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 ملخص:
الاستثمارات الأجنبية الدباشرة في كل   الرئيسية لتدفقتهدف ىذه الدراسة إلى التعرف على المحددات 

وبعلد مراجعلة الأدبيلات الدتعلبالة المحلددات الن ريلة  .2162-6991من الجزائر، تونس والدغرب خللل الترلتًة 
للسللللتثمار الأجنلللل  الدباشللللر في الللللدول الدذلللليترة، ل إعللللداد لظللللوذج لبايللللاس العواملللل  الدلللل  رة علللللى تللللدفباات 

اخللل  كللل  ملللن الجزائلللر، تلللونس والدغلللرب، عللللى الن لللو المحلللدد في الأدبيلللات الاسلللتثمارات الأجنبيلللة الدباشلللرة د
وذلللللا للسلللتترادة ملللن ىلللذا النملللوذج في التعلللرف عللللى أىللل   ،الاقتصلللادية والدراسلللات السلللابباة ذات الصللللة

  السياسات التي تساعد على جذب الاستثمارات الأجنبية الدباشرة لدول الدراسة.
مل  المحليلة كالنلاتلمح المحللي ا ترلاو وتللور الباللاع الدلاو وسلعر وقد توصلت الدراسة إلى ك  ملن العوا

الصللرف مللن أكثللر العواملل    للتَا علللى تللدفباات ا الاسللتثمارات الأجنبيللة الدباشللر في كلل  مللن الجزائللر، تللونس 
 والدغرب. 

حجلل    الاقتصللادية، التنميللة ،م شللرات الأدا  ،منللاخ الاسللتثمار ،الاسللتثمار الأجنلل  الدباشللر الكلمااات الدفتاةيااة:
 .السوق

Abstract:  

This study aims to identify the determinants of the flow of foreign 

direct investments to Algeria, Tunisia and Morocco during the period 1996-
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2012. After reviewing the literature about the theoretical determinants of 

foreign direct investment in the host countries, we have prepared a model to 

measure the factors affecting foreign direct investment flows to Algeria, 

Morocco and Tunisia, as specified in the economic literature and previous 

studies relevant to identify the most important policies that help to attract 

foreign direct investment to the selected countries.  

The study shows that the GDP, the evolution of the financial sector 

and the exchange rate are the most influential factor on the flows of foreign 

investment direct in Algeria, Tunisia and Morocco. 

Key words: foreign direct investment, investment climate, performance 

indicators, economic development, size of the market. 

 مقدمة:
التلور العلمي وخصوصا  لباد أدت العولدة بأفكارىا الدختلترة إلى تباريب الدسافات بتُ الدول، بترع 

في تكنولوجيات الاتصال، حيث أصبح العالم كبارية صغتَة، ولم يعد للستثمار جنسية بترع  سياسات 
التي تدخذت عن الت رير الاقتصادي الذي انتهجتو ج  دول العالم بداية من تذانينات  الباب الدترتوح،

لذا بعد الحرب العالدية الثانية، توجهت لضو البارن الداضي. فالدول النامية وخصوصا التي انتزعت استبال
التنمية الاقتصادية مباتنعة بأن الحتراظ على استباللذا الاقتصادي ىو الذامن الوحيد لل تراظ على 

 استباللذا السياسي. 
وقد خاضت ىذه الدول ىذه العملية بمعوقاتها الدتعددة، وتغلبت على بعض منها، إلا أن شح رأس 

اتها، وىو ما أدى بها إلى الاعتماد على الدصادر الخارجية، التي اتخذت أشكال متعددة  الدال كان أكبر معوق
كالدنح والباروض والدساعدات. ون را للعواقب السلبية لذذه الأشكال، وإلى جانب الاضلراات الاقتصادية 

من خصائص فريدة التي عانت منها ىذه البلدان، وجدت في الاستثمار الأجن  الدباشر ملذا آمنا، لدا لو 
عن الأشكال الأخرى لتدفباات رؤوس الأموال الدولية. فتساببات الدول على بذل الدزيد من الجهود في 
تحستُ مناخها الاستثماري لاجتذابو، لدا يوفره من مزايا تتمث  على سبي  الدثال لا الحصر في توفتَ رؤوس 
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عم ، تبالي  التبعية، تعزيز معدلات النمو الأموال، نبا  التكنولوجيا، ترقية الدعارف، زيادة فرص ال
 الاقتصادي.   

 إشكالية البحث:
   تتبلور ا شكالية لذذه الدراسة من خلل الس ال الجوىري التاو:سبق  على ما بنا 

 ما ىي المحددات الرئيسية الد  رة في تدفق الاستثمارات الأجنبية الدباشر في ك  من الجزائر، تونس والدغرب؟ 
 الأسئلة التالية:عن ىذا الس ال  ويتتررع

 ما ىي الدباومات الأساسية لدناخ الاستثمار في ك  من الجزائر، تونس والدغرب؟ -
ىلل  يوجللد   للتَ للمتغللتَات الاقتصللادية الكليللة علللى تللدفق الاسللتثمارات الأجنبيللة الدباشللرة داخلل  دول  -

 الدراسة ؟ 
 يوجد تباين في لزددات تدفق الاستثمارات الأجنبية الدباشرة بتُ دول الدراسة؟ ى  -

 فرضية البحث:
 للإجابة على التساؤل الرئيسي والتساؤلات التررعية ندرج التررضيات التالية:

مناخ الاستثمار في ك  من الجزائر، تونس والدغرب أحلد العوامل  الرئيسلية في جلذب الاسلتثمارات  يعتبر -
  ؛الأجنبية الدباشرة

لا يوجلللد   لللتَ للمتغلللتَات الاقتصلللادية الكليلللة عللللى تلللدفق الاسلللتثمارات الأجنبيلللة الدباشلللرة داخللل  دول  -
 ؛الدراسة

 الدباشرة بتُ دول الدراسة.لا يوجد تباين في لزددات تدفق الاستثمارات الأجنبية  -
 أهمية البحث:

تكمن ألعية الدراسة في كون الاستثمارات الأجنبية الدباشرة ظاىرة اقتصادية ،تشك  عملية تهيئة 
الدناخ الدناسب لاستبالابها إحدى ألصع الوسائ  لزيادة تدفبااتها، ومن ىنا  تي ألعية معرفة العوام  المحددة 
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  صياغة السياسات التي تساعد على جذبها ،والعم  على إزالة العبابات من اج للبارارات الاستثمارية،
 .أمام تدفباها

 أهدف البحث:
 نسعى من خلل ىذه الدراسة إلى تحبايق الأىداف التالية:

 ؛استعراض لزددات تدفق الاستثمارات الأجنبية الدباشرة في الن رية الاقتصادية -

في كل  ملن الجزائلر، تلونس والدغلرب، وذلللا لت ديلد الدلزايا استعراض ومباارنلة الدنلاخ الاسلتثماري السلائد  -
الللللتي تدن هلللللا بيئتهلللللا الاقتصلللللادية للمسلللللتثمر الاجنللللل ، وكلللللذا لت ديلللللد نبالللللاط الذلللللع  في السياسلللللات 

    ؛الاستثمارية الدتبعة من طرفها بغرض تحسينها
ائلر، تلونس والدغلرب، الجز إعداد لظوذج قياسي لمحددات تدفق الاسلتثمارات الأجنبيلة الدباشلرة في كل  ملن  -

لرموعلللة التوصللليات فيملللا لؼلللص السياسلللات الدلئملللة لجلللذب الدزيلللد ملللن ىلللذه واللللذي لؽكننلللا ملللن وضلللع 
 الاستثمارات.
 :منهجية الدراسة

الدلنهلمح الوصلتري لدراسلة متغلتَ الاسلتثمار  :تعتمد ىذه الدراسة سعيا لت بايق أىدافها على منهجتُ 
الدنهلمح الاسلتبارائي بهلدف قيلاس أ لر الدتغلتَات الاقتصلادية الكليلة و  ؛الأجن  الدباشر وتحلي  العوام  الد  رة فيو

علللى تللدفق الاسللتثمارات الأجنبيللة  الدباشللرة في كلل  مللن الجزائللر، تللونس والدغللرب، وذللللا مللن خلللل أسللاليب 
 صادي.الباياس الاقت

 :الدراسات السابقة
ل الاطللللع عللللى العديلللد ملللن الدراسلللات السلللابباة ،اللللتي أسلللهمت بلللدور كبلللتَ في إبلللراز دور وألعيلللة 
الاستثمارات الأجنبية الدباشرة في تحبايق التنمية الاقتصادية ،حيلث تدلت دراسلة لستلل  الأولاث والدراسلات 

ذه الاسللتثمارات في البلللدان الدذلليترة بشللك  عللام الللتي تخصصللت في تحليلل  وتبايللي  العواملل  المحللددة لتللدفق ىلل
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وبلدان الدغرب العربي بشك  خاص ،حيث كان لذذه الدراجلع والدراسلات دور متميلز في ضلبش ا شلكالية ، 
 يلي:    ومن أى  ىذه الدراسات ما

   ىلذه الدراسلة إلى معرفلة لزلددات الاسلتثمار الأجنل  العلربي  ىلدفت .(2119)دراسة بلقاسم العبااس
وذلللا ملن خللل الاعتملاد عللى لظلوذج الجاذبيلة للل  ،2111-6991البيتٍ في الدول العربيلة خللل الترلتًة 

Tinbergen.  وتشتَ النتائلمح إلى أن متغتَات الجاذبيلة الدعتملدة لذلا معنويلة ولكنهلا تترسلر جلز  قليل  ملن
 تثمارية العربية البينية، وذللا لعدم التجانس بتُ الدول العربية.ىذه التدفباات الاس

  دراساةPravin Jadhav (2162). ،الد سسلية  تستكشل  ىلذه الدراسلة دور العوامل  الاقتصلادية
والسياسللية في جللذب الاسللتثمار الأجنلل  الدباشللر إلى بلللدان الللبريكس ي البرازيلل ، روسلليا، الذنللد، الصللتُ 

وتشلتَ النتلائلمح إلى أن حجل  السلوق ىلو المحلدد الرئيسلي  .2119-2111ترلتًة وجنوب أفريبايلا  خللل ال
للستثمار الأجن  الدباشر الدتدفق إلى ىذه الدنلباة، تشتَ النتائلمح أيذا إلى أن الانترتاح التجلاري، تلوافر 

 ؛الدوارد اللبيعية، سيادة الباانون والدسا لة والمحاسبة ذات دلالة إحصائية في تترستَ ىذه التدفباات
  دراساةCim Tintin (2162).  وثلت ىلذه الدراسلة لزلددات تلدفباات الاسلتثمار الأجنل  الدباشلر

في سللتة بلللدان مللن أوروا الوسلللى والشللرقية والباادمللة مللن أربعللة منللاطق ىللي الاتحللاد الأوروبي، الللولايات 
الدت دة الأمريكية، الصتُ والياان، وىذا من خلل دملمح العوامل  التباليديلة والدتغلتَات الد سسلية خللل 

وتشللللتَ النتللللائلمح إلى الللللدور ا لغللللابي والذللللام لحجلللل  السللللوق والانترتللللاح التجللللاري  .2119-6991الترللللتًة 
والعذلللوية في الاتحلللاد الأوروبي وكلللذا للم لللددات الد سسلللاتية يالحلللريات الاقتصلللادية، ىشاشلللة الدوللللة، 

  الحباوق السياسية، الحريات الددنية  على تدفباات الاستثمار الأجن  الدباشر لذذه اللدول. كملا تكشل
النتائلمح عن وجود فروق مل وظة في العوام  المحددة لذذه التدفباات اللواردة ملن الدنلاطق الأربعلة الدعتملدة 

 ؛في ىذه الدراسة
  دراساةBen-Taher Hasen (2119).  وثلت ىلذه الدراسلة لزلددات الاسلتثمار الأجنل  الدباشلر

نتائلمح أن كل  ملن لظلو السلوق . حيث أبرزت ال2111-6991الداخ  لدول الدغرب العربي خلل الترتًة 
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المحلللي ورصلليد الاسللتثمار الأجنلل  الدباشللر وسللعر الصللرف تعملل  علللى تترسللتَ سلللوك الاسللتثمار الأجنلل  
الدباشللر الللداخ  لذللذه الللدول. كمللا أظهللرت الدراسللة أن سلليلرة البالللاع الحكللومي يومللا يتًتللب عليللو مللن 

ذه الدنلبالة إلى اسلتبالاب تلدفباات أقل  فساد  وبتَوقراطية ، ومعدل التذلخ  ىلي العوامل  اللتي أدت بهل
 من ن تَاتها من الدناطق الأخرى في لرال الاستثمار الأجن  الدباشر.

 العمل:خطة 
 إلى  لث لزاور رئيسية على الن و التاو: الب ثسبق وتحبايباا لأىداف الدراسة قمنا بتباسي   بنا  على ما

 مفهوم الاستثمار الأجنبي الدباشر ولزدداته -المحور الأول 
 مناخ الاستثمار في الجزائر، تونس والدغرب -المحور الثاني 
 دراسة قياسية لمحددات تدفق الاستثمارات الأجنبية الدباشرة في دول الدراسة-المحور الثالث 

 

 مفهوم الاستثمار الأجنبي الدباشر ولزدداته :المحور الأول
موضوع الاستثمار الأجن  الدباشر بكثتَ من الاىتمام منذ مدة طويلة، حيث تناولت  حذي

العديد من الأدبيات الاقتصادية دوافعو ولزدداتو منذ ظهور التركر الكلسيكي. ومازال التن تَ مستمرا 
 الدوام.  بسبب ظهور متغتَات جديدة على لضو مستمر نتيجة للتغتَ في الأوضاع الاقتصادية العالدية على

 مفهوم الاستثمار الأجنبي الدباشر - 6
للستثمار الأجن  الدباشر تعريترات متعددة، وك  تعري  لؼتل  عن الآخر، من حيث الزاوية التي 

 Hymerعرف ين ر بها إليو والغرض منو. وكذا لتعدد مصادره، أشكالو وآثاره على الدول الدذيترة. فباد 
"حركة دولية لرأس الدال الخاص على الددى اللوي  ويث يكون الدستثمر  الاستثمار الأجن  الدباشر بأنو

الت ركات في رأس الدال الذادفة بشك  أساسي "بأنو  Kojimaو عرفو  1يراقب مباشرة الد سسة الأجنبية".

                                                 
1 Stephen H. Hymer, The international Operations of National Firm, A Study of Direct 

Foreign Investment, Thesis of doctor, McGill University, Canada, 1960, p 11.   



 د. عبو زرقين
 أ. نورة بيري

 لزددات تدفق الاستثمارات الأجنبية الدباشرة في كل من الجزائر، تونس والدغرب
 " 2162 -6991دراسة قياسية مقارنة خلال الفترة  "

 

13 

 

"الاستثمار الذي  :فيعرفو بأنو Bertinأما  .2"إلى السيلرة على إدارة وأراح م سسات الأعمال الأجنبية
يستلزم السيلرة يا شراف  على الدشروع. يأخذ ىذا الاستثمار شك  إنشا  م سسة من قب  الدستثمر 
وحده أو الدشاركة الدتساوية أو غتَ متساوية. كما أنو يأخذ أيذا شك  إعادة شرا  كلي أو جزئي لدشروع 

لا تحوز الشخصية الحباوقية يكالوكالات أو ولؽكن للم سسة الدنشأة على ىذا الن و أن تحوز أو  .قائ "
الترروع . يبباى التعري  بتُ ىاتتُ الترئتتُ الأختَتتُ غتَ دقيق بسبب صعوبة إلغاد معيار مرض في ذللا 
المجال. وىكذا فإن الدشتًيات الدنعزلة لأسه  شركة ما من قب  م سسة أخرى والتي ىي، إذا أخذت على 

 3.ي إلى السيلرة الحبايباية على ىذه الشركةحدة، ذات م هر توظيتري لؽكن أن ت د
الأجن  الدباشر على أنو:  رالاستثما UNCTADوعرف تبارير الأم  الدت دة للتجارة والتنمية 

"استثمار ينلوي على علقة طويلة الددى ويعكس مصل ة دائمة وسيلرة من كيان مباي  في اقتصاد ما 
يالدستثمر الأجن ، أو الشركة الأم  وذللا في م سسة مبايمة في اقتصاد أخر يم سسة الاستثمار الدباشر أو 

. وقد أعلت من مة التعاون الاقتصادي والتنمية 4الد سسة التابعة لذا أو فروع الشركات الأجنبية 
OCDE " في  ةيعكس مصل ة دائمة من قب  م سسة مبايم الاستثمار الأجن  الدباشرتعريترا كالتاو

  مبايمة في اقتصاد أخر. الاستثمار الأجن  الدباشر  في م سسة يم سسة راقتصاد معتُ يالدستثمر الدباش
قة طويلة الددى بتُ الدستثمر الدباشر وم سسة الاستثمار الدباشر، ودرجة  وتعتٍ الدصل ة الدائمة وجود عل

 .5أو أكثر" %01كبتَة من التأ تَ علي إدارة الد سسة وذللا من خلل ملكية مباشرة أو غتَ مباشرة لل 
من خلل التعاري  السابباة، لؽكن أن لطلص إلى أن الاستثمار الأجن  الدباشر ىو تحوي  رأس الدال   

ينبادي، عيتٍ، تبانيات، معارف  إلى دولة أخرى للستثمار في الدشاريع. ويستليع الدستثمر الأجن  أن 

                                                 
2 Kojima Kiyoshi,  Direct Foreign Investment, Billing and Sons Ltd, Guildfed, London, 

1982, p52. 
 .66، ص 6911برتان، الاستثمار الدوو، منشورات عويدات، لبنان،  3

4 UNCTAD, World Investment Report: Transnational Corporation, Agricultural 

Production and Development, New York and Genava, 2009, p243. 
5 OECD, Benchmark Definition of Foreign Direct Investment, Fourth Edition, 2008, 

pp48-49 
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ستثمار الأجن  الدباشر لؽث  يدير الدشروع جزئيا أو كليا حسب قوة التصويت التي يتمتع بها. التاو فالا
 علقة طويلة الددى بتُ الدستثمر الأجن  والدولة الدذيترة.

 لزددات الاستثمار الأجنبي الدباشر - 2
لباد اىت  عديد الدن رين الاقتصاديتُ العوام  التي ت  ر على قرار الدستثمر الأجن  للتوطن في 

ناخ الاستثماري والسياسي والاجتماعي، وبعذها الآخر الخارج. بعذها يرجع إلى الدول الدذيترة مث  الد
يرجع للمستثمر الأجن  ود ذاتو من حيث حجمو وتوافر الدوارد لديو. وىناك عوام  تعود للدولة الأم 
وطبيعة السوق التي ينتمي إليها الدستثمر الأجن . وتتتراوت درجة   تَ ىذه العوام  على قرار الاستثمار 

 لأخرى ومن شركة لأخرى.الخارج من دولة 
إن قرار التوطن في الخارج، والشك  الذي يأخذه، يستجيب أساسا لدبااربة جزئية خاصة بك  
م سسة. في ىذا ا طار، لؽكن أن يكون لزيش ما جاذب لبعض النشاطات عن لزيلات أخرى. الدبااب  

لكها الشركة الدستثمرة والدنلباة فإن اختيار شك  ومكان التوطن يكون على أساس لرموعة من الدزايا التي تد

، إلى تباديم إحدى أى  وأشم  الن ريات الدترسرة 6911سنة  Dunningىذه الدبااربة دفعت  6.الدستبالبة
، التي تعتبر الأكثر قبولا (The Eclectic Theory)للستثمار الأجن  الدباشر، وىي الن رية الانتباائية 

على أن توجو الد سسة للبايام الاستثمار الأجن   Dunningوقد أكد  7.وقدرة على تترستَ ال اىرة
 الدباشر ىو بمثابة وظيترة ذات  لث شروط: 

  الشرط الأول يكمن في ضرورة أن تتمتع الد سسة بإمكانيات خاصة تديزىا عن اقي
  ؛الد سسات الدنافسة

                                                 
6 Slim Driss, L’attractivité des Investissement Directs Etrangers Industriels en Tunisie, 

Région et Développement, N° 25, 2007, p140 
7 Sakina Mekhmouche, Etude Comparative des Systèmes Fiscaux d’Attraction des IDE 

au Magreb, Edition Universitaire Européennes, Allemagne, 2011, p23. 
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  ، والاستخدام الأمث  الشرط الثاني يتمث  في مدى إدراك الشركات للمصل ة في التدوي
  ؛للموارد الخاصة بها، ا ضافة إلى ا مكانيات الدتوفرة لدى الدول الدذيترة

  أما الشرط الثالث فيتمث  في كون التدوي  مرتبش العوام  التي لغب أن تكون متوفرة في
 8.الدوقع، حتى تتمكن من الدتراضلة بتُ لرموعة الخيارات الدباتًحة

اتها لزددات رئيسية تدفع الشركات إلى البايام الاستثمار الأجن  ىذه الشروط تشك  في حد ذ
ليبتُ لستل  ا مكانيات التي إن  ،(OLI)تحليلو على لظوذج  Dunningالدباشر، وفي ىذا السياق ركز 

توافرت للم سسة فإنها تدكنها من التوطن في الخارج. فإن توافرت للم سسة ا مكانيات الخاصة الشركة 
(Ownership Advantage)  ،مث  الدزايا التكنولوجية ووفورات الحج ، وسهولة الدخول إلى الأسواق

مث  الذياك  البااعدية ونوعية الددخلت،  (Location Advantage)وإمكانيات الدولة الدذيترة 
ية مث  تختريض تكالي  الصرف وتزا (Internalization Advantage)وا مكانيات الدرتبلة التدوي  

مهارة التسيتَ، فإنها تتخذ قرار الاستثمار الأجن  الدباشر. الخيار الثاني يت باق عندما تستليع الد سسة 
، والتاو تتجو للتصدير كأسلوب لاختًاق الأسواق. أما الخيار الثالث فيباتصر على (I)، (O)الجمع بتُ 

.(O)صة بها فباش التنازل على الرخص، في حالة توفر الد سسة على ا مكانيات الخا
9 

 (.6)وينلوي تصني  لزددات الاستثمار الأجن  الدباشر على  ل ة أنواع يوض ها الشك  رق  
 لث لزددات رئيسية للستثمار الأجن  الدباشر لذا علقة البلد الدذي  والدستثمر لنا يبتُ حيث 

الأجن ، فإطار سياسات الاستثمار الأجن  الدباشر على غرار الاستبارار السياسي يكون ذو أ ر مباشر 
ووافز الاستثمار على قرارات الدستثمر. كما تلعب التسهيلت لتيستَ وإدارة أعمال الدستثمرين والتي ترتبش 

 والكترا ة ا دارية والنواحي الاجتماعية، والحد من الترساد دورا مهما في تحستُ مناخ الاستثمار.
 

                                                 
8 John H. Dunning, The Eclectic (OLI) Paradigm of International Production: Past, 

Present and Future, International Journal of the Economics of Business, , Vol 8, N° 
9 Denis Terson, John L.Bricaut, L’investissement International, Armond Colin, France, 

1996, p 69. 
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 (: لزددات الاستثمار الأجنبي الدباشر في الدول الدضيفة1شكل رقم )
   

 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 الدصدر:
UNCTAD, World Investment Report : Trends and Determinants, Overview, New 

York and Geneva, 1998, p 96.  

 محددات الاستثمار الأجنبي المباشر في الدول المضيفة

الأجنبي المباشرطار سياسات الاستثمار إ  تيسير الأعمال 

ثمار: تتضمن المناخ ت* تعزيز الاس
الاستثماري، سمعة الدولة وتوفير 

 الخدمات التمويمية اللازمة
 * الحوافز الاستثمارية

* التكمفة المنخفضة فيما يتعمق بالفساد 
 دارةوسوء الإ

 بعد الاستثمار * خدمات ما
     

السياسي،الاجتماعي * الاستقرار 
 والاقتصادي
 * القوانين المتعمقة بالدخول والعمل
 * معايير معاممة فروع الشركات الأجنبية

* الاتفاقيات الدولية حول الاستثمار 
مباشرلالأجنبي ا  

 * سياسات الخوصصة
 * السياسات الضريبية
 * السياسات التجارية

 المحددات الاقتصادية

 عوامل السوق 
 * حجم السوق 

 * معدل نمو السوق 
* إمكانية الوصول إلى 

 الأسواق العالمية

 عوامل الموارد
 * توفر الموارد الخام

 *عمالة غير ماهرة خيصة
 * عمالة ماهرة

 * توفر تكنولوجيا ابتكارات

 عوامل الكفاءة
 * تكمفة الأصول الموارد

* كمفة المدخلات الأخرى 
مثل النقل، الاتصالات، 

 السمع الوسيطة
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 مناخ الاستثمار في كل من الجزائر، تونس والدغرب-المحور الثاني
 لإمكانية   و الأداء  من ةيثالتطورات  - 6

في دول الدراسة نسج  أن ىذه  مكانيةوا من خلل تحلي  البيانات الدتوفرة عن م شري الأدا  
لرموعة كان أداؤىا أعلى من إمكانياتها على جذب الاستثمار الدول لؽكن تصنيترها إلى لرموعتان :

الأجن  الدباشر، وىو ما يعتبر تبادم في تلبيق السياسات الرامية إلى زيادة نصيبها من تدفباات الاستثمار 
ثانية فكان أداؤىا أق  من إمكانياتها على جذب الاستثمار الأجن  الدباشر، الأجن  الدباشر. أما المجموعة ال

أي أنو لا زالت ىناك فجوة بتُ أدا  ىذه المجموعة وقدرتها على زيادة نصيبها من تدفباات الاستثمار 
   والجدول التاو يوضح ذللا.الأجن  الدباشر. 

في لرال جذب الاستثمار الأجنبي الدباشر  كانيةالإم: الترتيب العالدي لدؤشري الأداء و (6)جدول رقم 
 2161-2111 في دول الدراسة خلال الفترة

 2111   2112   2119   2161   
 إمكانية أدا  إمكانية أدا  إمكانية أدا  إمكانية أدا  

 12 612 11 12 11 661 11 669 الجزائر

 19 616 92 11 11 11 99 611 الدغرب

 11 99 12 21 12 19 16 22 تونس

 الدصدر:
UNCTAD, World Investment Report 2012: Towards a New Generation of 

Investment Policies, Annex Table N 28. 
، إلى أن حج  (6)مكانية الدعروضة في الجدول رق  تشتَ مباارنة بيانات الأدا  مع بيانات ا 

مكانية ىذه الدول في إلى مستوى إ ىك  من الجزائر و الدغرب، لا يرق  رد إلىاالاستثمار الأجن  الدباشر الو 
من حيث مستوى الأدا   612استبالاب ىذه التدفباات. فالجزائر على سبي  الدثال، لم تن  سوى الدرتبة 

دولة يشملها ىذا الد شر، وىذا الرغ  من الدرتبة الجيدة التي تحتلها من  696 من أص  0101في سنة 
، والرغ  من إمكانياتها الدتواضعة على 0112حيث ا مكانية. أما تونس فنلحظ أنها وبداية من سنة 
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جذب الاستثمار الأجن  الدباشر، إلا أنها حبابات أدا  أكبر من إمكانياتها. وإذا ما حللنا البيانات الواردة 
-2111حبابات تبادما في م شر الأدا  خلل الترتًة  الجزائر، تونس والدغرب، نلحظ أن (6)في الجدول 

والتي لم تحت  سوى  12إلى الرتبة  2119الجزائر التي ارتترع ترتيبها عالديا سنة . ومن تللا الدول لصد 2161
 .2111 عام 669الرتبة 

 مناخ الأعمال واقع  – 2
طار التشريعي والخدمات الحكومية، ضافة إلى تحستُ أدا  السياسة الاقتصادية الكلية، وا ا  

ىناك م شر آخر ىام جدا يعكس قدرة الدولة على جذب الاستثمار الأجن  الدباشر، ويسمى م شر مناخ 
الأعمال الذي يشم  عدة عوام  أساسية يواجهها الدستثمر عند البايام بنشاط الاستثمار في ك  دولة. 

جرا ات التي لغب البايام بها لتسجي  الشركات ث عدد ا ومن ىذه العوام  تحديات إقامة الدشاريع من حي
جرا ات ا أيذا تشم  تللا العوام  و جرا ات لزسوا الأيام. والوقت الذي يستغرقو تنتريذ ىذه ا 

عسار في حال حدوث نزاعات بتُ الدستثمر وبتُ والوقت الذي يستغرقو تنتريذ العباود، وتسوية حالات ا 
     10رسمية في الدولة الدذيترة.و غتَ الأالجهات الرسمية 

لسنة  الجزائر، تونس والدغربعن مناخ الأعمال في  (2)بت لي  البيانات الواردة في الجدول رق  
وىي مرتبة حسنة تعكس  21دولة، أن تونس قد احتلت الدرتبة  612والذي لؽث  ترتيب يشم   2162

مناخ الأعمال. أما الدغرب فباد احتلت الدرتبة الجهود الدبذولة من طرفها خلل السنوات الداضية لت ستُ 
 وىي مرتبة متوسلة، و تي الجزائر ضمن الدراتب الدتأخرة في ىذا الد شر. 91

 2162في مؤشر مناخ الأعمال لسنة  دول الدراسة(: ترتيب 2جدول رقم )
 الدغرب تونس الجزائر 

 91 21 622 مرتبة سهولة لشارسة أنشلة الأعمال

 21 11 621 بد  الدشروع

                                                 
 .02ص  ،0112 ،الاستعراض السنوي في لرال العولدة والتكام  ا قليمي في الدول العربية، الأم  الدت دةالاسكوا،  10
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 19 92 621 استخراج تراخيص البنا 

 12 26 612 الحصول على الكهرا 

 612 11 612 تسجي  الدمتلكات

 619 619 629 الحصول على الائتمان

 611 99 12 تزاية الدستثمرين

 661 12 611 دفع الذرائب

 91 21 629 التجارة عبر الحدود

 11 11 621 تنتريذ العباود

 11 29 12 ا عسارتسوية حالات 

 الدصدر: 
World Bank, International Financial Corporation, Doing Business in 2013, 

site : www.doingbusiness.org/rankings     
إلا أنها لم ترتباي إلى  دول الدراسة،جرا ات الدتخذة لت ستُ مناخ الأعمال في والرغ  من ا 

الدستوى الذي بلغتو اقي دول العالم، ويث لم تحت  مراكز متبادمة، لشا يدل على ضع  قدرة ىذه البلدان 
صلحات المحترزة لدزاولة الأعمال على جذب الاستثمار الأجن  الدباشر. ويت ت  عليها استكمال ا 

 11والاستثمار، ولا سيما البايام بما يلي:
 ؛دارية والبتَوقراطية التي تزيد من تكلترة مزاولة الأعمالاع في إزالة العبابات ا سر ا  –أ 

خص من خلل تترعي  تلبيق تترعي  أدا  الد سسات الرسمية ورفع مستوى الحك  الرشيد، والأ –ب 
 ؛الباوانتُ

 ؛تحستُ مستوى البتٌ الأساسية للتصالات والدواصلت –ج 
 ؛سيما صغار الدستثمرينتعزيز تزاية الدستثمر، ولا  –د 

                                                 
   .00ص ، 0112م  الدت دة، الاستعراض السنوي في لرال العولدة والتكام  ا قليمي في الدول العربية، الأ الاسكوا، 11
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استكمال تحرير التجارة، ولا سيما العربية البينية، وتعميق التكام  الاقتصادي العربي من خلل  –ه 
 ؛تجارة في الخدماتالتحرير 

صلحات التشريعية، حيث إن التشريعات غتَ الدتلئمة مع الدتغتَات الاقتصادية استكمال ا  –و 
 ؛إمكانية إنشا  الدشاريع الاستثمارية وتباديم التسهيلت لذاالراىنة تعيق إلى حد كبتَ 

تعزيز مترهوم التشارك بتُ البالاعتُ العام والخاص وفتح المجال بشك  أكبر أمام استثمار البالاع  –ز 
الخاص في تريع البالاعات الاقتصادية، وإزالة الحذر الذي تتررضو بعض البلدان على دخول 

 ات التي تدتللا ألعية رئيسية لاقتصاديات ىذه البلدان. البالاع الخاص إلى بعض البالاع
  الدكونات الاقتصادية - 2

يعتبر الدناخ الاستثماري وتشجيع جذب رأس الدال الأجن  عموما والعربي البيتٍ خصوصا،  
ك  من قتصاديات  اللمسالعة في مشاريع التنمية الاقتصادية في الدولة، إحدى الركائز الأساسية لدواصلة 

 ا نتاجية، وذللا من أج  تحبايق مستويات مرتترعة من ا صلحمستَتها على طريق  الجزائر، تونس والدغرب
دول والرفاىية الاقتصادية والاجتماعية لجميع الدواطنتُ. وتتمث  ترلة العوام  الاقتصادية الدتوفرة في 

عدة متغتَات نلخص بعض منها والعاملة على جذب الدستثمرين الأجانب من الدول العربية في  الدراسة،
 في ىذا الجز .

 مؤشرات الأداء الداخلي        أولا:
 : ةجم السوقأ

حج  السوق كم دد  ألعية تركز العديد من الن ريات الاقتصادية وغالبية الدراسات الديدانية على
عدية الجنسيات الشركات مت أعمالحيث أن  ،رئيسي لتترستَ تدفباات الاستثمار الأجن  الدباشر في العالم

  بيانات حج  3تتللب أسواقا كبتَة لتصري  منتجاتها قب  الاتجاه إلى التصدير. ويعرض الجدول رق  ي
 لدول الدراسة.سوق ال
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 2162-6991 دول الدراسة خلال الفترة(: بيانات ةجم سوق 3جدول رقم )
  6991 2111 2112 2119 2161 2166 2012 

 الجزائر

GDP
* 

46941 54790 102339 138199 161777 198538 207955 

 38481 37726 37062 36383 33960 31719 29845 **السكان

GDPper
*

** 

1572 1727 3013 3796 4364 5257 5403 

 الدغرب
GDP 36638 37020 59523 90908 90770 99211 96729 

 32521 32059 31642 31276 30125 28710 27237 السكان

GDPper 1332 1275 1948 2861 2822 3044 2924 

 تونس
GDP 19587 21473 32282 43607 44377 46434 45562 

 10777 10673 10549 10439 10029 9563 9089 السكان

GDPper 2154 2245 3218 4177 4206 4350 4236 
 دولار. ***أل  نسمة  **مليون دولار،  *

 قاعدة بيانات البنلا الدوو: من إعداد الباحثان الاعتماد على :صدرالد
 databank.worldbank.orgالدوقع 

، حيث تحت  2162مليون نسمة سنة  16.119ما يباارب  الجزائر، تونس والدغربذ  سوق ي 
مليون نسمة.  22.226مليون نسمة، تليها الدغرب بل  21.916الجزائر الدرتبة الأولى بعدد سكان يبلغ 

كافيا للتعبتَ عن حج  الللب الترعلي في السوق المحلية، حيث يرتبش   ولكن لا يعتبر عدد السكان م شرا
البادرة الشرائية للأفراد، والرجوع إلى بيانات الناتلمح المحلي ا تراو التي ت خذ في غالب الأحيان للتعبتَ 

حظ أن عن حج  السوق، والناتلمح المحلي ا تراو الترردي التي تعتبر كم شر للبادرة الشرائية للأفراد، نل
، غتَ أنو وبداية 2111-6991لم يعرف تغتَا كبتَا في الترتًة  للجزائر، تونس والدغربالناتلمح المحلي ا تراو 

 211.922قيمة  2162شهدت الجزائر زيادة كبتَة في الناتلمح المحلي ا تراو ليبلغ في سنة  2112من 
. ويعزى ىذا الارتتراع الكبتَ إلى مداخي  6991أضعاف قيمتو في سنة  9.9مليار دولار وىو ما يعادل 
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المحروقات التي عرفت أسعارىا مستويات قياسية خلل ىتو الترتًة، أما الدغرب وتونس فباد سجلت بدورىا 
 .2162-2119مستويات مرتترعة للناتلمح المحلي ا تراو في الترتًة 

لك  دول لنسبة كذللا بملح ة بيانات الدخ  الترردي نلحظ أنها سجلت ارتتراعات كبتَة ا
عن  %2.11دولار بمعدل لظو قدره  2912بل  2162فباد قدر الدخ  الترردي للجزائر سنة  الدراسة.

. أما الدغرب فهي تعرف 2161عن مبادراه في سنة  %22.1، وبمعدل لظو قدره 2166مباداره في سنة 
 2199البايمة بل  ذهحيث تبادر ى الجزائر وتونس.مستويات للدخ  الترردي منخترذة نوعا ما مباارنة 

. والنسبة لتونس فمستوى البادرة الشرائية 2162دولار سنة  2929لتنخترض إلى  2166دولار سنة 
 .2166دولار سنة  9221لأفرادىا الدمثلة بمتوسش الدخ  الترردي فهي تعد جيدة كذللا حيث بلغت 
م شر جيد ولزترز لدخول ىذه البيانات تدل إترالا على تحسن البادرة الشرائية للأفراد وىو ما يعتبر 

 الاستثمارات الأجنبية.
 : معدل التضخمب

يعتبر معدل التذخ  من بتُ أى  الد شرات الدالة على سلمة السياسة النبادية للدولة الدذيترة، 
 . 2162- 6991خلل الترتًة  الجزائر، تونس والدغربتلور معدل التذخ  في  (2)ويوضح الشك  رق  
  2162-6991 دول الدراسة خلال الفترةتطور معدل التضخم في  :(2)شكل رقم 

 
 قاعدة بيانات البنلا الدوو: : من إعداد الباحثان الاعتماد علىصدرالد

 databank.worldbank.orgالدوقع 
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ونلحظ استبارار نس  لدعدلات التذخ  في ك  من الدغرب وتونس خلل الترتًة الدذكورة، حيث لم 
إلى قي  في حدود  2119لتعود بعد سنة  2111سنة  %9 البايمة النسبة للمغرب معدلتتجاوز ىذه 

، أما الجزائر فباد عرفت 2162-6991 خلل الترتًة %2-2أما تونس فباد سجلت معدلات بتُ  ،6%
لتبباى في حدود  6991سنة  %61تذبذات عديدة في معدلات التذخ ، وقد الطترذت في الجزائر من 

نعاش ، بسبب تنتريذ برناملمح ا 2119و 2111، لتعود إلى الارتتراع سنتي 2111-2111في الترتًة  2%
 الاقتصادي. 

  مؤشرات الأداء الخارجي ثانيا:
 : الحساب الجاريأ

نلحظ أن الجزائر قد  ،(2)التي نعرضها في الشك  رق   النسبة لوضعية أدا  الحساات الجارية،
 ةمصدر  ةا دولىوىذا يرجع إلى اعتبار  ،2166-2112حبابات فائض تجاري موجب خلل الترتًة 

تراو سوف يتبع بشدة سعر  للم روقات، والتاو فإن معدل الحساب الجاري النسبة إلى الناتلمح المحلي ا
أما تونس والدغرب فجا ت معدلات  الذي انعكس الغابيا على رصيد حسابها الجاري،المحروقات، 

 حسااتها الجارية سالبة في نترس الترتًة.
لدول الدراسة خلال (: تطور معدل الحساب الجاري إلى إجمالي الناتج المحلي 2شكل رقم )

 2166-2112الفترة 

 
 قاعدة بيانات البنلا الدوو: : من إعداد الباحثان الاعتماد علىصدرالد

 databank.worldbank.orgالدوقع 
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 الصرف  اةتياطات: ب
لجزائر إلى مستويات جد مرتترعة للباد قترزت احتياطات الصرف يبما فيها الاحتياطي من الذىب  

وىذا بترذ  ، مليار دولار 691عند ما يباارب  2162، حيث استبارت في سنة 2112بداية من عام 
 22بعد أن فاقت  2162مليار دولار سنة  61سعار المحروقات. أما الدغرب فل  تسج  سوى أارتتراع 

مليار دولار سنة  9. والنسبة لتونس فباد سجلت احتياطات صرف تبادر بل 2119مليار دولار سنة 
 . (9)شك  رق  وىذا ما يوض و ال، 2162

 

 يمليار دولار  2162-6991 ةلدول الدراسة خلال الفتر : تطور اةتياطات الصرف (4)شكل رقم 

 
 قاعدة بيانات البنلا الدوو:  : من إعداد الباحثان الاعتماد علىصدرالد

   databank.worldbank.orgالدوقع 
 : الدديونية الخارجيةج

أنها تبلغ مستويات منخترذة  (2) من خلل الشك  رق  وعلى صعيد الدديونية الخارجية، نلحظ
حيث سالعت الاتتراقيات الدبرمة مع الدول  ،2111التسديد الدسبق لديونها في عام  في الجزائر، وىذا بعد

العذوة في نادي اريس والبنوك العذوة في نادي لندن، إلى تختريض الدديونية الخارجية لذا في نهاية  61الل 
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عا ملردا حيث مليار دولار. أما الدغرب فل تزال تعرف مستويات الدديونية الخارجية ارتترا 1لتبلغ  2111
من الناتلمح المحلي ا تراو. ونترس  %21مليار دولار. وىو ما لؽث  نسبة  29قيمة  2166بلغت سنة 

تراو. من الناتلمح المحلي ا  2166سنة  %91الوضعية تشهدىا تونس حيث تدث  نسبة الدديونية الخارجية 
 تبباى في الحدود الآمنة وفباا للمعايتَ الدولية الصادرة عن البنلا الدوو.  وىي نسب

 
 يمليار دولار  2166-2119 لدول الدراسة خلال الفترة(: الدديونية الخارجية 2شكل رقم )

 
 قاعدة بيانات البنلا الدوو:  : من إعداد الباحثان الاعتماد علىصدرالد

   databank.worldbank.orgالدوقع 
 دول الدراسةتشجيع وترويج الاستثمار في الوصية على  الذيئات - 4

تتنافس لستل  دول العالم على جذب الدزيد من تدفباات الاستثمار الأجن  الدباشر إليها، ويت دد 
ستًاتيجية وطنية متكاملة للتًويلمح للستثمار. والتي تحدد من خللذا إمستوى لصاح ىذه الدول في وجود 

 على إجرائو. دول الدراسةثمارية الدتوافرة بها، وإبراز خصائصها ومزاياىا. وىذا ما عملت التررص الاست
. وىي جهاز حكومي لو 6992فباد قامت الجزائر بتأسيس وكالة دع  وترقية الاستثمارات سنة 

طابع إداري أنشأ لخدمة الدستثمرين. وفي إطار تذلي  الصعوات التي لازالت تعتًض أص اب الدشاريع 
التي حلت لز  الوكالة السابباة.  ،(ANDI)الاستثمارية، أنشأت الجزائر الوكالة الوطنية لتلوير الاستثمار 

0

5

10

15

20

25

30

Algeria Tunisia Morocco

1996

2005

2011



 د. عبو زرقين
 أ. نورة بيري

 لزددات تدفق الاستثمارات الأجنبية الدباشرة في كل من الجزائر، تونس والدغرب
 " 2162 -6991دراسة قياسية مقارنة خلال الفترة  "

 

26 

 

لاستثمارات، استبابال وإعلم ومساعدة الدستثمرين، ومن مهامها الرئيسية ضمان ترقية وتنمية ومتابعة ا
وتعرض الوكالة الوطنية لتلوير الاستثمار عدة  12.تسهي  إجرا ات إقامة الدشاريع من خلل الشباك الدوحد

 13قلاعات واعدة للمستثمر الأجن  الدباشر العربي نذكر منها:
ى تنوع كبتَ للأوساط الزراعية والدناخية، وسوق الزراعة: تتمث  الد ىلت الرئيسية للزراعة في الجزائر عل -

  ؛خارجية معتبرة يلزلية و 
 ؛الأسماكالصيد الب ري: تعرض الوكالة عدة فرص في ىذا البالاع ألعها: اقتنا  سترن للصيد، تربية  –
 ؛الصناعة: تتوفر الجزائر على عدة فرص استثمارية خصوصا في قلاعات الصيدلة، التعدين، البلستيلا –
أقلاب سياحية، حيث تتميز بتنوعها من السياحة الجبلية، الب رية  1لسياحة: تعرض الوكالة ا –

 والص راوية.
عدة فرص في قلاعات واعدة ألعا  (AMDI)وتلرح الوكالة الدغربية لتنمية الاستثمارات 

، والنبا  الجوي، والدنسوجات، والسياحة. كما توفر الوكالة عدة حوافز للمستثمر السيارات، وا لكتًونيلا
العربي منها ا عترا ات الذريبية الدخولة في إطار الباانون العام، حيث تنص الباوانتُ التن يمية الدغربية على 

د استثمار تبرم مع امتيازات ذات طبيعة مالية وجبائية وترركية تدنح للمستثمرين في إطار اتتراقيات أو عباو 
 14:الدولة مع مراعاة استيترا  الدعايتَ الدللوبة. ويتعلق الأمر بما يلي

 ؛مسالعة الدولة في بعض النترباات الدرتبلة الاستثمار -
ددة وتلوير التكنولوجيات مسالعة الدولة في بعض نترباات تنمية الاستثمار في قلاعات صناعية لز -

 ؛الحديثة

                                                 
، 3صالح صالحي، أساليب تنمية الدشروعات الدصغرة والصغتَة والدتوسلة، لرلة العلوم الاقتصادية وعلوم التسيتَ، العدد  12

 .33، ص 4002الجزائر، 
 www.andi.dzالوكالة الوطنية لتلوير الاستثمار، الجزائر، الدوقع:  13
 www.invest.gov.ma الوكالة الدغربية لتنمية الاستثمارات، الدغرب، الدوقع: 14

http://www.andi.dz/
http://www.invest.gov.ma/
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 ؛مركيةا عترا  من الرسوم الج -
 ا عترا  من الذريبة على البايمة الدذافة حتُ الاستتَاد. -

و م  تونس، بعد استبارار الأوضاع في جذب الدزيد من الاستثمارات الأجنبية عبر طرح وكالة  
عددا من التررص الاستثمارية ببايمة ضخمة ضمن برناملمح  ،(FIPA)النهوض الاستثمار الخارجي 

الذي لػتوي على العديد من الد سسات الدعروضة للبيع، منها شركات  نتاج السكر وا طارات  الخوصصة
وجستية لوالصلب. إلى جانب فرص جديدة في لرالات اللاقة والبيئة والصناعة والبنية الت تية والخدمات ال

  15والسياحة. مستهدفة بصورة أساسية الدول الأوربية والعربية.
للمستثمرين الأجانب إجرا ات مبسلة حيث تت  إجرا ات تكوين الشركات كما توفر الوكالة 

يوجد بترذا ات وكالة النهوض و ضمن شباك موحد تتجمع فيو كافة الدصالح ا دارية الدعنية 
والتجديد في ك  من تونس العاصمة، سوسة وصتراقس. كذللا توفر إطار تشريعي مشجع ويث  الصناعة

حيث  لاستثمارات العديد من الامتيازات مث  ا عترا ات ومنح الاستثمارا تدنح الوكالة للتشجيع على
وتلوير  ،وتزاية المحيش ،والترلحية ،والتنمية الجهوية ،الدصاري  لدع  التصدير بجملة من تتكتر  الدولة

لذا ك  كما توفر وزارة الاستثمار والتعاون الدوو ووكالة النهوض الاستثمار الخارجي التابعة   .التكنولوجيا
  16ا حاطة والدع  والتأطتَ للمستثمرين الأجانب.

 تدفقات الاستثمارات الأجنبية الدباشر في دول الدراسة - 2
شهدت الاستثمارات الأجنبية الدباشرة تلورات في الآونة الأختَة، حيث بلغت قيمتها التًاكمية 

مليار دولار. وقد  61.2مليار دولار، بمتوسش سنوي قدره  611.2لضو  2166-6992خلل الترتًة 

، حيث يبادر رصيد الاستثمار الاجن  الدباشر 0112شهدت ىذه التدفباات وتتَة متسارعة منذ سنة 

                                                 
 .666، ص 2166 تبارير مناخ الاستثمار في الدول العربية، الكويت، الد سسة العربية لذمان الاستثمار، 15
 www.investintunisia.tn التونسية، تونس، الدوقع: وكالة النهوض الاستثمار الخارجي 16

http://www.investintunisia.tn/
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-6991أضعاف خلل الترتًة  1مليار دولار، وىو ما يزيد عن  626.1بل  2166-2112خلل الترتًة 

  17مليار دولار. 26.6الدتًاكمة التي بلغت فيها ىذه التدفباات  2119
تدفباات الاستثمارات الأجنبية الدباشرة في ك  من الجزائر، تونس  (1)ونعرض في الشك  رق  

  .2162-6991والدغرب خلل الترتًة 
 2162-6991(: تدفقات الاستثمارات الأجنبية الدباشرة في دول الدراسة خلال الفترة 1شكل رقم )

يمليون دولار 

 
 من إعداد الباحثان استنادا إلى:: صدرالد
 .629ص  ،2166ستثمار، تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية، الكويت، الدؤسسة العربية لضمان الا -
 .87ص  ،2162-2162ستثمار، تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية، الكويت، الدؤسسة العربية لضمان الا -

تلورات ضئيلة  6991نلحظ أن ك  من تونس والدغرب سجلت قب  سنة  (1)من الشك  رق  
لتدفباات الاستثمارات الاجنبية الدباشرة، أما الجزائر لم تكن مباصدا لذذه التدفباات خلل نترس الترتًة. 

مليون  622كبداية لتدفباات الاستثمارات الاجنبية الدباشرة إليها حيث قدرت قيمتها بل   6991وتعد سنة 
ويرجع ذللا إلى بداية الت سن في الوضع الداو بعد إبرام اتتراقيات التص يح الذيكلي مع صندوق دولار، 

النباد الدوو، واستبارار الوضعية النبادية، وتحسن عائدات المحروقات، ا ضافة إلى بداية الت سن في الدناخ 
 ة الدباشرة إليها. السياسي الذي كان السبب الرئيسي في عدم وجود تدفباات للستثمارات الأجنبي

                                                 
 .031، ص 0100الد سسة العربية لذمان الاستثمار، تبارير مناخ الاستثمار في الدول العربية، الكويت،  17
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تونس تبادما كبتَا في حج  تدفباات الاستثمار الأجن  الدباشر، حيث ارتترع حج  ؛ عرفت في حتُ
. والدبااب  ارتترع 2111مليار دولار عل   2.2إلى  2112ىذه التدفباات من أق  من مليار دولار عام 

 2112مليون دولار سنة  622 حج  تدفباات الاستثمارات الأجنبية الدباشرة الوارد إليها حيث بلغت

، ويعود ذللا إلى ما حباباتو تونس من لصاح كبتَ في تحستُ مناخ 2111مليون دولار سنة  212و
الأعمال، كما تعد من أوائ  الدول في خترض تكالي  وإجرا ات إنشا  الشركات وح  الدنازعات الدتعلباة 

للا من أوائ  البراملمح في الدول العربية، إذ أن الاستثمار، ا ضافة إلى تنتريذ براملمح الخوصصة التي تعد كذ
 18تونس كانت سباقة في تنتريذ ا صلح الاقتصادي مباارنة الدول العربية.

الذي  2112والنسبة للمغرب، فباد كان أول تدفق مل وظ للستثمارات الأجنبية الدباشرة في سنة 
  %61.2ردة إلى دول الدغرب العربي ومن التدفباات الوا %12مليون دولار، وىو ما لؽث   112.6قدر بل 

 611من التدفباات الواردة إلى الدول العربية خلل نترس السنة. كما حاف ت الدغرب على عتبة فوق 
حيث بلغ  2162مليون دولار من الاستثمار الدباشر العربي البيتٍ منذ تللا الترتًة، ليبلغ أقصى قيمة سنة 

 مليون دولار. 6669
 

 دراسة قياسية لمحددات تدفق الاستثمارات الأجنبية الدباشرة في دول الدراسة-المحور الثالث

الدباشر في الجز  الن ري من الدراسة، نأتي في ىذه  بعد استعراض لزددات ومناخ الاستثمار الأجن 
ت الأجنبية الدباشرة الدرحلة إلى إعداد لظوذج قياسي يساعد على تحديد المحددات الأساسية لتدفق الاستثمارا

بهدف الكش  عن العوام  التي تدفع  ،2162-6991في ك  من الجزائر، تونس والدغرب خلل الترتًة 
 الدستثمر الأجن  إلى اتخاذ قرار الاستثمار في الدولة الدذيترة 

 
 

                                                 
 .1ص  ، مرجع سبق ذكره،2111الاسكوا،  18
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 تحديد النموذج - 6
تكون معدومة في بعض  الدراسةدول الداخ  إلى  ةالدباشر  ات الأجنبيةن را لأن تدفباات الاستثمار 

السنوات، التاو لا لؽكن استخدام الت وي  اللوغارتدي لغرض جع  البيانات متناسباة لعملية التبادير، لذذا 
التي لؽكن اعتبارىا تحوي  مكافئ للت وي  اللوغارتدي وتكون معرفة  argsh(X)سوف نلجأ إلى الدالة 

 الصيغة التالية: على الباي  الصتررية. ويت  حسابها استخدام
     ( )     (  √    )  

 وسوف نعتمد في ىذه الدراسة على معادلتتُ لتبادير لزددات الاستثمار الدباشر العربي لعا:

     (     )            (   )                ( )  
     (     )            (   )         (     )       ( )  

 ويث: 

 FDIit ات الاجنبية الدباشرة في ك  من الجزائر، تونس والدغرب،: لؽث  التدفباات السنوية للستثمار 

Xit: ؛تدث  لرموعة الدتغتَات الاقتصادية 

INSit؛كمةو : تدث  لرموعة متغتَات الح 

t،تدث  الترتًة الزمنية : i .تدث  البلد : 

 متغيرات النموذج تحديد - 2

لباد تناولت العديد من الن ريات الدترسرة لسلوك الاستثمار الأجن  الدباشر، وكذللا العديد من  
الدراسات الديدانية، لستل  العوام  الد  رة على تدفبااتو، وقد ل الاعتماد في النموذج الدباتًح على الدتغتَات 

 الداخلة. ةاشر الدب ات الأجنبيةالتالية لتترستَ تدفباات الاستثمار 

  لرموعة الدتغتَات الاقتصادية وتشم: 
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 GDPper: ؛الناتلمح المحلي ا تراو للتررد ويعتبر كم شر لحج  السوق المحلية 
 INF؛: معدل التذخ  ويعتبر كم شر لددى سلمة السياسة النبادية 
 INT ؛فرد  611: تكنولوجيا الاتصالات ي عدد الدشتًكتُ في الانتًنت النسبة لل 
 GRO :؛معدل النمو الاقتصادي 
 FD م شر تلور البالاع الداو يمعدل السيولة المحلية :M2 ، على الناتلمح المحلي ا تراو 
 RES :؛احتياطات الصرف بما فيها الذىب 
 EXCسعر الصرف :. 
 كمة وتشم و متغتَات الح: 

 POL الاستبارار السياسي وغياب العن ، ويعكس تصورات احتمال زعزعة استبارار الحكومة :
 ؛بها بوسائ  غتَ دستورية أو عنيترة ا طاحةأو 

 CON:  السللة العامة لت بايق مكاسب خاصةمراقبة الترساد، يعكس تصورات مدى لشارسة. 
نلا الدوو، وكذللا على البيانات ويت  الاعتماد على البيانات الدتوفرة أساسا في قاعدة بيانات الب

 الدتوفرة لدى الذيئات الحكومية للدول لز  الدراسة.
 نتائج التقدير - 2

بعد الانتها  من صياغة الشك  الرياضي لنموذج لزددات الاستثمار الأجن  الدباشر، وتجميع 
وذللا النسبة لك  معادلة على حدا لك   البيانات الدتعلباة بكافة الدتغتَات وإعدادىا. نباوم بعملية التبادير

الدتغتَات الاقتصادية الكمية فباش لتترستَ سلوك  (6)دول الدراسة، حيث نستخدم في الدعادلة رق  
متغتَات الحوكمة كمتغتَات تترستَية إضافة  (2)الدستثمر الاجن ، على أن نذي  في الدعادلة رق  

عتماد طريباة ، واSPSS ا حصائياستخدام البرناملمح  ويت  التبادير للمتغتَات الاقتصادية الكمية. 
 .(9)الدربعات الصغرى العادية ل التوص  إلى النتائلمح الدعروضة في الجدول رق  
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في كل  ةالدباشر  ات الاجنبيةالاستثمار تدفق نتائج تقدير نموذج لزددات  :(4)لجدول رقم ا
 2162-6991الجزائر، تونس والدغرب خلال الفترة  من

 الدغرب   تونس   الجزائر 
 (1) (2) (1) (2) (1) 

Const -203.056
 

65.532 -50.582 55.746 4.209 

Sig 0.006 0.033 0.020 0.000 0.722 

GDPper 20.065  5.990   

Sig 0.006  0.010   

INF -2.715     

Sig 0.004     

INT -7.711  -1.170   

Sig 0.008  0.026   

GRO 4.265 9.360    

Sig 0.010 0.006    

FD 10.143 -27.480  -12.483 3.853 

Sig 0.056 0.012  0.001 0.006 

RES  7.659  2.194  

Sig  0.005  0.000  

EXCH   6.621 3.570 -6.290 

Sig   0.094 0.059 0.014 

POL    -2.722  

Sig    0.000  

CON  -22.924    

Sig  0.004    

N 17 14 17 14 17 

F 4.826 4.493 3.529 13.205 29.361 

Sig 0.014 0.029 0.046 0.001 0.000 

R
2 

0.687 0.666 0.449 0.854 0.807 

 SPSSلسرجات برناملمح إلى  دااستنا: من إعداد الباحثان صدرالد

في ك  من الجزائر، تونس والدغرب  ةالدباشر  ات الأجنبيةالاستثمار نتائلمح تبادير لظوذج لزددات تدفق 
  (.9)نعرضها في الجدول رق  
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 بالنسبة للجزائر:  –أ 
إلى الجزائر يعتمد على عدة عوام   ةالدباشر  ات الأجنبيةالاستثمار أن تدفق  (6)ت هر الدعادلة رق  

أن الدتغتَات  (6)تدث  البايمة السالبة لل د الثابت في الدعادلة رق  تترسر سلوكو خلل فتًة الدراسة. حيث 
لذا   تَ  الكيترية التي لم  خذ في الحسبان مث  ا جرا ات الت تريزية، ا طار التن يمي، الوضع الأمتٍ،...

. كذللا قيمة معام  متغتَ الناتلمح المحلي ا تراو للتررد ةالدباشر  ات الأجنبيةسالب على تدفباات الاستثمار 
الألعية البالغة  وبإشارة موجبة، وىو ما يعكس %6د جا ت معنوية عنوكذا معدل النمو الاقتصادي 

يترذ  الدول  ،الذي لحج  السوق الجزائرية ومعدل لظوىا النسبة للمستثمر العربي والأجن  بصترة عامة
ذات حج  السوق الكبتَ وذات الللب الدتزايد. أما متغتَ معدل التذخ ، ومتغتَ تكنولوجيا الاتصالات، 

سالبة. أي ذات   تَ عكسي على الاستثمار الأجن  الدباشر الداخ  للجزائر.  لماتهافباد جا ت قيمة مع
وبخصوص متغتَ تلور البالاع الداو في الجزائر الذي اعتمدنا في تكوينو على نسبة السيولة المحلية، فباد 

در كبتَ جا ت معنوية إحصائيا، وبإشارة موجبة، وىو ما يعكس حبايباة توفر السوق المحلية الجزائرية على ق
من السيولة الدتداولة في الاقتصاد، والتي تلعب دورا ارزا في تنشيش التعاملت الدالية والنبادية التي تلعب 

 .ةالدباشر  ات الأجنبيةدورا لزترزا لزيادة استبالاب الاستثمار 
ة الترساد فباد تبتُ أن متغتَ مراقب (2)كمة التي ل اعتمادىا في الدعادلة رق  و وفيما يتعلق بمتغتَات الح

تتدخ  فيو  بلد، وىذا ما يعكس أن الدستثمر الأجن  ين ر إلى الجزائر اعتبارىا سالبةقد جا ت قيمتو 
  .العامة لت بايق مكاسب خاصة اتالسلل

 بالنسبة لتونس:   – ب
تبرز  (6)إلى تونس التي ت هرىا الدعادلة رق   ةالدباشر  ات الأجنبيةالاستثمار نتائلمح تبادير لظوذج تدفق 

ات الاستثمار الأ ر الدوجب والدعنوي لك  من الناتلمح المحلي ا تراو الترردي ومعدل الصرف على تدفباات 
ة ، والأ ر السالب الذي يلعبو متغتَ تكنولوجيا الاتصالات على ىذه التدفباات. غتَ أن الدباشر  الأجنبية

  .%99.9البادرة التترستَية للنموذج جا ت منخترذة نوعا ما حيث بلغت 
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التي لضاول من خللذا إبراز مدى   تَ الدتغتَات الحوكمة على الدستثمر الاجن   (2)أما الدعادلة رق  
 وت هر .%6وىو ما لؽث  مستوى معنوية قدره  F 62.212فباد جا ت معنوية إحصائيا حيث تبلغ قيمة 

يعكس الدعادلة الدبادرة أن ىناك   تَ سل  ومعنوي لدتغتَ الاستبارار السياسي وغياب العن ، والذي 
 .بها بوسائ  غتَ دستورية أو عنيترة ا طاحةتصورات احتمال زعزعة استبارار الحكومة أو 

 بالنسبة للمغرب: –ج 
الدتعلباة الدغرب أنها ذات معنوية  (6)على غرار الجزائر وتونس، ت هر نتائلمح تبادير الدعادلة رق  

وت هر كذللا الدعادلة الدبادرة التأ تَ الالغابي الذي لؽثلو متغتَ  .%6إحصائية عند مستوى معنوية قدره 
إلى الدغرب، كذللا يوجد   تَ سل  لسعر  ةالدباشر  ات الأجنبيةالاستثمار التلور الداو على تدفباات 

أن الزيادة في سعر صرف الدرى  الدغربي أمام الدولار الأمريكي  الصرف على ىذه التدفباات، وىذا يعتٍ
 إلى الدغرب. ةالدباشر  ات الأجنبيةالاستثمار سوف ت دي إلى الطتراض في قيمة تدفق 

أما النسبة لدتغتَات الحوكمة الدعتمدة في ىذه الدراسة وىي الاستبارار السياسي ومراقبة الترساد، فل  يكن 
 الدغرب.  ستَ سلوك الدستثمر الأجن  اتجاهلذا   تَ إحصائي في تتر

 اتمة:ااااااخ
تدفق لمحددات  في تحليلها الن ري والباياسي الدراسةتتلخص النتائلمح التي توصلت إليها ىذه 

 فيما يلي:، الجزائر، تونس والدغرب في ك  من ةالدباشر  ات الأجنبيةالاستثمار 
الداخ  في دول الدراسة، دون الدستوى الدللوب، على  ةالدباشر  ات الأجنبيةالاستثمار بباا  تدفباات  -

 ؛2112الرغ  من الت سن الدل وظ لذذه التدفباات خصوصا بعد سنة 
 وخصب، لكنو لػتاج مباومات لتترعيلو؛مناخ الاستثمار في دول الدراسة متنوع  -
 الدولية الدتعلباة بمناخ الأعمال؛ بباا  دول الدراسة في مراتب متأخرة ضمن التباارير -



 د. عبو زرقين
 أ. نورة بيري

 لزددات تدفق الاستثمارات الأجنبية الدباشرة في كل من الجزائر، تونس والدغرب
 " 2162 -6991دراسة قياسية مقارنة خلال الفترة  "

 

35 

 

على الرغ  من أن الدنلباة تعتبر  دول الدراسةفي  ةالدباشر  ات الأجنبيةالاستثمار في حج  زيادة وجود  -
الدنلباة ذات لساطر، وىذا ما يعكس وجهة ن ر الدستثمر الأجن  الذي لػتم  أن يكون على دراية أفذ  

 ؛العربية

 ةالدباشر  ات الأجنبيةتدكن النموذج الدباتًح من تحديد العوام  الد  رة على استبالاب الاستثمار  قدو  -
 والتي تتمث  في: في ك  من الجزائر، تونس والدغرب

 ؛ج  السوق النسبة للجزائر وتونسلغابي لحا تأ تَ ال 
 ابي لدعدل لظو السوق في الجزائر؛التأ تَ ا لغ 
  ؛تونسالتأ تَ السل  لدعدل التذخ  في الجزائر و 
 وجيا الاتصالات في الجزائر وتونس؛التأ تَ السل  لتكنول 
 ؛لبالاع الداو في الجزائر والدغربالتأ تَ ا لغابي لتلور ا 
 ؛وإلغابي في تونس سل  لسعر صرف العملة الوطنية مبااب  الدولار في الدغربالتأ تَ ال  
 مث  في مراقبة الترساد ذو   تَ سل  في الجزائر، والدتغتَ الدتمث  في الاستبارار متغتَ الحوكمة الدت

 السياسي ذو أ ر سل  في تونس.
في ك  من الجزائر،  ةالدباشر  ات الأجنبيةالاستثمار أ بتت الدراسة أنو يوجد تباين بتُ لزددات تدفق  -

 تونس والدغرب؛
 نوصي بما يلي: ،الدراسةوفي ضو  ما جرى عرضو وتحليلو في ىذه 

وات السياسة الاقتصادية الحتراظ على استبارار م شرات الاقتصاد الكلي، وتحبايق التناسق بتُ أد -
 الدختلترة؛

الجهود التًولغية الالتزام بتلوير قوانتُ الاستثمار وجعلها تتميز الشترافية والاستبارار، وتكثي   -
  لتررص الاستثمار؛
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ومنها:  ةالدباشر  ات الأجنبيةلجذب الدزيد من الاستثمار العم  على استغلل ال روف الدواتية  -
 الطتراض أسعار الترائدة في الأسواق العالدية، التبالبات الشديدة في أسواق الأسه ،... 

ت بترع  الأزمة الدالية فتح المجال لعودة رؤوس الأموال العربية الدستثمرة في الخارج والتي تذرر  -
 ؛العالدية

  ؛ملة وواقعية لجميع التررص الاستثمارية الدتاحةإعداد خريلة استثمارية شا -

وإلغاد صيغ تعاون عربي مصرفي  دول الدراسة.تعزيز دور البالاع الدصرفي في تدوي  التنمية في  -
    ؛الجزائركمشتًك تساى  في الاستترادة الباصوى من الدوارد الدالية خصوصا في الدول النترلية  

 .واستغلل الوظائ  العليا للأغراض الشخصية بذل الدزيد من الجهود في مكاف ة الترساد -
 

 :قائمة الدراجع
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