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لعوامل��قتصادية�المؤثرة�ع���استقطاب��س�ثمار��جن���المباشر����ا��زائر�خلال�ل دينامي�ي��ذه�الدراسة�إ���تحليل��س�� : مستخلص

�للفجوات�2023-1990 الف��ة �نموذج��نحدار�الذا�ي �الموزعة باستخدام �سنو�ة�لأر�عة�ا وقد�،(ARDL) الزمنية �بيانات �ع�� �الدراسة عتمدت

سعر�الصرف،�نمو�الناتج�المح����جما��،�عرض�النقود،�والم��ان�التجاري،���دف�قياس�مدى�تأث���ا�ع����س�ثمار�: متغ��ات�اقتصادية�رئ�سية

أظ�رت�النتائج�أن�سعر�الصرف�والم��ان�التجاري�يلعبان�دورًا�إيجابيًا����جذب��س�ثمار��جن��،�ب�نما�لم�يكن�لعرض�النقود� .لمباشر�جن���ا

� �و تأث���معنوي، �لا �النمو��قتصادي �أن ��ش���إ�� �مما �تأث���سل�� ��جما�� �المح�� �للناتج ��ان �أخرى �ناحية �بالضرورةمن �جذب���عد عامل

،�مع�سرعة��جن���المباشر�رات��جن�ية،�كما�بي�ت�الدراسة�وجود�علاقة�توازنية�طو�لة��جل�ب�ن��ذه�المتغ��ات�وتدفقات��س�ثمارللاس�ثما

  .ت��يح�مرتفعة�نحو�التوازن��عد�الصدمات��قتصادية

  .س�ثمار��جن���المباشر،�سعر�الصرف،�الم��ان�التجاري � : �لمات�مفتاحيةال

  .JEL:F21،C32�،E22�،F43�،O11تص�يف�

Abstract: This study aims to conduct a dynamic analysis of the economic factors influencing the 

attraction of foreign direct investment (FDI) in Algeria during the period 1990–2023, using the 

Autoregressive Distributed Lag (ARDL) model. The study relies on annual data for four key economic 

variables: exchange rate, GDP growth, money supply, and trade balance, with the objective of assessing 

their impact on FDI. The results indicate that the exchange rate and trade balance play a positive role in 

attracting foreign investment, while the money supply does not have a statistically significant effect. On 

the other hand, GDP growth has a negative impact, suggesting that economic growth is not necessarily a 

determinant of foreign investment. The study also reveals the existence of a long-term equilibrium 

relationship between these variables and FDI inflows, with a high speed of adjustment toward equilibrium 

following economic shocks. 
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  مقدمة .1

�عتمد�عل��ا�الدول�لدعم�مشروعا��ا�التنمو�ة�و�عز�ز�نمو�ا�ُ�عت����س�ثمار��جن���المباشر�من�مصادر�التمو�ل�ا��ار���ال���

��دار�ة�والفنية،�وتحس�ن�. �قتصادي ف�و�لا�يقتصر�ع���توف���رؤوس��موال�بل�يمتد�ل�شمل�نقل�التكنولوجيا،�تطو�ر�الم�ارات

وز�ادة��نتاج�وتحقيق�التوازن����م��ان��القدرة�التنافسية�للقطاعات��نتاجية�المحلية،�كما��سا�م����توسيع�القاعدة��س�ثمار�ة

  .المستوردة�مما�ينعكس�إيجابًا�ع����قتصاد�الوط���بدلا�منمن�خلالتعز�ز�الصادرات�وإحلال�المنتجات�المحلية��،المدفوعات

�المباشر� ��س�ثمار��جن�� �يمثل �عائدات�المحروقات، ��عتماد�ع�� �وتقليل �اقتصاد�ا �تنو�ع �إ�� ��س�� �ل��زائر�ال�� بال�سبة

�وتوف���ا��وافز� ��قتصادية ��صلاحات �خلال �من �الدولة �تبذل�ا �ال�� �ا���ود �ورغم �المستدامة، �التنمية �لدعم �أساسية رك��ة

 �� �تدفقات �أن �إلا ��س�ثمار�ة، �تواجھ �تزال �لا �س�ثمار��جن�� �مما�عدة �وإدار�ة، �قانونية، �اقتصادية، ��عوامل �مرتبطة عقبات

  .�ستد���دراسة�محددات��س�ثمار��جن���المباشر����ا��زائر��ش�ل�دقيق

�ال��ك �مع �المباشر، ��س�ثمار��جن�� �استقطاب �تؤثر�ع�� �ال�� ��قتصادية �العوامل �دراسة �إ�� �الدراسة ��ذه ���ع�����دف

عرض�النقود،�والم��ان�التجاري،�كما��س���إ���تقديم�تصور�وا���نمو�الناتج�المح����جما��،متغ��ات�أساسية�مثل�سعر�الصرف،�

  .م�تحقيق�تنمية�اقتصادية�مستدامةحول�سبل�تحس�ن�مناخ��س�ثمار����ا��زائر�بما��عزز�جاذب�تھ�لرؤوس��موال��جن�ية�و�دع

�التا�� �السؤال �ع�� �للإجابة �الس�� �س�تم �البحث �عنوان �من ا
ً
�ع���: وانطلاق �الرئ�سية ��قتصادية ��و�تأث���العوامل ما

  ؟2023-1990خلال�الف��ة�استقطاب��س�ثمار��جن���المباشر����ا��زائر 

 :وتتفرع�عن��ذه��ش�الية�مجموعة�من�ال�ساؤلات�الفرعية�من�بي��ا

 ؟2023-1990خلال�الف��ة��ئر رف�ع���استقطاب��س�ثمار��جن���المباشر����ا��زاما�مدى�تأث���سعر�الص 

 ؟2023-���1990ا��زائر�خلال�الف��ة��ل�يؤثر�معدل�النمو��قتصادي�ع���جذب��س�ثمارات��جن�ية 

 ؟���ا��زائرالمباشرما�الدور�الذي�يلعبھ�الم��ان�التجاري�وعرض�النقود����تحديد�مستوى�استقطاب��س�ثمار��جن��� 

 :تاليةفرضياتالوللإجابة�ع����ش�الية�الرئ�سية�وال�ساؤلات�الفرعية�نق��ح�ال

 2023- ���1990ا��زائر�خلال�الف��ة�النمو��قتصادي��عزز�استقطاب��س�ثمار��جن���المباشر. 

 2023-1990الف��ة����ا��زائر�خلال�الم��ان�التجاري�يؤثر�إيجابيًا�ع����س�ثمار��جن���المباشر.  

 2023-���1990ا��زائر�خلال�الف��ة�سعر�الصرف�يؤثر�إيجابيًا�ع���استقطاب��س�ثمار��جن���المباشر.  

 2023-���1990ا��زائر�خلال�الف��ة�يؤثرعرض�النقود�ع���استقطاب��س�ثمار��جن���المباشر����ا��زائر.  

العوامل��قتصادية����تحديد�استقطاب��س�ثمار��جن���المباشر��تكمن�أ�مية��ذه�الدراسة�����سليط�الضوء�ع���دور و 

���ا��زائر�خاصة����ظل�التحديات�ال���تواجھ��قتصاد�الوط��،�ف����سا�م����ف�م�العلاقة�ب�ن�المتغ��ات�المعتمدة�ومدى�تأث���ا�

  .ع���جاذبية��س�ثمار��جن��

العوامل��قتصادية�ع���استقطاب��س�ثمار��جن���المباشر����ا��زائر�من�خلال���دف�الدراسة�إ���معرفة�قوة�تأث���كما�

  .تقييم�واقع��س�ثمار��جن������ا��زائر�ومدى�تأثره�بالسياسات��قتصادية

 : �ستعرض�م��ا ،�س�ثمار��جن���المباشر����ا��زائر�و ب�ن�العوامل��قتصادية�العلاقة� درست سابقة دراسات عدة �ناكو 

تناولت�الدراسة�تحليل�تأث���تدفقات��س�ثمار�،�(Trang Thi, Hong Vo, The Vo, & Thang Cong, 2019 )دراسة�

ل��ك���،�مع�ا)2014-2000(�جن���المباشر�ع���النمو��قتصادي����الدول�النامية�من�شر�حة�الدخل�المتوسط��د�ى�خلال�الف��ة�

ع���التمي���ب�ن��ثار�قص��ة�وطو�لة��جل،�واعتمد�البحث�ع���من��ية�اقتصادية�قياسية�متقدمة�شملت�نماذج�ت��يح�ا��طأ�

)VECM (س�ثمار��جن����� ���ل �حيث �الزم��، �ع����جل �متباينة �علاقة �وجود �عن �النتائج �وكشفت �المش��ك، �الت�امل وتحليل
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���
ً
�سلبيا

ً
�جل�القص���مقابل�تأث��ه��يجا�ي�والمعنوي�����عز�ز�النمو��قتصادي�����جل�الطو�ل،�كما�أبرزت�النتائج��المباشر�تأث��ا

 .دور�العوامل�المصاحبة�مثل�العرض�النقدي�ورأس�المال�ال�شري����تحديد�مسار�النمو

� �(دراسة �العيد، �و�أولاد �حفا���، �)2020صوا��، �النمو�تناو ، �المباشر�ع�� �أثر��س�ثمار��جن�� �تحليل �الدراسة ��ذه لت

أظ�رت�النتائج�وجود�علاقة�عكسية�ب�ن�المتغ��ين�ع���. ARDLباستخدام�من��ية��2018-�1980قتصادي����ا��زائر�خلال�الف��ة�

،�% 41.7دل�ت��يح��ختلال�يبلغ�كما�بي�ت�النتائج�أن�مع. المدى�الطو�ل،����ح�ن�ظ�رت�علاقة�ديناميكية�����جل�القص��
ً
سنو�ا

�التوازن  �حالة �إ�� �والعودة �التكيف �عملية �بطء ��ش���إ�� �السياسات�. مما �صياغة ��� ��ساعد �م�مة �أدلة �الدراسة وتوفر��ذه

 .الفوائد�المحتملة�للاس�ثمار��جن������السياق�ا��زائري ��قتصادية�الفعالة�لتعظيم

�تأث����س�ثمار��جن���المباشر�ع����قتصاد�ا��زائري�،)2022مسعودي،�در�ال،�و�بن�حدو،�(دراسة تناولت��ذه�الدراسة

� �الف��ة ��2010-1991خلال �والنمو�. ARDLباستخدام�من��ية ��س�ثمار��جن�� �تدفقات �ب�ن �علاقة�إيجابية �وجود وأظ�رت�النتائج

��س�ثما ��ذا �سا�م �حيث ��قتصادي�قتصادي، �تحف���ال�شاط �أداء�. ر��� �ع�� �للت��م �تأث���سل�� �عن �الدراسة �كشفت كما

 .�قتصاد�الك��،�مما��ستد���تب���سياسات�نقدية�ومالية�أك���فعالية

،�مع����ضوء��ذه�النتائج،�ت��ز�أ�مية��عز�ز�ب�ئة��س�ثمار����ا��زائر�من�خلال�تحس�ن�مناخ��عمال�وت�سيط��جراءات��دار�ة -

وتو����الدراسة�. ال��ك���ع���ضبط�معدلات�الت��م�لتحقيق�استقرار�اقتصادي�يمكن�من�جذب�المز�د�من��س�ثمارات��جن�ية

 .بضرورة�تطو�ر�اس��اتيجية�مت�املة�لتعظيم�الفوائد�التنمو�ة�للاس�ثمار��جن���المباشر����إطار�خطط�التنمية��قتصادية�للبلاد

� �(دراس �)2022يمينة، �المباشر����، ��س�ثمار��جن�� �تدفقات �ع�� �ال�لية ��قتصادية �تأث���المتغ��ات �الدراسة ��ذه تناولت

،�وقد�أظ�رت�النتائج�عدم�وجود�ت�امل�مش��ك�مؤكد�ع���ARDL،�وذلك�بالاعتماد�ع���نموذج�)2019-1995(ا��زائر�خلال�الف��ة�

ا� �وفقً ��قتصادية�ال�لية�وكشفت�المدى�الطو�ل �المباشر�والمتغ��ات �ب�ن��س�ثمار��جن�� �طردية �علاقة ����يل �مع لمن���ا��دود،

 .الدراسة�عن�تأث���إيجا�ي�ذي�دلالة�إحصائية�ل�ل�من�الناتج�المح����جما���وسعر�الصرف�ع���تدفقات��س�ثمار��جن��

تطرقت��ذه�الدراسة�إ���تقييم�تأث���تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�الواردة�إ���ا��زائر�ع���م��ان��،)2022ثابت،�(دراسة�

،�ومن�نتائج�الدراسة�عدم�وجود�Eviews10،�باستخدام�نموذج�الت�امل�المش��ك����برنامج�)2018-2008(المدفوعات�خلال�الف��ة�

�القص���أو�الطو�ل �المدى �ع�� �سواء �افتقار��قتصاد��تأث���معنوي �إ�� �ذلك �وأرجعت �المدفوعات، �م��ان �ع�� ��س�ثمارات ل�ذه

ا��زائري�للتنوع�إضافة�إ���عدم�استقرار�القوان�ن�المنظمة�للاس�ثمار،��مر�الذي�حدّ�من�قدرة�البلاد�ع����ستفادة�المث���من��ذه�

  .�س�ثمارات�����عز�ز�النمو��قتصادي

� �(دراسة �)2021بوقفطان، �ا��زائر�، �المباشر��� ��س�ثمار��جن�� �تدفقات �ع�� �المؤثرة �العوامل �معرفة �إ�� �الدراسة �دفت

توصلت�الدراسة�إ���مجموعة�من�النتائج،�أبرز�ا�وجود�تأث���سل���ومعنوي�،�ARDLجباستخدام�نموذ) 2018- 1970(خلال�الف��ة�

الت��م�ع����س�ثمار��جن���المباشر،����ح�ن�لم�يكن�لنص�ب�الفرد�من�الناتج�المح����جما���ل�ل�من��نفاق�ا���ومي�ومعدل�

 .أي�تأث���يُذكر�ع���تدفقات��ذا�النوع�من��س�ثمار

� �(دراسة �)2017شعو�ي، �تد، �ع�� �ال�لية ��قتصادية �تأث���المتغ��ات �ع�� �الضوء �الدراسة ��ذه طت
ّ
��س�ثمار�سل فقات

،�مس�ندة�إ���نموذج�البيانات�المقطعية،�وأظ�رت�النتائج�أن�الب�ئة�)2012-1993(�جن���المباشر����الدول��سلامية�خلال�الف��ة�

�قتصادية�ال�لية�وتحسن�أداء�التجارة�ا��ارجية�مدعوم�ن�بارتفاع�أسعار�النفط،�قد�سا�ما�����عز�ز�القدرة�التنافسية�لعدد�من�

دول�مثل�السعودية�وإندون�سيا�وال�ند،�مما�مك��ا�من�احتلال�مراكز�متقدمة����جذب��س�ثمار��جن���المباشر����المقابل�جاءت�ال

با���الدول��سلامية����مراتب�متوسطة�إ���متأخرة،�كما�بيّ�ت�الدراسة�أن�الناتج�المح����جما��،�سعر�الصرف،��نفاق�ا���ومي،�

 .�عد�من�العوامل�المؤثرة����استقطاب��س�ثمار��جن���المباشر�ب�نما�لم�يكن�للت��م�أي�تأث���معنوي�يُذكرو�دخار�المح���
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،�سعت��ذه�الدراسة�إ���تحليل�وقياس�تأث����س�ثمار��جن���المباشر�ع���نمو�القطاع�الصنا������)2019امحمد،�(دراسة�

طو�لة��جل�ب�ن��ةتوازنيوأظ�رت�نتائج�اختبار�ا��دود�وجود�علاقة��ARDL،�مس�ندة�إ���نموذج�)2016-1990(ا��زائر�خلال�الف��ة�

وكشفت�النتائج�عن�عدم�معنو�ة��ذه�العلاقة�من�الناحية��حصائية،�مما�يدل��س�ثمار��جن���المباشر�ونمو�القطاع�الصنا��،�

  .ع���أن��س�ثمار��جن���المباشر�لم�يكن�لھ�تأث���ملموس�ع���نمو�القطاع�الصنا������ا��زائر�خلال�ف��ة�الدراسة

مار��جن���المباشر����ا��زائر،�إلا�أن�إلا�أنھ�ورغم��عدد�الدراسات�ال���تناولت�أثر��عض�المتغ��ات��قتصادية�ع����س�ث

معظم�ا�افتقر�إ���تحليل�شامل�ومُحدّث�يدمج��ثر�الدينامي�ي�للعوامل��قتصادية�ال�لية����المدي�ن�القص���والطو�ل�باستخدام�

� ��وفيدARDLمن��ية �جائحة �مثل ��خ��ة ��قتصادية ��زمات ��شمل �ال�� �الف��ة �خلال �خاصة �أسوا�19-، �ما�وتقلبات �النفط، ق

 ).2023 -1990(حفزنا�لإعادة�دراسة��ذه�العلاقة�وفق�منظور�زم���محدث�وم�����مت�امل��غطي�الف��ة�

 الدراسة�القياسية. 2

�ل �نحدار� )(ARDLتحليل�أثر��عض�المتغ��ات��قتصادية�ع����س�ثمار��جن���المباشر����ا��زائر،�تم�اعتماد�من��ية

�للفجوات�الموزعة �الذا�ي � �النموذج �و�يتم����ذا �سواء����ب، �من�نفس�الرتبة، �ت�ون�متغ��ات�الدراسة�مت�املة �أن �ونھ�لا��ش��ط

أو�خليط�من��ثن�ن،�حيث�يمثل�الشرط�الوحيد�لتطبيق��ذا�النموذج��و�أن�لا�I(1)أو�مت�املة�من�الدرجة��و����I(0)المستوى 

� �الثانية �الدرجة �من �مت�املة �الدراسة �متغ��ات �I(2)ت�ون ،� �النموذج ��� �مفسرة �كمتغ��ات �متغ��ات �أر�ع �ع�� ��عتماد سعر�(وتم

�التجاري  �الم��ان �النقود، �عرض ��جما��، �المح�� �نمو�الناتج �الناتج �) الصرف، �المباشر�كمتغ���تا�ع ��س�ثمار��جن�� وتم�ومتغ��ة

  .F (EX, GDP, MS, TR)  =FDI:لصيغة�التاليةوفق�ا 2023-�1990عتماد�ع���بيانات�سنو�ة�لمتغ��ات�الدراسة�خلال�الف��ة�

  البيانات وصف�.1.2

 ومصدر�ا ووصف�ا للبيانات ال�امل �سم�.01ا��دول�

  المصدر  الوصف  المتغ��  المتغ��

FDI من�الناتج�المح����جما��(% �س�ثمار��جن���المباشر�  �س�ثمار��جن���المباشر(  

البنك�

  الدو��

EX  الوحدة�المحلية�مقابل�الدولار��مر��ي(الصرف�الرس���سعر�  سعر�الصرف  

GDP  نمو�الناتج�المح����جما���السنوي�  الناتج�المح����جما��(%)  

MS من�الناتج�المح����جما��(% عرض�النقود�  عرض�النقود(  

TR  من�الناتج�المح����جما��(% التجارة�  الم��ان�التجاري(  

  . Worldbankموقع باستخدام الباحث إعداد من  :المصدر

  )الوحدة جذر اختبار(السلاسل�الزمنية�لمتغ��ات�الدراسة� استقرار�ة دراسة. 2.2

����� �الزمنية �استقرار�السلاسل �دراسة
ً

�أولا �يجب ��نحدار�الذا�ي �تقدير�نموذج ��� �البدء �قبل �سابقًا�للمتغ��ات المذ�ورة

��نحدار�الزائف �مش�لة �وقوع ��عتماد(Cadoret, 2004)لتجنب �يتم �الدراسة �متغ��ات �استقرار�سلاسل اختبار� ع�� ،ولمعرفة

  :)2020السايح،�(الذي�يقدر�النماذج�التالية�بطر�قة�المر�عات�الصغرى ،�ADF (Augment Dickey Fuller) ديكيفولر�الموسع
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  �ستقرار�ة نتائج �عرض التا�� وا��دول �

  الوحدة جذر اختبار نتائج�.02ا��دول�

    المتغ��ات

  عند�الفرق��ول   عند�المستوى 

  ثابت
ثابت�واتجاه�

  عام

بدون�ثابت�

  اتجاه�عامو 
  ثابت

ثابت�واتجاه�

  عام

بدون�ثابت�

  اتجاه�عامو 

FDI  
t-Statistic  -2.0906  -2.5963  -0.7461  -7.0555  -6.9999  -7.1637  

Prob  0.2495  0.2943  0.8247  0.0000  0.0000  0.0000  

EX  
t-Statistic  -1.9466  -2.7410  -1.1317  -6.7961  -6.7283  -7.1770  

Prob  0.3073  0.2243  0.6926  0.0000  0.0000  0.0000  

GDP  
t-Statistic  -3.3516  -4.3140  -2.2299  -9.6372  -8.8834  -9.6215  

Prob  0.0211  0.0072  0.1983  0.0000  0.0000  0.0000  

MS 
t-Statistic  -1.5063  -2.3669  -1.0962  -4.4442  -4.3762  -6.4468  

Prob  0.5213  0.3875  0.7109  0.0018  0.0022  0.0000  

TR 
t-Statistic  -1.7592  -1.7107  -1.7087  -6.0752  -6.0691  -6.4671  

Prob  0.4032  0.7111  0.3937  0.0000  0.0000  0.0000  

 01: ،�انظر�الم��ق�رقمEviews 12برنامج إعداد�الباحث�بالاعتماد�ع���مخرجاتمن��:المصدر

متغ��ات�الدراسة�مستقرة�عند�أخذ� أن أعلاه�يت�� ا��دول  �� السلاسل�الزمنية استقرار اختبارات نتائج من�خلال�������

  .يمكن�اعتماد�اختبار�الت�امل�المش��ك،�وعليھ�(XI↝I (1))الفرق��ول�أي�مت�املة�من�الدرجة��و���

  لمتغ��ات�الدراسةتحديد�ف��ة�التأخ���الزم���المث���. 3.2

�المعاي��� ��ذه �ب�ن �ومن �البوا��، �مر�عات �مجموع �تقليل ���دف ��بطاء �ف��ات �عدد �لتحديد �معاي���إحصائية �عدة ستخدم
ُ
�

�(Akaike (AIC)، Hannan-Quinn (HQ) ,Schwarz(sch)معيار� �)2022درقال، ��بطاء�الزم�� �مدة �تحديد �تم �وقد ،)2� ،2�،

ا�لقيم�معيار�) 1،1،1   .02الذي�يختار�ال��نامج��مثل�تلقائيًا�كما�تظ�ر����المحلق�رقم��Akaikeوفقً

  ARDLلنموذج(Bounds Test)  من��يةباستخدام� اختبار�الت�امل�المش��ك�.4.2

  :من�خلال�اختبار�الفرض�ت�ن�التاليت�ن) F(ـلك�بحساب�القيمة��حصائية�لـــوذ المش��ك�����جل�الطو�ل الت�امل يتم�القيام�باختبار

  .ال���تنص�ع���أنھ�لا�توجد�علاقة�ت�امل�مش��ك�ب�ن�متغ��ات�النموذج: الفرضية�العدمية

  .تنص�ع���أنھ�توجد�علاقة�ت�امل�مش��ك�ب�ن�متغ��ات�النموذج�ال��: الفرضية�البديلة

  نتائج�اختبار�الت�امل�المش��ك. 03ا��دول�

  �ختبار��حصا�ي  القيمة  عدد�المتغ��ات�المستقلة الن�يجة

 
 F إحصائية 4.938559 4

 
I(1) ا��د��ع�� I(0) القيم�ا��دولية�ل��دود ا��د��د�ى 

  

توازنية�طو�لة�علاقة�

 �جل

 

  %1عند�مستوى�  2.2  3.09

  %2.5عند�مستوى�  2.88  3.87

 %5عند�مستوى� 2.56 3.49

 %10عند�مستوى� 2.66  3.49

 .03انظر�الم��ق�رقم�، Eviews 12من�إعداد�الباحث�بالاعتماد�ع���مخرجات��نامج��:المصدر
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مما��ش���المعنو�ة،�مستو�ات�مختلف�المحسو�ة�تتجاوز�القيمة�ا��رجة�عند� F أن�قيمة�إحصائية) 03(يُظ�ر�ا��دول�رقم�

  .إ���وجود�علاقة�ت�امل�مش��ك�ب�ن�متغ��ات�النموذج

  تقدير�علاقة�المدى�الطو�ل�.5.2

  نتائج�تقدير�نموذج�طو�ل��جل .04 ا��دول 

 �حتمال Tإحصائية� المعلمات المتغ��ات�التفس��ية

C -4.240998 -7.354055 0.0000 

EX 0.011427 2.875547 0.0094 

GDP -0.162132 -3.842889 0.0010 

MS -0.006036 -0.649700 0.5233 

TR 0.085567 7.485074 0.0000 

 .04: ،�انظر�الم��ق�رقمEviews 12من�إعداد�الباحث�بالاعتماد�ع���مخرجات��نامج��:المصدر

الطو�ل،�����جل�) FDI(أن�للمتغ��ات�التفس��ية�تأث��ات�متباينة�ع����س�ثمار��جن���المباشر�) 04(يت���من�ا��دول�رقم�

  :،�ع���النحو�التا��مما��عكس�اختلاف�درجة�وتأث����ل�عامل�اقتصادي

�الثابت �المباشر�بمقدار� �ش���المعامل ��س�ثمار��جن�� �وقيمة�4.2410-إ���انخفاض �التفس��ية، وحدة�عند�غياب�المتغ��ات

  .تؤكد�أن��ذا�التأث���كب���(P = 0.0000)القيمة�المعنو�ة�

� (EX) سعر�الصرف �قيمةلھ �تؤكده �المباشر�و�و�ما ��س�ثمار��جن�� �ع�� �ومعنوي ال���تقل�عن� (P=0.0094) تأث���إيجا�ي

5%.،�� �سعر�الصرف �معامل �قيمة �بلغت �0.011427حيث �يِودي�لز�ادة�، �بوحدة�واحدة �سعر�الصرف �ز�ادة �إ�� و�ش����ذه�القيمة

  .وحدة��0.011427س�ثمار��جن���ب�

 = P)لھ�تأث���سل���ومعنوي�جدًا�ع����س�ثمار��جن���المباشر،�و�و�ما�تؤكده�قيمة��حتمالية� (GDP) لناتج�المح����جما��ا

مما��ش���إ���أن�ز�ادة�الناتج�المح����جما���بوحدة��-0.1621حيث�بلغ�معامل�الناتج�المح����جما���،�%1 ال���تقل�عن (0.0010

  .وحدة 0.1621 المباشر�بمقدار��واحدة�تؤدي�إ���انخفاض��س�ثمار��جن��

،�%10ال���تفوق� (P=0.5233)لھ�تأث���سل���لكنھ�غ���معنوي�إحصائيًا،�حيث�بلغت�قيمة��حتمالية� (MS) عرض�النقود

�لا�تؤثر��ش�ل�جو�ري�ع����س�ثمار��جن���المباشر����المدى�الطو�ل،�و�لغ�معامل�عرض� مما��ع���أن�التغ��ات����عرض�النقود

� �المباشر�بمقدار- 0.0060النقود ��س�ثمار��جن�� �تخفض �واحدة �بوحدة �النقود �عرض ��� �ز�ادة �أي �أن �ع�� �يدل �مما ،0.0060 

  .وحدة،�لكن��ذا�التأث���غ���معنوي 

�التجاري  � (TR) الم��ان ��حتمالية �قيمة �تؤكده �المباشر�و�و�ما ��س�ثمار��جن�� �ع�� �جدًا �ومعنوي �تأث���إيجا�ي  = P) لھ

مما��ع���أن�تحسن�الم��ان�التجاري�بوحدة�واحدة�يؤدي�إ����0.0855،�حيث�بلغ�معامل�الم��ان�التجاري�%1ال���تقل�عن�(0.0000

 .وحدة� 0.0855استقطاب����تدفقات��س�ثمار��جن���المباشر�بمقدار�
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 تقدبر�علاقة�المدى�القص�� .6.2

  نتائج�تقدير�نموذج�قص����جل�.05ا��دول�

 �حتمال Tإحصائية� المعلمات المتغ��ات�التفس��ية

FDI(-1)* -1.030870 -5.216904 0.0000 

EX(-1) 0.011780 2.675200 0.0145 

GDP(-1) -0.167137 -3.141692 0.0051 

MS(-1) 0.088209 -0.657257 0.5185 

TR(-1) -0.000252 4.397525 0.0003 

CointEq(1-) -1.030870 -6.085983 0.0000  

 05: ،�انظر�الم��ق�رقمEviews12من�إعداد�الباحث�بالاعتماد�ع���مخرجات��نامج��:المصدر

�ع���معاملات�الديناميكية�قص��ة�المدى�عن�العلاقة�المؤقتة�ب�ن�المتغ��ات،�و�عكس�معامل�ت��يح�ا��طأ�سرعة�استعادة�

�إحصائيًا،�مما��ش���إ���وجود�علاقة�توازنية�طو�لة�التوازن�من�المدى�القص���إ���الطو�ل�و�ش��ط�أن�ي�ون��ذا�
ً

المعامل�سالبًا�ود�

أن�سرعة��عديل�النموذج�نحو�) 05(و�ت������دراس�نا�من�ا��دول�رقم��،)2022يمينة،�(�جل�رغم�عدم�اليق�ن�ع���المدى�القص��

� �معنوي �ا��طأ �ت��يح �أو�حد ��و�أخذالتوازن �حيث �مرتفعة، �و�قيمة �السالبة �وجود�)1.030870-(بلغت�شارة ��ش���إ�� �و�ذا ،

� �حوا�� �ت��يح �يتم �حيث ��جل، �طو�ل �التوازن ��� �والفجوة �المتغ���التا�ع �ب�ن �عكسية �القيمة�% 103.08علاقة �ب�ن �الفجوة من

  .واحدةالفعلية�والقيمة�التوازنية����ف��ة�

  اختبار�جودة�النموذج�.7.2

،�وللتأكد�من�مدى���تھ�نجري�عليھ�عدة�اختبارات�للتحقق�من�صلاحيتھُ�عت���
ً

  .النموذج�المقدر�مبدئيًا�مقبولا

  نتائج��ختبارات�ال���يصية�للنموذج. 06ا��دول�

  النموذج  نوع��ختبار

LM(F) Test (P-Value)  )0.4811 (0.4811  

Heteroskedasticity(F)Tes (P-Value)  )0.7225 (0.7225  

CUSUM ثايث  

CUSUMSQ  ثايث 

 .09،08،07،06: انظر�الم��ق�رقم، ��Eviews 12نامجع���مخرجات�من�إعداد�الباحث�بالاعتماد�:المصدر

��رتباط دراسة. 1.7.2 ��خطاء الذا�ي وجود �وجود�ارتباط: ب�ن �عدم �عن �اختبار�ال ب�ن ذا�ي للكشف -Breusch)بوا����ستخدم

Godfrey Serial Correlation LM test) النموذج بوا�� ب�ن ذا�ي ارتباط وجود �عدم تقر ال�� الصفر�ة باختبار�الفرضية 

  = P- value)  يظ�ر�� 06رقم�،�ومن�خلال�ا��دول�% 05،�ومن�خلال�مقارنة�قيمة��ختبار�مع�مستوى�المعنو�ة�)2022حميدي،�(

  .النموذج�المقدر بوا�� ب�ن ذا�ي ارتباط وجود عدم أي العدم ومنھ��ستدل�بفرضية (0.05 < 0.4811

� اختبار. 2.7.2 �ا��طأ �حد �تباين �مدى� ):(Heteroskedasticity Test ARCHتجا�س �من �للتحقق �اختبارات �عدة جرى
ُ
ت

،�و��دف��ذا��ختبار�إ���كشف�ما�إذا��ان��ناك�عدم�تجا�س����ARCHتجا�س�تباين�البوا���ومن�ب�ن��ذه��ختبارات�ي��ز�اختبار�

 P- value = 0.7225 >0.05لاختبار�أن�القيمة��حتمالية�) 06(�ت���من�نتائج�التقدير�الواردة����ا��دول�رقم�أم�لا،�و �البوا��تباين�

خالٍ�من�مش�ل���عدم�تجا�س�التباين�و�رتباط�الذا�ي��مكن�القول�بأن�النموذج�المقدر�و ،� ،�مما��ش���إ���تجا�س�تباين�البوا��) (

  .مما��عزز�من�موثوقية�النتائج�المقدرة
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3.7.2 .� �لنموذج �لمعاملات �ال��اك��� :(ARDL-ECM)اختبار��ستقرار�ال�يك�� �اختبار�المجموع ��ما �اختبار�ن �طر�ق �عن و�تم

�المعاود �البوا���واختبار��CUSUM TEST (Cumulative Sum of Recursive Residual)للبوا�� �لمر�عات �ال��اك�� المجموع

  CUSUM OF SQUARES TEST (Cumulative Sum of Recursive Residual)المعاودة�

لز�ر،�(و�تم�تحقق��ستقرار�ال�يك���للمعاملات�إذا��ان�الش�ل�البيا�ي�للإحصائ�ت�ن�داخل�ا��دود�ا��رجة�عند�مستوى�المعنو�ة�

أن�ا��ط�البيا�ي�للاختبار�يقع�داخل�حدود�المنطقة�ا��رجة�مما��عكس�درجة�،09والم��ق�رقم��08رقم�وكما�يظ�ر����الم��ق�،)2020

من��ستقرار����النموذج،و�ذا��ع���أن�المقدرات�تظل�ثابتة�خلال�الف��ة�الزمنية�ال����غط��ا�الدراسة�وكذلك�يدل�ع���عدم�وجود�

  .�يك���يؤثر�ع���النموذج�المقدرأي��غ���

للكشف�عن�اتباع�بوا���النموذج�للتوز�ع�الطبي��،�وتظ�ر�قيمة��(Jurque-Bera)�ستخدم�اختبار�: اختبار�التوز�ع�الطبي���.4.7.2

Jurque-Bera) =0.761J-B =(وأن�القيمة��حتمالية�المقابلة�للاختبار�بلغت�) P- value = 0.683 > 0.05(وعليھ�نرفض�الفرضية��،

  .10: الم��ق�رقمالعدمية�ونقبل�الفرضية�البديلة�ال���تفيد�بأن�بوا���النموذج�ت�بع�التوز�ع�الطبي���كما�يُوّ���ذلك����

  : نتائج�الدراسة

دل�أو��ت�النتائج�وجود�علاقة�ديناميكية�قص��ة��جل�ب�ن��ذه�المتغ��ات�واستقطاب��س�ثمار��جن���المباشر،�ما�ي

�من�سعر�
�

ع���أن�تأث����ذه�العوامل�ي�ون�أك���وضوحًا����المدى�القص���مقارنة�بالعلاقات�طو�لة��جل،�وأو��ت�الدراسة�أن�كلا

الصرف�والم��ان�التجاري�يؤثران�إيجابيًا�و�ش�ل�معنوي�ع����س�ثمار��جن���المباشر،�حيث�يؤدي�ارتفاع�سعر�الصرف�إ���ز�ادة�

ر��جن���المباشر،�كما�أن�تحسن�الم��ان�التجاري��عزز�من�جاذبية��س�ثمار����ا��زائر،����المقابل��ان�للناتج�استقطاب��س�ثما

�محفزًا���ذب��س�ثمارات��جن�ية
ً
 .المح����جما���تأث���سل���ومعنوي،�مما��عكس�أن�النمو��قتصادي�لا�ي�ون�بالضرورة�عاملا

سلبيًا�لكنھ�غ���معنوي�إحصائيًا،�مما��ع���أن�التغ��ات����عرض�النقود�لا�تؤثر��ش�ل��أما�عرض�النقود�فقد��ان�تأث��ه

 .جو�ري�ع����س�ثمار��جن���المباشر����المدى�الطو�ل

�المرتفعة �الت��يح �سرعة �أن �الدراسة �أظ�رت �أخرى �ناحية �للصدمات� (1.03-) من ��سرعة ��ستجيب �ا��زائر�ة �السوق �أن �ع��

يتم��عديل��ختلالات�قص��ة��جل��سرعة�كب��ة�نحو�التوازن،�و�ذا��ش���إ���مرونة��س�ثمار��جن���المباشر�����قتصادية،�حيث�

 .ا��زائر����مواج�ة�التغ��ات��قتصادية�قص��ة��جل

 خاتمة. 3

�النقود،� �عرض ��جما��، �المح�� �الناتج �سعر�الصرف، �مثل ��قتصادية �تأث���العوامل �ع�� �الضوء �الدراسة ��ذه سلطت

توصلت�النتائج�إ���أن�سعر�الصرف�. 2023-1990والم��ان�التجاري�ع���استقطاب��س�ثمار��جن���المباشر����ا��زائر�خلال�الف��ة�

�إيجا ��ش�ل ��س�مان �ح�ن�أن�الناتج�المح���والم��ان�التجاري ��� �تأث���معنوي، �لعرض�النقود �يكن �لم �ب�نما ��س�ثمار، ����جذب �ي

�نحو��ستقرار��عد� �مرتفعة �ت��يح �وسرعة ��جل �طو�لة �توازنية �علاقة �وجود �الدراسة �أثب�ت �كما �سلبيًا، �أظ�ر�تأث�ً�ا �جما��

  . الصدمات��قتصادية

  اختبار�الفرضيات�ونتائج�الدراسة

�ب�ن��أسفرت �تحليل�العلاقة �خلال �من �وذلك �المطروحة، �الفرضيات ���ة �مدى �تقييم �ت�يح �عن�نتائج الدراسة�القياسية

 :المتغ��ات��قتصادية�واستقطاب��س�ثمار��جن���المباشرع���النحو�التا��

رت�نتائج�الدراسة�أن�للناتج�ل���تف��ض�أن�النمو��قتصادي��عزز�استقطاب��س�ثمار��جن���المباشر،أظ�ا�الفرضية��و��

النمو��قتصادي�لا�يؤدي�بالضرورة�إ���جذب�ز�ادة�المح����جما���تأث�ً�ا�سلبيًا�ومعنوً�ا�ع����س�ثمار��جن���المباشر،�مما��ع���أن�

  .�س�ثمارات��جن�ية�و�التا���يتم�نفي�الفرضية��و��
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�الثانية �التجاري  الفرضية �الم��ان �أن �تف��ض �أن��ال�� �الدراسة �نتائج �أو��ت �المباشر، ��س�ثمار��جن�� �ع�� يؤثر�إيجابيًا

للم��ان�التجاري�تأث���إيجا�ي�قوي�ومعنوي�ع���استقطاب��س�ثمار��جن���المباشر،�مما�يؤكد���ة��ذه�الفرضية�و�التا���تُث�ت�

  .��ة�الفرضية�الثانية

جابيًا�ع���استقطاب��س�ثمار��جن���المباشر،�بي�ت�نتائج�الدراسة�ال���تف��ض�أن�سعر�الصرف�يؤثر�إي الفرضية�الثالثة

�جاذبية� �من ��عزز �سعر�الصرف �تحسن �أن ��ع�� �مما �المباشر، ��س�ثمار��جن�� �ع�� �ومعنوً�ا �إيجابيًا �تأث�ً�ا �لسعر�الصرف أن

  .�س�ثمار��جن���المباشر����ا��زائر�وعليھ�تُث�ت���ة�الفرضية�الثالثة

ال���تف��ض�أن�عرض�النقود�يؤثر�ع���استقطاب��س�ثمار��جن���المباشر����ا��زائر،�أظ�رت�النتائج�أن�ة�الرا�عالفرضية�

�لا� تأث���عرض�النقود�ع����س�ثمار��جن���المباشر��ان�سلبيًا�لكنھ�غ���معنوي�إحصائيًا،�مما��ع���أن�التغ��ات����عرض�النقود

  .�جن���المباشر����المدى�الطو�ل�وعليھ�يتم�نفي�الفرضية�الرا�عةتؤثر��ش�ل�جو�ري�ع����س�ثمار�

��س�ثمار� �لتحف���استقطاب �اللازمة �ا��وافز��قتصادية ��غياب �ت�سم �غ���جاذبة �اس�ثمار�ة �ب�ئة �إ�� �النتائج �ش����ذه

�قتصادي�الك��،�و��يئة�عوامل�جذب��جن���المباشر،�و�ستلزم�ذلك�العمل�ع���تحس�ن�مناخ��س�ثمار�من�خلال��عز�ز��ستقرار�

  .مستدامة�تضمن�تدفق�رؤوس��موال��جن�ية�مما��س�م����تحقيق�تنمية�اقتصادية�مستدامة�وديناميكية

�� ����ا��زائر�خلال�الف��ة �سعر�الصرف �إ���أن �تدفقات��2023-1990ش���نتائج�الدراسة �ع�� �ومعنوي �تأث���إيجا�ي �ان�لھ

�المب �بمقدار��س�ثمار��جن�� ��جن�ية ��س�ثمارات �ز�ادة �إ�� �تؤدي �واحدة �بوحدة �سعر�الصرف �ز�ادة �إن �حيث �0.011427اشر،

�م��عًا��،وحدة
ً

�ذا��عكس�دور�استقرار�العملة�����عز�ز�الثقة�لدى�المس�ثمر�ن��جانب،�إذ�يرون����استقرار�سعر�الصرف�عاملا

و�خلق�ب�ئة�اس�ثمار�ة�مواتية،�ع���ا��انب��خر�أظ�ر�الناتج�المح����جما���تأث�ً�ا�يقلل�من�المخاطر�المالية�المرتبطة�بتقلبات�العملة�

��س�ثمار� �تدفقات �تقليص �إ�� �واحدة �بوحدة ��جما�� �المح�� �الناتج �ارتفاع �يؤدي �إذ ��س�ثمار��جن��، �ع�� �جدًا �ومعنوً�ا سلبيًا

القطاعات�ال����س�م����نمو�الناتج�المح���ل�ست�كث���من�ون�ن�يجة�أن��ذا�التأث���قد�ي��،وحدة��0.1621جن���المباشر�بمقدار�

أما�الم��ان�التجاري��،جذابة�كفاية�للاس�ثمارات��جن�ية��س�ب�محدودية�عوائد�ا�أو��عقيد�الب�ية�التحتية��قتصادية�والتنظيمية

�المب ��س�ثمار��جن�� �تدفقات �ع�� �جدًا �قوً�ا �إيجابيًا �إ���فقد�أظ�ر�تأث�ً�ا �واحدة �بوحدة �تحسن�الم��ان�التجاري �يؤدي اشر،�حيث

�بمقدار� �التدفقات ��ذه �الصادرات��،وحدة�0.0855ز�ادة �ز�ادة �عن ��ع���عادة �والذي �التجاري �الم��ان ��� �التحسن �أن �ذلك �عكس

مستقرة�وز�ادة��يرادات��وتقليل�ال��ز�التجاري،��عزز�من�قدرة��قتصاد�ع���جذب��س�ثمار��جن���من�خلال�توف���ب�ئة�مالية

�عن�ضرورة�ال��ك���. من�العملة�الصعبة
ً

مجمل��ذه�النتائج�يؤكد�أ�مية�استقرار�سعر�الصرف�كعامل�جذب�للاس�ثمارات،�فضلا

�استقطاب� �من �تحد �ال�� �العوائق �بإزالة ع��
ُ
�� �اقتصادية �سياسات �وضع �مع �التصدير�ة، �و�عز�ز�القطاعات ��قتصاد �تنو�ع ع��

  .جن���ح������ظل�النمو��قتصادي�المح���س�ثمار�� 

�إ���نتائج�الدراسة�تو�����ذه�الورقة�البحثية�باتخاذ�مجموعة�من��جراءات�لتعز�ز�استقطاب��س�ثمار��جن��� اس�نادًا

  :المباشر����ا��زائر�وذلك�من�خلال

 جراءات��س�ثمار�ة،�و�عز�ز�الشفافية�وا��وكمة��ي�ب���تطو�ر��طار�القانو�ي�و�داري�ل�س�يل�إذ�تحس�ن�الب�ئة��س�ثمار�ة�

 .�قتصادية���دف�رفع�مستوى�ثقة�المس�ثمر�ن��جانب

 يتع�ن�ع���السلطات�النقدية�تب���سياسات���دف�إ���ا��د�من�تقلبات�سعر�الصرف،�نظرًا�لدوره��حيث�استقرار�سعر�الصرف

 .المحوري����جذب��س�ثمارات��جن�ية�و�عز�ز�القدرة�التنافسية�للاقتصاد�الوط��

 خرى،�مثل�الصناعات�دعم�القطاعات��نتاجية�� �و تقليل��عتماد�المفرط�ع���قطاع�المحروقات�بتنو�ع�القاعدة��قتصادية�

 .التحو�لية�والتكنولوجيا�وا��دمات�بما��عزز��ستدامة��قتصادية�و�جعل�ا��زائر�أك���جاذبية�للاس�ثمارات��جن�ية
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 و�عز�ز�� �المصر�� �القطاع �إصلاح �جانب �إ�� �و�تصالات �النقل �تطو�ر�شب�ات �خلال �من �الما�� �والقطاع �التحتية �عز�ز�الب�ية

 .تدفقات�رؤوس��موال�و�سا�م����تحف����س�ثمار��جن���المباشر�كفاءتھ،�مما��س�ل

 يمكن�ل���ومة�تقديم�حوافز�ضر��ية�و�س�يلات�تمو�لية�للمس�ثمر�ن��جانب�وتوف���ب�ئة�: تب���سياسات�تحف��ية�للمس�ثمر�ن

 .قانونية�تح���حقوق�المس�ثمر�ن�و�عزز�من�قدر��م�ع���تحقيق�عوائد�مجز�ة

 والدو���عز�ز�� ��قلي�� ����: الت�امل �لتعز�ز�اندماج�ا �والدولية ��قليمية ��قتصادية ��تفاقيات �من �ل��زائر��ستفادة ي�ب��

  .�قتصاد�العال���مما��سا�م����ز�ادة�استقطاب��س�ثمار��جن���المباشر�ع���تنو�ع��سواق�والشر�اء�التجار��ن

  المصادر�والمراجعقائمة�. 4

� �البار�امحمد، �)2019(بن �الف��ة �ا��زائر�خلال ��� �الصنا�� �نمو�القطاع �المباشر�ع�� �أثر��س�ثمار��جن�� �وقياس �تحليل ،1990- 2016 
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دراسة�قياسية�لأثر��س�ثمار��جن���المباشر�ع���النمو��قتصادي����ا��زائر�باستخدام�نموذج�الفجوات�،�)2020(وآخرون،����اع�����صو 
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