
 الشعبية الديمقراطية الجزائرية وريةالجمه

 العممي والبحث العالي التعميم وزارة

 -عمي لونيسي-2 جامعة البميدة

 وعموم التسيير والعموم التجارية العموم الاقتصادية  كمية

 قتصاديةلااالعموم  قسم
 

 

 

 

 الجزائر  في المباشر جنبيلأالاستثمار ا ثر المتغيرات النقدية عمىأ
 

 العموم الاقتصادية في الدكتوراه درجة لنيلمقدمة  أطروحة

 وبنوك مالية نقود،: تخصص

 :الدكتور الأستاذ إشراف                                      : إعداد الطالب
 طفى ــــــــمصبوشـــــــــــــــامة                                 خضر        لأقنونة ا

 

                  

 

 

 2222/2222 :السنة الجامعية



 الشعبية الديمقراطية الجزائرية الجمهورية

 العممي والبحث العالي التعميم وزارة

 -عمي لونيسي-2 جامعة البميدة

 وعموم التسييروالعموم التجارية العموم الاقتصادية  كمية

 العموم الاقتصادية قسم

 

 الجزائر في المباشر جنبيلأالاستثمار ا ثر المتغيرات النقدية عمىأ

 في العموم الاقتصادية دكتوراهال درجة لنيلمقدمة  طروحةأ

 وبنوك مالية نقود،: تخصص

 :الدكتورستاذ الأ إشراف                                     : إعداد الطالب
 مصــــــــطفىبوشـــــــــــــــامة                                 خضر        لأقنونة ا    

 :من المشكمة لجنةا أمام
 الصفة الجامعة الرتبة العممية  المقب والاسم
 رئيسا   2جامعة البميدة  أستاذ أحمد علاش

 ومقررا   مشرفا   2جامعة البميدة  أستاذ مصطفى بوشامة
 مناقشا   ا  عضو  2جامعة البميدة  أستاذ رشيد ساطور

 مناقشا   ا  عضو  3جامعة الجزائر أستاذ عز الدين محمدي
 مناقشا   ا  عضو  جامعة شمف أستاذ عمي عزوز

 مناقشا   ا  عضو  المركز الجامعي تيبازة أستاذ كمال العقريب
 2222/ 2222 :السنة الجامعية
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 داءـــــــــىلإا

  

 عمرىما؛طال الله في أ الوالدين إلى             

 ؛صدقاءلأالعائمة وا إلى                         

 .ىدي ىذا العمل المتواضعأ الى ىؤلاء                           

                                                                                               

 

 

 

 قنونة الاخضر 
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 رــــكــــــشال
 

 

 ستتـاذالأأتوجـو بخالـص الشكـر والاحترام والتقديـر والعرفـان إلـى  ،بعد شكر الله تعالى

  وتوجيـو  مـا قدمو لـي مـن نصـح ، عمـى"بوشامة مصطفى :البروفيستور" الفاضـل

رشـاد خـلال   ؛الاطروحةىـذه  إخراجوا 

الأطروحة، مناقشة  يمعمى قبول الموقرةالمجنة  كما اتقدم بالشكر المستبق لمستادة أعضاء

 الثمين لأجل قراءة وتصويبيا؛ وصرفيم جزء من وقتيم 

عداد إالتقدير إلـى كـل مـن قدم لي يـد العـون والمستاعـدة فـي يضا بالشكـر و أكمـا أتقـدم 

 .الاطروحةىذه 
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 مخص:ــــــــــــلما
      
والدور الفعال للاستتثمار الأجنبي المباشر، تحاول الدول النامية بصفة  ،عمى إثر الأىمية 

عامة، والجزائر بصفة خاصة انتياج ستياستة اقتصادية وتشريعية، تمكن من خمق مناخ استتثماري 
تحقيق و  تستريع يعمل عمى جذب وتحفيز تدفق الاستتثمار الأجنبي المباشر الى الجزائر، وبالتالي

نقل التكنولوجيا والمعارف والخبرات  ، وتغطية الفجوات التمويمية، ولشاممةالتنمية الاقتصادية ا
 ؛داء الاقتصاديلألى مستاىمتو في تحستين اإ، بالإضافة لإدارية والتنظيما

تيدف ىذه الدراستة إلى قياس أثر المتغيرات النقدية عمى تحفيز تدفق الاستتثمار الأجنبي 
خلال بناء نموذج قياستي تم تقديره وفق منيجية الانحدار المباشر الوارد إلى الجزائر، وذلك من 

، وقد اعتمدت الدراستة ( 0202-9119) الدراستة خلال فترة( ARDLالذاتي للإبطاء الموزع )
لا عمى بيانات بنك الجزائر، وبناء عمى تقدير النموذج ونتائج الاختبارات خمصت الدراستة إلى انو 

تتأثر أكثر و ستتثمار الأجنبي المباشر في الأجل القصير، يوجد تأثير لتقمبت ستعر الصرف عمى الا
علاقة طردية بين تغير ستعر الصرف  بتقمبات أستعار الصرف في الآجال الطويمة، حيث تكون

 الستمبي والمعنوي إحصائياالتأثير في حين  ،لى الجزائرإالحقيقي وتدفق الاستتثمار الأجنبي المباشر 
التأثير ما في المدى الطويل ، أالأجنبية المباشرة في المدى القصيرلأستعار الفائدة عمى الاستتثمارات 

 في الاخير كان، و  لأستعار الفائدة عمى الاستتثمارات الأجنبية المباشرة الموجب والمعنوي إحصائيا
في المدى  تأثير عكستي  لمتضخم عمى تدفق الاستتثمار الأجنبي المباشر الى الجزائر ىناك

لمعدل التضخم عمى  الستمبي والمعنوي إحصائياالتأثير الطويل ، بينما في المدى القصير
 الاستتثمارات الأجنبية المباشرة.

نموذج  بي مباشر، ستعر الصرف، ستعر الفائدة ، معدل التضخم،جناستتثمار أ :الكممات المفتاحية
ARDL. 
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 :قائمة المحتويات

 الصفحة الفيرس

 1 ...........................................الإىداء...........................................

 2 ................................الشكر.......................................................

 3 ......................................................................:الممخص بالمغة العربية

 4 ...........................................................................: المحتويات قائمة

 8 ..............................................................:................قائمة الجداول

 9 ........................................................:......................قائمة الأشكال

 12 ..............................................................................الملاحق:قائمة 

 13 ..................................................................:قائمة الاختصارات والرموز

 15 ......................................................................................:مقدمة

 32                         ....................................الاطار النظري للاستثمار الأجنبي المباشر  الفصل الأول:

 33 .......................................................................................:تمييد

 34 ...................................................ماىية الاستثمار.......... المبحث الأول:

 34 ....................................................تعريف الاستتثمار وأنواعوالمطمب الأول:  

 40 ..........................................المؤثرة في الاستتثمار...... العواملالمطمب الثاني:  

 43 ...............................مخاطر الاستتثمار والستياستة الاستتثمارية.......المطمب الثالث:  

 48 ............................................تثمار الأجنبي المباشرماىية الاسالمبحث الثاني: 

 48 ....................................الاستتثمار الاجنبي المباشر.......... نشأةالمطمب الأول:  

 49 .......................................يف الاستتثمار الأجنبي المباشر....تعر  المطمب الثاني: 

 58 .......................نيفات الاستتثمار الأجنبي المباشرتصأشكال ومكونات و المطمب الثالث:  

 64 .........................................الاستتثمار الأجنبي المباشر.يات نظر  المطمب الرابع:  

 71 ............................الاستثمار الأجنبي المباشر وآثاره .أسباب ودوافع المبحث الثالث: 

 71 .....................................أستباب ودوافع الاستتثمار الأجنبي المباشر المطمب الأول: 

 72 ......................عمى الدول المضيفة مخاطر الاستتثمار الأجنبي المباشر المطمب الثاني: 
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 74 .............................................آثار الاستتثمار الأجنبي المباشر المطمب الثالث: 

 80 ................عمى المستتثمر خارج وطنو مخاطر الاستتثمار الأجنبي المباشر المطمب الرابع: 

 82 .............................................................................:خلاصة الفصل

 84       .................................واقع الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر   الفصل الثاني:

 85 .....................................................................................تمييد: 

 87 .......................الجزائر في للاستثمار التطور التاريخي للإطار القانوني المبحث الأول:

 87 .............................................قانون الاستتثمار قبل التستعينات  المطمب الأول: 

 90 .........................................مرحمة التستعينات لقانون الاستتثمار  المطمب الثاني:  

 94 ........................................قانون الاستتثمار ما بعد التستعينات .. :المطمب الثالث 

 118 ....................................الإطار المؤسساتي للاستثمار في الجزائر  :المبحث الثاني

 118 .....................................(APSI )الاستتثمارات  ودعم ترقية وكالة :المطمب الأول 

 120 ......................(CALPI )وترقيتيا المحمية الاستتثمارات مواقع دعم لجنة :المطمب الثاني 

 121 .................................(ANDIوالاستتثمار ) لتطوير الوطنية الوكالة :المطمب الثالث 

 123  ......................................: باقي المؤستستات الاستتثمارية في الجزائر المطمب الرابع 

 127 ...................تحميل تطور تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر الى الجزائر. :المبحث الثالث

 127 0111-0991لمفترةلأجنبي المباشر التحميل والوصف لتدفق حجم الاستتثمار ا المطمب الأول: 

 130  0101-0110التحميل والوصف لتدفق حجم الاستتثمار الأجنبي المباشر لمفترة المطمب الثاني: 

 135   0101-0100التحميل والوصف لتدفق حجم الاستتثمار الأجنبي المباشر لمفترةالمطمب الثالث:  

 140 .............................................................................:خلاصة الفصل

 142 .............الاستثمار الأجنبي المباشرو المتغيرات النقدية  بينالنظرية  لعلاقةا: الفصل الثالث

 143 ...........تمييد:............................................................................

 144  ....................الاستثمار الاجنبي المباشرب النظرية وعلاقتوسعر الصرف  المبحث الأول:

 144 .........................................................ماىية ستعر الصرفالمطمب الأول:  

 150 ..............المتدخمون في ستوق الصرف والعوامل المؤثرة عمى ستعر الصرفالمطمب الثاني:  

 153 وفق النظرية الاقتصاديةالمباشر العلاقة بين ستعر الصرف والاستتثمار الأجنبي  المطمب الثالث: 

 158 ............0101-0991تحميل تطور ستعر الصرف في الجزائر خلال الفترة المطمب الرابع:  
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 162 ..................الاجنبي المباشر..بالاستثمار النظرية  وسعر الفائدة وعلاقتالمبحث الثاني: 

 162 ..........................................................ستعر الفائدة ماىية الأول:المطمب  

 170 .....................والنظريات المفسّترة لو.........أنواع ستعر الفائدة ووظائفو  :المطمب الثاني 

 175 ..العلاقة بين ستعر الفائدة والاستتثمار الأجنبي المباشر وفق النظرية الاقتصادية: المطمب الثالث 

 180 ......0101-0991تحميل تطور ستعر الفائدة الحقيقي في الجزائر خلال الفترة المطمب الرابع:  

 182 .................الاستثمار الاجنبي المباشرب  النظرية  معدل التضخم وعلاقةالمبحث الثالث: 

 182 ...............................................................ماىية التضخم المطمب الأول: 

 189 ...............................................مظاىر التضخم وطرق قياستو. المطمب الثاني: 

 192 ..............................................................انواع التضخم.المطمب الثالث:  

 193  ...: العلاقة بين التضخم والاستتثمار الأجنبي المباشر وفق النظرية الاقتصادية ..المطمب الرابع 

 196 ...............0101-0991في الجزائر خلال الفترة  التضخم المطمب الخامس: تحميل تطور 

 198 .............................................................................:خلاصة الفصل

 199 ........في الجزائر الاستثمار الأجنبي المباشرعمى المتغيرات النقدية  اثرالفصل الرابع : 

 200 .............تمييد:.........................................................................

 201 ........................-التحميل الوصفي-المبحث الأول:  تحديد النموذج ومنيجية الدراسة 

 201 .....................................المطمب الأول: مفاىيم حول الطريقة الإحصائية المعتمدة 

 206 ....................................................المطمب الثاني: التحميل الوصفي لمنموذج 

 214 .............................................المطمب الثالث: دراستة استتقراريو لمستلاستل الزمنية 

: قياس أثر المتغيرات النقدية عمى الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر خلال المبحث الثاني
 .......................................................................2020-1994الفترة 

 
219 

 219 ...........................................................المطمب الأول : الاختبارات القبمية 

 221 .............................المطمب الثاني : اختبار جودة النموذج )تشخيص بواقي النموذج( 

 226 ........................معممات النموذج في الأجمين القصير والطويل اختبار المطمب الثالث : 

 231 .............................................................................:خلاصة الفصل

 233 ...........................................................................خاتمة............

 242 ......................قائمة المراجع..........................................................
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 272 ...................الملاحق:.................................................................

 279 ............الممخص بالمغة الاجنبية..........................................................
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 :قائمة الجداول
 الصفحة العنـــــوان    الجدول رقم
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 196 ....................(0101-0991تطور التضخم  بالجزائر خلال الفترة ) (03-03)
 207 ................................................التعريف بمتغيرات الدراستة (04-01)

 218 ...........(Phillips-Perronاختبار استتقرارية الستلاستل الزمنية )اختبار  (04-02)

 223 .....................................نتائج اختبار الارتباط الذاتي للأخطاء (04-03)
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 227 ................نتائج تقدير معممات الأجل القصير ومعممة تصحيح الخطأ (04-06)

 229 .......................................الطويل الأجل معممات تقدير نتائج (04-07)
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CALPI) ) وترقيتيا المحمية الاستتثمارات مواقع دعم لجنة 

(MDPPI )  الحكومة المكمفة بالمستاىمــة وتطوير الاستتثمارالوزارة المنتدبة لدى رئيس 
FDI)) الاستتثمار الأجنبي المباشر 

(EXCH) ستعر الصرف 
(INF) معدل التضخم 
(INT) ستعر الفائدة 

TCR      ستعر الصرف الحقيقي 
TCN        ستعر الصرف الإستمي 
Pus         مؤشر الأستعار بأمريكا 
Pdz مؤشر الأستعار بالجزائر 

1$/Pus  القدرة الشرائية لمدولار الأمريكي في أمريكا 
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ARDL  نموذج الانحدار الذاتي لمفجوات المتباطئة الموزعة 
 دة عند المستتوى )حد تصحيح الخطأ(معممة المتغير التابع المبطأة لفترة واح 
β  معاملات العلاقة طويمة الأجل 

α  معاملات العلاقة قصيرة الأجل )نموذج تصحيح الخطأ(؛ 

C  تشير إلى الجزء القاطع 

 أخطاء الحد العشوائي 
Lag لوغاريتم 

LFDI  لوغاريتم الاستتثمار الأجنبي المباشر 

LEXCH لوغاريتم ستعر الصرف 

LINF لوغاريتم التضخم 

LINT  لوغاريتم أستعار الفائدة 

 

2

t

 تباين الأخطاء العشوائية بعد عممية التقدير 

n
 

 .عدد المشاىدات

 شير إلى الفروق من الدرجة الأولىي  

p,z  لممتغير التابع والمستتقل لمنموذجالحد الأعمى لفترات الإبطاء الزمني  
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   مقدمة:   

سمة  باعتباره ،للاستثمار الأجنبي المباشر بنظرة خاصةعقد السبعينات من القرن العشرين  تميّز 

من أدوات الاستعمار الجديدة، ولكن أمام ضعف الادخار وارتفاع المديونية  ةداأو من سمات التبعية، 

 البحث عن مصادر لتمويل جّو نحوتمّ التو  ،ونقص مصادر التمويل الداخمية في البمدان النامية

طريق  الاستثمار التمويل الخارجي، رؤوس الأموال المتدفقة عن ، ومن بين أىم مصادر نشاطيا

 ؛الأجنبي المباشر

العقود الأخيرة من القرن العشرين وبداية الألفية الثالثة، عرف حجم تدفق الاستثمار  بينما في

كانتو اليامة في الاقتصاد الدولي، حيث يعتبر دوره الحيوي ومل نظرا ،الأجنبي المباشر ارتفاعا كبيرا

 ورفع ، ومحركا رئيسيا لمتنمية الاقتصادية والاجتماعيةالخارجي مصدرا ميما من مصادر التمويل

في تغطية الفجوة التضخمية من جية، وزيادة الطاقة  فعالا ادور  يممك، كما النمو الاقتصادي معدل

 زيادة، و والتكنولوجيا والتنظيم، نشاط الاقتصادي من خلال نقل الخبرةالانتاجية كأحد عناصر ال

 ؛من جية أخرىتراكم رؤوس الأموال 

تحسين  تعمل السمطات عمى ،ئرالجزا فيلاستقطاب وزيادة تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر 

 ىنا تبرزمن  ،الاستثمار الأجنبي المباشر عمى جذب واستقطاب ةقدر ال، وتحسين مناخ الاستثمار

قرار الاستثمار، في اتخاذ  دورىمية المتغيرات النقدية في تحسين مناخ الاستثمار، لما ليا من أ

    ؛ىولارتباطيا بشكل مباشر بالعائد من جية والمفاضمة بين الدول من جية أخر 

خ لممتغيرات النقدية في تحسين منا والدور الفعال ،لاستثمار الأجنبي المباشراعمى إثر أىمية 

ياج سياسة اقتصادية ت، تحاول الدول النامية بصفة عامة، والجزائر بصفة خاصة انالاستثمار
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ن من خمق مناخ استثماري يعمل عمى جذب وتحفيز تدفق الاستثمار الأجنبي تمكّ  ،وتشريعية

 شكالية البحث:إتظير  الإطارضمن ىذا  ،الجزائر إلىالمباشر 

خلال الفترة  مجزائرل الاستثمار الأجنبي المباشر تدفقعمى  ما مدى تأثير المتغيرات النقدية

 ؟4991-0202

 سعر الفائدة، سعر الصرف والتضخملمعالجة الإشكالية سوف نأخذ بعين الاعتبار المتغيرات: 

  الفرعية: الأسئمة

 الفرعية التالية:  الأسئمةجابة عمى الإ حاولن، الإشكاليةلإجابة عمى ا بيدف

  خارجية، جعمت الدول النامية تغيّر موقفيا بشأن استقطاب تدفق ىل يوجد ضغوط داخمية و

 الاستثمار الأجنبي المباشر؟

 سعر الصرف عمى تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر الى الجزائر؟ ما ىو أثر 

  ما ىو أثر سعر الفائدة عمى تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر إلى الجزائر؟ 

 ار الأجنبي المباشر الى الجزائر؟ما ىو أثر التضخم عمى تدفق الاستثم 

 فرضيات الدراسة:

 :التالية الفرضيات نقدّم استندنا الفرعيةعن الأسئمة للإجابة 

 نصت عمى أنو ثمة ضغوط داخمية وخارجية، جعمت الدول النامية تغيّر  :الفرضية الأولى

 موقفيا بشأن استقطاب تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر.

 ة تأثير ايجابي لسعر الصرف عمى تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر ثم :الفرضية الثانية

 الى الجزائر.
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 ىناك علاقة ايجابية لسعر الفائدة عمى تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر : الفرضية الثالثة

 إلى الجزائر 

 تأثير عكسي لمتضخم عمى تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر الى  :الفرضية الرابعة

 .الجزائر

 منيج المتبع:ال

المنيج الوصفي فيما تماشيا مع طبيعة الموضوع والاشكالية المطروحة، اعتمدنا عمى       

بين سعر الفائدة وسعر الصرف، وتدفقات الاستثمار  ثرالاساسية وتحميل يتعمق بالمفاىيم الأ

وسعر الصرف  سموب القياسي لمعرفة الترابط بين سعر الفائدةالأجنبي المباشر من جية، وعمى الأ

 خرى.أوتدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة من جية 

    سباب اختيار الموضوع:أ

 ىذا الموضوع نوجزىا في ما يمي : ردفعتنا لاختيايوجد عدة أسباب 

 الأسباب الموضوعية:

 ىذا البحث يمكننا معرفة أحد طرق التمويل الخارجي لمتنمية خارج قطاع  من خلال

 المحروقات؛

 ل اقتصاد ظة الموضوع من خلال التحولات الاقتصادية، التي يعيشيا العالم في ىميأ

 والأزمات؛السوق والعولمة 

 دور المتغيرات النقدية في تحسين مناخ الاستثمار في الجزائر؛ 

 ؛بالاستثمار لتنمية التمويل خارج قطاع المحروقاتالمتزايد  مالاىتما 
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 ة التنمية .تسريع وتير ىمية الاستثمار الأجنبي في أ 

 الأسباب الذاتية:

 رغبتنا ليذا النوع من الدراسة التي يمتزج فييا النظري بالقياسي مع الواقع؛ 

 المقدمة،  تالمساىمة مع الدراسات السابقة ولو بقميل من خلال تقديم النتائج والاقتراحا

 ليستفسد منيا الباحثين  في تحسين المناخ الاستثماري في الوطن؛

 محل الدارسة مع طبيعة التخصص "مالية، نقود وبنوك"؛ علاقة الموضوع 

 جنبي المباشر في الجزائر؛ثمار الأالأىمية الحالية والراىنة للاست 

 أىمية الموضوع:

مع التوجّو الحكومي نحو تحسين مناخ الاستثمار، والعمل الجدي عمى جمب الاستثمار 

 ؛ية دراسة أثر المتغيرات النقديةالأجنبي المباشر مع قانون الاستثمار وآلياتو، تظير أىم

  في جانب ميم بالاستثمار الأجنبي المباشر، يستدعي التدقيق في  السياسة النقديةارتباط

 .العوامل المؤثرة فيو

 اىمية المتغيرات النقدية في القرار الاستثماري ومنو المناخ الاستثماري؛ 

 نبي المباشر؛رف الشخصية من خلال البحث في الاستثمار الأجاثراء المعإ 

 دراسة أثر المتغيرات النقدية عمى الاستثمار الأجنبي المباشر وفق النظرية الاقتصادية؛ 

  معرفة واقع الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر من خلال البحث في الجوانب

  ؛المباشر الأجنبيالاقتصادية والقانونية والاجتماعية المؤثرة عمى تدفق الاستثمار 
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 لموضوع:أىداف ا

 ىو:اليدف من تناولنا ليذا البحث 

  تيدف الدراسة الى محاولة قياس أثر المتغيرات النقدية  التي ليا علاقة بقرار الاستثمار

 وبتالي تحفيز تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر عمى المدى القصير والطويل؛

 توفير محتوى نظري حول الاستثمار الأجنبي المباشر؛ 

 مار الأجنبي المباشر في الجزائر من خلال تحميل حركة تدفقات عرض واقع الاستث

 الاستثمار الأجنبي المباشر الجزائر؛

 أثر كل من سعر الفائدة وسعر الصرف والتضخم عمى الاستثمار الأجنبي المباشر  معرفة

 وفق النظرية الاقتصادية؛

 المباشر. قياس كل من سعر الفائدة وسعر الصرف والتضخم عمى الاستثمار الأجنبي 

 الدراسات السابقة:

، وآثار وأىميتوالمباشر  الأجنبيتم اختيار بعض الدراسات التي تناولت الاستثمار         

السياسة  وأىميةالموضوع  أىمية برازإ أساس، وقد قمنا بترتيبيا عمى المتغيرات النقدية عميو

بتقديم بعض الدراسات  قمناومن ثم الاقتصادية عموما في جذب الاستثمار الأجنبي المباشر، 

بالتقاطع مع منحى ما جاء فييا  أىمالعربية والأجنبية التي تناولت موضوع البحث، سنحاول تقديم 

 وتحديد موقع بحثنا من ىذه الدراسات.الدراسة 
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 :دراسات سابقة متعمقة بالاقتصاد الجزائري 

جنبي في الدول العربية مع دراسة أىمية الاستثمار المباشر الأ بعنوان: فارس فضيل دراسةأولا: 

، أطروحة دكتوراه في العموم الاقتصادية، كمية مقارنة بين الجزائر، مصر والمممكة العربية السعودية

 .2004-2003العموم الاقتصادية التجارية وعموم التسيير، جامعة الجزائر،

فع عجمة النمو حث حول مدى أىمية الاستثمار المباشر الأجنبي في دالب إشكاليةتمحورت 

 .الاقتصادي

 :إلىخمصت ىذه الدراسة 

 اه" بالاستناد إلى ما تطرق إليو الباحث من خلال بحثنو، أن الاىتمام الواضح الذي أبد (1

ن والمدارس الاقتصادية، وجل دول العالم بالاستثمار الأجنبي و ن الاقتصاديو مختمف المفكر 

 اقتصادية جديرة بالدراسة والتفسير".  المباشر، يعكس حقيقة مفادىا أن ىذا الأخير ظاىرة

 حتىعيوبا تحكمو محدّدات رئيسية تتمخص في عموميا في الظروف الملائمة "أن لو مزايا و  (2

، وحتى تغري الشركات الأجنبية ممكنةتتمكن الدول المضيفة من استقطاب أكبر حصة 

وىذا مرىون من  ،سيدهالتي تعتبر أداة أو قناة رئيسية لتج ،ومنيا الشركات متعددة الجنسيات

 الشركات الأجنبية". واستراتيجياتحيث التطبيق بسياسات الدول المضيفة 

اتجيت إلى إقرار سياسة الباب  ،"لا شك أن الدول العربية مثميا مثل باقي الدول النامية (3

التي موعة من العوامل منيا الداخمية و بحكم مج ،المفتوح أمام الاستثمار المباشر الأجنبي

 الاقتصادية والاجتماعية...الخ"؛ الاضطراباتفي عموميا في  تتجمّ 

"إن الشواىد الميدانية والبيانات الإحصائية أثبتت أن حصة الدول العربية من تدفقاتو تبقى  (4

 ؛ضعيفة مقارنة بحصص المناطق الأخرى ضمن الدول النامية"
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خلال الدراسة المقارنة "تدفق الاستثمار الأجنبي تفاوت بين الدول العربية وتجمى أكثر من  (5

 المممكة السعودية، عمى الرغم من القواسم المشتركة". ين الدول الثلاث: الجزائر، مصر و ب

تم استخلاص أن  ،و المختمفةئمناخ الاستثماري لمدول الثلاث بكل أجزا تحميل"من خلال  (6

ودائما،  مصر كانت متفوقة عمى كل من الجزائر والمممكة السعودية، لا يعني تفوقا مطمقا

مات التي تتميز بنظرة أدق يمكننا القول أن الجزائر والمممكة السعودية بحكم عدد من المقوّ و 

 ا أن تتسابق مع مصر نحو احتلال صدارة الدول العربية"؛ميمكني ،بيا

مكانات الاستثمار المباشر الأجنبي في الدول الثلاث  إلىخمص الباحث      "أن مستوى أداء وا 

أنيا تتمتع بالكثير من الإمكانيات خاصة و  ،ل يحتاج إلى التحسين أكثرمازا ،يا لوومستوى جاذبيت

البشرية والمادية وينقصيا فقط بذل المزيد من الجيود واستغلال تمك الإمكانيات في سبيل النيوض 

فساح المجال أكثر لمساىمة القطاع الخاصو بالتنمية  ن الأجانب، خاصة وأن و بما فيو المستثمر  ،ا 

مكانياتيا إلى حد بعيد مع الدول الثلاث ىناك الجزائر  :بعض الدول النامية تتشابو ظروفيا وا 

منو  اكبير  اإلا أنيا نجحت في التحرير الاقتصادي الجاد وفي استقطاب حجم ،ومصر والسعودية

 ". فوائده الاستفادة أكثر منو 

مار المباشر الأجنبي بحكم سياسة الباب المفتوح أمام الاستث"ت ىل فعلا الدول العربية أقر   

والتي تجمت في عموميا في الاضطرابات الاقتصادية  ؟مجموعة من العوامل منيا الداخمية

 الأداءمن خلال أىميتو في دفع وتسريع وتيرة التنمية وتحسين  أو ،والاجتماعية كما قال الباحث

نحن في دراستنا ىذه و  ،المباشر الأجنبيالاستثمار  أىميةالاقتصادي؛ ىذه الدراسة تناولت 

متأثير سنحاول معرفة أثر المتغيرات النقدية عمى استقطاب وتحسين تنافسية مناخ الاستثمار ل

 .الأجنبيقرار المستثمر في 
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دور السياسة الاقتصادية في جذب  بعنوان: محمد فيمي منصورالباحث  دراسةثانيا: 

الاقتصادية، كمية العموم أطروحة دكتوراه في العموم  ،الاستثمار الأجنبي المباشر

-2013الاقتصادية التجارية وعموم التسيير، جامعة محمد خيضر بسكرة، الجزائر، 

2014. 

 ما ىو دور السياسة الاقتصادية في جذب الاستثمار الأجنبي المباشر؟ شكالية فيالإتمثمت 

اتيا المتمثمة ه ان السياسة المالية بمتغير نظر  ةالباحث من وجي ابي النقاط التي خرج أىممن 

، ومحفزا في جذب الاستثمار الأجنبي المباشر دورا إيجابيالعبت العام، الضريبة، بسياسة الانفاق 

وتمعب السياسة الاقتصادية دورا ايجابيا في جذب الاستثمار الأجنبي المباشر من خلال استقرار 

عمى  ائر وأثرىاسياسة الاستثمارات في الجز ىي أن"  أخرىجية من جية، ومن  سعر الصرف، 

التنمية، خاصة في مرحمة الإصلاحات الاقتصادية، يقول أن الاستثمار في الجزائر لازال أحادي 

والمتمثل في المحروقات، أي أن سياسة الاستثمارات لم تصل بعد إلى الأىداف المرجوة  ،التصدير

مة من مجموع ل نسبة ضئيخارج المحروقات، الذي لا يزال يشكّ  اتمنيا، وىي تنمية القطاع

 ".1الصادرات

ونحن من خلال بحثنا سنحاول  ،ز الباحث عمى السياسة الاستثمارية بشكل عامرك  

 .الاستثمارميط الضوء عمى المتغيرات النقدية التي ليا علاقة بتس

                                           
، -دراسة حالة اليمن-محمد فيمي منصور، دور السياسة الاقتصادية في جذب الاستثمار الأجنبي المباشر 1

موم التسيير، جامعة محمد خيضر أطروحة دكتوراه في العموم الاقتصادية، كمية العموم الاقتصادية التجارية وع
 .2014-2013بسكرة، الجزائر، 
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تحميل واقع الاستثمارات الأجنبية المباشرة وآفاقيا في البمدان ، محمد قويدري ثالثا: دراسة

 .2005-2004،أطروحة دكتوراه، جامعة الجزائر –حالة الجزائر  إلىلاشارة مع ا–النامية 

ثار المحتممة للاستثمارات الأجنبية المباشرة عمى اقتصاديات ىي الآ مت إشكالية الباحث في: ماتمثّ 

 الدول النامية؟

 أوضحت ،ية بصفة عامة والجزائر بصفة خاصةالتي تناولت الدول الناممن خلال ىذه الدراسة 

صيغ التمويل الأجنبية  أفضل والذي يعدّ  ،النامية في البمدان الاستثمار الأجنبي المباشر أىمية

 1:ما يمي ، وذلك من خلالليذه الدول

  ؛ة وطرق التنظيم والتسييرر التكنولوجيا والخبنقل 

 تكوين وتأىيل العنصر البشري؛ 

  الأجنبية الأسواق إلىالتصدير. 

، في الجزائرالغة للاستثمار الأجنبي المباشر الب الأىمية إلىخمص ومن خلال ىذه الدراسة 

-00 عمى ضوء قانون الآنالمباشر  الأجنبيمن خلال بحثنا سنحاول معالجة واقع الاستثمار 

41. 

دور مؤشرات الاستقرار النقدي عمى جاذبية الاستثمار الأجنبي الزىرة خشيبة،  رابعا: دراسة

جامعة -دكتوراه ةأطروح– (0249-4992دراسة قياسية لحالة الجزائر خلال  الفترة )–المباشر 

 .2022-2021-الوادي–يد حمو لخضر الشي

                                           
حالة الجزائر  إلى الإشارةمع –محمد قويدري، تحميل واقع الاستثمارات الأجنبية المباشرة وآفاقيا في البمدان النامية  1
 .2005-2004أطروحة دكتوراه، جامعة الجزائر ،–
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مؤشرات الاستقرار النقدي عمى جاذبية  أىمما مدى تأثير مت إشكالية الباحثة في: تمثّ 

 ستثمار الأجنبي المباشر في المدى القصير والطويل في الجزائر؟الا

، المعروض معدل التضخم ،سعر الفائدة ،سعر الصرف) متغيرات أربعتناولت ىذه الدراسة 

مؤشرات الاستقرار النقدي عمى تدفق  أن أثر إلىالباحثة من خلال ىذه الدراسة مت (، توصّ النقدي

أن أثر  إلىمت الباحثة يث توصّ ح ،ومنطق النظرية الاقتصادية شىتتما الاستثمار الأجنبي المباشر

 أنلك لسعر الصرف، وذبالنسبة  ةايجابي ىي الأجنبيعمى الاستثمار مؤشرات الاستقرار النقدي 

تتخذىا بعض  إستراتيجيةوالذي يعتبر  ،انخفاض قيمة العممة المحمية إلى ارتفاع سعر الصرف يردّ 

 الأجنبيلات التضخم وتدفق الاستثمار دة علاقة عكسية تربط معحثاالدول، بينما وجدت الب

فساد مناخ الاستثمار لممستثمر الذي يكون في  إلىن ارتفاع التضخم يؤدي أت أحيث ر  ،المباشر

 " .1راسعالأاستقرار  إلىحاجة 

لمعدلات الفائدة عمى حجم  إحصائيةيجابي ذو دلالة إدت الباحثة عمى وجود تأثير كّ أ كما  

 ".2الجزائر إلىالمباشر  الأجنبيفقات الاستثمار تد

التي ليا  ،من خلال دراستنا سنتناول المتغيرات النقدية وليس مؤشرات الاستقرار النقدي إما

 .أخرىعلاقة مباشرة بالمفاضمة بين الدول من جية وقرار الاستثمار من جية 

                                           
 
دراسة قياسية لحالة –مى جاذبية الاستثمار الأجنبي المباشر الزىرة خشيبة، دور مؤشرات الاستقرار النقدي ع1

 ..2022-2021-الوادي-جامعة الشييد حمو لخضر -أطروحت دكتوراه–( 2019-1990الجزائر خلال  الفترة )

 الزىرة خشيبة، نفس المرجع. 2
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غيرات النقدية عمى الاستثمار ، أثر المتعبد العزيز برنو ومحمد الأمين شربي خامسا: دراسة

كمية العموم الاقتصادية التجارية وعموم  ،المجمة الجزائرية للأمن والتنمية، الأجنبي المباشر في الجزائر 

 .2021./03/العدد 10المجمد التسيير، جامعة الحاج لخضر باتنة،

الأجنبي المباشر  ر المتغيرات الكمية عمى تدفق الاستثمارثّ ؤ : كيف تتمثمت إشكالية الباحث في

 في الجزائر؟

الكتمة النقدية  ،سعر الصرف، سعر الفائدةالدراسة مجموعة من المتغيرات النقدية )ىذه تناولت 

أثر المتغيرات النقدية "ناعالج الباحث العامة(؛ الإيراداتي الإجمالي، بشكميا الواسع، الناتج الوطن

السياسة النقدية،  أىدافية ومن خلاليا تظير في المتغيرات الاقتصاد ىار يتأث أنيامن وجية نظر 

بالعائد وقرار الاستثمار  ةبينما في دراستنا نخص بالذكر المتغيرات النقدية التي ليا علاقة مباشر 

وجود علاقة سمبية بين سعر الفائدة  إلىن اوقد خمص الباحث والمفاضمة بين الدول لأخذ ىذا القرار.

 ،القصير الأجللقصير، ىناك تأثير عكسي لسعر الصرف في الطويل وا الأجمينوالاستثمار في 

ن التضخم عمى الرغم من أىمية ىذه ابينما لا يوجد لو تأثير في المدى الطويل، لم يدرج الباحث

 . 1"الأجنبي، في بناء قرار الاستثمار لممستثمر الظاىرة

والنقدية في جذب أثر المتغيرات الحقيقية  ،محمد بن مريم، قدور بن نافمة سادسا: دراسة

دراسة قياسية باستخدام نموذج تصحيح الخطأ خلال  الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر،

                                           
، المجمة لمباشر في الجزائرثمار الأجنبي اعبد العزيز برنو ومحمد الأمين شربي، أثر المتغيرات النقدية عمى الاست1

 ، كمية العموم الاقتصادية التجارية وعموم التسيير، جامعة الحاج لخضر باتنة،الجزائرية للأمن والتنمية

 . 2021./03/العدد 10المجمد
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، العدد الجزائر–1جامعة سطيفمجمة العموم الاقتصادية وعموم التسيير،  ،0242-4911الفترة 

17-2017، 

لأجنبي في الاقتصاد للاستثمار ا الأساسيةىي أىم المحددات  ما: مت إشكالية الباحث فيتمثّ 

 الأجنبيالجزائري، وكيف يمكن تصنيف ىذه المحددات من خلال حجم تأثيرىا عمى الاستثمار 

 خلال فترة الدراسة؟

تناولت ىذه الدراسة مجموعة أخرى من المتغيرات عمى غرار الدراسة السابقة )عبد العزيز برنو 

المتغيرات النقدية المتمثمة في سعر أثير حجم ت زيادة أن إلى الباحثان خمصو  ومحمد الأمين شربي(

والذي يعكس انتياج الدولة خلال فترة  ي حجم الاستثمار الأجنبي المباشرفتؤثر الفائدة والتضخم 

، أدواتيا أىم نمثلايفائدة والتضخم حيث نجد أن سعر ال ،سياسة نقدية (2015-1987الدراسة )

  نقدية التي تأثر في العائد.نحاول من خلال دراستنا معرفة اثر المتغيرات ال

تحميل محددات قرار توطين الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر عمى محمد مرابطّ،  سابعا:

 0242-4992دراسة قياسية خلال الفترة -ضوء المتغيرات الاقتصادية المحمية والعالمية الراىنة

جامعة محمد الصديق بن  ،لاجتماعيةالمجمة العربية في العموم الإنسانية وا ،وأبحاثمجمة دراسات 

 .2017-03-26العدد ،-جيجل-يحي

ىي محددات الاستثمار الأجنبي المباشر التي جعمت الشركات الأجنبية  شكالية في: مالإتمثمت ا

 تفضل بعض البمدان؟

 التضخم، وسعر الصرف، والنمو الاقتصادي والانفتاح الاقتصادي إن" إلىخمصت ىذه الدراسة 

عموما، والاستثمار التي تخمفيا عمى الاقتصاد  التي ليا دور وأثر في تغيرات الكميةالم أىممن 
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جاء بو  ما أىمىذا ، 1"والتي  تجعل الشركات الأجنبية تفضل بعض البمدان الأجنبي خصوصا

 ،ثر في قرار الاستثمارؤ التي تفقط نركز عمى المتغيرات النقدية منحى دراستنا  ، أما فيالباحث

 .عن أخرى ل بعض البمدانعل الشركات الأجنبية تفضّ والتي  تج

  الأجنبيةالدراسات: 

First: study author Adil suliman et al, Exchange Rates and Foreign 

Direct Investment: Evidence for Sub-Saharan Africa, The journal of 
developing Areas, Gulf  University for Science and Technology, 
Volume49 , No.2 , 20152. 

( وسعر الصرف FDIالى العلاقة بين الاستثمار الأجنبي المباشر ) الدراسةتطرقت ىذه 

الحقيقي لمبمدان منخفضة الدخل في أفريقيا جنوب الصحراء الكبرى ، باستخدام نيج لوحة البيانات 

أنو في حين أن انخفاض سعر (. تظير النتائج 2SLSوطريقة المربعات الصغرى ذات المرحمتين )

الصرف الحقيقي يجذب المزيد من الاستثمار الأجنبي المباشر إلى بمدان أفريقيا جنوب الصحراء ، 

فإن تقمب سعر الصرف الحقيقي يتسبب في مزيد من عدم الاستقرار في تدفقات الاستثمار الأجنبي 

اصفات النموذج المستخدم، جاءت المباشر الوافدة إلى ىذه البمدان. بواسطة مقاييس مختمفة ومو 

النتائج ذات دلالة قوية. بالإضافة إلى ذلك ، نستنتج أن استخدام سعر الصرف المربوط كحافز 

لجذب تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر، في ظل وجود عدم استقرار مثير للاىتمام في سعر 

                                           
محمد مرابطّ، تحميل محددات قرار توطين الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر عمى ضوء المتغيرات الاقتصادية 1

مجمة دراسات وابحاث المجمة العربية في العموم  2015-1995دراسة قياسية خلال الفترة -حمية والعالمية الراىنةالم
 .2017-03-26،العدد-جيجل-الإنسانية والاجتماعية، جامعة محمد الصديق بن يحي

2 Adil suliman et al, Exchange Rates and Foreign Direct Investment: Evidence for Sub-
Saharan Africa, The journal of developing Areas, Gulf  University for Science and 
Technology, Volume49 , No.2 , 2015. 



 01 مقدمة 
 

تأثر تدفقات الاستثمار الأجنبي الصرف الحقيقي، يؤدي إلى زيادة استقرار الأسعار، ونتيجة لذلك، ت

 المباشر الوافدة إلى حد كبير بسعر الصرف الحقيقي.

تناولت الدراسة أحد متغيرات النقدية القرار الاستثمار لممستثمر الاجنبي والمفاضمة بين  

الدول، ونحن من خلال دراستنا سنحاول دراسة المتغيرات  سعر الصرف بالإضافة الى  معدل 

 الفائدة. التضخم و سعر 

أثر السياسة النقدية عمى تدفقات الاستثمارات ماجد يسري محمد الخربوطمي، ثانيا: دراسة 

، المجمة العربية للإدارة المنظمة العربية لمتنمية الإدارية جامعة الدول الأجنبية المباشرة إلى مصر

 .2020، 4،العدد40العربية، مصر، مجمد

ستقرار متغيرات السياسة النقدية وتحسن مؤشراتيا محددا ىل يعد ا: فياشكالية الدراسة  تمثمت

 ميما لجذب الاستثمارات الأجنبية المباشرة الى مصر؟

 خمص الباحث الى النتائج التالية:

بين معدل التضخم والتدفقات الاستثمارات الأجنبية وجود علاقة عكسية وانكانت ضعيفة  .1

 المباشرة خلال فترة الدراسة؛

ين سعر الصرف والتدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة خلال فترة وجود علاقة طرية ب .2

 الدراسة؛

يجب إدارة تدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة من خلال استخدام سياسات اقتصادية  .3

  .1كمية ىيكمية ومالية

                                           
ماجد يسري محمد الخربوطمي، أثر السياسة النقدية عمى تدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة إلى مصر، المجمة  1

 .2020، 4،العدد40لمتنمية الإدارية جامعة الدول العربية، مصر، مجمد العربية للإدارة المنظمة العربية
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وىي حجم الكتمة  أخرى رغم اىميتيا في السياسة النقدية،لم تتطرق الدراسة لمتغيرات   

في متغيرين ىما التضخم  النقديةسعر الفائدة .. ، كما أن الباحث حصر السياسة و قدية، الن

بالعائد كأحد ونحن من خلال دراستنا سنتناول المتغيرات النقدية التي ليا علاقة وسعر الصرف 

مع المتغيرات النقدية  اعناصر العامل الداخمية لجذب الاستثمار الأجنبي المباشر وتقاطعي

 بين الدول لممستثمر الأجنبي.  ةممفاضمل

 احددسواء كانت تخص الاقتصاد الجزائري أو الأجنبية،  من خلال دراسة ىذه البحوث 

)العوامل الداخمية الاستثمار بمناخ التي ليا صمة المتغيرات النقديةموقعنا من خلال معالجة 

، عمى الاستثمارائد العأي  ،من جية المستثمر الأجنبيالاستثمار  قرار والتي تأثر في، (

، والتي تجعل  لجذب الاستثمار الأجنبي المباشر  كأحد العوامل الداخمية ويعتبر ىذا الأخير

 .تفضل بعض البمدان عن أخرىالشركات الأجنبية 

 حدود الدراسة:

 بالحدود التالية: لدراسةا أطيرمن خلال البحث في الموضوع تم ت

لمبحث فيي ة زمنيال الحدوددراسة عمى الجزائر، بنيما الحدود المكانية فقد أسقطنا ىذه ال   

م 1994سنة الدراسة بداية  فكانت ،نة من سبعة وعشرون سنةتمتد في سمسمة زمنية مكوّ 

كما أنو  ،2020-1994البحث خلال الفترة الزمنية  ةتم معالج أي، م2020 غاية سنة إلى

ث والاطلاع عمى الدراسات السابقة تم تحديد المتغيرات النقدية محل الدراسة بنا عمى البح

التي كانت في نفس المنحى، وعميو تم تحديد المتغيرات النقدية التي ليا علاقة بقرار 

 (.بين الدول )المفاضمةفي البمد المضيف الاستثمار
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 صعوبات البحث:

 بين مختمف المصادر الوطنية والمنضمات والييئات  تضارب واختلاف الاحصائيات

 الدولية،

 المختمفة التي  البحوثنتائج تضارب في ىذا البحث ىي  التي واجيتنالصعوبات ومن ا

تضارب واختلاف وعدم  إلىوالتي قد يرجع سببيا  ،تناولت الاستثمار الأجنبي المباشر

مات ظوالمن بين مختمف المصادر الوطنية الإحصائياتوعن حقيقة المتغيرات  الإفصاح

 ، والييئات الدولية

 :تقسيمات الدراسة

فصول،  أربع إلى، ارتأينا  تجزئة البحث الإشكالية نع والإجابةمن أجل معالجة بحثنا 

 مجموعة من الباحث، ونقدميا عمى النحو التالي: إلىوالتي بدورىا تم تجزئتيا 

  لاستثمار والمفاىيم المتعمقة باري النظ بالإطار كل ما يتعمق الأولتناول الفصل

 ؛الأجنبي المباشر

 لثاني فيتعمق بواقع الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر؛أما الفصل ا 

  العلاقة النظرية بين المتغيرات النقدية والاستثمار الأجنبي المباشرالفصل الثالث تناول 

 .في الجزائر

 الاستثمار لأجنبي المباشر في الجزائر.عمى المتغيرات النقدية أثر   الفصل الرابع 

  من  إلييااىم النتائج المتوصل و عن الفرضيات  الإجابةوننيي الدراسة بخاتمة تشمل

 تقديم توصيات.  إلىخلال ىذا البحث ونخمص 



 الأول  الفصل

النظري للبستثمار  الإطار   

  الأجنبي المباشر
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   :مييدت

سعت الجزائر عمى غرار العديد من البمدان النامية الى انتياج سياسات للئصلبح 

وميزان  زنة العامة،وامعالجة العجز في المو  ،لاقتصاديالاقتصادي سعيا منيا لرفع معدلات النمو ا

من  مكنتلت ،تحقيق الاندماج في الاقتصاد العالميالاستثماري و  المناخقصد تحسين  ،المدفوعات

ىذه جمالي جذب أكبر نسبة ممكنة من إالاستثمارات الدولية و تدفقات  نصيبيا منالحصول عمى 

 ت؛تدفقاال

للبستثمار ليذا النوع من التمويل سنحاول معالجة الجانب النظري  الأىميةىذه  أمام

 :المباحث التالية إلىتقسيمو  والذي تم، في ىذا الفصل الأجنبي المباشر

 .المبحث الأول: ماىية الاستثمار

 .المبحث الثاني: ماىية الاستثمار الأجنبي المباشر

 .أسباب ودوافع الاستثمار الأجنبي المباشر وآثارهالمبحث الثالث: 
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 .ماىية الاستثمار: المبحث الأول

في ظل الظروف الاقتصادية الدولية  اىتمامايعد موضوع الاستثمار من المواضيع الأكثر 

النمو السريع  ىذا ، أمامزت العلبقات الدولية خلبل العقود الماضيةومن السمات التي مي  "الراىنة، 

التنافس بين الدول  إذ اشتد، 1"والمتزايد للؤعمال الدولية في مجالات التبادل التجاري والاستثماري

 من أجل تحقيق التنمية ،جنبيالألجذب الاستثمار سواء كان ذلك عمى المستوى المحمي أو 

 .الاقتصادية وضمان التوازنات الكمية

المبحث ماىية الاستثمار من خلبل التطرق لمعناصر التالية: ىذا سوف نستعرض في 

ثم نختميا بالسياسة  .ىمية والمخاطرىداف، العوامل المؤثرة فيو، الأ، الأالأنواعالتعريف، 

 التي تتبناىا الدولة لتجسيد الخطة الاستثمارية. ،الاقتصادية الكمية

 .أنواعوستثمار و تعريف الا :المطمب الأول

 كذا أنواعو المتعددة.ى التعاريف المختمفة للبستثمار و المطمب إل نتطرق في ىذا

 .ستثمارتعريف الا: الفرع الأول

لأىميتو  ، وذلكفةمقتصادية المختلاالمدارس ايات و ستثمار تعددت بحسب التوج  لاتعاريف ا

 ىو في الأساسو  ،سواء كان ذلك داخميا أو خارجيا ،الكبيرة في رفع مستوى النشاط الاقتصادي

 ذكرىا في ما يمي: ن مجموعة من التعاريفأن نتطرق ل ويمكن ،قتصادي حديث النشأةامصطمح 

 

 
                                                           

الاستثمار الأجنبي، الطبعة الأولى، الاسكندرية مصر، مكتبة الوفاء القانونية  إدارةعبد الفتاح محمد أحمد جاويش، 1
 .   7، ص6102لمنشر، 
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 أولا: التعريف المغوي.

 ؛1الاستثمار في المغة يعني طمب الحصول عمى الثمر، ثمر مالو: أي كثر وزاد .1

 ؛2"أما في المغة العربية استثمر مالو فمعناه طمب ثمرة المال" .2

من الجذر ثمر، وىي كممة مقيدة في معاجم المغة العربية تطمق كممة استثمار مشتقة " .3

 .المال وانماؤه( -)حمل الشجرة 3 "عمى معان عدة

 ثانياّ: التعريف الاقتصادي.

استثمار ىو "عممية اقتناء سمع الإنتاج من طرف شركة، الاستثمار تدفق أو يزيد من  .0

 ؛4"مخزون رأس المال

الاستثمار ىو "متغير اقتصادي عر فو بعض الاقتصاديين بأنو تكوين رأس المال،  .6

واستخدامو بيدف تحقيق ربح في الأجل القريب أو البعيد، بشكل مباشر أو غير 

 ؛5"مباشر

يعر ف الاستثمار عمى أنو التوظيف المنتج لرأس المال، من خلبل توجيو المدخرات  .3

ع وخدمات، تشبع الحاجات الاقتصادية نحو استخدامات تؤدي إلى إنتاج سم

                                                           

 
الطبعة الأولى، المعيد العالمي لمفكر الاسلبمي،  ،ءنزيو حماد، معجم المصطمحات الاقتصادية في لغة الفقيا 1

 .99ص، 0993 الولايات المتحدة الامريكية،
، دار ومكتبة الكندري الأردن، الطبعة الأولى، عمان الإسلبميحسين بن ىاني، حوافز الاستثمار في النظام  2

 . 91، ص 6109لمنشر وتوزيع، 
 
3
 .33، ص مرجع سابقحسين بن ىاني،  

4 Med chérif ilmane, dictionnaire d’économie et de sciences sociales, Berti Edition 
,alger, 2009, p545. 

، دار الأردنالثاني،  الإصدارعبد الله عبد الكريم عبد الله، ضمانات الاستثمار في الدول العربية، الطبعة الأولى،  5
 .03، ص 6101الثقافة لمنشر والتوزيع، 
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، وزيادة رفاىيتو. أو ىو ذلك الجزء من الدخل غير المستيمك الذي يعاد 1لممجتمع

استثماره في العمميات الإنتاجية، بيدف زيادة الإنتاج وتوسيعو، أو المحافظة عميو، 

القيمة  ما يجعمو يحقق إضافة حقيقية لاقتصاد البمد، يسم ى بإجمالي الاستثمار، وىو

الإجمالية للؤصول الحقيقية المنتجة خلبل فترة من الزمن، والذي يساىم في التراكم 

 ؛2الرأسمالي

الاستثمار أحد اصول عمم الاقتصاد، ولو علبقة وثيقة بمجموعة من المفاىيم " .9

 ؛3"الاقتصادية الأخرى من استيلبك ودخل واقتراض وادخار

الاستثمار في بمد ما ىو ذلك الجزء من الناتج العام، لذلك البمد "عر ف أيضا بأنو: و  .5

 ؛ّ 4"في المدة المعينة 

الاستثمار بالمعنى الاصطلبحي يعني الإضافة إلى المخزون من "وعر ف أيضا:  .2

المواد المنتجة، أو أنو تدفق الإنفاق عمى الأصول المعم رة، التي تعمل إما عمى زيادة 

 ؛5"جات في المستقبل، أو خمق منافع لممستيمك في المستقبلالمقدرة عمى إنتاج المنت

 ؛6الجزء من الدخل الذي لا يخصص للبستيلبك يمثل ادخارا .7

                                                           
،  مصر، نعيمة أوعيل، واقع الاستثمار الأجنبي المباشر في ظل التغيرات الاقتصادية في الجزائر، الطبعة الأولى 1

 .93ص ،6102مكتبة الوفاء القانونية، 
دريد كامل آل الشيب، الاستثمار والتحميل الاستثماري، الطبعة العربية، الأردن، اليازوري العممية لمنشر والتوزيع،  2

 .07، ص 6119
 الأكاديميون، شركة دار الأردنالمباشر وحقوق البيئة، الطبعة الأولى،  الأجنبيسميمان عمر اليادي، الاستثمار   3

 .63، ص 6105لمنشر والتوزيع، 
 .00، ص6102، دار امجد لمنشر والتوزيع، الأردنالاستثمار ، الطبعة الأولى،  إدارةجياد ىمام ،   4
عدنان داود محمد العذاري، الاستثمار الأجنبي عمى التنمية ، الطبعة الأولى، الاردن، دار غيداء لمنشر والتوزيع،   5

 .55، ص 6102والتوزيع، 
6 Christian Romain, 25 Mots clés de l’économie et de la gestion, France, édition maxi-
livre, 2004, p 52   .  
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الاستثمار بالمعنى الاصطلبحي يعني الإضافة إلى المخزون من "وعر ف أيضا:  .3

المواد المنتجة، أو أنو تدفق الإنفاق عمى الأصول المعم رة، التي تعمل إما عمى زيادة 

 ؛1"المقدرة عمى إنتاج المنتجات في المستقبل، أو خمق منافع لممستيمك في المستقبل

 ثالثا: التعريف المحاسبي.

كما يعر ف الاستثمار من الناحية المحاسبية أنو يرتبط مع مفيوم المدة، وىكذا فإننا  .0

 نجد في حساب الأصول الثابتة كل السمع والقيم المادية والمعنوية التي تم الحصول

عمييا، أو إنشاؤىا من طرف المؤسسة، والتي تخص عدة سنوات أو دورات مالية، 

مة في المخطط المحاسبي الوطني ضمن الصنف الثاني  ؛2ونجدىا مسج 

 "إن المحاسب يرى أن الاستثمار ىو رأس مال ثابت سواء كان منتجا أو غير .6

 .3منتج"

 رابعا: التعريف المالي.

ات عمى فترة طويمة بحيث يجب أن يكون تمويل " الاستثمار ىو نفقة تدر إراد .0

برؤوس أموال دائمة، فالاستثمار ىو جدول استحقاق الإيرادات ودخول الاموال 

 .4ن الموارد والاستحقاقات عبر الزمن"ز وخروجيا، وبعنى آخر أن المالي ييتم بتوا

 

 

                                                           
 .55، ص ، مرجع سابقعدنان داود محمد العذاري  1
الوائل لمنشر محمد مطر، إدارة الاستثمارات الإطار النظري والتطبيقات العممية، الطبعة السابعة، الأردن،  2

 .61، ص 6105والتوزيع، 
، دار أمجد لمنشر الطبعة الأولى، الأردن، الاستثمار قراءة في المفيوم والأنماط والمحددات، حمد أحمد دريدم   3

 .01، ص 6102والتوزيع، 
 .01مرجع سابق، ص  ،حمد أحمد دريدم  4
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 .خامسا: التمييز بين الاستثمار والادخار

يساىم في الرفع من الإنتاج السمعي أو الخدماتي، وأن  الاستثمار ىو "كل نشاط قانوني،

المصدر الأساسي لو ىو فوائض الدخول النقدية، سواء كانت للؤفراد أو المؤسسات أو الحكومات، 

وبالتالي كل من يدخر مالا يعتبر مستثمرا محتملب، لأنو قد لا يستثمر كل ما لديو من فوائض 

مارات غير حقيقية، ويمكن التمييز بين الاستثمار والادخار نقدية، لذا تبقى لديو فوائض أو استث

 ؛1"يعر ف الاستثمار بأنو التوظيف المنتج للبدخار"

 يمكن التمييز بين الاستثمار والادخار عمى النحو التالي:

 2جزء من الدخل الجاري غير مخصص بشكل مباشر للبستيلبك الجاري في زمن محدد 

 مثمة في مدخرات قطاع الأعمال، الحكومة، العائلبت، "تعتبر المدخرات المحمية، المت

 .3المصادر الذاتية الأساسية لتمويل الاستثمارات اللبزمة لمتنمية الاقتصادية"

من خلبل التعاريف السابقة نخمص أن الاستثمار ىو زيادة وسائل انتاج جديدة أو انفاق رؤوس 

الاستثمار والادخار اختمف في  اموال بيدف تحقيق عائد في المستقبل، وأن العلبقة بين

طبيعتيا بحسب المفكرون والاقتصاديون، وىناك جزم عمى ارتباط وأىمية الادخار لتمويل 

 الاستثمار لموصول إلى الأداء الاقتصادي المطموب، والتنمية المراد الوصول الييا. 

 

 

                                                           
الأولى، الجزائر، دار ىومو لمنشر والتوزيع، أحمد علبش، دروس وتمارين في التحميل الاقتصادي، الطبعة  1

 .29، ص6106
2 Fernant Guyots, Eléments de Macroéconomie, Paris, édition Tethnip, 1979, p47. 

منصوري الزين، تشجيع الاستثمار وأثره عمى التنمية الاقتصادية، الطبعة الأولى، الأردن، دار الراية لمنشر  3
 .91، ص 6103والتوزيع، 
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 .ستثمار: أنواع الاالفرع الثاني

نواع، دم في تصنيفو أو تقسيمو إلى عدة أالمستخنواع الاستثمار بحسب المعيار أاختمفت 

 نوجزىا فيما يمي:

 .لوسائلمن حيث االاستثمار ولا: أ

 :ما يميفي تمثل أنواع الاثمار من حيث الوسائل      

 .الاستثمار المباشر .0

تعريف الاستثمار الأجنبي المباشر بأنو أي عممية تؤدي إلى إنشاء شركة في الخارج أو "  .أ 

1حصة في شركات أجنبية الاستحواذ عمى
." 

 .الاستثمار غير المباشر .6

 اق مالية لشركات تساىم في النشاطور أىو الاستثمار الذي يتم عن طريق شراء   .أ 

وراق المالية بيدف الربح عن طريق البيع، حيث يتم توظيف الأ ،الاقتصادي المباشر

 ، 2سيم، السندات( من خلبل البورصة)الأ

وثيقة تبرىن أن لصاحبيا الحق في مطالبة الشركة التي أصدرت السيم عبارة عن " السيم: .ب 

ولو الحق في المطالبة بالأرباح عند  ،تتمثل في حقوق حممة الأسيم ،ىذا السيم بأموال

أما السند فيو أصل مالي آخر يعطي لصاحبو  .والحق في نتائج عممية التصفية ،التوزيع

الحق في المطالبة بالفوائد المنصوص عمييا في عقد إصدار السند في مواعيد استحقاق 
                                                           

1
 Crozet Yves, Les grandes questions de l'économie internationale, 2eme édition, Nathan, 

2001,p118 . 

 
، مكتبة الوفاء راد الوضعي إلى الاقتصاد الاسلبمي، الطبعة الأولى،  مصنعيمة أوعيل، الاستثمار من الاقتص2

 .51،ص6102القانونية، 
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أو عند  ،وكذا حق المطالبة بالقيمة الاسمية عند حمول موعد الاستحقاق ،تمك الفوائد

 .1"استدعاء السند لإطفائو إذا تم ذلك قبل موعد الاستحقاق

  .باقي التصنيفات ثانيا:

 :المواليمخطط الن نوجز باقي التصنيفات في أيمكن 

 .الاستثمار أنواع: (01-01) رقم الشكل

 

 99-93دريد كامل آل الشيب، مرجع سابق، ص صبالاعتماد عمى  الطالب إعدادمن المصدر: 

 .العوامل المؤثرة في الاستثمار :المطمب الثاني

جنبي المباشر من جية الأ الاستثماررة في العوامل المؤث  إلى نتطرق في ىذا المطمب 

ىداف زيادة قدرة س ىذه الأ، وعمى رأالأىداف المرجوة"ستثمار لاحتى يحقق ا، الدولة المضيفة

                                                           
، بدون طبعة، الأردن، دار الحامد لمنشر و الاستثمارآخرون، إدارة جمال الدين برقوق ومصطفى كافي و  1

 .03، ص 6102التوزيع،
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يجاد فرص التوظيفو الاقتصاد الوطني عمى تشغيل ع لعوامل يجب دراسة الذا  ،"1امل الإنتاج وا 

لمحفاظ عمى  العوامل الخاصة بالدول المضيفة للبستثمار ،ونخص بالذكر ىنا، رة فيوالمؤث  

 مخططالتي نوجزىا من خلبل  راتيمي أىم ىذه المؤث  وفيما  ؤوس الأموال المستثمرة وتنميتيا،ر 

 :التالي الشكل

                                                           
 .60جياد ىمام، مرجع سابق، ص  1



 .المباشر محددات البمدان المضيفة للاستثمار الأجنبي(: 02-01رقم) الشكل

 
.51مرجع سابق، ص، بالاعتماد عمى فارس فوضيل الطالب دعداإمن  المصدر:

 
 
 

 إطار سٌاسات الإستثمار الأجنبً المباشر •
 الإستقرار الإقتصادي و السٌاسً و الإجتماعً •

 قواعد بشأن الدخول و العملٌات •
 معاٌٌر معاملة الشركات الفرعٌة الأجنبٌة •

 و بصفة خاصة )سٌاسات بشأن أداء و هٌكل الأسواق •
 (المنافسة و السٌاسات التً تحكم الاندماجات و الممتلكات•

 بشأن الاستثمار الأجنبً المباشر الاتفاقٌات الدولٌة •
 سٌاسة الخصخصة •

الرسوم الجمركٌة و الحواجز غٌر )سٌاسة التجارة الخارجٌة •
و انسجام الاستثمار الأجنبً المباشر مع سٌاسات ( الجمركٌة

 الخارجٌة ’ التجار
 الضرٌبٌة السٌاسة •
 محددات اقتصادٌة •

 تسهٌلات لشركات الأعمال •
بناء العلاقة و تولٌد و ٌشمل أنشطة )تشجٌع الاستثمار •

 (لاستثمارات
 حوافز الاستثمار •

 (مرتبطة بالفساد و الكفاءة الإدارٌة)تكلفة عدم الانضباط •
 (مثلا ، المدرس الثنائٌة اللغة ، نوعٌة الحٌاة)مرافق اجتماعٌة •

 خدمات ما بعد الاستثمار•
 
 
 

 
 
 

 نمو السوق •
 فرص الوصول إلى الأسواق الإقلٌمٌة و العالمٌة •
 تفضٌلات المستهلكٌن الممٌزة للبلد •
 هٌكل الأسواق •

 
 مواد خام •
 العمل غٌر الماهر منخفض التكلفة •
 العمل الماهر •
علامة : مثلا)أصول إضافٌة تكنولوجٌا و تجدٌدٌة •

، و ٌشمل المتجسد منها فً الأفراد و ( المصنع
 الشركات و التكتلات

 
تكلفة الموارد و الأصول الواردة أعلاه، معدلة •

 حسب إنتاجٌة العمل 
تكلفة مدخلات أخرى ، مثل تكلفة النقل و •

داخل الاقتصاد المضٌف / إلى / المواصلات من 
 ومنتجات أخرى وسٌطة 

العضوٌة فً إتفاقٌة تكامل إقلٌمً تقود إلى إنشاء •
 شبكات عمل إقلٌمٌة للشركات

 البحث عن الأسواق 

 البحث عن الكفاءة 

نوع الإستثمار الأجنبي المباشر 
 مصنفا حسب دوافع الشركات 

 البحث عن موارد الأصول 

 محددات البلدان المضيفة 
 الرئيسية في البلدان المضيفة  الاقتصاديةالمحددات 
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   .والسياسة الاستثمارية مخاطر الاستثمار :المطمب الثالث

، وكذا تصنيفيا من حيث أنيا نظامية أو غير نظاميةو إلى تعريف مخاطر الاستثمار  نتطرقس

 السياسة الاستثمارية.

 .تعريف مخاطر الاستثمار :الفرع الأول

 :اف عمى أنيفيي تعر   ،قتصاديين ليالاع نظرة اتعكس تنو   ،تعاريف متنوعةستثمار لالمخاطر ا

 " درجة الخطر تتمثل في الفرق بين المردودية المتوقعة والمردودية المحققة من الاستثمارات

 ؛1"ما زاد الاختلبف زادت درجة الخطرالأجنبية، فكم  

 " ،طر اخموأي نوع آخر من الىو خطر يشمل مجموعة من المخاطر السياسية، الاقتصادية

ض الشركات والمستثمرين ويعر   ،عمال في البمد المضيفر عمى بيئة الأوالتي قد تؤث   ،الناشئة

 ؛2"الأجانب إلى خسائر غير متوقعة

 "ىعدم التأكد بشأن التدفقات النقدية، كما يمكن أن ننظر إلييا عمى أنيا مقياس نسبي لمد 

 ؛3أو التدفقات النقدية الذي سيتم الحصول عميو مستقبلًب" ،ب العائدتقم  

   حتمالية عالية افإذا كانت ىناك  ،ية أن تكون نتائج التنبؤات خاطئةحتمالا اعمى أني تفكما عر

أما إذا كانت  ،فعند ذلك ستكون درجة المخاطر عالية أيضا ،التنبؤات خاطئة في أن تكون

 ؛4الاحتمالية منخفضة فإن درجة المخاطر ستكون منخفضة أيضا

                                                           
اقتصادية  أبحاثيوسف مسعداوي، تسيير مخاطر الاستثمار الأجنبي المباشر مع إشارة لحالة بعض الدول العربية، مجمة  1

دارية، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة المسيمة ،العدد   .033 ، ص6113، جوان 13وا 
-0991السيساني، مخاطر البمد وأثرىا عمى حجم الاستثمارات الوافدة دراسة قياسية: الجزائر خلبل الفترة ) ميدون 2

دارية، جامعة6109  .5ص ،6102، ديسمبر 61المسيمة، العدد (، مجمة أبحاث اقتصادية وا 
 .96، ص6102ىندي، الفكر الحديث في الاستثمار، الطبعة الثالثة، طنطا مصر، المكتب العربي الحديث،  إبراىيممنير  3

 
 .90ص ، مرجع سابق،الإسلبمينعيمة أوعيل، الاستثمار من الاقتصاد الوضعي إلى الاقتصاد 4
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 "طرديا بدرجة  اعدم القدرة عمى تحقيق العائد المنشود، وغالبا ما يكون ىذا العائد مرتبط

 .1"المخاطرة

 :التعريف التالي من جممة التعاريف السابقة لمخاطر الاستثمار يمكن استنتاج

متمثمة في مقدار الانحراف المعياري لمعائد الحقيقي للبستثمار عن مخاطر الاستثمار 

زاد العائد عمى ي كمما أ ،يرتبط العائد والمخاطرة معا في علبقة طرديةالعائد المنشود للبستثمار، و 

 ة بدورىا تكون كبيرة والعكس صحيح.الاستثمار فإن المخاطر 

 .تصنيف مخاطر الاستثمارالفرع الثاني: 

 ةداخمي المخاطر سواء كانت ىذه ،مخاطريتأثر بعدة  ىوو عمى التنبؤ ستثمار لاا قرارعتمد ي

 :، ونذكر منيا في ما يميةخارجيأو 

 .مخاطر نظاميةأولا: 

وىي التي تتأثر بنظام السوق،  ،العادية أوة أو العامة يوتسمى أيضا المخاطرة الخارج

 :خصائصيامن  ،التعامل، العوامل الطبيعية والسياسة ولذلك

  ترتبط ىذه العوامل بالظروف السياسية والاقتصادية والاجتماعية، كالإضرابات العامة أو حالات"

 .2الكساد أو الحروب أو معدلات أسعار الفائدة"

 ؛3لا يقتصر تأثيرىا عمى شركة معينة أو قطاع معين، ولا يمكن تجنبيا بالتنويع 

                                                           
 .60مرجع سابق، ص جياد ىمام، 1
 .53محمد مطر، مرجع سابق، ص  2
موسى شقيري النوري، وآخرون، ادارة الاستثمار، الطبعة الأولى، عمان الأردن، دار المسيرة لمنشر والتوزيع، 3

 97، ص6106
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 ع السوق الصغير عمى الاستثمار إلا إذا كان قريبا من المواد الخام أو من أسواق أخرى  "لا يشج 

كبيرة، ويساعد حجم السوق الشركات التي تنتج المنتجات القابمة لممتاجرة بتحقيق اقتصاديات 

 1"الحجم، وعادة ما يعب ر عن حجم السوق بمتغير الناتج المحمي الإجمالي

 .نظاميةغير  مخاطرثانيا: 

فيي المخطرة التي  الأعمال،مخاطرة  أوغير السوقية  أووتسمى أيضا غير المنتظمة 

رة في النشاط الاقتصادي قطاع معين، وتكون مستقمة عن العوامل المؤث   أوتتعمق بشركة معينة، 

 حة في الشكل الموالي:ككل. وىذه العوامل موض  

.مخاطرالمصادر تصنيف  :(03-01رقم)الشكل 

 

الإطار النظري بالاعتماد عمى محمد مطر، إدارة الاستثمارات  الطالب إعدادمن المصدر: 

 .29 - 59، ص 6105وائل لمنشر والتوزيع، دار الطبعة السابعة، الأردن، التطبيقات العممية، و 
 

 

                                                           
سعد محمود الكواز، عمر غازي العبادي، مخاطر الاستثمار الأجنبي المباشر دراسة لعينة من الدول العربية،  1

 .3ص، 6117العراق،  قتصاد جامعة الموصل،والا الإدارةمجمة 
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 .يةالسياسة الاستثمار مفيوم : الفرع الثالث

لية أو الدول تنتيج مجموعة من السياسات الاقتصادية الكمية، سواء كانت ىذه السياسة، ما كل

 كن في ىذا المطمب سوف نخص بالذكر السياسة الاستثمارية. ل، نقدية أو استثمارية ىذا بصفة عامة

 .: تعريف السياسة الاستثماريةأولا

في  والتدابير التي تقوم بيا الدولة )الحكومة( والإجراءاتالقواعد والأساليب، ىي مجموعة "

كبر قدر ممكن من الزيادة أمجتمع لتحقيق مجموعة من الأىداف الاقتصادية، في إطار تحقيق  أي

 والأنشطةي، مع توزيع الاستثمارات عمى القطاعات طنفي الطاقة الإنتاجية في الاقتصاد الو 

 .1عدل نمو اقتصادي ممكن خلبل فترة زمنية معينة"الصناعية، بالشكل الذي يحقق أعمى م والأقاليم

 .السياسة الاستثمار أىداف ثانيا:

 للؤىدافع الاستثمارية ىدفيا الأول ىو الحصول عمى الأرباح، ولكن بالنسبة يالمشار 

عرض ن أنلمدولة، نحاول ىم من الربح بالنسبة أخرى أىداف أىناك  ،لمسياسة الاستثمارية الأساسية

 ىداف من خلبل الشكل الموالي:أىم ىذه الأ

 

 

 

 
                                                           

1
عبيد الحميد عبد المطمب، السياسات الاقتصادية عمى المستوى الاقتصاد القومي )تحميل كمي(، الطبعة الأولى،   

 .031، ص6113مصر، مجموعة النيل العربية، 
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 .السياسة الاستثمارية أىداف: (04-01)الشكل رقم 

 

  بالاعتماد عمى الطالب إعدادمن  المصدر:

UNCTD world investment Report,FDI Policies for development:National 

and international perspectives 2003 . 

المستثمر ن الاستثمار ليس صفقة بل ىو علاقة تجمع الدولة المضيفة مع الى أنخمص 

الأجنبي فيجب مراعات ذلك عند وضع السياسة الاستثمارية في الدول النامية، وليست السياسة 

وخمق جو مناسب يل الاستثمار المحمي عن الأجنبي بل ىي الربط بينيما تفضالاستثمارية ىي 

 لممنافسة.
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 .الأجنبي المباشر الاستثمارماىية الثاني:  المبحث

النامية  الدوليعد الاستثمار الأجنبي شكلب من أشكال التمويل الخارجي الذي تعتمد عميو 

أصبحت الحكومات تتنافس مع بعضيا ف ،تدفقات رأس المال الأجنبي الأخرىكبديل عن القروض و 

 ،الملبئم الاستثمارياخ خلبل توفير المنمن الأجنبي المباشر  الاستثمارالبعض لجذب المزيد من 

 ،الطويلتمرة عمى المدى المتوسط و مسنمو مستيدفة و  تحقيق معدلات نظرا لمدور الذي يمعبو في

 ؛لذا سنتناول في ىذا المبحث ماىية الاستثمار الأجنبي المباشر

 .المباشر الأجنبيالاستثمار  نشأة: الأولالمطمب 

 :التطرق لمتطور التاريخي لحركة الاستثمار الأجنبي المباشرىذا المطمب سوف نحاول  في

الأجنبي  للبستثماركان لقيام الثورة الصناعية في القرن التاسع عشر أثر في البداية الحقيقية 

ز أغمب ىذا الاستثمار في البمدان المتقدمة أكثر من غيرىا، كما أن عممية إعمار المباشر، وترك  

تطوره أدى إلى ظيور فوائض مالية الرأسمالي و  الاقتصادة الثانية، ونمو أوربا بعد الحرب العالمي

 ؛فظيرت فكرة الاستثمار الدولي ،تحتاج إلى توظيف خارج بمدانيا

لقد عرف الاستثمار الأجنبي المباشر تطورات عديدة، سنحاول تقديميا من خلبل تقسيميا 

 إلى مراحل وفق الشكل الموالي:
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 . جنبي لمبمدان الناميةالتاريخي للاستثمار الأ تطورال (:05-01الشكل رقم)

 
المباشر في التنمية الاقتصادية، بدون  الأجنبيعبد الرزاق حمد حسين الجبوري، دور الاستثمار  :المصدر

 .011-90، ص 6109 ،الأردنطبعة، دار الحامد، 
 

 .الأجنبي المباشر الاستثمارتعريف : الثاني المطمب

تعريف والييئات والمؤسسات الدولية،  الاقتصاديةالتقارير تناولت العديد من الدراسات و  لقد

و المباشر التفريق بين نوع سنحاول وكذا ،منيا ابعضفيما يمي سنورد  الأجنبي المباشر، الاستثمار

 المباشر.غير و 

 

 

 وفً العامة، والخدمات والزراعة المعادن قطاعات فً بها الاستثمارات فتركزت الأجنبً الاستعمار من تعانً•
 فً بما العالم أرجاء مختلف فً الأساسٌة البنى تطوٌر فً المباشر الأجنبً الاستثمار ساهم العشرٌن القرن بداٌة
 ؛اللاسلكٌة و السلكٌة والاتصالات الكهربائٌة الطاقة قطاع ذلك

 القرن التاسع عشربداٌة  

 إلى 1929 عام غاٌة إلى الدولٌة الأموال رؤوس حركة مستوٌات تدنً إلى الأولى العالمٌة الحرب نشوب أدى•
 شكل الدولً المال رأس اتخذ الأولى العالمٌة الحرب نهاٌة بعد و العالمً، الكساد أزمة بسبب مؤقت ارتفاع

   المباشر؛ الأجنبً الاستثمار

 الحرب العالمٌة الأولى

 على ٌحافظ الذي 1944 وودز برٌتون نظام على قائم العالمً النقدي النظام كان الثانٌة، العالمٌة الحرب أعقاب•
 المٌزان تعزٌز أجل من العملة حركة وتقٌٌد المال رأس تدفقات على الحكومة وسٌطرة الثابتة الصرف أسعار

 ودولٌا؛ محلٌا الانتاجً القطاع أهمٌة على وأكد التجاري،
 الأنشطة على وتوزعت المتقدمة البلدان على الثانٌة العالمٌة الحرب بعد المباشرة الأجنبٌة الاستثمارات تركزت•

 إتباع إلى والستٌنات الخمسٌنات مدة أثناء النامٌة البلدان عملت ولقد الصناعة، خصوصا الاقتصادٌة
 الاستثمارات من لتخوفها المحلٌة الصناعات بتنمٌة واهتمت الموجه، الاقتصاد إلى مستندة تنموٌة استراتٌجٌات

 قروض شكل فً الرأسمالٌة التدفقات وتمثلت السٌاسً والتدخل اقتصادٌة تبعٌة خلق مثل المباشرة، الأجنبٌة
 الأجنبً الاستثمار تدفقات فً تراجع حصل السبعٌنات منتصف وفً النفط، مجال فً استثمارات أو ومنح

 .المتقدمة البلدان فً المباشر الأجنبً الاستثمار تدفقات فً وارتفاع النفطٌة الأزمة بسبب المباشر

 بعد الحرب العالمٌة الثانٌة 

 والخوصصة المــــالً الإصلاح لبرامج بتطبٌقها المباشر الأجنبً الاستثمار جذب فً النامٌة البلدان نجحت لقد•
 رأس تدفق وحرٌة التجارة أمام القٌود وإزالة الضرائب من معفٌة حرة صناعٌة مناطق وأنشأت عملاتها، وتعوٌم
 وعقد الإقراض، مستوٌات وانخفاض الخارجً، التموٌل مصادر إلى حاجتها وازدٌاد الحدود، عبر المال

 وفً الخدمات، قطاع نحو التوجه وبدء المتدفقة الاستثمارات حجم تضاعف إلى أدى هذا كل الثنائٌة، الاتفاقٌات
 الألفٌة بداٌة وفً والحٌازة، الاندماج عملٌات بفعل المباشرة الأجنبٌة الاستثمارات ارتفعت التسعٌنات منتصف

 وأخٌرا النامٌة البلدان تلتها ثم المباشر الأجنبً للاستثمار المستقطبة البلدان صدارة فً المتقدمة البلدان بقٌت
 .المتحولة البلدان اقتصادٌات

 الاتجاهات الحديثة لحركة الاستثمار الأجنبي المباشر
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 .المباشرريف بعض الباحثين الاقتصاديين للاستثمار الأجنبي تعالفرع الأول: 

بعض الييئات سب بعض الباحثين و الأجنبي ح الاستثمارريف فيما يمي نستعرض تع

 .المؤسسات الدوليةو 

 " ييدف إلى و  ،، غالبا ما تكون لمدة طويمةالاستراتيجيقرارات عمى المستوى  اتخاذعبارة عن

الأجنبي المباشر ىو الأداة الرئيسية لدخول  الاستثمارولقد كان  ،أرباح ودخول مستمرة

من خلبل توزيع نشاطيا الإنتاجي وذلك  ،متعددة الجنسيات التجارة الدوليةالشركات ال

، وبذلك تكونت وحدات مركبة وشاممة تمف البمدانالتسويقي بين فروع مختمفة تتوطن في مخو 

 ؛1"مختمف المناطقمن ىذه الشركات لنقل التكنولوجيا الجديدة ورأس المال بين 

  ىو عبارة عن تممك مستثمر أجنبي لحصة ىامة في رأس مال أحد المشاريع المقامة في"

قوة واتخاذ القرار حسب  الإدارةنو ىذه الأخيرة من المشاركة في بمد مضيف، بحيث تمك  

 ؛ 2التصويت التي يمتمكيا "

 "بيدف خمق شركات في بمد معين أو التوسع في بمد  ،انو تدفقات رؤوس الأموال الأجنبية

نما حيازة  ،والسمة المميزة ليذا الاستثمار ىو أنو لا يشمل عمى نقل الموارد فقطآخر،  وا 

 ؛3"ك الأصول في البمد المضيفوتمم  

  " ينطوي عمى تممك المستثمر الأجنبي لجزء من أو كل الاستثمارات في المشروع المعين

قيامو بالمشاركة في إدارة المشروع مع المستثمر الوطني في حالة ىذا بالإضافة إلى 

الاستثمار المشترك أو سيطرتو الكاممة عمى الإدارة والتنظيم في حالة ممكيتو المطمقة 
                                                           

 .01ص  الجزائر، مرجع سابق،نعيمة أوعيل، واقع الاستثمار الأجنبي المباشر في ظل التغيرات الاقتصادية في  1
، 6107 والتوزيع، ، دار الأيام لمنشرالأردنعمان  دلال بن سمينة، الاستثمارات الأجنبية المباشرة، الطبعة الأولى، 2

 .00ص
 .  39عبد الرزاق حمد حسين الجبوري، مرجع سابق، ص  3
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لمشروع الاستثمار، فضلب عن قيام المستثمر الأجنبي بتحويل كمية من الموارد المالية 

 ؛1" المجالات إلى الدول المضيفةوالتكنولوجية والخبرة التقنية في جميع 

  "،أي تممك وشراء  ىو شراء وتممك أصول خارجية في الشركات العامة أو المساىمة فييا

 ء ممموس ومحدد يمكن المستثمر من التأثير بدرجة ما عمى مسار المنشأة المساىم فيياشي

 ؛2"

 "  ىذا  في المشروع المعين، الاستثماراتك المستثمر الأجنبي لجزء من أو كل ىو تمم

 الاستثمارلوطني في حالة بالإضافة إلى قيامو بالمشاركة في إدارة المشروع مع المستثمر ا

ممكيتو المطمقة لمشروع أو سيطرتو الكاممة عمى الإدارة لتنظيم في حالة  ،المشترك

الأجنبي بتحويل كمية من الموارد المالية  الاستثمارفضلب عن قيام  ،الاستثمار

 ؛3"والتكنولوجية والخبرة الفنية في جميع المجالات إلى الدول المضيفة

 " عممية تدفق القروض من قبل الشركة الأم إلى الشركة التابعة ليا في الخارج، أو شركة

 ؛4"%01ك في الخارج عن ل نسبة التمم  ، عمى أن لا تقممكيتيا في شركة أخرى

  بيدف الحصول عمى امتيازات أو أجنبيةحركة رؤوس الأموال من المقيم في دولة ،

، أو أىداف وذلك عن طريق الحصول عمى أصول حقيقية )الاستثمار الأجنبي المباشر(

 ؛5الأصول المالية )الاستثمار الأجنبي في محفظة الأوراق المالية(

                                                           
1
الطبعة الأولى، الاسكندرية  مصر، مؤسسة عبد السلبم أبو قحف، نظريات التدويل وجدوى الاستثمارات الأجنبية،   

 .91، ص9191شباب الجامعة، 
 . 3عبد الفتاح محمد أحمد جاويش، مرجع سابق، ص 2
 .033، ص مرجع سابقدريد ،  محمد أحمد 3
 .63سميمان عمر اليادي، مرجع سابق، ص 4

5 Linder.P.H, international Economie ,  IRWIN, Home Wood,  USA, 1986,  P563.   
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 نواع الاستثمار الدولي، الذي يعكس "الاستثمارات الأجنبية المباشرة ىي ذلك النوع من أ

ىدف حصول كيان مقيم في اقتصاد ما عمى مصمحة دائمة في مؤسسة مقيمة في اقتصاد 

آخر، وتنطوي ىذه المصمحة عمى وجود علبقة طويمة الأجل بين المستثمر المباشر 

)المباشر(، بالإضافة إلى تمتع المستثمر المباشر بدرجة كبيرة من النفوذ في إدارة 

 ؛1لمؤسسة"ا

 " العيني في  الاقتصادىو تحركات رؤوس الأموال من المقيمين في دولة ما إلى أصول

روط، لعل من أىميا نسبة والتي لا بد أن يتوافر بيا مجموعة من الش الدولة المضيفة،

دارتيا استراتيجياتوالتدخل في تكوين  ،المشاركة  .2"المنشأة وا 

 استنتاج تعريف الاستثمار الأجنبي المباشرمن خلال التعاريف السابقة يمكن 

جزئي ) ، يديره بشكلمن القيمين في الدولة المستثمرة الأموالانتقال لرؤوس نو أعمى 

في شكل مشروع طويل  (،أو كمي% 10عمى أن لا تقل نسبة التممّك في الخارج عن 

الدولة المضيفة بيدف زيادة العائد  إلى، ) عمومي، خاص، طبيعي أو معنوي (الأجل

حركات رؤوس الأموال من المقيم في دولة أجنبية، بيدف ك أو أي أىداف أخرى والأرباح

ظير  ) الحصول عمى امتيازات أو أىداف وذلك عن طريق الحصول عمى أصول حقيقية

 .( 3بعد الحرب الباردة 1991تعريف مصطمح الاستثمار الأجنبي المباشر سنة 

 

                                                           
عبير يجار، بن عمر عادل، وضع المناخ الاستثماري  الجزائري في مؤشرات المؤسسات الدولية، مجمة أكاديميا  1

 .5ص 6161، 2، المجمد  16لمعموم السياسية، جامعة محمد لمين دباغين سطيف الجزائر، العدد
 .36، ص 6109والاستثمار الأجنبي، الطبعة الأولى، مصر، المكتب العربي لممعارف،  إمام محمد سعد، البترودولار  2
)من التكتلبت الاقتصادية حتى الكويز(، بدون طبعة،  عبد الحميد عبد المطمب، اقتصاديات التكتلبت الدولية 3

 .22، ص 6112، الإسكندريةالدار الجامعية، 
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 .للاستثمار الأجنبي المباشر الييئات الدوليةريف بعض المؤسسات و الفرع الثاني: تع

 ريف الاستثمار الأجنبي المباشر حسب بعض المؤسسات والييئات الدولية:في ما يمي تع        

 .(OCDEتعريف منظمة التعاون والتنمية الاقتصادية ) :أولا

  ىو نوع من الاستثمار منظمة التعاون والتنمية تعريف الاستثمار الأجنبي المباشر حسب

عابر لموطني الذي يقوم بو مقيم في اقتصاد ما )المستثمر المباشر( من أجل إنشاء مصمحة دائمة 

 في المؤسسة )مؤسسة الاستثمار المباشر( المقيمة في اقتصاد آخر غير بمد المستثمر المباشر،

علبقة وشراكة دائمة مع شركة الاستثمار المباشر، والدافع وراء المستثمر ىو الرغبة في إنشاء 

يتم إثبات وجود  وتكون ىذه العلبقة استراتيجية دائمة من أجل ممارسة تأثير كبير عمى إدارتيا، و

٪ من حقوق التصويت لمشروع 01مصمحة دائمة عند المستثمر المباشر وتمتمك ما لا يقل عن 

ار المباشر أيضًا لممستثمر بالوصول إلى الاقتصاد ويمكن أن يسمح الاستثم الاستثمار المباشر،

قامة مؤسسة الاستثمار المباشر، والتي قد تكون مستحيمة بالنسبة لو في ظروف أخرى، وبالتالي  وا 

فإن الاستثمار الأجنبي المباشر ليس لو نفس أغراض استثمار المحفظة، حيث لا يسعى مستثمر 

 .1الشركة المحفظة بشكل عام الى التأثير عمى إدارة

  كل " ىو التنمية الاقتصاديةو منظمة التعاون الاستثمار الأجنبي المباشر حسب تعريف

كل تجمع  ،ل مؤسسة عمومية )حكومية( أو خاصةك ،طبيعي أو تجمع لأشخاص طبيعيينشخص 

 ،المباشر في بمد آخر للبستثماريقوم بإنشاء مؤسسة  ،اتي يعتبر مستثمرا أجنبيا مباشرامؤسس

                                                           
1  OECD, Définition de référence de l’OCDE des investissements directs internationaux 

QUATRIÈME ÉDITION 2008, p17. 

(https://www.oecd.org/fr/daf/inv/statistiquesetanalysesdelinvestissement/40632182.

pdf) 

https://www.oecd.org/fr/daf/inv/statistiquesetanalysesdelinvestissement/40632182.pdf
https://www.oecd.org/fr/daf/inv/statistiquesetanalysesdelinvestissement/40632182.pdf
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، 1"في بمد غير بمد المستثمر الأجنبي بالاستثمارالأجنبي المباشر يعني فرع لشركة يقوم  فالاستثمار

يتوفر فيو أحد الشرطين، حصة المستثمر  إنيجب  ،أو حتى يعتبر الاستثمار استثمارا أجنبيا

 ؛2نسبة التصويت أو %01من  أكثر الأجنبي

 (.U.N.C.T.A.Dوالتنمية )الأمم المتحدة لمتجارة مؤتمر ثانيا: تعريف 

 ىو  تعريف الاستثمار الأجنبي المباشر حسب مؤتمر الأمم المتحدة لمتجارة التنمية

تكون العلبقة فيو مستديمة وطويمة الأجل، والرقابة بواسطة المستثمر الأجنبي في  الذي لاستثمارا

ر الأجنبي المباشر، شركة مقيمة في اقتصاد خارج بمد المستثمر الأجنبي، ويقوم بيذا الاستثما

 ؛3اشخاص طبيعيون أو معنويين

 استثمار ىو  تعريف الاستثمار الأجنبي المباشر حسب مؤتمر الأمم المتحدة لمتجارة التنمية"

يفرض وجود علبقة استمرارية طويمة الأمد بين الدول المضيفة والمستثمرين الأجانب، وقد يسعى 

التحكم في مشاريع أو مؤسسات تنتمي إلى البمد  ىؤلاء المستثمرون عن طريق ىذه العلبقة إلى

 .4"المضيف، تعود ممكيتيا بالكامل ليم، وقد يشاركيم في ىذه الممكية وطنيون وأجانب

 (.F.M.I: تعريف صندوق النقد الدولي )الثاث

  تعريف الاستثمار الأجنبي المباشر حسب صندوق النقد الدولي  ىو عبارة عن توظيفات

لأجنبي المباشر بغرض اكتساب فائدة مستدامة أو مصمحة دائمة وحتى من قبل المستثمر ا

                                                           

 .00 ص نعيمة أوعيل، واقع الاستثمار الأجنبي المباشر في ظل التغيرات الاقتصادية في الجزائر، مرجع سابق، 1
2United Ntion، comparative study of national strategies and policies with regard to 
foreign direct investment in the escwaregion، New york، usa،2001، p3 
3   UNCTAD: world investment report 2001, p 110. 
) https://unctad.org/publication/world-investment-report-2001 ). 

، بيت الحكمة، العراق بغداد بدون طبعة، ىناء عبد الغفار، الاستثمار الأجنبي المباشر والتجارة الدولية الصين أنموذجا، 4
 .09ص  ،6116

https://unctad.org/publication/world-investment-report-2001
https://unctad.org/publication/world-investment-report-2001
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الاستحواذ عمى الرقابة، في شركة تمارس نشاطيا في الخارج، وىذا يعطييا القدرة عمى اتخاذ القرار 

أو يزيد من شركة  %01في تسيير الشركة )التوظيف(، وتتكون ىذه السمطة بمجرد اكتسابو ل 

 ؛1الاستثمار الأجنبي المباشر

  حسب صندوق النقد الدولي ىو" استثمارات )التزامات تعريف الاستثمار الأجنبي المباشر

بتحويل رؤوس أموال( تتم بغرض اكتساب فائدة مستدامة، وحتى الاستحواذ عمى الرقابة، في شركة 

 ؛2تمارس نشاطيا في الخارج"

 (.W.T.Oلتجارة العالمية )رابعا: تعريف منظمة ا

  الاستثمار الحاصل عندما ىو  منظمة التجارة العالميةتعريف الاستثمار الأجنبي المباشر حسب"

 (المستقبل)البمد  في بمد آخر ةامتلبك أصول موجودب بمد ما )البمد الأم( مستقر فيمستثمر  يقوم

 ؛3"ذلك الأصل إدارةمع وجود آلية لديو في 

 . (BG) البنك الدوليتعريف خامسا: 

 "أكثرولو حصة محددة من الممكية والتصويت  ،في مشروعالمشاركة  أساسقائم عمى  استثمار 

 ؛4"% 01من 

 يمكن استخلبص التعريف التالي: من خلبل ىذه التعاريف

                                                           
1 FMI: Révision du manuel de la balance des paiements cinquième Edition. 2004, P 72 . 
(https://www.imf.org/external/np/sta/bop/pdf/fra/aof.pdf (. 
2 Med chérif ilmane, op.cit, p548.

 

 .52، ص مرجع سابقعدنان داود محمد العذاري،  3
4 World Bank ,The Role of Foreign Direct Investissement in development, development 

committee meeting, washington,1991. 

(https://documents1.worldbank.org/curated/en/955221468766167766/pdf/Guidelines.pdf )  

https://www.imf.org/external/np/sta/bop/pdf/fra/aof.pdf
https://documents1.worldbank.org/curated/en/955221468766167766/pdf/Guidelines.pdf
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 المضيف،الاستثمار الأجنبي المباشر ىو نشاط اقتصادي يقوم بو المستثمر الأجنبي في البمد 

 بحسب نسبة ممكيتو  للبستثمار. الأرباحبيدف تحقيق اكبر أرباح، وتختمف نسبة ىذه 

 .المباشرغير الفرق بين الاستثمار الأجنبي المباشر و  :الثالث الفرع

إن الاستثمار الأجنبي الغير مباشر ليس موضوع دراستنا لكن لابد من التطرق إليو لمتفرقة 

 المباشر من خلبل التعاريف التالية. الاستثماربين نو و بي

 .للاستثمار غير المباشر تعاريف بعض الباحثين الاقتصاديينأولا: 

 "  من فروقات الأسعار  للئفادةمقيم خارجي للؤسيم والسندات في البمد المضيف ك تمم

المال عن طريق المشاركة في البمد  رأسر وغالبا ما يوف   ،والفوائد الثابتة تدرىا السندات

 ؛1"الشركة بشكل مباشر  إدارةلب في ادون التدخل عمى الغ ،المضيف

 "  أجنبية تصدرىا مؤسسات  ،خارجية في شكل أسيم أو سندات أصولك يكون بشراء وتمم

سار في م التأثيرنو من لا يمك  غير مباشر أخرى، يستيدف الربح ويكون لصاحبو حق 

 ؛2"المؤسسة

 لرأستممك مقيم  يمكن أن نخمص الى تعرف الاستثمار غير المباشر، بأنو خلبل ىذه التعاريفمن 

 .الإدارةبيدف الربح ويكون لده تأثير غير مباشر في  ،أو سندات أسيمسواء كان  ،شركة مال

 .: الفرق بين الاستثمار الأجنبي المباشر والاستثمار غير المباشرانياث

                                                           
ىشام طمعت عبد الحكيم، الاستثمار الأجنبي غير المباشر وأثره في مؤشرات التداول )دراسة تطبيقة في السوق  1

، 6105، 9، رقم 5جامعة الجمفة، العدد كمية الحقوق والعموم السياسية  العراق للؤوراق المالية(، مجمة التراث،
 .031ص

 . 3عبد الفتاح محمد أحمد جاويش، مرجع سابق، ص 2
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  كونو ييتم "مباشر عن الاستثمار الأجنبي المباشر اليختمف الاستثمار الأجنبي غير

بتحقيق الأرباح من خلبل المتاجرة في الأصول المالية، ولا ييدف إلى إدارة المشروع أو 

 ؛1"في المشروع الاستراتيجيةتحديد المواصفات أو المنتج أو غير ذلك من القرارات 

 المستثمر  الأنشطة إدارةفي " ،افظ الاستثماريةالمباشر عن المح يختمف الاستثمار الأجنبي

فييا ونقل التكنولوجيا والميارات والخبرات الإدارية والفنية التي يعجز عن تقديميا الاستثمار 

 أكثر من خلبل الشكل الموالي: ذلك ويمكن توضيح، 2"الاستثمارية فظاالمحفي 

 .غير مباشروالالفرق بين الاستثمار الأجنبي المباشر  (:06-01الشكل رقم )

 
حالة الجزائر –موسى كاسحي، محددات الاستثمار الأجنبي المباشر في الوطن العربي  المصدر:

، اطروحة دكتوراه في الاقتصاد الاسلبمي، كمية الشريعة والاقتصاد -مصر ومنطقة الخميج العربي

 .3، ص 6102-6105لجزائر، جامعة الامير عبد القادر قسنطينة، ا

                                                           
 .03ص نعيمة أوعيل، واقع الاستثمار الأجنبي المباشر في ظل التغيرات الاقتصادية في الجزائر، مرجع سابق، 1
 .65سميمان عمر اليادي، مرجع سابق، ص 2

 الاستثمارالأجنبً الغٌر المباشر

 لٌس لدٌه حق الرقابة

 لاٌتحمل مخاطر الشركة والخسائرها

 لٌس الحق فً الادارة

 ٌتضمن تحوٌلات لرأس المال 

 ٌساهم فً تطوٌر الاقتصاد العالمً

 استثمار قصٌر الأجل

 ٌهدف الى المضاربة

 شراء اسهم أوسندات

 الاستثمار الأجنبً المباشر

 لدٌه حق الرقابة

 ٌتحمل المخاطرة والخصارة والأرباح

 لدٌه الحق فً الادارة

 ٌتضمن تحوٌلات لرأس المال 

 ٌساهم فً تطوٌر الاقتصاد العالمً

 استثمار طوٌل الاجل

 ٌهدف للحصول على انتاج

 امتلاك الشركة كلٌا او جزئٌا
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 .الأجنبي المباشر الاستثمارتصنيفات أشكال ومكوّنات و  :الثالث المطمب

 زىا فيما يمي:ار إب التي سنحاول ناتمكو  و  الأجنبي إلى عدة أشكال الاستثماريمكن تصنيف 

 .الأجنبي المباشر الاستثمار: أشكال الفرع الأول

الأجنبي المباشر حسب نسبة ممكية المشروع من طرف المستثمر الأجنبي  الاستثمارتتحدد أشكال 

النشاط الإنتاج أو أي نوع من  ،التصنيع ،البيع ،سواء كان مشروع لمتسويق ،أو مطمق جزئي

 :نبي المباشر أحد الأشكال التاليةالأج الاستثمارو يمكن أن يأخذ  ،نتاجي أو الخدميالإ

 .المشترك الاستثمار أولا:

حيث تقضي بإشراك " ،الاستراتيجيمن أشكال التحالفات تعد المشروعات المشتركة شكلب  

بغرض إنتاج سمع أو خدمات لأغراض السوق  ،أو أكثر عمى المستوى الحكومي أو الخاصدولتين 

بنصيب من العناصر عمى أن تقوم الأطراف المشاركة بالمساىمة فيو  ،المحمية أو الإقميمية أو التصدير

 1."الميارات التنظيمية والتسيير وفنون الإنتاج ،المواد الخام ،اللبزمة لقيامو، مثل رأس المال

تجميع و  ،وزيع المخاطر لأجل تحقيق الأىدافتز ىذا الشكل بتوحيد الجيود، و تمي  ي        

لمبمد المضيف والسياسي التجاري  الاندماجالتعاون لتسييل و  الموارد الضرورية،و  ،الكفاءات المطموبة

 .وتوزيع أعباء التسيير

 2:عمى الجوانب التالية الاستثمارا وينطوي ىذ

                                                           

، الأردن، دار الأيام، الأولى، الطبعة بن سمينة دلال، الاستثمارات الأجنبية المباشرة، محدداتيا آثارىا و توجياتيا 1
 .03، ص 6107

عبد السلبم أبو قحف، الأشكال والسياسات المختمفة للبستثمارات الأجنبية، مصر، مؤسسة شباب الجامعة، 2
 .07-02ص ص:  ،6113
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 ط لممارسة نشا ،آخر أجنبيأحدىما وطني و  ،طرفين استثماريين اتفاق طويل الأجل بين

 ؛ةدولة المضيفالإنتاجي داخل 

 ؛وية تابعة لمقطاع العام أو الخاصقد يكون الطرف الوطني شخصية معن 

 يؤدي إلى تحويل  ،المستثمرين الأجانب بشراء حصة من شركة وطنية قائمة إن قيام أحد

 ؛مشترك استثماره الشركة إلى شركة ىذ

 قد  الاستثمارفالمشاركة في مشروع  ،ليس بالضروري المشاركة بحصة من رأس المال

أو قد تأخذ  ،ة أو العمل التكنولوجي بصفة عامةتكون من خلبل تقديم الخبرة أو المعرف

 .التسويقية أو تقديم السوقشاركة شكل تقديم المعمومات أو المعرفة الم

 المباشر قبولا لدى الدول المضيفة خاصة النامية. الاستثمارويمقى ىذا الشكل من 

 .الممموكة بالكامل لممستثمر الأجنبي الاستثمارات ثانيا:

قيام الشركات المتعددة الجنسيات بإنشاء فروع للئنتاج أو التسويق أو أي نوع من  "تتمثل في 

لما ل لدى ىذه الشركات وىذا النوع مفض   ،نتاجي أو الخدمي بالدولة المضيفةأنواع النشاط الإ

مكانية جني أرباح ضخمة نظرا  ،م في المشروعالسيطرة والتحك  كالحرية و  ،من مزايا ايمنحو لي وا 

ونجد الكثير من الدول النامية المضيفة تتردد في  لاستغلبل مواردىا المالية والبشرية بشكل أمثل،

 الاقتصاديةخوفا من التبعية  ،الاستثمارك الكامل لمشروعات التصريح ليذه الشركات بالتمم  

ل ليا ك  يشجنسيات لأسواق الدول النامية و الالشركات المتعددة  احتكاركذا الحذر من و  ،والسياسية

 1."ىذا النوع مصدر قمق وخوف

 
                                                           

الأردن، دار ، الأولىالطبعة  توجياتيا،بية المباشرة، محدداتيا آثارىا و بن سمينة دلال، الاستثمارات الأجن 1
 .02-03 ، ص6107الأيام،
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 .في المناطق الحرة الاستثمارثالثا: 

 دول مع وصناعية تجارية بعمميات فييا تسمح الدولة أراضي المناطق الحرة ىي جزء من 

 من العوامل عاملب يعد الحرة المناطق فقيام. والتصدير والاستيراد الجمركية قيودال من متحررة العالم

 الياربة، وذلك والوطنية الأجنبية الاستثمارات وتشجيع لجذب النامية وخاصة الدول إلييا تمجأ التي

 رخيصة نسبياة وعمال والجمركية الضريبية كالحوافز وامتيازات تسييلبت من المناطق تمك تقدمو لما

من  شكل فيي، ليا أكبر عائد تحقيق ثم ومن التنافسية اتيقدر  زيادة في المستثمرة الشركات نتمك  

 الوطنية لمسيادة تخضع انيأ إلا لمخارج امتدادا جمركيا وتعتبر والأجنبي الوطني الاستثمار أشكال

وليا ىيكل  ،الاعتباريةلحرة العامة بالشخصية كما تتمتع المنطقة ا ،1يةالسياس النظر من وجية

طق وفقا لتشريعات تحدد ىذه المناو  ،خدماتيةتجارية و  ،تمارس فييا أنشطة صناعية ،2إداري مستقل

 .الدولة المضيفة

 .ستيلا//الاحتوا/(الاستثمار بالاندماج والاستحواذ )الارابعا: 

يقصد بالاندماج اتحاد مصالح شركتين أو أكثر بغرض تكوين كيان جديد، أما الاستحواذ  

حيث تظل الشركة الأولى قائمة بينما  ،لاستيلبء عمى شركة أخرىفينشأ عند قيام إحدى الشركات با

وب الثانية، حيث أصبحت عمميات الاندماج والاستحواذ سمة بارزة، حيث تستيدف من تذتختفي و 

                                                           
 الإنسانيةالباحث، كمية العموم  المناطق الحرة )مشروع منطقة بلبرة(، مجمة عن نظرية منور أوسرير، دراسة 1

 .90­96، ص:2003 ، 16العدد والاجتماعية، بجامعة ورقمة،
 . 60ص الاقتصادية في الجزائر، نفس المرجع،نعيمة أوعيل، واقع الاستثمار الأجنبي المباشر في ظل التغيرات  2
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خلبليا الشركات تعزيز قدراتيا التنافسية، وزيادة امتدادىا الجغرافي، وتوزيع حصتيا في السوق 

 .1العالمي

 .الأجنبي المباشر الاستثمارنات مكوّ : الفرع الثاني

طبقا  التي نذكرىاو  ،المباشر ىي الأساس التمويمي لوالأجنبي  الاستثمارإن مكونات 

 :جل التوضيح نوردىا في الشكل المواليأومن  صندوق النقد الدوليلتوصيات 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
مع الشارة إلى حالة الجزائر،  قويدري محمد، تحميل واقع الاستثمارات الأجنبية المباشرة وآفاقيا في البمدان النامية: 1

دكتوراه في العموم الاقتصادية، تخصص تحميل اقتصادي، كمية العموم الاقتصادية وعموم التسيير، جامعة الجزائر، 
 .9، ص: 6115
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 .الاستثمار الأجنبي المباشر طبقا لتوصيات صندوق النقد الدولي (: مكونات07-01الشكل رقم )

 
بالاعتماد عمى مبروك نزيو عبد المقصود، الآثار الاقتصادية  الطالب إعدادمن  المصدر:

 .59، ص 6117 ،مصر الإسكندريةللبستثمارات الأجنبية، دار الفكر الجامعي، 
 

 

 الأجنبً المستثمر ٌدخل التً المشروعات من وغٌرها وشركات مصانع إنشاء تمول التً•
 شكل فً سواء الملكٌة حقوق إجمالً من  10 عن تقل لا مباشرة بحصة كشرٌك فٌها

 والمعدات كالأوراق عٌنً شكل فً أو نقدي

 :الاستثمارات في حقوق الملكية

شكل شراء الأسهم والسندات المطروحة من خلال البورصة، وٌشترط أن تمثل قٌمة الأسهم •
 .أو أكثر من إجمالً رأس مال المنشأة  10والسندات المشتراة 

 :الاستثمارات المالية

 لا التً العائدات من الملكٌة فً اشتراكه بنسبة المباشر الأجنبً المستثمر نصٌب تشمل•
 إلٌه المحولة غٌر الفروع عائدات فً ونصٌبه كأرباح، والزمٌلة التابعة الشركات توزعها
   .جدٌدة تدفقات أنها على وتعامل

  :الأرباح المعاد استثمارها

 العقاري الاستثمار ٌدرج حٌث المباشر الاستثمار مؤسسات أو الأجانب المستثمرٌن بواسطة•
 .المباشر الاستثمار ضمن

   :شراء الأراضي والمباني

 .مثل أنشطة استكشاف البترول•

   :نشاط استكشاف أو استخراج المواد والخامات الطبيعية

 .ٌكون فً حالة إنشاء المشروعات الكبرى التً ٌتطلب تنفٌذها مدة تزٌد عن عام•

 :  نشاط التشييد والبناء

 أخرى جهة من والفروع والزمٌلة التابعة والمؤسسات جهة من المباشرٌن المستثمرٌن بٌن•
  .الموردٌن وائتمان الٌن سندات ذلك فً بما الأموال إقراض أو اقتراض فٌها بما

 :  معاملات الدين

 مدارة أنها وتعتبر عام، عن تزٌد لمدة اقتصاد فً تعمل التً ، النفط وتجهٌزات كالطائرات•
 والمستثمر المباشر الاستثمار مؤسسة هً " افتراضٌة مؤسسة " مقٌمة مؤسسة بواسطة
 .للمعدات الفعلً المشغل هو المباشر

   :المعدات المتنقلة والمتحركة
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 .الأجنبي المباشر الاستثمار: تصنيفات الفرع الثالث

 :مار الأجنبي المباشر استنادا إلىىناك تصنيفات مختمفة وعديدة لأنواع الاستث

 .زات التي تؤدي إلى حدوثوحسب الدوافع و المحفّ : أولا

 نحاول تجسيدىا في الشكل الموالي:

 .بي المباشر حسب الحوافز والدوافعتصنيف الاستثمار الأجن(: 08-01الشكل رقم )

 
عبد الرزاق حمد حسين الجبوري، دور الاستثمار  بالاعتماد عمى الطالب إعدادمن المصدر: 

-33ص ص  .6109دار الحامد،  ،الأردنالمباشر في التنمية الاقتصادية، بدون طبعة،  الأجنبي

91. 

 .الأجنبي المباشر الاستثمار حسب الاتجاه الذي يأخذه :ثانيا

 :في الشكل الموالينجدىا تصنيف الاستثمار الأجنبي المباشر حسب الاتجاه الذي يؤخذه     

 تشجٌع على وٌعتمد الجنسٌات، المتعددة الشركات اتبعته الذي للاستثمار الأقدم الشكل هو•
 و الاستهلاكٌة و الرأسمالٌة السلع من الاستٌراد زٌادة و الأولٌة المواد من الصادرات
 ؛الإنتاجٌة العملٌة فً الوسٌطة المدخلات

 :  الاستثمار الباحث عن الموارد الطبيعية. 

 وهذا التكنولوجً، المستوى بانخفاض تتمٌز جدٌدة أسواق فً الأجنبٌة الشركات استثمار هو•
 سمعة حماٌة ٌمكن لا وبالتالً بسهولة إلٌها الفنٌة المعرفة نقل على القدرة عدم إلى ٌؤدي ما

 السمعة، تلك استغلال أو الجدٌدة، الأسواق فً العالٌة الجودة ذات الأجنبٌة الشركات منتجات
 المفروضة القٌود عادة سببه ٌكون إلٌه واللجوء الأم الدولة من التصدٌر عن بدٌل النوع وهذا
 الإنتاج، على ٌؤثر لا الحالة هذه وفً المضٌفة الدولة فً النقل تكلفة وارتفاع الواردات على

 ؛فٌها المال رأس بزٌادة وذلك الاقتصادي النمو معدلات على تأثٌر له أن إلا

 :  الاستثمار الباحث عن الأسواق

 تدوٌل تحقق التً الجنسٌة متعددة الشركات قبل من الاستثمار من النوع بهذا التعهد ٌتم•
 بطرٌقة التكالٌف تخفٌض طرٌق عن الأرباح تعظٌم هو منه الهدف و مكثف، بشكل عملٌاتها

 الكلفة، منخفض العمل فرص على ٌبحث وهو المضٌفة، البلدان فً كامل بشكل النسبٌة المٌزة
 آثاره إلى بالإضافة صادراته تنوع إلى ٌؤدي حٌث المضٌف البلد تجارة فً توسعٌة آثار وله

 ؛الانتاجٌة العملٌة أغلب استٌراد طرٌق عن الاستهلاك مستوى على

 :  الاستثمار الباحث عن الكفاءة

 عندما الجنسٌات، متعددة الشركات نشاط من متقدمة مراحل فً الاستثمار من النوع هذا ٌحدث•
 المتقدمة أو النامٌة الدول إحدى فً والتطوٌر البحث مجال فً بالاستثمار الشركات احدى تقوم

 النوع ولهذا والمهارة، الكفاءة من عالٌة بدرجة تتمتع التً البشرٌة الموارد فً الاستثمار أو
 .الاستهلاك و الانتاج زاوٌتً من التجارة على توسعٌة آثار

 :  الاستثمار الباحث عن أصول استراتيجية
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 .تصنيف الاستثمار الأجنبي المباشر حسب الاتجاه الذي يأخذه(: 09-01)الشكل رقم 

 

بن سمينة دلال، الاستثمارات الأجنبية المباشرة، بالاعتماد عمى الطالب إعدادمن المصدر : 

 .07، الأردن، دار الأيام، ص ص الأولىمحدداتيا آثارىا وتوجياتيا ،الطبعة 

 .الاستثمار الأجنبي المباشر اتالمطمب الرابع: نظري

لما  يعد الاستثمار الأجنبي المباشر أحد الظواىر الاقتصادية اليامة عمى المستوى الدولي

ي باىتمام رجال الاقتصاد والمال ظلذا ح ،يع التنمية وزيادة كفاءة الاقتصادلو من دور في تسر 

وىذا  ،وضع تفسير لسموكو ودوافعولخمصت ىذه الدراسات  .من خلبل الدراسة والتحميل ،والأعمال

 نظريات الاستثمار الأجنبي المباشر المتمثمة في:  تو من خلبلعرفسنحاول مما 

 

 

 إلى أجنبٌة دولة فً المقٌمٌن غٌر من المال رأس وتحرك مضٌفة دولة إلى الأجنبً المال رأس تدفق هو•
 ؛الداخل إلى تدفق أي الدولة، تلك فً العٌنٌة الأصول

 :الإستثمار الأجنبي المباشر الداخلي

هو تدفق رأس المال خارج الدولة، أي أنه تحرك رأس المال من المقٌمٌن إلى الأصول الحقٌقٌة فً دولة •
 أجنبٌة أخرى، و من ثم فانه تدفق إلى الخارج ؛

 :  الإستثمار الأجنبي المباشر الخارجي

هو استثمار فً نفس الصناعة والانتاج كما فً الدولة المانحة دون تغٌٌر فً الفن الانتاجً، أو طرائق •
 الانتاج؛

 :  الإستثمار الأجنبي المباشر الأفقي

 .ٌقوم على الروابط الخلفٌة والأمامٌة على مستوى دولً عن طرٌق إنشاء شركات أو فروع فً الخارج•

 :  الإستثمار الأجنبي المباشر الرأسي
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 .أولا: النظرية الكلاسيكية

 :عمى نظريات الاستثمار الأجنبي المباشرفي تفسير  تقوم النظرية التقميدية

للبستثمار الأجنبي المباشر قياسا عمى حركة التجارة الدولية  الأموال"تفسير حركة رؤوس  .0

م تفسيرا واضحا للبستثمار الأجنبي ىذه النظرية واجيت صعوبات فيي لا تقد   إن إلاال، و موالأ

، وأن الشركات تعمل في سوق عبر الحدود الإنتاجوافترضت عدم قابمية انتقال عوامل المباشر، 

منافسة ينفصل فييا البائع عن المشتري، ولا يستطيع أي منيما التأثير عمى مستويات الأسعار، 

، ويتم التبادل عن طريق الشركات متعددة جالإنتاوالاستثمار الأجنبي المباشر يعد انتقالا لعوامل 

 "؛ 1ىذه الشركات وأكثرىا قوة أغمبيةنتيجة لأسواق احتكار القمة التي تعمل فييا  ،الجنسيات

يفترض الكلبسيك أن الاستثمارات الأجنبية المباشرة تنطوي عمى كثير من المنافع، غير " .6

 . 2الجنسيات"أن ىذه المنافع تعود في معظميا عمى الشركات المتعددة 

 إلىفرأس المال يتحرك من بمد  ،نظرية التحركات الدولية لرأس المال إلىلت فيما بعد تحو   .3

نة ر التي يتوقعيا المستثمر مقا ،الحدية لرأس المال الإنتاجيةمن خلبل استجابتو لفروقات  آخر

 .3مستثمرةلبسعر الفائدة كتكمفة بديمة للؤموال ا

 

 

                                                           
محمد السيد سعيد، الشركات عابرة القومية ومستقبل الظاىرة القومية، بدون طبعة، سمسمة عالم المعرفة لممجمس  1

 .65ص 032 - 017الكويت رقم  والأدبالوطني لمثقافة والفنون 
التوزيع، الراية لمنشر و  مان، الأردن، دارنظرياتو، الطبعة الأولى، عالدولي أسسو و سالم رشدي سيد، إدارة التمويل  2

 .55، ص 6105
عمي عبد القادر عمي، محددات الاستثمار الأجنبي المباشر، مجمة سمسمة جسر التنمية، المعيد العربي لمتخطيط،  3

 .5، ص  6113، السنة الثالثة ، مارس 60العدد 
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 .العامةثانيا: نظرية السياسة 

الاستثمار الأجنبي المباشر يعكس السياسة الخارجة  أنتستند ىذه النظرية في أفكارىا عمى 

لمشركة التي تنتمي إلييا الشركة متعددة الجنسيات، ومنو الاستثمار الأجنبي وفق ىذه النظرية يبنى 

  .1عمى الجانب السياسي وليس الاقتصادي

 .)نواقص السوق( عدم كمال السوق إلىثالثا: النظرية المستندة 

مفسرا الدوافع الأساسية  0921عرضت من طرف الاقتصادي الكندي )ستيفن ىايمر( سنة 

في ضوء طبيعة احتكار أسواق القمة في الدول الأم ليذا الاستثمار،  ،للبستثمار الأجنبي المباشر

 :2ىمان اوحسب ىذه النظرية فإن انتقال رأس المال إلى الخارج يمزمو شرط

 أن تفوق الأرباح المحققة في الخارج ما يمكن تحقيقو من أرباح في الداخل؛ 

 منيا الخصائص  ،أن يتمتع المشروع الأجنبي في الدول المضيفة بمزايا احتكارية

أو رأس  ،أو المعارف الجديدة المتميزة ،ويصطمح عمييا بالخصائص التقنية التكنولوجية

 ،القدرة عمى ابتكار سمع جديدة وتحسين وظائفيا وجودتيا المتمثمة في ،المال غير الممموس

عمى القيام بالبحوث  اتوىذا من خلبل التفوق التكنولوجي وقدرة الشركات متعددة الجنسي

 والتطوير وتتحمل تكاليفيا المرتفعة.

لقد ظيرت نظريات تطرح الموضوع من ناحية الخصائص الداخمية لمشركات متعددة الجنسيات وىي 

 في الشكل الموالي: ممثمة
                                                           

دراسة تحميمية، –طار العربية الأقل نموا عبد المجيد شياب أحمد، الاستثمار الأجنبي المباشر والنمو الاقتصادي في الأق 1
 .73ص ،9، العدد6والاقتصاد، جامعة الكويت، المجمد الإدارةمجمة تكريت لمعموم الإدارية والاقتصادية، كمية 

، 6115-0992عبد الكريم بعداش، الاستثمار الأجنبي المباشر وآثاره عمى الاقتصاد الجزائري خلبل الفترة  2
-6117دكتوراه في النقود والمالية، كمية العموم الاقتصادية التجارية وعموم التسييير، جامعة الجزائر،  أطروحة
 .32، ص 6113
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  .الشركات متعددة الجنسيات استثماراترة لدوافع النظريات المفسّ  (:10-01الشكل رقم )

 
الرزاق حمد حسين الجبوري، مرجع سابق، ص  بالاعتماد عمى عبد الطالب إعدادمن  المصدر:

 59-53ص 

إدراك ووعي الشركة  ياضافتر ا تفترض ية لنظرية عدم كمال السوقالانتقادات الموج  من 

وىذا غير واقعي من الناحية  ،متعددة الجنسيات بجميع فرص الاستثمار الأجنبي في الخارج

م أي تفسير مقبول حول تفضيل الشركات متعددة الجنسيات لمتممك المطمق كما أنيا لم تقد   ،العممية

يا الاحتكارية ليذه كوسيمة لاستغلبل جوانب القوة أو المزا ،لمشروعات الاستثمار الإنتاجية

 1الشركات.

 .رابعا: نظرية دورة حياة المنتج

نظرية دورة حياة المنتوج ىي بكل بساطة عبارة عن مناقشة لمتغيرات المتعمقة بالعوامل الراجعة إلى "

ىو أن المنتجات يتم  ،موقع النشاط عبر الزمن، فدورة حياة المنتوج تقوم عمى افتراض أساسي
                                                           

1
 .29مرجع سابق، ص سالم رشدي سيد،  

 بالإضافة تنافسٌة مٌزات لإمتلاكها وذلك الخارجٌة الاسواق على السٌطرة فً الجنسٌات متعددة الشركات رغبة•
 الشركات بها تتمتع التً التنافسٌة المٌزات تلك على الحصول من المحلٌة الشركات تمنع السوق كمال عدم الى

 . الأجنبٌة

 :نظرٌة المٌزة الاحتكارٌة 

 .سٌطرة على موارد لاٌمكن لمنافسٌها الحصول علٌها وهاكذا ٌمكنها تدوٌل عملٌاتها داخلٌا •

 :نظرٌة اضفاء الطابع الداخلً

 .تركز على المتغٌرات البٌئة فً البلد المضٌف التً ترتبط بالعرض والطلب•

 :نضرٌة الموقع

  الاحتكارٌة للمزاٌا الداخلً الاستخدام -الملكٌة مزاٌا) المباشر الأجنبً الاستثمار قرار لإتخاذ عوامل ثلاث من لابد•
 (المضٌف للبلد الموقع مزاٌا -

 :النظرٌة الانتقائٌة

 .الاستثمار الأجنبً المباشر لٌس سلوك دفاعً بل سلوك هجومً ٌرتبط بضغط السوق الاحتكاري•

 :نظرٌة احتكار القلة



 ;9                       الفصل الأول:  الإطار النظري للبستثمار الأجنبي المباشر

 

ثم تبدأ مرحمة المنتوج  ،حيث تبدأ بفكرة )حمل( ثم تنتج )الميلبد( ثم تنضج ،تطورىا مثل الإنسان

سمسمة من المراحل. ليذا فإن المنتوج لو دورة حياة من خلبل  ثم أخيرا الموت. ،فالانحدار ،النمطي

مرحمة المنتوج الجديد، مرحمة المنتوج الناضج، وأخيرا  :ز بين ثلبث مراحل أساسية ىيفالنظرية تمي  

 التالي: يمكن توضيح ذلك من خلبل الشكل ."1حمة المنتج النمطيمر 

 .(: دورة حياة المنتوج11-01شكل رقم ) 

 

Source: Pierre Jacquemol, La firme multinationale, une introduction 

économique, édition économica, 1990, p60. 

 .خامسا: النظرية الحديثة

أي الشركات المتعددة الجنسيات والدولة  ،تقوم عمى أساس أن كلب من طرفي الاستثمار

 :2تحقيق الأىداف التاليةب تسمحربطيم علبقة المصمحة المشتركة تالمضيفة 

 الاستغلبل والاستفادة من الموارد البشرية والمادية المحمية المتاحة ليذه الدول؛ 

                                                           

بوزيان عبد الباسط، دور السياسة المالية في استقطاب الاستثمار الأجنبي المباشر "دراسة حالة الجزائر خلبل  1
"رسالة ماجستير، قسم العموم الاقتصادية ،كمية العموم الاقتصادية وعموم التسيير، جامعة  (6119 – 0999الفترة )

 .39. ص  6117-6112حسيبة بن بوعمي بالشمف، 
 .55سالم رشدي سيد، مرجع سابق، ص  2

 حجم 

 المبيعات

 الميلاد النضج الأفول الزمن

 الزوال
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 وخمق أسواق جديدة  ،المساىمة في خمق علبقات اقتصادية بين قطاعات الإنتاج والخدمات

 .لمتصدير وتقميل الواردات، بالإضافة إلى تحسين ميزان المدفوعات

 ،نقل التكنولوجيات في مجال الإنتاج و  المساىمة في تدريب القوى العاممة المحمية

 والتسويق.

 .نظرية الحمايةسادسا: 

الشركات متعددة  بيا التي تقومالممارسات الوقائية " بالحماية في ىذه النظريةيقصد 

الجنسيات لضمان عدم تسرب الابتكارات الحديثة في مجالات الإنتاج أو التسويق أو الإدارة إلى 

 ،...الخمار المباشر أو عقود التراخيصأسواق الدول المضيفة من خلبل قنوات أخرى غير الاستث

او شيء آخر، وذلك لأطول فترة ممكنة، وىذا بيدف تعظيم أرباح الشركة من عوائد ابتكارات 

 .1وعوائد بحوثيا لأطول فترة ممكنة"

 .نظرية الميزة النسبية )المدرسة اليابانية(سابعا: 

تعتمد ىذه النظرية عمى الميزة النسبية لمدول، فالاستثمار الياباني المباشر يتمتع     

في  الإنتاجتحسين وظيفة  إلىمثل في تحويل التكنولوجيا والمعرفة، مما يؤدي بميزة تت

كما "تأكد المدرسة عمى ان السوق غير قادر عمى التعامل مع ، 2البمد المضيف 

التطورات والاختراعات التكنولوجية المتاحة، لذلك توصي بالتدخل الحكومي لخمق نوع 

                                                           
1
رسالة ماجستير في العموم صوراية  بوخناف، تأثير الشركات المتعددة الجنسيات عمى العلبقات التجارية الدولية،   

-6107الاقتصادية، كمية العموم الاقتصادية التجارية وعموم التسيير، جامعة محمد الصديق بن يحي جيجل، 
 .35، ص6103

الطبعة الأولى، بيت الحكمة  ،الاستثمار الأجنبي المباشر والتجارة الدولية الصين أنموذجاىناء عبد الغفار،  2
 .22ص ،6116 ،للئعلبم والنشر والتوزيع
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، والاستثمارات اليابانية تشجع عمى خمق 1التجارية"من التكيف الفعال من السياسات 

 .  قاعدة تجارية في الدول المضيفة

 .نظرية منطقة العممة: ثامنا

ىذه النظرية أن حدوث الاستثمار الأجنبي المباشر ىو القوة النسبية  أساس

لمعملبت عمى اختلبفيا في سوق رأس المال، حيث يتجو الاستثمار الأجنبي المباشر 

عمى  أك دتع حدوث تضخم. حيث توق   أونحو البمدان التي فييا تخفيض لقيمة العممة، 

باشر وسعر الصرف الحقيقي، بالإضافة وجود ارتباط سمبي بين الاستثمار الأجنبي الم

 .2ر سمبا عمى مناخ الاستثمارتقمبات سعر الصرف تؤث   أن إلى

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
1
بكطاش فتيحة، مقلبتي سفيان، المقاربة النظرية للبستثمار الأجنبي المباشر، مجمة الاقتصاد والاحصاء التطبيقي،   

 .99، ص 2014 ،المدرسة الوطنية للئحصاء والاقتصاد التطبيقي
 25عبدالرزاق حمد حسين الجبوري، مرجع سابق، ص2
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 .الاستثمار الأجنبي المباشر وآثاره أسباب ودوافعالمبحث الثالث: 

دوافع لمبمدان التي ترغب في جمب الاستثمار الأجنبي المباشر، رغم المخاطر  ةىناك عد

ع آثاره عمى من خلبل تنو   ،ه الدول، وذاك وراء تحقيق المنافع المختمفة لوذالتي قد يسببيا عمى ى

 .مختمف المستويات

  .الاستثمار الأجنبي المباشر ودوافع أسباب المطمب الأول:

الاستثمار الأجنبي المباشر من وجية ودوافع معالجة أسباب  طمبسنحاول من خلبل ىذا الم

في نظر الدولة المضيفة من جية  الأجنبينظر المستثمر الأجنبي من جية، وأسباب الاستثمار 

 .أخرى

 .من وجية نظر الدولة المضيفة الأجنبيالاستثمار ودوافع  أسبابالفرع الأول: 

 إيجازىاالمضيفة ليا مجموعة من الأسباب تدفعيا لجذب الاستثمار الأجنبي المباشر نحاول  الدولة

 :في الشكل الموالي

 .من وجية نظر الدولة المضيف الأجنبيالاستثمار ودوافع أسباب ( : 12-01الشكل رقم)

 

ودوافع أسباب 
الاستثمار الاجنبً 
من وجهة نظر 
 الدولة المضٌف

مصادر سلع 
غٌر موجودة 

ٌحتاجها 
 الاقتصاد

الإدماج فً 
الاقتصاد 
 العالمً

مصدر 
تموٌل طوٌل 

 أجل
تحسٌن 
المٌزان 
التجاري 
ومٌزان 

 المدفوعات 

نقل 
التكنولوجا 

 المتقدمة

تخفٌض 
 البطالة 

المباشر في ظل نعيمة أوعيل، واقع الاستثمار الأجنبي من إعداد الباحث بالاعتماد عمى المصدر: 
 .55ص، 6102التغيرات الاقتصادية في الجزائر، الطبعة الأولى،  مكتبة الوفاء القانونية، مصر، 
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 الاستثمار من وجية نظر المستثمر الأجنبي. ودوافع أسباب الفرع الثاني:

الأجنبي  للبستثمارالعديد من الدوافع والأسباب، تدفعو  يوجد لممستثمر الأجنبيالنسبة أما ب

 في الشكل الموالي: إيجازىا، سنحاول إقامتوالمباشر في بمد آخر غير بوطن 

 

 

 

 

 .يفةضعمى الدولة الم الاستثمار الأجنبي المباشرمخاطر  المطمب الثاني:

عمى الرغم من أىمية الاستثمار الأجنبي الناتج من ارتفاع حجمو وزيادة تدفقاتو إلى "

نو بطبيعتو يخمق تحديات ناجمة أساساً من أ، إلا وما يضطمع بو من دور في عممية التنمية ،الدول

أسباب ودوافع 
الاستثمار من وجهة 

نظر المستثمر 
 .الأجنبً

الإستفادة من 
الإعفاءات 
 والتسهٌلات

انخفاض حدة 
 المنافسة 

النجاح محلٌا 
ٌدفع الشركات 
التوسع وزٌادة 

الربخٌة 
 خارجٌا 

الحصول على 
حصة فً 

 السوق الدولٌة 

استقرار 
تقلبات 
الأسواق 
 الأجنبٌة 

تقوٌة القدرة 
التنافسٌة 
 للشركات 

 .(:  أسباب ودوافع الاستثمار من وجية نظر المستثمر الأجنبي13-01الشكل رقم)

نعيمة أوعيل، الاستثمار الأجنبي من إعداد الباحث بالاعتماد عمى  :المصدر
مكتبة الوفاء  ،الاقتصادية في الجزائر، الطبعة الأولىالمباشر في ظل التغيرات 

 .52ص ، 6102القانونية، مصر، 
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بالتعاون مع القوى الرأسمالية المحمية في الدول  ،القوى الضاغطة في المراكز الرأسمالية المتقدمة

 :1"الآتي المضيفة ولاسيما الطفيمية منيا، وىذه التحديات )المخاطر( يمكن توضيحيا عمى النحو

إن ىذه الاستثمارات لا تحدث ولا تتحرك ضمن فراغ سياسي، فيي تمارس ضغوطاً لمتأثير  .0

عمى توجيات الدول سياسياً، لأنيا تتدفق إلى دول تتميز بتبعيتيا لمغرب الرأسمالي أو إنيا 

 ؛ستخمق ىذه التبعية لاحقاً 

طاعات معية في قد تسيطر الشركات متعددة الجنسيات عمى استثمارات كبيرة في ق .6

 ؛2الاقتصاد وبالتالي تفقد الدولة سيطرتيا عمى قطاعات استراتيجية

د عمى تعتماقتصادية  استراتيجيةتمارس ىذه الاستثمارات تأثيراً قوياً من أجل إتباع   .3

مما يؤدي  ،بدلًا من اىتماميا بالداخل وتمبية احتياجاتو ،التصدير كمحرك لمنمو الاقتصادي

  ؛إلى ربط مصير الاقتصاد الوطني بالأسواق العالمية

فإنيا تتم في قطاعات اقتصادية مضمونة  ،بما أن ىذه الاستثمارات ذات طبيعة انتقائية .9

بما يؤدي إلى إدماجيا بالاقتصاد العالمي  ،تعمل عمى تطويرىا مادياً وتكنولوجياً  ،الربحية

مع انعكاس ىذه العممية سمبياً عمى قطاعات أخرى، وقد يصل الأمر إلى القضاء عمى 

 ؛صناعات محمية ومشاريع قائمة في الدول المضيفة لعدم قدرتيا عمى المنافسة

                                                           
الأجنبي ودوره في عممية التنمية الاقتصادية، مجمة دراسات وبحوث الوطن ستار جبار خميل، أىمية الاستثمار 1

 . 39-33، ص  6119العربي، الجامعة المستنصرية، العراق، العدد الخامس عشر، 
2
-حالة الجزائر–زىرة ولد بن زازة، مكاسب ومخاطر الاستثمار الأجنبي المباشر في الاقتصاديات الانتقالية   

دكتوراه في عموم التسيير، كمية العموم الاقتصادية التجارية وعموم التسيير جامعة عبد أطروحة  ،6111-6103
 .069، ص6160-6161الحميد ابن باديس مستغانم، 
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ونمط الاستيلبك  تؤدي دوراً سمبياً في الجوانب الاجتماعية والثقافية ومنظومة القيم المحمية .5

لاسيما إذا ما توفرت القدرات المؤسسية والقوانين والتشريعات التي تعزز وجودىا وتدعم 

 ؛توجياتيا

وقد يكون ذلك  ،قد تغري السمطات المحمية ومتخذي القرار من أجل اجتذاب المزيد منيا .2

طالما أنيا لا ترتبط بالمديونية مع منحيا مزيداً من الحوافز  ،دون ضوابط أو قيود حكومية

 ؛يوطنوالامتيازات التشجيعية عمى حساب الجيود التي تبذل لرفع مستوى الدخل ال

إذا كانت الاستثمارات كبيرة فإنيا تؤدي إلى سيطرة الأجانب عمى جزء ميم من الثروة  .7

لاء دوراً سياسياً واقتصادياً مع فئات لاسيما بعد أن يمارس ىؤ  ،الوطنية لمدولة المضيفة

الاعتبار أن المستثمرين الأجانب بمع الأخذ  ،الرأسمالية الطفيمية المستفيدة من وجودىم

 ؛يلبقون دعماً من حكوماتيم

فإن أي أزمة اقتصادية تكون سبباً  ،في حالة عدم وجود قوانين منظمة ليذا الاستثمار وعوائده .3

كما حدث في إندونيسيا في أزمة عام  ،ض الدولة إلى أزمة سياسيةأو مدعاة ليروبو، وقد يعر  

 . 1ض الدولة إلى أزمة سياسيةما عر   ،عندما ىربت رؤوس الأموال الصينية 0997

  .آثار الاستثمار الأجنبي المباشر: الثالث المطمب

في رفع الاداء الاستثمار الأجنبي المباشر أحد أىم مصادر التمويل لما لو من دور يعتبر         

الاقتصادي بالإضافة الى تسريع التنمية وذلك من خلبل الآثار التي يتركيا عمى اقتصاديات الدول 

 المستقبمة، سنحاول ذكرا في ما يمي:

 

                                                           

 
1
 .39، مرجع سابق ، صستار جبار خميل 
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 .الصادراتالأثر عمى أولا: 

تأثير الاستثمار الأجنبي المباشر يكون وفق اتجاىين إما مباشر أو غير مباشر وسيتم 

 .الصادرات  تحفيز ىذه الانعكاسات للبستثمار الأجنبي المباشر عمىالتعرض لاىم 

يتمثل التأثير المباشر في زيادة صادرات السمع الشركات الأجنبية الى : التأثير المباشر .0

الاسواق الخارجية، نظرا لما تتمتع بو من قدرة عمى المنافسة بفضل التكنولوجيا الحديثة، ومعرفتيا 

ي، بالإضافة الى مياراتيا في التسويق والترويج العالية التي تمكنيا من عقد بحيثيات السوق العالم

، ومن ثم تقميص العجز التمويمي، واحلبل الواردات وزيادة صفقات التصدير الى بمدان أخري 

 ؛1الصادرات

للبستثمار الأجنبي المباشر مزايا وأثار مختمف عوامل الانتاج المباشر: التأثير غير  .6

 المضيف تزيد من الصادرات ويمكن توضح ذلك من خلبل:تجعل الدول 

 نقل الميارات الادارية الى الدول النامية؛ .أ 

استفادت الشركات المحمية من حمقات الاتصال التي تمتمكيا الشركات المتعددة الجنسيات  .ب 

 في الاسواق الخارجية ، وبالاخص ان عممية التصدير تكمفتيا مرتفعة؛ 

 .التكنولوجي لتقدمالأثر عمى اثانيا: 

يساع الاستثمار الاجنبي المباشر في نقل التكنولوجيا وخاصة مع " توسع وانتشار التكنولوجيا 

وانتقال الميارات في فروع الشركات الأجنبية الى الشركات المحمية، حيث يساعد التقدم التكنولوجي 

                                                           
دكتوراه في شوقي جباري، أثر الاستثمار الأجنبي المباشر عمى النمو الاقتصادي دراسة حالة الجزائر، اطروحة   1

، جامعة العربي بن مييدي أم البواقي،  -6109العموم الاقتصادية، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير 
  .095ص ،6105
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ى التكنولوجيا ال التكنولوجياونقل  لي،و يتم تحو 1المحمية والأجنبية"عمى إيجاد منافسة بين الشركات 

 الدول النامية من خلبل عدة قنواة نحاول تمخيصيا من خلبل الشكل الموالي:

 المباشر وطرق نقمو لمتكنولوجيا . لاستثمار الأجنبيا(: 14-01الشكل )

 
من اعداد الطالب بالاعتماد عمى كريمة فرحي، أىمية الاستثمار الأجنبي في الدول  :المصدر

في العموم  همع دراسة مقارنة بين الصين، تركيا، مصر، الجزائر، اطروحة دكتوراالنامية 

،    6103-6106، 3الاقتصادية، كمية العموم الاقتصادية التجارية وعموم التسيير، جامعة الجزائر

 .069-063ص ص

 

                                                           
1
دراسة قياسية لمفترة -جميمة ساحمي، سيد أحمد مجاىد، الاستثمار الاجنبي وأثره عمى النمو الاقتصادي في الجزائر  

لاقتصاد والبيئة كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير جامعة مستغانم ، المجمد ، مجمة ا 6111-6109
 .610،ص6160، 16، العدد19

 التقدم العلمً

تطوٌر انشطة 
 البحث

التجارب 
 التنضٌمٌة

تنمٌة انشطة 
 البحث

 العمالة

تقدٌم برامج 
 تدرٌبٌة

 تنمٌة مهاراتهم

 زٌادة قدراتهم

رفع المتوى 
 العلمً

مشروعات 
 البنٌة التحتٌة

انشاء مشاٌع 
 ضخمة 

انشاء طرق ذات 
 جودة

 انشاء موانئ

انشاء محطات 
 تحلٌة المٌاه

 الانتاج

سلع بمواصفات 
 عالمٌة

تحسٌن جودة 
 السلع المحلٌة

 زٌادة الصادرات

تقل تجالاب 
التنضٌم 

 والتسوٌق 

ادخال سلع 
جدٌدة الى 

 السوق المحلً
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 .لمدفوعاتالأثر عمى ميزان اثالثا: 

من جية  ةالمضيفة والتي تكون إيجابييجد عد آثار يتركيا الاستثمار الأجنبي عمى الدول 

 وسمبية من جية أخري . 

 السمبية. رالآثا .1

 المباشر، وذلك يرجع وتشجيع الاستثمار الأجنبي حمن بين مخاوف الدول من الافتتا

 :يللآثار التي يتركيا عل الدول المضيفة ونحاول ذكرىا في ما يم

 .عمى ميزان المدفوعاتالمباشر  (: الآثار السمبية للاستثمار الأجنبي15-01الشكل )

 
 .63، صنفس مرجع ،وآخرون الطالب بالاعتماد عمى منير خروف من اعدادالمصدر: 

ىي و  ،رداتابين السمبيات سياسة التسعير لمصادرات والو من  (05-10الشكل ) من خلبل

أدنى من السعر أن " تقوم الشركة الأم بتسعير الصادرات من فروعيا بأقل من قيمتيا الحقيقية، أو 

المطبق عالميا، وتعتمد الى تسعير وارداتيا الى فروعيا بأعمى من السعر المطبق عالميا، والدافع 

الآثار 
 السلبٌة 

تحوٌلات 
الأرباح الً 
 الشركة الام

سسٌاسة 
التسعٌر 

للصادرات 
 والواردات

تحوٌل خدمات 
 التموٌل

قد لاتلتزم 
بإعادة استثمار 

 الارباح

تحوٌل الأجور 
والمداخل 
 .للعاملٌن لدٌها

الاقتراض من 
 داخل ادولة 
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وراء ىذه السياسة ىو محاولة نقل العبء الضريبي من دولة ذات معدلات مرتفعة إلى أخرى ذات 

 . 1"معدلات منخفضة، أو كوسيمة مستترة لنقل الأرباح الى الشركة الأم

 .الايجابية رالآثا .2

 في الشكل الموالي: للبستثمار الأجنبي المباشر عمى ميزان المدفوعات ةتتمثل الآثار الإيجابي

 للاستثمار الأجنبي المباشر عمى ميزان المدفوعات. ة(:الآثار الإنجابي16-01الشكل )

 

 .63، صنفس مرجع ،وآخرون الطالب بالاعتماد عمى منير خروف من اعدادالمصدر: 

 .شروط العمل في الدول المضيفةو  معدل الأجورالعمالة و  الأثر عمىرابعا: 

 من حيث من المتغيرات الاقتصادية التي تتأثر بالاستثمار الأجنبي المباشر العمالة سواء"

عدد عمى جابي ويكون ذلك بشكل إي ،الإنتاجية أو شروط العمل في الدولة المضيفةأو  العدد،

ترجع في الأساس إلى اليدف من ، و طريق الشركات متعددة الجنسيات عنالوظائف التي يخمقيا 

                                                           
1
-6111، أثر الاستثمار الأجنبي عمى ميزان المدفوعات الجزائري دراسة قياسية  لمفترة منير خروف وآخرون  

قتصاد العالمي، المدرسة العميا لمتجارة، الجزائر، المجمد ، مجمة الإصلبحات الاقتصادية والاندماج في الا6102
 .63، ص  6161، 0، العدد09

الآثار 
 الاٌجابٌة

تخفٌض نفقات 
 الاستٌراد

 زٌادة
 الصادرات 

زٌادة تحوٌل 
العملة الاجنبٌة 

 الى الداخل

التزام 
الشركات 
باستثمار 
 ارباحها
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ل تقنية الإنتاج من حيث تحو   ،والتي ترتبط بدورة حياة المنتج ،إنشاء مشاريع الاستثمار الأجنبي

، مع زيادة الطمب عمى المنتجالكثيف في المراحل الأولى لنمو المنتج إلى العمل الكثيف رأس المال 

 ،لمزايا النسبية لمدول المختمفةالاستثمار الأجنبي المباشر من الاستفادة من ا وسعي رؤوس أموال

يترتب عمى ذلك انتقال رؤوس الأموال إلى ىذه و  أىميا انخفاض معدل الأجر فييا، التي منو 

وىي من أىم محددات جذب الاستثمار  ،ومن ثم زيادة الطمب عمى العمالة التي تعد رخيصة ،الدول

 .1"شرالأجنبي المبا

بالتالي و ، كما يعمل الاستثمار الأجنبي المباشر عمى توفير فرص عمل لمعمالة المحمية"

ع الأفقي في مشاريع عن طريق التوس   ،التقميل من مستويات البطالة المنتشرة في البمدان النامية

 ،غير ماىرةي تحتاج  إلى أيدي عاممة ماىرة و الت ،الاستثمار الأجنبي المباشر ذات الأحجام الكبيرة

تطوير ميارات الأيدي لجنسيات عمى فتح برامج لتدريب و ع ذلك الشركات متعددة اوبالتالي يشج  

 .2"ر رأس المال البشرييوذلك بتطو  ،العاممة في اقتصاديات البمدان المضيفة

يساعدىم عمى  ،العمميةكتساب العمال المحميين لمخبرات والميارات الفنية والإدارية و إن ا  

ر الاستثمار ناحية أخرى يؤث  من و  ،في الشركات الوطنية عندما يمتحقون بيا استخداميانقميا و 

الأجنبي المباشر في إعادة توزيع الدخول في البمدان النامية عن طريق استخدامو لفنون الإنتاج 

 . ة كثيفة رأس المال وعمالة ماىرةالمتقدم

 

 

                                                           

 . 911إمام محمد سعد، مرجع سابق، ص 1
 .77، ص السابقعبد الرزاق حمد حسٌن الجبوري ، مرجع 2
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 .عمى المستثمر خارج وطنوالأجنبي المباشر  الاستثمار: مخاطر الرابع المطمب

دراكيالأجنبي المباشر ستثمار اإن تفضيل مختمف الدول المضيفة للب  يعني ، ىذا لالمزاياه وا 

 .وطنو قد يتعرض ليا المستثمر خارجوسنتطرق إلى أىم المخاطر التي  ،أنو يخمو من المخاطر

 .المخاطر السياسية .1

في البمد نتيجة التغيرات السياسية الخطر السياسي يعرف عمى أنو "الخطر الذي يحصل  

المؤدية الى انعكاسات سمبية عمى تشغيل الشركات الأجنبية العاممة في ىذا البمد، وعمى مجمل 

وعادة ما أخذ الخطر السياسي  1حركة نشاط العمميات التجارية والمالية المتحققة مع ىذا البمد"

 الوضعيات في الشكل الموالي:

 .(: الاشكال التي يأخذىا الخطر السياسي17-01الشكل رقم )

 
 .633، مرجع سابق، صعبد الحميد برحومة، عنترة برباشعمى  دمن اعداد الطالب بالاعتما المصدر:

                                                           
1
الأجنبي المباشر في الجزائر دراسة تحميمية لمؤشرات  عبد الحميد برحومة، عنترة برباش، مخاطر مناخ الاستثمار  

، مجمة العموم الاقتصادية والتسيير والعموم التجارية، كمية العموم الاقتصادي 6106-6111خطر البمد لمفترة 
 .633، ص6103، 01التجارية وعموم التسيير، جامعة المسيمة العدد

اشكال 
الخطر 
 السٌاسً

 الاستٌلاء 

نزع 
 الملكٌة 

 المصادرة  التأمٌم

عدم 
الاستقرار 
 السٌاسً
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 قتصاديةالا المخاطر.2

 1:عمى الماليةتشمل المخاطر التجارية والمخاطر 

 ؛حين يكون أقل من العوائد المحققةستثمار خطر العائد المتوقع عمى الا 

  في مركز خطر المنافسة حيث يمكن لممستثمر أن ييرب من خطر المنافسة في بمده ويقع

 أو يخضع للئجراءات التمييزية التي يتخذىا البمد المضيف؛ ،تنافسي لم يكن في حسبانو

 راد بعض المواد المتوفرة يستيضعيا البمد المضيف في الحد من ا يمكن أنراد التي يستقيود الا

ميات اللبزمة من راد الكيستما يحد من قدرتو عمى ا ،الأجنبي أو قيامو بالرقابة عمى النقد ،محميا

 فيؤدي بو إلى تخفيض الإنتاج والزيادة في تكمفة الوحدة الواحدة؛ ،المواد الأولية

  لمال سترجاع رأس الخارج )منع كمي أو منع جزئي( أو اإلى اخطر منع تحويل الأرباح

 ؛ستثمار أرباحو في نفس البمدالمستثمر أو إلزامو بإعادة ا

 إما نتيجة لقرار  ،نخفاض قيمة العممة في الدولة الأجنبيةخطر سعر الصرف الذي يتحقق عند ا

خسائر بالمستثمر  نخفاضويمحق ىذا الا ،غيرىا من العواملالحكومة أو نتيجة لمتضخم أو 

 الأجنبي عمى العوائد المحصمة؛

 قتطاع في البمدين المصدرضع للبالتي قد تخ ،زدواج الضريبي عمى الأرباح المحولةخطر الا 

 ل من صافي أرباحو.مما يقم   ،والمضيف

 

 

 
                                                           

 
 063، صمرجع سابقعبد الكريم بعداش،  1
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 خلاصة الفصل:

أنواعو بشكل عام و  ،الخاصة بمفيوم الاستثمارلقد تطرقنا في ىذا الفصل إلى التعاريف 

المخاطر التي قد تعترضو ىذا من خلبل كما عرفنا وصنفنا  ،العوامل المؤثرة فيوا الأىداف و وكذ

 المبحث الأول.

من ريف الاستثمار الأجنبي المباشر تعم من خلبلو معالجة أما في المبحث الثاني فت 

عمى أنو انتقال لرؤوس  وخمصنا المنظمات الدوليةتمفة لمييئات و التعاريف المخلاقتصادية و الناحية ا

جزئي عمى أن لا تقل نسبة التمم ك في ) ، يديره بشكلالأموال من القيمين في الدولة المستثمرة

، ) عمومي، خاص، طبيعي أو معنوي (في شكل مشروع طويل الأجل (،أو كمي% 01الخارج عن 

رؤوس الأموال من حركات ك أو أي أىداف أخرى إلى الدولة المضيفة بيدف زيادة العائد والأرباح

المقيم في دولة أجنبية، بيدف الحصول عمى امتيازات أو أىداف وذلك عن طريق الحصول عمى 

 1بعد الحرب الباردة 0990ظير تعريف مصطمح الاستثمار الأجنبي المباشر سنة  أصول حقيقية )

متطور التاريخي لحركة الى تقديم لبالإضافة  ،غير المباشرواعطينا الفرق بينو وبين الاستثمار  ،(

ي تطرقنا لو جمبو بتوفير المناخ المناسب الذلالاستثمار الذي تسعى السياسة الاستثمارية لمحكومات 

دوافع المستثمرين لى أنو من الضروري معرفة أىداف و ىنا تجدر الاشارة إو  ،بالتفصيل و لمحدداتو

 ا إلى الآثار المتوقع أن يحدثياىذا من ناحية المستثمر أما بالنسبة لمدولة المضيفة فتطرقن

 .الاستثمار الأجنبي المباشر فييا

                                                           
)من التكتلبت الاقتصادية حتى الكويز(، بدون طبعة،  الحميد عبد المطمب، اقتصاديات التكتلبت الدوليةعبد  1

 .22، ص 6112، الإسكندريةالدار الجامعية، 
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لاستثمار الأجنبي و خلبل المبحث الثالث تطرقنا إلى أىم النظريات المفسرة لظاىرة ا

من أىمية اقتصادية كبيرة عمى المستوى الدولي بالإضافة إلى آثاره عمى مختمف  المباشر لما لو

فيم  نىذا من جية، لا يمك ، اجتماعية، سياسية، أو تكنولوجيةاقتصاديةالمستويات سواء كانت 

ختمنا ىذا الفصل بالأنواع و الاستثمار الأجنبي الامن خلبل التطرق لأىم النظريات المفسرة لو، 

 المختمفة لممخاطر التي قد يتعرض ليا المستثمر خارج وطنو.



 

 

 الفصل الثاني

 الأجنبي الاستثمار واقع

  الجزائر في المباشر



 58                        الفصل الثاني: واقع الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر

 

 تمهيد:

بصفة  الكمي الاقتصاد مؤشراتعميقة في  اختلالاتفي أواخر السبعينات عرفت دول العالم   

سمبي عمى موازين بصفة خاصة، حيث كان ليا تأثير  لممديونية الخارجية ومستوى مرتفع عامة،

وقد كانت جل ىذه سياسات تصحيحية،  إلى وضعذلك قادىا نة العمومية، ز واوالم المدفوعات،

 .رأسمالي فكرمن قبل المنظمات الدولية عمى أساس السياسات محددة 

نياية  فيعانت من مشكلات اقتصادية مزمنة  التيئر إحدى الدول النامية اتعد الجز        

، إلى 1986، حيث أدى انخفاض أسعار البترول في الأسواق العالمية سنة عشرينال ثمانينات القرن

بالييئات المالية الدولية  ىا استنجدتثر إ عمىئر، االنفطية في الجز  داتالإير اتراجع كبير في قيمة 

 1989عام الجزائر  تمقت، بعث التنمية الاقتصادية ةدعاا  اقتصادي و  رارفي محاولة لتحقيق استق

 يالذ مرالأ ،اقتصاديإصلاح بتطبيق برنامج وقامت البنك وصندوق النقد الدوليين،  من مساعدة

الاقتصادية حتى دخمت  الأزمةوما فتأت تخرج من ىذه  ،الاقتصادي مى استرجاع التوازنساعد ع

 .من الزمن اسياسية دامت عقد أزمةفي 

الإصلاحات  الدولة عمى مواصمة عممت، والعشرين الواحدالقرن بداية العقد الأول من في      

منذ ،قتصاديلاا توازنالوخمق  التنمية تسريعل، الجوانب الاجتماعية والاقتصادية مختمفليشمل 

نياية القرن العشرين، وبداية القرن الواحد والعشرين، عرفت الجزائر جممة من الاحداث الاقتصادية 

والاجتماعية والسياسية، والتي كان ليا آثار اقتصادية وسياسية واجتماعية، مما دفع بيا الى التوجو 

وكذا تطوير آليات  نحو اقتصاد السوق، رغبتا منيا في تطوير واصلاح الاقتصاد الوطني من جية،

 بالتنمية الاقتصادية من جية أخرى.التمويل لمنيوض 
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مع بداية التسعينات قامت الجزائر بالعديد من الاصلاحات، والتعديلات عمى القوانين والتشريعات 

بيدف تحسين الوضعية الاقتصادية، ومحاولة خمق مناخ مناسب يساعد عمى جذب الاستثمار 

 .بصفة عامة والاستثمار الأجنبي بصفة خاصة ىمية التمويل الخارجيلأ ، وذلكالأجنبي المباشر

، وليمو في الفصل الأدتق ضوء ما سبقوعمى ، إثر ىذه الأىمية للاستثمار الأجنبي المباشروعمى 

تقسيمو الى  وليذا الغرض تم ، واقع الاستثمار الأجنبي في الجزائرنحاول في ىذا الفصل دراسة 

 ثلاث مباحث:  

 ؛الجزائر في للاستثمار القانونيلإطار ل التاريخي تطورال :ولال  المبحث

 ؛ي للاستثمار في الجزائراتار المؤسسالإط المبحث الثاني:

 .تحميل تطور تدفق الاستثمار الجنبي المباشر إلى الجزائر :الثالث المبحث
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 .الجزائر في للاستثمار التطور التاريخي للإطار القانوني :المبحث الول

 ،تشريعية إصلاحاتب الجزائر قامت السوق، نحو اقتصاد توجولم المبذولة الجيود سياق في

 نأ، نحاول خصوصا المباشر الأجنبي والاستثمار ،عموما بالاستثمار تتعمق جديدة قوانين وتبني

 نوجزىا في ما يمي:

 .ل التسعيناتبققانون الاستثمار : الول المطمب

 الأجنبي، الاستثمار جذب إلى تيدف قوانين عدة في ىذه المرحمة، جزائريلا المشرع صدرأ لقد

 :يمي فيما القوانين ىذه تتمثل

 .3691قانون الاستثمار : الفرع الول

كان تركيز ىذا القانون ول قانون استثمار في الجزائر، وقد ، أ1963قانون الاستثمار يعتبر  

 من جيةعن طريق اتفاقية، المؤسسات المنشأة تحديد عامة من جية، و الضمانات العطاء إ عمى

 1:كن تمخيصو في النقاط التاليةمأخرى، وي

 حرية الاستثمار للأشخاص الطبيعيين والمعنويين الأجانب؛ .3

 ؛حرية التنقل والإقامة لمستخدمي ومسيري ىذه المؤسسات .2

 الدولة؛ من  محتكرةعمى القطاعات الثانوية، لان القطاعات الاستراتيجية كانت التركيز  .1

 امكانية استرجاع وتممك حصص المستثمر الأجنبي؛ .4

 مام القانون في المجال الجبائي؛أحرية الاستثمار والمساواة  .5

أو التوسيع  المؤسسات المنشأة عن طريق اتفاقية، "يتعمق ىذا النظام بالمؤسسات الجديدة، .6

ين دينار في مدة ملاي 5التي يتضمن برنامجيا الاستثماري، مبمغ  ،في المؤسسات القديمة
                                                           

عمان الأردن، دار  بدون طبعة، محمد ساحل، فعالية الاستثمار الأجنبي المباشر في معالجة مشكمة البطالة، 1
 .88، ص 2016زىران، 
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أو في منطقة ذات  ،في قطاع يتسم بالأولويةالاستثمار سنوات. عمى أن ينجز ىذا  ثلاث

 .1منصب عمل دائم لمجزائريين" 100أولوية. أو أن ىذا الاستثمار يخمق 

في  نو كشكين المستثمرين ألى إجع اوىذا ر  ن ىذا القانون لم يعرف تجسيدا في الواقع،إ

الوضع الاقتصادي لمبلاد بعد الاستقلال لم تسمح بالحصول عمى  لى أنإبالإضافة مصداقيتو، 

، 2(1964-1963) لأن الجزائر كانت تقوم بالتأميمنتائج إيجابية من جية، ومن جية أخرى 

 .3ع في ىذا القانون بعبارة "استثمار رؤوس الأموال الواردة فييا بأنو موجو"كتفى المشر  او 

 .3699قانون الاستثمار : الفرع الثاني

جاء لتحديد دور رؤوس الأموال في  الذي 1966ظير قانون  ،1663الاستثمار قانونبعد فشل 

 4:النقاط التاليةإطار التنمية الاقتصادية، وارتكز عمى 

 ؛5احتكار الدولة لممجالات الحيوية (: 02)المادة  .1

بعد الحصول عمى اعتماد خرى لممستثمرين حق الاستثمار في القطاعات الأ( 04)المادة  .2

 مسبق من السمطات الادارية؛

إما عن طريق الشركات المختمطة  ،مبادرة الاستثمار( يمكن لمدولة أن تكون ليا 05)المادة  .3

ما عن طريق مناقصة لإحداث مؤسسة معينة؛  وا 

 الجبائي؛( منح الامتيازات والضمانات و المساواة أمام القانون، وخاصة القانون 10)المادة  .4

                                                           
 عبد القادر بابا، سياسة الاستثمارات في الجزائر وتحديات التنمية في ظـل التطـورات العالميـة الراىنـة، اطروحة1

 . 140ص  ،2004 ،3وم التسيير، جامعة الجزائر، كمية العموم الاقتصادية وعمدكتراه في العموم الاقتصادية
 .88مرجع سابق، ص محمد ساحل،  2
يتضمن قانون الاستثمارات، الجريدة الرسمية لمجميورية  1963جويمية26المؤرخ في  277-63قانون رقم  3

 .  1963أوت2المؤرخ في 53الجزائرية ، العدد
يتضمن قانون الاستثمار، الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية، 1966سبتمبر15المؤرخ في  284-66الأمر رقم  4

 .1966سبتمبر15المؤرخ في  80دالعد
 ، مرجع سابق.284-66الأمر رقم  5
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 ؛( حق تحويل الأموال11)المادة  .5

 .عفاء التام أو الجزئي أو التناقصي من رسم الانتقال، والرسم العقاري( الإ14)المادة  .6

 .نو كان ينص عمى اتفاقية التأميملأ ،جانبفي جذب المستثمرين الأ 1966تثمار فشل قانون الاس

 .)الثمانينات(قانون الاستثمار :الفرع الثالث

 :الثمانينات انتيجت الجزائر قانونين للاستثمار الخاصفي 

 . 1982أوت  21المؤرخ في  11-82ىو القانون رقـم  القانون الولأولا: 

 1عمى النقاط التالية: 1982قانون الاستثمار لسنة لقد ارتكز 

 الشركات المختمطة؛  و وىلاتبني شكل من أشكال الاستثمار الأجنبي المباشر أ .1

التي لا يمكن تجاوزىا  ،ح ىذا القانون نسبة مشاركة الشركات الأجنبية( يوض  22)المادة  .2

 %؛49

 عفاء من الضريبة العقارية لمدة خمس سنوات الأولى؛إ (12)المادة  .3

كالحق في المشاركة في أجيزة التسيير والقرار، وحق  ،يقدم ضمانات للأطراف الأجنبية .4

 ؛التحويل

، ولم يتغير ىذا الوضع حتى قانون إنشاء شركتين مختمطتين فقطلكانت نتيجة تطبيق ىذا ا

إصلاح قانون المحروقات بمقتضى القانون إلا أن ، 13-86بعد تعديل ىذا القانون بموجب القانون 

، ويمكن اعقد 30بمغتوالتي  المباشرة في جذب الاستثمارات الأجنبية ما لى حدإساىم  86-14

 .2الأخرى من حيث المزايا التفضيمية القطاعاتالقطاع مقارنة بتبرير ذلك بمردودية ىذا 

                                                           
يتعمق بتأسيس الشركات المختمطة الاقتصاد وسيرىا، الجريدة  28/08/1982المؤرخ في  13-82قانون رقم  1

 .1982أوت31المؤرخ في  35الرسمية لمجميورية الجزائرية، العدد
 .321، ص 2006الجزائر، دار الخمدونية،  بدون طبعة، ستثمار،الجيلالي عجة، الكامل في القانون الجزائري للا 2
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 1988:1جويمية  12المؤرخ في  25-88ىو القانون رقم  القانون الثانيثانيا: 

ص أىم ما ن نمخ  أيخص القانون الخاص ويمكن  ،1988جويمية  12خ في قانون الاستثمار المؤر  

 2جاء بو ىذا القانون في النقاط التالية:

 ؛الحدود القصوى المسموح باستثمارىالغاء إ .أ 

 يحدد ىذا القانون كيفيات توجيو الاستثمارات الاقتصادية الخاصة المعترف بأولويتيا؛ .ب 

 في المناطق المحرومة؛ ةمنح امتيازات جبائي .ج 

 منح امتيازات نقدية في المناطق المحرومة؛ .د 

 منح ضمانات لمواجية المخاطر السياسية؛ .ه 

 ئة التي كانت مكمفة بذلك.الييإلغاء التصريح المسبق وحل  .و 

 .مرحمة التسعيناتلقانون الاستثمار : الثاني المطمب

الجزائر، ير مستقرة )العشرية السوداء( في ية والسياسية غنوضاع الأمفي ىذه الفترة كانت الأ

 ةرغم من ىذه الأوضاع غير المستقر النو وبأيضا عمى الجانب الاقتصادي بالسمب، إلا أر وىذا أث  

 يجازىا:إنحاول سوفي ما يمي  ،ز الاستثمارفقد شيد ىذا العقد قوانين ومراسيم تحف  

 .3661أفريل  31الصادر في  والقرض بالنقد المتعمق 90-10قانون  :الفرع الول

والمستثمر  الاستثمار العام والخاص من جية، التمييز بين تنطوي عمىالقوانين السابقة كانت 

 1990 أفريل 14 فيالصادر قانون النقد والقرض بينما يعتبر  ،أخرىالمحمي والأجنبي من جية 

 يندرج فيو ،لجزائرا في الاقتصادية لمسياسة جديدةال من القوانين التشريعية الرئيسية للإصلاحات

                                                           
يتعمق بتوجيو الاستثمارات الاقتصادية الخاصة الوطنية،  1988جويمية  12المؤرخ في  25-88قانون رقم  1

 .  .  1988جويمية  13الصادرة في 28الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية ، العدد
 ق .  ، مرجع ساب25-88قانون رقم  2
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 النقدي النظام تعديل إلى وييدف الاقتصادي الإصلاح بتطبيق الخاصة التشريعية الأحكام إطار في

ضفاء الأىمية لمكانة النظام البنكي الجزائر ،من جية الماليو   أن، ومن ىنا ندرك أخرىمن جية  وا 

م سوق الصرف وحركة يظلاستثمار، ولكن لو علاقة بتنبا اخاص اقانون النقد والقرض ليس قانون

 1" يمي كما القانون ىذا مبادئ وجاءت رؤوس الأموال،

 القانون ىذا أن غيري استثمار  نشاط بأي لمقيام الحرية الأجنبي لممستثمر، الاستثمار حرية .1

 عمى ليا، التابعة والييئات لمدولة مخصصة قطاعات ترك ، 1966 في قانون جاء وكما

 ما وىذا الخاص المال رأس تدخل شروط حدد القانون أن كما تشريعي بنص ذلكد يحد أن

 ؛183المادة  عميو نصت

 ضع ضمانات فيما يخص طرق نقل وتحويل رؤوس الاموال؛و ( تم 184)المادة  .2

 والطبيعة المال رأس تدخل بحل والمرتبطة السابقة القوانين قبل من المفروضة القيود رفع .3

 في المطمقة الحرية المقيم غير ولممستثمر ،51/49شرط  إلغاء تم فمقد القانونية لمشريك

 ؛2الشراكة طريق أو عن بمفرده الاستثمار إقامة

 بعد ذلك يتم أنو أي شيرين مدة في الجزائر بنك تأشيرة بعد الأموال رؤوس تحويل حرية .4

 الجزائر؛ بنك إلى الطمب من تقديم يوم 60

 في أن ىنا الإشارة تجدر الجزائر عمييا وقعت التي الدولية الاتفاقيات في الواردة الضمانات .5

 متعمقة اتفاقيةة أي عمىالجزائر  تصادق ولم توقع لم القانون فيو صدر الذي التاريخ ىذا

 ؛بالاستثمارات

خضاعيا  تاالاستثمار  عروض قبول عممية تبسيط .6   يقدم أي، مطابقةالب لرأيا إلىوا 

                                                           
يتضمن قانون النقد والقرض، الجريدة الرسمية لمجميورية  1990أفريل  14المؤرخ في  10-90قانون رقم 1

 .1990أفريل18الصادرة في 16دالجزائرية ، العد
 ، مرجع سابق.10-90قانون رقم   2
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 القانون في جاء كما، شيرين خلال الممف في يثبت ثم والقرض النقد مجمس إلى الطمب

 بينيم خلافات وقوع حالة في الدولي التحكيم إلى في المجوء الحق الأجانب المستثمرين وأعطى

 ؛المحميين المستثمرين وبين

 لغاء القيود عمى تسقيف رؤوس الأموال التي يراد استثمارىا في الجزائر؛إ .7

 تشجيع الاستثمارات والسماح بإنشاء مصارف وطنية خاصة أو أجنبية.  .8

التمييز  معالجةن من نو تمك  أض، برز ما جاء بو قانون النقد والقر أن أمن خلال ما سبق يبدو لنا 

المستثمر الأجنبي و  ق بين المستثمر الوطنيبين الممكية لرأس المال أو الجنسية من جية، ولا يفر  

 لى مقيم وغير مقيم؛إنو تم تعميمو وم

 14-86عمى القانون  1991حدثت تعديلات في نوفمبر  ،النقد والقرضبالإضافة الى قانون   

 .1والتي سمحت لمشركات الأجنبية بالاستثمار في الآبار البترولية الثانوية  ،المتعمق بالمحروقات

 .1993لعام 12 -61 يالتشريع المرسوم :الفرع الثاني

الأجنبي  الاستثمار ممف بمعالجة الخاصة المبادئ بعض تضمن والقرض النقد قانون أن من بالرغم

 صدور تاريخ ،1993 عام غاية إلى وواضح خاص نص بدون بقي الأخير ىذا أن إلا المباشر،

 في الواردة الأحكام بعض عمى المرسوم ىذا أكد حيث، الاستثمار الخاص بترقية المرسوم التشريعي

 ؛ والقرض النقد قانون

س مبدأ المتضمن قانون الاستثمار الذي يكر   12-93تشجيع الاستثمار الأجنبي من خلال تدابير "

 ؛2باعتبار أسموب الشباك الوحيد" ،مياجبائيو وجمركية وتقميحرية الاستثمار ومنحو تحفيزات 

                                                           
 .91محمد ساحل، مرجع سابق، ص  1
، 2016الجزائر، دار ىومو،  بدون طبعة، قدي عبد المجيد، الاقتصاد الجزائري بين الإصلاحات والارتيان لمنفط، 2

 .31ص
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  :ما يميأيضا  تضمن كما

 ؛المعاممة لكل المستثمرين عمى حد سواء .1

 قبل من الموجودة الموافقةإجراءات  تعقيدات بتخفيف الاستثمار عمميةإجراءات  وتسييل تبسيط .2

 ؛وجمركية ضريبية ضمانات وامتيازاتوتقديم 

 إلى مرة لأول الجزائر بانضمام فعميا ذلك تأكد وقد المنازعات، لحل الدولي التحكيم بمبدأ الإقرار .3

 ؛الاستثمار لضمان الوكالة الدولية

المستثمرين  وتوجيو دعم عمى يشرف إداري كجياز" الاستثمار ومتابعة ترقية وكالة "ىيئة إنشاء .4

وتنظيم  والمالية، التقنية المجالات في التعاون فرص واستغلال وبحث بالدراسات، والقيام ومتابعتيم،

 المرسوم ىذا أحكام تتعمق لا، الاستثمار بفرص لمتعريف المطبوعات واصدار والممتقيات الندوات

 إنجازىا الجاري للاستثمارات كبيرة أىمية أعطى بل فقط، صدوره بعد المنجزة الجديدة بالاستثمارات

 والأجنبي الخاص المحمي المال رأس مشاركة توسيع إلى أساسا ىدف وقد صدوره، وقبل أثناء

 عمل، فرص بخمق والخاصة الدولة حددتيا التي الأولويات تحقق التي الاستثمارات برامج لإنجاز

شباع  المحروقات، خارج الصادرات وترقية  من نيمك   مما الوطنية لمسوق الأساسية الحاجياتوا 

  .1الخارجية للأسواق التبعية درجة تقميص

ىو أولوية   ،ما جاءت بو القوانين والمراسيم ليذه الحقبة الزمنيةمميزات ىم أص نمخ  يمكن أن 

القطاع الخاص عمى غرار ما كان عميو قانون الاستثمار في السابق، ومن بين سمبيات ىذه الحقبة 

وىذا ما انعكس عمييا فيما بعد بكثرة  ،ىو أن ىذه القوانين والمراسيم والأوامر كميا كانت جزئية

 ت عمييا.أالتعديلات التي طر 
                                                           

1 Fodil Hussam, chronique de l`économie algérienne, vingt ans des réformes libérales, 

l'économiste  d'Algérie, Alger, 2005, P P  30-31. 
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  .الثمث: قانون الاستثمار ما بعد التسعينات المطمب

النيوض بالاقتصاد  ومحاولة ،في ىذه الفترة التي عرفت فييا نوعا من الاستقرار السياسي        

تتعمق بيذا الأخير نحاول في ما يمي عدة قوانين وأوامر الوطني من خلال تطوير الاستثمار عبر 

 تقديميا:

 .الاستثمار بتطوير المتعمق 2113لسنة  11-13رقم  لمر: اولالفرع ال 

 استراتيجية ذو تنموي برنامج تحديد ومع الماضية الخمس لمسنوات الاقتصادية التحولات إطار يف 

 شرعت سبق ما خلال ومن، والمالية الاقتصادية لممؤسسات الشامل الإصلاح عمى يعمل مستقبمية

 صدرومن ىنا  الاستثمار، مجال في خاصة، النواحي جميع عمى الإصلاحات إحداث في الدولة

من أجل محاولة  1الاستثمار بتطوير المتعمق 2001 أوت 20 في المؤرخ 03-01مر رقم الأ

عمى الرغم 12-93نفس جديد للاستثمار في الجزائر، خاصة بعد النتائج السمبية لممرسوم  إعطاء

ن مجموع الممفات المودعة لدى الوكالة الوطنية لترقية "إذ بي   من الحوافز والضمانات الممنوحة فيو

منيا  %10، تم تجسيد 2001حتى سنة  1993ممفا من سنة  48الاستثمار التي بمغ عددىا 

 .2فقط"

 3:أىميا النقاط بعض استنتجنا الرئاسي الأمر أو القانون ليذا تفحصنا خلال ومن     

 بالمرسوم المتعمقة تمك لاسيما 01 -03الأمر ليذا المخالفة السابقة الأحكام كل إلغاء .أ 

 عدا ما الاستثمار بترقية والمتعمق 1993 أكتوبر في مؤرخال 93-12رقم  التشريعي

 ؛بالمحروقات المتعمقة القوانين

                                                           
الاستثمار الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية  بتطوير والمتعمق 2001أوت  20المؤرخ في  03-01الأمر 1

 .2001أوت 22الصادر في  47العدد
 .92محمد ساحل، مرجع سابق ، ص 2
 ، مرجع سابق. 03-01الأمر 3
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 المساواة بين جميع المستثمرين؛ .ب 

 أي نوع من التصريح المسبق؛ إلغاء .ج 

عفاءاتمزايا  .د   1لممستثمرين ؛ وا 

 المرسوم بيا جاء التي لممستثمرين الممنوحة والمساعدات والضمانات الامتيازات إلغاء .ه 

 ؛التشريعي  

 الجنوب الحرة، المناطق الخاصة، المناطق ( المناطق حسب التحضير أنظمة تقسيم .و 

 . 12/93رقم التشريعي المرسوم فيالمعمول بو  )لمجنوب الثاني الطوق الكبير،

 اعتماد مبدأ الحرية التامة للاستثمار؛ .ز 

 2 :يمي ما بو ويقصد 2في المادة  للاستثمارا جديدا مفيوم أعطى01-03 الأمر

 إعادة أو الإنتاج، تاقدر  وسيعت أو جديدة، نشاطات استحداث إطار في تندرج أصول اقتناء  -

 .الييكمة إعادة أو التأىيل

 .عينية أو نقدية مساىمات شكل في مؤسسة مال رأس في المساىمة -

 .كمية أو جزئية خوصصة إطار في النشاطات استعادة -

  .المقننة بالنشاطات والتنظيمات التشريع عاةاومر  الاستثمار حرية مبدأ -

 لأشخاصا بيا يعامل ما مثل الأجانب والمعنويون الطبيعيين الأشخاص بين التمييز عدم مبدأ -

 3.(14 المادة)بالاستثمار الصمة ذات والواجبات الحقوق مجال في نزائريو الج والمعنويون الطبيعيون

 

                                                           
 ، مرجع سابق.03-01الأمر من  10والمادة  9لمزيد من التفاصيل أنظر المادة 1
 ، مرجع سابق.03-01الأمر 2
 ، مرجع سابق. 03-01الأمر 3
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 وكذا والخدمات لمسمع المنتجة النشاطات في المنجزة الاستثمارات 01 -03الأمر يحدد -

 ؛1(1)المادة،والرخص الامتياز منح إطار في تاالاستثمار 

 الحوافز وزيادة خاصة لممستثمرين تاوالامتياز  الحوافز زيادة 01 -03 الأمر في الملاحظ -

 .2(9)المادة،والجمركي الضريبية وشبو الضريبية

ة حد عمى كل الاستثنائي والنظام العام النظام :نظامين إلى تاوالامتياز  الحوافز منح نظام تقسيم  -

 :يمي كما

 الاستغلال مرحمة في العام النظام في والحوافز تاوالامتياز ات عفاءالإ من يستفيدون المستثمرين

 والاستغلال الانجاز مرحمة في وىذا الاستثنائي النظام في الإعفاءات من واستفادتيم 3،( 9)المادةفقط

 الدول من خاصة مساىمة تنميتيا تتطمب التي المناطق في تنجز التي تاالاستثمار  يكون أن بشرط

 الوطني للاقتصاد الخاصة الأىمية ذات تاالاستثمار  وكذا

 4.(10)المادة سنوات 10 لمدة والحوافز والإعفاءات تاالامتياز  من المستثمرين استفادة-6

 المداخيل الضمان ىذا يشمل كما عنو الناتجةوائد والع المستثمر مالال سأر  تحويل ضمان-

 المال رأس من اكبر المبمغ ىذا وأن حتى التصفية أو التنازل عن الناتجة الصافية الحقيقية

 .5(30المادة ). البداية في المستثمر

 

                                                           
 مرجع سابق. ،03-01الأمر 1
 مرجع سابق. ،03-01الأمر 2
 مرجع سابق. ،03-01الأمر 3
 مرجع سابق. ،03-01الأمر 4
 .مرجع سابق ،03-01الأمر 5
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 رئيس لدى 1(6 )المادة ANDIللاستثمار الوطنية الوكالة 01-03الأمر بموجب إنشاء يتم -

 وسيرىا صلاحياتيا تحديد الإصلاحات ويتم وتنسيق المساىمة وزير تحت وصاية وتكون الحكومة

 صلاحيات يتضمن 2001 سبتمبر24في  مؤرخ 282-01المرسوم التنفيذي رقم وفق وتنظيميا

 .وسيرىا وتنظيميا لتطوير الاستثمار الوطنية الوكالة

 الخصوص عمى المجمس ويكمف2(28)المادةالحكومة برئاسة للاستثمار الوطني المجمس إنشاء  -

 :يمي بما

 تاالتطور  ومسايرة للاستثمار تحفيزية تدابيرو  وأولوياتيا الاستثمار تطوير تيجيةاستر إ يقترح -

 الممحوظة.

 شروط للاستثمار الوطني المجمس يحدد تاالاستثمار  إطار في تمنح التي يااالمز  في يفصل -

 .والحوافز يااالمز  عمى الحصول

 .وتطويرىا  الاستثمارات لتمويل ملائمة مالية وأدوات مؤسسات استحداث عمى ويشجع يحث -

 والتكفل التمويل الصندوق ىذا يوجو خاص حساب شكل في الاستثمار لدعم صندوق إنشاء

 المنشآت أشغال بعنوان النفقات منيا سيما ولا للاستثمار الممنوحة المزايا كمفة في بمساىمة الدولة

 التي النفقات جدول للاستثمارات الوطني المجمس ويحدد الاستثمار الضرورية لا نجاز الأساسية

 3.( 19)الحساب مادة  ىذا في إدخاليا يمكن

محل  ANDI الاستثمار لتطوير الوطنية الوكالة تحل 01 -282بموجب المرسوم التنفيذي رقم     

 الذمة عناصر وكل بو المعمول لمتشريع طبقا  APSI وكالة ترقية الاستثمارات ودعميا ومتابعتيا

                                                           
 .مرجع سابق ،03-01الأمر 1
 مرجع سابق . ،03-01الأمر 2
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أو   APSI ومتابعتيا الاستثمارات ودعميا ترقية وكالة تحوزىا كانت والعقارية التي، المنقولة المالية

  .بيا العاممين كانت مخصصة ليا وكذلك المستخدمين

 وكالة محل والواجبات الحقوق في ذلك عمى زيادة ،الاستثمار لتطوير الوطنية الوكالة تحل     

 .ومتابعتيا ودعمياات الاستثمار  ترقية

 14/01/1994لمؤرخفيا  94-319المرسوم التنفيذييمغي  282-01 المرسوم التنفيذي رقم

 .والمتمم المعدل ومتابعتيا ودعميار الاستثمارات  ترقية وكالة وسير وتنظيم صلاحيات والمتضمن

 الييكل مستوى عمى الوحيد الشباك شكل عمى ANDIالوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار  أتنش

 . 2002أفريل في الاستثمار لتطوير الوطنية الوكالة نشاط وبدأAPSI لموكالة نفس مقر اللامركزية

 .والمتعمق بالنقد والقرض 2111نة سل 33-11رقم المر  :الفرع الثاني

-90والمتعمق بالنقد والقرض، ليمغي القانون  2003أوت سنة  26المؤرخ في  11-03جاء الأمر 

عادة النظر في قانون البنوك  1990 أفريل 14والقرض الصادر في  بالنقد المتعمق 10 من جية، وا 

والعلاقة بين مجمس النقد والقرض وبنك الجزائر وجانب قواعد الصرف وحركة رؤوس الأموال، 

ص النقاط التي تخص الاستثمار الأجنبي بالإضافة إلى مراقبة المؤسسات المالية والبنوك، وسنمخ  

 1المباشر وتساىم في تشجيعو في النقاط التالية:

 ؛842المادة  ص المجمس بفتح مكاتب تمثيل لمبنوك الأجنبية"يرخ   أن"يجب  .1

ص المجمس بفتح فروع في الجزائر لمبنوك والمؤسسات المالية الأجنبية، مع "يمكن أن يرخ   .2

 ؛853المادة  مراعاة مبدأ المعاممة بالمثل"

                                                           
 مرجع سابق.  11-03الأمر 1
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في الجزائر بتحويل رؤوس الأموال إلى الخارج لضمان تمويل نشاطيم  1ص لممقيمينيرخ   .3

 1262المادة ". في الخارج مكممة لنشاطاتيم المتعمقة بإنتاج السمع والخدمات في الجزائر

 ذلك؛ أساسوالشروط يحددىا المجمس ويمنح الرخص عمى 

 .2110أفريل  22المؤرخ في  10-10ت قانون المحروقا :الفرع الثالث

المتعمق بالمحروقات، فيما يخص  2005أفريل  28المؤرخ في  07-05أىم ما جاء بو قانون رقم 

 . 3إجراءات الاستثمار في قطاع المحروقاتىو تسييل وتبسيط  ،الاستثمار

 .01 -03رقم  للأمر والمتمم المعدل 2006لسنة  06-08رقم  المر :الفرع الرابع

تعديل و  إلى، 01 -03رقم  للأمر والمتمم المعدل 2006لسنة  06-08رقم  الأمر ييدف

 4:تم تعديل المواد التالية حيث ،01 -03مرالأ أحكامتتميم بعض 

حيث  01 -03المر يمنحيا التيالمزايا  من تستفيد التي الاستثمارات تحدد والتي3 :  المادة .1

المزايا  ىذه من الاستفادة من وخدمات وسمع نشاطات قائمة استثناء الجديد الأمرتم وفق 

 ؛للاستثمار الوطني المجمس من مطابق رأي بعد التنظيم طريق عن القائمة ىذه وتحدد

 تنشأ" من نصيا تعديل وتم الاستثمار لتطوير الوطنية الوكالة بإنشاء تقضي والتي6:  المادة .2

 تنشأ" إلى "الوكالة النص صمب في تدعى الاستثمار لتطوير وطنية وكالة الحكومة رئيس لدى

                                                           
 ق.ب، مرجع سا11-03الأمر من  125لمزيد من التفاصيل أنظر المادة  1
 ق.ب، مرجع سا11-03الأمر 2
مية المحروقات، الجريدة الرسب والمتعمق 2005أفريل  28المؤرخ في  07-05لمزيد من التفاصيل أنظر القانون  3

 .2005جويمية 19الصادرة في 50لمجميورية الجزائرية ، العدد
 2001أوت  20المؤرخ في  03-01الأمر  يعدل ويتمم، المعدل 2006 جويمية15في المؤرخ 08-06الأمررقم4

،  2001.03أوت 22الصادرة في 47بتطوير الاستثمار، الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية، العدد والمتعمق
 . 2006جويمية19 بتاريخ ،الصادرة47العدد الرسمية لمجميورية الجزائرية،الجريدة 
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 الوكالة عمى يضفي ما وىذا ،"وكالة النص صمب في تدعى الاستثمار لتطوير وطنية وكالة

 الوصاية؛ ويمغي الاستقلالية من نوعا

 من ابتداء يوم  30أقصاه أجل لموكالة أنو عمى 01- 03 للأمر تنص وفقا والتي :0المادة  .3

 لإنجاز الضرورية الإدارية الوثائق بكل المستثمرين تزويد أجل منالمزايا  طمب تاريخ إيداع

 يمنح أجل أقصى أن إلا تعديميا وتم عدمو، المزايا من بقرار منحو المستثمر وتبميغ الاستثمار

 لتسميم أيام 10 و بالإنجاز بالمزايا الخاصة المتعمق المقرر لتسميم ساعة 72 ىو لموكالة

 الخاصة. بالمزايا المتعمق المقرر

 النظام وفق المنجزة للاستثمار المزايا الممنوحة عمى السابق الأمر وفق تنص والتي 9:المادة .4

 مزايا منو السابعة المادة وفي الجديد الأمر وفق إلييا ليضاف فقط، الإنجاز فترة خلال العام

 تعده والذي الاستثمار في الشروع معاينة بعد سنوات 3 ولمدة الاستغلال فترة خلال جديدة

 1:في تتمثل المستثمر من بطمب الجبائية المصالح

 الشركات؛ أرباح عمى الضريبة من الإعفاء .1

 الميني. النشاط عمى الرسم من الإعفاء .2

 فيالاستثنائي  النظام وفق للاستثمارات المنجزة الممنوحة يااالمز  تخص والتي 11:المادة .5

 فيما التسجيل حقوق إلغاء الجديد الأمر وفق تم حيث الإنجاز، مرحمة خلال السابق الأمر

  قدرىا منخفضة بنسبة تطبق كانت والتي في رأس المال التأسيس والزيادات عقود يخص

 العقارية الممكيات يخص فيما العقاري الرسم من الإعفاء وكذا ،-0103الأمر وفق % 0.2

 انجاز فترة خلال وىذا السابق القانون في المزايا المقررة إلى إضافة ىذا للإنتاج المخصصة

 تاريخ من ابتداء سنوات10أقصاىا  ولمدةالاستغلال  مرحمة خلال أما سنوات، 5تتجاوز لا
                                                           

 .، مرجع سابق08-06 رقم الأمر1
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 يتمتع المستثمر من بطمب الجبائية المصالح تعده والذي الاستثمار في الشروع معاينة

 النشاط عمى الرسم من والإعفاء الشركات أرباح عمى الضريبة من بالإعفاء المستثمر

 ؛1الميني

 " عمى الأخير الأمر ينص حيث للاستثمار، الوطني المجمس بإنشاء والمتعمقة18: المادة .6

 "المجمس " النص مبص في يدعى وطني مجمس اتالاستثمار  بترقيةف المكم لدى الوزير ينشأ

 بإستراتيجية المتصمة بالمسائل ويكمف الحكومة رئيس ورئاسة سمطة تحت ويوضع

 الأمر ىذا أحكام بتنفيذ المتصمة المسائل بكل وعموما الاستثمار دعم وبسياسة الاستثمارات

 .2التنظيم طريق عن وسيره وصلاحيتو للاستثمار الوطني المجمس تشكيمة وتحدد

تم إعطاء صبغة  2009تجدر الإشارة ىنا أنو من خلال قانون المالية التكميمي لسنة 

عن طريق الشراكة )كل مشروع استثماري، الذي يكون جزء من أو كل من  الاستثماريلممشروع 

القانون الجزائري  الذي يأتي إما من الخارج و/أو إعادة استثمار الشركات الأجنبية حسب التمويل

والقائمة عمى رؤوس أموال أجنبية في إطار مشاريعيا لتوسيع قدرات الإنتاج في نفس  الموجودة

 ويمكن أن تشمل ىذه الاستثمارات عمى: ،النشاط ونفس الموقع

 قبل ظيور وصدور قانون المالية التكميمية لعام   إجمالي رأس المال الأجنبي )شركات منجزة

2009). 

 كما ىو منصوص عميو في قانون المالية التكميمي  ،الوطنيين المقيمين الشراكة مع المستثمرين

 ٪ للأجانب.49و لمجزائريين ٪51أي  2009  لسنة

 

                                                           
 .، مرجع سابق08-06الأمررقم1
 ، مرجع سابق.08-06الأمررقم2
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 .الاستثمار بتطوير المتعمق 2139لسنة  16-39: القانون الفرع الخامس

الأجنبي مناخ قانوني مناسب يساعد في استقطاب الاستثمار  تحقيقلأمام سعي الجزائر          

 ؛09-16ترقية الاستثمار إلى طرح قانون دت مالمباشر، ع

والأجنبية المنجزة في ، الاستثمارات الوطنيةق عمى ىذا القانون إلى تحديد النظام المطب  ييدف "

 ؛1النشاطات الاقتصادية لإنتاج السمع والخدمات"

 :2ىو ( 02المادة) القانونالاستثمار في ىذا مفيوم 

اقتناء أصول تندرج في إطار استحداث نشاطات جديدة، وتوسيع قدرات الإنتاج و/أو إعادة  .1

 التأىيل؛

 المساىمة في رأسمال شركة. .2

نورده في ما  سنحاول أن من المزايا المشتركة لكل الاستثمارات القابمة للاستفادة،ما جاء  وأىم 

 3يمي:

 4:(12المادة )مزايا مرحة الإنجازأولا: 

المنصوص عمييا في و  الممنوحة وشبو الجبائية والجمركيةزيادة عن التحفيزات الجبائية 

 من نفس القانون( مما يمي: 2المادة القانون العام، تستفيد الاستثمارات )المحددة في 

شآت الأساسية الضرورية جزئيا، بنفقات الأشغال المتعمقة بالمن أوتتكفل الدولة كميا  .أ 

 لإنجاز الاستثمار، وذلك بعد تقييميا من قبل الوكالة؛

                                                           
يتعمق  ترقية الاستثمار، الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية،  1990أوت   03المؤرخ في  09-16القانون رقم  1
 .2016أوت  03الصادرة في 46عددال
 ، نفس المرجع. 09-16القانون رقم  2
 ، نفس المرجع.09-16القانون رقم  3
 ، نفس المرجع 09-16القانون رقم  4
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الدولة،  أملاكجارية السنوية المحددة من قبل مصالح يالإ الإتاوةالتخفيض من مبمغ  .ب 

 بعنوان منح الأراضي عن طريق الامتياز من أجل مشاريع استثمارية.

 :1( 14و  12المادة )الاستغلال مرحمة مزايا ثانيا: 

اريخ من ت ق لمدة عشر سنوات، ابتداءً (، تطب  12)المادة  البنود المذكورة في مرحمة الإنجاز

 الشروع في مرحمة الاستغلال؛

مرحمة الاستغلال بطمب من المستثمر، يستفيد ىذا الأخير من المزايا التالية لمدة ثلاث  في

 سنوات: 

 الشركات؛ أرباحالإعفاء من الضريبة عمى  .أ 

 من الرسم عمى النشاط الميني؛ الإعفاء .ب 

 ح أملاك الدولة.لجارية السنوية المحددة من قبل مصايمن مبمغ الإتاوة الإ 50تخفيض بنسبة  .ج 

جاء النص عمييا في الفصل  09-16الضمانات التشريعية التي تضمنيا قانون الاستثمار إن 

 ؛252إلى  21والمعنون ب "الضمانات الممنوحة للاستثمارات" في المواد من  ،الرابع منو

منو، غير أن أثرىا بقي  22من خلال المادة مان في استقرار الإطار القانوني س أول ضحيث تكر  

المشرع في تحضير نص تشريعي جديد يمغي من خلالو ىذا القانون رغم  انشغالنسبيا باعتبار 

 . 3( سنوات فقط عمى صدوره06مرور ستة )

يتمثل في التعويض العادل والمنصف إذا  ،من القانون ضمانا ضد نزع الممكية 23تضمنت المادة 

نزع الدولة لممكية المستثمر لممنفعة العامة، مع وجوب أن يكون قرار نزع الممكية في تعمق الأمر ب

                                                           

 ، نفس المرجع 09-16القانون رقم  1
 ، نفس المرجع.09-16القانون رقم  2
 ، نفس المرجع.09-16القانون رقم   3
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لأنو سيضمن عدم وقوع  ،حدود الحالات المحددة قانونا، وىذا ما من شأنو طمأنة المستثمر الأجنبي

 تجاوزات في نزع الممكية دون المجوء إلى القانون.

ألا  ،إلى نقطة جوىرية تضمن استقرار المناخ الاستثماري في الجزائر 09-16أشار القانون  لقد

وىي ضرورة استقرار النصوص التشريعية الناظمة للاستثمار في الجزائر، غير أن الدستور يكفل 

 نصوصيا التشريعية متى لزم الأمر؛ لمدولة إحداث تغييرات في

كانت من خلال قانون المالية  09-16الطارئة عمى القانون كما أنو من الملاحظ أن التغييرات 

 والتي مست جوىر ىذا القانون؛ 2021و قانون المالية التكميمي لسنة  2020لسنة 

 .الخاص بالاستثمار 2122لسنة  32-22: القانون الفرع السادس

ماي  19قانون ترقية استثمار جديد، تم مناقشتو في مجمس الوزراء ليوم اقترحت الحكومة نص 

حيث أن البيان الختامي ، فتي البرلمان لمناقشتو والمصادقةمى غر تم عرضو عوالذي ، 2022

لممجمس نص عمى مجموعة من التدابير الرامية، إلى تجسيد التزامات السيد رئيس الجميورية 

مار، وتوفير الظروف المناسبة، لتحرير روح المبادرة وتنويع الاقتصاد والمتعمقة بتحسين مناخ الاستث

 1:الوطني، ضمن رؤية شاممة ومستقرة، تراعي ما يمي

 .2020تكريس مبادئ حرية الاستثمار والشفافية والمساواة، تماشيا مع أحكام دستور  .1

 :إعادة تنظيم الإطار المؤسساتي المتعمق بالاستثمار من خلال .2

المجمس الوطني للاستثمار، عمى اقتراح السياسة الوطنية في مجال الاستثمار تركيز ميام  .أ 

 ؛وتنسيقيا وتقييم تنفيذىا

تحويل )الوكالة الوطنية لدعم الاستثمار( إلى )الوكالة الجزائرية لترقية الاستثمار(، وذلك  .ب 

 :بمنحيا دور المرو ج والمُرافق للاستثمارات عبر
                                                           

 ، الجميورية الجزائرية الديمقراطية الشعبية.2022ماي  19بيان مجمس الوزراء ليوم الخميس   1
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 ؛طني، لممشاريع الكبرى والاستثمارات الأجنبيةاختصاص و  واستحداث شباك وحيد ذ 

  استحداث شبابيك وحيدة، غير ممركزة للاستثمار المحمي، وتعزيز صلاحياتيا، من خلال تأىيل

 ؛ممثمي الييئات والإدارات العمومية لدييا

  محاربة البيروقراطية، عبر رقمنة الإجراءات المتصمة بعممية الاستثمار عن طريق استحداث

 ؛الرقمية لممستثمرالمنصة 

 32-22(: المنصة الرقمية لممستثمر حسب قانون الاستثمار13-12الشكل رقم )

 

 /https://www.industrie.gov.dz وزارة الصناعة الجزائريةالمصدر : 

 ؛التسميم الفوري لشيادة تسجيل المشروع الاستثماري 

  إلى المستثمرين غير  لمستثمرة والعائدات الناجمة عنياضمان تحويل المبالغ اتوسيع نطاق

 ؛المقيمين

https://www.industrie.gov.dz/
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  استحداث أنظمة تحفيزية للاستثمار في القطاعات ذات الأولوية، والمناطق التي تولييا الدولة

 1:تم اىتماما خاصا، من أجل ضمان توجيو أفضل لممزايا الممنوحة للاستثمار

 ؛مقة بتكريس مبدأ حرية الاستثمارتعزيز الضمانات المتع 

 عبر استحداث آلية  ،تعزيز النظام القانوني لحماية المستثمرين من التعسف البيروقراطي

مستقمة رفيعة المستوى، تضم قضاة وخبراء اقتصاديين وماليين، توضع لدى رئاسة الجميورية، 

 ؛وتتولى الفصل في الشكاوى والطعون المقدمة من قبل المستثمرين

 وضع )الوكالة الجزائرية لترقية الاستثمار(، تحت سمطة السيد الوزير الأول. 

  إلحاق ممثمي مختمف القطاعات المعي نين لدى الشبابيك الوحيدة، بالوكالة الجزائرية لترقية

 .الاستثمار، مع منحيم صلاحية اتخاذ كل القرارات المتعمقة بالاستثمار

 ي معالجة ممفات المستثمرين، وتقميص آجال التخمي عن مظاىر التسمط والسيطرة، ف

  ؛دراستيا، إلى أقل من شير، مع اعتماد المعايير الدولية في استقطاب الاستثمارات

  دعم الاستثمارات التي تساىم في تقميص فاتورة الاستيراد، وتعتمد عمى المواد الأولية

 ؛المحمية

  ،عمميات الاستثمار، ميما تسميط أقصى العقوبات، عمى كل من يعرقل بشكل أو بآخر

 .كان مركزه وطبيعة مسؤوليتو

 و من خلال الدساتير:أز قانون الاستثمار بمبدأ الحرية في إطار النصوص التشريعية تمي  

  2المتعمق بترقية الاستثمار 12-93المرسوم التشريعي 

                                                           
 ، الجميورية الجزائرية الديمقراطية الشعبية.2022ماي  19بيان مجمس الوزراء ليوم الخميس 1
مق بترقية ، المتع1993اكتوبر  5الموافق ل  1414ربيع الثاني عام 19مؤرخ في  12-93مرسوم تشريعي رقم 2

 .1993جويمية  28الصادرة في 64الاستثمار، الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية، العدد



 998                        الفصل الثاني: واقع الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر

 

 الخاص بتطوير الاستثمار حرية الاستثمار مجرد مبدأ الحرية مبدأ  03-01الأمر

 ؛1تشريعي

  تم تطبيقو بموجب قانون  ا،دستوري ءامبدأ الحرية مبد أصبح 2020التعديل الدستوري

 06-16أي   2016الاستثمار 

   18-22وحاليا بموجب القانون رقم  

وييدف ىذا القانون إلى تحديد القواعد  2022في جويمية 18-22صدور قانون خاص بالاستثمار 

المستثمرين والتزاماتيم ، سنورد اىم ما جاء بو ىذا القانون من خلال التي تنضم الاستثمار وحقوق 

  2ما يمي:

  32-22أولا: اهداف قانون الاستثمار 

 مجموعة من الاىداف نذكرىا في مايمي: 18-22تضمن قانون الاستثمار 

  ؛3وذات قيمة مضافة عالية النشاطات ذات الولويةتطوير 

  ؛4زنةمستدامة ومتوا تنمية اقميميةضمان 

  والموارد الأولية المحمية؛ الموارد الطبيعيةتثمين 

                                                           
 ، مرجع سابق. 03-01الأمر 1

، يتعمق بالاستثمار، 2022 جويمية 24الموافق ل  1443ذي الحجة عام 25مؤرخ في  18-22قانون رقم   2
 .2022جويمية  28الصادرة في 50الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية، العدد

يحدد قـوائـم النشاطات  2022سبتمبر  8الموافق ل  1444صفر  11مؤرخ في  300-22مرسوم تنفيذي رقم   3
، الجريدة ويل للاستفادة من ضمان التحويلوالسمع والخدمات غير القابمة للاستفادة من وكذا الحدود الدنيا من التم

 .2022سبتمبر  18، الصادرة في 60الرسمية لمجميورية الجزائرية، العدد
يحدد قائمة المواقع  2022سبتمبر  8الموافق ل  1444صفر  11مؤرخ في  301-22مرسوم تنفيذي رقم   4

، الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية، رالتابعة لممناطق التي تولييا الدولة أىمية خاصة في مجال الاستثما
 .2022سبتمبر  18، الصادرة في 60العدد
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  واقتصاد المعرفة؛ الابتكارإعطاء الأفضمية لمتحويل التكنولوجي وتطوير 

  الحديثة؛ التكنولوجياتعميم استعمال 

  الدائمة وترقية كفاءات الموارد البشرية؛ الشغلتفعيل استحداث مناصب 

  الاقتصاد الوطني وقدرتو عمى التصدير . تنافسيةتدعيم وتحسين 

 32-22(: اهداف قانون الاستثمار12-12الشكل رقم)

 

 01من اعداد الباحث بالاعتماد عمى الممحق رقم المصدر: 

 

وذات  النشاطات ذات الأولوٌةتطوٌر    النشاطات ذات الأولوٌة•
 قٌمة مضافة عالٌة؛

إعطاء الأفضلٌة للتحوٌل التكنولوجً    الابتكار•
 واقتصاد المعرفة؛ الابتكاروتطوٌر 

والموارد  الموارد الطبٌعٌةتثمٌن    الموارد الطبٌعٌة•
 الأولٌة المحلٌة؛

   تنمٌة اقلٌمٌة•
 مستدامة ومتوازنة تنمٌة اقلٌمٌةضمان 

الاقتصاد  تنافسٌةتدعٌم وتحسٌن   تنافسٌة•
 .الوطنً وقدرته على التصدٌر 

الدائمة  الشغلتفعٌل استحداث مناصب   الشغل•
 وترقٌة كفاءات الموارد البشرٌة؛

 الحدٌثة؛ التكنولوجٌاتعمٌم استعمال    التكنولوجٌا•
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 .32-22لمكرسة في قانون الاستثمار ثانيا: المبادئ ا

 ضم قانون الاستثمار عدة مبادئ وعمل عمى تكريسيا وىي:     

 *الحرية ؛   *الشفافية.*المساواة؛   

 32-22(: المبادئ المكرسة في قانون الاستثمار11-12الشكل رقم )

 
ذي الحجة عام 25مؤرخ في  18-22من اعداد الباحث بالاعتماد عمى قانون رقم المصدر: 

، يتعمق بالاستثمار، الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية، 2022 جويمية 24الموافق ل  1443

 .2022جويمية  28الصادرة في 50العدد

  .32-22: ضمانات قانون الاستثمار ثالثا

 1ضم قانون الاستثمار عشرة ضمانات وىي:

 امكانية استفادة المشاريع الاستثمارية، من أراض تابعة للأملاك الخاصة لمدولة : .1

 من طرف الييئات المؤىمة طبقا لمشروط والكيفيات المنصوص عمييا في التشريع  يتم المنح

 والتنظيم المعمول بيما،

 

 

                                                           
 .2الممحق رقم   1

المبادئ المكرسة فً 
 18-22قانون الاستثمار 

حرٌة 
 الاستثمار

شفافٌة 
 المساواة الاستثمار
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 1توضع المعمومات المتعمقة بالعقار عمى المنصة الرقمية لممستثمر. 

 الإعفاء من إجراء ات التجارة الخارجية والتوطين البنكي عمى: .2

  حصريا في اطار عمميات نقل الأنشطة من الخارج؛المساىمة الخارجية العينية التي تدخل 

 .السمع الجديدة التي تدخل ضمن الحصص العينية الخارجية 

 ضمان حماية الدولة لحقوق الممكية الفكرية طبقا لمتشريع المعمول بو؛ .3

حماية الاستثمار من الأثار الناجمة عن مراجعة أو إلغاء ىذا القانون التي قد تطرأ  .4

 طمب المستثمر ذلك صراحة؛مستقبلا، إلا إذا 

حماية الاستثمار من أي تسخير تقوم ب الإدارة إلا في الحالات المنصوص عمييا في   .5

 القانون، يترتب ىذا التسخير تعويض عادل ومنصف؛

حق الطعن لدى لجنة وطنية عميا لمطعون المتصمة بالاستثمار المنشأة لدى رئاسة   .6

يجب أن تفصل الجنة في ىذه الطعون خلال الجميورية، بالإضافة  الى حق التقاضي، 

 ؛2فترة لا تتجاوز شيرا واحد من تاريخ إخطارىا

حق المجوء الى ىيئات تسوية المنازعات الدولية )المصالحة، الوساطة، التحكيم(علاوة عمى  .7

 حق المجوء الى القضاء الجزائري؛

 

                                                           
يحدد كيفيات تسجيل  2022سبتمبر  8الموافق ل  1444صفر  11مؤرخ في  299-22مرسوم تنفيذي رقم   1

الأتاوى المتعمقة بمعالجة ممفات الاستثمارات أو التنازل عن الاستثمارات أو تحويميا وكذا مبمغ وكيفيات تحصيل 
 .2022سبتمبر  18، الصادرة في 60، الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية، العددالاستثمار

يحدد تشكيمة المجنة العميا  2022سبتمبر  4الموافق ل  1444صفر عام  7مؤرخ في  296-22مرسوم رئاسي   2
سبتمبر  18، الصادرة في 60رسمية لمجميورية الجزائرية، العدد، الجريدة الالوطنية لمطعون المتعمقة بالاستثمار

2022. 
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وكذا  18-22القانون  الحق في تحويل أو التنازع لمسمع والخدمات التي استفادت من مزايا .8

 ؛1تمك الممنوحة في ضل احكام سابقة، عمى اساس رخصة تسمميا الوكالة

 التحويل: .9

 الاستفادة من ضمانات التحويل ل: .أ 

 رأس المال المستثمر والعائدات الناجمة عنو؛ 

 الحصص العينية ؛ 

 در المداخيل الحقيقية الصافية الناتجة عن التنازل وعن تصفية الاستثمارات ذات المص

 الأجنبي؛

شروط الاستفادة من ضمانات التحويل: أن يكون الحد الأدنى من حصة التمويل ذات  .ب 

 %25المصدر الخارجي التي تقع عمى عاتق المستثمرين في التكمفة الاجمالية لممستثمر ب

 من مبمغ الاستثمار.

 ويتضمن: .10

  الاسيم.القبول "كحصص خارجية" إعادة الاستثمار في الرأسمال لمفوائد وأرباح 

 .يحافظ المستثمر بالحقوق والمزايا المكتسبة بموجب التشريعات السابقة 

 

 

 

                                                           

يحدد قـوائـم النشاطات  2022سبتمبر  8الموافق ل  1444صفر  11مؤرخ في  300-22مرسوم تنفيذي رقم  1  
لجريدة ، اوالسمع والخدمات غير القابمة للاستفادة من وكذا الحدود الدنيا من التمويل للاستفادة من ضمان التحويل

 .2022سبتمبر  18، الصادرة في 60الرسمية لمجميورية الجزائرية، العدد
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  .32-22رابعا : المفاهيم الاساسية التي جاء بها قانون الاستثمار 

المفاىيم الاساسية التي جاء بيا قانون  18-22المفاىيم الاساسية التي جاء بيا قانون الاستثمار 

 1ىي:18-22الاستثمار 

: كل شخص طبيعي أو معنوي، وطنيا كان أو اجنبيا، مقيما أو غير مقيم، المستثمر .1

 ؛18-22بمفيوم التنظيم الخاص بالصرف، ينجز استثمارا طبقا لأحكام قانون 

: كل استثمار منجز من أجل إنشاء رأس مال تقني من العدم باقتناء استثمار الإنشاء .2

 ات؛أصول بغرض إنشاء نشاط إنتاج السمع والخدم

: كل استثمار منجز بيدف رفع قدرات إنتاج السمع و/أو الخدمات عن استثمار التوسع .3

طريق اقتناء ووسائل إنتاج جديدة تضاف إلى الموجودة، لا يخول اقتناء تجييزات تكميمية 

ممحقة و/أو مرتبطة بطابع التوسع للاستثمار، وكذالك ىو الشأن بالنسبة لاقتناء تجييزات 

 ال مماثمة لتمك الموجودة؛تجديد أو استبد

: كل استثمار منجز يتمثل في عمميات اقتناء سمع و/أو خدمات استثمارات اعادة التأهيل .4

موجية لمطابقة العتاد والتجييزات الموجودة من أجل معالجة التأخر التكنولوجي أو بسبب 

اط متوقف الاىتلاك لقدميا والتي تؤثر عمييا من أجل رفع الانتاجية أو اعادة بعث النش

 سنوات عمى الأقل؛ 3منذ 

التحويل الذي تقوم بموجبو مؤسسة خاضعة لمقانون الأجنبي، لكل  :نقل أنشطة من الخارج .5

 أو لجزء من أنشطتيا من الخارج إلى الجزائر. 

 

                                                           
 3الممحق رقم   1
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  32-22رابعا : النظمة التحفيزية التي جاء بها قانون الاستثمار 

 :ةل الموالياشكيمكن اختصارىا في ثلاث انظمة مبينة في الا

 .32-22(: الانظمة التحفيزية حسب قانون الاستثمار 11-12الشكل رقم )

  
 /https://www.industrie.gov.dz : وزارة الصناعة الجزائريةالمصدر

 8المؤرخ في  300-22الأنظمة التحفيزية لنظام القطاعات يحددىا المرسوم التشريعي رقم  .1

غير المؤىمة للإستفادة من المزايا التي جاء با نظام من خلال قائمة الانشطة  2022سبتمبر

   القطاعات وىي مضحة في الشكل الموالي:

 .(: نظام القطاعات10-12الشكل رقم )

 
 /https://www.industrie.gov.dz الصناعة الجزائريةالمصدر : وزارة 

 

https://www.industrie.gov.dz/
https://www.industrie.gov.dz/


 999                        الفصل الثاني: واقع الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر

 

 .المزايا الممنوحة لنظام القطاعات في مرحمة الانجاز  .أ 

 ةمبينلقد منحت مجموعة من المزايا والاعفاءات لنظام القطاعات في مرحمة الإنجاز وىي 

 في الشكال موالي:

 (: المزايا الممنوحة لنظام القطاعات في مرحمة الانجاز19-12)الشكل رقم 

 
 /https://www.industrie.gov.dz وزارة الصناعة الجزائرية المصدر :

 . الاستغلالالمزايا الممنوحة لنظام القطاعات في مرحمة  .أ 

الاستغلال، متمثمة في الاعفاء من الضريبة عمى الارباح من جية،  في مرحةتم منح مجموعة من الاعفاءات 

 والإعفاء من الرسم عمى النشاط الميني من جية أخرى، وىذا موضح في الشكل الموالي:

  .(: المزايا الممنوحة لنظام القطاعات في مرحمة الاستغلال10-12الشكل رقم )

 
 /https://www.industrie.gov.dz المصدر : وزارة الصناعة الجزائرية 

https://www.industrie.gov.dz/
https://www.industrie.gov.dz/
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لممرسوم التنفيذي والموضحة في  18-22المناطق لقانون الاستثمار الأنظمة التحفيزية لنظام  .2
والذي يحدد  2022سبتمبر  08ىـ الموافق لـ  1444صفر  11المؤرخ في  301-22رقم 

، وقد لممناطق التي تولييا الدولة أىمية خاصة في مجال الاستثمارقائمة المواقع التابعة 
 ذلك: يوضحل الموالي اشكوالأ ىذه المناطق فاخمفت التحفيزات باختلا

 .نظام المناطق 32-22(: النظمة التحفيزية لقانون الاستثمار 12-12الشكل رقم )

 

 /https://www.industrie.gov.dz وزارة الصناعة الجزائرية المصدر : 

والمضحة من ، الاستثمارات الييكميةنظام ل 18-22الانظمة التحفيزية لقانون الاستثمار  .3
 2022سبتمبر  08ىـ الموافق لـ  1444صفر  11المؤرخ في  302-22 المرسوم التنفيذي خلال

وكيفيات الاستفادة من مزايا الاستغلال وشبكات  الييكمةتأىيل الاستثمارات "والذي يحدد معايير 
 الاستغلالخلال مرحمة الدخول في  الامتيازاتمن  لاستفادةلمعايير وآجال ال يبينالتقييم  فيو 

 وىي موضحة في الشكل الموالي .

 

 

 

 

https://www.industrie.gov.dz/
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الاستثمارات نظام ل 32-22(: النظمة التحفيزية لقانون الاستثمار 16-12الشكل رقم )
 الهيكمية.

 

 

 

 /https://www.industrie.gov.dz وزارة الصناعة الجزائرية المصدر : 

https://www.industrie.gov.dz/
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تكرٌس بعض الانظمة 
 الخاصة

نظام 
القطاعات 

ذات 
 الأولوٌة 

 
النشاطات  -

ذات 
 -الامتٌاز  

المرسوم التنفٌذي 
(22-300) 

 نظام المناطق
-22المرسوم التنفٌذي )

301) 

 نظام الأولوٌة لبعض الانشطة  

 شرح وتوضٌح بعض المفاهٌم

توضٌح المبادئ الكبرى 
 للاستثمار

 تكرٌس ضمانات قانونٌة جدٌدة

قانون 
الاستثمار 

22-81  

 مبدأ الحرٌة 

   مبدأ الشفافٌة
والمنافسة 
 والمساواة

  حقوق الملكٌة 

 

وتربٌة المائٌات قطاع الفلاحة 
 والصٌد البحري

 الصناعًقطاع 

 الخدماتً والسٌاحًقطاع 

الطاقة الجدٌدة والطاقة 
 المتجددة

اقتصاد المعرفة وتكنولوجٌا 
 الاعلام والاتصال

 الرقمنة -2

التركٌز على التوجه نحو الأسواق -8 
الدولٌة

 .32-22المصدر : من إعداد الباحث بالاعتماد عمى قانون الاستثمار 

 32-22في قانون الاستثمار  ء(: مخطط لهم ما جا31-12الشكل رقم )



 995                        الفصل الثاني: واقع الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر

 

 .ي للاستثمار في الجزائراتالإطار المؤسس  :الثاني المبحث

 :التالية الييئات الجديد القانون استحدث لاستثمارل الغطاء القانوني تطويرل

 .(APSI )الاستثمارات  ودعم ترقية وكالة:  الولالمطمب 

المرسوم  7لأحكام المادة  بموجب ،(APSI)ترقية الاستثمار ودعم الاستثمار وكالةت تأسس

 كالةو والمتعمق بترقية الاستثمار، تعتبر  1993سنة أكتوبر 05في  المؤرخ 93-12رقم التشريعي

عمومية ذات طابع إداري تتمتع بالشخصية المعنوية  ةمؤسس ومتابعاتيا ودعميا الاستثمارات ترقية

 )وتدعى في صمب النص "وكالة" وتوضع تحت وصاية رئيس الحكومة ،والاستقلال المالي

 ، صلاحيات1994أكتوبر  17خ في المؤر   94- 319رقم  التنفيذي المرسوم وتضمن ،1(1المادة

 تتمثل( 3)المادةوىذه الصلاحيات والميام ،ومتابعاتيا ودعميا الاستثماراتيم وسير وكالة ترقية وتنظ

 2:في

 الاستثمارات؛و  المشاريع تنفيذ إطار في المستثمرين ومساعدة تدعيم .1

 ؛الاستثمارات ترقية تضمن .2

 5خ في المؤر   12-93تقرر منح المزايا المرتبطة بالاستثمارات في إطار المرسوم التشريعي  .3

والمذكورة أعلاه والتنظيم المعمول بو وذلك تطبيقا لمتوجييات والمقاييس المحددة  1993أكتوبر 

 الاقتصادية الوطنية؛ السياسةفي إطار 

 المستثمرين للالتزامات التي تعيدوا بيا بالاتصال مع الإدارات المعنية؛ واحترامتضمن متابعة  .4

                                                           
يتضمن  صلاحيات وتنظيم وسير وكالة الاستثمارات  1993أكتوبر  17المؤرخ في  319-94مرسوم تنفيذي  رقم ال1

 .1994أكتوبر  19الصادرة في  67 ودعميا ومتابعتيا ، الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية، العدد
يتضمن صلاحيات وتنظيم وسير وكالة الاستثمارات  1993أكتوبر  17المؤرخ في  319-94مرسوم تنفيذي رقم ال2

 .1994أكتوبر  19الصادرة في  67ودعميا ومتابعتيا ، الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية، العدد
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 :1(4)المادةوتتولى أيضا الوكالة، بيذه الصفة، عمى الخصوص ما يأتي

 مسائل خاصة ترتبط  بالاستثمار؛جة لبمعا ل مجموعات من الخبراء يكمفونتشك   .5

 ؛بيدفو محتواىا يرتبط سيةادر ا وأيام ممتقيات ندوات، تنظيم .6

 تقيم علاقات تعاون مع ىيئات الأجنبية المماثمة وتطورىا؛ .7

التي ترتبط بالتجارب المماثمة الممارسة في  ،الدراسات والمعمومات المتصمة بيدفياتستغل كل  .8

 البمدان الأخرى؛

 2تقوم بيا الوكالة ىي : ىويمكن إضافة ميام أخر 

 للاستثمار؛ التحفيزية الإجراءات من الاستفادة عمى المستثمرين تساعد .9

 و؛ئحصاا  و  الاستثمار مشاريع تقييم تجري .10

 ت؛اامتياز  من استفادت التي بالاستثمار المتعمقة اترار الق تنشر .11

 الحرة؛ المناطق في الوكالات بين تنسيقال .12

 ؛يبذات الطابع الاستثمار  المتعمقة المعمومات كل المستثمرين تصرف تحت تضع .13

 تنسيق بين الوكلاء في المناطق الحرة؛ .14

 تنظيم ندوات، ممتقيات وأيام دراسية يرتبط محتواىا بيدفو؛ .15

 الدراسات في مجال الاستثمار؛غل كل ستت .16

أجيزة تنسيق في تقييم ومتابعة إنجاز وتشغيل  ،الاعتماد عمى خبرات وأجيزة الشباك الوحيد .17

 المشاريع وىذا بقياميا بما يمي :

                                                           
يتضمن  صلاحيات وتنظيم وسير وكالة الاستثمارات  1993أكتوبر  17المؤرخ في  319-94مرسوم تنفيذي  رقم ال1

 .1994أكتوبر  19الصادرة في  67ودعميا ومتابعتيا ، الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية، العدد
الأردن، دار الراية  -، عمانالزين، تشجيع الاستثمار و أثره عمى التنمية الاقتصادية، الطبعة الأولىمنصوري  2

 .105، ص 2013والتوزيع،  لمنشر
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 بنك معمومات للإعلام الوطني والعالمي؛ .أ 

 قنوات للإعلام الوطني والعالمي؛ .ب 

 جانب؛أين و يخبراء اختصاص محم .ج 

م في حدود صلاحياتيا، إلى السمطة الوصية أي تقرير أو اقتراح تدابير ترتبط  تقد   أنيمكن  .18

 بسير الاستثمار وتطوره وفعاليتو؛

 ؛التنظيمية التدابير كل وتنفذ .19

 .(ANDIوالتي تحولت فيما بعد إلى وكالة وطنية لتطوير الاستثمار )

 .CALPI وترقيتها المحمية تاالاستثمار  مواقع دعم لجنة: المطمب الثاني

 ضمن من أنو حيث الصناعي، العقار لمشكل خاصة أىمية الجزائري عالمشر   أولى لقد"    

 ممشروعل ملائمة عقارية حصة عمى الحصول الاقتصادي الاستثمار لإنجاز العناصر الأساسية

 العقار مسألة فإن الناحية ىذه من تاالاستثمار  وتحفيز تدعيم إطار ففي تكوينو، في المرغوب

 .CALPI"1بـ المعروفة وترقيتو المحمي الاستثمار مواقع لدعم الولائية المجنة إلى أوكمت

المتعمقة بإجراءات توزيع  28عمى التعميمة الوزارية المشتركة رقم  ( بناءً CALPIتأسست لجنة ) 

الأراضي لممستثمرين، وترتكز ميمتو الأساسية عمى العنصر الإعلامي والتشاور المحمي، حيث أن 

ىذه المجنة تتشكل من الوالي أو ممثمو رئيسا ومدير الدراسات وتييئة الإقميم، مدير الصناعـات 

لاك العمومية، مدير الفلاحة، مدير المناطق ف بالمجال الحضري، مدير الأوالمناجم، مدير مكم  

الصناعية، ممثمو مؤسسات الترقية العقارية، رؤساء البمديات و الدوائر، مديري الوكالات العقارية 

مناطق النشاط، ممثمو كل الغرف التجارية والحرف الصناعية والزراعية، ممثمو  ابحوزتي تيال

 ة لممقاولين في الولاية.الجمعية الوطني
                                                           

 .106منصوري الزين، مرجع سابق، ص  1
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 توزيع ءاتابإجر  المتعمقة 28 رقم المشتركة ريةاالوز  التعميمة عمى بناءً  CALPI  لجنة تأسست

 المحمي، وتتمثل والتشاور الإعلامي العنصر عمى الأساسية ميمتو وترتكز لممستثمرين ضياالأر 

 1:في CALP لجنة ميام

 عمى توفرىا مع لممستثمرين تاالعقار  رضغل يةالموج   لممساحات العام الدليل ومسك تشكيل -

 الصناعية بالمجموعات والمصنف المرفق لمنموذج تبعا الاقتصادية الطبيعة ذات لممناطق القائمة

 .الحر لمنشاط

 بالإمكانيات المتعمقة المعمومات كل المستثمرين تصرف تحت وضع عن مسؤولة ىي كما -

 :التالية الميادين في و خاصة تاالاستثمار  استقبال يمكنيا التي الولاية إقميم في المتوفرة العقارية

 مثل المساحات وضعية المييأة وغير المييأة المساحات يخص فيما  :للأرض العامة الوضعية -

 ؛بالبيئة المتعمق وخاصة المعروفة النشاطات الاتصالات، ظروف

 ؛تعميرال قواعد ماواحتر  البناء رخص يخص فيما  :البناء وطرق قواعد  -

  للاستثمار. الأرض باكتساب المرتبطة المستثمريناحتياجات  عمى فاالإشر  -

 .(ANDIوالاستثمار ) لتطوير الوطنية الوكالةالمطمب الثالث: 

 عن بديل ىي2(22و 21والمواد   8إلى المادة  6)أنظر المادة الاستثمار لتطوير الوطنية الوكالة

 سنة الصادر الاستثمار قانون بموجب المستحدث، الاستثمار دعم ومتابعة لمترقية الوطنية الوكالة

 3:في مياميا تتمثل ،1993

                                                           
 .106منصوري الزين، مرجع سابق، ص1
الاستثمار الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية ،  بتطوير والمتعمق 2001أوت  20المؤرخ في  03-01الأمر  2

 ..2001أوت 22الصادرة في 47العدد
وسيم حسام الدين الأحمد، قوانين الاستثمار العربية، الطبعة الأولى ، بيروت الأردن، منشورات الحمبي لمحقوقية،  3

 .294،  293، ص ص 2011
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 ؛ومتابعتيا وتطويرىا الاستثمارات ترقية ضمان .1

علاميم  المقيمين وغير المقيمين المستثمريناستقبال  .2  ؛ومساعدتيموا 

 الشباك خدمات بواسطة المشاريع وتجسيد لممؤسسات التأسيسية بالإجراءات القيام تسييل .3

 اللامركزي؛الوحيد 

 ستثمار في إطار الترتيب المعمول بو؛لامنح المزايا المرتبطة با .4

 الاستثمار؛ دعم صندوق تسيير .5

 الإعفاء. مدة خلال نو المستثمر  بيا تعيد التي الالتزامات إحترام من التأكد .6

الإمكانيات لتطوير افتقارىا إلى الوسائل و  وكالة ىوميام ىذه الما يلاحظ عمى نشاط و "        

وترقية الاستثمار ) موقع الكتروني ديناميكي، دليل لممستثمر بإحصائيات دقيقة و فعمية...( كما 

حيث لا تمتمك استقلالية كافية فيما يخص  ،لا تتوفر عمى الكفاءات اللازمة لتطوير الاستثمار

مثل الوزارة  ،مؤسسات أخرىم وصلاحيات ىيئات و يتسم نشاطيا بالتداخل مع ميا كما، التوظيف

 ،الصندوق الوطني للاستثمارو  ترقية الاستثمارفة بالمساىمة و ئيس الحكومة المكم  المنتدبة لدى ر 

ئيس ( تخضع لوصايتين، الأولى إدارية وتحت سمطة ر  ANDIوكالة تطوير الاستثمار ) أنكما و 

ئيس الحكومة المكمفة الوزارة المنتدبة لدى ر تخضع لوصاية الحكومة وأخرى سمطة عممية و 

ن تعامل الوكالة مع المستثمر تمنح ليذا إبالتالي ف(، و MDPPIتطوير الاستثمار )بالمساىمة و 

أمام الوزارة يات: أمام القضاء وأمام مصالح رئيس الحكومة و الأخير إمكانية الطعن أمام ثلاث ج

 ىذا ما جعل، و (MDPPIتطوير الاستثمار )مة و س الحكومة المكمفة بالمساىالمنتدبة لدى رئي

 .1"ل من فاعميتياد من مياميا ويقم  يعق  الغموض يكتنف عمل ىذه الوكالة و 

                                                           
 .111 110منصوري الزين، مرجع سابق، ص ص 1
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الوكالة الوطنية لترقية الاستثمار من  إلى 18-22ثم تم تغيير تسميتيا وفق قانون الاستثمار 

 .18-22من القانون  18-16خلال المادتين 

  .المؤسسات الاستثمارية في الجزائر باقي المطمب الرابع:

 بالإضافة الى اليياة السابقة نذكر مجموعة من اليياة الأخرى نحاول أن نوجزىا في ما يمي:

 .(CNI)للاستثمار  الوطني المجمس: الفرع الول

خ المؤر   03-01من الأمر  18بموجب لأحكام المادة  ،(CNI)للاستثمار  الوطني المجمستأسس 

وىو  الحكومة، رئيس عميو يشرف، 1(18المادة )الاستثمار بتطوير والمتعمق 2001أوت  20في 

 2:(19المادة )التالية بالميامف مكم  

 ؛أولوياتوتطوير الاستثمار و  إستراتيجيةيقترح  .1

 تثمار مسايرة لمتطورات الممحوظة؛يقترح تدابير تحفيزية للاس .2

 ؛03-01القانون من  12يفصل في الاتفاقيات المذكورة في المادة  .3

 من نفس القانون؛ 03يفصل في المزايا التي تمنح في إطار الاستثمارات المذكورة في المادة  .4

يفصل عمى ضوء أىداف تييئة الإقميم، فيما يخص المناطق التي يمكن أن تستفيد من  .5

 نائي المنصوص عميو في ىذا الأمر؛النظام الاستث

 ؛تشجيعوية لتنفيذ ترتيب دعم الاستثمار و الضرور ر بيالتدايقترح عمى الحكومة كل القرارات و  .6

 لية ملائمة لتمويل الاستثمارات وتطويرىا؛أدوات ماع عمى استحداث مؤسسات و يحث ويشج   .7

 . 03-01يعالج كل مسألة أخرى تتصل بتنفيذ الأمر .8

                                                           
 .مرجع سابق 03-01الأمر 1
 .مرجع سابق 03-01الأمر 2
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ن من أكبر وصاية فيو مكو   03-01المجمس الوطني للاستثمار من أىم ما جاء بو الأمر  يعد  "

ف مباشرة بتطبيق ىذا المجمس كم  ، و يترأسو رئيس الحكومة، و دولة )عمى الأقل ثمانية وزراء(لم

مما جعمو بعيد نوعا ما عن الواقعية، بالإضافة إلى أن سمطاتو ليا  ،التشريعات المتعمقة بالاستثمار

في الواقع لكن مرين، و خاصة ما يتعمق بالحوافز الممنوحة لممستث ،أىمية بالغة بالنسبة لممستثمر

 . 1"في منح الحوافز لممستثمرعوبة كبيرة في تطبيق التشريعات و ىناك ص

 .(G.U ) اللامركزية الوحيدة الشبابيك: الفرع الثاني

المحميين  المستثمرين أمام الإدارية الإجراءات وتسييل البيروقراطية متاعب من التخمص أجل من

 تشمل الوطني المستوى عمى 3( 24المادة ) لموكالة اللامركزية الوحيدة الشبابيك إنشاء مت ،2نبوالأجا

المعنية، عمى مستوى كل ولاية ويضم الممثمين المحميين لموكالة و  العمومية والييئات الإدارات

 ؛4( 23المادة )الييئات والإدارات المعنية بالاستثمار

وىو المخاطب  ،الشباك الوحيد اللامركزي من أجل تأمين سيولة العمميات الاستثمارية ئ" أنش

الوحيد لممستثمرين، وىو المؤىل قانونا لتوفير الخدمات الإدارية الضرورية لتحقيق الاستثمارات، 

 ؛5"03-01من الأمر  04موضوع التصريح المذكور في المادة 

 6في النقاط التالية:  03-01من الأمر  27إلى  23م في  المواد من يمكن تمخيص ما تقد  

 (؛24)المادة مستوى الييكل اللامركزي لموكالة ينشأ الشباك الوحيد عمى .1

                                                           
 .109منصوري الزين، مرجع سابق ، ص  1
 ، مرجع سابق. 03-01الأمر 2
 ، مرجع سابق. 03-01الأمر 3
 ، مرجع سابق. 03-01الأمر 4
 .109، ص  مرجع سابقمنصوري الزين، 5
 مرجع سابق. 03-01الأمر  6
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ن تخفيف وتبسيـط ، ميتأكد الشباك الوحيد، بالاتصال مع الإدارات والييئات المعنية .2

نجاز المشاريع، ويسير عمى تنفيذ إجرا ءات إجراءات وشكميات تأسيس المؤسسات وا 

 (؛25)المادة التخفيف المقررةالتبسيط و 

الدولة انطلاقا مما تبقى من أصول المؤسسات العمومية المنحمة، قصد ضمان  ئتنش .3

تمثيميا لتطوير الاستثمار، حافظة عقارية وغير منقولة، يسند تسييرىا إلى الوكالة المكمفة 

 (؛26)المادةبتطوير الاستثمار

و فة بالعقار الموج  من خلال تمثيل الييئات المكم   يتم عرض أراضي الأساس العقارية .4

 (.27)المادةللاستثمار، عمى مستوى الشباك الوحيد اللامركزي 

 :32-22الفرع الثالث : الإطار المؤسساتي حسب قانون الاستثمار

 ، ووفق المراسيم التنفيذية مايمي :18-22تضمن الاطار المؤسساتي  قانون الاستثمار 

 1للاستثمارالمجمس الوطني  .1

 2الوكالة الجزائرية لترقية الاستثمار .2

 

 

 

 

                                                           
يحدد تشكيمة المجمس  2022سبتمبر  8الموافق ل  1444صفر  11مؤرخ في  297-22مرسوم تنفيذي رقم   1

 .2022سبتمبر  18، الصادرة في 60الرسمية لمجميورية الجزائرية، العدد، الجريدة الوطني للاستثمار وسيره
يحدد تنظيم الوكالة  2022سبتمبر  8الموافق ل  1444صفر  11مؤرخ في  298-22مرسوم تنفيذي رقم    2

ر سبتمب 18، الصادرة في 60، الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية، العددالجزائرية لترقية الاستثمار وسيرىا
2022. 
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 .32-22(: الاطار المؤسسي وفق قانون الاستثمار 33-12الشكل رقم )

 
  /https://www.industrie.gov.dzوزارة الصناعة   18-22المصدر : قانون الاستثمار 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

https://www.industrie.gov.dz/
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 .الجزائر إلى لمبحث الثالث: تحميل تطور تدفق الاستثمار الجنبي المباشرا

 إلىمن خلال ىذا المبحث سنحاول وصف وتحميل تطور تدفق حجم الاستثمار الأجنبي المباشر 

 .ثلاث عقود إلىالجزائر، وذلك من خلال تقسيم فترة الدراسة 

مفترة ل الاستثمار الجنبي المباشر تدفق حجموالوصف لتحميل ال :الولالمطمب 

3661- 2111.   

خمق جو من خلاليا ع الجزائري لقد واكب خلال ىذه الحقبة الزمنية تغيرات عديدة، حاول المشر  

المالية والنقدية، وتعديلات  الإصلاحات إحداثوذلك عبر  ،لاستثمارات الأجنبيةمناسب لجذب ا

الجزائر، من خلال ىذا  إلىت قانون الاستثمار، وذلك محاولة منو جذب الاستثمار الأجنبي مس  

 المطمب سنحاول وصف وتحميل أىم ما جاء في ىذه الفترة: 
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 السنوات

تطور تدفق الاستثمار الأجنبً خلال الفترة 
1990-1999 

تطور تدفق الاستثمار الأجنبً 
 1999-1990للفترة 

 السنوات

FDI 

 مميار دولار

 0.04 م3661

 0.08 م3663

 0.03 م3662

 0.000001 م3661

 0.000001 م3661

 0.000001 م3660

 0.27 م3669

 0.26 م3660

 0.606 م3662

 0.291 م3666

3666-3661لمفترة (: تطور تدفق الاستثمار الجنبي المباشر 32-12الشكل رقم)  

 من إعداد الباحث بالاعتماد عمى إحصائيات بنك الجزائر المصدر:
1990-1999 
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ح تطور حصيمة تدفق حجم الاستثمار يوض  الذي  السابق البيان في والتدقيق النظرمن خلال 

 بثلاث مراحل: و مر  نأ، نلاحظ 2000-1990لمفترة لأجنبي المباشر ا

 .3660-3661المرحمة الولىالفرع الول: 

في بداية  نوحيث أ، في تدفق الاستثمار الأجنبي المباشروانخفاض  ضعف عرفت ىذه الفترة،

وفي سنة  ،مميار دولار 0.04بمغ تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر 1990أي سنة  الفترة ىذه

الظروف عن مجموعة وذلك ناتج  ،دولار، أي تكاد تكون منعدمةمميار  0.000001، بمغ 1995

 :ما يمي منيا ونذكر ،ىذه المرحمة بصفة عامةز مي   التي سبابالأو 

 ؛1986 يةزمة النفطلأاأي  البترول في السوق العالمية أسعارالانييار الحاد في تبعات  .أ 

أربع رؤساء وسبع حيث تعاقب عمى حكم الجزائر  1990 عدم الاستقرار السياسي منذ .ب 

 وذلك بفعل عدم الاستقرار الأمني؛ ،حكومات

عدم تكيفيا مع متطمبات التنمية  إلىم أداتيا، بالإضافة داق، وتاختلال منظومة الإنتاج .ج 

 ؛ 1احتياجات الاقتصاد الوطني؛ ونقص حاد في السيولة النقدية بالعممة الصعبو 

 الحصار الدولي غير المعمن بسبب عدم الاستقرار السياسي والأمني؛، لأمنيةتدىور الوضعية ا .د 

إعادة  إلىيا مما دفع ،2"1994مميار دولار سنة  28.9ثقل المديونية الخارجية، "حيث بمغت  .ه 

 جدولة الديون؛

 نظام السوق؛ إلى التخطيط المركزي من نظامتحول لم  الإصلاحاتتطبيق  .و 

                                                           
بدون طبعة،  ،(2005-1989،1990-1962ل التنمية )بوكبوس سعدون، الاقتصاد الجزائري محاولتان من أج 1

 .207، ص 2013الجزائر، دار الكتاب الحديث، 
جانب المتغيرات الاقتصادية الكمية في جذب  إلى أساسيمحمد بن مريم، دور الاستقرار السياسي كعامل  2

دراسة قياسية باستخدام نموذج الانحدار الذاتي ذي الفجوات الزمنية الموزعة -الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر
، جامعة حسيبة والإنسانية، المجمة الأكاديمية لمدراسات الاجتماعية 2016-1987( خلال الفترة ARDLالمتباطئة )

 .71-55ص  2018، 10عمي شمف، العددبن بو 
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 .3662-3669ية الثانالمرحمة الفرع الثاني: 

بالمقارنة  لتدفق الاستثمار الأجنبي المباشر إلى الجزائر شيدت ىذه المرحمة ارتفاعا 

الجزائر  إلى، حيث بمغ حجم تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر 1995-1990بالمرحمة الأولى 

  ،مميار دولار 0.606حوالي  1998سنة 

 ، وذلك يرجع إلى ما يمي: 1995مرة بالمقارنة بسنة  15تضاعف أي 

 وىي:ت الجانب القانوني للاستثمار الأجنبي المباشر ع الجزائري بتعديلات خص  ام المشر  يق  .1

  19901أفريل 14والقرض الصادر في  بالنقد المتعمق90-10 قانون، 

 ( الصادر في 12-93المرسوم التشريعي )ودرس ىذا المجمس 2 1993 أكتوبر 05 ،

طمب خلال ثلاث سنوات ونصف  300الاستثمار والتي كانت في حدود مختمف طمبات 

ممف مشروع  202من ممارسة النشاط في اعتماد ومطابقة الاستثمارات، وقد تم قبول 

مميار دج منيا حوالي  73ممفا أي ما يعادل  184ويمثل عدد الممفات لغير مقيمين منيا 

 ؛3مميار دينار بالعممة الصعبة 5.2

 (؛1994-1993التصحيح الييكمي الأول ) برنامج تعديل 

 خوصصة المؤسسات العمومية؛ 

 .2111-3666المرحمة الثالثة الفرع الثالث: 

  ،الجزائر إلىفي حجم تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر  تراجعا،عرفت ىذه المرحمة 

                                                           
 .المبحث الأول-أنظر المطمب الثاني 1
 الثاني. المطمب-أنظر المبحث الأول 2
 .285، ص ، مرجع سابققدي عبد المجيد، الاقتصاد الجزائري بين الإصلاحات والارتيان لمنفط، الجزائر 3
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 ،%48رت نسبت التراجع بدولار، وقد  مميار  0.291حوالي  1999حيث بمغ سنة 

 :منيا وظروف نذكر أسبابعدت  إلىىذا  يرجع

  تبعا ليذا المرسوم تم إنشاء أول منطقة حرة 5/04/1997المؤرخ في 97/106المرسوم ،

 ؛1وىذا بيدف جذب الاستثمار الأجنبي المباشر ،صناعية لمتصدير بولاية جيجل

  قيود صندوق النقد الدولي،بسبب  ضغطاتحمل الاقتصاد الوطني 

 ؛(1999-1995تعديل التصحيح الييكمي الثاني ) برنامج 

وخصوصا في  ،(2000-1999نلاحظ في ىذا العقد من الزمن ) ،من خلال ما سبق ذكره     

نقدية  إصلاحاتت عدة ز بمستجدات عديدة وأحداث متسارعة، حيث تم  تمي   يالجانب الاقتصاد

دفعة لزيادة حجم الاستثمار الأجنبي المباشر،  إعطاءنو تم محاولة أ إلىومالية، بالإضافة 

 والتخفيف من حدة المديونية.   

  .2131-2113تدفق الاستثمار الجنبي المباشر لمفترة : تحميل ووصف الثانيالمطمب 

بداية رجوع مع و  ،المباشر والتخفيف من حدة المديونية الأجنبيفي محاولة لجذب الاستثمار 

 ، من خلال ىذا المطمب سنحاول وصف وتحميل أىم ما جاء في ىذه الفترة: الاستقرار السياسي

 

 

 

 

 
                                                           

حسين تراراي مجاوي ، الطيب مزوري، اختبار التكامل  المشترك بين الصادرات الإجمالية لممناطق الحرة وتدفق  1
دروس للاقتصاد الجزائري "، مجمة الأبحاث الاقتصادية  الاستثمار الأجنبي المباشر في دولة الامرات المتحدة:

    52(الجزائر ، ص  2016)جوان 14العدد  -2لجامعة البميدة 
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 2116 -3666(: تطور تدفق الاستثمار الجنبي المباشر لمفترة 31-12الشكل رقم )

 
 (2009-1999من إعداد الباحث بناء عمى إحصائيات بنك الجزائر)  المصدر:

ح تطور حصيمة تدفق حجم الذي يوض   (31-12رقم ) الشكل في والتدقيق من خلال النظر

 بثلاث مراحل: مر   أنو، نلاحظ 2009-2000الاستثمار الأجنبي المباشر لمفترة 

 .2111-2111المرحمة الولى الفرع الول: 

بالمقارنة ، المرحمة ىذه يةادفي ب في حجم تدفق الاستثمار الأجنبي المباشركبيرا  اارتفاع نلاحظ 

، مميار دولار( 1.196) 2001المميار دولار سنة عتبة تجاوز لأول مرة حيث بالعقد الماضي، 

ر ب ، حيث قد  2002سنة  %10بنسبة  وتراجع ،1999بسنة  بالمقارنةمرات  أربعتضاعفت أي 

 إفريقيا والرابعة ،2001سنة إفريقيا المرتبة الثالثة  من احتلال نياوىذا مك  مميار دولار،  1.065

التذبذبات في تدفق الاستثمار ىذه ، من حيث استقطاب الاستثمار الأجنبي المباشر 20021سنة

 نذكر منيا:زت ىذه الفترة مي   أسبابعدة  إلىعود ت الأجنبي المباشر،

                                                           
دراسة قياسية لحالة -أميرة بحري، الاستثمار الأجنبي المباشر خارج قطاع المحروقات ودوره في النمو الاقتصادي 1

 التجارية، قتصاديةعموم الاة دكتوراه في العموم الاقتصادية، كمية الطروحأ ،-2000/2014الجزائر خلال الفترة 
 .159ص  ،2017-2016،-1-، الجامعة باتنة عموم التسييرو 
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 السنوات

 2009-1999تطور تدفق الاستثمار الأجنبً خلال الفترة 

FDI

 السنوات

FDI  

 مميار دولار

 0.438 م2111

 1.196 م2113

 1.065 م2112

 0.634 م2111

 0.882 م2111

 1.081 م2110

 1.8882 م2119

 1.7433 م2110

 2.6317 م2112

 2.7538 م2116
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 ت ببوادر الخروج من الأزمة السياسية؛بداية ىذه المرحمة تجم   .أ 

 والأمني؛ عودة الاستقرار السياسي .ب 

 ؛1(12-93التي جاء بيا المرسوم التشريعي ) والأىدافالمميزات والقوانين  .ج 

 ؛ANDI2للاستثمار الوطنية الوكالة01-03 الأمر بموجب إنشاء .د 

 3؛( المتعمق بتطوير الاستثمار01-03)صدور الأمرإعطاء الحرية لممستثمرين بفضل،  .ه 

"تنفيذ جزء معتبر من برامج التثبيت الاقتصادي والتكيف الييكمي المذان ساىما في  .و 

 ؛ 4تحسين المؤشرات الاقتصادية"

 البترول؛ أسعاررتفاع المتواصل في لاا .ز 

 ؛5المصرية بيع رخصة الياتف النقال لشركة أوراسكوم .ح 

 خوصصة مركب الحجار لفائدة الشركة اليندية؛ .ط 

 إلىتدفق الاستثمار الأجنبي المباشر ،ل %45تراجع نسبة  2003و 2002في سنتي و 

 :إلى؛وقد يرجع السبب في ىذا التراجع مميار دولار  0.634رت بالجزائر، والتي قد  

 

                                                           
ة الاستثمارات، الجريدة الرسمية يالمتعمق بترق 1993 وبرتأك 15، الصادر في 12-93المرسوم التشريعي  1

 64الجزائرية ،العدد
 .2001أوت  20المؤرخ في  03-01الأمر 2
 01-03الأمر  انون الاستثمار ما بعد التسعيناتالثمث: ق أنظر المطمب3
دراسة قياسية لحالة –النقدي عمى جاذبية الاستثمار الأجنبي المباشر  الزىرة خشيبة، دور مؤشرات الاستقرار 4

، كمية العموم الاقتصادية والتجارية دكتوراه في العموم الاقتصادية أطروحة(، 2019-1990الجزائر خلال الفترة )
 .123،  ص2022-2021الوادي ،الجزائر ، -وعموم التسيير، جامعة الشييد حمة لخضر

ة الاستثمارات، الجريدة الرسمية يالمتعمق بترق 1993 وبرتأك 15، الصادر في  12-93عي المرسوم التشري5
 64الجزائرية ،العدد
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قضية بنك الخميفة، والبنك الصناعي والتجاري الثقة في القطاع المصرفي بسبب  انفقد .أ 

 ؛1الجزائري

 ؛ 20012سبتمبر  11ىروب المستثمرين الأجانب من البمدان العربية، بسبب تداعيات أحداث .ب 

 .2116-2111 المرحمة الثانيةاني: ثالفرع ال

سنة  40% حجم تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر بنسبةفي  ارتفاع عرفت ىذه المرحمة 

ر حجم تدفق الاستثمار التي قد   2003بالمقارنة بسنة  دولارمميار  0.882ب  رحيث قد   2004

 :إلى ، وذلك يرجع بالخصوصدولارمميار  0.634الأجنبي فييا ب 

 ؛2004-2001الاقتصادي  الإنعاشدعم برنامج  .أ 

 ،3بيع الرخصة الثالثة لمشركة الوطنية للاتصالات الكويتية  .ب 

سنة واصل تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر ارتفاعو، حيث وصل  :2009-2004المرحمة الثالثة 

الارتفاع رغم يواصل ، ل2004عن سنة  %22 زيادة بنسبة أي دولار،مميار  1.081 إلى 2005

محدودية اندماج ىو السبب الرئيسي في ذلك، لعل و  ،2008الاقتصادية العالمية  الأزمةتداعيات 

ب  2008سنة  تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر رحيث قد   الاقتصاد العالمي؛الاقتصاد الجزائري مع 

بنسبة زيادة عن  أي مميار دولار، 2ذلك يكون قد تجاوز أول مرة عتبة مميار دولار، وب 2.6317

                                                           
(، ، 2015-2000فتيحة عبد اللاوي، دور السياسة النقدية في استقطاب الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر ) 1

 .72، ص 7،2017العدد،  2كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير ، جامعة البميدة  مجمة الإبداع،
دكتراه في  أطروحةعائشة عميش، دراسة قياسية لأثر تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر عمى التشغيل في الجزائر،  2

-2016جامعة حسيبة بن بوعمي الشمف، ، كمية العموم الاقتصادية التجارية وعموم التسيير ،العموم الاقتصادية
 .127، ص 2017

أسماء دردور، اثر الاستثمار الأجنبي المباشر والاستثمار المحمي عمى معدل البطالة في الجزائر خلال الفترة 3
دارة الأعمال ، كمية العموم VECMستخدام نموذج اب 1990-2020 ، مجمة الاقتصاديات المالية والبنكية وا 

 .54، ص(،الجزائر2022) 01/العدد:11تجارية وعموم التسيير جامعة بسكرة، المجمدالاقتصادية وال
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، (2009)سنةقيمة لو في نياية ىذا العقد أقصى إلىوبذلك يصل  ،143%ر بتقد   2005سنة 

 نذكر منيا: أسبابوذلك يعود لعدة  دولار،مميار  2.7538حيث بمغ 

 ؛20011الاقتصادي افريل الإنعاش، بفضل برنامج 2007دعم اليياكل الأساسية سنة  .أ 

سياسة احتمت فيو الذي "و 2009-2005برنامج دعم النمو الاقتصادي لمفترة  .ب 

فيو عمى تطوير عصرنة البنية التحتية للاقتصاد حيث تم التركيز  ،زا كبيراالاستثمار حي  

والذي يعتبر تكممة  2"لمبمد الأجنبيةالجزائري مما يعتبر عاملا محفزا لجذب الاستثمارات 

 ؛3لبرنامج الإنعاش الاقتصادي

أين نالت قطاعات خارج المحروقات حصة قدرت ب  2006سجمت سنة  .ج  استثناء، " 

 4الواردة "من تدفقات الاستثمار الأجنبي 53.02%

 تحسن الأوضاع الاقتصادية؛ .د 

الدولة عبر مختمف القوانين المتعمقة بالاستثمار  أقرتياالتحفيزات والضمانات التي  .ه 

 ؛5الأجنبي المباشر

                                                           
دور الالتزام بمبادئ حوكمة المؤسسات في استقطاب الاستثمار الأجنبي المباشر في ظل تطبيق  فايزة بولعجين،1

كمية العموم الاقتصادية ، دكتراه في العموم الاقتصادية أطروحة-دراسة حالة الجزائر-المعايير المحاسبية الدولية
 .63ص  ،2022-2021،-1سطيف -والتجارية وعموم التسيير، جامعة فرحات عباس 

وتدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر عمى البطالة في الجزائر دراسة تحميمية عبدات، أثر تغيرات اسعار النفط  مراد 2
، 2015، 2، العدد9البحوث والدراسات العممية، جامعة يحي فارس المدية، المجمدمجمة ، 2013 -2000لمفترة 

 .11ص
حكيم شبوطي، ياسين مراح، دور وانعكاسات تطبيق برنامج دعم النمو الاقتصادي في امتصاص البطالة في  3

، 2017ديسمبر-03لمبحوث والدراسات، العدد والاستشراف، مجمة التنمية 2014-2000الجزائر خلال الفترة 
 132الجزائر،  ص 

 12،  صمرجع سابقمراد عبدات،  4
سمير بوعافية، تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر وانعكاساتو عمى التنمية الاقتصادية في الجزائر دراسة تحميمية 5

 .181(، ص2018، العدد)مجمة الجزائرية للأداء الاقتصادي،ال2016-1990خلال الفترة 
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 ؛1الاستثمار الأجنبي المباشر أموالرؤوس  فتح فرص جذب .و 

 ترقية الاستثمار الأجنبي المباشر وتحسينو؛ .ز 

 ؛المحروقاتفقات الواردة إلى قطاع زيادة التد .ح 

، بسبب فرض الحكومة الجزائرية عمى البنوك وفروعيا الأجنبيةزيادة رأسمال فروع البنوك  .ط 

 ؛2مميار دينار 10مميار دينار إلى  2.5رفع رأسماليا من 

، "ليس نابعا 2010-2005 خلال الفترة الارتفاع في تدفق حجم الاستثمار الأجنبي المباشر

من ىذه  نابع الذي تعتبر الحوافز الضريبية جزءا منو، بقدر ما ىو يمن تحسين المناخ الاستثمار 

وضع الجزائر في الخانة الخمسة دول المستقطبة  ،3المحطات الأساسية التي سبقت ىذه المرحمة"

 . 4وجل ىذه الاستثمارات كانت في الطاقة والمناجم، للاستثمار الأجنبي المباشر

التحميل والوصف لتدفق حجم الاستثمار الجنبي المباشر لمفترة  :الثالثالمطمب 

2133-2121. 

لاستثمار ل اجذبو  ااستقطاب أكثر، وجعمو يستمرار في تحسين المناخ الاستثمار لاافي محاولة 

 .2008المالية  الأزمةوالتخفيف من تداعيات  ،المباشر الأجنبي

 : 2020-2011ىذه الفترة من خلال ىذا المطمب وصف وتحميل أىم ما جاء في سنحاول  
                                                           

 -دراسة حالة الجزائر–حميد بوشقيفة، مروة ميسي، الاستثمار الأجنبي المباشر ودوره في تحقيق التنمية المستدامة  1
 147ص، (2018)جوان 02/العدد01،مجمة مينا لمدراسات الاقتصادية ، المجمد

سة مقارنة بين الجزائر والمغرب، جمال بمخباط، جدوى الاستثمارات الأجنبية في تحقيق النمو الاقتصادي، درا 2
 .153،ص2015أطروحة دكتوراه، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة الحاج لخضر باتنة، 

-2005حجم الاستثمار الأجنبي المباشر من دول العالم لمجزائر لمفترة ) تقييمفضيمة بوطورة، نوفل سمايمي، 3 
 لبعض الدول العربية، الإشارةبين حقيقة التعديلات والإصلاحات التشريعية وواقع الإحصائيات الواقعية مع  (2015

 48، ص 2017/ديسمبر12مجمة جديد الاقتصاد ،جامعة زيان عاشور الجمفة ، عدد رقم
4Henry.p, Abdelkim.s et de saint-Laurent. B, investissement direct étranger vers MEDA 

en 2007: La Bascule, ANIMA Investment Network, Etude n°1, p 83. 
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2121-2116(: تطور تدفق الاستثمار الجنبي لمفترة 31-12الشكل رقم)  

  9090-9002من إعداد الباحث من خلال إحصائٌات بنك الجزائر المصدر: 

 

المباشر، حيث  تذبذبات في تدفق حجم الاستثمار الأجنبي( 2020-2010)عرف ىذا العقد 

، مميار دولار 35.428ما يعادل في تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر،  اارتفاع 2010سنة ل سج  

كانت قيمة تدفق الاستثمار الأجنبي  أين 2009بالمقارنة بسنة  % 14بنسبة  وبذلك حقق زيادة

بالمقارنة بسنة  %37مت تراجعا بنسبة سج   2012، وكذا سنة مميار دولار 30.927مقدرا ب 

الاستثمار الأجنبي المباشر في ىذه  قر حجم تدفحيث قد   2014سنة ليواصل تراجعو، ، 2009

، وقد يرجع السبب في %81رت نسبة تراجعو ب مميار دولار، وقد   5.823ب 2014 أيالسنة 

 ىذا التراجع إلى ما يمي :

 FDI السنوات

2010 
35.428 

2011 
19.329 

2012 
21.378 

2013 
18.685 

2014 
5.823 

2015 
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2016 
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12.571 

2018 
10.215 

2019 
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تقييد الاستثمار الأجنبي  أنوي من شذال :2010-2009قانون المالية التكميمي لمسنتين  .أ 

( ، بموجب ىذا القانون لم يعد بإمكان المستثمر الأجنبي القيام 49-51بالقاعدة )

لمتأثير السمبي ليذه  إضافة آخر،بالمشروع بمفرده أو بالاشتراك مع مستثمر أجنبي 

 ؛1القاعدة عمى جذب واستقطاب المستثمر الأجنبي

بسبب الربيع العربي وارتفاع حدة  ،الوطن العربيمل في كا 2012 سنة الاستثمارتراجع  .ب 

 ؛2المطالب السياسية والاجتماعية والاقتصادية

 ؛20113بالمقارنة مع سنة  %18تراجع حجم تدفق الاستثمار عمى المستوى العممي بنسبة  .ج 

متوسط حيث بمغ  ال 2015والتي استمرت خلال سنة  2014 في جوانانييار أسعار البترول  . د

 .2015سنة دولار ل 59السنوي لمبرميل 

مميون  584-) قدرت قيمة تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر قدرت بالسالب 2015في سنة ىـ. 

-مت )والتي تعتبر أسوأ قيمة لحصيمة الاستثمار الأجنبي المباشر، حيث سج  (، دولار

 نذكر منيا: أسبابعدة  إلىذلك  إرجاع، ويمكن مميون دولار( 584

، 2014عمى الصعيد العالمي سنة %16انخفاض الاستثمار الأجنبي المباشر بمعدل  .أ 

 4وىذا يرجع إلى الأسباب التالية:

                                                           
لتنويع الصادرات ودفع عجمة النمو الاقتصادي في  كآليةخيرة سحنون، فتان الطيب، استخدام الاستثمار المباشر  1

تسيير، المركز ( ، مجمة مجاميع المعرفة، كمية العموم الاقتصادية وعموم ال2020-1980الجزائر :دراسة قياسية )
 .92ص ،2022/لشير اكتوبر03، العدد: 08: الجامعي تندوف، المجمد

سمير بوعافية ، تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر وانعكاساتو عمى التنمية الاقتصادية في الجزائر دراسة تحميمية  2
الاقتصادية والتجارية، جامعة ( ، المجمة  الجزائرية للأداء الاقتصادي، كمية العموم 2016-1990خلال الفترة) 

 .181، ص  03/2018محمد بوقرة بومرداس، العدد
3UNCTAD, World Investment Raport2013, Global Value Chains : Investment and 

Trade For Development, New York and Geneva,2013,p 12. 
4 UNCTAD, World Investment Report 2015: Reforming International Investment 

Governance, p5. 
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   ىشاشة الاقتصاد العالمي؛ 

 عدم اليقين في السياسة لممستثمرين؛ 

 ارتفاع المخاطر الجيوسياسية؛ 

  الكبيرة.تعويض الاستثمارات الجديدة من خلال بعض عمميات تصفية الاستثمارات 

، حيث بمغ 2014بالمقارنة بسنة  2015الضعف في سنة  إلىة نز واارتفاع عجز الم .ب 

 طبضصندوق  إلىالمجوء  غطيتوتطمب ت ،الناتج الداخمي الخام إجماليمن  15.4%

 ؛1%53لمسنة الثانية بواقع  الإيرادات

 ؛20152من الناتج المحل الخام لسنة  %15.2عجز في الحساب الجاري قدره  .ج 

من  التراجعويبقى ىذا  2018-2015لمفترة  لاستثمار الأجنبي المباشر، فيلضعيف تدفق 

 :إلى في تدفق الاستثمار الأجنبي المباشروقد يرجع ىذا التدني  ،أخرى إلىسنة 

ة يوالتي جاءت في نص قانون المال الأجانبمرين ثعمى المست 49/51فرض القاعدة   .أ 

 ؛ 2009التكميمي لسنة 

 ؛3اد المستندي وسيمة الدفع الوحيدةفرض الاعتم .ب 

 سنة من بداية نشاطو؛ 25بعد مرور  إلالا يمكن لممستثمر الأجنبي استرجاع رأسمالو  .ج 

 حق شراء العقار لممستثمر الأجنبي؛  إلغاء .د 

                                                           
  .7التطور الاقتصادي والنقدي لمجزائر، ص 2015بنك الجزائر، التقرير السنوي  1
بشير ىارون، أثر الاستثمار الأجنبي المباشر عمى النمو الاقتصادي دراسة حالة الجزائر وسنغافورة خلال الفترة  2

جامعة  ،، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسييرالاقتصاديةفي العموم  دكتوراه أطروحة، 1990-2018
 .170، ص  2022-2021الحاج لخضر باتنة، 

فمة حمدي، مريم حمدي، الاستثمار الاجنبي الأجنبي المباشر في الجزائر بين التحفيز القانوني والواقع المعيق  3
 .342، جامعة محمد خيضر بسكرة، كمية الحقوق والعموم السياسية ، ص 10،مجمة الفكر،العدد
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 بالمقارنةمميار دولار  1.5ب  2018لأجنبي المباشر سنة  الاستثمارارتفعت تدفقات  .ه 

 ،في ىذا الارتفاع السببويعد ، مميار دولار 10.215، حيث قدر ب 2017بسنة 

الاستثمار في قطاع السيارات بالإضافة  إلىالمتحدة لمتجارة والتنمية  الأممحسب ندوة "

ن الجزائر أ ،حول الاستثمار في العالم 2019التقرير لسنة نفس  وأكدلمنفط والغاز، 

 من استثمار كبير ،النفطالغاز و في قطاع  بالإضافة للاستثمار 2018استفادت سنة 

 .1"صناعة السياراتفي قطاع 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
البطالة في الجزائر خلال الفترة أسماء دردور، اثر الاستثمار الأجنبي المباشر والاستثمار المحمي عمى معدل 1

دارة الأعمال ، VECMبستخدام نموذج 1990-2020 ، مجمة الاقتصاديات المالية والبنكية وا 
 53(،الجزائر، ص2022)01/العدد:11المجمد
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 خلاصة الفصل:

وغيرىا الكثير،  الإنتاجدفع وتسريع عجمة التنمية، نقل لمتكنولوجيا و زيادة الخبرة، رفع معدل 

والاستثمار الأجنبي  ،لتمويل الخارجي بصفة عامةاأىمية ثار إيجابية تزيد من كميا مزايا وأ

 إلىقامت الجزائر بتغيير وجية نظرىا تجاىو من سياسة رافضة لو  وبيذا الصدد، بصفة عامة

والجيود  الإصلاحاتسياسة داعمة ومحفزة لو، وقد كان من بين أكثر سمات ىذا التحول ىي 

-18قانون الاستثمار  إلىمرورا من قانون النقد والقرض التي تم معاجمتيا في ىذا الفصل، 

براز المزايا  برفع الغموض وتوضيح، وقد قام ىذا الأخير 22 عمى  للاستثمارالمبادئ الكبرى و وا 

، 06-19الخصوص بالتي كانت غير واضحة في القوانين السابقة و  ،الشفافية الوضوح رأسيا

نظام القطاعات  أي ،الخاصة الأنظمةبعض اعتماد و  تكريس ضمانات قانونية جديدة، وكذا

ظام و 301-22)المرسوم التنفيذي  نظام المناطقو  -الامتيازالنشاطات ذات  -ذات الأولوية 

تفعيل دور آخر  إلىبالإضافة  ،الرقمنةو نحو التركيز عمى التوج   مع ،الأنشطةالأولوية لبعض 

فيما تعمق  أماالوكالة الجزائرية لترقية الاستثمار،  رأسياعمى  ،لمييئات القائمة عمى الاستثمار

 ؛فقد تم الاحتفاظ بيا ،09-16جاء بيا قانون  أخرى وأمورزاعات بتحويل الأموال، وتسوية الن

تبني سياسة جذب وتحفيز لىذا القانون توجيا اقتصاديا جديدا يندرج وسعي الدولة  أعطىلقد  

الاقتصادي وتسريع وتيرة التنمية  الأداءجل تحسين أوخمق مناخ تشريعي جاذب للاستثمار، من 

ىلات اليائمة ؤ ستراتيجي والملموقع الجيو ا وبحكم ،الإصلاحاترغم ىذه  وخمق مناصب شغل؛

، ونظرا لما يعرفو العالم من احي الطبيعية والبشريةو ى جميع النعم ،التي تتمتع بيا الجزائر

خاصة  ،ةير بمدا مطموبا عمى الساحة الدولتحولات اقتصادية، وصراعات سياسية جعمت الجزائ
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من  0.5) 1جدا المباشر ضئيلا الأجنبيفيما يتعمق بالطاقة والغذاء، يبقى تدفق الاستثمار 

صافي تدفق  ،بيذه المؤىلاتبالمقارنة  2ومحتشم متدن  و (  2021اجمالي الناتج المحمي سنة 

 ؛3مميار دولار 1.30الجزائر بمغ  إلىالاستثمار الأجنبي المباشر 

التشريعي والمؤسسي فقط، وليس ىما المعوقات  الإطارالمناخ الاستثماري لا يحتوي عمى 

نما لابد من الاىتمام بكل جوانب تحسين المناخ  الوحيدة المسؤولة عن ىذه النسبة المتدنية، وا 

حدىالاستثماري،  ، يالقرار الاستثمار  ليا يخضع، والتي المتغيرات النقديةىذه الجوانب  وا 

 سعر الصرف، سعر الفائدة والتضخم. أىميا ،مة في العائدوالمفاض

                                                           

 
  https://data.albankaldawli.org/indicator/BX.KLT.DINV.WD.GD.ZS?locations=DZالبنك الدولً ،    1
61/06/9092-92.39 

 .49التطور الاقتصادي والنقدي لمجزائر، بنك الجزائر، ص 2020التقرير السنوي  2
 .56نفس المرجع ، ص 3

https://data.albankaldawli.org/indicator/BX.KLT.DINV.WD.GD.ZS?locations=DZ
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 تمييد:

تيتم بدراسة وتحميل العلاقة بين  ،النظرية الاقتصادية في شقيا الخاص بالاقتصاد الكمي

نو يساعدىا في التخطيط الاقتصادي أالمتغيرات الاقتصادية عمى مستوى الدول، ومما لاشك فيو 

ع التنمية يالملائم، ووضع السياسات الاقتصادية الناجعة لحل المشاكل من جية، ودفع وتسر 

السياسات باختلاف الانظمة داء الاقتصادي من جية أخري، وتختمف ىذه الاقتصادية ورفع الأ

اقتصاد ىذا مكانة فضل مقياس لمعرفة أن دراسة مختمف التغيرات والمتغيرات أالسائدة في الدولة، و 

ىمية لمسياسة جنبي المباشر، عمى ضوء ىذه الأالبمد، وأحد ىذه المتغيرات ىو الاستثمار الأ

جانب ال فيما سبق تقديمو الاقتصادية بشكل عام والسياسة النقدية بصفة خاصة، ومن خلال 

نحاول في ىذا  ،المباشر، وواقع الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر الأجنبينظري للاستثمار ال

، "عمى الرغم من تعدد الفصل توضيح العلاقة بين المتغيرات النقدية المتعمقة بقرار الاستثمار

لأجنبي المباشر سواء كانت ترتبط بالدولة وتداخل وتباين المتغيرات المؤثرة عمى قرارات الاستثمار ا

تمك الخاصة بالشركة المتعددة الجنسيات يجعل من  المضيفة أو كانت تتعمق بالدولة الأم، أو

 )سعر الفائدة، 1الصعوبة بمكان اقتراح مدخل معين واختيار عمميا بحيث تمقى نتائجو القبول العام"

معالجتو تم  ،راء الباحثين والمفكرينأادية و قتصمعدل التضخم ( وفق النظرية الا -سعر الصرف  -

 :من خلال المباحث التالية

 ؛المباشر الأجنبيالاستثمار وعلاقتو النظرية بالمبحث الأول: سعر الصرف 

 ؛المباشر الأجنبيالاستثمار وعلاقتو النظرية ب : سعر الفائدةثانيالمبحث ال

 .المباشر الأجنبيالاستثمار وعلاقتو النظرية بالتضخم  : معدلثالثالمبحث ال
                                           

، 2013 أسس الاقتصاد الدولي: النظريات والممارسات، الطبعة الأولى، الجزائر، دار أسامة، ،جميمة الجوزي 1
 .266ص
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  سعر الصرف وعلاقتو النظرية بالاستثمار الأجنبي المباشر.المبحث الأول: 

المختمفة للاقتصاد الكمي، التي تعود  المتغيرات الرئيسيةسعر الصرف من بين  متغيرة تعتبر

عمى الاستقرار  ظبشكل خاص، بيدف ضبط والحفا ةك المركزيو لييا الدول بشكل عام والبنإ

لمبنك المركزي، ومن خلال ىذا الاستقرار يحد من وىو اليدف الجوىري  النقدي الوطني

نا تظير أىمية سعر الصرف ن مناخيا الاستثماري، ومن ىويحس   الدول، في النقدية الاختلالات

 . الاستثمارفي قرار 

تربط بين سعر الصرف  عمى ضوء ىذا سنحاول في ىذا المبحث توضيح العلاقة النظرية التي 

 جنبي المباشر.وتدفق الاستثمار الأ

 .سعر الصرف ماىية :الأولالمطمب 

ىو عممية التحويل من عممة بمد الى عممة بمد إن سعر الصرف أحد أىم المتغيرات الاقتصادية، 

ل من سنحاو و علاقة مباشرة بمخمف السياسات المتبعة من طرف الدول،  سعر الصرف لوو أخر، 

 .ىذا المطمب معرف ماىية سعر الصرفخلال 

 .: تعريف سعر الصرفالفرع الأول

 :الآتيفي  ىانوجز ن أسنحاول ىناك عدة تعاريف لسعر الصرف 

  ؛1مقدرا بوحدات عممة أجنبية أخرى" بمد"سعر الوحدة من عممة 

 " ؛2"التي ندفعيا لمحصول عمى وحدة واحدة من عممة أخرى بمدعدد الوحدات من عممة 

                                           
 الأردن، دار وائل، الطبعة الأولى، الاقتصادي الكمي،مجيد عمي حسين، عفاف عبد الجبار سعيد، التحميل  1

 .381ص ،2004
 .96، ص 2007السادسة، الجزائر، ديوان المطبوعات الجامعية،  الطاىر لطرش، تقنيات البنوك، الطبعة 2
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 1"بقيمة عممة بمد آخر "ىو مقياس لقيمة عممة إحدى البمدان التي يمكن تبادليا 

  سعر الصرف ىو النسبة التي عمى أساسيا يتم مبادلة عممة دولة ما بعممة دولة أجنبية"

أخرى، حيث أنو في غياب عممة وحيدة تستخدم كوسيمة دفع دولية، أصبح من الضروري 

الدول التي تدخل في المبادلات الدولية، التي تعتبر المجوء إلى المقارنة بين عملات 

جوىر عممية صرف العملات، ويمكن القول أن سعر الصرف لعممة دولة ما، ىو عدد 

الوحدات من العملات الأجنبية التي تعادل الوحدة الواحدة من العممة الوطنية، وىذا ما 

عمى أنو عدد الوحدات  يسمى بـ: " التسعيرة المؤكدة ". كما يمكن تعريف سعر الصرف

سمى بـ: " من العممة الوطنية التي تعادل الوحدة الواحدة من العممة الأجنبية وىذا ما ي

 ؛2"التسعيرة غير المؤكدة 

 ؛3قيمة عممة دولة معبلا عنيا بعممة دولة أخرى 

  يمكن تعريف سعر الصرف عمى أنو سعر عممة ما مقابل عممة دولة أخرى، حيث تعتبر"

وبمعنى آخر سعر صرف الدينار الجزائري مثلا ىو احدى العممتين سمعة والأخرى سعرا، 

من  عدد الدينارات اللازمة لمحصول عمى دولار أمريكي  واحد أو أورو واحد أو غيرىا

 ؛4العملات "

                                           
 .103، ص، مرجع سابقالمدخل إلى السياسات الاقتصادية الكمية دراسة تحميمية تقييمية عبد المجيد قدي، 1
مدولة، بدون طبعة، مصر، مكتبة النيضة ، سياسة سعر الصرف وعلاقتيا بالموازنة العامة لالعظيمحمدي عبد  2

 .31ص، 1987، يةالمصر 
، 2003 ،رولى، مصر، الفتح لمطباعة والنشت الاقتصادية الدولية، الطبعة الأزينب حسين عوض الله، العلاقا 3

 .80ص
 .61جميمة الجوزي، مرجع سابق، ص 4
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  المحمية بالعملات الأجنبية، وسعر الصرف "ىو العممية التي تتم بمقتضاىا استبدال العممة

ىو السعر الذي يتم بموجبو  استبدال العممة المحمية بالعممة الأجنبية، أي السعر الذي يتم 

 ؛1بموجبو تحويل العممة المحمية الى العممة الأجنبية"

 الأجنبية بدلالة العممة المحمية، وسعر  سعر وحدة العممة "سعر الصرف الأجنبي ىو

 ؛2تفاق تحكيمي"االصرف ىذا يبقى ثابتا في كل أجزاء السوق ب

ف سعر الصرف عمى أنو قيمة عممة بمد التي يتم ن نعر  أيمكن  ،من خلال التعاريف السابقة

 بمد أجنبي. ةمبادلتيا بقيمة عمم

 الفرع الثاني: أساليب تحديد سعر الصرف.

من خلال الشكل  اوضيحيت خلاىا تحديد أسعار الصرف سنحاول ن منكعدة أساليب يم ىناك

       الموالي:

 

 

 

 

 

 

                                           
، ردن، دار الحامد لمنشر والتوزيعقتصاد الدولي، الطبعة الأولى، الأجمال الدين برقوق، مصطفى يوسف، الا 1

 .104ص ، 2016
ديوان المطبوعات الجامعية،  ،قتصاد الدولي، سمسمة ممخصات شومدومنيك سالفادور، نظريات و مسائل في الا 2

 .  146ص ،1993الجزائر، سنة 
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 .عر الصرف(: أساليب تحديد س30-30الشكل رقم)

 
الاعتماد عمى المرجع جمال الدين برقوق ومصطفى يوسف، مرجع  الطالبمن إعداد  المصدر:

 107-106ص ص  ،سابق

 سعر الصرف.نظريات  :الثالثالفرع 

من  ولاكن يمكننا التركيز عمى أىميا، ،تعددةمو  تعددت محددات سعر الصرف فيي كثيرة

 :الشكل التالي في ما سنحاول تقديمو وىذا ،توضيح أىم النظريات المفسرة لسعر الصرف خلال
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  .ات المفسرة لسعر الصرف(: النظري30-30الشكل رقم )

 
 124-118بالاعتماد عمى المرجع قدي عبد المجيد، مرجع سابق، ص  الطالبمن إعداد المصدر : 

 سعر الصرف أشكال: الرابعالفرع 

 :1ما يمي سعر الصرف في أشكالتتمثل 

 .سعر الصرف الاسميأولا: 

" تعطى لكل عممة دولة قيمة مرجعية )مرتبطة بمساىمة الدولة في العلاقات النقدية والتجارية  .أ 

المؤشر تقمب قيم ىذه العملات بالنسبة لمعممة محل الدراسة، ويحدد سعر الدولية( ويقيس ىذا 

 ؛2طمب"-الصرف الاسمي وفق معطيات السوق عرض

 ؛أخربأنو مقياس لقيمة عممة بمد ما بالمقارنة بقيمة عممة بمد  .ب 

                                           
دراسة قياسية باستعمال نماذج أشعة –عبد المجيد عبود، أثر تغيرات سعر الصرف عمى أرصدة ميزان المدفوعات  1

جامعة طاىر محمد بشار  ، مجمة اقتصاديات المال والأعمال،2015-1990ل الفترة ( خلاVARالانحدار الذاتي )
 .177-176، ص  2017، 04، العدد01المجمد ، -الجزائر–
 .126مرجع سابق، ص ،عبد الرؤوف دىان 2
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 .سعر الصرف الحقيقيثانيا: 

  مؤشر سعر الصرف الحقيقي، بالنسبة ليذا السعر نأخذه بعين الاعتبار عند حساب معدل"

التضخم الذي يشكل الفرق بين السعر الاسمي لمصرف وسعره الحقيقي، يعطي مؤشر سعر 

في الدول وعلاقتو عكسية بقدرة الصرف الحقيقي صورة عن مدى التنافسية بين الاسعار 

 ؛1أسعار الدولة التنافسية"

 الأجنبية؛السمع من وحدات  إلىواحدة من السمع المحمية  وحدةيا مىو مقدار ما يقاب 

 " يعبر سعر الصرف الحقيقي عن عدد الوحدات من السمع الأجنبية اللازمة لشراء وحدة

 الاقتصاديينواحدة من السمع المحمية، وبالتالي يقيس القدرة عمى المنافسة وىو يفيد المتعاممين 

تكاليف إنتاج المواد  ارتفاعمداخيل الصادرات بالتزامن مع  ارتفاعقراراتيم فمثلا  اتخاذفي 

في العوائد لم  الارتفاعالمصدرة بنفس المعدل لا يدفع إلى التفكير في زيادة الصادرات لأن ىذا 

ن  مداخيميم الإسمية بنسبة عالية، فمو أخذنا  ارتفعتيؤد إلى أي تغيير في أرباح المصدرين وا 

 :يكون سعر الصرف كالآتيالمتحدة الامريكية ين كالجزائر والولايات بمد

 

 : سعر الصرف الإسمي    TCN: سعر الصرف الحقيقي         TCRحيث: 

   Pus              مؤشر الأسعار بأمريكا :Pdzمؤشر الأسعار بالجزائر : 

فتعطينا القدرة  TCN/Pdzالقدرة الشرائية لمدولار الأمريكي في أمريكا أما  Pus/$1تعطينا 

الشرائية لمدولار في الجزائر، وعميو فإن سعر الصرف الحقيقي لمدينار الجزائري مقابل الدولار يعكس 
                                           

 .126مرجع سابق، ص ،عبد الرؤوف دىان 1
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قي سعر الصرف الحقي ارتفعالفرق بين القدرة الشرائية في أمريكا والقدرة الشرائية في الجزائر، وكمما 

 ".1كمما زادت القدرة التنافسية لمجزائر

 .سعر الصرف الفعميثالثا: 

خلال  الأخرىىو مؤشر متوسط التغير في سعر العممة لبمد ما بالنسبة لمجموعة من العملات 

 فترة من الزمن؛

 .سعر الصرف الفعمي الحقيقيرابعا: 

 النسبية. الأسعارأثر تغيرات  إزالةىو تصحيح لسعر الصرف الفعمي من خلال 

 .العوامل المؤثرة عمى سعر الصرفالمتدخمون في سوق الصرف و المطمب الثاني: 

في ىذا المطمب نحاول تسميط الضوء عمى المتدخمون في سوق الصرف وكذا نذكر أىم العوامل 

 المؤثرة عمى سعر الصرف.

 .الفرع الأول: المتدخمون الرئيسيون في سوق الصرف

 سوق الصرف ىي: أىم النشاطات المتواجدة في

 :شراء أو بيع في وقت لاحق؛ التغطية 

  :عكس التغطية؛المضاربة 

  :من التحويل استفادةىو عممية التحكيم. 

                                           
 .104، ص، مرجع سابقتحميمية تقييميةالمدخل إلى السياسات الاقتصادية الكمية دراسة  عبد المجيد قدي، 1
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 :نذكر في سوق الصرفأما فيما يخص المتدخمون 

 .أولا: البنك المركزي

لمقيام بعمميات السوق المفتوحة عمى العملات الأجنبية من جية، ومن  المركزي يتدخل البنك" 

بنك الدولة، بخصوص المعاملات في العممة يكون ىذا  باعتبارهجية أخرى تنفيذ أوامر الحكومات 

التدخل من قبل البنك المركزي في العادة من أجل حماية مركز العممة المحمية أو بعض العملات 

 ."ؤولا عن صرف سعر العممةالاخرى لأنو يعتبر مس

 بنوك التجارية والمؤسسات المالية.ال ثانيا:

حيث تتدخل في السوق لتنفيذ أوامر زبائنيا ولحسابيا الخاص، فأعوان الصرف العاممون في "

ويحولون إلى السوق الفائض من عرض أو  البنوك يجمعون أوامر الزبائن، يقومون بالمقاصات

طمب العملات الصعبة ويتوفرون عمى أجيزة إعلام آلي تتضمن آخر الأسعار المطبقة بين البنوك 

في مختمف الساحات المالية العالمية، وميمة أعوان الصرف ىي معالجة الأوامر قصد تمكينيا من 

 .1"الحصول عمى أفضل سعر وتحقيق مكاسب لصالح بنوكيم

  .سماسرة الصرفثالثا: 

يعتبر سماسرة الصرف وسطاء نشيطين يقومون بتجميع أوامر الشراء أو البيع لمعملات الصعبة "

عطاء المعمومات  الاتصاللصالح عدة بنوك أو متعاممين آخرين، ويقومون بضمان  بين البنوك وا 

                                           
 .108ص، مرجع سابق، المدخل إلى السياسات الاقتصادية الكمية دراسة تحميمية تقييميةقدي عبد المجيد،  1
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سات البائعة أو المشترية عن التسعيرة المعمول بيا في البيع والشراء بدون الكشف عن أسماء المؤس

 .1"ليذه العملات

 . العوامل المؤثرة: الفرع ثاني

 2في سعر الصرف ىي: العوامل المؤثرة

تدىور سعر الصرف بسبب انخفاض القدرة الشرائية لمعممة المحمية وىذا  معدل التضخم: .0

 ؛تاج ارتفاع معدل التضخمن

مع ثبات العوامل الأخرى يؤدي ارتفاع الواردات  وطنيزيادة الدخل ال الدخول الحقيقية: .0

، الأجنبيةالبمد، ومن ثم زيادة سعر صرفيا من خلال زيادة الطمب المحمي عمى العملات 

 والعكس صحيح؛

 ميزان المدفوعات:حالة  .0

 " ،حيث أن العلاقات ىناك ترابط وثيقا وعلاقة قوية بين سعر الصرف وميان المدفوعات

ميزان المدفوعات تستدعي الحاجة الى استخدام سعر الصرف في  الدولية والتي يتضمنا

 ؛3"العلاقات

  ففي حالة العجز، يرتفع افائض أو ااختلال وتوازن ميزان المدفوعات، سواء كان عجز ،

 ، ومنو تدىور سعر الصرف؛عمى العممة الأجنبية لسد العجز الطمب

                                           
 .109ص، مرجع سابق، المدخل إلى السياسات الاقتصادية الكمية دراسة تحميمية تقييميةقدي عبد المجيد،  1
في دراسة أثر سعر الصرف عمى  MIDASنبيل بن مرزوق، زكريا جرفي، استخدام الترددات الزمنية المختمفة  2

، مجمة اقتصاديات الأعمال والتجارة، جامعة 2020-2010احتياطي الصرف الأجنبي في الجزائر خلال الفترة 
 .75، ص (2022)02/العدد:07سيمة ،المجمد: الم

 .105ى يوسف، مرجع سابق، صجمال الدين برقوق، مصطف 3
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 "تكون عبارة عن عجز في ميزان  ،أي معاممة تعطي زيادة في الدفع بواسطة مقيمي البمد

 ؛1المدفوعات ذلك البمد"

، ومنو ى عممة تمك الدولةالطمب عم يرفع في دولة مازيادة سعر الفائدة  :الفائدة أسعار .4

 ، والعكس بالعكس؛العوامل الأخرى ثابتة جعلن سعر صرفيا، مع تحس  

 الأجنبيةالدولة المضيفة، يرفع عرض العممة  إلىدخول المستثمرين  الاستثمار الأجنبي: .5

ذاتراجع سعر الصرف الأجنبي،  إلى، ومنو يؤدي ذلك الأخيرةلدى ىذه  ن و قبل المستثمر أ وا 

زيادة الطمب عمى العممة  إلىدي ؤ عمى الاستثمار في الخارج، ىذا يمن البمد المضيف 

 .2الأجنبية، ومنو ارتفاع سعر الصرف

الاستثمار الأجنبي المباشر وفق النظرية و سعر الصرف  بينعلاقة ال :الثالث المطمب

  .الاقتصادية

 يؤثر ارتفاع سعر الصرف أو انخفاضو عمى الاستثمار الاجنبي المباشر من خلال ما يمي:

 الاستثمار الأجنبي المباشر، حيث أن تقمبات سعر عمى سعر الصرف  ثر عدم استقرارؤ ي

 :3ستثمار من خلال تأثيرىا عمى ما يميتؤثر عمى اتخاذ قرار الاالصرف 

 عوائد الاستثمار؛ .1

 مناخ الاستثمار؛ .2

 ؛مخاطر الاستثمار .3

                                           
، 2021الجزائر، دار الخمدونية لمنشر والتوزيع،  بدون طبعة، صالح  تومي، مبادئ التحميل الاقتصادي الكمي،  1

 .337ص
 .227، ص2010جلال جويدة القصاص، النقود والبنوك والتجارة الخارجية، مصر ،الدار الجامعية،   2
 .61ص  ،الزىرة خشبة ، مرجع سابق 3
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 ؛الأجنبية الأموالدخول رؤوس  .4

 السوق العالمي؛ إلىالسمع المصدرة   أسعار .5

 ؛سعر الفائدة المحمي .6

 تكمفة الاستثمار. .7

"يؤثر تأثيراً مباشراً عمى التكمفة الحقيقية لعناصر الإنتاج والعمالة والمواد والأجور وتكاليف  .1

 الاستثماريتختمف التكاليف من دولة لأخرى مما يؤدى إلى عدول القرار  وبالتالي –النقل 

 عن الاستثمار في دولة معينة ويتحول إلى دولة أخرى"؛

كمفة الاستثمار سوف تختمف مما ينعكس عمى تن "يؤثر في سعر الفائدة، وبالتالي فا .2

 الاستثمار المحمي والأجنبي"؛

"يؤثر عمى الصناعة المحمية، إذ الانخفاض في سعر الصرف يؤدى إلى زيادة القدرة  .3

التنافسية لمصناعة المحمية، وبالتالي التأثيرات إيجابية عمى قطاع الصادرات والميزان 

 ماري في البمد"؛التجاري، وبالتالي النشاط الاستث

"التغيرات المفاجئة أو غير المتوقعة في أسعار الصرف بالزيادة أو النقصان تأثير عمى  .4

المستثمرين انفسيم حيث يؤثر في قدرتيم عمى تقدير حجم ثرواتيم مما ينعكس ويؤثر عمى 

 .1القرار الاستثماري"

  تعد سياسة سعر الصرف مؤشراً ىاماً للاستثمار الاجنبي المباشر، حيث يؤدي انخفاض سعر"

الصرف في دولة ما الى اظيار انخفاض في تكاليف الانتاج وىذا بدوره يحفز الاستثمار في 

ىذه الدولة، من جية اخرى وحسب الدراسات التطبيقية ان الشركات الاجنبية تتعامل بردود 

                                           
عمى سعيد عبدالله الشريف، محددات الاستثمار الأجنبي المباشر في الاقتصاد الميبي، المجمة الميبية العالمية كمية  1

 .   5، ص 2016، 5التربية المرج جامعة بن غازي ليبيا، العدد 
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جاه ارتفاع التقمب في اسعار الصرف، إذ يؤدي ذلك الى عدم استقرار حصيمة افعال عكسية ت

جنبية عند تحويميا لمخارج، وعميو من المفيد ان تراعي سياسة سعر رباح المشروعات الأأ

 .1الصرف ىذه الجوانب لكي توفر عاممي الاستقرار والمرونة"

 الصرف أسعار تقمبات أن عتباربا وذلك الصرف بأسعار المباشر الأجنبي الاستثمار "يتأثر 

 في تغيرات حدوث إلى تؤدي فيي السميمة، الاستثمارية القرارات اتخاذ عمميات عمى رتؤث  

 توزيعيا ، إعادة أو الخارج إلى بتحويميا مقارنة المضيفة الدول في لاستثمارل النسبية الربحية

 باعتبارىا الاستثماري المناخ عمى سمبي تأثير ليا الصرف لأسعار المفاجئة التقمبات أن كما

 الجدوى، وبالتالي بدراسات القيام صعوبة نتيجة متوقعة غير باىظة لخسارة المستثمر ضتعر  

 رؤوس خروج عمى عتشج   بل الدولة داخل إلى الأجل طويمة الأموال رؤوس تدفقات تشجيع عدم

 أقل ائدو ع إلى يؤدي بيا الاستثمار تقويم سبق التي العممة قيمة انخفاض احتمال أن إذ الأموال

 استثماراتو توجيو من الأجنبي المستثمر يخشى وبالتالي لممستثمر الأساسية بالعممة قياسيا عند

 .2الصرف" سعر استقرار عدم لمخاطر تعرضو التي الأسواق تمك إلى

                                           
)الواقع  2003محمد سممان جاسم، العلاقة بين الاستثمار الاجنبي المباشر والنمو الاقتصادي في العراق بعد  1

، 101العدد ،23، المجمدرة والاعمال، جامعة بغداد العراقوالطموح(، مجمة العموم الاقتصادية والادارية، كمية الادا
 .17، ص2017

اختبار التكامل المشترك بين المحددات الاقتصادية والاستثمار الأجنبي فاروق سحنون، ياسين مصطفاوي،  2
، 12المجمد، مجمة الاستراتيجية والتنمية، ARDL( باستعمال نموذج 2017-1990المباشر في الجزائر لمفترة )

 .17، ص 2022، 02العدد:
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 دراسة  أوضحتcuschemane (1985)"  أن المستثمر الأجنبي ينجذب إلى الدول بعد حدوث

ب تحقيق الجدوى، تصع   ،التقمبات الكبرى في سعر الصرف نفضلا ع ،قيمة العممةتخفيض في 

 1خسارة شديدة غير متوقعة "لض المشروعات كما يمكن تعر  

 "ر عمى الاستثمار الأجنبي المباشرمستوى سعر الصرف قد يؤث   (1991)حسب فروت وشتاين، 

صمي يزيد من الثروة النسبية لأن انخفاض قيمة عممة البمد الأجنبي مقابل عممة البمد الأ

 2مما يزيد من جاذبية البمد الأجنبي للاستثمار الأجنبي المباشر" ،للأجانب

 ة"نظام الاتحاد النقدي يعتبر بمثابة أحد الأنظمة النقدية الملائمة لجذب الاستثمارات الأجنبي 

ن تأسيس عممة إي فالتالبوىذا ما أكدتو نتائج الدراسة لعينة دول منطقة اليورو، و  ،المباشرة

في تعزيز  اميم عاملا يعتبر الدول التي تتوفر فييا معايير الاتحاد النقديموحدة من طرف  

 ؛3تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر"

 في ستقرار الافكمما كان  ،"يوجد أثر كبير لسعر الصرف في تحديد حجم الاستثمارات الأجنبية

تشجيع المستثمرين الأجانب في الاستثمار  إلىكمما أدى ممموس، ن أو تحس   ،أسعار الصرف

                                           
لاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر بن مريم محمد، بن نافمة قدور، أثر المتغيرات الحقيقية والنقدية في جذب ا 1

، مجمة العموم الاقتصادية وعموم التسيير، كمية 2015-1987دراسة قياسية نموذج تصحح الخطأ خلال الفترة 
 ،6.، ص 2017، 17عموم التسيير جامعة شمف، العددالعموم الاقتصادية التجارية و 

، -دراسة قياسية–فايزة سي محمد ، أثر سعر الصرف الموازي عمى الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر   2
 .20ص 2020مارس ،، 01العدد، 8الاقتصادي، جامعة أدرار، المجمدمجمة التكامل 

قياسية  إبراىيم قارة، أثر أنظمة الصرف عمى استقطاب الاستثمار الأجنبي المباشر ،دراسة نظرية ونمذجة 3
دكتوراه، كمية العموم الاقتصادية التجارية وعموم التسيير، تخصص: اقتصاد  أطروحة باستخدام معطيات البانل،

 .316، ص2019-2018قياسي بنكي ومالي، جامعة أبي بكر بمقايد تممسان،
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والعكس صحيح، كما توجد علاقة عكسية بين سعر الصرف الأجنبي والاستثمار الأجنبي 

 ؛1المباشر فكمما زاد سعر الصرف كمما ضعف الاستثمار الأجنبي المباشر"

  دراسة"أما Caves والحقيقي  الاسميارتباط سمبي بين معدل الصرف وجود ، فقد أوضحت

، كما أن التقمبات المفاجئة لأسعار الصرف يكون ليا وتدفق الاستثمار الأجنبي المباشر

 إنجاز تأثير سمبي عمى المناخ الاستثماري، إذ أن مثل ىذه التقمبات تجعل من العسير

و نحو التصدير ج  و دراسات، بالإضافة إلى ذلك فإنو يمكن للاستثمار الأجنبي المباشر الم

 ؛2"ن يتأثر نتيجة لمتغيرات النسبية في معدل الصرفأ

  إن العمل عمى تخفيض سعر الصرف الرسمي لمدولار يعني ضمنيا زيادة القرة الشرائية لدى "

أصحاب الدخل الديناري، وحسب النظرية الكينزية فإن الميل المتوسط للاستيلاك يزداد بمعدل 

في مرونة الطاقة الانتاجية المحمية في  متناقص مع زيادة الدخل، وطالما أن ىناك ضعفا

ف يتم اشباعو عن طريق الاستيرادات التي أصبحت استيعاب ىذا الطمب الاستيلاكي فسو 

الاستيرادي عمى الطمب  لا يقتصرأرخص بمعنى زيادة الطمب عمى الدولار، وىذا الطمب 

   .3"والاستيلاكي فحسب بل يمتد إلى الطمب الادخاري والاستثماري الخارجيين

نستنتج الاستثمار الأجنبي  تدفق سعر الصرف عمى العلاقة النظرية لأثرمن خلال دراسة 

 :ما يمي

                                           
اشر دراسة صلاح محمد ابراىيم أمحمد، سياسة سعر الصرف الأجنبي وأثرىا عمى الاستثمار الأجنبي المب  1

(،  المجمة الدولية لمدراسات الاقتصادية، المركز الديمقراطي العربي، برلين 2017-1979السودان خلال الفترة )
 .368ص ،2021، نوفمبر 19المانيا، العدد

حسين سممان، عياش درار، الاستثمار الأجنبي المباشر وتحسين مستوى الأداء الصناعي بالدول النامية، الممتقى  2
مي الدولي الثاني حول الاستثمار الأجنبي المباشر وميارات الأداء الاقتصادي، كـميـة العموم الاقتصادية وعموم العم

 .3، ص  2007أكتوبر  23و  22التسيير  جامعة محمد بوقرة ـ بومرداس، 
تحميمية لعلاقتو عبد الحسين جميل الغالبي، حسين شريف نعيم، سعر الصرف الأجنبي أمام الدينار العراقي دراسة  3

 .23، ص2021بالاحتياطات والتجارة الخارجية، الطبعة الأولى، مركز الرافدين لمحوار ، العراق، 
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  انخفاض التكاليف الحقيقية  إلىانخفاض في قيم العممة المحمية لمدولة المضيفة يؤدي

 ؛سياسة تستعمميا بعض الدول()ز المستثمرلممشروع وبالتالي يحف  

 الاستثمار الأجنبي المباشر حيث يؤدي ىذا الاستقرار  الاستقرار في سعر اصرف يحفز

 الى استقرار في حصيمة الارباح عند تحويميا الى الخارج؛

 ؛التقمبات المفاجئة لأسعار الصرف يكون ليا تأثير سمبي عمى المناخ الاستثماري 

 عمى الاستثمار الأجنبي المباشر. إيجابيثر ألو  استقرار في أسعار الصرف 

 من خلال تأثيره  سعر الصرف يؤثر عمى تكمفة الاستثمار وىامش الربحية عدم استقرار

عمى سعر الفائدة)ارتفاع( المحمية ومنو ارتفاع أسعار السمع الرأسمالية وىذا لو أثر سمبي 

 .عمى الاستثمار

  ان انخفاض سعر الصرف يؤدي الى ارتفاع القدرة التنافسية للاقتصاد وىذا عامل محفز

ويزيد من قدرة السمع المحمية عمى خاصة قطاع الانتاج،  بي المباشرللاستثمار الأجن

 المنافسة في الاسواق العالمية.

 .0303-0994خلال الفترة  عر الصرف في الجزائر: تحميل تطور سالرابعالمطمب 

سعر الصرف يشكل الاداة الرئيسية لمسياسة النقدية التي تعتم عمييا الدول النامية التي تتبني 

الانفتاح الاقتصادي والتي تساعدىا عمى ترجمة سياستيا النظرية إلى التطبيقية ىذا من جية، 

ىا تشكل وتظير أىميتو أيضا بالنسبة لمجزائر من خلال الايرادات العامة لمميزانية العامة حيث نجد

، وىي من النقد الأجنبي، ىذا 12022العامة  اجمالي الايراداتمن الجباية البترولية  45.88%

                                           
-2000موسي وداعي، مدى ارتبا إعتمادات ميزانية التسيير بالجباية العادية :دراسة حالة الجزائر خلال الفترة  1

، 2، العدد11، المجمد 2لتجارية وعموم التسيير البميدة ، مجمة دراسات جبائية كمية العموم الاقتصادية ا2022
 .14، ص 2022
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يعكس عمى صعيد السياسة المالية من جية أخرى، بالإضافة الى الاعتماد بشكل كبير عمى 

ة الاستيراد زادت من أىميتو عمى صعيد السياسة التجارية والميزان التجاري، أمام ىذه الأىمي

 ىممأمن خلال ىذا المطمب دراسة وتحميل المتداخمة لسعر الصرف في النشاط الاقتصادي نحاول 

، والجدول والشكل 2020-1994خلال الفترة  ،الدينار مقابل الدولار صرفتطور سعر مراحل 

 المواليين يوضحان ذلك:

  .(0303-0994تطور سعر صرف الدينار مقابل الدولار خلال الفترة ) (:30-30الجدول رقم )

 2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996 1995 1994 السنة

 سعر الصرف
(DZD /USD) 35.06 47.66 54.75 57.71 58.74 66.57 75.31 77.26 79.68 

 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 السنة

 سعر الصرف
(DZD /USD) 77.37 72.06 73.36 72.64 66.82 71.18 72.64 74.4 72.85 

 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 السنة

 سعر الصرف
(DZD /USD) 77.55 79.38 80.56 93.24 110.01 111.2 116.6 118.4 129.2 

-1994خلال الفترة  الجزائرلبنك  الإحصائيةبالاعتماد عمى النشرات  الطالب إعدادمن  المصدر:

2020    www.bank-of-algeria.dz 

 

 

 

 

 

 

http://www.bank-of-algeria.dz/
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سعر صرف الدينار مقابل الدولار خلال الفترة التمثيل البياني لتطور  (:30-30الشكل رقم)  

(0994-0303) 

 

 خلال لبنك الجزائر الإحصائيةبالاعتماد عمى النشرات  الطالب إعدادمن  المصدر:

 www.bank-of-algeria.dz (2020-1994الفترة ) 

صرف الدينار مقابل الدولار في الاقتصاد بيا تطور سعر  لدراسة وتحميل أىم المراحل التي مر

 :إلى، تم تقسيم ىذه الفترة 2020-1994الجزائري خلال الفترة 

ز ىذه المرحمة تطبيق اتفاقية صندوق مي  (: 0333-0994الييكمة ) الإصلاحاتمرحمة أولا: 

تطبيق برنامج التعديل الييكمي مع صندوق النقد الدولي، حيث قام  1994النقد الدولي، وتم بتاريخ 

لمعجز المزمن في  اعائم، ونظر ام صرف نظ إلىصرف ثابت تحول من نظام الالبنك المركزي ب

لاحظنا انخفاضات متتالية في سعر ميزان المدفوعات خلال ىذه الفترة، والمديونية الخارجية، 

 . (75.31DZD /USD)  2000الصرف الدينار الجزائري مقابل الدولار حتى بمغ سنة 
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 (2020-1994)تطورسعر صرف الدينار مقابل الدولار للفترة 

http://www.bank-of-algeria.dz/
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حالتين  إلىكن تجزئة ىذه المرحمة مي: (0303-0333) الإصلاحاتحمة بعد ر ثانيا: م

 أسعارارتفاع  إلىذلك يرجع  في سببكان الو  ،2009-2000خلال الفترة  وتحسن استقرار

وارتفاع الاحتياطي من العممة الصعبة، والتخمص  ،المدفوعات نميزا في فائضال وتحقق، البترول

أسعار النفط خاصة خلال الفترة التي عرفت انخفاض  انخفاض وتدىورثم  ،التدريجي من المديونية

بالرغم من تخفيض قيمة الدينار و  ، (129.2DZD /USD)  2020بمغ سنة  أن إلى 2014 أزمة

في وقف ىذا  لم تنجح ىذه السياسة إلا أن 2017سنة  من قبل البنك المركزي %20بنحو 

 التراجع.
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 سعر الفائدة وعلاقتو النظرية بالاستثمار الأجنبي المباشر. المبحث الثاني:

 منيا عواملعدة ب محكومنطاق قدرتيا، بل ىو  لممؤسسات خارج عنرار الاستثماري الق

بالنسبة لمدولة المضيفة، وىناك عوامل تتعمق بالشركات متعددة الجنسيات  خارجيةداخمية وأخرى 

 خلال علاقتو منسعر الفائدة،  أىميةعمى ضوء ىذا تظير ، ذاتيا، وسعر الفائدة أحد ىذه العوامل

 لرأس المال. كفاية الحديةمع العائد والتكاليف وال

 الأجنبيوالاستثمار  العلاقة النظرية بين سعر الفائدةسنحاول توضيح  من خلال ىذا المبحث

 :من خلال المباشر

 .ماىية سعر الفائدة: المطمب الأول

 ماىية سعر الفائدة من خلال ما يمي:في ىذا المطمب تقديم ح وض  ن أننحاول 

 تعريف الفائدة عند بعض الباحثين.  :الفرع  الأول

 اختمفت التعاريف وتعددت باختلاف المفكرين والباحثين ونحاول أن نوجزىا في ما يمي:

الفائدة ىي نمط من الاقتسام الاقتصادي لمقيمة، وبذلك يبدو سعر الفائدة كجزء من معدل " .1

 ؛1" الربح

                                           
، 2003ديوان المطبوعات الجامعية،  ،مدخل الى الاقتصاد السياسي، الطبعة الرابعة ،عبد المطيف بن أشنيو 1

 .240ص
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معينة، ويعبر عادة ىذا الثمن المبمغ الذي يدفع مقابل استخدام رأسمال لمدة زمنية "  .2

والمقابل او الكمفة أو عائد بسعر الفائدة والذي ىو عادة نسبة مئوية عمى قيمة الاموال 

 ؛1"المقترضة التي يتم دفعيا خلال فترات معينة، وتحسب في الغالب عمى أساس سنوي

م العقد كنسبة "مكافأة رأس المال المقرض التي يدفعيا المقترض يحدد معدل الفائدة عند إبرا .3

 ؛2مئوية من رأس المال المقترض"

 ؛3"مقابل عن القوة الشرائية في الزمن الراىن كضمان لمقرض من المقرض " .4

" العائد أو التعويض المادئ الناتج عن لاستثمار أو اقتراض أموال الغير، وعميو الفائدة  .5

 الانتاج"؛مل 4تمثل المقابل المادي لرأس المال كونو يعتبر عامل من عوا

مؤشر اقتصادي الذي يحدد  من خلال التعاريف السابقة نخمص إلى أن سعر الفائدة ىو

المقابل الذي يحصل عميو صاحب المال  العلاقة التمويل بين المقترضين والمقرضين)قروض(

      .يمثل الجزء الذي يضحي بو المقرض في حال احتفظ بو في شكل سيولة لأموالو مقابل إيداعو

 :الكلاسيكيةة سالمدر الفائدة عند سعر  مفيوم :ع الثانيالفر 

 .تحديد سعر الفائدة التوازني نحاول تقديم تعريف المدرسة الكلاسيكية لسعر الفائدة وكذا كيفية

 

                                           
مجمة الاقتصاد فؤاد بن حدو، الرياضيات المالية في البنوك الاسلامية وكيفية حسابيا في ظل مبدأ المشاركة،  1

الاسلامي العالمية، المجمس العام لمبنوك والمؤسسات المالية الاسلامية بالتعاون مع مركز أبحاث فقو المعاملات 
 .83، ص2017، 65الإسلامي، سويا، العدد

2 Med chérifilmane, dictionnaire d’économie et de sciences sociales, Berti Edition 
,Alger,2009,p  835 . 
3   Arthur O’sullivan & Steven M, Macroeconomics, 6th Ed, New Jersey, 2003, P285. 

 .17، ص1999عبد الجواد عبد العزيز عمر، الرياضيات المالية، الطبعة الأولى، الاردن، دار صفاء،  4
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 تعريف سعر الفائدة.أولا: 

 حسب المدرسة الكلاسيكية تتمثل في:تعاريف سعر الفائدة 

 الادخار والاستثمار؛عادل بين بالتيتحدد سعر الفائدة  .أ 

مع عرض الأرصدة المعدة  "يتحدد سعر الفائدة بتقاطع طمب الأرصدة المعدة للانقراض .ب 

  ؛1للإقراض"

دة ىي ثمن الادخار، "تتحدد الفائدة عند الكلاسيك بعرض المدخرات والطمب عمييا، أي الفائ .ج 

عرض المدخرات عمى الطمب عمييا، انخفض سعر الفائدة، اما  اذا حدث العكس  ومنو اذا زاد

 ؛2ارتفع سعر الفائدة "

"المكافأة التي تدفع لصاحب رأس المال نظير الحرمان الذي  سينورسعر الفائدة في نظر  .د 

، ىذا من ناحية عرض رأي المال، أما الطمب عمى رأس المال فيتوقف عمى انتاجيتو، يعانيو

   ؛3عر الفائدة يتحدد بعرض رأس المال والطمب عميو"وأن س

 كممة الحرمان الى كممة انتظار أو التضحية أي اىمية الوقت لرأس المال؛ مارشالغير  .ه 

جل الطويل عند زيادة الكمية المعروضة من المسؤول عن اعادة التوازن في الأ سعر الفائدة .و 

 ؛4المدخرات عن الكمية المطموبة 

 

                                           
بدون  ،ميزان المدفوعاتوانعكاساتيا عمى  رف وسعر الفائدةسمير فخري نعمة، العلاقة التبادلية بين سعر الص 1

 .41، ص 2011طبعة، دار اليازوري العممية، الاردن ،
 .294مصر،  دار الكتاب الحديث ، ص  بدون طبعة، عمر حسين، الفكر الاقتصادي، الجزء الاول، 2
 .377،  ص2014، زائربن حمودة سكينة، دروس في الاقتصاد السياسي، بدون طبعة، دار الحديث لمكتاب، الج 3
 .193، ص 1949سن كاضم، تاريخ الفكر الاقتصادي، الطبعة الأولى، الكويت، دار السلاسل، مح 4
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ساي معدل الفائدة يرتبط بالعرض والطمب عمى الاموال القابمة للإقراض  "حسب جون باتيست .ز 

 ؛1التي تتطابق تماما مع الاستثمار والادخار"

أن النظرية الكلاسيكية في تعريفيا لسعر الفائدة ربطت واعتمدت عمى  الى نخمص مما سبق

وفق ىذه  ديد سعر الفائدةرأس المال ويتم تحوالوقت( و والانتظار فكرة الاستيلاك المؤجل )الحرمان 

 النظرية من خلال تعادل الادخار مع الاستثمار.

 تحديد سعر الفائدة التوازني.ثانيا: 

لكي يحدث التوازن في سوق السمع والخدمات حسب النموذج الكلاسيكي يجب أن يتساوى 

الادخار والاستثمار، بالمعنى الادخار يذىب للاستثمار وىذا الاستثمار ىو طمب عمى السمع 

 .  2الراسمالية وذلك من خلال أن الادخار يحدث نقصا في الطمب

ية ىو القوى الشرائية السائمة والمتوفرة، والتي يتم "الادخار في النظرية الرأسمالية الكلاسيك 

أستبعد استعماليا في الاستيلاك، بقصد استخداميا عمى أوجو الحصول عمى الموازم من المواد 

الغذائية لمعمال، والمواد الأولية وأدوات العمل في مختمف الورشات. وىو إذن عممية استثمار يترتب 

و إحـداث تراكم وبالتالي فإن الكلاسيكيين قـد نظروا إلى الادخار عنيا بناء طاقة إنتاجية جديدة أ

بينيما علاقة وطيـدة ويعتبـر آدم سميث أن الادخار والعمل   عمى أنو مصـدر للاستثمار والعلاقة

شرطين ضروريين لإثـراء الأمة، ويشاركو في الرأي جميـع رواد الفكر الكلاسيكي منيـم دفيد ريكاردو 

 .3اي" وجان باتيست س

                                           
ملاك وسام، تطور الفكر الاقتصادي من المركنتيمية الى الكلاسيكية، الجزء الأول، الطبعة الثانية، لبنان، دار  1

 .283، ص 2013المنيل المبناني، 
 .21، ص2018جامعة بسكرة،  بدون طبعة، حبيب قنوني، البسيط في الاقتصاد الكمي، 2
 .3عبد القادر بابا، مرجع سابق، ص 3
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 كما يمكن توضيح ذلك بيانيا من خلال الشكل الموالي:

 تحديد سعر الفائدة وفق النظرية الكلاسيكية(: 34-30الشكل رقم )

 

 

 

 

 

 .37بالاعتماد عمى أحمد علاش، مرجع سابق، ص   الطالبمن اعداد  المصدر:

 :الحديثة الفائدة عند المدرسة الكلاسيكية مفيوم: الثالث الفرع

 تعريف سعر الفائدة حسب المدرسة الكلاسيكية الحديثة يتمثل في:

"يتحدد بعرض السمع الرأسمالية والطمب عمييا، وان الادخار يزداد كمما ارتفع معدل الفائدة  .1

الجديدة بشكل مباشر بل يطمبون الدخل وافترض ان المدخرين لن يطمبوا السمع الرأسمالية 

 ؛1الصافي الذي تدره، والذي يتمثل في سعر الفائدة"

لعرض والطمب، بالنسبة لمطمب عمى رأس "تحدد الفائدة عمى رأس المال بالتساوي بين ا .2

المال فيو مشتق من المكاسب المتوقعة من الاستخدام في العممية الانتاجية، وبالنسبة 

                                           
الفائدة في الفكر الاقتصادي ، مجمة الأعمال والتجارة  كمية العموم الاقتصادية  لفتيحة بونابي، تطور معد 1

 .187، ص2017، 2العدد ،2المجمدوالتجارية وعموم التسيير ، جامعة المسيمة،

 سعر الفائدة 

 الادخار و الاستثمار 

 الفائدة التوازني 

 الاستثمار  الادخار

 نقطت التوازن 

 الادخار يساوي الاستثمار 
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لمعرض فإن سعر رأس المال يختمف حسب اختلاف المدي الانتاجي،  ويعتقد )مارشال( 

ما يعرف بالحرمان  تميل العوائد الى التعادل مع التكمفة المتمثمة في الادخار والانتظار أو

من منفعة الاستيلاك فالحاضر ترقبا لممزيد من المنفعة في المستقبل)العائد الطبيعي الذي 

ينبغي أن يحصل عميو صاحب رأس المال ليعوضو عن ىذه التكمفة الحقيقية لتكوين رأس 

المال(، وناقش مارشال العلاقة بين تراكم رأس المال حيث قدم  حالتين مختمفتين بيذا 

 ؛ 1المجال الأولى ىي حالة ثبات المستوى الفن للإنتاج والثانية حالة تقدم الفن الإنتاجي "

ممنظم لال، أي عمى أساس الانتاجية تعود " سعر الفائدة يرتبط بالإنتاجية الحدية لرأس الم .3

 ؛ 2من أستخدامو لموحدة الحدية من وحدات رأس المال"

ن سعر الفائدة يرتبط بالإنتاجية الحدية لرأس المال لى أاخمصت المدرسة النيوكلاسيكية 

ن سعر الفائدة ىو الدخل الصافي لمسمع الى أ بالإضافة ،مب السمع الرأسماليةض وطر ويتحدد بع

 . الرأسمالية

 .ةالكينزي المدرسةالفائدة في  مفيوم: الفرع الرابع

لسعر الفائدة وذلك من خلال التطرق الى تعريفو وكيفية تحديد سعر   مفيوم المدرسة الكينزية

 الفائدة التوازني.

 تعريف سعر الفائدة.أولا: 

 تعريف سعر الفائدة حسب المدرسة الكلاسيكية الحديثة يتمثل في:

                                           
محمد عمر أبو عيدة، عبد الحميد محمد شعبان، تاريخ الفكر الاقتصادي، بدون طبعة، مصر، الشركة العربية  1

 .408، ص2009المتحدة لمتسويق والتوريدات بالتعاون مع جامعة القدس المفتوحة، 
 .188فتيحة بونابي ، مرجع سابق، ص2 
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 ؛1" الفائدة ثمن لمنقود، أي كثمن لمنزول عن السيولة" .1

التضحية، فسعر الفائدة يتعمق بمدى استعداد صاحب المدخرات لمتنازل  "الفائدة ىي ثمن .2

عن ىذه الخاصية في رؤوس امواليم ، اي بمدى رغبتيم في الاحتفاظ برؤوس أمواىم 

ىذا العامل الى جانب  ا يعتبر لدى كينز استعداد نفسانيسائمة، وتفظيل السيولة، ىذ

خر ىو) كمية النقود (، فكمما زادت كمية النفساني يرتبط سعر الفائدة عند كينز بعامل آ

 ؛2النقود انخفض سعر الفائدة "

ثمن التخمي عن السيولة فسعر الفائدة لدى كينز لعب دورا ميما في تحديد مستوى "  .3

 ؛ 3"طريق تأثره في الطمب عمى سمع الاستثمار وذلك عن الانتاج والاستخدام

أيضا عمى مستوى الانفاق الاستيلاكي  عمى الانفاق الاستثماري ويؤثرسعر الفائدة يؤثر  .4

 ؛4لمقطاع العائمي

سعر الفائدة ىو  المحدد الأساسي لكمية النقود المحتفظ بيا من أجل المضاربة، لذلك "ان   .5

 ؛5الطمب عمى النقود دالة تابعة لأسعار الفائدة"

 :ونظرتيا لمفائدة النقاط التالية يةكينز ال من خلال المدرسةنستنتج  

  وعامل محدد للاستثمار؛ ظاىرة نقديةالفائدة 

                                           
 .387بن حمودة سكينة، مرجع سابق، ص  1
 .564، ص 1974، تاريخ الفكر الاقتصادي، بدون طبعة، لبنان، دار النيضة العربية، عادل أحمد حشيش 2
بن عبد الفتاح دحمان، يعر الفائدة ومحدوديت في علاج  الازمة المالية الراىنة، الممتقى الدولي، معيد العموم  3

 .7، ص 2009ماي 6و5الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير ،المركز الجامعي خميس مميانة الجزائر، 
 .386، ص  1994خميل سامي، نظرية الاقتصاد الكمي، الجزء الأول ،الكويت ، وكالة الاىرام ،  4
، 2020عقبة عبد اللاوي بن أحمد، تطبيقات التحميل الاقتصادي الكمي، بدون طبعة، الجزائر، مطبعة الرمال ،  5

 394ص 
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 تحدد من تقاطع عرض النقود مع الطمب عمييا؛ت 

 معدل الفائدة يتحدد بمدى التفضيل النقدي للأفراد؛ 

 ىي ثمن التضحية وتفضيل السيولة؛ الفائدة 

 تحديد سعر الفائدة التوازني.ثانيا: 

وعرض النقود المتاح لإشباع  المضاربةسعر الفائدة يتحدد بواسطة الطمب عمى النقود لغرض "

 المضاربة، وبافتراض ثبات العرض الكمي لمنقود ".

 كما يمكن توضيح ذلك بيانيا من خلال الشكل الموالي:

 تحديد سعر الفائدة وفق ىذه النظرية الكينزية (:30-30الشكل رقم )

 

 

 

 

 

 

 

 .388سكينة بن حمودة، مرجع سابق، صبالاعتماد عمى   الطالبمن اعداد  المصدر:

 سعر الفائدة 

 

 الفائدة التوازني 

 كميت النقود 

الطلب على النقود  تفضيل 

السيولت 

 عرض النقود 
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 المطمب الثاني: أنواع سعر الفائدة ووظائفو والنظريات المفس رة لو.

والنظريات سنحاول من خلال ىذا المطمب التطرق لأنواع سعر الفائدة ووظائفو من جية 

 المفسرة لسعر الفائدة من جية اخرى.

 الفائدة.نواع سعر : أالأولالفرع 

 ىناك نوعين اساسين ىما سعر الفائدة الاسمي والحقيقي .

 سعر الفائدة النقدي )الاسمي(.تعريف أولا: 

تعددت تعارف سعر الفائدة باختلاف الباحثين، ومن خلال ما يأتي نحاول 

 التعاريف:تقديم بعض ىذه 

 ؛1"سعر الفائدة المخصص رسميا لممنتج أو الاستثمار"  .1

 ؛2عند الكلاسيك" تكمفة الاحتفاظ بالنقود أو تكمفة الفرصة الضائعة" .2

 ؛ 3عند الاكلاسيك أيضا " ىو ذلك السعر الذي يحدد التعادل بين الادخار والاستثمار" .3

 ؛4ثابت"معدليا عند ابرام العقد وىو مبدئيا  يحدد "الفائدة التي .4

 

                                           
، (، أطروحة دكتراه2016-1994فترة )ائر دراسة قياسية لمعبد الباقي كيحل، محددات أسعار الفائدة في الجز  1

حصاء قتصادية والتجارية وعموم التسيير، كمية العموم الامعة يحيى فارس بالمدية ، الجزائرجا ، تخصص: اقتصاد وا 
 .13، ص2018-2017تطبيقي ،

 .164صالح تومي، مبادئ التحميل الاقتصادي، مرجع سابق، ص  2
، 1994عمر حسين، تطور الفكر الاقتصادي، الجزء الثاني، الطبعة الأولى، مصر، دار الفكر العربي،  3

 .571ص
4 Med chérif ilmane, op.cit, p540. 
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 .سعر الفائدة الحقيقي )السوق(ثانيا: 

في القوة الشرائية المشتقة من الاستثمار المعتمد عمى التغيرات في معدل  انعكاس التغير" .1

 ".1التضخم

سعر الفائدة الحقيق من منظور الكلاسيك "اذا كان سعر الفائدة  الحقيقي مرتفعا فإن سعر  .2

السمعة في المستقبل فإذا كان سعر السمعة يساوي السمعة يكون مرتفعا بالمقارنة مع تمك 

 ؛2 (4-10) %6، فإن سعر الفائدة الحقيقي يكون %4ومعدل التضخم المتوقع ىو  10%

حسب الكلاسيك" سعر السوق عن القروض النقدية أو الاتمان فيو مجرد سعر النقود كما  .3

 ؛3يتحدد في امتزاج سمع أخرى نادرة "

 ؛4في الحسبان تطور الأسعار" "الفائدة الذي يأخذ معدليا .4

 ثالثا: الفرق يبنيما.

 فيشر( أن سعر الفائدة الحقيقي يتحدد بالقوى الحقيقية للادخار  "ترى النظرية الكلاسيكية(

والاستثمار، أي أن سعر الفائدة الحقيقي ىو سعر التبادل بين السمع الحاضرة والمستقبمية، 

الذي يحصل عميو المقترض من المؤسسات إلا أن ىذا السعر ليس بالضرورة ىو السعر 

المصرفية والأسواق المالية، فالمقترض يقترض بسعر السوق )الجاري( أو السعر الأسمى 

لمفائدة، وىو سعر التبادل بين النقود الحاضرة والمستقبل. وفي غياب التضخم ،وعندما 

ونان متطابقان. إلا تكون كل المبادلات بالنقود، فسعر الفائدة الحقيقي والسعر الأسمى يك

أن سعر الفائدة الأسمى يتأثر بالتضخم المتوقع. وعميو فقد اختمفت آراء الاقتصاديين حول 
                                           

 .13ص ،عبد الباقي كيحل، مرجع سابق 1
 .167صالح تومي، مبادئ التحميل الاقتصادي، مرجع سابق، ص  2
 .571عمر حسين، تطور الفكر الاقتصادي، مرجع سابق، ص  3

4 Med chérif ilmane, op.cit, p540.. 
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نوعية العلاقة التي تربط بين التضخم وسعر الفائدة، خاصة وان التضخم ىو الذي يخمق 

 .1الفرق بين سعر الفائدة الحقيقي وسعر الفائدة الأسمى"

  الاختلاف بين سعر الفائدة الحقيقي و سعر الفائدة الإسمي كون ىذا الأخير لايأخز بعين

ناقص التضخم، وسعر الفائدة  ومنو سعر الفائدة الحقيقي ىو الاسمي الاعتبار التضخم 

الحقيقي يعبر عن تكمفة الاقراض بشكل دقيق، بالإضافة الى أن سعر الفائدة الحقيقي 

 ؛2رات الاقتصاديةأفضل  في اتخاذ القرا

  يعبر سعر الفائدة الاسمي عن عدد الوحدات النقدية التي يعود بيا استثمار ما أو تكمفة"

قرض ما خلال فترة زمنية معينة، وسعر الفائدة الحقيق ىو معدل الفائدة لممتغيرات 

دقة تكمفة الاقراض الحقيقية، أي أن التضخم يمعب لمتوقعة لمستوى السعر، حيث يقيس با

الحقيقي وىذا حسب ما  را ىاما في الانتقال من سعر الفائدة الاسمي الى سعر الفائدةدو 

 : 3"رية فيشر حيث تشير الى العلاقة بينيماتنص عميو نظ

i =R+π 

i  :؛سعر الفائدة الاسمي  
R  :سعر الفائدة الحقيقي؛ 
π  :معدل التضخم 

                                           
، اطروحة دكتوراه، -حالة الجزائر–بمعزوز بن عمي، اثر سياسة تعديل سعر الفائدة عمى اقتصاديات الدول النامية  1

 .25مرجع سابق، ص
النقود والبنوك والاسواق المالية، الطبعة الأولى، دار التعميم أحمد السرتي، عمي عبد الوىاب نجا، اقتصاديات  2

 .153، ص2011الجامعي، مصر، 
بعياي رابح، العلاقة بين سعر الصرف وسعر الفائدة وأثرىما عمى ميزان المدفوعات دراسة حالة الجزائر :   3

رية وعموم التسيير، جامعة يحيى ، رسالة ماجستير في عموم التسيير، كمية العموم الاقتصادية والتجا1994-2014
 .20، ص2017-2016فارس بالمدية، 
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اقتراض سعر الفائدة الاسمي ىو ذلك الثمن الذي يدفعو المستثمرون عند نخمص الى ان 

الأموال، أما سعر الفائدة الحقيقي فيو سعر الفائدة الاسمي مطروحا منو معدل التضخم، ومن 

 ىنا جاءت أىمية دراسة سعر الفائدة الحقيقي كمؤث ر في قرار الاستثمار.

 الفرع الثاني: وظائف سعر الفائدة.

 تتمخص وظائف سعر الفائدة عل النحو التالي:

 التشجيع عمى زيادة الادخار وتوجييو نحو الاستثمار وىذا يؤدي الى تنشيط الاقتصاد؛ .1

 الكفاءة في تخصيص الموارد من خلال توجيييا نحو المشاريع الاستثمارية ؛ .2

مكانية استخدامو في توجيو السياسة النق تحقيق التوازن في السوق النقدي .3  .ديةوا 

 ؛1ع التدفقات المالية إلى مختمف الاسواق الدوليةيتشج .4

 توجيو الاقتصاد الوطني وفق السياسة المرسومة لو وحسب الحالة الاقتصادية السائدة؛ .5

 .2تمك لدولة والعكس صحيحارتفاعو في دولة معينة يشجع عمى انتقال الأموال إلى  .6

 .رة لسعر الفائدة: النظريات المفس  الثالث الفرع

 لسعر الفائدة في الشكل الموالي:المفسرة أىم النظريات  وضعت يمكن

 

                                           
جميمة بن عزة،  تغير سعر الفائدة الحقيقي وأثره عمى النمو الاقتصادي دراسة قياسية لمجزائر خلال الفترة  1
ير، جامعة (، أطروحة دكتوراه في العموم الاقتصادية، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسي1990-2013)

 .75، ص2020-2019، الجزائر، 1باتنة 
تومي عبد الرحمان، ذباح ىشام، المفاضمة بين معدل الربح ومعدل الفائدة في تمويل التنمية الاقتصادية، حالة  2

، العدد: 17 :، مجمة دراسات اقتصادية مركز البحث البصيرة، الجزائر، المجمد2016-1999السوق الماليزي 
 .81ص ،1،2017
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 .لسعر الفائدة المفسرة أىم النظريات (:30-30الشكل رقم )

 
ثر سياسة تعديل سعر الفائدة عمى ، أبالاعتماد عمى بمعزوز بن عمي الطالبمن اعداد المصدر: 

منى يونس حسين، و  ،دكتوراه، مرجع سابق، اطروحة -حالة الجزائر–اقتصاديات الدول النامية 

 .228-227صص ، 2015الاقتصاد الكمي، الطبعة الاولى، عمان الاردن، دار امجد لمنشر والتوزيع ، 

 . العلاقة بين سعر الفائدة والاستثمار الأجنبي المباشر وفق النظرية الاقتصادية:الثالث المطمب
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 الفائدة سعر بينتوضيح طبيعة العلاقة النظرية و  تقديم نحاول من خلال ىذا المطمب

 .والباحثين وفق النظرية الاقتصادية وآراء بعض المفكرين ،الاستثمار الأجنبي المباشرو 

  فعــالا فــي التــأثير عمــى الادخــار وقــرار الاســتثمار،  "الكلاســيك يعتبــرون ســعر الفائــدة عــاملا

ن كان أثره )سعر الفائدة( بالضرورة ىو في اتجاه   ؛1عكس أحدىما )الاستثمار("وا 

  اعتقـــد الكلاســـيكيون أن ســـعر الفائـــدة فـــي الســـوق يتجـــو دومـــا نحـــو المســـتوى فالـــذي يحقـــق"

 ؛ 2التوازن بين الادخار والاستثمار"

  يعــول الكلاســيك كثيــرا عمــى متغيــر ســعر الفائــدة وخلاصــة تحمــيميم أن الارتفــاع فــي ســعر "

الى داخل الدولة المعنية والعكس صـحيح، ويعكـس سـعر الفائدة يجذب مزيدا من تدفقات راس المال 

الفائــدة مــن وجيــة نظــر المســتثمر الأجنبــي العائــد عمــى راس المــال، فكممــا زاد ســعر الفائــدة فــي دولــة 

معينة مقارنة مع الخارج زاد ىذا العائد ومن ثم زاد الحافز لدى المسـتثمر الأجنبـي لتوجيـو راس مالـو 

المســتثمر يبحـــث عــن التمويـــل مـــن البنــوك التـــي تــنخفض فييـــا تكمفـــة الــى ىـــذه الدولــة مـــع العمـــم أن 

 .3القروض ثم يوجو راس مالو الى الاستثمار في البمد ذات العائد المرتفع"

 ـــاق الاســـتثماري يقـــوم بـــو القطـــاع الانتـــاجي أو قطـــاع الجـــزء ن روف أ"معـــ ـــر مـــن الإنف الأكب

تمـد الاسـتثمار فـي الاقتصـاد الحـديث أن يع الأعمال وىو يتكون من وحدات مقترضة عادة، اذ ينـدر

الأمــوال الذاتيــة فقــط نضــرا لضــخامة حجــم الاســتثمار مــن جيــة وعــدم كفايــة مصــادر عمــى مصــادر 

التمويــــل مــــن جيــــة أخــــرى، وتــــنص النظريــــة الكلاســــيكية عمــــى وجــــود علاقــــة عكســــية بــــين الانفــــاق 
                                           

 دكتراه أطروحة، -حالة الجزائر–بمعزوز بن عمي، اثر سياسة تعديل سعر الفائدة عمى اقتصاديات الدول النامية  1
 .33،ص 2004جامعة الجزائر، الجزائر،  كمية العموم الاقتصادية وعموم التسيير، ،في العموم الاقتصادية

 .102جميمة بن عزة،  مرجع سابق، ص 2
بقبق اسميان، شرارة جمول، أثر سعر الفائدة عمى تدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة الى الدول المغاربية،  3

 .107-106، ص ص2020، 05، العدد:14مجمة ابحاث اقتصادية وادارية جامعة بسكرة، المجمد 
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ـــك الـــى نظريـــة تكـــوين راس المـــال لأ ن مفيـــوم الاســـتثمار الاســـتثماري وســـعر الفائـــدة وتســـتند فـــي ذل

عمميـــة يتكـــون مـــن خلاليـــا رأس المـــال بتـــراكم الســـمع الإنتاجيـــة، كالأبنيـــة الحقيقـــي ىـــو عبـــارة عـــن 

وجميـع مـا تتكـون منـو اليياكــل التحتيـة، لـذا فـإن سـموك الإنفـاق الاسـتثمار يعتمــد والمكـائن والمعـدات 

كمفـــة تمويـــل الإنفـــاق عمـــى مـــا يحصـــل لإنتاجيـــة ىـــذه الســـمع فـــي عمميـــة تراكميـــا مـــن جيـــة وعمـــى ت

    . 1الاستثماري من جية أخرى"

 كلاسـيكي إن الاسـتثمار يـرتبط بعلاقـة عكسـية مـع سـعر الفائـدة، وسـاد  " وفقـا لمنمـوذج النيـو

خاصــة –الاقتنــاع بيــذه القناعــة حتــى بدايــة الســبعينات، حيــث تمســك صــانعو السياســة الاقتصــادية 

بتطبيق سياسة سعر الفائـدة المـنخفض واليـدف مـن ذلـك ىـو تخفـيض تكمفـة الاقـراض -الدول النامية

يضا الى توفير قروض منخفضة التكمفة لمقطاعـات الاساسـية للاقتصـاد، وزيادة الاستثمار، والرغبة ا

" سياسة خفض سعر الفائدة عن المستوى التوازني MECKINNONإلا انو بعد السبعينات عارض "

، ودعا الى إصلاح سـعر الفائـدة، فارتفـاع سـعر الفائـدة يـؤدي كبح سعر الفائدةعرفت بسياسة والتي 

نوك، وىذا يؤدي الى توفير المـدخرات اللازمـة لتمويـل الاسـتثمار بالإضـافة الى زيادة الودائع لدي الب

إلــى الحــد مــن ىــروب رؤوس الأمــوال وتشــجيع تــدفق راس المــال الأجنبــي الــى الــداخل، ومــن ناحيــة 

أخــرى يــؤدي ارتفــاع ســعر الفائــدة الــى ارتفــاع التكمفــة لممشــاريع الاســتثمارية، وينــتج عــن ذلــك ترشــيد 

 .  2ري واختيار مشروعات مرتفعة العائد"اللإنفاق الاستثما

                                           
مقابل الدولار الأمريكي خلال الفترة أثر المتغيرات النقدية عمى سعر الصرف الدينار الجزائري  عبد القادر مراد، 1

، رسالة ماجستير في العموم الاقتصادية، كمية العموم الاقتصادية التجارية وعموم التسيير جامعة 1974-2003
 .  51، ص2011-2010قاصدي مرباح ورقمة، 

رسالة ماجستير -صرحالة الجزائر وم–محمد ناصف، أثر سعر الفائدة عمى تدفقات المالية الى دول شمال إفريقيا  2
في التحميل الاقتصادي، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير جامعة حسيبة بن بوعمي سمف الجزائر، 

 .60، ص 2013-2014
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 ن أي عــرض بمثابـــة دالــة متناقصـــة فــي ســـعر أشـــ -نو فـــي ذلــكأشــ -كمــا يعتبــر الاســـتثمار

الفائــدة، حيــث العلاقــة بينيمــا ىــي علاقــة عكســية، يــنخفض الاســتثمار بزيــادة ســعر الفائــدة، ويــزداد 

س المـــال تتنـــاقص أالحديـــة لـــر بانخفاضـــيا، ذلـــك أن المنظمـــون ورجـــال الأعمـــال يـــرون أن الإنتاجيـــة 

ن سعي المنظمين لمحصـول عمـى أقصـى الأربـاح، تجعميـم أباستمرار بفعل قانون الغمة المتناقصة، و 

وعمـــى ذلـــك  س المـــال،أالحديـــة لـــر  كفايـــةيســـتمرون فـــي الاقتـــراض، حتـــى يتســـاوى ســـعر الفائـــدة مـــع ال

الطمــب يكــون دالــة متناقصــة ن ىــذا أفالطمــب عمــى الاســتثمار ىــو طمــب مشــتق مــن دالــة الإنتــاج، و 

 .1لسعر الفائدة"

  ــــة ــــي حال ــــة"ف ــــر  معرف ــــة الحديــــة ل ــــدة يكــــون المحــــدد لقــــرار  ،س المــــالأالكفاي ــــإن ســــعر الفائ ف

الأخـرى عمـى حاليـا( يرتفـع حجـم الاسـتثمار  عوامـلالالاستثمار، فإذا انخفض سعر الفائدة )مـع بقـاء 

 ؛2والعكس صحيح"

  يعنـي  ،وحجم الاستثمار في مطمـق القاعـدة النظريـة" وجود علاقة عكسية بين معدل الفائدة

ن معــدل الفائــدة للإقــراض تكمفــة ولا تكــون أباعتبــار  ،كممــا زاد معــدل الفائــدة كممــا تنــاقص الاســتثمار

 :3توفر مجموعة من الشروط"لا في ظل إي ز صحيحة في التحميل الكين

  ثابتة؛ الأخرىفي حالة افتراض بقاء العوامل 

  ؛لدى المستثمرين الأموالعدم توفر  

 ؛توفر الضمانات  

                                           
 دكتراه أطروحة، -حالة الجزائر–، اثر سياسة تعديل سعر الفائدة عمى اقتصاديات الدول النامية ،بمعزوز بن عمي 1 

 .34مرجع سابق، ص 
 .151، ص2014رفاه شياب الحمداني، نظرية الاقتصاد الكمي، الطبعة الأولى، عمان الأردن، دار وائل لمنشر، 2
 127، ص 2007السعيد بريش، الاقتصاد الكمي، دار العموم ، عنابة الجزائر،  3
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 لمشروعات الصغيرة والمتوسطةا. 

 فـــي خمـــق الســـمع والخـــدمات   الأســـاسباعتبارىـــا  الإنتاجيـــةات الاســـتثمار بـــين علاقـــة ال تكمـــن

 في الخطوات التالية:سعر الفائدة و 

 "ـــ ع يتواجـــو المؤسســـات الاســـتثمارية عـــددا مـــن المشـــار  س المـــال:ألـــر  ةالكفايـــة الحدي

ن عمــى ييتعــ ،ع المربحــة محــدودة جــدايوتعتبــر المشــار  ،للاســتثمار فــي أي فتــرة مــن الفتــراتالمتاحــة 

ويكـــون عمـــى تمـــك المؤسســـات تقيـــيم كـــل  الأدنـــى،المســـتثمرين اختيارىـــا أولا، ثـــم يكـــون التـــدرج نحـــو 

 ؛1المال" لرأسالمشاريع وبناء جدول الكفاية الحدية 

  ؛2كبر من سعر الفائدةأمعدل العائد يكون  أنيجب 

 "عمميــة الاســتثمار يتطمــب بالمؤسســة  قــوميعتمــد حجــم الاســتثمار عمــى ســعر الفائــدة، حتــى ت

 الإقــراضلابــد مــن قيــاس تكمفــة الحــالتين  االخاصــة، فــي كمتــ أمواليــاالاقتــراض أو اســتثمار  إمــامنيــا 

بواسطة سعر الفائـدة الواجـب دفعـو مـن قبـل المؤسسـة، سـعر الفائـدة المضـحى بـو مـن قبـل المؤسسـة 

 "؛   3الخاصة في عممية الاستثمار أموالياد قياميا باستخدام عن

  يـــرى كينـــز أنـــو كممـــا كـــان معـــدل الفائـــدة أعمـــى كممـــا كانـــت تكمغـــة تميـــل الاســـتثمار أعمـــى"

 ؛4وبالتالي كان الاستثمار اقل"

                                           
 .70السعيد بريش، نفس المرجع ، ص 1
 .69أحمد علاش ، مرجع سابق ، ص 2
 185، ص2005اء مجيد الموسوي، النظرية الاقتصادية، الطبعة الثالثة، الجزائر، ديوان المطبوعات الجامعية، ضي3 

، 2020معاذ الشرفاوي الجزائرلي، تاريخ الفكر الاقتصادي، بدون طبعة، سوريا، الجامعة الافتراضية السورية،  4
 .234ص
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 "كان معـدل الفائـدة مرتفعـا فـي الدولـة الأم، فإنيـا سـتجذب رأس المـال الأجنبـي فـي شـكل  إذا

 ؛1"مباشراستثمار 

 ـــدة موجبـــة يرفـــع حجـــم الادخـــار، مـــن خـــلال ـــاع "معـــدلات فائ خصـــوم البنـــوك التجاريـــة  إرتف

والمؤسســـات الماليـــة، تـــزداد مقـــدرة البنـــوك عمـــى مـــنح الائتمـــان وتوجيـــو المـــدخرات إلـــى الاســـتثمارات 

 .2الأكثر انتاجية فيتحقق النمو الاقتصادي"

 " يعتبر سعر الفائدة أحد المتغيرات الرئيسة في الـتأثير عمى حركة تدفق رؤوس الأموال عمى

مستوى التمويل الدولي، لأنو أحد أىم أدوات السياسة النقدية التي تسـتطيع الدولـة الــتأثير مـن خلالـو 

الأخـرى فـإن  عمى مستوى النشـاط الاقتصـادي، فـإذا ارتفـع سـعر الفائـدة فـي بمـد مـا بالمقارنـة بالبمـدان

مــن البمــدان الأخــرى إلــى ذلــك البمــد، وذلــك نظــرا لأن ارتفــاع ســعر ذلــك ســيحفز عمــى تــدفق الأمــوال 

الفائدة في بمد معين يدفع أصاب الاموال من دول أخـرى إلـى توجيـو امـاليم نحـو ىـذا البمـد مـن أجـل 

 .3استثمارىا"

  معـــو عكســـيا، حيـــث يقـــل عمـــى مســـتوى الاســـتثمار ويتناســب "يــؤثر ســـعر الفائـــدة تـــأثيرا قويــا

مســتوى الاســتثمار بارتفــاع ســعر الفائــدة القــروض ذلــك لأن الكثيــر مــن  الانفــاق الاســتثماري يتحقــق 

 ؛ 4عن طريق الاقتراض، ويرتفع ىذا الاستثمار بانخفاض معدل الفائدة"

                                           
 .64ص الزىرة خشيبة، مرجع سابق، 1
بوغزالة أحمد، أحمد سلامي، الاصلاحات المصرفية ودورىا في تعبئة مدخرات القطاع العائمي عبد الكريم  2

، المجمة الجزائرية لمدراسات المحاسبية والمالية كمية العموم 2016-1990دراسة اقتصادية قياسية لمفترة -بالجزائر
 .16، ص 2018، 01، العدد4د:الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة قاصدي مرباح ورقمة ، المجم

 .11محمد ناصف، مرجع سابق ، ص 3
 .49، ص 2000عمر حسين، الاستثمار والعولمة،  بدون طبعة، مصر، دار الكتاب الحديث،  4
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 العلاقة بين سعر الفائدة والاستثمار الأجنبي المباشر وفق النظرية الاقتصاديةطبيعة اذا 

ز تدفق يرفع ويحف   سعر الفائدة رتفاعإ نإنقول ديمو قعمى ضوء ما سبق ت ،وبعض الدراسات

 عمى قرار الاستثمار في الدول النامية. اإيجابيؤث ر و  ،الاستثمار الأجنبي المباشر

 0303-0994الحقيقي في الجزائر خلال الفترة  سعر الفائدة تطورتحميل  :الرابعالمطمب 

بيرة في اتخاذ القرار الاستثمار ولو دور ميم في التفضيل بين ىمية كأن سعر الفائدة لو إ

 الدول لأخذ القرار الاستثمار لمشركات المتعددة الجنسيات.

مام ىذه الأىمية نحاول من خلال ىذا المطمب تحميل تطور سعر الفائدة الحقيقي في أ

 ( المواليين:13-03( و الشكل)02-03من خلال الجدول) 2020-1994الجزائر خلال الفترة 

 .(0303-0994(: تطور سعر الفائدة بالجزائر خلال الفترة )30-30الجدول رقم )

 2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996 1995 1994 السنة

 7.169488 10.0154 10.3303- 0.0929- 15.10401 8.136645 4.04921- 7.90217- 13.747- سعر الفائدة

 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 السنة

 8.65339- 6.98891- 21.56347 6.33703- 1.51023 2.30656- 6.99751- 3.78062- 0.19713- سعر الفائدة

 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 السنة

 6.48031- 8.707317 0.412803 3.15369 6.35296 15.45332 8.326098 8.103 0.503353 سعر الفائدة

   /https://data.albankaldawli.org    2000-1994خلال الفترة  بيانات البنك الدولي بالاعتماد الطالب إعدادمن  المصدر:

بالجزائر خلال الفترة  الحقيقي تطور سعر الفائدةالتمثيل البياني ل(: 30-30الشكل رقم )

(0994-0303) 
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 لمفترة لبنك الجزائر الإحصائيةبالاعتماد عمى النشرات  الطالب إعدادمن  المصدر:

1994-2020algeria.dz -of-www.bank 

نلاحظ  ،(13-03)رقم والشكل البياني  (02-03)عمى ضوء البيانات المدرجة في الجدول

، حيث بمغ سنة 1996بدأ في الارتفاع ليتجاوز الصفر بعد سنة  سعر الفائدة الحقيقي أن

الييكمية لمجياز المصرفي، من جية وتراجع  الإصلاحات( وذلك كان نتاج 8.136645)1997

-) إلى 1999ليصل سنة  ،التراجع إلىمعدلات التضخم من جية أخرى، وما فتئ أن عاد 

(عمى الترتيب 7.169488-10.0154حيث بمغ ) 2002و 2001، وواصل التراجع حتى (0.0929

 إلى، ومن ثم بدأ في التراجع ليصل 2015وقد بمغ الذروة سنة  ،1999وىي موجبة بالمقارنة بسنة 

 .2020( سنة 6.48031-)

 

 .معدل التضخم وعلاقتو النظرية بالاستثمار الأجنبي المباشر المبحث الثالث:
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 (2020-1994)تطور سعر الفائدة بالجزائر خلال الفترة 

 سعر الفائدة الحقيقي
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 أساسخطر ظواىر الاقتصاد الكمي ظاىرة التضخم، حيث كانت ومازالت من بين أىم وأ

الاقتصادية لمدول بصفة عامة والدول النامية بصفة خاصة، ليذا قام المفكرون  المشكلات

يجادوالباحثون بمحاولة فيم ىذه الظاىرة  تفسيرات ليا، ومدى علاقتيا بالمتغيرات الأخرى، عمى  وا 

الاقتصادي الذي يساعد ناخ الاستثمار من خلال الاستقرار النقدي و في م أىميتياضوء ىذا ندرج 

قرار الاستثمار، سنحاول من خلال ىذا المبحث ذكر مختمف النظريات المفسرة ليا، عمى اتخاذ 

 توضيح العلاقة التي تربط بين التضخم والاستثمار. ومحاولة

  .: ماىية التضخمالأولالمطمب 

 ما يمي نحاول تقديم تعريف التضخم عند مختمف المدارس الاقتصادية:  في

 .: تعريف التضخمالفرع الأول

 وىي: ين والفكرينالباحثتعددت التعاريف لمتضخم بحسب 

 اتفاق عمى أن التضخم ىو الارتفاع المتزايد والمستمر في المستوى العام للأسعار  "ىناك

 مثل:1ويستعمل ىذا الاصطلاح في وصف عدد من الحالات المختمفة "

 الارتفاع المفرط في المستوى العام للأسعار؛ .أ 

 ارتفاع الدخول النقدية أو أي عنصر من عناصر الدخل؛ .ب 

 ارتفاع مستوى التكاليف؛ .ج 

 ؛الإفراط في خمق النقود .د 

                                           
رجاء الربيعي، دور السياسة المالية والنقدية في معالجة التضخم الركودي، بدون طبعة، الاردن، دار آمنة لمنشر  1

 .74ص  ،2013والتوزيع، 
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  أو)وليس سمعة  ىو الارتفاع المستمر لممستوى العام لأسعار السمع والخدمات"التضخم 

)انخفاض القدرة الشرائية(،  نقودانخفاض القوة الشرائية لم إلى، وىذا الارتفاع يؤدي اثنين(

 ؛1"الأقلعمى  %2، وبنسبة تفوق أكثرسنة أو وىذا الارتفاع يكون 

 "؛3سعار""زيادة مطردة في مستوى الأ، 2عرفو مارشال بأنو "الارتفاع المستمر للأسعار 

 وتترجم عادة بالارتفاع  ،الاستقرار الاقتصادي م"التضخم ىو ظاىرة اقتصادية تتميز بعد

واتفق الاقتصاديون الكينزيون مع  فريدمان  ،للأسعار وانخفاض قيمة العممة المستمر

 ؛4نقدية"التضخم ظاىرة  أنعمى 

 " أنالاقتصادية من  الأعوانالتضخم ىو الموقف الاقتصادي الذي لا تستطيع فيو 

 ؛5تتصرف بطريقة رشيدة نتيجة تواجد حجم ىائل من النقود"

  اختلال التوازن الاقتصادي العام الذي يترجم الى زيادة في الاسعار العامة التي تشمل

 ؛6جميع الاطراف وآليات الاقتصاد

  بالتضخم ارتفاع مستمر وممموس في الاسعار بسبب زيادة الطمب الكمي عمى "يقصد

السمع والخدمات عن عرضيا الكمي )فائض في الطمب وعجز في العرض( ومع ارتفاع 

                                           
، ص 2019عمر صخري، الاقتصاد، الطبعة الأولى، قسنطينة الجزائر، الجزائر، دار بياء الدين لمنشر والتوزيع،  1

170 . 
، 2004عمي بمعزوز، محاضرات في النظريات والسياسات النقدية، بدون طبعة، ديوان المطبوعات الجامعية،  2

 .141ص 
دة عبد الخالق، موجز في تاريخ عمم الاقتصاد، الطبعة الأولى ، مصر، إي راي كانتربري، ترجمة سمير كريم، جو  3

 .391، ص2011المركز القومي لمترجمة، 
 .91، ص2015عبد الرؤوف دىان، الاقتصاد من الألف إلى الياء، عين مميمة الجزائر، دار اليدى،  4
 .98،ص 2006محمد المبارك، اقتصاد النقود، الطبعة الأولى، منشورات دار الأديب،  5

6 Joel.j, Introduction a la macroéconomie, 2eme edition, De Boeck & larcier S.A , Paris, 

1998,p 371. 
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الاسعار نتيجة لزيادة الطمب أي زيادة كمية النقود بالنسبة لكمية السمع والخدمات، فان 

 ؛1قيمة النقود تنخفض ويسود التضخم"

  عدم توازن/لا توازن اقتصادي يتمخض عنو ارتفاع مستمر في مستوى الأسعار العام"
 ؛2"

ظاىرة نقدية التضخم عمى أنو  السابقة يمكن أن نخمص الى تعريف من خلال التعاريف

والمستدامة في المستوى  ، الممموسةالزيادة العامةزيادة كمية النقود ويترتب عنيا تحدث نتيجة 

 خلال مدة زمنية طويمة نسبيا سنة في العادة. ي اقتصاد معينر فاسعالعام للأ

 .: الاتجاىات المختمفة لمتعريف بالتضخمالفرع الثاني

خلاليا، فمثلا من مر خلافي بخلاف وجية النظر المدروس من أ 3تعريف التضخم الاقتصادي

، تمخض التضخم ينشأ بين عرض وطمب السمع والخدمات وىو ظاىرة نقدية وجية نظر نقدية، فإن

 4اتجاىات ىي: ةعن ىذا الخلاف ثلاث

 ( الأسبابالاتجاه الأول :)ز بين التضخم الذي يحث نتيجة يمي   وراء حدوث الضاىرة

(، والتضخم الناتج عن حالة الاختلال الأسعارارتفاع المستوى العام للأسعار )تضخم 

 ؛ن فييا التوسع في القوة الشرائية  سببا )تضخم نقدي(التي يكو 

 :)؛ظاىرة ديناميكية خلال الزمن  الاتجاه الثاني )المظير 

                                           
،  2010محمد حسين الوادي، وآخرون، النقود والمصارف، الطبعة الأولى، الاردن، دار المسيرة لمنشر والتوزيع،  1

 .79ص
2  Med chérif ilmane, op.cit, p521. 

صفاء عبد الجبار موسى، طو محمد محمود، التضخم الاقتصادي والتنمية الاقتصادية، الطبعة الأولى، عمان  3
 .19، ص 2016الأردن ، دار الأيام لمنشر والتوزيع، 

 .20صفاء عبد الجبار، موسى مرجع سابق ، ص  4
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 )والأسباب : يجمع بين المظيرالاتجاه الثالث ) يجمع بين الأول والثاني. 

 .: التضخم وفق النظرية الاقتصاديةالفرع الثالث

وطرق  أسبابيافيم لو  ،محاولة فيمياعمى  وعمموا ،ىتم العديد من المفكرين بظاىرة التضخمإ

 :ىذه الظاىرة تالتي شرح المدارس نتطرق الى أىمعلاجيا 

 .النظرية النقدية التقميديةأولا: 

بسبب زيادة و التضخم النقدي ظاىرة نقدية بحتة، تحدث بسبب ارتفاع الطمب  أن"يرى الكلاسيك  .1

 "؛1المعروض النقدي المتاح لمتداول

"يرى أنصار ىذه النظرية الكمية أن الزيادة في كمية النقود المتداولة في السوق ىي سبب ظيور  .2

البوادر التضخمية، بمعنى آخر فكمما طرحت في الاسواق كميات من النقود المتداولة كمما 

ارتفعت الاسعار التي تنم عن حصول ظاىرة تضخمية في المجتمع وتفسير ذلك من خلال 

، ورغم أىمية تطوير معادلة التبادل لفيشر كمعبر عن النظرية الكمية كمبريدجو  فيشرمعادلة 

لم تختمف عمى المدى القصير عن النظرية الكمية الكلاسيكية في إطار إلا ان مدرسة كمبريدج 

   ؛2معادلة التبادل التي تربط بعلاقة طردية بين المستوى العام للأسعار وكمية النقود"

 

 

 

 
                                           

 .191، ص2013دن، دار صفاء، إياد عبد الفتاح النسور، أساسيات الاقتصاد الكمي، الطبعة الأولى ، الأر  1
 .142عمي بمعزوز، محاضرات في النظريات والسياسات النقدية، مرجع سابق، ص   2
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 .الكينزية لتفسير التضخمالنظرية ثانيا: 

"قدم كينز نظرية الفجوة التضخمية التي اعتبرىا العديد من الخبراء نقطة البداية لمتضخم، وتعني  .1

الفجوة التضخمية امتلاك القوة الشرائية التي تزيد عن قيمة السمع المتوفرة عند مستوى أسعار 

 ؛1قبل التضخم"

نما تتوقف عمى العلاقة بين الادخار " .2 العلاقة لا تتوقف عند مستوى القدرة الشرائية، وا 

 ؛2والاستثمار"

نسمي نظرية التضخم الكينزية بنظرية فائض القيمة، حيث أثار كينز في نظريتو  ان " يمكن .3

فكار العامة أن النظرية التقميدية لمنقود فشمت في تشخيص اسباب الكساد العظيم، كما رفض الا

لمستوى التوازني عند تقاطع منحنى الطمب الاساسية لمتحميل الكلاسيكي، وعند كينز يتحدد 

" ويتميز التحميل الكينزي في تفسيره 3الكمي مع منحنى العرض الكمي أي بالطمب الكمي الفعال

 لمتضخم بمرحمتين اساسيتين:

 

 

 

 

 

                                           
 .486محمد عمر أبو عيدة، عبد الحميد محمد شعبان، مرجع سابق، ص  1
 .192إياد عبد الفتاح النسور، مرجع سابق، ص  2
 .143مرجع سابق، ص عمي بمعزوز، محاضرات في النظريات والسياسات النقدية، 3
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 .لتفسير التضخم مراحل التحميل الكينزي (:30-30الشكل رقم )

 

عمي بمعزوز، محاضرات في النظريات بالاعتمار عمى  الطالبمن اعداد المصدر: 

 142-141والسياسات النقدية، مرجع سابق، ص ص 

 ثالثا: نظرية التضخم الناشئ عن دافع النفقة.

 "تتمخص ىذه النظرية في ان ارتفاع نفقة الانتاج ىو الذي يدفع بالأسعار الى الارتفاع"؛ .1

جور بشكل القوة التضخمية ىو جانب العرض فارتفاع الأ مصدر"ترى ىذه النظرية أن  .2

مستقل عن ظروف الإنتاج والطمب الكمي، يدفع الاتحاديات العمالية الى ممارسة ضغوطيا عمى 

، وقد أكد منحى فميبس العلاقة العكسية بين معدل التضخم أصحاب الأعمال والمطالبة برفع الأجور

 " والذي سيتم توضيحو في الشكل الموالي:1لةومعدل البطا

 

                                           
 .145عمي بمعزوز، محاضرات في النظريات والسياسات النقدية، مرجع سابق، ص 1
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 .(: منحنى فميبس39-30الشكل رقم)

 
بالاعتماد عمى عمي بمعزوز، محاضرات في النظريات  الطالبمن اعداد المصدر: 

 .145والسياسات النقدية، مرجع سابق، ص

 .المعاصرة لتفسير التضخم: النظرية رابعا

ساد في ىذه فترة أي السبعينات نتشار ظاىرة التضخم الركودي حيث عرفت ىذه الفترة  

، عمى عكس قدمتو نظرية فميبس بالإضافة الى الارتفاع المستمر للأسعار ارتفاع مستويات البطالة

 حول العلاقة بين التضخم والبطالة وسنحاول من خلال ىذا الجزء تقديم النظرية المعاصرة 

  لمتضخم:

 ،1"زيادة مستمرة في المعروض النقدي" .1

                                           
 .265، ص2008إيمان عطية ناصف، النظريات الاقتصادية الكمية، مصر، دار الجامعة الجديدة،  1
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كبر أنمو عرض النقود  إلى"ظاىرة نقدية بحتة ترجع  التضخم )فريدمان( مدرسة شيكاغو .2

اعادت ىذه المدرسة النظرية الكمية في حمة جديدة، ولا يرجع الفضل  ، وقد"1الإنتاجمن نمو حجم 

 ة ىذا الفرع(.الى فريدمان وحده بل الى الظروف كما تقدمنا سابقا )في بداي

 النظرية"مصدر الارتفاع التضخمي في  تخمص النظرية المعاصرة لتفسير التضخم .3

النقود، يرجع إلى زيادة الرصيد النقدي في المجتمع عن )الحجم الامثل: ىو ذلك المعاصرة لكمية 

يحقق المعدل الذي يقابل التغير في كل من الناتج الوطني والتغير في سرعة دوران النقود( الذي 

 .الاستقرار في المستوى العام للأسعار"

 :نخمص الى ،ف السابقةيالتعار خلال ىذه النظريات، و  من

  التضخم من منظور النظريتين النقدية التقميدية والنظرية الكينزية ليست مختمفة كثيرا

 فكلاىما ينظر الى التضخم عمى انو ظاىرة نقدية، أي يحدث من معدل مرتفع لنمو النقود؛ 

   ي في الجتمع دالرصيد النقتعريف التضخم عمى أنو ظاىرة نقدية تحدث نتيجة زيادة

الزيادة العامة، عدم استقرار في المستوى العام للأسعار، و ويترتب عنيا  عن الحجم الأمثل

خلال مدة زمنية طويمة نسبيا ما الممموسة والمستدامة في المستوى العام للأسعار في اقتصاد 

 . سنة في العادة

 .وقياسمظاىر التضخم وطرق  المطمب الثاني:

 التضخم ومن ثم طرق قياسو: مظاىرنحاول من خلال ىذا المطمب تقديم 

 

                                           
 .192إيمان عطية ناصف، مرجع سابق، ص 1
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 .: مظاىر التضخمالفرع الأول

 :ةالتالي النقاط تتركز فيآثار التضخم و  سمات أىم

"عجز جياز التنمية عن القيام بوظيفتو في توجيو الانتاج تبعا لمطمب الفعمي لممستيمك، فاذا  .1

ارتفاع الاسعار فيزيد طمبو الحالي مما يؤدي الى ارتفاع الاسعار من جديد  المستيمكتوقع 

فقد يزيدون حجم الانتاج مع تأجيل البيع مما يساعد عمى ارتفاع الاسعار وىنا  المنتجونأما 

 "؛   ينتيي بالنقود كأداة لممبادلةربما 

"تفقد النقود وظيفتيا كمخزن لمقيمة  أداة للادخار نتيجة التضخم حيث يزيد الميل للاستيلاك  .2

خفاض الادخا  ر النقدي"؛لذلك يقال ان التضخم يساعد عمى الادخار العيني وا 

وليس صالح الاقتصاد القومي ففي فترة الازمات تزداد توجيو الاستثمار الى صالح الاسعار " .3

 ؛1الارباح النقدية بسبب ارتفاع الاسعار، وتعمل الدولة إلى رفع ضرائب عمى الارباح"

 ؛ستوى العام للأسعار سنة وراء سنة، إضعاف ثقة الأفراد في العممةالارتفاع المستمر في الم .4

 ؛ زيادة سرعة دوران النقود؛المدفوعاتميزان عجز في  .5

 ؛ غير إنتاجيةالمال نحو مشاريع  رأستوجيو  .6

 ؛2ف طبقات المجتمعالتفاوت الطبقي، والفجوات بين مختم .7

"زيادة دخل أصاب التجارة والصناعات مما وسع الفارق الاجتماعي الرأسمالي ليذه الطبقات  .8

وسيطرتيا عمى النشاط الاقتصادي، التوجو لمتعامل بالعملات الاجنبية لضعف العملات 

والاحتياجات الاقتصادية، وأخيرا المحمية ، بالإضافة الى زيادة قروض الدولة لسد الفوارق 

                                           
 .84محمد حسين الوادي ، وآخرون، مرجع سابق، ص 1
عبد اليادي سامر، وآخرون، مبادئ الاقتصاد الكمي، الطبعة الأولى، عمان الأردن، دار وائل لمنشر والتوزيع  2

 .203، ص 2013
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لدخل الحكومي لمحد من ىذه التناقضات واصدار العملات الجديدة المحددة اتباع سياسة ا

 .   1بدل العملات القديمة"

 .: قياس التضخمالفرع الثاني

 2:والشكل المالي يوضح ذلك لقياس مستوى السعر م ثلاث أرقام قياسيةايمكن استخد

 .للأسعار لقياس قياسيةالرقام الأ  (:03-30الشكل رقم )

 

 .174-171عمر صخري، مرجع سابق، ص بالاعتماد عمى  الطالب إعدادمن  :المصدر

 

 

 
                                           

 .103، ص2014رابح بوقرة، عبد الله خبابة، الوقائع الاقتصادية، بدون طبعة، مصر، دار الجامعة الجديدة،  1
 .174-171عمر صخري، مرجع سابق، ص  2

 
يقيس أسعار البضائع والخدمات التي يشتريها المستهلكون خلال فترة •

 ؛( رقم قياسي لاسبريس)زمنية معينة بالمقارنة بفترة زمنية أخرى 

 الرقم القياسي لأسعار المستهلك

يقيس أسعار البضائع والخدمات التي يشتريها المنتج خلال فترة •
 زمنية بالمقارنة بفترة زمنية أخرى؛

 الرقم القياسي لأسعار المنتج

 
 .جميع البضائع والخدمات الموجودة في الاقتصاد الوطني•

 مكمش الناتج الداخلي الأجمالي
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  .التضخم أنواعالمطمب الثالث: 

 أوسرعة حدوثو،  آوسبب حدوث التضخم  إلىرة النظ التضخم، باختلاف أنواعاختمفت       

 أنواع أىمم نقد   أنفي ىذا المطمب سنحاول  ،داخمي آمىل ىو مستورد  ،وئطبيعة مصدره ومنش

 التضخم وىي:

 .خارجي(منبع التضخم المستورد) :الفرع الأول

منبتو كان  أنر في بداية ىذا المبحث، داخمي أي كنا قد تكممنا عن التضخم الداخمي المصد   

نحاول تقديم التضخم  وألانمن الارتفاع المستمر لممستوى العام لأسعار السمع والخدمات في الداخل، 

نو نتاج العلاقة التي كانت سائدة بأ، وقد عرفتو مختمف المدارس المتعاقبة تجارية وكلاسيكية المستورد

التضخم المستورد ناتج عن  إذنقاعدة الذىب )دخول وخروج الذىب(،  إطارفي تمك المرحمة في 

 ؛1التجارية بين الدول أو نقديةالعلاقة ال

 بحسب سرعة ارتفاع.التضخم  أنواع: الفرع الثاني

 وعلاقتيا بالزمن: الأسعارالتضخم بحسب سرعة ارتفاع  أنواعيمي نحاول تقديم  فيما

ض طفيف في اويترتب عميو انخف ،حد ما إلىارتفاع تدريجي ومحدود التضخم المعتدل:  .1

ذاقيمة العممة المحمية،   ؛الزاحفدام ىذا النوع من التضخم لمدة طويمة يسمى  وا 

                                           
 ARDLي، خوني رابح، أثر التضخم المستورد عمى التضخم المحمي في الجزائر باستخدام منيجية حميد عزر  1

/ديسمبر 2/العدد:4(، مجمة الأصيل لمبحوث الاقتصادية والإدارية، جامعة خنشمة، المجمد1990-2018لمفترة )
 .2016، ص2020
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وبدرجة سريعة، ويترتب عميو  ايكون كبير  الأسعارالارتفاع العام لمستوى  التضخم السريع: .2

انخفاض سريع في قيمة العممة من جية، وتصبح أسعار الفائدة الحقيقية سالبة، وانخفاض 

 معدلات الادخار؛

وكبير لمغاية وفي مدة  ،جدا ايكون سريع الأسعارالارتفاع العام لمستوى  جامح:التضخم ال .0

وانييار النظام  في المدى القريب زمن، ويترتب عميو انييار في قيمة العممةقصيرة من ال

 .1والأزماتالنقدي في المدى البعيد، ويكون ىذا عقب الحروب 

العلاقة بين التضخم والاستثمار الأجنبي المباشر وفق النظرية  المطمب الرابع:

 الاقتصادية.

من خلال ىذا المطمب توضيح طبيعة العلاقة النظرية لأثر التضخم عمى الاستثمار  سنحاول

 وفق النظرية الاقتصادية وبعض الدراسات وآراء بعض المفكرين. ،الأجنبي المباشر

 "  وعدم الثقة إزاء نتائج المشاريع  ،لدى المستثمرين اتشاؤمي اخمق شعور يالتضخم

 ؛ "2نشاءالإارية لصعوبة تقدير تكمفة الاستثم

 ؛3، وعمى التوقعات المستقبمية"التضخم لو تأثير سمبي عمى خطط الإنتاج والاستثمار" 

 ؛4"امضاد ا"يخمق مناخ 

                                           
محمد فوزي أبو السعود، وآخرون، مبادئ الاقتصاد الكمي، الطبعة الأولى، مصر، مكتبة الوفاء القانونية،  1

 .229، ص2014
بياء الدين مطيري، محاولة استيداف معدل التضخم الأمثل من خلال استخدام أدوات السياسة النقدية والمالية  2

، كمية العموم الاقتصادية والتجارية  العموم الاقتصادية دكتراه في ، أطروحة2019-1990دراسة حالة الجزائر 
 .40ص 2022-2021وعموم التسيير ، جامعة عبد الحميد ابن باديس، مستغانم، 

 .199إياد عبد الفتاح النسور، مرجع سابق، ص 3 
 .113محمد المبارك، مرجع سابق، ص 4
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  ؛1سمبية عمى حجم ونوعية الاستثمار ا"يترتب عمى زيادة معدلات التضخم آثار" 

  2؛عدل التضخمعمى م الأجنبي المباشر للاستثمار إحصائيةيوجد تأثير معنوي ذو دلالة 

 " أوضحت دراسةSchneider and Frey  دولة نامية عن وجود  54عن  1985عام

ارتباط سمبي بين معدلات التضخم العالمية والاستثمار الأجنبي المباشر، نظرا لأن ذلك 

 ؛"  3يمثل مؤشر ضعف الاقتصاد في ىذه الدول 

  الاستثمار والقرارات المالية إنما تتخذ مبنية عمى فروض الأسعار وأسعار الفائدة "

المستقبمية، والجو التضخمي المتوسط قد يكون مفيدا لمنشآت الأعمال إذ يسمح ليا برفع 

ىو التضخم المتوسط قد يؤدي إلى تضخم جامح،  الخوفالأسعار وزيادة ارباحيا، ولكن 

متوسط إذا كان مفيدا أو ضار، فإن منشآت الأعمال الناجحة وعما إذا كان التضخم ال

، ولسوء الحظ، في قرارات الاستثمارتتطمب أن تأخذ معدل التضخم في الحسبان في 

السبعينات وأوائل الثمانينات، فإن معدل التضخم الذي أخذتو التي أخذتك كثير من 

دما انخفض التضخم بعد سنة المنشآت في الحسابات استثماراتيا كان مرتفعا لمغاية، وعن

تزداد اسرع من زيادة  القيمة الحقيقة لديونيم، وجدت منشآت الأعمال ان 1981

 ؛4ايراداتيم، فقرارات الاستثمار التي كانت تبو أكيدة ناجحة اصبحت أكيدة خاسرة"

                                           
 .238محمد فوزي ابو السعود واخرون، مرجع سابق، ص 1
اسمار زارق قاياتى ، واخرون ، أثر الاستثمار الأجنبي المباشر عمى معدل التضخم في جميورية مصر العربية  2

جامعة عين شمس، مصر، –والمممكة العربية السعودية، مجمة العموم البيئية ، كمية الدراسات العميا والبحوث البيئية 
 .182، ص 2021، الجزء الثالث ،سبتمبر9، العدد:50المجمد

 .63الزىرة خشيبة، مرجع سابق،ص 3
، 1994، بدون طبعة، مصر، وكالة الاىرام لمتوزيع، سامي خميل، نظرية الاقتصاد الكمي، الجزء الثاني 4

 .1542ص
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 ؛1الاستثمار" عمى ىيكل " يؤثر التضخم سمبيا عمى الاستثمار من خلال تأثيره 

 " ارتفاع الواردات وانخفاض  إلىيؤدي  الأسعارالتضخم وما يتضمنو من ارتفاع في

ثر السمبي عمى الصادرات، وىذا يؤثر سمبا عمى ميزان المدفوعات، ويمتد ىذا الأ

 ؛2الاستثمارات التي تنخفض ىي الأخرى"

   ن " كما بيNunnenhamp  اشر في بالم الأجنبيفي دراسة عن الاستثمار  1997سنة

في كوستاريكا قد حقق نجاحا   %20اللاتينية عند تخفيض معدلات التضخم ب  يكاأمر 

 .3ممحوظا في جذب الاستثمار الأجنبي المباشر"

  يؤثر التضخم عمى قرارات الاستثمار لأن الارتفاع الكبير في معدل التضخم يعني ارتفاع"

 .4المتوقعة"مستوى التكاليف التي سيتحمميا المستثمر بالتالي انخفاض مبيعاتو 

  يؤثر التضخم سمبا في اتجاىات الاستثمار حيث قد تتجو معظم الاستثمارات في ظل "

القطاعات الانتاجية التي التضخم إلى نشاطات ىامشية وسريعة الربح دون المجوء الى 

تعتبر الاساس في التطور الاقتصادي والاجتماعي، كما أن التضخم يتضمن ارتفاع أسعار 

 .  5ارية مما يؤدي الى ارتفاع تكمفة اقامة المشروعات الانتاجية"المواد الاستثم

                                           
 .290ايمان عطية ناصف، مرجع سابق، ص 1 
 .319،ص2007حسن خمف فميح، الاقتصاد الكمي، الطبعة الأولى، الأردن، عالم الكتب الحديثة، 2
 .64الزىرة خشيبة، مرجع سابق، ص 3
، 2012رانية الشيخ طو، التضخم أسبابو، آثاره، وكيف نعالجو، سمسمة كتيبات تعريفية، صندوق النقد العربي،  4

 . 6ص
،  2013معين أمين السيد، مدخل للاقتصاد وتاريخ الوقائع الاقتصادية، الطبعة الثانية، الاردن، دار المسيرة، 5

 . 132ص
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العلاقة بين التضخم والاستثمار الأجنبي المباشر عمى ضوء ما سبق نخمص الى 

ر سمبا عمى تدفق أن التضخم يؤث  نقول  المفكرين والباحثينوبعض  وفق النظرية الاقتصادية

 .في الدول الناميةالاستثمار الأجنبي المباشر وقرار الاستثمار 

 .0303-0994التضخم  في الجزائر خلال الفترة  تحميل تطور :الخامسالمطمب 

تحميل تطور التضخم  في الجزائر خلال الفترة تقديم  يمكن من خلال الجدول والشكل الموالي 

0994-0303 

 (0303-0994(: تطور التضخم  بالجزائر خلال الفترة )30-30الجدول رقم )

 2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996 1995 1994 السنة

 1.42 4.23 0.33 2.6 5 5.7 18.6 29.8 29 التضخم

 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 السنة

 4.52 3.91 5.74 4.86 3.68 2.53 1.64 3.56 2.58 التضخم

 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 السنة

 5.5 4.5 4.45 5.59 6.4 4.78 2.92 3.26 8.89 التضخم

 خلال الفترة  لبنك الجزائر الإحصائيةبالاعتماد عمى النشرات  الطالب إعدادمن  :المصدر

1994-2020 www.bank-of-algeria.dz 

 بيانيا من خلال الشكل الموال:تم تمثيل المعطيات السابقة 

 

 

 

 

 

http://www.bank-of-algeria.dz/
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 (0303-0994تطور التضخم  بالجزائر خلال الفترة )التمثيل البياني ل(: 00-30الشكل رقم )

 

 لمفترة لبنك الجزائر الإحصائيةبالاعتماد عمى النشرات  الطالب إعدادمن  المصدر:

1994-2020  www.bank-of-algeria.dz 

التضخم  أننلاحظ  15-3رقم والشكل البياني ( 03-03)ضوء البيانات المدرجة في الجدول  عمى

، حيث قدر في البداية (2000-1994) من الدراسة الأولىعرف انخفاضا محسوسا خلال الفترة 

ن ىو تحسن الوضع الأمني الذي ىذا التحس   أسباب أىممن بين  0.33ب  2000وفي سنة  29ب

(، وقد يرجع 8.89قيمة ) 2012ل سنة الارتفاع  حيث سج   إلىعاد  أنما فتئ عرفتو الجزائر، و 

متو المواد الغذائية، والمستوى العام للأسعار)ملابس، الارتفاع الذي سج   إلىذلك بدرجة الأولى 

 نياية فترة الدراسة.خلال  االنفط، وقد عرف التضخم تذبذب أسعارنقل،...( وتراجع 
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 خلاصة الفصل:

والاستثمار الأجنبي المباشر، وذلك  النقدية معرفة العلاقة النظرية و بين المتغيراتنحاول 

مؤشرات قياس الأداء و  أدوات السياسة النقدية من جية، لأىمية ىذه المتغيرات لأنيا تعتبر من أىم

المتمثل في دراسة  فصلمن خلال ىذا الو ، من جية اخرى الاقتصادي واتخاذ القرار الاستثماري

ذكر مجموعة من  الى نخمص، الاستثمار الأجنبي المباشرالنظرية بين المتغيرات النقدية و لاقةالع

 :العلاقات

  تدفق الاستثمار الأجنبي وفق بعض و سعر الصرف بين من خلال دراسة العلاقة النظرية

 الدراسات والنظريات نستنتج ما يمي:

  انخفاض التكاليف  لىإانخفاض في قيم العممة المحمية لمدولة المضيفة يؤدي

 سياسة تستعمميا بعض الدول(؛)الحقيقية لممشروع وبالتالي يحفز المستثمر

 التقمبات المفاجئة لأسعار الصرف يكون ليا تأثير سمبي عمى المناخ الاستثماري؛ 

 ثر موجب عمى الاستثمار الأجنبي المباشر.أليا  استقرار في أسعار الصرف 

  أن ارتفاع عمى ضوء النظرية الاقتصادية، وبعض الدراسات التي سبقت نقول طبيعة العلاقة

عمى قرار  يإيجاب، ويؤثر بشكل سعر الفائدة يرفع ويحفز تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر

 الاستثمار في الدول النامية.

 ديةوفق النظرية الاقتصا الاستثمار الأجنبي المباشر،و التضخم  بينح العلاقة النظرية توض 

التضخم يؤثر سمبا عمى تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر وقرار  نأ عمى، وبعض الدراسات

  الاستثمار في الدول النامية .



 

 

 

  الرابعالفصل 

عمى المتغيرات النقدية  أثر

الاستثمار الأجنبي المباشر 

في الجزائر
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 تمهيد:  
الظةرف  الاستثمار الأجنبي لابد من تييئةة  تدفق زيادةنو لنا أمن خلال الفصل الثاني لا حظ

ى تةةةففير الشةةةةرفط مةةةةالمسةةةاعدة عف  ،للاسةةةةتثمارالقانفنيةةةةة المشةةةج ة ، الماليةةةةة، السياسةةةية ف الاقتصةةةادية

 .الملائم الاستثماريالتي من شأنيا تففير المناخ ف  ،الاستثماريةالضرفرية لإنجاح المشرفعات 

إلةى سةن جممةة مةن التشةري ات فالقةفانين التةي تسة ى إلةى  الثمانينةاتمنذ عممت الجزائر ف لقد  

اصلاحات مسةت بالإضافة الى عدة  ،أىميا مراج ة المنظفمة النقدية الاقتصاديةتحسين الأفضاع 

 فذلك إدراكةا منيةا لمةد  ،السياسية لكل مرحمةف  الاقتصاديةمع الأفضاع  لتتماشى الاستثمارقفانين 

مةد  تةأثير أيضا  ف ،الأجنبي المباشر من خلال المتغيرات النقدية الاستثمارلتأثير الذي يقع عمى ا

لم ديةةد  فةةي المسةةاعدة فةةي ايجةةاد الحمةةفل هدفر ف  ،الاقتصةةاديالأجنبةةي المباشةةر عمةةى النمةةف  الاسةةتثمار

 الأساسةية  اتقطاعةال تطةفيرفةي  المسةاعدة، ف مشةكمة البطالةة فمن أبرزىةا، المشاكل الاقتصادية من

عمةةى  بشةةكل أساسةةينجاحيةةا  ىةةذه القطاعةةات فةةيت تمةةد ، إذ فقطاعةةات أخةةر الصةةناعة ، الزراعةةةك

سةفا  ت مةق الأمةر بمنةاخ الاسةتثمار  اللازمةة المحفةزاتتةففر ، فذلك مةن خةلال فييا الاستثمارنجاح 

، لتحديةةد أثةةر المتغيةةرات فعمةةى ضةةف  ذلةةك، سنسةة ى مةةن خةةلال ىةةذا الفصةةل  .أف المتغيةةرات النقديةةة

سةنحافل فةي ىةذا الفصةل بنةا  نمةةفذج النقديةة عمةى الاسةتثمار الأجنبةي المباشةر، فلقيةاس ىةةذا الأثةر 

الاسةةتثمار الاجنبةةي الةةى  نقديةةة المدرفسةةة فتةةدفققياسةةي يبةةين لنةةا ال لاقةةة بةةين مختمةة  المتغيةةرات ال

 تم تقسيمو الى: ذلكجل م الجة أ منف  ،الجزائر

 -التحميل الوصفي-المبحث الأول: تحديد النموذج ومنهجية الدراسة 

 متغيرات النقدية عمى الاستثمار الأجنبي المباشر في ال: قياس أثر الثانيالمبحث 
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 .-التحميل الوصفي- ومنهجية الدراسة: تحديد النموذج الأولالمبحث 

بصفة خاصة  بصفة عامة، فالمتغيرات الاقتصادية الكمية قتصاديةالا فاىرظاللا تكاد تخمف 

 اريفاختشكل النمفذج  تحديد لابد من القياسيالنمفذج  تقديرقبل فلكن  من نماذج كمية مفسرة ليا،

 .م الم النمفذج لتقديرفالأسمفب المتبع  ت المفسرة لوالمتغيرا

 .مفاهيم حول الطريقة الإحصائية المعتمدةالمطمب الأول: 

ت د صياغة النمفذج القياسي من أىم مراحل بنا  النمفذج فأص بيا فذلك من خلال تحديد 

 المتغيرات التي يجب أن يشتمل عمييا النمفذج أف التي يجب استب ادىا منو.

 .الاقتصادي النموذج الفرع الأول: ماهية

 .المختمفة لبنا  النمفذج المراحل فكذا ،بو الت ري من خلال  ماىية النمفذجسيتم تقديم 

 .النموذج تعريف :أولا

الظاىرة  عمييا تكفن ما عادة التي الم قدة لمفض ية فعام مبسط عرض أف تقديم "ىف النمفذج

 التأثير فعلاقات المدرفسة الظاىرة في تتحكم التي الأساسية ال ناصر ي كس في الطبي ة، فىف

 تقديرىا من التمكن ثم أفلا، الظفاىر فتفسير فيم أجل من يست مميا الباحث بينيا، فيف أداة المتبادل

 1."بتطفرىا في المستقبل تفق ات عمى فالحصفل

 .النموذج بناء مراحل: ثانيا

 2:ىيف تقسيم مراحل بنا  النمفذج إلى أربع مراحل  سيتم 

                                                           

الجزائر، ديفان المطبفعات الجام ية،  ، بدفن طب ة،تصاد القياسي درفس فمسائل محمفلةعمي مكيد، الاق 1
 .9، ص 2007

الأردن، دار  ، بدفن طب ة،-النظرية فالتحميل –س الاقتصادي كامل علافي كاظم، حسن لطي  الزبيدي، القيا 2
 .22، ص 2014صفا  لمنشر فالتفزيع، 
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فمن ثم تحديد المتغيرات أف ال فامل  ،الظاىرة المراد دراستيايتم تحديد النموذج:  تعيين .1

التي تساعد عمى تفسير سمفك ىذه الظاىرة ليتم فضع الافتراضات التبسيطية تمييدا 

 ؛تغيرات فال لاقات في صفرة رياضيةلصياغة الفرض المفسر، فيتم الت بير عن الم

 1:في الشكل المفاليالمجسدة ىذه المرحمة عمى الخطفات تنطفي            

 .النموذج تعيين خطوات مرحمة(: 41-44الشكل رقم)

 
مرجع سابق،  دافد حسام عمى، خالد محمد السفاعي،من اعداد الطالب بالاعتماد عمى المصدر: 

 .22ص

فيتم في ىذه المرحمة القياس فالتقدير ب د الانتيا  من المرحمة النموذج:  معممات تقدير .2

الأفلى، فت د ىذه المرحمة فنية بحتة ت تمد أساسا عمى البيانات الفاق ية التي تم جم يا عن 

من  أىميانذكر المتغيرات، فعمى طرق فأساليب الاقتصاد القياسي، فتنطفي عمى عدة خطفات، 

 :خلال الشكل التالي

 

 

                                                           

الأردن،  دار  ن طب ة،، بدف اد القياسي بين النظرية فالتطبيقدافد حسام عمى، خالد محمد السفاعي، الاقتص 1
 .22، ص 2013المسيرة لمنشر فالطباعة فالتفزيع، 

تحدٌد متغٌرات النموذج سواء المتغٌر التابع أو المتغٌرات المستقلة من واقع 
 النظرٌة الاقتصادٌة وأي معلومات عن الظاهرة؛

 تحدٌد عدد العلاقات الداخلة فً النموذج؛

 تحدٌد الشكل الرٌاضً للنموذج فٌما إذا كانت العلاقة خطٌة أو غٌر خطٌة؛

تدلنا النظرٌة الاقتصادٌة على )تحدٌد الإشارات والقٌم المتوقعة للمعلمات 
 ؛(إشارات المعلمات

 .تحوٌل النموذج الرٌاضً إلى نموذج إحصائً بإدخال المتغٌر العشوائً
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 .النموذج معممات تقدير خطوات مرحمة(: 42-44قم)الشكل ر 

 
مرجع سابق.  دافد حسام عمى، خالد محمد السفاعي،من اعداد الطالب بالاعتماد عمى  المصدر:

 .22ص 
 

  1عدة عفامل أىميا:بنا  عمى فيتم اختيار الطريقة المناسبة لمتقدير 

 ؛طبي ة ال لاقة بين المتغيرات .أ 

فتفافر الفرفض الخاصة بكل تقدير، خصائص المقدرات المتحصل عمييا من كل طريقة  .ب 

 ؛طريقة

 ؛بساطة الطريقة من حيث ال مميات الحسابية اللازمة .ج 

 الفقت فالتكالي  اللازمين لتقدير م ممات النمفذج. .د 

تقدير القيم الرقمية لم ممات  من ب د أن ينيي الباحثبالنموذج:  المقدرة المعممات تقييم .3

النمفذج من خلال بيانات فاق ية، تبدأ مرحمة تقييم ىذه القيم المقدرة بم نى تحديد ما إذا كانت ىذه 

التقديرات ذات مدلفل أف م نى من الناحية الاقتصادية، فما إذا كانت مقبفلة من الناحية الإحصائية 

  ن تفافر شرفط المتب ة في القياس، فىي:فيطمق عمييا اختبارات الدرجة الأفلى فضلا ع

 

                                                           

الاسكندرية، مصر،  بدفن طب ة،  محمد عبد السميع عناني، التحميل القياسي فالإحصائي لم لاقات الإقتصادية. 1
 .43، ص 2009دار الجام ية، 

تقدير معلمات 
 النموذج

تجمٌع البٌانات عن المتغٌرات التً ٌحتوٌها النموذج 
 ؛...(سلاسل زمنٌة، بٌانات مقطعٌة، هندسٌة)

 اختٌار طرٌقة القٌاس المناسبة 
 ...(.طرٌقة المربعات الصغرى العادٌة)
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فىذه نستمدىا من النظرية الاقتصادية فىي تت مق بإشارات فمقادير الاقتصادية:  المعايير .أ 

 1الم ممات المقدرة فالتي تحدد ال لاقات الكمية بين المتغيرات الاقتصادية.

 في الإحصائية الثقة مد  اختبار إلى تيد : الأفلى( الرتبة اختبارات) المعايير الإحصائية .ب 

 2الم نفية. فاختبارات التحديد م امل أىميا فمن النمفذج، التقديرات الخاصة بم ممات

ىذه الم ايير تض يا نظرية الاقتصاد القياسي الثانية(:  الرتبة اختبارات) المعايير القياسية .ج 

لمتحقق من تحقق الافتراضات الخاصة بالطريقة القياسية المستخدمة، فمثلا يجب التأكد من 

الداخمة في النمفذج لا ترتبط بب ضيا الب ض، فلاختبار عدم أن جميع المتغيرات ال شفائية 

-Durben"فاتسفن -بنفجفد ارتباط ذاتي نستخدم إحصا  ي ر  باسم اختبار در 

Watson test (d)" .3فيستخدم كم يار لتقييم نتائج التقديرات 

 ىذا استخدم أجمو من الذي اليد  تفضح التي الأخيرة المرحمة فىي: النموذج تقييم .4

 الاقتصادي، القرار متخذي فبمساعدة التنبؤ، عممية في المؤشرات قابمية تقييم يتم فعادة الأسمفب،

 إلى الفصفل بيد  الاقتصادية المتغيرات لمؤشرات عددية قيم تقدير النمفذج من اليد  يكفن فقد

 4.م ين اقتصادي ىيكل فتحميل تقفيميا أف اقتصادية بسياسة التنبؤ

يجب أن تكفن التنبؤات القياسية مستندة عمى أسس عممية فذات م نفية عالية تتيح 

للاقتصادي استخداميا بدفن تردد أف خف  من صحة التنبؤات المشتقة منو، ف مى النمفذج أن 

مقاسة بم امل التحديد مرتف ة، اليكفن قد أختبر بشكل دقيق، فقد يحدث أن تكفن المقدرة التفسيرية 
                                                           

الإسكندرية، مصر، مؤسسة شباب  طب ة، ، بدفنابراىيم ن مة الله نجيب، مقدمة في مبادئ الاقتصاد القياسي 1
 .26، ص 2012الجام ة، 

الدار  مصر،، بدفن طب ة، اد القياسي بين النظرية فالتطبيقعطية عبد القادر محمد عبد القادر، الاقتص 2
 .23، ص 2002الجام ية، الإسكندرية، 

 .26ابراىيم ن مة الله نجيب، المرجع السابق. ص  3
عمان، الأردن،  دار ، بدفن طب ة، مش ل، الاقتصاد القياسي التحميميفليد إسماعيل السيقف، أحمد محمد  4

 .28، ص 2002مجدلافي لمنشر فالتفزيع، 
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ت النمفذج قد يكفن ليا م نفية إحصائية كبيرة إلا أن مقدرة النمفذج عمى التنبؤ قد تكفن فأن م مما

 1.محدفدة

 .ARDLالفرع الثاني: نموذج 

المقترح من قبل  ARDLنستخدم نمفذج الانحدار الذاتي لمفجفات المتباطئة المفزعة 

Pesaran, et al (1997-2001)  فيأخذ نمفذج ،ARDL  الفارق الزمني لتباطؤ الفجفةLag 

في  ARDL، حيث تتفزع المتغيرات التفسيرية عمى فترات زمنية يدمجيا النمفذج 2ب ين الاعتبار

المفزعة في حدفد )م ممات( تتفافق فعدد المتغيرات التفسيرية، حيث تستغرق  عدد من الابطا ات

ال فامل الاقتصادية المفسرة قيد الدراسة مدة زمنية لمتأثير عمى المتغير التابع متفزعة بين الأجل 

 :4، فيكتب النمفذج عمى الشكل التاليARDL، فبالتالي يمكن تطبيق اختبار 3القصير فالطفيل

 
 حيث:

                                                           

الأىمية لمنشر فالتفزيع،  عمان، الأردن،، مشاكل الإقتصاد القياسي التحميميفليد إسماعيل السيقف فاخرفن،  1
 .47، ص 2006

مجمة اقتصاديات شمال افريقيا، جام ة الشم ،  ،لمتجارة الخارجية في الجزائر Jاختبار منحنى سي محمد كمال،  2
 .110، ص 2015، 15الجزائر، ال دد 

دراسة قياسية باستخدام نمفذج - أثر تغيرات س ر الصر  عمى الميزان التجاريمختاري فتيحة فبمحاج فراجي،  3
ARDL  11، ص 2017، 12جمة البشائر الاقتصادية، جام ة بشار، الجزائر، ال دد م ،-1990/2015لمفترة. 

 2016-1970تحميمية قياسية لأثر مضاع  كينز عمى الاقتصاد الجزائري خلال الفترة دراسة عميش عائشة،  4
، 2018، 13مجمة الإدارة فالتنمية لمبحفث فالدراسات، جام ة الشم ، الجزائر، ال دد  ،ARDL باست مال نمفذج

 .338ص 
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 م ممة المتغير التابع المبطأة لفترة فاحدة عند المستف  )حد تصحيح الخطأ(، فحتى يكفن لدينا :

تكامل مشترك بين المتغير التابع فالمتغيرات المفسرة فذات علاقة طفيمة الأجل يجب أن يتففر 

 ، شرط لازم أن تكفن إشارتيا سالبة فشرط كا  أن تكفن م نفية؛شرطين لقيمة 

β :ال لاقة طفيمة الأجل؛ م املات 

α :م املات ال لاقة قصيرة الأجل )نمفذج تصحيح الخطأ(؛ 

C ،أخطا  الحد ال شفائي. : تشير إلى الجز  القاطع 

عمى إحصائية فيشر، لتحديد ال لاقة التكاممية لممتغير التابع  ARDLفي تمد إختبار 

فالمتغيرات المستقمة في المديين الطفيل فالقصير في نفس الم ادلة، بالإضافة إلى تحديد حجم 

تأثير كل من المتغيرات المستقمة عمى المتغير التابع، فتتمخص ىذه المنيجية باتباع الخطفات 

 1التالية:

 ة السلاسل الزمنية؛اختبار استقراري .1

 ؛Test of Boundsاختبار التكامل المشترك باستخدام منيج  .2

 ؛ARDLتقدير نمفذج الأجل الطفيل باستخدام نمفذج  .3

 اختبار الاستقرار الييكمي لمم ممات. .4

 .التحميل الوصفي لمنموذج: الثانيالمطمب 

تحديد مجمفعة من المتغيرات التي سنحافل من خلاليا دراسة طبي ة ال لاقة المفجفدة  تم

ال ائد الاستثماري الذي يندرج ضمن المحددات الداخمية لجذب الاستثمار  بين المتغيرات الم برة عن

 .الأجنبيمن قبل المستثمر  الاستثمارقرار  فالمفاضمة بين الدفل، فأخذالأجنبي المباشر 

                                                           

حفليات  ،ARDLباست مال نمفذج  2016-1970محددات البطالة في الجزائر خلال الفترة بفالكفر نفر الدين،  1
 .453، ص 2018، 32، الجزائر، ال دد 1جام ة الجزائر 
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 .الأول: تحديد نموذج الدراسة الفرع

فالإصلاحات التي مست قانفن الاستثمار استنادا إلى التحميل النظري فالدراسات السابقة  

)س ر الممثمة في النقدية ، سنحافل دراسة تأثير ب ض المتغيرات 1993في الجزائر بداية من سنة 

فالتي يمكن تمخيصيا في ، الصر ، س ر الفائدة، التضخم( عمى الاستثمار الأجنبي المباشر

 الي:الجدفل المف 

 .بمتغيرات الدراسة التعريف :(40-40) الجدول رقم

 لممتغير مصدر السمسمة المتغييرإسم  المتغييررمز  النموذج

 بنك الجزائر الاستثمار الأجنبي المباشر FDI المتغير التابع

قمة
ست

الم
ت 

غيرا
لمت

ا
 

EXCH بنك الجزائر سعر الصرف 

INF بنك الجزائر التضخم معدل 

INT بنك الجزائر سعر الفائدة 
 

، س ر الصر ، م دل التضخم، س ر الفائدةىي:  المستقمةمن الجدفل فإن المتغيرات 

ي فد في الأساس لمتأصيل النظري من جية فلمدراسات السابقة  النقدية فسبب اختيار ىذه المتغيرات

بال ائد الاستثماري كأحد ال فامل الداخمية المحددة ف من جية اخر  لارتباطيا الفثيق من جية، 

الاستثمار من  قرارلجذب الاستثمار الأجنبي المباشر، فالتي ليا علاقة بالمفاضمة بين الدفل فأخذ 

 .الاستثمار الأجنبي المباشر ىف التابعأما المتغير ، المستثمر الأجنبي قبل

 (1).…………………                    كالتالي: ذجف فمنو فبنا  عمى ىذه المتغيرات يمكن كتابة النم 
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  فبما أننا أخذنا الم طيات بالقيم الحقيقية فلمتقميص من حدة اختلا  تباين السمسمة

)اللاتجانس(، يمكن التخفي  من حدتو عن طريق إجرا  التحفيل المفغاريتمي عمييا، فمنو 

 (2).…………………                        يصبح لدينا:

 .الفرع الثاني: الدراسة الوصفية لممتغيرات

متغيرات لمدراسة القياسية، ففيما يمي التحميل الفصفي ليذه  44كما أسمفنا سابقا، فمقد تم تحديد 

 المتغيرات:

 .FDI, LFDI الاستثمار الأجنبي المباشرمتغيرة أولا: 

 الاستثمارة، أي ذلك النفع من أنفاع المباشر  ةالأجنبي اتالاستثمار عن تدفقات  ىي عبارة 

الدفلي الذي ي كس ىد  حصفل كيان مقيم في اقتصاد ما عمى مصمحة دائمة في مؤسسة مقيمة 

في اقتصاد آخر، فتنطفي ىذه المصمحة عمى فجفد علاقة طفيمة الاجل بين المستثمر 

إلى تمتع المستثمر المباشر بدرجة كبيرة من النففذ في ادارة المباشر)المباشر(، بالإضافة 

في شكميا ال ادي  FDIفالشكل أدناه يفضح لنا الاحصائيات الفصفية لمسمسمة ، 1المؤسسة

 (:1994-2424مشاىدة ) 27فالمفغاريتمي لة 

 

 

 

 

 
                                                           

يجار، بن عمر عادل، فضع المناخ الاستثماري الجزائري في مؤشرات المؤسسات الدفلية، مجمة أكاديميا  عبير 1
 .5، ص2020، 02ال دد ، 6المجمد  لم مفم السياسية، الجزائر،
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 FDI, LFDIالاحصائيات الوصفية لممتغيرين  (:40-40الشكل رقم)
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Observations 27

Mean       1.162433

Median   1.081000
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Minimum  1.00e-06

Std. Dev.   0.801497

Skewness   0.456581

Kurtosis   2.278733

Jarque-Bera  1.523352

Probabil ity  0.466883
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Observations 27

Mean       3.133729

Median   3.317816

Maximum  4.066117

Minimum  2.095561

Std. Dev.   0.740739

Skewness  -0.209984

Kurtosis   1.334755

Jarque-Bera  3.318090

Probability  0.190321
 
 (EViews 12مخرجات برنامج من اعداد الباحث ): المصدر

  من الشكل نلاحظ أن أعمى قيمة لةFDI  فأقل قيمة 2449سنة  دفلارمميار  2775كانت ،

فالتي لم يت د  فييا حجم الاستثمار الأجنبي  1996-1995-1994كانت سنفات 

فانحرا  م ياري قدره  دفلارمميار  1716فمتفسط السمسمة كان  دفلار، 1444المباشر

، FDI، فىي قيمة مرتف ة جدا ت كس نفعا من اللاتجانس لد  السمسمة دفلارمميار  4774

، لتصبح أكثر تجانس LFDIفالذي تم التخفي  من حدتو باستخدامنا لمسمسمة المفغاريتمية 

ا أن السمسمة تخضع لمتفزيع الطبي ي لأن احتمال الإحصائية ، كم4.74بانحرا  م ياري 

Jarque-Bera  4745أكبر من. 
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 .EXCH, LEXCH سعر الصرفمتغيرة ثانيا: 

س ر فحدة ال ممة الأجنبية بدلالة ال ممة المحمية ف "ىف ، ف س ر الصر  الأجنبي عن ىي عبارة

فالشكل أدناه يفضح لنا الاحصائيات ،  1"س ر الصر  ىذا يبقى ثابتا في كل أجزا  السفق

 (:1994-2424مشاىدة ) 27في شكميا ال ادي فالمفغاريتمي لة  EXCHالفصفية لمسمسمة 

 EXCH, LEXCHالاحصائيات الوصفية لممتغيرين  (:40-40الشكل رقم)
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Maximum  4.861362
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Std. Dev.   0.284714

Skewness  -0.315220

Kurtosis   3.752867

Jarque-Bera  1.084796

Probabil ity  0.581353
 
 (EViews 12: من اعداد الباحث )مخرجات برنامج لمصدرا

  من الشكل نلاحظ أن أعمى قيمة لةEXCH  دينار مقابل الدفلار فكانت  12972كانت

فانحرا   دينار 78798فمتفسط السمسمة كان  ،1994سنة  35.46، فأقل قيمة 2424سنة 
                                                           

دفمنيك سالفادفر، نظريات فمسائل في الاقتصاد الدفلي، سمسمة ممخصات شفم، ديفان المطبفعات الجام ية،  1
   .146، ص1993الجزائر، 
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 اللاتجانس لد  السمسمة، فىي قيمة مرتف ة جدا ت كس نفعا من دينار 2724م ياري قدره 

EXCH فالذي تم التخفي  من حدتو باستخدامنا لمسمسمة المفغاريتمية ،LEXCH ،

، كما أن السمسمة تخضع لمتفزيع الطبي ي لأن 4.28لتصبح أكثر تجانس بانحرا  م ياري 

 .4745أكبر من  Jarque-Beraاحتمال الإحصائية 

 .LINF, INF معدل التضخممتغيرة ثالثا: 

"التغير المئفي لممستف  ال ام للأس ار من فترة لأخر ، في تر ىذا الأخير  عن عبارةىي  

أف ىف" الارتفاع المستمر في المستف  ال ام لأس ار البضائع 1مقياسا لمقفة الشرائية لمدينار"

فالشكل ، 2فالخدمات، فكمما ارتف ت الاس ار فإن الدينار، أف أية عممة أخر ، تقل قفتيا الشرائية"

مشاىدة  27في شكميا ال ادي فالمفغاريتمي لة  INFأدناه يفضح لنا الاحصائيات الفصفية لمسمسمة 

(2424-1994:) 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           

 . 81، ص مرجع سابقتفمي صالح، مبادئ التحميل الاقتصادي الكمي،  1

 .169، ص مرجع سابقعمر صخري، الاقتصاد،  2
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 LINF, INFالاحصائيات الوصفية لممتغيرين  (:40-40الشكل رقم)
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Probabil ity  0.076274
 

 (EViews 12مخرجات برنامج ) من اعداد الباحث: المصدر

  من الشكل نلاحظ أن أعمى قيمة لةINF  فأقل قيمة 1995فكانت سنة  %2978كانت ،

، %7736فانحرا  م ياري قدره  %6751، فمتفسط السمسمة كان 2444سنة  4.33%

، فالذي تم التخفي  INFفىي قيمة مرتف ة جدا ت كس نفعا من اللاتجانس لد  السمسمة 

بانحرا  م ياري  ، لتصبح أكثر تجانسLINFمن حدتو باستخدامنا لمسمسمة المفغاريتمية 

 Jarque-Bera، كما أن السمسمة تخضع لمتفزيع الطبي ي لأن احتمال الإحصائية 4.88

 .4745أكبر من 

 

 



   022                   الاستثمار الأجنبي المباشرعمى المتغيرات النقدية  أثرالفصل الرابع: 

    

 

 .INT, LINT معدل الفائدةمتغيرة رابعا: 

"تكمفة الاحتفاظ بالنقفد أفتكمفة الفرصة الضائ ة فالتي تسافي الى س ر  عن فىي عبارة 

في  INTفالشكل أدناه يفضح لنا الاحصائيات الفصفية لمسمسمة ، التضخمناقص  1الفائدة الإسمي"

 (:1994-2424مشاىدة ) 27شكميا ال ادي فالمفغاريتمي لة 

 .INT, LINTالاحصائيات الوصفية لممتغيرين  (:40-40الشكل رقم)
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Series: INTER

Sample 1994 2020

Observations 27

Mean       9.724630

Median   8.000000

Maximum  19.00000

Minimum  8.000000

Std. Dev.   3.303642

Skewness   1.877545

Kurtosis   5.133975

Jarque-Bera  20.98637

Probabil ity  0.000028
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Series: LINTER

Sample 1994 2020

Observations 27

Mean       2.232780

Median   2.079442

Maximum  2.944439

Minimum  2.079442

Std. Dev.   0.274647

Skewness   1.649026

Kurtosis   4.262779

Jarque-Bera  14.03072

Probabil ity  0.000898
 

 (EViews 12مخرجات برنامج من اعداد الباحث ): المصدر

  من الشكل نلاحظ أن أعمى قيمة لةINT  فأقل قيمة 1996فكانت سنة  %1974كانت ،

فانحرا   %9772، فمتفسط السمسمة كان 2444فىف م دل الفائدة السائد منذ سنة  8%

، فىي قيمة مرتف ة جدا ت كس نفعا من اللاتجانس لد  السمسمة %3734م ياري قدره 

                                                           

 .164ص  مرجع سابق،تفمي صالح، مبادئ التحميل الاقتصادي الكمي،  1



   022                   الاستثمار الأجنبي المباشرعمى المتغيرات النقدية  أثرالفصل الرابع: 

    

 

INT فالذي تم التخفي  من حدتو باستخدامنا لمسمسمة المفغاريتمية ،LINT لتصبح أكثر ،

، كما أن السمسمة تخضع لمتفزيع الطبي ي لأن احتمال 4.27بانحرا  م ياري  تجانس

 .4745أكبر من  Jarque-Beraالإحصائية 

  نستنتج من ىذا التحميل الفصفي لممتغيرات فمن أجل التخمص من مشكمة عدم التجانس

ففحدات القياس فضغفطات الاتجاه ال ام، سنستخدم الم طيات في شكميا المفغاريتمي 

 .لالذي يج ميا أكثر تجانسا فملائمة لمتحمي

 .الزمنيةدراسة استقرارية السلاسل : الثالثالمطمب 

قبل دراسة أي نمفذج قياسي، أف أي علاقة سفا  كانت في المد  القصير أف في المد  

الطفيل، فإنو من الضرفري دراسة خصائص السلاسل الزمنية )المتغيرات( المست ممة في التقدير، 

السمسمة الزمنية ىف الحكم عمى منطقية ال لاقة بين متغيرات الدراسة،  فاليد  من دراسة إستقرارية

ثابت فالتباين ليس لو علاقة نقفل عن سلاسل زمنية أنيا مستقرة لف كان الفسط الحسابي حيث 

  1.بالزمن

 .الفرع الأول: اختبارات الاسقرارية

ة فالتي من أىميا ىناك ال ديد من الاختبارات التي ساعد عمى دراسة استقرارية السمسم

 .(1981اختبار ديكي فففلر المطفر )

 ADFديكي وفولر المطور:  تقديم إختبارأولا: 

                                                           

، ص 2012عمان، الأردن، دار حامد لمنشر فالتفزيع،  ، بدفن طب ة،محمد شيخي، طرق الاقتصاد القياسي 1
196. 



   022                   الاستثمار الأجنبي المباشرعمى المتغيرات النقدية  أثرالفصل الرابع: 

    

 

ففلر المطفر أف المتزايد، حيث قام الباحثان دكي فففلر بتطفير إختبار ىما ف إختبار ديكي  

1( عمى الفرضية البديمة: ADFليأخذ في حسابات عدم ترابط الأخطا ، فيركز إختبار )
1
 

 2 ( في تقدير النماذج التالية:MCO) فيستخدم طريقة مرب ات الصغر  ال ادية




































p

j
tjttt

p

j
tjttt

p

j
tjttt

btc

c

YYY

YYY

YYY

2
11

2
11

2
11













 

 درجة الةتأخير1 ( .)حيث:

 t
: تشفيش أبيض )متفسط م دفم، تباين  2

t
 ( فيتم إختبار الفرضيات التالية:

0: 10
H 

0: 11
H 

1رة )دفقد تم حساب قيمة المق 
)ستخرجا جدفلا لمقيم الحرجة )ا( من طر  ديكي فففلر ف 

1
1




 من الم ادلة التالية: انطلاقا( المحسفبة Tحيث يتم مقارنتيا مع )ب

1

1
1












T cal

 

TTكانت فإذا  -
tabcal

 : نرفض فرضية ال دم𝜆 = 0  أفϕ = 1 فنقبل الفرضية البديمة 

 (.جذر أحادي لا يفجد) فبالتالي تكفن السمسمة مستقرة

TTأما إذا كانت  -
tabcal

 مستقرة.غير : فيذا ي ني أن السمسمة الزمنية 

 ( فيمكن تحديد قيمة( عن طريق م يار )Akaike( أف م يار )Schwarz:حيث ) 

                                                           

2
 Regis Bourbonnais, Econométrie cours et exercices corriges, 9éme Edition, paris, 

Dunod ,2015 , P 250. 



   022                   الاستثمار الأجنبي المباشرعمى المتغيرات النقدية  أثرالفصل الرابع: 

    

 

nnSchwarz

nAkaile

t

t

log)3(2)log()(
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بحيث  

2

t

تباين الأخطا  ال شفائية ب د عممية التقدير : ،n.عدد المشاىدات : 

 Phillips-Perron 1:(1988) اختبار فيميب بيرونثانيا: 

ىي مشكمة عدم ثبات  ADFمن النقائص التي ظيرت في اختبار  PPيرمز لو بالرمز 

فالذي ي الج ىذه المشكمة  1988سنة  PPالتباين لمحد ال شفائي فىذا ما أد  إلى ظيفر اختبار 

 فتتمثل خطفات ىذا الاختبار فيما يمي:

فذلك من أجل تقدير البفاقي  DFتقدير بفاسطة طريقة المرب ات الصغر  النماذج الثلاث لة  -

et؛ 

 ؛تقدير التباين في المد  القصير  -

 تقدير التباين في المد  الطفيل. -

      ∑    
     ∑               ∑        

      

  فمن أجل تقدير ىذا التباين في المد  الطفيل من الميم تحديد رقم التأخرL  فيسافي

 :بالتقريب

   (     )   
 

 تمثل عدد المشاىدات. nبحيث 

   /            حساب الإحصائية: 

  فتقارن ىذه الاحصائية مع القيمة الجدفلية من جدفلMackinnon    الم رف  بةRéponse 

Surface Analyses. 
                                                           

1
 Regis Bourbonnais, 2015, op cit, P 250. 



   022                   الاستثمار الأجنبي المباشرعمى المتغيرات النقدية  أثرالفصل الرابع: 

    

 

 KPSS1 :(1992) اختبارثالثا: 

، يأخذ 1992عام  Shinف Schmidtف Philips ف  Kiwatkowskiالاختبارقدم ىذا 

ىذا الاختبار ب ين الاعتبار الحالة التي يكفن فييا تباين البفاقي غير ثابت عبر الزمن فكذلك في 

حالة تفاجد أكثر من جذر فحدفي، فيرتكز عمى است مال مضاع  لاغرفنج ب دما يتم تقدير 

∑   حساب المجمفع الجزئي لمبفاقي باست مال الصيغة (، فنقفم ب2( ف)1النمفذج ) ثم         

 كما يمي: PPنقفم بتقدير التباين في المد  الطفيل بنفس الصيغة الم طاة في اختبار 

      ∑    
     ∑               ∑        

      

  :فتكفن إحصائية م امل لاغرفنج كما يمي 

         ∑           

 إذا كانت إحصائية فLM أكبر من القيمة الجدفلية فإننا نرفض الفرضية ال دمية H0،  أي أن

 السمسمة الزمنية غير مستقرة.

 .الفرع الثاني: دراسة استقرارية متغيرات الدراسة

سبق الإشارة إلى ما تكتسبو خاصية الاستقرارية من أىمية بالغة فما يمكن أن يؤدي عدم 

الذي  PPتففرىا في مختم  المتغيرات المستخدمة إلى استنتاجات مزيفة، لذا سنستخدم اختبار 

تستخدمو أغمب الدراسات الحديثة، في دراسة استقرارية سلاسل النماذج المختارة فالتي سنأخذىا في 

 :%5عمى اختبار الفرضيتين التاليتين عند مستف  الم نفية  PPشكميا المفغاريتمي، فيقفم اختبار 

 : فجفد جذر الفحدة، في ني عدم استقرار السمسمة الزمنية؛العدمالفرضية  -

 عدم فجفد جذر الفحدة، في ني استقرار السمسمة الزمنية. :البديمةالفرضية  -

                                                           

1
 Regis Bourbonnais, 2015, op cit, P 251. 



   022                   الاستثمار الأجنبي المباشرعمى المتغيرات النقدية  أثرالفصل الرابع: 

    

 

  يمخص لنا نتائج ىذا الاختبار:الذي فمنو الجدفل التالي 

(Phillips-Perronاختبار استقرارية السلاسل الزمنية )اختبار (: 40-40جدول رقم )

 (EViews 12من اعداد الباحث)برنامج : المصدر 

 المتغيرة  من خلال الجدفل أن يتضحLFDI  في حين أن باقي مستقرة عند المستف ،

مستقرة عند الفرق الأفل، فبالتالي يمكن تطبيق  (LEXCH, LINF, LINT)المتغيرات 

 .ARDLنمفذج 

 

 

 



   022                   الاستثمار الأجنبي المباشرعمى المتغيرات النقدية  أثرالفصل الرابع: 

    

 

النقدية عمى الاستثمار الأجنبي متغيرات ال: قياس أثر الثانيالمبحث 

 .2424-1994في الجزائر خلال الفترة  المباشر

سنحافل من خلال ما تم عرضو سابقا بنا  نمفذج قياسي ي بر لنا عن ال لاقة الطفيمة 

-1994في الجزائر خلال الفترة  المتغيرات النقدية فالاستثمار الأجنبي المباشرفالقصيرة الأجل بين 

2424. 

 .الأول: الاختبارات القبمية المطمب

ى متغيرات مثم تفزيع فترات الإبطا  ع سيتم الت رض لكل من الصياغة ال امة لنمفذج

 ، فاما الاستقرارية فقد ت رضنا ليا سابقا.(AIC) النمفذج حسب م يار

 .بناء النموذج :الفرع الأول

تستغرق ال فامل الاقتصادية المفسرة قيد الدراسة مدة زمنية لمتأثير عمى المتغير التابع 

الدراسة فيكتب نمفذج  ،ARDLتطبيق اختبار متفزعة بين الأجل القصير فالطفيل، فبالتالي يمكن

 عمى الشكل التالي:

          ∑           ∑            
    ∑           

    ∑           
   

 
                                                 

 حيث:

LFDI : ؛الاستثمار الأجنبي المباشر لفغاريتم 

LEXCH  ؛س ر الصر : لفغاريتم 

LINF :  ؛التضخملفغاريتم 

LINT  ؛أس ار الفائدة: لفغاريتم 



   002                   الاستثمار الأجنبي المباشرعمى المتغيرات النقدية  أثرالفصل الرابع: 

    

 

 : يشير إلى الفرفق من الدرجة الأفلى؛

p,z الحد الأعمى لفترات الإبطا  الزمني لممتغير التابع فالمستقل لمنمفذج؛ : 

0-4 ال لاقة قصيرة الأجل )نمفذج تصحيح الخطأ(؛: م املات 

 : م املات ال لاقة طفيمة الأجل.    

 .لمنموذج فترات الابطاء المثمى اختيار: الفرع الثاني

الذي يفضح مجمفع النماذج الممكنة عند تغيير درجات  (40-40الشكل رقم)من خلال 

 Schwarz Information)( حسب إحصائية 1إبطا  متغيرات النمفذج، فذلك ب د تحديد درجة )

Criterion) (4,0,4,3النمفذج )، فمنو يتضح أن ARDL فيممك أقل قيمة  ىف النمفذج الأمثل

بأربع مبطأة  LFDI، حيث أن المتغيرة (Akaike Informatio Criterion)حسب إحصائية 

في حين مبطأة بثلاث درجات،  LINTفالمتغيرة مبطأة بأربع درجات،  LINFالمتغيرة ف ، درجات

 :في الشكل التالي ليست مبطأة، كما ىف مفضح LEXCHأن 

 .ثمىنتائج اختبار فترات الابطاء الم (:40-40الشكل رقم)
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Akaike Information Criteria (top 20 models)

Model102: ARDL(4, 0, 4, 3)

Model101: ARDL(4, 0, 4, 4)

Model77: ARDL(4, 1, 4, 3)

Model52: ARDL(4, 2, 4, 3)

Model76: ARDL(4, 1, 4, 4)

Model2: ARDL(4, 4, 4, 3)

Model1: ARDL(4, 4, 4, 4)

Model51: ARDL(4, 2, 4, 4)

Model27: ARDL(4, 3, 4, 3)

Model26: ARDL(4, 3, 4, 4)

Model82: ARDL(4, 1, 3, 3)

Model57: ARDL(4, 2, 3, 3)

Model6: ARDL(4, 4, 3, 4)

Model103: ARDL(4, 0, 4, 2)

Model56: ARDL(4, 2, 3, 4)

Model107: ARDL(4, 0, 3, 3)

Model83: ARDL(4, 1, 3, 2)

Model81: ARDL(4, 1, 3, 4)

Model58: ARDL(4, 2, 3, 2)

Model106: ARDL(4, 0, 3, 4)

 
 EViews 12)مخرجات برنامج ) من اعداد الباحث :المصدر



   002                   الاستثمار الأجنبي المباشرعمى المتغيرات النقدية  أثرالفصل الرابع: 

    

 

 .)تشخيص بواقي النموذج( جودة النموذج اختبارالثاني:  المطمب

في تقدير الآثار قصيرة فطفيمة الأجل ينبغي التأكد  ARDL(4,0,4,3) قبل اعتماد النمفذج

 :من جفدة أدا  ىذا النمفذج، فذلك خلال استخدام الاختبارات التالية

 .جودة النموذج :الأول الفرع

 من اجل دراسة مد  جفدة النمفذج لا بد من مقارنة القيم الحقيقية بالمقدرة من خلال الشكل التالي:

 .القيم الحقيقية والمقدرة والبواقي )جودة النموذج( (:40-40الشكل رقم)
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 (EViews 12مخرجات برنامج من اعداد الباحث ): المصدر

من خلال الشكل نلاحظ تقارب القيم المقدرة من القيم الحقيقية مما يشير لجفدة النمفذج 

 المقدر، لذا يمكن الاعتماد عميو في تفسير فتحميل النتائج.

 .التوزيع الطبيعي لمبواقي :الثاني الفرع

تتفزع  ا أن "البفاقيىالتي مفاد يتم الكش  عن طبي ة تفزيع البفاقي عبر اختبار الفرضية

حظة تجمع البفاقي حفل بملا ل استقرا  البيان الذي يسمحتفزي ا طبي يا". فيكفن ذلك من خلا

، أف من ا حفل المركزيتجم  المركز فتتناقص كمما ابت دت عن المركز نحف الأطرا ، أف عدم



   000                   الاستثمار الأجنبي المباشرعمى المتغيرات النقدية  أثرالفصل الرابع: 

    

 

 42عند درجة حرية  (Chi-Square)بالقيمة الجدفلية  (jarque-bera)خلال مقارنة إحصائية 

 . حيث أن صيغة افتراضات ال دم فالقبفل عمى الشكل التالي: 4745ستف  م نفية فم

 
 (α>0.05)أن نتيجة الاختبار كانت غير م نفية نلاحظ  43فمنو فحسب الشكل رقم 

اقل من  J-B=0.97فىفما يدعم أن البفاقي يخض فن لمتفزيع الطبي ي، فمن خلال قيمة 

χ2=5.99،  فىف ما يؤكد أن بفاقي النمفذج تخضع لمتفزيع الطبي ي، كما ىف مفضح في الشكل

 التالي:

 .التوزيع الطبيعي لمبواقي (:40-40الشكل رقم)
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Series: Residuals

Sample 1998 2020

Observations 23

Mean      -3.01e-15

Median  -0.012146

Maximum  0.223870

Minimum -0.193493
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 EViews 12: مخرجات برنامج المصدر

 .اختبار الارتباط الذاتي للأخطاء :الفرع الثالث

 وا أنىارتباط ذاتي بين البفاقي عبر اختبار الفرضية التي مفاد يتم الكش  عن عدم فجفد

 (R-Square) ل مقارنة إحصائية لاغرانجفذلك من خلا"، "لا يفجد ارتباط ذاتي بين البفاقي



   002                   الاستثمار الأجنبي المباشرعمى المتغيرات النقدية  أثرالفصل الرابع: 

    

 

فمستف   42 عند درجة حرية Chi-Squareالجدفلية لتفزيع  بالقيمة (LM) المحسفبة عبر اختبار

 افتراضات ال دم فالقبفل عمى الشكل التالي:. حيث أن صيغة  4745م نفية 

 
 الجدفللمتأكد من عدم فجفد ارتباط ذاتي نمجأ لاختبارات الارتباط الذاتي، كما ىف مفضح في ف 

 التالي:

 .نتائج اختبار الارتباط الذاتي للأخطاء(: 40-40جدول رقم )

 

 
 (EViews 12مخرجات برنامج من اعداد الباحث ): المصدر



   002                   الاستثمار الأجنبي المباشرعمى المتغيرات النقدية  أثرالفصل الرابع: 

    

 

حصائية الاختبار  من غير  Q-Starالجدفل نلاحظ أن جميع الأعمدة داخل مجال الثقة فا 

فبالتالي نقبل الفرضية  4745أكبر من  Prob chi-squareفإن  LM testم نفية، فحسب 

 الصفرية ب دم فجفد ارتباط ذاتي.

 .)ثباته عبر الزمن( التباينتجانس اختبار  :الفرع الرابع

-Breuch-Pagan) المحسفبة عبر اختبار (R-Square)فيكفن من خلال مقارنة إحصائية 

Godfrey) الجدفلية لتفزيع  بالقيمةChi-Square 4745فمستف  م نفية  42 عند درجة حرية 

 . حيث أن صيغة افتراضات ال دم فالقبفل عمى الشكل التالي:

 
 فالجدفل التالي يفضح لنا اختبار ثبات التباين:

 .تجانس التبايننتائج اختبار (: 40-40جدول رقم )

 
 (EViews 12مخرجات برنامج ) من اعداد الباحث :المصدر

ليست م نفية، فبالتالي نقبل  Fما ي ني أن 4745أكبر من  Prob Fحسب ىذا الاختبار فإن

 ثبات التباين.التي تنص عمى  البديمةالفرضية 



   002                   الاستثمار الأجنبي المباشرعمى المتغيرات النقدية  أثرالفصل الرابع: 

    

 

 .اختبار الاستقرارية: الفرع الخامس

فأن النمفذج صالح  لكي نتأكد من خمف البيانات المستخدمة من فجفد أي تغيرات ىيكمية فييا

الحكم عمى استقرار النمفذج من خلال الاختبار البياني لحركة بفاقي النمفذج، لا بد من لمتنبؤ، 

 :في الشكل التالي فكذا مرب ات بفاقي النمفذج، كما ىف مفضح

 ار إستقرارية النموذجنتائج اختب (:04-40الشكل رقم)
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 ( EViews 12مخرجات برنامج  من اعداد الباحث ) :المصدر



   002                   الاستثمار الأجنبي المباشرعمى المتغيرات النقدية  أثرالفصل الرابع: 

    

 

 CUSUM of Squares Test، فCUSUM Testبما أن التمثيل البياني في كل من 

 .النمفذج ، نقبل باستقرارية4745داخل الحدفد الحرجة عند مستف  

 .إختبار معممات النموذج في الأجمين القصير والطويلالثالث:  المطمب

ندرس ىنا إمكانية فجفد تكامل مشترك بين متغيرات النمفذج، فتقييم تأثير المتغيرات 

 في الجزائر، فذلك في الأجمين الطفيل فالقصير. الاستثمار الأجنبي المباشرالمستقمة عمى 

 .(Bounds Test)التكامل المشترك باستعمال منهج الحدود  إختبار: الفرع الأول

يتم الكش  عن مد  إمكانية فجفد تكامل مشترك من عدمو عبر إختبار الفرضية التالي: 

 ARDL، حيث يتم القيام بيذا الاختبار بالنسبة لنمفذج يوجد تكامل مشترك بين متغيرات النموذج

 من خلال الصيغة التالية:

 
 Bounds)نتائج اختبار التكامل المشترك باست مال منيجية اختبار الحدفد  التالي يفضحفالجدفل 

Test): 

 (Bounds Test)نتائج إختبار الحدود (: 40-40جدول رقم )

 

 (EViews 12مخرجات برنامج من اعداد الباحث ): المصدر



   002                   الاستثمار الأجنبي المباشرعمى المتغيرات النقدية  أثرالفصل الرابع: 

    

 

أكبر من القيم الحرجة لمحد الأدنى  F-statisticفتشير النتائج إلى أن القيمة المحسفبة لة 

فالأعمى عند م ظم مستفيات الم نفية، فمنو نرفض فرضية ال دم التي تنص عمى عدم فجفد 

الاستثمار علاقة تكامل مشترك بين المتغيرات، في ني ذلك فجفد علاقة تفازنية طفيمة الأجل بين 

 فالمتغيرات المستقمة. الأجنبي المباشر

 .الأجل القصيرتحميل وتفسير علاقة  الفرع الثاني:

 يفضح الجدفل التالي نتائج تقدير م ممات الأجل القصير:

 نتائج تقدير معممات الأجل القصير ومعممة تصحيح الخطأ(: 40-40جدول رقم )

 
 (EViews 12برنامج من اعداد الباحث ): المصدر

 ما يمي: الجدفليفضح 

، فىف الاستثمار الأجنبي المباشر في الأجل القصيرلا يفجد تأثير لتقمبت س ر الصر  عمى  -

، كما ىف ثيرا عمى س ر الصر  الم فم المدارأمر يحدث في الدفل النامية التي ت تمد ك

الحال في الجزائر، خاصة فأن الاستثمارات الأجنبية المباشرة ىي استثمارات طفيمة الأجل 



   002                   الاستثمار الأجنبي المباشرعمى المتغيرات النقدية  أثرالفصل الرابع: 

    

 

بين تغير  علاقة طردية حيث تكفنأس ار الصر  في الآجال الطفيمة،  تتأثر أكثر بتقمبات

فىذا يتفق مع النظرية لى الجزائر إس ر الصر  الحقيقي فتدفق الاستثمار الأجنبي المباشر 

المصدرة  فالخدمات السمع أس ار عمى ؤثري الفطنية ال ممة قيمة انخفاض نلأ، الاقتصادية

في  الصر  س ر لارتفاع نتيجة المستفردة السمع أس ار ارتفاع إلى تؤدي فيي فالمستفردة

تمك  أس ار مقابل في الفطنية ال ممة من يدفع ما زيادة ثمة فمن ،الأخر  ال ملات مفاجية

إلى  ؤديي أخر  جية فمن ،الاستيراد عمى الأجنبي المستثمر قدرة عمى يؤثر مما السمع،

 المستثمر نفقات يحمل الأمر فىذا ،الدفلي السفق في الدفلة من المصدرة السمع أس ار انخفاض

 بال ممية  لمقيام الأفلية المفاد يستفرد فكان الأجل طفيل المشرفع كان إذا خاصة إضافية

 السمع س ر في الارتفاع عنو ينجم الصر  س ر انخفاض أن خدمة . كما تقديم أف الإنتاجية

انخفاض  عمى تأثيرىا ين كس فالتي الاستثمار تكمفة من يرفع فبالتالي المستفردة، الرأسمالية

 المباشر فىذا ما يفسر فجفد ال لاقة المفجبة بين ىذين المتغيرين. الأجنبي الاستثمار تدفق

حيث كمما  ،لمتضخم عمى الاستثمارات الأجنبية المباشرة ،المفجب فالم نفي إحصائياالتأثير  -

 لا ، فىف ما%4.66بة ت الاستثمارات الأجنبية المباشرة ارتف  %1بنسبة  م دل التضخم ارتفع

ة، لكن أذا تتب نا تطفر م دلات التضخم في الجزائر فنلاحظ أنيا في يتفافق فالنظرية الاقتصادي

حقيقة عكس ذلك، لأن تصريحات م دلات التضخم في الجزائر ت تمد الانخفاض مستمر لكن 

مدعمة من قبل الدفلة فتتحكم في أس ارىا، ليذا أصنا  لتحديد مؤشر الأس ار أغمبيا  8عمى 

  .كانت ال لاقة الطردية بين المتغيرين

حيث  ،لأس ار الفائدة عمى الاستثمارات الأجنبية المباشرة فالم نفي إحصائيا السمبيالتأثير 

، %5746بة الاستثمارات الأجنبية المباشرة  انخفضت %1بنسبة  أس ار الفائدة تكمما ارتف 

 .ةيتفافق فالنظرية الاقتصادي فىف ما



   002                   الاستثمار الأجنبي المباشرعمى المتغيرات النقدية  أثرالفصل الرابع: 

    

 

نت عامل ميم جدا في جذب الاستثمارات الأجنبية المباشرة، فكمما كافىذا لأن أس ار الفائدة   -

  .استقطاب المستثمرين الأجانب إلى الجزائرم دلات الفائدة مرتف ة زاد من 

، فىذا فالمتغيرات المستقمة الاستثمار الأجنبي المباشرىناك علاقة ديناميكية قصيرة الأجل بين  -

، (CointEq(-1)=-0.91)راجع لمخطأ المقدر سالب الإشارة فالم نفي إحصائيا فكانت قيمتو 

فىف يقيس نسبة اختلال التفازن في المتغير التابع التي يمكن تصحيحيا من فترة زمنية لأخر ، 

 يرات.فالاشارة السالبة تدعم فجفد علاقة تفازنية طفيمة الأجل بين المتغ

 .الطويلعلاقة الأجل : تحميل وتفسير الفرع الثالث

 تقدير م ممات الأجل الطفيل من خلال الجدفل التالي:     

 .الطويل الأجل معممات تقدير نتائج(: 40-40جدول رقم )

 
 EViews 12)مخرجات برنامج من اعداد الباحث ): المصدر
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 ما يمي: الجدوليفضح 

حيث  ،لس ر الصر  عمى الاستثمارات الأجنبية المباشرة فالم نفي إحصائيا السمبيالتأثير  -

، فىف %1715بة انخفضت الاستثمارات الأجنبية المباشرة  %1بنسبة  س ر الصر  كمما ارتفع

التي تفيد أن انخفاض ال ممة المحمية يؤثر سمبا عمى جذب ة، يتفافق فالنظرية الاقتصادي ما

 لمفاد الأفلية التي تصبح عبئا عمىالمباشر خاصة فيما يت مق باستيراد االاستثمار الأجنبي 

  .المستثمرين

حيث  ،لم دل التضخم عمى الاستثمارات الأجنبية المباشرة فالم نفي إحصائيا السمبيالتأثير  -

، فىف %4752بة انخفضت الاستثمارات الأجنبية المباشرة  %1بنسبة  م دل التضخم كمما ارتفع

فىذا لأن م دلات التضخم تؤثر تأثيرا مباشرا عمى التس ير  ة،فالنظرية الاقتصادي يتفافق ما

فمنو التأثير عمى حركة رؤفس الأمفال، كما تؤثر عمى تكالي  الإنتاج التي تفلي ليا الشركات 

 .الأجنبية أىمية كبيرة

حيث  المباشرة،لأس ار الفائدة عمى الاستثمارات الأجنبية  فالم نفي إحصائيا المفجبالتأثير  -

، فىف %9724بة الاستثمارات الأجنبية المباشرة  ارتف ت %1بنسبة ت أس ار الفائدة كمما ارتف 

فلكن يمكن تفسيره في حالة الجزائر إلى أن المستثمرين  ة،يتفافق فالنظرية الاقتصاديلا  ما

خاصة أن أكثر الأجانب لا ي تمدفن عمى البنفك الجزائرية في تمفيل مشاري يم الاستثمارية ف 

من الاستثمارات الأجنبية ىي في القطاع النفطي الذي ي تمد عمى أصفلو فالتي  %84من 

يتركيا في الجزائر عند المغادرة كما يحدث ل ديد الشركات في حاسي مس فد فغيرىا، فحتى أن 

ا ات المستثمرين الأجانب الم تمدين عمى التمفيل البنكي يركزفن أكثر عمى الامتيازات فالاعف

  .الضريبية
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 الفصلخاتمة 

 فالتي من أىميا فلتيا مختم  الدفل لمصادر التمفيل الخارجيأالتي  لأىميةبنا  عمى ا     

مفال من الدفل المصدرة ظاىرة اقتصادية تسمح بنقل رؤفس الأالأجنبي باعتباره  الاستثمار

تقدمت ال ديد من النظريات لشرح ، لى الدفل المستفردة للاستثمار )الدفل المضيفة( إللاستثمار 

ىمية ىذه الظاىرة فتأثيرىا عمى لأجزا  من ىذه الظاىرة ، بالإضافة أف أفقد تنافلت كل نظرية جز  

 .النامية  التنمية لمدفل ةمساىمتيا في دفع عجم ف مختم  المتغيرات الاقتصادية

صدار ال ديد من ا  ف  الاقتصادية،صلاحات طار تبنت الجزائر مجمفعة من الإفي ىذا الإ     

جانب فذلك قصد خمق القفانين فالتشري ات فتقديم الامتيازات الجبائية فالضمانات لممستثمرين الأ

ن ألا إرغم ىذه التحفيزات ف ،  جنبي المباشرمناخ استثماري مناسب ي مل عمى جذب الاستثمار الأ

 1.126  سف  ىن الجزائر لا تحظأ جنبي لم يتطفر بالقدر المطمفب حيثتدفق الاستثمار الأ

فمن خلال ىذه الأىمية   .2020جنبية سنة تدفقات الاستثمارات الأمميفن دفلار من صافي 

ف المتمثمة  مدراسةالرئيسية ل  شكاليةلمظاىرة المدرفسة جا ت ىذه الدراسة  لمحافلة الإجابة عمى الإ

 ر؟ "لى الجزائإجنبي المباشر تثمار الأما ىف أثر المتغيرات النقدية عمى تحفيز تدفق الاس" في 

ثر المتغيرات النقدية عمى الاستثمار أقياس ل فىذاالاقتصاد القياسي في دراستنا ىذه استخدمنا فقد  

محافلة بنا  نمفذج قياسي يفسر لنا طبي ة ال لاقة بين المتغيرات النقدية  فجنبي في الجزائر الأ

 . 2020-1994خلال الفترة  فالاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر

الاستثمار الأجنبي المباشر الدراسات السابقة فالنظريات المفسرة ل لاقة  انطلاقا من 

-1994خلال الفترة  الجزائر قياسية لتفسير ىذه ال لاقة فيتقديم دراسة حافلنا ، بالمتغيرات النقدية

 :ففق الأجمين القصير فالطفيل النتائج التالية نااستخمصف، 2424
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 .الأجل القصيرأولا: علاقة 
 لا يفجد تأثير لتقمبت س ر الصر  عمى الاستثمار الأجنبي المباشر في الأجل القصير؛ 

  حيث  لمتضخم عمى الاستثمارات الأجنبية المباشرة، المفجب فالم نفي إحصائيا،التأثير

 فىف ما ؛%4766بة ارتف ت الاستثمارات الأجنبية المباشرة  %1بنسبة م دل التضخم  كمما ارتفع

 ة؛يتفافق فالنظرية الاقتصادي لا

   لأس ار الفائدة عمى الاستثمارات الأجنبية المباشرة، السمبي فالم نفي إحصائياالتأثير 

، %5746بة انخفضت الاستثمارات الأجنبية المباشرة  %1بنسبة ت أس ار الفائدة حيث كمما ارتف 

 ة.يتفافق فالنظرية الاقتصادي فىف ما

  الاستثمار الأجنبي المباشر فالمتغيرات المستقمةىناك علاقة ديناميكية قصيرة الأجل بين ، 

 .الطويلالأجل ثانيا: علاقة 
  حيث  ،لس ر الصر  عمى الاستثمارات الأجنبية المباشرة فالم نفي إحصائيا السمبيالتأثير

 ، فىف ما%1715بة انخفضت الاستثمارات الأجنبية المباشرة  %1بنسبة  س ر الصر  كمما ارتفع

 ة، يتفافق فالنظرية الاقتصادي

  المباشرةلم دل التضخم عمى الاستثمارات الأجنبية  فالم نفي إحصائيا السمبيالتأثير، 

، %4752بة انخفضت الاستثمارات الأجنبية المباشرة  %1بنسبة  م دل التضخم حيث كمما ارتفع

 ة،يتفافق فالنظرية الاقتصادي فىف ما

  لأس ار الفائدة عمى الاستثمارات الأجنبية المباشرة، المفجب فالم نفي إحصائياالتأثير 

، %9724بة الاستثمارات الأجنبية المباشرة ارتف ت  %1بنسبة ت أس ار الفائدة حيث كمما ارتف 

 ة،يتفافق فالنظرية الاقتصاديلا  فىف ما
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  432  خاتمة 

 

 خاتمة

درا مستقرا نسبيا لمتمويل الخارجي، وىذا ما جعل منو يعتبر مصالاستثمار الأجنبي المباشر 

أحد أىم وأحسن طرق التمويل الخارجي الذي تعتمد عميو الدول لدفع عجمة التنمية الاقتصادية، 

قات والايرادات، من خلال سد الفجوات المختمفة )الادخار، احتاطي العملات الاجنبية، النف

ونقل التكنولوجيا نو يعتبر وسيمة ىامة لمحد من البطالة الى أ الميارات الادارية (، بالإضافة

والخبرة بصفة عامة وتكنولوجيا الانتاج بصفة خاصة، وذلك عبر تحديث الصناعات المحمية 

تيازات ليذا النوع من لكل ىذه الآثار والامنتيجة فسة في السوق الخارجية، وزيادة قدرتيا عمى المنا

الى سياسة  رافضة ليذا النوع من التمويلمن سياسة  الجزائرسياسة  انتقمتفقد  التمويل الخارجي

  لتدفق الاستثمار الأجنبي المباشر؛داعمة ومحفزة ومستقطبة 

مع بداية التسعينات قامت الجزائر بالعديد من الاصلاحات، والتعديلات عمى القوانين 

دف تحسين الوضعية الاقتصادية، ومحاولة خمق مناخ مناسب يساعد عمى جذب والتشريعات بي

ولعل من ابرز معالم ومظاىر ىذا التحول والاصلاحات التي تم الاستثمار الأجنبي المباشر، 

والذي تطرقنا فيو الى التطور ، ثمار الأجنبي المباشر في الجزائرمعاجنيا من خلال واقع الاست

 ؛ وتحميل تطور تدفق الاستثمار الأجنبي المباشرنوني والمؤسساتي التاريخي للاطار القا

، وقد قام ىذا الأخير 22-11قانون الاستثمار  كان آخرىافي الاطار القانوني والمؤسسي 

براز المزايا والمبادئ الكبرى للاستثمار عمى رأسيا الشفافية الوضوح،  برفع الغموض وتوضيح وا 

، وكذا تكريس ضمانات 06-11نين السابقة وبالخصوص التي كانت غير واضحة في القوا

النشاطات  -قانونية جديدة، واعتماد بعض الانظمة الخاصة، اي نظام القطاعات ذات الأولوية 

مع التركيز عمى ، ظام الأولوية لبعض الانشطةنو والقطاعات  ونظام المناطق -ذات الامتياز
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( يمكن من خلالو  211-22وم التنفيذي التوجو نحو الرقمنة بوضع شباك الاستثمار)المرس

الاستفسار والمتابعة والمرافقة والمراقبة، بالإضافة الى تفعيل دور آخر لمييئات القائمة عمى 

ما فيما تعمق بتحويل الأموال، وتسوية الة الجزائرية لترقية الاستثمار، الاستثمار، عمى راسيا الوكا

  ، فقد تم الاحتفاظ بيا؛ 01-16النزاعات وامور اخرى جاء بيا قانون 

ضعيفة جدا، نظرا  الوارد الى الجزائر انو يبقى مستويات تدفق الاستثمار الاجنبي المباشر إلا

لما تتمتع بو الجزائر من موقع  جيواستراتيجي من جية وتنوع الموارد الاقتصادية المختمفة من 

ات سياسية جعمت الجزائر جية اخري، ونظرا لما يعرفو العالم من تحولات اقتصادية وصراع

 ؛الدولية خاصة فيما يتعمق بالطاقةعمى الساحة اقتصاديا  مطموبة

ولتوضيح أىمية المؤشرات الاقتصادية الكمية بشكل عام والمتغيرات النقدية بصفة خاصة، 

وماليا من دور مؤثر وواضح وميم عمى زيادة وتحفيز تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر الى 

حيث تم  ،الأطروحةمن  الرابعو  ين الثمثاثبات ذلك من خلال الفصم ومحاولةمعالجة الجزائر تم 

يربط ويوضح العلاقة بين المتغيرات النقدية وتدفق الاستثمار الأجنبي بناء نموذج اقتصادي 

 ؛2020-1114اي خلال الفترة  2020الى غاية 1114المباشر منذ سنة 

 اختبار صحة الفرضيات:

  ر موقفيا جعمت الدول النامية تغي   ،ضغوط داخمية وخارجية ةثم نوأصت عمى نالفرضية الأولى

الاستثمار الأجنبي المباشر، وىناك جيود من ىذه الدول لأجل تحسين تدفق بشأن استقطاب 

 ،الفرضية الأولى ىذه صحة تثبت، ستثمارليذا الا اكثر استقطابألجعمو  ،مناخيا الاستثماري

 نذكر منيا ،متمثمة في تحديات التنمية في ظل الظروف آنذاكضغوط داخمية  ةثمنو وىي أ

نذكر  خارجيةرى أخو زمة السياسية، البترول، والأ أسعار، وانخفاض 6891 الأزمة الاقتصادية
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ر موقفيا، بشأن تغي   الجزائرجعمت  العالمية، وكذا المنافسة ،ثقل المديونية الخارجة منيا

صلاحاتوىناك جيود  استقطاب الاستثمار الأجنبي المباشر، والنقدي  يالتشريعت الجانب مس   وا 

لتدفق الاستثمار  اكثر استقطابأجعمو و يذه الدول لأجل تحسين مناخيا الاستثماري ل والمالي

 ؛ الأجنبي المباشر

   ار لسعر الصرف عمى تدفق الاستثمثمة تأثير ايجابي عمى أنو الفرضية الثانية  تكما نص

حيث إن الانخفاض  ة، ىذه الفرضية تتفق مع النظرية الاقتصاديائرالأجنبي المباشر الى الجز 

ز عمى وبالتالي يحف   ،في قيمة الدينار الجزائري تؤدي الى انخفاض التكاليف الحقيقية لممشروع

ما من خلال دراستنا نقول، لا يوجد تأثير أ، لى الجزائرإزيادة تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر 

مى الاستثمار الأجنبي المباشر في الأجل القصير، وىو أمر يحدث في بت سعر الصرف علتقم  

م المدار، كما ىو الحال في الجزائر، الدول النامية التي تعتمد كثيرا عمى سعر الصرف المعو  

تتأثر أكثر بتقمبات  ،خاصة وأن الاستثمارات الأجنبية المباشرة ىي استثمارات طويمة الأجل

علاقة طردية بين تغير سعر الصرف الحقيقي  طويمة، حيث تكونأسعار الصرف في الآجال ال

 نلأوىذا يتفق مع النظرية الاقتصادية،  ،لى الجزائرإوتدفق الاستثمار الأجنبي المباشر 

 تؤدي فيي المصدرة والمستوردة والخدمات السمع أسعار عمى رؤث  ي الوطنية العممة قيمة انخفاض

 ،الأخرى العملاتمقابل في  الصرف سعر لارتفاع نتيجة المستوردة السمع أسعار ارتفاع إلى

 قدرة عمى ريؤث   ما تمك السمع، أسعار مقابل في الوطنية العممة من يدفع ما زيادة ثم ومن

 المصدرة السمع أسعار إلى انخفاض ؤديي أخرى جية ومن ،الاستيراد عمى الأجنبي المستثمر

 كان إذا خاصة إضافية المستثمر نفقات ليحم   الأمر وىذا الدولي، السوق في الدولة من

 كما ،خدمة تقديم أو الإنتاجية بالعممية لمقيام الأولية المواد يستورد وكان الأجل طويل المشروع

 وبالتالي المستوردة، الرأسمالية السمع سعر في الارتفاع عنو ينجم الصرف سعر انخفاض أن
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 ،المباشر الأجنبي الاستثمار انخفاض تدفق عمى تأثيرىا ينعكس والتي الاستثمار تكمفة من يرفع

 السمبي والمعنوي إحصائيالتأثير أي ، ر وجود العلاقة الموجبة بين ىذين المتغيرينوىذا ما يفس  

 %6بنسبة  سعر الصرف حيث كمما ارتفع السعر الصرف عمى الاستثمارات الأجنبية المباشرة،

ة، التي يتوافق والنظرية الاقتصادي وىو ما ،%6161بـ انخفضت الاستثمارات الأجنبية المباشرة 

خاصة فيما  ،ر سمبا عمى جذب الاستثمار الأجنبي المباشرتفيد أن انخفاض العممة المحمية يؤث  

ت عميو وىو ما يتفق مع ما نص  يتعمق باستيراد المواد الأولية التي تصبح عبئا عمى المستثمرين، 

 الفرضية الثانية؛

  مار الأجنبي ايجابية لسعر الفائدة عمى تدفق الاستثأن ىناك علاقة  عمى الفرضية الثالثةنصت

لأسعار الفائدة عمى  السمبي والمعنوي إحصائياالتأثير  المدى القصيرفي  ؛لى الجزائرإالمباشر 

انخفضت  %6بنسبة  أسعار الفائدة تحيث كمما ارتفع الاستثمارات الأجنبية المباشرة،

 ة والفرضية معا؛يتوافق والنظرية الاقتصادي ، وىو ما%11.1بـ ة الاستثمارات الأجنبية المباشر 

لأسعار الفائدة عمى الاستثمارات الأجنبية  الموجب والمعنوي إحصائياالتأثير  المدى الطويلفي 

بـ ارتفعت الاستثمارات الأجنبية المباشرة  %6بنسبة ت أسعار الفائدة حيث كمما ارتفع المباشرة،

ة، ولكن يمكن تفسيره في حالة الجزائر إلى أن وافق والنظرية الاقتصادييتلا  ، وىو ما81.9%

 ،المستثمرين الأجانب لا يعتمدون عمى البنوك الجزائرية في تمويل مشاريعيم الاستثمارية

الذي يعتمد عمى  ،من الاستثمارات الأجنبية ىي في القطاع النفطي %.9وخاصة أن أكثر من 

كما يحدث لعديد الشركات في حاسي مسعود  ،أصولو والتي يتركيا في الجزائر عند المغادرة

زون أكثر عمى وغيرىا، وحتى أن المستثمرين الأجانب المعتمدين عمى التمويل البنكي يرك  

 ؛الضريبية والإعفاءاتالامتيازات 
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  مار الأجنبي المباشر الى دفق الاستثتأثير عكسي  لمتضخم عمى ت الفرضية الرابعةتضمنت

لمتضخم عمى الاستثمارات  الموجب والمعنوي إحصائياالتأثير  المدى القصيرفي  ؛الجزائر

ارتفعت الاستثمارات الأجنبية  %6بنسبة معدل التضخم  حيث كمما ارتفع الأجنبية المباشرة،

ذا تتبعنا تطور معدلات إن ة، لكيتوافق والنظرية الاقتصادي لا ، وىو ما%111.بـ المباشرة 

فنلاحظ أنيا في انخفاض مستمر لكن الحقيقة عكس ذلك، لأن تصريحات  ،التضخم في الجزائر

أغمبيا مدعمة من  ،أصناف لتحديد مؤشر الأسعار 9معدلات التضخم في الجزائر تعتمد عمى 

 ضوىذا ما يتعار ، قبل الدولة وتتحكم في أسعارىا، ليذا كانت العلاقة الطردية بين المتغيرين

لمعدل التضخم عمى  السمبي والمعنوي إحصائياالتأثير  المدى الطويلوالفرضية، بينما في 

انخفضت  %6بنسبة معدل التضخم  حيث كمما ارتفع الاستثمارات الأجنبية المباشرة،

والفرضية  ةيتوافق والنظرية الاقتصادي ، وىو ما%.11.بـ الاستثمارات الأجنبية المباشرة 

ومنو التأثير عمى حركة  ،، وىذا لأن معدلات التضخم تؤثر تأثيرا مباشرا عمى التسعيرخيرةالأ

 ر عمى تكاليف الإنتاج التي تولي ليا الشركات الأجنبية أىمية كبيرة.رؤوس الأموال، كما تؤث  

 :إليهاالنتائج المتوصل 

 :ييمما تم التوصل من خلال ىذه الدراسة الى جممة من النتائج نوجزىا في 

 الاستثمار الأجنبي  لتدفق ااستقطابكثر أعمى تحسين مناخ الاستثمار وجعمو  عممت الجزائر

وخصوصا قانون  ،والنقدي والمالي يالتشريعمست الجانب  اتإصلاحة عد من خلالالمباشر، 

عفاءاتحوافز ضمانات و عطاء إ ، الذي تم من خلالو69-..الاستثمار الأخير  ضريبية وا 

مبادئ الشفافية والمساواة  تحفيزية، واعتمد عمى ى مناطق وقطاعات وانظمةعبر التقسيم ال
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ستثمار، بينما عمى الاطار المؤسسي فقد تم استحداث الوكمة الجزائرية لترقية والحرية للا

 . يالاستثمار عبر شباكين الأول ىو شباك الوحيد لممشاريع والثاني الشباك الوحيد اللامركز 

   لا يوجد تأثير لتقمبت سعر الصرف عمى الاستثمار الأجنبي المباشر نو أمت الدراسة عمى توص

 ؛الأجل القصيرفي 

 بين تغير سعر الصرف الحقيقي وتدفق الاستثمار  الآجال الطويمة في علاقة طردية توجد

 ؛لى الجزائرإالأجنبي المباشر 

 ستثمار الأجنبي ايجابية لسعر الفائدة عمى تدفق الاىناك علاقة  كما توصمت الدراسة الى أن

 ،في المدى القصيرائر المباشر الى الجز 

  لأسعار الفائدة عمى الاستثمارات الأجنبية  إحصائيا الموجب والمعنويالتأثير في المدى الطويل

  المباشرة،

  في  لتضخم عمى تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر الى الجزائرا لأثر ةعكسيأن ىناك علاقة

  ؛المدى القصير

 لا وىو ما لمتضخم عمى الاستثمارات الأجنبية المباشرة، الموجب والمعنوي إحصائيا، التأثير 

 ؛ةيتوافق والنظرية الاقتصادي

 حصائيو السمبي والمعنوي التأثير  المدى الطويل في معدل التضخم عمى الاستثمارات ل ا 

 ؛الأجنبية المباشرة

وسعي الدولة لتبني سياسة جذب توجيا اقتصاديا جديدا يندرج  11-22 قد اعطى القانون     

داء الاقتصادي وتسريع وتيرة جل تحسين الأأوتحفيز وخمق مناخ تشريعي جاذب للاستثمار، من 

ىلات ؤ ستراتيجي والما ، وبحكم الموقع الجيوالإصلاحاتالتنمية وخمق مناصب شغل؛ رغم ىذه 

، ونظرا لما يعرفو وغيرىا ريةاحي الطبيعية والبشو اليائمة التي تتمتع بيا الجزائر، عمى جميع الن
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العالم من تحولات اقتصادية، وصراعات سياسية جعمت الجزائر بمدا مطموبا عمى الساحة الدولة، 

 تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر بالمقارنة بيذه المؤىلاتيبقى خاصة فيما يتعمق بالطاقة والغذاء، 

من اجمالي الناتج المحمي سنة  0.5) 2داضئيلا ج (جماع جل الدراسات السابقةإ) 1ومحتشم متدن  

صافي تدفق الاستثمار الأجنبي حيث بمغ بالمقارنة بيذه المؤىلات،  3ومتدن  ومحتشم(  2021

 تؤىلامن الجزائر تزخر بكل ىذه الأبالرغم من ،  4مميار دولار 1.30المباشر إلى الجزائر بمغ 

عل عمى عاتق الحكومة مسؤولية كبيرة في وىذا يج وموارد طبيعة اليائمة وموقع جيو استراتيجي،

جنبي المباشر من خلال  تحسين مناخيا الاستثماري  وجعمو تفعيل وتنشيط قنوات الاستثمار الأ

 للاستثمار الأجنبي المباشر. اكثر جاذبة واستقطابأ

 التوصيات والاقتراحات:

سين مناخ الاستثمار عمى ضوء ىذه الدراسة ومن خلال البحث والدراسات السابقة، ومن أجل تح

للاستثمار الأجنبي المباشر، يمكن في ىذا الصدد تقديم  افي الجزائر وجعمو أكثر استقطاب

 التوصيات والاقتراحات التالية:

  وتطوير وتنشيط السوقين النقدي والمالي؛والاقتصادي التشريعيالمحافظة عمى الاستقرار ، 

 بصفة عامة والمتغيرات النقدية بصفة ة المتغيرات الاقتصادية الكمي ودراسة ضرورة تحديد

، والتي من جنبي وتجعمو يختار الاستثمار في الجزائرز وتجذب المستثمر الأخاصة التي تحف  

                                           
 
 .41التطور الاقتصادي والنقدي لمجزائر، بنك الجزائر، ص 2020التقرير السنوي 1
  NV.WD.GD.ZS?locations=DZhttps://data.albankaldawli.org/indicator/BX.KLT.DI،  البنك الدولي  2 

16/01/2023-23.52 
 .41التطور الاقتصادي والنقدي لمجزائر، بنك الجزائر، ص 2020التقرير السنوي  3
 .56نفس المرجع ، ص 4

https://data.albankaldawli.org/indicator/BX.KLT.DINV.WD.GD.ZS?locations=DZ


  422  خاتمة 

 

، خاصة بشكلعام والسياسة النقدية  بشكلنيا زيادة المرونة لقنوات السياسة الاقتصادية أش

 ر الفائدة والحد من التضخم؛التي من شأنيا إحداث استقرار نقدي، من خلال استقرار اسعا

 الوطنية؛ تتبني سياسة استثمارية حقيقية لتفادي تداخل القرارات بين مختمف الييئا 

 تعتمد قاعدة الاستثمار الأجنبي ىو علاقة وليس صفقة،  ،وضع خطة استثمارية طويمة

قانون   بالإضافة الى توزيع الاستثمار الأجنبي المباشر عمى القطاعات والانشطة كما جاء بو

 ، وتفعيل دوركل من الشباك الوحيد والوكالة الجزائرية لترقية الاستثمار؛69-..الاستثمار

  الأجنبية المختمفة؛ لح النظام المصرفي لتشجيع تدفقات رؤوس الأمواصلاإالعمل عمى 

 جنبية؛تحسين وزيادة الاستثمار المحمى التي من شأنو التأثير عمى استقطاب الاستثمارات الأ 

 دارية من أجل القضاء عمى التعقيدات الإ والإداريةوتثمين الموارد البشرية ين تحس

 والبيروقراطية؛

 من خلال الترويج لياو  ،يدبموماسالتفعيل الدور  عن طريقفي الخارج  رتحسين صورة الجزائ 

، وكذا لتوضيح الفرص الاستثمارية للأجنبي قامة مؤتمرات دولية حول الاستثمارإو تشجيع 

برام اتفاقيات مع ا  لى و إالساحة الدولية، بالإضافة  الانضمام الى تكتلات اقتصادية فاعمة عمى

 ؛المتقدمةالدول 

 آفاق الدراسة:

 بعض المواضيع لمدراسة والبحث: ةعمى ضوء ىذه النتائج والتوصيات يمكن بمور 

 ؛جنبي المباشر في تحقيق الأمن الغذائيدور الاستثمار الأ 

  المباشر الأجنبيثمار ز تدفق الاستيحف   خمق مناخ استثمار السوق المالي فيدور. 
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الحقيقي وأثره عمى النمو الاقتصادي دراسة قياسية لمجزائر تغير سعر الفائدة  جميمة بن عزة،  .6

(، أطروحة دكتوراه في العموم الاقتصادية، كمية العموم 2013-1990خلال الفترة )

 .2020-2019، الجزائر، 1الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة باتنة 

قتصادي، دراسة مقارنة بين جمال بمخباط، جدوى الاستثمارات الأجنبية في تحقيق النمو الا .7

الجزائر والمغرب، اطروحة  دكتوراه في اقتصاد التنمية، كمية العموم الاقتصادية والتجارية 

 .2015-2014وعموم التسيير، جامعة الحاج لخضر باتنة، الجزائر، 

–الزىرة خشيبة، دور مؤشرات الاستقرار النقدي عمى جاذبية الاستثمار الأجنبي المباشر  .8

(، اطروحة  دكتوراه في الاقتصاد 2019-1990قياسية لحالة الجزائر خلال الفترة )دراسة 

-التطبيقي ، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة الشييد حمة لخضر

 .2022-2021الوادي، الجزائر، 

–لانتقالية زىرة ولد بن زازة، مكاسب ومخاطر الاستثمار الأجنبي المباشر في الاقتصاديات ا .9

أطروحة دكتوراه في عموم التسيير، كمية العموم الاقتصادية  ،2018-2000-حالة الجزائر

 .2021-2020التجارية وعموم التسيير جامعة عبد الحميد ابن باديس مستغانم، 

شوقي جباري، أثر الاستثمار الأجنبي المباشر عمى النمو الاقتصادي دراسة حالة الجزائر ،  .10

ه في العموم الاقتصادية، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسييرّ، اطروحة دكتورا

 ،2015-2014جامعة العربي بن مييدي أم البواقي، 



254 

عائشة عميش، دراسة قياسية لأثر تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر عمى التشغيل في  .11

قتصادية التجارية وعموم الجزائر، اطروحة  دكتوراه في العموم الاقتصادية ، كمية العموم الا

 . 2017-2016التسيير ،جامعة حسيبة بن بوعمي الشمف، الجزائر، 

(، 2016-1994عبد الباقي كيحل، محددات أسعار الفائدة في الجزائر دراسة قياسية لمفترة ) .12

اطروحة  دكتوراه في اقتصاد واحصاء تطبيقي ، ، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم 

 .2018-2017جامعة يحيى فارس بالمدية ، الجزائر، التسيير، 

عبد القادر بابا، سياسة الاستثمارات في الجزائر وتحديات التنمية في ظـل التطـورات العالميـة  .13

الراىنـة ، اطروحة  دكتوراه في العموم الاقتصادية، كمية العموم الاقتصادية وعموم التسيير، 

 .2004-2003الجزائر، 2003جامعة الجزائر،

عبد الكريم بعداش، الاستثمار الأجنبي المباشر و آثاره عمى الاقتصاد الجزائري خلال الفترة  .14

، اطروحة  دكتوراه في النقود والمالية، كمية العموم الاقتصادية التجارية وعموم 1996-2005

 .2008-2007التسييير، جامعة الجزائر، 

ي الدول العـربية مع دراسة مقارنـة بين فارس فضيل، أىمية الاستثمار المباشـر الأجنبي ف .15

الجــزائـر، مصر والمممكة العربية الـسعـودية، أطروحة دكتوراه في العموم الاقتصادية، كمية 

 .2004العموم الاقتصادية التجارية وعموم التسيير، جامعة الجزائر، 

المؤسسات في استقطاب الاستثمار الأجنبي  فايزة بولعجين، دور الالتزام بمبادئ حوكمة .16

اطروحة  دكتوراه  -دراسة حالة الجزائر-المباشر في ظل تطبيق المعايير المحاسبية الدولية

-في العموم التجارية، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة فرحات عباس 

 .2022-2021الجزائر،-1سطيف 
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تثمار الأجنبي في الدول النامية مع دراسة مقارنة بين الصين، كريمة فرحي، أىمية الاس .17

في العموم الاقتصادية، كمية العموم الاقتصادية  هتركيا، مصر، الجزائر، اطروحة دكتورا

 .2013-2012، 3التجارية وعموم التسيير، جامعة الجزائر

دراسة -لمباشرمحمد فيمي منصور، دور السياسة الاقتصادية في جذب الاستثمار الأجنبي ا .18

، أطروحة دكتوراه في العموم الاقتصادية، كمية العموم الاقتصادية التجارية وعموم -حالة اليمن

 .2014-2013التسيير، جامعة محمد خيضر بسكرة، الجزائر، 

محمد قويدري ، تحميل واقع الاستثمارات الأجنبية المباشرة وآفاقيا في البمدان النامية: مع  .19

لجزائر، أطروحة دكتوراه في العموم الاقتصادية، تخصص تحميل اقتصادي، الشارة إلى حالة ا

 .2005كمية العموم الاقتصادية وعموم التسيير، جامعة الجزائر، 

اطروحة   الاقتصادية، والتنمية لمتمويل كأداة الاستثمار وترقية التشجيع آليات الزين، منصوري .20

 الجزائر، ية التجارية وعموم التسيير، جامعةدكتوراه في مالية ونقود، كمية العموم الاقتصاد

2005-2006. 

حالة الجزائر مصر –موسى كاسحي، محددات الاستثمار الأجنبي المباشر في الوطن العربي  .21

، اطروحة دكتوراه في الاقتصاد الاسلامي، كمية الشريعة والاقتصاد -ومنطقة الخميج العربي

 .2016-2015 جامعة الامير عبد القادر قسنطينة، الجزائر،
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 :ئلرساال

بعياي رابح، العلاقة بين سعر الصرف وسعر الفائدة وأثرىما عمى ميزان المدفوعات دراسة  .1

، كمية العموم الاقتصادية عموم التسيير، رسالة ماجستير في 2014-1994حالة الجزائر : 

 .2017-2016جامعة يحيى فارس بالمدية،  ،والتجارية وعموم التسيير

عبد الباسط، دور السياسة المالية في استقطاب الاستثمار الأجنبي المباشر "دراسة بوزيان  .2

العموم الاقتصادية، كمية  في ("رسالة ماجستير2004 – 1994حالة الجزائر خلال الفترة )

-2006العموم الاقتصادية التجارية وعموم التسيير، جامعة حسيبة بن بوعمي بالشمف، 

2007 . 

ثير الشركات المتعددة الجنسيات عمى العلاقات التجارية الدولية، رسالة بوخناف، تأصوراية  .3

 ماجستير في العموم الاقتصادية، كمية العموم الاقتصادية التجارية وعموم التسيير، جامعة

 .2018-2017جيجل،  محمد الصديق بن يحي

مقابل الدولار عبد القادر مراد، أثر المتغيرات النقدية عمى سعر الصرف الدينار الجزائري  .4

، كمية العموم في العموم الاقتصادية ، رسالة ماجستير2003-1974الأمريكي خلال الفترة 

 .2011-2010جامعة قاصدي مرباح ورقمة،  ،الاقتصادية التجارية وعموم التسيير

حالة الجزائر –محمد ناصف، أثر سعر الفائدة عمى تدفقات المالية الى دول شمال إفريقيا  .5

ماجستير في التحميل الاقتصادي، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم  رسالة-ومصر

 .2014-2013جامعة حسيبة بن بوعمي سمف الجزائر،  ،التسيير
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 التقارير:

 ، بنك الجزائر.التطور الاقتصادي والنقدي لمجزائر 2015التقرير السنوي  .1

 .التطور الاقتصادي والنقدي لمجزائر، بنك الجزائر 2020السنوي  التقرير .2

 مؤتمر الامم المتحدة  لمتجارة والتنمية . 2020تقرير الاستثمار العالمي   .3

 والمراسيم: القوانين

الاستثمار الجريدة الرسمية  بتطوير والمتعمق 2001أوت  20المؤرخ في  03-01الأمر رقم  .4

 .2001أوت 22الصادرة في 47العددلمجميورية الجزائرية، 

بالنقد والقرض، الجريدة الرسمية  والمتعمق 2003أوت  26المؤرخ في  11-03الأمر رقم  .5

 .2001أوت27الصادرة في 52لمجميورية الجزائرية، العدد

 03-01يعدل ويتمم، الأمر  المعدل 2006 جويمية 15 في المؤرخ  08-06الأمر رقم  .6

بتطوير الاستثمار، الجريدة الرسمية لمجميورية  متعمقوال 2001أوت  20المؤرخ في 

 ، الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية،2001.03أوت 22الصادرة في 47الجزائرية، العدد

 . 2006 جويمية 19 بتاريخ الصادرة  ،47 العدد

يتضمن قانون الاستثمار، الجريدة الرسمية 1966سبتمبر15المؤرخ في  284-66الأمر رقم  .7

 .1966سبتمبر15، المؤرخ في 80يورية الجزائرية، العددلمجم

المحروقات، الجريدة الرسمية  والمتعمق 2005أفريل  28المؤرخ في  07-05القانون رقم  .8

 .2005جويمية 19، الصادرة في 50لمجميورية الجزائرية ، العدد

دة الرسمية ، يتعمق  ترقية الاستثمار، الجري1990أوت   03المؤرخ في  09-16القانون رقم  .9

 .2016أوت  03، الصادرة في 46لمجميورية الجزائرية، العدد
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، يتعمق بالاستثمار، الجريدة الرسمية 2022جويمية  24مؤرخ في  18-22القانون رقم  .10

 .2022جويمية  28، الصادرة في 50لمجميورية الجزائرية، العدد

تثمارات، الجريدة يتضمن قانون الاس 1963جويمية26المؤرخ في  277-63القانون رقم  .11

 .  1963أوت2، المؤرخ في 53الرسمية لمجميورية الجزائرية ، العدد

يتعمق بتأسيس الشركات المختمطة  28/08/1982المؤرخ في  13-82القانون رقم  .12

، المؤرخ في 35الاقتصاد وسيرىا، الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية، العدد

 .1982أوت31

يتعمق بتوجيو الاستثمارات الاقتصادية  1988جويمية  12في المؤرخ  25-88القانون رقم  .13

جويمية  13الصادرة في 28الخاصة الوطنية، الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية ، العدد

1988  . 

يتضمن قانون النقد والقرض، الجريدة  1990 أفريل 14المؤرخ في  10-90القانون رقم  .14

 .  .  1990أفريل18الصادرة في 16الرسمية لمجميورية الجزائرية ، العدد

المتعمق بترقة الاستثمارات،  1993اكوبر  15، الصادر في  12-93المرسوم التشريعي  .15

 .1993أكتوبر  10الصادرة في 64الجريدة الرسمية الجزائرية، العدد

يتضمن  صلاحيات وتنظيم  1993أكتوبر  17المؤرخ في  319-94رقم  مرسوم تنفيذي  .16

وسير وكالة الاستثمارات ودعميا ومتابعتيا ، الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية، 

 .1994أكتوبر  19، الصادرة في 67العدد

 2022سبتمبر  4الموافق ل  1444صفر عام  7مؤرخ في  296-22مرسوم رئاسي  .17

، الجريدة الرسمية لمجميورية نة العميا الوطنية لمطعون المتعمقة بالاستثماريحدد تشكيمة المج

 .2022سبتمبر  18، الصادرة في 60الجزائرية، العدد



259 

 2022سبتمبر  8الموافق ل  1444صفر  11مؤرخ في  297-22مرسوم تنفيذي رقم  .18

الجزائرية، ، الجريدة الرسمية لمجميورية يحدد تشكيمة المجمس الوطني للاستثمار وسيره

 .2022سبتمبر  18، الصادرة في 60العدد

 2022سبتمبر  8الموافق ل  1444صفر  11مؤرخ في  298-22مرسوم تنفيذي رقم  .19

، الجريدة الرسمية لمجميورية يحدد تنظيم الوكالة الجزائرية لترقية الاستثمار وسيرىا

 .2022سبتمبر  18، الصادرة في 60الجزائرية، العدد

 2022سبتمبر  8الموافق ل  1444صفر  11مؤرخ في  299-22قم مرسوم تنفيذي ر  .20

يحدد كيفيات تسجيل الاستثمارات أو التنازل عن الاستثمارات أو تحويميا وكذا مبمغ 

، الجريدة الرسمية لمجميورية وكيفيات تحصيل الأتاوى المتعمقة بمعالجة ممفات الاستثمار

 .2022سبتمبر  18، الصادرة في 60الجزائرية، العدد

 2022سبتمبر  8الموافق ل  1444صفر  11مؤرخ في  300-22مرسوم تنفيذي رقم  .21

يحدد قـوائـم النشاطات والسمع والخدمات غير القابمة للاستفادة من وكذا الحدود الدنيا من 

، 60، الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية، العددالتمويل للاستفادة من ضمان التحويل

 .2022بر سبتم 18الصادرة في 

 2022سبتمبر  8الموافق ل  1444صفر  11مؤرخ في  301-22مرسوم تنفيذي رقم  .22

، يحدد قائمة المواقع التابعة لممناطق التي تولييا الدولة أىمية خاصة في مجال الاستثمار

 .2022سبتمبر  18، الصادرة في 60الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية، العدد

 2022سبتمبر  8الموافق ل  1444صفر  11مؤرخ في  302-22مرسوم تنفيذي رقم  .23

يحدد معايير تأىيل الاستثمارات المييكمة وكيفيات الاستفادة من مزايا الاستغلال وشبكات 

 .2022سبتمبر  18، الصادرة في 60، الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية، العددالتقييم
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 2022  سبتمبر 8لموافق ل ا 1444صفر  11مؤرخ في  303-22مرسوم تنفيذي رقم  .24

يتعمق بمتابعة الاستثمارات والتدابير الواجب اتخاذىا في حالة عدم احترام الواجبات 

 18، الصادرة في 60، الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية، العددوالالتزامات المكتتبة

 .2022سبتمبر 

 المجلات والمقالات:

ي ودوره في عممية التنمية الاقتصادية، مجمة استار جبار خميل، أىمية الاستثمار الأجنب .1

 . 2004، 15دراسات وبحوث الوطن العربي، الجامعة المستنصرية، العراق، العدد

أسماء دردور، اثر الاستثمار الأجنبي المباشر والاستثمار المحمي عمى معدل البطالة في  .2

الاقتصاديات المالية ، مجمة VECM، بستخدام نموذج 2020-1990الجزائر خلال الفترة 

دارة الأعمال، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير جامعة بسكرة  والبنكية وا 

 .2022، 01/العدد11الجزائر ، المجمد

اسمار زارق قاياتى ، واخرون، أثر الاستثمار الأجنبي المباشر عمى معدل التضخم في  .3

ودية، مجمة العموم البيئية، كمية الدراسات العميا جميورية مصر العربية والمممكة العربية السع

، الجزء الثالث 9، العدد:50جامعة عين شمس، مصر، المجمد–والبحوث البيئية 

 .2021،سبتمبر

بقبق اسميان، شرارة جمول، أثر سعر الفائدة عمى تدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة الى  .4

،  05، العدد14ارية جامعة بسكرة، المجمد الدول المغاربية، مجمة ابحاث اقتصادية واد

2020. 
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بكطاش فتيحة، مقلاتي سفيان، المقاربة النظرية للاستثمار الأجنبي المباشر، مجمة الاقتصاد  .5

 . 2014والاحصاء التطبيقي، المدرسة الوطنية للإحصاء والاقتصاد التطبيقي،

دية في جذب الاستثمار الأجنبي بن مريم محمد، بن نافمة قدور، أثر المتغيرات الحقيقية والنق .6

، مجمة 2015-1987المباشر في الجزائر دراسة قياسية نموذج تصحح الخطأ خلال الفترة 

العموم الاقتصادية وعموم التسيير، كمية العموم الاقتصادية التجارية وعموم التسيير جامعة 

 .2017-17شمف، العدد

باستعمال  2016-1970نور الدين، محددات البطالة في الجزائر خلال الفترة  بوالكور .7

 .2018، 2، الجزء 32. حوليات جامعة بن يوسف بن خدة الجزائر ، العدد ARDLنموذج 

تومي عبد الرحمان، ذباح ىشام، المفاضمة بين معدل الربح ومعدل الفائدة في تمويل التنمية  .8

، مجمة دراسات اقتصادية مركز البحث 2016-1999يزي الاقتصادية، حالة السوق المال

 .2017، 1، العدد17البصيرة، الجزائر، المجمد 

جميمة ساحمي، سيد أحمد مجاىد، الاستثمار الاجنبي وأثره عمى النمو الاقتصادي في  .9

، مجمة الاقتصاد والبيئة كمية العموم الاقتصادية  2019-2000دراسة قياسية لمفترة -الجزائر

 .201ص ،2021، 02، العدد04ارية وعموم التسيير جامعة مستغانم ، المجمد والتج

حسين تراراي مجاوي ، الطيب مزوري، اختبار التكامل  المشترك بين الصادرات الإجمالية  .10

لممناطق الحرة وتدفق الاستثمار الأجنبي المباشر في دولة الامرات المتحدة: دروس 

العدد  -الجزائر  2ث الاقتصادية لجامعة البميدة للاقتصاد الجزائري " ، مجمة الأبحا

 (.    2016)جوان 14

حكيم شبوطي، ياسين مراح، دور وانعكاسات تطبيق برنامج دعم النمو الاقتصادي في  .11

، مجمة التنمية والاستشراف 2014-2000امتصاص البطالة في الجزائر خلال الفترة 
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جارية وعموم التسيير جامعة البويرة الجزائر، لمبحوث والدراسات كمية العموم الاقتصادية والت

 .2017ديسمبر-03العدد

حميد بوشقيفة، مروة ميسي، الاستثمار الأجنبي المباشر ودوره في تحقيق التنمية المستدامة  .12

،مجمة مينا لمدراسات الاقتصادية كمية العموم الاقتصادية، التجارية  -دراسة حالة الجزائر–

 (.2018)جوان 02/العدد01زان، المجمدوعموم التسيير بجامعة غمي

حميد عزري، خوني رابح، أثر التضخم المستورد عمى التضخم المحمي في الجزائر باستخدام  .13

(،  الأصيل لمبحوث الاقتصادية والادارية، جامعة 1990-2018لمفترة )  ARDLمنيجية 

 .2020/ديسمبر 2/العدد:4خنشمة،المجمد

الاستثمار المباشر كألية لتنويع الصادرات ودفع عجمة  خيرة سحنون، فتان الطيب، استخدام .14

(، مجمة مجاميع المعرفة، كمية 2020-1980النمو الاقتصادي في الجزائر: دراسة قياسية )

، 08العموم الاقتصادية وعموم التسيير، المركز الجامعي تندوف، المجمد:

 . 2022/لشيراكتوبر03العدد:
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سعد محمود الكواز، عمر غازي العبادي، مخاطر الاستثمار الأجنبي المباشر دراسة لعينة  .16

 .2007راق، من الدول العربية، مجمة الادارة والاقتصاد جامعة الموصل، الع
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لمتجارة الخارجية في الجزائر، مجمة اقتصاديات شمال  Jمحمد كمال، اختبار منحنى  سي .18

 .2015، 15افريقيا، جامعة الشمف، الجزائر، العدد 

صلاح محمد ابراىيم أمحمد، سياسة سعر الصرف الأجنبي وأثرىا عمى الاستثمار الأجنبي  .19

لدولية لمدراسات الاقتصادية، (، المجمة ا2017-1979المباشر دراسة السودان خلال الفترة )

 .2021، نوفمبر 19المركز الديمقراطي العربي، برلين المانيا، العدد

عبد الحسين جميل الغالبي، حسين شريف نعيم، سعر الصرف الأجنبي أمام الدينار العراقي  .20

وار، دراسة تحميمية لعلاقتو بالاحتياطات والتجارة الخارجية، الطبعة الأولى، مركز الرافدين لمح

 .2021العراق، 

الأجنبي المباشر في الجزائر  عبد الحميد برحومة، عنترة برباش، مخاطر مناخ الاستثمار .21

، مجمة العموم الاقتصادية والتسيير 2012-2000دراسة تحميمية لمؤشرات خطر البمد لمفترة 

، 10مة العددوالعموم التجارية، كمية العموم الاقتصادي التجارية وعموم التسيير، جامعة المسي

2013. 

عبد العزيز برنو ومحمد الأمين شربي ، أثر المتغيرات النقدية عمى الاستثمار الأجنبي  .22

المباشر في الجزائر ، المجمة الجزائرية للأمن والتنمية، كمية العموم الاقتصادية التجارية 

 .   03/2021/العدد 10وعموم التسيير، جامعة الحاج لخضر باتنة، المجمد

عبد الكريم بوغزالة أحمد، أحمد سلامي، الاصلاحات المصرفية ودورىا في تعبئة مدخرات  .23

، المجمة الجزائرية 2016-1990دراسة اقتصادية قياسية لمفترة -القطاع العائمي بالجزائر
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 .2018، 01، العدد4قمة ، المجمدمرباح ور 
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عبد المجيد شياب أحمد، الاستثمار الأجنبي المباشر والنمو الاقتصادي في الأقطار العربية  .24

دراسة تحميمية، مجمة تكريت لمعموم الإدارية والاقتصادية، كمية الادارة والاقتصاد، –الأقل نموا 

 .4، العدد2جامعة الكويت، المجمد

دراسة قياسية –تغيرات سعر الصرف عمى أرصدة ميزان المدفوعات  عبد المجيد عبود، أثر .25

، مجمة 2015-1990( خلال الفترة VARباستعمال نماذج أشعة الانحدار الذاتي )

، 04، العدد01المجمد ، -الجزائر–اقتصاديات المال والأعمال، جامعة طاىر محمد بشار 

2017.  

ري  الجزائري في مؤشرات المؤسسات عبير يجار، بن عمر عادل، وضع المناخ الاستثما .26
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 . 2020، 6، المجمد 
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 .2016، 5المجمة الميبية العالمية كمية التربية المرج جامعة بن غازي ليبيا، العدد 

ددات الاستثمار الأجنبي المباشر، سمسمة جسر التنمية، المعيد عمي عبد القادر عمي، مح .29

 . 2003، السنة الثالثة ، مارس 21العربي لمتخطيط، العدد 

عميش عائشة، دراسة تحميمية قياسية لأثر مضاعف كينز عمى الاقتصاد الجزائري خلال  .30

الإدارة والتنمية لمبحوث والدراسات،  . مجمةARDLباستعمال نموذج  2016-1970الفترة 
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، 13، الجزائر، العدد 2كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة البميدة 

2018. 

فاروق سحنون، ياسين مصطفاوي، اختبار التكامل المشترك بين المحددات الاقتصادية  .31

، ARDL( باستعمال نموذج 2017-1990والاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر لمفترة )

مجمة الاستراتيجية والتنمية ، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة 

 (.2022)جويمية 02/العدد:12مستغانم، المجمد
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جنبي المباشر في الجزائر بين التحفيز فمة حمدي، مريم حمدي، الاستثمار الاجنبي الأ .36
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لمجمس العام لمبنوك والمؤسسات المالية المشاركة، مجمة الاقتصاد الاسلامي العالمية، ا
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ية الإدارية جامعة الدول المباشرة إلى مصر، المجمة العربية للإدارة المنظمة العربية لمتنم
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، المجمة الأكاديمية لمدراسات الاجتماعية والانسانية، جامعة حسيبة بن بوعمي شمف، 2016

 . 2018، 10العدد

محمد سممان جاسم، العلاقة بين الاستثمار الاجنبي المباشر والنمو الاقتصادي في العراق  .40

الاقتصادية والادارية، كمية الادارة والاعمال،  )الواقع والطموح(، مجمة العموم 2003بعد 
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 2015-1995دراسة قياسية خلال الفترة -المتغيرات الاقتصادية المحمية والعالمية الراىنة
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في دراسة أثر  MIDASنبيل بن مرزوق، زكريا جرفي، استخدام الترددات الزمنية المختمفة  .48

، 2020-2010سعر الصرف عمى احتياطي الصرف الأجنبي في الجزائر خلال الفترة 

 ( .2022)02/العدد:07مجمة اقتصاديات الاعمال والتجارة، جامعة المسيمة ،المجمد : 

ستثمار الأجنبي غير المباشر وأثره في مؤشرات التداول )دراسة ىشام طمعت عبد الحكيم، الا .49

، 4، رقم 5تطبيقة في السوق العراق للأوراق المالية(، مجمة التراث،  جامعة الجمفة، العدد 

2015 . 

يوسف مسعداوي، تسيير مخاطر الاستثمار الأجنبي المباشر مع إشارة لحالة بعض الدول  .50

و ادارية، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، العربية، مجمة ابحاث اقتصادية 
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  .2020 -1990الجزائر خلال الفترة ب المستخدمة في الدراسة خاصة بياناتالجدول  :10ملحق رقم ال

 FDI سعر الفائدة سعر الصرف التضخم السنواة

1994 29 35.06 -13.747 0.000001 

1995 29.8 47.66 -7.90217 0.000001 

1996 18.6 54.75 -4.04921 0.27 

1997 5.7 57.71 8.136645 0.26 

1998 5 58.74 15.10401 0.606 

1999 2.6 66.57 -0.0929 0.291 

2000 0.33 75.31 -10.3303 0.438 

2001 4.23 77.26 10.0154 1.196 

2002 1.42 79.68 7.169488 1.065 

2003 2.58 77.37 -0.19713 0.634 

2004 3.56 72.06 -3.78062 0.882 

2005 1.64 73.36 -6.99751 1.081 

2006 2.53 72.64 -2.30656 1.8882 

2007 3.68 66.82 1.51023 1.7433 

2008 4.86 71.18 -6.33703 2.6317 

2009 5.74 72.64 21.56347 2.7538 

2010 3.91 74.4 -6.98891 2.3012 

2011 4.52 72.85 -8.65339 2.5804 

2012 8.89 77.55 0.503353 1.4994 

2013 3.26 79.38 8.103 1.684 

2014 2.92 80.56 8.326098 1.5067 

2015 4.78 93.24 15.45332 0.584 

2016 6.4 110.01 6.35296 1.59 

2017 5.59 111.2 3.15369 1.22 

2018 4.45 116.6 0.412803 0.63 

2019 4.5 118.4 8.707317 1.35 

2020 5.5 129.2 6.6 0.7 

 2000 -1991للفترة  من اعداد الباحث بناء على احصائيات بنك الجزائر المصدر:

algeria.dz-of-www.bank 

 

 

http://www.bank-of-algeria.dz/
http://www.bank-of-algeria.dz/
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 (Phillips-Perronاختبار استقرارية السلاسل الزمنية )اختبار  :10ملحق رقم ال

 

 (EViews 12: من اعداد الباحث )مخرجات برنامج المصدر
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 .نتائج اختبار الارتباط الذاتي للأخطاء :10ملحق رقم ال

 

 

 (EViews 12: من اعداد الباحث )مخرجات برنامج المصدر

 .تجانس التبايننتائج اختبار  :10ملحق رقم ال

 

 (EViews 12: من اعداد الباحث )مخرجات برنامج المصدر
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 (Bounds Test)نتائج إختبار الحدود  :10ملحق رقم ال

 

 (EViews 12: من اعداد الباحث )مخرجات برنامج المصدر

 .الأجل القصير ومعلمة تصحيح الخطأ نتائج تقدير معلمات :10ملحق رقم ال

 

 (EViews 12: من اعداد الباحث )مخرجات برنامج المصدر
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 الملخص باللغة الاجنبية:
 

Abstract: 
       In light of the importance and effective role of foreign direct 

investment, developing countries in general and Algeria in particular, are 
trying to adopt an economic and legislative policy that enables the creation of 
an investment climate that attracts and stimulates the flow of foreign direct 
investment to Algeria, thus accelerating and achieving comprehensive 
economic development; covering funding gaps; transfer of technology, 
knowledge, administrative and organizational expertise; in addition to its 
contribution to improving economic performance. 

       This study aims to measure the impact of monetary variables on 
stimulating the inflow of foreign direct investment into Algeria, by building a 
standard model that was estimated according to the Autoregressive 
Distributed Lag (ARDL) approach during the study period (1949-2020). The 
study relied on the data of the Bank of Algeria, and based on the estimation 
of the model and the results of the tests, the study concluded that there is no 
effect of exchange rate fluctuations on foreign direct investment in the short 
term, and is more affected by exchange rate fluctuations in the long term. 
Where there is a direct relationship between the change in the real exchange 
rate and the flow of foreign direct investment into Algeria, while the negative 
and statistically significant effect of interest rates on direct foreign 
investments in the short term, while in the long term the positive and 
statistically significant effect of interest rates on foreign direct investments. 
Finally, there was an adverse effect of inflation on the flow of foreign direct 
investment to Algeria in the short term, while in the long term the negative 
and statistically significant effect of the inflation rate on foreign direct 
investment. 

Keywords: foreign direct investment, exchange rate, interest rate, inflation 
rate, model ARDL. 
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