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  : مLMص

عرفت 9ذه الظا9رة �8 العقود  Oعت�� +سMثمار @جنIJ المباشر شكلا من أشCال تدفقات رؤوس @موال الدولية، حيث

@خ�aة تطورا كب�aا �8 مستو_ات تدفقا^Uا �8 العالم خصوصا مع ظXور العولمة +قتصادية، و9ذا ما Oعكس أ9ميUVا لضمان 

التطور والنمو الدائم لأي دولة فقد أصبحت الدول iس d جا9دة إ%d توف�a مناخ مناسب eO!ع ع�d جذب +سMثمارات 

.شرة@جنlية المبا  

قطاع ا�;روقات 9و القطاع @ك�q جذبا للاسMثمارات @جنlية �8 ا"!زائر و+سMثمار واتno لنا من خلال 9ذه الدراسة أن 

IJسا9م �8 ز_ادة رصيد الدولة المضيفة من النقد @جنi Itعد من أ9م الوسائل الO IJجن@.  

  .@زمة +قتصادية؛ رؤوس @موال+سMثمار @جنIJ؛ المسMثمرون؛ : فتاحيةالمNلمات ال

  .JEL:F21 ،G01تصPيف 

  

Abstract: 
Foreign direct investment is a form of international capital flows, as this phenomenon has 

witnessed in recent decades a great development in the levels of its flows in the world, 

especially with the emergence of economic globalization this reflects its importance to 

ensure the permanent development and growth of any country, as countries have become 

striving to provide an at mushier favorable encouragement to attract foreign direct 

investment. 

Through this study, it became clear to us that the hydrocarbon sector for foreign 

investments in Algeria, and foreign investment is one of the most important means that 

contribute to increasing the balance of the host country in foreign exchange. 

Keywords:foreign investment; investors; economic crisis; capital. 
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  : مقدمة. 1

ونمو9ا، ومؤشر ع�d انفتاح Oعت�� +سMثمار @جنIJ المباشر أحد المتغ�aات المؤثرة �8 تطور البلدان 

+قتصاد وقدرتھ ع�d التعامل والتكيف مع التطورات العالمية �8 ظل بروز ظا9رة العولمة +قتصادية 

واسعة @�عاد مع ز_ادة التحول نحو اقتصاد السوق، وسيطرة الشر�ات المتعددة ا"!�سية ع�d حركة 

  .المالية السلع وا"�دمات، وانفتاح @سواق وز_ادة �!م تدفقات

وتزايد وتنامي ا9تمام صا� � السياسات +قتصادية �8 الدول النامية الذين يولون أ9مية بالغة 

للاسMثمارات @جنlية المباشرة عند صياغUVم "�طط التنمية +قتصادية و+جتماعية، و9ذا �عد أن أدت 

ة التص�يع ع�d حد سواء، حيث أن 9ذه +سMثمارات دورا متم�aا �8 �ل من الدول المتقدمة والدول حديث

+سMثمار @جنIJ المباشر Oسا9م �شCل كب�a �8 تحس�ن وسائل �نتاج ا��تلفة، بالإضافة إ%d تطو_ر 

  .الب�ية @ساسية +قتصادية و+جتماعية للدول المضيفة

خاصة مع انفتاحXا ع�d وا"!زائر إحدى الدول النامية الi Itس d إ%d جذب +سMثمارات @جنlية المباشرة 

اقتصاد السوق ذلك من أجل تحقيق التنمية +قتصادية ورفع مستوى المع�شة وكسب إمCانيات تمك�Uا 

من مواجXة المنافسة العالمية 9ذا من جXة، ومن أجل تحقيق نتائج �8 مجال توف�a فرص العمل وا";د من 

  .البطالة

  :سة الIt تتمثل �8 الMساؤل التا%��ستعمل 9ذا البحث �8 �جابة عن إشCالية الدرا

 المباشر؟ IJثمار @جنMما �� @9مية +قتصادية للاس 

�غرض تقديم إجابات أولية ع�d الMساؤل السابق، ارتأينا اق��اح الفرضية الIt سنخت�� مدى صدق 

  :محتوا9ا �8 بحثنا 9ذا، والIt �� ع�d النحو  iي

 المباشر وسيل IJثمار @جنMعت�� +سO ة تمو_ل دولية حققت نتائج ايجابية للدولة المضيفة و9ذا

IJالتدفقات @خرى لرأس المال @جن d%بالمقارنة إ.  

:حدود الدراسة  

:إن الطبيعة الIt يتمU¢ �aا موضوع دراسMنا جعلت حدوده iعرف ثلاثة تص�يفات، �� ع�d النحو  iي  

:ا";دود الموضوعية  

.@جنIJ المباشر تتمثل �8 إبراز أ9مية +سMثمار  
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:ا";دود المCانية  

.ت��كز ع�d +قتصاد ا"!زائري من خلال دراسة حالتھ  

:ا";دود الزمانية  

  .)2019 – 2000(حددت ف��ة الدراسة بالمدة الزمنية الممتدة بaن 

  المقارcة النظرZة لاس5ثمار 1جن.- المباشر.2

  dعرZف �س5ثمار   1جن.- المباشر  1.1.2

  :التعر_فات تخص +سMثمار @جنIJ المباشر، نذكر م�Uا9ناك مجموعة من 

+سMثمار @جنIJ المباشر بانھ ذلك +سMثمار @جنIJ الذي Oعكس 9دف : عرفھ صندوق النقد الدو%�

حصول كيان مقيم �8 اقتصاد المسMثمر، وتنطوي المص¦;ة الدائمة ع�d وجود علاقة طو_لة @جل بaن 

  .ة بالإضافة الIt تمتع المسMثمر �سلطة قرار فعليھ i �8سي�a الشركةالمسMثمر المباشر المؤسس

 IJثمر @جنMن يمتلك المسaمباشرا ح IJثمار @جنMون +سC_م رأس المال إحدى 10وXمن أس �qأو أك ٪

مؤسسات @عمال الموجودة خارج حدود وطنھ  م ع�d أن ترتبط 9ذه الملكية بالقدر ع�d التأث�a �8 إدارة 

  .)52-51، الصفحات 2010_2009قدوري، (ؤسسةالم

+سMثمار @جنIJ 9و عملية توظيف لأموال ): i)UNCTADعر_ف مؤتمر @مم المتحدة للتجارة والتنمية 

و_نطوي ع�d علاقة طو_لة +جل  اجنlية غ�a وطنية �8 موجودات رأسمالية ثابتة �8 دول مضيفة معينة،

iعكس منفعة لمسMثمر اجنIJ يCون لھ ا";ق �8 إدارة موجوداتھ والرقابة عل±Uا �8 بلده او بلد �قامة الذي 

  .)56، صفحة 2016عدنان و محمد، ( يCون فيھ، وقد يCون المسMثمر فردا او شركة

أن +سMثمار @جنIJ المباشر 9و اسMثمار طو_ل @جل خارج : ج ع�d أ´Uما يتفقانمن خلال iعر_فaن �ست�ت

  . حدود البلد @ص�� Oعطي لصاحبھ حق المشاركة �8 إدارة المشروع

9و ذلك +سMثمار الذي يتخذ عدة أشCال : وµالتا%� يمكن إعطاء iعر_ف شامل للاسMثمار @جنIJ المباشر

يجديھ مسMثمر أجنIJ و_ديره و¶شرف عليھ �شCل مستقل أو �شCل مش��ك و9ذا المسMثمر يتخذ عدة 

يق أ9داف �8 البلد غ�a البلد الذي يقيم فيھ �غرض تحق) عمومي، خاص، طبي �، أو معنوي (صفات 

  . مختلفة

خصائص �س5ثمار 1جن.- المباشر .2.1.2  

:يتم�a +سMثمار @جنIJ المباشر بالعديد من ا"�صائص نذكر من بي�Uا  
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+سMثمار @جنIJ المباشر بطبيعتھ اسMثمار منتج، فXو بالضرورة استغلال أمثل لما Oستعملھ من  - 

مار أموالھ وخ�aاتھ �8 الدول المتلقية، إلا �عد موارد، حيث لا يقدم المسMثمر @جنIJ ع�d اسMث

  .دراسات معمقة عن ا"!دوى +قتصادية للمشروع و�افة بدائلھ التكتيكية والفنية المتاحة

Oسا9م +سMثمار @جنIJ المباشر �8 عمليات التنمية +قتصادية وذلك من خلال الوافرات  - 

 . ة لتواجده+قتصادية والمنافع +جتماعية الIt تحقق نMيج

Oعت�� +سMثمار @جنIJ المباشر �وسيلة "�لق مناصب الشغل وكذا توسيع نطاق السوق ا�;لية ومن  - 

جXة أخرى Oسا9م �8 نقل التكنولوجية إ%d البلد المضيف، إضافة إ%d أنھ يدعم مبادلات التجارة 

It يتمتع ف±Uا البلد ا"�ارجية، من خلال اتجا9ھ للاسMثمار �8 صناعات التصدير خاصة �8 تلك ال

 �aحيث يتم ،�aالمباشر بالتغ IJثمار @جنMية مقارنة ببلد الم�شأ، يتصف +سlة �س�aالمضيف بم

أين توجد . بتحر�اتھ جر_ا وراء الرµح والفائدة وµذلك فXو ي�تقل إ%d @ماكن الIt توفر لھ أع�d @رµاح

 . الMسXيلات و�عفاءات واليد العاملة الرخيصة

 -  Itالمباشر عن �ل من القروض التجار_ة والمساعدات �نمائية الرسمية ال IJثمار @جنMس+ �aيتم

أصبحت شديدة المشروطية �8 أن تحو_ل @رµاح الم��تبة عليھ يرتبط بمدى النجاح الذي تحققھ 

ومدى نجاح  المشروعات ا�;ولة عن طر_ق 9ذا +سMثمار، ب�نما لا يوجد أي ارتباط بaن خدمة الديون 

 . المشروعات الi Itستخدم فيھ

يتجھ +سMثمار المباشر إ%d الدولة المضيفة الIt يحقق ف±Uا أك�� عائد صا�8 �عد طرح أو خصم  - 

، عطاالله(ا��اطر والتCاليف وµذلك فXو يتجھ بك�qة إ%d الدول ذات مناخ +سMثمار الملائم والمناسب

  .)103،104، صفحة 2001

الفرق بeن �س5ثمار 1جن.- المباشر وغe: المباشر .3.1.2  

��  :تتمثل 9ذه الفروق فيما ي

أن +سMثمار @جنIJ المباشر Oستلزم سيطرة فعالة من المسMثمر_ن التا�عaن لدولة ما ع�d المشروع  -

المسMثمر فيھ �8 دولة أخرى، سواء �انت 9ذه السيطرة �8 شCل ملكية أو أي شCل آخر مثل عقود 

�aغ IJثمار @جنMالمباشر �دارة طو_لة @جل، اتفاقات منح ال��اخيص، و9ذا لا يتطلبھ +س .  

يتم +سMثمار @جنIJ غ�a المباشر �8 الغالب بواسطة @فراد، أما +سMثمار @جنIJ المباشر فيتم  - 

 .بواسطة @فراد، ولكن 9ذا لا يمنع أن تقوم الشر�ات بالاسMثمار @جنIJ غ�a المباشر
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ا�;دد الرئ�¾½I لقرارات Oعت�� معدل العائد ع�d +سMثمار ومدى تناسبھ مع درجة ا��اطرة 9و  - 

المسMثمر الفردي، أما بال�سبة للشر�ات قد يCون 9ناك محددات أخرى، وÀن �ان كلا9ما ¿Uم الشركة 

  .والمسMثمر الفردي

يختلف سلوك الشركة عن سلوك المسMثمر الفردي إزاء iعظيم @رµاح، أما المسMثمر الفردي فقد  - 

 Itالتخلص من @وراق المالية ال d%شراء أخرى تدر ي¦!أ إÁ�8 حوزتھ، إذا �انت تدر عائدا منخفضا، و

وع�d 9ذا فان موقف المسMثمر الفردي 9نا ) بفرض iساوي درجة ا��اطرة �8 كلا9ما(عائدا أك�� 

  ). صاحبة +سMثمار @جنIJ المباشر(يتصف بالمرونة أك�q من الشركة 

غالبا ما تCون مرتبطة بنوع @وراق المالية الIt �8 تختلف نوع ا��اطرة ودرجUVا بال�سبة للمسMثمر الفردي 

أما ا��اطر الIt تواجXXا الشركة فمتعددة ومتنوعة وتبدأ بانخفاض @رµاح ثم ) أسXم، سندات(محفظتھ 

)27،28، صفحة 2007محمد النجار، (. ا"�سارة وت�تIÂ بفقدان �ل +سMثمارات بالتأميم أو المصادرة  

  : مما سبق يمكن ت¦�يصھ �8 ا"!دول التا%�

.الفرق بeن �س5ثمار 1جن.- المباشر وغe: المباشر): 1(ا'�دول رقم   

 +سMثمار @جنIJ المباشر +سMثمار @جنIJ غ�a المباشر

�دارة ا";قيقية للمؤسسة @جنlية �8 أيدي  -

.ف±Uا المؤسسةمديري نفس الدولة الIt تقع   

.إدارة المؤسسة جزئيا أو �ليا -        

.¿Uدف إ%d تحقيق المضارµة - .¿Uدف إ%d ا";صول ع�d @رµاح -   

.لا يتحمل ا��اطر وا"�سائر ا"�اصة بالمؤسسة - .مسؤول ع�d ا"�سائر و@رµاح وا��اطر -   

.اسMثمار ما%� قص�a @جل - .اسMثمار حقيقي طو_ل @جل -   

.يقتصر +نتقال عادة ع�d عنصر رأس المال فقط - .يقتصر فيھ انتقال العمل و�دارة @جنlية -   

.لا ينطوي ع�d اكMساب حق الرقابة - .ينطوي ع�d اكMساب حق الرقابة -   

.شراء @سXم والسندات-   

من إعداد الباحثتeن: المصدر  

:كلا مnoما  

 _IÅتطو_ر +قتصاد العال d�.Oساعدان ع  

.يتضمنا تحو_لا دوليا لراس المال_   

  أشNال �س5ثمار 1جن.- المباشر. 2
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تتصف اشCال 9ذا +سMثمار بالتعدد والتنوع و_مكن تص�يفXا بالاعتماد ع�d الملكية لXذا +سMثمار او       

  .بالاعتماد ع�d ا";وافز والدوافع الIt تؤدي ا%d حدوث +سMثمار او حسب طبيعة ال�شاط +قتصادي

  �س5ثمار1جن.- المباشر حسب الملكية_1

 �aال رئ�سية التاليةوحسب 9ذا المعيار نمCأش:  

  :�س5ثمار المش;:ك -أ

يطلق عل±Uا أيضا +سMثمار المباشر الثناÇي و�� تلك +سMثمارات الIt تتوزع ف±Uا ملكية المشروع وÀدارتھ و

بaن المسMثمر @جنIJ والمسMثمر الوطIÈ العام أو ا"�اص، ولا تقتصر المشاركة �8 �دارة وا"���ة الفنية 

عبد المقصود ( ��اع والعلامات التجار_ة ولCل طرف ا";ق �8 المشاركة �8 إدارة 9ذا المشروعوµراءات +خ

 )43، 37، صفحة 2007م��وك، 

  :�س5ثمار المملوك بالNامل للمس5ثمر 1جن.- - ب

@جنIJ أك�q أنواع +سMثمارات @جنlية تفضيلا تمثل مشروعات +سMثمار المملوكة بالCامل للمسMثمر 

لدى الشر�ات متعددة ا"!�سيات و_رجع 9ذا إ%d عدة @سباب إ%d أن 9ذه المشروعات تتمثل �8 قيام 

الشر�ات متعددة ا"!�سيات بإ�شاء فروع للإنتاج أو الMسو_ق أو أي نوع آخر من أنواع ال�شاط �نتا�É أو 

وÀذا �ان 9ذا الشCل من أشCال +سMثمار @جنIJ مفضلا لدى الشر�ات  .ا"�دمي بالدولة المضيفة

متعددة ا"!�سيات، نجد أن الكث�a من الدول النامية المضيفة ت��دد كث�aا �8 التصر_ح لXذه الشر�ات 

و¶عت�� ا"�وف من التبعية +قتصادية وما ي��تب عل±Uا من آثار . بالتملك الCامل لمشروعات +سMثمار

ة ع�d الصعيدين ا�;�� والدو%�، وكذلك ا";ذر من احتمالات سيادة حالة احتCار الشر�ات سياسي

متعددة ا"!�سيات لأسواق الدول النامية من بaن أ9م @سباب الCامنة وراء عدم تفضيل كث�a من دول 

IJثمر @جنMامل المسCثمارات المملوكة بالM487، صفحة 2003أبو قحف، ( العالم الثالث للاس(.  
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افع وا�wفزات-2   �س5ثمار 1جن.- المباشر حسب الدو

  :المعيار نم�a @شCال التالية وحسب 9ذا

  :�س5ثمار الباحث عن المصادر  -أ 

¿Uدف 9ذا النوع من +سMثمار إ%d استغلال الم�aة بال�سبة للدول ولاسيما تلك الغنية بالمواد @ولية  

�النفط والغاز والمنتجات الزراعية فضلا عن +ستفادة من انخفاض تCلفة العمالة أو وجود عمالة ما9رة 

 .ومدرµة

  :�س5ثمار الباحث عن 1سواق  - ب 

¿Uدف 9ذا النوع من +سMثمارات عادة إ%d تلبية المتطلبات +سUVلاكية �8 أسواق الدول المتلقية  

 .للاسMثمارات ولاسيما تلك الIt �ان يتم التصدير إل±Uا �8 ف��ات سابقة

 :�س5ثمار الباحث عن الكفاءة  -ج 

ية المتCاملة �السوق @وروµية أو يحدث 9ذا النوع من +سMثمار فيما بaن الدول المتقدمة و@سواق �قليم

 .شمال القارة @مر_كية

 :�س5ثمار الباحث عن أصول اس;:اتيجية  -د 

 يتعلق 9ذا النوع من +سMثمار بقيام الشر�ات �عمليات تملك أو شراكة "�دمة أ9دافXا +س��اتيجية 

  . )06، صفحة 2004محمد الغزا%�، (

  �س5ثمار 1جن.- المباشر حسب طبيعة الPشاط �قتصادي-3

و_قصد بھ ال�شاط الذي ي�تIÅ إليھ +سMثمار @جنIJ المباشر سواء �ان القطاع +قتصادي الصنا�Ì أو 

 )147،148، صفحة 2012احمد الراوي، ( التجاري 

  :�س5ثمارالصنا~) - ب

فيعتمد ع�d الموضع �8 البلد المستقبل و9و بذلك يز_د من الطاقات �نتاجية لذلك البلد، فتفضلھ البلاد  

المستقبلة لCونھ يز_د من است�aاد المواد المنتجة عن طر_ق ذلك +سMثمار و¶شCل بذلك منافسا قو_ا 

  .للمنتجات ا�;لية
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  أشNال �س5ثمار 1جن.- المباشر): 01(الشNل 

 

  

  

  

  

 

 

 

 

 

 

 

.اعداد الباحثيeنمن : المصدر  

  النظرZات �قتصادية المفسرة للاس5ثمار 1جن.- المباشر. 3

�Í_ا التارXسلسلiا وUVشمل 9ذه النظر_ات حسب أ9ميiو : 

  النظرZة �قتصادية الكلاسيكية_ 1

تقوم 9ذه النظر_ة ع�d تفس�a حركة رؤوس @موال للاسMثمار المباشر قياسا ع�d حركة التجارة   

والمال، إلا أن 9ذه النظر_ة واجXت صعوµات، فIÂ لا تقدم تفس�aا واÎ;ا للاسMثمار @جنIJ الدولية 

المباشر، واف��ضت عدم قابلية عوامل �نتاج للانتقال ع�� ا";دود، وأن الشر�ات iعمل �8 سوق منافسة 

المش��ي، ولا Oستطيع أي م�Uما التأث�a �8  )50، صفحة 2013حمد ا"!بوري، ( ينفصل فيھ الباÇع عن

  �س5ثمار 1جن.- المباشر

�س5ثمار 1جن.- المباشر 

 حسب الملكية

  

�س5ثمار 1جن.- المباشر حسب 

افع وا�wفزات  الدو

�س5ثمار 1جن.- المباشر حسب 

 طبيعة الPشاط �قتصادي

  

+سMثمار 

المش��ك 
  )الثناÇي(

+سMثمار 

المملوك 

بالCامل 

للمسMثمر 
IJجن@  

+سMثمار 

الباحث عن 
  المصادر

+سMثمار 

الباحث عن 

  @سواق
  

+سMثمار 

الباحث عن 

  الكفاءة
  

+سMثمار 

الباحث عن 

أصول 

  اس��اتيجية
  

+سMثمار 

 IJجن@

المباشر 

  التجاري 

  

+سMثمار 

 IJجن@

المباشر 

�Ìالصنا  
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مستو_ات @سعار، و+سMثمار @جنIJ المباشر Oعد انتقالا لعوامل �نتاج، و_تم التبادل الدو%� عن طر_ق 

  .شر�ات وأك9�qا قوة

تطورت 9ذه النظر_ة ع�d يد �عض +قتصاديaن لفXم وتفس�a تدفق +سMثمار @جنIJ المباشر، وأطلق 

ليھ نظر_ة التحر�ات الدولية لرأس المال، فرأس المال يتحرك من بلد لآخر استجابة للفروق �8 �نتاجية ع

ا";دية لرأس المال، والi ItعIÈ معدل ا"�صم الذي من شأنھ أن Oساوي بaن القيمة ا";اضرة للتدفقات 

  .السنو_ة المتوقعة للعائد من +سMثمار وaµن سعر عرض @صل الرأسما%�

  نظرZة دورة حياة المنتج _2

تقوم 9ذه النظر_ة ع�d عدة اف��اضات والIt أثبMت الواقع العم�� وممارسات الشر�ات متعددة ا"!�سيات 

UV;Ñا والIt من أ9مXا أن المنتجات والسلع ا"!ديدة تولد �8 الدول ذات التكنولوجيا العالية، والمداخيل 

معدومة حيث يCون ال��ك�a ع�d الXيبة والمCانة بدلا من الثمن، الفردية المرتفعة أين تCون المرونة السعر_ة 

ثم �عد ذلك iش�a إنتاجXا �8 الدول @قل تطورا من الناحية التكنولوجية إ%d أن ي�تقل �نتاج �8 مرحلة 

لاحقة إ%d الدول النامية بالإضافة إ%d ذلك فان 9ذه النظر_ة تف��ض أيضا أن ز_ادة الطلب ع�d 9ذه 

�8 ا"�ارج سوق Oعرض الشركة المنتجة إ%d خسارة إذا �� لم تقم بإنتاج 9ذه المنتجات �8  المنتجات

+قتصاد ا"�ار�É أو ال��خيص بإنتاجXا محليا و9كذا تظXر فرضية أخرى والمتمثلة �8 تفضيل سياسة 

ع ع�d الدخول إ%d @سواق من خلال سياسة التص�يع و�نتاج ا�;�� بدل التصدير وµالتا%� الeM!ي

  .)159، صفحة 2013سعيدي، ( التوطن الصنا�Ì �8 مختلف @مكنة و+قتصاديات
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  الدو�)دورة حياة المنتج ): 02(الشNل 

  

  

  

  

  

  

  الف��ة

  

  

  

  

حف، مرجع سبق ذكره، ص: المصدر   .40عبد السلام أبو ق

  : من خلال الشCل السابق يتno مرور المنتج الدو%� بأرÁعة مراحل و��

�، حيث )ولتكن الولايات المتحدة �� مصدر +بتCار(تتمثل �8 بداية إنتاج وتصدير السلعة : المرحلة �و�

 d�تزداد القدرة التصدير_ة للولايات المتحدة @مر_كية من تلك السلعة لCل من الدول المتقدمة والنامية ع

  . حد سواء

�8 ) صاحبة +خ��اع �8 9ذا المثال(تحدة حيث تبدأ الدول المتقدمة @خرى غ�a الولايات الم: المرحلة الثانية

  . إنتاج تلك السلعة وتصدير9ا إ%d الدول النامية بداية

  .و�� تلك المرحلة تنافس الدول النامية ع�d إنتاج تلك السلعة وتصدير9ا :المرحلة الثالثة

 04م�حلة  02م�حلة  01م�حلة  03م�حلة 

 ال�ول ال
ام�ة

 ال�ول ال��ق�مة الأخ��  ال���ی�
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انخفضت المزايا  تبدأ الولايات المتحدة �8 است�aاد نفس السلعة من الدول @خرى حيث: المرحلة الراHعة

 . )111، صفحة 2005أوسر_ر و عليان، ( التنافسية للولايات المتحدة �8 إنتاج السلعة

  نظرZة الموقع : ثالثا

^Uتم نظر_ة الموقع باختيار الدولة المضيفة حيث تركز ع�d ا�;ددات والعوامل ا"�اصة بالب�ئة وµالموقع 

ع�d قرارات إقامة +سMثمار @جنIJ المباشر �8 الدول المضيفة نظرا لارتباط 9ذه العوامل الIt تؤثر 

بتCاليف إقامة المشروع وÀنتاجھ وiشغيلھ وiسو_قھ وÀدارتھ، و9ذا ما أكده جون دنيغ �8 تفس�aه لنظر_ة 

حسن خلف، ( بالسوق  الموقع فأوnÎ أ´Uا ^Uتم بتCاليف العملية �نتاجية والMسو_قية والعوامل المرتبطة

  . )183، صفحة 2004

 Itانية الCثمار �8 ا"�ارج  تؤثرو_وجد العديد من ا�;ددات المMقرار الشر�ات متعددة ا"!�سية �8 +س d�ع

أبو قحف، اقتصاديات ( وكذلك ع�d قرار9ا ا"�اص بالمفاضلة بaن 9ذا النوع من +سMثمار أو التصدير

 .)403، صفحة 2003+عمال و+سMثمار الدو%�، 

  نظرZةالموقعالمعدلة:راHعا

  d�iشابھ نظر_ة الموقع المعدلة مع النظر_ة السابقة، غ�a أ´Uا تضيف �عض العوامل @خرى قد تؤثر ع

، حيث اق��حا أن )سيموندس(و) روµرك(يرجع الفضل �8 تقديم 9ذه النظر_ة إ%d . +سMثمارات @جنlية

  :من العوامل@عمال و+سMثمارات الدولية و@�شطة المرتبطة ¢Uا تتأثر بثلاث مجموعات 

 �  . iشمل المتغ�aات الشرطية :ا��موعة 1و�

  . فIÂ عوامل دافعة :ا��موعة الثانية

 .)230، صفحة 2015ع�d 9بد العال، ( المتغ�aات ا";اكمة أو الضابطة :ا��موعة الثالثة

  ).2- 1(وا�!موعات السابقة موnÎ �شCل تفصي�� �8 ا"!دول 

  .العوامل الشرطية والدافعة وا";اكمة للاسMثمارات @جنlية): 01(ا"!دول 
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  العوامل الشرطية أمثلة

نوع السلعة، استخدامات السلعة، درجة -

حدة السلعة، متطلبات �نتاج للسلعة /حداثة

خصائص العملية ) الفنية والمالية والlشر_ة(

  .�نتاجية

توز¶ع الدخل، مدى طلب السوق ا�;��، نمط -

توافر الموارد الlشر_ة والطبيعية، مدى التقدم 

ا";ضاري، خصائص الب�ئة السياسية 

  .+قتصادية

نظم النقل و+تصالات بaن الدول المضيفة والدول -

 Itخرى +تفاقات +قتصادية والسياسية ال@

iساعد ع�d حر_ة أو انتقال رؤوس @موال 

  .فراد والتجارة الدوليةوالمعلومات والبضاÇع و@ 

  .السلعة/خصائص المنتج-أ

  

  

  

  .ا"�صائص المم�aة للدولة المضيفة-ب

  

  

  

العلاقات الدولية للدول المضيفة مع الدول - ج

  .@خرى 

  العوامل الدافعة 

مدىتوافر الموارد المالية والlشر_ة والفنية أو -

  .التكنولوجية، �!م الشركة

- d�المنافسة ومواجXة المقدرة ال�سlية للشركة ع

  .الUVديدات و@خطار التجار_ة

  .ا"�صائص المم�aة المش��كة-أ

  

  .المركز التناف¾½I-ب

  العوامل ا'wاكمة 

القوانaن واللوائح و�دار_ة، ونظم �دارة -

والتوظيف وسياسات +سMثمار، وا";وافز 

 .ا"�اصة بالاسMثمارات @جنlية

ا"�اصة بeM!يع القوانaن واللوائح والسياسات  -

تصدير رؤوس @موال و+سMثمارات @جنlية، 

  .المنافسة، ارتفاع تCاليف �نتاج

+تفاقات الم��مة بaن الدول المضيفة والدول @م، -

والمبادئ والمواثيق الدولية المرتبطة بالاسMثمارات 

  .@جنlية بصفة عامة

ا"�صائص -ب. ا"�صائص المم�aة للدولة المضيفة-أ

  . �aة للدولة @مالمم

  .العوامل الدولية- ج
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حف، مرجع سبق ذكره، ص: المصدر   .403عبد السلام أبو ق

  نظرZات عدم كمال 1سواق: خامسا

تقوم 9ذه ع�d اف��اض أن @سواق �8 البلدان النامية �� أسواق ناقصة لا iسود ف±Uا المنافسة التامة، وأن 

ل¦;صول ع�d عوائد عالية وÀلا لصار اسMثمارا غ�a مباشرا، ولذا +سMثمار @جنIJ المباشر لا يقوم فقط 

 �aرت نظر_ات تطرح الموضوع من ناحية ا"�صائص الداخلية للشر�ات متعددة ا"!�سيات لآجل تفسXظ

  :أسباب ودوافع قيام +سMثمار @جنIJ المباشر والنظر_ات ��

  :نظرZة الم�eة �حتNارZة-أ

أن النموذج 9دفھ @سا×½I +سMثمار @جنIJ المباشر 9و رغبة ) 91960ايمر (يف��ض +قتصادي 

الشر�ات متعددة ا"!�سية �8 السيطرة ع�d @سواق ا"�ارجية، وذلك لامتلاكXا م�aات تنافسية تمك�Uا من 

مار @جنIJ المباشر �8 التنمية حمد ا"!بوري، دور +سMث( العمل �8 ا"�ارج لا تملكXا الشر�ات @جنlية

و9ذه الم�aات تمكن الشر�ات @جنlية من ا";صول ع�d عائدات أع�d . )53، صفحة 2013+قتصادية، 

�Éا الشر�ات ا�;لية �8 السوق ا"�ارU±تحصل عل Itمن العائدات ال . 

  :نظرZة إضفاء الطاHع الداخ�)- ب

ع�d أساس عدم كمال السوق، وتؤكد 9ذه النظر_ة ع�d أن ظXرت لتفس�a +سMثمار @جنIJ المباشر 

+سMثمار @جنIJ المباشر ومن ثم الشر�ات متعددة ا"!�سية تقوم بتدو_ل عمليا^Uا داخليا، عن طر_ق 

إحلال الشر�ات لتعاملا^Uا ا"�اصة بالبحوث والتطو_ر و+بتCار والعمليات �نتاجية والMسو_قية داخل 

كة واحدة منفردة �� الشر�ات متعددة ا"!�سية بدلا من iعاملا^Uا �8 @سواق غ�a الشركة تحت مظلة شر 

  . )55، صفحة 2013حمد ا"!بوري، دور +سMثمار @جنIJ المباشر �8 التنمية +قتصادية، ( الCاملة

حلي�) اقع �س5ثمار 1جن.- () ا'�زائر: المن�� الت و  

بالنظر إ%d حالة ا"!زائر، فقد عمدت ا"!Xات الوصية ع�d تطبيق سلسلة من �جراءات          

والتداب�a المسUVدفة لتحسaن ب�ئة @عمال، ¢Uدف جذب المز_د من +سMثمار @جنIJ المباشر، و9ذا من 

عمول ¢Uا حاليا، كما خلال تبIÈ عدة iشر¶عات المنظمة للاسMثمار الi Itعطي مساحة أك�� للمسMثمر_ن والم

حققت ا"!زائر التوازنات +قتصادية الCلية الi Itعت�� شرطا أساسيا "!ذب +سMثمار @جنIJ المباشر 
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وأيضا تمتعت ا"!زائر �عوامل جذب أخرى لXذا النوع من +سMثمار، و�� +ستقرار السيا×½I و@مIÈ و�µية 

.أساسية متنوعة وسوق داخلية واسعة  

حليل  . 4   )2019- 2000(تدفقات �س5ثمار 1جن.- المباشر إ�� ا'�زائر للف;:ة ت

بالرغم مما بذلتھ ا"!زائر �8 السنوات @خ�aة من إصلاحات وتحقيق توازن اقتصادي وما%�، فان مستوى 

  .تدفق +سMثمارات @جنlية المباشرة بقي دون مستوى طموحات ا"!زائر، وان أغلUØا �8 مجال ا�;روقات

  )2019-2000(تطور التدفقات السنوZة للاس5ثمار 1جن.- الواردة إ�� ا'�زائر خلال الف;:ة   .1.4

ارتفاعا م¦;وظا �8 تدفقات +سMثمار @جنIJ المباشر، و9ذا ما ) 2019- 2000(شXدت ا"!زائر خلال الف��ة 

  .يوÎ;ھ ا"!دول أدناه

اردة خارج قطاع ا�wروقات ل�Mزائر خلال ��م تدفقات �س5ثمار 1جن.- المباشر الو ): 02(ا'�دول 

  )2014- 2000(الف;:ة 

  مليون دولار امرNZي: الوحدة

  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  السنوات

��م 

التدفقات 

  الواردة

280.1  11079.7  1065  633.7  881.9  1081.1  1795.4  

  2013  2012  2011  2010  2009  2008  2007  السنوات

��م 

التدفقات 

  الواردة

1661.8  2593.6  2746.4  2264  2571  1499  1691  

  2019  2018  2017  2016  2015  2014  السنوات

��م 

التدفقات 

  الواردة

1755.8  584_  1636  1232  1466  1381  

  http://unctadstat.unctad.org/TableViewer/tableView.aspx: المصدر
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  :من خلال �حصائيات أعلاه نلاحظ

تجاوز العتبة المليار الدولار حيث أن تدفق +سMثمار @جنIJ المباشر  2006- 2000شXدت الف��ة 

انخفضت قيمة مليون دولار و�� قفزة نوعية ثم  1107.9ا%d  2000مليون دولار عام  280.1انتقل من 

 881.9، 633.7، 1065وí!لت  2001مقارنة �سنة  2004، 3003، 2002التدفقات الواردة �8 السنوات 

  .مليون دولار ع�d التوا%�

لم تكن نMيجة لقانون تحسaن  2001- 2000مما يدل ع�d أن ارتفاع التدفقات المî!لة ما بaن 

بð!م التدفقات الواردة  2009بلغ مداه �8 سنة مناخ +سMثمار، ليتأرnï �عد ذلك بز_ادة والنقصان لي

حيث í!لت التدفقات الواردة من  2010مليون دولار لتعاود انخفاض �8 سنة  2746.4قدرت ب 

مليون دولار، و_رجع ذلك لارتباط +قتصاد ا"!زائري بأسعار العالمية  2264+سMثمار @جنIJ المباشر 

  .مليون دولار 2571سق ال��ايد حيث í!لت للب��ول وسرعان ما استعادة التدفقات �

مليون  1499لتبلغ  2012وÁعد9ا تراجعت التدفقات تحت سقف المليار_ن �8 سنة  2011سنة 

والIt  51/43دولار �سlب تراجع التدفقات +سMثمار_ة ع�d المستوى العالIÅ، وكذلك بداية تطبيق قاعدة 

Mثمر @جنIJ البحث عن شر�اء محليaن ل¦;صول ع�d تحد من مسا9مة الشر�اء @جانب وتفرض ع�d المس

مليون دولار ع�d  1755.8و 1691حيث بلغ  2014، 2013، ثم عاود +رتفاع �8 كلا من الس�تaن 1المشار¶ع

  .التوا%�

و9ذا �سlب تراجع أسعار النفطية ) 584-(حيث قدر  2015كما نلاحظ í!ل انخفاضا �8 سنة 

و_رجع 9ذا ا%d اجراء iعديلات 9امة محفزة  1636والذي قدر ب  2016+ انھ عاود تدفق خلال سنة 

ع�d النحو  2019، 2018، 2017للمسMثمر_ن @جانب وا�;ليaن ثم انخفض خلال سنوات ثلاثة @خ�aة 

  .09-16و_رجع سlب تذبذب لصدور قانون +سMثمار ا"!ديد  i+1232 ،1466 ،1381ي 

- 2002(المباشر حسب القطاعات �قتصادية () ا'�زائر خلال الف;:ة تدفقات �س5ثمار 1جن.-  . 2.4

2018.(  

تم�aت المشار¶ع @جنlية المباشرة المنجزة با"!زائر بتمركز9ا �8 قطاعات معينة ومحدودة كما   

  :يوnÎ ا"!دول التا%�
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الPشاط تقسيم المشار�ع �س5ثمارZة �جن�ية المباشرة المصرحة حسب قطاع ): 03(ا'�دول 

 )2018-2002(�قتصادي () ا'�زائر خلال الف;:ة 

 )%(الPسبة
  المبالغ

  )مليون دج(
  قطاعات الPشاط عدد المشار�ع

1.44 

15.76 

61,93 

0,67 

2.89 

2.11 

15.09 

0.11 

5768 

82593 

2050277 

13572 

18966 

128234 

130980 

89441 

13 

142 

558 

6 

26 

19 

136 

1 

 الزراعة-

البناء و@شغال -

  العمومية

  الصناعة-

  الò;ة-

  النقل-

  السياحة-

  ا"�دمات-

  +تصالات-

  ا��موع 564 2519831 100

 : اعتماد ع�d بيانات الو�الة الوطنية لتطو_ر +سMثمار من الموقع +لك��و�ي: المصدر

Http : //www.andi.dz/index.php/ar/declaration-d-investissement/bilan-des-declaration-d-

investissement-2002-2018 

 :من خلال �حصائيات نلاحظ أن

، فIÂ تحتل صدارة �8 )ا�;روقات(استقطبت اسMثمارات أجنlية مباشرة �8 قطاع الصناعة   

مليون دج �ونھ يمثل �سب كب�aة من إجما%� الصادرات،  2050277توز¶ع +سMثمار @جنIJ المباشر بمبلغ 

مليون دج �8 حaن احتلت المرتبة  82593ثم يأiي قطاع البناء و+شغال العمومية �8 المرتبة الثانية بمبلغ 

مليون دج وتد�ي �!م +سMثمارات @جنlية المباشرة المتجھ إ%d  89441الثالثة لقطاع ا"�دمات بمبلغ 

مليون دينار جزائري ع�d التوا%� ثم يل±Uا قطاع  128234و  18966النقل والسياحة بقيمIt قطاعات 

مليون دينار جزائري و�8 أخ�a قطاع  13572مليون دينار جزائري وقطاع الò;ة  5768الزراعة بقيمة 

جاذبية  مليون دينار جزائري رغم أ9ميUVا و9و ما Oستد�Ì تدخل الدولة لتحسaن 89441+تصالات بقيمة 

  .9ذه القطاعات بالإجراءات والتداب�a اللازمة



 )2019-2000(خلال الف;:ة 

يو�� تقسيم المشار�ع �س5ثمارZة 1جن�ية المباشرة المصرحة حسب قطاعات الPشاط 

  

 ).3(من إعداد الباحثتeن باعتماد ع�� بيانات ا'�دول رقم 

تدفقات �س5ثمار 1جن.- المباشر حسب 1قاليم المس5ثمرة الواردة إ�� ا'�زائر خلال الف;:ة 

( 

، 2008لوعيل، (لقد iعددت الدول المسMثمرة �8 ا"!زائر سواء �انت دولا عرµية أو أجنlية

  ."!دول يوnÎ أ9م الدول المسMثمرةمن منطقة إ%d أخرى وا

النسبة المئوية

االزراعة البناء والاشغال العمومية الصناعة

اقع �س5ثمار 1جن.- المباشر () ا'�زائر  خلال الف;:ة و
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يو�� تقسيم المشار�ع �س5ثمارZة 1جن�ية المباشرة المصرحة حسب قطاعات الPشاط ): 3(الشNل 

 )2018-2002(�قتصادي () ا'�زائر خلال الف;:ة 

من إعداد الباحثتeن باعتماد ع�� بيانات ا'�دول رقم : المصدر

تدفقات �س5ثمار 1جن.- المباشر حسب 1قاليم المس5ثمرة الواردة إ�� ا'�زائر خلال الف;:ة  . 3.4

)2002 -2019(

لقد iعددت الدول المسMثمرة �8 ا"!زائر سواء �انت دولا عرµية أو أجنlية  

من منطقة إ%d أخرى وا، رغم تباين أ�!ا9ما )137صفحة ص

النسبة المئوية

الصحة النقل السياحة الخدمات الاتصالات

 

 

الشNل 

�قتصادي () ا'�زائر خلال الف;:ة 

  

صفحة ص
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يو�� توز�ع المشار�ع �س5ثمارZة 1جن�ية المباشرة المصرحة حسب 1قاليم المس5ثمرة ): 04(ا'�دول 

)2019-2002(خلال الف;:ة   

  1قاليم عدد المشار�ع  المبلغ بمليون دج

1148208 

666499 

169732 

68813 

39686 

1057257 

2974 

33160  

2519831 

472 

332 

114 

18 

262 

6 

1 

28  

901 

  أورµا-

  من بي�Uا +تحاد @ورÁي-

  آسيا-

  أمر_Cا-

  الدول العرµية-

  إفر_قيا-

  اس��اليا-

  متعدد ا"!�سيات  -

  ا��موع

 : اعتماد ع�d بيانات الو�الة الوطنية لتطو_ر +سMثمار من الموقع +لك��و�ي: المصدر

Http : //www.andi.dz/index.php/ar/declaration-d-investissement/bilan-des-declaration-d-

investissement-2002-2018  

  :يتno من ا"!دول رقم

ان �قليم @وروÁي ع�d أك�� نص�ب من اجما%� المشار¶ع +سMثمار_ة @جنlية الوافدة ا%d ا"!زائر، 

الصدارة من حيث المشار¶ع المنجزة والIt مثلت حوا%� نصف العدد فال�سبة للاتحاد @وروÁي جاءت �8 

مشروع وiعت�� فر�سا واسبانيا وÀيطاليا ا9م البلدان المسMثمرة �8  �322جما%� للمشار¶ع وقدرت ب 

ا"!زائر و�8 قطاعات متعددة �ا�;روقات، الصناعة الغذائية وغ9�aا، و9ذا للموقع ا"!غرا�8 لXا وما خلفھ 

مشروع، ومن ا9م  171عمار، ثم تأiي الدول العرµية كثا�ي مسMثمر �8 ا"!زائر و9ذا ما Oعادل ب من +ست

مصر، قطر، الCو_ت، +مارات العرµية المتحدة، @ردن، والسعودية وتوزعت اسMثمارا^Uا : الدول العرµية

ا اسيا �8 المرتبة وتل±U) صناعة ا";ديد(والبناء والصناعة ) خاصة +تصالات(ع�d قطاعات ا"�دمات 

، مال�aيا و�ور_ا ا"!نوµية اندون�سيامشروع وقامت ¢Uا �ل من الصaن واليابان،  114الثالثة  قدرت ب 

ومست قطاعات متعددة �ا�;روقات والبناء و+شغال العمومية وتكنولوجيا المعلومات اما المشار¶ع 
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مشار¶ع  06مشروعا وامر_Cا وافر_قيا  28المتبقية فCانت موزعة ع�d �ل من الشر�ات متعددة ا"!�سيات 

.وأس��اليا بمشروع واحد، و�انت اغلUØا قطاع ا�;روقات  

المصرحة حسب لمباشرة أعمدة بيانية تو�� تقسيم المشار�ع �س5ثمارZة 1جن�ية ا): 4(الشNل 

)2019-2002(1قاليم المس5ثمرة () ا'�زائر خلال الف;:ة   

  

  ).4(الباحثتaن باعتماد ع�d بيانات ا"!دول رقم من إعداد : المصدر

:ا'Lاتمة. 5  

:لقد قادنا 9ذا العمل للوصول إ%d مجموعة من النتائج نذكر م�Uا  

إن +سMثمار @جنIJ المباشر ظا9رة اقتصادية معقدة ا"!وانب، @مر الذي دفع بالكث�a من الدراسات * 

+ختلافات ما بaن 9ذه الدراسات �انت تبعا لاختلاف +قتصادية إ%d محاولة تحديد مفXوم لXا، وان 

  .الزوايا الIt تنظر من خلالXا إ%d 9ذه الدراسات ع�d أ´Uا حركة دولية لرؤوس @موال

  يأخذ +سMثمار @جنIJ المباشر أشCالا متعددة فقد يCون مش���ا بaن الدولة @م * 

  .@جنIJ والدولة المضيفة أو يCون مملو�ا بالCامل للمسMثمر

472 332 114 18 262 6 1 28
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اوربا من بينها الاتحاد 
الأوربي

اسيا أمريكا الدول العربية افريقيا استراليا متعدد الجنسيات

عدد المشاريع المبلغ بمليون دج 3سلسلة 
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iعت�� ا"!زائر من بaن الدول النامية الIt غ�aت موقفXا اتجاه +سMثمار @جنIJ المباشر، و�� iس d حاليا * 

  .إ%d إيجاد السبل الكفيلة باجتذابھ وei!يعھ

 *IJالمباشر أحد أ9م الوسائل �8 ز_ادة رصيد الدولة المضيفة من النقد @جن IJثمار @جنMعت�� +سO.  

  .�� قطاع ا�;روقات القطاع @ك�� جذبا للاسMثمارات @جنlية �8 ا"!زائرOعت* 

ø!ز القطاع العام وظXور �عض @زمات +قتصادية أرغم ا"!زائر ع�d تبIÈ +سMثمار @جنIJ المباشر * 

  .ضمان النمو الدائم

  :التوصيات .6

النقائص المî!لة ع�d مستوى +قتصاد ا�;�� بالنظر إ%d النتائج الIt تم التوصل إل±Uا وÁغرض ا";د من 

  :�8 مجال +سMثمار @جنIJ المباشر، ارتأينا أن نق��ح التوصيات التالية

يجب +ستفادة من تجارب �عض الدول الIt نù;ت �8 جذب +سMثمارات @جنlية المباشرة دون تحملXا * 

  .تCلفة كب�aة

  .طر_ق ممثلaن الدبلوماسية با"�ارج التعر_ف بفرص +سMثمار �8 ا"!زائر عن* 

مواصلة دعم +ستقرار السيا×½I و+قتصادي و+جتما�Ì لتحسaن مناخ +سMثمار وز_ادة ثقة * 

  .المسMثمر_ن @جانب

ال��ك�a ع�d توجيھ +سMثمارات الواردة إ%d القطاعات +س��اتيجية �الزراعة والò;ة بما لXا أثر �8 * 

  .، تقليص فاتورة الغذاء، تقليص التبعية للأسواقتحقيق @من الغذاÇي

  :قائمة المراجع. 7

 .دار +يام لل�شر والتوز¶ع: عمان .التمو_ل الدو%�). 2012. (خالد احمد الراوي  -

المستدامة �8 +سMثمار @جنIJ المباشر ع�d التنمية والتنمية ). 2016. (داوود عدنان، و العذاري محمد -
  .دار غيداء: +ردن). 01ا�!لد ( �عض الدول �سلامية

دار : عمان .دور +سMثمار @جنIJ المباشر �8 التنمية +قتصادية). 2013. (عبد الرزاق حمد ا"!بوري -

  .المكتبة ا"!امد لل�شر والتوز¶ع



اقع �س5ثمار 1جن.- المباشر () ا'�زائر   )2019-2000(خلال الف;:ة و

 

39 

 

دار : +سكندر_ة). 01ا�!لد ( %�اقتصاديات +عمال و+سMثمار الدو ). 2003. (عبد السلام أبو قحف -

  .ا"!امعة ا"!ديدة

المكتب ). 01ا�!لد ( �دارة المالية �8 تمو_ل الشر�ات متعددة ا"!�سيات). 2007. (عبد العز_ز محمد النجار -

  .العرÁي ا";ديث

  .مجلة جسر التنمية. -iعار_ف وقضايا-+سMثمار +جنIJ المباشر ). 2004. (ع�¾½û محمد الغزا%� -

  .مؤسسة الوراق لل�شر والتوز¶ع: عمان .التمو_ل الدو%�). 2004. (فليح حسن خلف -

  .دار أسامة لل�شر والتوز¶ع: +ردن). 01ا�!لد ( ادارة +سMثمار). 2001. (ماجد أحمد عطاالله -

شمال مجلة اقتصاديات . حوافز +سMثمار ا"�اص المباشر). 2005, ماي. (منور أوسر_ر، و نذير عليان -
  .اقر_قيا

: +سكندر_ة). 01ا�!لد (  ثار +قتصادية للاسMثمارات @جنlية). 2007. (نز_ھ عبد المقصود م��وك -

  .دار الفكر ا"!ام �

  .دار الفكر ا"!ام �: +سكندر_ة .+سMثمار وال��ابط +قتصادي الدو%�). 2015. (�شأت ع�d 9بد العال -

+صلاحات ا"!بائية وأ9ميUVا �8 جذب +سMثمار +جنIJ المباشر ). 2010_2009. (نور الدين قدوري -
�لية العلوم +قتصادية والMسي�a والعلوم : ا"!زائر ._دراسة حالة ا"!زائر_) 1990-2008(

  .- بومرداس-التجار_ة 

  .اثراء لل�شر والتوز¶ع: عمان .+سMثمار @جنIJ المباشر). 2013. (ي�z سعيدي -

 

  

  

  

  

  

  


