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  :الملخص

ت الاسـتثمار الأجنـبي المباشـر في الـدول الناميـة بشـكل عـام في البحـث عـن دراسـة العوامـل الـتي هذا المقال يتمحور حـول تحليـل محـددا

 تدفع الشركات الأجنبية أو المستثمر الأجنـبي علـى الاسـتثمار في الدولـة مـا دون غيرهـا، ليقـوم بإنتـاج نفـس المنـتج أو منـتج جديـد في السـوق

  .المحلي للدولة الأم

هنـاك الكثـير مـن العوامـل المـؤثرة علـى القـرارات الاسـتثمار الأجنـبي المباشـر في الـدول المضـيفة، بمعـنى أن  وبشكل عام، يمكن القول بـان

قــرار المســتثمر الخــاص بالاســتثمار في بلــد دون أخــر هــو دالــة في الكثــير مــن العوامــل، بعضــها يرجــع إلى الدولــة المضــيفة مثــل منــاخ الاســتثمار 

ثقافي، أمـا الـبعض الأخـر فيرجـع إلى المسـتثمر الأجنـبي ذاتـه، فضـلا عـن وجـود بعـض العوامـل الأخـرى السياسي والاقتصادي والاجتماعي وال

ترجــع إلى الحكومــة الأم وطبيعــة الســوق في الــدول الدولــة الــتي تنتمــي إليهــا الشــركة، كــان تشــجع الحكومــة الأم الاســتثمار في الخــارج لتحقيــق 

  .شبع السوق المحلي وارتفاع درجة المنافسة فيهعدد من الأهداف السياسية أو الاقتصادية، أو ت

Abstract 

This article focuses on the analysis of the determinants of FDI in developing countries in 
general in the search for the study of factors that drive foreign companies or foreign investors 
to invest in the country below the other, for the production of the same product or a new 
product in the local market to the motherland. 

 In general, one can say that there are many factors affecting the decisions of foreign 
direct investment in host countries, in the sense that the decision of the private investor to 
invest in the country without the other is a function of many factors, some dating back to the 
host country such as the investment climate of political and economic, social and cultural The 
others are attributable to the foreign investor itself, as well as the presence of some other 
factors due to the Government of the mother and the nature of the market in the States State 
of which the company, the government encourages the mother to invest abroad to achieve a 
number of political or economic objectives, or saturation of the domestic market and a high 
degree of the competition. 
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 :تمهيد

ثمار الأجنبي المباشر يعمل في إطـار الأسـواق تتسـم إلى حـد كبـير بالمنافسـة تجدر الإشارة إلى أن الاست 

الاحتكاريــة أو احتكــار القلــة لــذا ينبغــي عنــد تحليــل مســببات تــدفق الاســتثمار الأجنــبي المباشــر الأخــذ في 

حيــة، الاعتبـار طبيعــة أســواق عناصــر الإنتــاج والمنــتج والهياكـل الداخليــة للشــركات القائمــة بالاســتثمار مــن نا

  .وخصائص الأسواق وكافة الظروف المحيطة بالدولة من ناحية أخرى

وفي هــذا الإطــار، وحــتى يمكــن التعــرف علــى أهــم العوامــل والــدوافع المحــددة لتــدفق الاســتثمار الأجنــبي 

  :المباشر، فقد تم تقسيم هذه الدراسة إلى الأجزاء التالية

I- ر الأجنبي والدولة الأممحددات الاستثمار الأجنبي المباشر لدى المستثم.  

II-محددات الاستثمار الأجنبي المباشر في البلدان المضيفة.  

I.1- محددات الاستثمار الأجنبي المباشر الراجعة للمستثمر الأجنبي :  

إلى أن  1998في تقريــر الاســتثمار في العــالم ) الاونكتــاد(يشــير مــؤتمر الأمــم المتحــدة للتجــارة والتنميــة 

لى نشاط المستثمر الأجنبي صـارت شـديدة التعقيـد، وانتهـى إلى أن القـدرة التكنولوجيـة و ثمة عوامل تؤثر ع

كمــا أكــد علــى أــا مــن صــنع الإنســان فهــي . القــدرة علــى الابتكــار في دولــة أجنبيــة هــي العامــل الحاســم

وملكيــة تلــك النوعيــة مــن الأصــول هــو أســاس قــدرة الشــركة علــى  Created assetsأصــول مختلفــة 

  .ة في العالم المفتوحالمنافس

وتشير أحد الأبحاث إلى أن أهم محـددات القـرار الاسـتثماري تلـك المبينـة علـى أسـاس الوضـع الـداخلي 

للشــركة متعـــددة الجنســـيات مـــن حيـــث مـــدى الإمكانيـــات المتـــوفرة لـــديها ، وكميـــة المعلومـــات المتـــوفرة لـــدى 

، داد والرغبــة للاســتثمار في الخـــارجالاســتع الجهــاز المكلــف بدراســة إمكانيــة الاســتثمار في الخــارج ، ومــدى

  .1وتحديد الهدف وكيفية الوصول إليه ومتابعة

الإشــارة إلى أن هنــاك شــبه الاتفــاق بــين معظــم الكتــاب علــى بعــض المحــددات والــدوافع الخاصــة  روتجــد

  :همها فيما يليبالاستثمار الأجنبي المباشر سواء بالنسبة للدول النامية أو الدول المتقدمة، والتي نتناول أ

I.1.1-  معدل العائد على الاستثمار:  

                                           
ياسة الاقتصادية تجاه الاستثمارات الأجنبية المباشرة مع دراسة على القطاع الصناعة في مصر في ضوء سياسة محمد بسيوني ، دور الس1 

 . 81:،ص1987الانفتاح الاقتصادي ، رسالة دكتوراه غير منشورة جامعة عين الشمس ، كلية التجارة 
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يعتــــبر معــــدل العائــــد علــــى الاســــتثمار أحــــد العوامــــل الهامــــة والرئيســــية في جــــذب الاســــتثمار الأجنــــبي  

المباشــر، لأن القاعــدة العامــة هــي أن المســتثمر الأجنــبي لا يتجــه إلى الاســتثمار في الخــارج إلا توقعــا للعائــد 

بمعـــدل المخـــاطر التجاريــة وغـــير التجاريـــة ، مــع اخـــذ المحـــددات الأخــرى الخاصـــة بمنـــاخ الأعلــى بعـــد تعديلــه 

  .الاستثمار والقدرة التنافسية في الاعتبار ، عند اتخاذ قرار بالاستثمار في دولة معينة

وتشير أحد الدراسات حول تحليل استجابة أنماط الاستثمار الأجنـبي المباشـر لتقلبـات العوائـد المختلفـة 

 أن المشـروعات الاسـتثمارية ذات العوائـد المتقلبـة تكـون أكثـر عرضـة للتأجيـل، وتخلـص إلى أن الغالبيــة ، إلى

العظمى من الشركات تأخـذ في الاعتبـار عوامـل المخـاطرة في تحديـد اتجاهـات اسـتثماراا الأجنبيـة ومـداها، 

ات العائـــدات الاســـتثمارية في ممـــا يفســـر أن الاســـتقرار الاقتصـــادي والعوامـــل الأخـــرى الـــتي تـــؤثر علـــى تقلبـــ

  .1الدولة المضيفة تعتبر محددات مهمة لتدفق الاستثمار الأجنبي المباشر

I.2.1.بشكل عـام، يعتـبر سـعر الفائـدة مـن أهـم العوامـل المـؤثرة في الحركـة الدوليـة لـرأس :سعر الفائدة

يــث يميـل إلى التـدفق باتجــاه المـال ، خاصـة في حالـة الاخــتلاف بـين أسـعار الفائــدة في الأمـاكن المختلفـة، ح

  .                        الدول التي يكون فيها سعر الفائدة مرتفعا 

في دراسـته حــول المحــددات الخارجيـة لتــدفقات الاســتثمار الأجنــبي  1999عــام Lopezلقـد أوضــح  

لمســـتثمرين إلى المباشـــر، أن الانخفـــاض في أســـعار الفائـــدة الحقيقيـــة في بدايـــة التســـعينيات قـــد جـــذب انتبـــاه ا

  .2استثمار أموالهم في مشروعات إنتاجية بدلا من ادخارها أو استثمارها في محافظ الأوراق المالية

I.3.1- يمثــــــل امــــــتلاك المســــــتثمرين الأجانــــــب وبشــــــكل خــــــاص الشــــــركات متعــــــددة  :التكنولوجيــــــا

الشـركات الأجنبيـة الصـغيرة الجنسيات تكنولوجيـا متطـورة، مقارنـة بمثيلاـا في السـوق المحلـي أو نظيراـا مـن 

من رصـيد الاسـتثمارات  0.8نتيجة قدراا المادية على القيام بالإنفاق على البحوث والتطوير، إذ يلاحظ 

الولايــات المتحــدة الأمريكيــة، والمملكــة المتحــدة، وفرنســا، :الأجنبيــة المباشــرة يــتم مــن خــلال ســت دول هــي

ات تلك الدول في التكنولوجيا المتطورة في الـدول المضـيفة، حيث تتحكم شرك. واليابان، وسويسرا، وهولندا

  .والتي تمكنها من اكتشاف عمليات إنتاجية ومنتجات جديدة لمقابلة احتياجات السوق

وتشــير بعــض الدراســات إلى وجــود مجموعــة أخــرى مــن المحــددات الخارجيــة للاســتثمار الأجنــبي المباشــر 

. الأجنبيــة في الدولــة الأم والــدول المضــيفة علــى حــد ســواءتتمثــل في هيكــل الضــريبة علــى دخــل الشــركات 

                                           
 .1998الإشعاع الفنية، الإسكندرية، الطبعة الرابعة،  ة، مكتبة ومطبعةيمقدمة في إدارة الأعمال الدول .عبد السلام أبو القحف 1

  .28:ص
2  Mohamed A El Erian and Mohamed an El Gamal (1997) Attracting foreign direct 
investment: getting the basic right op.cit, p33. 
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بالإضــافة إلى ذلــك فــإن القــوة التفاوضــية والسياســية لتلــك الشــركات تمنحهــا القــدرة علــى إتمــام المفاوضــات، 

ويعـزي ذلـك مـن جهـة إلى . وبشروط مناسبة مع حكومات الدولة المضيفة مقارنة بنظريتها في السوق المحلي

النفــوذ  أخــرى إلى ومــن جهــة. ات للمــوارد النــادرة والمتمثلــة في رأس المــال والتكنولوجيــاامــتلاك تلــك الشــرك

السياسي الذي تمتلكه تلـك الشـركات، والمسـتمد مـن حكومـة الدولـة الأم مـن خـلال مـا تقدمـه مـن قـروض 

  .ومعونات للدولة المضيفة

I.2- لعديـد مـن الدراسـات لقد خلصـت ا:محددات الاستثمار الأجنبي المباشر لدى الدولة الأم

التطبيقيــــة المقارنــــة إلى نتــــائج كثــــيرة ومتباينــــة تبــــين أن عوامــــل الطــــرد هــــي الســــبب في حــــدوث ونمــــو ظــــاهرة 

أن الشركات متعددة الجنسيات غالبا مـا تسـتثمر  1995وأوضح كوشلين عام . الاستثمار الأجنبي المباشر

تصـدير أو التكنولوجيـا أو الـواردات أو المسـاعدات في الدولة التي تعتمـد علـى الدولـة الأم في الافـتراض أو ال

  .1بكافة أشكالها

علـــى أن التطـــورات الـــتي حـــدثت في الهياكـــل الماليـــة في  1999في دراســـته عـــام  Lopezوقـــد أكـــد 

العديد من الـدول الصـناعية ، أدت إلى المزيـد مـن تـدفقات رؤوس المـوال باتجـاه الـدول الناميـة ـدف تحقيـق 

  .2الاستفادة من العديد من المزايا المكانية في تلك الدول عائد أعلى من خلال

إلى بعـض العوامـل الهامـة كمحـددات تـدفع  Singh and kwang 1995وقـد أشـار كـل مـن 

  3: إلى مزيد من خروج الاستثمارات الأجنبية من الدولة الأم إلى الدولة المضيفة والمتمثلة فيما يلي

 .يشجع على استثمار فائض الأموال في الدولة الأمعدم توفر المناخ الاستثماري الذي -أ

عــدم وجــود اســتقرار سياســي في دولــة الأم الأمــر الــذي يــدفع بالشــركات إلى البحــث عــن ظــروف  -ب

  . أفضل في الدول الأخرى للتغلب على عدم ملائمة المناخ الاستثماري في الدولة الأم

ن حكومــات الشــركات الأجنبيــة تســتهدف مــن أمــا فيمــا يتعلــق بأهــداف الدولــة الأم، فكثــيرا مــا نجــد أ

جانــــب خلــــق الفــــرص  جديــــدة للعمالــــة في الخــــارج، أو فــــتح أســــواق جديــــدة للتصــــدير، أو نشــــر ثقافاــــا 

وأنظمتهــا السياســـية والاجتماعيــة في دول أخـــرى، أو محاولـــة ممارســة بعـــض أنـــواع مــن الضـــغوط الاقتصـــادية 

ومـن جانـب أخـر، فقـد . أحلاف عسـكرية أو اقتصـادية والسياسية لإقحام الدول المضيفة على الدخول في

                                           
اللاتينية مع  وأمريكاقارنة لتجارب كل من شرق وجنوب أسيا دراسة م ،المباشر في عصر العولمة الأجنبيمحددات الاستثمار  ،عبد السلام  1

  .165ص  . 2002التطبيق  على مصر ، القاهرة 
دراسة تطبيقية على الاقتصاد المصري، جامعة : جمال محمود عطية عبيد، تأثير الاستثمار الأجنبي المباشر على النمو الاقتصادي  2

  .55:ص ،.2002دكتوراه غير منشورة ، القاهرة  حلوان، كلية التجارة وإدارة الأعمال، رسالة
  .56:نفس المرجع السابق ،ص  3



  مع إشارة خاصة إلى البلدان العرابية مباشر في الدول الناميةدراسة تحليلية لمحددات الاستثمار الأجنبي ال
     

 2012سبتمبر –07 :العدد                        237                            مجلة ا�قتصاد الجديد     
 
 

يرجـــع تشـــجيع الحكومـــة الأم لتلـــك الشـــركات إلى تشـــبع الســـوق المحلـــي وارتفـــاع درجـــة المنافســـة فيـــه أو في 

  .أسواق الدول التي تنتمي أليها تلك الشركات

رتبـــاط بـــين ويشــير بعـــض الكتـــاب، إلى أن قـــرار الاســـتثمار الأجنـــبي المباشـــر ينطـــوي علـــى الأقـــل علـــى ا

واهتمـام "بالقـدرة التنافسـية "بمعـنى أن لاهتمـام المنشـآت . منطـق المنشـأة ومنطـق الحكومـة:نوعين من المنطـق

. أثرهمـا الكبـير علـى عمليـة اتخـاذ القـرارات المتعلقـة بالاسـتثمار الأجنـبي المباشـر» بكفـاءة الحكـم"الحكومـات

بــل إن وجــود درجــة عاليــة مــن هــذه . كفــاءة الحكــمإذا لا تســتطيع المنشــآت أن تتجاهــل العوامــل المتعلقــة ب

. الكفـاءة يكـون ضـمانا للمنشـآت مـن ناحيـة تقليـل المخـاطر السياسـية ويكفـل اسـتقرار العمـل داخـل البلـد

  .وبالمثل لا تستطيع الدولة أن تتجاهل عوامل القدرة على المنافسة لتلك المنشآت

ل المضـــيفة للاســتثمار الأجنـــبي المباشــر ليســـت وفي مــا يخلـــص الظــروف الـــتي يــتم يئتهـــا مــن قبـــل الــدو 

وحدها المحددات الأساسية لجذب هذا النوع من الاسـتثمار، وإنمـا تتـداخل عوامـل أخـرى ، منهـا أن يكـون 

-IIهــذا النــوع مــن الاســتثمار متفقــا مــع أهــداف البلــد وإســتراتجيتها ، وان تتــوافر ظــروف حكــم مناســبة 

تنطــوي هــذه المحــددات علــى العديــد مــن :دى الــدول المضــيفةمحــددات الاســتثمار الأجنبــي المباشــر لــ

العوامــل الــتي تخــص الــدول المضــيفة، بحيــث يمكــن تطويرهــا لجــذب أكــبر قــدر ممكــن مــن الاســتثمار الأجنــبي 

المباشــر ، والــتي يتمثــل أهمهــا في المزايــا المكانيــة المتــوافرة في الــدول المضــيفة، بالإضــافة إلى التشــريعات والــنظم 

لقـد أشـارت إلى .  الخ...المختلفة والضريبية، والأنظمة المصـرفية والسياسـات الاقتصـادية الكليـة  الاقتصادية

هذه المحددات العديد من النظريات والمنهاج مثـل نظريـة الانتقائيـة، ونظريـة الموقـع، ونمـوذج دورة حيـاة المنـتج 

ياســــية وقانونيــــة واقتصــــادية ومــــن الملاحــــظ أن هنــــاك العديــــد مــــن تلــــك المحــــددات والــــتي تــــتراوح مــــا بــــين س

  .واجتماعية

ــــار مواقــــع  ــــؤثر في اختب ــــتي ت ــــاول أهــــم المحــــددات ال وفي هــــذا الإطــــار، ســــوف يقتصــــر التحليــــل علــــى تن

  :الاستثمار الأجنبي المباشر في الدول المضيفة والمتمثلة في ما يلي 

II.1- المحددات السياسة القانونية.  

II.2-  المحددات الاقتصادية  

II.3- ددات الخاصة بالسياسات الاقتصادية الكلية المح  

II.4-  المحددات البيئة والمؤسسية.  

II.1- تشــــير احــــد الدراســــات المقارنــــة إلى انــــه كلمــــا تميــــز النظــــام :المحــــددات السياســــة القانونيــــة

السياســي بالديمقراطيــة والاســتقرار السياســي والأمــني، وغيــاب احتمــالات الحــروب كلمــا كــان ذلــك جاذبــا 
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مار الأجنــــبي المباشــــر والعكــــس صــــحيح، كمــــا أن محــــاولات التــــأميم أو المصــــادرة وزيــــادة التــــدخل للاســــتث

  .(1)الحكومي في النشاط الاقتصادي تؤثر بشكل سلبي على زيادة هذا الاستثمار 

ويدلل على ذلك بتواضع حصة دول إفريقيـا جنـوب الصـحراء مـن تـدفقات الاسـتثمار الأجنـبي المباشـر 

الأخرى في العالم ، بالرغم من أن معدل العائد على الاستثمار ا  أعلى بكثـير مـن العائـد  مقارنة بالمناطق

علـــى الاســـتثمار بـــدول ناميـــة أخـــرى ، حيـــث قـــدر معـــدل العائـــد علـــى الاســـتثمار بـــدول إفريقيـــا جنـــوب 

بالـدول الناميـة،  % 18-16مقابـل  1994- 1990خـلال الفـترة مـن  % 30-64الصحراء ما بـين 

ح ارتفــاع درجـــة المخــاطر السياســـية بـــدول افريقــا جنـــوب الصــحراء بدرجـــة اكــبر مـــن أي منطقـــة وهــذا يوضـــ

  .(2)أخرى في العالم 

وعلى النقيض من ذلك ، فقد تمكنت انجولا بعد الانتهاء من حالة الصراعات المدنية مـن تحقيـق زيـادة 

ســـعينيات ، واحتلـــت المرتبـــة ملحوظـــة في نصـــيبها مـــن تـــدفقات الاســـتثمار الأجنـــبي المباشـــر خـــلال فـــترة الت

  (3).الأولى من بين الدول القارة جذبا لهذا الاستثمار تليها مصر ثم جنوب إفريقيا  

كذلك تـؤثر المحـددات التشـريعية علـى الحركـة الاسـتثمارات الأجنبيـة المباشـرة ويمثـل أهـم تلـك المحـددات 

دول المضــيفة، والــتي توضــح مــدى الترحيــب في اســتقرار التشــريعات الحاكمــة لهــذا النــوع مــن الاســتثمار في الــ

في إجـــراءات الاســـتثمار والخـــدمات  تبالاســـتثمار الأجنـــبي مـــن خـــلال الحـــوافز المقدمـــة، ومـــدى التســـهيلا

المقدمــة لــه ، كــذلك مــدى قــدرة التشــريعات الحاكمــة علــى القضــاء علــى الاحتكــارات القائمــة خاصــة فيمــا 

شـــروعات أو البنـــوك، مـــن خـــلال الاستخصـــاص وخفـــض يتعلـــق بملكيـــة الدولـــة ســـواء أكانـــت بالنســـبة للم

، ويــؤثر مــا ســبق علــى كفــاءة النظــام المــالي في )والإيــداع  ضالفــرق بــين معــدلات الاقــترا( هــوامش الوســطاء 

  .(4) الدولة

كمـــا تـــؤثر نـــواحي التشـــريعية علـــى نســـبة مســـاهمة المســـتثمر الأجنـــبي في المشـــروعات المقامـــة في الدولـــة،  

توظف ، كما توضح مدى وجود نوع من الرقابة على الصرف، وعلى مـدى القـدرة علـى ودرجة الحرية في ال

فعلــى ســبيل المثــال وجــد في الهنــد أن معوقــات إجــراءات الاســتثمار، . نقــل رأس المــال والأربــاح إلى الخــارج 

، وارتفــاع درجـة البيروقراطيــة ، هــي الـتي أدت إلى حــدوث نقــص في Transparencyوغيـاب الشــفافية 

                                           
دراسة ومقارنة لتجديد مركز مصر التنافسي ، بحث مقدم للمؤتمر السنوي الثالث : الأجنبيةمصطفى محمد عز العرب الاستثمارات  (1)

  . 4:،ص 1988والتشريع ، القاهرة ، نوفمبر  ءوالإحصاعشر للاقتصاديين المصريين ، الجمعية المصرية للاقتصاد السياسي 
  . 115ص  .مصدر سبق ذكره أبو القحف، عبد السلام (2)
  .الصفحةالمصدر السابق مباشرة ننفس  (3)
محمد بسيوني ، دور السياسة الاقتصادية تجاه الاستثمارات الأجنبية المباشرة، مع دراسة على القطاع الصناعة في مصر في ضوء  (4)

  .31:،ص1987الاقتصادي ، رسالة دكتوراه غير منشورة جامعة عين الشمس ، كلية التجارة  حنفتا سياسة الا
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ولهـــذا قامـــت الهنـــد في التســـعينيات مـــن القـــرن الماضـــي . لاســـتثمار الأجنـــبي المباشـــر الـــداخل إليهـــاحجـــم ا

حجــم التــدفقات  بتحسـين القواعــد الخاصــة بالاســتثمار الأجنـبي ممــا أدى إلى زيــادة تدفقــه إليهـا، حيــث بلــغ

ابــــل مق)  2000-1991(مليــــون دولار خـــلال الفــــترة 1879مـــن هــــذا الاســــتثمار في المتوســـط حــــوالي 

. 1%1360، أي بمعـدل زيـادة بلغـت نحـو  )1990-1981(مليون دولار في المتوسط الفترة  168.7

أمـــا في بـــنجلاديش وباكســـتان فعلـــى الـــرغم مـــن الســـماح للمســـتثمرين الأجانـــب بزيـــادة نســـبة ملكيـــتهم في 

في أوائــــل التســــعينيات لكنهمــــا فشــــلتا في جــــذب تــــدفقات معنويــــة مــــن الاســــتثمار  %100المشــــروعات 

  .2الأجنبي المباشر بسبب عدم الاستقرار السياسي وكثافة البيروقراطية

II.2- أهميـة كبـيرة في اختيـار موقـع الاسـتثمار  تتحتل المحددات الاقتصـاديا:المحددات الاقتصادية

تلعـب دورهـا بالكامـل بمجـرد أن يوجـد إطـار عـام لسياسـات اسـتثمارية يمكنهـا مـن  ثحيـ .الأجنـبي المباشـر

ا الإطار يمكـن تصـنيف المحـددات الاقتصـادية التقليديـة حسـب الحـافز الاسـتثماري للشـركات وفي هذ. ذلك

    3.متعددة الجنسيات في دولة ما إلى حجم السوق، ومدى توفر الموارد والأصول ومعدل الكفاءة

وتجــــدر الإشــــارة إلى أن المحــــددات الاقتصــــادية تشــــمل العديــــد مــــن المؤشــــرات الاقتصــــادية الدالــــة علــــى 

توى أداء الاقتصــاد الـوطني ، وتتمثــل أهـم هــذه المحـددات في درجــة الانفتـاح علــى العـالم الخــارجي، وقــوة مسـ

الدولـــة في الســـوق العـــالمي، والقـــدرة علـــى إدارة الاقتصـــاد الـــوطني ، وقـــوة الاقتصـــاد في مواجهـــة أيـــة ظـــروف 

تــوافر : رى والــتي تتمثــل فيوبالإضــافة إلى ذلــك فــان هنــاك العديــد مــن المحــددات الاقتصــادية الأخــ. خارجيــة

  .الخ.....عنصر العمل الرخيص، وأسعار الصرف والبنية الأساسية، والتمويل

وسوف يتركز الشرح على أهم المحددات الاقتصادية التي تقوم بدور مؤثر في جذب الاسـتثمار الأجنـبي 

  :المباشر، وفقا لما يلي

II.1.2 -  يميــل الاســتثمار الأجنــبي المباشــر إلى :جيدرجــة الانفتــاح الاقتصــادي علــى العــالم الخــار

التوجه إلى الاقتصاديات المفتوحة، والتي تتميز بعدم وجود أيـة قيـود علـى حركـة التبـادل التجـاري أو عناصـر 

بمعـنى . الإنتاج بما يضمن حسن الكفاءة الاقتصادية في توجيهها ، وعـدم وجـود أيـة اخـتلالات في الأسـواق

                                           
  على البيانات  اعتمادحساب مباشر للباحث   1

،الملحق  1998المباشر الدروس المستفادة والخبرات العلمية واشنطن  الأجنبيالاستثمار ) التابعة للبنك الدولي (مؤسسة تمويل الدولية -

  . 95ص)أ(

UNCTAD(2004)World Investment Report op cit p370 
  .59:ص ذكره،مرجع سبق  عبيد،عطية محمود جمال   2
يناير  20، 1617الاقتصادية العدد  الأهرامالمباشر لدى الدول المضيفة ، مجلة  الأجنبيمنى  زوبع ،وهبة الذقن ،محددات الاستثمار   3

  .44-  42ص ص  2000
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ح الاقتصــادي علــى العــالم الخــارجي كبــيرة كلمــا كــان الاقتصــاد الــوطني  جاذبــا انــه كلمــا كانــت درجــة الانفتــا 

ويمكن الاسـتدلال علـى ذلـك مـن خـلال قيـاس نسـبة الصـادرات والـواردات إلى . للاستثمار الأجنبي المباشر

  .الناتج الوطني ، ودرجة تركز الصادرات، بالإضافة إلى التخفيضات في القيود التعريفية وغير التعريفية

وبتطبيق معيار نسبة الصـادرات إلى النـاتج الـوطني  في بعـض الـدول العربيـة، يتضـح بأـا تحتـل درجـات 

. متواضعة في انفتاحها الاقتصادي على العالم الخارجي إذا مـا تم مقارنتهـا مـع بعـض الـدول الناميـة الأخـرى

وطني  في كــل مــن المغــرب، فعلــى ســبيل المثــال فقــد بلغــت نســبة الصــادرات مــن الســلع والخــدمات للنــاتج الــ

 2003عــام  ،% 28.5،% 20.5، % 14.5،%18.8:علــى التــوالي اوالســودان، ومصــر، وموريتانيــ
. 2في ماليزيـــــا خـــــلال نفـــــس الســـــنة %8. 124في المكســـــيك ،و%32في تركيـــــا، و %31مقارنـــــة بــــــ، 1

قتصـادي لكـل مــن دول النـاتج المحلـي الإجمــالي لمعرفـة مـدى التحــرر الا/وبتطبيـق معيـار الصـادرات والــواردات

يتضــح بــان أولى أكثــر  2000-1992مجلــس التعــاون الخليجــي، ودول اتحــاد المغــرب العــربي خــلال الفــترة 

-64.5انفتاحــا علــى العــالم الخــارجي مــن الثانيــة ،إذا تراوحــت درجــة الانفتــاح للمجموعــة الأولى مــا بــين 

وبـذلك يتضـح أن  % 57-44.5 في حين تراوحت درجة الانفتاح للمجموعـة الثانيـة مـا بـين. 74.5%

مجموعــة دول مجلــس التعــاون الخليجــي أكثــر انفتاحــا وتحــررا مــن الناحيــة التجاريــة علــى العــالم الخــارجي، في 

  .حين يتضح عدم وجود خطوات حقيقية نحو تحقيق التكامل الاقتصادي بين أقطار المغرب العربي

جــذب الاســتثمار الأجنــبي المباشــر لــدول  أمــا فيمــا يتعلــق بقيــاس اثــر درجــة الانفتــاح الاقتصــادي علــى

، زيـــادة ) 1998-1992(امـــوعتين، فيتضـــح مـــن خـــلال تتبـــع تـــدفقات هـــذا الاســـتثمار خـــلال الفـــترة 

تدفقاتــه بقـــدر اكـــبر في دول مجلـــس التعـــاون الخليجـــي مـــن دول اتحـــاد المغـــرب العـــربي ، حيـــث بلـــغ متوســـط 

  .مليون دولار في الثانية  1267ة المذكورة مقابل مليون دولار خلال الفتر 3350.7التدفقات في الأولى 

II.2.2-  تمثل القـوة التنافسـية للاقتصـاد الـوطني  احـد المحـددات :القوة التنافسية للاقتصاد الوطني

الهامة في جذب الاستثمار الأجنبي المباشر ، ذلك انه كلما كان المركز التنافسي في حالة تحسن، كلما كـان 

يد مـن الاسـتثمارات الأجنبيـة ويمكـن الاسـتدلال علـى القـوة التنافسـية للاقتصـاد مـن ذلك مدعاة لجذب المز 

خـــلال معـــدل نمـــو الصـــادرات ، فكلمـــا ارتفـــع هـــذا المعـــدل كلمـــا دل علـــى زيـــادة القـــوة التنفســـية للاقتصـــاد 

وة وهناك أيضا الرقم القياسي لأسعار الصادرات فكلما اتجه إلى الانخفـاض كلمـا دل ذلـك علـى قـ. الوطني 

  .المركز التنافسي للاقتصاد الوطني  في مجال جذب الاستثمار الأجنبي المباشر

                                           
  .249:ص6/5، الملحق رقم 2004تصادي العربي الموحد التقرير الاق  1

2  -world Bank (2002) Global Development Finance Mobilizing Finance and 
managing vulnerability summary and county tables Washington pp536.356.336. 
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وبتطبيق معيار معدل نمو الصادرات في بعض الاقتصاديات العربيـة يتضـح أن هـذا المعـدل قـد ارتفـع في 

، وفي مصـر ارتفـع مـن 2003عـام  %11.4إلى  2002- 1998كمتوسط للفـترة   %2.3المغرب من 

بـــالنظر إلى تـــدفقات الاســـتثمار الأجنـــبي المباشـــر إلى الـــدول المـــذكورة ،يتضـــح أن ،   %24الى  13.3%

في عـــام  % 138ارتفـــاع معـــدل نمـــو الصـــادرات في المغـــرب قـــد ارتـــبط بزيـــادة في تـــدفقات هـــذا الاســـتثمار 

وفي مصـر فقـد شـهدت التـدفقات مـن هـذا الاسـتثمار ) 2002-1998(مقارنة  بمتوسط الفترة  2003

  .خلال نفس العام رغم ارتفاع معدل نمو الصادرات %73.9 انخفاضا بلغ

تشـــير العديـــد مـــن الدراســـات علـــى أن هنـــاك مجموعـــة أخـــرى مـــن :محـــددات اقتصـــادية أخـــرى -5

المحددات الاقتصادية تشكل في مجملها عوامل جذب هامة للاستثمارات الأجنبية المباشرة نذكر أهمها فيمـا 

   يلي

عنصـــر العمـــل قـــد يشـــجع علـــى تـــدفق المزيـــد مـــن الاســـتثمار الأجنـــبي أن انخفـــاض تكلفـــة :العمالـــة) أ(

عنصــر العمــل ورغــم أهميــة هــذا المحــدد في . المباشــر إلى دولــة مــا دون غيرهــا، حيــث يتجــه إلى مجــالات كثيفــة

تعظــيم أربــاح الشــركات الأجنبيــة ، إلا انــه قــد لا يحظــى بالاهتمــام الكــافي مــن قبــل تلــك الشــركات مقارنــة 

إلى أن عنصر العمل يمثل احد بنود التكلفة ولـيس الكـل قتصادية الأخرى ويمكن إرجاع ذلك بالمحددات الا

الإنتاجيـة إلى ادني حـد ممكـن في حالـة ارتفاعهـا مـن  ا، كما أن تكلك الشركات يمكنهـا بتخفـيض تكليفاـ

  .الخصوص خلال رفع كفاءة العاملين عبر برامج التدريب بالإضافة إلى دور اقتصاديات الحجم في هذا 

ويتضــح مــن اتجاهــات الاســتثمارات الأجنبيــة المباشــرة علــى مســتوى العــالم أن معظمهــا تــتم بــين الــدول 

  .الصناعية وبعضها البعض ويرجع ذلك إلى أن إنتاجية العامل في تلك الدول أعلى منها في الدول النامية

افســـي مـــن حيـــث معـــدلات أن الـــدول العربيـــة غـــير النفطيـــة تتمتـــع بمركـــز تن) 1(ويوضـــح الجـــدول رقـــم 

دولار خـلال  415الأجور مقارنة بالدول النفطية حيث بلغ متوسط الحد الادني للأجـر السـنوي في مصـر 

 1525دولار وفي تـــونس  1672دولار ن وفي المغـــرب  1340/وفي الجزائـــر ) 1999-1995(الفـــترة 

ب مـن نفـس المسـتوى في بعـض دولار وبالمقارنـة مـع تركيـا فقـد اقـتر  8244دولار في حين بلـغ في الكويـت 

  .دولار 1254الدول العربية غير النفطية ن حيث بلغ 

ويتضــح في ضــوء مــا ســلف ارتفــاع تكلفــة العامــل وانخفــاض إنتاجيــة ومعــدل نموهــا،  وكــذلك انخفــاض  

نســبة العمالــة المــاهرة مقارنــة بإجمــالي العــدد الكلــي الأمــر الــذي يحــد مــن قــدره البلــدان العربيــة علــى جانــب 

   .تثمارات الأجنبية المباشرة في القطاعات التي تحتاج إلى مهارة عاليةالاس
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الأجور والإنتاجية في قطاع الصناعات التحويلية في بعض الدول العربية خلال ):1(الجدول رقم 

  )الوحدة دولار أمريكي )                             (1999-1995-1984-1980(الفترتين 

  الدولة

ل  عدد ساعات العم

  الأسبوع

الحد الادني للأجر 

  السنوي

متوسط تكلفة العامل 

  )1(السنوية 

متوسط إنتاجية العامل 

  )2(السنوية 

  )2).(1(نسبة 

)%(  

معدل 

نمو 

إنتاجية 

  العامل

)%(  

1980-

1984  

1995-

1999  

1980-

1984  

1995-

1999  

1980-

1984  

1995-

1999  

1980-

1984  

1995-

1999  

1980-

1984  

1995-  

1999  

  -  -  1984  -  11306  2638  6242  1340  -  -  -  رالجزائ

  62  31.2  55.3  5976  3691  1863  2210  415  343  -  58  مصر

  )27.8(  17.5  59.9  11906  16337  2082  4643  -  -  50  -  الأردن

  -  -  28.4  -  30341  -  10281  8244  -  -  -  الكويت

  3.2  43.7  33.9  9918  9607  4338  2844  -  -  -  -  سوريا 

  )67.7(  22.3  29.6  5782  17935  1291  4492  -  -  -  -  اليمن 

  43.2  37  25  9089  6328  3391  2583  1672  -  -  -  المغرب

  -  -  40.8  -  21119  -  8648  -  -  -  -  ليبيا 

  -  -  40.9  -  7111  3599  3344  1525  1381  -  -  تونس

  49.8  27.1  47.0  12661  8454  3429  2519  -  -  -  -  ماليزيا

  135.5  24.1  29  32961  13994  7959  3582  1254  594  48  -  تركيا

Source the World Bank (2003) world development indicators, 
table No2.5 wages and productivity Washington p p54.56.  

  النسبة المئوية حساب مباشر للبحث  -
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  تعني البيان غير متوفر ) -(إشارة  -

  .تعني ان المعدل سالب (  )إشارة -

تعتبر البنية الأساسـية الماديـة والمعلوماتيـة مـن المحـددات الرئيسـية لاختيـار : نية الأساسيةالب) ب(

موقع الاستثمار الأجنبي المباشر وتشمل البنية الأساسية الطرق والمطارات وخطـوط السـك الحديديـة 

 ، وأنظمـــة الاتصـــال، ومـــدى تـــوفر قاعـــدة تكنولوجيـــة تســـاعد علـــى اســـتيعاب التكنولوجيـــا الحديثـــة

المصــاحبة لهــذا النــوع مــن الاســتثمار، بالإضــافة إلى تــوفر المعلومــات والانفتــاح الاقتصــادي والشــفافية 

  .بحيث أصبحت من المحددات الهامة للبنية الأساسية والمناخ الاستثمار 

أن نوعيــة ومقــدار البنيــة الأساســية )  2003-2002(وقــد نشــر تقريــر الخــبرة التنافســية للعــالم العــربي

بالنقــل والاتصــالات أمــرا هامــا خاصــة بالنســبة للمســتثمر الأجنــبي المتوجــه نحــو التصــدير وان العديــد  المتعلقــة

 83مــن الــدول العربيــة يقــع في النطــاق دون المتوســط مــن ناحيــة المنافســة العالميــة حيــث تم ترتيــب تنافســية 

  (1).ة دولة فيما يتعلق باستطلاع أراء التنفيذيين حول مدى توفر هذه البنية الأساسي

، عـن دور الاسـتثمار الأجنـبي 1995عـام  Che, Chan and Zhangولقد أوضـحت دراسـة 

في الصـــين ، أن البنيـــة الأساســـية متمثلـــة في تســـهيلات والنقـــل والمطـــارات ذات التـــأثير إيجـــابي ومعنـــوي في 

في دراســـــته عـــــن 1998هـــــذا وقـــــد انتهـــــى أوتـــــار عـــــام (2)اختيـــــار مواقـــــع هـــــذا الاســـــتثمار داخـــــل الصـــــين 

لاســــتثمارات الأجنبيــــة اليابانيــــة في اســــيا إلى ضــــرورة تــــوفير البنيــــة الأساســــية بمعناهــــا الواســــع مثــــل تيســــير ا

الخ كشـرط أساسـي بجانـب شـروط أخـرى تتعلـق لسياسـات الاقتصـاد الكلـي ...المواصلات والتعليم المتطور 

  .  (3)والجزئي للدولة التي ترغب في جذب المزيد من الاستثمار الأجنبي المباشر

إلى حجـم الاسـتثمارات شـاملة  2005ويشير البنك الـدولي في تقريـره مؤشـرات التنميـة في العـالم لعـام 

الاتصــالات ، الطاقــة ، النقــل ، الميــاه ، (الاســتثمارات الخاصــة في بعــض مشــروعات البنيــة الأساســية مثــل 

الاسـتثمار في هـذه إذ بلـغ إجمـالي حجـم  2003-1996في بعض الدول العربية خلال الفـترة ) والصحة 

مليون دولار وقد تركز معظمها في قطاع الاتصـالات حيـث اسـتحوذ علـى  5682.4المشروعات في مصر 

 10512وفي المغــــرب بلــــغ إجمــــالي الاســــتثمار ) %18.6والنقــــل  % 24.3وقطــــاع الطاقــــة  % 57.1

) %9.5ة والميــاه والصــح %34.7واتصــالات  %55.8مليــون دولار واســتحوذ قطــاع الطاقــة منهــا علــى 

                                           
  .2/9/2002جريدة الشرق الاوسط بتاريخ   (1)
  . 68:ص ذكره،سبق  رمصد عبيد،جمال محمود عطية   (2)

(3) The World Bank (2005) world Development Indicators table No501 private sector 
development Washington pp270-272.  
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مليـون دولار ن وقـد تم اسـتثماراها في قطـاعي الاتصـالات والطاقـة،  542وفي تونس بلغ حجم الاستثمار 

  . %48.9، %51.1حيث بلغ نصيب كل منهما على التوالي 

وبالمقارنـــة مـــع بعـــض الـــدول الناميــــة الأخـــرى فقـــد بلـــغ حجــــم الاســـتثمار في نفـــس مشـــروعات البنيــــة 

، الطاقـة % 27.3الاتصـالات (بيلـون دولار  48.7س الفترة في الصين نحـو الأساسية السابقة وخلال نف

بليـــــون دولار  155.3وفي البرازيـــــل فقـــــد بلـــــغ نحـــــو ) %5الميـــــاه والصـــــحة  %34.4، النقـــــل 33.2%

بينمـــا في المكســـيك  (% 1الميـــاه والصـــحة % 16.3النقـــل   %22.9، الطاقـــة %49.1الاتصـــالات (

، الميــاه والصــحة %16.3النقــل  %22.9الطاقــة  %59.8الاتصــالات (بليــون دولار  33.4فقــد بلــغ 

1% (  

وفي ظل ما تقدم يتضح تدني حجم الاستثمارات في الدول العربيـة في مشـروعات البنيـة الأساسـية الـتي 

بالــدول الناميــة الأخــرى الــتي اســتطاعت  تشــكل أهميــة كبــيرة بالنســبة للاســتثمارات الأجنبيــة المباشــرة مقارنــة

ناهيك عن تركيز هذه الاستثمارات في قطـاع الاتصـالات بالدرجـة .جذب كميات كبيرة من هذا الاستثمار

الأولى يليـــه قطــــاع الطاقـــة ثم قطــــاع النقـــل، ممــــا يعكــــس أهميـــة هــــذه القطاعـــات في جــــذب هـــذا النــــوع مــــن 

  .الاستثمار

II.3-  تمـارس السياسـات الاقتصـادية الكليـة : الاقتصادية الكليـةالمحددات الخاصة بالسياسات

دورا كبيرا في التأثير عل قرارات الاستثمار الخاص في حالة الـدول الناميـة، إلا أن درجـة تأثيرهـا تتفـاوت مـن 

دولــة لأخـــرى فكلمـــا كانـــت تلـــك السياســـات تتميــز بالمرونـــة والاســـتقرار وتـــتلاءم مـــع التغـــيرات والتحـــولات 

لمـــا كانـــت في مجموعهـــا جاذبـــة للاســـتثمار الأجنـــبي المباشـــر ونتنـــاول أهـــم أدوات السياســـات الاقتصـــادية ك

  :الاقتصادية وفقا لما يلي 

II.1.3- شــــــاع الاعتقــــــاد حــــــتى بدايــــــة الســــــبعينيات، وطبقــــــا للنظريــــــة الكينزيــــــة  :أســــــعار الفائــــــدة

ــــادة الإنفــــاق الاســــتثمار  ةوالنيوكلاســــيكي ــــدة يشــــجع علــــى زي ــــه بعــــض أن تخفــــيض أســــعار الفائ ي ، غــــير ان

أصـبح تحديـد أسـعار الفائـدة  1973عـام  Show et Mchinnonالدراسـات الـتي قـام ـا كـل مـن 

الحقيقية عند مستويات عالية نسبيا متعارفا عليه في السياسة التي يوصى ـا كـل مـن صـندوق النقـد والبنـك 

  .1الدوليين للدول النامية

                                           
 1999ابريا /،يناير  454، 453سامية عمار محددات الاستثمار الخاص في الاقتصاد المصري ، مجلة مصر المعاصرة ، العددان   1

  .75:الجمعية المصرية للاقتصاد السياسي والإحصاء والتشريع ، القاهرة ص 
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ائــدة والوصــل ــا إلى أســعار فائــدة حقيقيــة موجبــة مــن إن الهــدف الأساســي مــن وراء تحريــر أســعار الف

وجهة نظر صـندوق النقـد الـدولي أن هـذه الأسـعار المرتفعـة سـتؤدي مـن ناحيـة إلى تشـجيع المـدخرات ومـن 

ناحية أخرى إلى التوظيف المدخرات على أساس من المنافسة التي تؤدي في النهاية إلى سيادة الاسـتثمارات 

  الأكثر كفاءة وربحية 

تشـير احــد الدراســات المقارنــة  ، إلى أن تطبيــق العلمــي لتحريـر أســعار الفائــدة لم يــؤد إلى تحقيــق تلــك و 

النتــائج المرجــوة ، حيــث خلصــت بعــض الدراســات التطبيقيــة الــتي أجريــت علــى مجموعــة كبــيرة مــن الــدول 

  :النامية إلى أن رفع أسعار الفائدة قد أثرت على قرارات الاستثمار الخاص من خلال

  رفع التكلفة الحقيقية للافتراض من البنوك  -1

رفـــع عائـــد الفرصـــة البديلـــة المتمثلـــة في الاحتفـــاظ بالأربـــاح المحتجـــزة للمشـــروعات في شـــكل ودائـــع  -2

بنكيـــة بـــدلا مـــن اســـتثمارها في توســـيع القاعـــدة الإنتاجيـــة لهـــذه المشـــروعات وهـــو مـــا يعـــني ارتفـــاع تكلفــــة 

كـس سـلبا علـى حجـم ومسـتويات الاسـتثمار الخـاص ومـا تجـد الإشـارة استخدام رأس المال الأمـر الـذي انع

إليـــه أن العلاقـــة العكســـية بـــين مســـتويات أســـعار الفائـــدة وقـــرارات الاســـتثمار الخـــاص تـــزداد أهميـــة في حالـــة 

الـدول الناميـة بسـبب اعتمـاد المشـروعات الخاصـة ـا علـى الاقـتراض بشـكل أساسـي ، وذلـك علـى عكــس 

  ).الأسهم(تعتمد في تمويل مشروعاا على الأرباح المحتجزة وعلى بيع حقوق الملكية  الدول المتقدمة التي

مـن احتجاجاتـه التمويليـة مـن خـلال   % 85ويدلل على ذلك حصول القطاع الخاص في مصر على 

وقـد عـزى ذلـك إلى انخفـاض أسـعار الفائـدة  1992- 1982الاقتراض مـن الجهـاز المصـرفي خـلال الفـترة 

  .ا خفض التكلفة الحقيقية للاقتراض الحقيقية مم

II.3 .2-  يعتـبر سـعر الصـرف الأجنـبي مـن المحـددات الهامـة للاسـتثمار  :سياسات سـعر المصـرف

الأجنــبي المباشـــر ، حيـــث أوضــحت احـــد الدراســـات التطبيقيــة  أن الشـــركات الأجنبيـــة تتعامــل بـــردود فعـــل 

  :دفق هذا الاستثمار من ناحيتين هما عكسية مع تقلبات أسعار الصرف ويؤثر معدل الصرف على ت

تتعلق بانخفاض في قيمة العملة المحلية بالنسبة للعملات الأجنبية في الـدول المضـيفة، ممـا يترتـب :الأولى

عليــه انخفــاض القيمــة الحقيقيــة لتكــاليف المشــروع وهــذا يحفــز المســتثمر الأجنــبي علــى زيــادة اســتثمار المباشــر 

  .في الدولة المضيفة

وتتمثـــل في مـــدى اســـتقرار ســـعر الصـــرف في الدولـــة المضـــيفة حيـــث يـــؤدي ذلـــك إلى اســـتقرار : الثانيـــة

حصيلة أرباح المشروعات عند تحويلها للخارج ويحفز ذلـك تـدفق الاسـتثمارات الأجنبيـة أو يحـدث العكـس 

  .في حالة عدم استقرار أسعار الصرف 
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أن  1997عــام   Bayoumi and lipworthولقــد أيــدت الدراســة الــتي قــام ــا كــل مــن 

تخفيض قيمة العملة يؤدي إلى جذب المزيد من الاستثمار الأجنـبي المباشـر، بحيـث أن تخفـيض قيمـة العملـة 

للدولـة المضـيفة كمـا يشـجع ذلـك الشـركة  % 10يؤدي إلى زيادة الاستثمار الأجنبي المباشـر بمعـدل  % 6

  .(1)ا للخارج المستثمرة على إعادة استثمار أرباحها بدلا من إعادة تحوله

مــدى تــأثير ســعر الصــرف علــى الاســتثمارات (2)وقــد أشــارت نتــائج احــد الدراســات التطبيقيــة        

دولــة ناميــة إلى وجــود أثــار ســلبية لتخفــيض أســعار  24الخاصــة في المكســيك وشــيلي مــن خــلال عينــة مــن 

ل أمريكـــا اللاتينيـــة الصـــرف علـــى الاســـتثمار الخـــاص ، وفي المقابـــل تشـــير بعـــض الدراســـات عـــن تجـــارب دو 

ودول شــرق أســيا وبعــض الــدول الإفريقيــة عــن عــدم تــأثير ســعر الصــرف الحقيقــي علــى قــرارات الاســتثمار 

و قد أشارت إلى أن التقلبات غير المتوقعة في أسـعار الصـرف للعمـلات الوطنيـة تـؤدي إلى أحجـام . الخاص

ي ولقــد وصــل احـد الكتــاب الاقتصــاديين الاسـتثمار الخــاص باعتبـاره مؤشــرا علــى دعـم الاســتقرار الاقتصـاد

حــول تــأثير اســتقرار نظــام ســعر الصــرف علــى تــدفقات الاســتثمار الأجنــبي  2000العــرب في دراســته عــام 

ان الفـترات الـتي تمتـع فيهـا سـعر الصـرف بالاسـتقرار كانـت  1997-1975المباشر في مصر خلال الفترة 

 1975(جنيـه لكـل دولار كمتوسـط للفـترة ( 0.740الفترات الـتي شـهدت اسـتقرار أسـعار الصـرف عنـد 

مليـون دولار وعنـدما زادت  753مليـون دولار إلى  80زيادة في تـدفقات هـذا الاسـتثمار مـن ) 1981-

انخفضـــت تـــدفقات هـــذا  1983و 1982أســعار الصـــرف للجنيـــة المصـــري مقابـــل الــدولار خـــلال عـــامي 

كـــذلك لـــوحظ أن اســـتقرار . ى التـــواليمليـــون دولار خـــلال نفـــس العـــامين علـــ490و294الاســـتثمار إلى 

قـد ) 1997-1991(،)1986-1984(خلال الفترتـين )جنيه لكل دولار( 3.3و 1.7الصرف عند 

 1100إلى  253مليــون دولار ومـــن  1217الى 729أدت إلى زيــادة هـــذا الاســتثمار علـــى التــوالي مـــن 

المتغـيرين، فقـد يتـأثر كلاهمـا بمتغـير  مليون دولار وقد أضاف بان هذه النتيجة لا تعبر عن علاقة مباشرة بـين

  .)3(ثالث يؤدي إلى تحريكها في نفس الاتجاه  

                                           
(1) Bay oumo T and G Lipworth (1997) Japane se foreign direct investment and 
regional trade ‘IMF working paper wp/97Asia Pacific Deppartment IMF 
Washington DC Angust P12.    

، مجلة 1992-1974على الاقتصاد المصري  ةدراسة تطبيقي: المحددات الاقتصادية الكلية للاستثمار الخاص. حمد الخواجةاليلى   (2)

  131:ص.1995أكتوبر، القاهرة  440- 439مصر المعاصرة، الجمعية المصرية للاقتصاد السياسي والإحصاء والتشريع العددان 

132 .  
ر الصرف على تدفقات الاستثمارات الاجنبية المباشرة في مصر مجلة مصر المعاصرة الجمعية المصرية علي سليمان اثر استقرار نظام سع )3(

  .20ص 2000السنة الواحد والسبعون اكتوبر  460- 459للاقتصاد السياسي والاحصاء والتشريع العددان 
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وفي ضــوء مــا تقــدم يتضــح أن عــدم اســتقرار أســعار الصــرف والتخفــيض الشــديد في قيمــة العملــة المحليــة 

يـــؤدي إلى تـــأثيرات ســـلبية علـــى تـــدفقات الاســـتثمار الأجنـــبي المباشـــر الأمـــر الـــذي يســـتوجب تحـــير أســـعار 

  .لصرف لتكون أكثر مرونة ا

II.4 - ــة والمؤسســية تلعــب المحــددات البيئيــة والمؤسســية دورا بــالغ الأهميــة علــى :المحــددات البيئي

حركــــة تــــدفقات الاســــتثمار الأجنــــبي المباشــــر بحيــــث كلمــــا انطــــوى النظــــام البيئــــي علــــى مجموعــــة مــــن القــــيم 

المباشـر كلمـا كـان ذلـك جاذبـا لـه والعكـس صـحيح  والعادات والتقاليد الايجابية والمواتية للاستثمار الأجنبي

أمــــا فيمــــا يتعلــــق بالنظــــام المؤسســــي فيتكــــون مــــن النظــــام الإداري والأجهــــزة القائمــــة علــــى إدارة الاســــتثمار 

والمنظمــين ونظــم المعلومــات الاســتثمارية وكلمــا كــان النظــام الإداري يتميــز بسلاســة الإجــراءات ووضــوحها 

  .دارية كلما أدى ذلك إلى جذب الاستثمار والعكس صحيح وعدم وجود تعقيدات مكتبية وإ

وفي نفـــس الوقــــت كلمـــا تميــــزت الأجهـــزة القائمــــة علـــى ادارة الاســــتثمار بالكفـــاءة الإداريــــة والتنظيميــــة 

واتجهت إلى تطبيق مبدأ لا مركزية ادارة الاستثمار كلما أدى ذلـك إلى جـذب الاسـتثمار والعكـس صـحيح 

لومات الاستثمارية ، فكلمـا أتاحـت البيانـات والمعلومـات الاسـتثمارية للمسـتثمرين أما فيما يتعلق بنظم المع

بالصـــورة التفصـــيلية المطلوبـــة وبالدقـــة المناســـبة وفي الوقـــت المناســـب كلمـــا أدى ذلـــك إلى جـــذب الاســـتثمار 

  .والعكس صحيح  

ل الناميـة أقـل تشـددا إلى أن المعايير البيئية كقاعدة عامة في الدو  2002وأشارت أحد الدراسات عام 

وقـد أشـار إلى أن المعـايير تكـون أكثـر . لكـن ذلـك لا ينطبـق علـى كافـة مجـالات الاسـتثمار.بالدول المتقدمة

تشددا في مجال المشروعات السياحية ، واقل تشددا في بعض االات الصناعية الأخرى ، وممـا يؤكـد ذلـك 

د مـن الـدول الناميـة ومنهـا مصـر مثـل صـناعة السـيراميك، تركز العديد من الصناعات الملوثـة للبيئـة في العديـ

والغـــزل والنســـيج، والحديـــد والصـــلب وبالتـــالي فقـــد تشـــجع المعـــايير البيئيـــة الأقـــل تشـــددا علـــى زيـــادة تـــدفق  

  .الاستثمار الأجنبي المباشر إلى تلك الدول للاستثمار في تلك الصناعات

أن  1995،وثيمـــوش جـــان عـــام 1992 وعلـــى مســـتوى النظـــام المؤسســـي فقـــد أوضـــح كوشـــلين عـــام

الخطر السياسي وعد الاستقرار المؤسسي يعد جانب كبير من الأهميـة في  مشـروع تمركـز الاسـتثمار الأجنـبي 

  .المباشر

في دراســة لهمـــا حـــول تـــأثير المخـــاطر المؤسســـية علـــى  1997وقــد توصـــل كـــل مـــن بـــرونتي وويـــدر عـــام 

،إلى أن قـرارات الاسـتثمار  1989-1974ل الفـترة قطـرا خـلا60معدل الاستثمار،و ذلـك لعينـة ضـمت 
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تتصــــف بالحساســــية لــــيس فقــــط اتجــــاه السياســــات الاقتصــــادية وانمــــا اتجــــاه عــــدد مــــن العوامــــل المؤسســــية و 

  .1السياسية ، حيث تتمثل في عوامل تفشي الفساد وضعف سيادة حكم القانون وغيرها

ساد المؤسسي ،وانشـأ مؤسسـة الشـفافية الدوليـة وتجدر الإشارة إلى أن البنك الدولي قد اهتم بقضية الف

دولـة في العـالم يقـيس فيهـا درجـة الفسـاد ، وتنحصـر  54حيث تقوم بإصدار مؤشرا دوليا يغطـي أكثـر مـن 

درجــات وتعـني القيمــة صـفر أن جميــع الأعمـال في هــذه الدولـة خاضــعة  10قيمـة هــذا المؤشـر بــين الصـفر و

  2.ذبة للاستثمار للفساد وان بيئة الأعمال فيها غير جا

  :الخاتمة

لقــد تنــاول هــذا المقــال محــدد الاســتثمار الأجنــبي المباشــر، ســواء علــى مســتوى المســتثمرين الأجانــب أو 

وقد اتضح تعدد تلك المحددات وتباينها من دولـة إلى أخـرى مـع التأكـد علـى . على مستوى الدول المضيفة

افر الاســــتقرار السياســــي والتشــــريعي ذو أهميــــة بالغــــة أهميــــة المحــــددات السياســــية والتشــــريعية باعتبــــار أن تــــو 

  .للاستثمار في الدول المضيفة

كما تلعب المحـددات الاقتصـادية التقليديـة دورا بـارزا في التـأثير علـى تـدفقات هـذا الاسـتثمار إلى تلـك 

الاقتصــاد علــى العــالم  حالــدول وذلــك مــن خــلال اتســاع حجــم الســوق، واســتقرار معــدل الصــرف، وانفتــا 

ارجي بدرجــة كبــيرة وبمــا يتــيح للشــركات الأجنبيــة تصـدير فــائض إنتاجهــا واســتيراد متطلبــات إنتاجهــا مــن الخـ

  .الخارج 

كمـــا تتضـــح أهميـــة المتغـــيرات الاقتصـــادية والسياســـية لهـــذا النـــوع مـــن الاســـتثمار ، فالـــدول الـــتي تتســـم 

مـــن التنافســـية، وانخفـــاض في  بمســـتوى  مرتفـــع للفـــرد مـــن الـــدخل ، واســـتثمارات محليـــة كبـــيرة، ودرجـــة عاليـــة

مســتوى التــدخل الحكــومي، وتقــوم بجهــود كبــيرة في مجــال الإصــلاح الاقتصــادي وتكــون قــادرة علــى جــذب 

  .المزيد من الاستثمار الأجنبي المباشر 

وفي ضوء مـا تقـدم لعـل النتيجـة الإجماليـة الـتي يمكـن التوصـل إليهـا أن تـدفق الاسـتثمار الأجنـبي المباشـر 

ة ،وبشـكل مباشـر بمسـتوى التطـور الاقتصـادي للدولـة الراغبـة في جذبـه فكلمـا كـان مسـتوى مرتبط من جهـ

  .التطور الداخلي لتلك الدولة محدودا فإن ذلك لايهيىء الظروف المناسبة لجذبه 

                                           
ستثمار الأجنبي المباشر المعهد العربي للتخطيط علي عبد القادر التركيبة المؤسسية والاستثمار برنامج تدريبي سياسات تشجيع الا  1

  .34ص  2000)2000- 1/11-28/10(الكويت 
2  http://www.islam-online.net/Arabic/lafaheem/index.shtmt 
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ومن جهة أخرى فإن المحددات السابق عرضها لجذب الاستثمار الأجنـبي المباشـر يسـتوجب توافرهـا في 

ة تعمــل بشــكل متكامــل لتكــون أكثــر فعاليــة في جذبــه باتجــاه الــدول المضــيفة أكثــر مــن إطــار منظومــة واحــد

  التركيز على احد هذه المحددات دون سواها
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