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 العامة دمةـمقال
الوطنية  فالأسواق ، ألمعلوماتي و يوالتكنولوجتطورا هائلا على الصعيد الاقتصادي  يعيش عالمنا المعاصر 

من ذي قبل لتتحول  أيسر أصبحت الأموالوحركة رؤوس  ، الأجنبيةفي وجه السلع والخدمات  وتحررا   تزداد انفتاحا  
و التجارة  ارـالأسعرير ـتح إلى إضافة الرخيصةواليد العاملة المؤهلة  الأوليةتتوفر المواد  حيث ، استثمارات إلى

جانب إنعاش بغية  نللمستثمري والجمركيةالضريبية  التسهيلاتو تقديم  الجمركيةالخارجية و تقليص التعريفات 
 .العرض 

ا  حيث يعتبر مصدر  ، الأجنبي لاستثمار الوطني وأهمية اكبر ل إعطاءعلى الدول  أصبحلهذه التطورات  ونظرا   
أساليب التسيير  ومدعاة لجلب التكنولوجيا الجديدة و ، عن التمويل عن طريق المديونية لتمويل التنمية بديلا  

 الأسواق إلىخبرة النفاذ  باكتسا سيلة ملائمة لنقل المعارف والمهارات وتحسين مردود الموارد البشرية وو ،و  العصرية
منتجات نهائية  إلىمضافة على الموارد الطبيعية بعد تحويلها إضفاء قيمة و  ، مل جديدةالدولية وخلق فرص ع

 .لجميع القطاعات والفروع الاقتصادية 

الدراسات  أولوياتفي  أساسية موضوع الاستثمار من الموضوعات التي تحتل مكانة هامة و أصبحوقد  
 اهدهتش هتت  بالتطورات الهيكلية التي وغيرها من التخصصات التي الإدارية الاقتصادية والمالية والمصرفية و

حد المكونات أفمن ناحية يعتبر  ، فالاستثمار في أي بلد يساه  بشكل مزدوج في النمو الاقتصادي المجتمعات ،
لدخل ن انتعاش الاستثمار هو انتعاش للطلب الكلي ويترتب على ذلك زيادة الطلب الكلي وبالتالي فإل الأساسية

شكل مباشر ب الإنتاج ومستواه قد يؤثرمن عناصر  هاما   فهو يعتبر عنصرا   أخرىومن ناحية  وبالتالي زيادة النمو ،
 .للنمو بجانب الطلب  الأساسيللاقتصاد والتي تعتبر المحرك  الإنتاجيةانخفاض حج  الطاقة  أوفي زيادة 

ويتطلب دفع  ، مسؤولية كل مواطنو بل هي مسؤولية المجتمع كله ، فحسب  حكوميا   التنمية ليست شأنا  ف 
المشاركة  مبدأ إلىدة بالضرورة ، مستن تنموية إستراتيجيةعملية التنمية في الجزائر تعبئة كل الطاقات المحلية ضمن 

الدولة و قوى  ،علة الفا الأطرافساحات للتفاعل والحوار بين م إيجاد إلى الأمرويحتاج  ،الفعلية في القرار والتنفيذ
 . ثانيا   ثم على مضامين خيار التنمية أولا  الحوار  اتــآليالمجتمع من اجل الاتفاق على 

عدد من  إلىيرجع  ، انخفاض النمو الاقتصادي وتباطؤ عملية التنمية الاقتصادية أنوالاقتصاديون يرون   
وهي الفرق بين الادخار المحلي " فجوة الاستثمار " يقع في مقدمتها ما يعرف بفجوة التمويل  الأساسيةالعوامل 

المشاكل الاقتصادية التي تواجه  أه وتعد هذه الفجوة من  ، والاستثمارات المطلوبة لتعزيز النمو الاقتصادي
المحلي وتحفيز الاستثمار  الادخارسد هذه الفجوة من خلال تشجيع  إلىولذا كان اتجاه صانعي السياسة  ،الجزائر
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ين مناخ المباشر وذلك من خلال هتيئة وتحسجلب الاستثمار  أوبشكل عام من خلال تشجيع الاستثمار المحلي 
 .الاستثمار 

التي تؤثر  الإدارية والاتجاهات الاقتصادية والسياسية والتشريعية و الأوضاعمجمل  بر مناخ الاستثمار عنويع 
تمتد  إنما الية فقط وـالح الأوضاعولا تتوقف العوامل المحددة لبيئة الاستثمار على  ، في جلب وتنشيط الاستثمارات

ضرورة مع " مناخ الاستثمار في الجزائر " اختيارنا لموضوع  أهميةومن هذا المنطلق تنبع  ،التوقعات المستقبلية لها  إلى
 التي تعتبر جزءا  قتصادية والاجتماعية والضريبية والسياسات الا الإداري الإصلاحتوى بتغيرات نوعية على مس البدأ

 .لتأمين واقع استثماري جديد في الجزائر أساسيا  

ً:ًالبحثًإشكالية:ًًأولاً

 الأساسيفهو المحرك  ،يعتبر الاستثمار بمفهومه الاقتصادي من العوامل الهامة في تحقيق النمو الاقتصادي 
 إلىوما ،والتطوير والتجديد  الإنتاجالاقتصاد في ن الرأسمالي و زيادة قدرات يللنشاط الاقتصادي لارتباطه بالتكو 

ذلك من انعكاسات واضحة لتحقيق معدلات النمو الاقتصادي المستهدفة وزيادة فرص التوظيف ورفع مستوى 
ًهوًواقعًوًأفاقًالمناخًالستثماريًًفيًً>> السؤال الجوهريتمحور هذا السياق ي إطاروفي ،المعيشة  ما

 . <<ًالجزائرًً

 :التالية يتفرع عن هذا السؤال الجوهري الأسئلة الفرعية و 
 ما هو واقع الاستثمار في الجزائر ؟ 

 ما مكانة المستثمر المحلي في العملية الاستثمارية ؟ 

 الجزائر ؟ إلىالمباشر  الأجنبيهي السياسات المقترحة لجذب الاستثمار  ما 

  مناخ الاستثمار ؟ينالمتبعة لتحس في ظل السياسات والإصلاحاتما هي أفاق الاستثمار في الجزائر  

 .طرح جملة من الفرضيات التي ستكون منطلقا لدراستنا إلى  الأسئلةعلى هذه  تقودنا الإجابة

ً:ًفرضياتًالبحث:ًًثانيااً

  المشروعات الاستثمارية  إقامةفي  أساسيةالمحلية والتي طالما اعتبرها المستثمرون عقبة  الأسواقمحدودية
 .وخاصة منها الكبيرة 

  في قطاع المحروقات  أساسيتركز الاستثمارات بشكل.  
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 كلي   أوي ـجزئ إقصاء إلىما يؤدي ـحج  القطاع العام واستحواذه على قس  كبير من القروض المصرفية م
 .للقطاع الخاص 

  والسياسات الاقتصادية واستمرار الثقة  الإداري الإصلاحوجود مخاطر من احتمالات الفشل في تنفيذ
 .الصرف والمؤسسات المالية في الجزائر  أسعار بالسياسات النقدية و

ًً:ًالبحثأهدافً:ًًثالثااً

 .إن الغرض من تناولنا لهذا الموضوع ينصب حول محاولة تحقيق الأهداف التالية 

  عرض و تقديم الإطار الفكري و النظري لمفهوم الاستثمار من خلال ما تناوله المفكرون الاقتصاديون في
 .أدبياهت  عبر مختلف المدارس 

 الوقوف على واقع المناخ الاستثماري في الجزائر . 

 ادر تمويل الاستثمار في الجزائرالتعرف على مص . 

 التعرف على المحددات الأساسية للاستثمار المرغوب في الجزائر باستخدام نموذج الانحدار المتعدد. 

 دولة و ــاستخدام نموذج للاستثمار مطبق على واقع الجزائر يعنى بالاستثمار المرغوب و يظهر دور ال
 . القطاع الخاص ثم يخرج بتوقعات مستقبلية تلقي الضوء على حج  الاستثمار الأمثل

ً:البحثًًأهمية:ًًرابعااً

 دور الاستثمار في التقدم و الرقي إبراز . 

 ما تتمتع به الجزائر من فرص استثمارية مجهولة  إبراز. 

  المي و ضخهــفر بجزء من الادخار العبغرض الظإبراز الضمانات و الامتيازات المقدمة للمستثمرين الأجانب 
 . الوطنيفي الاقتصاد 

  التعريف بالفرص الاستثمارية الممكن القيام بها و الامتيازات الممنوحة لها.  

 :يعود اختيارنا لهذا الموضوع  لعدة أسباب نذكر منها 

  قلة الدراسات الكمية في مجلات الاقتصاد الكلي و الجزائي. 



 د‌

 

  الموضوع و ذلك لان الاستثمار يعتبر حجر الزاوية في التنمية الاقتصادية و الاجتماعية باعتباره الدافع أهمية
دة و المهارات العالمية ـات الجديـاه  في نقل التقنيـما يسـالأساسي للنمو من خلال زيادة الناتج الداخلي ك

 .و أساليب الإدارة الحديثة 

 دد من الدول النامية و المتقدمة للوقوف على العوامل المحددة عرض بعض الاتجاهات التي تبنتها ع
بهدف الاستفادة من التجارب الناجحة في  للاستثمار و القوى الأخرى المؤثرة في النشاط الاستثماري ،

 .هذا المجال لتحسين مناخ الاستثمار

 زائر الوقوف على طبيعة الحوافز الكفيلة بتنشيط و تعزيز مستويات الاستثمار في الج 

ً:تحديدًإطارًالدراسةً:ًًخامسااً

، حسب النظ  الاقتصادية والسياسات المالية والنقدية  تختلف الأوضاع الاقتصادية من دولة لأخرىً
، ومنه لا يمكن أن نقدم دراسة  والإصلاحات المنتهجة لحث وتحفيز الاستثمار لتحقيق معدلات النمو المطلوبة

أما في ما يخص الإطار ، واحدة تكون صالحة لكل النظ  و عليه ارتأينا أن تكون الدراسة التطبيقية على الجزائر 
وقد اخترنا هذه الفترة لاحتوائها على فترتين  )‌6002 -‌9191(الزمني فتمتد فترة الدراسة لتشمل الفترة 

ار البترول و ـو عرفت هذه الفترة انخفاض حاد في أسع (‌6000–‌9191)تد من متمايزتين ، الفترة الأولى تم
وهذه الفترة عرفت ارتفاع في أسعار البترول  (‌6002–‌6009)أما الفترة الثانية فتمتد من ، ارتفاع في المديونية 

 .و التسديد المسبق للديون 

ًًً:البحثًمنهجً:ًًسادسااً

 الاستقرائيالمنهج  ، الاعتماد علىتم و اختبار صحة الفرضيات  البحث على إشكالية من اجل الإجابة 
الاستنباطي من اجل التعريف بالواقع الحالي لمناخ الاستثمار في الجزائر و تحليل أه  العناصر المعيقة له ، و المنهج 

قصد التعرف على مكانة الجزائر الفعلية مقارنة ببعض الدول المجاورة في مجال تشجيع الاستثمار ، و الاستفادة من 
فتعتمد  التطبيقيأما في الجانب ،  االتجارب الناجحة في هذه الدول و تجنب السياسات التي لم تثبت نجاعته

لكمية و إجراء عمليات القياس و الاختبارات للتمكن من تحليل البيانات ا الدراسة على المنهج القياسي
أما الأدوات المستعملة الإحصائية و القياسية اللازمة للتأكد من صلاحية النموذج و قدرته على التنبؤ و التحليل ، 

 . SPSSفهي برنامج  
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  : البحثًمحاور:ًسابعااً

 ، مناخ الاستثمار و التدفقات المالية الدولية:  قس  البحث إلى ثلاثة فصول حيث تناول الفصل الأول 
 ، و ارـالاستثمل ـمصادر تمويار و ـة الاستثمـمفهوم الاستثمار ، نظري ازأبر عموميات حول الاستثمار حيث تم 

المباشر ،  الأجنبيمفهوم الاستثمار  إبرازمحاولين من خلال ذلك  المباشر الأجنبيالاستثمار إلى  ناتطرقبعدها 
تعرضنا إلى بعد ذلك  ، و الاستثمار الأجنبي المباشر و بعض القضايا المعاصرة المباشر الأجنبيمحددات الاستثمار 

وذلك بالتطرق إلى مفهوم مناخ الاستثمار ، الدروس المستفادة من تجارب تحسين مناخ الاستثمار مناخ الاستثمار 
  .و سياسات تحسين مناخ الاستثمار 

، إلى التطورات التشريعية و المؤسساتية لنظام  واقع مناخ الاستثمار في الجزائر: الثاني  رق الفصلو تط 
 امتيازات الاستثمار و الضمانات الممنوحة،  التطور التاريخي لقوانين الاستثمار ازأبر تم حيث الاستثمار في الجزائر، 

محاولين من خلال بالجزائر  و فرص الاستثمار الأعمالمناخ ، و بعدها تطرقنا إلى  الأجهزة المكلفة بالاستثمارو 
و  الدولية و الإقليمية لمناخ الاستثمارائر في المؤشرات ز وضع الج،  عوامل مناخ الاستثمار في الجزائرذلك إبراز 

رق إلى وذلك بالتط دراسة و تحليل واقع الاستثمار في الجزائر، بعد ذلك تعرضنا إلى  فرص الاستثمار في الجزائر
 .تحليل واقع الاستثمار الأجنبي و  تحليل واقع استثمار القطاع الخاص،  تحليل واقع استثمار القطاع العام

حيث  الأسس النظرية للاقتصاد القياسي إلى ، أفاق الاستثمار في الجزائر:  الثالثالفصل  في حين تعرض 
، و  طي العامـدار الخـالمشاكل القياسية لنموذج الانحو  أنواع نماذج الانحدار،  طبيعة الاقتصاد القياسي ازأبر تم 

طبيعة نموذج الانحدار الخطي المتعدد محاولين من خلال ذلك إبراز  نموذج الانحدار الخطي المتعددبعدها تطرقنا إلى 
دراسة ، بعد ذلك تعرضنا إلى اختبار القوة التنبؤية للنموذج و  الاختبارات القياسية ، الاختبارات الإحصائية، 

تقدير نموذج ،  تعين نموذج الاستثمار المرغوبوذلك بالتطرق إلى  قياسية لحج  الاستثمار المرغوب بالجزائر
  . التوقعات المستقبلية لحج  الاستثمار المرغوبو الاستثمار المرغوب 
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  ل الأولــالفص 
 مناخ الاستثمار و التدفقات المالية الدولية

، كما أنه من القضايا  الاقتصاديةموضوع الاستثمار من بين الموضوعات الأكثر أهمية في الدراسات إن  
على الرغم -  الاقتصاديةكل النظريات   أنالمهمة المطروحة للنقاش على الساحة العلمية ، فمن الناحية النظرية نجد 

الأولى التي  الاقتصاديةأنها تشترك في اعتبار أن الاستثمار هو العملية  -من الاختلافات الجوهرية فيما بينها 
علاقات الإنتاج من استهلاك وتبادل وتوزيع ، كما تنظر الحكومات للاستثمار كأداة تتسبب في خلق وتطوير بقية 

مثل تحقيق النمو الاقتصادي ، وخلق مناصب عمل جديدة  والاجتماعية الاقتصاديةلتحقيق مجموعة من الأهداف 
صاد العالمي  في العصر ، وتعزيز القدرة التنافسية للاقتصاد الوطني في ظل الانفتاح الاقتصادي الذي يشهده الاقت

 .الراهن 

ويعتبر الاستثمار من الركائز الأساسية للاقتصاد ، فمن ناحية العرض يعتبر العنصر الأساسي لخلق المزيد  
ً  للصناعات التي يكون عمرها الإنتاجي طويلا نسبي  الإنتاجيةمن السلع والخدمات ، وزيادة الطاقة  ، كما  اَ

 .لي حيث يتم استغلال السلع الرأسمالية لإعادة الإنتاج يشكل جانبا مهما من الطلب الك

لعنصر الاستثمار كمتغير اقتصادي ، من خلال الدور الذي يلعبه في مسار  الاقتصاديةكما تظهر الأهمية  
النظام الاقتصادي وتطوره ، ولاسيما وأنه وثيق الارتباط والصلة بصورة مباشرة أو غير مباشره ، بمتغيرات الادخار 

 .الاقتصاديةلدخل والاستهلاك  ومستوى التشغيل ، ومستوى النمو والتنمية وا

التي تواجه غالبية الدول في رأي الكثير من الاقتصاديين تتمثل في انخفاض حجم  الاقتصاديةو المشكلة   
الاستثمار ولا حد المتغيرات المؤثرة في تطور البلدان ونموها ، حيث كان أها ، إذ يشكل الاستثمار ـالاستثمارات ب

في  الاقتصاديةيزال هو العامل الرئيسي للتنمية والنمو الاقتصادي ، وبذلك أصبحت عملية إدارة سياسات التنمية 
العصر الحديث تتطلب بصورة أساسية تحرير سوق رأس المال وتشجيع الاستثمار المحلي والسماح للاستثمارات 

 .الأجنبية وتشجيعا في إطار التنمية 
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ومن اجل إثراء وتحليل موضوع الاستثمار ، ارتأينا أن نتطرق في هذا الفصل المعنون بمناخ الاستثمار  
 : والتدفقات المالية الدولية إلى المباحث التالية 

  تحت عنوان عموميات حول الاستثمار نتطرق فيه إلى ماهية الاستثمار ، نظرية : المبحث الأول
ً   و، الاستثمار   . لاستثمارتمويل اأخيراَ

  تعاريف وقضايا نتطرق فيه إلى ماهية الاستثمار  المباشر تحت عنوان ، الاستثمار الأجنبي: المبحث الثاني
ً  محدداته والسياسات المقترحة لجذبه ، والأجنبي المباشر ، تأثيره  المعاصرة  العالمية التطوراتو أخيراَ

 .وعلاقتها بالاستثمار الأجنبي 

  الدروس تحت عنوان مناخ الاستثمار نتطرق فيه إلى دراسة ماهية مناخ الاستثمار ، : المبحث الثالث
ً   ، التجارب الدولية في مجال  تحسين  مناخ الاستثمارالمستفادة من  السياسات المتبعة لتحسين  وأخيراَ

 .مناخ الاستثمار 
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 :عموميات حول الاستثمار: المبحث الأول

 :ماهية الاستثمار  .1.1

 الاستثمار هو العنصر الثاني من عناصر الطلب الكلي الممثل في شرط التوازن 

Y=C+I+G+X-M 

إن الاستثمار في نطاق هذه المعادلة يشبه عناصر الطلب الأخرى ، فهو طلب على جزء من الإنتاج الجاري للدولة 
  ً ً  وهو أنه  إذا تجاوز الاستثمار القدر  ، غير أن هناك فارقاَ ويض ما أهتلك  من آلات ومعدات  للازم لتعاهاماَ

 .ن القدرة الإنتاجية للدولة تتزايد فإ
كما يعتبر الاستثمار على عكس الاستهلاك بأنه متغير حساس ونشيط وغير مستقر ، وعدم  استقراره هذا  

ً   من الأسباب الهامة لدراسة  يؤدي إلى التقلبات في مستوى النشاط الاقتصادي ومستوى الاستخدام ، إذاَ
، ولفهم في نفس الوقت الدور الحاسم الذي يلعبه  الاقتصادي لفهم التقلبات في مستوى النشاط الاستثمار هي 

 .الاستثمار في عملية النمو الاقتصادي 

 :مفهوم الاستثمار .1.1.1

ً  الاستثمار بشكل عام ظاهره اقتصادية ، تعددت   وتعدد  الاقتصاديةلتعدد المدارس  تعاريفها وذلك تبعاَ
 : المفكرين الذين ساهموا في وصفها وتحديد مفهومها ، ومن أهم التعاريف التي حظيت بالاهتمام 

رصيد أنه الإضافة إلى "لاستثمار على اان حسب مجيد على حسين وعفاف عبد الجبار سعد يعرف  - أ
عملية إنتاج السلع الرأسمالية أو الاستثمارية ، مثل شراء الآلات المجتمع من رأس المال ، من خلال 

والمعدات الجديدة والمباني والمصانع،  ومثل هذه السلع لا تستخدم في الاستهلاك الجاري وإنما يتوقع إن 
 .1"تضيف إلى المخزون السلعي و الدخل  في المستقبل

أي  -شاء وإيجاد السلع الإنتاجية ويعتبرها أنه عملية إن"فيعرفه على :   Gautier Françoisأما  - ب
بمثابة مجموع نفقات الشراء وإرساء السلع التجهيزية المخصصة  إما لتحسين القدرات الإنتاجية  -العملية 

 .2"، أو لتحسين ظروف العمل والمعيشةفي السلع والخدمات أو للتقليل من التكاليف 

أو ) ستخدام المدخرات في تكوين الاستثمارات  إأنه "نه يعرف الاستثمار علىحسن عمر فإ أما - ت
المحافظة  على الطاقات  و اللازمة لعمليات إنتاج السلع و الخدمات ،( دة ـالطاقات الإنتاجية الجدي

 .3"الإنتاجية  القائمة أو تجديدها

 
                                                 

1
  181:، ص2002علي حسين و عفاف عبد الجبار سعد ،التحليل الاقتصادي الكلي ،دار وائل للنشر و التوزيع ،عمان ، مجيد- 

2
 -Gautier-François ,analyse macroéconomique ,paris ,1982 , p :85 

3
 33:،ص 2000،دار الكتاب الحديثة ، 1حسن عمر ،الاستثمار و العولمة ،ط- 
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في  أنه استخدام الأموال الحاضرة لتوليد أرباح"د العزيز فهمي فهو يعرف الاستثمار على ـأما عب - ث
 .1"المستقبل

وليس مجرد تأجيلها باع رغبة إستهلاكية حاضره ، يقوم الاستثمار على التضحية بإش"و يعرفه أخرون   - ج
ً  في الحصول على إشباع  أكثر في المستقبل فقط كما هو الحال بالنسبة للإدخار، و  . 2"ذلك أملَا

الاستثمار هو إنفاق المال من أجل شراء سلع رأسمالية جديدة تسهم في زيادة المخزون من "و يعرفه أخر  - ح
رأس المال الثابت وفي زيادة الطاقة الإنتاجية للمجتمع  ، ويقصد بالسلع الرأسمالية الجديدة  الأبنية 

 .3"والمعدات والآلات والتجهيزات الصناعية على اختلاف أنواعها التي تنتج حديثا
ً  بعين بصفة عامة و   - خ  : 4الجوانب التالية الاعتباريعرف الاستثمار أخذاَ
  إحداث تراكم في المؤسسة وزيادة  الاستثمار هو تكوين لرأس المال الثابت ، و":الجانب الاقتصادي

 " .أصولها و هو ما يؤدي بالضرورة إلى زيادة إنتاجها على مدى فترات  مختلفة

  أصول ثابتة على أمل  اكتسابهو توظيف فوري لمبالغ مالية قصد خلق أو  الاستثمار" :الجانب المالي
الحصول على أرباح في فترات زمنية لاحقة  ، وعليه فهو يمثل تحويل الأموال إلى نشاط فعلي متبوع بتدفق 

 " . مالي

 موارد               إنتاج             مبيعات               تحصيلات صافية
  دائما للأموال وإنفاق رأس مالي ، بمعنى شراء أو إنشاء  الاستثماريمثل " :المحاسبي الجانب  ً توظيفاَ

ً  على فترات زمنية متعددةأصول يتحقق منها العائد في الأجل الطويل ، ويكون م وفي هذا ، " وزعاَ
 : الإطار يمكن التمييز بين 

بمختلف أشكالها والتي ( الأصول الإنتاجية ) وتمثل جميع السلع : مرتبطة بدورة الاستغلال استثمارات -
 .تستعمل بطريقة مادية كوسيلة عمل ، كالأثاث ،  المباني وغيرها

وتمثل جميع الأصول التي لا تستعمل في العملية الإنتاجية بل تستغل  :خارج دورة الاستغلال استثمارات -
  .ة لأغراض أخرى مثل شراء الأراضي لأغراض المضارب

   ً على فكرتين مختلفتين ، فقد يهتم بشراء الأصول المالية مثل الأسهم  الاستثماريستند مفهوم  وعموماَ
يهتم بشراء الآلات والمعدات التي تعتبر منتجات يمكن إستخدامها  في قد ، وكذلك  (استثمار ظاهري)والسندات 

  (.استثمار حقيقي) مستخدمة ن تكون هذه الآلات والمعدات جديدة أوأمنتجات أخرى ، ويمكن 

                                                 
1
 221:،ص 1881عبد العزيز فهمي هيكل ،أساليب تقييم الاستثمارات ،الدار الجامعية ،بيروت ،- 

2
م عبد القادر بابا ،سياسة الاستثمار في الجزائر و تحديات التنمية في ظل التطورات العالمية الراهنة ،أطروحة دكتوراه دولة ،كلية العلو- 

 32:،ص 2002-2003الجزائر ،الاقتصادية و علوم التسيير ،جامعة الجزائر ،
3
 118:،ص 2002،الدار العلمية الدولية للنشر و التوزيع ،عمان ، 1أحمد الأشقر ،الاقتصاد الكلي ،ط- 

4
-يبرحومة عبد الحميد ،محددات الاستثمار و أدوات مراقبتها ،أطروحة دكتوراه دولة ،كلية العلوم الاقتصادية و علوم التسيير ،جامعة منتور- 

 01:،ص 2003-2002،الجزائر ، قسنطينة
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 : أنواع الاستثمار. 1.2.2

ً   الاستثمارمن المفيد تصنيف   لنوع  إلى عدة أنواع مختلفة ، حيث أن قرار الاستثمار يتحدد طبقاَ
 : الاستثمار، ويمكن تصنيف الأنواع المختلفة للاستثمار كما يلي 

  ً  :1الاستثماراتالتصنيف على أساس نوع الأصل محل : أولَا

  ً  :  لنوع الأصل محل الاستثمار إلى يمكن تصنيف الاستثمار وفقاَ
  التي من شأنها أن تؤدي إلى زيادة التكوين الرأسمالي في  الاستثماراتوهو يشمل  :الاستثمار الحقيقي

 .المجتمع أي زيادة طاقته الإنتاجية كشراء آلات ومعدات ، ومصانع جديدة 

  التي لا ينتج عنها سوى إنتقال ملكية السلع الرأسمالية  الاستثماراتويتألف من  :الاستثمار الظاهري
من يد إلى يد أخرى دون أي زيادة في الطاقة الإنتاجية للمجتمع ، كشراء الأوراق المالية  مثل الأسهم 

 .والسندات 

  ً  :2التصنيف على أساس الوظيفة: ثانياَ
 :سبة الوطنية إلى ثلاثة أنواع لأغراض المحا الاستثماروفيها يقسم 
  ويقصد به  المخزون من المواد الأولية أو السلع الوسيطة أو التي ما تزال في  :الاستثمار في المخزون

طور التصنيع ، والسلع التامة الصنع غير المباعة والتي تحتفظ بها مؤسسات الأعمال لمواجهة التقلبات في 
من المواد الأولية والوسيطة اللازمة لإستمرار  حتياجاتهااتها أو مبيعاتها ، ولضمان تدفق االطلب على منتج

ن معظم مؤسسات الأعمال تفضل ن أي معوقات ، لذلك فإعملية التصنيع أو الإنتاج لديها دو 
الإحتفاظ بحد أدنى من المخزون كافي لإمتصاص الذبذبات في تدفق المواد الأولية والسلع الوسيطة الداخلة 

 .في الإنتاج 

 في مجال تشييد المباني السكنية لإستعمالات القطاع المنزلي  الاستثمار :ي المباني والمساكن الاستثمار ف
سر جديدة ، والتوزيع العمري للسكان ، كما أيعتمد على معدلات النمو السكاني ، ومعدلات تكوين 

ائدة وعلى يتوقف أيضا على مدى توفر النقود اللازمة للبناء لدى الأفراد ، وعلى معدلات أسعار الف
ً  ، وبالإجمال فان أوقات الرواج وزيادة معدلات التوظيف فيها ، وبالتالي ارتفاع  تكاليف البناء عموماَ

 .مستويات الدخول ، تشهد زيادة في معدلات الاستثمار في هذا المجال 

  ويعتبر هذا النوع من الاستثمارات موضع إهتمام  :الاستثمار في المصانع والمعدات والآلات
بتوسعة القاعدة الإنتاجية عن طريق إقامة المصانع الجديدة أو توسعة المصانع  ، فهو معني قتصاديينالا

                                                 
1
 130:،ص 1882عمر صخري ،التحليل الاقتصادي الكلي ،ديوان المطبوعات الجامعية ،الجزائر ،- 

2
 112:،ص 2000،دار وائل للنشر ،عمان ، 2صالح الخصاونة ،مبادئ الاقتصاد الكلي ،ط- 
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تزويدها بما يستجد من إختراعات وإكتشافات جديدة ، و  و ، بإستمرار القائمة وتحديثها وتطويرها
 :على  الاستثمارتتوقف قرارات رجال الأعمال المتعلقة بهذا النوع من 

 دة السائد في السوقسعر الفائ. 

  الأرباح الصافية المتوقعة والتي يأمل رجال الأعمال تحقيقها وذلك بعد خصم كافة تكاليف الإنتاج المترتبة
رأس  بدون الفوائد المدفوعة على إقتراض رأس المال ، و دون إحتساب إهتلاك الاستثماراتعلى تلك 

 . للاستثمارالمال ويشار إليها بلغة  الاقتصاد بالكفاية الحدية 

  ً  :1التصنيف على أساس الغرض:  ثالثاَ
 :يتكون من  الاستثماروهنا يمكن الإشارة إلى أن إجمالي 

  يمثل الاستثمار الإحلالي القدر اللازم من الاستثمار الذي لا يضيف إلى رصيد  :الاستثمار الإحلالي
القومي وخاصة إذا كان الاستثمار  للاقتصادن رأس المال ، بل يؤدي إلى زيادة القدرة الإنتاجية المجتمع م

تتميز بإرتفاع مستوى التقنية وبعبارة أخرى هو عبارة عن رأس المال الجديد  في الآلات والمعدات التي
 .الذي أنتج خصيصا لكي يحل محل رأس المال الذي أهتلك في عملية الإنتاج 

 يمثل الاستثمار الصافي الإضافة الصافية إلى رصيد المجتمع من رأس المال ، أي هو  :ثمار الصافي الاست
رأس المال الجديد الذي أنتج بغرض زيادة الطاقة الإنتاجية الكلية عما كانت عليه ، وعليه يمكن النظر إلى 

 : ار الإحلالي أي أن الاستثمار الصافي على أنه يمثل الفرق بين الاستثمار الإجمالي والاستثم

 حلاليالاستثمار الإ –الاستثمار الإجمالي = الاستثمار الصافي 

  ً  : 2التصنيف على أساس المدة :  رابعاَ

 :من حيث مدتها الزمنية إلى ثلاثة أصناف هي الاستثمارات وتصنف 

  وهي الاستثمارات التي تقل مدة إنجازها عن السنتين ، وتكون نتائجها في  :استثمارات قصيرة الأجل
 .نهاية الدورة لأنها تتعلق بالدورة الإستغلالية 

  وهي الاستمارات التي تتراوح  مدتها بين السنتين وخمس سنوات وهي التي  :استثمارات متوسطة الأجل
 .تحقق الأهداف الإستراتيجية التي تحددها المؤسسة  

  تؤثر هذه الاستثمارات بشكل كبير على المؤسسة بصفة خاصة وعلى  :استثمارات طويلة الأجل
 .المجتمع بصفة عامة ، وهي تتطلب رؤوس أموال ضخمة ، وتفوق مدة انجازها خمس سنوات 

 
                                                 

1
 182:مجيد علي حسين و عفاف عبد الجبار سعد ،مرجع سابق ،ص- 

2
 20:،ص 1881مر ،الموسوعة الاقتصادية ،دار الفكر العربي ،القاهرة ،حسين ع- 
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  ً  : 1نالتصنيف على أساس الموط:  خامساَ

 : تصنف الاستثمارات حسب التقسيم الجغرافي إلى

  ويعني توظيف الأموال في مختلف المجالات المتاحة للاستثمار في السوق المحلي ،  :المحلي الاستثمار
الأخرى التي تحول إلى استثمارات من  الاقتصاديةبمعنى أخر يقصد به مجموع مدخرات الأفراد و الفوائض 

 .طرف الدولة أو أفراد المجتمع 

  في البلد المضيف  ى، بحيث يجر  البلد الأصلي ستثمار الذي يتم خارجهو ذلك الا :الاستثمار الدولي
 .وهذا الأخير قد يتخذ الصيغة المباشرة أو غير المباشرة 

 :أهميته وأهدافه  :الاستثمار.1.1.1

  ً   : أهمية الاستثمار: أولَا
وجه  للاستثمار دور كبير وأهمية بالغة في تحريك النشاط الاقتصادي ، وتنحصر هذه الأهمية  على 

 : 2الخصوص في الجوانب التالية

إدخال الأساليب الحديثة في الإنتاج ، والتمكين من إجراء التحسينات الفنية ، حيث أن أي  تقدم فني  (1
ً  بالاستثمار على نطاق واسع في الصناعات الأساسية أو ما يطلق عليها بالبنية التحتية  يكون مرهوناَ

 .و التي ترتكز عليها الصناعات الأخرى  للإقتصاد

الاستثمار في الأصول الرأسمالية هو الأسلوب العلمي لتطبيق الاختراع والانتقال به إلى مرحلة الابتكار ،  (2
 :ويحدد شومبيتر ثلاثة أنواع من الابتكارات 

  إنتاج سلع جديدة لم تكن موجودة في السوق من قبل. 

 سلعة معينة  إدخال أسلوب فني جديد في إنتاج. 

  إكتشاف مصدر جديد للمادة الأولية اللازمة لإنتاج سلعة معينة. 

للاستثمار دور كبير في تمويل الخزينة العمومية ، وذلك من خلال التحصيل الضريبي والرسوم المفروضة  (3
 .على المشروعات التي تحقق عوائد معتبرة 

لإنتاجية  ، أي خلق القيمة المضافة في الاقتصاد توفير المزيد من السلع والخدمات من خلال المشروعات ا (4
. 

شغل  تلجأ الحكومات إلى وضع سياسات فعاله لجلب الاستثمارات وتشجيعها ، لغرض خلق مناصب (5
 .يدة والتقليل من مستويات البطالة جد

                                                 
1
 32:،ص 1888حسني علي خريوش و آخرون ،الاستثمار و التمويل بين النظرية و التطبيق ،دار زهران للنشر و التوزيع ،عمان ،- 
2
 08:،ص ذكره برحومة عبد الحميد ،مرجع سبق-
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، حيث يعتبر سر وجودها وعامل استمرارها وتطورها ، هذا  اقتصاديةالاستثمار مهم للمؤسسة كوحدة  (6
الوطني على المستوى  للاقتصادعلى المستوى الجزئي أو الوحدوي ، كما انه يعتبر عماد التنمية والنمو 

لها من تأثير إيجابي  الكلي ، لذلك نجد أن الدول تسعى جاهدة لجذب وتطوير وترقية الاستثمارات ، لما
 .حي الاقتصادية والاجتماعية على مختلف النوا

  ً  : أهداف الاستثمار:  ثانياَ

 : 1ملها فيما يليأهداف متوقعة نج يللمشروع الاستثمار 

 :وتتمثل في  :الأهداف الاقتصادية  (1

  ـفض مناسبةالسلعي والخدمي الممكن تسويقه بفاعليه ، وبالتالي تحقيق دخول  الإنتاجزيادة  ً عن زيادة  لَا
  . الدخل الوطني

  زيادة قدرة الاقتصاد الوطني على تشغيل عامل الإنتاج ، وإيجاد فرص التوظيف من القوى العاملة ورأس
 .المال والأرض والإدارة ، بالشكل الذي يقضي على البطالة في كافة صورها وأشكالها 

 دة نموه تعظيم الربح لأنه الهدف الذي يسعى المشروع لتحقيقه ، كعائد على رأس المال المستثمر ولزيا
 . وتطويره

   باع شجهاز الإنتاج الوطني على إقامة مزيد من السلع و المبيعات ، وعرضها بالسوق المحلي لإ ةزيادة قدر
حاجة المواطنين ، وكذلك للحد من الواردات والعمل على زيادة قدرة الدولة للتصدير ، ولتحسين ميزان 

 .المدفوعات 

  ة القائمة فيه ، يختلالات الحقيقالذي يعمل على تصحيح الإ ، بالشكليان الاقتصاد الوطني بنتقوية
 .المختلفة  اهمات ومشاركة القطاعات الإنتاجيةويعيد توزيع المس

 والمعدات والآلات الإنتاجالحالية من مستلزمات النشاط الاقتصادي  أوجه توفير ما تحتاجه الصناعات و 
. 

 :وتتمثل في  :الأهداف التكنولوجية (2

 بالدولة  الاقتصادية اط والأساليب التكنولوجية الجديدة المناسبة لاحتياجات التنميةاختيار الأنم. 

  حتياجات الدولة والأفرادأقدر على الوفاء بإتطوير التكنولوجيا وأساليب الإنتاج المحلية ، لتصبح . 

 لظروف لتصبح مناسبة ل ادها من الخارج ،ير ستولوجيا وأساليب الإنتاج التي تم االتكن ستيعابا تطـوير و
 .المحلية 

  حداث التقدم التكنولوجي السائد ، بتقديم النموذج الأمثل الذي يتم الأخذ والاقتداء به إالمساعدة في
 .من جانب المشروعات ألمماثله والمنافسة 

                                                 
1
 03:،ص 1888ى الاقتصادية ،الشركة العالمية للطباعة و النشر ،القاهرة ،أدم مهدي أحمد ،الدليل لدراسات الجدو- 
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 :وتتمثل في :الأهداف الاجتماعية  (3

 عن طريق استخدام المشروع الاستثماري   تحقيق التنمية الاجتماعية المتوازنة ، بين مختلف مناطق الدولة
 .لإسراع بتنمية وتطوير بعض مناطق الدولة لكأداة 

  التي  ةير الخطالقضاء على كافة أشكال البطالة ، وعلى بؤر الفساد الاجتماعي والأمراض الاجتماعية
 .تفرزها البطالة 

  الاجتماعي ، وذلك بتوفير احتياجات تحقيق الاستقرار الاجتماعي والإقلال من حالات التوتر والقلق
 .المجتمع من السلع والخدمات الضرورية 

  بين العاملين في المشروع الاستثماري متطورةإرساء روح التعاون والعمل كفريق متكامل وبعث علاقات . 

 :وتتمثل في  :الأهداف السياسية  (4

 عزيز القدرات التفاوضية للدولة مع الدول الأخرى والمنظمات ت. 

  إيجاد قاعدة اقتصادية تعمل على تعميق وتعزيز الاستقلال الوطني بمضمونه الاقتصادي. 

  زيادة القدرة الأمنية وأداء النظام السياسي بشكل قوى من خلال توفير أساس اقتصادي قوي يرفع من
  ً  .في المجتمع الدولي  مكانة الدولة سياسياَ

 ومنظمات ومشروعات ، تجعل منهم قوة فاعله في  تغيير نمط وسلوكيات البشر وانتظامهم في كيانات
 .المجتمع تؤكد أمن الوطن 

 :نظرية الاستثمار . 1.2

هو ما يرغب قطاع الأعمال من  والكلي ،( أو الإنفاق )المكون الرئيسي الثاني للطلب يعتبر الاستثمار  
العائلي الاستهلاكي فان الإنفاق ، وبالمقارنة مع إنفاق القطاع  على المشاريع والسلع الاستثماريةنفاقه إ

  ً ً   الاستثماري المرغوب أكثر تذبذباَ للمتغيرات الاقتصادية ، وعلاوة على دوره الهام في تحديد الطلب  واستجابةَ
  ً ً   الكلي  فان الاستثمار يلعب دوراَ و الدورات الاقتصادية ، و كما  في مجالات التنمية و النمو الاقتصادي هاماَ

 الثابتةوالتجهيزات الرأسمالية  الأصولعلى  الاستثماري المرغوب يتكون من إنفاق قطاع الأعمال قالإنفافان  رأينا
التغير في  إلى بالإضافة،  الإسكان لأغراضوالعقارات  الأبنية،  الإنتاجالعقارات المستخدمة في  و الأبنيةبما فيها 
تندرج ضمن المفهوم الاقتصادي  الاستثمارات المالية ، لا أنيجب التذكير هنا  ، و الأعمالقطاع  منشآتمخزون 

تعتبر ( شراء العملات )النقدية  المالية و الأوراق أنواعالسندات وكافة  و الأسهم، فشراء  للاستثمار( المادي )
 . اجيةالإنتأصول قائمة دون أن تساهم في زيادة  ةليست اقتصادية ، حيث أنها مجرد نقل لملكي استثمارات مالية و

 

  : دالة الاستثمار. 1.2.1



 مناخ الاستثمار و التدفقات المالية الدولية --------------: الفصل الأول 

 

10 

 

 :1اهم ل ، يتكون من نوعين من الاستثمارأو تأثيره بمستوى الدخ اعتمادهإن إجمالي الاستثمار من حيث  

  ً  :الاستثمار التلقائي:  أولَا

غير الدخل ، إن الاستثمار التلقائي هو الاستثمار الذي لا يتحدد بالدخل وإنما يتحدد بعوامل أخرى  
 إدخال من الاستثمار بعوامل مستقلة كالتنبؤات حول تطور السوق في الأجل الطويل ، و يرتبط هذا النوعحيث 

 : التالية الصيغةوعلى ذلك تأخذ دالة الاستثمار  ، وغيرها الفائدةسعر  و تقنيه جديدة ،
      ……………….. (1-1) 

                              
: حيث   

. الاستثماريمثل :     
    :  ً ً   تمثل مستوى معينناَ  . من الاستثمار موجباَ

( :1-1)الشكل البياني لدالة الاستثمار فهو موضح في الشكل البياني  أما  
     الاستثمار التلقائي (1-1)شكل 

 ( ) الاستثمار التلقائي   
                             
                      

 
                                                                                                               

   ( ) مستوى الدخل                 

 118:ص،مرجع سبق ذكره عبد القادر محمد عبد القادر عطية ، :المصدر
  ً  :الاستثمار المحفز :  ثانياَ

الاستثمار المحفز هو ذلك الجزء من الاستثمار الإجمالي الذي يتغير بتغير الدخل ، أي أنه يعتمد على  
  .مستوى الدخل ويتغير بتغيره ، حيث تكون العلاقة طرديه وموجبه بين الاستثمار المحفز ومستوى الدخل 

 :ويمكن تمثيل هذه العلاقة في المعادلة التالية 
     ……………….. (2-1) 
                                  

:حيث   
.يمثل الاستثمار   :      

β    : وكذلك الميل المتوسط حيث  للاستثمارتمثل الميل الحدي: β            
.عن دالة الاستثمار المحفز ( 2-1)ويعبر الشكل   

                                                 
1
 118:،ص 1883عبد القادر محمد عبد القادر عطية ،النظرية الاقتصادية الكلية ،الدار الجامعية للكتب ،- 
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                                                الاستثمار المحفز ( 1-2)شكل                                                 

                                                                                                                                                الاستثمار المحفز                             

 

     
    

 

                                                                                                                                                       

        ) مستوى الدخل              
 111:محمد عبد القادر عطية ،مرجع سابق ،صعبد القادر  :المصدر

 : (3-1)الممثلة في المعادلة  الكلينحصل على  دالة الاستثمار ( 2-1)و ( 1-1)المعادلتين بجمع 

        ……………….. (3-1) 

 دالة الاستثمار الكلي (3-1)الشكل 
 ( )الاستثمار                                                             استثمار كلي               

             
                                                    استثمار محفز                     

 
                           استثمار تلقائي              

 
        ( )مستوى الدخل                

 111:عبد القادر محمد عبد القادر عطية ،المرجع نفسه ،ص: المصدر
ابت ، حيث ـدالة الاستثمار الكلي تعلو دالة الاستثمار المحفز بمسافة ثابتة تمثل الاستثمار التلقائي الث أنويلاحظ 

:  
 الاستثمار المحفز+ الاستثمار الثابت  =الاستثمار الكلي 

زيادة الاستثمار التلقائي يمكن تمثيلها بانتقال دالة الاستثمار الكلي بالكامل لأعلى  أنومما سبق نجد  
والعكس صحيح ، أما زيادة الاستثمار المحفز فإنه يتم تمثيلها بالتحرك من نقطة لأخرى على نفس دالة الاستثمار 

 .الكلي 
 

 :قرارات الاستثمار . 2.2.1
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على  تأثيرهحد القرارات الهامة التي تؤثر على معدل النمو الاقتصادي ، من خلال أيعتبر القرار الاستثماري  
المتاحة للمجتمع ، ومن الجدير بالذكر أن دراسة موضوع الاستثمار على المستوى  الإنتاجيةحجم وكفاءة الطاقة 

المستثمرين على  و الأفراد ، الأعمالالكلي ، يتطلب بالضرورة تحليل كيفية اتخاذ القرار الاستثماري من قبل رجال 
 .المستوى الجزئي 

  ً  : 1السلوك الاستثماري للمؤسسة:  أولَا
، وفي هذا  الأرباح أعلىتستهدف المؤسسة تحقيق  أنفي التحليل الجزئي ، هو  الأساسيةمن الافتراضات  

كان معدل العائد الذي يتوقعون   إذاالمال الحقيقي  رأسمن  إضافية تبشراء وحدا الأعماليقوم رجال  الإطار
الذي يتعين عليهم أن   التكلفةاكبر من معدل  الإنتاجيخلال عمرها  الرأسمالية الأصولالحصول عليه من تلك 

يمكن القول بان المستثمر سوف يقبل القيام  أخرىيدفعوه كتكلفة للقرض الذي يمول تلك الاستثمارات ، بعبارة 
 : عندما يكون  الأصولبشراء 

 معدل الفائدة المدفوع على القرض الممول للاستثمار <معدل العائد المتوقع من الاستثمار 

ً  بتداءإ نتدرج  أنمن هذا المبدأ السابق والبسيط لسلوك المستثمر الرشيد الذي يحاول تعظيم أرباحه ، يمكننا  اَ
 .منطقيا في محاوله تحديد محددات الاستثمار 

هذه الآلة تبلغ ما قيمته  ة، وان تكلف إضافيةشراء آلة  دصدالمستثمر كان برض أن فعلى  :مثال توضيحي 
وفي هذه الحالة المستثمر لا يعلم بدقة العمر الاقتصادي لها ، وكذلك لا يعرف تماما ( تكلفة الشراء )ن و  11111

،  طأ وقد تصيبر ما سوف تدره عليه في المستقبل من عائدات ، ومع ذلك فإنه يمكنه عمل تقديرات قد تخاقدم
 الآلةتقديراته تشير إلى أن العمر الإنتاجي لهذه    أنفإذا فرضنا ،  "عدم التأكد"جة أو بأخرى عنصر تتضمن بدر 

 . %5سعر الخصم هو  أن، كما  1111بما قيمته  ةكخرد  ةتر يقدر بخمس سنوات ، لتباع بعد ذلك في نهاية الف
 : يلي  سوف يتم على ضوء معرفة ما الآلةعدم شراء  أوالاستثمار في شراء  قرارن إ

 .ون 11111وقدرها  الآلةتكلفة شراء  -

 .خمس سنوات  للآلةالحياة الاقتصادية  -

 .ون  1111تعادل  الإنتاجيفي نهاية عمره  الآلةقيمة  -

الجانب الثاني فيتعلق بالمعلومات  أمامن عملية اتخاذ القرار ،  الأولتلك هي المعلومات الخاصة بالجانب 
 :وهي تقديرات متعلقة بما يلي  الإنتاجيةخلال حياته  الأصلوالتقديرات الخاصة بصافي العائد المتوقع من 

 .البيع  أسعار في كل فترة زمنية و الآلة إنتاجحجم  -

 . أسعارهاالمطلوب استخدامها في كل فتره وكذلك  الأوليةالمواد  -

 . الأجوروتكلفه  الآلةلتشغيل تلك  ةوبكمية العمل المطل -

                                                 
1
 81-83:ص، ص  2002أحمد رمضان نعمة الله و آخرون ،مبادئ الاقتصاد الكلي ،الدار الجامعية للنشر ،  - 
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 الرأسمالي الأصلكان شراء   إذايقرر في النهاية  أن، يستطيع المستثمر  الأخيرةوعلى ضوء هذه المعلومات  
 أنن خلال هذه التقديرات السابقة سوف يستطيع المستثمر ـفم،  "لا  أم أرباحهتعظيم "  مبدأع ـسوف يتفق م

ون ،  2511 الأولىالسنة  :التي سوف يحصل عليها ، على النحو التالي  " الصافيةالعائدات السنوية " يحسب 
ون ، وعلى 2111ون السنة الخامسة  2111ون ، السنة الرابعة  2511ون ، السنة الثالثة  2511السنة الثانية 

، وذلك  الآلةعدم شراء  أويقرر شراء  أنللمستثمر  إذنيمكن  الأصلضوء هذه التقديرات ، ومعرفه تكلفة شراء 
 : الطريقتين  إحدىباستخدام 

 .  Present Valueطريقة القيمة الحالية              -1
 . Internal Rate of Returmل العائد الداخلي       دطريقة مع -2

  ً  :الأداة الرياضية لتحليل الاستثمار :  ثانياَ

الرأسمالي ،  الأصلمن  المتأتية الصافيةوكيفية استخدامها لتحليل العوائد  هنا نتطرق إلى الأداة الرياضية ، 
 .الغ مستقبلية بالي ، القيمة الحالية لمبلغ مستقبلي ، والقيمة الحالية لملمبلغ ح المستقبليةالقيمة 
 :1اليحلمبلغ  ةالقيمة المستقبلي (1

يتوقعون أن يحصلوا على قدر اكبر من المبالغ في المستقبل  لأنهمعن مبالغ جاريه  الأفراديتخلى  الإقراضفي  
الي حلمبلغ  ةللقيمة المستقبلي ةالرياضي ة، والصيغ ةيحصل على فائد أنيتوقع  لأنه بالإقراضالفرد يقوم  أن، أي 

 :تكتب كما يلي 

         .................... (4-1) 

 .القيمة المستقبلية لمبلغ حالي :   حيث 
 . الفائدةسعر :          
 .المبلغ الحالي:         

مركبه ، ويعبر عن القيمة المستقبلية لمبلغ  ةفائدأطول من سنه يحصل العميل على  لفترةوعندما يتم إقراض المبلغ 
 :  التالية بالصيغةمن السنوات   (n)الي بعد مرور ح

           .................... (5-1) 

 

 :1الية لمبلغ مستقبليلحالقيمة ا (2

                                                 
1
 183:،ص 2001،ديوان المطبوعات الجامعية ،الجزائر ، 3التحليل الاقتصادي الكلي ،ط-ضياء مجيد الموسوي ،النظرية الاقتصادية- 
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فعة نقدية تستحق في فترة زمنية دل( الآن)القيمة الحالية هي عكس مفهوم القيمة المستقبلية و تبين القيمة  
القيمة الحالية لدفعة واحـدة من خلال  إيجادالمقترض ، و يمكن المقرض أو المبلغ  أصل، و هي تمثل  مستقبلية

 :المعادلة التالية 
  

 

     
 ................................ (6-1) 

 .القيمة الحالية :    :    حيث
 .جمله المبلغ :                

        

     
 .(  )مركبه  بفائدةواحده  نقديةلوحده  الحاليةمعامل القيمة :   

 
    : التاليةمن السنوات بالصيغة   (n) بعد مرور الحالية القيمةو يعبر عن 

  
  

      
 ........... ............... (7-1) 

 : 2لمبالغ مستقبلية الحاليةالقيمة  (1

 القيمةبجمع  إيجادهالتدفق يمكن الحالية ل ةالقيمف،  المقبلةعندما تعاد المبالغ في نهاية مجموعه من الفترات  
 :التالية  بالصيغة ةقبليتلمبالغ مس الحالية القيمةل مبلغ ، ويعبر عن ـلك الحالية

  
  

     
 

  

      
 

  

      
   

  

      
  .................... (8-1) 

 . الحالية لهذا التدفق القيمةتمثل :               حيث

 .الرأسمالي  الأصلمن  ةالمتأتيتمثل العوائد :           

ض نخفتلي المعدل الذي تخصم به القيم المستقبليه أباسم سعر الخصم (  )ادة تسمية سعر الفائدة عيعاد  
 .( ) ـب ( ) بإحلال، وهذا التغيير في المصطلحات يلاحظ  الحالية القيمة إلى

 :بالشكل التالي ( 8)وتصبح العلاقة 

  
  

     
 

  

      
 

  

      
   

  

      
   .................... (9-1) 

 :تصبح بالشكل التالي ( 8-1)فان الصيغة               في حالة ما تكون 

                                                                                                                                                         
1
 232:، ص2001دار وائل للنشر ،عمان ، ،1ط خلدون إبراهيم الشديفات ،إدارة و تحليل مالي ،- 

2
 188:ضياء مجيد الموسوي ،مرجع سبق ذكره ،ص- 
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                                      ……(10-1) 

 :نحصل على (    )في ( 1-10) المعادلةضرب ب

(1+r)P=                                       ……(11-1) 

:نحصل على ( 11-1)من ( 10-1) المعادلةطرح ، ب  
  =S            ……….....…. ... (12-1) 
P = 

 

 
   

 

      
 ……………………… (13-1) 

الذي يساوي بين القيمة (    معدل العائد الداخلي)      الفائدةلمعرفه سعر  (13-1) المعادلةاستخدام  يمكن
 . الأصلخلال فترة حياته وتكلفة شراء ذلك  الرأسماليصل من الأ المستقبليةلتيار العوائد  الحاليه

  ً  :القرار الاستثماري :  ثالثاَ

ل العائد د معبين المقارنةينجم من  إضافية آلةالقرار الاستثماري في شكل شراء  أنمما سبق يتضح لنا  
الطريقتين التاليتين  بإحدى المقارنة، وتتم هذه  الآلةالضرورية لشراء  الأموالالجديدة وتكلفة  الآلةالمنتظر من هذه 

: 
 Net Present Value  : ريقة القيمة الحالية ط .2

 القيمةالمتوقعة بسعر الفائدة السائد في السوق ، لتحديد  الإيراداتطبقا لهذه الطريقة يتم خصم صافي  
، فإن قرار شراء  الأصلكبر من تكلفة شراء أ المتوقعةالية لتلك الغلات ، فإذا كانت القيمة الحالية للعائدات الح

أما إذا كانت القيمة الحالية للغلات المتوقعة مخصومة بسعر الفائدة سوف يكون مربحا وتتم عملية الشراء ،  الأصل
 . 1يقبل على الشراء فان المستثمر سوف لاقل من تكلفة شراء الأصل ، أ

 :يلي ماك( الاستثمار  )عدم الشراء  أوويمكن التعبير عن الخطوتين السابقتين لقرار قبول الشراء 

NPV = 
  

     
 

  

      
 

  

      
   

  

      
    .................... (14-1) 

 .المال المستثمر  رأسمبلغ  :                حيث
 . التدفقات النقدية السنوية:             

 ل الخصمدمع:                        

                                                 
1
-Michel Zerbato ,Macroéconomie élémentaire ,Armand colin  ,p :64 
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الية كانت القيمة الح  إذا الآلة، سوف يقرر شراء  أرباحهوهكذا فان المستثمر الرشيد الذي يسعى لتعظيم  
قل من تكلفة أ الحالية القيمةكانت   إذاله ما اكبر من تكلفة الاستثمار ، وسوف يمتنع عن الاستثمار في حأ

 :ه لدينا ـل السابق فإنالاستثمار وفي المثا
  = 

    

       
 

    

        
 

    

        
 

    

        
 

           

        
 

 .       . ون  

 الية للعائدات السنوية الصافية تساويالذي افترضناه في المثال السابق فان القيمة الح %1 عند معدل الخصم
  : وبالتاليون  11111

 ون                        

ً   ةمن النتيجة المبين و يتضح .ن صافي القيمة الحالية موجب لأ أن المشروع مقبولا نظراَ  

  Internal Rate of Return       :طريقة معدل العائد الداخلي  .2

ً   الرأسمالي الأصلطبقا لهذه الطريقة فإن شراء   كبر أكان معدل العائد المتوقع من الاستثمار   إذا يكون مربحاَ
معدل الخصم الذي تتساوي عنده  بأنهفي السوق ، ويمكن تعريف معدل العائد الداخلي  الفائدةمن معدل 

المتوقعة ، ويتم احتساب معدل العائد الداخلي  النقديةللاستثمار مع القيمة الحالية للتدفقات  المبدئية التكلفة
 :1بالطريقة التالية

K = 
  

     
 

  

      
 

  

      
   

  

      
  ……………… (15-1) 

 . مبلغ رأس المال المتسثمر:              حيث
 . التدفقات النقديه السنوية:             

 . معدل الخصم:                        
طأ ، حيث تستخدم عدة معدلات خصم ، لخا و التجربةيتم تحديد معدل العائد الداخلي عن طريقة و  

فيتم اختيار معدل ،  الأصليالتي تحتوي على مبلغ الاستثمار  النقديةللتدفقات  الحاليةويتم احتساب القيمة 
، بعد ذلك يختار معدل  إليهيصل معدل العائد الداخلي للمشروع  أنبحيث يكون من غير المحتمل  أدنىخصم 
 إلىستعمال طريقة النسبة والتناسب يتم التواصل إب ل العائد الداخلي الحقيقي للمشروع ، ومن معد أعلىخصم 

 .2قيمة معدل العائد الداخلي
                                                 

1
-  T.Lucey ,Quantitative Techniques ,Dp publications Ltd , London ,1988 ,P : 420 

2-
 231 : ،ص 2001محمد صالح الحناوي و آخرون ،أساسيات الإدارة المالية ،الدار الجامعية للطباعة والنشر ،مصر ،  
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ً  المشروع المقترح يدر  أنلنفرض  :مثال توضيحي  ون ، طول فترة تشغيله التي  111111 يساويسنويا  إيراداَ
المبلغ  أنون ، لنفرض كذلك 111111قيمة النفاية في نهاية فترة تشغيل المشروع تساوي  أن سنوات و 11 تمتد

،        السائد على الودائع هو  الفائدةن معدل أون و  611353الذي يلزم استثماره في المشروع هو 
 :يلي  في المصرف نستخدم طريقة معدل العائد الداخلي كما الإيداع أوة بين الاستثمار في المشروع لللمفاض

                                                         

 

              
          

 
           

 )  دةـالفائكبر من معدل أولما كان معدل مردود الاستثمار ،   = 11.11  % وباستخدام طريقة التجريب نجد
 .المشروع الاستثماري  إقامةفإن قرار المستثمر هو (  = %1

  ً  :ل الفائدة دالاستثمار الكلي دالة في مع:  رابعاَ

ما كان  إلاعلى بساط التقييم ،  المطروحةمن المشاريع  ينفذونالمستثمرين لا  أن سننتجسبق  على ضوء ما 
الشرط الحدي للاستثمار  المنافسة سيكونبسبب  هن، لهذا فإ الفائدةكبر من معدل أمعدل مردود الاستثمار فيها 

  : يكون أن أييتساوى معدل مردود الاستثمار مع معدل الفائدة السائد  أنهو 

   ................. .......... . (16-1) 

ستثمار للا مقبولةكبر من معدل الفائدة ستكون أالمشاريع التي يكون عائد الاستثمار في كل منها  أنوهذا يعني 
لاستثمار فيها ، ل مقبولةقل من معدل الفائدة  فلن تكون أالمشاريع التي يكون عائد الاستثمار فيها  أما و، فيها 

ً   إذانه أونلاحظ  ً   مرغوبةمن المشاريع التي كانت  ارتفع معدل الفائدة فان عدداَ تصبح غير ذات جدوى  سابقاَ
ً   إذا أماالاقتصادية ،  الناحيةمن  من المشاريع التي كانت غير مقبولة من قبل  انخفض معدل الفائدة فان عدداَ

ارتفاع معدل الفائدة يقلل الطلب على  أنتصبح ذات جدوى اقتصادية ويمكن الاستثمار فيها ، وهذا يعني 
 . 1انخفاض معدل الفائدة فيزيد الطلب على الاستثمار أماتثمار ، الاس

ويكون     دل الفائدة ـسيكون دالة متناقصة في مع    الطلب الكلي على الاستثمار  أنومن هذا نستنتج 
 : شكل الدالة كما يلي

      ……………………….(17-1) 

  

  
                                                                    :بحيث   

 :ويكون الشكل البياني لهذه الدالة كما يلي 

                                                 
1
 122:أحمد الأشقر ،مرجع سبق ذكره ،ص- 
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 .الاستثمار دالة في معدل الفائدة  ( 4-1)شكل 
    الاستثمار                                                                                             

 
                                                                                        

                                                                                                
 

                                                                                                          
    معدل الفائدة             

                                                                                 
 53:طالب محمد عوض ،مرجع سبق ذكره ،ص: المصدر

 :العوامل المحددة لحجم الاستثمار ونظرية المعجل . 1.2.1
  ً    : محددات الاستثمار:  أولَا

في تنفيذه ، سيعتمد على ربحية هذا  الأعمالمن حيث المبدأ فان حجم الاستثمار الذي يرغب رجال  
ً   أي ربحيةالاستثمار ، وتتحدد  ن جميع العوامل التي تؤثر في جانب ته ، لذلك فإابإيراد استثمار بكلفته مقارنةَ

الاستثماري المرغوب ،  الإنفاقمن المشروع الاستثماري ستؤثر في حجم  المتوقعة الإيراداتجانب  أو/والتكاليف 
 :1للاستثمار المرغوب فيما يلي المحددةهذه العوامل  أهمويمكن تلخيص 

  Real Interest Rate:       سعر الفائدة الحقيقي  -1

  أموالمخزونها يعني تجميد  إلى بالإضافةر الفائدة على مكونات الاستثمار الثلاثة ، فقيام المنشآت يؤثر سع 
 أسعارالفوائد السوقية الجارية ، وبالتالي فإن ارتفاع  بأسعارتدر عليها الفوائد فيما لو استغلت  أنكان يمكن 

المتعلق بتراكم المخزون مما يحفزها على تقليل  المنشآتالبديلة لقرار هذه  الفرصةة فالفوائد الحقيقية يعني زيادة كل
يتناسب عكسيا مع سعر الفائدة  الإسكان، وبالمثل فان حجم الاستثمار في قطاع رغوب مستوى المخزون الم

اللازمة  للأموالالحقيقي ، وذلك لان طلب القطاع المنزلي على المنازل السكنية الجديدة يعتمد على كلفة اقتراضه 
 إحجامبناء البيوت السكنية وبالتالي  أعمالزدادة كلفة إما ارتفعت معدلات الفوائد الحقيقية ل، فك للدفع

تقليص استثماراتهم في هذا القطاع ، وبالمثل فان  إلى الأعمالالعائلات عن شراء الشقق السكنية مما يدفع رجال 
لتجارية بير عن طريق الاقتراض من البنوك اك  حد   إلىوالمعدات والتجهيزات يمول  الآلاتبناء المصانع وشراء 

ً  والاستثمارية وبالتالي فإ ً   ن حجم هذا النوع من الاستثمار يعتمد أيضاَ  .على سعر الفائدة الحقيقي  عكسياَ

 

  Revenues:       التغير في إيراد المبيعات  -2

                                                 
1
 12-10:، ص ص 2003طالب محمد عوض ،مدخل للاقتصاد الكلي ،معهد الدراسات المصرفية ،عمان ،  - 
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تظهر الدراسات وجود علاقة بين التغير في مخزون المنشآت وبين التغير في إنتاجها ومبيعاتها، وبالتحديد فان  
ذلك فان  إلى بالإضافةالتزايد مع تزايد مستوى المبيعات ،  إلىمستوى المخزون المرغوب فيه من قبل المنشآت يميل 

، فحدوث زيادة  الرأسماليةتهم في المصانع والتجهيزات على زيادة استثمارا الأعمالواج المبيعات يحفز رجال ر 
الاستثمار في مشاريع  إلىالقائمة ، مما يدفع المنتجين  الإنتاجيةعدم كفاية الطاقة  إلىمستمرة في المبيعات يؤدي 

 .في توسيع المشاريع القائمة  أويدة دج

 Expectations:     توقعات المستثمرين  -1

ً  ـالمستثمر يواجه ظ إن  بعين الاعتبار قبل البدء في التنفيذ  يأخذها أنمستقبلية غير مؤكدة يترتب عليه  روفاَ
 الآننه سيقبل على الاستثمار إستكون مواتيه ومشجعة ف( توقع ) المستقبليةالظروف الاقتصادية  أناعتقد  فإذا، 
ً   إذا أما،  ، وتظهر الدراسات عدم استقرار  الآنسيحجم عن القيام بالاستثمار ه نفإسيئة قادمة  توقع ظروفاَ

 و الأمنين المناخ السياسي قتصادية وسياسية كثيرة ، وكذلك فإبعوامل ا تأثرها و الأعمالتوقعات رجال 
 .الاستثمارية  قراراتهم والسياسات الاقتصادية الحكومية قد تؤثر في توقعات رجال الأعمال و

  ً  ً   Marginal Effieiency of capital     :دية للاستثمار الكفاية الح:   ثانياَ

عن سعر  ةدية لرأس المال ، بأنها عبار أو الكفاءة الحدية للاستثمار الكفاءة الح  Keynesكينزلقد عرف   
السلع  إحلاللخصم الذي يساوي بين القيمة الحالية لمجموع الإيرادات الصافية المتوقعة وبين الكلفة الجارية لنفقة ا

ً  الرأسمالية ، ويعتبر  سلعة رأسمالية إضافية ،  أيال الم رأسواحدة من  بوحدةنه يختص أطالما  هذا المعدل حدياَ
 :1وتعتمد الكفاءة الحدية للاستثمار النقاط التالية

 كلفة الوحدة الرأسمالية الجديدة -

 سلسلة الإيرادات الصافية  -

ثمن  إلىالية للعوائد مساوية الخصم الذي يجعل مجموع القيم الح المال نحسب معدل لرأسدية ولحساب الكفاية الح
 (15-1)تمثل الكفاية الحدية للاستثمار يكون لدينا المعادلة   تمثل ثمن رأس المال و    أنالمال ، فإذا فرضنا  رأس

 :التالية 
K = 

  

     
 

  

      
 

  

      
   

  

      
 

المال اكبر  رأسدل العائد على ، فإذا كان مع  أمكننا حساب قيمة              و   قيمنا لـ  أعطينافإذا 
 : أيمعدل الفائدة السائد  من

 . نه يفضل الاستثمارفإ   معدل الفائدة       الكفاءة الحدية  لرأس المال 
 

 :إي كان معدل الفائدة اكبر من الكفاءة الحدية للاستثمار   إذا أما
                                                 

1
 181:مجيد على حسين وعفاف عبد الجبار سعد ،مرجع سبق ذكره ،ص  - 
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 .فإنه يجب  التوقف عن الاستثمار    معدل الفائدة       الكفاءة الحدية  لرأس المال 

( لكمتغير مستق)ستثمار لاوحجم ا( كمتغير تابع )ن العلاقة بين الكفاية الحدية ويرى بعض المحللين بأ 
الكفاية الحدية للاستثمار  فاضنخا إلىهي علاقة عكسية ، فزيادة حجم الاستثمار في قطاع اقتصادي ما سيؤدي 

 : 1هذا الرأي ذلك إلى الأسباب التالية بصحاأ والعكس صحيح ، ويرجع

زيادة عرض السلع والخدمات ، وعند عدم  إلىزيادة الطلب الاستثماري في مجال معين سوف تؤدي   - أ
انخفاض عوائد المنتجين وبالتالي  إلىمما يؤدي  الأسعارتناسب زيادة الطلب عليها مع العرض ستنخفض 

 تنخفض الكفاية الحدية للاستثمار 

سلع وخدمات ، وهو ما يؤدي  لإنتاج الإنتاجزيادة الطلب الاستثماري يعني زيادة الطلب على عوامل - ب
ً  ثب زيادة التكاليف عند إلى على  ات العامل التقني ، ويعمل على تقليص السعر مما ينعكس سلباَ

المال ، والشكل البياني التالي يظهر العلاقة العكسية بين  لرأسثم انخفاض الكفاية الحدية المبيعات ، ومن 
 .الكفاية الحدية للاستثمار والطلب الاستثماري 

 منحنى الكفاية الحدية للاستثمار( 5-1)شكل - ت
 ة الحدية للاستثمار  ايالكف                                                                                                    

                                                                                                         
 
                                                                                               

MEC 
                                                                                                       

 
 رحجم الاستثما                   

                        
                                                                                   

 11:،ص 1113، ديوان المطبوعات الجامعية، 2طل في النظرية الاقتصادية الكلية،يوجين ديوليو، نظريات و مسائ :المصدر 

  ً  :نظرية المعجل :  ثالثاَ

 Accélérateurأول من قدم مفهوم مبدأ المعجل   John-Maurice Clark( 1882-1823)يعتبر  
، والذي نشر في   ( L’accélérateur dans les Affaires et la Loi de Demande) بحثهوذلك في 

ية بين قنددة وتهناك علاقة مح أنحيث بين   (Journal of Polictical Economy)في  1813العام 
ً  شد أالطلب على المنتوج النهائي والطلب على الاستثمار الذي هو   .2الأولمن الطلب  تقلباَ

                                                 
1
 88:برحومة عبد الحميد ،مرجع سبق ذكره ،ص  - 

2
 - Sophie Brana et Marie – Claude Bergouignan, Macroéconomie Travaux Dirigés, 2édition, Dunod, Paris, 

2000, p :131 
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ً   أثارالزيادة في الدخل له  أن إلىوتشير فكرة المعجل   ً   أو مضاعفة على الاستثمار ارتفاعاَ ،  انخفاضاَ
فهم نالتغير في الدخل بمعلومية ما يسمى بمعامل المعجل ، وحتى  ارحجم الاستثمار الصافي يتحدد بمقد أن بمعنى

 :1والتي تتمثل في اافتراضاتهمضمون هذه النظرية يتعين استعراض أهم 

ً  تحتفظ الشركات  .1  نباع الطلب الكلي الجاري مشيكفي لإ بالطاقة الإنتاجية اللازمة فقط لإنتاج ما دائماَ
تعمل  ، و هذا يعني أن الشركات المنتجة للسلع و الخدمات الاستهلاكية السلع والخدمات الاستهلاكية

 .دائما بطاقتها الكامل

  إلىكمية معينة من الناتج تحتاج   إنتاج أنالمال والناتج ، وهذا يعني  رأستوجد هناك نسبة ثابتة بين رصيد  .2
، ويعبر عن هذا بافتراض ثبات معامل  الإنتاجالمال ، ولا تتغير هذه النسبة بتغير  رأسكمية ثابتة من 

 .المال على الناتج  رأس

   ( المال المرغوب تحقيقه رأسمخزون  أنوتؤكد نظرية المعجل 
يتوقف على حجم  )   ( ببلد ما مع نهاية الفترة )  

 : أيلنفس الفترة  )     ( الناتج القومي المقدر
  

     ………………..(18-1) 
 .وتسمى بمعامل المعجل وهي ثابتة ، )   (في الفترة)    ( الإنتاجعلى    ) تمثل نسبة راس المال:    حيث
  )      ( على الدخل المحقق مع نهاية الفترة الأخرويعتمد هو ،     )  (رأس المالالي من لحالمخزون ا أنكما 

 : أي
          ………………..(19-1) 

الذي  وحسب مبدأ المعجل فإن التغير في مخزون رأس المال بين فترتين يعتمد على التغير في الدخل القومي ، و
  :أي صافي الاستثمار الوقت يعتبر في نفس 

      
         ……………(20-1) 

 الاستثمار الصافي :     حيث
  نجد (18-1)من  (18-1) بطرح

  
                 ……………….(21-1) 

هذه الفترة ، أي لا  لإنتاجكان بالقدر الكافي فقط       المال الموجود في الفترة  رأسرصيد  أنعلى افتراض 
 رأسكبر من رصيد أأن مستوى رأس المال المرغوب فيه  ،توضح لنا  (21-1)توجد طاقة فائضة ، فان المعادلة 

 .       المال المتاح في نهاية الفترة
 الإضافيالمال  رأسحجم )المال المرغوب فيه  رأسالمال الموجود ورصيد  رأسدار الفرق بين رصيد ـمق نإ 

 :2سوف يتوقف على (اللازم 

  المال على الناتج لرأسمتوسط المعامل الحدي . 
                                                 

1
  120: عبد القادر محمد عبد القادر عطية ،مرجع سبق ،ص  - 

2
  110:أحمد رمضان نعمة الله ،مرجع سبق ذكره ،ص  - 
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  خلال الفترتين    الإنتاجمقدار التغير في حجم . 

 :1يلي وجزها فيمان انتقادات لعدةإن هذه النظرية تعرضت 

هذا المعامل  أنالمال على الناتج افتراض غير واقعي حيث  رأسمعامل  أوتراض ثبات معامل المعجل اف إن .1
 .يتغير بتغير المستوى التكنولوجي 

 أنبر افتراض غير واقعي ، حيث تالصناعات الاستهلاكية تعمل بطاقتها الكاملة يع أنتراض فا أنكما  .2
 فإذاوجود طاقات عاطلة بهذه الصناعات يضعف من العلاقة بين التغير في الدخل والاستثمار الصافي ، 

هذه الزيادة من خلال تشغيل الطاقات العاطلة  إشباع أماكن زاد الدخل وزاد الطلب الكلي و
 .استثمار صافي  أيفي الدخل الزيادة بالصناعات الاستهلاكية لن يترتب على هذه 

المال بصورة فورية ،  رأسن يترتب عليها زيادة في رصيد إلى ذلك فإن حدوث زيادة في الدخل ل بالإضافة .3
الاستثمار الصافي  أنستثمارات الجديدة ، وهذا يعني الا إنهاءيمكن  أنينقضي قبل  أنفهناك وقت يتعين 

في لزيادة ليرجع  و إنما  ثت في العالم الحاليدالذي يحدث في العام الحلي لا يرجع لزيادة الدخل التي ح
 .الدخل التي حدثت في سنوات سابقة 

 لمعالجة النقائص في نموذج المسارع البسيط و أخرنموذج  Chenery , Good-win  كل منلقد اقترح   
 :2الصيغة التالية يأخذهو 

   
     

       ………………(22-1) 
    حيث

 ( .   ) الاستثمار الصافي في الفترة:   
 .تمثل معامل التعديل :            

         
 . (   ) س المال المرغوب في الفترةأتمثل مخزون ر :   

 .س المال للفترة السابقة أتمثل ر :          
  :أن ( 18-1) و لدينا من العلاقة

  
     ….. 

 :أن نجد ( 122-) في (118-) العلاقة وبتعويض
   

            …………………..(23-1) 
       :                                                             حيث

 التعديل الجزئي لرأس المال معامل:  

                                                 
1
 122:،ص عبد القادر محمد عبد القادر عطية ،مرجع سبق ذكره  - 

2
 181:عمر صخري ،مرجع سبق ذكره ،ص  - 
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بأن الاستثمار بدالة التعديل الجزئي لإجمالي الاستثمار أو التصحيح الدائم و هي تبين المعادلة تسمى هذه و 
ً  طالصافي يتأثر   .    بالدخل والمعدل ردياَ

   )المال المرغوب فيه رأسمع  (       )رأس المال الموجودلكي يتساوى  هومما سبق فإن 
نه لابد من ، فإ(  

وسرعة  الإنتاجوقف بدورها على الزيادة في تسوف ت الأخيرةباستثمارات صافية جديد ، هذه  الأعمالقيام رجال 
 المال المرغوب فيه ، وعلى معامل المعجل  رأسالمال الموجود مع رصيد  رأستكيف رصيد 

كما   ا  ـالمال المرغوب فيه بياني رأسرصيد  إلىالمال الموجود  رأسويمكن توضيح عملية الانتقال من رصيد  
 :1يلي

ً  للرصيد المرغوب فيه من رأس المال (6-1)شكل   مسار الاستثمارات الجديدة وصولَا

                                                                                                      
                                                                                                                                       

  
                                                                                 

                                                                                                    
                                                                                         

  
  

                                          
                                                                       

Source : www.arab-api.org/course22/c22_1.htm 

 

 الـالم رأسمن رصيد انتقلنا  (    )، ثم عند النقطة (    )نقطة البداية هي أن (6-1)يبين لنا الشكل رقم  
 ،(     ) ،(     ) ،(    ) تمثلها المسارات أساليب أربعةستخدام إ، ب (    ) فيهوب ـإلى الرصيد المرغ (    )
(   ) .                                

فيتم تنفيذ الاستثمارات  (  )المسار  في ماأكل الاستثمارات الجديدة يتم تنفيذها في الحال ، (   )ففي المسار 
ً   فيتم تنفيذ الاستثمارات بمعدلات متناقصة(     )المسارفي ما أبمعدلات ثابتة ، فيتم  (    )في المسار ، و أخيراَ

 .تنفيذ الاستثمارات بمعدلات متزايدة 

 :2الاقتصادية للمعجل في الأهميةوتكمن 

                                                 
1
 Consulté Le  ،www.arab-api.org/course22/c22_1.htm - 12k 2003/11/02  موقع المعهد العربي للتخطيط  - 

2
 282:،ص  1883،دار الفكر العربي ،مصر ، 1حسين عمر ،الاقتصاد لكل قارئ ،ط - 
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ينطوي على بلوغ  أنلابد  -حتى ولو استقر عند مستوى مرتفع  - توقف الدخل القومي عن النمو إن -1
حد أتحقق  إذا إلازيادة في صافي الاستثمار  أيةما يساوي الصفر ، ولن تتحقق  إلىصافي الاستثمار 

 :ثلاثة  احتمالات

 النمو في الدخل القومي . 

  (الجديدة  الإبتكارات) في المعرفة الفنية  المستمرالتحسن . 

 الفائدة  أسعارالكبير في  الإنخفاض. 

وفقا  -ك تؤدي الزيادة المعتدلة في المبيعات من سلع الاستهلا أنكما   إذحدين ،  المعجل سلاح ذو إن -2
نقص   إلىفإن النقص المعتدل في المبيعات قد يؤدي كذلك  ،زيادة كبيرة في الاستثمار  إلى -ل ـلمبدأ المعج

 .كبير في الاستثمار 

يتفاعل إذ للدورة الاقتصادية ،  ألمفسرهدعائم النظرية الحديثة  إحدىخاصة باعتباره  أهميةلمبدأ المعجل  إن -3
  ً ً   مبدأ المعجل مع مضاعف الاستثمار ليحدثا معاَ ً   اتجاهاَ أو اء خنحو التضخم في مرحلة الر  مطرداَ

  ً ً   اتجاهاَ  . نحو الانكماش في مرحلة الكساد مطرداَ

 :تمويل الاستثمار . 3.1
المالية في الشركات ، حيث الحصول على  الإدارةقرار التمويل من القرارات الحاسمة التي تواجهها ،  إن 

من نوعين من  الأموالالمدير المالي ، ويتم الحصول على  أمام أساسيتكلفة ممكنة يعتبر هدف  بأقل الأموال
 .المال  رأسالمالية وهما السوق النقدي وسوق  الأسواق

لما وذلك ، وخاصة الكبيرة منها  المنشآتالبالغة الأهمية في مختلف  الوظائفالتمويل من وتعتبر وظيفة  
القرارات المتعلقة باختيار مصادر التمويل  ، أهمهامجموعة من القرارات  اتخاذيترتب على عمليات التمويل من 

 . بالائتمانوالقرارات المتعلق 

 : ماهية التمويل .1.1.1

  ً  :مفهوم التمويل  : أولَا

 :للتمويل مفاهيم عديدة نذكر منها 

وجعلها في متناول المؤسسة بصفة دائمة ومستمرة ، من مالكين   للأموالنه تجميع أيعرف التمويل على " - أ
 .1"إليها الحاجةالضرورية في وقت  بالأموال الإمداد ضين ، ومقر  أو كانوا

اللازمة  الأموالالمؤسسة للحصول على  إدارةالتي تتبعها  ، الأساليب التمويل يمثل مجموعة من الوسائل و"- ب
المشروعات  أعمالالتوسع في  أوبدء في مشروعات جديدة للغرض تغطية احتياجاتها المالية ، كا

 .1"القائمة
                                                 

1
  11: وآخرون ، مرجع سبق ذكره، ص محمد صالح الحناوي- 
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  ً  :محددات الاختيار بين مصادر التمويل :  ثانياَ

تقيم مختلف مصادر التمويل المحتملة على  فإنهاالتي ترغب باقتنائها ،  الأصولعندما تقرر المؤسسة نوعية  
 :2ضوء الاعتبارات التالية

 .خلالها  الأموالالتي تحتاجها المؤسسة ، والفترة الزمنية التي سيتم توظيف  الأموالحجم  -1

 . الأموالاستخدامات توظيف هذه  أوجهمع  الأموالتوافق مصادر  -2

 .تكلفة التمويل مقارنة مع معدل التكلفة السائد ومع معدل عائد الاستثمار المتوقع  -3

 .التسديد وتزامنه مع التدفقات المتوقع تحقيقها من تشغيل الموجودات الممولة  آجال -4

فظة والمحا الأرباح، عدم توزيع  الإضافيرضها الممولون على المؤسسة ، كشرط عدم الاقتراض فالقيود التي ي -5
 .على معدلات محددة من النسب المالية طوال فترة الاقتراض 

 :المال  رأسالسوق النقدي وسوق  2.1.1

  ً   Money Market: السوق النقدي :  أولَا
 أمامللشركات ، حيث تجد بعض الشركات نفسها  الأجلالسوق النقدي من مصادر التمويل قصيرة  

  ً ً   مشكلة فجوة بين التدفقات النقدية الداخلة والتدفقات النقدية الخارجة ، ولذلك تجد سبباَ للاحتفاظ  قوياَ
على شكل الفائدة  إماالذي يترتب عليه تكلفة تكون  الأمرجوة التي قد تحصل ، فاجهة الو نقدية لم بأرصدة

 .إقراضهم لها على شكل الفائدة الضائعة نتيجة عدم  أوالنقدية ،  الأرصدةالمدفوعة على اقتراضهم لهذه 

مما تحتفظ  الإمكانوللحد من هذه التكلفة فان المؤسسات المالية تبحث عادة عن الوسائل التي تقلل قدر  
ة ، قليلة المخاطر ، تتمتع بحاستثمارية مر  بأصولالنقدية ، وهو  ما يتم عن طريق الاحتفاظ  الأرصدةه من هذه ب

بالسوق النقدي ،  الأصولسمى السوق الذي يتعامل بهذه يلية من السيولة في سوق الاستثمار ، و بدرجة عا
التجارية  الأوراق الخزينة و أذوناتمثل  الأجلاستثمارية قصيرة  بأدواتفالسوق النقدي هو السوق الذي يتعامل 

 .القبولات البنكية  و الإيداعوشهادات 

 : 3 يلي ومن مميزات السوق النقدية ما

  يعتبر سوق جملة. 

  (قل من سنة أ)  الأجلقصيرة  بأدواتيتعامل . 

  استثمارية قليلة المخاطرة ومضمونة  بأدواتيتعامل. 

   ً  .له  لا يوجد له مكان محدد ومعين ، فكل المؤسسات المصرفية مكاناَ

 :النقدية ما يلي  الأسواقالمشاركين في  أهم أنكما 

                                                                                                                                                         
1
 12: برحومة عبد الحميد ، مرجع سبق ذكره ، ص - 

2
 123:حسني على خريوش وآخرون ،مرجع سبق ذكره ،ص  - 

3
 38: خلدون إبراهيم الشديفات ،مرجع سبق ذكره ،ص - 
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  الودائع ، والحسابات الجارية ، وتعمل في السوق النقدية من قبول وذلك من خلال  :البنوك التجارية
 .اجل المحافظة على السيولة النقدية لمواجهة الالتزامات الطارئة 

  للازم للسوق النقدية ، والعمل االنقد  بإصدارمهام البنك المركزي هي القيام  إحدى إن :البنوك المركزية
 .في هذا السوق ، من خلال القيام بمهام السياسة النقدية للبلد  بشكل مباشر وغير مباشر

  وذلك من خلال الحصول على القروض ، وفتح الحسابات  :الشركات المالية والمؤسسات الكبيرة
 .التجارية  والأوراق الإيداعالسوق النقدية كشهدات  أدواتالجارية في البنوك التجارية ، وشراء 

 مع السوق النقدية بشكل كبير من خلال الحسابات الجارية ، والودائع تحت  الأفراديتعامل  : الأفراد
 .في تلك السوق  الأفرادالطلب التي يحتفظ بها 

  Capital Market: المال  رأسسوق : ثانيا 
سندات  وإصدار الأجل، وذلك من خلال الاقتراض طويل  الأجليعتبر المصدر الرئيسي للتمويل طويل  

المال  رأسوهما سوق  أساسيينالمال من سوقين  رأسسوق  ويتألفالعادية والممتازة ،  الأسهم وإصدارالدين ، 
ية ، وتسن المال الأسواقفي  التعاملالمال الثانوي ، وتوجد هيئات حكومية تنظم وتراقب  رأس، وسوق  الأولي

 .1المالية  الأوراقمين عدالة وانتظام تداول التشريعات الضرورية لتأ
المالية التي  الأوراقالجديدة ، من  بالإصدارات الأولية الأسواقتتعامل  : الأوليالمال  رأسسوق  .1

مقابل  الأجلطويلة  الأموالالتي تقصدها الشركات للحصول على  الأسواق أنها أيتعرضها الشركات ، 
هي بنوك  الأوليالمال  سرأالمؤسسات الرئيسية العاملة في سوق  أهم، ومن  الأوليةالمالية  أوراقها إصدار

 . الإصدارالوظائف التي تؤديها هي ضمان  أهمالاستثمار ومن 

حيث يتم تداول المتداولة، أوالمالية القائمة  بالأوراقهو السوق الذي يتعامل  :المال الثانوي  رأسسوق  .2
 :متعددة ة،وتقوم البورصة بوظائف المالي الأوراقفي بورصة  المستثمرينالمالية ما بين  الأوراق

   ً في الحصول على السيولة من بيع ما  الراغبينمستمرة للأوراق المالية ، حيث تمكن  تعتبر البورصة سوقاَ
 .المالية  الأوراقيحملونه من 

  من خلال عمليات التداول ، البيع ، والشراء المالية ، الأوراق أسعارالمكان الذي يحدد  البورصةتعتبر. 

 ة للتسويق للأوراق المالية تعطي البورصة ميزة القابلي. 

  وجود البورصة يشجع عمليات الادخار والاستثمار في الاقتصاد. 

 :مصادر تمويل الاستثمار  1.1.1

                                                 
1
 38: مرجع سابق ،ص - 
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، ومصادر تمويل متوسطة  الأجلمصادر تمويل قصيرة  إلىبصورة عامة يمكن تصنيف مصادر التمويل  
 .1 الأجلطويلة تمويل  ، ومصادر الأجل

  ً  :  الأجلمصادر التمويل قصيرة :  أولَا
للمؤسسة لتمويل الفرص الاستثمارية ، وهي  متاحةالتي تكون  الأموال، تلك  الأجليقصد بالتمويل قصير  

  ً يتعين الوفاء به خلال فترة زمنية لا تزيد عن سنة ، وتوجد عدة مصادر للتمويل قصير  الأجلقصير  تمثل التزاماَ
 .التجارية  والأوراقالائتمان التجاري ، والائتمان المصرفي ،  أهمها الأجل

 :الائتمان التجاري  -1

تحصل عليه الشركة من الموردين نظير الدفع المؤجل ، خلال فترة محددة ويتمثل في  الأجلقصير  ائتمانوهو  
يمة المشتريات من السلع سداد ق بتأجيلالمشترين ، وعادة ما يكون في شكل تسهيلات تتعلق  إلى بالأجلالبيع 

 .التي تحتاجها الشركة للتشغيل  الأوليةوالمواد 

 :الائتمان المصرفي   -2

ية نفقات بالأموال اللازمة لتغط المنشاتالمؤسسات التي تقوم بتمويل  أقدمتعتبر البنوك التجارية من  
 :بإقراض عملائها بأنواع متعددة من القروض من أهمها  أنشطتها الجارية ، وهي تقوم 

يتوقف على اتفاق بين البنك و الحصول على هذا النوع من القروض  :القروض غير مكفولة بضمان  - أ
و لمدة  أموال إلىتقترض كلما احتاجت  أنالمؤسسة على فتح اعتماد للمؤسسة و بموجبه يتم السماح لها 

 : أهماهاوط يضعها البنك عند منح هذه القروض زمنية محددة ، و هناك عدة شر 

 ك نسبة معينة من قيمة الاعتماد في حسابها الجاري لدى البنك تلتزم المؤسسة بتر  -

 الأجلكل سنة ، وذلك حتى لا تتحول القروض قصيرة   الأقلقيام المؤسسة بسداد قروضها مره واحدة على  -
 . الأجلالنوع الطويل  إلى

تقدم  نأالحصول على هذا النوع من القروض يتطلب من المؤسسة  : ضمانبالقروض المكفولة - ب
البنك على طلب ضمان للقروض في حالة المؤسسات ذات المركز  ضمانات للبنك المقرض ، ويحرص

ً  في حالة ما تكون  أوالمالي الضعيف ،  ، بحيث لا تحصل المؤسسة نسب الاقتراض لديها مرتفعة نسبياَ
ً   قرضعلى  من قيمة الضمان لمواجهة  بجزءلقيمة الضمان المقدم ، وإنما يحتفظ البنك  مساوي تماماَ

 .فاض قيمة الأصول المقدمة كضمان احتمالات انخ

 

 :التجارية  الأوراق -1
                                                 

1
 11: برحومة عبد الحميد ،مرجع سبق ذكره ،ص - 
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ورقة مالية قصيرة الأجل تعتبر أداة دين تصدرها الشركات الكبيرة ذات  أوإن الأوراق التجارية هي أداة  
قل من سنة ، أما إذا كانت نهاية المدة المقررة وعادة تكون أبل دفع فوائد وإعادة المبلغ في السمعة الائتمانية ، مقا

 .الجهة المصدرة للسندات قصيرة الأجل الحكومة ، فإنها تسمى أذونات الخزينة 

  ً   : مصادر التمويل المتوسط الأجل:  ثانياَ
الشركات ، وعادة تمتد فترة التمويل المتوسط يعتبر التمويل متوسط الأجل من المصادر الرئيسية لكثير من  

الأجل ما بين ثلاث إلى سبع سنوات ، وتستخدم هذه المصادر في دعم رأس المال العامل ، وكذلك تمويل 
 : 1هي تشتمل على على الموجودات الثابتة فيها و الإضافات

تجهيزات ، فإنها تستطيع الحصول على تمويل متوسط  أو آلياتعندما تقوم المؤسسة بشراء : قروض التجهيز  -1
 المصارف التجارية ، و ، هذه الموجودات ، وتوجد عدة مصادر لمثل هذا النوع من التمويل تشمل بضمانة الأجل

 .هذه التجهيزات  يبيعون، والوكلاء الذين  الإسلامية

 أنثابت من دون  أصلمها ألتي يقدتحصل على الخدمات الاقتصادية  أنبإمكان المؤسسات : الاستئجار  -2
ثابتة  إيجارلفترة زمنية محددة مقابل دفعات  الأصل، ويكون ذلك عن طريق استئجار هذا  الأصلتشتري هذا 
  ً مزايا الاستئجار هو رفع عبأ التقادم  أهموالعقارات والسيارات ، ومن  الأراضيويمكن استئجار  تدفع دورياَ

 .التكنولوجي من على كاهل المؤسسة المستخدمة وتحميله للمؤسسة المالكة 

  ً   : الأجلمصادر التمويل طويل :  ثالثاَ
المال ، وذلك من خلال الاقتراض طويل الأجل ،  رأس أسواقمن  الأجليتم الحصول على التمويل طويل  

مصادر  إلى الأجل، وتقسم مصادر التمويل طويل  الأرباحالعادية والممتازة ، واحتجاز  والأسهمالسندات  وإصدار
و مصادر التمويل بالملكية و تشمل إصدار  السندات ، وإصدار الأجلبالدين ، وتشمل الاقتراض طويل  تمويل

الدين  أموالجين أي مزيج من إنها تعتبر مصدر هـف الأسهم العادية ، و احتجاز الأرباح ، أما الأسهم الممتازة
  : شتمل علىوالملكية وهي ت

، فالمؤسسة  ولمواجهة احتياجاتها الماليةب ،تالمكت رأسمالهالزيادة  الأسهم إصدار إلىتلجأ المؤسسة  : الأسهم -1
وخاصة في السنوات التي لا  مواللألمقابل استخدامها  الأسهممحدد لحملة  أودفع عائد ثابت المساهمة غير ملزمة ب

 .2جزء منها لمواجهة التزاماتها المالية  أوكاملة   بأرباحهاكما يحق لها الاحتفاظ ، أرباحتحقق فيها 

 :نوعين هما  إلى الأسهموتنقسم 
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 وأكثرها الأجلمصادر التمويل طويلة  أهمالعادية من  الأسهمتعتبر  :العادية  الأسهم   ً ، ويكون  شيوعاَ
هذا  أنفي كثير من الحالات مرة واحده خلال مدة حياتها ، وذلك في مرحلة تأسيسها ، كما  إصدارها

  :ه ومن مزايا لا يحمل المؤسسة أعباء الأسهممن النوع 

 اتخذ قرار بتوزيعها  إذا إلا الأسهملحملة هذه  أرباحدفع لا تلتزم المؤسسة ب. 

  لأصحابهاتكون المؤسسة غير ملزمة برد قيمتها في موعد محدد . 

 تعتبر ح  ً  .للدائنين  ق من حقوق الملكية وهي تمثل ضماناَ

 :أما عيوب هذا المصدر فيمكن تلخيصا في النقاط التالية 
  أو الإدارةتوسيع قاعدة المساهمين ، مما قد يسبب تغيير في مجلس  إلىإصدار أسهم عادية جديدة يؤدي 

 .فقدانه السيطرة على التسيير 

 الضريبي  العبءمن  التي تجنيها المؤسسة لا تخففرباح توزيع الأ. 

 الملكية ، فهو كالديون بها معدل  وأموالالدين  أمواليعتبر السهم الممتاز هجين بين  :الممتازة  الأسهم
العادية من  الأسهمبه لعادية ولكن بعد الديون ، وهي تشا الأسهمعلى  الأولويةثابت ، ولها حق  أرباح

 إلىالموزعة المقررة لحاملها لا يؤدي بالشركة  الأرباحن التخلف عن دفع أ ، ولا تستحق  أنهاحيث 
 . الإدارةالممتازة حق التصويت وليس لهم حق التمثيل في مجلس  الأسهم، وليس لحملة  الإفلاس

 :السندات  -2
تمنعها من  لأسبابالسندات لغرض تغطية حاجتها المالية التي تواجهها  إصدار إلىقد تلجأ المؤسسة  

المتعاملين على الاكتتاب بأسهم جديدة ،  إقبال، كعدم  إصدار الأسهماللازمة عن طريق  الأموالالحصول على 
حامل السند  أن، كما  الأجلقروض طويلة  أشكالالسندات يعد شكلا من  إصدارولهذا فإن التمويل بواسطة 

ريخ الاستحقاق مهما كانت نتيجة الدورة ولا دخل له في تا أموالهيحصل على فائدة ثابتة ، ويضمن حق استرداد 
 . الإداريةفي اتخاذ القرارات 

 :المحتجزة  الأرباح -1
العادية ، بل يحتفظ به  الأسهميوزع على حملة  المالية الذي لا الإيراداتالمحتجزة ذلك الجزء من  الأرباحتمثل  

ً  مصدر  الأرباح غير الموزعةويعاد استثماره في المشروع ، وتعد  ً  أ اَ التي ترتبط  من مصادر التمويل الذاتي و ساسياَ
زيادة حجم  إلىالتي تهدف غالبا  الإدارةها المؤسسة ، مع مراعاة مصالح التي تتبع الأرباحمباشرة بسياسة توزيع 

مصالح المساهمين الذين  إهمالد ممكن ، لتتمكن من مواجهة احتياجاتها المالية ، دون ـح أقصى إلىالمحتجزة  الأرباح
 :1لأسهمهمكبر عائد ممكن أول على ـيرغبون في الحص
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 :1الجوانب التالية الأرباحل سياسة توزيع شموت 

  في  الإخلالعلى المساهمين العاديين ، وذلك لمواجهة الشركات المنافسة ، ففي حالة  الأرباحتوزيع جزء من
 . أخرىشركات  أسهموشراء  أسهمهمبيع  إلىالتوزيع يضطر المساهمون 

  للمحافظة على سعر السهم في السوق المالية  أسهمكعائدات   الأرباحتوزيع جزء من. 

  على الاكتتاب بأسهم المؤسسة  المستثمرين، من اجل تشجيع  أسهمكعائدات   الأرباحتوزيع جزء من
 .المال  رأسلغرض زيادة 

 :تعاريف وقضايا ، المباشر الأجنبيالاستثمار : المبحث الثاني 
 :المباشر ماهية الاستثمار الأجنبي . 1.2

تعتبر تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر من أهم مصادر التمويل الخارجي للدول النامية في التسعينات من  
للاستثمار  أنالقرن العشرين ، حيث يتم الاعتماد عليها في تمويل الفجوة بين الاستثمار والمدخرات المحلية ، كما 

برات التسويقية الخ ايجابية على الاقتصاد القومي تتمثل في نقل التكنولوجيا المتقدمة ، و الأجنبي المباشر أثار
والإدارية بما يساهم في ارتفاع مستوى الإنتاجية ، لذا تسعى كل من الدول النامية والمتقدمة إلى وضع السياسات 

 .المباشر  التي تساعد على جذب الاستثمار الأجنبي

الدراسات الحديثة المتعلقة بالاستثمار الأجنبي المباشر إلى الآثار الايجابية التي يحققها ، فالاستثمار  تشير و 
الأجنبي المباشر يمد الدول النامية برأس المال الذي تحتاجه مع تجنيبها الآثار غير المرغوبة المرتبطة بالأشكال الأخرى 

ب الأحيان لا يقوم الاستثمار الأجنبي المباشر بإمداد الدول النامية برأس المال المطلوب لتدفق رأس المال ، وفي اغل
، وهذه السمة بنقل التكنولوجيا  حديثة وأساليب إدارة أكثر فاعلية فقط ولكنه أيضا يمد هذه الدول بتكنولوجيا

توفر لغيره من أساليب انتقال رأس المال ، وأساليب الإدارة الحديثة تعتبر سمة مميزة للاستثمار الأجنبي المباشر لا ت
ومن السمات الأخرى المميزة للاستثمار الأجنبي المباشر هو اتسامه بالاستقرار مقارنة بالأشكال الأخرى لتدفقات 

ً  أرأس المال مثل استثمارات الحافظة والتدفقات قصيرة الأجل لرأس المال ، فهي تعتبر   تتأثرو  قل استقراراَ
إلى تدفقات عكسية  يتحول  أوقتصادية ، حيث يتوقف هذا النوع من التدفقات بشكل مفاجئ بالدورات الا

 .عند ظهور أي دليل بوجود مشكلات في الاقتصاد 
 : مفهوم الاستثمار الأجنبي المباشر. 1.1.2

  ً  :لمحة تاريخية :  أولَا

يعود تاريخ الاستثمار الأجنبي المباشر إلى القرن التاسع عشر ، حيث تركزت هذه الاستثمارات خلال فترة  
الاستعمار في قطاعات المعادن والزراعة والخدمات العامة ، وقد شهدت بدايات القرن العشرين تطوير جزء كبير 
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لأجنبي المباشر بما فيها  الطاقة الكهربائية من البنية الأساسية في مختلف أنحاء العالم من خلال الاستثمار ا
 .والاتصالات السلكية واللاسلكية 

مليار دولار  15 بحواليالمباشر يقدر  الأجنبيكان الرصيد العالمي المتراكم من الاستثمار   1114ول عام لوبح 
، وفي عام  ألمانيا و الأمريكية المتحدةللاستثمار تليها الولايات  الأكبر، وكانت المملكة المتحدة حينذاك المصدر 

كبر المستثمرين أمليار دولار وكانت الشركات البريطانية لا تزال  66المباشر حوالي  الأجنبيبالغ الاستثمار  1131
واسيا ، خاصة في  اللاتينية أمريكاسيما الدول النامية ولا إلىلك الاستثمارات من نصف ت أكثر، وقد توجهت 

 .1نقطاعي الزراعة والتعدي

الولايات المتحدة  أصبحتالمباشر حيث  الأجنبيالحرب العالمية الثانية تغير نمط الاستثمار  أعقابوفي  
الاستثمار  أنواع أكثرالاستثمار في الصناعات التحويلية  أصبح المصدر الرئيسي لتلك الاستثمارات ، و الأمريكية
  ً  إلى، وقد اتبعت معظم الدول النامية خلال الخمسينيات والستينيات استراتجيات تنموية مستندة  شيوعاَ

السلبية المحتملة للاستثمار  الآثارالاقتصاد الموجه والمغلق وركزت على تنمية الصناعات المحلية ، وساد التخوف من 
ركات المحلية ، وكان من شأن ذلك الش ضعافإ المباشر مثل خلق تبعية اقتصادية ، والتدخل السياسي و الأجنبي

ً  شهدت الاستثمارات  أن ً   الأجنبية المباشرة تراجعاَ  .في تلك الحقبة  ملحوظاَ

على مستويين ،  الأوليةالسلع أسعار المباشر بتحسن  الأجنبيالاستثمار  تأثرأما في عقد السبعينات فقد  
ها موازين تلغاز ، والثاني تولد نتيجة الفوائض التي حققستخراجية كالبترول وات الصناعات الإفي قطاعا الأول

ً   الأوليةللسلع  المصدرةمدفوعات الدول  ً   والتي شكلت مصدراَ ، وقد قامت  للاستثمارقابل المال ال لرأس هاماَ
تدوير  إعادة إلى الأخيرةبهذه  أدىالدول المتقدمة ، مما بوضع تلك الفوائض في بنوك  الأوليةالدول المصدرة للسلع 

ً   أكثرالدول النامية  أصبحتعلى شكل قروض ، وبالتالي الدول النامية  إلى الأموالتلك  على تلك  اعتماداَ
ً  أ القروض و  .المباشر  الأجنبياب الاستثمار باجتذ قل اهتماماَ

من عقد الثمانينات ،  الأولالمباشر حتى النصف  الأجنبيوقد استمر هذا التراجع في حجم الاستثمار  
 أسعار، وارتفاع  الأوليةالسلع  أسعاريث جهدت الدول النامية لاستعادة الاستقرار الاقتصادي اثر هبوط ح

الديون ، وقد عمدت الدول النامية جراء ذلك  أزمةاندلاع  إلىمجتمعة  أدتالفائدة العالمية ، وهي العوامل التي 
ط الاقتصادي وتخفيف القيود المفروضة على الاستثمار الهيكلي وتحرير بيئة ممارسة النشا للإصلاحتنفيذ برامج  إلى

الدول النامية في  إلىالمباشر بالتدفق  الأجنبيتدفقات الاستثمار  بدأتاستجابة لتلك التغيرات و المباشر ،  الأجنبي
 النصف الثاني من الثمانينات 

ً   أكثر الإنتاجعناصر  أصبحتوفي عقد التسعينات   عبر الحدود الوطنية ، وقامت الشركات المتعددة  تحركاَ
التي تجتاز الحدود الوطنية ، واستمر تدفق الاستثمار  الأسواقالدولي ، وخلق  الإنتاجالجنسيات بتحقيق تكامل 
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سياسات تشجيع الاستثمار وتحرير الدول النامية مع تزايد برامج الخصخصة ، واعتماد  إلىالمباشر  الأجنبي
 .للمفاوضات التجارية  أروجوايرة الخارجية كجزء من جولة سياسات التجا

  ً  : الأجنبيتعريف الاستثمار :  ثانياَ

ً   موحد له ، و ، لم يكن هناك تعريف محدد و الأجنبيمنذ أن تداول مصطلح الاستثمار   لتعدد  ذلك تبعاَ
 :ما يلي  منها المفكرين ، ومن أهم التعاريف التي حظيت بالاهتمام نذكر

كل الاستثمارات في أو  لجزء من  الأجنبيالمباشر هو الذي ينطوي على تملك المستثمر  الأجنبيالاستثمار "  - أ
المشروع مع المستثمر الوطني في حالة  إدارةقيامة بالمشاركة في  إلى بالإضافةهذا  المشروع المعين ،

ة ملكيته المطلقة لمشروع الاستثمار ، والتنظيم في حال الإدارةسيطرته الكاملة على  أوالاستثمار المشترك ، 
  ً التقنية في جميع  والتكنولوجية و الخبرة بتحويل كمية من الموارد المالية الأجنبيعن قيام المستثمر  فضلَا

 .1"الدول المضيفة  إلىالمجالات 

 أصولارج الدولة ، لتملك د المباشر السماح للمستثمرين من خيقصد بالاستثمار الواف" بصفة عامة - ب
 أوتأسيس شركات  أخربمعنى  أيثابتة ومتغيرة بغرض التوظيف الاقتصادي في المشروعات المختلفة ، 

  ً  .2"الاقتصادية المختلفة  الأهدافمن  دخول شركاء في شركات لتحقيق عدداَ

 الاستثمار المباشر الذي هدفه "نه أالمباشر على  الأجنبييعرف الاستثمار قد الدولي فصندوق الن أما- ت
نشاطاتها في ميدان اقتصادي خارج ميدان المستثمر من اجل بة مصالح دائمة في المؤسسة التي تقوم حياز 

 .3" أن تكون له القدرة على اتخاذ القرارات الفعلية في تسيير المؤسسة 
ا كة المستثمرة في البلد الأجنبي عن بلدهر الاستثمار الأجنبي المباشر يستهدف تحقيق مصالح دائمة للش" - ث

مؤسسة جديدة أو توسيع المشاريع القائمة سواء أكانت مملوكة  الأصلي ، ويمكن أن يأخذ شكل خلق
تساب الحق في إدارة المشروع اكلأسهم إحدى الشركات مع  امتلاكهبالكامل للمستثمر الأجنبي ، أو 

 4"والرقبة عليه 

 :المباشر  الأجنبيأشكال تدفقات الاستثمار . 1.2.1

ً  يكون الاستثمار   ً   أجنبياَ للمشروع  الأجنبيجزئي للطرف  أوكان هناك تملك كلي   إذا ومباشراَ
 : إلىالمباشر  الأجنبيم الاستثمار سويق الاستثماري
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  ً  :الاستثمار المشترك :  أولَا

ين ، والشراكة هنا لا تقتصر على تالاستثمار المشترك هو المشروع الذي يمتلكه طرفان من دولتين مختلف 
اع ، والعلامات ات الاختر التسيير ، الخبرة ، براء إلىتمتد  إنما مال للمشروع فقط ، و رأسن امتلاك حصة م
ً   الأمرواقع التجارية ، وفي   أوالمال  رأسفي  أكثر أو أجنبيعن اشتراك طرف  فان الاستثمار المشترك يكون ناتجاَ

ينطوي على  أنخدمي معين ، ومفهوم الشراكة يمكن  أو إنتاجيخلق نشاط  أوفي التكنولوجيا من اجل تنمية 
 : الجوانب التالية 

 شركة استثمار  إلىتحويلها  إلىيؤدي  أجنبيمال شركة محلية من طرف  رأسمن  أكثر أون شراء حصة إ
 .مشترك 

 الأجنبي قرار الشراكة يكون على المدى الطويل بين الطرفين المحلي و إن . 

  المشروع  إدارةالمشاركة في الحق في  الأطرافيكون لكل 

 خاصة  أوالطرف المحلي قد يكون شخصية معنوية ، عمومية  إن. 

   ً ً   وعموماَ ، وحسب  الأطرافلاتفاق  فإن هذا النوع من المشروعات تتحدد فيه نسب المشاركة وفقاَ
ً   الأجانبالقوانين المنظمة لتملك  من الدول بتحديد النسبة القصوى التي يحق للمستثمر  ، حيث تقوم كثيراَ

ً   رأس إجماليمن  %41 تملكها ، وهي في العادة الأجنبي من  الأجنبيالمستثمر  لعدم تمكين  المال وذلك ضماناَ
 .1و العمليات  الأنشطة إدارةالتحكم في 

 :مزايا وعيوب الاستثمار المشترك من وجهة نظر الدول المضيفة  (1

، وخلق فرص عمل  الأجنبية الأموالن مزايا الاستثمار المشترك بصفة عامة في زيادة تدفق رؤوس تكم 
تحسين ميزان المدفوعات عن طريق خلق فرص تصدير  إلى بالإضافةجديدة ، والاستفادة من التطور التكنولوجي ، 

 . الاستيرادمن  ألحد جديدة و

ً   الأجنبيالاستثمار  اعالأنو  أكثرالمشترك من  الاستثماركما يعتبر   خاصة في الدول النامية ويرجع  قبولَا
 : أهمها أسبابعدة  إلىذلك 

  الأعماليساعد هذا النوع من الاستثمارات في التنمية الملكية الوطنية ، وخلق طبقات جديدة من رجال 
 .الوطنيين 

  درجة استقلالية هذه الدول في الاقتصاد الوطني والذي يعني الرفع من  الأجنبيتخفيض درجة تحكم الطرف
. 
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 :المباشرة فيمكن تلخيصها في النقاط التالية  الأجنبيةأما عيوب هذا الشكل من الاستثمارات  

  من المشروعات  الأخرى بالأنواعمساهمة المشروعات المشتركة في تحقيق التنمية عادة ما تكون قليلة مقارنة 

  يتوقف على مدى قدرة الطرف الوطني ودرجة استعداده لمشاركة طرف قوي  المنتظرةتحقيق المنافع 

 : الأجنبيمزايا وعيوب الاستثمار المشترك من وجهة نطر الشريك  (2

 : الأتيفي  الأجنبيتكمن مزايا هذا النوع من المشروعات بالنسبة الشريك  

  الدولة  إليهاالتي قد تلجأ  التأميمعمليات  ة أويساعد هذا الشكل من المشروعات في تقليل مخاطر المصادر
 .المضيفة في بعض القطاعات 

  يعتبر الاستثمار المشترك وسيلة للتغلب على القيود الجمركية والتجارية المفروضة بالدول المضيفة وذلك من
ً   الإنتاجخلال   .الوكلاء  أومن التصدير  المباشر بدلَا

 والخام اللازمة  الأوليةعلى القروض المحلية والمواد  الأجنبيسهل الاستثمار المشترك من حصول الطرف ي
 . الأمللشركة 

 : الأتيفي  إيجازهافيمكن  الأجنبيأما عيوب الاستثمار المشترك من وجهة نظر الشريك  

 المشروع في المدى  أهدافسلبية على  أثارطرف الوطني قد تكون لها للنية ضعف القدرات المالية والف إن
 .البعيد  أوالمتوسط 

  تحويل  أوالتصدير  أوتضع قيود على التوظيف  أنعندما يكون الشريك الوطني هو الحكومة ، فمن المحتمل
 . الأمالدولة  إلى الأرباح

  طرق التسيير بين مصالح الطرفين ، وخاصة بعد فترة معينة من انطلاق  أو الأهدافقد يحدث تعارض في
 .العديد من المخاطر  إلى الأجنبيالمشروع ، مما يعرض المستثمر 

  ً  :الاستثمار المملوك بالكامل للأجنبي :  ثانياَ
هذه  إدارةيمنحها التحكم الكامل في  لأنه الأجنبيةوهذا الشكل من الاستثمارات ترغب به الشركات  

 بيةالأجنعدم قبول فكرة تملك الشركات  إلىن كثير من الدول المستثمر فيها تميل فإ أخرىالمشروعات ، ومن جهة 
 . السياسية التبعية الاقتصادية و إلىونتائج قد تؤدي  أثارذا الوضع من لهلكامل المشروعات وذلك لما 

 و( سنغافورة ، ماليزيا ، كوريا الجنوبية )ن العديد من الدول النامية ، في شرق أسيا إورغم كل ذلك ف 
، تمنح فرص التملك الكامل لبعض المشروعات للشركات الكبرى ، وذلك ( البرازيل ، المكسيك ) اللاتينية  أمريكا

 .1لتشجيعها على القيام بالاستثمار فيها 
 

 :من وجهة نظر الدول المضيفة  للأجنبيمزايا وعيوب الاستثمارات المملوكة بالكامل  (1

                                                 
1
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مها ، مما يساهم في خلق الأجنبي ضخامتها وكبر حجمستثمر مزايا المشروعات المملوكة بالكامل لل أهممن  
هذه المشروعات تساهم في توفير السلع والخدمات المختلفة ، مما يترتب  أنفرص عمل داخل البلد المضيف ، كما 

ن هذه المشروعات تتوفر على جهاز ذلك فإ إلى إضافةوتحسن في ميزان المدفوعات الدولة المضيفة ،  ةعن ذلك وفر 
تواجد هذه  نأحقيقة  يؤكدوهذا ما تطلبات التنمية بالدول المضيفة ،يد من التكنولوجيا الذي يتناسب ومجد

 .الدولة المضيفة ولوجي على نطاق واسع وفعال في تكنالمشروعات سيساهم في التحديث ال
وما يترتب عنها من تبعية  أما عيوب هذا النوع من الاستثمارات فتتمثل في مخاطر الاحتكار للأسواق ، 

 .سياسة واجتماعية للدولة المضيفة وخاصة الدول النامية 

 : الأجنبيمن وجهة نظر الشريك  الأجنبيالمملوكة بالكامل للمستثمر  اتمزايا وعيوب الاستثمار  (2

 : أهمهايفضل هذا النوع من الاستثمارات لما لها من مزايا عدة  

 ت تكون هذه المشروعا  ً خاصة في الدول  الإنتاجنخفاض تكاليف عوامل الحجم ويرجع ذلك لا بيرةك  عادةَ
 .النامية 

  من الاستثمار  الأخرى الأشكاليساعد هذا النوع من الاستثمار في تفادي المشكلات التي تظهر في
 .وغيرها  الإدارةالتوكيلات ، عقود  كالتراخيص،المباشر   الأجنبي

 و الإنتاجيالنشاط  أوجهوالتسيير لمختلف  الإدارةكاملة في توفر هذه المشروعات للمستثمر الحرية ال ، 
 .الموارد البشرية  إدارة ، والمالية و الإنتاجية،  التسويقية الأنشطةالسياسات الملائمة لمختلف  إعداد

التجارية التي قد تتعرض لها  ن في التخوف من الأخطار غير مكفتأما عيوب هذا النوع من الاستثمارات،  
و اجتماعي داخل الدولة المضيفة مما أو الأخطار الناجمة عن عدم وجود استقرار سياسي أالمصادرة،  ميم وكالتأ

 . يثير قلق وتخوف المستثمر الأجنبي 
 : أهداف ودوافع الاستثمار الأجنبي المباشر. 1.1.2

  ً  :أهداف الاستثمار الأجنبي المباشر :  أولَا

ً  ير كث  أخرى سعيا منهم وراء تحقيق أهداف محددة ،  ولما تلجأ الشركات والأفراد إلى الاستثمار في د اَ
 .1م الأهداف التي يؤمل تحقيقها من قبل المستثمرين ما يليأهومن 

 .الحصول على المواد الخام من الدول المستثمر فيها لأجل استخدامها في صناعاتها  .1

سلع الراكدة إيجاد أسواق جديدة لمنتجات وبضائع الشركات الأجنبية ، خاصة لتسويق فائض كبير من ال .2
 .الشركات تسويقها في موطنها  والتي لا تستطيع هذه

                                                 
1
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ً   أنانخفاض عناصر التكلفة في الدول المستثمر فيها ، حيث  ميزةالاستفادة من  .3 في  أجرة العامل مثلَا
  ً ن تكلفة الحصول على امل في الدول المتقدمة ، وكذلك فإالعة ل من أجر قأ تلك الدول تكون عادةَ

 .قل منها في الدول المتقدمة أتكلفة النقل قد تكون في هذه الدول  أوالمواد الخام 

ً   الإعفاءات الاستفادة من قوانين تشجيع الاستثمار ، و .4 من الدول المستثمر  الضريبية التي تمنحها كثيراَ
 .لاستثمارات الأجنبية إليها جل جذب اأفيها من 

ً   صر الاستفادة من ف .5 من  تحقيق الربح في الدول المستثمر فيها ، إذ أن الشركات الأجنبية قد تحقق أرباحاَ
 .استثماراتها الأجنبية ، تفوق بكثير أرباحها من عملياتها داخل موطنها 

من حيث الجودة والأسعار ونوع  سهولة قيام الشركات الأجنبية بمنافسة الشركات والصناعات المحلية ، .6
 .الخدمة ، وذلك بسبب تملكها للتكنولوجيا المتقدمة ، ووفرة رأس المال لديها 

نه كلما توزعت وانتشرت ذ أتقليل المخاطر التي تتعرض إليها استثمارات الشركات الأجنبية ، إ .7
 .ارات كبر من الدول كلما قلت بالتالي مخاطر هذه الاستثمأالاستثمارات على عدد 

  ً  :دوافع الاستثمار الأجنبي المباشر :  ثانياَ
ارات الأجنبية المباشرة يمكن تلخيصها  ـإن أهم دوافع الدول المستثمر فيها من وراء قبولها وتشجيعها للاستثم 

 .1كما يلي 

الشركات الاستفادة من التكنولوجيا المتقدمة ، والخبرات الإدارية الجيدة في الدول الأجنبية ، إذ أن قيام  .1
الأجنبية باستثمار أموالها في مشاريع محددة في دول معينة ، يتضمن نقل التكنولوجيا وتوظيف الخبرات 

 .الإدارية النادرة 

جعل المستثمر الأجنبي يساهم في إيجاد حل ممكن لمعالجة مشكلة البطالة المحلية التي تتخبط فيها هذه  .2
 .مشاريع استثمارية تكون قادرة على خلق مناصب جديدةو تقليصها وذلك من خلال إقامة أالأخيرة ، 

الإسهام في زيادة الصادرات ، وتحسين ميزان المدفوعات للدولة المستثمر فيها ، وخاصة عند قيام  .3
 .المشروعات المعنية بتصدير منتجاتها إلى الخارج 

من الواردات وذلك من خلال زيادة الإنتاج المحلي، حيث يساهم الإنتاج المحلي باستبدال السلع  التقليل .4
 .المستوردة بالسلع المنتجة محليا

 .تدريب العاملين على الأعمال الإدارية وعلى استخدام وسائل الإنتاج المتقدمة  .5

                                                 
1
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خلال إقامة حدة البطالة من  منيقتصر على دافع التخفيف  لا الأجنبي المباشراجتذاب الاستثمار  .6
مثل الساحة،  جل إقامة صناعات جديدة تمس قطاعات مختلفةأالمشروعات الصناعية، بل كذلك من 

 .الخ...المصارف، التأمين 

نه يعتبر ألى من خلال جتسارع الدول المضيفة إلى تشجيع الاستثمار الأجنبي المباشر بسبب أهميته التي تت .7
 .ة بديلة ومحمودة العواقب مقارنة بالقروض الخارجيةبمثابة وسيلة تمويل خارجي

 :محدداته ، والسياسات المقترحة لجذبه تأثيره ،  الأجنبي المباشر الاستثمار . 1.1
توفير الشوط المناسبة لجذب الاستثمار  إلىسواء  في العصر الحديث تسعى الدول المتقدمة والنامية على حد   

ً   الأجنبي للمزايا التي يوفرها هذا النوع من الاستثمارات كالرفع من مستويات الدخل القومي عن  المباشر ، نظراَ
متقدمة ، وتكوين وتدريب عاليين للطبقة العاملة  و فنية، وتوفير مستويات تكنولوجية  الأموالطريق تدفق رؤوس 

. 
 لأهدافعدم تحقيقها  أوقيقها لة معينة يعتمد على عدة عوامل من حيث مدى تحإن قرار الاستثمار في دو  

المستثمرة ، ومن تلك العوامل ارتفاع متوسط دخل الفرد من الناتج المحلي  الأجنبيةوطموحات وظروف الشركات 
درجة الاستقرار السياسي ،  و الأساسيةتوافر البنية  للاستثمار ، ارتفاع معدل نمو الناتج المحلي ، و المتلقيفي البلد 

 .المال  رأس فضلا عن معدل العائد على

 :المباشر  الأجنبيالتحليل الاقتصادي لتأثير الاستثمار . 2.1.1

  ً   : المباشر الأجنبيالتوزيع القطاعي للاستثمار :  أولَا
حول التوزيع القطاعي  2003 الاونكتاد لعام" دة للتجارة والتنمية تشير بيانات مؤتمر الأمم المتح 

  %21يستحوذ فقط على ما نسبته ( التعدين  الزراعة و) للاستثمارات الأجنبية المباشرة إلى أن القطاع الأولي 
) والقطاع الثالث   % 31.2حوالي ( الصناعة) من الاستثمار الإجمالي ، في حين بلغت حصة القطاع الثاني 

 الإعلامي الإنتاج الثاني كانت قطاعات مثل النشر ، والطباعة ، و، وضمن القطاع   %22.3حوالي ( الخدمات 
ً   ي، والصناعة الكهربائية والالكترونية ، والفحم ، والبترول، ه المباشر ، وبالمثال  الأجنبيستثمار للا الأكثر جذباَ

من  الأكبرفي القطاع الثالث فقد استأثرت قطاعات النقل ، والتخزين ، والاتصالات ، والخدمات المالية ، بالحصة 
 .المباشر  الأجنبيالاستثمار 

على معظم  تستحوذ،  أوربا أمريكا والدول المتقدمة ، وبخاصة  أن إلى" الاونكتاد" كما تشير بيانات  
الدول النامية ومنها الدول العربية ، فإن  أماالقطاعين الثاني والثالث ،  إلىالمباشر الموجه  الأجنبيالاستثمار 
تلك الدول وعمليات  شهدتهاالخصخصة التي  جبراملتمويل  بالأساسقد جاء  إليهاالمتدفق  الأجنبيالاستثمار 

والثالث ، في حين تركزت الاستثمارات  التحرر المالي والاستثماري في صناعات تندرج ضمن القطاعين الثاني
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ً   الأقلالدول  إلىالمتجهة  صناعات وبخاصة النفط ، علما بأن  الأول، في القطاع  الإفريقيةوبعض الدول  نمواَ
 .1التمويل ، قد بدأت تتسم بأهمية ملموسة خلال الفترة القريبة الماضية  و المصرفيالخدمات مثل العمل 

وذلك في ظل تراجع معدلات نمو  2002ولقد سجلت الاستثمارات الأجنبية المباشرة تراجعا سنة  
بلد مستقبل  181بلدا من بين  108وكان هذا الانخفاض في   %12الاقتصاد العالمي فقد انخفضت بمعدل 

ر الأجنبي المباشر إلى أسباب تراجع حجم التدفقات الدولية للاستثما تفسيرللاستثمار الأجنبي المباشر ، ويمكن 
 :2العوامل التالية 

 معدلات النمو الاقتصادي المنخفضة في اغلب مناطق العالم .  

 الشركات  أرباححجم  انخفاض. 

  الهيكلية في العديد من القطاعات الاقتصادية الإصلاحاتتراجع وتيرة .  

  عوامل ارتفاع  أهم إحدىالتراجع الكبير في حجم قيمة عمليات التملك والاندماج العالمية ، والتي كانت
المباشر في السنوات السابقة ، فقد بلغ حجم عمليات التملك والاندماج سنة  الأجنبيحجم الاستثمار 

 إلى 2112في سنة وتراجعت ،  أمريكيمليار دولار  145ة تتجاوز عملية بقيم 7114من  أكثر 2111
 . أمريكيمليار دولار  12عملية بقيمة  4413

 يبين تطور تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر العالمي خلال السنوات الأخيرة  ( 1-1)رقم والجدول 
 2001 -1888توزيع الاستثمار الأجنبي المباشر حسب المناطق خلال الفترة ( 1-1)الجدول 

 مليون دولار:الوحدة 

 النسبة 2005 النسبة 2004 النسبة 2003 النسبة 2002 النسبة 2001 النسبة 2000 النسبة 1999 والمناطق البلدان

 %011 916,3 %011 648,1 %011 632,6 %011 716,1 %011 825,9 %100 1397.5 %011 1092.1 العالم 

 %79,07 542,3 %77,05 380 %09,91 442,2 %71,27 574,8 %72,20 596,4 %81,22 1134 %77,77 849,1 البلدان المتقدمة 

 %00,06 334,3 %00,52 233 %57,00 166,3 %27,17 155,5 %50,72 217,8 %22,32 253,2 %27,57 232,5 البلدان النامية 

 %9,07 30,7 %7,77 18,1 %01,72 18 %7,50 13 %9,07 20 %3,79 9,6 %7,02 11,9 إفريقيا

 %567,25 106,6 %706,92 147,5 %702,77 101,3 %717,09 92 %765,11 108,6 %1517,71 145,7 %957,72 111,6 آسيا

بلدان وسط 
 %57,26 39,7 %25,00 34,9 %25,79 24,1 %05,90 12,8 %01,77 11,8 %6,59 9,6 %9,60 10,5  اروياوشرق 

 www.unctad.org/fdi/statistics:انظر الموقع نكتاد و الا احصائياتعلى  الباحث اعتمادا ادإعدمن : المصدر 
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  ً  : المباشر الأجنبيالعالمي وعوائد الاستثمار  المال رأسانتقال :  ثانياَ

العالمي ،  الإنتاجالدول ذات العلاقة ، وعلى  إنتاجالمال العالمي له تأثيرات مختلفة على  رأسإن انتقال  
كيفية انتقال ( 3-1)ويوضح الشكل  ،  الأخرى الإنتاجالمال ، وعلى بعض عوامل  رأس ى معدل العائد علىعلو 

 .ول ما بين الدفي الأموالرؤوس 

 حالة دولتين: توازن أسواق رأس المال (3-1)الشكل                            

             

 

   

 C     

  
   E     

  
  

            

 11 :حسان خضر ،مرجع سبق ذكره ،ص: المصدر                            

 أماالشمال مرسوم من ناحية ( 1)في الدولة           المال  رأسالطلب على  أننلاحظ من الشكل  
المال  لرأسفمرسوم من ناحية اليمين ، والعرض الكلي المتوفر  (2)للدولة           المال رأسالطلب على 

شكل تام ، فان بعمل فإذا كانت الأسواق ت،        إلي    من  الأفقيور في الدولتين موضح بطول المح
سوف يكون هناك حافز  إلا تكون متساوية في الدولتين ، و أنالمال يجب  رأسالعائد على إنتاجية رأس المال أي 

المرتفع ، وتحدث حالة التوازن عندما يكون منحنى الطلب  إلىالمنخفض  الإنتاجيةالمال من استخدام  رأسلانتقال 
 المال متساوي في الدولتين رأسد يكون عائ (E)يحدث التوازن   ما وعند،  (E)في الدولتين يتقطعان عند النقطة  

           
 . (2)في الدولة        مال   رأس و (1)في الدولة         مال قدره رأسويوظف    

يلعبه في تحقيق منافع  أنالذي يمكن  الدور المباشر و الأجنبيالاستثمار  أهميةالمختلفة  التجارب أثبتتوقد  
 .1يلي هامة للدولة المتلقية له ، ومن تلك المنافع ما

  الأجنبية الأموالرؤوس أو توفير مصدر متجدد للحصول على العملات . 

                                                 
1
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 وذلك  الأعمالالقومي ، وخلق طبقة جديدة من رجال رفع مساهمة القطاع الخاص في الناتج في  الإسهام ،
 ةاستحداث مشروعات جديدة مساند أوالمجتمع بالمساهمة في مشروعات الاستثمار  أفرادعن طريق قيام 

 . الأجنبيةللمشروعات الاستثمارية 

 الصناعات  أنواعخاصة لبعض  المتطورة الحديثة و ضيفة على التقانةتسهيل حصول الدول الم. 

 أفضلالشركات متعددة الجنسيات لديها  أنجديدة للتصدير ، لاسيما  أسواقساعدة في فتح الم 
 .الية عالتصدير بما تمتلكه من مهارات تسويقية  أسواق إلىللنفاذ  الإمكانيات

 التصدير وتقليص الواردات وتدفق رؤوس  صفي تحسين وضعية ميزان المدفوعات عن طريق زيادة فر  الإسهام
 . الأجنبية الأموال

 :المباشر  الأجنبيمحددات الاستثمار . 1.1.1 

من الضروري الوقوف على المحددات  أصبحالمباشر ،  الأجنبيبعد دراسة تطور تدفقات الاستثمار  
خريطة  أوالتعرف على هذه المحددات يمد متخذ القرار بتصور  أنالمباشر ، وذلك  الأجنبيللاستثمار  الأساسية

 .المباشر الأجنبيلتحفيز تدفقات الاستثمار  إتباعهامبدئية للسياسات التي يمكن 

  ً   : المباشر من واقع الدراسات السابقة الأجنبيمحددات الاستثمار :  أولَا

في الدول المستقبلة لتدفقاته ،  ددات الاستثمار الأجنبي المباشريمكن التمييز بين مدرستين في تفسير مح 
المدرسة الأولى ترتكز على المحددات من وجهة نظر النظرية الاقتصادية الجزئية ، حيث تهتم بتفسير اتجاه إحدى 
الشركات في دولة ما في الوصول إلى الأسواق الخارجية ، وبالتالي فهذه الدراسات تركز على تفسير هدف 

ارجي ، في حين تركز المدرسة الثانية على محددات الاستثمار الأجنبي المباشر الشركات بوجه عام من التوسع الخ
من وجهة نظر النظرية الاقتصادية الكلية ، حيث تأخذ في اعتبارها خصائص اقتصاديات الدول المستقبلة 

 .1للاستثمار ، وفيما يلي نستعرض محددات الاستثمار الأجنبي وفقا لها تين المدرستين

ً  فالمحددات و  (1  :للنظرية الاقتصادية الجزئية  قاَ

تعتمد النظرية الاقتصادية الجزئية على تفسير هدف الشركات بوجه عام من التوسع الخارجي ، وتعتبر  
المباشرة خلال فترة  الأجنبيةوالمملكة المتحدة هما المصدران الرئيسيان للاستثمارات  الأمريكيةالولايات المتحدة 

                                                 
1
،مصر ،جوان    -قطاع التحليل الاقتصادي –خاذ القرار أحمد جاد كمالي ،نموذج قياس الاستثمار الأجنبي المباشر في مصر ،مركز دعم وات - 

 03:،ص 2002

 



 مناخ الاستثمار و التدفقات المالية الدولية --------------: الفصل الأول 

 

21 

 

والتي تعتمد على مجموعة من  الأولىرة المدرسة ـوتمثل الدراسات التي تمت في تلك الفتالخمسينات والستينات ، 
 .المباشر  الأجنبيالافتراضات التي تفسر الاستثمار 

  دالة في اختلاف العائد على  المباشر في الدول المختلفة يعد الأجنبيالاستثمار  أن هي الأولىالفرضية
وكان هذا  هدف الشركات هو تعظيم الربح  أنرض على الف تثمار بين الدول ، ويعتمد هذاالاس
سينات نتيجة زيادة أرباح استثمارات الولايات المتحدة في الخارج عن مثيلاتها الخمخلال تراض السائد الاف

رض ولكن لم يتم اختبار صحة هذا الف إلى دعاا كن هذا الوضع اختلف في الستينات ممفي الداخل ، ول
 .عدم صحته  إثبات

 الفرضية الثانية ترتبط بمخاطر الاستثمار حيث تفترض نظرية الاستثمار ، وجود علاقة سالبة بين  و
الاستثمار السياسية ، وقد اهتم بتطبيق هذه النظرية على  الاقتصادية و خاطرالاستثمار ودرجة الم

 Prachowny(1832)و  Stevens(1828)المباشر كل من  الأجنبي

  المباشر للشركة وقدرتها على  الأجنبيالعلاقة بين الاستثمار  أن، حيث بالإنتاجهناك افتراض آخر يتعلق
 (1828)في الدول المضيفة علاقة موجبة،وقد تم تأكيد هذا الافتراض من جانب  إنتاجهاتسويق  

Stevens الأمريكيةعلى معنوية العلاقة بين الاستثمار الأجنبي المباشر من الولايات المتحدة  أكدحيث 
في القطاع الصناعي لهذه  الأمريكية، وبين مبيعات الشركات  البرازيل ، فنزويلا ، الأرجنتينكل من في  

هذه العلاقة بين الاستثمار   Goldberg( 1832)ورفض  (1822-1812)الدول خلال الفترة 
النمو في حجم  إلى إرجاعهاالاستثمارات يمكن  أن إلىحيث أشار المباشر وبين حجم السوق،  الأجنبي

 .السوق وليس حجم السوق نفسه
ً  المتغيرات الهامة  ىإحد فان أخرى ومن ناحية  في تحديد الاستثمار الأجنبي هو التجارة الخارجية،  أيضاَ

معنوية العلاقات بين حجم  Rock( 1833) تأثبفي الدول النامية  الأمريكيةوفي دراسة عن الاستثمارات 
السياسي كمحدد للاستثمار  قرارعن الاست أمافيها،  الأمريكيةالتجارة في هذه الدول وحجم الاستثمارات 

 .المباشر فالعلاقة بينهما سلبية الأجنبي
 أثبتالعمالة الرخيصة، فقد  هيلاستثمار الأجنبي المباشر من المتغيرات الأخرى المحفزة لو  

(1831)Riedel  في تايوان، ويكون  انخفاض تكلفة الأجور يعد من أهم محددات الاستثمار الأجنبي المباشر أن
على العمالة  إنتاجهافي  الصناعات التي تعتمد إلىيكون الاستثمار موجه ستوى الأجور أكبر أثر في حالة أن لم

 .1التحليل المستخدمة أدوات إلىالاختلاف في الآراء يرجع هذا  أن إلىوفي الأخير نشير ،  الكثيفة
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ً  المحددات وفق (2  : للنظرية الاقتصادية الكلية اَ

المباشر، والتي استندت على النظرية  الأجنبيبالنسبة للمدرسة الثانية في تفسير محددات الاستثمار  أما 
 :المباشر وفقا لأحد المنهجين الأجنبيتقوم بتصنيف محددات الاستثمار  فإنهاالاقتصادية الكلية، 

والذي يدرس العلاقة بين خصائص كل دولة وبين تدفقات  Pull Factorsالأول منهج عوامل الجذب  
ددات الاستثمار مح أهم أن إلى  Akhter(1883) أشاروفقا لهذا المنهج فقد و المباشر،  الأجنبيالاستثمار 

 ، مدى القرب من الأسواق الرئيسية المال البشري رأس، سوق تتمثل في البنية التحتية، حجم الالمباشر ،  الأجنبي
 ات النقديةـ، السياس ، الاستقرار السياسي ، الحوافز الضريبية سعر الصرف ، ، درجة الانفتاح على العالم الخارجي

 . 2002Asiedu(  ، (2001( Paloni) ددات مثلـس المحـات أخرى تناولت نفـ، وهناك دراس

 ) 2002Bende(جنوب الصحراء قام  إفريقياطويلة الأجل في  تللمحدداوفي دراسة تطبيقية أخرى  
 :من المحددات  أنواع أربعةبالتمييز بين 

  النوع الأول يتمثل في محددات المرتبطة بجانب التكلفة. 
  النوع الثاني يتمثل في تلك المحددات المرتبطة ، بتحسين مناخ الاستثمار وبيئة الأعمال. 
  بالمحددات على المستوى الاقتصاد الكلي النوع الثالث فيتعلق. 
 المباشر الأجنبيلاستثمار مية التي تتبعها الدول المتلقية لالتن بإستراتيجيةالنوع الرابع فيرتبط  وأخيرا. 

أهم المحددات  أن (Autoregressive)ثبت من الناحية التطبيقية باستخدام نموذج الانحدار الذاتي أوقد  
ً  ير تأث في الآجال الطويل هي معدل نمو السوق، وسياسات التوجه نحو التصدير، وتحرير تدفقات الاستثمار  اَ

ً   مثل سعر الصرف الحقيقي أخرىالمباشر، يليها في الأهمية محددات  الأجنبي بالناتج  ، وحجم السوق مقاساَ
 . الإجماليالمحلي 
وهي تلك العوامل التي تدفع برأس  Push factorsج الثاني فهو منهج عوامل الدفع بالنسبة للمنه أما 

دول  إلىالمباشر يتجه  الأجنبيالاستثمار  أنالدول النامية، والذي يقوم على أساس  إلىالمال خارج الدول المتقدمة 
 . إليهامعينة، لأن العائد على الاستثمار في الدول المصدرة له أقل من العائد في الدول التي يتجه 

يلخص أهم الأدبيات التي اهتمت بدراسة محددات الاستثمار الأجنبي المباشر، وكذلك يلي جدول  وفي ما
 .1إليهاهم النتائج التي توصلت أالمتغيرات المفسرة، والمنهجية المتبعة، و 

 
 

 مراجعة الأدبيات التطبيقية( 2-1)دول ج
                                                 

1
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 الدراسة
 المتغيرات العينة

 طريقة التقدير واهم النتائج
 

 المستقلة التابعة

Onyeiwu 

(2003) 

 إفريقيادول الشرق الأوسط وشمال 
وبعض الدول النامية الأخرى 

-1831البيانات سنوية عن الفترة 
1888 

المباشرة  الأجنبيةالاستثمارات 
كنسبة مئوية من الناتج المحلي 

  الإجمالي

مقلوب   Logتم استخدام لوغاريتم )العائد على الاستثمار* 
الحقيقي للفرد كمقياس للعائد على  الإجماليالناتج المحلي 

 (الاستثمار 

 
تم قياس هذه الدرجة بجمع كل من الصادرات )انفتاح الاقتصاد * 

 ( الإجماليوالواردات كنسبة من الناتج المحلي 

 
تم استخدام مؤشر فريدوم هاوس للحريات )الحقوق السياسية * 

 (السياسية 

 
تم التعبير عن هذا المتغير بعدد خطوط ) البنية الأساسية * 

 (شخص في الدولة 1000لكل  التليفون

 
تم قياس هذا المتغير باستخدام نسبة ) توافر الموارد الطبيعية *

 (الصادرات إجمالي إلىصادرات الوقود 

 
الحكومي   الإنفاقتم استخدام )الفساد الحكومي والبيروقراطية* 

 (اتج المحلي ليعبر عن الفساد والبيروقراطيةكنسبة من الن

 
المدرسة الثانوية كنسبة  يقاس بالملتحقين في)رأس المال البشري * 

 العمرية نفسها  الفئةفي  من السكان

 
يحتوي على مجموعة من المتغيرات )الاقتصاد الكلي  أساسيات* 

 :هي كالتالي
غير في الناتج يقاس بمعدل الت)معدل نمو الناتج المحلي الحقيقي  -

  الإجماليالمحلي 
 -( المستهلكين أسعاريقاس بالتغير في مؤشر )معدل التضخم  -

  -(يقاس بمعدل الضرائب على أرباح الشركات)معدل الضرائب
الدين الخارجي للدولة كنسبة من  بإجمالييقاس )الدين الخارجي 

 (الإجماليالناتج المحلي 

 

Fixed effects panel regression  

  Pooled OLS regressionتم استخدام 
وشمال  الأوسطكانت دول الشرق   إذالعمل اختبار ما 

عن غيرها من الدول  تستقبل استثمارات أقل إفريقيا
 .النامية

 يتضح من النموذج معنوية المتغيرات المتمثلة في 

 العائد على الاستثمار* 

 انفتاح الاقتصاد* 

 الأساسيةالبنية * 

 مي والبيروقراطيةالفساد الحكو * 

 (معدل النمو،التضخم)الاقتصاد الكلي أساسيات* 

 

 عبد الرحمن

(2112) 

دولة السعودية تم استخدام 
 (2111-1151)بيانات من 

في الجزء الخاص باختبارات 
السببية كذلك تم استخدام 

 بيانات قطاعية للأعوام

 15 - 11 

15- 2111  

  في نماذج الانحدار

 .المباشر الأجنبيالاستثمار 
 . الإجماليالناتج المحلي * 
 الإجماليمعدل النمو الناتج المحلي * 
 .الصادرات كمقياس لدرجة انفتاح الاقتصاد* 
 معدل الأجر * 
 تكلفة معدل الرسملة  أوعائد *

 الاستثمار المحلي والذي يعكس مناخ الاستثمار* 
المخاطرة السياسية والاجتماعية ويتم قياسها  متغيرات* 

 :بتخصيص نقطة لكل من المتغيرات الفرعية الآتية
 استقرار الحالة الاقتصادية والاجتماعية  -
المخاطرة على العمليات، ) ملف الاستثمار ويتضمن -

الضريبة، تكاليف العمالة، القوانين والنظم،  جودة روتين 
 (الحكومي

طرق التجريبية لقياس اختبار تم استخدام بعض ال
السببية على الاستثمار الأجنبي المباشر والمتغيرات 

نماذج  إلى بالإضافةالأخرى للاقتصاد السعودي، 
الانحدار التقليدية لمحددات الاستثمار الأجنبي المباشر 

 .نفسها
لم تؤيد اختبارات السببية بعض الافتراضات البديهية 

والصادرات ليسوا من  الإجماليالناتج المحلي  أنمثل 
مسببات الاستثمار الأجنبي المباشر، ولكن على 

العكس من ذلك فقد أظهرت نتائج نموذج الانحدار أن 
تؤثر ايجابيا على  الإجماليمستويات الناتج المحلي 

الاستثمار الأجنبي المباشر بدرجة معنوية عالية ،يؤثر 
ايجابيا على تأثيرا  الإجماليمعدل نمو الناتج المحلي 

المباشر ولكن بدرجة معنوية  الأجنبيالاستثمار 
، تؤثر الصادرات والواردات والاستثمارات منخفضة

 .المحلية سلبا على الاستثمار الأجنبي المباشر
أظهر متغير المخاطر السياسية والاجتماعية درجة 

معنوية عالية مما يؤيد زيادة الاستثمار الأجنبي المباشر 
 .المخاطرة بانخفاض درجة

Schneider 

and Frey 
متوسط نصيب الفرد من الناتج القومي : المحددات الاقتصادية*  الاستثمار الأجنبي المباشر-1838-1832سنوات بينات ل

، التضخم، عجز ميزان الإجمالي، معدل نمو الناتج القومي الإجمالي
لتقدير  OLSتم استخدام طريقة المربعات الصغرى 

يشمل  الأولمعلمات النموذج ، و تم بناء نموذجين 
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الثانوي، المساعدات الثنائية  المدفوعات، معدل الالتحاق بالتعليم دولة نامية 21ل 1880 1985
 .من الدول الغربية

 .عدم الاستقرار السياسي: المحددات السياسية* 

المحددات الاقتصادية و السياسية و الثاني يشمل 
ا بان نتائج النموذج المحددات الاقتصادية فقط  ، علم

 دقة من الثاني  أكثركانت   الأول

Singh and 

Jun 

1995 

-1830بيانات سنوية للفترة 
 دولة نامية 31تشمل  1883

 عدم الاستقرار السياسي و الاجتماعي *  الاستثمار الأجنبي المباشر

 ظروف عمل القطاع الخاص* 

 متغيرات التجارة الدولية * 

  الإجماليلي معدل نمو الناتج المح* 

  الأجورمتوسط * 

 *سعر الصرف الحقيقي * 

 مدى الانفتاح على العالم الخارجي * 

  

 Weightedتم تقدير النموذج من خلال طريقة 

Least Squares   أهميةو كانت ابرز النتائج 
متغيرات الاستقرار و ظروف عمل القطاع الخاص و 
متغيرات التجارة الخارجية في تفسير تدفق الاستثمار 

 الدول محل الدراسة  إلىالمباشر  الأجنبي

 
 22:،ص 2002،مصر ،جوان    -قطاع التحليل الاقتصادي –أحمد جاد كمالي ،نموذج قياس الاستثمار الأجنبي المباشر في مصر ،مركز دعم واتخاذ القرار : المصدر

 :1المباشر في الدول النامية  الأجنبيمحددات الاستثمار : ثانيا 

الجنسيات و العابرة للحدود للمفاضلة بين الدول  ةالمتعددهناك ثلاثة عوامل رئيسية تعتمدها الشركات  
 :المضيفة للاستثمار و هي 

  سياسات الدولة المضيفة. 

 المسبقة التي قامت هذه الدول بتطبيقها لتشجيع و تسهيل الاستثمارات  الإجراءات. 

 واصفات الاقتصادية للدولة المضيفة الم. 
 :و يمكن تفصيل محددات الدولة المضيفة للاستثمار ضمن ثلاثة محاور رئيسية هي 

 المباشر  الأجنبيسياسات الاستثمار  إطار. 

  المحددات الاقتصادية. 

  لأعمالاتسيير . 

 :يوضح هذه المحاور الثلاثة كما يلي ( 8-1)و الشكل رقم 
 محددات الاستثمار الأجنبي المباشر( 8-1)شكل 

                                                 
1
 02: ، ص2002، 32،الكويت ، العدد  -سلسلة جسر التنمية  -حسان خضر ،الاستثمار الأجنبي المباشر ،المعهد العربي للتخطيط  -
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  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 03:حسان خضر ،مرجع سبق ذكره ،ص :المصدر 

 :المباشر  الأجنبيالسياسات المقترحة لجذب الاستثمار  .2.1.1
المباشر ، و النتائج التي تم الحصول عليها من  الأجنبيللاستثمار  أساسيةفي ضوء ما تم عرضه من ملامح  

المباشر   الأجنبيالتي تساعد  على جذب المزيد من الاستثمار  تالسياساالدراسات السابقة ، يمكن صياغة 
 :1كمايلي

  ً  :دعم الاستقرار الاقتصادي :  أولَا
المحددات  أهمالاهتمام بتحقيق الاستقرار الكلي للاقتصاد من  أن إلىالمختلفة  الأدبياتلقد توصلت  

مرتفعة لنمو الناتج المحلي تمثل في تحقيق معدلات متزايدة و  سواءالأجنبي المباشر ، ب الاستثمار الحاكمة لجذ
 تأثيرو التي لها  الاسميتجنب التقلبات العنيفة في سعر الصرف  أووهو ما يعبر عن موقف الاقتصاد ، الحقيقي 

 الأرباحلتقدير السليم لجدوى المشروعات و خاصة فيما يتعلق باالمباشر ، و  الأجنبيسلبي على تدفق الاستثمار 
 .المحولة 

                                                 
1
 -قطاع التحليل الاقتصادي-أحمد جاد كمالي ،السياسات المقترحة لجذب الاستثمار الأجنبي المباشر إلي مصر ،مركز المعلومات و اتخاذ القرار- 

 28:،ص 2002،مصر ،

 تسيير الأعمال
دعم و تعزيز الاستثمار و تتضمن تحسين مناخ الاستثمار و سمعة الدولة و *

 توفير الخدمات  التمويلية اللازمة
 الحوافز الاستثمارية * 
 رة فيما يتعلق بالفساد و سوء الإداالتكلفة المنخفضة * 
 نوعية الحياة و غيرهاالراحة الاجتماعية كتوفير المدارس ثنائية اللغة و * 
 خدمات ما بعد الاستثمار * 
 
 

 إطار سياسات الاستثمار الأجنبي المباشر
 الاستقرار الاقتصادي و الاجتماعي و السياسي *

 القوانين المتعلقة بالدخول و العمل * 
 معاملة فروع الشركات الأجنبية معايير* 
سيما المنافسة و سياسات الدمج و لا) قاسياسات العمل و هيكل الأسو * 

 (التملك 
 المباشر الأجنبيالاستثمار الاتفاقيات الدولية حول * 
 سياسات و برامج الخصخصة *
 التعريفة الجمركية ، سياسة الحماية الوطنية)التجارية  تالسياسا*

 الضريبية  السياسات* 

 في الدول المضيفة المباشر الأجنبيالاستثمار محددات 

 المحددات الاقتصادية
 عوامل السوق                                         عوامل الموارد                                        عوامل الكفاءة

        كلفة الأصول و الموارد*                   وارد الخـــام  توفير الم*         السوق و معدل الدخل الفردي     حجم*      
كلفة المخلات الأخرى  مثل كلفة *                عمالة رخيصة غير كفأه     *           معدل نمو السوق                        *      

 النقل و الاتصالات
 و كلفة السلع الوسيطة

  عمالة كفأه*             قدرة الوصول إلى الأسواق العالمية       *      
                                                     توفير التكنولوجيا و الابتكار*                                                              
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السياسة النقدية و منها سعر الفائدة المحلي على استثمارات القطاع الخاص ، و كذلك  أدواتو تؤثر  
بالفروق بين  تتأثرغير المباشرة  الأجنبيةة الاستثمارات حرك أننه من المعروف أ، حيث  الأجنبيةالاستثمارات 

 تتأثرالاستثمارات المباشرة  أن، و  الأجنبيعر الصرف لك بالتطورات في سسعري الفائدة العالمي و المحلي و كذ
 لا أن المباشر يجب الأجنبين دراسة فرص جذب الاستثمار إبالعوائد النسبية المتوقعة المعدلة بالمخاطر ، و من ثم ف

 .الفائدة العالمية  أسعارتتم بمعزل عن حركة الاستثمارات غير المبـاشرة و تطورات 

المباشر  الأجنبيلاستثمار لي بما يضمن تحقيق ربحية متوقعة لدعم عوامل الاستقرار الاقتصادي الك أنكما  
ً  تفوق معدلات الفائدة العالمية ، يعتبر  ً   أمراَ  .المباشر الأجنبيلجذب المزيد من الاستثمار  هاماَ

محددات الاستقرار  أهمتعتبر من  التيو  -السيطرة على كل من معدلات التضخم  إلى بالإضافةهذا  
 .معقولة  بأسعار الإنتاجيةلتكون في الحدود التي تضمن توفير مدخلات العملية  –الاقتصادي الكلي 

  ً  :و الدولي  الإقليميسياسات تعزيز الانفتاح التجاري و الاندماج  : ثانياَ
مناطق  إقامةيتحقق تلازم بين الانفتاح التجاري و تدفقات الاستثمارات المباشرة من خلال  أنمن المتوقع  

و يترتب على هذه الاتفاقيات  أن، حيث يفترض  الأطرافمتعددة  أو أحاديةاتفاقيات  إطارللتجارة الحرة في 
ً  نها سريا  *سيةأو الر  الأفقيةالاستثمارات المباشرة  ى حجم السوق ، و من ثم على تدفقتوسعية عل أثاراَ

Horizontal and Vertical FDI  تحكمها اعتبارات  الأفقيةتدفق الاستثمارات المباشرة  أن، مع ملاحظة
الاستثمارات المباشرة الراسية فتحكمها  أماالنمو في حجم السوق ،  أفاقالاستفادة من مزايا اقتصاديات الحجم و 

 . الأوليةالعمال ، النقل و المواد  أجورمثل  ،  الإنتاجاعتبارات الاستفادة من مزايا الانخفاض في تكاليف 
 : أهمها إجراءاتو انفتاح الاقتصاد يتطلب القيام بعدة 

 كية اجز غير الجمر مركية و تقليص الحو في هيكل التعريفة الج الإصلاحاتمزيد من  إجراء. 

  ( .، مطارات ، وسائل النقل و الاتصالات  موانئطرق ، ) التحتية  الأساسيةتحسين كفاءة البنية 

 الإقليميفيما يخص التكامل الاقتصادي  أما   ً ً   فان تفعيل مناطق التجارة الحرة يشكل عاملَا في  هاماَ
 . إليهاتتدفق  أنيمكن  التي الأجنبيةعمليات التفاوض مع الاستثمارات 

 يلي  الترويج لفرص الاستثمار في الخارج و هذا يتطلب القيام بما : 

                                                 
*
 .تنتج منتجات متماثلة في الشركة الأم و الفروع بالخارج: الاستثمار المباشر الأفقي  - 

تعتمد في إنتاجها على التخصص في مراحل الإنتاج المختلفة للسلعة، فيتم تصدير المكونات إلى الفروع الأجنبية و :الرأسي الاستثمار المباشر  -  

 .تعيد تصدير السلع المنتجة إلى أسواق الدولة الأم 
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  تكثيف جهود التعاون مع المنظمات الدولية التي لها دور في عمليات الترويج و تقديم الخدمات
 ارية مثل الوكالة الدولية لضمان الاستثمار التابعة للبنك الدولي ، و المؤسسة العربي لضمانشالاست

 .الاستثمار 

 محل الاستثمار و ذلك من خلال مكاتب التمثيل التجاري في مختلف دول  الأنشطةمكاتب ترويج  إنشاء
 .العالم 

  ً  :المالية و الضريبية  الحوافز:  ثالثاَ
، و هناك عدة  الأجنبيالضرائب بالنسبة للمستثمر  أعباءيتم تقديم هذا النوع من الحوافز بهدف تخفيض  

اد الخام و و على الم دالاستيرارسوم الاستثناءات من  مثلالضريبية ،  الإعفاءاتوي تحت هذا النوع من بنود تنط
تخفيض معدلات الرسوم الجمركية على الصادرات ، و كذا  أو إعفاءو  الرأسماليةالمدخلات الوسيطية و السلع 

ً   11 إليالتصدير لمدة قد تصل  صادرات المشروعات بالمناطق الحرة من الرسوم الجمركية و ضرائب إعفاء ما  عاماَ
 . 1بعد مرحلة تشغيل المشروع

المباشر و منها ما يلي  الأجنبيذب الاستثمار ـه الحوافز المالية غير الضريبية من تحفيزات لجـنغفل ما تقدم ا لاـو هن
: 

  أراضيدعم المستثمرين و تشجيعهم في بداية النشاط عن طريق منحهم   ً  .المناطق في بعض  مجاناَ

  من الوظائف يتفق عليه توليد عدد  إلىتهدف  التيتقديم الحكومة مساعدات مالية مباشرة للشركات
 . من تشغيل المشروع  الأولىخلال السنوات الثلاثة 

 البنوك  تمنحها التيصندوق للنهوض بالتسويق ، و يمكن توفير مصادر تمويل من التسهيلات المالية  إقامة
في  الأجانب الأعمالو تكون مهمته مساعدة رجال ، المؤسسات الدولية  منحو الوطنية و قروض 

 .ار ـالتعرف على مزايا الاستثم

 

 

 
  ً  :المؤسسي و التشريعي  الإطارطوير ت:  رابعاَ

 :يلي  في هذا المجال فيما الإجراءات أهمو تتمثل  

                                                 
1
،مجلة اقتصاديات شمال  -نظرة تحليلية للمكاسب و المخاطر–محمد زيدان ،الاستثمار الأجنبي المباشر في البلدان التي تمر بمرحلة انتقالية - 

 120:،ص 2002، 00إفريقيا ،جامعة حسيبة بن بو علي الشلف ،العدد 
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 الصعوبات  الاستثمار ، و تذليلخدمات ما بعد مرين ، و لتقديم ثمكاتب لحماية حقوق المست إنشاء
 .مع المؤسسات الحكومية  الأجانبتواجه المستثمرين  التي

  محاكم متخصصة للفصل في قضايا حقوق الملكية الفكرية  إنشاءالعمل على. 

  بين القطاعات الاقتصادية  الأجنبيضرورة العمل على تطوير قاعدة بيانات فعلية تشمل توزيع الاستثمار
المباشر  الأجنبيحيث يواجه الاقتصاديين صعوبات للقيام بدراسات قياسية لمحددات جذب الاستثمار  ،

 .، بسبب مشكلة عدم توافر بيانات فعلية 

  للاستثمار لتحقيق الشفافية و  المنظمةالتشريعي عن طريق الحد من تعددية التشريعات  الإطارتعزيز كفاءة
 .المستثمرين  أمامالوضوح 

 الأنشطةتشريعات الخاصة بالاستثمار ببنود تعكس الاهتمام بالبيئة ، مثل بنود منع قيام بعض دعم ال 
 .المضرة بالبيئة ، و استخدام التكنولوجيا النظيفة للبيئة 

 : المباشر الأجنبيالتطورات العالمية المعاصرة و الاستثمار  .2.1
، يطلق  الرأسماليشهد مطلع النصف الثاني من القرن العشرين مرحلة جديدة و متميزة في تطور النظام  

، و رفع القيود عنها ، و توسيع دور  الأسواقعليها تسمية عولمة الاقتصاد ، فالعولمة الاقتصادية تشتمل على تحرير 
 .المال  رأسالقطاع الخاص ، و انتشار التكنولوجيا ،و تكامل 

بظلالها على  ألقت التيبالتطورات العالمية المعاصرة  يتأثرالمباشر  الأجنبيالاستثمار  أنو مما لاشك فيه  
من  تمكنتالجنسيات ، التي  ةددعالاقتصادية في جميع البلدان ، و في مقدمتها العولمة بقيادة الشركات المت الأوضاع

 .المنظمة العالمية للتجارة  إلي بالإضافةديد من الدول ، هذا النشاط الاقتصادي في الع أوجهالسيطرة على كثير من 
 :المباشر و العولمة  الأجنبيالاستثمار  .2.2.1

   ً على جميع المستويات  أبعادها لتعدد لقد تعددت الاجتهادات لوضع تعريف محدد للعولمة ، نظراَ
 إلىمن المفاهيم المختلفة للعولمة  استخلاصهالاقتصادية ، و السياسية ، و الثقافية ، و الاجتماعية ، و ما يمكن 

عبر الحدود ،  الأموال سرؤو ، و السلع ، و الخدمات ، و المعلومات ، و  الأفرادتزايد سهولة انتقال  إلىتشير  أنها
  .1و على النطاق العالمي ، بمعنى انهيار الحدود بين الدول

 إلىعمليات التحرير الاقتصادي ، المترافقة مع التقدم في مجال الاتصالات  و وسائل النقل ،  أدتلقد  
ً   الأجنبيالاستثمار  أعطى، و قد  الأموال سرؤو العالمية و الخدمات و  الأسواقتزايد تكامل  ً    المباشر حافزاَ  كبيراَ

                                                 
1
 83:عبد القادر بابا ،مرجع سبق ذكره ،ص- 
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النسبية ، و  الأجورو العمل ، و زيادة المال  رأس أسواقفي ربط  ةلعملية التكامل تلك ، من خلال المساعد
 .الشركات في الدول المضيفة  إنتاجية

، من الاندماج في السوق العالمي  ،  و من تحرير  أسياوقد استفادت الدول الحديثة التصنيع في شرق  
، وشجع ذلك متواصلة  ، لتحقق معدلات نمو مرتفعة والعالمية للاستثمارات المباشرة  من التدفقات التجارة  ، و

  ً كبر في الاقتصاد العالمي ، و تعزيز قدرتها التنافسية على أمنافع الاندماج بدرجة  إدراكعلى  أخرىنامية  دولَا
المباشرة من خلال زيادة الحوافز وتعزيز السياسات وتخفيض القيود التنظيمية و تحرير  الأجنبيةجذب الاستثمارات 

المباشر  ، قد تغير من  الأجنبين المعيار الذي تقيس به قيمة الاستثمار أالدول النامية ب أدركت، كما  الأسواق
ً   الأطولالنتائج  إلىالمباشر في القيمة المضافة المحلية   إسهامهحجم  الإمكانيات  بالنسبة لقدرة الموارد و  أمداَ

 .ة قتصاد على المنافسالمحلية للا
زنة المستثمرون الدوليون يعيدون موا أصبحالقطاع الخاص  إلىنقل الملكية  من القطاع العام  إلىو مع التوجه   

ن الاتجاه في الوقت نفسه فإ و، المباشر  الأجنبيالاستثمار  أماممع سقوط الحواجز  تركيبة محافظهم الاستثمارية
ً  إلى المتسارع نحو التكامل العالمي من شأنه أن يِؤدي  ً   خلق فرص جديدة ما يعطي بدوره حافزاَ  إضافياَ

 .للاستثمار المباشر 
 :باشر والشركات المتعددة الجنسيات الم الأجنبيلاستثمار ا. 1.2.1

 الأنشطةالدولية ، حيث تسيطر على  الأعمال إدارةفي  أساسيةالجنسيات هي عناصر  ةالشركات المتعدد 
الاستثمار  لأغلبوبتحقيقها  الأساسيةاغلب المنتجات  بإنتاجهاة في مجال التجارة والاستثمار ـالاقتصادية الدولي

 .في البلدان المضيفة  الأجنبي
 الأوطانالشركات عبر  أو Multinational Corporation و تعرف الشركات المتعددة الجنسيات 

Transnational Corporation   غير مباشرة  أوتمارس بصورة مباشرة  أوتدير  أوتملك  التيبأنها الشركات
  ً ً   نشاطاَ  . الأمخارج حدود الدولة ( خدمات ، وغيرها ، ، تسويق  إنتاج) استثمارياَ

لنمط المركزي يصف الشركات متعددة ات متعددة الجنسيات ، مثل اوهناك العديد من الأنماط لشرك 
  ً في دول و أسواق أخرى ،  ويتم رسم  الجنسيات بأنها وحيدة الجنسية أي وطينة في الأساس ولكنها تملك فروعاَ

والذي  اللامركزيجميع القرارات الرئيسية في المركز الرئيسي أي في الدولة الأم  ، وهناك النمط  اتخاذسياساتها و 
يتصف بدرجة عالية من اللامركزية في اتخاذ القـرارات وحرية التصرف في جمع فروع الشركة في الخارج ، وفي هذا 

افي في ممارسة غرافي فيتميز بالتكامل والانتشار الجغر النمط يمكن أن تتعدد الجنسيات المالكة للشركة ، أما النمط الج
 .1الأنشطة والعمليات

                                                 
1
 12:حسان خضر ،مرجع سبق ذكره ،ص- 
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كثير من الدول العالم مثل كوريا المظاهر الحديثة لتقدم   أحدويعتبر ظهور الشركات متعددة الجنسيات  
لكثير من المجالات تعددة الجنسيات في االم، وقد ساهمت الشركات  إفريقيا، وجنوب  الأرجنتينالجنوبية ، البرازيل ، 

عن  الإنتاجية ، التدريب ، خلق فرص عمل جديدة ، وزيادة الكفاءة و الإدارةولاسيما  نقل التكنولوجيا ، تطوير 
 . المنافسةطريق رفع حدة 

 :الحديثة  المباشر وبعض القضايا الأجنبيالاستثمار  .2.2.1

  ً  :المباشر والتنافسية  الأجنبيمار الاستث: أولَا
الدولية ،  الأسواقول النامية بمسألة التنافسية ، ولاسيما تنافسية صادراتها في تصاعد اهتمام الدشكل  

  ً ً   سبباَ مساهمة هذه الاستثمارات في  إلىالمباشرة ، ويرجع ذلك  الأجنبيةجذب الاستثمارات  إلىللسعي  إضافياَ
كبر في أر في أنشطة ذات قيمة مضافة من خلال الاستثما ماإ،  الإنتاجستوى الصادرات وتحسين بمالارتقاء 

المنخفضة والمعتمدة على تكنولوجيا  الإنتاجيةذات  الأنشطةتحول في صناعة معينة من الب ماإ مجالات جديدة ، و
 .عالية تعتمد على تكنولوجيا رفيعة المستوى إنتاجيةذات  أنشطة إلىبسيطة وعماله كثيفة ، 

ً  تحسين القدرة التنافسية  إن  ، وينطوي على تحديات ولكنه ليس غاية في حد ذاته ،  الأهميةغاية  في أمراَ
في سياساتها توفير الشروط اللازمة  تراعيبل وسيلة لبلوغ الغاية المتمثلة في تعزيز التنمية ، فبدأت العديد من الدول 

 إلى إضافةصاد الكلي  عدة عوامل مثل استقرار الاقتعتبرلتصدير ، و تلالمباشر الموجه  الأجنبيلجذب الاستثمار 
موقع قادر على  أيهامة لجعل  و أساسيةهيكلية مثل القدرة التكنولوجية والموارد البشرة ، عناصر  أخرىعوامل 

 .المباشر  الأجنبيالتنافس في جذب الاستثمار 
  ً  :المباشر والتجارة  الأجنبيتثمار الاس:  ثانياَ

   ً  الأجنبي رالاستثما أماممن الزمن ، في وضع الحواجز والعقبات  أمضى العديد من الدول النامية عقوداَ
امتلاكها في المؤسسة ما،  الأجنبيالمباشر ، وقد اشتملت تلك الحواجز على قيود على الحصة المسموح للمستثمر 

 إلى، ورغم أن هذه القيود لم تكن تستهدف  القيام بهاالأجنبي يمكن للمستثمر  التيالمشروعات  أنواعوقيود على 
 إلى أدتأنها إلا تشجيع الاستثمارات المحلية ،  إلىالمباشر، بقدر ما هدفت  الأجنبيالاستثمار  أمامسد الطريق 

 .نوعيتها  إضعاف المباشرة و الأجنبيةالاستثمارات  تثبيط
للمشروعات المحلية ، عن أثر معاكس  جنبيةالأفرضتها الدول النامية على الملكية  التيالقيود  أسفرتوقد  

 مشروعا تهم ، وقد اشتملت أنظمة التحكم  لإنجاح الأجانبتمثل في انخفاض الحوافز الضرورية لدى المستثمرين 

 : المباشر على العديد من العناصر قد يكون أهمها الأجنبيفي تدفقات الاستثمار 
 إستراتيجيةأعتبرت ر الصريح على الاستثمار في مجالات الحظ. 

  اشتراطات الحصول على الموافقة الرسمية. 
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  في المشروعات  الأجنبيةتفرض على حصة الشركة  التيالقيود. 

محور نقاش في جولة أورجواي للتحرير التجارة حيث دعت الدول  الإجراءات وأصبحت تلك القيود و 
،  الكفءغير  الإنتاج مسار التجارة العالمية ، وتشجيع تغيير إلى، كونها تؤدي  الإجراءات هذه إلى إلغاء  المتقدمة

حدد الاتفاق  ، و ةلتجار اعلى  الأثرالاستثمار ذات  إجراءاتاتفاق حول  إلىبالتوصل  جوايأور و انتهت جولة 
استخدام منتجات محلية بنسب معينة ، واستخدام  أوبشراء  الأجنبياشتراط قيام المشروع  الإجراءاتمن تلك 

خلال سنتين من قيام منظمة  الإجراءاتهذه  إزالة إلى، و يهدف الاتفاق  الأجنبيالموازنة التجارية والصرف 
ً   الأقلالتجارة العالمية بالنسبة للدول المتقدمة وخمس سنوات للدول النامية ، وسبع سنوات للدول   .نمواَ

  ً  :المباشر والخصخصة  الأجنبيثمار تالاس:  ثالثاَ
نمو كبير في تدفقات  إلىات نعقد الثماني أواخرمنذ  ةالنامي الدولأدت موجة الخصخصة في كثير من  

ً   أوربادول المباشر ، كما كانت الخصخصة بالنسبة لاقتصاديات  الأجنبي الاستثمار الوسطى و الشرقية عنصراَ
ً  من عناصر عملية التحول  السوق ، وهي تنطوي في الغالب على مشاركة من جانب نظام اقتصاد  إلىهاماَ

 .بتنفيذ استثمارات مباشرة  أجانبمستثمرين 
 : أساسيين بأسلوبينويمكن تنفيذ الخصخصة 

   ً ً   بيع المؤسسات بيعاَ  .هم نالمستثمرين أو لمجوعة م لأحد مباشراَ

 اب العام ا عن طريق الاكتتهبيع. 

 أن إلافي حالة البيع المباشر ،  إلاغير ممكنة ،  الأجانبويبدو أن المشاركة المباشرة من جانب المستثمرين  
تلك المؤسسات لشركات  أسهمقد يبيعون في المستقبل  استثمار المالكين الجدد، سواء كانوا أفراد أو صناديق

من  الإنتاجياب رأس المال على توفير واجتذ الأجلوهكذا يمكن أن يكون للخصخصة أثر ايجابي طويل  ،أجنبية 
 .برامج الخصخصة  دارةإ أسلوبعلى  الأساسيعتمد في  الأمر أن إلاالخارج 

 ، الالتزام السياسي ، التوجه التجاري: هامه هي  خصائصفبرامج الخصخصة الجذابة تشترك في ثلاثة  
الممكن من المشاركة من جانب المستثمرين  الأقصىد هذا المبادئ عن تحقيق الح إتباعوالشفافية ، ويمكن أن يسفر 

ً   التيفي عمليات بيع المؤسسات  الأجانب ً   تملكها الدول بيعاَ ، وبالتالي تحفز المزيد من الاستثمارات  مباشراَ
  إزالة : أبرزهاالمباشر بعدة طرق  الأجنبيوهكذا تؤثر برامج الخصخصة في تدفقات الاستثمار ، المباشرة  الأجنبية

ً   ، و الأساسيةافة العقبات المعيقة للاستثمار ، تحسين البنية ك باتخاذها الخطوات  الحكومةمن  إعطاء إشارة أخيراَ
 .اللازمة لتهيئة بيئة ملائمة لاستثمارات القطاع الخاص 

قامت بها الدول في أنظمتها الوطنية من أجل جذب الاستثمار  التييوضح التغيرات ( 3-1)الجدول رقمو 
 .المباشر  الأجنبي
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 ( .2002-1881)المباشر  الأجنبيالتغيرات في النظم الوطنية الخاصة بالاستثمار ( 3-1)جدول 
 2112 2111 2111 1111 1111 1117 1116 1115 البيانات

 أدخلتعدد الدول التي * 
 تغييرات على نظم الاستثمار فيها

64 65 76 61 63 61 71 71 

 241 211 151 141 145 151 114 112 :التنظيمية ومنها عدد التغييرات * 

 236 114 147 131 136 135 11 116 *المباشر الأجنبيملائمة للاستثمار  أكثر -

 12 14 3 1 1 16 16 6 **المباشر الأجنبيأقل ملائمة للاستثمار  -

  
                

 2113الاونكتاد ،تقرير الاستثمار العالمي :  المصدر
بيانات الاونكتاد إلى أن الدول المتقدمة تستحوذ على معظم الاستثمار الأجنبي ، أما الدول النامية  تشير      

 .ا تلك الدولشهدتهن الاستثمار الأجنبي المتدفق إليها قد جاء بالأساس لتمويل برامج الخصخصة التي إف
 مناخ الاستثمار  :المبحث الثالث 

 :ماهية مناخ الاستثمار . 2.2
عدد من العوامل  إلىيرجع  ،انخفاض النمو الاقتصادي وتباطؤ عملية التنمية الاقتصادية  أنيرى الاقتصاديون  

وهي الفرق بين الادخار المحلي  ،( فجوة الاستثمار ) يقع في مقدمتها ما يعرف بفجوة التمويل  ،الأساسية
 ،المشكلات التي تواجه الدول النامية  أهموتعد هذه الفجوة من  ، والاستثمارات المطلوبة لتعزيز النمو الاقتصادي

 الأجنبيجذب الاستثمار  أوسد هذه الفجوة من خلال تشجيع الاستثمار المحلي  إلىولذا كان اتجاه الحكومات 
 .وذلك من خلال تهيئة وتحسين مناخ الاستثمار  ،المباشر 

التي يمكنها  الأساسيةنه يتوجب عليها معرفة العناصر فإ ،ول النامية من سد هذه الفجوة و حتى تتمكن الد 
نافسة الدولية في جذب عليها مواجهة تحديات الم أنكما ،جل توفيرها أتؤثر في توجيه قرارات الاستثمار من  أن

مة من خلال تحسين نوعية مناخ الاستثمار المحلي وجعله في خد إلايتم ذلك  لا و ،المباشرة  الأجنبيةات الاستثمار 
من تطوير للقدرة  ،التنموية الوطنية  الأهدافيتماشى ذلك مع طبيعة  أنمع ضرورة  الأجانب المستثمرين المحليين و

 .وتقليص معدلات البطالة  ،التنافسية للشركات المحلية ورفع معدلات النمو الاقتصادي 
والحوافز التي تمكن الشركات  ،مجموعة العوامل الخاصة التي تحدد شكل الفرص  إلى رالاستثمايشير مناخ و  

ويعتبر مناخ الاستثمار من المفاهيم المركبة ،  أعمالهاسيع نطاق و ت و العمل من الاستثمار على نحو منتج وخلق فرص
 بالنظم القانونية و الأخروالبعض  ، الأساسيةت البنية آيتعلق بجوانب متعددة بعضها متعلق بمدى توفر منش لأنه

 .السياسية  الأوضاع
                                                 

*
 .تعزيز أداء الأسواق إضافة إلي زيادة الحوافز بما في ذلك التغيرات المتعلقة بتحرير التجارة أو التغيرات الهادفة إلي  

**
    ً  .بما ذلك التغيرات الهادفة إلي زيادة الضوابط و التقليل من الحوافز أيضاَ
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 : رالاستثماتعريف مناخ . 2.2.2
 :منها  لمناخ الاستثمار نذكرمن تعريف  أكثرهناك  

السياسية والاقتصادية والاجتماعية والقانونية المؤثرة على توجهات  الأوضاعمجمل " الاستثماريقصد بمناخ  ( أ
 الأوضاع إلىالسيئة  الأوضاعويتحرك من  المال عادة ما يتسم بالجبن رأس أنذلك  ، الأموالحركة رؤوس 

ً  ح الأحسن  .  1"الَا
وتشمل هذه  ،المال و توظيفه  رأسوالظروف المؤثرة في اتجاه تدفق  الأوضاعمجمل "يقصد بمناخ الاستثمار  ( ب

تكون ملائمة  أنالتي يجب  ، الإداريةالسياسية والاقتصادية وكفاءة وفعالية التنظيمات  الأبعادالظروف 
 .  2"الأجنبية ومناسبة لجذب وتشجيع الاستثمارات المحلية و

القانونية والاقتصادية  الأوضاعيعبر عن مجمل " بأنهتعرف المنظمة العربية لضمان الاستثمار مناخ الاستثمار  ( ت
 إلىومتداخلة  هذه البيئة متغيرةومكونات ،والسياسية والاجتماعية التي تكوٌن البيئة التي يتم فيها الاستثمار 

وذلك  للمستثمرالعوامل المحفزة  أهمتعطي  أننه أمكن حصر عدة عناصر يمكن في مجموعها أ إلاكبير   حد  
 : 3"على النحو التالي

 : الأولى المجموعة
 والاقتصادي  يتمتع القطر المضيف بالاستقرار السياس. 

 والاستثمار للخارج الأرباحويل حرية تح . 

  استقرار سعر العملة المحلية. 

  والتعامل مع الجهات الرسمية  الاستثمارالحصول على ترخيص  إجراءاتسهولة. 

 

 
 
 

 :المجموعة الثانية 
 الاستثمارتحقيق عائد مرتفع من  إمكانية. 

  من الضرائب والرسوم الجمركية  الإعفاء. 

  استقرارها  و مة للاستثماروضوح القوانين المنظ. 
                                                 

1
 قدي عبد المجيد ،المؤسسات الصغيرة و المتوسطة و المناخ الاستثماري ،الملتقى الوطني الأول حول المؤسسات الصغيرة و المتوسطة و دورها- 

 18:،ص 2002افريل  08-08تنمية ،جامعة الاغواط ،الجزائر ،في ال
2
لأردن حربي عريقات ،واقع مناخ الاستثمار في الوطن العربي ،ورقة بحثية مقدمة للمؤتمر الوطني للعلوم المالية و المصرفية ،جامعة اليرموك ،ا- 

،1888  
3
 18:،الكويت ،ص 1883لدول العربية لعان الاستثمار في ا خالمؤسسة العربية لضمان الاستثمار ،تقرير منا- 
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 :الثالثة المجموعة 
  توفير شريك محلي من القطر المضيف. 

  حرية التنقل. 

  حرية التصدير. 

  توفر فرص استثمارية. 

 : الاستثمارمناخ مقومات . 1.2.2 
 : 1أهمهاعلى عدة مقومات  الأجنبيةالوطنية و  الجاذب لرؤوس الأموال يالاستثمار كز المناخ تير  
 :  الأمني المناخ السياسي و -2
ً   الأمني الاستقرار السياسي ويعتبر   ً   شرطاَ ً   و أولياَ ويرتبط  أجنبي أومحلي  راستثما لأي ضرورياَ

انعدام المنافسة الحرة والسليمة وانعدام  إلىالذي يؤدي عادة  "بالفساد السياسي  "بالاستقرار السياسي بما يعرف َ 
 و ،واضح من القواعد المعلنة والمعروفة  إطاراتخاذ القرارات الاقتصادية في  إمكانعدم  إلىمما يؤدي ،  الشفافية

 : أهمهال بمجموعة من العوام الأمني المناخ السياسي و يتأثر
   ً ً   النمط السياسي المتبع من حيث كونه نظاماَ  .ديكتاتوري  أو ديمقراطياَ

  الأجنبيةالسياسية من الاستثمارات  الأحزابموقف . 

  ومدى تفهمها  ،ودرجة الوعي السياسي لديها  ،المضيف  شؤون البلد إدارةدور المؤسسة العسكرية في
 .لمشاكل التنمية الاقتصادية 

 :المناخ القانوني  -1
 أوبالتعاقد مع موردين  أو ،هي تصرفات قانونية بالتصرف في الملكية  الأمرالقرارات الاقتصادية في نهاية  إن 

ن وجود إوهكذا ف،  الأطرافالقيام بأعمال مع ما يرتبط بذلك من عقود مع مختلف  أوبتوريد بضائع بالالتزام 
وفي هذا الصدد فان  رالاستثماللقيام بالنشاط الاقتصادي وخاصة  أساسينظام قانوني واضح وفعال هو شرط 

ً   تعددها وأو عدم وجود قوانين واضحة   .أي مستثمر  أمامتضاربها كل ذلك يعتبر عقبة  أحياناَ
   ً نه يعني فوق ذلك إفي النظم القانونية السائدة بل  ولكن الاستقرار القانوني لا يتطلب فقط وضوحاَ

  ً ً   تطبيقاَ ومدى توافر نظام قضائي فعال  ،فاعلية القانون والقدرة على تطبيقه  إلىالذي يشير  الأمر ، سليماَ
 . الأحكامو سلطة تنفيذية محايدة وقادرة على تنفيذ  ،وعادل 

 :الاقتصاديمناخ ال -2

                                                 
1
 13:دراسة تحليلية لمناخ الاستثمار في الجزائر ،مرجع سبق ذكره ،صناجي بن حسين ،- 
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الغالبية العظمى من الشركات المتعددة  أنلذلك نجد  ، أخرل أي شيء الاستثمار هو قرار اقتصادي قب إن 
التي تؤثر على تقلبات العوائد  الأخرىكبيرة لعنصر الاستقرار الاقتصادي والعوامل   أهميةتعطي  ،الجنسية 

حد المحددات الرئيسية لتدفق أن الاستقرار الاقتصادي يعد وعليه يمكن القول بأ ،ول المضيفة في الد ةالاستثماري
فقد ساهم العجز المالي الهيكلي والسياسات النقدية المتقلبة وسياسات سعر الصرف  ،المباشر  الأجنبي رالاستثما
الفائدة في عدد من  أسعار المالية والضريبية والمعدلات العالية والمتغيرة للتضخم و الأنظمةوضعف  ، المتضاربة

ً   أنوفي مقابل ذلك نجد  ،فيها  يالاستثمار تدهور المناخ  إلى ، الدول النامية  مجموعة الدول التي حققت استقراراَ
ويمكن  ،المباشر  الأجنبيفي الاقتصاد الكلي قد تمكنت من تحقيق بعض النجاح في جذب تدفقات الاستثمار 

 :لمناخ الاقتصادي فيما يلي العوامل المؤثرة في ا أهم إجمال
  مقدار الموارد الطبيعية المتاحة داخل البلد. 

  مرونة السياسة المالية والنقدية وما تحتويه من تحفيزات. 

  مدى كفاءة البنوك وقدرتها على توفير المعلومات للمستثمر. 

  مدى استقرار السياسات السعرية ومعدلات التضخم. 
 :  الجيد  رالاستثماالعام لمناخ  الإطار .2.2.2

تعمل البلدان النامية على تحقيقها من اجل  أنالتي يجب  الأساسيةقام العديد من الخبراء بتحديد القواعد  
تتمثل  أساسيةورفع القدرة التنافسية للشركات المحلية وتقوم هذه العناصر على ثلاثة مبادئ  رالاستثماتحسين مناخ 

 : 1فيما يلي
ً   : رالاستثماضرورة انسجام السياسات الخاصة بترقية / 2 للتداخل بين مختلف المجالات المتعلقة بمناخ  فنظراَ

ً  لأ،  رالاستثمامثل معايير تحرير وحماية  رالاستثما ً   ن لها مجالَا المحليين و المستثمرين  نالمستثمرييشمل  واسعاَ
 .والمستثمرين في الشركات الكبرى و في المؤسسات الصغيرة  الأجانب

نه تقليص ن تحقيق الشفافية من شألأ :ضمان الشفافية في وضع وتنفيذ السياسات والقوانين  أهمية/ 1
تساهم في تقليص تكلفة المعاملات المرتبطة  أنهاكما   ، يالاستثمار حالات عدم اليقين والخطر الذي يحيط بالقرار 

فالشفافية  تسمح بخلق الثقة بين  ،العمومية والقطاع الخاص  الإداراتثمار وتشجيع الاتصال بين بالاست
 .و السلطات العمومية  نالمستثمري

الهدف  إن : يالاستثمار السياسات المتخذة على تطور المناخ  لأثار المستمر ضرورة التقييم الدوري و/ 2
هو تحديد على أي مدى تتطابق السياسات العمومية مع معايير الممارسة الجيدة والمتعلقة  المستمرمن التقييم 

                                                 
1
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وخلق الظروف  ،صغير  أومهما كان حجم المؤسسة كبير  ووالمحليين  الأجانب نالمستثمريبالمعاملة المنصفة لكل 
ً   ،الحسنة للاستثمار   .بعين الاعتبار المصالح العامة للمجتمع  أخذاَ

 :الاستثمار  مناخالدروس المستفادة من التجارب الدولية في مجال تحسين . 1.2
   ً تقديم  إلىاتجهت العديد من الدول  ،شكل متواصل بزيادة الاستثمارات  إلى الملحةلحاجة الدول  نظراَ

وتهيئة بيئة اقتصادية  ،لاستثمار في بعض الصناعات المستهدفة تقديم مزايا لمن خلال  ،مزيد من حوافز الاستثمار 
 .وسياسية جاذبة للاستثمار 

عرض الاتجاهات المختلفة التي تبنتها عدد من الدول لتحسين مناخ  إلى ،ونهدف من خلال هذا العنصر  
 . 1وذلك  في محاولة للاستفادة من هذه التجارب الخاصة ،الاستثمار 

 :مشكلات تحسين مناخ الاستثمار . 2.1.2
 دول فيماـالطاردة للاستثمار في تجارب عدد من ال الإداريةيمكن حصر العوامل الاقتصادية والسياسية و  

 :يلي 
تراجع الحوافز لدى المستثمرين  إلىيؤدي عدم استقرار الاقتصاد الكلي  :عدم استقرار الاقتصاد الكلي  (1

عتمد جذب المزيد من حيث ي،التوسع في المشروعات القائمة  أولتنفيذ مشروعات جديدة   ،
 و ،سعر الصرف ،ومن بينها سعر الفائدة  ،الاستثمارات على مدى استقرار متغيرات الاقتصاد الكلي 

 .وتراجع مستوى البطالة والتضخم  ،وضوح و استقرار السياسات النقدية و المالية 

 الأموالقالات رؤوس تقييد انت إلىحيث يؤدي لجوء بعض الدول  : الأموالتقييد حرية انتقالات رؤوس  (2
 .عن الاستثمار بتلك الدول  الأجانبالمستثمرين و خاصة  إحجام إلى ،الشركات للخارج  أرباحو 

تهدد مزاحمة الحكومة للقطاع الخاص في الحصول على الائتمان المتاح  :صعوبة الحصول على الائتمان  (3
الاقتصادية في تقديم الائتمان تؤثر على قرارات الاستثمار الخاص و الذي  الأسس إتباعوكذلك عدم  ،

 .لائتمان الملائم بشروط اقتصادية ول على اـالتشغيل الحص أو التأسيسقد يتطلب سواء في مراحل 

على تكاليف الاستثمار  الأساسيةحيث يؤثر مستوى كفاءة البنية  : الأساسيةانخفاض كفاءة البنية  (4
 .على العائد المتوقع من الاستثمار  ثمومن  ،خدمات النقل و التوزيع  أسعارمثل 

قدرة المستثمر على تحديد الوعاء الضريبي الذي  إضعاف إلىمما يؤدي  :عدم وضوح الهيكل الضريبي  (5
 .ارتفاع ضريبة الشركات  إلى بالإضافة ،يخضع له 
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حيث يمثل انخفاض كفاءة القوى العاملة حتى لو كانت متواضعة من حيث  :انخفاض كفاءة العمالة  (6
ً   الأكثرعدم قدرة الدول  أسبابوهو ما يفسر  ،معوقات الاستثمار  أهمحد أالتكلفة  و هي  - فقراَ

المباشر  الأجنبيعلى جذب الاستثمار  -مستويات التعلم و التدريب الملائمة  إلىتلك الدول التي تفتقر 
 .بتلك الدول  الأجورى رغم من انخفاض مستويات وذلك عل،

مصادر متعددة لمدخلات  إلىتضاؤل فرص الوصول  إلىوهو ما يؤدي  :عدم الانفتاح الاقتصادي  (7
روعات وكذلك انخفاض القدرة التصديرية للمش ،و السلع الاستثمارية المستخدمة في الاستثمار  الإنتاج

تنتج بسبب عدم انفتاح  إنما و ، الإنتاجيةنتيجة انخفاض الطاقة   تنشأتي لاو ال ،الاستثمارية الجديدة 
 .دول ـمنتجات تلك ال أمامالخارجية  الأسواق

 أمامعدم تحقيق الشفافية و الوضوح  إلىوهو ما يؤدي  :تعددية التشريعات المنظمة للاستثمار  (1
وتلك التي تنظم المنافسة وتمنع  ،المتعلقة بحقوق الملكية الفكرية  القوانينغياب  إلى بالإضافة ،المستثمرين 
 .الاحتكار 

وجود الفساد الذي  إلى بالإضافة ،وتعدد الجهات التي يتعامل معها المستثمر  الإدارية الإجراءاتتعقد  (1
 .يزيد من تكاليف الاستثمار 

 .ل و خاصة الدول النامية عدم توفر المعلومات عن فرص و حوافز الاستثمار في عديد من الدو (11

عدم  إلىفي وكالات ترويج الاستثمار ـ خاصة في الدول النامية ـ مما يؤدي  الإداريةعدم توافر الكفاءات (11
 . أهدافهاقدرة هذه الوكالات على تحقيق 

 : تحسين مناخ الاستثمارمجال التحديات التي تواجه الدول في . 1.1.2
 و مصالح الشركات لا أهدافن ومع ذلك فإ ، أعمالهاالشركات و  أنشطةتستفيد الدول بدرجة كبيرة من  

لضرائب و ويتضح هذا التضارب في المصالح بصورة جلية في فرض ا، أولوياته تتطابق بالكامل مع مصالح المجتمع و
التي لكن الضرائب هي التي تمول الخدمات العامة  ،معظم الشركات تشكو من الضرائب ف ،اللوائح التنظيمية 

ً  كما يفضل العديد من الشركات   ،يستفيد منها المجتمع  لكن اللوائح  ،د بعدد قليل من اللوائح التقي   أيضاَ
من الحكومات الموازنة  الأمرلذلك يتطلب  ،التنظيمية السليمة هي التي تتصدى للخلل الذي يحدث في السوق 

 :  1متداخلة تتمثل في تتحديا أربعةالهدف  اجل تحقيق هذأوتواجه الدول من  ،بين تلك المصالح 

                                                 
-
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ً  : الحد من السلوك النفعي  (1 ً   تعتبر سياسات مناخ الاستثمار هدفاَ للسلوك النفعي بالنسبة  مغرياَ
 ، الأعماليزيد من تكلفة مزاولة  أنفالفساد يمكن  ، الأخرىومجموعات المصالح  ،لشركات و المسؤولين 

الشركات تتوقع  أن،الدولي في العديد من البلدان النامية  البنك أجراهافقد أظهرت الاستقصاءات التي 
 أمامالفساد يمثل عقبة كبيرة  أنهذه الشركات ترى  أنكما   ،دفع رشاوى عند التعامل مع المسؤولين 

 الأعمال ببيئةلذا يتوجب على الحكومات العمل على الحد من تفشي هذه السلوكيات المضرة  ، أعمالها
. 

ً   :خلق المصداقية  (2 ن الغموض يجعل جميع قرارات فإ ،ستثمار نشاط يستشرف المستقبل الا لأن نظراَ
مع ضمان قدر ،تتميز بالشفافية و الوضوح  أنالحكومية  اتالسياسلذلك فعلى  ،الاستثمار مبهمة  

 . الأجلوضع سياسات اقتصادية سليمة طويلة  و ،كبر من الاستقرار السياسي و الاقتصادي أ

اجتماعي عام تتفق  تأييديتحقق مناخ الاستثمار الجيد دون وجود  أنيمكن  لا :مهور تشجيع ثقة الج (3
 . إنتاجية أكثرلصالح بناء مجتمع  الآراءفيه 

المعنية بالسياسات فعالة  الإجراءاتلكي تكون  :المحلية  للأوضاعضمان مواءمة استجابة السياسات  (4
كثيرة يجري نقل   والأحو في  ،المحتمل للحكومة  الإخفاقبعين الاعتبار مصادر  تأخذ أنفهي يجب  ،

و السياسات في  لأوضاعادراسة طبيعية  أودون مراعاة  لأخرالتنظيمية من بلد  الأساليبالسياسات و 
لذلك  ، أخرىنجاحها في مواطن  أثبتتفشل العديد من السياسات التي  إلىمما يؤدي ، الأخرالبلد 

مع  الأجنبيةتوخي الحذر في تكييف السياسات و التجارب  ،اصة من البلدان النامية خ الأمريتطلب 
 .المحلية  الأوضاع

 
 
 
 
 

 :  مناخ الاستثمارتحسن تجارب دة من االدروس المستف. 2.1.2
يمكن ذكر عدد من النقاط التي تمثل الدروس المستفادة من تجارب الدول التي استطاعت تهيئة المناخ  

تعمل بشكل  إنهال مستقل بل كشبتعد هذه الدروس المستفادة نقاط منفردة تعمل  لا و ،الاستثماري بها 
 :1الدروس المستفادة لتحسين مناخ الاستثمار أهمومن  ،متكامل مع بعضها البعض لتهيئة المناخ الاستثماري 

                                                 
1
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 وخفض ،وذلك من خلال السيطرة على معدلات التضخم  ،الاهتمام بدعم الاستقرار الاقتصادي  (1
 التيقنبيئة اقتصادية تنخفض بها ظروف عدم  إيجادوبالتالي  ،ات عجز الموازنة العامة للدولة مستوي

دراسات جدوى دقيقة للمشروعات  إعدادذي يعيق عمليات ـال الأمروهو  ، الأسعارالمتعلقة بتقلبات 
 .الاستثمارية وبالتالي صعوبة اتخاذ القرارات  )و التكاليف  الإرباحتقييم (الاستثمارية الجديدة 

وهو ما يعني الاعتناء بالبعد الزمني وتكلفة  ،تحسين نظم الاتصال و  الإدارية الإجراءاتير يسمراعاة ت (2
ل الفترة الزمنية اللازمة طو  ذلك الاستثمار ، يعني  لإنشاءغير متطورة  إداريةفوجود بيئة  ،الاستثمار  إنشاء

 .الإداريالمشروعات بسبب تخلف الجهاز  لتأسيس

3)   ً ً   يعتبر دعم الاستقرار السياسي مطلباَ ً   مهماَ فالمؤثرات  ، لترسيخ مناخ آمن للاستثمار و حيوياَ
  ً ً   السياسية تلعب دوراَ  .في رسم المناخ الاقتصادي بشكل عام والمناخ الاستثماري بشكل خاص  مهماَ

ما  هو و ،الاقتصاد  إليهاللمجالات الاستثمارية التي يحتاج  الأولوياتضرورة وضع قوائم توضح ترتيب  (4
وزيادة  ، الأجنبيوتركيز الجهود الجاذبة للاستثمار  ،النسبية للمشروعات المختلفة  الأهميةيتضمن تحديد 

 .في هذا السياق  الأولويةالاستثمار المحلي في المجالات ذات 

كبر معدل نمو على أالصناعات التي حققت  إلىالمباشر  الأجنبيتعتبر الجهود المبذولة لجذب الاستثمار  (5
ن النمو الذي وذلك لأ ، الأخرىالقطاعات  إلىكفاءة من جذب الاستثمارات   أكثر ،مستوى الدولة 

  ً  .على توافر فرص الاستثمار فيها  تحقق في هذه القطاعات يعد دليلَا

وعدم  ،قتصادية التنمية الا أولوياتالاستثمارات التي تتوافق مع  إلىضرورة تقديم الحوافز الضريبية و المالية  (6
هذه  أهميةوتقديم هذه المنح و التسهيلات بشكل يتناسب مع  ،في تقديم هذه التسهيلات  الإفراط

 .المشروعات من حيث العائد الاقتصادي الكلي لتلك المشروعات على مستوى الدولة 

وعلى  ، الأجنبينقد كافة القيود المفروضة على التعاملات بال  إلغاء و ، الأجنبي المستثمرعدم التحيز ضد  (7
 .الخارج  إلىالمتولدة عن المشروعات الاستثمارية  الأرباحو  ، الأجنبية الأموالقالات رؤوس تحرية ان

مما يساهم في سهولة الاتصال  ،مناطق صناعية تمثل نقطة التقاء فيما بين الاستثمارات  إنشاءالتوسع في  (1
كما يمكن ربطهما   ،وتحديد الاستثمارات المطلوبة في الصناعات المكملة للصناعات القائمة  ،فيما بينها 

 .بمراكز البحث والتطوير 

حد مصادر أو التي تمثل  ،عقد اتفاقيات دولية لتجنب الازدواج الضريبي مع عدد من الدول المتقدمة  (1
 ، الأجنبية الأموالقال رؤوس تة انوهو ما يساهم في خفض تكلف ،المباشر  الأجنبيتدفق الاستثمار 

 .و التكنولوجيا  الأموالوتحفيز عملية تدفق رؤوس 

ً   ،نظم اقتصاد السوق وخلق اقتصاد مفتوح  إتباعأهمية (11 النظم من حرية انتقال  هذهلما تنطوي عليه  نظراَ
 .ونقل التكنولوجيا الحديثة  ، الأموالرؤوس 
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وليس  الإشرافياقتصار دورها على الدور  و ،تصادي ضرورة تقليص دور الحكومة في النشاط الاق(11
الذي يعني مزيد من الحرية الاقتصادية وتفعيل دور قوى السوق في النشاط الاقتصادي و  الأمر، الإنتاجي

 . الائتمان  أسواقفي 

 : تحسين مناخ الاستثمارسياسات . 1.1
ً   إتباع إلىلقد اتجهت العديد من الدول   من السياسات على المستويين الكلي والقطاعي لتحسين  عدداَ

 : 1مناخ الاستثمار وجذب المستثمرين، ومن أهم هذه السياسات

 : للاستثمارسياسة الترويج المستهدف . 2.2.2
، الاستثمارعلى استخدام المواد الترويجية لجذب نوع أو نشاط معين من  للاستثماريقوم الترويج المستهدف  

ارات في المجالات مرتفعة التقنية أو تلك الموجهة للتصدير، وكذلك الاهتمام بمراكز البحث والتطوير مثل الاستثم
  ً من الترويج لأي نوع من الاستثمار بشكل عام، ومثال على ذلك  المرتبطة بالصناعات المستهدفة، وذلك بدلَا

من حيث القدرة على جذب الاستثمارات  تكتلا صناعيا 22قيام هيئة التنمية الصناعية في ماليزيا بتحديد أقوى 
 .المتوجهة للتصدير

،  ، مثل تخفيض البطالة للدولة الإستراتيجيةمنهج الاستهداف يساعد على تحقيق الأهداف  أن إلىويشار  
، كما يساهم منهج الاستهداف في جذب الاستثمارات في القطاعات  ، وتنمية الصادرات ونقل التكنولوجيا
 :، وتتمثل خطوات جذب الاستثمار في القطاعات المستهدفة في الآتي  خفض تكلفة الترويجالمستهدفة على 

 :تحديد الميزة التنافسية للدولة  .1
ً  ير أخ ، و هي الصناعات والأنشطة والدول يعتبر تحديد الميزة التنافسية للدولة ضرورة لتحديد ما  الشركات  اَ

، وهي أحد النقاط  هو تحديد مدى قدرة الدولة على المنافسة، والغرض من هذا التقييم  التي يجب استهدافها
 الأمر، ولضمان نجاح سياسة ترويج الاستثمار، يستلزم  ضعف عملية الاستهداف أوالأساسية في تحديد قوة 

داف، الاسته إستراتيجيةبيئة الأعمال فيها مع الموارد المتاحة للدولة التي تتبع  تتلاءمدراسة الدول المستهدفة والتي 
، مع تحليل هيكل الصناعة لتحديد الطاقة  المرتبطة بها الإحصائيات ويمكن من خلال تحليل هيكل التجارة و

 .غير المستغلة ومن ثم تحديد الصادرات الفعلية التي يمكن زيادتها ةالاستيعابي
 :استخدام الأدوات التجارية في استهداف الاستثمار .2

 أيتحديد  إلى بالإضافة،  هناك مجموعة من المصادر التي يمكن الاستعانة بها لتحديد الميزة التنافسية للدولة 
 :، وتتمثل هذه الأدوات في الصناعات التي يمكن للدولة العمل على استهدافها أوالقطاعات 
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،  يا النسبية والتنافسية للدولوتعتبر من أهم الأدوات التي تستخدم لتحديد المزا:  خرائط تنافسية الدول -ا
 contry "تحت عنوان   " www.intracen.org" وهذه الخرائط متوافرة على الانترنت في الموقع التالي 

approach  ". 
التجارية  الأسواقوتبين هذه الخريطة القيود المفروضة على :  ةالاستيعابيخريطة تحديد الأسواق وطاقتها  -ب

على مستويات كلية مختلفة  قاعدة بيانات مجمعة إلى بالإضافةبين أي مجموعة من الدول على مستوى العالم، 
  ً مستوى الدولة، في الوقت الحالي تغطي خريطة  علىمن مستوى تحديد التعريفات المختلفة حتى أداء التجارة  بدءاَ

، وتم تصميم  دولة في جانب الصادرات 200جانب الواردات وحوالي دولة مختلفة في  110تحديد الأسواق حوالي 
، من خلال مشروع تحليل  ، ومن الممكن الحصول على هذه الخريطة هذه الخريطة بمساعدة لجنة التجارة الدولية

 .  " www.gtap.org" التجارة العالمي 
وهي  " www.p-maps.org "متوفرة على شبكة الانترنت على الموقع  :تالمنتجابوابة تحليل أسواق  -ج

من أحدث الأدوات التي تستخدم في تحليل التجارة، حيث تساهم هذه الأداة في تحديد الأطراف الأساسية 
توفير  إلى بالإضافة ،على مستوى كل شركة  أوالمشتركة في عملية التجارة، سواء على مستوى الدولة ككل 

 .دولة على مستوى العالم  180سلعة مختلفة في حوالي  1000من  أكثرمؤشرات كمية ونوعية عن 
جانب تحديد الصناعات  إلىتستهدف وكالات ترويج الاستثمار  نألابد  :تحديد الشركات المستهدفة  -د 

ً   الأمرا و يعد هذ ، إدارتهاز علي مستوى أدائها و يد مجموعة من الشركات المختلفة والتركيدتح بالنسبة  سهلَا
 .للصناعات التي تسيطر عليها شركات قليلة مقارنة بالصناعات التي تسيطر عليها عدة شركات 

 :الضريبية و المالية  السياسات المتعلقة بالحوافز. 1.2.2

 ،و الحوافز الضريبية  الإعفاءاتلك استخدام وكذ ،همية تطوير النظام الضريبي أ إليأشارت تجارب الدول  
تنمية الكوادر البشرية و الصادرات لتشغيل و التحديث التكنولوجي و وكذالك ضرورة ربط الحوافز المالية بقضايا ا

. 
 :1الحوافز الضريبية و المالية  لأبرزوفيما يلي عرض  
الإعفاءات الضريبية و لك ترشيد استخدام و كذ ،يعد وضوح النظام الضريبي  : وضوح النظام الضريبي -2

من العوامل الحيوية لجذب مزيد من  ،الاقتصادية في خطط التنمية الاقتصادية للدولة  بالأولوياتها ربط
 .الاستثمارات 
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وذلك بنسب كبيرة على السلع الرأسمالية والمواد الخام والوسيطة، بحيث تتدرج : خفض التعريفة الجمركية  -1
ً   التام للأصول الثابتة المستوردة من الرسوم والضرائب الجمركية، و الإعفاءز من تلك الحواف إعفاء قطع  إلى وصولَا

  ً  .للتوجهات الاستثمارية غيار الأصول الثابتة المستوردة من الرسوم والضرائب الجمركية بنسب مختلفة تبعاَ
،  جديدةابتكار منتجات  أوتقدم للشركات التي تقوم بتطوير المنتجات القائمة ،  و :منح البحث والتطوير -2
عند نجاح المنتج الجديد ، وهذه المنح من شأنها أن تحسن قدرة المشروعات  إتاواتهذه المنح في شكل  استردادثم 

 .الخارجية  الأسواقعلى المنافسة في 
يشجع  ، وهو ماجديدةللشركات التي تقوم بخلق وظائف  وتعني تقديم منح نقدية كبيرة:  التوظيفمنح  -4

 .والتوسع في الاستثمارات القائمة  جديدةاستثمارات  إنشاءالمستثمرين على 
تقدم هذه المنح بصفه خاصة للمشروعات الصغيرة والمتوسطة ، ولكي تحصل : علاوات الاستثمار -5

توسع في الطاقات الإنتاجية ، وأن تمتلك   مرحلة ن تكون هذه المشروعات فيالمشروعات على هذه المنح يجب أ
ً   كذلك القدرة على تحقيق ربحيه ملائمة لخطط  ، على أن يراعي وضع حدود قصوى لهذه المنح تتفاوت تبعاَ

 .لدولة االتنمية المرسومة في 
تتجاوز هذه  ، بحيث لا يرةغالأفراد على تأسيس المشروعات الصتقدم هذه المنح لمساعدة  :منح التأسيس  -6
 .المقترح عملهم بالمشروع  العاملينأجور  إجمالينسبة معينة من ح المن
الطويل ، من  الأجلتقدم هذه المنح لمساعدة المشروعات على تحسين قدرتها على المنافسة في  :منح التنمية  -7

على الدعم قادرة على  الحاصلة الشركةخلال تشجيعها على استخدام التقنيات الحديثة ، ويشترط أيضا أن تكون 
تمارس فيها  التيعلى طبيعة المشروع ونوع المنطقة  المنحة المقدمة يتوقف حجمو في المستقبل ،  الأرباحتحقيق 
 . انشاطه

تحصل المشروعات الصغيرة على منح النقل ، لمساعدتها على تسويق منتجاتها إلى المناطق  :منح النقل  -8
 .المختلفة 

ً   الأراضيتوفير  -9 دعم المستثمرين وتشجعهم في بداية النشاط عن طريق : أو بأسعار مخفضة  مجاناَ
  ً  .لخريطة التنمية الاقتصادية  في بعض المناطق المستهدف الاستثمار فيها تبعا منحهم أرضي مجاناَ

 : سياسات أخرى. 2.2.2
 مناخ الاستثمار من مجموعة السياسات السابقة ، هناك سياسات أخرى تساهم في تحسين إلى بالإضافة 

 : 1بينها

                                                 
1
 13-11:مركز المعلومات و دعم اتخاذ القرار ،مرجع سابق ،ص ص -



 مناخ الاستثمار و التدفقات المالية الدولية --------------: الفصل الأول 

 

23 

 

المؤسسي والتنظيمي ،  راطالإتلعب كفاءة ومرونة  :المؤسسية   الأطرو  الإداريةسياسات تحسين النظم  -2 
  ً ً   دوراَ  الإجراءاتعدد  انخفضالمؤسسي كلما  الإطاركفاءة عيم مناخ الاستثمار ، حيث تزيد  في تد مهماَ

 الإدارية الأطرالتي تعتمدها الدولة لتحسين  ، ومن بين الإجراءات المنازعاتتسوية اللازمة لتأسيس المشروعات و 
 :يلي  والمؤسسية ما

 تقديم خدمة الشباك الواحد "one stop shop  "  للمستثمرين من أجل تسهيل عملية استخراج ترخيص
 .الاستثمار فةيساهم في توفير الوقت وانخفاض تكل ، وهو ما الاستثمارية الأنشطةمزاولة 

 تذليل  إلىكز ا بعد الاستثمار، وتهدف هذه المر  مراكز حماية حقوق المستثمرين لتقديم خدمات ما إنشاء
 .مع المؤسسات الحكومية  الأجانبالصعوبات التي تواجه المستثمرين 

 فرص لها تنتشر في مختلف دول العالم لترويج  خارجيةمكاتب  إقامة الاستثمار، و إنشاء وكالات لترويج
 .الاستثمار 

 اللازمة لتأسيس المشروعات ، الإدارية  بالإجراءاتيتيح جميع المعلومات المتعلقة  الكترونيموقع  إنشاء
 .وكذلك الجهات التي يجب التعامل معها، على أن يتم تحديثه دوريا

  مار تقوم للاستث بحثيه داعمةمؤسسات ومراكز  لمساعدة للمستثمرين ، من خلال إنشاءوا المشورةتقديم
مها في ادراسات جدوى مبدئية للمشروعات المستهدف قي نشرات دورية للاستثمارات المقترحة و بإصدار

 .الاقتصادية  التنميةخطط  إطار
 الحريةنظم  إتباع الاقتصاد العالمي ، وعلى  حالانفتا يساهم  : الخارجيسياسات متعلقة بالاقتصاد  -1

يعزز ثقة المستثمرين في  هو ما الداخل والخارج ، و إلىوالسلع  الأموال، في تنشيط تدفقات رؤوس  ألاقتصاديه
 ونقل التكنولوجيا الحديثة بين الدول ، الأموالرؤوس  الاقتصاد ، وزيادة معدلات الاستفادة من انتقالات السلع و

 : يلي من بين السياسات الخارجية المتبعة لتحسين مناخ الاستثمار ما و
  وخلق فرص الناشئةللاستثمارات  جديدةأسواق  خلق ، مما يساهم في التصديرتبني سياسات التوجه نحو ،

 .الربحيةيمكنها تصريف منتجاتها ، وبالتالي ارتفاع معدلات  حتىتسويقية للاستثمارات 

  انخفاض مخاطر  ، وهو ما يعمل على الاستثمار مع الدول ذات الفوائض الرأسمالية لضمانعقد اتفاقيات
 .الاستثمار، وخلق بيئة استثمارية ملائمة 

 عقد اتفاقيات لمنع الازدواج الضريبي بين الدول المستهدف تدفق الاستثمار منها. 
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  حرية  تكفل، وتوقيع اتفاقيات ثنائية  ةالمتقدمالتكتلات الاقتصادية التي تشترك فيها الدول  إلىالانضمام
  . الإقليميةتدفق الاستثمارات 

  التعاون مع المؤسسات الدولية التي لها دور في عمليات ترويج الاستثمار وتقديم الخدمات الاستثمارية. 
النشاط الاقتصادي ، حيث  أوجهالتشريعي الكيان الحاكم لكافة  الإطاريمثل  :التشريعية  الأطرتحسين  -2

ويضمن الحقوق  المنفعة، بما يعظم  الأنشطةلسير هذه  حاكمة و منظمة قوانينبالعمل في ظل  الأنشطةتلتزم كافة 
 :التشريعية  الأطرالنشاط الاقتصادي ، ويتضمن تحسين  لأفرادالمتبادلة 
  تفعيل قوانين منع الاحتكار ودعم المنافسة. 

  سن قوانين حماية الاستثمار وتقديم الضمانات للمستثمرين المحتملين. 

 الإطارلال توحيد هذه القوانين ، وذلك بهدف وضوح تعدد القوانين المنظمة للاستثمار من خ إلغاء 
 .المستثمرين  أمامالتشريعي 

 التي يتحملها  فالتكاليالذي يخفض من قيم  الأمر،  الإداريتشريعات قويه لمواجهة الفساد  إيجاد
 .الاستثمار  إقامةالمستثمرين عند 

 للدولةتخفيض عجز الموازنة  إلىتهدف  :تبني سياسات لتعزيز الاستقرار الاقتصادي و الاجتماعي  -4
 .المجتمع  أفراد، وتضيق التفاوت في توزيع الدخل بين  البطالة وخفض معدلات التضخم و

ً   : عقد برامج تدريبية للعمالة -5 في المجالات التي تشهد  وذلك بهدف الارتقاء بمستوى كفاءة العمالة، خاصةَ
  ً ً   تطوراَ ً   تكنولوجياَ بخاصة في ظل  يساهم في تشجيع المستثمرين على زيادة الاستثمارات، و، الأمر الذي سريعاَ

 . انخفاض تكلفة التشغيل تزامن ارتفاع مهارات العمالة و

 
 

 

 

 

 

 

ً   التيالهامة ، المواضيع ن موضوع الاستثمار والتمويل من  ألص إلى نخفي ختام هذا الفصل    تتبوأ مكاناَ
  ً ، من أجل رفع معدلات تنميتها الاقتصادية وتحقيق  سواء في مختلف الدول المتقدمة والنامية على حد   رئيسياَ

 إلىمن أجل التوصل و تنمية ثرواتها الوطنية ،  و الأساسية ااحتياجاته إشباعاستقرارها الاقتصادي ، والعمل على 
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ً  نه يتعين عليها استغلال مواردها استغلافإ الأهدافتحقيق هذه   ً   لَا ، وتعبئة  الإنتاجية اتهاقاط، وزيادة  جيداَ
 .أقل المخاطر ائد و بالعو  بأعلىبما يعود عليها  توظيفها مدخراتها الوطنية ، و

، سواء على أساسيفعالية الاستثمار كمتغير  أهمية و ىتمت معالجته في هذا الفصل ، يعبر على مد ما إن 
أعطت فكرة واضحة  إليهاالتي تم التطرق  فالأقسامالاقتصادية أو على مستوى الاقتصاد الكلي ،  الوحدةمستوى 

  ً ً    حول كل جوانب الاستثمار وأهميته كمكون أساسي للطلب الكلي ، ومتغيراَ من جانب العرض الكلي  فعالَا
. 

صورة  إماتتخذ  مختلفةال المباشر يتدفق للدول المضيفة في أشك الأجنبيومما لاشك فيه أن الاستثمار  
 حصة، أو في صورة الاستثمارات المشتركة التي تعود فيها له  الأجنبيبالكامل للمستثمر  المملوكةالاستثمارات 

هي في الحقيقة مرهونة من حيث التطبيق بسياسات الدول  إلى جانب أن هذه الأشكالمعينه من رأس المال ، 
، و العوامل التي تتحكم  الاستثمار الأجنبي ، أما بخصوص أسباب قيام بيةالأجنو استراتيجيات الشركات  المضيفة

حضنا أنه هناك عدة تفسيرات ، بسبب تنوع الزوايا التي من  لتجسيده ، فقد لا الأجانبفي سلوك المستثمرين 
 . المفكرين في تفسير قيامه ومحدداته خلالها عمدت المدارس الاقتصادية و

مناخ ملائم ومحفز للاستثمار، يتطلب توفير العديد من العوامل و الشروط ذات الطبيعة  إيجادكما أن    
اجتماعي ، و عوامل أخري ذات طبيعة اقتصادية تتعلق  المختلفة ، فبعض هذه العوامل ذا طابع سياسي و

في  المتضمنةالقانونية الحوافز  يتعلق بالضمانات و الأخربخصائص ومستوى التنمية الاقتصادية في البلد ، و البعض 
 .ل ـتشريعات الاستثمار كما تعرضنا له ضمن هذا الفص

يقف عند حدود العوامل الاقتصادية فحسب ، لا الاستثماري  إلى أن المناخومن خلال ما تقدم توصلنا  
،  عيةو الاجتما،  ةاسييسالالاستثمارية  العمليةللمحيط الذي تتم فيه  المكونةالظروف  إلىبل يتجاوز ذلك 

ال ، ولكي أو عوامل طرد لرأس الم وتتفاعل فيما بينها لتخلق عوامل جذاب متداخلةوالتشريعية ، و هي عناصر 
لمناخ الاستثمار السائد في الجزائر ، سنقوم في الفصل الموالي بدراسة هذه  بالنسبة نقف على حقائق ملموسة

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      .المكونات بشيء من التفصيل 
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 الثانيل ــالفص

 واقع مناخ الاستثمار في الجزائر
تقود الجزائر ومنذ سنوات طويلة إصلاحات هيكلية للنظام الاقتصادي ، هذه الإصلاحات تهدف إلى  

لإعادة تأهيل المؤسسات وخلق الثروة و  إحداث تحول كامل للنظام الاقتصادي باعتبار قوى السوق مصدر
اعتبارها كمحرك أساسي للتنمية هذا على المستوى الداخلي ، أما على المستوى الخارجي فتهدف إلى تحقيق 

 .تكامل اقتصادي جزائري في السوق الدولية 
 أسرعت الجزائر في وتيرة الإصلاحات التي دخلت في مرحلة جديدة سميت 0222ومع بداية سنوات  

بإصلاحات الجيل الثاني وهي الإصلاحات التي حاولت الجزائر من خلالها الانسجام مع وضع جديد نشأ من 
اتفاقية الشراكة التي أبرمتها مع الاتحاد الأوربي و تحضير البلاد للدخول في المنظمة العالمية للتجارة والاندماج في 

 .رياً هاماً ينتظر التثمين بالخروج من التبعية للمحروقات الاقتصاد العالمي ، الذي تمثل فيه كامناً طبيعياً وبش
ويعتبر استقرار النظام الاقتصادي اليوم حقيقة ملموسة ، فالإجراءات المشددة للنظام النقدي والميزانية المتبعة  

صة سنة سمح بإعادة التوازنات الأساسية للاقتصاد ، والقيام بإصلاحات جوهرية متعلقة أساساً بخوص 51مند 
المؤسسات العمومية ، وانفتاح قطاعات النشاطات على الاستثمار الوطني والأجنبي ، إعادة تنظيم النظام المالي 
والبنكي ، التأهيل الكامل لقوانين السوق المنافسة ، الانفتاح الخارجي الممثل باتفاقيات دولية دخلت حيز التنفيذ 

 (.منظمة التجارة العالمية ، منطقة التبادل العربي الحر  مع الاتحاد الأوربي ،)وغيرها في طريق التنفيذ 
 :ومن اجل إثراء وتحليل واقع مناخ الاستثمار في الجزائر سوف نتطرق في هذا الفصل إلى المباحث التالية  

 تحت عنوان التطورات التشريعية والمؤسساتية لنظام الاستثمار في الجزائر الذي نتطرق فيه  : المبحث الأول
، الامتيازات والضمانات الممنوحة للمستثمرين ، و أخيراً هيئات  إلى التطور التاريخي لقوانين الاستثمار

 .الاستثمار في الجزائر

 ر بالجزائر نستعرض فيه عوامل مناخ الاستثمار تحت عنوان مناخ الأعمال وفرص الاستثما : المبحث الثاني
، و أخيراً فرص الاستثمار في  لمناخ الاستثمار  في الجزائر ، وضع الجزائر في المؤشرات الدولية و الإقليمية

 .الجزائر

 تحت عنوان دراسة وتحليل واقع الاستثمار في الجزائر تتناول فيه واقع استثمار القطاع  : المبحث الثالث
 .القطاع الخاص ، وأخيراً واقع الاستثمار الأجنبي استثمار ، واقع العام

 :التطورات التشريعية والمؤسساتية لنظام الاستثمار في الجزائر: المبحث الأول
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 :التطور التاريخي لقوانين الاستثمار في الجزائر .1.1

جديدة تحكم وتنظم  ، كل مرحلة تميزت بقوانين وتشريعات عرف قانون الاستثمار في الجزائر عدة مراحل 
، ويمكن القول أنه منذ الاستقلال مر الاستثمار في الجزائر بثلاثة  سيما الاستثمار الخاصلا عملية الاستثمار و

مراحل هامة وهي مرحلة الستينات تم مرحلة الثمانينات وأخيرا مرحلة التسعينات والتي عرفت أهم قانون 
 .ستثمار الخاص الوطني والأجنبيللاستثمار في الجزائر وهو قانون ترقية الا

 :قوانين الاستثمار في مرحلة الستينات.1.1.1

في هذه الفترة تبنت الجزائر قانونين للاستثمار يهدف كل واحد منها إلى معالجة بعض الاختلالات أو  
 : ، وهذين القانونين هما مكامن الضعف التي صاحبت تطور الاقتصاد الجزائري

3691ة قانون الاستثمار لسن: أولاً 
1: 

من ورائه  ، وكان الهدف3666جويلية  76المؤرخ في  66/766إن أول قانون خاص بالاستثمار هو قانون  
 تم الاعتراف بحرية الاستثمار الأجنبي بما يتماشى والنظام العام (36)هو جذب الاستثمار الأجنبي فحسب المادة 

الاستثمار الأجنبي ضمن الأهداف الاقتصادية للدولة ، إلا أنه  دراجانمنه تشير إلى وجوب  (76)كما أن المادة ،  
لم يترجم في الميدان بسبب المحيط السياسي الذي ينادي بقيام نظام اشتراكي يستند إلى القطاع العام، كما أن 

التي   اتم، خاصة مع بداية حركة التأمي الأوضاع الاقتصادية والسياسية في تلك الفترة لم تكن مشجعة للاستثمار
لى الاستثمار ، لذلك فقد كانت انعكاسات تطبيق هذا القانون ع كانت متعارضة مع أهداف هذا القانون

 .الأجنبي جد محدودة 
 :2وقد منح هذا القانون ضمانات عامة يستفيد منها كل المستثمرين الأجانب نذكر منها 

  والمعنويين الأجانب الطبيعيين للأشخاصحرية الاستثمار. 

 لمستخدمي ومسيري المؤسسات الإقامة التنقل و حرية. 

 المساواة أمام القانون ولا سيما المساواة الجبائية.  
3699قانون الاستثمار لسنة :  ثانياً 

3: 
والذي لم يعطي أي ،القانون الأول إن القانون الثاني الذي تميزت به مرحلة الستينات جاء مباشرة بعد فشل 

 .ير الذي طرأ على الساحة السياسيةيوجاء خاصة بعد التغنتيجة 
ليؤكد على احتكار الدولة لبعض القطاعات  3666سبتمبر  31المؤرخ في  782-66وقد جاء قانون  

الاقتصادية التي تم اعتبارها حيوية ، ولكنه لم يمنع من مشاركة رأس المال الخاص الوطني والأجنبي، وقد ألزم هذا 
                                                 

1
 3666أوت  7،الصادرة في  16المتعلق بقانون الاستثمار ،عدد  766-66الجريدة الرسمية  ،قانون  - 

2
 36: ، ص 3666كمال ،قانون الاستثمار في الجزائر ،ديوان المطبوعات الجامعية ، عليوش قربوع - 

3
  3666سبتمبر  36،الصادرة بتاريخ  83المتعلق بقانون الاستثمار ،عدد  782-66الجريدة الرسمية ،قانون  - 
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) لقيام بالاستثمار من خلال إنشاء مؤسسات اقتصادية جديدة التصريح المسبقالقانون المستثمرين الراغبين في ا
 .وأنشأ لذلك لجنة وطنية للاستثمار( قبل الاستفادة من الحوافز الجبائية

، ويندرج هذا القانون ضمن  للاستثمار الخاص الوطني وخاصة الأجنبي ويعتبر هذا القانون أكثر تقييداً  
، كما أنه يتيح إمكانية اللجوء إلى التأميم في حالة ما تطلبت المصلحة  في تلك الفترة التوجه الاشتراكي للجزائر

 بتخوف ، ولم يشجع القانون على جذب الاستثمار الأجنبي فقد كانت تنظر إليه الشركات الأجنبية العليا لذلك
ت مختلطة مع مستثمرين جزائريين الجزائر، وعدد قليل منها قام بإنشاء شركا ل فيبإنشاء مشروعها المستق م، ولم تق

. 
 :المتعلق بالاستثمار المبادئ التالية  3666د وضع قانون لقو  

 :الاستثمارات الخاصة لا تنجز بحرية في الجزائر  - أ

يرجع إلى الدولة والهيئات التابعة لها ، بمعنى أنه  ن الاستثمار في القطاعات الحيويةلقد حدد هذا القانون أ 
هناك احتكار الدولة لهذه القطاعات الحيوية، ويمكن للرأسمال الخاص الوطني أو الأجنبي أن يستثمر في القطاعات 

كل حرية ، وفي هذا الصدد فالمستثمر الخاص الذي يريد أن يستثمر في القطاعات  يتم للك بالأخرى على انه لا
 .رى عليه أن يحصل على اعتماد مسبق من قبل السلطات الإدارية الأخ

 : منح امتيازات وضمانات للاستثمار - ب

لقد منح هذا القانون عدة امتيازات وضمانات خاصة بالاستثمار الأجنبي وهذا بعد الحصول على الاعتماد  
 . أو الترخيص

 : ا القانون هي عتمادات محددة في هذإنه هناك ثلاثة فيما يخص الاعتمادات فإ
 الاعتمادات الممنوحة من طرف الوالي خاصة بالمؤسسات الصغيرة . 

 الاعتمادات الممنوحة من طرف أمانة اللجنة الوطنية للاستثمارات. 

 الاعتماد الممنوحة من قبل وزير المالية والوزير التقني المعني بالقطاع. 

 :أما فيما يخص الضمانات و الامتيازات فهي تشمل 
 لقانون خاصة من الناحية الجبائيةالمساواة أمام ا. 

 ة تحويل الأموال من الأرباح الصافيةحري. 

  إلى تعويض المستثمر خلال  هذا ص تشريعي يؤدينالضمان من التأميم أما في حالة قرار التأميم بموجب
  .أشهر 20

 :قوانين الاستثمار في مرحلة الثمانينات. 1.3.3
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جديدة ترتكز على لامركزية  إستراتيجيةشهدت الجزائر منعرجا جديدا مع بداية الثمانينات ، تمثل في وضع  
 :هما  رللاستثماتسيير الاقتصاد الوطني و إشراك القطاع الخاص و هذه المرحلة عرفت قانونين 

3691قانون الاستثمار لسنة : أولاً 
1: 

المتعلق بالاستثمار الاقتصادي الخاص الوطني ،  3687 أوت 72بتاريخ  33-87القانون  إصدارلقد تم  
شركات مختلطة مع  تأسيسوتم فيه تحديد القطاعات المفتوحة للاستثمار الخاص، وركز هذا القانون على كيفية 

  49%عن  الأجنبي، وقد اشترط هذا القانون على عدم زيادة نصيب الطرف الأجنبيتقديم مزايا جبائية للشريك 
 .مال الشركة من رأس 

 :2نذكر منها الأهدافتحقيق جملة من  إلىوكان هذا القانون يهدف  
  ساهمة والزيادة في الدخل الوطني وللك بممناصب شغل جديدة  إنشاء الوطني و الإنتاجالرفع من طاقة

  .الاستثمارات الخاصة المنتجة

 مساحة أكثر لدفع عجلة النمو  الأخيرهذا  إعطاء العمل على التكامل بين القطاعين العام والخاص، و
 .الاقتصادي

  المناطق  إلىالعدالة الاجتماعية من خلال تكريس سياسة التوازن الجهوي والوصول بالتنمية  مبدأتحقيق
 .المحرومة

من اجل الاستجابة لمطالب الشركات الأجنبية ومحاولة  3686أوت  36في  33-87 لقد تم تعديل قانون 
هذا القانون على حماية  أكدالتقليل من التحفظات التي يبديها هؤلاء عن شروط الاستثمار في الجزائر ، فقد 

، وعلى الرغم من للك لم يكن لهذا القانون نتائج تذكر في مجال استقدام الاستثمار الأجنبيحقوق الشريك 
التي تتسم  الإدارية الإجراءاتطبيعة  إلىالاستثمار في الجزائر  الأجانبعود السبب في عدم رغبة ، ويالأجنبي
 . والبيروقراطية بالبطء

3699قانون الاستثمار لسنة :  ثانياً 
3: 

جويلية  37المتعلق بتوجيه الاستثمارات الاقتصادية الخاصة الوطنية الصادر في  71-88قانون رقم  إن 
ظهور المؤسسات العمومية الاقتصادية، استخلافا  إلى أدتالاقتصادية التي  الإصلاحات، جاء متوافقا مع 3688

 .للمؤسسات الاشتراكية لات الطابع الاقتصادي

                                                 
 

1
 3687أوت  72،الصادرة  بتاريخ  62المتعلق بالاستثمار الاقتصادي الخاص الوطني ،العدد  33-87الجريدة الرسمية ،قانون  -
2
،أطروحة  دكتوراه  7336-3683تومي عبد الرحمان ،واقع وأفاق الاستثمار الأجنبي المباشر من خلال الإصلاحات الاقتصادية في الجزائر  - 

  716:،ص 7336دولة ،كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير ،جامعة الجزائر ،
3
 3688جويلية 37 خ،الصادرة بتاري 78المتعلق بتوجيه الاستثمارات الاقتصادية الخاصة الوطنية ،عدد  71- 88 الجريدة الرسمية  ،قانون - 
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سلع التجهيز، المنتجات )ولقد حدد هذا القانون القطاعات لات الأولية للقطاع الخاص وهي الصناعة  
 والبناء و( السياحة، النقل،الهياكل الرياضية والترفيهية)والخدمات ( ية، الصيانةنصف المصنعة، الصناعات الغذائ

 : العمومية ، وكان الهدف من تحديد هذه القطاعات هو تحقيق ما يلي  الأشغال
 خلق مناصب شغل جديدة. 

   عن الاستيرادمحلية وبالتالي التخلي  أوليةالمساهمة في تحقيق التنمية الاقتصادية عن طريق استعمال مواد. 

 المساهمة في تنمية المناطق النائية الصحراوية. 

لكن الظروف التي مرت  65%تم إصدار قانون يسمح برفع حصة الشريك الأجنبي إلى  3686وفي سنة  
لم تكن لتسمح بقدوم الاستثمار ( عدم الاستقرار السياسي وتدهور الأوضاع الأمنية)بها الجزائر بعد هذه الفترة 

 .1الأجنبي
بينت نيتها في رفض تدخل رأس المال الأجنبي ،  لقول أن الجزائر خلال هذه الفترةوبصفة عامة يمكن ا 

 .وفضلت الاستثمار الخاص الوطني أو عن طريق المؤسسات المختلطة

 :قوانين الاستثمار في مرحلة التسعينات.1.1.1

إصلاحات على جميع الجوانب، خاصة بعد انهيار أسعار المحروقات  3663لقد باشرت الجزائر منذ سنة  
نجد  الأجنبيوتزايد حجم المديونية الخارجية، ومن أبرز القوانين الجديدة التي سمحت بالاستثمار  3686منذ سنة 

 : ما يلي 
 :2(39-69)النقد والقرض  قانون: أولا 

اعد اقتصاد السوق، وتنظيم سوق الصرف وحركة المتعلق بالنقد والقرض لتنظيم قو  33-63 جاء قانون 
تنظيم البنوك التجارية ودورها في تمويل استثمارات  إعادة هيكلة النظام المصرفي بالجزائر و إعادة ، والأموالرؤوس 

 .المؤسسات، وتحديد مهام البنك المركزي 
مع الخارج، حيث تتميز طبيعة هذه العلاقة  الأموالحدد هذا القانون بوضوح العلاقة الجديدة لحركة رؤوس  

 :3بخاصيتين
فروع في الجزائر للبنوك والمؤسسات المالية  أوالترخيص بفتح مكاتب للتمثيل  :في المجال المالي  -5

تمنح  أنفي البنوك والمؤسسات الخاضعة للقانون الجزائري، شريطة  الأجنبية، وكذا بالمساهمات الأجنبية
 . الشركات الجزائرية أواملة بالمثل للرعايا الجزائريين المع الأجنبيةالبلاد 

                                                 
1

  331:ناجي بن حسين ،مرجع سابق ذكره  ،ص  -
2
 3663افريل 38،الصادرة بتاريخ  36المتعلق بالنقد القرض ،عدد  33-63الجريدة الرسمية ،قانون  - 

3
  716: جع سبق ذكره ،صتومي عبد الرحمان ،مر - 
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الاستثمار  أويرخص للمقيمين وغير المقيمين بالحرية الكاملة للقيام بالشراكة : في المجال الاستثماري   -0
بين الجزائر والخارج لتمويل مشاريع اقتصادية ، وهذا ما تؤكد عليه المواد  الأموالالمباشر، وتحويل رؤوس 

يستثمر في النشاطات الغير  أن لأحكامهطبقا  الأجنبي، كما يمكن لرأس المالي  588 إلى 585من 
 جل تحقيق الأهدافمخصصة للدولة بصراحة، بمعنى النشاطات الغير محتكرة من قبل الدولة وهذا من ا

 :في  المتمثلة الرئيسية للتنمية الاقتصادية و

  جزء من تمويل التنمية الأجنبي الرأسمالتحميل . 

 وترقية مناصب الشغل إنشاء. 

 ترقية المعارف المتعلقة بالاستخدامات التكنولوجية والتقنية.  

  الخارجية وتحقيق توازن سوق الصرف الأسواقفتح منافذ على. 

كما يضمن ،مختلط  أومباشر  إماشكلين،  يأخذ أنيمكن  الأجنبيالرأسمال  أنكما نص هذا القانون على  
تتمتع بالضمانات الملحوظة في  أنها، كما الأموالتحويل رؤوس  إعادة والفوائد و الأرباحجانب هذا تحويل  إلى

 :منه 382الاتفاقيات الدولية التي وقعت عليها الجزائر مع عدة بلدان ، وهذا ما تؤكد عليه المادة 
  الخلافات التي قد تحدث بين  أويؤكد القانون على قبول الجزائر بمبدأ التحكيم الدولي عند المنازعات

 .الأجنبيالجزائر و الطرف 

  المساواة بينهما في الحقوق  بمبدأيتخلى نهائيا عن التفريق بين المقيمين وغير المقيمين وبذلك أقر
 .والواجبات

31-61المرسوم التشريعي رقم : ثانيا 
1: 

والمتعلق بترقية  3666وبرأكت 33 والصادر بتاريخ 3666 أكتوبر 1المؤرخ في  37-66يعتبر قانون  
التشريعات الجزائرية في مجال الاستثمار، وقد جاء هذا النص القانوني كتتويج لعمل تحضيري دام  أهمالاستثمار من 

3663ن المراسيم التمهيدية لهذا القانون كانت قد وضعت منذ عام من سنتين، لأ أكثر
2. 

توجه الاقتصاد الوطني نحو تحرير العوامل المحركة للاقتصاد الوطني ومنه الانفتاح على اقتصاد  إطاروفي  
 :التالية  الأساسيةالسوق، اعتمد القانون المبادئ 

 حرية الاستثمار بالنسبة للمقيمين وغير المقيمين. 

 لتصريح بالاستثمار بطريقة سهلة وبسيطةا. 

                                                 
1
 3666اكتوبر33: ،الصادرة بتاريخ  62المتعلق بترقية الاستثمار ،عدد  37-66الجريدة الرسمية  ،المرسوم التشريعي  - 

2
 376: ،ص 7333بودهان محمد ،الأسس و الأطر الجديدة للاستثمار في الجزائر ،الملكية للطباعة والنشر والتوزيع  ،الجزائر ، - 
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  تعيين الشباك الوحيد في الوكالة الوطنية لترقية ومتابعة الاستثمارAPSI   كسلطة وحيدة لدعم ومساعدة
 . المستثمرين

  الاستثمارية  الأنظمةمن اجل تشجيع وتحفيز الاستثمارات المقامة على أساس نوعين من  الإجراءاتسن
 .الاستثمار إطارالاتفاقيات الدولية المبرمة في  إلى بالإضافةالنظام العام والنظام الخاص، 

 :ء به في النقاط الثلاثة التالية هذا القانون وأهم ما جا أولوياتويمكن تحديد  
 : حرية الاستثمار  - أ

 أنيؤكد على  (36)ثمار وخاصة في مادته المتخذة في المرسوم التشريعي المتعلق بترقية الاست الإجراءات إن 
 الاستثمار الخاص الوطني و أنعلى  يؤكد الأولىهذا المرسوم في مادته  أنكل حرية، كما الاستثمارات تحقق ب

 أوسلع وخدمات والغير مخصصة قانونا للدولة  إنتاجيستطيعان الاستثمار في كل قطاعات النشاط من  الأجنبي
 .المنصوص عليهم في نص تشريعي شخاصللأ أوالهياكل التابعة لها 

فيها والمتعلقة بالإنشاء أو  الاستثمار منه تحدد مختلف أنواع الأنشطة التي يمكن للمستثمر (37)والمادة  
التوسع أو إعادة التأهيل والهيكلة، وبالتالي هناك رغبة من السلطات العمومية بترك المجال للقطاع الخاص للاستثمار 

 .لتي كان يسيطر عليها من قبلفي المجالات ا
 :التصريح بالاستثمار - ب

يجب أن يقوم بها المستثمر عند مصالح وكالة ترقية ( 36)عملية التصريح بالاستثمار والمذكورة في المادة  إن 
ن مبدأ حرية الاستثمار لا ستثمر قبل الشروع في الاستثمار،لأوهذه العملية يقوم بها الم (APSI)ومتابعة الاستثمار

الوكالة ولا سيما حول نوع ومكان الاستثمار وبالتالي فان  إعلاميلغي شرط التصريح المبدئي بالاستثمار من اجل 
 : يتضمن ما يلي ( 32)محتوى التصريح بالاستثمار المذكور في المادة 

 اسم المستثمر وعنوانه. 

 مجال النشاط. 

 المقر الرئيسي للمشروع. 

  العمالعدد. 

 التكنولوجيا المستعملة . 

 طريقة التمويل و التقييم المالي للمشروع. 

 المدة المتوقعة لتحقيق الاستثمار. 
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 :دعم ومساعدة المستثمرين - ت
لدى مصالح رئيس الحكومة وكالة لترقية ودعم ومتابعة  إنشاءمن هذا القانون تنص على  (36) المادة إن 

اللازمة لتحقيق مشاريع استثمارية  الإجراءاتعاينة الاستثمار والمستثمرين في كل ، هذه الوكالة مكلفة بمرالاستثما
 إطارالاستثمار والمساعدة من خلال منح امتيازات عديدة في  إجراءاتمساعدة الوكالة تتمثل في تسهيل  إن،

 .الخاص أوالقطاع العام 
المتعلقة بطرق استغلال  ةالقانوني لتقنية وو الوكالة تضع تحت تصرف المستثمرين كل المعلومات الاقتصادية ا 

والهيئات التي لها علاقة مباشرة مع  الإداراتالوكالة مكونة من شباك وحيد يضم كل  أن إلى بالإضافةاستثماراتهم ،
تجنيب المستثمرين التنقلات العديدة وهذا من اجل جذب المستثمرين وتشجيعهم  أرادالاستثمار، وبالتالي المشرع 

 .كل التسهيلات وكل الدعم   إعطائهمالاستثمار من خلال  على
 الأمرهناك العديد من النقائص التي سجلت عليه ، وتطلب  أن إلاهذا القانون  أهميةعلى الرغم من  

المتعلق بتطوير الاستثمار   7333 أوت 73الموافق  36-33رقم  الأمر إصدارتعديله  وهو ما تم فعلا من خلال 
 :1يتمثل في مرالأومضمون هذا 

 (20)المادة  إليه ةتعريفا محددا للاستثمار وهذا ما أشار  أعطى. 

 وضح الامتيازات الضريبية والجمركية التي تستفيد منها الاستثمارات المنجزة في النظام العام . 

  لتي المتعلق بالامتيازات الخاصة بالاستثمارات التي تنجز في المناطق ا الاستثنائيعلى النظام  الأمرنص
الخاصة بالنسبة للاقتصاد  الأهميةتتطلب تنفيذها مساهمة خاصة من الدولة، وكذا الاستثمارات لات 

 .تحافظ على البيئة أنالوطني لا سيما عندما تستعمل تكنولوجيات خاصة من شأنها 

  حيث نصت  ،51،51،51،51 على الضمانات الممنوحة للمستثمرين في المواد أيضا الأمرنص هذا
 الأشخاصبمثل ما يعامل به  الأجانبالطبيعيون والمعنويون  الأشخاصيعامل "منه على انه  (51)المادة 

 ".الطبيعيون والمعنويون الجزائريون في مجال الحقوق والواجبات لات الصلة بالاستثمار

  طني للاستثمار الجديدة للاستثمار في الدولة الجزائرية وهي المجلس الو  الأجهزة الأمركما لكر(CNI)  و
 . الأجهزةوحدد مهام كل جهاز من هذه  (ANDI)الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار 

 

 

 

                                                 
1
 7333أوت  77،الصادرة بتاريخ  26المتعلق بتطوير الاستثمار ،عدد  36-33الجريدة الرسمية ،الأمر  - 
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تعتبر مكملة لقوانين الاستثمار حيث تساهم في توفير المناخ الاستثماري  أخرىوجود قوانين  إلى الإشارةو تجدر 
 : ونذكر منها 
 أوت 02الموافق  20-25رقم  للأمر،المعدل والمتمم  0221جويلية سنة  51الموافق  28-21رقم  أمر 

 .المتعلق بتطوير الاستثمار 0225

  و المتضمن تشكيلة لجنة الطعن المختصة في  ،0221 أكتوبر 0الموافق  011-21مرسوم تنفيذي رقم
 . مجال الاستثمار و تنظيمها وسيرها

  نشاطات والسلع والخدمات ، يحدد قائمة ال 0221جانفي  55الموافق  28-21مرسوم تنفيذي رقم
 . و المتعلق بتطوير الاستثمار 0225 أوت 02الموافق  20-25رقم  الأمرمن المزايا المحددة في  ةالمستثنا

  بنك ومؤسسة مالية وشروط إقامة  تأسيس، يحدد شروط  0221سبتمبر  01الموافق  20-21نظام رقم
 .أجنبيةفرع بنك ومؤسسة مالية 

 :امتيازات الاستثمار في الجزائر والضمانات الممنوحة للمستثمرين. 1.3

التشريعات الجزائرية في مجال الاستثمار، فبموجب هذه  أهممن  36-33 والأمر 37-66يعتبر القانون  
التشجيعية  الإجراءاتفهي تضمنت مجموعة من ،مجال الاستثمار وكل ما يتعلق به واضح المعالم  أصبحالقوانين 

قوانين الاستثمار، وهي جاءت نتيجة مراجعة لكثير من  أفضلالضريبية والحوافز التي جعلت منها  فاءاتوالإع
 .والاستفادة من هذه التجارب أخرىالتجارب في بلدان 

عوامل  إلى إضافةفي البلاد،  والأمنيةالسياسية  الأوضاعمن أهمية قوانين الاستثمار هذه تحسن  دوما يزي 
 . التي يمكن تحويلها وتصنيعها الأوليةضخمة من المواد  إمكاناتالجزائر تمتلك  أن أهمها أخرى أساسية

في حالات  إلاعن حرية الاستثمار، وهي حرية شبه مطلقة  إعلانهولعل ابرز ما يقدمه قانون الاستثمار هو  
صريح عن مشروع غير مقيم يمكنه الت أوخاص مقيم  أومعنوي عام  أوكل شخص طبيعي   أن إلاستثنائية، 

ما هو متعارف عليه في قطاعات  إلافي مشروعه وليس هناك محرمات  يبدأترخيص و  إلىاستثماري ولا يحتاج 
 إنتاجوالصحة وما شابهها، وخلاف للك يمكن الاستثمار في جميع نشاطات  الأخلاقتؤثر على  أوممنوعة عالميا 

مشاريع  تأهيل إعادة أو الإنتاجتوسيع طاقات  أويد مشروع جد إقامةشكل يشاء مثل  بأيالسلع والخدمات و 
 .قائمة 

فيما يضمن القانون ،للك يحصل المستثمر على تسهيلات وكالة تطوير الاستثمار وخدماتها  إلى بالإضافة 
يخضع  أنالتشريع الجزائري حدد نظامين يمكن  أن إلى الإشارةحماية الاستثمار وجميع الضمانات اللازمة ، وتجدر 

لهما المستثمر، نظام عام يشمل كافة المستثمرين ويستفيدون من جميع المزايا و نظام استثنائي يشمل الاستثمارات 
 .ب تنميتها مساهمة خاصة من الدولة التي تنجز في المناطق التي تتطل
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  :الامتيازات الخاصة بالنظام العام. 1.2.1

تمنح للمستثمر، و  أناقل قدر ممكن من الامتيازات التي يمكن  أو الأدنىالنظام العام يضمن الحد  إن 
غير مقيم،  أوخاص، مقيم  أومعنوي، عام  أويستطيع الاستثمار تحت ظل النظام العام كل شخص طبيعي 

 .تأهيل مشاريع قائمة إعادة أوتوسيع الهيكلة  أويكون المشروع جديدا  أنويمكن 
يقوم بالتصريح بالاستثمار لدى وكالة تطوير  أنويجب على المستثمر للتمتع بمزايا هذا القانون العام   

يوما  63 أقصاهاخلال مدة  إياهارفض منحة  أوو يبلغ المستثمر بقرار منحه المزايا المطلوبة  (ANDI)الاستثمار
 .طلب المزايا إيداعمن تاريخ  ابتداءاً 

 : قسمين هما  إلىلاستثمار العام الممنوحة للمستثمرين يمكن تقسيم امتيازات ا 
 :امتيازات ممنوحة عند مرحلة انجاز الاستثمار  - أ

 6رحلة الانجاز، في مدة لا تتجاوز ـالنظام العام من امتيازات ضريبية عند م إطارتستفيد الاستثمارات في  
 :1سنوات وهي كما يلي

  في مجال الرسوم الجمركية على السلع المستوردة التي تدخل مباشرة في انجاز  %0تطبيق نسبة مخفضة تقدر بـ
 .الاستثمار

 من الرسم على القيمة المضافة على السلع والخدمات التي تدخل مباشرة في انجاز الاستثمار سواء   الإعفاء
  .محلية أوكانت مستوردة 

  والزيادة في رأس  التأسيسيةتخص العقود  %2.1تطبيق رسم ثابت في مجال التسجيل بنسبة مخفضة تقدر بـ
 .المال

 الاستثمار من الرسم العقاري ابتداءا من تاريخ الحصول عليه إطارالعقارية التي تدخل في الملكيات  إعفاء. 

 المشروع الاستثماري إطارمن ضريبة نقل الملكية على الاقتناءات العقارية المنجزة في  الإعفاء.  

 :مرحلة الاستغلال امتيازات ممنوحة عند - ب

 :2يستفيد الاستثمار ابتداءا من تاريخ الشروع في استغلاله من الامتيازات التالية  أنيمكن  
 الشركات والدفع الجزافي  أرباحسنوات من الضريبة على  خمس صاهاو أق سنتان أدناهاطيلة فترة  الإعفاء

 .والرسم على النشاط الصناعي والتجاري

                                                 
1
 المشار إليه سابقا 37-66من المرسوم التشريعي رقم  36المادة  - 

2
 المشار إليه سابقا 37-66من المرسوم التشريعي رقم  38المادة  - 
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 المشتريات من السوق المحلية للسلع المودعة لدى الجمارك والموجهة لتمويل المنتجات المعدة  تستفيد
 .من الحقوق والرسوم إعفاءللتصدير من 

  العمل في نظام الضمان الاجتماعي أربابعلى مساهمة  %1تخفيض نسبة. 

زيادة على الحوافز الضريبية وشبه الضريبة والجمركية المنصوص عليها في القانون العام تستفيد الاستثمارات  
 :1الآتيةمن المزايا  36-33 الأمرمن  7و3المنصوص عليها في المادتين 

 في  تطبيق النسبة المخفضة في مجال الحقوق الجمركية فيما يخص التجهيزات المستوردة والتي تدخل مباشرة
 .انجاز المشروع

 من الضريبة على القيمة المضافة فيما يخص السلع والخدمات التي تدخل مباشرة في انجاز  الإعفاء
 .الاستثمار

 إطار الاستثمار عوض فيما يخص كل المقتنيات العقارية التي تمت في من دفع رسم نقل الملكية ب الإعفاء
 .المعني

 :الاستثنائيالامتيازات الخاصة بالنظام . 2.2.1

النظام الاستثنائي وقد قسمها  إطارللمشاريع التي تنشأ في  إضافية وإعفاءاتمنح قانون الاستثمار حوافز  
 :2إلى

 : نظام المناطق الخاصة  .1

المناطق الخاصة، مثل المناطق  إطارللمشاريع التي تنشأ في  إضافية وإعفاءاتالاستثمار حوافز  نقانو منح  
و والمناطق المعدة للتوسع الاقتصادي،،( بلدية حددت وفق معايير اجتماعية واقتصادية 663)تطوير إلىالتي تحتاج 

 : هي  الإضافيةوالحوافز  الإعفاءات هذه

  البناء أساس بإشغالكليا   أوتتكفل الدولة جزئيا. 

   حدود الدينار الرمزي إلىتصل  أنمخفضة يمكن  الحكومية بأسعار الأراضييتم التنازل عن. 

  سنوات 52-1فترة تتراوح بين  إليوالرسم المهني  الأرباحمن الضريبة على  الإعفاءرفع مدة.  

  العمل في الضمان الاجتماعي أربابكليا بمساهمة   أوتتكفل الدولة جزئيا. 

  المستثمرة بنسبة نصف الخفض في النظام العام الأرباحعلى  إضافييطرأ خفض  الإعفاءبعد انتهاء فترة.  

 
                                                 

1
 المشار إليه سابقا 36-33من الأمر  36المادة  - 

2
 المشار إليه سابقا  37-66المرسوم التشريعي - 
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 :نظام المناطق الحرة  .2

 أساساالمناطق الحرة نشوء صناعات حديثة لات قدرات تنافسية عالية موجهة  إقامةتستهدف الجزائر من  
ويمكن تجاوز هذه النسبة في حال تعدت القيمة  ،داخل البلاد الإنتاجمن  20%بيع نسبة  إمكانيةللتصدير مع 

 . 20% نسبة الإنتاجالمضافة المحلية على 
غير مقيم ، الاستثمار داخل المنطقة الحرة في  أوخاص مقيم  أومعنوي عام  أوشخص طبيعي  لأيويمكن  

 بالأخلاقالمنتجات الممنوعة عالميا والمخلة  باستثناءللتصدير  أساساوالخدمات الموجهة  الإنتاججميع نشاطات 
علامات المصدر  أوالصناعية  أوالتي تخالف قواعد حماية حقوق الملكية الفكرية  أووالصحة  والأمنوالنظام 

 (الماركات)
 : الآتية  زو الحواف بالإعفاءاتويتمتع المستثمر داخل المنطقة الحرة  

 الرسوم على  باستثناءالجمركي  أومن جميع الضرائب والرسوم والاقتطاعات لات الطابع الضريبي  الإعفاء
 .(غير المرتبطة بالمشروع)لسياحية السيارات ا

  اللازمة لانجاز المشروع وتشغيله والخدماتحرية استيراد السلع.  

  من دفع الضمان وإعفاءحرية التخزين من دون تحديد المدة.  

  ومدة عقد العمل  الأجوربما فيها  للأطرافحسب عقود مرضية  الأجنبية أوتعيين اليد العاملة الجزائرية
 .ونظام الضمان الاجتماعي

 الضريبي لعوائد رأس المال الموزعة الإعفاء. 

 الأجانبعلى رواتب العمال  20% نسبةبضريبة  إلحاق. 

 : نظام الجنوب  .1

ما يقدمه النظام العام ونظام المناطق الخاصة تمنح الاستثمارات في مناطق الجنوب الكبير والطوق  إلى إضافة 
 :  أهمها إضافيةنوب حوافز الثاني للج

 : مناطق الجنوب الكبير  - أ

ليزي، تامنراست، إ، ار در أ:  ولايات هي لأربع الإداريةمشكل من الحدود  إقليميالجنوب الكبير فضاء  
 إلي بالإضافةمستوى هذه الولايات من كل الامتيازات التي تمنح في المناطق الخاصة،  علىويتمتع المستثمر  تندوف

 : وهي  الأخرىوالامتيازات  الإعفاءاتجملة من 
  للفوائد على قروض الاستثمار 50%تخفيض نسبة. 

  الصحراوية للمشاريع الزراعية الأراضياقتناء.  
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  البنايات القاعدية بأشغالتتكفل الدولة كليا.  

في مرحلة الاستغلال فيستفيد المستثمر انطلاقا من بداية الاستغلال ولمدة  أماهذا فيما يخص مرحلة الانجاز  
 :سنوات من  33

 والرسم  ،الشركات، الدفع الجزافي، الرسم على النشاط الصناعي والتجاري أرباحمن ضريبة  إعفاء
 .العقاري

 من تاريخ الحصول  الاستثمار من الرسم العقاري ابتداءا إطارالملكيات العقارية التي تدخل في  إعفاء
 .سنوات 52عليها ولمدة 

  أرباحضريبة  أومن قيمة ضريبة الدخل العام  %13تضمن قانون المالية خفضا بنسبة  5001وفي العام 
  .المقيمين في ولايات الجنوب للأشخاصسنوات  1الشركات وللك لمدة 

 :مناطق الطوق الثاني للجنوب - ب

 ،قلةر و بشار، غرداية، " للولايات التالية  الإداريةمشكل من الحدود  إقليميالطوق الثاني للجنوب فضاء  
ويتمتع المستثمرين في الولايات المذكورة بنفس الامتيازات المذكورة في ، بسكرة، الجلفة،غواط، الوادي الأ النعامة،

 :  إلى بالإضافةالمناطق الخاصة 
 للبنايات القاعدية الأشغالمن قيمة  %13تتكفل الدولة بـ.  

   الحكومية الأراضين التنازل عن من ثم %13تخفيض.  

 تخفيض نسبة الفوائد عن قروض الاستثمار. 

 :في مرحلة الاستغلال فإنه يستفيد المستثمرين من  أماهذا فيما يخص مرحلة الانجاز  
  العمل للضمان الاجتماعي أربابسنوات بمساهمة  1تكفل الدولة ولمدة. 

 الشركات، الدفع الجزافي، والرسم على النشاط الصناعي  أرباحسنوات من الضريبة على  1لمدة  الإعفاء
  .والتجاري

بالنسبة للاستثمارات التي  إضافيةامتيازات  أعطي 36-33 الأمرن إوزيادة على هذه الحوافز الجبائية والضريبية ف
 :1مثل فيتنجز في المناطق التي تتطلب تنميتها مساهمة خاصة من الدولة وهي تت

  والزيادات  التأسيسيةفيما يخص العقود  %3.7تطبيق حق ثابت في مجال التسجيل بنسبة مخفضة قدرها
  .في رأس المال

                                                 
1
 المشار إليه سابقا 36-33من الأمر  33المادة  - 
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  كليا بالمصاريف بعد تقيمها من الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار، فيما يخص   أوتكفل الدولة جزئيا
 .الضرورية لانجاز الاستثمار الأساسيةالمتعلقة بالمنشات  الإشغال

 الجمركية فيما يخص السلع المستوردة والتي تدخل مباشرة في انجاز  يق النسبة المخفضة في مجال الحقوقتطب
 .الاستثمار

 :يخص مرحلة الاستغلال فيستفيد المستثمر من  في ما أماهذا على مستوى مرحلة الانجاز  
 من الضريبة على الدخل و الشركات  أرباحسنوات من النشاط الفعلي من الضريبة على  52لمدة  الإعفاء

 الموزعة ومن الدفع الجزافي ومن الرسم على النشاط المهني الأرباحعلى  الإجمالي

 سنوات ابتداءا من تاريخ الاقتناء من الرسم العقاري على الملكيات العقارية التي تدخل  52لمدة  الإعفاء
 .الاستثمار إطارفي 

 :الضمانات الممنوحة للمستثمرين. 1.2.1
من خلال تصفحنا لمجموعة القوانين المتعلقة بتطوير وترقية الاستثمار، نجدها تؤكد على مراعاة المصالح المشتركة بين 

 :1توىب توفره خاصة على مسقة الواجالجزائر وبين الطرف المتعامل معها، وبالتالي فهي تبرز في الحقيقة عامل الث
 لضمانات التي تقدمها الدولة لصاحب الاستثمارا. 

 لالتزامات الدولية الناجمة بفعل الاتفاقيات المبرمةا.  

 التحكيم الدولي أوالجهات القضائية المختصة  إلىللجوء ا.  
 :الضمانات الممنوحة : أولاً 

صراحة على جدية الجزائر في تشجيع الاستثمار  المتصفح لقوانين الاستثمار في الجزائر يجدها كل تنص إن 
 36-33 الأمروتتأكد هذه الضمانات أكثر في  ،وحمايته من خلال تمكينه من المشاركة في النشاط الاقتصادي

منه ،  36،36،31،32تحت الباب الثالث منه بعنوان الضمانات الممنوحة للمستثمرين، حيث تعرضت المواد 
 :يمكن تلخيص هذه الضمانات في  الأساسهذه الضمانات وعلى هذا  إلىبالتفصيل 
 عليها لعدم المساس بالامتيازات المحص.  

 المستثمرة والعائدات الناتجة عنها الأموالتحويل رؤوس  إمكانية.  

 المعاملة بالمثل لكل المستثمرين.  

 والقانوني الإداريالطعن  إمكانية. 

                                                 
1
 762: تومي عبد الرحمان ،مرجع سبق ذكره ،ص - 
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 :الالتزامات الدولية للجزائر:  ثانياً 
، فان الدولة الجزائرية قد ةالحماي لإثباتكانت الضمانات المنصوص عليها في القانون غير كافية لوحدها   إلا 

على القدوم و تحميه من خلال الاتفاقيات المبرمة على  الأجنبيوفرت التزامات تشجع من خلالها الاستثمار 
 .الأطرافالمستويين الثنائي والمتعدد 

 .7336 غاية ديسمبر إلىالاتفاقات والاتفاقيات الدولية المسجلة  أهموالجدول التالي يبين 
 الاتفاقات والاتفاقيات الدولية( 2-1)جدول 

مدة  تاريخ التصديق تاريخ التوقيع الاتفاقية أوطبيعة الاتفاق  البلدان
 الصلاحية

رقم الجريدة 
 الرسمية

اتحاد المغرب 
 العربي

 3663-36 ــــ 33/93/17 32/70/9117 وضمان الاستثمارات  ترقية

قواعد التعاون  وإرساءتفادي الازدواج الضريبي 
 المتبادل في ميدان الضرائب على الدخل

 36/3663 ــــ 33/93/17 32/70/9117

 33/3662 سنوات 97 73/79/9111 92/73/9112 التشجيع والحماية المتبادلة للاستثمارات فرنسا

تجنب الازدواج الضريبي وتفادي التهرب والغش 
الجبائي ووضع قواعد المساعدة المتبادلة في ميدان 

 الضريبة على الدخل والثروة والشركات

 72/7337 ــــ 70/71/3773 90/97/3773

 66/7336 سنوات 97 91/99/3771 91/73/3771 متبادلة للاستثماراتضالتشجيع والحماية ال تونس

 76/3661 سنوات 97 32/72/9112 32/93/9111 الترقية والحماية المتبادلة للاستثمارات  اسبانيا 

تجنب الازدواج الضريبي ومنع التهرب الجبائي في 
 ميدان الضرائب على الدخل وعلى الثروة 

 21/7331 ــــ 32/71/3772 70/97/3773

 26/63 سنوات 97 72/97/19 91/72/9119 الترقية والحماية المتبادلة للاستثمارات  ايطاليا

ج الضريبي على الدخل والثروة زدوا تجنب الا
 وتفادي التهريب والغش الجبائي

 61/3663 ــــ 37/70/19 72/73/9119

الولايات المتحدة 
 21/3663 سنة  37 90/97/9117 33/71/9117 الاستثمارات تشجيع الأمريكية

 7338الجزائر ،، منشورات الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمارالاستثمار ،وزارة الصناعة و ترقية : المصدر 

 : الجزائري بالتحكم الدولي الإقرار:  ثالثاً 
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دقت الدولة الجزائرية على العديد من الاتفاقيات الدولية المتعلقة بهيئات التمويل والضمان القد ص 
  :للاستثمارات والتحكيم الدولي وتتلخص في الجدول التالي 

 الاتفاقيات الدولية المتعلقة بهيئات التمويل والضمان للاستثمارات والتحكيم الدولي( 2-2)جدول 
 تاريخ التصديق التوقيع ختاري طبيعة الاتفاقية الهيئات

الجريدة  رقم
 الرسمية

المتحدة  الأممهيئة 
(ONU) 

التي صادق عليها  الاتفاقية إلى بتحفظ الانضمام
المتحدة في نيويورك بتاريخ  الأمممؤتمر 

 القراراتوالخاصة باعتماد  52/21/5018
 وتنفيذها الأجنبيةالتحكيمية 

52/21/18 21/55/88 18/5088 

ربي للاستثمار المغالمصرف 
 والتجارة الخارجية

(BMICE) 

للاستثمار و التجارة الخارجية  إنشاء المصرف ألمغاربي
العنوف  رأسبين دول اتحاد المغرب العربي الممضاة في 

 بليبيا
52.20/20/05 50/21/00 11-5000 

الوكالة الدولية لضمان 
 11/5001 02/52/01 02/52/5001 الوكالة الدولية لضمان الاستثمار إنشاء (AMGI) الاستثمار

الاتفاقية الدولية لتسوية 
المنازعات المتعلقة 
بالاستثمارات 

(CIRDI) 

تسوية المنازعات المتعلقة بالاستثمارات بين الدول 
 11/5001 02/52/01 02/52/01 الأخرىورعايا الدول 

لتأمين  الإسلاميةالشركة 
وائتمان الصادرات 

(SIGICE) 

وائتمان  لتامين الاستثمارات الإسلاميةالشركة  إنشاء
 01/5001 00/21/01 00/21/01 الصادرات

 7338وزارة الصناعة و ترقية الاستثمار ،منشورات الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار ،الجزائر ،: المصدر 

 :المكلفة بالاستثمار الأجهزة. 1.1

لم  إلاالجارية، تبقى غير مجدية  الإصلاحاتخطوة واعدة في مجال  بأنهاالبيئة التشريعية مهما قيل عنها  إن 
 إصلاحاتفقد قامت الجزائر بعدة  ا التنفيذ الفعلي وفي هذا السياقالمؤسساتي، الذي يضمن له الإطاريوفر لها 
 . رالاستثماالفاعلة بتحريك  الإدارةمن خلالها هيئات ومؤسسات تكون بمثابة  أنشأت

 

نذكر منها بالخصوص وكالة ترقية ودعم  وأجهزةمن وكالات  رالاستثماومن أهم ما جاءت به قوانين  
الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمارات   ،(ENSEJ)الوكالة الوطنية لدعم وتشغيل الشباب  ،(APSI)الاستثمار 



 واقع مناخ الاستثمار في الجزائر --------------: الثانيالفصل 

 

87 

 

(ANDI)، المجلس الوطني للاستثمار (CNI)،  الشباك الوحيد(GU)،  صندوق دعم الاستثمارات(CSI)،  وزارة
 .(MIPI)الصناعة وترقية الاستثمار 

 :المجلس الوطني للاستثمار .1.1.1
تطوير الاستثمار، ويقترح كافة  إستراتيجيةالمجلس بمثابة الهيئة العليا المشرفة على وضع وتحديد  ايعتبر هذ 

ستثمر في ظل النظام المللاستثمار و  الوكالة الوطنية ينالتدابير التحفيزية للاستثمار ويفصل في اتفاقيات المبرمة ب
تستفيد من مزايا النظام  أنكما يقوم المجلس بتحديد المناطق التي يمكن وفي المزايا الممنوحة للمستثمرين،الاستثنائي، 
 .الاستثماري 

ته لا تعليما أومستقلة ولكن قراراته  إداريةالمجلس الوطني للاستثمار لا يمثل سلطة  أن إلى الإشارةومن المهم  
المكلفة بتطبيق النصوص القانونية الخاصة بترقية الاستثمار  الإداريةالجهات  إلىتوجه مباشرة للمستثمر ، بل توجه 

قانون  إطارالهيئات المستحدثة في  إحدىالوكالة الوطنية لترقية الاستثمار على وجه التحديد، ويعتبر المجلس  أي
7333

1. 
والمتعلق بصلاحيات المجلس الوطني  7336اكتوبر 36المؤرخ في 611-36رقم  يالتنفيذوحسب المرسوم  

 .2وتشكيلته وتنظيمه وسيره فانه يوضع المجلس تحت سلطة رئيس الحكومة الذي يتولى رئاسته
 :للمجلس الوطني للاستثمار الأساسيةالمهام :  أولاً 

 :  يأتييسهر المجلس على ترقية وتطوير الاستثمار وبهذه الصفة يقوم المجلس بما  
  تهايأولو  تطوير الاستثمار و إستراتيجيةيقترح. 

  في مجال تطوير  هدافلأأويوافق عليه ويحدد  إليهيدرس البرنامج الوطني لترقية الاستثمار الذي يسند
 .الاستثمار

 للاستثمار مع التطورات الملحوظةمة التدابير التحفيزية يقترح مواء.  

 تأسيس مزايا جديدة وكذا كل تعديل للمزايا الموجودةيدرس كل اقتراح ل. 

 افق عليها وكذا تعديلها وتحيينهاالمستثناة من المزايا ويو  يدرس قائمة النشاطات والسلع و. 

  افق عليها بالنسبة للاقتصاد الوطني ويو  أهميةيدرس مقاييس تحديد المشاريع التي تكتسي. 

  الاستثنائيتستفيد من النظام  أنفيما يخص المناطق التي يمكن  الإقليمتهيئة  أهدافيفصل على ضوء 
 . 7333 أوت 73المؤرخ في  36-33رقم  الأمرالمنصوص عليه في 

                                                 
1
 76الصادرة بتاريخ ، 11لاستثمار و تنظيمه وسيره ،عددالمتعلق بتشكيلة المجلس الوطني ل 783-33الجريدة الرسمية ،المرسوم التنفيذي  - 

 36:،ص 7336سبتمبر 
2
،الصادرة  62المتعلق بصلاحيات المجلس الوطني للاستثمار وتشكيلته وتنظيمه وسيره ،عدد  611-36الجريدة الرسمية،المرسوم التنفيذي  - 

 37:،ص 7336أكتوبر  33بتاريخ
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 يدرس الاتفاقيات ويوافق عليها.  

 يقيم القروض الضرورية لتغطية البرنامج الوطني لترقية الاستثمار. 

  التي يمكن اقتطاعها من الصندوق المخصص لدعم الاستثمار وترقيته النفقاتيضبط قائمة.  

  دعم الاستثمار وتشجيعه  إجراءيقترح على الحكومة كل القرارات والتدابير الضرورية لتنفيذ. 

  مالية ملائمة لتمويل الاستثمار ويشجع على للك  وأدواتوتطوير مؤسسات  إنشاءيحث على. 

  لات علاقة بالاستثمار  أخرىيعالج كل مسالة. 
 :تشكيلة المجلس الوطني للاستثمار : ثانياً 

 : لكرهم  تيالآ الأعضاءيتشكل المجلس من  

  .الوزير المكلف بالجماعات المحلية -

 .الوزير المكلف بالمالية -

 .الوزير المكلف بترقية الاستثمار -

 .الوزير المكلف بالتجارة -

 .بالطاقة والمناجمالوزير المكلف  -

 .الوزير المكلف بالصناعة -

  .الوزير المكلف بالسياحة -

  .الوزير المكلف بالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة -

 .والبيئة الإقليمالوزير المكلف بتهيئة  -

 :الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار .2.1.1
 7333أوت  73المؤرخ في  36-33من الأمر  36 بموجب المادة المنشأةالوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار  

تتمتع بالشخصية المعنوية والاستقلال المالي وتوضع تحت وصاية الوزير  إداريهي مؤسسة عمومية لات طابع 
 .1المكلف بترقية الاستثمار

 
  : ام الوكالةهم:  أولاً 

 :  الآتيةتتولى الوكالة تحت مراقبة وتوجيهات الوزير المكلف بترقية الاستثمار المهام  
                                                 

1
،الصادرة 62،المتعلق بصلاحيات الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار وتطويرها وسيرها، عدد  616-36 يالجريدة الرسمية ،المرسوم التنفيذ  

 36:،ص 7336أكتوبر  33بتاريخ 
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 :  الإعلاممهمة  (1
 ضمان خدمة الاستقبال لصالح المستثمرين في جميع المجالات الضرورية للاستثمار.  

  التنظيمات على التشريعات و  الأحسنبالتعرف  الأعمال لأوساطالتي تسمح  الضروريةجمع كل الوثائق
وتعالجها وتنتجها وتنشرها عبر انسب  ،قطاعيا اا في للك تلك التي تكتسي طابعالمتعلقة بالاستثمار بم

 .وتبادل المعطيات الإعلاموسائل 

  والمراجع  ،أشكالهاالحصول على المعطيات الاقتصادية بكل تسمح للمستثمرين ب إعلامية أنظمةوضع
 . هممشاريع لتحضيروالضرورية  نسبالأمصادر المعلومات  أو/التوثيقية و

  الجهوية وطاقاتها  المحلية و الأقاليموالشراكة والمشاريع وثروات  الأعمالوضع بنوك معطيات تتعلق بفرص
. 

  تحت تصرف المستثمرين من خلال كل دعائم الاتصال عند الاقتضاء وباللجوء  للإعلاموضع مصلحة
 .الخبرة  إلى

 :مهمة التسهيل  (2
 الشباك الوحيد الغير المركزي إنشاء.  

  تحديد كل العراقيل والضغوط التي تعيق انجاز الاستثمارات وتقترح على الوزير الوصي التدابير التنظيمية
  .والقانونية لعلاجها

  الشركات وممارسة  وإنشاء ،المتعلقة بالاستثمار والإجراءاتانجاز الدراسات بغرض تبسيط التنظيمات
اهمة عن طريق الاقتراحات التي تعرضها سنويا على السلطة الوصية في تخفيف والمس، النشاطات 
 .المؤسسات وانجاز المشاريع إنشاءعند  التأسيسيةوالشكليات  الإجراءات

 :مهمة ترقية الاستثمار  (1
  والصحافة المتخصصة الأعمالضمان خدمة الاتصال مع عالم.  

  في بلدان  أجريتعرضها كل الدراسات والمعلومات المتعلقة بالتجارب المماثلة التي  إطاراستغلال في
  .أخرى

 المماثلة وتطويرها الأجنبيةعلاقات تعاون مع الهيئات  إقامة.  



 واقع مناخ الاستثمار في الجزائر --------------: الثانيالفصل 

 

81 

 

  ترقية الاستثمار المقررة من  بإستراتيجيةالمشاركة في التظاهرات الاقتصادية المنظمة في الخارج والمتصلة
 .ة السلطات المعني

  لات الصلة في مهامها أخرىدراسية ومنتديات وتظاهرات  وأيامتنظيم لقاءات وملتقيات. 
 : مهمة تسيير الامتيازات  (4
  تنظيم المعلوم به الالمعايير والقواعد المحددة في  إلىتحديد المشاريع التي تهم مصلحة الاقتصاد الوطني استنادا

 .التي صادق عليها المجلس الوطني للاستثمار

  المحدد في  الإطارالسلطة الوصية وضمن  إشرافالتفاوض حول الامتيازات الممنوحة للمشاريع تحت
 .التشريع المعلوم به 

 مؤهلة  ،القيام بالتحقق من الاستثمارات المصرح بها من المستثمرين وكذا السلع والخدمات التي تشكلها
 .نشاطات والسلع المحددة عن طريق التنظيمللاستفادة من الامتيازات بالتقارب مع القوائم السلبية لل

 الجزئي للامتيازات  أوالقرارات والسحب الكلي  إلغاء. 
 : مهمة المتابعة  (5

  تثمرين الغير المقيمين المستقرينوالمتابعة لما بعد انجاز الاستثمار باتجاه المس والإصغاءتطوير خدمة الرصد. 

  تتعلق بالمشاريع المسجلة وبمدى تقدم انجازها الإحصائياتضمان خدمة.  

 التأكد من احترام التزامات المستثمرين فيما يتعلق بالاتفاقيات.  

  بة عنهاتتر المقتصادية الاتدفقات الشاريع وكذا المجمع المعلومات حول مدى تقدم. 
 :التنظيم والتسيير : ثانيا 

ويحدد التنظيم ،عام  أمينوصية ويسيرها مدير عام ويساعده يرأسه ممثل السلطة ال إدارةيدير الوكالة مجلس  
ويعين المدير العام ، الداخلي للوكالة بقرار مشترك بين الوزير الوصي ووزير المالية والسلطة المكلفة بالوظيفة العمومية 

المدير ويساعد  انفسه الأشكالبموجب مرسوم رئاسي بناءا على اقتراح من الوزير الوصي وتنهى مهامه حسب 
 الأشكالعام له رتبة مدير دراسات يعين بموجب مرسوم رئاسي وتنهى مهامه حسب  أمينالعام في تسيير الوكالة 

  .نفسها
القضاء  مأماجميع مصالح الوكالة ويتصرف باسمها ويمثلها  إدارةعن سير الوكالة ويمارس  والمدير العام مسؤول 

 .الإدارةويمارس السلطة السلمية على جميع مستخدمي الوكالة ويكلف بتنفيذ قرارات مجلس ،الحياة المدنية  وبأعمال

 :الشباك الوحيد. 1.1.1
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من المستثمرين تم استحداث هياكل لا مركزية جهوية  الإدارةوتقريب  الإداريةءات اجر الإ إتمامقصد تسهيل  
 الأجنبيةكما هو معمول به في كثير من البلدان   اللامركزيالشباك الوحيد  إقامةوقد تم ،على المستوى المحلي 

وشكليات  إجراءاتوالهيئات المعنية بالاستثمار وللك قصد تبسيط وتخفيف  الإداراتويضم هذا الشباك مختلف ،
 إدارةمكاتب ،الوكالة لاتها مكاتب الوكالة ،ويضم الشباك الوحيد داخل المؤسسات وانجاز المشاريع  تأسيس
ومأمور ،العمل ،التهيئة العمرانية والبيئة ،الوطنية  الأملاك،السجل التجاري ،بنك الجزائر ،الضرائب ، الجمارك

 .المجلس الشعبي البلدي
مهام الشباك الوحيد في القيام بالشكليات التأسيسية للمؤسسات  36-33 الأمرمن  (76)وتحدد المادة 

 .1كل صاحب مشروع يود الاستفادة منها وينشأ على مستوى كل ولاية  إلى الإداريةوتقديم الخدمات 
 : الآتيةوالشباك الوحيد على مستوى الولاية يقوم بالمهام  

 الإيداعيسجل ممثل الوكالة التصريحات بمشاريع الاستثمار وطلبات منح المزايا و يسلم في الحال شهادات  .5
 .قديم كل المعلومات الضرورية للمستثمرينبت أيضاف لويك ،لجميع الاستثمارات المصرح بها

يسلم في اليوم نفسه شهادة عدم سبق التسمية ويسلم  أنيتعين على ممثل المركز الوطني للسجل التجاري  .0
 .في الحال الوصل المؤقت الذي يمكن المستثمر من القيام بالترتيبات الضرورية لانجاز الاستثمار

المعلومات الجبائية الكفيلة بتمكين المستثمرين من تحضير زيادة على تقديمه  الضرائب يكلف ممثل .0
  .انجاز المشروع أثناءالجبائية  الإدارةمشاريعهم بمساعدة المستثمر في علاقته مع 

عيته القانونية وكذا لعرض العقاري العمومي وبموقعه ووضالمستثمر بتوفر ا بإعلامالدولة  أملاكيكلف ممثل  .1
 .مستوى سعره

الجمركة بمناسبة  الإدارةالتي تشترطها  الترتيبات إتمامالمستثمر ومساعدته في  بإعلاميكلف ممثل الجمارك  .1
 .تنفيذ المزايا أوانجاز مشروعه 

ض طة بالحصول على رخصة البناء والرخالترتيبات المرتب إتماميكلف ممثل التعمير بمساعدة المستثمر في  .1
 .المتعلقة بحق البناء الأخرى

 أيضا الأثرودراسة  الإقليمالمستثمر عن الخارطة الجهوية لتهيئة  بإعلاموالبيئة  الإقليميةممثل التهيئة  يكلف .1
الكبرى كما يساعد المستثمر للحصول على التراخيص المطلوبة فيما يخص حماية  والأخطارعن المخاطر 

 .البيئة 

                                                 
1
،الصادرة 62،المتعلق بصلاحيات الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار وتطويرها وسيرها، عدد  616-36 يالمرسوم التنفيذالفصل الثالث من   

 7336أكتوبر  33بتاريخ 
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لعمل ويتولى الاتصال مع الهيئة المكلفة بتسليم يعلم ممثل التشغيل المستثمرين بالتشريع والتنظيم الخاصين با .8
 .الآجالقرار في اقرب  إصداررخصة العمل وكل وثيقة مطلوبة وفق التنظيم المعمول به بهدف 

المجلس الشعبي البلدي بالتصديق على كل الوثائق الضرورية لتكوين ملف الاستثمار ويتم  مأموريكلف  .0
 .التصديق على الوثائق في الحال

 :لها علاقة بالاستثمار منها أخرىو هياكل  أجهزةهذه الهياكل هناك  إلى بالإضافة 
 .الهياكل التقنية المختصة لدعم ومتابعة انجاز المشاريع -

 .شبكات معلومات وطنية ودولية -

 .صندوق دعم الاستثمار -

 .حافظة عقارية للمستثمر -

 :مناخ الأعمال و فرص الاستثمار في الجزائر: المبحث الثاني 

 :عوامل مناخ الاستثمار في الجزائري. 1.2
الاقتصادية والاجتماعية و السياسية بعد مرحلة اقتصادية صعبة في  الأوضاعتعيش الجزائر اليوم مرحلة تعزيز  

، وتجلى للك ببروز  الأخيرةالتي عرفتها الجزائر في السنوات  والأهليةات وبعد الاضطرابات السياسية يأوائل التسعين
للك نتيجة لتنفيذ برنامج  ويأتيلائل مشجعة بأن الاقتصاد الجزائري قد بدأ يسير  في منعطف ايجابي جديد ، د

وات عدة لتحرير خط، والذي شمل  3661ا من العام لي ابتداءتصحيح اقتصادي بالتوافق مع صندوق النقد الدو 
 .ليعطي دفعة إضافية للاقتصاد الجزائريالاقتصاد وتقوية دور القطاع الخاص ، وجاء ارتفاع أسعار البترول 

هي  أساسيةة الى ثلاثة عناصر ـاخ الاستثمار في الجزائري فهي متعددة ومتنوعة ، وهي مقسمـأما عوامل من 
 : 

 .الاقتصادي  الأداء -

  . والإداريالتشريعي  الإطار -

 . التنافسيةالمؤهلات الخاصة والعناصر  -
 :الأداء الاقتصادي. 1.1.2

التدهور  قفالشامل الذي ساعد على و  الإصلاحإن النتائج الايجابية للاقتصاد الجزائري تحققت نتيجة  
 :يلي  ما الإصلاحهذا  أهدافالاقتصادي ، وبدل جميع المعطيات والمؤشرات وكانت من بين 

 .تحقيق الانفتاح الاقتصادي  -
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  . استعادة قوة ميزان المدفوعات -

  . ت الحادةلتقلبااستقرار سعر صرف الدينار والتخلص من  -

  . زيادة معدل النمو الاقتصادي -

  . قياسية مستوياتخفض معد التضخم الذي بلغ  -

 . واعتماد اقتصاد السوق الأسعارتحرير  -

 :ن تحليل مناخ الاستثمار يعتمد على دراسة المؤشرات التالية إ، ف الأهدافوبناء على هذه  
 : شر النمو الاقتصاديمؤ : أولا 

المحلية  الإنتاجية، و الطاقة غالبا ما يستخدم هذا المؤشر للدلالة على مستويات التطور الاقتصادي من جهة 
 .1يستخدمها المستثمرون في اتخال قراراتهم الاستثماريةالمؤشرات التي  أهممن جهة ثانية ، كما يعد من 

 :وعلى هذا الأساس فقد عرف النمو الاقتصادي في الجزائر تطورا ملحوظا مثلما يوضحه الجدول التالي  

 معدل نمو الناتج المحلي الحقيقي (2-3)الجدول 
 2222 2225 2224 2221 2222 2221 2222 1111 الوحدة البيان

الناتج المحلي 
الإجمالي  

GDP 
 1110.5 1010.1 1251.0 1118.0 1115.5 1012.8 1512.0 1210.1 مليار د ج

الناتج المحلي 
الإجمالي  

GDP 
 550.0 520.5 81.2 18.2 11.5 11.0 11.1 18.8 مليار دولار

 معدل نمو
النائح المحلي 

 الإجمالي
% 0.0 0.0 0.1 1.1 1.0 1.0 1.5 0.1 

Source :www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2007 

حقق نموا  أين 7336ملحوظ منذ سنة بشكل  الإجمالينمو الناتج المحلي  ارتفاع(6-7)يلاحظ من الجدول 
 % 6.6ل ـسج أين 7336ة ـحتى سن %1من  انخفاضا لأقلومنذ تلك السنة لم يسجل  % 6.6يقدر  امعتبر 

هذه المعدلات المرتفعة في النمو ستضل مرتفعة حتى نهاية  أن إلىوتشير تقديرات وزارة المالية والجهات المختصة 
 .ينتهي برنامج دعم النمو  أين الأقلعلى  7336

 : مؤشر السياسة النقدية : ثانيا 
استخدام معدل التضخم كمؤشر يعبر عن السياسة النقدية ، وعليه فان الارتفاع في  إلىعادة ما يتم اللجوء  

للك من  يتبع الثقة بالعملة الوطنية ، وما ل تدنيلمناخ الاستثماري من خلاا إفساد إلىمعدل التضخم يؤدي 
 .المال  رأس و  الأرباح و ى سياسات التسعير وتكاليف الإنتاج مباشرة عل تأثيرات

                                                 
1
  761:تومي عبد الرحمان ، مرجع سبق ذكره ،ص - 
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القصير  الأجللات  الأنشطة إلىه المستثمر إلى تشويه النمط الاستثماري ، حيث يتجكما يؤدي التضخم  
 .ة ويبتعد عن الاستثمارات المنتجة يسالمعادن النف أوالمضاربة في المباني  أو، 
 والحفاظ،  الأسعار ضمان استقرار إلىتبع سياسة نقدية تهدف أن ت إلىة العمومية طوهذا ما دفع بالسل 

والاستثماري  الإنتاجيعلى استقرار القيمة الخارجية للعملة الوطنية ، وتوفير التمويل المناسب لدعم النشاط 
 . 1لمختلف القطاعات

لمستهلكر ام القياسي لأسعاقر ال( 2-7)جدول   
يةئونسبة م: الوحدة                    

 السنوات 

 البيان

7333 7333 7337 7336 7332 7331 7336 

متوسط التغير السنوي في الرقم القياسي 

 لأسعار المستهلك

3.62 2.76 3.27 7.16 6.16 3.62 7.16 

 7336الديوان الوطني للإحصائيات ،الجزائر بالأرقام ،: المصدر 
المستهلك انخفاض  لأسعاروتوضح معدلات التضخم والمقدرة بمتوسط التغير السنوي في الرقم القياسي  

حيث بلغ  7332بالمقارنة مع عام   % 3.62 حيث بلغ معدل التضخم 7331خلال عام  الأسعارمعدل نمو 
 الأسعارارتفاع  أسباب أهمومن ، %7.16حيث بلغ  7336عند مستوى مقبول خلال عام  مع بقاءه 6.16%

هو زيادة حجم النشاط ، %6.1حيث بلغ معدل التضخم  7336من سنة  ابتداءا الأخيرةفي السنوات 
 إلى افةإضالحكومي الاستثماري ،  الإنفاقالاقتصادي والطلب المحلي ، وزيادة السيولة الناتجة عن ارتفاع مستوى 

 أسعارارتفاع  إلىدوره ب أدى، والذي  والائتمانالنقدية  الكتلةالخاص المرتبط بارتفاع معدلات نمو  الإنفاقارتفاع 
تخفيض الدعم  أهمهامن  الأسعارفي ارتفاع  أخرىمستويات قياسية ، كما ساهمت عوامل  إلىالعقار التي وصلت 
 .2الأساسيةالمقدم لبعض السلع 

 :اسة المالية يالسمؤشر : ثالثا 
، فقد تم تحقيق فائض قياسي يقدر بـ  7331لقد تحسن وضع الموازنة الحكومية بشكل كبير خلال عام  

ة  جخلال السنوات السابقة ، وتعكس هذه التطورات في الموازنة الحكومية بدر  تحقيقهيفوق كثيرا ما تم  32.66%
 .ارتفاع أسعار النفط  اءالإيرادات النقطية جر كبيره الارتفاع الملحوظ في 

 العامة  الإيرادات - أ

 إلى لتصل الأخيرةكبيرة خلال السنوات  العامة ارتفعت بصورة الإيرادات أن إلىير البيانات المتاحة تش 
النفطية بدرجة كبيرة في  الإيراداترتفاع إلى ا الإيرادات، ويعزى الارتفاع الكبير في  7331خلال عام  23.66%

                                                 
1
 33:،ص 7332ابوظبي، ، صندوق النقد العربي ، الوضعية النقدية و سير السياسة النقدي في الجزائر، محمد لكصاسي - 

2
  73: ،ص 7336،سبتمبر  ي، أبو ظب 76صندوق النقد العربي ، التقرير الاقتصادي العربي الموحد ،عدد- 
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 الإيراداتمن  الأخرىالقيم المطلقة لجميع البنود  أن إلى الإشارة  تجدر، و  النفط أسعارضوء الارتفاع الملحوظ في 
 .غير الضريبة والدخل من الاستثمار  والإيراداتالضريبة  الإيراداتككذلك     ارتفعتقد 

 :النفقات العامة - ب

 : لقد كانت النفقات العامة خلال السنوات الأخيرة تتزايد بشكل مستمر كما يوضحه الجدول التالي  

 الفائض أو العجز في الموازنة الحكومية( 1-0)جدول - ت
 (مليون دولار)الوحدة                                                                                       

 0221 0221 0220 0220 0225 0222 البيان

 10.252 02.001 01.128 02.558 50.181 02.011 إيرادات عامة 

 01.011 01.881 50.810 50.081 51010 51115 نفقات عامة 

 51201 1210 1011 500 0050 1001 العجز أو الفائض في الميزانية 

 www.amf.org.ae: انظر الموقع   0221منشورات صندوق النقد العربي ،: المصدر  - ث

مليون دولار  76661 حوالي بلغ 7331العام خلال عام  نفاقالإ إجمالي أن (1-7)و يلاحظ من الجدول 
الذي ارتفع بصورة منتظمة منذ  الإنفاق أن إلى الأخيرة ، وتجدر الإشارةله خلال السنوات  الأعلىو هو المستوى 

وتوضح هذه التغيرات ، الرأسمالي والإنفاقالجاري  الإنفاقوهما  الرئيسيينالجديدة قد حدث في البندين  الألفيةبداية 
قد ارتبط  ألتوسعيهذا النهج  أن، ويلاحظ  الألفيةتوسعية منذ مطلع  أصبحتالسياسة المالية قد  أنبشكل عام 

  الإجماليوقيمة الناتج المحلي  الإيرادات إجماليزايدة في قيمة تبالقفزات الكبيرة والم 7337منذ عام 

 :والإداريةالتطورات التشريعية . 1.3.1

المتعلقة بالاستثمار ،  الإدارية وأنظمتهاوتعديلات مختلفة على تشريعاتها  إصلاحاتالجزائر  دخلتأ 
الوكالة   إلىكلت التعاطي مع المستثمرين  أو التشجيعات و قانونا خاصا يتضمن الكثير من الحوافز و فأصدرت

الجبائية والجمركية وفي تشريعاتها الاجتماعية المتعلقة باليد  أنظمتهاالنظر في  أعادت الوطنية لترقية الاستثمار ، و
 .الصناعية الحرة  المنطقةالعاملة ، كما تم انجاز مشروع 

. 

 :1الأتيالجزائر وللك على النحو  أنجزتهاالتي  والإداريةالتطورات التشريعية  أهموفي ما يلي  

 :القانون الجديد لدعم الاستثمار :  أولاً 

                                                 
1
 7338منشورات الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار ،استثمر في الجزائر ،الجزائر ،- 
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 :هي  أساسيةمحاور  الاستثمارالجديد لدعم يتضمن هذا القانون  

حرية التجارة والصناعة مضمونة  أنتنص على  في الدستور العام للبلاد و مكرسةي وه :حرية الاستثمار  (5
 .وتمارس في إطار القانون 

قطاعات  أو تهمين المستثمرين مهما كانت جنسياتنص على المساواة ب و :حماية وضمان الاستثمار  (0
المنظمات  إلىالجزائر  انضمت الأمرالمال ، ولتأكيد هذا  ورأس الأرباحهم ، وعلى حقهم في تحويل نشاط

جميع الاتفاقات وقعت على  المتعلقة بضمان الاستثمار وحمايته ، و الإقليميةوالمؤسسات الدولية و 
 :علقة به ومنها تالم

 الاتفاقية المتعلقة بالاعتراف وتنفيذ قرارات التحكيم الدولي.  

 اتفاقية المركز الدولي لتسوية النزاعات بين المستثمرين والدول المضيفة.  

 ن الاستثمارات اتفاقية الوكالة المتعددة الطرف لضما. 

  الاتفاقية العربية الموحدة لاستثمار الأموال العربية في البلدان العربية. 

 ة لضمان الاستثمار يالاتفاقية المغارب. 

 حماية الملكية الصناعية والفكرية.  

  الانضمام إلى المؤسسة العربية لضمان الاستثمار. 

جهاز خاصا  فرةالجزائر و  أنبحيث  همحيطو  كل المعلومات المتعلقة بالاستثمار  يقصد به :مبدأ الشفافية  (0
 .تكلفة  أوييز تمدون مهمته توفير المعلومات إلى المستثمرين بصفة عادية 

 :مار ثالوكالة الوطنية لتطوير الاست:  ثانياً 
في مراحل  وتتابعه توالتوجيهاريحات ثمر ، فتقدم له التصأنشئت الوكالة لتكون المخاطب الوحيد للمست 

المساعدة والدعم حسب طبيعة المشروع ، كما تعمل الوكالة على الترويج  أ بالنشاط ، وتمنحهاستقرار المشروع والبد
 .الاستثمارية  لفرصل
 
 

 : الجبائيالنظام :  ثالثاً 
 : الآتيةيتضمن النظام الجبائي البنود  
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ألف دينار جزائري ،  63من المداخيل التي تتجاوز  % 23 و % 3راوح بين ـوتت :الضريبة على الدخل  .5
 . % 63ة سبالصافية بن أرباحهاع ضريبة على دفالشركات فت اأم

 .والمرتبات  الأجورعلى  % 6:  الدفع الجزافي .0

  .الأعمالعلى  رقم   % 7.11تقدر بـ  :الضريبة على النشاط المهني  .0

 :النظام شبه الجبائي :  رابعاً 
 .للأجور الإجماليةمن الكتلة  % 72العمل في النظام الاجتماعي ويعادل  أربابفي مساهمة  أساسايتمثل  

 : التشريع الاجتماعي :  خامساً 
يتعلق هذا البند بالعلاقة بين الدولة ورب العمل والعمال ، بالنسبة لليد العاملة المحلية يبرم العقد بحرية مع  

 الأجنبيالعامل  أماقانونا ،  ةالمحدد للأجور الأدنىيقل عن الحد  ألاالعامل من دون تحديد المدة ولا المرتب شرط 
 أشهرمدتها بين ثلاثة  تتراوحرخصة  ةالمختصو تمنحه المصالح  أشهرثلاثة   هتجاوز عقد إلاعمل  إجازة إلىفيحتاج 

 .وسنتين قابلة للتجديد 

 :المؤهلات الخاصة والعناصر التنافسية. 1.1.2

فلديها موقع جغرافي مميز يتوسط بلدان  ن المؤهلات الخاصة والعناصر التنافسيةتتمتع الجزائر بالكثير م 
شعبها وتملك ثروة من الموارد البشرية ف لإفريقياان أوروبا الغربية ، وتمثل مدخلا المغرب العربي وعلى مقربة من بلد

 .كفاءات عالية لشباب ومنفتح على التعليم ولديه  في سن ا
ستثمارات في هذا المجال لزيادة ا إلىقود عدة وهي تحتاج منذ ع بناؤها لك الجزائر قاعدة صناعية كبرى تموتم 

وفق مواصفات  أنشأتالمؤسسات الصناعية الجديدة  أنبهدف كفاية السوق المحلية والتصدير ، مع العلم  الإنتاج
 .عمدت الصناعات القديمة إلى برامج تأهيل لمواكبة التطور  عالية ، في حين

 توسطيةالأورو م ةالشراكمن جهة ثانية باشرت الجزائر عملية الانضمام إلى المنظمة العالمية للتجارة وعقد  
 .وهذا الآمر سيوسع من أفاق التصدير ويوفر مجالات النجاح للمشاريع الاستثمارية 

إنتاجا احتياطي من البترول والغاز والمعادن المتنوعة ، كما تمتلك  أهمهاوتمثلك الجزائر موارد طبيعية متنوعة  
 : منها  أخرىوهناك مؤهلات  الأوليةثروتها من المواد  إلىحيا يضاف فلا

 :حجم السوق :  ولاً أ
مليون نسمة ، تستورد البلاد الكثير من المواد المصنعة للاستهلاك  63يد عن كان الجزائر يز عدد س 

ضمن دول المغرب العربي بمعيار الناتج المحلي  الأهمين هي لوالتجهيز ، وتبقى السوق الجزائرية من وجهة نظر المحل
وقربها من دول  لإفريقياكالعامل الجغرافي الذي جعل موقعها متميز كبوابة   أخرىعدد السكان ، مع مزايا  إلى الخام
 . أوربا
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 :البنية التحتية :  ثانياً 
 :واهم عناصر هذه البنية  متزايداا و الجزائر بنية تحتية متطورة لخدمة اقتصاد يشهد نم أنجزت 

  :شبكة النقل .1

العوامل التي يرتكز عليها النشاط الاقتصادي وقد حققت الجزائر منجزات  أهمتمثل شبكة المواصلات احد  
 هذه الدولة لهذا القطاع ومن بين أولتههامة في ميدان تطوير وتنمية قطاع المواصلات بفضل الاهتمام البالغ الذي 

 :1نذكر المنشآت
بـ  إفريقياكثافة في   لأكثرا أصبحتفي الجزائر مستوى مرتفعا بحيث  المعبدةبلغت شبكة الطرقات  :الطرق - أ

من المسافرين ،  % 83من السلع والبضائع و  % 63 كلم ، وتتحمل هذه الشبكة حوالي  333.333
 الأساسبذل المزيد من الجهود لصيانتها وتجديدها ، وعلى هذا غير كافية وتحتاج ل أصبحت أنها إلا

 :نذكر منها  7371 لأفاقبادرت الدولة في تنفيذ مشاريع جديدة 

كم والمبرمج رابطة   3736بتلمسان على طول  عنابهق البري الساحلي شرق غرب الذي يربط يالطر  -
 .الدار البيضاء  –السريع تونس  ألمغاربيبالطريق 

 .الشروع في انجاز الطريق العابر للهضاب العليا  -
وتعمل ، 7337كلم مكهرب سنة 73كلم منها   2873الشبكة حوالي ول بلغ ط :السكك الحديدية - ب

 : اهأهمالجزائر حاليا على تدعيم شبكة السكك الحديدية من خلال انجاز العديد من المشاريع من 

 .(بشار /ةمشري، تبسه/البواقي أم)كلم من السكك الحديدية   633 الشروع في تطبيق برنامج -
وقد ( الكهربائية  يةبالشبكالعاصمة  إيصالواد عيسى ، /  رزيو ، تيزي وزوأ/  ألسانية) مشاريع رئيسية  6 -

 .كلم من هذا المشروع   63تم انجاز 
 ميناء صغير ، و 77متفاوتة و  راتقدميناء تجاريا لات  33الوطني من  ألمرفئييتكون النظام  :ئ الموان- ت

من التبادلات التجارية الخارجية  % 63مينائين مختصين في نقل المحروقات ، وميناء واحد للترفيه ، وتتم 
يق النقل البحري ، ويعتبر توسيع ميناء الجزائر من بين عشرات المشاريع التي تخص القطاع للجزائر عن طر 

جديدة للصيد  موانئ 6وتسليم  ،، الغزوات عنابهفي كل من ميناء وهران ،  الأرصفةالبحري ،مثل تعزيز 
  .البحري

                                                 
1
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مطارات دولية درجة  36و  أولىمطارات دولية درجة  31مطار فيها  26يوجد بالجزائر  :المطارات - ث
فيما  0220من سنة  الأولمطار وطني ، وتمثلت الانجازات في هذا المجال خلال السداسي  58ثانية و 

 :يلي 

  .إعادة تهيئة مدرج هبوط الطائرات بمطار سطيف -

 .إنجاز المدرج الثاني في مطار قسنطينة  -

 .تدعيم موقف الطائرات بمطار بوسعادة  -
 :المحيط التقني  .2

الجزائر التطورات التكنولوجية في العالم من اتصالات حديثة ومعلوماتية بتطبيقاتها  المختلفة ، وللك تواكب  
 : 1النشاط الاقتصادي والاجتماعي أوجهفاعلة وهامة لضمان نجاح مسار ترقية وتطوير مختلف  أداة أنهاباعتبار 

 الخدمات الهاتفية  - أ

والتجار  تراداالإلحساب  % 63مليون خط ، منها  7.7لهاتف الثابت بالجزائر على حوالي تحتوي شبكة ا 
يصل  أنيتوقع  إلكبير من قبل الجزائريين ،   إقبالفيما يخص الهاتف النقال فهو يشهد  أماالمؤسسات ،  و والمصالح

 .ملايين مشترك  8عن  ليق ما لا إلى 7331عدد المشتركين مع نهاية 
 :خدمة شبكة الانترنت - ب

الاستفادة من خدمات شبكة الانترنت والتقنيات المرتبطة بها من خلال ارتباطها بهذه  إلىر ئلقد سعت الجزا 
العلمي والتقني ، وقد قدر عدد الهيئات المشتركة في الانترنت  والإعلامعن طريق مركز البحث  3662الشبكة عام 

في القطاع الاقتصادي  133في القطاع الطبي و  13 في القطاع الجامعي و 333هيئة منها  833ب  3666سنة 
باس بها فيما يخص سهولة  ن الجزائر تحتل مكانة لاعف المسجل فإفي القطاعات الأخرى ، ورغم الض 313و 

 .الحصول على خدمة الانترنت وسرعتها مقارنة ببعض الدول العربية 
 :الإقليمية والدوليةوضع الجزائر في المؤشرات . 1.1

انين بها ، وهذا من خلال اصدرا العديد من القو  الاستثماريا لتحسين مناخ أولت الجزائر اهتماما متناملقد  
ث العديد من المؤسسات والهيئات ، والمصادقة على العديد من الاتفاقيات المتعلقة بالاستثمار ، والتشريعات ، وبع

 .ت والندوات العالمية والمشاركة في العديد من الملتقيا
 إلاالتي بذلتها الجزائر لاستقطاب الاستثمار وتشجيعه ،  الإجراءات لكن رغم كل هذه الجهود والمساعي و 

والمؤسسية وللك بغية تحسين  الإدارية لتذليل العراقيل والمعوقات الإضافيةالمزيد من الجهود  إلىاجة أنها لازالت بح
 .لمناخ الاستثمار  الإقليمية وضعها في المؤشرات الدولية و

                                                 
1
 772:برحومة عبد الحميد ،مرجع سبق ذكره ،ص- 
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 :مؤشرات التنافسية. 3.1.1

المؤشرات العالمية المعتمدة من طرف المستثمرين في الحكم على  احدثو  أهمتعتبر المؤشرات الخاصة بالتنافسية من 
ؤشرات بين هذه الممن معرفة قدرة البلدان على توفير مزايا تنافسية ومن  الأجنبيةمناخ الأعمال ، وتمكن الشركات 

: 1نذكر  

 : مؤشر التنافسية العالمي  :أولا
 سنويا عن المنتدى الاقتصادية العالمي( Global Competitiveness)العالمي ةالتنافسييصدر مؤشر  

 (W.E.Forum)  عامة في تشكيل السياسات الاقتصادية وتوجيه قرارات الاستثمار ، ويتكون من  أداة، ويعتبر
 : مؤشرين هما 

وهو مؤشر مركب يعكس تنافسية الاقتصاد الكلي ويتكون من تسعة مؤشرات  :النمو للتنافسية مؤشر  (5
المؤسسات العامة والخاصة ، مؤشر البنية التحتية ، مؤشر الاستقرار على مستوى  ءمؤشر أدا: وهي 

التكنولوجية ، مؤشر تطور بيئة الأعمال ، مؤشر  الاقتصاد الكلي ، مؤشر كفاءة السوق ، مؤشر الجاهزية
شمل هذا المؤشر وقد ، زاميشر الرعاية الصحية والتعليم الإلالابتكار ، مؤشر التعليم العالي والتكوين ، مؤ 

 7331لعام دول عربية  6دولة منها  366مقارنة ب  7336دول عربية خلال عام  33ها مندولة  371
 7336لميا خلال عام عا 66فت في المرتبة نصفقد ملحوظا في هذا المؤشر ا نس، وقد سجلت الجزائر تح

 . 7331لال عام عالميا خ 87فة في الرتبة بعدما كانت مصن

وهو مؤشر مركب يعكس تنافسية الوحدة الاقتصادية من خلال مؤشرين  :مؤشر الأعمال للتنافسية  (0
قياس العوامل الداخلية التي تؤثر على  إلىمؤشر عمليات استراتيجيات الشركة الذي يستند : فرعيين هما 

، ة الأعمال في القطر على أساس مسوحات ميدانية يئإنتاجية الوحدة الاقتصادية ، والثاني مؤشر لنوعية ب
 المؤشر حيث، وقد سجلت الجزائر تحسنا ملحوظا في هذا  7331دولة عام  373شمل هذا المؤشر وقد 

 .7331عالميا سنة  61مقارنة بالرتبة  7336عالميا خلا ل عام  81صنفت في الرتبة 

. 

 7336مؤشر التنافسية العالمي ( 6-7)جدول 
  المؤشر الأعمال التنافسية الترتيب عالميا  قيمة مؤشر النمو للتنافسية الترتيب عالميا  الدولة الترتيب عربيا

 551/ 0221 دولة  0221/501

 دولة 

 دولة 551/ 0221 دولة  505/ 0221

 01 01 1.15 01 02 تونس 5

                                                 
1
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 01 81 0.02 80 11 الجزائر 0

  www.weforum.orgاعتمادا على الموقع الباحث  إعدادمن : المصدر 

، وقد سجلت الجزائر تحسنا  7331دولة عام  373 قد شمل هذا المؤشر أن (6-7)يلاحظ من الجدول 
 .7331عالميا سنة  61مقارنة بالرتبة  7336عالميا خلا ل عام  81ملحوظا في هذا المؤشر حيث صنفت في الرتبة 

 : مؤشر التنافسية العربي  :ثانيا
التنافسية الكاملة ،  مؤشر التنافسية الجارية ومؤشر: يعتبر هذا المؤشر مركبا يتكون من مؤشرين فرعيين هما  

الي كما ، هو موضح مكونا تشكل المؤشر الإجم 61يدخل فيها  فرعيةتحت  كل منها مؤشرات  تحت و يندرج
 :بالشكل التالي

 مكونات مؤشر التنافسية العربية( 3-7)الشكل 

 

  

 

 

 

 

 

 37:ص، 736 للتخطيط ،الكويت ،المعهد العربيملخص تقرير التنافسية العربية ،: المصدر 
 :مؤشرات تحت فرعية تشمل  أربعةمن ( مؤشر التنافسية الجارية )  الأوليتكون المؤشر الفرعي 

  . متغيرات 36يتكون من  :مؤشر الأداء الاقتصادي الكلي  .5

 :مؤشرات تحت فرعية  أربعيشمل :  الأعمالمؤشر بيئة  .0

  متغيرات 31يتكون من :  الأساسيةمؤشر البنية التحتية :  الأولالمكون. 

  متغيرات 2يتكون من : خل الحكومة في الاقتصاد مؤشر تد: المكون الثاني. 

  متغيرات  6يتكون من : مؤشر الحاكمية وفاعلية المؤسسات : المكون الثالث. 

  متغيرات 8يتكون من : مؤشر جالبية الاستثمار : المكون الرابع. 

 مؤشر التنافسية العربية 

 التنافسية الكامنة التنافسية الجارية 

 الأداء الاقتصادي الكلي

 الحاكية وفاعلية المؤسسات 

 الاسواق والتخصص 

 بيئة الأعمال والجاذبية 

 الإنتاجية التكلفة

 بالبنية التحتية الأساسية 

 

 جاذبية الاستثمار

 

 تدخل الحكومة في الاقتصاد

 

 الطاقة الابتكارية

 وتوطين الثقافة

رأس المال 

 البشري

البنية التحتية 

 التكنولوجية 
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  .متغيرات 33يتكون من : والتخصص  الأسواقمؤشر  .0

 .متغيرات 6يتكون من : والتكلفة  الإنتاجيةمؤشر  .1

 :من ثلاثة مؤشرات تحت فرعية تشمل ( مؤشر التنافسية الكامنة )يتكون المؤشر الفرعي الثاني 
 .متغيرات 2يتكون من : الثقافة  وتوطين مؤشر الطاقة ألابتكاريه .5

 .متغيرات 1يتكون من : المال البشري  رأسمؤشر  .0

 .متغيرات 2يتكون من : التكنولوجية  التحتيةمؤشر البنية  .0

 :يوضح الجدول الموالي الوضعية التنافسية للجزائر حسب مؤشر التنافسية العربية  
 للتنافسية العربية الإجماليالمؤشر ( 6-7)جدول 

 2221-2222المؤشر الإجمالي للتنافسية العربية  البلاد
 المتغيرات إجمالينسبة نقاط القوة من  نقاط الضعف من مجموع الخصم الأصولنقاط القوة من مجموع 

 %  66 76 36 الجزائر 

 %  67.1 33 38 تونس 

 %  26 36 36 المغرب

 7336تقرير التنافسية العربية ،المعهد العربي للتخطيط ،: المصدر 
ب بـ  تلتها كل من الجزائر والمغر وة ثمنقطة ق 38بـ نقاط قوة  أعلىسجلت تونس اعلاه من خلال الجدول  

نقاط القوة تشكل  أننجد  ىحدقيم المتغيرات لكل دولة على  إجمالينقاط القوة في نقطة قوة و بمراجعة وزن  36
 . %66الجزائر بـ  أخيراثم  % 26من مجمل قيم البيانات القطرية للمؤشر في تونس ، تليها المغرب بـ  % 67.1

 :مؤشرات تقييم المخاطر القطرية. 1.1.1 

الدول في عدد من  أوضاعوالمستثمرين على معرفة  الأعمالصانع القرار ورجال  دهذه المؤشرات تساع 
 يفيما يلستعرض ة متخصصة ومتعارف عليها ، ونيبالمخاطر القطرية الصادرة عن جهات دول ةالمتعلقالمؤشرات 
 : 1عددا منها

 :المركب للمخاطر القطرية  المؤشر:  أولاً 

 ، (ICRG)من خلال الدليل الدولي للمخاطر القطرية  (PRS)يصدر هذا المؤشر شهريا عن مجموعة 
دولة يشملها  323 أصلدولة عربية من  38،لغرض قياس المخاطر المتعلقة بالاستثمار ، يغطي  3683منذ عام 

مؤشر تقييم المخاطر السياسية ، مؤشر تقييم المخاطر : مؤشرات فرعية هي  6المؤشر ،  ويتكون المؤشر من 
 .، ومؤشر تقييم المخاطر المالية الاقتصادية 

                                                 
1
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قسم المؤشر ر في حين ترتفع درجة المخاطر في حال انخفاضه ، ويوتنخفض درجة المخاطر كلما ارتفاع المؤش 
 .الدول إلى خمس مجموعات حسب درجة المخاطر كما في الجدول التالي 

 درجات مؤشر المخاطر القطرية( 8-7)جدول 

 (مئويةنسبة )درجة المؤشر  التوصيف
 399-99 درجة مخاطرة منخفضة جدا

 06.7-09 درجة مخاطرة منخفضة

 96.7-99 درجة مخاطرة معتدلة

 76.7-79 درجة مخاطرة مرتفعة

 56.7-9 درجة مخاطرة مرتفعة جدا

 66:صالكويت ،، 7336في الدول العربية  رتقرير مناخ الاستثما: المصدر 
 7333 ديسمبرو  7336المؤشر بين ديسمبر و للك بمقارنة وبحسب المؤشر فقد تحسنت وضعية الجزائر  

وأصبحت بذلك الجزائر ضمن  7336عام  66.8إلى نقطة  7333عام  63.1حيث انتقل المؤشر من النقطة 
 .تونس و المغرب ل من كمجموعة البلدان لات المخاطرة المنخفضة ، وهي نفس المجموعة التي تنتمي إليها  

 : مؤشر اليورومني للمخاطر القطرية :  ثانياً 
في مارس والثانية في سبتمبر ، ويقيس  الأولىمرتين في العام ،  بمعدل ومنيلة اليور يصدر هذا المؤشر عن مج 

 الأرباحبتحويل  حالسما  أووسداد قيمة الواردات  الأجنبيةقدرة القطر على الوفاء بالتزاماته المالية كخدمة الديوان 
تسعة  إلىنقطة مئوية بالاستناد  333، ويرتب المؤشر الدول وفق النسبة المئوية التي تسجلها من صفر الى 

مختلفة وكلما ارتفعت النسبة المئوية للمؤشر دل للك على انخفاض مخاطر عدم السداد  أوزانمؤشرات فرعية لات 
 . 7336فت في مؤشر عام دولة عربية صن 73ضمنها  دولة من 381والوفاء بالتزامات القطر ، ويغطي المؤشر 

 8ضمن مجموعة الدول المرتفعة المخاطر وضمت هذه المجموعة  7336وقد صنفت الجزائر في مؤشر عام  
و بمقارنة المؤشر ما بين  ،جيبوتي،السودان،اموريتاني ،اليمن ،سوريا ،، لبنان الأردنالجزائر هي  جانب إلىدول 

رصيدها  فارتفع الجزائر قد سجلت تقدما في رصيدها ضمن مجموعتها أننلاحظ  7331وسبتمبر  7336سبتمبر 
 إلى 7336نقطة مئوية انتقل عام  23.8 هي 7331كانت قيمة المؤشر عام   أنفبعد  نقطة مئوية 2.36بـ 

 . نقطة مئوية 21.66
 :شنال انفستور للتقييم القطري مؤشر الانستيتيو :  ثالثاً 

بمعدل مرتين في العام في مارس وسبتمبر ، ويتم  3668شنال انفستور منذ العام يصدر عن مجلة الانستيتيو  
مسوح استقصائية تستهدف كبار رجال الاقتصاد  إلىنقطة مئوية بالاستناد  333احتساب المؤشر المكون من 

 .دولة عربية  73دولة من ضمنها  366 العالمية والشركات المالية الكبرى ، ويغطي المؤشر كالبنو والمحللين في 
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 إلىت هذه المجموعة موعة الدول المرتفعة المخاطر وضمضمن مج 7336وقد صنفت الجزائر في مؤشر عام  
 .، ليبيا ، اليمن ، سوريا ، ولبنان ،الأردنجانب الجزائر كل من المغرب ، مصر 

الجزائر قد سجلت تقدما ضمن  أن، نلاحظ  7331وسبتمبر  7336وبمقارنة المؤشر مابين سبتمبر  
نقطة مئوية  28.6 أصبحت 7331نقطة مئوية عام  26.1كانت   أننقطة مئوية ، فبعد  3.2مجموعتها بمعدل 

 . 7336عام 

 :براد ستريت للمخاطر القطرية  أندمؤشر وكالة دان :  رابعاً 
المخاطر القطرية المرتبطة بعمليات التبادل التجاري عبر الحدود  براد ستريت أنديقيس مؤشر وكالة دان  

 أربعةوالقروض ، ويعتمد المؤشر على  السنداتالدين في  لأدواتالدين والفوائد  أصلوليس على قدرة سداد 
 .مجموعات تغطي المخاطر السياسية ، والمخاطر الاقتصادية الكلية ، المخاطر الخارجية ، والمخاطر التجارية 

بين  تتراوحويات مخاطرة خل المجموعة مستاد، وب DB7-DB1سبع مجموعات من  إلىوقد قسم المؤشر المخاطر 
a-b اصلة على بحيث تكون الدول الحDB1  مخاطرة في حين تكون  الأقلهيDB7 مخاطرة  الأعلى. 

جانب  إلىضمن مجموعة الدول المرتفعة المخاطر  7336من عام  الأخيريف الجزائر في الربع وجاء تصن 
بـ  7336حافظت الجزائر على التصنيف لاته عام حيث  7331دولتين هما ليبيا  وسوريا ، بالمقارنة مع مؤشر عام 

DB5a 
 :مؤشر الكوفاس للمخاطر القطرية :  خامساً 

 بأداءالالتزامات المالية للشركات  رتأثيقيس هذا المؤشر مخاطر قدرة الدول على السداد ويبرز مدى  
 .السياسية المحلية والعلاقات الاقتصادية مع العالم الخارجي  بالأوضاع الاقتصاد المحلي و
 :هما  مجموعتين رئسيتين إلىوتصنف الدول 

  درجة الاستثمارA مستويات  أربعة إلىم وتقس: 

 (A1) :بروز مخاطر عدم  إمكانيةوالاقتصادية مستقرة وسجل السداد جيد جدا ، وأن  السياسيةة البيئ
 .القدرة على السداد ضعيفة جدا

 (A2):بروز  أوة واقتصادية اقل استقرار يالسداد يبقى ضعيف جدا حتى في وجود بيئة سياس احتمال
 .A1فة ضمن ما بدرجة تقل نسبيا عن الدول المصنسجل مدفوعات لدولة 

 (A3):والاقتصادية غير الملائمة قد يؤدي بسجل المدفوعات المنخفض  السياسيةبعض الظروف  بروز
عدم القدرة على  إمكانيةرغم استمرار استبعاد  ،انخفاضا من الفئات السابقة أكثرن يصبح لأ أصلا

 .السداد 
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 (A4):والاقتصادية ورغم  السياسية الأوضاعحالا مع تدهور  جل مدفوعات المتقطع قد يصبح أسواس
 .عدم السداد تبقى في حدود مقبولة جدا إمكانيةللك فإن 

  ثلاثة مستويات  إلىدرجة المضاربة وتقسم: 

 B  :يكون للبيئة السياسية والاقتصادية غير المستقرة تأثيرا اكبر على سجل السداد السيئ  أن يرجح
 .أصلا

 C  :أصلاتدهور اكبر في سجل السداد السيئ  إلىقلب الت يدةي البيئة السياسية والاقتصادية شدقد تؤد 
. 

 D  : جعل سجل السداد  إلىالعالية للبيئة السياسية والاقتصادية في دولة ما ستؤدي درجة المخاطر
 .السيئ جدا أكثر سوءا 

 7336خاطر القطرية الدولية لعام لمو الجدول التالي يوضح وضع الجزائر في مؤشرات ا
 7336في مؤشرات المخاطر القطرية الدولية لعام  وضع الجزائر( 6-7)جدول 

 الدولة التسلسل

المؤشر المركب 

 للمخاطر القطرية
 مؤشر اليورومني

مؤشر الانستيتوشنال 

 انفستور

مؤشر دان اند براد 

 ستريت
 مؤشر الكوفاس

 دولة 395 دولة 391 دولة 311 دولة 311 دولة 301 دولة 301 دولة 397 دولة 397 دولة 359 دولة 359

1997 1999 1997 1999 1997 1999 1997 1999 1997 1999 

 الجزائر 3
66.6 66.8 23.8 21.66 26.1 28.6 DB5a DB5a       

 تونس  7
67.8 66.6 11.68 11.66 16.7 16.6 DB2c DB2c       

 المغرب 6
66 66.6 13.63 16.12 13.8 26.6 DB2d DB2d       

 361:،الكويت ،ص 7336في الدول العربية  رتقرير مناخ الاستثما: المصدر 
دولة عربية ، وقد صنفت الجزائر  73دولة من ضمنها  362أن المؤشر يغطي  (6-7)يلاحظ من الجدول 

إلى جانب كل من الإمارات ، قطر ،   A4إلى  A2ضمن مجموعة الدول التي تتميز بالدرجة الاستثمارية من 
 7331مع مؤشر  7336كويت ، البحرين ، سلطنة عمان ، تونس ، السعودية ، المغرب ، و بمقارنة مؤشر عام 

 .يتبين أن الجزائر حافظت على تصنيفها السابق ولم يطرأ عليه أي تغيير 
 :مؤشرات دولية مختارة .1.1.1

الاقتصادي لدولة ما عن طريق  الأداءحكمها على  وإصدارتقاريرها  إعدادتعتمد الهيئات المختلفة في  
ومن بين  الأجنبيالاستثمار  اجتذابدرجة  أويتحدد من خلالها ترتيب الدول التي مجموعة من المؤشرات الدولية 

 :هذه المؤشرات 
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 : الأعمال أداءمؤشر سهولة : أولا 
التابعة لمجموعة البنك  (IFC)ؤسسة التمويل الدولية يصدر هذا المؤشر عن البنك الدولي بالتعاون مع م 

تغطي دورة  أساسيةعشرة جوانب   Busimess Ease of Doing الأعمال أداءالدولي ، ويحلل مؤشر سهولة 
تأسيس الكيان القانوني للشركة وبدء النشاط التجاري ، استخراج التراخيص ، :1حياة المشروع الاستثمار ي وهي

، نظام دفع الضرائب ،  تسجيل الملكية ، الحصول على الائتمان المصرفي ، حماية المستثمرين ،توظيف العاملين
 .تصفية النشاط التجاري  أخيرا وتنفيذ العقود ، وتسجيل  الحدود ، التجارة عبر

 وأسبابالناجحة  الإصلاحوتستخدم هذه المؤشرات الفرعية في تحليل النواتج الاقتصادية واستعراض تجارب  
 .لنجاح ، كما يتكون كل مؤشر فرعي من عدة مكونات ا
دولة  311مقارنة مع  دولة عربية 36دولة منها  361ليشمل  7336لعام وامتد الغطاء الجغرافي للمؤشر  

 الإصلاحاتعلى تحديد  الناميةتساعد البلدان  ،و يعد التقرير و سيلة فعالة 7331دولة عربية عام  36منها 
 .الإصلاح أولوياتالممارسات العالمية وتحديد  أفضل، والاستفادة من  الأعمال أنشطةالمتعلقة بممارسة 

 لإبلاغتعليمات للبنوك والمؤسسات المالية ل إصدارهافي  تتمثل إصلاحاتووفقا للتقرير قامت الجزائر بعدة  
زاد من المعلومات المتاحة بشأن المقترضين  مكتب تسجيل الائتمان العام عن الائتمان والقروض غير المسددة ، مما

، وقد حافظت الجزائر على ترتيبها %  71 إلى  % 63المحتملين ، كما تم خفض معدل ضريبة الشركات من 
  .عربيا 33عالميا و  336عربيا ، حيث احتلت المرتبة  الأولىضمن المراكز العشر 

 : الأعمال أداءالفرعية لمؤشر سهولة وندرج في الجداول التالية وضع الجزائر في المكونات 
 7336 الأعمال أداءسهولة لالمؤشر المركب ( 33-7)جدول 

( الترتيب عالميا )  الأعمال أداءسهولة  الدولة الترتيب عربيا
 دولة 1999/309

( الترتيب عالميا )  الأعمال أداءسهولة 
 دولة 1997/379

 97 99 تونس 9
 391 337 المغرب 6
 319 339 الجزائر 39
 353 397 مصر 30

 63:،الكويت ،ص 7336في الدول العربية  رتقرير مناخ الاستثما: المصدر 
 7336 الأعمال أداءسهولة لالفرعية العشرة للمؤشر المركب  اتالمؤشر ( 33-7) لجدو 

 تأسيس الدول  الترتيب
 المشروع

استخراج 
 الترخيص

توظيف 
 العاملين 

تسجيل 
 الممتلكات

 الحصول
على 

 الائتمان 

حماية 
 المستثمر

دفع 
 الضرائب

التجارة 
عبر 

 الحدود

انقاد 
 العقود

 إغلاق
 المشروع

                                                 
1
 86:المؤسسة العربية لضمان الاستثمار ،مرجع سابق ،ص- 
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 16 59 16 316 373 393 03 61 339 76 تونس 9

 93 310 00 319 339 351 57 379 311 50 المغرب 6

 53 93 396 396 99 330 371 61 330 319 الجزائر 39

 319 370 91 355 339 376 353 355 396 317 مصر 30
 361:،الكويت ،ص 7336في الدول العربية  رتقرير مناخ الاستثما: المصدر 

 
قامت بعدت  أنهاالجزائر قد احتلت المرتبة العشرة عربيا حيث  أن (33-7)يلاحظ من خلال الجدول 

مكنتها من اختصار ما تستغرقه الشركات من وقت و ما تتحمله من تكلفة خاصة بما يتعلق  إصلاحات
 .   الإداريةبالمتطلبات القانونية و 
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 الجمهورية الجزائرية الديمقراطية/  الأعمال أداءقاعدة بيانات (  2 - 12)جدول 
336 

 336   الحصول على الائتمان                                                        63          حماية المستثمر                                        120                                        تأسيس المشروع    

 3 مؤشر ضمان الحقوق 6 مؤشر الإفصاح 32 عدد الإجراءات

 2 مؤشر معلومات الائتمان 6 مسئولية الإدارة  72 عدد أيام العمل

 0.2 (كنسبة من الأفراد البالغين)مدى تغطية السجلات العامة 4 المساهمين للإدارةسهولة مقاضاة  73.1 (كنسبة من الدخل القومي للفرد)التكلفة 

 0.0 (كنسبة من الأفراد البالغين)مدى تغطية سجلات المكاتب الخاصة 5.3 مؤشر مدى قوة حماية المساهمين  26.3 (القوميكنسبة من الدخل )الحد الأدنى لرأس المال

 169 دفع الضرائب 93 العمالة توظيف 336 التجارة عبر الحدود

 61 (عدد)الدفعات 44 مؤشر صعوبة التعيين 6 عدد وثائق التصدير

 504 (ساعات بالسنة)الوقت 60 مؤشر جمود ساعات العمل  31 الأيام اللازمة لإجراء التصدير

 9.9 نسبة ضريبة الأرباح 30 مؤشر صعوبة فصل العاملين 1,606.0 تكلفة تصدير كل شحنة

 29.6 (من الأرباح)نسبة الدفعات و الضرائب المتعلقة بالعمل  45 مؤشر صعوبة التوظيف 6 وثائق الاستيرادعدد 

 36.9 (من الأرباح)نسبة الضرائب الأخرى 27.5 (كنسبة من الراتب)تكلفة التوظيف 77 الأيام اللازمة لإجراء الاستيراد

 76.4 (كنسبة من إجمالي الربح)إجمالي الضرائب 17.0 (عدد الرواتب الأسبوعية)الفصل من العملتكلفة  1,886.0 (بالدولار)تكلفة استيراد كل شحنة 

 61 إنفاذ العقود 152 تسجيل الملكية  117 استخراج التراخيص

 49 عدد الإجراءات 15 عدد الإجراءات 25 عدد الإجراءات 

 397 عدد أيام العمل 51 عدد أيام العمل 244 عدد أيام العمل 

 10.3 (كنسبة من الدين)التكلفة  7.5 (كنسبة من قيمة الملكية)التكلفة  58.9 (كنسبة من الدخل القومي)التكلفة 

 

 682:صالكويت ،تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية ،: المصدر 

 دولة 361الترتيب في مؤشر سهولة أداء الأعمال و المؤشر الفرعية من *

  .ارتفاع القيمة يعكس بيئة أكثر تعقيدا لأداء الأعمال: العمالة دليل بيانات توظيف *

 .ارتفاع القيمة يعكس بيئة أفضل لأداء الأعمال: دليل بيانات حماية المستثمر *

 .ارتفاع القيمة يعكس بيئة أفضل لأداء الأعمال: دليل تمويل الائتمان *

 .لفرعيالرقم أمام المؤشر يشير إلى مرتبة الدولة ضمن المؤشر ا*

 

 41 تصفية و إغلاق المشروع

 2.5 (السنوات)الوقت

 7.0 (كنسبة من الأموال بعد الإفلاس)التكلفة

 41.7 (سنت من الدولار)معدل الاستيراد
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 :مؤشر الحرية الاقتصادية : ثانيا 

وللك لقياس درجة تدخل السلطة الحكومية في الاقتصاد ، وتأثير  3661تم اعتماد هذا المؤشر منذ سنة  
السياسة التجارية ، : عوامل تشمل  33تند هذا المؤشر على سالمجتمع ، وي لأفرادللك على الحرية الاقتصادية 

الاستثمار حجم مساهمة القطاع العام في الاقتصاد ، السياسة النقدية ، تدفق  ،المالية لموازنة الدولة الإدارةوضع 
 الملكية، حقوق  والأسعار الأجورالمباشر ، وضع القطاع المصرفي والتمويل ، مستوى  الأجنبيالخاص والاستثمار 

 .السوق السوداء  أنشطةو البيروقراطية ،  الإدارية والإجراءاتالفردية ، التشريعات 

، ويمكن سط هذه المؤشرات الفرعية متو  بأخذمتساوية ، ويحتسب المؤشر  أوزاناتمنح هذه المكونات العشرة  
 :1يلي تقسيم هذا المؤشر كما

 (3-3.61 )ل على حرية اقتصادية كاملة يد. 

 (7-7.61)  يدل على حرية اقتصادية شبه كاملة. 

 (6-6.61)  يدل على ضعف الحرية الاقتصادية. 

 (2-1.33)  يدل على انعدام الحرية الاقتصادية. 

 7336عام  إلى 3661يوضح درجة الحرية الاقتصادية من عام  وفيما يلي جدول

 (7336-3661)مؤشر الحرية الاقتصادية ( 36-7)جدول 
 393الترتيب من  الدولة

 1997دولة سنة 
 مؤشر الحرية الاقتصادية

3667 1999 1995 1997 1999 

 1.59 1.56 1.13 1.57 1.79 336 الجزائر

 1.35 1.35 1.65 1.99 1.09 66 تونس

 1.39 1.35 1.61 1.07 1.97 60 المغرب

 723:،ص لكره بقناجي بن حسين ، مرجع س: المصدر 
مما يعني  6.13و  6.63بين 7336-3661في الجزائر خلال الفترة  الاقتصادية قيمة مؤشر الحرية تراوحت 

 .الجزائر تتميز بدرجة حرية اقتصادية ضعيفة  أن
 

                                                 
1
 723:ناجي بن حسين ،مرجع سبق ذكره ،ص - 
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: في الجزائر الاستثمارفرص  .1.1  

خلال أكثر من عقدين من التنمية التي طبعتها الأولوية التي أعطيت لسياسة التصنيع، لم تلق القطاعات 
المختلفة الأخرى الاهتمام اللائق، و هو  ما ترجم بتسجيل نتائج عكسية أدت إلى حالة جمود في هذه 

جهود ترويجية من خلال الهيئات و الوكالات  في هذه القطاعات، بذلت الجزائر الاستثمارالقطاعات، و لتحريك 
.الأجنبي المباشر الاستثمارحصص أوفر من تدفقات  استقطابسعيًا وراء  بالاستثمارالمعنية 

  

:في القطاع الزراعي و السياحي الاستثمارفرص . 3.1.1  

كبيرة على صعيد الزراعة و السياحة، إلا أن هذين القطاعين عانا كثيرا خلال   اتلدى الجزائر إمكاني
البلاد، و مع عودة الأمن مؤخرا عادت آلاف العائلات إلى القرى و  اشهدتهالسنوات الماضية من دورة العنف التي 

.1عادت معها الحياة إلى المنتوج السياحي

  

 :القطاع الزراعي: أولا 

لجزائرية القطاع الزراعي قطاعًا إستراتيجيًا، و قد طورت خطة لثلاثة أعوام هدفها رفع عتبر الحكومة ات
ألف  فرصة عمل  133و يخلق  مليون دينار 67ألف هكتار ما يكلفها  633المساحة المخصصة للزراعة بمعدل 

 . جديدة

و تسعى الحكومة أيضا لاجتذاب  استثمارات أجنبية إلى القطاع الزراعي، و هي  في هذا الإطار أقامت  
مشروعا مشتركا مع جهات إسبانية، وتفاوض لإقامة مشروع مماثل مع جهات كندية، وقد تمكنت الدولة من 

.نتاج الطماطمتصدير البطاطا للمرة الأولى وللك إلى بريطانيا، كما تمكنت من سد العجز في إ

  

تعمل  الاستثماراتوالمياه المطلوبة  لتطوير إنتاج  الحبوب، فعلى صعيد  ماراتثالاستوتسعى الدولة لتأمين  
الأجنبية في القطاع الزراعي، وعلى إعداد أبحاث   الاستثماراتالحكومة على رفع كافة المعوقات والحواجز أمام  

هذا القطاع، أما على صعيد المياه فعلى  الرغم من وجود  في الاستثمارودراسات تبين للمستثمر جدوى 
ضخمة من حفر الآبار وإقامة الشبكات  استثماراتمنها تتطلب  الاستفادةجوفية كبيرة من المياه، فإن  احتياطات

 .وتشييد السدود
من مجمل اليد   % 71من الناتج القومي ويعمل فيه % 37يذكر أخيرا أن قطاع الزراعة في الجزائر يمثل 

مليون  768ل مساحة الجزائر الإجمالية البالغة صمليون هكتار من أ 26لزراعية على العاملة، وتستحول الأراضي  ا
مليون هكتار  67ملايين هكتار تحت الإنتاج الزراعي الفعلي،  8:هكتار، وتنقسم الأراضي الزراعية كالآتي 

 .ملايين هكتار غابات 6مراعي، و

 
                                                 

1
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 .القطاع السياحي :  ثانيـــــا
ات ومناطق صحراوية رائعة واطئ جميلة على المتوسط، جبال وغابشامل ، كسياحي مت بلدلجزائر هي ا 

محميات تاريخية ، كل هذه   باعتبارهااحات  خيالية، مدن رومانية وإسلامية أوصت منظمة الأنيسكو و تزينها 
في القطاع السياحي ، سواء في الفنادق أو في مجالات أخرى   للاستثمارالثروة السياحية تبرز فرص متنوعة 

 .غولف وكرة مضرب وغيرها من كالمطاعم والنوادي الصحية والمرافق الرياضية
وأهم الخطوات التي قامت بها الحكومة الجزائرية للنهوض بالقطاع السياحي هو إعلانها عن برنامج لخصخصة  

اع العام وللك بأشكال عدة مثل البيع الكامل أو تسليم الإدارة إلى القطاع جميع المؤسسات السياحية التابعة للقط
 .الخاص أو من خلال عملية شراكة مع مؤسسة أجنبية 

، السماح للمستثمرين الاستثمارالذي يؤكد على حرية  الاستثمارلقد أقرت الحكومة بموجب قانون  
ل يكمل البنية السياحية ويخدم أهدافها ، وفي مجال الأجانب بإنشاء وكالات ومكاتب للسفر والسياحة وهو مجا

ومدن ألعاب ، وملاعب رياضية ،في مرافق الترفيه السياحي من نوادي  استثماراتالفرص تحتاج الجزائر إلى 
وسيارات سياحية إضافة إلى سيارات الدفع الرباعي  حافلاتوغيرها، كما تحتاج إلى مشاريع للنقل السياحي من 

(4x4)  ة للسياحة الصحراويةاللازم. 
ألاف للوافدين  336ألف في مقابل  163فقد بلغ عدد الوافدين الجزائريين المقيمين في الخارج  وبالأرقام 

مليون دولار وشكل الأوروبيون  63بأكثر من  3668الأول من عام  الأجانب ، وقدرت المداخيل  في النصف
ألف  66ألف زائر فيما بلغ عدد الأفارقة  16أكثر من نصف عدد الزوار الأجانب ، إلا بلغ عددهم أكثر من 

ألف  68الزوار الفرنسيون المرتبة الأولى بين الوافدين الأجانب ب وأحتل ،زائر من الشرق الأوسط 8233زائر و
، سوريا، أمريكا و السعودية، اثم دولة مالي،إسبانيا ،ليبيا، المغرب ، ألمانيألف  73زائر، يليهم التونسيون ب 

ستفوق  7336وبالطبع لا تعكس هذه النتائج أفاق القطاع السياحي في الجزائر ، ولاشك أن الأرقام المسجلة في 
 .تالتسعينابكثير الأرقام المسجلة في سنوات 

 : في القطاع المصرفي الاستثمارفرص . 1.1.1

و المساعدات لإنجاز مسيرته، وتشهد  هزة وأدوات تواكبه وتقدم الخدماتإلى أج الاقتصادييحتاج النمو  
وفي عدد المؤسسات والشركات الوطنية والأجنبية ، وتبدو الحاجة  الاقتصاديةالجزائر اليوم نموا متسارعا في مؤشراتها 

متنوع النشاطات وكبير الطموحات بقطاعه  اقتصادقود ملحة لوجود قطاع مصرفي فعال يكون بمثابة القاطرة التي ت
 .العام ومؤسساته الخاصة وأفراده
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مجموعات أساسية هي  6مؤسسة مصرفيه ومالية مقسمة إلى   76تعمل على الساحة  الجزائرية أكثر من  
 :1الآتية

واسعة التي تزال اللاعب الأساسي على الساحة نظرا لتجذرها ولشبكتها ال وهي لا:البنوك الحكومية .5
فرع، وهذه البنوك لعبت دورا أساسيا في تنمية  633ية من البلاد والتي تعد أكثر من مالمترا الأنحاءتغطي 

برنامج الإصلاح الهيكلي، ومن أهم  تنفيذفي الماضي، كما كان لها دور كبير من خلال  الاقتصاد
 استقلاليةالتطورات التي شهدها القطاع المصرفي في الأعوام الأخيرة هو إعطاء المؤسسات المصرفية والمالية 

 .السوق ومنحها حرية التعامل مع جميع القطاعات وفئات الزبائن اقتصادشروط  لاعتمادودعوتها ،تامة 

المحلي والأجنبي أكثرية رأس مالها، وبدأت هذه المصارف عملها في  يملك القطاع الخاص:البنوك الخاصة .0
 .منفتحا على العالم اقتصادالتخدم  وانطلقتخال من العيوب والمشاكل به ش محيط بات

نشأت هذه المؤسسات مبدئيا نتيجة عملية مزج بين صناديق مالية :المؤسسات المالية المتخصصة .0
 :رين أساسيين هماومهام مصرفية ، وهي تقوم حاليا بدو 

 توفير خدمات وعمليات  تكمل النشاط المصرفي . 

 ا يسمح للمصارف القيام بدور مات خاصة تخفض من نسبة المخاطر بمتوفير ضمانات وخد
والمؤسسات وكذلك القروض السكنية  الاقتصاديةأكثر فاعليه في تمويل القطاعات 

 .والاستهلاكية

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

كان القطاع المصرفي الجزائري يتألف من خمسة بنوك تجارية وبنك إسلامي واحد وثلاثة   3666العام  وفي 
 :مؤسسات إقراض وتوفير متخصصة وللك على النحو الآتي

                                                 
1
 62:مجلة الاقتصاد و الأعمال ،مرجع سابق ،ص- 
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 3666مكونات القطاع المصرفي في الجزائر عام ( 32-7)جدول 
 ـــــم البنـــــــــــــكأســـــــ تاريــخ التأسيــس نـــوع النشــــــــــاط الملكيــــة

 البنك الوطني الجزائري 1122 بنك تجاري %122القطاع العام 

 بنك الجزائر الخارجي 1121 بنك تجاري شركة مساهمة

 القرض الشعبي الجزائري 1122 بنك تجاري شركة مساهمة

 بنك المغرب العربي للإستثمار والتجارة / بنك تجاري شركة مساهمة

والبنك   % 52مجموعة البركة

 % 51الفلاحة والتنمية الريفية
 بنك البركة الجزائري 1111 بنك إسلامي

% 122القطاع العام   بنك التنمية المحلية 1195 بنك تجاري 

% 122القطاع العام   البنك الجزائري للتنمية 1121 بنك تنمية 

% 122القطاع العام  للتنمية الريفية ألفلاحيالبنك  1192 بنك تجاري وتنمية   

% 122القطاع العام  والاحتياطالصندوق الوطني للتوفير  1124 مؤسسة إدخار   

 38:والأعمال، مرجع سابق، ص الاقتصادمجلة : المصدر
من خلال  3666العام  فيطا مجلس النقد والقرض خطوة كبيرة خطلاقا من إنفتاح القطاع المصرفي إن و 

سة المصرفية العربية ، إعطاء تراخيص جديدة  لبنوك تجارية منها ثلاثة بنوك أجنبية هي سيتي بنك ، المؤس
 .ال الفرنسيةجنر وسوسيتية 

وتحتاج الجزائر إلى قطاع مصرفي نشط وعصري لخدمة إقتصادها ومؤسساته، لأن المؤسسات المصرفية والمالية  
 شبكة فروعها و من ناحيةعددها وتنوع خدماتها أو  سواء من ناحيةالبلاد تغطي حاجات  العاملة حاليا لا

إنتشارها، خصوصا إلا علمنا بأن نصف كتلة النقد يتم تداولها حاليا خارج الجهاز المصرفي، والفرص كبيرة لإعادة 
 . 1إستخدامها في تمويل النشاط الإقتصادي تعبئة هذه الموارد و

ات لأن الموارد الموجودة خارج المصارف تحتاج إلى تشجيع لجذبها إلى المؤسسوتتأكد الفرص الإستثمارية  
توفرها التقنية المصرفية الحديثة، هذا على صعيد الأفراد والقطاع الخاص المحلي، غير عبر وسائل توظيف أكثر ربحية 

الجزائر وهي عمليات أن هناك طلبا آخر على الخدمات المصرفية ناجم عن عمليات الخصخصة التي تشهدها 
تقدر بمليارات الدولارات وتحتاج إلى تواجد مصارف أجنبية أو مختلطة وإلى خدمات غير متوفرة حاليا إلا في حدود 

 .وحالات معينة
 : فرص الإستثمار في قطاع التأمين .1.1.1

                                                 
1
- Ahmed BENHALIMA  ,Système bancaire Algérien ,édition CASBAH , Alger ,1997 ,p :50 
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حيث يحاول خلالها تطوير المهنة على جميع الأصعدة، من  يعيش قطاع التأمين الجزائري الفترة الإنتقالية 
أساليب إدارية وخدمات ومنتجات جديدة، وللك ليكون قادرا على مواجهة المنافسة التي ستنشأ بعد فتح السوق 

عليها تطبيق كل بنود إتفاقية خصوصا أن الجزائر مشرفة على الإنضمام إلى منظمة التجارة العالمية، وسيكون 
 .بما فيها الخدمات المصرفية والتأمينية "اتالج"

شركة تأمين عامة وخاصة على مستوى السوق الجزائرية ،هذه الشركات منتظمة  في شكل  36توجد اليوم  
 : 1شركات أسهم أو شركات تضامن نذكر منها

 الجزائرية لضمان الصادرات ، شركة تسيير  الشركة :ثلاث شركات عمومية للتأمينات المتخصصة
 وض العقارية خاصة بقروض العقار، شركة ضمان قروض الإستثمارالقر 

 الوطني للتضامن الفلاحي، وتعاضدية عمال التربية  الصندوق :تعاضديتين للتأمينات المتخصصة
 .الوطنية

 الشركة المركزية لإعادة التأمين :شركة عمومية لإعادة التأمين. 
ختيارية، ويستحول التأمين الإلزامي على النسبة الكبرى من إ وتنقسم فروع التأمين في الجزائر إلى إلزامية و 

 :السوق، وتتسم الوضعية الحالية لسوق التأمينات كالتالي
  من   %83ب  لتأميناتاالشركات العمومية هي التي تحقق الجزء المهم من حيث رقم الأعمال في قطاع

 .حجم السوق

 مليار دج33.3  بلغ 7331من   رقم الأعمال الذي سجله القطاع خلال السداسي الثاني . 

  الذي تعرفه الحظيرة الوطنية  بالتشبيبر هذا النمو فسة فرع التأمين على السيارات، ويمنهي يعرفالقطاع
 . لسياراتل

  خاصة مع إدراج تأمين السفر ونمو قروض الإستهلاك7331تأمين الأشخاص عرف نموا سنة ،. 
له  تغيرات عميقة، ويعرف أيضا تحولات هيكلية مهمة تسمحويوجد قطاع التأمينات حاليا في مرحلة  

ت المصادقة على تعديل الأمر رقم كما تم،ريع الإستثمارية التي تنجز لعب دوره كاملا في الحماية المالية للمشاب
المتعلق بالتأمينات، حيث تضمن تعديلات عميقة لقطاع التأمينات على  3661جانفي  71المؤرخ في  61-36

التنظيمي ، وتتمثل الإصلاحات الرئيسية في تحفيز القطاع، الأمن المالي ، والإدارة الرشيدة  و القانونيالصعيد 
 .لمؤسسات التأمين

                                                 
1
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 :دراسة و تحليل واقع الاستثمار في الجزائر  :المبحث الثالث 
 :تحليل واقع استثمار القطاع العام . 3.1

 و تساهم مساهمة لا ،لازالت مؤسسات القطاع العام في الجزائر تشغل حيزا معتبرا في المناخ الاستثماري  
 .رغم برامج الخوصصة التي طبقت على هذا القطاع ،يستهان بها في التنمية الاقتصادية 

 :لمحة عن تطور القطاع العام. 3.3.1
 :1هي أساسيةمراحل  أربعة إلىزائر يقسم الباحثون تطور القطاع العام في الج 

 ) 1119-1122 (:  الأولىالمرحلة 
تنموية تعتمد فيها على  إستراتجيةفي هذه الفترة كانت الجزائر تنتهج النهج الاشتراكي و تعمل و فق  

ففي نهاية الفترة تم  ،وكان لمؤسسات القطاع العام دور بارز في النهوض بالاقتصاد الوطني  ،الثقيلة  الصناعات
وكان في هذه  ،دخل القومي من ال % 21 إلىسريع للدخل القومي ووصلت استثمارات القطاع العام تسجيل نمو 

كان القطاع العام العمومي محتكرا لقد   ،يتم تمويل برامج استثمار القطاع العمومي من عوائد قطاع المحروقات الفترة 
 .قرارات الاستثمار على مستوى السلطات المركزية  لجميع النشاطات الاقتصادية وتتخذ

 (  1199- 1119 (:المرحلة الثانية 
وتبني سياسة تنموية تعتمد على الزيادة  ،الهيكلة العضوية لمؤسسات القطاع العام  بإعادةيزت هذه المرحلة تم 

عرفت  قد عن طريق العوائد البترولية و حيث تم تمويلها ، الإنتاجيةفي الاستثمارات العمومية والتوسع في النشاطات 
خلال هذه الفترة و الملاحظ ،البترول  أسعاربير في نتيجة الانخفاض الك 3686برامج الاستثمار انتكاسة كبيرة سنة 

هذا ناتج عن ضعف و  تذبذب معدلات النمو بقيت في أن إلاانه رغم تزايد المخصصات المالية الكبيرة للاستثمار 
الواردات من السلع لتلبية من جهة و الاعتماد بشكل كبير على  العامالمشروعات الاستثمارية للقطاع  مردودية

 . أخرىحاجيات المواطنين من جهة 
  ) 1115- 1199 (: المرحلة الثالثة 

الاستقلالية في تسيير مؤسسات  إعطاء أهمها الإصلاحاتخلال هذه المرحلة قامت الدولة بمجموعة من  
 :الاقتصادية يتضمن  للإصلاحاتامج ضخم نهذه التحولات من خلال الخوض في بر  بدأتوقد  ،القطاع العام 

 .الهيكلة العضوية و المالية للمؤسسات العمومية  إعادةـ 
 .النظام البنكي و المصرفي  إصلاحـ 
 .الاقتصادية النظر في احتكار الدولة لبعض النشاطات  إعادةـ 

                                                 
1
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 .ـ ترقية المؤسسات والصناعات الصغيرة والمتوسطة 
 .الأجنبيـ ترقية المنافسة و تشجيع الاستثمار الوطني و 

هذه المرحلة تميزت بسن القوانين و التشريعات المنظمة لعمل المؤسسات العمومية القائمة  أنو خلاصة القول  
 .الاستثمار العاجزة عن المؤسسات و خوصصة و تصفية ،

  ) 2224- 1115 (:المرحلة الرابعة 
 ،برامج الخوصصة لوتبني الجزائر العمومية لضوابط القانون التجاري ، المؤسسات  بإخضاعتميزت هذه المرحلة 

معظمها في قطاعات البناء و النسيج و  3666مؤسسة سنة  23الحكومة عن نيتها في خوصصت  أعلنتحيث 
وزارة سميت بوزارة المساهمة و ترقية الاستثمار تشرف مباشرة على  بإنشاءوقد قامت الحكومة ، الصناعات التحويلية 

:  انشغالاتها أهمبرامج خوصصة المؤسسات العمومية و من 

  

 .تشريعي لعملية خوصصة المؤسسات العمومية  إطاروضع  -

 .المباشر على كل العمليات المتعلقة بالخوصصة  الإشراف  -

 .التكفل بجميع المشاكل المترتبة عن عملية خوصصة المؤسسات العمومية  -

 
 ( 7332-3666)خلال الفترة  حجم استثمار القطاع العامتطور ( 31-7)جدول 

 السنة          
 البيان

1111 2222 2221 2222 2221 2224 

 الإجمالياستثمار القطاع العام كنسبة من الناتج المحلي 
% 

5.8 7.9 8.4 10.2 10.8 11.7 

 9.6525 7.1928 5.7018 4.6032 4.2976 2.8246 $)مليار (استثمار القطاع العام 

 82.5 66.6 55.9 54.8 54.4 48.7 ) $مليار( الإجماليالناتج القومي 

 763:برحومة عبد الحميد ،مرجع سبق لكره ،ص:المصدر  
 

7)يلاحظ من الجدولو  عدد المؤسسات العمومية إلا أن الطلب الاستثماري التراجع في من بالرغم أنه  (31 -
و يرجع للك إلى توسع مشروعات المؤسسات العمومية ،  لهذا القطاع عرف تزايدا مستمرا في السنوات الأخيرة

وزيادة عوائد هذه المؤسسات بسبب الارتفاع في الأسعار العالمية للبترول من املة في قطاع المحروقات من جهة ، الع
 . 7332-3666مليار دولار خلال الفترة  6.6نفاق الاستثماري العمومي بقيمة حيث زاد الإ ،ى جهة أخر 
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 :أسباب نشؤ القطاع العام.2.1.1
 الأسباب إرجاعويمكن ،  و تطور القطاع العام في الجزائر نشأةحول ظروف  ءلقد تعددت التفاسير و الآرا 

 : 1إلىالوطني   حصول القطاع العام على موقع متميز في الاقتصاد إلى دتأالتي 
تنتزع من المستعمر  أنكان على الجزائر   :للاستقلال الوطني  كأساسمين الاستقلال الاقتصادي  تأ .3

ن بقاءها في لأ أو،ع لموارد هي ملك لها استلابا غير مشرو  سواء لكونها تمثل لأبنائهالتي احتكرها  الأنشطة
جله الدماء من أللضغط السياسي يكاد يفرغ الاستقلال الذي بذلت من  أداةجعلها تشكل  أيديهم
 .محتواه

التحتية تشويه و قصور طيلة  البنىحيث عرفت  : الأساسيةالتوسع في البنية الارتكازية و الخدمات  .1
بل  المعيشة فقطيل الارتقاء بمستوى ليس على سب، وكان من الضروري النهوض بها  ،العهد الاستعماري 

 . أيضا الإنتاجيةلضرورة الارتقاء بمستويات 

وقع على ، محدودية القطاع المتطور و غلبة القطاع التقليدي إلىنظرا  : الأساسية الإنتاجيةبناء القاعدة  .1
 أساسية أنشطةمشروعات في  إنشاء أولوياتهاوجاء في مقدمة ،  عاتق الدولة مسؤولية التنمية الاقتصادية

 .تتميز بكبر الحجم 

المشروعات التي  إقامةالذي اتسم بالتركيز على الاستثمار و :المنهج المتبع في التخطيط و التنمية  .5
وقد ساعد هذا على ، الذي ساعد على التوجه نحو قيام القطاع العام بدور متزايد  الأمر، تتقدم بها الدولة 

 أنالقطاع العام بالدخول لتغطية مجالات كان يرجى  أغرىكما انه ،اكتساب القطاع العام وزنا نسبيا اكبر 
 .يتولاها القطاع الخاص

 تأميمبكما انه اتبع ،   اتيبه بعض الدول خاصة خلال الستين أخذتوهو ما :التوجه نحو الاشتراكية  .7
 . الالم لرأسعدد من المشروعات الخاصة الكبيرة وفرض حدود عليا للملكية الفردية 

 الأنظمةفعلى الرغم مما يقال عن قيام :الخاص عن المشاركة في الاستثمار المنتج تقاعس القطاع  .9
 أو التأميمتخوف القطاع الخاص من التعرض لعمليات  أثارالتحول الاشتراكي قد  إعلان أو بالتأميمالوطنية 

القطاع  شاركةبمالدولة ترحيبها  إعلانورغم ،  الأنظمةن الظاهرة نفسها تكررت رغم تفاوت ، فإالمصادرة 
ن تدخلاته كانت مقتصرة على مجالات المضاربة و النشاطات سريعة ، فإ الأجنبيالمال  رأس الخاص بل و

 .العائد

 
 

                                                 
1

لتمويل التنمية الاقتصادية ،اطروحة دكتوراه دولة ،كلية العلوم الاقتصادية و علوم التسيير  منصوري الزين ،اليات تشجيع و ترقية الاستثمار كاداة -
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 :  واقع القطاع العام .1.3.1
مازال القطاع العمومي مسيطرا في القيمة المضافة على الرغم من تراجعه و تطور القطاع الخاص كما  

 :1الجدول التالي يوضحه
 تطور هيكل القيمة المضافة حسب النظام القانوني للقطاع( 36-7)جدول 

 1114 1194 1114 2224 

 % 52 % 53.4 % 69.5 % 58.6 قطاع عمومي

 % 48 % 46.6 % 40.5 % 41.4 قطاع خاص

 % 100 % 100 % 100 % 100 المجموع

 66:ص، 7331الجزائر ،  ،مشروع تقرير حول عناصر مطروحة للنقاش من اجل عقد للنمو المجلس الاقتصادي و الاجتماعي ،:المصدر 
انعدام  أيضايعكس نتقال الصعب نحو اقتصاد السوق ،تطور هيكل الاقتصاد الذي يعكس الا أنغير  

، و الصناعة خارج  (% 67.72)في ميدان المحروقات  الغالبتنوعه و تكامله ، و يبقى القطاع العمومي هو 
 . الإستراتجيةتصطدم الخوصصة بمبادئ السيادة الوطنية و القطاعات و في هذين القطاعين ، (% 62)المحروقات 

استهلاك  إلىدفع العديد منها  الأخيرةتدهور وضع المؤسسات العمومية خلال السنوات الخمسة عشرة  إن 
العام للعمال الجزائريين حول القطاع العمومي الاقتصادي  مما تساهم فيه ، و يصف تصريح الاتحاد أكثرالنمو 

 :التالية  الأسبابناجمة عن  بأنهامشاكل المؤسسات العمومية  أهم( 7332سبتمبر  1و 2اجتماع الثنائية يومي )
 نمط التنظيم و التسيير  -
 الضغوط المالية  -
 ( الكبيرة في مجال التموين من السوق الخارجية و المنافسة غير المشروعة خاصة التبعية)المحيط  -

قامت بها وزارة المساهمة و ترقية الاستثمار في مارس  التيعملية وصف المؤسسات العمومية و تصنيفها  إن 
 :تبين الوضع القائم التالي  7336

 أما،  % 27مؤسسة فقط قادرة على البقاء و تمثل  683مؤسسة عمومية اقتصادية كانت  633فمن بين  
منهارة  أو (مؤسسة  727)في حالة اختلال  أو( مؤسسة 373)تعاني صعوبات  إمافكانت  الأخرىالمؤسسات 

فان القطاع العمومي ما زال يعاني من فقدان مناصب الشغل في الوقت الذي  أخرىو من جهة ،(مؤسسة  366)
مليار  323فانتقلت من  % 6ارتفعت تكاليف المستخدمين بنسبة  7332ففي سنة  يزداد ، الأجورمازال حجم 

قيام  إلىالمضمون و  الأدنىالوطني  الأجررفع  إلى أساسيةمليار دج ، و يعود هذا الارتفاع بصفة  321 إلىدج 
 .شركات تسيير المساهمات بمراجعة الاتفاقيات الجماعية 

  :القطاع الخاص المحلي استثمارتحليل واقع . 1.1
                                                 

1
 66:،ص 7331المجلس الاقتصادي و الاجتماعي ،مشروع تقرير حول عناصر مطروحة للنقاش من اجل عقد للنمو ،الجزائر ،جويلية  -
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شرت الجزائر بتنفيذ السوق، با اقتصادخيار  اعتماد وتحريره بالكامل، و الاقتصادمع إعادة هيكلة  انسجاما 
صخصة المؤسسات الحكومية، ويوفر هذا البرنامج فرصا ثمينة ومتعددة ومتنوعة للمستثمرين المحليين لخبرنامج أوسع 

 .متوفرة في كثير من البلدان السائرة في طريق النمووالأجانب، يمكن القول أنها غير 

 : ظهور القطاع الخاص وبعض نتائج الخصخصة. 3.1.1
، أين بدأت 3688لقد حظي القطاع الخاص المحلي بأهمية خاصة من طرف السلطات العمومية منذ سنة  

، ومن أجل إرساء قواعد جديدة لترقية وتشجيع الإستثمار التفكير الجدي في إقحامه في عملية التنمية الإقتصادية
الزاوية لإدارة الإنفتاح  رر الخاص ، ويعتبر هذا القانون حجالإستثما بترقيةالمتعلق  37-66الخاص صدر قانون 

 :الإقتصادي وترتكز فلسفة هذا القانون على 

 الإستثمار العام  إنهاء التفرقة بين الإستثمار الخاص و. 

 ي والجمركي ئى الإستثمار على المستويين الجبالضمانات المشجعة علتسهيل ا. 

 العمل على تسهيل كل الإجراءات الإدارية المتعلقة بالإستثمار. 
ومن أجل إعادة هيكلة الإقتصاد وتحريره بالكامل ، إعتمدت الدولة خطة محكمة وحازمة للخصخصة  

 :1ية والإشراف عليها ومتابعتها وهيالعمل أجهزة مستقلة لإدارة 6وأنشأت الحكومة من أجل للك 

وزيرا وكلف  32وهو تابع مباشرة لسلطة رئيس الحكومة، يضم  :المجلس الوطني لمساهمات الدولة (5
إستراتيجية التنمية ، برنامج إدخال المساهمات وفتح : المجلس بتحديد التوجهات العامة للبلاد في مجالات

 .المؤسسات العمومية ، والبرامج المالية وإعادة الهيكلة رساميل

أعضاء من لوي الخبرة والكفاءة في  6هو الجهاز الثاني لمتابعة الخصخصة يضم  :مجلس الخصخصة  (0
 .المجالات الإدارية والقانونية والتقنية

 .فافيتهاشكلفة بالسهر على صحة العمليات و وهي لجنة م :لجنة مراقبة عمليات الخصخصة  (0
المحليين والأجانب ، تم منح حوافز تشجيعية  ينالخصخصة وجعلها جذابة للمستثمر ولتسهيل عملية  

ويحصل هؤلاء على ،  ن بتحديثها والإبقاء على نشاطهاللمستثمرين الذين يشترون مؤسسات عامة ويتعهدو 
وتسهيلات تسديد قيمة الصفقة لمدة  % 71تصل الى الحوافز الإضافية مثل تخفيض في السعر بنسبة يمكن أن

النتائج  7331و 7332سنتي وقد شهدت عملية الخوصصة بين   % 6عاما بسعر فائدة سنوية  31أقصاها ، 
 :2التالية

                                                 
1

 66:،مرجع سبق ذكره ،صمجلة الاقتصاد و الأعمال  -
2

 763:تومي عبد الرحمان ،مرجع سبق ذكره ،ص -
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  نوردها فيما يلي ( كلية وجزئية) عملية تنازل  327فقد شهدت في المجموع  7332بالنسبة لسنة: 
  عملية مع 36:جزئي عن أصول مؤسسات عمومية منها  عملية شراكة من طريق تنازل 01تم إنجاز

عمليات مع شركاء عرب وعملية واحدة مع شريك أسيوي،  6و (إسبان 6فرنسيين، 33)شركاء أوروبيين 
 :صنف هذه العمليات حسب كل قطاع على النحو التاليتوعملية واحدة مع متعامل خاص وطني، و 

 .عملية 73قطاع الصناعة  -

 .عمليات 36قطاع الفلاحة  -

 .عملية  37قطاع الخدمات  -
 - ل  كلي  عن أصول مؤسسات عمومية ،خصت قطاعات مختلفة منهاعملية تناز  336كما تم إنجاز : 

 .مصنعا للأجر 36 -

 .وحدات للمياه المعدنية  36 -

 .وحدات غذائية زراعية 36 -
:وللإشارة فإنه تم الحفاظ بشكل كامل على حقوق العمال حيث نجد   

 . وحدة هي ملك تام للأجراء 67 -

 .عامل 8868جميع العمال بمناصب عملهم أي بمجموع  ظااحتف -

 .ل جديد من قبل الممتلكين والشركاءغمنصب ش 1133حوالي  استحداثحسب دفتر الشروط سيتم  -
  62عملية خوصصة، نجم عنها تحصيل لغلاف مالي قدره  666تنفيذ تم فقد  7331أما بالنسبة لسنة 

 .منصب جديد 2333منصب شغل وخلق  6333وتم بموجبها الحفاظ على  مليار دج

 :تطور القطاع الخاص. 1.1.1
 %11، حيث أنه يمثل  3668طلع عام الجزائري وهذا منذ م الاقتصاديلعب القطاع الخاص دورا هاما في  

، كما عرف هذا القطاع نموا تراوح مابين  مليار 37ا حقق رقم أعمال فاق من القيمة المضافة خارج المحروقات، كم
والصناعات الإلكترونية  %33ب  الغذائيةسنوات خاصة في مجالي المنتجات  6منذ حوالي   % 8إلى   % 36
 . 7333وللك سنة   % 73ب 

 مشروع إستثماري ومن المحتمل أن يساهم 63733أكثر من  7336-3666لقد تم تسجيل مابين سنتي   
مليون منصب عمل، وأغلب المشاريع المسجلة هي عبارة عن إنشاء مشاريع جديدة ، أما  77في خلق أكثر من 



 واقع مناخ الاستثمار في الجزائر --------------: الثانيالفصل 

 

336 

 

الصناعات  :1أغلب المشاريع في الفروع التاليةمشاريع التوسيع وتجديد الإستثمارات فعددها محدود، ولقد تركزت 
صناعة    %32صناعة الحديد والصلب ب  ، %37الصناعات الكيماوية والبلاستيكية ب   % 22ب  الغذائية

 7ب  ،صناعة الجلود %6، الصناعات النسيجية ب  % 6، صناعة مواد البناء ب  %33الخشب والورق ب 

 .% 2، وبقية الصناعات الأخرى %
ولقد شهد القطاع الخاص تطورا ملحوظا خاصة بعد إنشاء وزارة خاصة بترقية المؤسسات الصغيرة   

ومن أجل التعرف على حجم تطور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ،  3662سنة عات التقليدية والصنا والمتوسطة
 : الخاصة ندرج الجدول التالي

 تطور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة( 36-7)جدول 
 السنـــوات  1999 1993 1991 1991 1995 1997 1999

 وة صغير ال المؤسساتتطور  298981 299824 298886 669848 668448 648946 628962
 المتوسطة

 763:ناجي بن حسين ، مرجع سبق لكره ، ص : المصدر
7)من الجدول يلاحظ ، 7336و 7333أن المؤسسات الصغيرة والمتوسطة قد زاد عددها بين سنتي  (36 -

ألف عامل، وقد  666مؤسسة يعمل بها أكثر من  766836مؤسسة إلى  366866إلا إنتقل  عددها من 
 .مؤسسة  72617لوحدها بإنشاء  7336تميزت 

المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ، قطاع البناء والأشغال  استثماراتومن أهم القطاعات التي تركزت فيها  
في هذا القطاع، ويعود السبب في  أنجزت 7336في سنة  الاستثماريةمن المشاريع  %66العمومية ، حيث أن 

مليون سكن، الطريق  7مشروع ) للك إلى حجم المشاريع الكبيرة المسجلة في قطاع الأشغال العمومية والسكن 
من إجمالي   %63القطاع من خلال المؤسسات الصغيرة والمتوسطة المنتمية إليه في تشغيلهذا وقد ساهم ( السريع 

    .صغيرة والمتوسطة عدد العاملين في المؤسسات ال

   %36ويأتي قطاع التجارة من حيث عدد المؤسسات وعدد العاملين فيه في المرتبة الثانية، إلا يمثل حوالي  
ألف  27من عدد العاملين ، ويعمل في مجال التجارة بمختلف أنواعها حوالي  %37من إجمالي عدد المؤسسات و

أو شركة  EURL ارة عن مؤسسات مصغرة تأخذ الشكل القانوني لشركة الشخص الوحيد شركة معظمها عب
من أجمالي  %6، ويحتل قطاع النقل والمواصلات المرتبة الثالثة من حيث عدد المؤسسات حوالي  SARL تضامن 

 .من إجمالي عدد العاملين  % 1يساهم من حيث التشغيل إلا بحوالي  عدد المؤسسات إلا أنه لا
إن مثل هذا التطور يجعلنا نتفائل بمستقبل هذا القطاع، وبالتالي الحجم الذي يمكن أن يصله طول الفترة  
(7336-7333.) 

 : واقع القطاع الخاص. 1.1.1
                                                 

1
 768:ناجي بن حسين ،مرجع سبق ذكره ،ص - 
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تظهر التقارير المختلفة حول تطور ونمو القطاع الخاص في الجزائر، أن هذا القطاع بعدما كان ينظر إليه على  
أو تفهم من قبل الحكومة ، أخذ يسترجع مكانته ودوره شيئا فشيئا منذ أن  اهتماميلقى أي  لا  أنه غير مقبول و

ومنح  الاستثمار، وصدور العديد من القوانين التي تتيح حرية الاقتصاديةشرعت الجزائر في نهج الإصلاحات 
 .الحوافز دون تمييز بين القطاع العام أو القطاع الخاص

ت التصريحات بلغ 7332خلال السنوات الأخيرة، ففي سنة  ازدادت ستثماربالاأن التصريحات الخاصة  
تصريحات في إطار  6قدمها القطاع العمومي و 68 : 1منها 6282لدى الوكالة الوطنية لتطوير الإستثمار 

تصريح قدمها القطاع الخاص وللك بمبلغ إستثمار إجمالي قدره  6233و (قطاع عمومي وقطاع خاص) الشراكة
 .مليون دج 686237

 .الوطني للاقتصادوالجدول التالي يوضح مدى مساهمة القطاع الخاص في القيمة المضافة لمختلف القطاعات  
 .مساهمة القطاع الخاص في القيمة المضافة لمختلف القطاعات للإقتصاد الوطني ( 58-0)جدول 

 نسبة مئوية: الوحدة                                                                                     
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 363: سبق لكره، ص منصوري الزين، مرجع :المصدر
أن القطاع الخاص عرف دفعة قوية خلال السنوات الأخيرة وهذا راجع لتحرير  (58-0)ويتضح من الجدول 

الوطني وهو اليوم موجود في كل الفروع والأنشطة  الاقتصاد، كما أنه أصبح يلعب دورا إيجابي ومتزايد في الاقتصاد
 . الاقتصادية

 :للقطاع الخاص الجزائري راجع إلى عدة مشكلات نذكر منها إن مثل هذا الأداء الملاحظ
 للوطن الاقتصاديةية السوق الموازي والذي يعمل على كبح تطور القطاع وبالتالي التنم. 

  العوائق الإدارية والتي تتمثل في: 
 تعدد الوثائق المطلوبة لإنشاء المؤسسة . 

 الاقتصاديينسلبا على مصالح المتعاملين  قل الإجراءات الإدارية مما يؤثرث. 
                                                 

1
 23:المجلس الاقتصادي و الاجتماعي ،مشروع تقرير حول عناصر مطروحة للنقاش من اجل عقد للنمو ،مرجع سبق ذكره ،ص - 

 

 2000 1994 القطاعات

 99.6% 99.1% الفلاحة

 5% 0.4% المحروقات

 33.6% 16.5% الصناعة

 68% 60.7% البناء

 72.8% 54% الاتصالات النقل و

 60% 00% تجارة الإستراد

 97% 84.2% تجارة التجزئة

 89% 85.3% الخدمات

 76.6% 64.8% المجموع خارج المحروقات

 52% 46.6% المجموع مع المحروقات
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 العوائق البنكية وتتمثل في: 

  لدراسة الملفات الآجالطول . 

  صعوبة الحصول على القروض البنكية. 
  عوائق العقار الصناعي وتتمثل في: 

 أرض أو عقار لإقامة المشروع صعوبة  الحصول على قطعة. 

 صعوبة الحصول على عقود الملكية الأمر الذي يؤثر سلبا على نشاط المؤسسة. 
  عوائق أخرى: 

 إشتراكات أرباب العمل إرتفاع مبالغ الرسوم و. 

 ةإرتفاع أسعار الكهرباء بالنسبة للنشاطات الصناعي . 

لمشاريعها المختلفة ،حيث و تعاني جميع مؤسسات القطاع الخاص من صعوبة حصولها على التمويل البنكي  
 :كما هو مبين في الجدول التالي ض المحلية  من القرو  الأكبرالقطاع العام على النصيب  نلاحظ استحوال

 7331-3668خلال الفترة الخاص ين العام و نسبة توزيع القروض المحلية بين القطاع (50-0)جدول 
 7331 7332 7336 7337 7333 7333 3666 3668 السنوات

 54.4 60 57.4 56.5 68.7 70.6 80.8 81 %القطاع العام 

 45.6 40 42.6 43.5 31.3 29.4 19.2 19 %القطاع الخاص 

Source : Banque d’Algérie ,site : http://www.bank-of-algeria.dz/ 

  

خلال  تحسنا ملحوظاالقطاع الخاص عرفت  إلىالقروض الموجهة  أن (50-0)و يلاحظ من خلال  
يعتبر و القروض ،  إجماليمن  %21.6 7331لتصبح سنة  %36بـ 3668، فقد قدرة سنة  الأخيرةالسنوات 

قادرة على تلبية  نيةائتما آليةتعترض القطاع الخاص ، نظرا لعد توفر  التيالمعوقات  أهمالحصول على التمويل من 
 .الفائدة  أسعارمتطلبات المقترضين ، و مزاحمة القطاع العام للقطاع الخاص ، و ارتفاع 

 :تحليل واقع الاستثمار الأجنبي. 1.1
العديد من القوانين ومنها قانون النقد والقرض وقانون التجارة  إصدار حاولت الجزائري في السنوات الأخيرة 

وكذلك الأمرين المتعلقين  ،البورصة والقانون الخاص بحركة رؤوس الأموال وقانون المنافسة  إنشاءوالمرسوم المتضمن 
صادقة على مشاريع قوانين تتماشى خاصة مع تطلعات وكذا الدراسة والم ،الخوصصة  بتطوير الاستثمارات و

من طرف الدولة في تحسين مناخ وكل هذه الجهود المبذولة  ،المنظمة العالمية للتجارة  إلىالجزائر للانضمام 
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صف بأنه دائم التغيير بكل في عالم يو  الأجنبيالاستثمار هدفها استقطاب حصص أوفر من تدفقات الاستثمار 
المرتبطة بمناخ الاستثمار وبيئة  الإصلاحأوجه  ،أنماط جديدة للاستثمار  ، من حيث بروز منافسين جدد مكوناته

 . من دولة لأخرى فتختلوالمزايا الأخرى التي  ،الأعمال 

 :في الجزائر نبيتطور الاستثمار الأج. 3.1.1
من حيث  ايجابيةو تعديل قوانين الاستثمار على نتائج  3662تحرير الاقتصاد الجزائري منذ سنة  أسفر 

دان المغرب العربي والثالثة على لب ىعلى مستو  الأولىحيث احتلت الجزائر المرتبة  إليهاتدفقات الاستثمار المباشر 
7337وللك خلال عام  إفريقيامستوى 

وهذا الاندفاع الاستثماري من جانب أصحاب المشاريع له أسباب ،  1
 : عدة أهمها ما يأتي 

 .استقرار سياسي واقتصادي في الجزائر  -

 . الأمنية للأوضاعتحسن مستمر  -

 .في مجال التحكم في المديونية ونسبة التضخم  تحسن في المؤشرات الاقتصادية لا سيما -

 .الاقتصادي وتطوير التشريعات وجهود الحكومة في ترويج المناخ الاستثماري  الإصلاحتقدم برنامج  -

 )7336 -3666  (خلال الفترة الأجنبيو يدل الجدول التالي على تطور حركة الاستثمار 

 رالجزائالمباشر في  الأجنبيتطور حركة الاستثمار ( 73-7)جدول 
 مليون دولار: الوحدة 

 7336 7331 7332 7336 7337 7333 7333 3666 3668 3666 3666 3661 3662 3666 السنة

 لاستثمارحجم 
   المباشر الأجنبي

3.33 3.33 3.33 763 763 636 767 268 3366 3361 6623 887 3383 3661 

Source : unctad, datas bases 2008 , www. unctad.org  

  

 

 

 

 :2في الجزائر ثلاثة فترات أساسية الأجنبي لقد عرف تطور الاستثمار
  3667 -3661 (:  الأولىالفترة ( 

المعقدة التي مرت بها  الوضعية إلىويرجع السبب  ، الأجنبيتميزت هذه الفترة بغياب شبه كامل للاستثمار 
فقد شهدت هذه المرحلة تفاقم أزمة المديونية ، السياسية في جميع الجوانب الاقتصادية والاجتماعية و رالجزائ

جدولة  إعادة إلىالسداد المتاحة مما اجبر السلطات  إمكانيةدرجة تفوق  إلىالخارجية وارتفاع خدمة الدين الخارجي 

                                                 
1

- 

 CNUCED ,Examen de la politique de l’investissement en algerié ,Genève 2004 ,p :05 

 -
2
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 ،تعديل الهيكلي التي وضعها صندوق النقد الدولي الشروط لوما تبع للك من تنفيذ صارم ، الخارجية  المديونية
 .المباشر  الأجنبيالسلبي على تدفق الاستثمار  الأثر ةالأمني الأوضاعوكان لتدهور 

  1999 -3669  (: الفترة الثانية (  

، مليون دولار  136و  763للجزائر وتراوحت قيمته ما بين  الأجنبيتميزت هذه الفترة بعودة الاستثمار  
باقي  إلىالمباشر  الأجنبيجذب الاستثمار  الجزائر غير قادرة على ظلتوقات و وتركزت أغلبها في قطاع المحر 

فقد ،لته البلدان المجاورة قبالذي است الأجنبيكما أنها بقيت بعيدة على مستويات الاستثمار ،الأخرىالقطاعات 
نفس  في الجزائر إلىأربعة أضعاف ما تدفق  3666المغرب مثلا سنة  إلىالمتدفق  الأجنبيبلغ حجم الاستثمار 

 .السنة 
  1997-1993(: الفترة الثالثة ( 

المليار دولار سنوات   حيث تجاوز عتبة ،المباشر  الأجنبييزت هذه الفترة بارتفاع ملحوظ في حجم الاستثمار تم
 الأجنبيفي جذب الاستثمار  إفريقياكما أنها تميزت كذلك باحتلال الجزائر المرتبة الثالثة ، 7331، 7337، 7333
  :إلىالمباشر  الأجنبيوترجع أسباب الانتعاش الملحوظ في تدفقات الاستثمار  ،المباشر
 .والفرنسية والبريطانية  الأمريكيةالاستثمار الكبر المسجل في قطاع المحروقات والذي تهيمن عليه الشركات  -

خوصصة شركة  الصناعات الحديدية  و ،أوراسكوم المصرية للهاتف النقال لشركة  الأولىبيع الرخصة  -
 .الهندية أسباتبالحجار لشركة 

 :المباشر الأجنبيالتوزيع القطاعي والجغرافي للاستثمار . 1.1.1
التي جاءت نتيجة تحسن  الاستثماريةتسجيل عدد كبير من المشاريع  3666من العام  الأولشهد النصف  

فقد تلقت وكالة ترقية الاستثمار  ،عن برنامج اقتصادي وسياسي طموح  الإعلان و الأمنية الظروف السياسية و
 366مليار دينار وتوقعات لنشوء  626 إجماليةشروعا بكلفة  1638 أشهر 6تصريحات لمشاريع بلغت خلال 

  . فرصة عمل ألف

 
 :المباشر حسب القطاعات الاقتصادية  الأجنبيتوزيع الاستثمار : أولا

 الأسعار هشهدتخاصة مع الارتفاع الذي  الأجنبيلا يزال قطاع المحروقات يوفر أفضل الفرص للاستثمار  
حيث تراوحت  ،تها الفعلية اوبالتالي لا تزال الجزائر بعيدة خارج قطاع المحروقات عن قدر  الأخيرةخلال السنوات 

 .قيمة محدودة ومتمركزة في قطاعات محددة مليار دولار وهي  3.3و  3.7ما بين  الأجنبيةقيمة الاستثمارات 
كيفية توزيعها على   إلى الإشارةمع  7336المسجلة خلال سنة  الأجنبيةيلي أهم الاستثمارات  مافيونعرض  

 .القطاعات الاقتصادية 
 7336حسب القطاعات الاقتصادية لسنة  الأجنبيتوزيع الاستثمار  (2-21)جدول 
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 عدد مناصب العمل  المبلغ بمليون دج  القطاعات 
 1 010  والبتروليةالعمومية  الأشغالخدمات 

 012 511 الكهرباء ’ الميكانيك’ صناعة الحديد 

 0110 0101 العمومية  والأشغال البناء

 11 152 البلاستيك ’ المطاط ’ الكيمياء 

 520 021 الصناعة الغذائية 

 00 015 صناعة النسيج والتفصيل 

 510 055 صناعة الفلين والورق 

 128 0202 صناعات متنوعة

 01 10 النقل والاتصالات 

 010 500 السياحة 

 011 011 خدمات مقدمة لمؤسسات 

 1081 8011 المجموع 

 021: ص،ناجي بن حسين  مرجع سبق ذكره : المصدر 
مشروع  2366العمومية أصبح يحتل الصدارة ب  والأشغالتشير البيانات الواردة أعلاه أن قطاع البناء  

ثم يليه القطاع الصناعي ب  ،خلال السنة  المسجلةقيمة الاستثمارات  إجماليمن  %26يمثل  وهو ما ،استثماري
من الاستثمارات  %63 من بروهو ما يعني أن كل من قطاع الصناعة وقطاع البناء يمثلان أك ، 1مشروع 6661
 .الكلية  الأجنبية

 

 
 المباشر حسب البلدان المصدرة للاستثمار  الأجنبيتوزيع الاستثمار : ثانيا 

 : يلي  من تحليلها ما ظهر توزعت مصادر الاستثمارات  في المشاريع المختلفة على جميع أنحاء العالم و 
 جنوب  ،فلسطين ،العربية المتحدة  الإماراتبا وأجانب لاسيما من ستمرين عر بروز جنسيات جديدة من الم

 .بولونيا  ،هولندا ،إفريقيا
  تسجيل مشاريع مصدر استثماراتها من الدول العربية. 

  الكلفة  إجماليمن   %10في الطليعة باستثمارات تفوق  ربينبقاء الأو. 
 : توزيع المشاريع حسب المصدر الجغرافي كما يلي  إلىيشير الجدول التالي و 

                                                 
1
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                  7333 -3666خلال الفترة   المصدرةالمباشر حسب البلدان  الأجنبيالتوزيع الجغرافي للاستثمار    (2-22)جدول 

 مليون دولار : الوحدة 
 السنة                 

 المنطقة 
 المجموع 2221 2222 1111 1119

 021821 011010 021111 80880 0118085  الأمريكية الولايات المتحدة

 010511 010000 522 0 15 مصر 

 011225 82150 10110 501112 11111 فرنسا 

 005211 510811 01101 51010 51020 اسبانيا

 518011 01080 0010 55822 00802 ايطاليا

 500508 01105 11120 1801 02210  ألمانيا

 11181 15011 5028 100 0850 هولندا 

 11111 00011 51021 0225 01251 بريطانيا

 10011 8858 05200 0181 51118 اليابان

 00215 50081 1181 115 51118 بلجيكا 

   sources : Cnuced ,op. cit , p :12 

في  تصدرت قائمة الدول المستثمرة الأمريكيةيتضح أن الولايات المتحدة  (2-22)من خلال الجدول  
عودة كبرى  إلىراجع  الأمريكيوهذا التدفق  ،مليون دولار  636 إلىها متيالجزائر بحجم استثمارات تصل ق

مليار دولار  2.1لشركات النفطية للاستثمار في الجزائر مثل شركة أنداركو التي تبلغ مشاريعها الاستثمارية ما قيمته ا
فقد بلغت تدفقات  ،الاستثمارات الفرنسية في الجزائر فهي تبقى ضعيفة مقارنة بكل من تونس والمغرب  أما ،

مليون دولار وبذلك كانت فرنسا في المرتبة  622حوالي  7333-3668الاستثمار الفرنسي نحو الجزائر خلال الفترة 
ومن أهم القطاعات التي استفادت من الاستثمارات  ،ومصر الأمريكيةالثالثة بعد كل من الولايات المتحدة 

عامل جزائري  633لتي توظف أكثر من ا (DANONE) دانونبشركة  الفرنسية نجد قطاع الصناعات الغذائية ممثلة
. 
في عدة قطاعات كان من أهمها  الأخيرةأما الاستثمارات العربية فهي شهدت نموا كبيرا خلال السنوات  

 لاستغلال الهاتف النقال من نصيب الشركة المصرية أوراسكوم الأولىحيث كان بيع الرخصة  ،قطاع الخدمات 
الثانية لاستغلال الهاتف النقال الوطنية  على الرخصة  ةوتحصلت الشركة الكويتي ،مليون دولار 633بمبلغ يفوق 

 الاستثماروتعتبر الاستثمارات التي تقوم بها الشركة المصرية أوراسكوم من بين أهم  ،مليون دولار  266بلغ بم
فبعد الاستثمارات الكبيرة في مجال الاتصالات  ،قات خارج قطاع المحرو  لأنها الأخيرةالمنجزة خلال السنوات 

يقدر الطلب  إلوهذا القطاع الذي يتميز بارتفاع حجم الطلب  ،ناعة الاسمنت صسجل دخولها بقوة في مجال ن
ركة المصرية في مجال صناعة الاسمنت من خلال شلقد تحقق استثمار ال ،مليون طن  36الوطني للاسمنت حاليا ب 

 .عامل  3333مليون طن سنويا ويسمح بتشغيل  2ب  الإنتاجيةديد بمدينة المسيلة وتقدر طاقته مصنع ج إنشاء
 :المباشر الأجنبيالتحليل نقاط  القوة والضعف والفرص والتهديدات المحتملة للاستثمار . 1.1.1
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ات سياسوتضع لذلك البرامج والالتنمية الاقتصادية والاجتماعية  تحقيق إلىتهدف الحكومات  
يجب على الحكومة مراجعة وتحليل نقاط القوة والضعف والتهديدات  إستراتيجيةوقبل وضع أي ، والاستراتيجيات 

المتعلقة بقدرات الاستثمار في  (forces ,faiblesses, opportunités , menaces) (FFOM) والفرص
 .1الجزائر

  .الاستثمارية للجزائروالجدول التالي يوضح أهم هذه العناصر المتعلقة بالقدرات  
 .تحليل نقاط القوة والضعف والفرص والتهديدات المحتملة  )00-0(جدول  

 نقاط القوة
 استعادة توازن الاقتصاد الكلي * 

 المنجزة للإصلاحاتتقييم ايجابي من طرف المؤسسات المالية الولية *  
 لدى السلطات المعنية  للإصلاح ادةإر وجود *  
 مليون مستهلك  00السوق المحلي  حجم*  
  وإفريقيا اروياالعالمية في  الأسواقالقرب الجغرافي من * 
’ المغرب العربي  اتحاد(تطور تدريجي نحو الاندماج في التكتلات الجهوية و العالمية * 

  )منظمة التجارة العالمية 
 توفر الموارد الطبيعية والبشرية *  

 

 نقاط الضعف
 البنية التحتية   انجازالتأخر في *
 من الجيل الثاني  الإصلاحاتالتباطؤ في انجاز * 
 .صعوبة الحصول المؤسسات الصغيرة والمتوسطة على التمويل اللازم * 
 كبر حجم القطاع غير الرسمي * 
 صعوبة الحصول على العقار الصناعي * 
اع وحسب المباشر حسب القط الأجنبيمعلومات نوعية عن استثمار  وجودعدم * 

 .المنشأ 
عدم وجود خبرة في استهداف الاستثمارات وتوجيهها نحو القطاعات الخالقة للقيمة * 
. 

 نقاط الفرص
 قطاع النفط والطاقة * 
 البنية التحتية * 
 الصناعات الغذائية * 
 السياحة * 
 القطب التكنولوجي بسيدي عبد الله * 
 الأسماكصيد * 
 للتجارة  العالميةالمنظمة  إلى الانضمام* 
 0252المقررة في  الأوربيمنطقة التجارة الحرة مع الاتحاد * 

 نقاط التهديدات
 التأخر في عملية تحرير الاقتصاد وخوصصته *
 في معالجة ملفات الاستثمار  الإدارةبيروقراطية * 
  الأدمغةهجرة * 
 غياب التنسيق بين مختلف السياسات الوطنية * 
 تدخل بعض مهام وظائف الهيئات والمؤسسات المكلفة بالاستثمار * 
 .العمومية   الإدارةتأهيل  إعادةالتأخر المسجل في * 
 

Source : CNUCED,op.cit, p :67 

العديد من الخصائص المتنوعة والمختلفة  زائر كغيرها من البلدان تتوفر علىالج أن )00-0(دول ـيتبين من الج 
.الاستثمار  أو تمثل عناصر تهديد تضعف من مستوى ،ر وزيادة حجمهوالتي قد تمثل عناصر قوة لتطوير الاستثما

وانخفاض كلفة  ،القوة التي يمكن التذكير بها نجد حجم السوق مقارنة ببعض الدول المجاورة  ومن بين نقاط 
أما بالنسبة لنقاط الضعف فيمكن  ،رب الجغرافي والثقافي من أوربا الطاقة والق أسعارفاع اليد العاملة وعدم ارت

صعوبة وجود  إلىالذي أدى  الأمروالاستقرار السياسي خلال عقد التسعينات  الأمنعدم توفر  إلى الإشارة
 . رالجزائمستثمرين أجانب في  وعاملين أ

                                                 
1
 - CNUCED ,op.cit ,p :63 
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 ،الاقتصادي  استغلال نقاط القوة والفرص المتاحة في المحيط الأمرناجحة وفعالة يتطلب  إستراتيجيةولوضع  
كل   الاقتصاديين الأعوان لذلك على ،تهديدات ومخاطر  إلىلم يتم استغلالها جيدا قد تتحول  إنهذه الفرص 

القوة والفرص من أجل  عناصر جديدة هدفها استغلال تراتيجيةسإحسب موقعه تحديد العناصر الارتكازية لوضع 
 .تحقيق الاستثمارات المطلوبة 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

توفير العديد من العوامل يتطلب مناخ ملائم ومحفز للاستثمار  إيجاد و في ختام هذا الفصل نخلص إلى أن 
لات طبيعة  أخرىفبعض هذه العوامل لات طابع سياسي واجتماعي وعوامل  ،والشروط لات الطبيعة المختلفة 

يتعلق بالضمانات والحوافز  الأخروالبعض  ،اقتصادية تتعلق بخصائص ومستوى التنمية الاقتصادية في البلد 
 .القانونية المتضمنة في  تشريعات الاستثمار 
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وفي ضوء ما تم عرضه في هذا الفصل فقد تبين أن واقع الاستثمار في الجزائر قد عرف تغيرا عما كان عليه  
سواء ما تعلق بالتشريعات أو بالمؤسسات المؤطرة للاستثمار أو بتركيبة وحجم الاستثمارات  ، لاحاتالإصقبل 

 .المحققة 

 الظروفوخلق شاملة لتطوير عمل المؤسسات ،  تيجيةإستراين مناخ الاستثمار على الدولة وضع لتحس و 
أصبحت اليوم  التيفي التكنولوجيات الحديثة المال البشري و التحكم  رأسمن الاستثمار في  الملائمة لتحقيق النمو

الي مناخ الاستثمار الح تشخيص الأمريتطلب  الإستراتيجيةوقبل وضع هذه  ،في تحقيق التنمية  الأهمهي المحدد 
د الح قصد استغلال نقاط القوة وتعزيزها ومحاولة تقليص نقاط الضعف وبها والضعف التي يتميز  القوة لمعرفة نقاط

 .منها

الفصل هي أن مناخ الاستثمار في الجزائر ما يزال غير ملائم  هذا والنتيجة التي يمكننا الخروج بها في نهاية 
الجزائر خلال  إلىفعلى الرغم من التحسن النسبي في حجم الاستثمار الوارد ،  والأجانبلجذب المستثمرين المحليين 

التوازنات  لأهمكما أن تحقيق الجزائر ن القطاعات ،مد محدو نه يتميز بتركزه في عدد أ إلا ، الأخيرةالسنوات 
 .على تحسين مناخ الاستثمار في الجزائر  إيجابا بدورها نعكسلم تالاقتصادية الكلية 
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 الثالثل ــالفص     
 الاستثمار في الجزائر أفاق

الحكومي ومعدلات نمو  والإنفاقيعد عدم التوازن بين حجم الاستثمارات المرغوبة ومعدلات نمو القروض 
العوامل المؤثرة على زيادة حجم الاستثمار المرغوبة  أهمالهامة التي تستوجب بحث وتحديد  الأمورالناتج المحلي من 

.في الجزائر 

  

في  ةالمرغوب اتالعوامل المؤثرة على حجم الاستثمار  أهمتحليل وتحديد  إلىد  من لال  هاا الفلل نه 
بمقدار قيمة حجم الاستثمار المرغوب ، وقد استخدم  ؤبنالنسبية لهاه العوامل ، والت الأهميةالجزائر ، والوقو  على 

بأسلوب تحليل  6002 -9191بيانات السلسلة الزمنية للفترة  لمنهج التحليل الاقتلادي القياسي لتحلي
 .( MCO) ىر ار المتعدد بطريقة المربعات  اللغالانحد

مبادئ  إلىالاستثمار في الجزائر استنادا  فاقآالمتغيرات بدراسة وتحليل  لأهمبناء على ما تقدم سنعرض  
 الائتمانن لال  نموذج اقتلادي يتضمن الاستثمار المرغوب كمتغير تابع ، والناتج المحلي ، مالاقتلاد القياسي 

الحكومي ، ومعدلات الفائدة كمتغيرات مستقلة ، هاا وتم تحليل  الإنفاقالمباشر ،  الأجنبيالملرفي ، الاستثمار 
 .Eviews   ، SPSSاستخدام برامج النموذج ب

 :المباحث التالية  إلىالاستثمار في الجزائر سو  نتطرق في هاا الفلل  فاقآ إبرازومن اجل  

  الاقتلاد القياسي ، تعرض فيه طبيعة نسلالقتلاد القياسي  النظرية الأسستحت عنوان :  الأو المبحث
 . لنموذج الانحدار الخطي العام ةشااكل القياسالم أليرا ، و أنواع نماذج الانحدار

  المتعدد الخطي يه طبيعة نموذج الانحدار   فناو المتعدد نتالخطي عنوان نموذج الانحدار  تحت: المبحث الثاني
 .التبار القوة التنبؤية للنموذج  ليرا، و أ القياسيةات لتبار الإ،  لإحلائيةا، الالتبارات 

  نموذج  إلىلحجم الاستثمار المرغوب في الجزائر نتطرق فيه  ةتحت عنوان دراسة قياسي: المبحث الثالث
التوقعات المستقبلية لحجم  وألير،  المرغوب ، تقدير نموذج حجم الاستثمار المرغوب الاستثمارحجم 

 .الاستثمار المرغوب
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 :النظرية للاقتصاد القياسي الأسس: المبحث الأول

 :طبيعة الاقتصاد القياسي .1.1

التحليل الاقتلادي  أساليبمن  أسلوبحدث فروع علم الاقتلاد ، وهو أحد أيعتبر الاقتلاد القياسي  
 . من الناحية الكمية الاقتلاديةحيث يهتم بتقدير العالقات بين المتغيرات 

 :تعريف الاقتصاد القياسي.1.1.1

فرع المعرفة الاي يهتم بقياس العالقات الاقتلادية من لال  بيانات  بأنهيعر  الاقتلاد القياسي ،  - أ
 أوبعض الظواهر ،  فسيرت أو كما تقدمها النظرية ،غرض التبار مدى صحة هاه العالقات  واقعية ، ب

 .1بسلوك بعض المتغيرات الاقتلادية ؤبنالت أورسم بعض السياسات ، 

الاقتلاد القياسي بلياغة وتقدير والتبار وتحليل النماذج الاقتلادية ، وذلك باستعما  الطرق  يعنى- ب
بأنه تجريد لنظرية اقتلادية معينة يراد بحثها ، وتلنف  الاقتلادي، ويعر  النموذج  والإحلائيةالرياضية 

ساكنة حيث يهمل البعد  نماذج إلىنماذج بيانية ونماذج رياضية ، كما تلنف  إلىالنماذج الاقتلادية 
الزمني ويقتلر النموذج على وصف العالقات بين المتغيرات المختلفة لال  فترة زمنية واحدة ، والى نماذج 

حيث يؤلا البعد الزمني في الاعتبار وترتبط المتغيرات المختلفة المضمنة في النموذج لال  فترات  متحركة
 .2مختلفة

 :الاقتصاد القياسي أهداف. 1.2.2

 :3القتلاد القياسي هيل أساسية أهدا يمكن التعر  على ثالث  
  تحليل واختبار النظريات الاقتصادية المختلفة: 

القياسي ، ولا يمكن اعتبار  الاقتلاد أهدا التبار النظريات الاقتلادية يعتبر هدفا رئيسيا من و إن تحليل  
عالقة بين المتغيرات كميا يوضح قوة النموذج ويفسر قوة اللم تجتاز التبارا   النظرية الاقتلادية صحيحة ومقبولة ما

 .الاقتلادية 

 
 

                                                 
1
 00:، ص 2002عبد القادر محمد عبد القادر عطية ،الحديث في الاقتصاد القياسي بين النظرية والتطبيق ،الدار الجامعية ،مصر  ، - 

2
 هـ: ، ص 6991،،مطابع جامعة الملك سعود ،السعودية  6عبد المحمود محمد عبد الرحمان ،مقدمة في الاقتصاد القياسي ، ط  - 

3
  22:،ص 6991،دار وائل للطباعة والنشر ،عمان  ،  6مجيد على حسين وعفاف عبد الجبار سعيد ،الاقتصاد القياسي النظرية والتطبيق ،ط - 
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  رسم البيانات واتخاذ القرارات: 

دية لمعلمات ريق الحلو  على قيم عديساهم الاقتلاد القياسي برسم السياسات واتخاذ القرارات عن ط 
 .في اتخاذ القرارات الحالية  والحكومات الأعما العالقات الاقتلادية بين المتغيرات ، لتساعد رجا  

  التنبؤات بقيم المتغيرات الاقتصادية في المستقبل: 

والحكومات في وضع السياسات من لال  توفير القيم العددية  الأعما يساعد الاقتلاد القياسي رجا   
لمعلمات المتغيرات الاقتلادية و التنبؤ بما ستكون عليه الظاهرة الاقتلادية مستقبال ، ومثل هاه التنبؤات تمكن 

تلادية القرار لتنظيم الحياة الاقتلادية و اتخاذ إجراءات معينة للتأثير في متغيرات اق ومتخايي السياسة ضعوا
 .معينة ألرى 

 :الاقتصاد القياسي أسلوب .1.1.1

يعتمد أسلوب الاقتلاد القياسي على النظرية الاقتلادية التي تزوده بالنماذج الاقتلادية والتي تستخدم في  
على قتلاد القياسي وضعها في شكل كمي يعتمد الاو ن النماذج القياسية ، ولغرض تقدير النماذج القياسية يتكو 

و من ثم يقوم بعملية تلحيح أو تعديل ، الالزمة لعملية التقدير ستقي منه المعلومات والبيانات ي الواقع الاي
 .من الواقع وتهيئتها لالستخدام تقاةالمسالبيانات 

وبالك يكون  بغرض تطوير و استنتاج طرق القياس الإحلاءنظرية  إلىوبعدها يعود الاقتلاد القياسي  
في  الإمكانياتومن ثم يتم استخدام هاه ، مع طرق القياس  لالستخدامالنموذج القياسي مع بيانات صالحة 

 . 1ي الاي يجسد العالقات الاقتلاديةتقدير معلمات النموذج القياس
في  أوالتنبؤ في  أوة الاقتلادية تحليل البني في إماوبالتالي يمكن استخدام هاا النموذج الاي تم تقديره  ،  

 .تقييم السياسات الاقتلادية 
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 :التوضيحي التالي  بالشاكلا سبق ويمكن ترجمة م 
 أسلوب الاقتلاد القياسي( 6-2)شكل 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 22:،ص 6991،دار وائل للطباعة والنشار ،عمان  ،  6مجيد على حسين وعفا  عبد الجبار سعيد ،الاقتلاد القياسي النظرية والتطبيق ،ط: الملدر 

 :نماذج الانحدارأنواع . 1.2

لابد من  ةالمستقلدراسة لقياس العالقات الاقتلادية بين المتغير التابع و المتغيرات  أية إجراءقبل البدء في  
توفيق  أفضلوجه ، والتي تمثل  أحسنالليغ الدالية التي يتكون منها النموذج المراد تقديره على  أفضلالتعر  على 

 .لتقدير لط الانحدار 
تلك الليغ الدالية التي تقترحها النظرية الاقتلادية والتي تمثل  أنواعلابد لنا من الاطالع على بعض  

 .يغير الخطدار طي والانحثيل وناكر منها الانحدار الختم فضلأالبيانات المطلوبة 

  :و المتعدد الانحدار الخطي البسيطنموذج . 1.2.1

التي تستخدم في قياس العالقات الاقتلادية ، حيث  الإحلائية الأساليبحد أ الخطييعتبر الانحدار  
تسمى  المتغيراتمجموعة من  أو ألريسمى بالمتغير التابع ومتغير  بين متغير ماالخطية يختص بقياس العالقات 

 . المستقلةبالمتغيرات 

 

 

 

 

 نظرية اقتصادية

 

 نموذج اقتصادي 

 نموذج قياسي 

 تقدير النموذج القياسي  

 تحليل البنية الاقتصادية

 واقع 

 بيانات

 بيانات معدلة 

 استخدام البيانات المعدلة 

 التنبؤ

 نظرية الإحصاء 

 طرق قياس  

 طرق قياس معينة   

تقييم السياسات 

 الاقتصادية
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 : إلي الخطي رالانحداقسم نماذج وت 
 :الانحدار الخطي البسيط :  أولاا 

والاقتلادي من  الإحلائيللتقدير والتحليل  والأسهلبساطة  الأكثرالبسيط  الخطييعتبر نموذج الانحدار  
ـ رمزنا للمتغيرين ب إذاضمن معادلة واحده، وبلورة عامة  متغيرين إلابين النماذج المختلفة ، حيث لا يضم 

 :1العالقة التي تجمعهما تكون كالتالي فإن    و     
                          . 

 : والمتغيرات التي تحتوي عليها معادلة الانحدار هي  
 . متغير تابع:      
 .متغير مستقل :     

اوية لللفر وتسمى بالمعلمة سمندما تكون قيمة المتغير المستقل عثابت تمثل قيمة المتغير التابع هي الحد ال:     
 . لألرالممثل للعالقة بالكامل من وضع  ن تغيرها يؤدي لانتقا  الخطلأ ا  المعلمة الناقلة نظار  أوالتقاطعية 

قدار التغير في المتغير م إلىير المستقيم الممثل للعالقة ، وهي تشاتسمى بالعملة الانحدارية وتمثل ميل الخط :   
 : أن أيغير المستقل بوحدة واحدة نتيجة لتغير المت التابع

  
  

  
.                    

تعد   أنيجب ( 6-2)الليغة  فإنتشاار على لط واحد ، تقع نقاط الان أنوحيث انه من غير المتوقع  
  :الخطأ العشاوائي كما يلي  أويش عشاوائي حد تشاو لكي تضم 

        .                     . 
 : لالسباب التالية    إدلا ويعلل  

  الخطيةضئيل على المتغير التابع استبعدت من العالقة  تأثيروجود عدة متغيرات تفسيريه ذات.    

  التابعممكنة في قياس المتغير  ألطاءوجود .  

  في المتغير العشاوائي  تم تضمين مفعوله الإنسانيوجود مكون عشاوائي في السلوك  . 

 :يلي  ويفترض في حد الخطأ ما 
  طبيعياانه موزع . 

  صفر وسطه أيقيمته المتوقعة.  

 تبيانه ثابت. 

 حدود الخطأ غير مترابطة بعضها ببعض. 
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 كانت   فإذا، غير مرتبطة     و      ات المتكررة فتكونقيما ثابتة في المعاين يألالمستقل المتغير ا إن
 : العالقة التالية يلبح لدينا هفإن     و    يرين لمتغامشااهدة في     على ة المراد دراستها تحتوىينالع

           .                   

 :هي و   عليها من بيانات عينةكن الحلو  أما العالقة المقدرة فهي التي يم
             .                 

 

 :لط العالقة المقدرة الاي يمثل هاه الليغة يتمثل في  فإنومن ثم 
  
         .                    

للغرى العادية ، وهي االبسيط ، يتم استخدام طريقة المربعات  يلتقدير معالم نموذج الانحدار الخطو  
عطي اقل مجموع مربعات راسية ، بمعنى انها ت    و    لط مستقيم لعينه مشااهدات أفضللتوفيق  أسلوب

 :ن أافات كل مشااهدة عن الخط المستقيم ، ويتضح مما سبق لإنحر 

        
 

.                     
 :نحلل على ( 1-2)في ( 1-2)وبالتعريض عن قيمة الليغة 

             .                   
تمثيل هو الاي يجعل مجموع مربعات انحرافات  أفضللط الانحدار الاي يمثل العالقة محل البحث  أنوبما  

 : يجعل  أي الأدنى  االقيم المقدرة عن القيم المشااهدة عند حده
      

  
   .                  

 :أي
   

               
 

.                       
 : أيلمربع الانحرافات تساوي اللفر  الأولىية المشاتقات الجزئ أنهو  ةرط الالزم للتدنيوالشا

    
 

   
  .                       

    
 

   
  .                      

للمعادلة  الأولىوبالحلو  على المشاتقات الجزئية  ،هما صياغة محددة لتقدير  إيجادالمراد هما المعلمتان      و   حيث 
 : الأولىر نجد المعادلة الطبيعة فومساوتهما للل    و   بالنسبة  (2-60)

             .                   
 : والمعادلة الطبيعة الثانية

                 
 

.                    
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 نقطة  حو  ناكر منها طريقة التقدير   و     نحلل على طرق قياسية لتقدير المعلمتين  الطبيعيتينل المعادلتين وبح
 :التعويض ، طريقة المحددات ، طريقة التقدير حو  نقطة المتوسط وتكون المعلمتين المقدرتين هما  الأصل، طريقة

          .                    
 

   
             

    
       

 
.                          

 : المتعددالانحدار الخطي : ثانيا
تشاير لطية العالقة بين المتغيرات المستقلة من ناحية ، والمتغير التابع من ناحية ألرى إلى حقيقة هامة  

هناك  أنافترضنا مثال  ، فإذا ينةمؤداها أن اثر المتغير المستقل على المتغير التابع لا يختلف من مفرده  لألرى بالع
 : 1ية بينهم يمكن صياغتها كما يليالعالقة الخط فإن   ومتغير تابع     و   ين همامتغيرين تفسيري

                   .                    

من  و، عدد طريقة المربعاتتالم الخطيومن الطرق الشاائعة الاستخدام في تقدير معلمات نموذج الانحدار  
فإذا   قيم المشااهدة للمتغير التابع انحرافات القيم المقدرة عن الللائص هاه الطريقة أنها تدني مجموع مربعات 

 : لا الليغة التالية أعالقة الانحدار المقدرة من عينه ت فإن     و   ينافترضنا وجود متغيرين تفسيري
                      .                  

 : بحيث تدنى              لو  على مقدرات الح إلىوتهد  طريقة المربعات اللغرى العادية  
   

           
                        

 .          
 : أيمساوية لللفر               لـ تكون مشاتقاتها الجزئية أنهو ( 3-19) لتدنيةوالشارط الالزمة 

    
 

   
 

    
 

    
 

    
 

    
  .                    

الانحدار البسيط ،  اللغرى العادية في حالة المربعاتالمتعلقة بطريقة  الافتراضاتعلى نفس  وبالإبقاء 
شاتق منها مقدرات المربعات اللغرى و  على المعادلات الطبيعية التي نعملية المفاضلة الجزئية ، يمكن الحل وإجراء

 : العادية التالية 
   

    
                     

    
     

           
 .                        

   
    

                     

    
     

           
 

.                     

                   .                            
عدد من المتغيرات  لأيعدد من المعلمات  أيلى مقدرات يمكن الحلو  ع الخطواتنفس  وبإتباع 

 .التفسيرية 
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 :البسيط و المتعدد الخطيالانحدار غير  نموذج.2.2.1

اقتلرت المعالجة فيما تقدم على النماذج لطية المعالم والمتغيرات ، ويمكن في تلك الحالات تطبيق طرق  
، على انه في كثير من الحالات  المطلوبة بالخواصالمربعات اللغرى المناسبة بغرض الحلو  على مقدرات تتسم 

 .في المتغيرات والمعالم معا أولم عافي الم وأغير لطية في المتغيرات  أشكالاابه الباحث نماذج تتخا تج

 : البسيطالخطي غير الانحدار : أولا
يستخدم الانحدار غير الخطي البسيط في قياس عالقة غير لطية بين متغيرين احدهما تابع والآلر مستقل       

غير تألاها العالقة  أنكوكس لتحديد الليغ المختلفة التي يمكن -ن باستخدام ما يسمى بمحولا بوكسويمك
 :1ما يليك    و    يغة العامة للعالقة بين ولتوضيح ذلك نفترض الل     و    البسيطة بين الخطية

             .                  
 : بحيث

     
     

   
          

                   
  .                   

 

     
     

   
          

                   
  .                   

 أنوفقا للمحولين السابقين ، بحيث يمكن      و    كثيرة تلف العالقة بين  هناك حالات فإنومن ثم  
         يكون التي تحدث عندما المزدوجة اللوغاريتميةاكر منها العالقة يدة نشاتق صيغا غير لطية عدن

 :كوكس نحلل على العالقة التالية   –وبالتعويض في محولي بوكس
             .                

تشاير الى اللوغاريتم الطبيعي      أنية المشاتركة ، ويالحظ هنا مريتالة اللوغبالدا( 62-3)وتسمى الليغة 
 : 2وتتمثل الليغة الاصلية لهاه الدالة بالعالقة التالية

        
.                  

المدرجة في النموذج الخطي البسيط لتقدير  الخطواتطبق نفس للمعادلة ن الخطيوبعد تحديد الشاكل  
 .معادلة التقدير المناسبة  إيجادالمعلمات ، ومن ثم 
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- Kenneth, F.Wallis, Topics in applied econometrics, Basil Blackwell, Oxford,1976, p:42  
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 : المتعددالخطي غير الانحدار : ثانيا
النماذج التي تتناسب والعديد من العالقات الاقتلادية  أهمالمتعدد من  الخطييعتبر نموذج الانحدار غير  

من العالقات  أساسين  التكاليف ، دوا  العرض ، دوا  الطلب ، ويمكن التفرقة ين نوعين االتي ناكر منها دو 
 :1وهما

 ( :كثيرات الحدود) دوال المسترسلات  (1

درجة  إلىمرفوعا في كل مرة  من المراتها المتغير المستقل عدد دالة يظهر في بأنهايمكن تعريف المسترسلة  
غيرة ، دالة ت، دالة التكاليف الم بةعيالتكالاقتلادية على هاه الدوا  دالة التكاليف الكلية  الأمثلة، ومن  أعلى

 :الليغة التالية  التكعيبةالة التكاليف الكلية د لاأت التكلفة المتوسطة التربيعية ، و
           

     
 

.                    
 :حيث 

 :Y تمثل التكاليف الكلية. 

 :X الإنتاجتمثل حجم . 

 :aتمثل التكاليف الثابتة . 
تستخدم طريقة المربعات اللغرى العادية في تقدير دالة الانحدار غير الخطي المتعدد بنفس الطريقة التي و  

 .تتبع في حالة الانحدار الخطي المتعدد
 :المرونة الثابتة الدوال ذات  (2

    : تألا الدالة ذات المرونة الثابتة الليغة التالية 
     

    
  .          

 : أنلكوب دوجالس حيث نجد  الإنتاجهاه الليغة دالة  تألاالاقتلادية التي  الأمثلةومن 
Y : الإنتاجتمثل حجم . 

 .تمثل كمية عنلر العمل :   
 . كمية عنلر راس الما :   
A : الإنتاجيةالمعلمة الناقلة وهي تعتبر مؤشر للكفاءة . 
 . مرونة الانتاج الجزئية بالنسبة لعنلر العمل:   
 . الما  رأسمرونة الانتاج الجزئية بالنسبة لعنلر :   

في حالة الدوا  ذات المرونات الثابتة باستخدام طريقة المربعات اللغرى    ،   ، ويمكن تقدير المعلمات 
 ستخدام اللوغاريتم ، غير الخطية الى الليغة الخطية باالعادية بعد تحويل هاه الدوا  من الليغة 
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 :التاليتين تألا الليغتين ( 30-3)العشاوائي نجد أن الدالة  الحد وبإدلا 
     

    
   .                

     
    

    
.                  

الوسط الحسابي للحد العشاوائي يساوي  نألا يمكن استخدامها عند افتراض ( 39-3)الليغة  أنويالحظ 
( 36-3)الليغة  أماتوسط عند العمل هذاا الافتراض ،اللفر ، حيث تلبح الدالة المقدرة مساوية لللفر في الم

تراض الوسط الحسابي للحد العشاوائي يساوي اللفر ، ع الاحتفاظ بافم الإشكا هاا فهي تساعد على تفادي 
  :نحلل على الدالة التالية( 36-3)لوغاريتم الليغة  وبألا

                       .          
قيم  إلىمزنا ر  إذاصيغة لطية باستخدام اللوغاريتم و  إلىوفي هاه الحالة تتحو  الليغة غير الخطية  

 : الآتيةالليغة  إلىتوصل ناللوغاريتم بعد الحلو  عليها لكل المتغيرات بنفس الرموز مرفوعة لنجمة ف
          

      
            . 

في  إتباعهالاي تم  الأسلوببنفس ( 33-3)وتستخدم طريقة المربعات اللغرى العادية في تقدير الدالة  
 .المتعدد سابقا  الخطيحالة الانحدار 

توقف على طبيعة الاقتلادية ي بالظاهرة المالئم الإحلائيالأسلوب  ارإلتيعملية  أنويتضح مما تقدم  
 .العالقات بين المتغيرات المشاكلة لهاه الظاهرة 

 :المشاكل القياسية لنموذج الانحدار الخطي العام. 1.1
الإفتراضات، ولاشك أن هاه الإفتراضات قد تتوفر في طريقة المربعات اللغرى على أساس عدد من  تقوم 

اللغرى العادية صالحة للإستخدام في قياس العالقات  المربعاتتتوفر، وفي حالة توفرها تكون طريقة  الواقع وقد لا
هاا يترتب عليه ظهور بعض المشااكل القياسية التي تجعل  فإنالإقتلادية محل الإهتمام، أما في حالة عدم توفرها 

 .من هاه الطريقة أسلوبا غير مالئم لتقدير العالقات الإقتلادية
 :مشكلة الارتباط الذاتي  .1.1.1

تشاير  إلى وجود إرتباط بين القيم المشااهدة لنفس المتغير، وفي نماذج الإنحدار عادة مايشاير الإرتباط الااتي  
، وفي هاه الحالة تكون قيمة معامل  Uالقيم المتتالية للحد العشاوائي بين مشاكلة الإرتباط الااتي إلى وجود إرتباط 
 : غير مساوية لللفر أي  الإرتباط بين القيم المتتالية للحد العشاوائي

 
          

   
               .        

    و    غير مستقلة عن قيمة    في هاه الحالة تكون قيمة 
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الااتي عدة أشكا ، فقد يكون الإرتباط الااتي من الدرجة الأولى أو الدرجة الثانية أو من  الإرتباط يألا و 
رتبة أعلى، وفي حالة الإرتباط الااتي من الرتبة الأولى نجد أن كل قيم الحد العشاوائي مرتبطة بالقيمة التي تسبقها 

 : 1تاليةفقط، ويمكن تمثيل حالة الإرتباط الااتي  من هاه الرتبة بالليغة ال

                           . 
 . قيمة الحد العشاوائي في الفترة الحالية:    

 . قيمة الحد العشاوائي في الفترة السابقة:     

 .  الخطأ العشاوائي في معاملة الحد العشاوائي :   

 :معامل الإرتباط الااتي يمكن قياسه بإستخدام الدالة التالية:  

   
       

    
     

 
                     . 

تشاير إلى الحد العشاوائي المقدر بإستخدام طريقة البواقي من عينة، وفي حالة العينات الكبيرة يالحظ    حيث 
   أن

       
 :كما يلي( 21-2)ة يغوبالتالي تلبح الل   

   
       

   
                    . 

الااتي قد يكون إرتباطا ذاتيا زمنيا يشاير إلى الإرتباط بين القيم المتتالية للحد العشاوائي عبر  الإرتباط و 
فترات زمنية متعاقبة عند إستخدام بيانات سلسلة زمنية، وقد يكون إرتباطا ذاتيا قطاعيا يشاير إلى الإرتباط بين 

كما ،   نة عند إستخدام بيانات قطاعيةزمنية معيالقيم المختلفة للحد العشاوائي الخاصة بمفردات العينة عند نقطة 
أكبر من إذا كان معامل الإرتباط الااتي  يالحظ أن الإرتباط الااتي قد يكون موجبا أو سالبا وهو يكون موجبا

      ، وعندما يكون +9و -9أقل من اللفر، وقيمته تتراوح بين  تهاللفر، ويكون سالبا إذا كانت قيم
 .عند حدها الأقلىااتي تي تاما وتكون مشاكلة الإرتباط اليكون الإرتباط الاا

 : أسباب الإرتباط الذاتي  ( أ
 بعض  المتغيرات المستقلة المهمة قد لا تضمن في نموذج الإنحدار المستخدم بل يجري :  أخطاء التحديد

 . المناسبة عنها أو لغرض تبسيط هيكل النموذجلألر، مثل عدم توافر الإحلائيات حافها لسبب أو 

 أن شكل الدالة المستخدمة  لم تتم صياغتها على أسس سليمة ، بمعنى أي أن العالقة :خطأ الصياغة
 .لاطئ
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  وذلك أن تقريب البيانات ينطوي على نوع من الخطأ يتكرر من مشااهدة  :سوء معالجة البيانات
 .لألرى نتيجة لعملية التقريب

 :ارات الكشف عن الإرتباط الذاتي بإخت ( ب
اتي ار الإرتباط الااتي، الأو  الإرتباط الااتي من الرتبة الأولى والثاني الإرتباط الابن معايير إلتنوعين مهناك  

ارات التي تستخدم في التحقق من وجود إرتباط ذاتي بين القيم الحقيقية للحد بمن رتبة أعلى، ومن بين الإلت
ولكن هناك بعض الشاروط التي يتعين توفرها  (Durbin-Watson Test) واتسون-ديربن إلتبار Uالعشاوائي 

 :لإكتشاا  الإرتباط الااتي هي  لتبارقبل أن يللح هاا  الإ
 في حالة الإرتباط الااتي من الرتبة الأولى لتباريستخدم هاا الإ . 

  لابد أن تحتوي معادلة الإنحدار الأصلي بالنموذج على معلمة تقاطعية . 

 المستقلة متغيراته أحدالفجوة الزمنية ك  التابع ذوتغيرالم على الأصلي توي معادلة الإنحدارتح أن لا . 

  مشااهدة  91عدد المشااهدات اكبر من   أويكون حجم العينة  أنيجب. 
المحسوبة من    ، ويتم حساب وليةلجدا Dالمحسوبة و    واتسون على إحلائيتين هما –ار ديرينبويعتمد إلت

 .، أما الجدولية فيتم الحلو  عليها من جداو  أعدت لليلا لالك eبيانات العينة بإستخدام البواقي 
 : واتسون هي-ديربن لتبارة الرياضية لإيغوالل

   
            

   

   
  

   
                  

 :حيث 
  

 مربع البواقي:   
      و   إلى مقاييس للإرتباط الااتي من الدرجة الأولى بين يمكننا التوصل  (31-3)بتحليل المعادلة  

 : كما يلي 
                           . 

 .ة تالمحسوبة بدلال   يمكن حساب    أنه بحساب معامل الإرتباط الااتي المقدر (00-2)ويتضح من المعادلة 
 :1النتائج التالية يمكن إستخالص( 00-2)ومن العالقة 

 .معنى ذلك لايوجد إرتباط ذاتي   =2 فإن   =0إذا كان * 
 .ويعني ذلك وجود إرتباط ذاتي في الإتجاه الطردي في معامل  المتغير العشاوائي   =0 فإن   =6إذا كان  *  
 .ويعني ذلك وجود إرتباط ذاتي في الإتجاه العكسي في معامل المتغير العشاوائي    =0 فإن   =-6إذا كان  *  

 .(0)و  (0) تكون محلورة بين    .أن قيمة (00-2) يتضح من المعادلة هفإن (-6)و ( +6)بين محلورة   أن وبما 
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،   الإعتبار عدد المشااهدات مع الألا بعين  Dا لهتقارن بالقيمة الجدولية    اربقيمة الإلت فإنوعموما  
و    وتحسب القيمة الجدولية بالقيمتين (%1 وأ%  9)αومستوي المعنوية   (K-1)سيرية  فالت وعدد المتغيرات

 .  و العليا   من الجدو  الإحلائي المناسب الاي يعطي القيم الدنيا    
 :مشكلة الامتداد الخطي المتعدد .2.1.1
تقلة الداللة لطي بين المتغيرات المس ارتباطوجود نموذج الإنحدار الخطي هو عدم   إن من بين إفتراضات 

المراد تقديره، وعند إسقاط هاا الإفتراض تبرز مشاكلة الإرتباط الخطي عندما يكون أحد في نموذج الإنحدار 
 .المتغيرات المستقلة في العالقة مرتبطا مع المتغيرات المستقلة الألرى

 :الخطي المتعدد أسباب الإرتباط ( أ
 : تبرز مشاكلة الإرتباط الخطي المتعدد لعدة أسباب منها  

  إتجاه المتغيرات الإقتلادية للتغير مع بعضها في معظم الوقت، وذلك لتأثر الأهدا  الإقتلادية بكثير من
 .العوامل المشاتركة 

 تغيرات مستقلة في النموذجمإستخدام المتغيرات ذات الفجوة الزمنية ك .  

 عينة قريبا من حجم العينة المستخدمة في تقدير معالم النموذج، فعندما يكون عدد مشااهدات ال صغر
 .يرية في النموذج تظهر مشاكلة الإرتباط الخطي المتعددفسعدد المتغيرات الت

 :ارات الكشف عن الإرتباط الخطيبإخت ( ب
 : 1الخطي المتعدد ناكر منها ارات التي تستخدم في إكتشاا  مشاكلة الإرتباطبيوجد العديد من الإلت 

 جلوبر -ار فاراربإخت(FARAR-GLOUBER) : 

 :ار من ثالثة عناصر أساسيةبيتكون هاا الإلت 

      ( :   )ار كاي مربع بإخت .1

، ولتطبيق موذج المقدرلة الإرتباط الخطي في النكمشاوجود ار لتحديد وجود أو عدم بيستخدم هاا الإلت 
 :الخطوات التالية  ارنتبعبهاا الإلت

ين وأن قيمة المحدد تمثل معامالت الإرتباط البسيطة بين كل متغير  Hحساب قيمة محدد الإرتباط الخطي  
 :ة متغيرات تفسيرية هي ـوالليغة الرياضية لحساب المحدد في حالة وجود ثالث ،ى دحمن المتغيرات المستقلة على 

   

       

       

       
                  . 

 : كما يليبين ثالثة حالات لمحدد الإرتباط   زييمالت ويمكن
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 0 إذا كانت قيمة المحدد =H ولالك تكون        ذلك يعني وجود إرتباط لطي تام بين فإن
 :معامالت الإرتباط البسيطة بين المتغيرين مساوية للواحد اللحيح كما يلي 

   
      

     
 

   
  
  

                   . 

  9إذا كانت قيمة المحدد =H  أي يكون ،      ذلك يعني عدم وجود أي إرتباط بين المتغيرين  فإن
 : معامل الإرتباط بين كال المتغيرين مساوي لللفر أي

   
      

     
 

   
  
  

                    . 
 ذلك يعني إتباع  فإن        محلورة بين اللفر الواحد أي إذا كانت قيمة محدد الإرتباط

المحسوبة بإستخدام الليغة     لغرض معرفة الإرتباط الخطي وذلك بإيجاد قيمة لتبارلطوات الإ
 :التالية

   
     

 

 
                  . 

 :حيث أن 
 .عدد المشااهدات   

 . معامالت الإرتباط الجزئية ةلفوفميتم الطبيعي لمحدد وغار لال:    

 . عدد المتغيرات التفسيرية  :
 (K-1) ددهاـات حرية عـالجدولية بالبحث في الجدو  المناسب عند درج    و  على قيمةـويتم الحل 

K2/6 ، الجدولية يعني ذلك أن هناك مشاكلة الإرتباط الااتي الخطي   قيمة المحسوبة   كانت قيمة  فإن
 .و العكس   المتعدد
 :F إختبار .2

في تحديد ماإذا كان هناك مشاكلة إرتباط لطي متعدد أم لا ، ولكنه لم يحدد أي     إلتبارلقد أفاد  
 اربوعند إستخدام إلت،  في تحديد ذلك F إلتبارالمتغيرات المستقلة تعتبر هي السبب في وجود المشاكلة، ويساعد 

        ا حساب معامالت الإرتباط المتعددعلى النموذج المقدر يمكنن F إحلاءة
        

        
ثم بعد  

 :تألا الليغة التالية التي المحسوبة لكل متغير من المتغيرات المستقلة  Fذلك نجد قيمة 

 :1    فمثال بالنسبة للمتغير 

  
   
        

       
     

         
     

          . 
 :حيث لنسبة للمتغيرات المستقلة الألرىبا وهكاا

                                                 
 -
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 .معامل التحديد :   
K  :عدد المتغيرات المستقلة . 

n  : عدد الشااهدات. 
بالنسبة ( K-1) عند درجة حرية Fالجدولية وذلك من جدو  إحلاءة  F يتم إيجاد قيمة إحلاءة ثمومن  

الجدولية لكل  Fمع  ةالمحسوب   عندئا يتم مقارنة  ، (α)بالنسبة للمقام ومستوى معنوية معينة  (n-K)للبسط و 
 :متغير مستقل كمايلي

  مرتبط لطيا     فهاا يد  على  أن المتغير   المحسوبة   الجدولية إذا كانت قيمة. 

  بالمتغيرات  ليس له إرتباط    المستقل هاا يعني أن المتغيرف    المحسوبة   الجدولية ةقيمأما إذا كانت
 .الألرى 

 . بالنسبة  لبقية المتغيرات المتضمنة في النموذج المدروس Fإحلائية  إلتباروهكاا بنفس الأسلوب يمكن 
 :tإختبار  .1
على تحديد أي المتغيرات المستقلة يعتبر طرفا في مشاكلة الإرتباط الخطي المتعدد،  Fلقد ساعدنا إلتبار  
يساعدنا على  tالتبار  آلر ، بمعنى أنالتفليل أي متغير مستقل مرتبط مع أي متغير  هيحدد على وجلم ولكنه 

 .دى حزئي بين كل متغيرين مستقلين على ار مدى معنوية الإرتباط الجبإلت
 : ويتم  ذلك من لال  الخطوات التالية 

، بعد ذلك يتم إيجاد  الألرى المستقلةحساب الإرتباط الجزئي بين كل متغيرين مع إفتراض ثبات المتغيرات  
 :1الليغة التاليةفي كما t القيمة المحسوبة لإحلاءه 

  
       

 
            

      
        

         . 

 ية عددها ودرجات حر  (α) الجدولية عند مستوى معنوية معين tدد نحالألرى، تم  للمتغيراتوهكاا بالنسبة 

df = n-K المحسوبة مع قيمة     مقارنة قيمةويتم بعد ذلكt الجدولية كمايلي: 
  طيسبب حدوث مشاكلة الإرتباط الخالمتغيرين هما  نفهاا يعني أ     المحسوبة   الجدولية إذا كانت. 

 فهاا يعني أن المتغيرين ليس هما السبب في حدوث الإرتباط الخطي   المحسوبة   الجدولية  إذا كانت. 

 

 

 

 :مشكلة اختلاف التباين . 1.1.1
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 غيرير قيم المتغير المستقل، أي أن تير تباين الحد العشاوائي مع تغثبات التباين  في تغ تتمثل مشاكلة عدم 
ير تباين الحد العشاوائي، وعموما فالعالقة بين تباين الحد  المتغير التابع ويؤدي أيضا لتغيرالمتغير المستقل يؤدي إلى تغ

 .ستقل يمكن أن تألا عدة صيغ قد تكون لطية أو غير لطيةالعشاوائي والمتغير الم
 : أسباب مشكلة عدم ثبات التباين ( أ

 :1يلي من أهم الأسباب التي تؤدي لهاه المشاكلة ما 
 يةن النماذج ذات المعادلات الآوجود عالقة ذات إتجاهين بين المتغيرات الداللية كما يحدث في . 

 بيانات جزئية  بدلا من البيانات التجميعية ، فعند إستخدام بيانات تجمعية تختفي الإلتالفات  إستخدام
، أما في حالة  ت القيم بدرجة كبيرةشاتالبعض، فال يكون هناك مجا  لت بين المفردات حيث يلغى بعضها

 .يكون التشاتت كبير بين القيم البيانات الجزئية فعادة ما

 عية بدلا من بيانات السلسلة الزمنيةإستخدام البيانات القطا. 

  : ارات الكشف عن مشكلة عدم ثبات التباينبإخت ( ب

تعتمد الطرق المستخدمة للتحقق من مدى معاناة النموذج من مشاكلة التال  التباين بلورة رئيسية على  
المجهو  القيم ، و من اهم    العشاوائي  الخطأالبواقي هي تقدير حد  أناستخدام البواقي ، و ذلك بحكم 

هاا  لإجراءو ( Breusch-Pagan)باجان -الالتبارات المستخدمة في كشاف التال  التباين التبار برويش
 :الالتبار نتبع الخطوات التالية 

  باستخدام طريقة المربعات العادية  الأصليةنقوم بتقدير معادلة الانحدار: 

                         . 

  حيث ان    نقوم بالحلو  على البواقي: 

                                              . 

 واقي باستخدام الليغة التالية بثم نحسب تباين ال: 

    
   

 

 
. 

                                                 
1
 091:،ص عبد القادر محمد عيد القادر عطية ،مرجع سبق ذكره - 



 أفاق الاستثمار في الجزائر --------------:  الثالثالفصل 

 

602 

 

  نقوم بتقدير ما يسمى بالانحدار المساعد و ذلك بغرض التبار مدى وجود عالقة جوهرية بين
  

 : أي يالأصلكل المتغيرات المستقلة بالنموذج   أوالتي تمثل بعض    و المتغيرات   

  
 

    α  α       α                . 

  يتم التبار فرض العدم التالي: 

   α  α    α . 

  نحلل على مجموع مربعات الانحدار المقدرESS  و نوجد القيمة التالية: 

  
   

 
         . 

  : أي %2 أو %6و مستوى معنوية  P عند درجات حرية    .حيث هاه القيمة لها توزيع               
    

   . 
  المتحلل عليها من جدو   الجدوليةبالقيمة   بمقارنة القيمة المحسوبة  الإحلائييجرى الالتبار

    كانت   فإذا،    توزيع 
نرفض فرض العدم و توجد هناك مشاكلة عدم ثبات     

 .التباين و العكس صحيح 

 :المتعدد الخطي نموذج الانحدار: المبحث الثاني 
، حيث  أكثر أوالتي توظف لوصف العالقة بين متغيرين  الإحلائية الأساليبنموذج الانحدار يعتبر من  إن 

المتغيرات المستقلة ، سواء  من  أكثر أولتحديد العالقة السببية بين متغير تابع و واحد الأسلوب يستخدم هاا 
 .العالقة لطية أو غير لطية كانت هاه 

 :المتعددالخطي طبيعة نموذج الانحدار . 1.2

 X1على العديد من المتغيرات المستقلة  (Y)دار المتعدد هو عبارة عن انحدار للمتغير التابع ـنموذج الانح إن 

, X2 , ...XK   ويسمى هاا بنموذج الانحدار الخطي المتعددMultiple Linear Regression . 
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 :تقديم النموذج . 1.1.2

وعدد من المتغيرات  Yiالخطي المتعدد على افتراض وجود عالقة لطية بين متغير تابع  جيستند النموذ 
من  kمن المشااهدات و nبالنسبة   ،ويعبر عن هاه العالقة  ، Uiوحد عشاوائي  X1,X2,...XKالمستقلة 

:1بالشاكل آلاتي ،تغيرات المستقلة الم

  

Yi =  0 + B1Xi1 + B2Xi1 + … + BKXik + Ui      ……      (50-3) 

تكون نظام المعادلات  (n)هاه المعادلة هي واحدة من جملة معادلات يبلغ عددها  فإنوفي واقع الآمر  
 : تيالأ

   Y1 = B0 +   X11 + B2X12 + … + BKX1K + U1 

Y2 = B0 + B1X21 + B2X22 + … BKX2K + U2    

  .         .    .. ..      …         …          …         .. 

  …. ..    ..       ..         …            …       …   .. 

   Yn = B0 + B1Xn1 + B2Xn2 + … + BKXnK + Un 

يمثل الحد  (B0)من المعلومات المطلوب تقديرها علما بان الحد الأو  منها  (k+6)هاه المعادلة تتضمن  
عليه يمكن صياغة هاه  ، والآمر الاي يتطلب اللجوء إلى الملفوفات والمتجهات لتقدير تلك المعلمات ،الثابت 

 :المعادلات في صورة ملفوفات وكآلاتي 
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      …….  ( 51-3 ) 

 : بالتلار و
Y = XB + U 

Y : متجه عمودي أبعاده(6×n )  يحتوي مشااهدات المتغير التابع. 
X  : 6((ملفوفة أبعادها+k ( ×n (  تحتوي مشااهدات المتغيرات المستقلة يحتوي عمودها الأو  على قيم الواحد

 .اللحيح ليمثل الحد الثابت 
B : 6 (×6 (متجه عمودي أبعاده  +K (( تقديرها يحتوي على المعالم المطلوب. 
U : متجه عمودي أبعاده(6 ×n)  يحتوي على الألطاء العشاوائية. 

  

                                                 
1
 6002، عمان، دار المناهج للنشر والتوزيع، 1ط، SPSSوإدارية باستخدام  ةاقتصادي تطبيقات الإحصاءطرق ، شفيق العتوم - 
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هي العالقة الحقيقية المجهولة والمراد تقديرها باستخدام الإحلاءات المتوفرة عن المتغير ( 3-50)وبما أن المعادلة 
 Ui ـ ب  الخاصة  ه يستوجب تحقق الفروض الأساسيةفإن ، X1,X2,..XKالمتغيرات المستقلة   و ، Yالتابع 
 :التالية 

  Ui ~ N ( 0 , 
2 In )  

وملفوفة تباين وتباين ،  (0)متعدد المتغيرات لمتجه وسطه صفري ،  (N)يتوزع توزيعا طبيعيا  Uiوالاي يعني أن 
In) مشاترك عددية هي 

2) . 

 :فروض النموذج . 1.2.1

في تقدير نموذج المربعات اللغرى العادية  OLS (ordinary least squares)دام طريقة ـعند استخ
 : 1لآتيةاه يجب توافر الافتراضات فإن، الانحدار الخطي المتعدد 

  

 : E(  Ui= )  0 ،تساوي صفرا أي أن  الخطأالقيمة المتوقعة لمتجه حد  .9

E (Ui) = E 
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   … … …   (52-3)  

 :  شاترك بينها يساوي صفرا  أيوالتباين الم ،تباين العناصر العشاوائية ثابت  .6

Cov (U) = E ( UU  ) = 2 In 

E ( UU  ) = E 
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 12:مرجع سبق ذكره ،صعبد المحمود محمد عبد الرحمان ، -
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 var (Ui) = E( 2

iU ) = 2  
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= In2   … … …    (53-3) 

 (Variance Covariance Matrix)وتسمى الملفوفة العددية أعاله بملفوفة التباين والتباين المشاترك  
) رية ـبينما تبقى العناصر غير القط، Uل العناصر القطرية في الملفوفة  تباين قيم ـحيث تشاك ، U الخطألحد 

 . Ui 1مساوية لللفر لانعدام التباين المشاترك والترابط بين قيم ( القطر  أسفل أعلى و
ب أن يزيد على لمستقلة كما وان عدد المشااهدات يجالمتغيرات ا ليس هناك عالقة لطية تامة بين .3

 : عدد المعلمات المطلوب تقديرها  أي أن 
r (x) = k + 1 < n 

وهي  ،الحد الثابت  (6)زائدا  (k)عدد المتغيرات المستقلة تساوي  (x)رتبة ملفوفة البيانات   (r)حيث أن 
إذ أن  ، (xx)وهاه الفرضية ضرورية جدا لضمان أيجاد معكوس الملفوفة  ،( n)اصغر من عدد المشااهدات 

التي تستخدم في الحلو  ( xx) رتبة  فإنوبالتالي  (K+6) اقل من  (X)انتفاء هاا الفرض يجعل رتبة الملفوفة 
بمشاكل الارتباط الخطي يمكن أيجاد معكوسها بسبب ما يسمى  ولا (K+6)بدورها اقل من  OLSعلى مقدرات 

 .  OLSمقدرات المربعات اللغرى العادية  يمكن الحلو  على وبالتالي لا ،المتعدد 

 :تقدير معلمات النموذج . 1.1.2

في تقدير معلمات النموذج الخطي المتعدد  OLSفي ضوء الفرضيات الماكورة أعاله يمكن استخدام طريقة  
  :بليغتها التقديرية كآلاتي ( 20-2)ولهاا الغرض يمكن كتابة المعادلة  ،

22110
ˆˆˆˆ

iii XBXBBY  

                                                 
1
- Guillaume Chevillon ,Econométrie ,OFCE&Univ Oxford , IEP 2005 ,p :53 
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210ولما كان هدفنا هو الحلو  على قيم كل من 
ˆ,ˆ,ˆ BBB  أي  ،التي تجعل مجموع مربعات الانحرافات اقل ما يمكن

تلغير القيمة  2

ie (المربعات اللغرى  مبدأ ) إلى اقل قيمة ممكنة  أي : 
Min  

n

i ie
1

2 

iIi YYe ˆ 
22 )ˆ(  iIi YYe 

012بما يساويها والا المشاتقات الجزئية بالنسبة إلى  iŶومن لال  التعويض عن 
ˆ,ˆ,ˆ BBB ومساواتها باللفر نحلل

 : على 
2

22110

2 )ˆˆˆ( iiii XBXBBYe   

0 بالنسبة لـ
B̂ 

0)1)(ˆˆˆ(2
ˆ 22110

0

2

  iii

i XBXBBY
B

e




 

-2 0)ˆˆˆ( 22110  iii XBXBBY 

 : وفك القوس  نحلل ( 2-)بالقسمة على 
0ˆˆˆ

22110   iii XBXBBnY 

  22110
ˆˆˆ

iii XBXBBnY    … … …  (54-3) 

1 ـبالنسبة ل
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 : وفك القوس  نحلل ( 2-)بالقسمة 
0ˆˆˆ
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2

11101    iiiiii xXBXBXBYX 

212

2

11101
ˆˆˆ

iiiiii XXBXBXBYX       … … …  (55-3) 

2 بالنسبة لـ
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 : وفك القوس  نحلل ( 2-)بالقسمة على 



 
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
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المعادلات الطبيعية الثالث التي تستخدم في تقدير المعالم الثالثة  (3-56)و (  3-55) ،( 3-54)وتمثل المعادلات 
012المجهولة 

ˆ,ˆ,ˆ BBB، بالمتوسطات  ىأسلوب الانحرافات أو ما يسم  مباستخدان هاه المعادلات  يمكن حلها إ، 
 :  يلي كما أو طريقة المحددات  أي انحرافات  القيم الأصلية عن وسطها

  طريقة المحددات : 
 : من المعلمات وعلى النحو آلاتي KB̂للحلو  على قيم  رل هاه المعادلات بواسطة قاعدة كرا يمويمكن أن نح
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 : ومن النظام أعاله  يمكن أيجاد المحددات آلاتية 
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… …  (58-3) 

 

 : فيتم الحلو  عليه عن طريق 0B̂أما بالنسبة  
22110

ˆˆˆ XBXBYB  … … … (59-3) 

 
من السهل على الباحث الاقتلادي أن يحلل على النتائج من  أصبحفقد  ،وبعد استخدام الحاسوب  

إلى استخدام الليغ  جولا يحتا  ، Eviews   ،SPSSلال  أجادته استخدام إحدى البرمجيات الإحلائية أمثا  
 . ولكن تم عرضها هنا لمعرفة كيفية عمل الانحدار المتعدد ،أعاله في الجوانب التطبيقية 

 : اختبارات الدرجة الأولى –يةالإحصائ الاختبارات. 1.1

و تنقسم لنموذج ، لواحدة من المعايير التي تستخدم في تقييم المعلمات المقدرة  الإحلائيةتعتبر المعايير  
هما التبار جودة التوفيق و هو يستخدم للحكم على المقدرة التفسيرية للنموذج ، و نوعين  إلىهاه المعايير 

 .تستخدم لقياس درجة الثقة في المعلمات المقدرة من العينة التبارات المعنوية و هي 

 :t إحصائيةاختبار . 2.1.1
يستعمل هاا الإلتبار و  عندما يكون تباين المجتمع مجهولا ، و حجم العينة صغيرا ، tيستخدم التبار  

،  ستودينتـ من التوزيع الإحلائي ل لتحديد معنوية المعالم المقدرة للنموذج القياسي واحدة تلوى الألرى، إنطالقا
 :الخطوات التالية  إتباعو لكي نختبر مدى الثقة في المعلمات المقدرة من عينة يتعين 

  المحسوبة باستخدام الليغة التالية    تحديد: 

  
  

      

    

              . 
 د ـتحديt  قيمة  تحديد، و يمكن الجدوليةt عند درجات حرية  الجدولية من جدو  توزيع ستودنت

 . ( %2و  %6) و مستوى معنوية محدد  df = n-Kمعينة 
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  التبار المعنوية للمعلمات المقدرة من عينة لابد من استخدام فرض العدم و الفرض  إجراءحتى يمكن
  :يلي  كماالبديل الخاصين بمعلمات المجتمع  

      فرض العدم -

      الفرض البديل -

كانت   فإذاالجدولية  tو نقوم بالبحث عن    هي قيمة معطاة ، و لاجراء الالتبار نقوم بحساب     أنحيث 
: 

 نرفض فرض العدم و نقبل الفرض البديل و تكون المعلمة المقدرة من العينة    المحسوبة   الجدولية    
 .لها معنوية احلائية 

 نقبل فرض العدم و نرفض الفرض البديل و تكون المعلمة المقدرة من العينة غير    المحسوبة   الجدولية
 .معنوية احلائيا 

:F إحصائيةاختبار . 1.1.1
 X1 , X2 , ... ,XKعرفة مدى معنوية العالقة الخطية بين المتغيرات المستقلة لميستهد  هاا الالتبار 

و تستعمل هاه الإحلائية في إلتبار معنوية المعالم المقدرة جملة واحدة، وهاا نظرا لتعدد ،   Yعلى المتغير التابع 
 .معالم النموذج المقدرة، وبالتالي يختبر مدلولية الإحلائية للمعالم المقدرة دفعة واحدة

 :الخطوات التالية  اعإتبالتبار المعنوية الكلية لنموذج الانحدار المقدر يتم  لإجراءو  
 - وضع الفرضيات بشاكل واضح : 

 : أي وبين المتغير التابعتنص على انعدام العالقة بين كل متغير من المتغيرات المستقلة  و:    فرضية العدم -
0: 210  KBBBH 

 : تنص على وجود عالقة معنوية بين المتغيرات المستقلة والمتغير التابع ، أي  و:    الفرضية البديلة -

0..: 211  kBBBH

  التبار مستوى المعنوية(α) 9 أو %1 تكون إما% . 

 رجات الحرية تحديد د(df) (K-1)  بالنسبة للبسط و(n-K)بالنسبة للمقام. 

  المحسوبة   تحديد قيمة . 

 :المحسوبة كمايلي    يمكن تحديد قيمة 

   
        

            
                 . 
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 :حيث 
 . معامل التحديد المتعدد:   
 . حجم العينة أوعدد المشااهدات :     

 .من ضمنها العدد الثابت  عدد المتغيرات     :
  تحديد قيمةF  الجدولية. 

  مع    ةبمقارنتكوين قاعدة القرار F . 
 يتم رفض فرضية العدم و قبو  الفرضية البديلة مما يد  على ان معامالت      كانت   إذا

 أن ذلك نىتختلف معنويا عن اللفر ، مع    أنليست جميعها مساوية لللفر و الانحدار 
 .في شرح و تفسير سلوك المتغير التابع  إحلائيةمعنوية لها معادلة الانحدار المقدرة 

 معادلة  أنلعدم و رفض الفرضية البديلة مما يد  على يتم قبو  فرضية ا     كانت   إذا
غير     أنفي شرح و تفسير سلوك المتغير التابع و  إحلائيةمعنوية  ليستالانحدار المقدرة 
 . معنوية احلائية

 . ANOVAو تحليل التباين     معامل التحديداختبار  .2.1.1
 :الارتباطو معامل R2 المتعدد اختبار معامل التحديد - أ

) والمتغيرات المستقلة ( Y)مؤشر أساسي في تقييم مدى معنوية العالقة بين المتغير التابع  هاا الالتبار يعد 
Xi  ) ، بعبارة ألرى هو مقياس يوضح نسبة مساهمة المتغيرات المستقلة في تفسير التغير الحاصل في المتغير التابع ،

و يشارح هاا المعامل العالقة الموجودة بين المتغير التابع مع عدة متغيرات مستقلة مرة واحدة ، إذن معامل التحديد 
ا المتغيرات المستقلة المتغير التابع، ويععر  بأنه عبارة عن نسبة التغيرات نعتمد عليه لمعرفة النسبة المئوية التي تفسر هذ

 : حيث صيغته الرياضية هي على النحو التالي ، 1الكليةالمفسرة إلى التغيرات 
   

    
  

   

   
  

   

   
   

 

         
                  . 

 
   

   

   
   

   

   
. 

 : حيث
 . Total Variation الانحرا  الكلي    :

                                                 
1
- Regis Bourbonnai ,économétrie ,5 édition ,Dunod, paris ,2003 , P :53                                                                                
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 . Explained Variation الانحرا  المفسر    :

 . Un explained Variation الانحرا  غير المفسر    :

 : لا بد من اتباع الخطوات التالية   و لغرض حساب قيمة 
 حساب    

  . 

 حساب الانحرافات الكلية           . 
 :نحلر بين اللفر و الواحد أي ت   قيمة  و

       
 :و بالك يمكننا التمييز بين حالتين كمايلي   

 .المستقلة الداللة في النموذج المتغيراتيعني ذلك لا وجود للعالقة بين المتغير التابع و      كانت  إذا -

من  %900 أنيشاير ذلك على قوة العالقة بين المتغير التابع و المتغيرات المستقلة ، أي       كانتذا  إ -
من الواحد     قيمة التغير في المتغيرات المستقلة ، لالك كلما اقتربت  إلىالتغير في المتغير التابع يعود 

 .كلما زادت درجة الثقة في النموذج المقدر 

نتيجة لزيادة قيمة البسط في معادلة  ،  متغيرات مستقلة جديدة إلى المعادلة يؤدي إلى رفع قيمة  ن إضافةإ 
ء المقام على حاله دون تغيير، غير أن الاستمرار بإضافة المتغيرات المستقلة سيؤدي إلى انخفاض درجات قاو ب   

 :1التاليةعن طريق المعادلة  2Rالحرية ، مما يتطلب استخراج معامل التحديد المعد  أو الملحح 

2R          
     

     
         

 :حيث 
 . عدد المتغيرات من ضمنها الحد الثابت 
 . عدد المشااهدات  

 . عدد درجات الحرية    
 :الحظ مايلي سو  ن 2Rو عند التبار صيغة 

 عندما تكونk=12    عندئاR 

 عندما تكونk1عندئا   2R

                                                 
1
-Pindyck ,Robert S,and Rubinfeld ,Daniel  ,Econometric models and economic Forecasts , New York : MC 

Graw-Hill Book company ,1976 ,p: 92                                                                                                                             
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 :من معامل التحديد على النحو التالي  r تباطيتم الحلو  على معامل الار و 
     .

موجبا حيث تتراوح قيمته بين  أويكون سالبا  أنو يتميز معامل الارتباط ببعض الخلائص منها انه يمكن  
 (.ارتباط لطي موجب تام+ )9و ( ارتباط لطي سالب تام ) -9

 : (ANOVA)ليل التباين تح- ب
على سلوك الظواهر الاقتلادية ،  تأثيرهاالمتغيرات المختلفة في  أهميةالتبار مدى  إلىيهد  تحليل التباين  

 :استخداماته  أهميعتبر كل متغير مسئو  عنها في تغير الظاهرة ، و من  التيو ذلك من لال  تحديد النسبة 
  المتغيرات في تفسير الظاهرة  أهميةالتبار مدى. 

  معنوية معادلة الانحدار ككل التبار. 

  التبار مدى استقرار معامالت الانحدار عند زيادة حجم العينة. 

، لابد من عمل جدو  تحليل التباين  Yفي المتغير التابع  X1  ،X2و لغرض الوقو  على تأثير كل من  
.1في النموذج X1 ،X2لبيان اثر المتغيرين المستقلين 

 تحليل التباين (1-3)جدول
مجموع   متوسط Fاختبار

 المربعات
MEAN OF SUM 

SQUARE

 درجات الحرية
DEGREE OF 

FREEDOM 

 مربعات مجموع
SUM OF 

SQUARES 

 مصدر التباين

SOURCE OF 

VARIATION 

    
    

 
     

     

         
     

     
 
 

1k
 1k

 
    

  
 

     
  

ألمفسرهالانحرافات 
EXPLAINED 

VARIATION 

(ESS) 

 

        
 
 

kn 
. kn 

 
   

  
 

         
  

الانحرافات غير 
 ألمفسره

UNEXPLAINE

D VARIATION 

(USS) 

  

1n
 

   
 الانحرافات الكلية  

TOTAL 

VARIATION 

(TSS) 

 743:،مرجع سبق ذكره ،ص صالح وعدنان محمد عوض أبومحمد صبحي  :المصدر
. 
. 
. 
. 
. 
. 

 
                                                 

1
- Regis Bourbonnai ,Op.Cit , p :273  
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 : 1التباره هو الفرض الاي يتعين فإنو من ثم 

 
                        
                        

  
نكون   (k-1 , n-k)و درجات حرية  1% أو 5%الجدولية عند مستوى معنوية  Fالمحسوبة مع    و بمقارنة 

 :قاعدة القرار كمايلي 
 نرفض فرض العدم و نقبل الفرض البديل ، و من ثم يعتبر المتغير التفسيري ذو تاثير      كانت   إذا

جوهري على المتغير التابع ، أي ان الفروق بين متوسطات العينات الفرعية تكون جوهرية ، و يمكن 
    تفسير الظاهرة من لال  الليغة  تحديد الاهمية النسبية لكل متغير في 

   
اما النسبة التي ترجع   

    للعوامل العشاوائية فهي 

   
 . 

 المتغير التفسيري محل الاهتمام  فإننقبل فرض العدم و نرفض الفرض البديل ، و من ثم     كانت   ذاإ
الفروق بين متوسطات العينات الفرعية تكون غير  أنغير جوهري على المتغير التابع ، أي  تأثيرهيكون 

 .جوهرية 

: اختبارات الدرجة الثانية –الاختبارات القياسية  .2.1  
تقوم طريقة المربعات اللغرى العادية على عدد من الافتراضات حتى تكون صالحة لالستخدام ، و من  

 .بعض الالتبارات مستخدمين بعض المعايير القياسية  إجراءاجل التبار مدى توفر هاه الافتراضات يتعين 
 : DWواتسون -اختبار مشكلة الارتباط الذاتي باستخدام إحصائية دربن. 2.2.1
لقد تم  تستعمل هاه الإحلاءة للكشاف عن وجود أو عدم وجود إرتباط ذاتي للألطاء في النموذج المقدر 

، حيث يللح هاا الإلتبار في نموذج 6909وواتسون سنة إكتشاا  هاا الإلتبار من طر  الباحثين داربين 
أي وجود إرتباط بين القيمة المقدرة لحد الخطأ في AR  (6)يحتوي على إرتباط ذاتي للألطاء من المرتبة الأولى 

 من فترة زمنية معينة والقيمة المقدرة لحد الخطأ في الفترة الزمنية السابقة لها مباشرة، حيث نموذج الإرتباط الااتي
 :الدرجة الأولى يتحدد من لال  المعادلة التالية

            
 :لاا يجب إجراء إلتبار وجود أو عدم وجود الإرتباط الااتي طبقا للفرضيات التالية

 
       
      

  

                                                 
1

، دار المسيرة للنشر والتوزيع 1ط، SPSSمبادئ وتحليل باستخدام  الإحصاءمقدمة في ، محمد صبحي ابو صالح وعدنان محمد عوض -

 743:،ص 6004، والطباعة
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والتي صيغتها على الشاكل  DWيجب حساب إحلائية داربين واتسون  0Hومن أجل إلتبار فرضية العدم 
 :1التالي

   
            

   

   
  

   
 

 :كمايلي       و   يس للإرتباط الااتي من الدرجة الأولى بين يمقا يمكننا التوصل إلى المعادلة هاه بتحليل 
           

، ة تالمحسوبة بدلال   يمكن حساب    أنه بحساب معامل الإرتباط الااتي المقدر هاه الليغةويتضح من  
 :يمكن إستخالص النتائج التالية ه ومن

 .معنى ذلك لايوجد إرتباط ذاتي   =2 فإن   =0إذا كان * 
 .ويعني ذلك وجود إرتباط ذاتي في الإتجاه الطردي في معامل  المتغير العشاوائي   =0 فإن   =6إذا كان*  
 .ويعني ذلك وجود إرتباط ذاتي في الإتجاه العكسي في معامل المتغير العشاوائي    =0 فإن    =-6إذا كان*  

 .(0) و( 0)تكون محلورة بين     .أن قيمةبيتضح  هفإن( -6)و ( +6)بين محلورة     أن قيمة وبما
، التي تشاير إلى وجود أو عدم وجود الإرتباط الااتي (القيم الجدولية للإلتبار) Dيوضح الشاكل التالي قيم و 

لحدين من الدرجة الأولى الموجب أو السالب، أو التي تجعل نتيجة الإلتبار غير محددة، وتوجد قيم كل من ا
. في الجدو  الإحلائي الخاص هذما             الأعلى والأدنى 

  

 . DWإلتبار ( :  2-2) شكل رقم 
 H0أرفض        منطقة غير محددة          H0أقبل              منطقة غير محددة       H0أرفض       

P<0                                      P=0                                           P0 

4                  DL-4                DU-4      1          DU                 DL                  0 
 225:عبد المحمود محمد عبد الرحمان ،مرجع سبق ذكره ،ص :الملدر 

 
 : يلي يمكن مالحظة ما أعالهبالإعتماد على الشاكل 

  إذا كانتLdDW  أو
L

dDW 4  يرفض  . H0 
  إذا كانت

uu
dDWd 4  يقبلH0 . 

  إذا كانتLU dDWd  ULأو  44 dDWd  و التي لا  تكون نتيجة الإلتبار غير محددة
 . عدمه أو يمكن الحكم فيها على وجود الارتباط الااتي

 
 

                                                 
1
- Jack Johnston – John Dnardo ,Econometriques ,4

e
editin ,EDITION ECONOMICA  , 2001 ,p:186                                     

  

 UL dd ,
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 : Kleinكلاين  اختبار مشكلة الامتداد الخطي باستخدام اختبار. 1.2.1
و ذلك في الكشاف عن مشاكلة الارتباط الخطي المتعدد ،  البسيطالارتباط يمكن استعما  معامل  

 :باستخدام العالقة التالية 
     

 
     

    
     

 
 

                  

 : يلياتحدث مشاكلة الارتباط الخطي إذا تحقق مو 
     

     

الارتباط بين المتغيرات المستقلة لا يمثل لطرا داهما ما دامت مربعات معامالت الارتباط البسيط  أنو يرى البعض 
 .بين كل زوج من المتغيرات المستقلة لا تزيد على قيمة معامل التحديد 

 : (Breusch-Pagan) باجان-اختبار مشكلة عدم ثبات التباين باستخدام اختبار برويش. 2.2.1
هاا  لإجراءو ،  تزداد قوته بزيادة حجم العينة هو التبار يعتمد هاا الالتبار على استخدام البواقي و 

 :الالتبار نتبع الخطوات التالية 
  حيث ان    نقوم بالحلو  على البواقي: 

                          

  ثم نحسب تباين الواقي باستخدام الليغة التالية: 

    
   

 

 
 

  بيننقوم بتقدير ما يسمى بالانحدار المساعد و ذلك بغرض التبار مدى وجود عالقة جوهرية  
و   

 : أي الأصليكل المتغيرات المستقلة بالنموذج   أوالتي تمثل بعض    المتغيرات 
  

 

    α  α       α        

  يتم التبار فرض العدم التالي: 

   α  α    α  

  نحلل على مجموع مربعات الانحدار المقدرESS  و نوجد القيمة التالية: 

  
   

 
 

     أي %2 أو %6و مستوى معنوية  P عند درجات حرية   .حيث هاه القيمة لها توزيع 
   . 

  بالقيمة الجدولية المتحلل عليها من جدو  توزيع   بمقارنة القيمة المحسوبة  الإحلائييجرى الالتبار   
    ، فاذا كانت 

نرفض فرض العدم و توجد هناك مشاكلة عدم ثبات التباين و العكس     
 .صحيح 
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 :القوة التنبؤية للنموذج القياسي .4.1
 رها ونموها في وضعها الحالي ودرجةالظاهرة وتطو طبيعة س مبني على التنبؤ عبارة عن عملية تقدير مدرو  

التنبؤ يبنى على الكيفية  و، القياس المناسبة  لأدواتكل ذلك   إلضاعيتم  أنالنمو واتجاهاته و مداه و قوته بعد 
 الأاستثنائية قد ت أو طارئة أمور أيبعين الاعتبار  يؤلا أنالتي تكون عليها الظاهرة في وضعها الطبيعي دون 

تكون  أنولا يمكن  وعملية التنبؤ تكون احتمالية و نسبية ، الأوقاتوقت من  ا ويكون لها فعل و اثر فيمكانه
حد ما صحيحا وهاا  إلىكلما كان التنبؤ  وكلما كانت دراسة الظاهرة دقيقة في كافة الجوانب ،مطلقة و حتمية 

 .تغيرها  أولها الموضوعية و عدم تبدي يعتمد على استقرار وثبات الشاروط و الظرو 
 :مفهوم التنبؤ و أهميته .2.4.1

البعيد  أوالتنبؤ بمختلف مفاهيمه يعني بشاكل عام استشارا  حالات و سلوك الظاهرة في المستقبل القريب  
مدة  أوو هو وصف حالة الظاهرة في نقطة  ألاتوقعا ، فهو يعني مفهوما واحدا  أوتكهنا  أو، و قد يكون تقديرا 

 .زمنية معينة في المستقبل 
الاقتلادي ، و قد يكون مبنيا  أويكون تكهنا مستندا على تلورات شخلية للباحث  أنو التنبؤ يمكن  

عوامل معينة و سلوك حقيقي في  بتأثيرة عن سلوك الظاهرة في الماضي و ذلك يعلى معلومات و بيانات حقيق
 .ظاهرة تلك الحاضر مع توقعات عن السلوك المستقبلي لل

العلمي القائم على دراسات اقتلادية قياسية مفهوم مرتبط بالدراسة و التحليل العلميين للظاهرة  ؤو التنب 
في الحاضر و الماضي و توقع سلوك هاه الظاهرة مستقبال ،فمسار الظاهرة في هاه الحالة يألا ثالثة مراحل هي 

1:  
هي مرحلة الماضي و هي المدة التي تكون فيها الظاهرة تحت المالحظة الاقتلادية و :  الأولىالمرحلة  

و العوامل المؤثرة فيها ، سنة ، و التي تجمع عنها البيانات الخاصة بالمشااهدات الفعلية ( 62-2)لمدة زمنية  العلمية
 .الجة عن سلوك الظاهرة و المتغيرات المؤثرة و منها يتم دراسة الظاهرة تاريخيا من البيانات الإحلائية المجمعة و المع

هي مرحلة التشاخيص و هي المرحلة الحاضرة و هي مرحلة تحليلية حاضرة لسلوك الظاهرة :  المرحلة الثانية 
لأنها تتوجه إلى  ةالمؤثرة في الوقت الحاضر ، و تدعى بالمرحلة التشاخيلي جزائها المكونة و لطبيعة العواملو لأ

العوامل ذاتها صحيحا من الوجهة  تأثيركانت سمات و سلوك و اتجاه   إذاتحديد ما  تغيرات هذد المعلمات و الم
 . (الالتبارات الاقتلادية و الإحلائية و القياسية للنموذج )  لا أمالعلمية الحالية 

، حيث  و التبار النموذج القياسي إعدادو هي مرحلة التنبؤ القياسي فهي الهد  في :  المرحلة الثالثة 
 .النموذج القياسي يستخدم للتنبؤ للفترة الزمنية القادمة  أن

                                                 
1
للنشر و  الأهلية، 1،ط -التنبؤ و الاختبارات القياسية من الدرجة الثانية-،مشاكل الاقتصاد القياسي التحليلي آخرونالسيفو و  إسماعيلوليد  - 

   67:،ص 6002التوزيع ،
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 :و التنبؤ القياسي في هده المرحلة يعني 
ما متاح من  أساسمستقبلي مقدر على  أمدتقدير كمي للقيم المتوقعة للمتغيرات التابعة في :  أولا 

 .معلومات عن الماضي و الحاضر 
 .استشارا  مستقبلي لسلوك الظاهرة و قيمها المتوقعة ضمن مدى زمني معلوم  : ثانيا 
 .مستندة على معلومات الماضي و الحاضر المستقبل  لأحداث المتوقعةتقدير كمي حو  اللور :  ثالثا 
و يعتقد اغلب الاقتلاديين بان هاه المعلومات عن الماضي و الحاضر هي مجسدة فعليا في النموذج  

 الأحداث أن، أي  ، إن كان ذلك على هيئة معادلة واحدة هيكلية أو منظومة من المعادلات و النماذج القياسي
تحدث قفزات غير اعتيادية أي تغير  أنالماضي و الحاضر المشااهذة ، لهاا فال يتوقع  لأحداثالمستقبلية هي امتداد 
       .اضي و الحاضر نسق و انسياب جديد يختلف كليا عن الم إلىنسق انسياهذا السابق 

  : اختبار القدرة التنبؤية للنموذج القياسي .1.4.1
عالية تتيح لالقتلادي ية و ذات معنوية لملأجل أن تكون التنبؤات القياسية مستندة على أسس ع 

يجب أن يكون النموذج التبر بشاكل دقيق لرفع معنوية ، لو  من صحة التنبؤات  أودون تردد استخدامها 
 .التنبؤات 

ذات أهمية كبيرة لرفع معنوية النموذج و من أهمها معيار معامل عدم  التساوي لثايل  التبارات التنبؤ هي 
(Theil’s Inequality Coefficient)  و يعتبر معامل ثايل من المعايير الشاائعة في قياس الكفاءة التنبؤية ،

   :1و عن طريقه يمكن التحقق من دقة التنبؤات باستخدام الليغة الآتية للنموذج 

   
        

 

   
                    

 .معامل ثايل : T:  أنحيث 
 ( .المتغير التابع–للظاهرة )التغير المتوقع في القيمة المتنبأ هذا :              
 . التغير الفعلي في القيمة المتنبأ هذا:              

 .يساوي اللفر و هاا يد  على مقدرة عالية للتنبؤ عند النموذج  معامل ثايل فإن      فإذا ما كانت 
و هاا يعكس ضعف قدرة النموذج على التنبؤ أو عدم إمكانية  T=1 فإنمساوية لللفر    أما إذا كانت

 .استخدامه و هاا يعني انه لا يوجد تغير متوقع عبر الزمن 

 
 :قيما تختلف كمايلي  يألا أنو معامل ثايل يمكن 

≥ 0 ∞ ≥ T  
                                                 

-
1

 11:،مرجع سابق ،ص آخرونالسيفو و  إسماعيلوليد  
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تنبؤات القيم المقدرة  فإنصفرا  Tا يكون ماصغر ارتفعت القدرة التنبؤية للنموذج ، فعند Tفكلما كانت قيمة 
على الواحد اللحيح زاد الشاك في قدرة النموذج على التنبؤ و كلما قلت  Tتامة و صحيحة ، و عندا تزيد قيمة 

 .اللفر ارتفعت القوة التنبؤية للنموذج  إلىعن الواحد وصولا 
 

 : دراسة قياسية لحجم الاستثمار المرغوب في الجزائر :المبحث الثالث 

 : تعين نموذج حجم الاستثمار المرغوب  .2.2

بناءا على ما تقدم سنعرض لأهم المتغيرات بدراسة و تحليل أفاق الاستثمار قي الجزائر ، استنادا إلى مبادئ  
الاقتلاد القياسي من لال  نموذج اقتلادي يتضمن الاستثمار المرغوب كمتغير تابع ، و الناتج المحلي ، الائتمان 

 .ثمار الأجنبي المباشر ، الإنفاق الحكومي و معدلات الفائدة كمتغيرات مستقلة الملرفي ، الاست

 :تحديد متغيرات النموذج. 2.2.2

تتمثل في تحديد المتغيرات التي يتضمنها النموذج انطالقا في تعين نموذج الاستثمار المرغوب  الأولىالخطوة  إن 
 .من قاعدة النظرية الاقتلادية و المعلومات المتاحة عن متغير حجم الاستثمار المرغوب 

 
، و هو يمثل مجموع الودائع تحت  Kرمز بالله  و يرمزو هو المتغير المراد تفسير سلوكه  : المتغير التابع .أ 

ها باستثمارات مختلفة في الملار  الجزائرية و التي يرغب في توظيفDEMAND DEPOSITS الطلب 
. 

 

 

 

 

 

 

 

 :على الشاكل الأتي  2001 – 6919لال  الفترة الممتدة بين  أرقامهاو قد كانت 
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 2002-1191مجموع الودائع تحت الطلب ( 2-1)جدول 

  

 مليار دينار: الوحدة 

 نسبة التغير k السنة

1989                   101,89    … 

1990                   105,55    3,6% 

1991                   133,11    26,1% 

1992                   140,84    5,8% 

1993                   188,93    34,1% 

1994                   252,84    33,8% 

1995                   269,34    6,5% 

1996                   298,22    10,7% 

199                   333,95    12,0% 

1998                   436,00    30,6% 

1999                   465,20    6,7% 

2000                   563,70    21,2% 

2001                   661,30    17,3% 

2002                   751,60    13,7% 

2003                   849,70    13,1% 

2004                1 286,20    51,4% 

2005                1 500,40    16,7% 

2006                2 086,20    39,0% 

                                      Source : http://www.bank-of-algeria.dz/communicat5.htm 

                                                 http://www.econstats.com/ifs/IFSc_Alg1.htm 

المتزايدة في بيعية للثقة هي نتيجة طتعتبر الزيادة المضطردة في حجم الودائع  (2-2)الجدو  إلىبالاستناد  
بالنسبة للسنوات السابقة بالنمو المعتبر في و سائل  الشاأنكما هو   2001الملرفي الجزائري ، و تميزت سنة  القطاع

في ظل ظر  يتميز بتحسن  2002عام  %61مقابل  2001عام  %29( الودائع تحت الطلب ) عمل البنوك 
 .دائع مؤسسات قطاع المحروقاتتطور و  إلىقوي في سيولة البنوك الاي يعود سببه جزئيا 
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 طبيعةعلى المتغير التابع من لال   التأثيرهي المتغيرات التي لها القدرة على  و :المتغيرات المستقلة  .ب 
 :و هي العالقة بينهم

  :GDP الإجماليالناتج المحلي *

 2002-1191 الحقيقي الإجماليالناتج المحلي ( 1-1)جدول 

 
 مليار دينار:  الوحدة              

 نسبة التغير GDP السنة

1989                3 486,37    … 

1990                3 530,01    1,25% 

1991                3 487,65    -1,20% 

1992                3 543,45    1,60% 

1993                3 468,95    -2,10% 

1994                3 437,73    -0,90% 

1995                3 570,00    3,85% 

1996                3 705,66    3,80% 

1997                3 746,40    1,10% 

1998                3 937,50    5,10% 

1999                4 063,50    3,20% 

2000                4 150,90    2,15% 

2001                4 260,80    2,65% 

2002                4 461,10    4,70% 

2003                4 768,90    6,90% 

2004                5 016,90    5,20% 

2005                5 272,70    5,10% 

2006                5 462,10    3,59% 

                         source : http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2007/02/weodata/weoselgr.aspx 

  

معد  هاا الناتج  أنكان في تزايد مستمر ، غير   يةالناتج المحلي بقيمه الحقيق أنيتضح ( 2-2)من الجدو   
،و ذلك  2002عام  %1.9ليلل  2000عام  %2.2 يقدر عد  نمو سنويفقد ارتفع بمالمحلي لم يكن ثابتا 

 .بفضل اللحة الجيدة للمبادلات الخارجية و ارتفاع معدلات الاستثمار الخاصة في قطاع المحروقات 
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 :DCالائتمان المصرفي *
 2002-1191الائتمان المصرفي ( 4-1)جدول 

  

 مليار دينار: الوحدة 

 نسبة التغير DC السنة

1989                   366,59    … 

1990                   414,02    13% 

1991                   484,29    17% 

1992                   639,24    32% 

1993                   748,09    17% 

1994                   774,38    4% 

1995                   967,23    25% 

1996                1 057,39    9% 

1997                1 164,93    10% 

1998                1 629,40    40% 

1999                1 998,60    23% 

2000                1 671,20    -16% 

2001                1 648,20    -1% 

2002                1 845,50    12% 

2003                1 803,60    -2% 

2004                1 514,40    -16% 

2005                   846,60    -44% 

2006                   601,30    -29% 

     source : http://www.amf.org.ae/pages/page.aspx 
  

التي تتبعها  الإقراضعلى حجم الاستثمارات من لال  سياسة  التأثيريلعب الائتمان الملرفي دورا هاما في  
 :البنوك التجارية ، و تتخا معادلة الائتمان الملرفي الشاكل التالي 

DC= NDCG + CCB   
 :حيث تمثل 

NDCG  : صافي المستحقات على الحكومة و الهيئات الرسمية. 
 CCB : صافي المستحقات على البنوك التجارية. 

ت نمو الائتمان المحلي يعكس في جانب منه الجهود معدلاالتاباب الاي عرفته  أن (0-2)و يظهر الجدو   
جانب  منتها في زيادة الدور الاقتلادي للقطاع الخاص ، و المالية العامة و رغب أوضاعالتي تبالها الجزائر لتلحيح 

الحكومية مما ساهم في التقليل من حاجتها تحقيق فائض في الموازنة  إلىبالجزائر  أدىالبترو   أسعارارتفاع  فإن ألر
  . الاقتراض من الملار  التجارية إلى
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 :Gالحكومي الإنفاق*

 2002-1191الحكومي  الإنفاق( 5-1)جدول 

  

 مليار دينار: الوحدة 

 نسبة التغير G السنة

1989                   340,00    … 

1990                   136,50    -60% 

1991                   212,10    55% 

1992                   420,13    98% 

1993                   476,63    13% 

1994                   566,33    19% 

1995                   759,62    34% 

1996                   724,60    -5% 

1997                   845,10    17% 

1998                   876,00    4% 

1999                   961,70    10% 

2000                1 178,10    23% 

2001                1 321,00    12% 

2002                1 550,60    17% 

2003                1 690,20    9% 

2004                1 892,80    12% 

2005                2 052,00    8% 

2006                2 428,50    18% 

                             Source : http://www.bank-of-algeria.dz/communicat1.htm 

 

، و توضح هاه الزيادة  الأليرةالحكومي لال  السنوات  الإنفاقالارتفاع المستمر في ( 2-2)يبرز الجدو   
هاا النهج التوسعي قد ارتبط منا سنة  أن، و يالحظ  توسعية أصبحتالسياسة المتبعة من طر  الحكومة  أن

 . و قيمة الناتج المحلي  الإيرادات إجماليالكبيرة و المتزايدة في قيمة  بالقفزات 2002
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 :Rمعدل الفائدة *

 2002-1191معدل الفائدة ( 2-1)جدول 

  

 نسبة مئوية: الوحدة          

 السنة

 

R 

1989 
 

6,00% 

1990 
 

8,75% 

1991 
 

11,00% 

1992 
 

11,50% 

1993 
 

11,50% 

1994 
 

17,63% 

1995 
 

18,00% 

1996 
 

16,33% 

1997 
 

14,00% 

1998 
 

9,25% 

1999 
 

8,50% 

2000 
 

8,50% 

2001 
 

8,00% 

2002 
 

6,63% 

2003 
 

6,50% 

2004 
 

6,50% 

2005 
 

8,00% 

2006 
 

8,00% 

   Source : http://www.mf.gov.dz 

               : http://data.un.org/Data.aspx?q=Interest+rate&d=CDB&f=srID%3a5970 

  

% 9و % 1.2بين  الأليرةالفائدة قد عرفت استقرارا لال  السنوات  أسعار أن إلى( 1-2)يشاير الجدو   
، كما  لتنمية الاستثمار أساسياالاستقرار في الوضعية النقدية للجزائر باعتبارها شرطا  إلى، و يرجع السبب في ذلك 

  . الفائدة الحقيقة ساهم في تشاجيع الطلب الاستثماري للقطاع الخاص الجزائري أسعارثبات  أن
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 :FDIالمباشر  الأجنبيالاستثمار *

 2002-1191 الأجنبيالاستثمار ( 7-1)جدول 

   

 مليار دينار: الوحدة 

 FDI مليار دينار. سعر الصرف متوسط FDI مليار دولار. السنة

1919 0,01 7,61 0,09 

6990 0,00 8,96 0,00 

6996 0,08 18,47 1,48 

6992 0,03 21,87 0,66 

1993 0,00 23,35 0,00 

1994 0,00 35,09 0,00 

1995 0,00 47,68 0,00 

1996 0,27 54,77 14,79 

1997 0,26 57,70 15,00 

1998 0,61 58,70 35,81 

1999 0,29 66,60 19,31 

2000 0,44 75,30 33,13 

2001 1,20 77,20 92,64 

2002 1,07 79,70 85,28 

2003 0,63 77,40 48,76 

2004 0,88 72,10 63,45 

2005 1,08 73,37 79,24 

2006 1,80 72,65 130,77 

                   Source : http://stats.unctad.org/FDI/TableViewer/tableView.aspx?ReportId=899     
 

و يظهر ،  ةـالإنتاجيات ـادية و تفعيل القطاعـدورا هاما في تحريك العجلة الاقتل الأجنبيةتلعب الاستثمارات  
 626 حوالي إلى 6991مليار دينار سنة  62الاستثمارات الخارجية في الجزائر قد ارتفعت من  أن( 1-2)الجدو  

زيادة الاستثمارات من غير المقيمين في قطاعات الاتلالات و  إلى، و يعود هاا التحسن  2001مليار دينار سنة 
نفس حقوق المقيمين مما  الأجانب أكسبت التيالاسمنت و رلص البناء ، و انعكاس التعديالت في التشاريعات 

الاي  الأمنيى الاستثمار في الجزائر ، فضال عن تحسن المناخ سيما العرب علالأجانب و لا تشاجيع  إلى أدى
 . الأليرةشهدته الجزائر في الفترة 
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 :تحديد الشكل الرياضي للنموذج.2.1.1
، يتعين في هاه المرحلة تحديد تم تحديد المتغيرات المفسرة لحجم الاستثمار المرغوب في الجزائر  أنبعد  
 التي الأشكا وجود العديد من  إلىلنموذج الاستثمار المرغوب ، و تشاير الدراسات الميدانية  شاكل الرياضيال

 .الشاكل الخطي و الشاكل غير الخطي  أهماهاالمعادلات السلوكية لالستثمار و  تألاها
 :كمايلي   الأشكا تكون الليغة الرياضية لهاا النوع من  :تحديد الشكل الخطي للنموذج  ( أ

                                       
 :تكون الليغة الرياضية لهاا الشاكل كمايلي  :تحديد الشكل غير الخطي للنموذج  ( ب

                                                   

 :حيث 
 .تمثل الاستثمار المرغوب :   

 .تمثل الناتج المحلي الحقيقي:      
 .بقيمه الحقيقية تمثل الائتمان الملرفي :     
 .الحكومي  الإنفاقتمثل :    
 .تمثل معد  الفائدة السنوي الحقيقي  :   

 . الأجنبيةتمثل مجموع الاستثمارات :      
 .بشاكل صريح في المعادلة  إدلالهاالمتغيرات العشاوائية التي لا يمكن قياسها و  يمثل:    
 .المرغوبتمثل معالم معادلة الاستثمار  :   

  :تقدير نموذج حجم الاستثمار المرغوب . 1.2
مرحلة القياس و تتمثل في  تأتيبعد الانتهاء من صياغة الشاكل الرياضي لنموذج الاستثمار المرغوب ،  

 .فعلية تتعلق بمتغيرات النموذج في عملية التقدير على بيانات  دالاعتماتقدير معلمات النموذج ، و سيتم 
 : تجميع البيانات. 2.1.2

لقد تم جمع البيانات المتعلقة بكل متغير من المتغيرات التي يتضمنها نموذج الاستثمار المرغوب في الجزائر ،  
 .د اتكونلعربي ، صندوق النقد الدولي ، الأبنك الجزائر ، صندوق النقد ا أهمهامن ملادر مختلفة 
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 :  لمتغيرات التفسيرية في نموذج الاستثمار المرغوب كما يلي يوضح قيم المتغير التابع و ا( 1-2)و الجدو  
 عناصر معادلة نموذج الاستثمار المرغوب(  1-2) جدو  

 مليار دينار: الوحدة  

FDI R G DC GDP K YEAR 

0,09 6,00% 340,00 366,59 3 486,37 101,89 6919 

0,00 8,75% 136,50 414,02 3 530,01 105,55 6990 

1,48 11,00% 212,10 484,29 3 487,65 133,11 6996 

0,66 11,50% 420,13 639,24 3 543,45 140,84 6992 

0,00 11,50% 476,63 748,09 3 468,95 188,93 1993 

0,00 17,63% 566,33 774,38 3 437,73 252,84 1994 

0,00 18,00% 759,62 967,23 3 570,00 269,34 1995 

14,79 16,33% 724,60 1 057,39 3 705,66 298,22 1996 

15,00 14,00% 845,10 1 164,93 3 746,40 333,95 1997 

35,81 9,25% 876,00 1 629,40 3 937,50 436,00 1998 

19,31 8,50% 961,70 1 998,60 4 063,50 465,20 1999 

33,13 8,50% 1 178,10 1 671,20 4 150,90 563,70 2000 

92,64 8,00% 1 321,00 1 648,20 4 260,80 661,30 2001 

85,28 6,63% 1 550,60 1 845,50 4 461,10 751,60 2002 

48,76 6,50% 1 690,20 1 803,60 4 768,90 849,70 2003 

63,45 6,50% 1 892,80 1 514,40 5 016,90 1 286,20 2004 

79,24 8,00% 2 052,00 846,60 5 272,70 1 500,40 2005 

130,77 8,00% 2 428,50 601,30 5 462,10 2 086,20 2006 

  (1-2) و(1-2) ،(2-2) ،(0-2) ،(2-2) ،(2-2)بيانات الجداول تم إعداد هذا الجدول استنادا : المصدر 
 

 :تقدير معلمات النموذج. 1.1.2

و غير لطي على انتشاار البيانات القطاعية  أوكان لطي   إذايتوقف التيار الشاكل المناسب للنموذج ما  
 بمساعدةالانحدار المتعدد في عملية تقدير معلمات النموذج  أسلوب دتقدير معلمات النموذج ، و لقد تم اعتما

 . SPSS VERSION 13.0 الإحلائيالبرنامج 
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معرفة  ، 2001 إلى 6919تحديد معادلة الاستثمار المرغوب لال  الفترة الممتدة من سنة يتطلب و  
 . الإحلائيانتشاار البيانات التقاطعية لمتغيرات المعادلة  ثم تقدير معلماتها بمساعدة البرنامج 

نموذج الاستثمار المرغوب لال  الفترة ، لا بد  يألاهلمعرفة الشاكل الاي  :انتشار البيانات التقاطعية  - أ
لمتغيرات الداللة في النموذج و هي عن طبيعة انتشاار البيانات التقاطعية الخاصة با أوليةمن الا فكرة 

الأجنبي الاستثمار  أليراالفائدة ، و  أسعارالحكومي ،  الإنفاقالناتج المحلي الحقيقي ، الائتمان المحلي ، 
. 

 الحقيقي عالقة الاستثمار المرغوب بالناتج المحلي : 

 
ي لال  فترة الدراسة ، و إن البيانات التقاطعية لها اتجاه عام تلاعد( 2-2)يالحظ من لال  الشاكل  

 .هاا ما يؤكد مالئمة الشاكل الخطي للعالقة بين الاستثمار المرغوب و الناتج المحلي الحقيقي 

  عالقة الاستثمار المرغوب بالائتمان المحلي: 
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إن انتشاار البيانات التقاطعية الخاصة بمتغير الائتمان المحلي متابابة لال  فترة ( 0-2)يالحظ من الشاكل  
، و هو ما يعكسه انتشاار البيانات تارة فوق لط الاتجاه العام و تارة ألرى و ليس لها اتجاه عام واضح الدراسة 

 .قة تحت الخط ، و هو ما يعكس قبو  الشاكل غير الخطي لهاه العال

 

  عالقة الاستثمار المرغوب بالإنفاق الحكومي: 

 
إن شكل انتشاار البيانات التقاطعية بين الاستثمار المرغوب و الإنفاق الحكومي ( 2-2)يوضح الشاكل  

يألا اتجاه عام تلاعدي ، و هو ما يؤكد مالئمة الشاكل الخطي للعالقة بين الاستثمار المرغوب و الإنفاق 
 .الحكومي 

. 

  بأسعار الفائدةعالقة الاستثمار المرغوب : 
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إن البيانات التقاطعية بين الاستثمار المرغوب و معد  الفائدة  تألا اتجاها ( 1-2)يتضح من الشاكل  
تنازليا و غير لطي لال  فترة الدراسة ، و هو يعكس قبو  الشاكل غير الخطي للعالقة بين الاستثمار المرغوب و 

 .معد  الفائدة 
 

 قة الاستثمار المرغوب بالاستثمار الأجنبي عال: 

 
  

أن شكل انتشاار البيانات التقاطعية بين الاستثمار المرغوب و الاستثمار الأجنبي ( 1-2)يالحظ من الشاكل 
يألا اتجاه عام تلاعدي ، و هو يعكس قبو الشاكل الخطي للعالقة بين الاستثمار المرغوب و الاستثمار الأجنبي 

. 
 
يمكن القو  انه قد تم الا فكرة عن عالقة الاستثمار المرغوب كمتغير تابع بكل و من لال  ما سبق  

شكل انتشاار البيانات التقاطعية بين المتغير التابع و  أنالسابقة  الأشكا حيث تظهر متغير مستقل على حدى ، 
قبو  الشاكل الخطي يبقى  فإنلى العموم و عتنازلي  أوتلاعدي  لطي في الغالب اتجاه يألاالمتغيرات التفسيرية 

 .قائما للنموذج 
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 :تقدير معلمات نموذج الاستثمار المرغوب - ب

عملية تقدير  تأتينموذج الاستثمار المرغوب ،  يألاه أنعن الشاكل الاي يمكن  أوليةبعد الا فكرة  
الانحدار  أسلوبو باعتماد  SPSS الإحلائيباستخدام البرنامج  (2001-6919) معلمات النموذج للفترة

    ( :9-2)النتائج المبينة في الجدو  إلىالخطي المتعدد تم التوصل 

 6991-6919نتائج تقدير نموذج الاستثمار المرغوب للفترة ( 9-2)جدو  
  اختبار
DW 

 اختبار 
F 

معامل 

التحديد 

 المصحح

  . 

معامل 

  التحديد
   

معامل 

الارتباط 

 البسيط 
r 

 المستقلة المتغيرات
المتغير 

 التابع

6.120 621.100 0.910 0.912 0.996 

                    

المعادلة 

السلوكية 

 الأولى

6.190 62.692 0.229 0.202- 0.221 6102.212- 
قيمة 

 المعامل

6.229 6.262 6.021 2.109- 2.291 2.619- 
قيم اختبار 

t 

0.202 0.209 0.220 0.002 0.000 0.009 
 المعنوية

 

6.060 60.012 0.222 0.020 0.220 106.222 
الانحراف 

 المعياري

6.261 616.922 0.922 0.910 0.910   

            

المعادلة 

السلوكية 

 الثانية

0.610- 0.101 2110.612- 
قيمة 

 المعامل

2.612- 61.126 62.201- 
قيم اختبار 

t 

0.001 0.000 0.000 
 المعنوية

 

0.022 0.002 612.019 
الانحراف 

 المعياري

 spss الإحلائيمخرجات البرنامج  إلى ادااستنالباحث  إعدادمن : الملدر

التوصل إلى معادلتين ( 9-2)و تظهر نتائج تقدير معلمات نموذج الاستثمار المرغوب المبينة في الجدو   
الاستثمار الأمثل المرغوب ، و سيقع الالتيار على معادلة واحدة كنموذج لحجم سلوكيتين بديلتين لحجم 

 . الاستثمار المرغوب بعد إجراء الالتبارات الإحلائية و القياسية و الاقتلادية على نتائج التقدير

 : الاقتصادي  اختبار النموذج3.2.3.

قدرة مرحلة تقييم القيم الم تأتيبعد الانتهاء من عملية تقدير معلمات نموذج الاستثمار المرغوب بالجزائر ،  
  .الاقتلادية و  الإحلائيةالناحيتين كانت هاه القيم لها مدلو  من   إذافيما  للتأكدلمعلمات النموذج 

أن هناك معادلتان تغطيان فترة الدراسة و  و ما يالحظ من نتائج تقدير معادلة الاستثمار المرغوب بالجزائر 
 .سيقع الالتيار على المعادلة التي ستثبت الالتبارات صالحيتها 
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 : الإحصائيةالاختبارات  ( أ

في تقييم المعلمات المقدرة للنموذج و تنقسم واحدة من الالتبارات التي تستخدم  الإحلائيةتعتبر المعايير  
  : إلىهاه الالتبارات 

 : tاختبار  (1

 : للمعلمات كالتالي tقيم استخدام  طريقيتم فحص جوهرية معامالت الانحدار الجزئية عن  

   
        ,    

       ,    
        ,    

       ,    
       ,    

        

  : هي %2و مستوى معنوية  62عند درجات حرية  tالقيمة الجدولية للتوزيع  أن حيثو  
هي معلمات تختلف قيمها عن اللفر ، و هاا يد     ،   ،   المعلمات  فإن                        

في  %92بمستوى ثقة  إحلائيةالتي لها معنوية  المتغيراتو الائتمان المحلي هي  الإجماليالناتج المحلي  أنعلى 
فليس لها  الأجنبيالحكومي و الاستثمار  الإنفاقمتغيرات معد  الفائدة و  أماتفسير سلوك الاستثمار المرغوب ، 

، و بالتالي            بحيث يمكن قبو  فرضية العدم و التي تقضي بأن يكون  إحلائيةمعنوية 
 . الإحلائييمكن الاستغناء عن هاه المتغيرات في النموذج 

و يالحظ أن معنوية ( 9-2)  و بعد حا  المتغيرات تم الحلو  على المعادلة الثانية المبينة في الجدو  
 :المعلمات زادت أكثر حيث 

   
         ,    

        ,    
        

بان  و هاا ما يؤكد رفض فرض العدم                        هي tالقيمة الجدولية للتوزيع  أنو حيث 
 . معلمات المعادلة الثانية تساوي اللفر 

 :الانحراف المعياري  (2

 الإحلائيةأن الانحرا  المعياري للمعلمات ذات المعنوية ( 9-2)المبينة في الجدو   جيالحظ من النتائما  
σ، حيث انخفضت  قد انخفض في المعادلة الثانية

  
σ و 612.019 إلى 106.222 من 

  
 إلى 0.220 من 

 .  الإحلائية للمعادلة نخفاض الانحرا  المعياري للمعلمات المقدرة يعبر عن قوة الدلالةا ، إن 0.002

 الإحلائيةالمعادلة الثانية هي التي تتميز بالمعنوية  أنالسابقة  الإحلائيةو ما يالحظ من لال  الالتبارات  
 . %92لمعلماتها و بمستوى ثقة 

 :معامل التحديد و معامل الارتباط  (1

 (9-2)الجدو   ها فيتظهر نتائج التي لماتها وعبالمعنوية الإحلائية لمعند الا المعادلة الثانية التي تتميز  
بالنسبة  أما،  إلى قوة العالقة بين العناصر و هو يشاير        بلغت قيمته قد   معامل الارتباط  نأ نجد

من التغيرات التي  %91حوالي  أن إلىو يشاير  الإحلائية الناحيةفهو جوهري من    لمعامل التحديد المتعدد 
من  %0 أنو  ، GDP ، DC ،على كل من  تطرأتنتج بشاكل مباشر عن التغيرات التي  Kتطرأ على 
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تشاير الى ان            قيمة معامل التحديد المعد  المرتفعة أنكما ، ةالتباينات ترجع إلى عوامل عشاوائي
فهي بالارتباطات الجزئية بين المتغيرات المستقلة  يتعلقالنموذج يعبر عن العالقة الخطية بلورة جيدة ، اما فيما 

 :مبينة في الجدو  التالي 

 الارتباطات الجزئية بين عناصر المعادلة( 60-2)جدو  

 spssإلى مخرجات البرنامج الإحلائي  من إعداد الباحث استنادا: الملدر 
و كل متغير  kقيم معامالت الارتباط الجزئية بين المتغير التابع  أن (60-2)ما يالحظ من لال  الجدو  

و هاه             ،              ة و هيقوي الألرىمستقل مع ثبات المتغيرات المستقلة 
 .للنموذج  الإحلائيةقوة الدلالة مرة ألرى  تبرزالنتائج 
 : F اختبار (4

 القيمةفي التبار صحة الشاكل الرياضي للمعادلة ، فكلما كانت القيمة المحسوبة اكبر من  التوزيعيفيد هاا  
و  Fللتوزيع  الإحلائيكل المعلمات تختلف عن اللفر ، و حسب الجدو    أنه يتم قبو  فرضية فإنالجدولية 

الجدولية هي  Fقيمة  أننجد % 2بالنسبة للمقام و مستوى معنوية  62بالنسبة للبسط و  2بدرجات حرية 
F=3.68 و هي اقل من F  المحسوبةF=181.933  معامالت الانحدار ليست جميعها  أنو هاا ما يعني

و هاا ما يؤكد على القوة التفسيرية العالية لنموذج الانحدار تختلف معنويا عن اللفر ،     أنمساوية لللفر و 
التيار الشاكل الخطي للمعادلة سليم )د و سالمة النموذج من مشاكل تخليص شكل المعادلة المتعد الخطي

 ( .إحلائيا
للفترة  %92معنوية و بمستوى ثقة  الأكثرالمعادلة  أن الإحلائيةو ما يمكن استنتاجه من تطبيق المعايير  

 :هي المعادلة الثانية و هي كالتالي  6919-2001
                                

 

 

 

 

 

Correlations Model 

 

part Partial Zero-Order  

0.912 0.919 0.911 
    

 

-0.112 -0.134 0.180 
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 :الاختبارات القياسية  ( ب

من مطابقتها للواقع العملي ،  التأكدو  الإحلائيةالمعايير القياسية تستخدم في التبار صالحية المعايير  إن 
تي ، معايير الامتداد الخطي مثل في معايير الارتباط الااتبالتبارات الرتبة الثانية ، و ت القياسيةو يطلق على المعايير 

 .معايير ثبات التباين ، و 
 :المتعدد اختبار الامتداد الخطي  (1

وجود ارتباط لطي بين عدد من المتغيرات المفسرة في النموذج ، و لالتبار  إلىيشاير الامتداد الخطي  
مشاكل  أن، حيث   Kleinكالين نستخدم التبار  سالمة نموذج الاستثمار المرغوب في الجزائر من هاا المشاكل 

 : توفر الشارط التالي  إذاالامتداد الخطي يكون مطروحا 
  

          

الارتباط بين المتغيرات المستقلة لا يمثل لطرا ما دامت مربعات معامالت الارتباط  أنو يرى البعض  
انقلب الوضع و صارت  إذا أماالبسيط بين كل زوج من المتغيرات المستقلة لا تزيد على قيمة معامل التحديد ، 

مشاكلة الارتباط المتعدد تلبح مشاكلة لا يجوز  فإنكبر من معامل التحديد بعات معامالت الارتباط الجزئية ا مر 
 .تجاهلها 

 :و الجدو  التالي يظهر نتائج تقدير الارتباطات الجزئية بين المتغيرات المستقلة كمايلي 

 ية بين المتغيرات المستقلةوفة الارتباطات الجزئفمل( 66-2)جدو  
GDP DC Model 

-0.345 1.000 DC Correlations 

1.000 -0.345 GDP  
 spssمن إعداد الباحث استنادا إلى مخرجات البرنامج الإحلائي : الملدر

 :يمكن حساب مايلي  (66-2)و من لال  الجدو 
  و منه تكون                 

       0,119025 

 من مربع معامالت الارتباط الجزئية كبرأو هو            معامل التحديد للمعادلة هو  أنحيث و  
 .للمتغيرات المستقلة ، و هو ما يؤكد سالمة النموذج من مشاكلة الامتداد الخطي 

 :اختبار الارتباط الذاتي  (2
هي    تعتمد طرق الكشاف عن ظاهرة الارتباط الااتي على استخدام البواقي و ذلك نظرا لان قيم البواقي  

، و تنقسم هاه الطرق الى الطريقة البيانية حيث ترسم فيها    عبارة عن مقدرات القيم المناظرة لعناصر الخطا 
ذا كانت تنتشار البواقي بلورة غير عام للبواقي ، فإالحظة الاتجاه الالبواقي في شكل بياني مقابل محور الزمن لم

ذا تحللنا على إما أ،  الخطأعشاوائية البواقي و من ثم عشاوائية عناصر  إلىذلك يشاير  فإنمنتظمة حو  محور الزمن 
ارتباط ذاتي بين يعتبر مؤشرا لوجود  ذلك غالبا ما فإنغير لطي  أوشكل تتخا فيه البواقي مسارا منتظما لطيا 
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الاي يتم فيه التبار الفرض العدمي    واتسون -الطريقة التحليلية فهي تعتمد على التبار دربن أماالقيم ، 
تعاني من الارتباط الااتي    غير مترابطة ذاتيا و عشاوائية مقابل الفرض البديل القائل بان قيم    القائل بأن قيم 

. 
ثم تجرى المقارنة لاتخاذ القرار    و    المحسوبة و مقارنتها مع القيم الجدولية    و يستخدم الالتبار بحساب 

 .الاحلائي الالزم 
 :واتسون كالتالي -من لال  نتائج تقدير نموذج الاستثمار المرغوب تكون قيمة التبار داربن

         

 :هي  %2معنوية  بمستوىو هو عدد المتغيرات المستقلة فقط  kحيث  k=2و      القيم الجدولية عند 
        القيمة اللغرى  
        القيمة الكبرى  

 : اي ان         تحقق الشارط  إذاتكون المعادلة لالية من مشاكل الارتباط الااتي و 
                       

 .المعادلة سليمة من مشاكل الارتباط الااتي  أنو هو ما يؤكد 
 :اختبار عدم ثبات التباين  (1

تغير تباين الحد العشاوائي مع تغير قيم المتغير المستقل و هو ما يؤثر على كفاءة  إلىيشاير عدم ثبات التباين  
طريقة بيانية تتمثل  إليو تنقسم الطرق التي تستخدم في الكشاف عن ظاهرة التال  التباين  المعلمات المقدرة ،

  في رسم قيم مربعات البواقي 
مسار منتظم ،  أيعشاوائية لا تعكس  أنهامن  للتأكدمقابل قيم المتغير المستقل   

باجان الاي يعتمد على استخدام البواقي ، و يجرى -فتتمثل في استخدام التبار برويش ةالتحليليالطريقة  أما
  لمحسوبة مع ا    بمقارنة  الإحلائيالالتبار 

و ( المعلمات المقدرة عدد) pالجدولية عند درجات حرية   
  المحسوبة اكبر من     بات التباين عندما تكون ، و تظهر مشاكلة عدم ث %2مستوى معنوية 

  :أي  ةالجدولي  
   

   
  . 
 :فهي مبينة في الجدو  التالي    و بالنسبة للقيم المحسوبة و الجدولية لتوزيع  

 المحسوبة و الجدولية   قيم توزيع ( 62-2)جدو  
DC GDP 

Independents 

variables 

0.000 0.000 Chi-Square 

17 17 df 

27.8571 27.8571 Critical Chi-Square 

 spssمن إعداد الباحث استنادا إلى مخرجات البرنامج الإحلائي : الملدر
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اقل من القيم الجدولية و هو ما يؤكد ثبات تباين الحد  ةالقيم المحسوب أنيالحظ من لال  الجدو   
  . مالئم للتنبؤ  النموذج، و هاه النتيجة تؤكد سالمة المعلمات و بالتالي يكون  العشاوائي
 :الاختبار الاقتصادي للنموذج  ( ت

عالقة طردية مع ه بطتر ( ثمارالاست)  الما  رأسالحجم المرغوب من  فإنحسب منطق النظرية الاقتلادية  
الناتج المحلي ، حيث أن كل تغير في الناتج المحلي يقود المشاروعات إلى تعديل رصيدها من رأس الما  و إلى اتخاذ 
قرار الاستثمار ، بمعنى ألر أنه إذا كان مستوي الدلل مرتفعا يعتبر ذلك مؤشرا على ارتفاع حجم الطلب فيشارع 

الفائدة في الاقتلاد يمثل  أسعارارتفاع  أنحيث عكسية مع الائتمان المحلي بعالقة ، و  التزايدمار في الاستث
و يقل رصيد  الأعما فيحبط رجا  ( ارتفاع تكاليف القروض ) في تكلفة تمويل المشاروعات الاستثمارية  ارتفاعا

ه يتم اعتبار كمية الائتمان فإن بالقرارات الإدارية الفائدة تتحدد أسعار أن، و حيث فيه  بالمرغو الما   رأس
على الائتمان المحلي اع العام طالق استحواذ أن، كما الفائدة هي محدد الاستثمار أسعارالملرفي المتاحة و ليس 

ز الخاص تعز  القطاع إلى ةالقروض المقدم أنيقا   لأنه( الما  رأستراكم )يعتبر هو المسؤو  عن انخفاض الاستثمار 
 .القطاع العام  إلىالمقدمة  الائتماناتعلى نحو اكبر بكثير مما تحققه  الاستثمار و نمو الإنتاجية

 أن، و حيث  كانت مطابقة مع النظرية الاقتلادية  الإشاراتجميع  أنو من النتائج التي حللنا عليها نجد  
و  بالمرغو ارتفاع حجم الاستثمار  إليكل زيادة في الناتج ستؤدي   أنمما يعني  0.101 معامل الناتج المحلي كان

كان مطابق للنظرية الاقتلادية   أيضافيما يخص معامل الائتمان المحلي  أما ، هاا مطابق لمنطق النظرية الاقتلادية
ولفض  تضخمال توقعاتو  المقيدة النقدية السياسة و المقلقة المالية التطورات أنيعني  مما -0.610حيث كان 

انخفاض حجم الاستثمار  تؤدي إلى ةالفائد أسعار ارتفاع و و مزاحمة القطاع العام للقطاع الخاص العملة قيمة
 .المرغوب 

                                                                                                                             :التوقعات المستقبلية لحجم الاستثمار المرغوب. 1.1
بعد الاستغناء عن المتغيرات المستقلة التي كان دورها شبه معدوم في  الإحلائيالمعادلة الجديدة للنموذج  إن 

 :ظل الاستنتاجات التي حللنا عليها بعد دراسة النموذج هي 
                                

 ليةأو لطوة  إلاعناصرها على واقع الاستثمار الحالي لا يشاكل  تأثيردراسة هاه المعادلة و معرفة مدى  إن 
فقا للسياسة المالية إيجابا و  أوتوقعات مستقبلية بين مدى التغير المتوقع حلوله في هاه العناصر سلبا  إلىللوصو  

التي سو  تستفيد منها  إلى نتائج تقريبية عن وضع الاستثماراتو النقدية المتبعة من قبل الحكومة و الوصو  
 . 2066و لغاية  2001عام الجزائر لال  السنوات الخمس المقبلة بدءا من ال
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 :دات الرئيسيةمعدل التغير في المحد. 2.2.2

 :القيم المستقبلية لقيم المتغيرات المستقلة سنعتمد على استخدام معادلة التنبؤ التالية  لإيجاد
              

 :حيث 
 . tالقيمة في السنة :     

 ( . الأساسسنة ) الفترة  أو القيمة في  :     
  .عدد السنوات :   

 .معد  التغير :     
 : يمكننا استخراج معد  التغير المتعلق بكل من المتغيرات على النحو التالي  

 : GDP الإجمالينسبة التغير الحاصلة في حجم الناتج المحلي  - أ

                     

 . مليار دينار 2012.60 و هو 2001حجم الناتج المحلي في سنة :  GDP2006: حيث 
GDP2005          : مليار دينار  2212.10و هو  2002المحلي في سنة  الناتجحجم. 

 : يلبح لدينا 
                     

           

       
 : DCالتغير الحاصلة في حجم الائتمان المحي  نسبة - ب

 :الطريقة ذاتها نحلل على نسبة التغير في حجم الائتمان المحلي كمايلي  باعتماد
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 :القيم المتوقعة للمتغيرات الرئيسية. 1.2.2

نحلل على التوقعات المستقبلية للمتغيرات و  أنالاي سبق الحلو  عليه يمكننا  rانطالقا من معد  التغير  
 :ذلك على الشاكل التالي 

 : 1022 – 1002القيم المتوقعة للناتج المحلي الإجمالي خلال السنوات  - أ

 :لدينا المعادلة التالية 
                     

                        

                      

   مليار دينار                
 بالنسبة لبقية السنوات  اهكاو  
لال  السنوات الخمس القادمة على الشاكل  الإجماليو بالك تكون القيم المستقبلية المتوقعة للناتج المحلي   

 :التالي 

 . الإجماليالقيم المستقبلية المتوقعة للناتج المحلي ( 62-2)جدو  
 مليار دينار: الوحدة                                                                             

GDP Year 

5680,58 2007 

5907,81 2008 

6144,12 2009 

6389,88 2010 

6645,48 2011 

 من إعداد الباحث : الملدر             

 . 1022 – 1002القيم المتوقعة للائتمان المحلي خلال السنوات  - ب
 :لدينا المعادلة التالية 

                   

                      

                    

 مليار دينار              
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لال  السنوات الخمس  لالئتمان المحليو بالك تكون القيم المستقبلية المتوقعة  بالنسبة لبقية السنوات ، اهكاو 
 :القادمة على الشاكل التالي 

 . لالئتمان المحليالقيم المستقبلية المتوقعة ( 14-2)جدو  
 مليار دينار: الوحدة                                                                             

DC Year 

426,92 2007 

303,12 2008 

215,21 2009 

152,80 2010 

108,49 2011 

 من إعداد الباحث : الملدر              
 :حجم الاستثمار المرغوب المتوقع. 2.2.2

المتوقع الحلو  عليه مستقبال يظهر من لال  وضع القيم المتوقع الحلو   الأمثلحجم الاستثمار  إن 
 :عليها فيما يخص كل متغير في المعادلة التالية 

                                
 : كالأتيالمستقبلية لالستثمار المرغوب في السنوات الخمس المقبلة   و بالتالي تكون التوقعات

                                         
                                             

 مليار دج             

و بالطريقة نفسها يمكننا احتساب الاستثمار المرغوب لباقي السنوات ، و الجدو  التالي يظهر القيم   
 . 2066-2001المستقبلية لالستثمار المرغوب للسنوات 

 . 2066 - 2001الاستثمار المرغوب للسنوات ( 15-2)جدو  
 مليار دينار: الوحدة                                                                             

K Year 

2056,99 2007 

2270,99 2008 

2486,44 2009 

2705,46 2010 

2929,66 2011 

 النموذج القياسيمن إعداد الباحث استنادا إلى مخرجات : الملدر              
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 : تنبؤات الخاصة بالنموذج مايلي الما يمكن استنتاجه من 
  بالنسبة لمتغيرات المستقلة: 

 : نلأ %0بنسبة  أي 6.00بميل يقدر بـ  ألري إلىيرتفع من سنة  الإجماليالناتج المحلي  أنيظهر  .9

               .. 

 . تمثل سنة مقارنة     تمثل سنة اساس و    و هاا يمثل الرقم القياسي حيث     
 %29ينخفض بنسبة  أي 0.16بميل يقدر بـ  لألرىالائتمان المحلي يشاهد انخفاض من سنة  أنيظهر  .6

 :لأن 
.              

  بالنسبة للمتغير التابع: 

 .شاهد ارتفاع لال  السنوات الخمسينه المتنبأ به أيالحظ من تطور حجم الاستثمار المرغوب  .9

أهم مالحظة يمكن إدراجها في نتائج التقدير هو أن حجم الاستثمار المرغوب في الجزائر  فإنبلفة عامة  
المحقق و السياسات المالية و النقدية المتبعة من طر   الإجمالييعتمد بالدرجة الأولى على حجم الناتج المحلي 

تؤمنه هاه  الإداري و القضائي و ما يمكن أنالوضع يعتمد على  ألرىالحكومة هاا من جهة ، و من جهة 
 . الأجنبيمن شفافية و ضمان لالستثمار  الأوضاع

 : التحقق من القوة التنبؤية للنموذج ..2.24  

النظرية )واقتلاديا  ( الاستدلا  الإحلائي) الإيكونومتري والتأكد إحلائيا بعد تقدير النموذج  
أن معلمات النموذج معنوية إحلائيا ومتطابقة مع النظرية الاقتلادية، نستطيع إذا الاعتماد على ( الاقتلادية

المتوقعة  قيمالعلى  حلللن  DCو  GDPة المستقل اتلمتغير ل الفعلية قيمالالنموذج في التنبؤ وذلك بالتعويض ب
   التابعمتغير لل

 :كمايلي    
 2001-2000 لال  الفترة القيم المتوقعة لحجم الاستثمار المرغوب( 61-2)جدو  

 ينارمليار د: الوحدة                                                                                      

 السنة
 قيم المتغير التابع المتوقعة الفعلية  قيم المتغيرات المستقلة

  
  

GDP DC 

2000 4 150,90 1 671,20 544,84 
2006 4 260,80 1 648,20 641,93 
2002 4 461,10 1 845,50 777,25 
2002 4 768,90 1 803,60 1 045,25 
2000 5 016,90 1 514,40 1 305,63 
2002 5 272,70 846,60 1 638,49 
2001 5 462,10 601,30 1 841,59 

 النموذج القياسيمن إعداد الباحث استنادا إلى مخرجات : الملدر 
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و ذلك بالاعتماد على النتائج المسجلة في  جو باستخدام معامل ثايل يمكن التبار القوة التنبؤية للنموذ  
 :الجدو  التالي 

 

 2001-2000المرغوب خلال الفترة القيم الفعلية و المتوقعة لحجم الاستثمار ( 61-2)جدول 

 ينارمليار د: الوحدة                           

 السنة

القيمة 

 الفعلية

   

القيمة 

 المتوقعة

  
  

 التغير الفعلي

       

 التغير المتوقع

        
       

    
  

2000 563,70 544,84 … … ... ... 

2006 661,30 641,93 97,60 97,09 0,26 9525,76 
2002 751,60 777,25 90,30 135,32 2026,80 8154,09 
2002 849,70 1 045,25 98,10 268,00 28866,01 9623,61 
2000 1 286,20 1 305,63 436,50 260,38 31018,25 190532,25 
2002 1 500,40 1 638,49 214,20 332,86 14080,20 45881,64 
2001 2 086,20 1 841,59 585,80 203,10 146459,29 343161,64 

 606878,99 222450,81     المجموع

 من اعداد الباحث: الملدر 
 

 :معامل ثايل هو  أنو حيث 
   

         

   
   

  فإن
            

           

        
       

 .يمكن القو  أن مقدرة النموذج على التنبؤ حسنة  T<6و بما أن 
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إلى  الجانب التطبيقي يق الجانب النظري للبحث حيث قسمتطبتم هاا الفلل  و لالصة القو  انه في 
الثانية  المرحلةأما لحجم الاستثمار المرغوب ، النموذج القياسي  بتعينالأولى قمنا  المرحلةففي  ،مراحل  ثالث

فمن لال  هاه الخطوة تعرفنا على أهم ، والقياسية  الإحلائيةإجراء الدراستين تقدير النموذج و في  فتمثلت 
في التنبؤ بحجم المتغيرات المؤثرة تمثلت فالخطوة الثالثة  أما،  الجزائر حجم الاستثمار المرغوب فيالعوامل المؤثرة على 

 . في حجم الاستثمار المرغوب و من ثم التنبؤ بحجم الاستثمار المرغوب 
المناخ الاستثماري السائد حاليا في الجزائر على الرغم من الجهود  أنفلل هاا اللقد تبين لنا من لال   

بالسياسات المالية  الأوليالتي تعيق الاستثمار في الجزائر ، تتمثل المجموعة  الأسبابالمباولة ، يواجه مجموعتين من 
في الوضع ثل المجموعة الثانية سلبا ، و تتم أو إيجاباعلى المتغيرات  للتأثيرو النقدية المتبعة من طر  الحكومة 

و كاا الاستقرار السياسي و ،  فره من ضمانات و حماية للمستثمرينو ت أنو ما يمكن و التشاريعي  الإداري
و أليرا درجة الثقة في النظام الملرفي الاي يعد من أهم و مزاحمة القطاع العام للقطاع الخاص ، ، الاجتماعي 

 .  العوامل المؤثرة في حجم الودائع

بلفة عامة لقد توصلنا من لال  هاا الفلل إلى هدفنا المنشاود ألا وهو تحديد أهم العوامل المؤثرة على  
 .     لال  النموذج القياسي المتحلل عليه في هاا البحث نم الاستثمار المرغوب
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 :الخاتمة العامة 
إن عملية التحول من نظام اقتصادي مـمركز إلى اقتصاد السوق، فرضت على الحكومة الجزائرية بداية من  

 ،سياسة إصلاح هيكلي، سمحت إلى حد ما بإعادة التوازن الاقتصادي الكلي و تحرير الاقتصاد 2991سنة 
، و تزايد في حجم المشاريع الاستثمارية سواء المحلية منها  ـثر ديناميكيةو جعلـه أك تطوير القطاع الخاص وتوسيع 

طاب، و تطوير الاستثمار باعتباره محرك التنمية ، و ذلك بفضل الإرادة القوية التي أبدتها الجزائر لاستق أو الأجنبية
 .و النمو الاقتصادي

فأرست لذلك العديد من التشريعات و القوانين، كما أنشأت العديد من المؤسسات المؤطرة للاستثمار و  
،  (CNI)، و تخصـيص صنـدوق وطـني للاستثمار ( A.N.D.I) على رأسها الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار 

، و ذلك أملا في بعث و إرساء  (MIPI)الاستثمار  الصناعة وترقيةوزارة كفل وزارة بشأن الاستثمار و هي و ت
 .مناخ استثماري و بيئة أداء للأعمال محفزة للمستثمرين

، حيث يمكن  هذه الجهود لم تكن كافية لإزاحة و محو كل الآثار السلبـية الممـيزة للاقتصاد الجـزائري 
و إصلاح القطاع العام، و إصلاح قطاع ، فيما يخص برنامج الخصخصة  صلاحاتالإعملية  ملاحظة تباطؤ
التشريعات القـوانين و ق ـالتأخر في تطبي، و  دـ، و ترقية الحكم الراش ات الجبائيةـ، و الإصلاح المالية و البنوك
 . ، و صعوبات تعترض نمو القطاع الخاص و تطوره حول المنافسة

الاقتصاد الجزائري عانى العديد من المشاكل  أناتضح  ،الجزائر مناخ الاستثمار في موضوع دراسة بعد و  
من أهمها السياسة الاستثمارية التي كانت سائدة و  العديد من السياسات الاقتصاديةإتباع ، بسبب  الاقتصادية

الاستثمارات ب، والاهتمام  ديمما أدى إلى الإسراع في عملية الإصلاح الاقتصا ، خاصة في ظل الاقتصاد الموجه
  . الخاصة و الأجنبية التي أصبحت أحد المتغيرات الحاكمة لتطور الاقتصاد الجزائري

لا  أصبحتو لتحسين مناخ الاستثمار خطت الجزائر خطوات كبيرة في تطوير منظومتها التشريعية حتى  
و  وافزـ، فتشريع الاستثمار بها يتضمن الكثير من الح الأخرىدان ـرا عن تشريعات نظيراتها في البلـتختلف كثي

، و على الرغم من ذلك لم يكن لهذه الحوافز الانعكاس  الأجانبالامتيازات المقدمة للمستثمرين الوطنيين و 
التشريعي المناسب للاستثمار لا يكفي  الإطارعلى زيادة الاستثمار ، و هذا ما يقودنا للقول بأن توافر  الايجابي

الظروف  جميععلى توفير  الأولىتحسن مناخ الاستثمار يرتبط و يتوقف بالدرجة  أن إذحده لترقية الاستثمار ، و 
نزيهة و غير بيروقراطية و جهاز مصرفي متطور و تشريع يساير التحولات الاقتصادية  إدارةمن  للمستثمرينالمحفزة 

 .شاملة  ستراتيجيةإبوضع  إلا يتحقق ذلك أنو لا يمكن المحلية و العالمية 



281 

 

لتطوير جدي و فعلي للاستثمار يجب أن لا تتناسى دور الاستثمار الخاص في  الضرورية الإستراتيجيةتلك 
، هذا القطاع الذي أخذ في التطور و أصبح في الحقيقة يلعب دورا متناميا في الاقتصاد خلال  التنمية الاقتصادية

، خلال السنوات السابقة و ذلك  و مغيبا في السياسات الاقتصادية للجزائر السنوات الأخيرة بعدما كان مهمشا
روع و الأنشطة ـل الفـأصبح متواجد في كانه إذ  ، لإنعدام التوازن بين قطاع المحروقات و باقي الاقتصاد الوطني

من خلال تطور  هذا القطاع ، الاقتصادية بعدما كان مقتصرا على قطاع الصناعات الغذائية و الخدمات
 كفعل استثماري و بالتاي يث أن برنـامج الخصخصة الـذي أعتبرح المؤسسات الصغيرة و المتـوسطة و بتمويل ذاتـي

.  وسيلة للإنعاش الاقتصادي لم يعط لحد الآن الآثار المتوقعة منه

  

بإعادة مطالبة فالدولة ،  أما استثمار القطاع العام الذي يعاني من صعوبات متعددة الجوانب و الأشكال 
الانتفاع من الطاقة ، و  تحسين كفاءتهو تمكن من ،  تشجع نموهتوجيهه من خلال الاهتمام بالمجالات التي 

 . الإنتاجية الموجودة

، فقد أخذ في التطور و الانتشار المذهل  أما الاستثمار الأجنبي المباشر الذي يعتبر ظاهرة حديثة نسبيا 
، فأصبح اليوم أحد  الذي ساهمت فيه موجة من العولمة و التقدم التكنولوجي الهائل، و  خلال السنوات الأخيرة

، حيث تساقطت الحواجز أمام تقدم  أهم ركائز التنمية في بلدان العالم عموما و في الدول النامية بشكل خاص
ة و المالية ـالة الاقتصاديـ، و في المقابل لم تترك الح و بإيعاز من المنظمات الدولية الشركات المتعددة الجنسيات
، الكثير من الحلول البديلة لفتح اقتصادياتها للاستثمار الأجنبي المباشر بمختلف  المتدهورة أمام البلدان النامية

 .     أشكاله و اعتماده كمصدر لتمويل و تنمية الاقتصاد المحلي

جنبي المباشر من خلال التشريعات التي و الجزائر عملت على إيجاد و بعث المناخ الملائم للاستثمار الأ  
نص و ببعث تشريع جديد للاستثمار الذي  1112لسنة  12-11، حيث سمح الأمر رقم  سنتها لهذا الغرض

، و الإطار الدوي لمعالـجة الاستثمـارات من خلال إبرام الاتفاقيات و  مبدأ حرية الاستثمارعلى لأول مرة 
 . الاستثمارات الأجنبيةالمعاهدات الدولية لحماية 

النتائج التي  أهمحول مناخ الاستثمار في الجزائر ، نقوم فمايلي بعرض العام طلاقا من هذا الطرح ناو  
سين مناخ الاستثمار في تساهم في تح أنهاالتي نرى  الاقتراحاتفي هذه الدراسة ، ثم نقدم بعض  إليهاتوصلنا 
 .الجزائر 

 

 



281 

 

 :نتائج الدراسة  .1

 :العرض السابق يمكن استخلاص النتائج التاليةعلى ضوء 

  ما تتوفر عليه أن الجزائر تتوفر على العديد من المؤهلات التي تجعل منها قطبا اقتصاديا كبيرا و هذا بفضل
مار القطاع الخـاص استث)مما يؤهلها لتطوير قدراتها الذاتية  ممتازجغرافي بشرية و موقع  وطبيعية من موارد 

 . ستقطاب الاستثمارات الدوليةاو ( و العام 

 و ذلك بانتهاج سياسة  أن الجزائر أبدت إرادة قوية و بذلت جهودا معتبرة لتطوير و ترقية الاستثمار ،
، و بعث المؤسسات المؤطرة له ، و  سن التشريعات و القوانين المحفزة للاستثمارمنها ،  إصلاح اقتصادي

 .و الإنعاش الاقتصادي  برامج الدعم تخصيص الأموال اللازمة لتطويره من خلال

 د ما بإعادة التوازنات الكليـة و تحرير ـر قد سمحت إلى حـأن عمليات الإصلاح الهيكلية التي باشرتها الجزائ
الإجماي و على تطوير القطاع الخاص وعلى تدفق  المحليو انعكست بالإيجاب على الناتج ، الاقتصاد 

الإضافة إلى مكاسب أخرى متعددة ، و هو ما يستدعي مواصلة الاستثمار الأجنبي المباشر ، ب
 . ق إلى المستوى المطلوبخاصة برنامج الخصخصة الذي لم ير  الإصلاحات و استكمالها و

 أن بيئة أداء الأعمال في الجزائر مازالت ضعيفة و تنقصها العديد من العوامل التي تكبح الاستثمارات   ،
، و تعطل برنامج  في الإصلاحات الاقتصاديـة خاصة المالية و المصرفية ، و البطء كمشكل الحكم الراشد

 و،  ل القطاع المـوازي المعتبر و الرشـوة و الفساد المتناميـ، و مشك ار الصناعيـل العقـ، مشكة الخصخص
و هو ما يستدعي الإسراع في استكمال غير فعال ، و نظام العدالة  يةالتأخر في الهياكل القاعد

، و هي الإصلاحات التي حاولت الجزائر من خلالها الانسجام مع وضع جديد الجيل الثاني إصلاحات 
المنظمة العالمية  للانضمام إلىنشأ من اتفاقية الشراكة التي أبرمتها مع الاتحاد الأوربي و تحضير البلاد 

 .للتجارة والاندماج في الاقتصاد العالمي 

  الدفع ، و سيطرة البنوك  أنظمةفي تخلف  أساساائر من عدة نقائص تتمثل يعاني النظام المصرفي في الجز
بر من العوائق تالتمويل يع إلىالوصول  أنمن البنوك التجارية ، و هذا ما يؤكد على  %59العمومية على 

و يعود السبب في ذلك لدرجة المخاطرة التي تعترض استثمار المؤسسات خاصة الصغيرة و المتوسطة ، 
هذه المؤسسات من  أصحابة التي تتوقعها البنوك في تعاملها مع هذه المؤسسات ، نظرا لعدم تمكن العالي
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 أنالتي يمكن  التمويليةالنظام البنكي في الجزائر لا يوفر البدائل  أنتقديم الضمانات المطلوبة ، كما 
 .التخفيف من مشكلة التمويل  فيتساهم 

 ت للاستثمار ، ضيق السوق معوقابمعظمها تشكل  أنهاثمار يظهر لنا من خلال دراسة محددات الاست
غير  إنفاقفي  المالية التي تتمثل السياسةو ، الماي و مزاحمة الدولة للقطاع الخاص في استقطاب التمويل 

رفع معدلات الاحتياطي القانوني من التي تقوم على المتشددة و السياسة النقدية مجد في مجالات كثيرة، 
السوق من  مما يترتب عنه حرمان 1111نهاية شهر ديسمبر  منذفي المائة  5.11 إلىالمائة  في 1.11

 . تسحب من التداول مبالغ ضخمة

 : الاقتراحات .2

 أهمترض المستثمرين ، نقدم فيمايلي من اجل تحسين مناخ الاستثمار و الحد من العوائق التي تع 
في تحسين مناخ الاستثمار و ذلك بالاستعانة بنتائج القياس الكمي ،  رأينام حسب التي تساه تالاقتراحا
 :المباشر  الأجنبيدراسة عدد من تجارب الدول التي نجحت في جذب الاستثمار  إلى بالإضافة

  المباشر ، و لكن لا بد الأجنبيذب الاستثمار لج كأساس وحدهالا يمكن الاعتماد على الحوافز الضريبية 
من خلال  إتمامها إمكانيةو  الإجراءاتمن الحوافز الايجابية ، مثل سهولة و سرعة  أخرىمن توافر حزمة 

فقط بل  الإدارية الإجراءات، و لا يقتصر دور هذه الجهة على ( باك الوحيد الش) احدة و  إداريةوجهة 
 إلى بالإضافةتقديم الخدمات الاستشارية للمستثمرين و تسيير التعامل مع الجهات الحكومية ،  إلىيمتد 

قبة تصرفات ا، و حماية حقوق الملكية الفكرية ، و مر  الأساسيةضرورة اهتمام الحكومة برفع كفاءة البنية 
بتنمية مهارات العاملين حيث  الاهتماماحتكارية ، كما يجب  أوضاعخلق  إلىالشركات التي قد تؤدي 

 .لم تكن هذه العمالة مدربة  إذا الأجنبيانخفاض تكلفة اليد العاملة ليست محدد هام للاستثمار  أن

  المنافسة مع دول عربية  أن إلاالمباشرة ،  الاستثماراتالحوافز الضريبية لم يعول عليها كثيرا لجذب  أنرغم
 النظامو دول الجوار بصفة خاصة ، تقتضي تطوير  بصفة عامة الأجنبيمستقطبة للاستثمار  أخرى

الاقتصادية خاصة  بالأولوياتالضريبية و ربطها  الإعفاءاتستخدام الضريبي الجزائري و كذلك ترشيد ا
 .التركيز على الصناعة 

  صندوق لرعاية و تمويل مشروعات البحث و التطوير بحيث تكون مهمته تقديم منح لتطوير  إنشاء
ت المنتجات القائمة و الجديدة ، و تقوم الشركات برد المنح من خلال الرسوم التي تفرض على مبيعا

 .المنتجات الجديدة 
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  دون إهمال  ذ القرار ومواقع التنفيذاعلين على مستوى مراكز اتخاومواقف الف سلوكياتتغيير ذهنيات و ،
 ازبتز ا هب ولنس مصدرا ـاعهم بأن القطاع الخاص المحلي أو الأجنبي ليـ، وإقن ل المؤثرةانقابات العم

المقابل ليس أداة لاحتكار الخيرات و إنما هو وسيلة ، كما أنه في  الأموال بطرق ملتوية غير مشروعة
 . تفعيل للاقتصاد وتنمية الموارد وتكوين لثروة المجتمع

 من  كثير ما تتسبب البنوكف،  تحسين أداء العاملين فيهو  إعادة هيكلة و إصلاح القطاع الماي و المصرفي
ستثمار على المستثمرين و توجيه قرارات تفويت فرص الا من خلال أداء العاملين فيها و القائمين عليها

ر عبر عادة ما تم الحصول على القروض والتمويلات الضروريةف،  استثماراتهم نحو مواقع أجنبية أخرى
، تخضع لأساليب غير واضحة ينتابها كثير من التمييز و علاقات  إجراءات بيروقراطية كثيرة التعقيد
 . المحسوبية و الارتباط بمراكز النفوذ

 البيئـة ، مـن خـلال بـرامج متكاملـة لترقيـة  العناية الكافيـة للتكنولوجيـات الحديثـة للإعـلام و الاتصـال إعطاء
و اســـتغلال مـــا يتـــوفر منهـــا في ممارســـات اقتصـــادية جديـــدة كاســـتغلال معـــاملات النقـــد  الرقميـــة مـــن جهـــة،

 . ةالإلكتروني لتشجيع التجارة الإلكتروني
  مرين الأجانب ما لم لا يمكن انتظار دخول المستث لأنه، مواصلة تطوير المؤسسات الصغيرة و المتوسطة

و تؤكد ، اري ـاخ الاستثمـدة تثبت ثقتهم في المنـيقم المستثمرين الوطنيين أنفسهم بتأسيس شركات جدي
  .جدوى الاستثمار 
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 قائمـــة المراجـــع

 

 

 

 

 1111،الشركة العالمية للطباعة و النشر ،القاهرة ، الدليل لدراسات الجدوى الاقتصاديةأدم مهدي أحمد ، -1

 2002،الدار العلمية الدولية للنشر و التوزيع ،عمان ، 1،ط الاقتصاد الكليأحمد الأشقر ، -2

 الجزائر،الملكية للطباعة والنشر والتوزيع  ، و الأطر الجديدة للاستثمار في الجزائر الأسسمحمد ، بودهان -3
،2000 

،دار وائل للطباعة   1،ط الاقتصاد القياسي النظرية والتطبيقمجيد على حسين وعفاف عبد الجبار سعيد ، -4
 1111والنشر ،عمان  ،

،دار وائل للنشر و التوزيع ،عمان  ل الاقتصادي الكليالتحليمجيد علي حسين و عفاف عبد الجبار سعد ، -5
،2004 

 2001،الدار الجامعية للطباعة والنشر ،مصر ، أساسيات الإدارة الماليةمحمد صالح الحناوي و آخرون ، -6

،دار زهران للنشر و التوزيع  الاستثمار و التمويل بين النظرية و التطبيقحسني علي خريوش و آخرون ، -7
 1111،عمان ،

 2000،دار وائل للنشر ،عمان ، 2،ط مبادئ الاقتصاد الكليلح الخصاونة ،صا -1

 1113، ديوان المطبوعات الجامعية، 2ط ،و مسائل في النظرية الاقتصادية الكلية نظرياتيوجين ديوليو،  -1

 2000،دار الفكر للطباعة والنشر والتوزيع ،عمان ،الإدارة والتحليل المالي هيثم محمد الزغبي ، -10

التنبؤ و الاختبارات القياسية من -مشاكل الاقتصاد القياسي التحليلي، آخرونالسيفو و  إسماعيلوليد  -11
   2006للنشر و التوزيع ، الأهلية، 1،ط -الدرجة الثانية

 2001،دار وائل للنشر ،عمان ، 1، ط إدارة و تحليل ماليخلدون إبراهيم الشديفات ، -12

 SPSSمقدمة في الإحصاء مبادئ وتحليل باستخدام محمد صبحي ابو صالح وعدنان محمد عوض ، -13
 2004، دار المسيرة للنشر والتوزيع والطباعة ،1،ط

 1114،ديوان المطبوعات الجامعية ،الجزائر ، التحليل الاقتصادي الكليعمر صخري ، -14
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ودية  ،مطابع جامعة الملك سعود ،السع1، ط  مقدمة في الاقتصاد القياسيعبد المحمود محمد عبد الرحمان ، -15
،1117 

،دار المناهج للنشر  1،ط SPSSطرق الإحصاء تطبيقات اقتصادية وإدارية باستخدام شفيق العتوم ، -16
 2006والتوزيع ،عمان ،

،الدار الجامعية للطباعة  دراسات جدوى المشروعات بين النظرية والتطبيقسعيد عبد العزيز عثمان ، -17
 2000والنشر ،الإسكندرية ،

 1117،الدار الجامعية للكتب ،النظرية الاقتصادية الكلية لقادر عطية ،عبد القادر محمد عبد ا -11

،الدار الجامعية  الحديث في الاقتصاد القياسي بين النظرية والتطبيقعبد القادر محمد عبد القادر عطية ، -11
 2005،مصر  ،

 1111،ديوان المطبوعات الجامعية ، قانون الاستثمار في الجزائرعليوش قربوع كمال ، -20

 1111،دار الفكر العربي ،القاهرة ، الموسوعة الاقتصاديةعمر ، حسين -21

 1117،دار الفكر العربي ،مصر ، 1،ط الاقتصاد لكل قارئحسين عمر ، -22

 2000،دار الكتاب الحديثة ، 1،ط الاستثمار و العولمةحسن عمر ، -23

 2003،معهد الدراسات المصرفية ،عمان ،  مدخل للاقتصاد الكليطالب محمد عوض ، -24

،مؤسسة شباب الجامعة ،مصر ،  نظريات التدويل وجدوي الاستثمارات الاجنبيةلسلام ابوقحف ،عبد ا -25
1111 

،مؤسسة شباب الجامعة  الأشكال والسياسات المختلفة للاستثمارات الأجنبيةعبد السلام أبو قحف ، -26
 2003،مصر ،

وان المطبوعات الجامعية ، ،دي 3،ط التحليل الاقتصادي الكلي-النظرية الاقتصاديةضياء مجيد الموسوي ، -27
 2005الجزائر ،

 2000،مؤسسة شباب الجامعة ،مصر ، الاستثمار الدولي و التنسيق الضريبيفريد النجار ، -21

 2004،الدار الجامعية للنشر ، مبادئ الاقتصاد الكليأحمد رمضان نعمة الله و آخرون ، -21

 1115،الدار الجامعية ،بيروت ، أساليب تقييم الاستثماراتعبد العزيز فهمي هيكل ، -30
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 سياسة الاستثمار في الجزائر و تحديات التنمية في ظل التطورات العالمية الراهنةعبد القادر بابا ، -31
 2004-2003،أطروحة دكتوراه دولة ،كلية العلوم الاقتصادية و علوم التسيير ،جامعة الجزائر ،الجزائر ،

،أطروحة دكتوراه دولة ،كلية العلوم الاقتصادية محددات الاستثمار و أدوات مراقبتها برحومة عبد الحميد ، -32
 2007-2006قسنطينة ،الجزائر ،-و علوم التسيير ،جامعة منتوري

،أطروحة دكتوراه دولة ،كلية العلوم  دراسة تحليلية لمناخ الاستثمار في الجزائرناجي بن حسين ، -33
  2007الاقتصادية وعلوم التسيير ،جامعة منشوري ،قسنطينة ، 

واقع وأفاق الاستثمار الأجنبي المباشر من خلال الإصلاحات الاقتصادية في تومي عبد الرحمان ، -34
،جامعة الجزائر ،أطروحة  دكتوراه دولة ،كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير  9118-0891الجزائر 

،2006 

أهمية الاستثمار الأجنبي في الدول العربية مع دراسة مقارنة بين الجزائر و مصر فارس فضيل ، -35
،أطروحة دكتورة دولة ، كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير ، جامعة الجزائر ، والمملكة العربية السعودية 

2004 

،اطروحة دكتوراه دولة  ار كاداة لتمويل التنمية الاقتصاديةاليات تشجيع و ترقية الاستثممنصوري الزين ، -36
  2006،كلية العلوم الاقتصادية و علوم التسيير ،جامعة الجزائر ،

 

 2006، أبو ظبي ،سبتمبر  27،عدد التقرير الاقتصادي العربي الموحدصندوق النقد العربي ،  -37

 2006،الجزائر ، 9112الجزائر  دليل الاستثمار في، KPMGمؤسسة  -31

 ،الكويت 0881 مالاستثمار في الدول العربية لعا تقرير مناخالمؤسسة العربية لضمان الاستثمار ، -31
،1113 

  2006،الكويت ، 9112تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية المؤسسة العربية لضمان الاستثمار ، -40

 الشركة اللبنانية لتوزيع الصحف والمطبوعات، مال والاستثمارالجزائر فرص الأعمجلة الاقتصاد و الأعمال ، -41
 1111عدد خاص ،نوفمبر،

،الجزائر  9112الظرف الاقتصادي و الاجتماعي للسداسي الأول المجلس الاقتصادي و الاجتماعي ، -42
 2004،ديسمبر 
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 للنمومشروع تقرير حول عناصر مطروحة للنقاش من اجل عقد المجلس الاقتصادي و الاجتماعي ، -43
 2005،الجزائر ،جويلية 

،منشورات قطاع الدراسات  تجارب دولية لتحسين مناخ الاستثمارمركز المعلومات و دعم اتخاذ القرار ، -44
 2004التنموية ،مصر ،

،سويسرا  الحفاظ على زخم النمو -9112تقرير التنافسية العربية المنتدى الاقتصادي العالمي ، -45
،2007 

 2001،الجزائر ، استثمر في الجزائرلتطوير الاستثمار ،منشورات الوكالة الوطنية  -46

 

 1163أوت  2،الصادرة في  53،عدد المتعلق بقانون الاستثمار  922-21قانون الجريدة الرسمية  ، -47

سبتمبر  17،الصادرة بتاريخ  10،عدد المتعلق بقانون الاستثمار  992-22قانون الجريدة الرسمية ، -41
1166 

،الصادرة   34،العدد المتعلق بالاستثمار الاقتصادي الخاص الوطني  00-99قانون الجريدة الرسمية ، -41
 1112أوت  24بتاريخ 

 21،عدد المتعلق بتوجيه الاستثمارات الاقتصادية الخاصة الوطنية  92- 99قانون الجريدة الرسمية  ، -50
 1111جويلية 12،الصادرة بتاريخ 

 1110افريل 11،الصادرة بتاريخ  16،عدد المتعلق بالنقد القرض  01-81قانون الجريدة الرسمية ، -51

: ،الصادرة بتاريخ  64،عدد  المتعلق بترقية الاستثمار 09-81المرسوم التشريعي الجريدة الرسمية  ، -52
 1113اكتوبر10

 2001أوت  22،الصادرة بتاريخ  47،عدد المتعلق بتطوير الاستثمار  11-10الأمر الجريدة الرسمية ، -53

المتعلق بتشكيلة المجلس الوطني للاستثمار و  990-10المرسوم التنفيذي الجريدة الرسمية ، -54
 2006سبتمبر  26،الصادرة بتاريخ  55،عدد تنظيمه وسيره
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(50)الملحق           

 النموذج  الأول

 

 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Variables Entered/Removedb

FDI, DC, R,

GDP, G
a . Enter

Model

1

Variables

Entered

Variables

Removed Method

All requested v ariables entered.a. 

Dependent Variable: Kb. 

Model Summaryb

,991a ,982 ,974 88,57820 1,720

Model

1

R R Square

Adjusted

R Square

Std.  Error of

the Estimate

Durbin-

Watson

Predictors:  (Constant), FDI, DC, R, GDP, Ga. 

Dependent  Variable: Kb. 

ANOVAb

5005986 5 1001197,231 127,604 ,000a

94153,173 12 7846,098

5100139 17

Regression

Residual

Total

Model

1

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Predictors:  (Constant), FDI,  DC, R,  GDP, Ga. 

Dependent Variable: Kb. 

Coefficientsa

-1842,275 841,555 -2,189 ,049

,538 ,234 ,652 2,298 ,040

-,203 ,054 -,203 -3,749 ,003

,259 ,252 ,316 1,028 ,324

12,192 10,062 ,086 1,212 ,249

1,894 1,414 ,139 1,339 ,205

(Constant)

GDP

DC

G

R

FDI

Model

1

B Std.  Error

Unstandardized

Coeff icients

Beta

Standardized

Coeff icients

t Sig.

Dependent  Variable: Ka. 
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Coefficient Correlationsa

1,000 ,268 ,426 ,274 -,528

,268 1,000 ,521 ,580 -,624

,426 ,521 1,000 ,748 -,738

,274 ,580 ,748 1,000 -,948

-,528 -,624 -,738 -,948 1,000

1,999 ,021 6,066 ,091 -,188

,021 ,003 ,284 ,007 -,009

6,066 ,284 101,251 1,763 -1,871

,091 ,007 1,763 ,055 -,056

-,188 -,009 -1,871 -,056 ,063

FDI

DC

R

GDP

G

FDI

DC

R

GDP

G

Correlations

Covariances

Model

1

FDI DC R GDP G

Dependent  Variable: Ka. 

Test Statistics

,000 ,000 ,000 3,667 7,000

17 17 17 12 14

1,000 1,000 1,000 ,989 ,935

Chi-Square a,b,c

df

Asy mp. Sig.

GDP DC G R FDI

18 cells (100,0%) hav e expected f requencies less than 5. The minimum

expected cell f requency  is 1,0.

a. 

13 cells (100,0%) hav e expected f requencies less than 5. The minimum

expected cell f requency  is 1,4.

b. 

15 cells (100,0%) hav e expected f requencies less than 5. The minimum

expected cell f requency  is 1,2.

c. 
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 النموذج الثاني

 

 

 
 
 

 
 
 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Variables Entered/Removedb

DC, GDPa . Enter

Model

1

Variables

Entered

Variables

Removed Method

All requested v ariables entered.a. 

Dependent  Variable: Kb. 

Model Summaryb

,980a ,960 ,955 116,02403 1,316

Model

1

R R Square

Adjusted

R Square

Std.  Error of

the Estimate

Durbin-

Watson

Predictors:  (Constant), DC, GDPa. 

Dependent  Variable: Kb. 

ANOVAb

4898216 2 2449107,845 181,933 ,000a

201923,6 15 13461,576

5100139 17

Regression

Residual

Total

Model

1

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Predictors:  (Constant), DC, GDPa. 

Dependent Variable: Kb. 

Coefficientsa

-2680,182 175,089 -15,308 ,000

,847 ,045 1,026 18,751 ,000

-,174 ,055 -,174 -3,173 ,006

(Constant)

GDP

DC

Model

1

B Std.  Error

Unstandardized

Coeff icients

Beta

Standardized

Coeff icients

t Sig.

Dependent Variable: Ka. 
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Coefficient Correlationsa

1,000 -,345

-,345 1,000

,003 -,001

-,001 ,002

DC

GDP

DC

GDP

Correlations

Covariances

Model

1

DC GDP

Dependent Variable: Ka. 

Test Statistics

,000 ,000

17 17

1,000 1,000

Chi-Square a

df

Asy mp. Sig.

GDP DC

18 cells (100,0%) have expected f requencies less

than 5. The minimum expected cell f requency  is 1,0.

a. 



  :الملخص 
في النمو الاقتصادي وتطوير الإنتاجية ،  لحياة الاقتصادية باعتباره عاملا محددافي ا اأساسي االاستثمار دور يلعب  

ولهذا فإن حجمه وتوزعه يبين اتجاه النمو أو تقلصه ، وعلاقة ذلك  ،ويؤلف عنصراً ديناميكياً فعالًا في الدخل القومي 
، ففي حين تتمحور ( الدولة)، و تختلف محددات الاستثمار بين الأفراد و المجتمع  بالتراكم الرأسمالي والمخزون والعمالة والدخل

 .ة واجتماعية دوافع الأفراد حول الربح ، فإن دوافع المجتمع تتوزع بين دوافع اقتصادية وسياسي
و السياسية بالإضافة  الاجتماعيةو  الاقتصاديةهو عبارة عن مجموعة الظروف و السياسات  الاستثماريلمناخ ا 
التشريعي المناسب لترقية  الإطار، وقد حرصت الجزائر على توفير  استثماريمشروع  بأيتحيط  التيلأوضاع القانونية ل

و الضمانات للمستثمرين دون تمييز العديد من الامتيازات و الحوافز  القوانين ، و تقديممن خلال سن العديد من الاستثمار 
 .، بغرض تشجيع و دعم الاستثمار الوطني و الأجنبي لتعويض النقص في الادخار المحلي 

من خلال محددات تكوين الاستثمار المرغوب ، و ذلك  أهمالاستثمار فقد ركزت الدراسة على تحليل  لأهميةو نظرا  
لغرض استخدامه في عملية التنبؤ و رسم السياسات الاستثمارية  6002 – 9191بناء نموذج قياسي بالجزائر يغطي الفترة 

 . المستقبلية
 :النتائج التالية  إلىبناء نموذج قياسي لحجم الاستثمار المرغوب و من خلاله تم التوصل  إلىو قد خلصت الدراسة  
أن المناخ الاستثماري السائد حاليا في الجزائر على الرغم من الجهود المبذولة لتحسينه ، يواجه مجموعتين من الأسباب  -9

التي تعيق الاستثمار في الجزائر ، تتمثل المجموعة الأولي بالسياسات المالية و النقدية المتبعة من طرف الحكومة للتأثير على 
و تتمثل المجموعة الثانية في الوضع الإداري و التشريعي و ما يمكن أن توفره من ضمانات و حماية المتغيرات إيجابا أو سلبا ، 

 .للمستثمرين 
من البنوك التجارية ، و هذا ما يؤكد على أن  %19مزاحمة القطاع العام للقطاع الخاص و سيطرة البنوك العمومية على  -6

 .ترض استثمار مؤسسات القطاع الخاص الوصول إلى التمويل يعتبر من العوائق التي تع

 هي بل ذاتها حد في غاية ليست المباشر الأجنبي الاستثمار أمام الباب فتح سياسة أن على التأكيد يجب الختام وفى 

 الضروري من نهإف ولهذا،  تحقيقها عن الإدارية أو التقنية أو المالية سواء ، المحلية الموارد تعجز اقتصادية أهداف لتحقيق وسيلة

 التي الامتيازات نتيجة الجزائر تتحملها قد التي التكاليف من أكبر المباشرة الأجنبية الاستثمارات تدفق من المردود يكون أن

شاملة  إستراتيجية صياغة الجزائر على عام بوجه و،  التدفق لهذا المقدم والدعم والجمركية الضريبية الإعفاءات مثل تقدمها
 المباشر، الأجنبي الاستثمار لتدفق المفتوحة الأولوية ذات والقطاعات والحجم النوع ناحية من المباشر الأجنبي الاستثمار لتنمية

 .المتاحة والتقنية الاقتصادية للأوضاع طبقا بالمرونة المباشر الأجنبي الاستثمار جذب نحو الجزائر سياسات تتصف أن مراعاة مع
 :الكلمات المفتاحية 

سعر الفائدة ، السياسة المالية ، السياسة النقدية ، الاستثمار المرغوب ، الناتج المحلي الحقيقي ، الائتمان المحلي ،  الاستثمار ،
 .النموذج القياسي 



Abstract: 

 Investment plays a key role in economic life as a determining factor in economic growth and 

development of productivity, and effectively constitutes a dynamic element in national income, and 

therefore, its size and distribution shows the growth trend or reduction, and its relationship with capital 

accumulation, inventory, employment and income, and the determinants of investment vary between 

individuals and society (State), while focusing on the profit motives for the individuals, the motives of 

community shared by economic motives and political and social. 

 The investment climate is a set of circumstances and economic policies and social and political 

conditions in addition to the legal conditions, which influence any investment project, Algeria was keen 

to provide an adequate legislative framework to promote investment through the enactment of several 

laws and offering several concessions and incentives and give guarantees to investors without 

discrimination, to promote and support national and foreign investment to compensate for the shortfall in 

domestic savings. 

 Due to the importance of investing, this study concentrated on the analysis of the most important 

determinants of desired investment, and built an econometric model for Algeria covering the period 1989 

- 2006 for use in the process of policy-making and forecasting of future investments. 

 The study concluded by building a standard model for the size of the desired investment and 

reached the following conclusions: 

1 - the investment climate currently prevailing in Algeria, despite efforts to improve it, faces two sets of 

reasons that impede investment in Algeria, the first one is the financial and monetary policies established 

by the government to influence the variables positively or negatively, and the second one is the 

Administrative and legislative situation and what it can provide guarantees and protection for investors. 

2 – the crowding out of the private sector by the public one and the domination of the  public banks of 

95% of the commercial banks, confirms that access to finance is one of the obstacles to private sector 

investment. 

In conclusion, it must be emphasized that the policy of opening the door to foreign direct 

investment is not an end in itself but a means to achieve economic targets that domestic resources, both 

financial, technical or administrative, are not able to achieve them. So, it is essential that the benefits of 

foreign direct investment flows are greater than the costs that may be incurred by Algeria as a result of 

providing some concessions such as tax and customs exemptions, and generally Algeria must formulate a 

comprehensive strategy for the development of FDI in terms of quality, size and sectors that have the 

priority open to foreign direct investment flows, taking into account that policies to attract foreign direct 

investment must be flexible according to economic conditions and technical resources. 

 

Keywords: 

Investment, the desired investment, real domestic product, domestic credit, interest rates, fiscal policy, 

monetary policy, the standard model. 


