرصدة الدين الخارجي في الجزائرت
 . 2022إلذ عاـ  1990ييظهر ابؼنحبُ ابؼقدـ تطور أرفدة الدين ابػارجي للجزائر خلاؿ الوبَة من عاـ 

 (:2005-1990الارتفاع ) مرحلة  -1
حيث بلغ بؾموع أرفدة الدين شهدت ىذه ابؼرحلة ارتواعنا مستمرنا في أرفدة الدين ابػارجي للجزائر،        

 بلغ قيمة 2005دكلار أمريكي كفي سنة  26692900054ما يقدر بػػ   1990خلاؿ سنة 
  :هاعدد من العوامل، من كىذا راجع إلذ   دكلار أمريكي  16382134413

o :شهدت ىذه الوبَة تداعيات ابلواض الببَكؿ حيث شهد أدنى مستوياتو بفا  انخفاض قيمة المحروقات
 ساىم في ابلواض ايرادات ابعزائر كتراجعها بشكل كببّ.

o بعأت ابعزائر خلاؿ ىذه الوبَة إلذ الاقبَاض ابػارجي لتمويل مشاريع البنية التحتية  :الاقتراض الخارجي
قد تؤدم  .تيشكل فوائد الدين عبئنا كببّنا على ميزانية الدكلة ابعزائرية .القطاعات ابؼختلوة كالاستثمارات في

 .زيادة الاقبَاض ابػارجي إلذ فقداف ابعزائر لسيادتها ابؼالية
o شهدت ابعزائر خلاؿ ىذه الوبَة عجزنا بذارينا، بفا أدل إلذ زيادة احتياجاتها من  :العجز التجاري

 .العملات الأجنبية
 (:2022-2006مرحلة الاستقرار النسبي ) .2

 2006حيث بلغت في سنة شهدت ىذه ابؼرحلة استقرارنا نسبينا في أرفدة الدين ابػارجي للجزائر،            
  :كذلك بوضل عدد من العوامل، منها 2022كاستمر في قيم متناقصة حبٌ سنة  5164937197قيمة 

o الوبَة ارتواعنا في أسعار النوط، بفا أدل إلذ زيادة عائدات ابعزائر من شهدت ىذه  :ارتفاع أسعار النفط
 .الصادرات

o قامت ابغكومة ابعزائرية خلاؿ ىذه الوبَة بتحسبْ الإدارة ابؼالية، بفا أدل إلذ  :تحسين الإدارة المالية
 .خوض العجز التجارم
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 المغرب .2.3.4
 2022الذ  1990خلاؿ الوبَة من في ابؼغرب  أرفدة الدين ابػارجيتطور  (:5.4رقم) الجدول

 

 /https://data.worldbank.org من قاعدة بيانات البنك الدكلرالمصدر:   

 2022الذ  1990منحبُ تطور أرفدة الدين ابػارجي في ابؼغرب خلاؿ الوبَة من (: 5.4الشكل رقم)

 

 Excelمن اعداد الطالببْ اعتمادا على برنامج المصدر: 
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 تحليل منحنى أرصدة الدين الخارجي في المغرب
 .2022إلذ عاـ  1990ييظهر ابؼنحبُ ابؼقدـ تطور أرفدة الدين ابػارجي للمغرب خلاؿ الوبَة من عاـ 

قيمة  1990حيث يسجل في سنة مستمرنا في أرفدة الدين ابػارجي للمغرب،  نلاحظ كجود ارتواع       
أين سجل  1999دكلار أمريكي كيلاحظ ثبات أرفدة الدين ابػارجي للمغرب حبٌ سنة  2386947689

كقلة ابؼشاريع  جزئينا إلذ ابلواض أسعار الووسواطدكلار أمريكي، كىذا راجع  20915552714قيمة 
باشرة لبعض الأزمات العابؼية البٍ أدت إلذ قلة الطلب الإستثمارية في ىذه ابؼرحلة بالإضافة إلذ الػتأثبّات الغبّ م

بعدىا ابلوض قليلا مسجلا في سنة على ابؼنتجات ابؼغربية بفا ساىم في زيادة الديوف ابػارجية لسد العجز، 
، كىذا بعد أف 2007دكلار أمريكي كبقي على ىذه ابغاؿ إلذ غاية سنة  17104036431قيمة  2001

ارتواعا نسبيا كزيادة عدد السياح خلاؿ ىذه الوبَة كل ىذا ساىم في تراجع أرفدة شهدت أسعار الووسواط 
بعده شهد منحبُ أرفدة الدين ابػارجي ارتواعا مستمرا كبقيم كببّة إلذ  الدين ابػارجي كزيادة ايرادات الدكلة،

 :منها عدد من العوامل كيرجع ذلك إلذ 2022غاية عاـ 
o خلاؿ ىذه الوبَة إلذ الاقبَاض ابػارجي لتمويل مشاريع البنية التحتية بعأ ابؼغرب  :الاقتراض الخارجي

 .كالاستثمارات في القطاعات ابؼختلوة
o عجزنا بذارينا، بفا أدل إلذ زيادة احتياجاتو من  خلاؿ عدة فبَاتشهد ابؼغرب خلاؿ  :العجز التجاري

 .العملات الأجنبية
o  إلذ شل معظم الإستثمارات الأجنبية ابؼباشرة  أدت ىذه الأزمة: 2008تبعات أزمة الرىن العقاري

 كانكماش النمو الإقتصادم العابؼي بفا أدل إلذ تراجع فادرات ابؼغرب كارتواع فاتورة الواردات.
o  أدت أزمة كوركنا في الآكنة الأخبّة إلذ تراجع الإستثمار الأجنبي : 2019الأزمة العالمية الأخيرة كوفيد

بفا جعل تناقص الإنتاجية كابلواض كببّ في تدفق السياح الأجانب إلذ ابؼغرب ابؼباشر كشل معظم القطاعات 
رىيب في ايرادات ابؼغرب بالإضافة الذ عجز كببّ في ابؼيزاف التجارم، أدل بابؼغرب إلذ اللجوء إلذ الدين 

  ابػارجي لسد ىذا العجز.
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 تونس .3.3.4
 2022الذ  1990خلاؿ الوبَة من  في تونس أرفدة الدين ابػارجي(:6.3رقم) الجدول

 

 /https://data.worldbank.org من قاعدة بيانات البنك الدكلرالمصدر:   

 

 2022الذ  1990منحبُ تطور أرفدة الدين ابػارجي في تونس خلاؿ الوبَة من (: 6.3الشكل رقم)

 

 Excelمن اعداد الطالببْ اعتمادا على برنامج المصدر: 
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 تحليل منحنى أرصدة الدين الخارجي في تونس

ييظهر ابؼنحبُ ابؼقدـ تطور أرفدة الدين ابػارجي لتونس مقومنا بالدكلار الأمريكي خلاؿ الوبَة من عاـ      
  .2022إلذ عاـ  1990

 
 (:2005-1990مرحلة الارتفاع المستمر ) .1

قيمة  1990حيث سجل في سنة  ىذه ابؼرحلة ارتواعنا مستمرنا في أرفدة الدين ابػارجي لتونس، شهدت
كذلك  دكلار أمريكي 14842878631سجل قيمة  2005دكلار أمريكي كفي سنة  6879573070

 :عدد من العوامل، منها راجع إلذ
o لتمويل مشاريع البنية التحتية  بعأت تونس خلاؿ ىذه الوبَة إلذ الاقبَاض ابػارجي :الاقتراض الخارجي

 .كالاستثمارات في القطاعات ابؼختلوة
o شهدت تونس خلاؿ ىذه الوبَة عجزنا بذارينا، بفا أدل إلذ زيادة احتياجاتها من العملات  :العجز التجاري

 .الأجنبية
o :شهدت ىذه الوبَة تراجعا بؿسوسا في نسبة السياح الوافدين إلذ تونس خافة في فبَة  القطاع السياحي

 الأزمة الأمنية البٍ كانت بسر بها ابعزائر.
 (:2011-2006مرحلة الاستقرار النسبي ) .2

 :شهدت ىذه ابؼرحلة استقرارنا نسبينا في أرفدة الدين ابػارجي لتونس، كذلك بوضل عدد من العوامل، منها
o بفا  خافة بعد تعافي ابعزائر من الأزمة الأمنية  شهدت ىذه الوبَة ارتواعنا في السياحة، :ارتفاع السياحة

 .أدل إلذ زيادة عائدات تونس من العملات الأجنبية
o تحسبْ الإدارة ل بالقياـ بإفلاحات  قامت ابغكومة التونسية خلاؿ ىذه الوبَة :تحسين الإدارة المالية

 .إلذ خوض العجز التجارم ابؼالية، بفا أدل
 (:2022-2011مرحلة الارتفاع المتجدد ) .3

 :شهدت ىذه ابؼرحلة ارتواعنا متجددنا في أرفدة الدين ابػارجي لتونس، كذلك بوضل عدد من العوامل، منها
o أكما يعرؼ بالربيع  شهدت تونس خلاؿ ىذه الوبَة بعض الاضطرابات السياسية، :الاضطرابات السياسية

بفا أدل إلذ  حيث قاـ الشعب التونسي بالقياـ بثورة أدت إلذ الإطاحة بالرئيس التونسي السابق العربي 
 .تراجع الاستثمارات الأجنبية
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o بعأت تونس خلاؿ ىذه الوبَة إلذ زيادة الاقبَاض ابػارجي لتمويل عجزىا  :زيادة الاقتراض الخارجي
 .ابؼالر

o  أدت الأزمة الصحية الأخبّة إلذ تراجع ايرادات الدكلة التونسية البٍ   :2019الأزمة الصحية كوفيد
كادت أف تؤدم إلذ إفلاسها كىذا بعد تراجع رىيب في عدد السياح الوافدين إلذ تونس بالإضافة إلذ 

 ابلواض الصادرات التونسية كزيادة كرداتها.

 التضخم )% سنويا( .4.4

 الجزائر . 1.4.4

 2022الذ  1990خلاؿ الوبَة من في ابعزائر التضخم تطور نسب  (:7.3رقم) الجدول

 

 /https://data.worldbank.orgمن قاعدة بيانات البنك الدكلر المصدر:  

 2022الذ  1990في ابعزائر خلاؿ الوبَة من التضخم منحبُ تطور نسب (: 7.3الشكل رقم)

 

 Excelمن اعداد الطالببْ اعتمادا على برنامج المصدر: 
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 .2022إلذ  1990ييظهر ابؼنحبُ ابؼقدـ تطور معدؿ التضخم في ابعزائر خلاؿ الوبَة من  
 (:1995-1990المرحلة الأولى )

 حيث بلغ   1992بسيزت ىذه ابؼرحلة بارتواع حاد في معدؿ التضخم، حيث كفل إلذ ذركتو عاـ        
 إلذ عدة عوامل، أبنها:ذلك    31.66%

  شهدت ابعزائر خلاؿ ىذه الوبَة إفلاحات اقتصادية جذرية، شملت بررير الأسعار كخصخصة بعض
 .أدت ىذه الإفلاحات إلذ زيادة في الأسعار في ابؼدل القصبّ .الشركات ابغكومية

  الوبَة، بفا أدل إلذ زيادة بعأت ابغكومة ابعزائرية إلذ التمويل النقدم لتمويل عجزىا ابؼالر خلاؿ ىذه
 .عرض النقود في الاقتصاد، كبالتالر إلذ ارتواع التضخم

 .الاضطرابات السياسية كالأمنية البٍ شهدتها ابعزائر في ذلك الوقت 
 .تدىور قيمة الدينار ابعزائرم مقابل العملات الأجنبية 
  .إتباع ابعزائر للشركط القاسية البٍ فرضها فندكؽ النقد الدكلر 

 (:2000-1995مرحلة الثانية )ال
استقرار قيمة الدينار ابعزائرم مقابل العملات بسب  شهدت ىذه ابؼرحلة ابلواضنا في معدؿ التضخم،      

اتباع ابغكومة ابعزائرية سياسة مالية أكثر انضباطنا خلاؿ ىذه الوبَة، بفا أدل إلذ خوض عجزىا ابؼالر ك  الأجنبية
شهدت أسعار النوط استقرارنا نسبينا خلاؿ ىذه الوبَة، بفا ساعد على   حيث النوط استقرار أسعار  بالإضافة إلذ

وافلة ابغكومة ابعزائرية تنويذ إفلاحات ىيكلية للاقتصاد، شملت ضف الذ ذلك م .كبح بصاح التضخم ابؼستورد
 .برسبْ بيئة الاستثمار كتعزيز ابؼنافسة

 (:2020-2000المرحلة الثالثة )
، كيعود ذلك إلذ عدة عوامل، ببْ الإرتواع ك الإبلواض نسبي في معدؿ التضخم بتذبذببسيزت ىذه ابؼرحلة      

 أبنها:
 2007-2000سنوات شهد الاقتصاد ابعزائرم بمونا اقتصادينا قوينا خلاؿ  :النمو الاقتصادي القوي  ،

 .بفا ساعد على امتصاص الضغوط التضخمية
    كافلت ابغكومة ابعزائرية اتباع سياسة مالية منضبطة خلاؿ ىذه  :الماليةاستمرار انضباط السياسة

 .الوبَة
 شهدت أسعار النوط ارتواعنا مطردنا خلاؿ ىذه الوبَة، بفا أدل إلذ زيادة  :استقرار أسعار النفط

 .الإيرادات ابؼالية للحكومة ابعزائرية، كساعد على بسويل الاستثمارات العامة
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  السياسي كالأمبِ في ابعزائر.استمرار برسن الوضع 
 .استقرار قيمة الدينار ابعزائرم مقابل العملات الأجنبية 
 .اتباع سياسات نقدية حذرة 
 :أدت الأزمة ابؼالية العابؼية إلذ ابلواض الطلب العابؼي على السلع ابعزائرية، بفا  الأزمة المالية العالمية

 أدل إلذ ابلواض الأسعار بؿلينا.
  شهدت ابؼنطقة العربية اضطرابات سياسية كببّة خلاؿ سنوات  السياسية في المنطقة:الاضطرابات

، بفا أدل إلذ ابلواض الاستثمار كالإنتاجية، كزيادة الضغوط التضخمية كىذا مايوسر  2011-2012
 .2012ارتواع التضخم في سنة 

 :ارتواعنا كببّنا خلاؿ سنوات شهدت أسعار ابؼواد الغذائية العابؼية  ارتفاع أسعار المواد الغذائية
 ، بفا أدل إلذ زيادة تكلوة الواردات في ابعزائر ك ساىم في رفع معدلات التضخم .2010 -2009

 : (2022-2020الرابعة )المرحلة 

البٍ  2019شهدت ىذه الوبَة ارتواع معدؿ التضخم في ابعزائر نتيجة الأزمة الصحية العابؼية أزمة كوفيد      
اع أسعار ابؼواد الإستهلاكية خافة،  بالإضافة إلذ الأزمة الركسية الأككرانية البٍ سابنت بالأخص إلذ أدت إلذ ارتو

ارتواع الأسعار في السلع الواسعة كخافة القمح كىذا ما يوسر ارتواع معدؿ التضخم في ابعزائر، رغم برسن 
 أسعار النوط.
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 تونس . 2.4.4

 2022الذ  1990خلاؿ الوبَة من في تونس التضخم تطور نسب  (:8.3رقم) الجدول

 

 /https://data.worldbank.org من قاعدة بيانات البنك الدكلرالمصدر:  

 

 2022الذ  1990في تونس خلاؿ الوبَة من التضخم منحبُ تطور نسب (: 8.3الشكل رقم)

 

 Excelمن اعداد الطالببْ اعتمادا على برنامج المصدر: 
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 التحليل
�. 2022ك  1990ابؼقدـ تطور معدؿ التضخم في تونس ببْ عامي يظُهر�المنحنى���

لبّتوع سنة  % 6.5كاف معدؿ التضخم في تونس يشهد ارتواعا حيث سجل قيمة   1990في سنة         
 1995في سنة  % 6كيعاكد الإرتواع ليصل إلذ  1993سنة   %3.97ك ينخوض الذ   %8الذ 1991

كييظهر ابؼنحبُ أف معدؿ التضخم في تونس شهد تقلبات كببّة خلاؿ ىذه الوبَة. كىذا راجع إلذ الزيادة في أسعار 
ي ابلواضنا ابؼواد الغذائية كالطاقة حيث شهدت أسعار ابؼواد الغذائية كالطاقة ارتواعنا عابؼينا كما شهد الدينار التونس

في قيمتو مقابل العملات الأجنبية خلاؿ ىذه الوبَة، كتراجع الإستثمارات الأجنبية ابؼباشرة ، بفا أدل إلذ زيادة 
فقد تراكح  2016إلذ غاية  1996تكلوة الواردات ، بفا انعكس على أسعار ىذه السلع في تونس أما من سنة 

رحلة استقرارنا نسبينا في معدؿ التضخم، كيعود ىذا شهدت ىذه ابؼحيث  % 5ك  %  2.5معدؿ التضخم ببْ 
برسن قيمة الدينار التونسي مقابل ك  ض أسعار ابؼواد الغذائية كالطاقةابلوا تقرار إلذ عدة عوامل، بدا في ذلكالاس

ع البنك ابؼركزم ا اتبأدل إلذ ابلواض تكلوة الواردات ضف إلذ ذلك  العملات الأجنبية خلاؿ ىذه الوبَة، بفا
ثم نلاحظ أف منحبُ  التونسي سياسات نقدية متشددة خلاؿ ىذه الوبَة، بفا أدل إلذ كبح بصاح التضخم.

 كيعود ىذا الارتواع إلذ عدة عوامل، بدا في ذلك: 2022ك  2017ببْ  % 8ك  % 5التضخم يبَاكح ببْ 
 الأجنبي ابؼباشر ض الاستثمارابلواحيث كاف من بـلوات الثورة التونسية    الاضطرابات السياسية والاجتماعية:

 الضغوط التضخمية. زيادةبقم عنو ، 
شهدت أسعار النوط ارتواعنا كببّنا خلاؿ ىذه الوبَة، بفا أدل إلذ زيادة تكلوة الطاقة في  ارتفاع أسعار النفط:

 تونس.
شهد الدينار التونسي ابلواضنا كببّنا في قيمتو مقابل العملات الأجنبية خلاؿ  انخفاض قيمة الدينار التونسي:

 ىذه الوبَة، بفا أدل إلذ زيادة تكلوة الواردات.
تسببت الازمة الصحية العابؼية في ارتواع الأسعار على ابؼستول العابؼي بفا دفع الذ  : COVID-19جائحة  

 رفع معدلات التضخم في تونس.
أدت ابغرب في أككرانيا الذ ارتواع أسعار الطاقة كالغذاء في بصيع أبكاء العالد بدا في ذلك  أكرانيا:الحرب في 

 تونس .
 
 



 

78 
 

 المغرب  3.4.4

 2022الذ  1990خلاؿ الوبَة من التضخم تطور نسب  (:9.3رقم) الجدول

 

 /https://data.worldbank.org من قاعدة بيانات البنك الدكلرالمصدر:  

 

 2022الذ  1990في ابؼغرب خلاؿ الوبَة من التضخم منحبُ تطور نسب (: 9.3الشكل رقم)

 

 Excelمن اعداد الطالببْ اعتمادا على برنامج المصدر: 
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 . 2022ك  1990ببْ عامي  ابؼغربابؼقدـ تطور معدؿ التضخم في ييظهر ابؼنحبُ 

 كىذا % 6.5ك   % 6ارتواعا كببّا حيث تراكح ببْ  1995ك 1990شهد معدؿ التضخم ببْ عامي        
 من الإقتصادم النمو كتعزيز ابؼغربي الاقتصاد بررير بهدؼ ابؼغرب أطلقتو الذم ابؽيكلي الإفلاح برامج الذ راجع
 في النمو معدؿ ابلواض لوحظ الوبَة ىذه في ابعمركية الرسوـ خوض ك الشركات خصخصة الافلاحات ىذه ببْ

 في ابؼالية الأزمة بعد كخافة ابؼغربية الصادرات على الطلب تراجع الذ أدل بفا التضخم معدؿ كارتواع ابؼغرب
كما ،   1997في سنة  %1بينما ابلوض إلذ حدكد  ابؼغرب، كاجهو الذم ابعواؼ الذ بالاضافة اللاتينية أمريكا

  % 3.7ك  %1تراكح معدؿ التضخم في ابؼغرب ببْ  2019ك 1997أننا نلاحظ أنو خلاؿ الوبَة ابؼمتدة من 
برسن معدؿ النمو الإقتصادم ر ك ابؼباششهدت ىذه الوبَة انتعاشنا نسبينا في فافي تدفقات الاستثمار الأجنبي 

ابؼغربية كما كاف للقطاع السياحي ايضا نصيب كذلك بوضل السياسات النقدية ابؼشددة البٍ اتبعتها ابغكومة 
غبّ أنو شهد  حيث شهد بموا كببّا بفا ساىم في برسن بيئة الأعماؿ كجذب ابؼغرب لاتواقيات بذارية جديدة

 :يرجع ىذا الارتواع إلذ عدة عوامل، أبنهاك  2022ك 2019ارتواعا سريع ببْ سنبٍ 

 جائحة بقم عن :الغذائية الارتواعات العابؼية في أسعار الطاقة كابؼواد COVID-19.  عن ابغرب ك
مستول العالد  على كاضطرابات سلاسل التوريدارتواع كببّ في أسعار الطاقة كابؼواد الغذائية في أككرانيا، 

 كليس على مستول ابؼغرب فقط 
 يعود ذلك جزئينا إلذ انتعاش الاقتصاد بعد جائحة :زيادة الطلب الداخلي  COVID-19كازدياد ، 

 .الاستهلاؾ، كارتواع الدخل ابؼتاح
  أدل ابلواض قيمة العملة الوطنية إلذ زيادة تكلوة الواردات، بفا انعكس على  :ابؼغربي الدرىمضعف

 .أسعار السلع كابػدمات
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التحليل القياسي لأثر الأزمات الاقتصادية على الإستثمار الأجنبي المباشر فيدول شمال إفريقيا خلال  .5
 .2022-1990الفترة 

حاكلنا خلاؿ كرقتنا البحثية الاستناد الذ ابؼتغبّات التالية بهدؼ دراسة أثر ابؼتغبّات البٍ تبرز كجود الأزمة 
خلاؿ  الإقتصادية على فافي تدفقات الإستثمار الأجنبي ابؼباشر في دكؿ شماؿ افريقيا )ابعزائر ، تونس، ابؼغرب(

 كابؼتمثلة في : معدؿ التضخم ك ابصالر الدين ابػارجي  2022-1990الوبَة 

 الفرضيات البديلة: -أ

 H1  =)فافي تدفقات الاستثمار الاجنبي ككببّ على  سلبي بؽا اثر الازمات الاقتصادية )ابصالر الدين ابػارجي
 .دكؿ شماؿ افريقيا )ابعائر، تونس، ابؼغرب(في  ابؼباشر 

 H2  =فافي تدفقات الاستثمار الاجنبي ابؼباشر  ككببّ علىسلبي تؤثر بشكل  زمات الاقتصادية )التضخم(الا 
 .دكؿ شماؿ افريقيا )ابعائر، تونس، ابؼغرب(في 

 عدـ كجود أم اثر  ببْ ابؼتغبّات ابؼستقلة كابؼتغبّ التابع. الفرضية الصفرية: -ب

تهدؼ ىذه الدراسة الذ معرفة الاثر الذم تنتجو الازمات الاقتصادية على فافي تدفقات منهجية البحث:  .1.5
الاستثمار الاجنبي ابؼباشر في دكؿ شماؿ افريقيا )ابعزائر، تونس، ابؼغرب(، أم اثر ابصالر الدين ابػارجي الذم بيثل 

م على فافي التدفقات، كقم تم الازمات الاقتصادية على فافي تدفقات الاستثمار الاجنبي كايضا اثر التضخ
ابغصوؿ على البيانات ابؼتعلقة بدتغبّات الدراسة من ابؼوقع الربظي للبنك الدكلر من خلاؿ قاعدة البيانات 

كاخبَنا ابؼتغبّات بناءا الدراسات السابقة كايضا للاجابة على  2022الذ  1990الاقتصادية للوبَة من 
 الورضيات ابؼطركحة؛

اف الازمات الاقتصادية ابؼمثلة في ابصالر الدين ابػارجي كايضا التضخم )مقاسا  غيرات:قياس المت. 1.1.5
بالنسبة ابؼئوية( ىذا بالنسبة للمتغبّات ابؼستقلة كاما ابؼتغبّ التابع بفثل بصافي تدفقات الاستثمار الاجنبي ابؼباشر، 

 كبكدد متغبّات النموذج كما يلي:

 الذم يتم قياسو بابصالر الدين ابػارجي كالتضخم؛متغير المستقل( الازمات الاقتصادية )ال 1.1.1.5 

  يتم احتسابو على اساس )المتغير التابع(  --صافي تدفقات الاستثمار الاجنبي المباشر  2.1.1.5      
فهذا ة التدفقات ابػارجة للاستثمارات الاجنبية مع الاستثمارات الاجنبية ابؼتدفقة فاذا كانت نسبة التدفقات مرتوع
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زمة الاقتصادية ليس بؽا تاثبّ سلبي على الاقتصاد ابؼدركس كاذا كانت النسبة منخوضة فهذا يشبّ يدؿ على أف الأ
 الذ اف الازمة بؽا تاثبّ سلبي كببّ على الاقتصاد المحلي من خلاؿ ابصالر الدين ابػارجي كالتضخم.

نوضح تسميتها ابؼلخصة مع طريقة قياسها  حيث 01نذكرىا ف خلاؿ ابعدكؿ رقم  متغيرات الدراسة: . 2.5
 كايضا ثابتها.

 الاشارة المتوقعة قياس التسمية المتغيرات
فافي تدفقات الاستثمار الاجنبي ابؼباشر 

 )ابؼتغبّ التابع(
NETFDI )النسبة )من ابصالر الناج المحلي + 

ابصالر الدين ابػارجي، طويل الاجل 
 (1)ابؼتغبّ ابؼستقل 

EXTDEBT ابعارية للدكلار الامريكي( ابؼبلغ )بالاسعار + 

 + النسبة )الاسعار البٍ يدفعها ابؼستهلكوف( INFL (2التضخم )ابؼتغبّ ابؼستقل 

 الطالببْابؼصدر: من اعداد 

التمثيل البياني لمتغيرات الدراسة وىي صافي تدفقات الاستثمار الاجنبي المباشر واجمالي الدين  .3.4
 .2022الذ  1990للدكؿ الثلاث. خلاؿ الوبَة من  الخارجي والتضخم

نتطرؽ في ىذه النقطة الذ التمثيلات البيانية التمثيل البياني لتدفقات الاستثمار الاجنبي المباشر: . 1.3.5
صافي تدفقات الاستثمار الاجنبي المباشر والمتغيرات المستقلة وىي  لكل متغبّات الدراسة من ابؼتغبّ التابع

 للدكؿ الثلاث. ن الخارجي والتضخماجمالي الدي
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 2022-1990التمثيل البياني لصافي تدفقات الاستثمار الاجنبي ابؼباشر ببْ الوبَة ( 10.3الشكل رقم )

 

 (.EVIEWS9بالاعتماد على بـرجات البرنامج ) الطالببْمن اعداد  المصدر:

 .2022-1990ببْ الوبَة التمثيل البياني لابصالر الدين ابػارجي (: 11.3الشكل رقم )

 

 (.EVIEWS9بالاعتماد على بـرجات البرنامج ) الطالببْمن اعداد  المصدر:
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 الشرح: 

من خلاؿ الشكلبْ بقد اف فافي تدفقات الاستثمار الاجنبي ابؼباشر في الدكؿ الثلاث بسيزت بثلاث فبَات 
الثلاث كبقد اف اعلى فافي تدفقات مهمة كىي الارتواع ثم الثبات ثم الابلواض كيوجو تشابو ببْ الدكؿ 

كايضا الدكلتبْ ابعزائر كابؼغرب حققت اعلى فافي تدفقات خلاؿ السنة  2007سجلتو تونس خلاؿ 
نتيجة الافلاحات ابعديدة البٍ طبقتها الدكؿ الثلاث بعذب الاستثمارات الاجنبية كايضا لتوفبّ  2002

ر البنية التحتية الرقمية كالبنكية كغبّىا من التسهيلات البيئة الامنة )الامن الداخلي( كايضا نتيجة تطوي
ابؼمنوحة للمستثمرين الاجانب. كخلاؿ الوبَة الاخبّة سجلت فقط ابؼغرب ارتواعا في فافي التدفقات بينما 
ابعزائر كتونس سجلتا ابلواضا في فافي التدفقات ىذا ما نرجعو للشركات متعددة ابعنسيات البٍ اقامت 

( كشركات الطبّات DACIA LOGANفي ابؼغرب على غرار شركات السيارات )استثماراتها 
(AIRBUS( كشركات ابؼلابس )LEVIS, PIERRE CARDIN كغبّىا من الشركات )

بينما دكلة ابعزائر مرت بدرحلة التغيبّ ام توقيف جل الشركات نظرا بؼخالوتها لدفبَ الشركط كاعداد دفاتر 
لبعض القطاعات ما رفع من  49-51 مع اعادة النظر في قاعدة شركط خافة بزدـ الاقتصاد الوطبِ

 الاستثمارات الاجنبية في قطاع ابغديد )توسيالر( كقطاع ابؼناجم )غار جبيلات( كاستثمارات اخرل؛

مليار  50اما بالنسبة لابصالر الدين ابػارجي فالدكلة البٍ سجلت اعلى مبلغ ىي ابؼغرب حيث كفلت الذ 
، بينما ابعزائر سجلت الديوف ابػارجية ابلواضا 2022ا ابػارجية ارتواعا مستمرا الذ غاية دكلار كعرفت ديونه

بينما تونس سجلت ثلاث فبَات مهمة الارتواع  2022مليار دكلار الذ غاية  1مستمرا الذ اف كفلت الذ 
 ثم الاستقرار ثم الابلواض.
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 التمثيل البياني للتضخم: 2.3.5

 .2022-1990التمثيل البياني للتضخم للدكؿ الثلاث ببْ (: 12.3الشكل رقم )

 

 .EVIEWS9بالاعتماد على بـرجات برنامج  الطالببْمن اعداد المصدر: 

ام  Uمن خلاؿ الشكل البياني لتضخم بقد تشابو لتغبّ التضخم خلاؿ فبَة الدراسة حيث شكّل حرؼ 
مرتوعة ثم ابلوضت ثم الارتواع بالنسبة للدكلتبْ ابؼغرب كتونس بينما ابعزائر سجلت ابلواضا كببّا جدا الذ اف 

ثم سجلت تغبّات ببْ الارتواع كالابلواض الذ اف سجلت اقل نسبة ببْ  2000كفلت الذ اقل نسبة في 
 2023ل ابلواضو خلاؿ السنتبْ كتشبّ التقديرات الذ اف التضخم كاف 2022الدكؿ الثلاث في السنة 

نظرا للسياسات البٍ ابزذتها الدكلة ابعزائرية من خلاؿ خوض فاتورة الاستبّاد، مع رفع معدؿ  2024ك
الاستثمارات الداخلية، مع عزمها على رفع القدرة الشرائية للمواطن من خلاؿ رفع قيمة الدينار ذلك في ظل 

 خوض نسبة التضخم.
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 الرياضية والنموذج القياسي للعلاقة الاقتصادية بين المتغيرات: الدالة .4.5

 نعتمد لنمذجة العلاقة ببْ متغبّات الدراسة على الصيغة الرياضية على النحو التالر:

NETFDI = f (EXTDEBT, INFL) 

 : فافي تدفقات الاستثمار الاجنبي ابؼباشر كىو ابؼتغبّ التابع؛ NETFDIحيث 

EXTDEBT, INFLبؼتغبّات ابؼستقلة ىي ابصالر الدين ابػارجي كالتضخم.:  كا 

              (       )     (    )       
………….(01) 

              (       )     (    )         ..RE 
Model (02) 

 كبسثل عنافر ابؼعادلة مايلي:

 : بسثل فافي تدفقات الاستثمار الاجنبي ابؼباشر؛        ؛

 : ثابت؛   

 معاملات الابكدار؛    ك     

 ابؼتغبّ ابؼستقل كبيثل ابصالر الدين ابػارجي؛   (       )  

 ابؼتغبّ ابؼستقل الثاني كبيثل التضخم؛   (    )   

 معامل الاخطاء للنموذج؛      

 الزمن ثابت غبّ متغبّ كمتجانس بالنسبة لصافي تدفقات الاستثمارات الاجنبية للدكؿ الثلاث؛   :

RE.بموذج التأثبّات العشوائية : 
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 النتائج ومناقشة النتائج:. 5.5.

كتم مناقشة  eviews9تم ابغصوؿ على نتائج الدراسة من خلاؿ دراسة العلاقة قياسيا عن طريق برنامج 
العربية الثلاث  النتائج ابؼتحصل عليها كامكانية تطبيقها على فافي التدفقات الاجنبية ابؼباشرة في الدكؿ

 )ابعزائر، تونس، ابؼغرب(، كىي كالتالر:

كبرصلنا عليها من خلاؿ اجراء الاختبار على متغبّات الدراسة كىذه  نتائج الاحصاء الوصفي: 1.5.5
 النتائج ىي حسب ابعدكؿ التالر :

 نتائج الاحصاء الوفوي بؼتغبّات الدراسة.(: 10.3الجدول رقم )

متغيرات الاحصاء 
 الوصفي

INFLA EXTDEBT NETFDI 

 1.788 18.84 5.19 المنوال
 1.530 18.75 3.67 الوسيط

 9.42 53.66 31.66 قيمةاعلى 
 0.32- 1.188 0.30 اقل قيمة

 2.17 0.64 2.98 معامل التحدب
 11.18 3.57 12.07 معامل تماثل التوزيع

 354.055 8.13 487.2549 معامل التوزيع
 0.000000 0.017 0.000000 المعنوية
 99 99 99 العينة
 .eviews9بالاعتماد على بـرجات البرنامج  الطالببْمن اعداد  المصدر:
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 اختبار الارتباط الذاتي للاخطاء: 2.5.5  

كذلك بوجود فرضيبً بنا الورضية العدمية كالورضية البديلة ام كجود ابؼعنوية نرفض الورضية العدمية كنقبل الورضية 
 البديلة كبعدا اجراء الاختبار كجدنا النتائج التالية:

 Levin Linنعتمد في ىذا الاختبار على ثلاث قيم للاختبارات  تقرارية لمتغيرات النموذج:اختبار الاس ‌. أ
& Chut *  كADF -Fisher Chi -square كPP- Fisher Chi-Square 

 نتائج اختبار الاستقرارية للمتغبّات الثلاث.(: 11.3الجدول رقم )

 الطريقة المتغيرات
Levin Lin 
& Chut * 

ADF -
Fisher Chi 
–square 

PP- Fisher 
Chi-Square 

 الاستقرار

NETFDI 

 الاحصائية:  
 : **ابؼعنوية 

 البيانات ابؼقطعية:
 العينة:

-9.35755 
0.0000 

3 
90 

76.2301 
0.0000 

3 
90 

575.043 
0.0000 

3 
90 

مستقرة عند الورؽ الاكؿ 
(I(1)) 

(NONE) 

EXTDEBT 

 الاحصائية:  
 : **ابؼعنوية 

 البيانات ابؼقطعية:
 العينة:

-5.06469 
0.0000 

3 
90 

31.8729 
0.0000 

3 
90 

43.9831 
0.0000 

3 
90 

مستقرة عند الورؽ الاكؿ 
(I(1)) 

(NONE) 

INFL 

 الاحصائية:  
 : **ابؼعنوية 

 البيانات ابؼقطعية:
 العينة:

-3.62894 
0.0001 

3 
90 

40.3716 
0.0000 

3 
90 

68.1154 
0.0000 

3 
93 

 مستقرة عند الورؽ الاكؿ 
القاطع فقط  كجود

(INTERCEPT) 

 . EVIEWS9بالاعتماد على بـرجات برنامج  الطالببْمن اعداد  المصدر:

NONE( عدـ كجود القاطع كالابذاه :INTERCEPT AND TREND.) 

 ك Levin Lin & Chutانطلاقا من نتائج ابعدكؿ بالتطبيق على الاختبارات الثلاث كىي احصائية 
ADF -Fisher Chi -square ك PP- Fisher Chi-Square  فانو بعد اجراء الاختبار

على ابؼستول كالورؽ الاكؿ كالاختيار على ثلاث اختيارات تببْ اف كل ابؼتغبّات مستقرة عند الورؽ الاكؿ 
(I(1) بعد رفض الورضية العدمية كقبوؿ الورضية البديلة عن ابؼعنوية )ام عدـ كجود جذر الوحدة  %5
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- ADF -Fisher Chiك  * Levin Lin & Chutتبارات كىي كذلك باخذ كل قيم الاخ
square كPP- Fisher Chi-Square  .كىي القيم ابؼهمة 

 :OLSاختبار الاثر باستخدام طريقة المربعات الصغرى  ‌. ب

فاما اف يكوف بموذج التاثبّات العشوائية اك  PANELفي ىذا الاختبار يتم اختيار النموذج ابؼعتمد لل  
التاثبّات الثابتة كىذا انطلاقا من فرضيتبْ بنا الورضية العدمية بعدـ كجود ابؼعنوية ام رفض الورضية بموذج 

( كنقبل الورضية البديلة بوجود random effect modelالعدمية نعتمد بموذج التاثبّات العشوائية )
وذج التاثبّات ( كفي حالة قبوؿ الورضية العدمية نعتمد بمEFFECTS RANDOMالاثر العشوائي )

كبعد اجراء الاختبار  ( كنرفض الورضية البديلة بوجود الاثر العشوائي.fixed  effect modelالثابتة )
 كجدنا النتائج التالية:

 عند اختيار الاثر الثابت كجدنا النتائج التالية:: اولا

النسبة للمتغبّ ابصالر الدبن كابؼتغبّ ابؼستقل التضخم كعدـ كجود معنوية ب Cكجدنا معنوية ابؼتغبّ الثابت 
 ابػارجي؛

 اختبار الاثر الثابت باستخداـ طريقة ابؼربعات الصغرل.(: 12.3الجدول رقم )

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
C 2.147 0.259 8.284 8.056 

EXTDEBT -0.003 0.0127 -0.235 0.814 
INFLATION -0.058 0.023 -2.449 0.0161 

 Effects Specification   
Cross-section fixed (dummy variables)  
R-squared 0.319     Mean dependent var 1.788 
Adjusted R-squared 0.290     S.D. dependent var 1.416 
S.E. of regression 1.193     Akaike info criterion 3.240 
Sum squared resid 133.84     Schwarz criterion 3.371 
Log likelihood -155.40     Hannan-Quinn criter. 3.293 
F-statistic 11.017     Durbin-Watson stat 1.763 
Prob(F-statistic) 2.271    

 .EVIEWS9من بـرجات البرنامج الاحصائي  المصدر:
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( من خلاؿ اختبار طريقة ابؼربعات EFFECTS RANDOMنقوـ باختيار الاثر العشوائي ) ثانيا:
 ، كبكصل على النتائج التالية:OLSالصغرل 

 اختبار الاثر العشوائي باستخداـ طريقة ابؼربعات الصغرل.(: 13.3الجدول رقم )

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
C 2.1635 0.247 8.869 0.0000 
EXTDEBT 0.00596 0.010725 0.58971 0.5622 
INFLATION -0.0931 0.020861 4.626 0.0000 
 Effects Specification   
   S.D.   Rho   
Cross-section random 0 0.00000 
Idiosyncratic random 1.19328603

5 
1.000 

 Weighted Statistics   
R-squared 0.1549985456     Mean dependent var 1.788 
Adjusted R-squared 0.137394314     S.D. dependent var 1.416 
S.E. of regression 1.3154971     Sum squared resid 166.131 
F-statistic 8.8046359     Durbin-Watson stat 1.4444 
Prob(F-statistic) 0.0003    

 بالاعتماد على بـرجات البرنامج الاحصائي. الطالببْمن اعداد  المصدر:

 

كمن خلاؿ النتائج ابؼتوفل اليها كبالاعتماد على نتائج اختبار الاثر باستخداـ طريقة ابؼربعات         
الصغرل فالنموذج يتبع الاثر العشوائي كذلك برفض الورضية العدمية بعدـ كجود معنوية كىي البٍ تنص على 

وؿ الورضية البديلة بوجود الاثر العشوائي أم اختلاؼ كل دكلة على اخرل في حدىا كجود الاثر الثابت كقب
بعد كجود الاثر العشوائي كىذا حسب فرضيات النموذج  HAUSSMANابػطأ، كبعدىا نقوـ باختبار 

PANEL ARDL . 

 %9.3ينخوض التضخم بنسبة  %1بالنسبة للتحليل الاقتصادم فاف زيادة فافي التدفقات ب         
كىذا ما يوافق النظرية الاقتصادية، بينما اذا انعدمت نسبة التضخم كابصالر الدين ابػارجي فاف فافي 

 .%2.16التدفقات الاستثمارات الاجنبية ابؼباشرة يصبح قيمة الثابت كىو 
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 للاثر العشوائي:  HAUSSMANاختبار  ج. 

بؼعرفة الاثر ابؼوجود ببْ ابؼتغبّات  HAUSSMANبعد برصلنا على نتائج الاثر العشوائي نقوـ باختبار 
 ابؼستقلة كابؼتغبّ التابع.

 . HAUSSMANنتائج اختبار (: 14.3الجدول رقم )

 

Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  

Cross-section random 22.670 2 0.0000 

** WARNING: estimated cross-section random effects variance is zero. 

Cross-section random effects test comparisons: 

Variable Fixed   Random  Var(Diff.)  Prob.  

EXTDEBT -0.0030 0.0059 5.845 0.2406 

INFLATION -0.058 -0.094 0.00015 0.0043 
 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

C 2.148 0.259 8.284 8.056 

EXTDEBT -0.0030 0.0128 -0.235 0.815 

INFLATION -0.058 0.0238 -2.449 0.016 

 Effects Specification   

Cross-section fixed (dummy variables)  

R-squared 0.319     Mean dependent var 1.788 

Adjusted R-squared 0.29     S.D. dependent var 1.416 

S.E. of regression 1.193     Akaike info criterion 3.240 

Sum squared resid 133.849     Schwarz criterion 3.371 

Log likelihood -155.403     Hannan-Quinn criter. 3.293 

F-statistic 11.018     Durbin-Watson stat 1.763 

Prob(F-statistic) 2.271    
 

 

 بالاعتماد على بـرجات البرنامج. الطالببْمن اعداد  المصدر:
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تببْ اف النموذج مرتبط بالتاثبّات العشوائية بناءا على اختبار   hausmanانطلاقا من اجراء اختبار       
HAUSSMAN  ٍكىذا طبقا لنتائج الاختبار حيث كجدنا معنوية الاثر العشوائي للمقاطع العرضية )الب

كبالتالر نقبل الورضية العدمية كنقبل  0.05اقل من  PROBام ثلاث دكؿ( ام القيمة  بسثل البانل
الورضية البديلة حيث يرتبط النموذج بالتاثبّات العشوائية. كبقد اف ابؼتغبّة ابصالر الدين ابػارجي غبّ معنوية 

-يوجد اثر سلبي )كبالتالر  0.05ام عدـ كجود اثر بينما كجود معنوية للمتغبّة التضخم ام اقل من 
 ( بالنسبة للتضخم على فافي تدفقات الاستثمارات الاجنبية ابؼباشرة.%5.8ام بنسبة  0.058

كىي نسبة ضعيوة( يعبِ القدرة  %31) 0.31من خلاؿ نتائج ابعدكؿ بقد اف معامل التحديد       
وسر التغبّ في ابؼتغبّات التوسبّية للمتغبّات ابؼستقلة )ابصالر الدين ابػارجي كالتضخم( حيث يوضح كي

ابؼستقلة التغبّ في فافي تدفقات الاستثمارات الاجنبية ابؼباشرة كالنسبة ابؼتبقية توسرىا الاخطاء العشوائية ام 
متغبّات مستقلة غبّ مدرجة في النموذج كىي كثبّة بالنسبة للمتغبّات ابؼمثلة للازمات الاقتصادية )ابؼتغبّات 

 صادية الكلية، ابؼتغبّات الاجتماعية(. ابؼالية، ابؼتغبّات الاقت

% 5( أقل من F-statisticلػ ) P، كتكوف قيمة F-statistic 11.0179تبلغ قيمة ك       
كاف النموذج مناسب حيث رفضنا  بفا يوضح الأبنية الإبصالية للنموذج الاقتصادم القياسي( 0.00000)

الورضية العدمية باف النموذج غبّ مناسب كقبلنا الورضية البديلة باف النموذج مناسب لاف ابؼعنوية اقل من 
 .ابعدكلية Fالمحسوبة اكبر من  Fك 0.05

  tة ؿبقد اف التضخم لو اثر معنوم على فافي التدفقات بالنظر لوجود ابؼعنوي tكبالنسبة لاحصائية       
كالاثر ىو سلبي ام كلما زاد فافي التدفقات تنخوض قيمة التضخم )قبوؿ الورضية  0.05كىي اقل من 

ابعدكلية(، بينما عدـ كجود اثر معنوم بالنسبة  tالمحسوبة اكبر من  tالبديلة كرفض الورضية العدمية ام قيمة 
 ل الورضية العدمية كنرفض الورضية البديلة.لابصالر الدين على فافي التدفقات لعدـ كجود ابؼعنوية كمنو نقب

بفا يدؿ على  2قريبة من القيمة  احصائية الاخطاء كىي كىي 1.76ىي  Durbin Watsonإحصائية 
  . للأخطاء عدـ كجود مشكلة الارتباط الذاتي
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 . خلاصة الفصل6
برنامج دراسة قياسية بالإستعانة ببرليلية ثم للإجابة على إشكالية بحثنا قدمنا على مستول ىذا المحور دراسة 

eviews9، مؤشرات الأزمات الإقتصادية متمثلة في التضخم كابصالر الدين ابػارجي العلاقة ببْ  حيث تم برليل
عد بصع البيانات كب .، بغيت معابعة أسئلة الدراسة كاختبار الورضياتكفافي تدفقات الإستثمار الأجنبي ابؼباشر

التضخم لو اثر معنوم على فافي التدفقات  أفكمناقشتها، حيث أظهرت نتائج التحليل  تم برليلهاالمحصل عليها 
كالاثر ىو سلبي ام كلما زاد فافي التدفقات تنخوض قيمة  0.05كىي اقل من   tبالنظر لوجود ابؼعنوية ؿ

ابعدكلية(، بينما عدـ كجود  tالمحسوبة اكبر من  tالتضخم )قبوؿ الورضية البديلة كرفض الورضية العدمية ام قيمة 
اثر معنوم بالنسبة لابصالر الدين على فافي التدفقات لعدـ كجود ابؼعنوية كمنو نقبل الورضية العدمية كنرفض 

 الورضية البديلة.
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 :تمهيد. 1
ديدا حقيقيا على الاستقرار تهللقلق ك الاىتماـ، ك ظاىرة مثبّة الإقتصادية شكل تكرار الأزمات ي       

قلقا ببْ الاقتصاديبْ  بفا يثبّ ، نتيجة انتقاؿ العدكل من بلد لآخر،دكؿ شماؿ إفريقيا الاقتصػػادم كالسياسي ل
راء كابؼستثمرين كابؼسؤكلبْ عن إداراة الاقتصاديات الكلية من تكرار الآثار السلبية البٍ أفابت الاقتصاد العابؼي ج

الأمر الذم زاد من أبنية دراستها ك دفع بالكثبّ من الاقتصاديبْ كابػبراء إلذ بؿاكلة الإقتصادية السابقة،  اتالأزم
ا أف تزيل الكثبّ من الغموض الذم كاف يكتنوها، لذلك تعددت نهتعميق توسبّىا أكثر ك إبهاد أجوبػة مػن شأ

ا بسبب اختلاؼ ابؼوكرين تهد موهومها، ك كذلك تعددت توسبّاد ىؤلاء الذين انساقوا بكو بردياا بتعدتهتعريوا
كتأثبّ ، كابؼدارس الاقتصادية في إبهاد كفف بؽا ككذلك برليلها كالبحث كالتقصي عن بـتلف ابعوانب البٍ بزصها

 ىذه الأزمات على الإستثمار الأجنبي ابؼباشر.

 على الإستثمار الأجنبي ابؼباشر في دكؿ شماؿ إفريقيا تأثبّ الأزمات الإقتصاديةابراز  ك قمنا في دراستنا ىذه لذل
ك بذلك تشمل ىذه  دراستنا الذ بؿورين، بؿور نظرم كبؿور تطبيقيمن خلاؿ تقسيم  )ابعزائر، تونس، ابؼغرب(،

ابػابسة ملخصا عاما للمحاكر البٍ تضمنها البحث يتبعها نتائج الدراسة التطبيقية ككذا بؾموعة من الاقبَاحات 
 . كالتوفيات

كالعلاقة البٍ تربط  الأزمات الإقتصادية كالإستثمار الأجنبي ابؼباشرخصصنا المحو ر الأكؿ للتعرؼ على كل من 
بينهما، كبالتالر تناكلنا بـتلف ابؼواىيم النظرية ابؼتعلقة بابؼوضوع كالدراسات السابقة مع مقارنتها بالدراسة ابغالية، 

نا من خلالو بتحديد منهجية الدراسة كبصع البيانات كبرليل نتائجها، كمن خلابؽا اما بالنسبة للمحور الثاني قم
  .eviews9برليلية ثم دراسة قياسية بالإستعانة ببرنامج حاكلنا الإجابة على فرضيات الدراسة عن طريق دراسة 

 

 نتائج الدراسة: .2
في حجػم  التأثبّالعابؼية على دكؿ شماؿ إفريقيا من خلاؿ ات الإقتصادية توفلنا بأنو ىناؾ تأثبّ سلبي للأزم  -

  و ؛تدفقاتفافي تراجع ك الاستثمار الأجنبي ابؼباشر، 
كلما تأثبّ سلبي أكبر على فافي تدفقات الاستثمار الأجنبي ابؼباشر    الإقتصادية )التضخم(لأزمات ليكوف  -

 الأجنبي ابؼباشر.زادت قيمة التضخم ينخوض فافي التدفقات الإستثمار 
الإقتصادية ) ابصالر الدين ابػارجي( على فافي التدفقات الإستثمار لأزمات عدـ كجود اثر معنوم بالنسبة ل -

 الأجنبي ابؼباشر .
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، تأثبّ الأزمات الإقتصادية على الإستثمار الأجنبي ابؼباشر بىتلف حسب نوع الأزمة ) مالية ، طاقوية ،....الخ( -
قطاع ابػدمات لكل عن  م بىتلفنسب متواكتة لكل اقتصاد على حدا، فالتأثبّ على الاقتصاد الريعي ابعزائر ك ب

 .من تونس كابؼغرب
في الدكؿ ذات الاقتصادات الضعيوة  نسبيتأثبّ الأزمات الاقتصادية على الإستثمار الأجنبي ابؼباشر يكوف  -

 كالبٍ  ليس بؽا سوؽ مالر متطور.
 

 اسة:مقترحات الدر  .3
بعد الإحاطة بجوانب ابؼوضوع، كإتباع ابػطوات ابؼنهجية لإعداد دراستنا نقبَح بؾموعة من التوفيات كالاقبَاحات 

 :التالية

 بيكن كالسياحة ، من خلاؿ تقليل الاعتماد على قطاع كاحد مثل قطاع النوط،  :تنويع مصادر الاقتصاد
لأزمات الاقتصادية كتأثبّىا اصبح أكثر قدرة على مقاكمة تأف كابؼغربية كالتونسية  ةابعزائري ياتللاقتصاد

جذب ابؼزيد من الاستثمار الأجنبي ابؼباشر،  ، بحيث بيكنعلى فافي تدفقات الاستثمار الأجنبي ابؼباشر
 .حبٌ خلاؿ فبَات الأزمات الاقتصادية

 تقوـ بتهيئة ابؼنػاخ  بهب على دكؿ شماؿ إفريقيا في إطار سياستها بعلب الاستثمار الأجنبي ابؼباشر أف
الاستثمارم ابؼلائم، فمثلا في ابعزائر إبهاد نسبة مثلى تتوافق مع ابؼستثمر الأجنبي كلا تكوف عقبػة في 
عملية جذب الاستثمار الأجنبي، كفيما بىص تونس كابؼغرب فعليها تطوير قطاع السياحة كتطػوير قطاع 

قات ثنائية ، كتقدنً برويزات كإغراءات سياحية بالنسبة ابػدمات كبابؼوازاة الاىتماـ بالصناعة كإقامة علا
 .للدكؿ العربية ذات الثقافة ابؼشبَكة لتوعيل دكر السياحة فيها

 إقامة اتواقيات ثنائية ببْ دكؿ شماؿ إفريقيا كمساعدة بعضػها الػبعض فيمػا بىػص ابؼعلومػات 
قاعدة الكبَكنية خافة بدكؿ شمػاؿ إفريقيا  كالإحصاءات، ككذلك بؿاربة الازدكاج الضريبي، كبؼا لا تكوين

يكوف كبنك معلومات متاح لكل دكؿ شماؿ إفريقيا، كإقامة أقطاب مشػبَكة فيمػا بىػص السياحة 
كابػدمات ككذلك أقطاب خافة في بسويل الببَكؿ كالغاز كبؼا لا بأسعار رمزية مقابل تػوفبّ برويزات 

 .للسواح للدكؿ النوطية
 بحركة لصغبّة كابؼتوسطة في دكؿ شماؿ إفريقيا، كإعطائها الورفة اللازمػة للنػهوض تشجيع ابؼؤسسات ا

الات سواء الصناعية في الدكؿ النوطية أك ابػدماتية في الدكؿ السياحية، مػع الإىتماـ المجالتنمية في كل 
ىذه ابؼؤسسات بالنقائص البٍ يعرفها كل بؾاؿ، ككل ذلك يتأتى من خلاؿ ابؼراقبة الدكرية للدكلة على 

كبرويزىا ماديا كالإعواءات الضريبة، أك معنويا عن طريق إدخابؽا كشريك للدكلة في حالة بقاحها، ككضع 
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بنك معلومات بؽذه ابؼؤسسات على مستول دكؿ شماؿ إفريقيا لتمكبْ تعميم ابؼعلومة كبدكرىا تقوـ 
 .بجلب الاستثمار الأجنبي ابؼباشر

   يقيا كثرة الإجراءات الإدارية كالبٍ بدكرىا تعيق ابؼسػتثمر الأجػنبي كبؽذا من ابؼعركؼ على دكؿ شماؿ إفر
بؿاربة الوساد ابؼالر ك  بهب على دكؿ شماؿ إفريقيا اختصار تلك الإجراءات ككقتها ككذلك تكلوتها

 .كالرشوة كالتهريب، ككل ذلك يتأتى من خلاؿ تبادؿ ابؼعلومات كابػبرات
  يا دكف استثناء تطوير رؤية كاضحة ابؼعالد كخطط متوسطة كطويلة يستوجب من كل دكؿ شماؿ إفريق

ابؼدل، ترسم بشكل عملي الإطار الذم بودد نطاؽ التغيبّ في بؾالات التنمية التكنولوجية كالبحػث 
كالتطوير ابؼتوازم مع ابؼوارد الطبيعية كالبشرية القائمة كما يراد استحداثو كتغيبّ في ابؽيكل الاقتصادم 

اعي كالثقافي، كذلك من أجل دفع البحث العلمي ضمن الأكلويات الوطنية كابغرص علػى تثمبْ كالاجتم
نتائج البحوث كتسخبّىا بػدمة التنمية الاقتصادية كالنهوض بالتجديد كالتقدـ التكنولػوجي كباعتبار 

 .اؿلمجالكلوة العالية كالربحية المحدكدة على ابؼدل القصبّ للاستثمارات في ىذا ا
 قػد يكػوف العمل سواء الإقليمي أك الدكلر بالدخوؿ في بـتلف التكتلات ك  التكامل كالاندماج دعم

الإقليمي العربي ابؼشبَؾ لدكؿ شماؿ إفريقيا بؾديا من أجل استحداث أقطاب تكنولوجيػة أك بؾموعة من 
لوجي من جهة، الوضاءات ابؼندبؾة ابؼعدة لاحتضاف أنشطة في بؾاؿ التكوين كالبحث العلمي كالتكنو 

كبؾالات إنتاج التكنولوجيا كتطويرىا من جهة أخرل، في بؾموعة اختصافات، بقصػد الرفع من كواءة 
الإنتاج كتطوير ابؼقومات التكنولوجية للاقتصاديات العربية كذلك بتحويز التجديػد التكنولوجي ببْ 

 .بـتلف الأنشطة الاقتصادية
   ارد البشرية كنوعية رأس ابؼاؿ البشرم لدل دكؿ شماؿ إفريقيا بؿل باعتبار ضعف ابؼكونات ابؼتعلقة بابؼو

الدراسة ، يستوجب على ىذه الدكؿ إعادة بزطيط كىيكلة النظاـ التعليمي) ابػاص كالعاـ (بابذػاه ترجيح  
كوة النوعية كتنمية قدرات الطلبة على توسبّ الظواىر كشرحها كبرليل البيانات، بالإضافة إلذ تنمية 

 . البحثية كالإبداع لديهم كإتاحة كسائل أخرل لكسب ابؼهارات غبّ ابؼقررات التعليمية القدرات
  استخلاص اسبَاتيجيات بؾدية للبَكيج للاستثمار تتضمن العنافر التالية :مقومات استهداؼ كدعم

في الاقتصاد الوطبِ كتكييف ابػدمات ابؼقدمة بؽم  ،مستثمرين تتوافر فيهم قػدرة كامنة على التأثبّ بقوة
ربط ك  ،تهاتقيػيم فعالية التسهيلات كالإرشادات بشأف قرارات ابؼستثمرين كإجراءاك م، تهحسب احتياجا

 .ياسات الاستثمار على كجو ابػصوصعملية البَكيج بالسياسات ابغكومية عموما كس
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