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 طالبة دكتوراه
 2جامعة وىراف 

 :تمهيد
في ظل التوجهات ابعديدة التي اعتمدتها ابعزائر على ابؼستوى الاقتصادي بانتقابؽا من الاقتصاد ابؼخطط 
إفُ اقتصاد السوؽ و الانفتاح على الأسواؽ العابؼية و التي نتج عنو ظهور إستًاتيجيات تنموية جديدة، تطورت 

التي ارتبطت جاذبيتو بدرجة فاعلية مناخو الاستثماري، و التي عمدت ابؼباشر فيو، و لاستثمار الأجنبي ظاىرة ا
ثر استقرار في ابعزائر إفُ بذسيد أداء اقتصادىا من خلاؿ برستُ مؤشرات الاقتصاد الكلي و بؿاولة جعلها أك

 دي على العافَ.ذلك في إطار سياسة وطنية ترمي إفُ برقيق الرقي و الانفتاح الاقتصامستويات مقبولة، و 

في الدراسة، سنعمل على تبياف بؿددات مناخ الاستثمار الأجنبي ابؼباشر وتأثتَه على استقطاب  وعليو
ابؼستثمرين الأجانب بكو ابعزائر، من خلاؿ تسليط الضوء على بعض  ابؼتغتَات الاقتصادية الكلية منها الناتج 

، BLCالانفتاح الاقتصادي   ،INFالتضخم ، معدؿ TCH، معدؿ  سعر الصرؼ  GDPالمحلي الإبصافِ 
، معتمدين على Gالعمومي نسبة من الناتج المحلي الإبصافِ  ، الإنفاؽ EX، الصادراتDEPTابؼديونية ابػارجية 

أساليب التحليل الوصفي و القياسي للوصوؿ إفُ نتائج بسكن من فهم الواقع الاقتصادي و رسم السياسات 
ائيات  ابؼتغتَات الاقتصادية الكلية سالفة الذكر من معطيات خاصة بالاقتصاد ابؼناسبة لو كما تم بصع إحص

، بالإضافة إفُ إحصائيات ابؼنظمات الاقتصادية  (ONS)ابعزائري ابؼنشورة من طرؼ الديواف الوطتٍ للإحصاء 
  (.WDI)و البنك الدوفِ  ( UNCTAD)  و الانكتاد (FMI)الدولية كصندوؽ النقد الدوفِ 
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 الإشكالية:
في ابعزائر أحد أىم الانشغالات التي  مناخ الاستثمار الأجنبي ابؼباشر يشكل دراسة موضوع بؿددات 

 تطرؽ بؽا الاقتصاديوف من خلاؿ الدراسات ابؼختلفة التي قامو بها.
 وعليو تتمحور إشكالية الدراسة حوؿ السؤاؿ التافِ: ما ىي المحددات ابؼؤثرة على استقطاب الاستثمار

 الأجنبي ابؼباشر في ابعزائر ؟
 وبيكن أف يتفرع من ىذا الإشكالية السؤالتُ التالتُ:

 ىل يعتبر ابؼناخ الاستثماري ابغافِ في ابعزائر بؿفزا لقدوـ ابؼستثمرين ؟ -
التي تفسر بشكل جيد حركة استقطاب الاستثمارات الأجنبية ابؼباشرة في  ىل ابؼتغتَات الاقتصادية الكلية -

 ابعزائر؟ 

 الفرضيات:
، إلا أنها تبقى دوف ابؼستوى جانب  على الاستثمار في ابعزائررغم ابعهود ابؼبذولة من اجل برفيز ابؼستثمرين الأ  -

 ابؼرجو.
ؽ ابغكومي، يعتبر كل من الإنتاج المحلي الإبصافِ، سعر الصرؼ، معدؿ التضخم، ابؼديونية ابػارجية، الإنفا  -

بؼتغتَات ابؼهمة في تفستَ حركة الاستثمار الأجنبي ابؼباشر في ابعزائر خلاؿ الصادرات من االانفتاح الاقتصادي و 
 . (2015-2002)الفتًة 

 منهجية الدراسة:
في لغرض الإطار النظري اختبار الفرضيات ابؼتبناة، اعتمدنا ابؼنهج الوصللإجابة على التساؤؿ ابؼطروح و 

مؤشرات الاقتصادية الكلية على الاستثمارات الأجنبية منهج القياسي من أجل تبياف تأثتَ بـتلف للدراسة و 
 ابؼباشرة في ابعزائر.

 أكلا : المؤشرات الاقتصادية الكلية لقياس مناخ الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر 
والتشريعات والإصلاحات ابؽيكلية  ات سلسلة من الإجراءات التنظيميةانتهجت ابعزائر منذ بداية التسعين

على جذب الاستثمار الأجنبي ابؼباشر، والتي من شأنها إزالة كل ابغواجز التي تعيق استقطاب الاستثمارات  المحفزة
الأجنبية ابؼباشرة، ورغم النتائج المحققة على ابؼستوى مؤشرات الكلية، إلا أف بيئة الاستثمار في ابعزائر لا زالت 



 الأجنبي المباشر في الجزائرمحددات مناخ الاستثمار 
 قبايلي الحاجة. أ (2015-2002)دراسة قياسية للفترة 

 

  2017 / مارس 07 العدد رقم                                                                                     كس       دفاتر بواد   بؾلة  7
 

ابعزائرية لأخذ الاقتصاد   يزاؿ الكثتَ أماـ ابغكومةنو لاتوصف بأنها غتَ مؤىلة تأىيلا كافيا، لذلك ندرؾ ا
مواكبة الدوؿ ابؼتقدمة الصناعية أو حتى نظائره من الدوؿ النامية، و من أجل معرفة إفُ مستوى العابؼية و  ابعزائري

 مكانة ابعزائر على مستوى ابؼؤشرات الاقتصادية الكلية لابد من الوقوؼ على البعض منها. 

 معدؿ النمو  -1
 بالنسبة المئوية      (2016-2002) : معدؿ النمو في الجزائر للفترة  1الجدكؿ رقم 

 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 السنوات

 3.6 1.6 2.4 3.4 1.7 5.9 4.3 7.2 5.6 معدؿ النمو

    2016 2015 2014 2013 2012 2011 السنوات

    3.9 3 3.8 2.8 3.4 2.9 معدؿ النمو

 من إعداد الباحثة اعتمادا على معطيات بنك ابعزائر  المصدر:
www.Databank.worldbank.org/data/report.aspx?source 

لقد شهدت ابعزائر في فتًة التسعينات أزمة حقيقية للاقتصاد الوطتٍ نتيجة انهيار أسعار النفط و الأوضاع 
، إلا أف  (1994-1992)، بفا انعكس سلبا على معدلات النمو خلاؿ تعيشها  ابعزائرالأمنية الصعبة التي كاف 

، برسنت مستويات 2000ر النفط ابتداء من عاـ ، فمع ارتفاع أسعاالأداء الضعيف للاقتصاد ابعزائري فَ يدـىذا 
وىذا يعكس ابعهود ابؼبذولة  %7.2بنسبة  2003معدلات النمو، حيث وصل معدؿ النمو الاقتصادي أقصاه سنة 

من قبل ابغكومة ابعزائرية لتنوع قائمة الإنتاج، والتطور الابهابي بعهود الإصلاح الاقتصادي وابؽيكلي بهدؼ 
لاقتصاد الكلي و اعتماد آليات السوؽ لرفع القدرة التنافسية و برقيق معدلات بمو اقتصادي ابغفاظ على توازف ا

خلاؿ الفتًة  % 3و  %2قابلة للاستمرار، إلا أنو بعد ىذه السنة مباشرة تراوحت معدلات النمو الاقتصادي بتُ 
، و ىذا نتيجة تراجع شركة السوناطراؾ عن عدة برامج إنتاجية كانت سطرتها، ما أدى إفُ تراجع  (2006-2013)

شهدت انتعاشا للنشاط الاقتصادي  2016ابؽائل لأسعار البتًوؿ و استمرار  الركود في قطاع المحروقات. بينما سنة 
بسكينو من للقطاع الإنتاجي و  لتدعيم الدولة، وذلك نتيجة 2013سنة  %2.8مقابل  %3.9بدعدؿ بمو قدره 

 ابؼسابنة في تنويع صادرات البلاد.
تأثره ة الأداء الاقتصادي في ابعزائر و فتأسيسا على ما تقدـ فإف التأثتَ السلبي للنمو الاقتصادي ىو نتيج

 ات.بالتقلبات الدولية، واتكابؽا على سياسات عشوائية غتَ واضحة من شأنها تشجيع الاستثمارات خارج المحروق
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  : التضخم -2
 بالنسبة المئوية   (2016-2002): معدؿ التضخم  للجزائر للفترة 2الجدكؿ 

 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 السنوات

 3.9 5.7 4.9 3.7 2.3 1.4 4.0 4.3 1.4 معدؿ التضخم 

    2016 2015 2014 2013 2012 2011 السنوات

    4.1 4.8 2.9 3.3 8.9 4.5 معدؿ التضخم 

 من إعداد الباحثة اعتمادا على معطيات بنك ابعزائر  المصدر:
www.Databank.worldbank.org/data/report.aspx?source 

التسعينات معدلات مرتفعة نسبيا، ة يتميز معدؿ التضخم في ابعزائر بالتدبدب ابغاد ، حيث سجلت بداي
، ذلك نتيجة لتطبيق الإصلاح 2002سنة  1.4في نهاية ىذه الفتًة بدأت ابؼعدلات في التقلص حيث بلغت و 

نتيجة لإتباع  %1.4 ب 2005ليتحسن مرة أخرى سنة  %4.1بدتوسط  2004و  2003الاقتصادي، لتَتفع سنتي 
ظ على استقرار العملة الوطنية، ابغفاالاستقرار في مستويات الأسعار و  ابعزائر لسياسة نقدية تهدؼ إفُ ضماف

ابؼناسب  العمل على توفتَ التمويلسجم مع حركة النشاط الاقتصادي، و تنظيم مستويات السيولة المحلية بدا ينو 
 iالاستثماري بؼختلف القطاعات الاقتصادية.لدعم النشاط الإنتاجي و 

لتضخم في الارتفاع بعد البرنامج التكميلي لدعم النمو الاقتصادي، بدأت معدلات ا 2006وخلاؿ سنة 
  %3.8و  2011في  %4.5مقابل  %8.9حيث بلغ الذروة بنسبة  2012و استمر ىذا الارتفاع إفُ غاية 

تفسر ىذه الذروة التاربىية أساسا بتزايد الأسعار لبعض ابؼنتجات ، و  (2016-2013)كمتوسط في الفتًة بتُ 
 .2012الطازجة ) بغم الأغناـ... افٍ( في الثلاثي الأوؿ من سنة 

إلا أف معدات التضخم في ابعزائر على الرغم من كونها مرتفعة نسبيا إلا أنها مقبولة إذا ما تم التحكم فيها 
أف أكثر عامل يؤثر على التضخم في . و العوامل التي تعمل على رفعها على ابؼدى الطويل، و خاصة التحكم في

.   % 84فقط بنسب  2012ابعزائر يتًكز في الزيادة الكبتَة في حجم الكتلة النقدية ، حيث يرجع ىذا التأثتَ لسنة 
، و العامل %67بنسبة  (2012-2001)كما كاف ىذا العامل ابؼؤثر الأكبر على معدلات التضخم طوؿ الفتًة 

الأمر الذي   .ii، بسثل في أسعار ابؼنتجات الصناعية للقطاع الزراعي و الواردات %14الآخر بالتأثتَ الأقل بنسبة 
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يفرض على ابغكومة ضرورة التدخل للتحكم في ابؼعروض النقدي الذي يزيد في الأسعار التي بؽا تأثتَ سلبي على 
 التنمية الاقتصادية والاجتماعية.

  : لمدفوعاتميزاف ا  -3
 مليوف دكلار  (2016-2002): ميزاف المدفوعات للجزائر للفترة  3الجدكؿ رقم   

 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 السنوات

ميزاف 
 860,00 3 990,00 36 550,00 29 730,00 17 940,00 16 250,00 9 470,00 7 650,00 3 المدفوعات

    2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 السنوات

ميزاف 
    / /  240 134 12136 20127 320,00 15 المدفوعات

 من إعداد الباحثة اعتمادا على معطيات بنك ابعزائر  المصدر:
www.Databank.worldbank.org/data/report.aspx?source 

متزايد، حيث بلغ سنة ميزاف ابؼدفوعات برسنا ملحوظا و  ، عرؼ1999بعد ارتفاع أسعار البتًوؿ سنة 
استمر ىذا التحسن في ميزاف ابؼدفوعات إفُ ، و 2001مليار  دولار سنة  6.2مليار دولار  و  7.57حوافِ  2000
إلا أف ىذا الارتفاع فَ يستمر إثر ، ر دولار، وذلك نتيجة لارتفاع أسعار البتًوؿمليا 37حيث بلغ  2008غاية 

سعار النفط وعلى حركة التجارة والسياحة آثارىا على أنتيجة الأزمة ابؼالية العابؼية و الركود في الاقتصاد العابؼي 
، و ىو ما مليار دولار 4بكو  2009. بذلك حققت ابعزائر فائض في ميزاف ابؼدفوعات في والاستثمارات ابػارجية

برسنا في ميزاف  2010. بينما شهد عاـ بؼدفوعات المحقق في العاـ السابقعن الفائض في ميزاف ا %89يقل بنسبة 
الطلب عليو بتحقيقو فائض سن في الوضع الاقتصادي العابؼي وارتفاع أسعار النفط و ذلك نتيجة برابؼدفوعات، و 

أف ىذا الفائض في ميزاف  ، إلا2009مليار دولار مقارنة بعاـ  11مليار دولار مسجلا برسنا ب 15 قدر ب
في الأسواؽ العابؼية   ر نتيجة تأثره بالتًاجع ابؼلحوظمليار دولا 0.24إفُ  2014ابؼدفوعات عاد وابلفض ليصل سنة 

 للنفط.
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 الميزاف التجارم  -4
 مليوف دكلار  (2016-2002): الميزاف التجارم  للجزائر للفترة 4الجدكؿ رقم  

 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 السنوات

الميزاف 
 600,00 40 240,00 34 660,00 34 470,00 26 270,00 14 140,00 11 700,00 6 التجارم 

 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنوات

الميزاف 
  / 600,00 316,00 9 237,00 20 953,00 25 200,00 18 790,00 7 التجارم 

 من إعداد الباحثة اعتمادا على معطيات بنك ابعزائر  المصدر:
www.Databank.worldbank.org/data/report.aspx?source 

، حيث سجل ارتفاعا ملحوظا بلغت نسبتو (2008-2002)حقق ابؼيزاف التجاري ابعزائري فائض للفتًة 
مليار دولار  6.7من الناتج المحلي الإبصافِ مقابل  %24.2مليار دولار ، بدا بيثل  40.6ليبلغ ىذا الفائض  83.5%

فطية التي تشكل ابؼصدر الأساسي ، وذلك راجع أساسا للتصاعد ابؼلحوظ بغصيلة الصادرات الن2002خلاؿ عاـ 
الرئيسي للدخل في الاقتصاد ابعزائري، إلا أف ىذا الفائض ابؼتزايد فَ يستمر، حيث شهدت ابعزائر تراجعا و 

، 2008ذلك جاء بعد الأداء الاستثنائي ابعيد في عاـ ، و 2009ملموسا في فوائض ابؼوازين التجارية خلاؿ عاـ 
مليار دولار  40.6مليار دولار مقابل  7.79ليقتصر على  %80 فقد تراجع فائض ابؼيزاف التجاري للجزائر ب

نتيجة الركود في الاقتصاد العابؼي  2009ويأتي ىذا التًاجع ابؼلموس في الفائض خلاؿ عاـ  ،2008خلاؿ عاـ 
 الذي بقم  عنو تراجع أسعار النفط وابؼواد الأولية.

، ليصل إفُ % 57.2ارتفاعا ملحوظا في فائض ابؼيزاف التجاري بلغت نسبتو  2010وفي حتُ شهد عاـ 
يرجع ذلك إفُ التصاعد الكبتَ للصادرات ، و 2009مليار دولار خلاؿ عاـ  7.79مليار دولار مقابل  18.2%

العربية كمحصلة لارتفاع أسعار النفط بشكل كبتَ مع ارتفاع الطلب عليو، كنتيجة لتعافي الاقتصاد العابؼي. 
مليار دولار، غتَ  25.953، حيث قدر الفائض ب 2011وواصل فائض ابؼيزاف التجاري في التزايد إفُ غاية سنة 

مليار دولار بسبب زيادة  20.237ليصل إفُ  % 22ا في عجز ابؼيزاف التجاري نسبتو عرؼ ارتفاع 2012أف عاـ 
الإنفاؽ ابغكومي على مشروعات البنية التحتية. وبالابلفاض ابؼلموس  في أسعار النفط العابؼية و تبيتٍ ابعزائر 
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ستثماري، تراجع فائض ابؼيزاف عدد كبتَ من ابؼشاريع الضخمة في بؾالات البنية التحتية، و توسعها في الإنفاؽ الا
مليار دولار  9.316مليار دولار مقارنة مع  0.6ليحقق مستوى  %93بنسبة  2014التجاري  ابعزائري عاـ 

 ابؼسجلة خلاؿ العاـ السابق.

  : المديونية الخارجية  -5
 مليوف دكلار         (2016-2002): إجمالي الدين العاـ الخارجي في ذمة الجزائر 5الجدكؿ رقم 

 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 السنوات

إجمالي الدين 
العاـ 

 الخارجي 
22 642,00 23 353,00 21 821,00 17 191,00 5 612,00 5 606,00 5 921,00 

 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنوات

إجمالي الدين 
العاـ 

 الخارجي 
5 687,00 5 681,00 4 405,30 3 694,00 3 396,00 3 010,40 /  

 .2014-2009-2003بنك ابعزائر و البنك العابؼي، تقرير الاقتصادي العربي ابؼوحد  المصدر:

، وىو 1986ىذا منذ ادىا بفعل تقل الديوف ابػارجية و عرفت ابعزائر فتًة طويلة اتسمت بهشاشة اقتص
نادي لندف في مع نادي باريس و  1998-1994الأمر الذي اضطر بابعزائر إفُ إعادة جدولة ديونها ابػارجية بتُ 

سنة  %30.9إطار التعديل ابؽيكلي مع صندوؽ النقد الدوفِ،  الذي ساىم في خفض معدؿ خدمة الدين ليبلغ 
 .iii % 34.4أي ابلفض بنسبة  %47.7أين بلغ  1994مقارنة  بسنة  1996

 2000دولار أمريكي للبرميل الواحد سنة  28.5وبفعل التحسن ابؼلحوظ  في أسعار البتًوؿ التي بلغت 

، 2004. و قد عرؼ رصيدىا تراجعا مستمر منذ عاـ %19.8سجلت ابؼديونية برسنا ملحوظا بلغت نسبتو 
من أىم ، و 2006ولار سنة مليار د 5.61مليار دولار ابلفض ب  21.821فبعدما كاف في تلك السنة تقدر ب 

مليار  60أسباب الابلفاض ارتفاع أسعار البتًوؿ، أي حصوؿ ابعزائر على عائدات بالعملات الأجنبية بنحو 
من إيراداتها. ففي ظرؼ ثلاث سنوات تم تسديد ما  %98دولار بفضل صادرات المحروقات التي تشكل بكو 
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مليار دولار  3.010مليار دولار ثم  4.405ويصل إفُ  2011مليار دولار، ليستمر في الابلفاض سنة  16يتجاوز 
 ابؼستمرة لتقليص ابؼديونية ابػارجية.، وىذا يشتَ إفُ ابعهود ابؼعتبرة و وىو أدفْ مستوى تاربىيا 2014سنة 

ة إف عملية التسديد ابؼسبق للدين ابػارجي من قبل ابغكومة ابعزائرية أظهرت أف إيراداتها النفطية الضخم
، وبالتافِ بسكينها من التخلص من التبعية الأجنبية، إضافة إفُ إبراز بسيزىا  على تسديد دينها ابػارجيقادرة 

حتُ مازالت بعض الدوؿ العربية  بالتحكم الرشيد وابعيد في مداخليها وتوظيفها بدا بىدـ التنمية الاقتصادية، في
 النامية تتخبط في ابؼديونية ابػارجية و أعباء خدمتها.و 

  : لاحتياطات الدكليةا  -6
 مليوف دكلار       (2016-2002): الاحتياطات الدكلية الخارجية الجزائرية  6الجدكؿ رقم 

 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 السنوات

الاحتياطات 
 الدكلية الخارجية  

23 238,00 33 125,00 43 246,00 56 303,00 77 914,00 110 317,20 143 243,00 

 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنوات

الاحتياطات 
 الدكلية الخارجية  

149 040,00 162 615,00 182 822,00 191 297,00 194 712,00 187 241,70   

 .2014-2009-2003البنك العابؼي، تقرير الاقتصادي العربي ابؼوحد بنك ابعزائر و  المصدر:

، حيث شهدت الفتًة ونها باحتياطي صرؼ أجنبي مهم جداابؼسبق لدي تتمتع ابعزائر إضافة إفُ تسديدىا
ى قدر جيد في إدارة احتياطاتها والمحافظة عليها ىذا يدؿ أنها علزيادات متواصلة في الاحتياطات و  (2002-2013)
 بضايتها من آثار التقلبات في أسعار الصرؼ العملات الدولية الرئيسية .و 

 2002، فابعزائر في تزايد متواصل من الاحتياطات انطلاقا من سنة 6كما ىو ملاحظ من ابعدوؿ رقم 

أكبر  2003فقد سجلت في عاـ  تافِ ارتفاع إيراداتها البتًوليةأي تزامنا مع الارتفاع في أسعار البتًوؿ عابؼيا، وبال
يار دولار، حيث بمت احتياطات ابعزائر على مل 33مليار دولار إضافية لتصل إفُ قرابة  10احتياطي عربيا ب 

مليار  56.303، 2005بشكل مستمر وملموس، فق قد احتياطي ابعزائر في سنة  2003مدى السنوات التي تلت 
قد ، و مليار دولار 110.31بقيمة  2007تضاعف بعد ذلك سنة ، و 2006مليار دولار عاـ  77.9دولار لينتقل إفُ 
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بصورة  2014، في حتُ تراجع احتياطي ابعزائر في عاـ مليار دولار 194.7بنحو  2013 واصل ىذا التزايد إفُ غاية
  .2013مليار دولار في عاـ  194.7مليار دولار مقابل  187.24ليصل إفُ  %3.8طفيفة ، بلغت 

 سعر الصرؼ   -7
  متوسط الفترة         (2016-2002) الدكلار: أسعار صرؼ كحدات العملة الجزائرية مقابل 7الجدكؿ رقم 

 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 السنوات

سعر صرؼ كحدات العملة 
 645828 692920 726470 732760 7206100 7739500 79682 الجزائرية  مقابل الدكلار 

 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنوات

سعر صرؼ كحدات العملة 
   805790 793684 775360 729379 743908 726470 الجزائرية  مقابل الدكلار 

 .2014-2009-2003بنك ابعزائر و البنك العابؼي، تقرير الاقتصادي العربي ابؼوحد  المصدر:          

إف تداعيات الأزمة ابؼالية العابؼي كاف بؽا تأثتَ في أسعار الصرؼ العملات العربية، حيث أدى شح 
أسواؽ ابؼاؿ في الدوؿ  إفُ انسحاب ابؼستثمرين الأجانب من 2008السيولة في الأسواؽ ابؼاؿ العابؼية خلاؿ سنة 

مارات الأجنبية للدوؿ ابؼتقدمة إفُ الدوؿ عودتهم إفُ بلدىم الأصل، ما انعكس على تراجع تدفق الاستثالنامية و 
على  الذي انعكسالعملات الرئيسية و اليورو مقابل و  النامية، ما أدى إفُ ارتفاع قيمة كل من الدولار الأمريكي

 2007سنة  DZD/USD 692920العربية، حيث ارتفع سعر الصرؼ ابعزائري من  ارتفاع قيمة غالبية العملات

عرفت ابلفاضا في  2010، إلا أف سنة % 6.8، و قدر ىذا الارتفاع ب 2008سنة  DZD/USD 645828إفُ 
سعر معظم العملات التي تتبع نظاـ التعوفٔ مقابل الدولار و الذي انعكس على تراجع قيمة سعر الصرؼ ابعزائري 

مقارنة  %1.5استقرار نسبي في سعر الصرؼ بتسجيلو  2014، بينما عرفت سنة % 2.4مقابل الدولار بنسبة 
 .2013بسنة 

فبفضل تدخل البنك ابؼركزي ابعزائري في عمليات الصرؼ ما بتُ البنوؾ ساعد على بزفيف آثار تقلبات 
 خاصة على الأسعار الداخلية للسوؽ المحلية.الرئيسية على الاقتصاد الوطتٍ و  أسعار صرؼ العملات
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ك تأثيرىا على الاستثمار الأجنبي المباشر في الدراسة القياسية  لمحددات الاستثمار الأجنبي   -ثانيا 
   : الجزائر

سنحاوؿ في ىذا  القسم من ىذه الدراسة استخداـ بموذج قياسي لتحديد أىم المحددات الاقتصادية 
الكلية التي برسن من جاذبية ابؼناخ الاستثماري في ابعزائر ، من خلاؿ تقدير بموذج قياسي يقيس أثر ىذه العوامل 

 .2015-2002الاستثمارات الأجنبية ابؼباشرة ، و ذلك من خلاؿ الفتًة ابؼمتدة ما بتُ على تدفق 
 تعيين النموذج  -1

 لتعتُ النموذج لبد من برديد :
 : متغيرات النموذج 
  :يتمثل في حجم الاستثمار الأجنبي ابؼباشر كنسبة من الناتج المحلي الإبصافِ و المتغير التابعFDI. 

 : تغيرات الاستثمار الأجنبي المباشر كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي للجزائر1الشكل البياني رقم                   
 (2015-2002)للفترة   

 
 .Eviews 9(x64)من إعداد الطالبة باستخداـ برنامج  المصدر :          

 :على أساس ما اتفقت عليو بعض الدراسات السابقة، سنحاوؿ أف بكدد بؾموعة من  المتغيرات المستقلة
بؿددات الاستثمار الأجنبي ذات الصبغة الاقتصادية الكلية مرتكزين على ما توفر لدينا من معطيات خاصة 

 بالاقتصاد ابعزائري.
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ىو مؤشر اقتصادي يستخدمو ابؼستثمرين في ابزاذ قرارىم  :(GDP) نسبة نمو الناتج المحلي الإجمالي -
ابػدمات ابؼنتجة داخل البلد خلاؿ فتًة زمنية معينة، القيمة النقدية لإبصافِ السلع و  الاستثماري، باعتباره يقيس

 اتساع السوؽ وزيادة الطلب الكلي.ستقرار الاقتصادي، و فهو بيثل مظهر من مظاىر الا
 نسبة نمو الناتج المحلي الإجمالي  للجزائر: 2الشكل البياني رقم 

 (2015-2002)للفترة 

 
 Eviews 9(x64)من إعداد الطالبة باستخداـ برنامج  المصدر:

: إف ابلفاض سعر الصرؼ المحلي للدولة ابؼضيفة يؤدي إفُ التزايد في حجم (TCH)معدؿ سعر الصرؼ  -
ذلك بابلفاض أسعارىا ابؼقومة بوحدات النقد الأجنبي وابغد من الواردات بارتفاع أسعار السلع ، و الصادرات

 .ivالأجنبية ابؼقومة بعملة تلك الدولة، وىذا بوفز رؤوس الأمواؿ الأجنبية على الاستثمار في الأسواؽ المحلية 
 معدؿ سعر الصرؼ  للجزائر :3الشكل البياني رقم 

 (2015-2002)للفترة 
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 Eviews 9(x64)من إعداد الطالبة باستخداـ برنامج  المصدر:         

 ىو من أىم ابؼؤشرات للتوازف الداخلي.يعبر عن مدى استقرار الأسعار، و  :(INF) معدؿ التضخم -
 للجزائر التضخم معدؿ  :4الشكل البياني رقم 
 (2015-2002)للفترة 

 
 Eviews 9(x64)من إعداد الطالبة باستخداـ برنامج  المصدر:         

ادي عن طريق حاصل بصع الصادرات يتم ابغصوؿ على الانفتاح الاقتص :(BLC)الانفتاح الاقتصادم  -
كلما كاف ، فكلما كانت ىذه النسبة مرتفعة ،  مقسوما على إبصافِ الناتج المحليابػدمات والواردات من السلع و 
، فهو بذلك يقيس درجة التجارة ابػارجية بتُ دوؿ العافَعرضة للتغتَات التي تطرأ على و الاقتصاد أكثر تأثتَا 

 .صاد مع اقتصاديات العافَ ابػارجيارتباط أي اقت
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 الانفتاح الاقتصادم للجزائر :5الشكل البياني رقم 
 (2015-2002)للفترة 

 
 Eviews 9(x64)من إعداد الطالبة باستخداـ برنامج  المصدر:         

ىو مؤشر يقيس تقل ابؼديونية على  :(DEPT)المديونية الخارجية نسبة من الناتج المحلي الإجمالي   -
الدوؿ ابؼستدينة وقدرتها على سداد الديوف )الأصل/و الفوائد(، والذي يرتبط بدوره بالأداء الاقتصادي للبلد 

ي  إفُ الناتج إحصائية بتُ نسبة  الدين ابػارجابؼدين، وقد اثبت العديد من الباحثتُ وجود علاقة ذات دلالة 
 الاستثمار الأجنبي ابؼباشر.المحلي الإبصافِ و 

 

 المديونية الخارجية نسبة من الناتج المحلي الإجمالي  للجزائر :6الشكل البياني رقم 
 (2015-2002للفترة )
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 Eviews 9(x64)من إعداد الطالبة باستخداـ برنامج  المصدر:        

تعد الصادرات نسبة من الناتج المحلي الإبصافِ من  :(EX)كنسبة من الناتج المحلي  الإجمالي الصادرات   -
بؿددات تدفق الاستثمار الأجنبي ابؼباشر، لأف زيادة الصادرات  كنسبة من الناتج المحلي الإبصافِ تؤدي إفُ زيادة 

  برستُ البيئة الاستثمارية.تدفق رأس ابؼاؿ الأجنبي إفُ داخل البلد، و ىذا ما يساىم في
 
 
 
 
 
 

 للجزائركنسبة من الناتج المحلي  الإجمالي الصادرات   :7الشكل البياني رقم 
 (2015-2002)للفترة  

 
 Eviews 9(x64)من إعداد الطالبة باستخداـ برنامج  المصدر:

إف الزيادة في حجم الإنفاؽ ابغكومي   :(G)الإنفاؽ الحكومي نسبة من الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي  -
ي ، ما يؤد زيادة عجز ابؼوازنة ابغكومية وإفُ زيادة الضرائب مستقبلاكنسبة من الناتج المحلي الإبصافِ يؤدي إفُ

بالتافِ إفُ ابلفاض مداخيل الأفراد، ومن تم ينخفض الطلب على السلع وابػدمات، فينخفض الادخار، و 
 .vينخفض الاستثمار 
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 :الإنفاؽ الحكومي نسبة من الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي  للجزائر8البياني رقمالشكل 
 (2015-2002للفترة )

 
 Eviews 9(x64)من إعداد الطالبة باستخداـ برنامج  المصدر: 

بعد أف تم تعيتُ متغتَات النموذج، نقوـ فيما يلي بتعيتُ الصيغة الرياضية ابؼناسبة. و عليو  صيغة النموذج: -2
 فإف بموذج معادلة الاستثمار الأجنبي ابؼباشر في ابعزائر ستكوف على الصيغة التالية:

FDI=F (GDP, TCH, INF, BLC, DEPT, EX, G) 

FDI= B0 + B1GDP + B2TCH + B3 INF + B4 BLC + B5 DEPT + B6 EX + B7 G +   t  

      حيث: 
  t   و فَ ترد لأسباب معينة . ابؼتغتَات التي تؤثر على النموذجابػطأ العشوائي، وىو يتضمن   

B7 معلمات النموذج ابؼراد تقدير قيمتها. :   ، B6   ، B5   ، B4 ،B3 ،B2 ،B1،B0  

 الاختبار إستقراية السلاسل الزمنية   -3
باستخدامنا للسلاسل الزمنية لبد من أف نبدأ باختبار إستقرارية متغتَات الدراسة باستخداـ اختبار           

ADF    و اختبارPP . 

 ADF Augmented Dickey Fuller: اختبار جذر الوحدة  باستخداـ  8الجدكؿ رقم 

 
 اختبار سكوف بيانات متغيرات النموذج

1الفرؽ الأكؿ  levelالمستول   القرار
er

 différence 

 intercept 
trend and 

intercept 
none intercept 

trend and 

intercept 
none 
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القيمة الحرجة 
 1,974028 3,933364 3,144920 1,970978 3,382975 3,119910 % 5عند 

FDI 0,735655 1,155377 1,416896 3,551109 3,938234 3,494641  1(1ساكنة عند)  

BLC 3,108457 3,055034 0,184397 4,231457 4,266018 4,492038  1(1ساكنة عند)  

DEPT 3,006941 3,047500 1,692105 3,525542 4,216529 2,054128  1(1ساكنة عند)  

EX 0,564864 1,767038 0,640348 3,207623 4,076043 3,242984  1(1ساكنة عند)  

G 3,105300 3,283417 1,871434 3,365245 3,999058 3,701823  1(1ساكنة عند)  

GDP 2,717779 1,194927 1,779392 8,004160 10,49350 7,980936  1(1ساكنة عند)  

INF 3,267913 3,370595 0,147017 4,795060 4,580943 5,074238  1(1ساكنة عند)  

TCH 0,443238 0,679651 0,899210 3,539026 3,990238 1,999854  1(1ساكنة عند)  
 Eviews 9(x64)من إعداد الطالبة باستخداـ برنامج  المصدر:

   PP Phillip Perron: اختبار جذر الوحدة  باستخداـ  9الجدكؿ رقم 
 اختبار سكوف بيانات متغيرات النموذج   

 القرار 

  1er différenceالفرؽ الأكؿ  levelالمستول   

  intercept 
trend and 
intercept none intercept 

trend and 
intercept none 

القيمة الحرجة 
 % 5عند 

3,119910 3,382975 1,970978 3,144920 3,933364 1,974028 

FDI 0,794695 1,155377 1,416896 3,551109 8,370553 3,494641  1(1ساكنة عند) 
BLC 3,052922 3,014967 1,13399 11,02746 14,47064 11,65428  1(1ساكنة عند)  

DEPT 3,073675 3,231052 1,312086 3,478144 4,267576 2,451283  1(1ساكنة عند)  
EX 0,596356 1,623012 0,644177 3,207623 4,26368 3,240504  1(1ساكنة عند)  
G 3,026418 3,315382 1,888379 3,627328 3,905358 4,133916  1(1ساكنة عند)  

GDP 2,521226 2,663987 1,038486 7,205587 26,64680 7,04922  1(1ساكنة عند)  
INF 3,271984 4,387855 0,603209 8,283268 7,415785 8,367171  1(1ساكنة عند)  

TCH 0,474614 2,914447 0,899210 3,405056 4,241085 2,529854  1(1ساكنة عند)  
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 Eviews 9(x64)من إعداد الطالبة باستخداـ برنامج  المصدر:

بدقارنة ، و  (PP)اختبار جذر الوحدة  9ابعدوؿ رقم و  ،ADFاختبار جذر الوحدة  8من خلاؿ ابعدولتُ 
ابغرجة، بيكن أف نستخلص أف نتائج اختبار جذر الوحدة بينت أنو لا بيكن رفض  tالإحصائية مع قيم   tقيم

الصادرات   EXحجم الاستثمار الأجنبي ابؼباشر من الناتج المحلي الإبصافِ،   FDI)فرضية العدـ بأف ابؼتغتَات 
معدؿ  TCHمعدؿ التضخم،  INFافِ، نسبة بمو الناتج المحلي الإبص GDPكنسبة من الناتج المحلي الإبصافِ، 

الإنفاؽ  Gابؼديونية ابػارجية نسبة من الناتج المحلي الإبصافِ،   DEPTالانفتاح الاقتصادي،  BLC سعر الصرؼ،
ابغكومي نسبة من الناتج المحلي الإبصافِ ( بها جذر وحدة، لأف القيمة المحسوبة أقل من القيمة ابغرجة  ) بقاطع، 

قاطع وابذاه(، إلا أنو ترفض فرضية وجود جذر الوحدة بالنسبة للفروؽ الأوفُ لنفس ابؼتغتَات،  قاطع وابذاه، بدوف
ولكن بعد أخد الفروؽ الأوفُ تصبح مستقرة، بفا يعتٍ أف  تغتَات ليست مستقرة عند ابؼستوىما يدؿ أف ىذه ابؼ

 .(1(1ىذه ابؼتغتَات متكاملة من الرتبة 

  ( Engel Granger , 1987)اختبار التكامل المشترؾ كفق طريقة  -4
بعد إجراء اختبار الاستقرارية والتأكد من أف  متغتَات النموذج متكاملة من  نفس الدرجة ) الدرجة 
الأوفُ( ، والتأكد من  احتماؿ وجود تكامل مشتًؾ بتُ متغتَات الدراسة، بمر إفُ ابػطوة الثانية وىي اختبار 

 استقراري بواقي النموذج الأصلي.

 الخطوة الأكلى :اختبار بواقي النموذج الأصلي: 
  تقدير انحدار التكامل المشترؾ من خلاؿ العلاقة الطويلة الأجل بين متغيرات الدراسة باستخداـ

 طريقة المربعات الصغرل  :
د بتُ كل من الاستثمار ، لتحديد علاقة الابكدار ابؼتعد (OLS)باستخداـ طريقة ابؼربعات الصغرى 

الصادرات كنسبة من الناتج المحلي الإبصافِ،  EXالأجنبي ابؼباشر الوارد إفُ ابعزائر وابؼتغتَات الاقتصادية الكلية  
GDP  ،ِنسبة بمو الناتج المحلي الإبصافINF  ،معدؿ التضخمTCH ،معدؿ سعر الصرؼ  BLC الانفتاح

نسبة من الناتج  الإنفاؽ ابغكومي Gابؼديونية ابػارجية نسبة من الناتج المحلي الإبصافِ،  DEPTالاقتصادي، 
تم ابغصوؿ على ابعدوؿ  Eviewsباستخداـ البرنامج الإحصائي ، و  (2015-2002)خلاؿ الفتًة  المحلي الإبصافِ

 :10 رقم
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 على المدل الطويل بواسطة المربعات الصغرل تقدير العلاقة للاستثمار الأجنبي المباشر :10 الجدكؿ رقم
Dependent Variable: FDI   

Method: Least Squares   

Date: 03/04/17   Time: 10:40   

Sample: 2002 2015   

Included observations: 14   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 5.377736 1.376664 3.906352 0.0079 

BLC 1.588998 0.833529 1.906350 0.1052 

DEPT -3.795808 1.455493 -2.607919 0.0402 

EX -2.298855 1.280179 -1.795729 0.1227 

G 5.781490 1.190252 4.857366 0.0028 

GDP -0.029592 0.064812 -0.456581 0.6640 

INF -0.065271 0.027975 -2.333170 0.0584 

TCH -0.068393 0.011674 -5.858852 0.0011 
     
     R-squared 0.960095     Mean dependent var 1.142143 

Adjusted R-squared 0.913540     S.D. dependent var 0.558173 

S.E. of regression 0.164125     Akaike info criterion -0.480814 

Sum squared resid 0.161623     Schwarz criterion -0.115638 

Log likelihood 11.36569     Hannan-Quinn criter. -0.514617 

F-statistic 20.62270     Durbin-Watson stat 2.081198 

Prob(F-statistic) 0.000850    
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 Eviews 9(x64)من إعداد الطالبة باستخداـ برنامج  المصدر:

   بيكن كتابة العلاقة في ابؼدى الطويل كما يلي:  10من خلاؿ ابعدوؿ رقم          
FDI = 5.37774+ 1.58900*BLC - 3.79580*DEPT - 2.29885*EX +  
 (3.90) (1.91)               (-2.60)            (-1.80) 

  

5.78149*G - 0.02959*GDP - 0.065271*INF - 0.068393*TCH. 

   (4.86)  (-0.46)    (-2.33)   (-5.85) 
 

R
2 
=

 
0.960          R

2
 adjuste =0.914         F _ Stat=0.0008 

DW=2.0811                 OBS: 14 

من خلاؿ نتائج ابعدوؿ فإنو يتبتُ لنا أف بعض ابؼتغتَات النموذج ترتبط بالاستثمار الأجنبي ابؼباشر بعلاقة 
الإنفاؽ ابغكومي نسبة من الناتج المحلي الإبصافِ( ، في حتُ   Gالانفتاح الاقتصادي،  BLC)ابهابية أي طردية 

ابؼديونية ابػارجية   DEPTبعلاقة سلبية أي عكسية ) توجد من ابؼتغتَات من ترتبط بالاستثمار الأجنبي ابؼباشر
نسبة بمو الناتج المحلي  GDP  الصادرات كنسبة من الناتج المحلي الإبصافِ، EX نسبة من الناتج المحلي الإبصافِ،

معدؿ سعر الصرؼ ابغقيقي(. بالإضافة إفُ أنو من خلاؿ اختبار TCH  معدؿ التضخم السنوي، INFالإبصافِ، 
معنوية ابؼعلمات ابؼقدرة، تم قبوؿ معنوية معاملات كل من الثابت، ابؼديونية ابػارجية نسبة من الناتج المحلي 

قيقي معدؿ سعر الصرؼ ابغالإبصافِ، الإنفاؽ ابغكومي نسبة من الناتج المحلي الإبصافِ، معدؿ التضخم السنوي، 
البعض الآخر غتَ معنوي والتي بهب  ، في حتُ جاءالتي تعتبر بدورىا ابؼتغتَات ابؼفسرة للاستثمار الأجنبي ابؼباشرو 

 حذفها من النموذج ابؼقدـ.

Rبكما أف قيمة معامل التحديد قدرت 
2 

، بفا يدؿ على أف النموذج لو قدرة تفستَية عالية.   0.96 =
من التغتَات التي بردث في تدفق الاستثمار الأجنبي ابؼباشر بكو ابعزائر، و النسبة  %96فابؼتغتَات ابؼستقلة تفسر 

 ترجع لبعض ابؼتغتَات غتَ مدبؾة في النموذج.  % 4ابؼتبقية ابؼقدرة ب 
، يعتٍ أف النموذج القياسي يقدر على تفستَ ما نسبتو 0.9135بينما معامل التحديد ابؼصحح البالغ 

 دروسة.من الظاىرة ابؼ % 91.35

 من النموذج : ( GDP ، EX،BLC)التفسير الاقتصادم لحدؼ المتغيرات 
من خلاؿ تقدير العلاقة للاستثمار الأجنبي ابؼباشر على  GDP* معامل ابكدار معدؿ بمو الناتج المحلي الإبصافِ 

ابؼدى الطويل بواسطة ابؼربعات الصغرى ظهر بالإشارة  السالبة وغتَ معنوي وىذا يتناقض مع النظرية الاقتصادية، 
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افِ في ابؼدى الطويل لا يؤثر على تدفقات الاستثمار الأجنبي ابؼباشر لأف الناتج المحلي الإبص GDPومعتٌ ذلك أف 
ابعزائري يأتي بنسبة كبتَة من القطاع المحروقات، في حتُ تبقى نسبة مسابنات القطاعات الأخرى تقريبا معدومة. 
وىذا ما يتوافق مع الوضعية ابغقيقية بغجم الطلب السوؽ ابعزائرية الذي يعافٓ من ابلفاض متواصل في القدرة 

  .2015مليوف سنة  (39.666.519،00)ثافة السكانية الشرائية للمستهلكتُ، وذلك على الرغم من تزايد الك
سالب و غتَ معنوي في ابؼدى الطويل، ولا   EX* معامل ابكدار الصادرات كنسبة من الناتج المحلي الإبصافِ

لا يؤثر على تدفقات الاستثمار الأجنبي ابؼباشر لأف   EXيتوافق مع نص النظرية الاقتصادية، ومعتٌ ذلك أف 
 ابعزائرية ضئيلة ليست بابغجم الذي يؤدي إفُ زيادة تدفق الاستثمار الأجنبي ابؼباشر إفُ داخل ابعزائر.الصادرات 

موجب و غتَ معنوي، وىذا يعتٍ أف   BLC* معامل ابكدار الانفتاح الاقتصادي كنسبة من الناتج المحلي الإبصافِ
BLC قتصاد ابعزائري ليس عرضة للتغتَات التي تطرأ لا يؤثر على جذب الأمواؿ الأجنبية، وىذا ما يبرره أف الا

 على التجارة ابػارجية بتُ دوؿ العافَ ، وذلك لمحدودية تعامل ابعزائر مع العافَ ابػارجي.
 : اختبار استقرارية بواقي المقدرة من النموذج 

باستعماؿ طريقة ابؼربعات بعدما تم تقدير العلاقة بتُ ابؼتغتَ التابع و ابؼتغتَات ابؼستقلة في ابؼدى الطويل 
للتأكد . و الصغرى، سنتطرؽ إفُ اختبار استقرارية بواقي ىذا الابكدار للتمكن من القوؿ أف ىذه السلسلة متكاملة

 .PP  Phillips perronواختبار ،ADFمن استقرارية ىذا النموذج نستعمل اختباري ديكي فولر
 النموذجالمقدرة من  RESID : بواقي9 الشكل البياني رقم

 
 Eviews 9(x64)من إعداد الطالبة باستخداـ برنامج  المصدر :          

 (ADF): اختبار استقرارية جذر الوحدة لبواقي النموذج باستخداـ اختبار جذر الوحدة 11الجدكؿ رقم 
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 PPاختبار  ADFاختبار 

 
 اختبار سكوف بواقي النموذج

 القرار

 
 اختبار سكوف بواقي النموذج

 القرار

 
 level المستول

 
 level المستول

 
intercept 

trend 

and 

intercept 

none 
 

intercept 

trend 

and 

intercept 

none 

القيمة الحرجة 
 % 5 عند

3.144920 3,382975 1.974028 
القيمة الحرجة 

 58151561 4,944621 58022086 % 5عند 

القيمة 
المحسوبة  
 لبواقي النموذج

3.643840 3.453114 3.875852 
ساكنة 

 )عند

I(0 

القيمة 
المحسوبة  
 لبواقي النموذج

31119910 31828975 11970978 
ساكنة 

 )عند

I(0 

  Eviews 9(x64)من إعداد الطالبة باستخداـ برنامج  المصدر:          
ابغرجة ) ابعدولية ( في كل  tالمحسوبة أكبر من قيمة  t، نلاحظ أف قيمة  (11) من خلاؿ ابعدوؿ رقم

.  %5سواء بوجود )قاطع ، قاطع و متجو ، و عدـ وجود قاطع و متجو ( عند مستوى  PPو  ADFالاختبارين 
مستقرة  RESID، بفا يعتٍ عدـ وجود جذر وحدة  ،أي سلسلة البواقي H0و بالتافِ فإننا نرفض فرضية العدـ 

 ػ(0(1عند ابؼستوى 
و بواقي النموذج مستقرة عند ابؼستوى   I(1)بدا أف ابؼتغتَات النموذج الثمانية متكاملة عند نفس الدرجة 

(I(0  .فأف متغتَات النموذج ابؼقدر متكاملة على ابؼدى الطويل 
  Error Correcting Termالخطوة الثانية: تقدير نموذج تصحيح الخطأ

بعد التأكد من وجود علاقة تكامل مشتًؾ طويل الأجل بتُ متغتَات  بموذج الدراسة، سوؼ يتم تقدير 
،  DEPTالقياسي في ابؼدى القصتَ، بحيث تتم عملية التقدير بإدخاؿ ابؼتغتَات ابؼستقلة ذات ابؼعنوية )النموذج 

G ،INF ،TCH )  واستبعاد ابؼتغتَات ابؼستقلة ،(EX  ،BLC  ،GDP)  لعدـ معنويتها ، فكانت النتائج كما ىو
 موضح في ابعدوؿ التافِ:

 : تقدير نموذج تصحيح الخطأ12الجدكؿ رقم 
Dependent Variable: DLFDI   

Method: Least Squares   

Date: 03/08/17   Time: 15:12   

Sample (adjusted): 2003 2014   
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Included observations: 12 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -0.059028 0.083925 -0.703345 0.5082 

DLDEPT -0.472415 0.186283 -2.536006 0.0443 

DLG 1.035341 0.386488 2.678844 0.0366 

DLINF -0.322306 0.101508 -3.175176 0.0192 

DLTCH -3.623054 1.563010 -2.317998 0.0596 

U(-1) -1.481059 0.646467 -2.291004 0.0619 
     
     R-squared 0.779159     Mean dependent var -0.078705 

Adjusted R-squared 0.595126     S.D. dependent var 0.314132 

S.E. of regression 0.199882     Akaike info criterion -0.075330 

Sum squared resid 0.239716     Schwarz criterion 0.167124 

Log likelihood 6.451977     Hannan-Quinn criter. -0.165094 

F-statistic 4.233783     Durbin-Watson stat 2.911584 

Prob(F-statistic) 0.053922    
     
 Eviews 9(x64)من إعداد الطالبة باستخداـ برنامج  المصدر:     

               DLFDI = -0.059028 - 0.47242*DLDEPT + 1.03534*DLG - 0.32231*DLINF –  

                       (-0.70)            (-2.5)                   (2.68)              (-3.18) 

  

               3.62305*DLTCH - 1.48106*U(-1). 
                     (-2.32)             (-2.29) 

             R
2 
=

 
0.78          R

2
 adjuste =0.60         F _ Stat=4.234 

            DW=2.91               OBS: 14 

 يتضح لنا ما يلي: (05-4) من خلاؿ نتائج تقدير لقيم ابؼعلمات ابؼقدرة في ابعدوؿ رقم       
  معامل التحديد يقدر بR

2 
من التغتَات التي  %78، أي أف ىذا النموذج ابؼقدر يفسر ما قيمتو 0.78=

 بردث في الاستثمار الأجنبي ابؼباشر خلاؿ فتًة الإبطاء سنة واحدة.
  في حتُ أف  معلمة تصحيح ابػطأECM(-1)  التي ظهرت بالإشارة السالبة و ذات ابؼعنوية و ابؼقدرة ب(-

ث تقيس سرعة  تصحيح ، تؤكد على صحة  العلاقة التوازنية بتُ متغتَات الدراسة في ابؼدى الطويل ، بحي( 1.481
 ابكرافات ابؼدى القصتَ  في ابؼدى الطويل لتعود لوضع التوازف.  

  بينما باستخداـ اختبار داربن واتسنDurbin Watson،  وعند التحقق من قيمةDW  2.91للنموذج ،
نا أف فوجد، %5عند مستوى معنوية   du=2.177و القيمة العليا dl=0.512بدقارنتها بالقيم ابغرجة السفلى و 
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و   2أكبر من  DWمن القيمة العليا وأكبر من القيمة السفلى، إضافة إفُ ذلك قيمة  أصغر 2.91القيمة المحسوبة 
 ، ما يؤكد لنا عدـ وجود ارتباط ذاتي بتُ الأخطاء. du (3.488)-4أصغر من 

  َات ابؼستقلة فإف الاستثمار معامل ابكدار ابغد الثابت بإبطاء سنة واحدة يشتَ إفُ أنو في حالة غياب ابؼتغت
ينقص من معدلات الاستثمار الأجنبي  C، أي أف ىذا ابؼعامل الثابت  (0.06-)الأجنبي ابؼباشر يكوف في حدود 

 (P > 0.05).و ذلك لأف  %5، و ىو غتَ معنوي عند مستوى 0.06 ابؼباشر ب
  و ذلك لأف  %5بإبطاء سنة واحدة و معنوي عند مستوى معامل ابكدار معدؿ التضخم(P < 0.05)  ابؼقدر و

يؤدي إفُ ابلفاض معدؿ الاستثمار الأجنبي ابؼباشر   %100 ، يشتَ إفُ أف ارتفاع معدؿ التضخم ب (0.32-)ب 
 في ابؼدى القصتَ.% 3.2ي 
  و ذلك لأف  %5معامل ابكدار الإنفاؽ ابغكومي بإبطاء سنة واحدة موجب ومعنوي عند مستوى(P < 

، أي أف تغيتَ الإنفاؽ ابغكومي بوحدة واحدة يؤدي إفُ تغيتَ الاستثمار الأجنبي ابؼباشر 1.03 ويقدر ب (0.05
يرفع من عجز ابؼوازنة ابغكومية ، ما يؤدي إفُ زيادة  ذلك بأف زيادة الإنفاؽ ابغكومي تفسر، و 1.035إبهابا ب 

دخار، وبالتافِ ينخفض الضرائب و التي تساىم بدورىا في الابلفاض مذاخيل الأفراد، ومن تم ينخفض الا
 الاستثمار الأجنبي ابؼباشر ، و ىو الأمر الذي يتوافق مع النظرية الاقتصادية.

  ذلك و  %5معامل ابكدار ابؼديونية ابػارجية بإبطاء سنة واحدة سالب و معنوي في ابؼدى القصتَ عند مستوى
يؤدي إفُ ابلفاض  %1، معتٌ ذلك أف زيادة الدين ابػارجي بنسبة  (0.47-)و يقدر ب  (P < 0.05)لأف 

. وىذا يتوافق مع النظرية الاقتصادية حيث أف ارتفاع نسبة الديوف ابػارجية 0.47الاستثمار الأجنبي ابؼباشر ب 
جذب إفُ الناتج المحلي الإبصافِ يؤدي إفُ تناقص احتياطي الصرؼ الأجنبي، وبالتافِ تقل قدرة الدولة على 

 الاستثمار الأجنبي ابؼباشر. 
  وذلك  لأف  %5معامل ابكدار سعر الصرؼ بإبطاء سنة واحدة سالب و معنوي عند مستوى(P < 0.05) 
، ما يدؿ على أف تغيتَ سعر الصرؼ بوحدة واحدة يؤدي إفُ ابلفاض الاستثمار الأجنبي 3.623-يقدر ب و 

أف تكوف العلاقة بتُ سعر الصرؼ قتصادية بحيث بهب . جاء ىذا غتَ مؤيد النظرية الا3.623ابؼباشر ب 
في الدولة تدفقات الاستثمار الأجنبي ابؼباشر علاقة موجبة أي طردية، بدعتٌ أف تدفق الاستثمار الأجنبي ابؼباشر و 

التي ، و يكوف بهدؼ التصدير، والتي ينتج عنو عوائد بالعملة الأجنبية، ما يؤثر على ابلفاض العملة المحلية ابؼضيفة
 بؽا تأثتَ ابهابي على الاستثمار الأجنبي ابؼباشر.



 الأجنبي المباشر في الجزائرمحددات مناخ الاستثمار 
 قبايلي الحاجة. أ (2015-2002)دراسة قياسية للفترة 

 

  2017 / مارس 07 العدد رقم                                                                                     كس       دفاتر بواد   بؾلة  28
 

وللتحقق من دقة تقدير النموذج بهب مقارنة القيم ابغقيقية بالقيم ابؼقدرة باستخداـ النموذج من خلاؿ  
 .10الشكل البيافٓ رقم 

 بواقي النموذج في الجزائر: القيم الحقيقية كالقيم المقدرة ك  10الشكل البياني رقم 

 
 Eviews 9(x64)من إعداد الطالبة باستخداـ برنامج  المصدر:

في عملية التفستَ  ذا جودة بيكن اعتماده ، أف ىذا النموذج10كما ىو ملاحظ من الشكل البيافٓ رقم   
 برليل النتائج، ىذا ما يؤكده  تقارب القيم ابؼقدرة من القيم ابغقيقية. و 
 المشاكل القياسية   -5
  طبيعيتوزيع البواقي توزيع 

 : التوزيع الطبيعي لبواقي النموذج في الجزائر11 الشكل البياني رقم
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 Eviews 9(x64)من إعداد الطالبة باستخداـ برنامج  المصدر :          

ذلك أثبتتو قيمة أف البواقي موزعة توزيع  طبيعي و ، نستنتج 11من خلاؿ الشكل البيافٓ رقم 
Probability =0.653612 < 0.05  ،.إضافة إفُ أف شكل منحتٌ البواقي أخذ شكل التوزيع الطبيعي 

 
 
 
 
 
 
 اختلاؼ التباين: 

 نتائج التحقق من عدـ كجود مشكل اختلاؼ التباين :13الشكل البياني رقم 

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 
     
     F-statistic 2.579063     Prob. F(5,6) 0.1401 

Obs*R-squared 8.189531     Prob. Chi-Square(5) 0.1461 

Scaled explained SS 1.301697     Prob. Chi-Square(5) 0.9348 
     

0.1401 

>0.05  
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Test Equation:    

Dependent Variable: RESID^2   

Method: Least Squares   

Date: 03/11/17   Time: 00:03   

Sample: 2003 2014   

Included observations: 12   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.019954 0.007537 2.647373 0.0382 

DLDEPT -0.012515 0.016730 -0.748046 0.4827 

DLG 0.001158 0.034711 0.033359 0.9745 

DLINF -0.025394 0.009116 -2.785456 0.0318 

DLTCH -0.044296 0.140375 -0.315556 0.7630 

U(-1) -0.107673 0.058060 -1.854521 0.1131 
     
     R-squared 0.682461     Mean dependent var 0.019976 

Adjusted R-squared 0.417845     S.D. dependent var 0.023528 

S.E. of regression 0.017951     Akaike info criterion -4.895437 

Sum squared resid 0.001934     Schwarz criterion -4.652984 

Log likelihood 35.37262     Hannan-Quinn criter. -4.985202 

F-statistic 2.579063     Durbin-Watson stat 2.050137 

Prob(F-statistic) 0.140059    
     
 Eviews 9(x64): من إعداد الطالبة باستخداـ برنامج المصدر              

، نستنتج أنو تقبل فرضية العدـ عدـ وجود مشاكل قياسية نظرا لأف (06-4) من خلاؿ ابعدوؿ رقم
Probability =0.1401 < 0.05. 
 
 
 : الارتباط الذاتي 

 نتائج التحقق من عدـ كجود مشكل اختلاؼ التباين :14 رقمالشكل البياني 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
     
     F-statistic 4.621032     Prob. F(2,4) 0.0912 

Obs*R-squared 8.375187     Prob. Chi-Square(2) 0.0152 
     
     

0.0912 

>0.05  
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Test Equation:    

Dependent Variable: RESID   

Method: Least Squares   

Date: 03/11/17   Time: 00:10   

Sample: 2003 2014   

Included observations: 12   

Presample missing value lagged residuals set to zero. 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.119870 0.069234 1.731376 0.1584 

DLDEPT 0.294845 0.159145 1.852681 0.1376 

DLG 0.253362 0.296389 0.854830 0.4408 

DLINF -0.047149 0.070384 -0.669877 0.5396 

DLTCH 0.082707 1.158035 0.071420 0.9465 

U(-1) 0.314876 0.453892 0.693724 0.5260 

RESID(-1) -1.011107 0.433541 -2.332203 0.0801 

RESID(-2) 0.437633 0.425488 1.028545 0.3618 
     
     R-squared 0.697932     Mean dependent var 1.85E-17 

Adjusted R-squared 0.169314     S.D. dependent var 0.147622 

S.E. of regression 0.134546     Akaike info criterion -0.939100 

Sum squared resid 0.072410     Schwarz criterion -0.615829 

Log likelihood 13.63460     Hannan-Quinn criter. -1.058787 

F-statistic 1.320295     Durbin-Watson stat 1.826390 

Prob(F-statistic) 0.415707    
     
 Eviews 9(x64): من إعداد الطالبة باستخداـ برنامج المصدر               

 

لكنو يتكرر في كل الفتًات التالية بدا إفُ أنو قد يوجد ىناؾ خطأ واحد و تشتَ مشكلة الارتباط الذاتي 
اختبار  وكما ىو ملاحظ من نتائج .viيؤدي لظهور قيم ابغد العشوائي عند مستوى بىتلف عن القيم ابغقيقية 

فهذا يعتٍ قبوؿ فرضية العدـ    Probability =0.0912< 0.05أف  14ابعدوؿ رقم  الارتباط الذاتي من خلاؿ
 عدـ وجود مشكلة الارتباط الذاتي بالنموذج.

 :Granger اختبار السببية -6
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بتُ الاستثمار الأجنبي ، ىل ىناؾ علاقة سببية Grangerسنحاوؿ اختبار من خلاؿ اختبار سببية 
ابؼتغتَات الاقتصادية الكلية، ولأف من شروط استعماؿ اختبار العلاقات السببية أف تكوف ابؼتغتَات ابؼباشر و 

 ابؼستعملة مستقرة، سنستعمل في ىذا الاختبار ابؼتغتَات في ابؼدى القصتَ.
 Granger ػ : اختبار السببية ؿ15 الجدكؿ البياني رقم

Pairwise Granger Causality Tests 

Date: 03/13/17   Time: 14:55 

Sample: 2002 2015  

Lags: 2   
    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
    
     DLDEPT does not Granger Cause DLFDI  10  0.30650 0.7489 

 DLFDI does not Granger Cause DLDEPT  0.15341 0.8617 
    
     DLG does not Granger Cause DLFDI  10  0.18291 0.8382 

 DLFDI does not Granger Cause DLG  1.17409 0.3819 
    
     DLINF does not Granger Cause DLFDI  10  0.80236 0.4986 

 DLFDI does not Granger Cause DLINF  0.29073 0.7595 
    
     DLTCH does not Granger Cause DLFDI  10  1.98997 0.2313 

 DLFDI does not Granger Cause DLTCH  1.11072 0.3989 
    

 Eviews 9(x64): من إعداد الطالبة باستخداـ برنامج المصدر  

 

 

 تحليل  العلاقة السببية بين الاستثمار الأجنبي المباشر ك المتغيرات الاقتصادية الكلية:

ابذاه العلاقة السببية بتُ الفروؽ الأوفُ للوغاريتم الطبيعي بؼعدؿ بمو الاستثمار الأجنبي ابؼباشر كنسبة من  -1
والفروؽ الأوفُ للوغاريتم الطبيعي للمديونية ابػارجية كنسبة من الناتج المحلي  DLFDIالناتج المحلي الإبصافِ 

 .DLDEPTالإبصافِ 
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 التفسير الإحصائي:
  إف إحصائيةF  مع قيمة احتمالية  0.30650قيمتهاP  و ىذا يعتٍ أنو تقبل فرضية 0.05 > 0.7489قدرىا ،

 في ابؼدى القصتَ (. DLFDIيسبب    DLDEPTالعدـ أي  توجد سببية جرابقر )
  إف إحصائيةF  مع قيمة احتمالية  0.15341قيمتهاP  وىذا يعتٍ أنو تقبل فرضية 0.05 > 0.8617قدرىا ،

 في ابؼدى القصتَ(. DLDEPTيسبب    DLFDIسببية جرابقر ) العدـ أي  توجد

 التفسير الاقتصادم:
في السنوات الأختَة عملت ابعزائر جاىدة على التسديد ابؼسبق للديوف مستغلة البحبوحة ابؼالية النابذة 

الاستثمارات الأجنبية عن ارتفاع أسعار النفط. فهذا الابلفاض في حجم ابؼديونية  انعكس على زيادة تدفقات 
وىذا يؤكد ضرورة الانفتاح أكثر على العافَ ابػارجي من أجل  زيادة  استقطاب الاستثمارات  .ابؼباشرة إفُ ابعزائر
 الأجنبية ابؼباشرة.

ابذاه العلاقة السببية بتُ الفروؽ الأوفُ للوغاريتم الطبيعي بؼعدؿ بمو الاستثمار الأجنبي ابؼباشر كنسبة من  -2
و الفروؽ الأوفُ للوغاريتم الطبيعي للإنفاؽ ابغكومي  كنسبة من الناتج المحلي  DLFDIالناتج المحلي الإبصافِ 

 .DLGالإبصافِ 
 التفسير الإحصائي:

  إف إحصائيةF مع قيمة احتمالية  0.18291ا قيمتهP  و ىذا يعتٍ أنو تقبل فرضية  0.05 > 0.8382قدرىا ،
 في ابؼدى القصتَ(. DLFDIيسبب    DLGالعدـ أي  توجد سببية جرابقر )

  إف إحصائيةF  مع قيمة احتمالية  1.17409قيمتهاP  و ىذا يعتٍ أنو تقبل فرضية 0.05 > 0.3819قدرىا ،
 في ابؼدى القصتَ (. DLGيسبب    DLFDIجرابقر )العدـ أي  توجد سببية 

 
 

 التفسير الاقتصادم:
التنمية البشرية الأختَة على ىياكلها القاعدية و  تفسر ذلك بأف زيادة الإنفاؽ ابغكومي ابعزائر في السنوات

ابؼستثمر الأجنبي ابؼباشر و المحلية ساعية منها إفُ توفتَ بيئة استثمارية ملائمة، تعتبر من الأساسيات إفُ يركز عليها 
 عند تأسيسو للمشروع و كذلك عند دخولو مرحلة الاستغلاؿ.
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ابذاه العلاقة السببية بتُ الفروؽ الأوفُ للوغاريتم الطبيعي بؼعدؿ بمو الاستثمار الأجنبي ابؼباشر كنسبة من  -3
 .DLINFوالفروؽ الأوفُ للوغاريتم الطبيعي بؼعدؿ التضخم  DLFDIالناتج المحلي الإبصافِ 

 التفسير الإحصائي: 
  إف إحصائيةF  مع قيمة احتمالية  0.80236قيمتهاP  و ىذا يعتٍ أنو تقبل فرضية  0.05 > 0.4986قدرىا ،

 في ابؼدى القصتَ (. DLFDIيسبب    DLINFالعدـ أي  توجد سببية جرابقر )
  إف إحصائيةF  مع قيمة احتمالية  0.29073قيمتهاP  وىذا يعتٍ أنو تقبل فرضية ، 0.05 > 0.7595قدرىا

 في ابؼدى القصتَ (. DLINFيسبب    DLFDIالعدـ أي  توجد سببية جرابقر )

 التفسير الاقتصادم:
بالرفع في  إف التضخم يؤثر على الاستثمار الأجنبي ابؼباشر، وذلك بتخفيضو للقدرة الشرائية للنقود

ابؼركزية بزيادة الطلب على رؤوس الأمواؿ لتمويل ابؼشاريع مستويات الأسعار، و ىذا يزيد من الاقتًاض من البنوؾ 
تعتبر ىذه الأختَة عائق أماـ  ئدة على القروض ابؼمنوحة، في حتُالاستثمارية. فالبنوؾ ابؼركزية تقوـ برفع أسعار الفا

ر في مستويات الاستثمارات الأجنبية ابؼباشرة. ولقد عملت ابعزائر مؤخرا على إتباع سياسة نقدية لضماف الاستقرا
 الأسعار بدا يتناسب مع حركة النشاط الاقتصادي.

ابذاه العلاقة السببية بتُ الفروؽ الأوفُ للوغاريتم الطبيعي بؼعدؿ بمو الاستثمار الأجنبي ابؼباشر كنسبة من  -4
 .DLTCHو الفروؽ الأوفُ للوغاريتم الطبيعي لسعر الصرؼ  DLFDIالناتج  المحلي الإبصافِ 

 ائي:التفسير الإحص
  إف إحصائيةF  مع قيمة احتمالية  1.98997قيمتهاP  وىذا يعتٍ أنو تقبل فرضية 0.05 > 0.2313قدرىا ،

 في ابؼدى القصتَ(. DLTCHيسبب    DLDEPTالعدـ أي  توجد سببية جرابقر )
  إف إحصائيةF  مع قيمة احتمالية  1.11072قيمتهاP  و ىذا يعتٍ أنو تقبل فرضية  0.05 > 0.3989قدرىا ،

 في ابؼدى القصتَ(. DLTCHيسبب    DLFDIالعدـ أي توجد سببية جرابقر )

 التفسير الاقتصادم:
لنتائج ابؼتحصل ىذا يظهر بجلاء من خلاؿ ا، و إف سعر الصرؼ يؤثر على الاستثمار الأجنبي ابؼباشر 

، حيث سجل استقرار بالاقتصاد والعملة ابعزائرية  ر الصرؼ يبعث الثقةعليو فإف استقرار أسعاعليها سابقا، و 
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دفقات ، ماساىم في استقطاب رؤوس أمواؿ أجنبية. كما أف ت2013مقارنة بسنة  %1.5نسبة  2014نسبي سنة 
لو دور فعاؿ في برقيق استقرار أسعار  ، وىذا يثبت أففي ابعزائر تؤثر على سعر الصرؼ الاستثمار الأجنبي ابؼباشر

ع ذلك إفُ زيادة الطلب على العملات الأجنبية من خلاؿ برويل أرباحهم ومرتباتهم إفُ ابػارج، إفُ ويرج ،الصرؼ
 جانب زيادة الواردات من ابػارج إفُ ابعزائر. 

 الخاتمة:  

ذلك على الرغم من زاؿ يعافٓ من العديد من ابؼعوقات، و إف مناخ الاستثمار الأجنبي ابؼباشر في ابعزائر لا ي
المجهودات التي بدلت من الدولة لتحسن صورتها كأحسن ابغواضن لتوطتُ رؤوس الأمواؿ الأجنبية كسنها لمجموعة 

ابؼباشر من كل القيود الإدارية والإجرائية بتقدفٔ برفيزات وضمانات من القوانتُ ابؽادفة إفُ بررير الاستثمار الأجنبي 
مة  ابؼتابعة وتوجيو مؤسساتي ملائم للاستثمار الأجنبي ابؼباشر من شأنو توفِ مهإبهاد إطار داخلية ودولية، و 

ىذا القانوف بالتناقض لكن اتسم ابؼستثمرين، وضمانا لطمأنة ابؼستثمرين وخلقا بؼناخ استثماري ملائم وجذاب، و 
  % 51مقابل  %49من جهة أخرى بودد ملكية ابؼستثمرين ب في ابؼزايا، فمن جانب يقدـ ضمانات وبرفيزات و 

للمستثمر المحلي، وىو الأمر الذي بووؿ دوف الاستثمار في ابعزائر. وبؽذا على السلطات ابعزائرية أف تسعى لتًقية 
 التشريعات بدا يتوافق مع إستًاتيجية التنمية في ابعزائر من جهة، وبدا يتطلع إليو ابؼستثمر من جهة أخرى.

يتوافق مع متطلبات ابؼستثمرين الأجانب، بدا  ا الاستثماري بداعلى برستُ مناخهتعمل ابعزائر جاىدة 
النتائج المحققة على مستوى ابؼتغتَات  معرفة بقاعة ىذا الأداء من خلاؿ يضمن  استقطابهم إليها. وبيكننا من

تقرار الاقتصادية في ابعزائر والتي فَ يكن بؽا دورا فعاؿ في جذب الاستثمار الأجنبي ابؼباشر. فبالرغم من اس
ابؼؤشرات الاقتصادية الكلية ابعزائرية، وكذا استقرار توازنتها ابؼالية، إلا أف ذلك فَ يؤثر على قرار ابؼستثمرين 

خلاؿ  %3و  %2، حيث سجل النمو الاقتصادي معدلات تراوحت ما بتُ جانب لتوطتُ أموابؽم في ابعزائرالأ
بنسبة  2012، كما أف معدؿ التضخم شهد تدبدبا حيث بلغ ىذا الارتفاع ذروتو في  (2015-2006)الفتًة 
 .(2015-2013)كمتوسط في الفتًة   %3.6مقابل  8.9%

بتحديد أىم ابؼؤشرات الاقتصادية التي تفسر تدفقات الاستثمار  وقمنا من خلاؿ ىذه الدراسة القياسية
 باستخداـ منهجية برليل السلاسل الزمنية. (2015-2002)الأجنبي ابؼباشر إفُ ابعزائر خلاؿ الفتًة 
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مار في من خلاؿ النتائج ابؼتوصل إليها من النموذج ابؼدروس فقد تبتُ أف جدوى جذب مستثمرين للاستث
وابؼدى القصتَ يتأثر بابؼؤشرات الاقتصادية الكلية، نتيجة بغساسية الاستثمار بؼختلف  ابعزائر في ابؼدى الطويل

 بهعل بؽا ارتباط وثيق بتحديد وجهة تدفقات الاستثمار الأجنبي ابؼباشر . ىذه ابؼؤشرات

 نتائج اختبار الفرضيتين: 
 لدراسة ابؼوضوع تم وضع فرضيتتُ، فكانت نتائج الاختبار على النحو التافِ:  

ابؼستثمرين  : بالنسبة للفرضية الأوفُ و التي تنص  على انو رغم ابعهود ابؼبذولة من اجل برفيزالفرضية الأكؿ -
الأجانب  على الاستثمار في ابعزائر ، إلا أنها تبقى دوف ابؼستوى ابؼرجو . فقد تبتُ لنا من خلاؿ ىذه الدراسة  

، معدؿ التضخم شرات الاقتصاد الكلي )معدؿ النموعلى انو رغم النتائج الابهابية ابؼسجلة على مستوى مؤ 
ابؼتوفرة، زائر لا يزاؿ دوف ابؼستوى ابؼرجو مقارنة بالإمكانات .......( ، إلا أف   ابعذب الاستثماري إفُ ابع

وىذا يدؿ على أف العوائق ابؼؤسساتية  بعض ابؼؤشرات النوعية ابؼؤسساتيةىذا يرجع إفُ تأخر ترتيب ابعزائر في و 
 نوعية اقتصادية كانت أو سياسية أصبحت تقف مانع للاستثمار في ابعزائر.

التي تنص على أنو يعتبر كل من الإنتاج المحلي الإبصافِ، سعر الصرؼ، لفرضية الثانية و بالنسبة لالفرضية الثانية:  -
معدؿ التضخم، ابؼديونية ابػارجية، الإنفاؽ ابغكومي، الانفتاح الاقتصادي و الصادرات من ابؼتغتَات ابؼهمة في 

ىذا ما تبينو نتائج  الدراسة و  (.2015-2002زائر خلاؿ الفتًة )تفستَ حركة الاستثمار الأجنبي ابؼباشر في ابع
التي سجلت قدرة تفستَية عالية في  حيح ابػطأ أي ابؼدى القصتَ، و كذلك بعد تصبؼدى الطويل و القياسية في ا
 كلا  ابؼديتُ.
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