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دور النوعية المؤسسية  في استقطاب الاستثمار الأجنبي المباشر  في الوطن العربي

مقدمة

بـــــات الاســـتـــثـــمـــار الأجـــنـــبـــي الـــمـــبـــاشـــر واقــــعــــاً مـــفـــروضـــاً فــــي الاقـــتـــصـــاد الـــعـــالـــمـــي؛ حـــيـــث تـــوســـعـــت أغــلــب 
دة الــجــنــســيــات فـــي تــوجــيــه اســتــثــمــاراتــهــا الــمــبــاشــرة إلــــى الـــــدول الــمــتــقــدمــة والــنــامــيــة؛ مـــا دفــع  الـــشـــركـــات الــمــتــعــدِّ
خلال  من  المباشرة  الأجنبية  الاستثمارات  تجذب  التي  العوامل  عن  الكشف  إلــى  الاقتصاديين  من  جملة 
والمهارات،  الاقتصادي،  والنمو  الجغرافي،  والقرب  السوق،  حجم  مثل:  اقتصادية،  محددات  عدة  دراسة 
والتكاليف، والبنى التحتية، والتحرر المالي، وتحرير الأسواق، والانفتاح على البنوك الأجنبية. كما برزت 
النوعية المؤسسية بوصفها عنصراً بالغ الأهمية في واقع يتجه نحو تحرير الاقتصادات؛ حتى تأتي ملائمة 
الشفافة،  الأطــر  حــول  يتمحور  الاهــتــمــام  بــدأ  إذ  وأهــدافــهــا؛  الجنسيات  المتعددة  الــشــركــات  نشاط  طبيعة  مــع 
ــتــــرام حـــقـــوق الــمــلــكــيــة، وســــيــــادة الـــقـــانـــون، ودرجــــــة الـــفـــســـاد؛ حــيــث تــعــد أكـــثـــر الـــعـــوامـــل تـــأثـــيـــراً فـــي قـــــرارات  واحــ

المستثمرين الأجانب.

ــتـــثـــمـــارات الأجــنــبــيــة الــمــبــاشــرة.  لــقــد اهــتــمــت الـــبـــلـــدان الــعــربــيــة كــغــيــرهــا مـــن الــــــدول الــنــامــيــة بـــجـــذب الاسـ
الحوافز،  المتزايدة  الاستثمار  قوانين  إصــدار  خلال  من  الاستثماري  مناخها  بتهيئة  قامت  أهدافها  ولتحقيق 
إضـــافـــة إلـــى قــيــامــهــا بــالــعــديــد مـــن الإصـــلاحـــات الاقــتــصــاديــة. كــمــا تــمــيــزت بسعيها إلـــى تــحــقــيــق مـــعـــدلات نمو 
مرتفعة تبرز من خلالها وجود سوق مهم؛ ولكن تبقى تلك الجهود غير كافية لإعداد بيئة مؤسسية يتمكن 
على  بنا  حدا  ما  عراقيل؛  أو  مخاطر  أية  دون  سلس  بشكل  بأعمالهم  القيام  من  الأجانب  المستثمرون  فيها 
دراسة أثر النوعية المؤسسية في جذب الاستثمار الأجنبي المباشر في 13 بلداً عربياً (الأردن، الإمارات، 
البحرين، تونس، الجزائر، السعودية، سورية، عُمان، الكويت، لبنان، مصر، المغرب، اليمن) خلال الفترة 

.Eviews 8.0 1995 - 2012، وذلك باستخدام تحليل بيانات البانل، وباستعمال برنامج

أولاً: لمحة موجزة عن الأدبيات والدراسات القياسية
عن الاستثمار الأجنبي المباشر والنوعية المؤسسية

الاهتمام  تصاعد  وقــد   ،1960 عــام  منذ  العالم  فــي  واســعــاً  انــتــشــاراً  المباشر  الأجنبي  الاستثمار  انتشر 
بدراسة الاستثمار نتيجة لأهميته على صعيد تحقيق التنمية الاقتصادية؛ فهو يزود البلد المضيف بالأدوات 
«النشاط  بأنه  الاقتصادية  والتنمية  التعاون  منظمة  عرَّفته  حيث  لديه؛  الاقتصادية  التنمية  عجلة  لدفع  اللازمة 
اقتصادية  عــلاقــات  بتحقيق  فــيــه  ويــقــوم  إقــامــتــه،  بــلــد  غــيــر  بــلــد  فــي  الأجــنــبــي  المستثمر  بــواســطــتــه  يتموقع  الـــذي 
طويلة الأجل لجلب فوائد دائمة وذلك بإنشاء شركة أو فرع، أو توسيعهما، أو المساهمة في شركة جديدة 
المستثمر  إذا «امتلك  مباشراً  أجنبياً  استثماراً  الاستثمار  يعد  كما  تسييرها» (1).  في  والتأثير  قبل  من  قائمة  أو 

OECD Benchmark Definition of Foreign Direct Investment, 3rd ed. (New York: The Organisation for Eco- (1)
nomic Cooperation and Development (OECD), 1996), pp. 7-8, <http://www.oecd.org/investment/investment-poli-
cy/2090148.pdf>.
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لإعطاء  عــادة  كافية  الحصة  هذه  وتكون  أسهمها،  أو  المؤسسة  المال  رأس  من  أكثر  أو  بالمئة   10 الأجنبي 
المستثمر الأجنبي حقاً في اتخاذ القرار فيها، إضافة إلى التأثير أو المشاركة في إدارة الشركة» (2).

ن المستثمر من المراقبة المباشرة  كما عرّفه دونينغ (J. H. Dunning) بأنه ذلك الاستثمار الذي يمكِّ
للشركة الأجنبية من أجل الاستعمال الحذر للأصول وضمان أمان استثماراته، إضافة إلى تحريك المنافسة 
رؤوس  تحويل  فقط  لا يتضمن  الاستثمار  وهــذا  أخــرى،  دول  في  المحلية  والشركات  الأجنبية  الشركة  بين 

الأموال إلى دول أجنبية بل أيضاً يشمل العديد من المهارات (إدارية، تكنولوجية) وقدرات معينة» (3).

أما بالنسبة إلى المؤسسية فهي عبارة عن تيار تفكير أمريكي، بدأ في أمريكا مع نهاية القرن التاسع 
عشر مع فبلن (T. Veblen) وكومونس (J. Commons)؛ حيث وجد فبلن أن الأفراد يكونون قادرين على 
التطور والتغلب على مشاكلهم الخاصة بالتعاون، ثم يقودهم هذا إلى الابتكار، وعرَّف المؤسسات على 
«أنها عادات التفكير المشتركة الموضوعة لغالبية الناس» (4). وحسب كومونس فإن المؤسسة هي «الفعل 
الجماعي لمراقبة الفعل الفردي»، وعرَّفها بأنها «سلسلة من القواعد للأفعال الجماعية التي تراقب الأفعال 

الفردية» (5). أي الأفعال الجماعية التي تراقب آثار الأفعال الفردية.

ـــمـــا تــلــك الــتــي تــتــنــاول حــقــوق  لــقــد أصــبــح مــصــطــلــح الــنــوعــيــة الــمــؤســســيــة مــشــتــركــاً فـــي الأدبــــيــــات ولا ســـيَّ
وقــوة  فعالية  بــدرجــة  تــعــرف  المؤسسية  النوعية  أن  إلــى   (Henisz) هينز  أشـــار  فقد  الــقــانــون.  وســيــادة  الملكية 
المؤسسات  فــإن   (Acemoglu) أسموغلو  وحــســب  الــعــامــة» (6).  السياسة  تشكيل  فــي  والــتــوازنــات  الــضــوابــط 
القيود  وتــضــع  لــلأســواق  الجيد  التوظيف  مــن  ن  تمكِّ المجتمع  فــي  عــادلــة  فــرصــاً  تــقــدم  الــجــيــدة  النوعية  ذات 
بأنها  الــمــؤســســيــة  الــنــوعــيــة   (D. Rodrik) رودريـــــك  عــــرَّف  كــمــا  والـــنـــخـــبـــة (7).  الــحــكــومــات  مـــن  كـــل  أفـــعـــال  عــلــى 
معدلات  في  الاختلافات  إلــى  تشير  التي  والتعليم،  للدخل  الأساسية  والمستويات  القانون  سيادة  تتضمن 
مختلفة  أبــعــاداً  تشمل  المؤسسية  النوعية  فــإن   (F. Carmigon) كرميغون  وحسب  الـــــدول» (8).  بين  مــا  النمو 

 «Definition of Foreign Direct Investment (FDI) Terms,» IMF Committee on Balance of Payments Statistics (2)
 and OECD Workshop on International Investment Statistics, Direct Investment Technical Expert Group (DITEG)
(Canada), Issues Paper (Diteg) #20 (November 2004), p. 5, <https://www.imf.org/External/NP/sta/bop/pdf/diteg20.
pdf>.
John H. Dunning, The Theory of Transnational Corporations (London: Routledge, 1997), vol. 1, pp. 23-25. (3)
R. Martia Saleth and Ariel Dinar, The Institutional Economic of Water: A Cross Countries Analysis of Insti- (4)
tutions and Performance (Washington, DC: The World Bank, 2001), p. 20.
 Yan Wen Wu, «Advanced Technology in Teaching: Proceedings of the 2009,» paper presented at: The (5)
 3rd International Conference on Teaching and Computational Science (WTCS 2009), vol. 1: Intelligent Ubiquitous
Computing and Education, Springer, India, p. 87.
Fabrizio Carmignani, «The Distributive Effects of Institutional Quality When Government Stability is En- (6)
dogenous,» European Journal of Political Economy, no. 25 (2009), p. 412.
 Arthur Schneider, Trade, Growth and Institutional Change: British Imperialism Revisited (New York: UMI (7)
Microform, 2008), p. 89.
 Chifford D. Clark and Jung Chao Liu, «The Media, The Judiciary, The Banks and the Resilience of East (8)
 Asian Economics,» in: Tsu- Tan Fu, Chiff J. Huang and C. A. Knox Lovell, Productivity and Economic Performance
in The Asian-Pacific Region (London: Institute of Economics Academia Sinica, 2002), p. 46.
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لــلــحــوكــمــة مــثــل تنفيذ حــقــوق الــمــلــكــيــة، وفــعــالــيــة الــبــيــروقــراطــيــة، ومــصــداقــيــة الــنــظــام الــقــضــائــي، ونــوعــيــة الــنــظــام 
القانوني، وسيادة القانون، وفعالية الحكومة» (9).

الــمــؤســســيــة تتمثل  الــنــوعــيــة  والــتــنــمــيــة عــــام 2006 فــــإن  الـــتـــجـــارة  حــــول  الــمــتــحــدة  الأمـــــم  وحـــســـب مــؤتــمــر 
ـــ «مـــدى مـــلاءمـــة الــمــحــيــط الــمــؤســســاتــي لــفــعــالــيــة الأســــــواق، مــثــل: حــمــايــة حــقــوق الــمــلــكــيــة، وســـيـــادة الــقــانــون،  بـ
ومكافحة الفساد، وتسريع النمو، والاقتراب من مسار الدول المتقدمة» (10). كما أفاد اقتصاديون آخرون بأن 
النوعية المؤسسية تشمل تقديم الحقوق الاجتماعية والسياسية والقانونية لحماية حقوق الملكية، والتنفيذ 

غير المتحيز للعقود، والاعتماد على أسعار السوق، والأرباح، والخسائر (11).

ثانياً: النوعية المؤسسية السياسية وأثرها في الاستثمار الأجنبي المباشر 
الوارد إلى البلد المضيف

حول  الأدبــيــات  مــن  الــعــديــد  ففي  واقــتــصــاديــة؛  سياسية  مؤسسية  نوعية  هــنــاك  فــإن  الإشــــارة  سبقت  كما 
الاقــتــصــاد والــعــلــوم الــســيــاســيــة؛ فـــإن مــفــهــوم الــنــوعــيــة الــمــؤســســيــة الــســيــاســيــة أصــبــح مــقــيــاســاً لــلــحــوكــمــة مــنــذ سنة 
وهذا  البلد،  في  السلطة  تمارس  بواسطتها  التي  والمؤسسات  التقاليد  بأنها  الحوكمة  عرِّفت  حيث  1996؛ 

التعريف يتضمن ثلاثة أبعاد للحكومة، هي (12):

1. عملية الاختيار، والمراقبة، وتغيير الحكومات.

2. قدرة الحكومة على رسم سياسات سليمة بشكل فعّال.

والاجتماعية فيما بينها،  الاقتصادية  احترام المواطنين والدولة للمؤسسات التي تسيِّر التفاعلات   .3
سياسات  وتنفيذ  فــعــال،  بشكل  الــخــدمــات  وتــقــديــم  المحلية،  الـــمـــوارد  إدارة  عــلــى  الــحــكــومــات  قـــدرة  وقــيــاس 

مناسبة، ووضع تشريعات ملائمة.

قدمها  التي  للحوكمة  الستة  الــمــؤشــرات  أن  إلــى  مــراجــع  عــدة  فــي  أشـــاروا  الاقتصاديين  مــن  العديد  إن 
فعالية  الــعــنــف؛  وغــيــاب  السياسي  الاســتــقــرار  والــمــســاءلــة؛  الــصــوت  بـــ:  والمتمثلة   (D. Kaufmann) كــوفــمــان 
الحكومة؛ النوعية التنظيمية؛ سيادة القانون؛ مراقبة الفساد... إنما تمثِّل الأعمدة الأساسية لمفهوم النوعية 
المؤشر  قيمة  كــانــت  وكلما   ،(+2.5 إلــى   –2.5) مــن  مصنفة  الستة  الــمــؤشــرات  وتــلــك  السياسية.  المؤسسية 

 Carmignani, «The Distributive Effects of Institutional Quality When Government Stability is Endogenous,» (9)
p 412.
 «Rapport sur le commerce et le développement 2006: Partenariat mondial et politiques Nationales de (10)
Développement,» CNUCED (2006), p. 214.
 Joshua C. Hall, Russell S. Sobel and George R. Crowley, «Institutions, Capital and Growth,» Southern (11)
Economic Association, vol. 77, no. 2 (2010), p. 5.

 Daniel Kaufmann, «Institutions Matter,» in: Boris Pleskovic and Nicholas Stern, eds., Annual World Bank (12)
 Conference on Development Economics: The New Reform Agenda (Washington, DC: World Bank, and New York:
Oxford University Press, 2003), p. 302.
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الاستثمار  جــذب  فــي  إيجابي  بشكل  الــمــؤشــرات  تلك  تــؤثــر  كما  أفــضــل.  المؤسسية  النوعية  كــانــت  إيجابية 
الأجنبي المباشر على النحو الآتي:

1 - الصوت والمساءلة

والحقوق  المدنية،  الحريات  توفير  خلال  من  المباشر  الأجنبي  الاستثمار  من  الــوارد  الحجم  يرفعان 
السياسية، وحرية الصحافة، وعدالة النظام القضائي؛ وتعَدّ هذه العوامل مسؤولة عن توفير مناخ استثماري 
لحقوق  المستقبلية  الانــتــهــاكــات  احــتــمــال  يقلل  مــا  الــحــكــومــة؛  لأفــعــال  الــجــيــدة  الــمــراقــبــة  تعكس  كــمــا  حـــــر (13). 

المستثمرين الأجانب.

2 - الاستقرار السياسي وغياب العنف

يضمن استدامة المشروع الاستثماري في البلد المضيف، ويقلل الخسائر المادية الناتجة من أعمال 
العنف؛ حيث إن الفساد السياسي والحروب الأهلية في بلد ما تدل على عدم استقراره. كما أن الشركات 
المضيف  بالبلد  مرتفع  سياسي  خطر  وجــود  عند  المباشر  الأجنبي  الاستثمار  تتجنب  الجنسيات  المتعددة 

وتتحول إلى أشكال أخرى من الأعمال الدولية (14).

3 - فعالية الحكومة

تــؤثــر فــي الاســتــثــمــار الأجــنــبــي الــمــبــاشــر مــن خـــلال نــوعــيــة الــخــدمــات الــعــمــومــيــة، نــوعــيــة الــبــيــروقــراطــيــة،   
وكــــفــــاءة واســتــقــلالــيــة مــوظــفــي الـــخـــدمـــة الــعــمــومــيــة، واســتــقــلالــيــة ســـيـــاســـات الــحــكــومــة عـــن الــضــغــط الــســيــاســي، 
ومــصــداقــيــة الالــــتــــزام الــحــكــومــي. فــكــل هــــذا يــؤثــر فـــي أداء أعـــمـــال الــمــســتــثــمــر الأجــنــبــي والـــشـــركـــات الــمــتــعــددة 
ــدة، والـــوقـــت الــــذي يــتــطــلــبــه إنـــجـــازهـــا، كــمــا يــؤثــر فـــي تكاليف  الــجــنــســيــات مـــن حــيــث عــــدد الإجـــــــراءات الــمــعــقَّ

الاستثمار الأجنبي المباشر في البلد المضيف، ومن ثم يؤثر في الأرباح التي تنتج منه.

4 - النوعية التنظيمية

تــؤثــر فــي ســيــاســات عــمــل الــشــركــات الــمــتــعــددة الــجــنــســيــات: فــروعــهــا، وحــريــتــهــا، وهــامــش أربــاحــهــا من 
: مراقبة الأسعار، وتدخل الحكومة، والسياسية التجارية،  خلال حجم السياسات غير الصديقة للسوق مثلاً

والقيود على رأسمال (15).

Nis Siddharthan, «Determinants, Constraints and Impact of Foreign Direct Investment: India-China Com- (13)
 parison,» in: Manmohan Agarwal, ed., India’s Economic Future: Education, Technology, Energy and Environment
(New Delhi: Esha Beteille Social Science Press, 2009), p. 78.
Laura Meier, «Factors Driving U.S Foreign Direct Investment,» Washington University in St. Louis Wash- (14)
ington University Open Scholarship, vol. 4, no. 2 (Spring 2006), p. 12, <http://openscholarship.wustl.edu/cgi/view-
content.cgi?article=1024&context=vol4_iss2>.
 Giorgio Fazio and G. M Chiara Talamo, «How Attractive is Good Governance for FDI?: Institutional (15)
 Approach to Global Corporate Governance: Business Systems and Beyond,» edited by J. Jay Choi Sandra Dow,
International Finance Review, vol. 9 (2008), p. 43.
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5 - سيادة القانون

تدفع المستثمرين الأجانب إلى أخد أفعال وقرارات تعظم من قيمة أصولهم، نظراً إلى تأكدهم من 
إن  حيث  العقود؛  تنفيذ  وتضمن  الصراعات  تحل  مؤسسات  وجــود  نتيجة  الاستثماري،  مستقبلهم  ضمان 
الاستثمار يكون  على  العائد  بسيادة القانون، لأن  التي تتمتع  الدول  الأجنبي المباشر يتجه نحو  الاستثمار 

محمياً، كما أن نظام الحكومة المتميز بالشفافية والمساءلة يقوي من وضعية سيادة القانون (16).

6 - مراقبة الفساد

الفساد لا يخفض فقط من حجم الاستثمار الأجنبي المباشر الذي تستقبله الدولة المضيفة، ولكن   
يغيِّر أيضاً تركيبة الاستثمار الأجنبي المباشر ونوعه، كما أن المستثمرين من الدول المتبعة لقوانين صارمة 
بالمستثمرين  مقارنة  الفساد  من  المرتفعة  المستويات  ذات  الدول  في  تأثراً  الأكثر  هم  والفساد  الرشوة  ضد 
الأجنبي  الاستثمار  حجم  من  يضعف  الفساد  أن  أي  المرتفعة؛  الفساد  مستويات  نفس  لها  لــدول  التابعين 

المباشر القادم من الدول التي وقَّعت على اتفاقية مكافحة الفساد (17).

ثالثاً: النوعية المؤسسية الاقتصادية وأثرها في الاستثمار الأجنبي المباشر 
الوارد إلى البلد المضيف

الملكية،  حــقــوق  بــالــقــوة  تــفــرض  جــيــدة  نوعية  ذات  اقــتــصــاديــة  مؤسسية  نوعية  هــنــاك  أخـــرى  وجــهــة  مــن 
وتـــقـــدم حـــوافـــز الاســتــثــمــار لــــلأفــــراد، وتــضــع قـــيـــوداً عــلــى أفـــعـــال الــنــخــبــة والــســيــاســيــيــن، كــمــا تــقــيــد قــدرتــهــم على 
مـــصـــادرة مــداخــيــل الآخـــريـــن واســتــثــمــاراتــهــم، عــــلاوة عــلــى أن الــنــوعــيــة الــجــيــدة لــلــمــؤســســات الاقــتــصــاديــة تقدم 
فـــرصـــاً عـــادلـــة فـــي الــمــجــتــمــع إضـــافـــة إلـــى الــتــوظــيــف الــجــيّــد لـــلأســـواق، كــمــا أن الــمــؤســســات الاقــتــصــاديــة ذات 
الــنــوعــيــة الــجــيــدة هـــي تــلــك الــمــؤســســات الــتــي تــدعــم الــنــمــو الاقـــتـــصـــادي بــأفــضــل الـــطـــرق مـــن أجــــل الاســتــقــرار 
المؤسسية  الــنــوعــيــة  الـــصـــراع.  إدارة  ومــؤســســات  الاجــتــمــاعــي،  الــتــأمــيــن  مــؤســســات  مــثــل:  الــكــلــي،  الاقــتــصــادي 
حوافز  يعرض  المرتفع  واليقين  فالتأكد  الاقتصادي،  للسلوك  حوافز  «تعرض  التي  هي  أيــضــاً،  الاقتصادية، 
للسلوك الإنتاجي وتضمن تكاليف صفقات منخفضة الأمر الذي يجعل المشاريع الاقتصادية أكثر ربحية 

في التوقعات ومن ثم يتم القيام بها» (18).

مقياساً   1995 مــنــذ   (Heritage) هــيــريــتــاج  منظمة  قِــبــل  مــن  الــمــقــدم  الاقــتــصــاديــة  الــحــريــة  مــؤشــر  ويــعــتــبــر 
لــلــنــوعــيــة الــمــؤســســيــة الاقــتــصــاديــة؛ لأنـــه يــقــيــس كــل جــوانــب الــنــظــام الاقــتــصــادي الــتــي تــعــكــس الإطــــار السليم؛ 

 Besian Buyheli, «What is The Attractiveness of Albania for Foreign Direct Investment (FDI) Flows?,» (16)
GRIN (Germany) (2008), p. 28.
Siddharthan, «Determinants, Constraints and Impact of Foreign Direct Investment: India-China Compari- (17)
son,» p. 78.
 Niclas Berggren, Andreas Bergh and Christian B, «The Growth Effects of Institutional Quality,» The Ratio (18)
Institute (Aarhus School of Business) (2009), p. 5, <http://pure.au.dk//portal/files/9156/wp_09-135>.
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حــيــث عــرفــت الــحــريــة الاقــتــصــاديــة عــلــى أنــهــا «تــشــمــل كــل الــحــريــات وحــقــوق الإنـــتـــاج، والــتــوزيــع، واســتــهــلاك 
السلع والخدمات. فالشكل الأعلى للحرية الاقتصادية يجب أن يقدم الحق المطلق للملكية، والحريات 
التامة، وتحركات العمل، ورأسمال، والسلع، والغياب المطلق للإكراه أو القيود» (19). ويتألف هذا المؤشر 
من 10 حريات فرعية تتوزع على سلم ممتد من 0 إلى 100، وإن القيمة الأعلى تدل على حرية اقتصادية 
أكــبــر ونــوعــيــة مــؤســســيــة أفــضــل، مــن ثــم يمكن مــعــرفــة تــأثــيــر كــل حــريــة فــي الاســتــثــمــار الأجــنــبــي الــمــبــاشــر على 

النحو الآتي:

1 - حرية الأعمال

ــر عــلــى الــمــســتــثــمــريــن الأجـــانـــب تــحــقــيــق الــنــجــاح فـــي الـــســـوق مـــن خــــلال غـــيـــاب الــتــنــظــيــم الــمــفــرط؛  تــيــسِّ
الجامدة)  الإفـــلاس  حــل  وإجــــراءات  الــجــديــدة  الأعــمــال  بتراخيص  (المتعلقة  التشريعات  مــن  الكبير  فالعدد 

يعوق إنتاجية وربحية مشاريع الاستثمار الأجنبي المباشر؛ إذ يعد الأكثر ضرراً بالمستثمر الأجنبي (20).

2 - الحرية التجارية

تأثير الحرية التجارية في تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر يعتمد على طبيعة هذا الأخير؛ إذ إن 
مع  ينخفض  أن  المتوقع  مــن  النهائي)  الاســتــهــلاك  ســوق  إلــى  ــه  (الــمــوجَّ الأفــقــي  المباشر  الأجنبي  الاستثمار 
أما  الــبــلــد.  هــذا  فــي  الأجــنــبــي  المستثمر  يقدمها  مماثلة  بضائع  بــدخــول  تسمح  الــتــي  الــتــجــاريــة  الــحــريــة  ارتــفــاع 
الاستثمار الأجنبي المباشر العمودي (الذي يتخصص في صنع أجزاء من المنتوج النهائي) فمن المتوقع 
أن يرتفع مع ارتفاع الحرية التجارية لحاجته الدائمة إلى استيراد سلع وسيطة وتجهيزات إضافة إلى تصدير 
مــا تــم تــصــنــيــعــه (21). كــمــا أن الانــفــتــاح الــتــجــاري يــجــذب الاســتــثــمــار الأجــنــبــي الــمــبــاشــر الــمــوجــه إلـــى الــتــصــديــر، 
عن  والخدمات  تكنولوجياً  المتطورة  السلع  تبعد  التجارية  الحدود  فإن  كذلك  الكفاية.  إلى  يسعى  والــذي 

متناول المستثمرين المحليين؛ ما تحد من تطورهم الإنتاجي.

3 - الحرية الجبائية

الــحــجــم الــقــلــيــل مـــن الــضــرائــب الــمــفــروضــة يــعــنــي أنـــه ربـــح أكــبــر للمستثمر الأجــنــبــي، ومـــن أجـــل ذلــك 
تعرض عدة دول مجموعة من الحوافز التي تتضمن ضرائب متدنية جداً للمستثمرين الأجانب؛ حيث إن 
«ضريبة الدخل على الشركات المتعددة الجنسيات يؤدي إلى خفض معدل العائد على مخزون رأسمال 

2012 Index of Economic Freedom (Washington, DC: The Heritage Foundation, 2012), p. 14, <http://www. (19)
heritage.org/index/pdf/2012/book/index_2012.pdf>.
2014 Index of Economic Freedom (Washington, DC: The Heritage Foundation, 2014), p. 21.  (20)

 Elham Beheshtitabar, «The Impact of Economic Freedom on FDI Inflows to Developing Countries: The (21)
Case of the Middle East,» The International Business School (2008), p. 7.
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خــارج  الأجنبية  الأمـــوال  رؤوس  طــرد  على  تعمل  ثــم  ومــن  التكنولوجيا،  مثل  الخاصة  عواملهم  على  وكـــذا 
البلد المضيف» (22).

4 - الإنفاق الحكومي

يشير الإنفاق الحكومي الكبير إلى مزاحمة القطاع العام للقطاع الخاص، فهو يقود إلى عدم الكفاية 
التخصيص  في  وإنفاقه  الواسع  العام  القطاع  يؤثر  وهكذا  الأجنبي،  المستثمر  حرية  من  يحد  ما  الإنتاجية؛ 
حد  مــع  الصحيحة  العمومية  الــســلــع  فــقــط  الــدولــة  تــقــدم  أن  الأمــثــل  مــن  وعــلــيــه  ســيــئ،  بشكل  لــلــمــوارد  الأمــثــل 
تكاليف  إلــى  يــؤدي  المرتفعة  الضرائب  بواسطة  الممول  الحكومي  الإنــفــاق  أن  كما  الإنــفــاق.  من  منخفض 
فــرصــة مــســاويــة لقيمة الاســتــهــلاك أو الاســتــثــمــار الــخــاص الــــذي كـــان ســيــحــدث لــو تــركــت الـــمـــوارد فــي أيــدي 
القطاع الخاص؛ ولكن أيضاً من وجهة أخرى يعمل الإنفاق الحكومي على تحسين البنى التحتية وتمويل 

البحوث وتحسين الرأسمال البشري، وهذا مهم جداً للاستثمار الأجنبي المباشر (23).

5 - الحرية النقدية

إن الــســيــاســة الــنــقــديــة الــحــكــيــمــة الــتــي تــحــد مــن الــتــضــخــم وتــحــافــظ عــلــى اســتــقــرار الأســـعـــار وعــلــى ثــروة 
أن  أيضاً،  يمكن،  المستقبل.  في  السوق  أسعار  على  الاعتماد  على  قــادراً  الأجنبي  المستثمر  تجعل  الأمــة، 
يحصل الادخار والاستثمار بثقة أكبر؛ أما السياسة التضخمية فتقود إلى التخصيص ما دون الأمثل للموارد 

وارتفاع تكاليف الإنتاج، إضافة إلى تشويه الأسعار.

6 - حرية الاستثمار

الــمــشــاريــع، ويــقــدم حــوافــز  والــمــنــفــتــح، فــرصــاً مهمة لتنظيم  الــمــنــتــج  الاســتــثــمــاري الــحــر،  الــمــحــيــط  يــوفــر 
الاستثماري  الإطـــار  أن  كما  العمل.  فــرص  وخــلــق  الإنــتــاجــيــة،  رفــع  إلــى  إضــافــة  الاقــتــصــادي،  النشاط  لتوسيع 
كما  فقط،  الكبرى  الشركات  وليس  الشركات  أنــواع  جميع  يدعم  والإنصاف،  بالشفافية  يتميز  الــذي  الفعال 

يشجع على الابتكار والمنافسة.

7 - الحرية المالية

الأطــراف،  لكل  عادل  بشكل  التمويل  إمكانية  يتيح  تطوراً،  والأكثر  والمنفتح  الشفاف  المالي  النظام 
للطلب  القيادة  ترك  خلال  من  للمستثمرين  وكفاءة  فعالية  الأكثر  المالية  لتقديم الوساطة  المنافسة  ويشجع 
إضافة  الشفافية  على  يعتمد  وهـــذا  الحقيقي،  الــوقــت  فــي  والأســعــار  المعلومة  توفير  إلــى  إضــافــة  والــعــرض، 

Meier, «Factors Driving U.S Foreign Direct Investment,» p. 9.  (22)
2014 Index of Economic Freedom, p. 22.  (23)
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إلى الإفصاح، وضمان النزاهة، وتنظيم المؤسسات المالية، فكل هذا يخدم تخصيص الموارد الرأسمالية 
للاستخدامات الأعلى قيمة.

8 - حقوق الملكية

عندما تضمن الدولة حماية حقوق الملكية، والتعويض الكامل في حالات المصادرة وغياب القيود 
على تحويل الأرباح ورأس المال؛ فإنها تحفز الشركات المتعددة الجنسيات إلى الاستثمار في هذا البلد 
الــنــشــاطــات  عــلــى  الــتــركــيــز  إلـــى  الأجــنــبــيــة  الـــفـــروع  تــحــفــز  الملكية  لــحــقــوق  الضعيفة  الــحــمــايــة  إن  الــمــضــيــف (24). 

التوزيعية أكثر من تركيزها على الإنتاجية.

9 - التحرر من الفساد

توجد وجهتا نظر حول أثر الفساد في الاستثمار الأجنبي المباشر (25):

داخل  الاستثمار  ضد  حواجز  يضع  لأنه  المباشر؛  الأجنبي  الاستثمار  تدفقات  من  يخفض  الفساد   •
السوق، ويخفض الفعالية والكفاية بشكل كبير، كما يرفع تكلفة بدء الأعمال وإنجازها في البلد المضيف؛ 

إذ إن المستثمرين الأجانب يمكن أن يجهلوا القواعد غير المكتوبة.

• هـــنـــاك أيـــضـــاً فــرضــيــة (الـــيـــد الـــمـــســـاعـــدة) الـــتـــي تــــرى بــــأن الــفــســاد قـــد يـــكـــون عـــونـــاً ومـــســـاعـــداً للمستثمر 
الأجــنــبــي إذا تــمــكــن مــن تــكــويــن عــلاقــات جــيــدة مــع مــوظــفــيــن حكوميين فــي الــبــلــد؛ ولــكــن يــنــظــر عــمــومــاً إلــى 

الفساد بشكل واسع على أنه عائق للاستثمار والإنجاز السلس للأعمال.

10 - حرية العمل

في أغلب مشاريع الاستثمار الأجنبي المباشر يتم أخذ قوة عاملة محلية بينما المستثمرون الأجانب 
هذا  فسياسات  المضيف؛  البلد  في  نفسها  هي  الأصل  بلدهم  في  القائمة  العمل  سياسات  بأن  لا يتوقعون 
مع  الحر  التعاقد  في  يرغبون  الأجانب  المستثمرين  إن  المحلية (26).  والقوانين  التشريعات  من  تأتي  الأخير 
الاستثمار  يساعد  العمل  حــريــة  ارتــفــاع  أن  بــالــذكــر  فالجدير  الــحــاجــة.  على  الــزائــديــن  الــعــمــال  وفــصــل  الــعــمــال 
العموم  وعلى  المضيف.  البلد  في  البطالة  معدل  وتخفيض  الشغل  مناصب  توفير  على  المباشر  الأجنبي 

تعد النوعية المؤسسية الاقتصادية المحرك الرئيس لأعمال المستثمر الأجنبي وتقدمه بالبلد المضيف.

Beheshtitabar, Ibid., p. 7.  (24)
 Michael L. Hess, Doorways to Development: Foreign Direct Investment Policies in Developing Countries (25)
(New York: UMI Dissertation Publishing, 2008), p. 172.
Ehud Menipaz and Amit Menipaz, International Business: Theory and Practice (London: SAGE Publica- (26)
tion, 2011), p. 241.
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رابعاً: واقع الاستثمار الأجنبي المباشر 
والنوعية المؤسسية في الدول العربية

1 - الاستثمار الأجنبي المباشر في البلدان العربية

الشكل الرقم (1)

تطور تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الواردة إلى البلدان العربية ما بين 1995 - 2012
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 المصدر: من إعداد الباحثين بالاعتماد على معطيات البنك الدولي، <http://data.worldbank.org>، (تمّت زيارة الموقع 
بتاريخ 2014/8/16).

يبيِّن الشكل الرقم (1) بوضوح أن كـلاً من البلدان العربية الآتية: السعودية، الإمارات، مصر، لبنان، 
المغرب؛ تستقطب الجزء الأكبر من تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الواردة إلى المنطقة العربية. وهذا 
الأجانب،  المستثمرين  لدخول  الأساسية  المتطلبات  لتوفير  الدول  هذه  بذلتها  التي  الكبرى  للجهود  راجع 
سياحي  بــقــطــاع  تتمتع  الــــدول  تــلــك  أن  كــمــا  الــخــاص.  الــقــطــاع  نــشــاط  وتــرقــيــة  الأعـــمـــال،  محيط  تحسين  مــنــهــا: 
العربية  البلدان  أن  حين  في  المباشرة (27).  الأجنبية  الاستثمارات  جــذب  في  به  لا يستهان  دوراً  أدى  حيوي 
بسبب  سابقاً  المذكورة  الــدول  مع  مقارنة  المباشر  الأجنبي  الاستثمار  من  متواضعة  تدفقات  تشهد  الأخــرى 

 Lois Stevenson, Private Sector and Enterprise Development: Fostering Growth in the Middle East and (27)
North Africa (Ottawa: Edward Elgar Publishing, 2010), pp. 63-64.
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الــمــمــارســات الــمــقــيــدة لــلأعــمــال، والــنــظــام الــمــالــي غــيــر الــفــعــال، والإصـــلاحـــات الــبــطــيــئــة. وعــــلاوة عــلــى ذلــك، 
الاســتــثــمــارات  مــن  كبير  لحجم  مــضــيــافــاً  مــكــانــاً  يجعلها  مــا  وهـــذا  هــائــلــة،  نفطية  بــثــروة  الــعــربــيــة  المنطقة  تتمتع 
الأجنبية المباشرة في قطاع النفط والغاز؛ ولكن الاعتماد الكبير على هذه الثروة يعوق التنوع الاقتصادي؛ 

وعليه ينبغي على تلك الدول تطوير أسواقها المالية من أجل جذب المزيد من استثمارات المحفظة.

المالية  الأزمـــة  هــجــوم  مــن  يسلم  لــم  العربية  المنطقة  إلــى  الــــوارد  المباشر  الأجــنــبــي  الاســتــثــمــار  أن  كما 
 2010 عــام  فــي  تــونــس  فــي  بـــدأت  الــتــي  السياسية  الاضــطــرابــات  فــإن  ذلــك  على  عـــلاوة   ،2008 لــعــام  العالمية 
اجتاحت مختلف أنحاء المنطقة العربية وألحقت أضراراً خطيرة (مصحوبة بزيادة عدم التأكد والعنف) في 
خاصة  استثماراتهم  وهدد  الأجانب  المستثمرين  أقلق  ما  وهذا  بها،  المحيطة  الدول  وبعض  وسورية  مصر 

في بلدان الربيع العربي.

2 - النوعية المؤسسية السياسية في البلدان العربية

الشكل الرقم (2)

النوعية المؤسسية السياسية في البلدان العربية ما بين 1996 - 2012

 «The Worldwide :انـــــظـــــر الــــــدولــــــي.  بـــالـــبـــنـــك  الــــخــــاصــــة  الـــحـــوكـــمـــة  مــــؤشــــر  عـــلـــى  بــــالاعــــتــــمــــاد  الـــبـــاحـــثـــيـــن  إعـــــــــداد  مـــــن   الــــــمــــــصــــــدر: 
Governance Indicators (WGI) Project,» Worldwide Governance Indicators Website, <http://info.worldbank.org/

<governance/wgi/index.asp، (تمّت زيارة الموقع بتاريخ 2014/8/16).

كما هو واضح في الشكل الرقم (2)، فان مؤشر الحوكمة للمنطقة العربية لا يزال يمور في المجال 
المحيط  لتحسين  الــمــوجــهــة  المتباطئة  والــجــهــود  والضعيفة  الــهــشــة  المؤسسية  الــنــوعــيــة  يعكس  مــا  الــســالــب؛ 
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الــمــؤســســي. لــقــد حققت كــل مــن دولـــة الإمـــــارات وعــمــان والــكــويــت، تــقــدمــاً بــغــض الــنــظــر عــن ضــآلــتــه فــي ما 
يتعلق بتحسين النوعية المؤسسية السياسية؛ بينما أظهرت باقي البلدان العربية أداء مؤسساتياً لا يرقى إلى 
العربي،  المؤسساتي  الإطــار  نهش  تواصل  النفطية  التبعية  أن  إلى  الإشــارة  يجب  كما  المطلوب.  المستوى 

لأنها لا تحث على خلق مناخ عملي سليم.

من وجهة أخرى، تتميز معظم بلدان المنطقة العربية بإطار التنظيم غير الكافي، وقطاع عام مهيمن، 
وفساد كبير، على الرغم من أن بعض الدول قد حققت خطوات مهمة إلى الأمام، مثل: استخدام الحكومة 
هزت  التي  الأخيرة  السياسية  الاضطرابات  ة،  بلَّ الطين  زاد  وما  والمساءلة (28).  الشفافية،  لتعزيز  الإلكترونية 
على صناع  يتعيَّن  ومن ثم  ستزيد تدهور مؤشر الحوكمة الخاص بالوطن العربي.  والتي  المنطقة العربية، 

القرار في المنطقة العربية التركيز على تحسين النوعية المؤسسية باستغلال كل الوسائل المتاحة.

3 - النوعية المؤسسية الاقتصادية في البلدان العربية

الشكل الرقم (3)

مؤشر الحرية الاقتصادية لعام 2014 في عدد من البلدان العربية

 The Heritage :الــــمــــصــــدر: مـــن إعـــــداد الــبــاحــثــيــن بــالاعــتــمــاد عــلــى مــؤشــر الــحــريــة الاقــتــصــاديــة لــمــنــظــمــة هــيــريــتــاج الــمــتــوافــر فــــي 
الموقع  زيــارة  (تمّت   ،Foundation Website, <http://www.heritage.org/index/explore?view=by-region-country-year>

بتاريخ 2014/8/16).

وفـــقـــاً لــمــؤشــر الــحــريــة الاقــتــصــاديــة الـــصـــادر عـــن مــنــظــمــة هــيــريــتــاج لــعــام 2014؛ فــــإن كـــــلاً مـــن الــبــحــريــن 
والإمارات تعد دولاً على الأغلب حرة اقتصادياً، بينما تصنَّف الأردن وعمان والكويت والسعودية ضمن 
فئة الدول الحرة بشكل معتدل، في حين أن فئة «غير حرة في الغالب» تشمل باقي البلدان العربية باستثناء 

سورية التي تم استبعادها من مؤشر هذا العام.

 Jean-Eric Aubert and Jean-Louis Reiffers, Knowledge Economies in the Middle East and North Africa: (28)
Toward New Development Strategies (Washington, DC: World Bank, 2003), p. 2.
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الشكل الرقم (4)

الحرية الاقتصادية لعدد من البلدان العربية ما بين 1995 - 2012

EFALG
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EFKUWEFOMA
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30
1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012

 المصدر: من إعداد الباحثين بالاعتماد على: المصدر نفسه.

يظهر الشكل الرقم (4) أن ستة بلدان عربية وتحديداً: البحرين، عمان، الأردن، الإمارات، السعودية 
كان  كما  المتوسط   الإقليمي.  من  وأعلى  الاقتصادية  الحرية  من  مرتفعة  مستويات  سجلت  قد  والكويت، 
لهذه الدول أداء جيد في ما يتعلق بتخفيض الأعباء التنظيمية، والسيطرة على الإنفاق الحكومي، وتحسين 
الحرية الجبائية، في حين أن البلدان المتبقية لم تتجاوز المتوسط   الإقليمي خلال الفترة المدروسة نتيجة 

لعدم كفاية الجهود الرامية لتحسين مناخ الأعمال.

وكما هو معلوم، في الفترة الممتدة ما بين 2010 - 2011، ضرب اضطراب سياسي مدمر تونس ناقـلاً 
المصحوب  والاجتماعي  السياسي  الاستقرار  عدم  وإن  وسورية.  واليمن  وليبيا  مصر  إلى  صراعات  بذلك 
بلدان الربيع العربي، وعلاوة  في تردي الحرية الاقتصادية في  بتلك الظاهرة السابقة من نوعها، قد أسهم 
أعمال  بيئة  يعكس  ما  وســوريــة؛  مصر  في  المزرية  الاقتصادية  الأوضــاع  تتفاقم  أن  المتوقع  من  ذلــك،  على 

خطرة وغير آمنة للمستثمرين الأجانب.
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القطاع  تخلف  مثل:  العربي،  للوطن  الاقتصادية  بالبيئة  تعصف  القيود  مــن  العديد  لا تـــزال  وعموماً 
المالي، ومعدلات البطالة المرتفعة، وضعف حماية حقوق الملكية، والفساد المتفشي، والقيود المؤسسية 

الأخرى؛ وعليه ينبغي على حكومات المنطقة أن تبذل جهوداً كبرى للقضاء على هذه المشاكل (29).

خامساً: الدراسة القياسية لأثر النوعية المؤسسية 
في جذب الاستثمار الأجنبي المباشر في البلدان العربية

1 - متغيرات الدراسة القياسية ومعطياتها

الأجنبي  الاســتــثــمــار  جــذب  فــي  المؤسسية  النوعية  أثــر  يـــدرس  البحث  هــذا  فــإن  الإشــــارة،  سبقت  كما 
المباشر في 13 بلداً عربياً خلال الفترة الممتدة ما بين 1995 - 2012 باستخدام المتغيرات الآتية:

FDI: صافي التدفقات الداخلة من الاستثمارات الأجنبية المباشرة كنسبة مئوية من الناتج المحلي 

الإجمالي في المتوافر لدى موقع البنك الدولي.

 ،(VA) والمساءلة  الصوت  الستة:  الحوكمة  مــؤشــرات  متوسط  عن  عبارة  وهــو  الحوكمة  مؤشر   :GI

والاستقرار السياسي وغياب العنف (PSVA)، وفعالية الحكومة (GE)، والنوعية التنظيمية (RQ)، وسيادة 
.(CC) ومراقبة الفساد ،(RL) القانون

EF: الحرية الاقتصادية المقدمة من طرف قاعدة بيانات منظمة هيريتاج.

الــنــمــو  إلــــى  يــشــيــر  والــــــذي   ،(2005 لــســنــة  الــثــابــتــة  لــلــفــرد (بـــالأســـعـــار  الإجـــمـــالـــي  الــمــحــلــي  الـــنـــاتـــج   :GDP

الاقتصادي، وقد تم الحصول على المعطيات من البنك الدولي.

POPD: يشير إلى الكثافة السكانية؛ حيث إن البيانات متوافرة على موقع البنك الدولي.

2 - الطريقة القياسية المستخدمة

 (OLS) الصغرى  المربعات  وطريقة   ،(Panel Data Analysis) البانل  بيانات  تحليل  استخدام  يتم 
بــغــيــة دراســـــة أثـــر الــنــوعــيــة الــمــؤســســيــة فـــي جـــذب الاســتــثــمــار الأجــنــبــي الــمــبــاشــر فـــي 13 بـــلـــداً عــربــيــاً باستعمال 
بكل  التحكم  على  قــدرتــهــا  إلــى  نــظــراً  الــطــرق  أنــجــع  مــن  تعد  الــبــانــل  بــيــانــات  طريقة  إن   .Eviews 8.0 بــرنــامــج 
من عدم التجانس الملحوظ وغير الملحوظ، إضافة إلى قدرتها على رفع درجة الحرية وتخفيض مشاكل 
الــصــغــرى المدمجة  نــمــوذج الــمــربــعــات  الآتــيــة:  الــثــلاثــة  الــنــمــاذج  اســتــخــدام  الــتــداخــل الــخــطــي (30)؛ حيث سيتم 

2013 Index of Economic Freedom (Washington, DC: The Heritage Foundation, 2013), pp. 22-24.  (29)
Cheng Hsiao, Analysis of Panel Data (Cambridge, MA: Cambridge University Press, 2003), p. 3, <http:// (30)
catdir.loc.gov/catdir/samples/cam031/2002023348.pdf>.
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(Pooled OLS Model)، ونموذج التأثيرات الثابتة (Fixed Effects Model)، ونموذج التأثيرات العشوائية 

.(Random Effects Model)

3 - تحليل نتائج الدراسة القياسية

الجدول الرقم (1)

نتائج الانحدار لـ: 13 دولة عربية ما بين 1995 - 2012

FDI :المتغير التابع

Coefficient المعامل
(P-Value قيمة الاحتمال ح)

نموذج المربعات المتغيرات المستقلة
الصغرى المدمجة

نموذج 
التأثيرات الثابتة

نموذج 
التأثيرات العشوائية

GI0.834635
(0.4993)

3.436402
(0.0012)***

0.834635
 (0.4942)

EF0.128774
(0.0929)*

0.091629
(0.0289)**

0.128774
(0.0867)*

GDPP0.000115
(0.0050)***

2.20E-05
(0.5965)

0.000115
(0.0061)***

POPD0.003159
(0.0111)**

−0.003427
(0.4119)

0.003159
(0.0083)***

R-Squared 0.1418200.6906490.141820معامل التحديد 

Prob (F-Statistic) 0.0000600.0000000.000060احتمال إحصائية فيشر 

 معنوي عند 1٪ (***)، 5٪ (**)، 10٪ (*).
.Eviews 8.0 المصدر: من إعداد الباحثين بالاعتماد على برنامج 

كما هو مبين في الجدول الرقم (1)، توضح النماذج الثلاثة: نموذج المربعات الصغرى المدمجة، 
تأثير  لهما  الاقتصادية  والحرية  الحوكمة  مؤشر  أن  العشوائية  التأثيرات  ونموذج  الثابتة،  التأثيرات  ونموذج 
إيــجــابــي فـــي الــتــدفــقــات الـــداخـــلـــة مـــن الاســـتـــثـــمـــارات الأجــنــبــيــة الــمــبــاشــرة إلــــى الـــبـــلـــدان الــعــربــيــة، كــمــا أن الــنــمــو 
الاقـــتـــصـــادي يــظــهــر عــلــى عــلاقــة طـــرديـــة بــالاســتــثــمــار الأجــنــبــي الــمــبــاشــر فـــي كـــل الـــنـــمـــاذج؛ بــيــنــمــا تــظــهــر الــكــثــافــة 
السكانية بإشارة سالبة فقط في نموذج التأثيرات الثابتة؛ أما الخطوة التالية فتتمثل بتطبيق اختبار هوسمان 

ننا من الاختيار ما بين نموذجَي التأثيرات الثابتة والعشوائية. (Hausman) الذي يمكِّ

العددان 78 - 79/ ربيــع - صيف 2017 215بحوث اقتصادية عربية 



دور النوعية المؤسسية  في استقطاب الاستثمار الأجنبي المباشر  في الوطن العربي

الجدول الرقم (2)

اختبار هوسمان

Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Prob.Chi-Sq. d. f.Chi-Sq. StatisticTest Summary

0.0002421.998142Cross-section random

.Eviews 8.0 المصدر: من إعداد الباحثين بالاعتماد على برنامج 

باختبار هوسمان  الخاصة   chi-square لإحصائية  المرافق  الاحتمال  يظهر  هوسمان،  لاختبار  وفــقــاً 
الأمثل  النموذج  هو  الثابتة  التأثيرات  نموذج  أن  على  يدل  ما  0.01؛  من  أصغر  وهي   ،0.0002 قدرها  بقيمة 

حسب هذا الاختبار، ومن ثم سنعتمد على نتائجه في هذه الدراسة القياسية.

الجدول الرقم (3)

نموذج التأثيرات الثابتة

Dependent Variable: FDI
 Method: Panel Least Squares (Fixed Effects Model)

Variable Cofficient Std Error t-Statistic Prob

C 8.787332 2.704593 3.249040 0.0014

GI 3.436402 1.037618 3.311817 0.0012

EF 0.091629 0.041539 2.205863 0.0289

GDPP 2.20E -05 4014E-05 0.530616 0.5965

POPD −0.003427 0.004164 −0.822829 0.4119

R-squared
Prob (F-statistic)

0.690649
0.000000

.Eviews 8.0 المصدر: من إعداد الباحثين بالاعتماد على برنامج 

يــبــيــن نــــمــــوذج الـــتـــأثـــيـــرات الـــثـــابـــتـــة أن مـــؤشـــر الـــحـــوكـــمـــة لــــه أثـــــر إيـــجـــابـــي ومـــعـــنـــوي فــــي جـــــذب الاســتــثــمــار 
الأجنبي المباشر عند درجة معنوية قدرها 1 بالمئة، وهذا يتفق مع تم مناقشته في الإطار النظري. للحرية 
عند  عربية  دولــة   13 إلــى  الـــوارد  المباشر  الأجنبي  الاستثمار  فــي  ومعنوي  موجب  تأثير  أيــضــاً،  الاقــتــصــاديــة، 
درجـــــة مــعــنــويــة قـــدرهـــا 5 بــالــمــئــة. كــمــا أن هــــذا الاســتــثــمــار يــتــأثــر إيــجــابــيــاً بــالــنــمــو الاقـــتـــصـــادي لــلــبــلــدان الــعــربــيــة 
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تظهر  التي  السكانية  الكثافة  إلــى  بالنسبة  نفسه  الأمــر  كذلك  معنوي.  غير  يعد  التأثير  هــذا  أن  إلا  المضيفة؛ 
بقيمة سالبة وغير معنوية.

أن  أي  جـــيـــد؛  وهــــــذا  بـــالـــمـــئـــة،   60 مــــن  أكـــبـــر  بـــالـــمـــئـــة)   69.06)  0.6906 الـــبـــالـــغـــة  الـــتـــحـــديـــد  مـــعـــامـــل  قــيــمــة 
تفسر  السكانية  والــكــثــافــة  الاقــتــصــادي،  والــنــمــو  الاقــتــصــاديــة،  الــحــريــة  الــحــوكــمــة:  بــمــؤشــر  المتمثلة  الــمــتــغــيــرات 
تعد   0.0000 بـ:  المقدرة  فيشر  إحصائية  قيمة  أما  المباشر.  الأجنبي  الاستثمار  في  التغير  من  بالمئة   69.06

المباشر،  الأجنبي  الاستثمار  العموم  على  تفسر  المستقلة  المتغيرات  كــل  أن  على  يــدل  مــا  0.01؛  مــن  أقــل 
أي أن الـــنـــمـــوذج مــفــســر بــشــكــل شـــامـــل. ومــــن ثـــم نــســتــنــتــج أن مــؤشــر الــحــوكــمــة والـــحـــريـــة الاقــتــصــاديــة عــامــلان 
الرشيد  الحكم  من  كـلاً  لأن  المدروسة؛  العربية  البلدان  نحو  المباشر  الأجنبي  الاستثمار  جذب  في  بارزان 
اليقين،  عدم  وتخفيض  الملكية  حقوق  حماية  على  القادرة  الجيدة  النوعية  ذات  الاقتصادية  والمؤسسات 

يضمن توفير المناخ الاستثماري الملائم لعمل المستثمرين الأجانب.

آخر  نموذج  تقدير  تم  المباشر،  الأجنبي  الاستثمار  في  تأثيراً  الحوكمة  مــؤشــرات  أكثر  تحديد  وبغية 
للتأثيرات الثابتة، وهذا بعد إجراء اختبار هوسمان. وإن النتائج مبينة في الجدول الرقم (4).

الجدول الرقم (4)

نموذج التأثيرات الثابتة

Dependent Variable: FDI
Method: Panel Least Squares (Fixed Effects Model)

Variable Cofficient Std. Error t-Statistic Prob

C 5.0378602 2.999774 1.793003 0.0751

VA 4.691384 0.845649 5.547673 0.0000

PSAV 1.037673 0.608988 1.703930 0.0906

GE 4.863310 1.096858 4.433856 0.0000

RQ −0.425651 0.847660 −0.502148 0.6163

RL −1.266881 0.995482 −1.272631 0.2052

CC 0.540806 0.565858 0.955727 0.3408

EF 0.097289 0.041724 2.331746 0.0211

GDPP 0.000135 5.36E−05 2.525959 0.0126

POPD −0.008662 0.006699 −1.292972 0.1981

R-squared
Prob (F-statistic)

0.674160
0.000000

.Eviews 8.0 المصدر: من إعداد الباحثين بالاعتماد على برنامج 
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 ،(PSVA) الــعــنــف  وغـــيـــاب  الــســيــاســي  والاســـتـــقـــرار   ،(VA) والــمــســاءلــة  الـــصـــوت  أن  إلــــى  الــنــتــائــج  تــشــيــر 
وفعالية الحكومة (GE) لها أثر إيجابي ومعنوي في التدفقات الداخلة من الاستثمارات الأجنبية المباشرة 
نــحــو 13 بــلــداً عــربــيــاً؛ فــالــصــوت والــمــســاءلــة يعكسان الــمــراقــبــة الــجــيــدة لأفــعــال الــحــكــومــة، كــمــا أن الاســتــقــرار 
التهديد  هو  دليل  وأكبر  عوائدها.  وتدفق  الاستثمارية  المشاريع  استمرار  يضمن  العنف  وغياب  السياسي 
الــدول  ولا سيّما  العربية  بالمنطقة  الأجــانــب  المستثمرين  على  العربي  الربيع  أحــداث  مارسته  الــذي  الكبير 
التي انطلق منها الاضطراب السياسي. من وجهة أخرى توفر الحكومة الفعالة أداء أعمال سلس للمستثمر 
الأجــنــبــي، وكـــم ثــم تــعــد هـــذه الــمــؤشــرات الــثــلاثــة الــعــوامــل الــمــؤســســيــة الــســيــاســيــة الــرئــيــســة لــتــوفــيــر الــبــيــئــة الآمــنــة 
القانون  وســيــادة   ،(RQ) التنظيم  نوعية  أن  حين  فــي  الــعــربــي.  الــوطــن  فــي  الأجــانــب  للمستثمرين  والملائمة 

(RL)، ومكافحة الفساد (CC) تظهر بقيم غير معنوية.

وكــمــا هـــو مــتــوقــع وطــبــقــاً لــلــنــظــريــة الاقـــتـــصـــاديـــة؛ فــــإن كـــــلاً مـــن الــحــريــة الاقــتــصــاديــة والــنــمــو الاقــتــصــادي 
أما  العربية؛  المنطقة  إلى  المباشر  الأجنبي  الاستثمار  من  الــوارد  الحجم  مع  ومعنوية  طردية  بعلاقة  يظهران 

بالنسبة إلى الكثافة السكانية فترتبط سلبياً وبشكل غير معنوي بهذا الاستثمار.

خاتمة

في  المباشر  الأجنبي  الاستثمار  جــذب  في  المؤسسية  النوعية  أثــر  بدراسة  البحث  هــذه  في  قمنا  لقد 
13 دولة عربية (الأردن، الإمارات العربية المتحدة، البحرين، تونس، الجزائر، المملكة العربية السعودية، 

سورية، سلطنة عمان، الكويت، لبنان، مصر، المغرب، اليمن) خلال الفترة الممتدة ما بين 1995 - 2012، 
باستخدام تحليل بيانات البانل، وطريقة المربعات الصغرى بما يتضمن النماذج الثلاثة: نموذج المربعات 

الصغرى المدمجة، ونموذج التأثيرات الثابتة، ونموذج التأثيرات، إضافة إلى تطبيق اختبار هوسمان.

وقـــــد أشـــــــارت أهـــــم الـــنـــتـــائـــج إلـــــى أن مـــؤشـــر الـــحـــوكـــمـــة لــــه أثـــــر إيـــجـــابـــي ومـــعـــنـــوي فــــي جـــــذب الاســتــثــمــار 
الأجــنــبــي الــمــبــاشــر عــنــد درجــــة مــعــنــويــة قـــدرهـــا 1 بــالــمــئــة. لــلــحــريــة الاقــتــصــاديــة، أيـــضـــاً، تــأثــيــر مــوجــب ومــعــنــوي 
فـــي الاســتــثــمــار الأجــنــبــي الــمــبــاشــر الــــــوارد إلـــى 13 دولــــة عــربــيــة، وهــــذا يــتــفــق مـــع الإطـــــار الــنــظــري. كــمــا اتــضــح 
المؤسسية  الــعــوامــل  هــي  الحكومة  وفعالية  العنف،  وغــيــاب  السياسي  والاســتــقــرار  والــمــســاءلــة،  الــصــوت  بــأن 
السياسية ذات التأثير الكبير، وهي المسؤولة عن قرار المستثمرين الأجانب بتوجيه استثماراتهم المباشرة 

نحو الوطن العربي.

وبـــنـــاءً عــلــى هــــذه الــنــتــائــج يــمــكــن الـــقـــول بــــأن الــمــنــطــقــة الــعــربــيــة ســتــكــون قـــــادرة عــلــى جــــذب الــمــزيــد من 
الاســـتـــثـــمـــارات الأجــنــبــيــة الــمــبــاشــرة والاســـتـــفـــادة مــنــهــا وتــســخــيــرهــا فـــي عــمــلــيــاتــهــا الإنـــمـــائـــيـــة، ويــتــحــقــق ذلــــك من 
الحكومي،  السلم  درجـــات  أعــلــى  إلــى  أدنـــى  مــن  الأفــعــال  ومــســاءلــة  المواطنين  صــوت  إلــى  الاســتــمــاع  خــلال 
وضمان الاستقرار السياسي، والقضاء على العنف، إضافة إلى تحسين نوعية الخدمات العمومية، وتقليل 
البيروقراطية المرهقة. من جهة أخرى على صناع القرار في المنطقة العربية الاهتمام أكثر بتحسين النوعية 
العربية  الــبــلــدان  على  ينبغي  أنــه  إلــى  الإشــــارة  يــجــدر  كما  الاقــتــصــاديــة،  الــحــريــة  ودعـــم  الاقــتــصــاديــة  المؤسسية 

الغنية بالنفط تقليل قدر الإمكان التبعية النفطية؛ ما قد يعود بالنفع على باقي القطاعات الأخرى ⬜
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