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 :المَخط

وؿلى اًرغم من الجِود الحثُثة المحذولة . مذا لاصم فَِ أأن الاسدثمار الاحٌبي ًَـة دورا مرلٌ في ردم اًفجوة الادخارًة في اًحلدان اًيامِة عموما واًـراق ثضكل خاص

 الاسدثمارات الاحٌحَة الا أأهيا هلاحغ كلة الاسدثمارات ملارهة بالجِود المحذولة والحوافز الملدمة ًدضجَؽ ثدفق الاسدثمارات اس خلعابمن كدي ُذٍ اًحلدان في 

أأن الاسدثمار الاحٌبي المحاشر في اًلعاؿات الاكذعادًة . وأأن أأكَيم هردس خان لاًخذـد نثيراً ؾن ُذٍ الحلِلة. الاحٌبي المحاشرة ؿلى مخخَف اًلعاؿات الاكذعادًة

 اؤحعائَات أأسدٌادا الى 2006وؿلى اًرغم من ثدفق الاسدثمارات الاحٌحَة ثضكل أأوسؽ ؿلى أأكَيم هردس خان تـد ؿام . المخخَفةًَـة  دوراً هحيراً في اٍنمو الاكذعادي

ٌسـى ُذا اًححر . من احلٌلي الاسدثمارات وفي مخخَف اًلعاؿات هي وس حة ضئَلة % 13.72َُئة الاسدثمار في الاكَيم الا ان وس حة الاسدثمار الاحٌبي واًحاًلة 

ا بالازمة الاكذعادًة في الاكَيم 2016-2006ًخياول حجم الاسدثمارات الاحٌحَة في الاكَيم  ٌَمدة   الى فرضَة أأن الاسدثمار الاحٌبي ًخاثر ثضكل اسدٌادا ومدى تاثرُ

اًححر ًًتهج المنهج الاس خلرائي اًوظفي مـززاً باًحَانات المخوفرة من جهات ؿدًدة ؾن حجم الاسدثمارات وثوزًـِا فيما . او باخر باًـوامي الاكذعادًة في اًحلد المضَف

واًخعرق الى , والحوافز الملدمة من الاكَيم لجذب الاسدثمارات, وذلك من خلال اًخعرق لمفِوم الاسدثمار الاحٌبي المحاشر واهواؿَ ثضكل موحز. تين مٌاظق الاكَيم

 ًدٌاول اًححر ملترحات هـخلد بمساهمتها في زيادة حجم ثدفلات الاسدثمار وأأًضا, تحََي حجم الاس تمارات الاحٌحَة المخدفلة الى الاكَيم كدي وتـد الازمة الاكذعادًة

. الاحٌبي المحاشر لاكَيم هردس خان في المس خلدي

كَيم هردس خان، اٍنمو الاكذعادي، الاسدثمار الاحٌبي:اًكللٌت المفذاحِة  .اؤ

Abstract: 

 

The Foreigninvestment is considered one of the paramount of contemporary world for its 

different advantages in all aspects of life. Therefore, many developing countries tried to make 

radical improvements in economic administration and introduce legislations, which encourage 

and attract foreign investment. Tourism has a distinguish position in investment strategies, 

especially in developing as an activity which has cultural, social and economic effects. Therefore, 

many countries considered developing this activity by facility the process of foreign investment. 

Due to the fact, Iraqi Kurdistan Region is enjoying considerable security stability since the nineties 

of the last century. Add to this the decisions enacted by the local governments among which law, 

enactment and removing the difficulties that hinder their work in order to attract the foreign 

capitals, the private sector in particular. This is enhanced by the availability of the tourist, natural 

historical and religious capacities of attracting and increasing the investments. 
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: كدمةالم

كَيم نُردس خان مثي كيٍر من المياظق اًيامِة ًخوفر فَِ فرص هحيرة ًلاسدثمار، ثسخة ثحًَِ س َاسة الاكذعاد الحر، ونذلك تمخـَ باس خلرار وس بي، بالاؤضافة اؤلى  ن اؤ اؤ

نثرة الموارد اًعحَـَة فَِ من اًثروات اًعحَـَة، والمعاًف، والأماهن الدًًِة، ًىن ُذٍ اًحُئة الاسدثمارًة كير مدعمة بمحفزات ؾصرًة ملائمة مؽ اًواكؽ الاكذعادي 

كَيم نُردس خان لٍوؿة من الاؤحراءات اًخحفيًزة اًرامِة لجذب المزًد من الاسدثمارات الأحٌحَة المحاشرة مثي اؤظدار كاهون ًلاسدثمار ًخضمن  الجدًد ؿلى اًرغم من ثخني اؤ

لا أأن حجم اًخدفلات الاسدثمارًة الاحٌحَة ماحزال دون المس خوى المعَوب ثسخة اًـدًد من اًـوامي اًدشرًـَة،  اًىثير من الحوافز الاكذعادًة والدرهَة واًضرًخِة، اؤ

كامة المشروؿات الاسدثمارًة، وًىن اًخازير الانبر في اًس يوات الاخيرة كان ًلازمة  واًلضائَة، والاؤدارًة في ملدمتها اًروثين وتطء اؤنجاز الاؤحراءات اًتي جس حق اؤ

ٌسـى ُذا اًححر . الاكذعادًة اًياجمة ؾن أأنخفاض أأسـار اًيفط وحراحؽ أأًلاادات الحىومة المرنزًة وحىومة الاكَيم في أأن واحد ومن ُيا ثبرز مضكلة اًححر

ا بالازمة الاكذعادًة في اًـراق عموماً والاكَيم ثضكل خاص  أأسدٌادا الى فرضَة 2016-2006ٌَخعرق الى حجم الاسدثمارات الاحٌحَة في الاكَيم  ٌَمدة   ومدى تاثرُ

اًححر ًًتهج المنهج الاس خلرائي اًوظفي مـززاً باًحَانات المخوفرة من جهات ؿدًدة . أأن الاسدثمار الاحٌبي ًخاثر ثضكل او باخر باًـوامي الاكذعادًة في اًحلد المضَف

.  ؾن حجم الاسدثمارات وثوزًـِا فيما تين مٌاظق الاكَيم

الاسدثمار الاحٌبي المحاشر، المفاُيم والاهواع  .1

 :ثـرًف الاسدثمار الاحٌبي المحاشر 1.1

ي، واًزراؿة، أأو  ًـرف الاسدثمار الأحٌبي المحاشر تبأهَ اهخلال رؤوس الأموال الأحٌحَة ًلاسدثمار في الخارج مداشرة في اًـمي في اًوحدات اًعياؾَة والاؤوضاءات واٍتموً

وأأن الدافؽ وراء ُذا الاسدثمار الأحٌبي المحاشر ُو اًربح. خدمة
(1)

دارة مؤسسة أأوضئت في .  نلٌأأن الاسدثمار الأحٌبي المحاشر ًـني أأن المسدثمر يمارس ثبأزيرا كويا ؿلى اؤ

اًحلد المضَف 
(2)

ـرف أأًضا تبأهَ ٌسمح ٌَشرنة الأم ٌَس َعرة ؿلى الأظول الأحٌحَة، بما في ذلك ثلك الممولة من الأرباح المدورة وؾن ظرًق الاكتراض من .  وً

الدائيين المحََين أأو الأخاهة 
(3)

فبأن الاسدثمار الاحٌبي المحاشر ُو تملك لٍوؿة من الأظول من كدي الأخاهة  (الأوىىذاد)ووفلا لمؤتمر الأمد المخحدة ٌَخجارة واًخنمَة . 

ذات اًليمة الاكذعادًة 
(4)

 .

الاسدثمار الأحٌبي المحاشر أأًضاً ُو لٍوع الأموال المودؿة خارج اًيؼام الاكذعادي المحلً من كدي المسدثمر
(5)

الاسدثمار الأحٌبي المحاشر ُو ثدفق رأأس المال . 

ويمىن أأًضا أأن حىون مضترنة مؽ رأأس المال المحلً في ثلك اًحلدان . الاسدثماري في اًحلدان المضَفة ًخحلِق الميافؽ وثـؼيم الأرباح
)6)

الاسدثمار الأحٌبي المحاشر ؿلى . 

ا، واًلروض داخي اًشرنة  زلازة ؾياصر، وهي الاسدثمار في الأسِم، والأرباح المـاد اسدثمارُ
(7)

  .

الا أأن ُياك مٌاكضة حول الآثار اًسَحَة والاؤيجاتَة ًخدفلات الاسدثمار الأحٌبي المحاشر في جمَؽ . ؿلى اًرغم من أأهمَة الاسدثمار الأحٌبي المحاشر في اًـلود الماضي

الاسدثمار الأحٌبي المحاشر يمىن أأن ثدعم نمو هعُة اًفرد من الدخي . الاسدثمار الأحٌبي المحاشر يمىن أأن ٌساؿد في اًخنمَة وفي خَق تُئة اكذعادًة أأفضي. أأنحاء اًـالم

و ًـمي ؿلى ثوس َؽ ظرق اس خخدام الاؤدارة الحدًثة والمواد الخام المحََة. اًلومي في اًحلد المضَف ر وثدرًة الموارد . وُ وؿلاوة ؿلى ذلك، يمىن أأن ٌساؿد في ثعوٍ

اًخشرًة 
(8)

هَ لا يميؽ من وحود ثبأزيرات سَحَة ًلاسدثمار الأحٌبي المحاشر ؿلى ميزان المدفوؿات والميافسة في الأسواق المحََة.   .ومؽ ذلك، فاؤ

 أأهواع الاسدثمار الاحٌبي المحاشر 2.1

: ُيالك ثلس يمات ؿدًدة ًلاسدثمار الاحٌبي تخخَف باخذلاف اًرؤيا من كدي الاكذعادًين وأأدناٍ تـغ أأهواع الاسدثمار الاحٌبي

a. ٍيها أأحِانا باسم : اًتراخِط اثفاق الامذَاز"ُو اثفاق أأو ؾلد تين شرنة مذـددة الجًس َاثوالمسدثمر المحلً، اًتي ٌضار اؤ
(9)

 من خلال ُذا الاثفاق، 

هخاج . المسدثمر الأحٌبي ًـعي الحق ٌَمسدثمر اس خخدام اًخىٌوًوحِا اًوظيَة أأو اًـلامة اًخجارًة ي أأساًَة الاؤ اًتي جساؿد المسدثمر الأحٌبي في تحوً

 .والميخجات اؤلى أأسواق خدًدة

b. ًيط ؿلى أأن المسدثمر المحلً يجة أأن ًدفؽ كيمة المشروع ٌَمسدثمر الأحٌبي. جسَيم المفذاح؛ ُو اثفاق تين المسدثمر الأحٌبي والمسدثمر المحل ؿلى ان . وً

واًحلد المضَف دفؽ حكلفة الحعول ؿلى . (وخعوظا في مرحلة اًحداًة)ًلدم المسدثمر الأحٌبي ؿلى ثعميم المشروع وأأساًَة اًدضلَي واًعَاهة، والاؤدارة 

الآلات، بالاؤضافة اؤلى حكاًَف اًيلي 
(10)

. 

c. وبموحة ُذٍ الاثفاكِةالمسدثمر أألاحٌبي ًـمي حزء من عمََات مشروع مـين في اًحلد . ُو اثفاق تين المسدثمر الأحٌبي واًحلد المضَف. اًـلود الاؤدارًة

المضَف ٌَمضارنة في الأرباح 
(11)

. 

d. و اثفاق تين المسدثمر الأحٌبي واًحلد المضَف. ؾلد اًوكالة وبموحة ُذا اًـلد، واحدة من الأظراف ثوػف . ُذااٍنموذج ًؼِر في مجال اًخجارة، وُ

 .ظرف أآخر ًدؾى وهَي ًدسَِي تَؽ اًسَؽ والميخجات من المسدثمر الأحٌبي اؤلى المس تهلك اٍنهائي
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e.  تياء المضارًؽ المضترنة(CJV)  و ؾلد تين ازيين أأو أأنثر من شركات ثوكؽ ؾلد تحاًف ًدضىِي ( وحدات اًخعميم، وموردي المـدات، ملاولي اًحياء)وُ

(الماًَة، الموارد اًخشرًة، الخ)هووسورثَوم ثلديم ؾروض مضترنة ًخيفِذ مشروع من خلال أأصكال مخخَفة 
(12)

يمىن أأن ٍىون في  (CJV)ُذا الاسدثمار .

 .ثـاكدًة، أأو شرنة/ الأصكال اًلاهوهَة واًشرانة هووسورثَوم : واحد من زلازة أأصكال

 

 2003الاسدثمار الاحٌبي في اًـراق تـد ؿام  .2

 لماذا الاسدثمار في اًـراق:  1.2

ٍتمخؽ اًـراق بموكؽ محوري ؿلى مدى اًخاريخ في الخََج اًـربي ومٌعلة اًشرق الاوسط، فِو يملك موانئ ومعارات ذات اهمَة استراثَجَة ويمىن ًِا ان ثثخت انها في 

مؽ . ان موكؽ اًـراق الاستراثَجي وؿدد سكاهَ واسـار اًكلف اًخيافس َة فَِ اس حاب تجـي مٌَ موكـاً مذخازاً ٌَخعدٍر الى الميعلة واًـالم.موكؽ ثوزًؽ وتجارة جكلفة اكي

هخاج وتَؽ 34ُذا، كليا هـرف ان مـؼم اًحضائؽ المحاؿة في اًـراق اًَوم هي تضائؽ مس خوردة، فبأن سوق اًـراق المحََة المتمثلة تـ   مََون وسمة ثلدم فرظة واضحة لاؤ

 .اًحضائؽ والخدمات ًخوفير تدائي الاس خيراد

و 143ًـد احذَاظي اًـراق المثخت تـ . يحخوي اًـراق ؿلى احد انبر احذَاظي اًِاًدروكارتون في اًـالم لدر احذَاظي اًيفط اًـراقي كير المىدضف وُ  مََار جرمِي، وً

 حرًَون متر مىـة نلٌ ان اًـراق قني بالمـادن الاخرى مثي اًىبًرت 127نلٌ اهَ يمخلك احذَاظي كاز بحوالي .  مََار جرمِي300ثاني انبر احذَاظي باًـالم بحوالي 

 .واًفوسفات والحدًد

 فرظة اسدثمارًة بمخخَف اًلعاؿات حسة الخارظة 500ُيالك احذَاخات اسدثمارًة في جمَؽ كعاؿات الاكذعاد اًـراقي حِر ظرحت الحىومة اًـراكِة انثر من 

ان .  حسة احعائَات َُئة الاسدثمار اًـراكِة جضمي اًحياء واًعياؿة واًزراؿة واًس َاحة والاسكان والاثعالات واًرؿاًة اًعحَة2013الاسدثمارًة المـدة ًلاًةاًـام 

آهَاً ويمىن الحعول ؿلى المزًد من اًخفاظَي من خلال الاثعال باًَِئة اًوظيَة ًلاسدثمار  .مـؼم ُذٍ الاسدثمارات مذوفرة أ

لات اًخلٌَة والاكاديمَة % 14من اًسكان هم من خريجي الدراسة الاؿدادًة واًكلَات و% 21ان اًلوة اًـاملة في اًـراق حتمخؽ تخـَيم حِد، حِر ان  من ذوي المؤُ

وكد تَف ؿدد اًسكان من .نلٌ ان اًـراق قني تخخععات مـَية مثي اًِيدسة واًعة واًزراؿة ونذلك احذوائَ ؿلى ؿدد هحير من ذوي المِارات الادارًة والميؼلٌثَة

ن وسمة9,3اًض حاب ما ًلارب   . مَوٍ

مذا هي ؿَََ في % 89ثـد اًكلف الاساس َة في اًـراق من انثر اًكلف ثيافس َة في الميعلة واًـالم فـلى سخِي المثال، احور المِيدس في اًـراق ارخط تًس حة 

ارخط مذا ُو ؿَََ في الممَىة المخحدة تُنما حىون مـدل الاحور ارخط جىثير مذا هي ؿَََ في اًولايات المخحدة % 92الامارات اًـرتَة المخحدة والمضلي الماُر 

واوربا وؾيدما ًدمج ُذا اًـامي مؽ ثوفر الخريجين والمِيَين تخرج تليمة مذخازة لاموال الاسدثمار الملترحة 
(13)

. 

 س ية اخرى اذا كان المشروع 15يمىن ًِذٍ اًفترة ان تمدد الى . ًلدم اًـراق اؾفاء من كافة اًضرائة لمدة ؾشر س يوات ٌَمسدثمرٍن بما فيها ضرًحة اًشرنة واًرسوم

ؿادة خذب الاسدثمارات والأرباح اًياتجة ؾن الاسدثمار وحق ثوػَف اًـلٌلة . مضترك مؽ اكَحَة من المساهمين اًـراكِين ُيالك المزًد من الحوافز اًتي جضمي حق اؤ

 .الاحٌحَة ؾيد الحاخة اٍيهم وزلاث س يوات اؾفاء من رسوم اس خيراد المـدات المعَوتة نلٌ ان الحىومة اًـراكِة ثضمن ؿدم ثبأميم أأو معادرة الاسدثمارات

فلط وهي ثـد من % 15المسدثمرون ٌس خفادون من وس حة اًضرًحة الميخفضة ؿلى اًشركات في اًـراق حتى تـد اىتهاء فترة اًسلٌحات اًضرًخِة حِر حىون اًًس حة 

ان كلا من فترة الاؾفاء اًضرًبي واًًس حة الميخفضة تـدُا س خـمي ؿلى مساؿدة المسدثمر ؿلى اًربح اًسرًؽ وجضجؽ ؿلى . انثر اًًسة ثيافس َة في الميعلة واًـالم

 .اؿادة الاسدثمار

وهردس خان وجزء من اًـراق اًفِدرالي اًتي جضمي المحافؼات اًثلاث أأرتَي واًسَيماهَة ودُوك واًتي ثعيف كملاذ أأمن ومٌعلة خذب ٌَـدًد من المسدثمرٍن المحََين 

والاخاهة ثسخة ثوفر ؾوامي خذب ؿدًدة هذهر منها 
(14)

 :

a. الموارد اًخشرًة واًعحَـَة  : 

حي أأن وفرة الموارد , الموارد اًخشرًة واًعحَـَة من اًـياصر المِمة المؤثرة في مٌاخ الاسدثمار اًتي جضكل ؾياصر خذب مرمة ًلاسدثمار الأحٌبي المحاشر

هخاج اؤلى أأكي ما يمىن وباًخالي زيادة الأرباح أأن ثوافر الموارداًخشرًة المخخععة والمِيَة . اًخشرًة واًعحَـَة في اًحلدان المضَفة ٌساهم في تخفِغ حكلفة الاؤ
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هخاحِة الذي ًؤدي اؤلى دعم اًلدرة اًخيافس َة ٌَشركات الأحٌحَة  والأًدي اًـاملة اًرخِعة جضكل دافـاً ًلاسدثمار لانها جساهم في انخفاض اًخكاًَف الاؤ

.  ًِذا جسـى  اًشركات اؤلى أأوضاء المعاهؽ في الدول اًيامِة ًلاس خفادة من انخفاض مـدلات الأحور. وخعوظاً حكاًَف ؾيصر اًـمي

ذ ًحَف احذَاظي اًلاز المؤند  ,  حرًََون متر مىـة3الموارد اًعحَـَة ثخوفر أأًضا في الاؤكَيم وخعوظاً معادر اًعاكة وفي ملدمتها اًلاز اًعحَـي واًيفط اؤ

حَف احذَاظي اًيفط المؤند في الاؤكَيم   .  مََار جرمِي45وً

b. الاس خلرار الاكذعادي: 

اؤن ضـف ؾيصر الاس خلرار الاكذعادي واًس َاسي ًـد أأحد المحددات اًرئُسة اًتي جسِم ثضكل فاؿي في تحجيم اًحُئة الاسدثمارًة الجَدة ، أأضافة أأًضا 

الى اس خلرار أأسـار اًـملة حِر ثـد أأسـار اًصرف احد اًـياصر الأساس َة اًتي ثؤثر في تُئة الاسدثمار هؼراً لما ًـىسَ من وضؽ ٌَـملة المحََة وأأثر ذلك 

وثـد أأسـار اًصرف أأحد المؤشرات الأساس َة اًتي ثـىس المخاظر الاكذعادًة في مؤشر اًخيافس َة، ًلد اس خخدم الاكذعادًون . ؿلى اًعادرات

مؤشرات أأسـار اًصرف اًفـََة الحلِلِة في كِاس اًلدرة اًخيافس َة تين الدول وثلدٍر أأسـار اًصرف اًخوازهَة، لذا فبأن اس خلرار أأسـار صرف اًـملة ثـد 

. أأحد أأجرز المىونات الاكذعادًة ٌَحُئة الاسدثمارًة في هردس خان واًـراق

c. اًحيِـة اًخحخِــة: 

هخاج واًيلي، الأمر الذي ٌس خدؾي ثوفير تًِة تحخَة حدًثة ومذعورة من اخي اؤن جسِم  اًحًِة اًخحخَة ٌَحلد المضَف ًِا ثبأزيرا هحيراً في حكاًَف اًيلي والاؤ

ذ اؤن اًحلدان اًتي تمخلك تًِة تحخَة ضـَفة ثواخَ معاؾة في خذب حجم أأنبر من الاسدثمارات الأحٌحَة . في خذب الاسدثمار ثضلَِ المحلً والأحٌبي ، اؤ

ا وخعوظا في كعاع اًىِرباء لأن اًشركات  رُ في أأكَيم هردس خان ًخوفر اًحـغ من ؾياصر اًحًِة الأساس َة ، ًىنها تحخاج اؤلى اسدثمارات هحيرة ًخعوٍ

الأحٌحَة تهتم نثيراً بمدى ثوافر اًحًِة اًخحخَة الذي ًؤثر نثيراً في ظحَـة اًلرار الاسدثماري ًِا مؽ ما ثدسم تَ الاؤمدادات اًىِربائَة من أأهلعاع مؤكت 

 . ًَحق اًضرر بالآلات ، وباًخالي تمَي اًشركات اؤلى الاؾتماد الذاتي ؿلى الاؤمدادات مذا يجـي اًكلفة أأؿلى

كَيم هردس خان:  2.2  مـوكات الاسدثمار في اؤ

ؿلى اًرغم من ثوفر ؾوامي خذب ؿدًدة كد جساهم في ثدفق الاسدثمارات الاحٌحَة الى أأكَيم هردس خان الا ان ُذا لايميؽ من وحود مـوكات تحول دون أأن 

: ويمىن الاصارة الى أأجرز مـوكات الاسدثمار في الاكَيم في اًيلاط اًخاًَة. ٍىون ُذا اًخدفق بمس خوى اًعموح

 .كلة المِارات اًخشرًة المخخععة والمِيَة في الاؤكَيم -1

. قَاب الاس خلرار اًس َاسي والأمني في اًـراق الذي ًولد هوع من اهـدام اًثلة -2

. اهدضار اًفساد الاؤداري ثضكل هحير مذا ًولد زيادة في حكاًَف الاسدثمار -3

 .ثدني مس خوى اًحًِة اًخحخَة ثضكل ؿام واًعاكة والمَاٍ ثضكل خاص -4

 .ثدني مس خوى الخدمات الماًَة والمصرفِة وتخَفِا -5

  .ؿدم وحود هؼام ضرًبي نفؤء -6

 .الخلافات المس تمرة تين الحىومة المرنزًة وحىومة الاؤكَيم ثسخة اًىثير من اًلضايا اًـاًلة -7

أأؾتماد أأكذعاد نُردس خان ؿلى موارد حىومة الاؤكَيم ثضكل هحير والمـتمد بالاساس ؿلى حعة الاكَيم من الموازهة الاتحادًة مؽ ضـف هحير في  -8

 . اًلعاع الخاص والاسدثمارات المحََة في عمََة اًخنمَة

 

 2016-2006الاسدثمار الاحٌبي في أأكَيم هردس خان ٌَمدة  .3

وما أأضافَ من مذيزات خدًدة ٌَمسدثمرٍن ، فبأن َُئة  ( 2013 ، 2009 ) في أأكَيم هردس خان وثـدًلاثَ في الأؾوام 2006ًس ية  (13)مٌذ ظدور كاهون الأسدثمار رقم 

لاًة 2009الاسدثمار في أأكَيم هردس خان  مٌحت مٌذ اًـام  مََار دولار موزؿة ؿلى مخخَفة  ( 90,1) أأخازة أأسدثمارًة تليمة أأحلًٌَة ثعي الى  (1336 )2016 وً

 . اًلعاؿات

 موزؿة ؿلى المحافؼات اًثلاث في الاكَيم ولمخخَف 2016فرظة أأؿَيت خلال ؿام  ( 992 ) وما ًلارب ًـ2015فرظة أأسدثمارًة خلال ؿام  (940)نلٌ أأؿَيت ؾن 

-2006أأدناٍ والذي ًوضح ثوزًؽ الاسدثمارات الاحٌحَة تين مخخَف اًلعاؿات الاكذعادًة في الاكَيم ٌَمدة تين  (1)نلٌ ًوضح ذلك الجدول رقم . اًلعاؿات الأكذعادًة

2016  .
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خضح من خلال الجدول ان كعاع اًعياؿة كد احذي المرثحة الاولى في أأس خلعاب الاسدثمارات الاحٌحَة من تين اًلعاؿات الاكذعادًة الاخرى كعاع المساهن . وً

ثضكل خاص  (اًعاتوق, اًسميت)ويمىن ان هـزى ذلك الى نثرة الاسدثمارات الاحٌحَة في كعاؿاًعياؿات الاوضائَة. أأحذي المرثحة اًثاهَة من أأحلٌلي الاسدثمارات

لة , والذي اهـىس ثضكل او باخر ؿلى كعاع المساهن وذلك لحاخة الاكَيم الى المزًد من اًوحدات اًسىٌَة واًخجارًة ثسخة أأزمة اًسىن المخفاقمة من س يوات ظوً

. ًضاف الى ذلك مايمثله كعاع اًسىن من فرص ربحَة ؿاًَة وسرًـة ملارهة باًلعاؿات الاكذعادًة الاخرى

 2016-2006الاسدثمار الاحٌبي المحاشر موزع حسة اًلعاؿات الاكذعادًة في أأكَيم هردس خان ٌَمدة:(1)خدول رقم 

 (%)وس حة الاسدثمار الاحٌبي من أأحلٌلي الاسدثمارات  (مََون دولار)راس المال اًلعاع الاكذعادي  

 1.54 725.02اًزراؿة 

 0.03 12.30اًثلافة 

 1.61 753.70اًحيوك 

 0.47 220.89الاثعالات 

 1.51 708.64اًخـَيم 

 1.9 893.88اًعحة 

 31.92 14985.79المساهن 

 37.18 17457.78اًعياؿة 

 0.18 84.98الخدمات 

 0.20 92.72اًرياضة 

 14.59 6848.71اًس َاحة 

 8.66 4064.91اًخجارة 

 0.22 104.20اًيلي 

 %100 46953.52الاحلٌلي 

أأكَيم هردس خان - َُئة الاسدثمار : المعدر

 اًخوزًؽ الجلرافي ًلاسدثمارات الاحٌحَة: 1.3

من احلٌلي الاسدثمارات في % 13كاهخًس حة الاسدثمار الاحٌبي  منها ,  مََار دولار47 تَلت بحدود 2016-2006أأحلٌلي الاسدثمارات جكافة أأصكاًِا في الاكَيم ٌَمدة 

 % 78.4في حين أأن ,  مََار دولار4من احلٌلي الاسدثمارات وبمحَف كدرٍ  % 8.6في حين أأن وس حة اًدضلَي المضترك تَلت ,   مََار دولار6.1الاكَيم وبمحَف كدرٍ 

 مََار دولار كاهت أأسدثمار محل36.8ًمن احلٌلي الاسدثمارات وبمحَف كدرٍ 
(14)

 .

ا, اًخجارة, اًس َاحة, تياء المساهن,ًلد ثوزؾت الاسدثمارات الاحٌحَة ؿلى كعاؿات مذـددة أأجرزُا اًعياؿة أأن كعاع اًعياؿة كد أأحذي المرثحة الاولى في . اًعحة وكيُر

حجم الاسدثمارات باًيؼر لدخول أأسدثمارات واسـة في كعاع ظياؿة اًسميت ًخَحَة اًعَة المتزاًد ًِذٍ المادة خعوظاُ وأأن كعاع تياء المساهن كد أأحذي المرثحة اًثاهَة 

باًيؼر ٌَحاخة المتزاًدة ؿلى اًوحدات اًسىٌَة سواء من كدي سكان الاكَيم أأو من كدي سكان المحافؼات اًـراكِة الاخرى الذٍن اهخلَوا ٌَـُش في الاكَيم ثسخة 

. اًؼروف الامٌَة اًعـحة في محافؼاتهم وؿدم ثوفر الخدمات

حِر ًخضح أأن محافؼة أأرتَي كد أأحذَت المرثحة الاولى في , أأدناٍ (2)أأن اًخوزًؽ الجلرافي ًلاسدثمارات فيما تين محافؼات الاكَيم اًثلاث ًخضح من خلال الجدول رقم 

محافؼة دُوك .  مََار دولار4.7 مشروع أأحٌبي جراسلٌل أأحلٌلي بحدود 35ؿدد المضارًؽ وكيمة راس المال من الاسدثمارات الاحٌحَة حِر تَف ؿدد المضارًؽ الميفذة 

في اًرثحة اًثاًثة والاخيرة كاهت محافؼة اًسَيماهَة وتـدد .  مََار دولار1.3 مضارًؽ جرأأسلٌل أأحلٌلي بحدود 10كاهت بالمرثحة اًثاهَة حِر تَف ؿدد المضارًؽ الميفذة 

.  مََون دولار31 وجرأأسلٌل أأحلٌلي بحدود 2مضارًؽ كدرٍ 
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 2016-2006حلٌلي الاسدثمارات الاحٌحَة والمحََة في الاكَيم ٌَمدة اؤ :(2)خدول رقم 

 (اًف دولار )رأأس المال أأسدثمارات أأحٌحَة  أأحٌحَة اسدثماراتؿدد المضارًؽ المحافؼة 

 1342938.43 10دُوك 

 4731346.56 35أأرتَي 

 30682.87 2اًسَيماهَة 

أأكَيم هردس خان - َُئة الاسدثمار: المعدر

 :الاسدثمارات الاحٌحَة والازمة الاكذعادًة في الاكَيم: 2.3

الامر الذي وفر أأرضَة مٌاس حة ًخدفق الاسدثمارات , 2003أأكَيم هردس خان أأمذاز ؾن تلِة مٌاظق اًـراق بخعوظَة الاس خلرار اًس َاسي والامني اًًس بي تـد ؿام 

. أأضافة ظحـا الى ما يمخَىَ الاكَيم من ملومات خذب س حق وان   الاصارة اٍيها أأهفاُ , الاحٌحَة ثضكل أأنبر مذا ؿَََ في مٌاظق اًـراق الاخرى

ان حجم الاسدثمارات الاحٌحَة المحاشرة المخدفلة وان كاهت انبر حجلًٌ في الاكَيم مذا هي ؿَََ في باقي مٌاظق اًـراق الا انها ومن دون صم ثحلى دون مس خوى 

ا 2014نلٌ وأأن ُذٍ الاسدثمارات تاثرت ثضكل او باخر بالازمة الاكذعادًة اًتي ثـرض ًِا اًـراق ثضكل ؿام والاكَيم ثضكل خاص في ؿام , اًعموح  ومازاًت أأثارُ

:  س يدٌاول حجم الاسدثمارات الاحٌحَة في الاكَيم كدي وتـد الازمة الاكذعادًة من خلال ماًلً.  ًَومٌا ُذا

a.  2014-2006الاسدثمارات الاحٌحَة في الاكَيم ٌَمدة  

 ؿلى أأثر الانخفاض الحاد في أأسـار اًيفط اًـالمَة وحراحؽ أأٍرادات الموازهة اًـراكِة ثسخة أأؾتمادُا 2014تدأأت الازمة الاكذعادًة في اًـراق في ؿام 

. اًرئُس ؿلى مورد اًيفط كمعدر رئُس ٌَموازهة

ذا يمثي 5.2 كد تَلت 2014-2006أأسدٌاداً الى َُئة الاسدثمار في أأكَيم هردس خان فبأن أأحلٌلي الاسدثمارات الاحٌحَة في الاكَيم ٌَمدة   مََار دولار وُ

ونلٌ ًوضح ذلك الجدول ,  رخعة في مخخَف اًلعاؿات الاكذعادًة40وكد تَف لٍوع اًتراخِط المميوحة , من أأحلٌلي الاسدثمارات في الاكَيم% 11حوالي 

 (.3)رقم 

 2013-2006الاسدثمارات الاحٌحَة في الاكَيم ٌَمدة :(3)خدول رقم 

رأأس المال مََون اًس ية  

دولار 

وس حة الاسدثمارات الاحٌحَة الى أأحلٌلي 

الاسدثمارات في الاكَيم 

 ؿدد رخعالاسدثمار الاحٌبي المميوحة

2006  --  -

2007 735.00 1.57% 2 

2008 273.044 0.58% 5 

2009 128.703 0.27% 5 

2010 858.752 1.83% 5 

2011 279.489 0.60% 8 

2012 494.552 1.05% 10 

2013 2438.66 5.19% 5 

 40 11.09% 5208.2 المجموع

 أأكَيم هردس خان- َُئة الاسدثمار: المعدر

b. الاسدثمارات الاحٌحَة في الاكَيم تـد الازمة الاكذعادًة في اًـراق 

 % 17أأثرت الازمة الاكذعادًة في اًـراق ؿلى ثدفق الاسدثمارات الاحٌحَة الى الاكَيم ؿلى أأؾخحار ان حعة الاكَيم من الموازهة الاتحادًة واًحاًلة 

 مٌذ ان أأن أأكام الاكَيم خط أأناتُة هفعي خاظا تَ اؤلى حرهَا وتدأأ في اًخعدٍر ثضكل مس خلي وأأن كاهت 2014س يويا كدكعـتها الحىومة المرنزًة في ؿام 

انخفضت . ُذٍ الحعة كد خضـت مٌذ ذلك اًـام وحتى وكذيا الحاضر الى اًخوافلات اًس َاس َة اًتي ثدفؽ الى أأظلاكِا أأحِانًا والى أأًلافِا في أأحِان نثيرة

المعدر اًوحِد ) ومازًت مس تمرة لحد وكذيا الحاضر هدِجة لانخفاض أأسـار اًيفط ؿالمَاً 2016-2014باًخالي موارد الاكَيم الماًَة ثضكل هحير ٌَمدة من ؿام 

الامر الذي , ُذا الانخفاض أأهـىس ثضكل هحير ؿلى اًلدرة اًشرائَة لمواظني الاكَيم ثضكل أأساس. (واًرئُس لاٍرادات الموازهة الاتحادًة والاكَيم
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 رخط أأسدثمارًة 5 موزؿة ؿلى 2013 مََار دولار ؿام 2.4اهـىس ثضكل مداشر ؿلى حجم ثدفلات الاسدثمار الاحٌبي اًتي انخفضت ثضكل هحير من 

 .أأدناٍ (4)ونلٌ مدين في الجدول رقم ,  رخعة أأسدثمارًة2 موزؿة ؿلى 2014 مََون دولار ؿام 66الى 

 2016-2014الاسدثمارات الاحٌحَة في الاكَيم ٌَمدة :(4)خدول رقم 

راس المال اًس ية 

مََون دولار 

وس حة الاسدثمارات الاحٌحَة الى أأحلٌلي 

الاسدثمارات في الاكَيم 

 ؿدد رخعالاسدثمار الاحٌبي المميوحة

2014 66.2 0.14 %2 

2015 790.55 1.68 %2 

2016 40.02 0.09 %3 

 7% 1.91 896.77المجموع 

. أأكَيم هردس خان- َُئة الاسدثمار: المعدر

(. 1)نلٌ موضح باًضكل .2013 ؾلٌ كاهت ؿَََ في 2014في ؿام % 97.28ًخضح ًيا مذاورد أأن أأحلٌلي الاسدثمارات الاحٌحَة المخدفلة ًلاكَيم كد أأنخفضت تًس حة 

 .(مََون دولار) 2014-2013حجم الاسدثمار الاحٌبي في أأكَيم هردس خان :(1)صكل رقم 

 

كَيم هردس خان اؤ – سدٌاداً الى تَانات َُئة الاسدثمار اؤ ؿداد اًحاحر اؤ من : المعدر

وس خًذج من ذلك حتما اًخازير اًسَبي ًلازمة الاكذعادًة , ًيفس اًفترة% 60نلٌ أأن ؿدد اًرخط الاسدثمارًة المميوحة ٌَشركات الاحٌحَة كد أأنخفضت بالاكَيم تًس حة 

. أأدناٍ (2)ونلٌ موضح باًضكل رقم ,  ؿلى حجم الاسدثمارات الاحٌحَة المخدفلة2014اًتي تدأأت في اًـراق والاكَيم في ؿام 

 2014-2013اًرخط الاسدثمارًة الاحٌحَة في أأكَيم هردس خان :(2)صكل رقم 

 

أأكَيم هردس خان – من أأؿداد اًحاحر أأسدٌاداً الى تَانات َُئة الاسدثمار : المعدر
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 :الاس خًذاخات

 .ًخضح مذا ورد أأهفاً ان الازمة الاكذعادًة كد أأثرت سَحاً ؿلى ثدفلات الاسدثمار الاحٌبي .1

 .أأن انخفاض أأسـار اًيفط كد أأثر ثضكل هحير ؿلى حجم ثدفلات الاسدثمار الاحٌبي .2

 .أأنخفاض اًلدرة اًشرائَة من اًـوامي اًتي ساهمت بانخفاض ثدفلات الاسدثمار .3

 .ماٍزال الاسدثمار الاحٌبي ٌضكل وس حة ضئَلة من حجم الاسدثمار الاحلٌلي في الاكَيم .4

 .كعاؿات اًعياؿة والمساهن أأحذَت مرانز اًعدارة في أأُتمام الاسدثمار الاحٌبي ويمىن ان هـزو ذلك الى أأزمة اًسىن في الاكَيم .5

 :اًخوظَات

لة الاخي ًحَؽ اًيفط الخام من أأخي ضلٌن أأس خلرار وس بي ًلاٍرادات اًيفعَة .1  .أأجرام ؾلود ظوً

 .أأىتهاج س َاسة ماًَة رص َدة وحىيمة ًتم من خلاًِا حرص َد اًيفلات وثـؼيم الاٍرادات .2

 .المحاشرة باحراءات الاظلاح المالي وخعوظا ماًخـَق منها باًيؼام اًضرًبي .3

 .مكافحة اًفساد ثضكل أأصكاله وثفـَي دور المؤسسات اًركاتَة ثضكل أأوسؽ .4

ؽ معادر الاٍرادات بما ًضمن ؿدم الاؾتماد ؿلى معدر واحد ًـرض الاكَيم ًخلَحات الاسـار وؿدم الاس خلرار .5  .ثيوً

 .جضجَؽ المؤسسات اًعليرة والمخوسعة وأأؾعاء دور أأنبر ًِا في الحَاة الاكذعادًة .6

 .ثلديم حوافز أأنثر ٌَمسدثمرٍن الاخاهة بما ًضمن ثدفق أأسدثمارات أأحٌحَة أأنثر ؿلى الاكَيم .7
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