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 الملخص

ضرري ة مررن زرردة ز ررادة مالإسررتامار الأجيبرري الم الررر الررروة الراععررة والدعامررة للتيميررة الإقتصررادية عرري الدولررة ال يعتبررر
الرردرة الإتتاجيررة و جلررك التجيولوجيرا الادىاررة الررد بلررا الربدد بالاارراعة الررد المزايررا الادار رة والم ار ررة  ورعرر   ك ررا ة 

الررريا كررران مرررن  واليررررد الأجيبررري المررروارد ال ةرررر ة وز رررادة معررردلا  التو رررل هررريا بساترررك حصرررول ا علررري رأ  المررراة
الصعك الاصوة عليه من اى مصدر ازر وبمكي ا من الابصاة بة كا  التوز   والاتتاج علد المسرتوى العرالمد 

؛ لرريا هررردعر الدراسررة تلررد التعرررر  علررد العدقررة  رررين  . ممررا ىررإدا تلرري باسرررين مسررتوا المعيةررة للررردوة المضرري ة
الاسررتامار الأجيبرري الم الررر مررن تاحيررة وكررل مررن اليرراب  المالرري الإجمررالي ، ومعرردة التضرر  ، وسررعر الصررر  مررن 
الياحية الأزرى، واست دمر الدراسة المي   الإستررائي والإستي اطي، واعتمرد  الدراسرة علرد الإحصرا ا  الصرادرة 
عن المإسسا  المصر ة، والإحصا ا  المالية الصادرة عن صيدوق اليرد الدولي والبيا الردولي وميممرة الأوتجتراد 
وبرار ر الاستامار العالمي، وبوصلر تتائ  الدراسة تلد وجود عدقرة طرديرة  رين الاسرتامار الأجيبري الم الرر وكرل 

    . من الياب  المالي الإجمالي،سعر الصر ،ووجود عدقة عكسية ومعدة التض

سااعر -معاادل التضااخم -الناااتج المحلااي الإجمااالي -الكلمااات الماتاحيااةس الاسااتثمار الأجنبااي المباشاار
   الصرف.
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Abstract 

Foreign direct investment is considered the lever force and pillar of economic development in 

the host country by increasing production capacity and bringing modern technology to that 

country in addition to administrative and skill advantages, raising the efficiency of human 

resources and increasing employment rates, in addition to obtaining capital and foreign 

exchange that was difficult to obtain from any other source and enabling it to connect to 

distribution and production networks at the global level. Therefore, the study aimed to 

identify the relationship between foreign direct investment on the one hand and each of the 

gross domestic product, inflation rate, and exchange rate on the other hand, and the study 

used the inductive and deductive approach, and the study relied on statistics issued by 

Egyptian institutions, and financial statistics issued by the International Monetary Fund, the 

World Bank, UNCTAD and the World Investment Reports, and the results of the study found 

a positive relationship between foreign direct investment and each of the GDP, exchange rate, 

inverse relationship and inflation rate. 

Keywords: Foreign Direct Investment, GDP, Inflation Rate, Exchange Rate. 

 
 مقدمة

حيث كران معردة تمرو الاسرتامار ي روق معردة تمرو  ،جيبيالألدستامار  اوسر ع   ال د  عترة الاماتييا  تمو كبير  
مرن أهر   جيبريلريلا أصر ا الاسرتامار الأ المااري؛التسارة ال ارجية من  داية عترة الاماتييا  حتد بسعيييا  الررن 

التمو رل التري  الأجيبي الم الر مرن مصرادر الاستاماروذلا لجون  العالمي،دماج الاقتصاد ت تلدد  أ التيالعوامل 
لعرردم  ؛بمو رل مةررروعاب ا التيمو رة عرريوزاصررة الردوة الياميررة التري بعتمررد علرد الرردوة المتردمرة  ،بعتمرد علي ررا الردوة

 بواعر مصادر التمو ل المالية.
مرن زردة ز رادة  ،قتصرادية عري الدولرة الضري ةلاالأجيبي الم الر الروة الراععة والدعامة للتيميرة ا الاستامارعد    و

والم ار ررة ورعرر  ك ررا ة  الإدار ررةالمزايررا  تلررد بالإارراعة ،بلررا الرربدد تلرردوجلررك التجيولوجيررا الادىاررة  ،الررردرة الإتتاجيررة
هريا بساترك حصرول ا علرد رأ  المراة الريا كران مرن الصرعك الاصروة  ،الموارد ال ةرر ة وز رادة معردلا  التو رل

ن بردع  أكمرا العرالمي، علرد المسرتوى  والإتتراجوبمكي را مرن الابصراة بةر كا  التوز ر   ،زررأمصردر  أاعليه مرن 
ممررا ىررإدا تلررد  ؛الاسررتامار تلررد الرردوة الياميررة يسرراعد عرري التولررك علررد ال سرروة الماليررة  ررين الادزررار والاسررتامار

  .باسين مستوى المعيةة للدوة المضي ة
أكبررر  اسررترطابتلررد  اقتصررادياب اوب رراىن درجررة بطررور  الاقتصررادية، أتممت ررا بررازتد بسررعد  معمرر  دوة العررال 

بمرا  الاقتصراديةلتارير  أهرداع ا الروميرة المتمالرة عري رسر  وبربيرك سياسراب ا ، الأجيبيرة الاسرتامارا قدر ممكرن مرن 
صرررولا  ووذلرررا  ،السررروق( اقتصرررادالرأسرررمالي،  الاقتصررراد) العرررالمي السدىرررد الاقتصررراداىتررروائ  والتويررررا  عررري اليمرررام 
 وباري  الرعاهية لةعوب ا. الاقتصادا،لتاري  أعلد معدلا  لليمو 

 مشكلة الدراسة
وبسرررعد تلرررد جررريب المز رررد مي رررا  ،التررري بسرررت دم ا الررردوة الأدوا أهررر   الم الرررر مرررنيعتبرررر الاسرررتامار الأجيبررري 

لا  دب فررريع معررروز رررادة اليررراب  المالررري، ومي رررا ز رررادة معررردلا  اليمرررو الاقتصرررادا، ، أهررردا  قوميرررةعررردة لتاريررر  



 

197 
 

وعرررتا أسرررواق  ،السرررل  وصرررولا  للتصررردىرمرررن وكررريلا سرررد ال سررروة عررري الإتتررراج المالررري  ،ال طالرررة، بررروطين التجيولوجيرررا
تلررد برروعير  يمررة وميررا  ماررالي الرردوة  ووصررولا  تلررد ذلررا ال ررد  بسررعد؛ زارجيررة جدىرردة لترروعير العمررد  الأجيبيررة

 .ى د  تلد جيب الاستامارا  الأجيبية الم الرة

  رين العدقرة مرا ،علرد التسررااة الرئيسري للمةرركلة الإجابررةومرن هيرا يمكررن صرياكة مةرركلة الدراسرة مررن زردة 

 ج رة مرن الصرر  سرعر معردةو التضر  ، معردةالإجمرالي، والمالري  واليراب  ج رة مرن الم الرر الأجيبري الاسرتامار

 ؟أزرى 
  الدراسة فرضيات

 :التالية ال رايا  علد اعتمد  الدراسة عإنالإلكالية  علد  يا 
 .الم الر الأجيبي الاستامار بدعرا  عي الإجماليالمالي  للياب  تيسا ي أثر ىوجد -

 .الم الر الأجيبي الاستامار بدعرا  عي  الصر  لسعر تيسا ي أثر ىوجد -

 .الم الر الأجيبي الاستامار بدعرا  علد التض   أثر سلبي لمعدلا  ىوجد -

 أهمية الدراسة
 سالتاليةتتمثل أهمية الدراسة في النقاط 

وهررو ماررددا  الاسررتامار الأجيبرري  ،الرردولي الاقتصررادمررن جواتررك  م رر بسررعد هرريد الدراسررة تلررد ت ررراز جاتررك  -1
 .الأجيبية الاستامارا وأه  العوامل الساذبة لتلا  ، الم الر  وجه عام

التعرررر  علرررد العدقرررة  رررين بررردعرا  الاسرررتامار الأجيبررري الم الرررر واليررراب  المالررري  بسررراه  هررريد الدراسرررة عررري -2
 الإجمالي ، ومعدة التض  ، معدة سعر الصر .

 أهدف الدراسة
 سالتاليتهدف الدراسة إلى تحقيق     

 .المإثرة عي بدع  الاستامار الأجيبي الم الر التعر  علد أه  العوامل  -1

 التعر  علد العدقة  ين الاستامار الأجيبي الم الر والياب  المالي الإجمالي. -2

 التعر  علد العدقة  ين الاستامار الأجيبي الم الر ومعدة التض  . -3

 التعر  علد العدقة  ين الاستامار الأجيبي الم الر ومعدة سعر الصر . -4
 منهجية الدراسة

 ستعتمد الدراسة على    
 ،ومرررن زدلررره سررريت  اسرررتعراث م  ررروم الاسرررتامار الأجيبررري الم الررررالإساااتقراوي والإساااتنبا ي س  المااانهج  -

ذا  الترأثير الم الرر علرد  الاقتصراديةبالإااعة تلرد بيراوة أ ررز المارددا   ، وبطورد ، ودواععه ،وألكاله
قيرا  برأثير أ ررز المارددا  الاقتصرادية علرد حسر  الاسررتامار  وكريلا حسر  الاسرتامار الأجيبري الم الرر 

معرعرررة العدقرررة  رررين الاسرررتامار الأجيبررري الم الرررر واليررراب  المالررري مرررن زدلررره يمكييرررا ، الأجيبررري الم الرررر
 الإجمالي ، ومعدة التض  ، ومعدة سعر الصر .
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  :البياناتمصادر جمع 
: سيت  الاعتماد علد الإحصا ا  الصادرة عن المإسسا  المصر ة )الس از المركزا ثانويةالمصادر ال

، وزارة المالية( وكيلا تةرا  البيا المركزا المصرا الاستامارللتعبمة العامة والإحصا ، وزارة 
وبرار ر  والإحصا ا  المالية الصادرة عن صيدوق اليرد الدولي، وميممة الأوتجتاد والبيا الدولي

الجتك والمراج  والرسائل والأبااث العلمية  وكيلا الاستامار العالمي والإحصا ا  الدولية الأزرى.
 . الإتترتروالدور ا  العلمية والمالية العربية والعالمية ومواق  

 
 

 

 

  الإ ار النظري 

س    سأهداف الإستثمار الأجنبي المباشرأولاا
 أهداف المستثمرين الأجانبس -أ

 (1)النقاط التاليةسفي يمكن تلخيص الأهداف من وجهة نظر المستثمرين الأجانب       
باري  بيمية مستمرة عي الاروة م  عائد مربوة: يكون هد  المستامر بارير  عائرد جرارا مربروة مر  تسر ة  -1

ز ادة مربولة عي قيمة رأ  ماة المسرتامر علرد الردوام، حيرث تن المكاسرك الرأسرمالية التري يمكرن الاصروة 
 علي ا بعتبر هد  المستامر، ومضاعة تلي ا العائد الماصل. 

باريرر  أكبررر دزررل جررارا: ىركررز المسررتامر بررالا اهتمامرره علررد الاسررتامارا  الترري باررر  أكبررر عائررد حررالي  -2
 ممكن بوع اليمر عن الاعت ارا  الأزرى.

 الاصوة علد المواد ال ام من الدوة المستامر عي ا لأجل است دام ا عي صياعت ا.  -3
التري لا ، تيساد أسواق جدىدة لميتسا  وبضائ  الةركا  الأجيبية زاصة لتسرو   عرائع مرن السرل  الراكردة -4

 بستطي  هيد الةركة بسو ر ا عي موطي ا.
الاسررت ادة مررن ميررزة ات  رراث عياصررر التجل ررة عرري الرردوة المسررتامر عي ررا كررأن بجررون أجرررة العامررل عرري بلررا  -5

 الاستامار.الدوة بجون عادة أقل من أجرة العامل عي الدولة التي يعود تلي ا 
ا مرن الردوة المسرتامر عي را الاست ادة من قواتين بةسي  الاستامار والإع را ا  الضرر بية التري بميا را كايرر    -6

 من أجل جيب الاستامارا  الأجيبية تلي ا.

 
 .13، ص 2011، الراهرة، دار أسامة لليةر، ستاماردارة الإ: تماجد أحمد عطالله (1)
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ا مررن الاسررت ادة مررن عرررص باريرر  الررربا عرري الرردوة المسررتامر عي ررا تذ تن الةررركا  الأجيبيررة قررد باررر  أرباحرر   -7
 استاماراب ا الأجيبية ب وق بالجاير أرباح ا من عمليت ا دازل موطي ا.

 (1)دوافع الدولة المضياة للاستثمار الأجنبي المباشرس -ب
 ن دواع  الدوة من ورا  استق اة وبةسي  الاستامارا  الأجيبية يمكن بل يص ا كما ىلي:ت   
ن قيرررام الةرررركا  الأجيبيرررة تالاسرررت ادة مرررن التجيولوجيرررا المتردمرررة وال بررررا  الإدار رررة عررري الررردوة الأجيبيرررة تذ  -1

وبو ير  ال برررا  الإدار ررة  ،باسرتامار أموال ررا عري مةررار   مارددة عرري دولررة معييرة ىتضررمن تررل التجيولوجيررا
 .اليادرة لدقتصاد الوطيي

 وبما يعوث ترص بدعرا  الرروث ال ارجية. ،الاصوة علد العمد  الأجيبية الدزمة لتمو ل التيمية -2
 وبوعير عرص العمل. ،وز ادة معدلا  تمو الياب  المالي الإجمالي ،بعمي  ك ا ة است دام الموارد المالية -3

حيررث يسراه  الإتترراج المالري باسررتبداة السررل   ،الترليرل مررن الرواردا  وذلررا مرن زرردة ز رادة الإتترراج المالري -4
 ا. المستوردة بالسل  الميتسة مالي  

زاصرة عيرد قيرام المةرروعا   ،رع  تس ة الصادرا  أو ز ادب را وباسرين ميرزان المردعوعا  للدولرة المضري ة -5
 .(2)المعيية  تصدىر ميتساب ا لل ارج

اس   أشكال وتصنياات الإستثمار الأجنبي المباشر ثانيا
 (FDI) لأه  بصيي ا  الإستامار الأجيبي الم الر استعراثوفيما ىلي 

ا لمنظور الملكيةس -أ  (3)التصنيف وفقا
 (Joint Ventureالاستثمار المشتركس ) -1

وبجرررون الةرررراكة ممتررردة تلرررد رأ  المررراة،  ،هررري مةرررروعا  يةرررترف عي رررا طررررعين أو أكارررر مرررن دولترررين م تل ترررين
المةرررترف مرررا  رررين المسرررتامر الأجيبرررري  الاسرررتامار، والعدمرررة التسار رررة، وبررررا ة الازترررراو...ال ، و كرررون والإدارة

 .والمستامر الوطيي  يسك م تل ة حسك اب اق الةركا  وقواتين الدولة المضي ة
 (سWholly – Owned - FDIالمملوكة بالكامل للمستثمر الأجنبيس ) الاستثمارات -2

الأجيبيرة ب ضرريد   الاسرتامارا المملوكرة بالجامرل للمسرتامر الأجيبري، أكارر أترواو  الاسرتاماربمارل مةرروعا  
أو التسرررو  ، أو كيرهرررا مرررن  للإتتررراجعرررروو  بإتةرررا الةرررركا  متعرررددة السيسررريا ، وفيررره برررروم الةرررركة الأم  ىلرررد

عرري ىررد الةررركة الأم، وعرري المرا ررل تسررد أن هرريا اليرروو مررن  الإدارة، أو ال دميررة، حيررث بجررون الإتتاجيررةالأتةررطة 

 
، 2006، السمعية العلمية الملجية، عمان، دراسة وسائل ز ادة الاستامارا  الأوروبية عي الأردن"" :عبد السدم اليعيما  (1)

 .39ص 

 .185، ص 1999والتطبي ، عمان، دار زهران لليةر، حسيي زربوش وأزرون: الاستامار والتمو ل  ين اليمر ة  (2)

 . 188حسيي زربوش وأزرون: المرج  ت سه، ص  (3)
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ل ريد الةرركا  مرن  الاقتصراديةا مرن الت عيرة زوعر   ،ىاير م راو  الردوة المضري ة زاصرة الياميرة مي را الاستامار
 .(1) الدوة اليامية لأسواقا من احتجار هيد الةركا  متعددة السيسيا  زوع   أوتاحية، 

 (سMultinational companiesالشركات متعددة الجنسيةس ) -3
ىوجد هياف معيار واحد لتعر   الةركا  متعددة السيسيا ، حيث ىوجد العدىد مرن التعرار   والتسرميا  لا 

( Transnationalومررن  ررين التسررميا  الترري بطلرر  علي ررا الةررركا  عررا رة الروميررا  ) ،ل رريا اليرروو مررن الةررركا 
 (. Affiliates( ال روو )Foreignالةركا  الأجيبية )و( Multinationalوالةركا  متعددة السيسيا  )

وبعر  الةركا  متعددة السيسيا  علد أت ا كل مإسسة بمتلا علرد الأقرل وحردة تتتاجيرة عري ال رارج، هريد 
 35و مكررن اعت ررار أن هريد الةررركا  بصرر ا عالميرة عيرردما يصرر ا تصرريب ا  ،الوحردة هرري عررادة عررو للةررركة الأم

كمرا أن هيراف مرن يعرع را علرد أت را ع رارة عرن مسموعرة  ،% من القيمة الإجماليرة للمبيعرا  ل روع را ال ارجيرة
و تعردى تةراط ا حردود الدولرة الواحردة،  ،من الةركا  بتمت  بسيسيا  متعددة ومتادة عري المصرالا الاقتصرادية

 .(2)وب ض  عي سيطرب ا وإلراع ا للةركة الأم
 ستصنيف البنك الدولي -ب

 :توعين تلدالأجيبي الم الر حسك مصدر هيد التدعرا   الاستاماروعرا ل يا التصيي  يمكن برسي     
 وكريلاالررروث الايائيرة"، " و طلر  علي را ،وبةرمل بردعرا  راو  الأمرواة مرن الاكومرا  مصادر رساميةس -1

 قروث متعددة الأطرا "."و طل  علي ا  ،قروث الميمما  الدولية

مارررل المررريا  ،وبضررر  كاعرررة صرررور بررردعرا  راو  الأمرررواة مرررن المصرررادر كيرررر الرسرررمية مصاااادر ةا اااةس -2
 السيسية. متعدةوالمعوتا ، واستامارا  الةركا  

 (3) المحدداتس أوالتصنيف وفقا لمنظور الهدف  -ج
 :، هيزمسة أتواو تلدالأجيبي الم الر  الاستاماروعرا ل يا التصيي  يمكن برسي   
 الطبيعيةس المصادر والثرواتالباحث عن  الاستثمار -1

مرررن المررروارد الطبيعيرررة والمرررواد ال رررام والميتسرررا  الزراعيرررة  الاسرررت ادة الاسرررتامارحيرررث ى رررد  هررريا اليررروو مرررن 
و سرراعد  الأزرررى، الاسررت راجيةالرردوة الياميررة، زاصررة عرري مسرراة البتررروة والعدىررد مررن الصررياعا   ىالمترروعرة لررد

وز رادة الرواردا  مرن السرل   ،علرد ز رادة الصرادرا  بالدولرة المضري ة مرن المرواد الأوليرة الاسرتامارهيا اليوو مرن 
 . الاست دكيةوالسل  الوسيطة والمواد  ،الرأسمالية

 الباحث عن الأسواقس الاستثمار -2
 

، ص 1997، الإسكيدر ة، مكت ة الإل او للط اعة واليةر، 4، طمردمة عي تدارة الأعماة الدولية: قال عبد السدم أ و (1)
270. 

، 2008، دار ال جر السامعي، الإسكيدر ة، الاستامارا  الأجيبية عي الراتون الدولياماتا  : عمر هال  مامد صدعة (2)
 .16 ص

، م  المركزةدصا  سلسلة ال ، الجو ر، ميةيالاستامار الأجيبي الم الر والتالاستامار: مإسسة العربية لضمان ال (3)
 .5-4، ص 1999(، 2)
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ساد هيا اليوو من الإستامار قطاو الصرياعا  التاو ليرة عري الردوة الياميرة زردة السرتييا  والسر عييا  مرن 
الرردوة المضرري ة،  أسررواقبلبيررة المتطل ررا  الاسررت دكية عرري تلررد  وهرريد الاسررتامارا  ب ررد  عررادة   ،الررررن الماارري

مررا بلسررأ الةررركة متعررددة السيسررية ل رريا اليرروو مررن الاسررتامارا  عيرردما بعتمررد الدولررة المضرري ة علررد سياسررة  وعررادة  
وعررررث قيرررود علرررد الصرررادرا  أو عيررردما برب ررر  بجل رررة اليررررل عررري الدولرررة  ،الرررواردا   ررردىد  عرررن التصررردىر تحررردة

ىرإثر هريا اليروو مرن الاسرتامار  التصردىر، ولاو سعله أكار ربايرة مرن  ،الإستامار ى مما ىز د من جدو ؛المضي ة
 بوسرعيهوكيرر م الررة  الاسرت دف، ييمرا لره اثرار تيسا يرة م الررة علرد  ،علد الإتتاج لأته يال مارل الصرادرا 

عررري الدولرررة  الاقتصررراداكمرررا يسررر   عررري ز رررادة معررردلا  اليمرررو  والاسرررت دف، الإتتررراجعلرررد التسرررارة عررري مسرررالي 
 المضي ة عن طر   ز ادة رأ  الماة عي ا. 

 الباحث عن الكااءةس الاستثمار -3

دعرر  ارب رراو مسررتو ا  الأجررور عرري الرردوة الصررياعية بعررع الةررركا  تلررد الاسررتامار عرري العدىررد مررن الرردوة 
حيررث ىتميررز هرريا اليرروو مررن الاسررتامارا  بيثررارد التوسررعية علررد بسررارة الدولررة المضرريرة، كمررا ىررإدا هرريا  ،الياميررة

ولجيرره ىررإدا لز ررادة الررواردا  مررن مرردزد   ؛ز ررادة صررادرا  الدولررة المضرري ة وبيوع ررا دلررتاليرروو مررن الاسررتامار 
 الإتتاج.

وهري اسرتامارا   ،عرن طر ر  اسرتيراد كايرر مرن مردزد  الإتتراج الاسرت دفعضد عن اثارد التوسعية علرد 
من بواعر عيصر العمل الررزيص والمراهرة عري الردوة الياميرة  الاست ادةب د  عادة تلد ز ادة الرباية من زدة 

  .المضي ة
 استراتيجيةسالباحث عن أ ول  الاستثمار -4

وذلررا   ررد  بعمرري  الربايررة مررن  ،وهررو ترروو ى ررت  بمسرراة ال ارروث والتطررو ر عرري الرردوة الياميررة أو المتردمررة
و عتبررر هرريا اليرروو مررن الاسررتامار ذا أثررر بوسررعي علررد التسررارة مررن  ،ميتسررا  جدىرردة وكيررر برليديررة تتترراجزرردة 

كمرا أتره ىز رد  ،تاحيتي الإتتاج والاست دف، كما أته يعتبر بماابة بصدىر للعمالرة المراهرة مرن قبرل الردوة الياميرة
 .والاست دفوبالتالي ىإدا لز ادة الإتتاج  ،من صادرا  ال دما  والمعدا  من الدولة الأم

 سفي المنا ق الحرة الاستثمار -5
 الاسرت ادةو كرون ال رد  مي را  ،وبجون علد لكل مةروعا  مةتركة أو مملوكة بالجامل للمسرتامر الأجيبري

 ،السمركيررة الترري بوعرهررا الرردوة المضرري ة للمسررتامر ن بالميطرررة الارررة والإع ررا ا مررن الاررواعز والمزايررا الضررر بية 
 وذلا   د  بةسي  الصياعا  التصدىر ة.

اس    سمحددات الاستثمار الأجنبي المباشرثالثا
تن بردع  الاسررتامار الأجيبرري الم الررر تلررد دولررة دون أزرررى ىرجرر  تلررد برروعر ميررا  مدئرر  لدسررتامار عرري الرردوة  

و ةررمل ميرا  الاسررتامار مسمرل الأوارراو الراتوتيرة والسياسررية والاقتصرادية والاجتماعيررة المكوتررة  ،التري ىتوجرره تلي را
لريلا  ؛للبيمة التي ىت  عي را الاسرتامار، التري مرن لرأت ا أن بمارل عوامرل جريب أو طررد لدسرتامار الأجيبري الم الرر
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وألا برتصررر علررد  ،الاسررتامار أن بأزرري هرريد الماررددا  مستمعررةىي ورري علررد الدولررة الترري بركررك عرري اجتررياب هرريا 
 . )1(بعض ا دون ال عع الآزر

 :التاليةيمكن بل يص أه  عوامل جيب الاستامار الأجيبي الم الر عي العياصر 
 العوامل السياسيةس -أ

عرري التررأثير علررد قرررار المسررتامر الأجيبرري، وبررأبي عرري مررردمت ا الاسررتررار  ا ععررالا  بلعررك العوامررل السياسررية دور   
زو الملجيرة، وقرد ترو ، كالترأمي اليا ىتمال عي امان الاسرتامار الأجيبري الم الرر مرن الم راطر السياسرية ،السياسي

تلا تذا بأكرد مرن  ؛وزبربه ال يية والتريية تلد دولة مرا ،أثبتر التسربة أن المستمر الأجيبي لن ي اطر  يرل رأ  ماله
 استررار الأوااو السياسية عي ا.

 العوامل القانونية والإداريةس -ب
 العوامل القانونيةس  -1

ا لدسررتامارا  الأجيبيررةب   وبجررون هرريد ، عررد قرردرة الدولررة علررد  يررا  قاعرردة قاتوتيررة مسرراىرة للتةررر عا  الدوليررة ما ررز 
 الراعدة عي لكل بوعير تطار بةر عي وبيميمي لدستامار الأجيبي الم الر.

حيرررث يماررررل الإطررررار التةررررر عي والتيميمرررري الجيرررران الارررراك  لجاعررررة أوجرررره اليةرررراط الاقتصررررادا الرررريا يعمررررل فيرررره 
 ا للمستامر الأجيبي.يكون ما ز   ؛ا وكير معردا وميمم  الاستامار الأجيبي الم الر، ف ردر ما يكون ماكم  

وذلررا لأن المسرتامر الأجيبرري لرن يربررل  ؛ا عرري جريب الاسررتامار الأجيبري الم الررا متميرز  بلعرك هريد العوامررل دور  و
 تلا تذا بوعر  له الاماية الراتوتية الجافية. ؛علد الاستامار زارج دولته

 العوامل الإداريةس -2
بسرر ولة  بميررزسرراه  اليمررام الإدارا عرري الرردوة المضرري ة عرري جرريب الاسررتامارا  الأجيبيررة الم الرررة، وذلررا تذا ي

تجرا ابه وواوح ا، وبوحيد الس ة التي ىتعامل مع ا المستامر الأجيبي، وعردم ب ةري البيروقراطيرة وال سراد الإدارا 
عتبررر هرريا كلرره مررن و وعرري الوقررر المياسررك،  ،وبةرركل دقيرر  وم صررل ،سرر ولة الاصرروة علررد البياتررا و ،بةرركل عررام

 .(2)العوامل الما زة لسيب الاستامار الأجيبي الم الر
 العوامل الاقتصاديةس -ج

بلعك العوامل الاقتصادية الردور الرئيسري عري بوجيره الاسرتامار الأجيبري الم الرر تلرد دولرة دون أزررى، وبتمارل 
 : التاليةأهم ا عي ماددا  السياسة الاقتصادية الجلية 

 حجم السوق واحتمالات نموهس -1

 
، 2012عاطمة لعلمي: الإستامار الأجيبي الم الر عي السزائر  ين عوامل السيب والطرد، جامعة مستوات ، السزائر،  (1)

 .87ص 

بركيا، ة دراسة مرارت" الاستامار الأجيبي الم الر وكير الم الر عي البيمة الاقتصادية العربيةمامد: أميرة حسك الله  (2)
 .35، ص 2005، الراهرة، الدار السامعية، ية، مصر"بويكور ا الس
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أمرا  ،( أا الطلرك السرارا GDPيرا  حس  السوق المالية بمتوسط تصيك ال رد من الياب  المالري الإجمرالي )
عالدولررة الترري بمترراز بارب رراو متوسررط تصرريك ال رررد مررن  ،احتمررالا  تمررو السرروق عرري المسررتربل عترررا  بعرردد السرركان

(GDP  وعدد سكان مرب  ، ب ) (1)الم الرةعد ما زة لسيب المز د من الاستامارا  الأجيبية. 
 (Foreign Exchange Rateسعر الصرف العملات الأجنبية ) -2

 اسرتعماة الااجرة تلرد  ييما بم رر الت ادة الدازلي، عي بسو ة عمليا  التي بستعمل عملت ا المالية ل ا دولة كل

حكومرا  الردوة وبعضر ا وبرين  وإقامرة لرراكة  رين ،زارجيرة ماليرة أو عدقرا  بسار رة برروم عيردما ال ارجيرة العمرد 
الةرر ا  عملرة البلرد وكريلا الةرركا  الماليرة تلرد ،الاكومرا  الماليرة حيث باتاج ،ةزارجي ولركا  مالية لركا 
 .والةركا  ال ارجية الأزرى الاكوما   بسادالمالية  بالتزاماب اللوعا  
 مرن الياميرة، الردوة عري اليرديرة زاصرة السياسرة أدا  عري سرلبية بتررف برأثيرا  الأجيبيرة الأمرواة راو  بردعرا  تن

 عملرة تلرد بريري  ىرإدا الردازل تلرد الأمرواة عتردع  التضر   اليرردا، ومعردة الصرر  سرعر اسرتررار بأثيرها علد زدة

 ز رادة تلرد ىرإدا ممرا ؛عاليرة وأسرعار الصرادرا  ،مي  ضرة الرواردا  أسرعار قيمت را عتصر ا مرن بأكار المضي ة الدولة

 .)2(الاقيقية الصر  تسعار وات  اثالتض    معدة وارب او وال طالة الميزاتيةعسز 
 ماهوم سعر  رف العملات الأجنبيةس -3

 :ايضر  أو عرر  ، (3)صرر  الوحردة مرن اليررد الأجيبري معبررة عيره  وحردا  مرن العملرة الوطييرة بأتره: سرعريعر  
بأتررره ذلرررا المعررردة الررريا ىرررت  علرررد أساسررره ب رررادة عملرررة دولرررة مررر  بقيرررة عمرررد  دوة العرررال  أو بع رررارة أزررررى عررردد 

 .(4)الوحدا  التي يمكن م ادلت ا عي عملة دولة ما  وحدة واحدة من العملة الأجيبية
كريلا يعرر  علرد أتره: اليسر ة التري  ،عد تحدى العملتين سلعة عي حين بعتبر الأزرى السعر اليردا ل اوهكيا ب  

ىرررت  علرررد أساسررر ا م ادلرررة الوحررردا  اليرديرررة الوطييرررة بالوحررردا  اليرديرررة الأجيبيرررة عررري وقرررر معلررروم، وبةرررمل العملرررة 
الأجيبيررة: كاعررة الودائررر  والاعتمررادا  والمرردعوعا  المسرررتارة بعملررة مرررا تارراعة تلررد الاررروالا  والةرر كا  السرررياحية 

 والجمبيالا (.
 (Inflation معدل التضخمس) -4

  سماهوم التضخم

 
 .36مامد: المرج  السا   ت سه، ص أميرة حسك الله  (1)

 ،اليامية البلدان اقتصادا  علد الأجيبية الأمواة راو  حركة بدع  عولمة عسدن: أثر أحمد حسين ،الورد موسد ت راهي  (2)
 .2001(، 3، جامعة بوداد، و)الاقتصادية للعلوم بوداد كلية باث ميةور بمسلة

: المالية الدولية العمد  الأجيبية والمةترا  الدولية  ين اليمر ة والتطبي  عمان، دار ومروان عوث ماهر کي  لکرا  (3)
 .205، ص 2005الاامد لليةر والتوز  ، 

، 1987، مكت ة الي ضة المصر ة، الراهرة، سياسة سعر الصر  وعدقت ا بالموازتة العامة للدولة: العمي  حمدا عبد (4)
 .20ص 
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 الأسرعارأو ز رادة عري اليررود ولجرن لريز كرل ز رادة عري  الأسرعارال    الةائ  لماهرة التض   مرب طة  ز ادة عري 
 الأبية: الأسزمن الت صيل عي   بةيوهو ما سيتياوله ، أو اليرود بعتبر بض  

 ستعريف التضخم كظاهرة نقدية -2-1
ا ا أن التضرر    رراهرة ترررود دائمرر  التضرر   التعر رر  الجدسرريكي كميررة  بعر  ررا ومررن ألرر ر  ،روج عر رردمان قررديم 
 .(1)كبيرة من اليرود بطارد كمية قليلة من السل  وال دما 

حيث ىرى أصااب هيا الابساد أن  اهرة التض   هي بلا الز رادة عري اليررود التري برإدا تلرد ارب راو الأسرعار، 
عرري تتةررا  الائتمرران أو مررن زرردة الطلررك  والتوسرر )الإصرردار اليررردا(    ررر  بلررا الز ررادة عرري عرررث اليرررود سرروا   

علررد اليرررود، حيررث يعررر  التضرر   حسررك هرريد اليمر ررة علررد أترره: "كررل ز ررادة عرري كميررة اليرررود المتداولررة بررإدا تلررد 
  .(2)ز ادة عي المستوى العام للأسعار"

ىرررب ط هرريا التعر رر   يمر ررة كميررة اليرررود الترري برررى أن الز ررادة عرري عرررث اليرررود بررإدا تلررد ز ررادة عرري مسررتوى 
الأسعار  ي ز تس ة الز ادة عي اليرود، تلا أتره عري تبران عتررة الجسراد الجبيرر زاد  كميرة اليررود بصرورة كبيررة ولر  برزد 

 الأسعار.
 
 ستعريف التضخم على أساس نظرية العرض والطلب -2-2

ز ررادة حسرر  الطلررك الجلرري علررد السررل  وال رردما  عرري الاقتصرراد عررن  ،عي ررا يرصررد بالتضرر   مررن جاتررك الطلررك
العرررث الاقيررري مي رررا، حيررث ىرريس  عرررن هرريا اليرروو مرررن التضرر   ازررتدة التررروازن  ررين الطلررك الجلررري علررد السرررل  

ا مررر  بعررير ز ررادة الجميررا  المعرواررة عرري الأسررواق تمرررر   ،وال رردما  عرري المستمرر  عررن الجميررا  المعرواررة مي ررا
ممرا ىتسربك عري حردوث ارب راو عري المسرتوى العرام للأسرعار،  ؛الرومي تلد مرحلة التةويل الجامل الاقتصادلوصوة 

عإن ذلا يعيي وجود طاقرا  تتتاجيرة عاطلرة يمكرن  ؛أما عي حالة عدم وصوة الاقتصاد تلد مرحلة التةويل الجامل
بةررويل ا، حيررث تن عرردم  لررود الاقتصرراد مرحلررة التةررويل الجامررل يعيرري أن الس رراز الإتترراجي ىتمترر  بالمروتررة والررردرة 

لا وعليره عرإن الز رادة عري الطلرك يرا ل را عرادة ز رادة عري الإتتراج، وبالترالي  ،علد الاستسابة للتوير عري حسر  الطلرك
علي ررا ارب رراو عرري المسررتوى العررام للأسررعار، ولرررد بعرردد  الآرا  حرروة سرربك هرريا اليرروو مررن التضرر  ، تلا أن  ىتربررك

جميع ا بت   حوة العوامل التي بإدا تلد الز ادة عي الطلك علد السل  وال دما  عن الجميرا  المعروارة مي را، 

 
، برجمة: عبد ال تاح عبد المسيد، طه عبد الله ميصور، اليرود والبيوف والاقتصاد وج ة تمر اليردىين: بارا سيسل (1)

 .559، ص 1987لليةر،  ، دار المر  مامد ت راهي  ميصور، الر اث

 .14، ص 2000، مإسسة ل اب السامعةالإسكيدر ة،  مالي،ية: التض   العياحسين  كازا  (2)
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حيث ىرج  ال عع الز ادة عي الطلك تلد التوير عي أذواق الأعراد، وهياف من ىرجعره تلرد التويرر عري كميرة اليررود، 
 .(1) ييما ىرجعه ازرون تلد الز ادة عي الدزل

 Gross Domestic Product (GDP)الإجماليس الناتج المحلي  -2-3
: بأته مسموو قي  السوق للسل  وال دما  الي ائيرة الميتسرة عري الدولرة زردة عتررة الإجمالييعر  الياب  المالد 

السرل  ترالي: وبةرتمل السرل  الي ائيرة وال ردما  الي ائيرة لدسرت دام عررط، و سرت عد مي را ال ،عادة ما يكون سية زميية
، ولا باسرك السرل  الوسريطة حترد لا يكرون هيراف ازدواج عري حسراب اليراب  تتتراجالوسيطة التي بست دم كمردزد  

تتتررراج، عمليرررا  ب رررادة ولررريز عمليرررا   لأت رررالررررا  الميرررازة الرديمرررة ، وزررردة عتررررا  سرررابرة أتتسررررالسرررل  التررري و
لأت رررا عمليرررا  ، مارررل مةرررتر ا  ومبيعرررا  الأسررر   والسررريدا  والأوراق الماليرررة الاكوميرررة ،العمليرررا  الماليرررة ال اترررةو

 .ال دايا ومدعوعا  التاو د  الاكومية، وب ادة أصوة وليز عمليا  تتتاج

كبيررة  اسرت عادا الياب  المالي مقيا  تردا و عطي وصل دقير  ومروجز لجرل أتةرطة الدولرة الاقتصرادية دون 
 .(2)الإجماليالمالي  قد بعرد م  وم الياب  ب اصيلالدزوة عي  أول عع جواتك اليةاط الاقتصادا 

مرا  اقتصرادلسمير  السرل  وال ردما  الي ائيرة الميتسرة عري  اليرديرة )السروقية( القيمرةبأته مسموو  أيضاكما يعر  
 .(3)زدة عترة زميية عادة  سية

وهرري العمررل، رأ  المرراة،  الإتترراج،بأترره: تجمررالي دزرروة عياصررر  الإجمرراليكمررا يمكررن بعر رر  اليرراب  المالرري 
بمعيرررد عررري اليررراب  المالررري  الإتتاجيرررةوالأرث، الموجرررودة عررري الماررريط السوراعررري، وهررري مرررا أسررر مر عررري العمليرررة 

 .(4)ل ترة سية الإجمالي
أو هيكررررل بجل ررررة اليرررراب  المالرررري  الإتترررراجبأترررره تجمررررالي الرررردزل مررررن عوامررررل  الإجمرررراليو عررررر  اليرررراب  المالرررري 

بطر رررة الرردزل، وبجررون مررن زرردة تجمررالي الرردزل مررن عوامررل  الإجمرراليالإجمررالي، وكيفيررة عرررث اليرراب  المالرري 
 .(5)حسك اليةاط وهيكل بجل ة الياب  المالي الإجمالي الإتتاج

 .)6(صاعي دزل عياصر الإتتاج ال ارج –الياب  المالي الإجمالي= الياب  الرومي الإجمالي 

 
والتوز  ،  ية لليةرهللأ،  يرو ، االسياسة الاقتصاديةاليمر ة ومياه  ال طالة والتض   المرولا  باد: الدأسامة بةير  (1)

 .68، ص ص 2007

 .29، ص 2008صالا زصاوتة وازرون: م ادئ الاقتصاد، الرد ، جامعة الرد  الم توحة،  (2)

 .106، ص 2008مامد صالا بركي: اقتصاديا  الأعماة، الةارقة، الإمارا ، تثرا  لليةر والتوز  ،  (3)

، ص ص 2016، العربي السعودا مإسسة اليردالإجمالي، الر اث، م  وم الياب  المالي م يد سليمان، أحمد ال كر:  (4)
32. 

الدوحة، مإبمر ال وارزمي، ، 2008-1993 الرومية مرارتة التادىاا  والتويرا   ين تمامي الاسابا : الةرجبيحميد  (5)
2010. 
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 ،( مرررررن العوامررررررل الما رررررزة لدسرررررتامارا  الأجيبيررررررة الم الررررررة ال احاررررررة عرررررن الأسررررررواقGDPمعررررردة تمررررررو ) عررررردي  
والدراسررا  بابررر صرراة  ،اليمررو بعيرري ارب رراو عرررص التررردم والتاسررن عرري اقتصرراد البلررد المضرري  معرردلا  عارب رراو

 .(1)وحس  التدعرا  الواردة (GDP)  ين معدة تمو العدقة الطردية
 معدل سعر الصرف -2-4

يعر  معردة سرعر الصرر  بأتره: المعردة الريا ىرت  بموج ره ب رادة عملرة مر  عمرد  براقي دوة العرال  أا عردد 
 الوحدا  التي بدع  من عملة  لد ما مرا ل الاصوة علد وحدا  من عمد  البلدان الأزرى.

كما يعر  بأته: ثمن الوحدة الواحدة من عملة معيية عري لركل وحردا  مرن العملرة الوطييرة كيرر أن دوة أزررى 
 برى أن سعر الصر  هو ثمن الوحدة الواحدة من العملة الوطيية عي لكل وحدا  من عملة أجيبيه معيية.

 ال علي.وهياف ثدث أتواو لسعر الصر : هي سعر الصر  الاسمي، سعر الصر  الاقيري، سعر الصر  

 
 نتاوج الدراسةس

 بوصلر تتائ  الدراسة تلد:
 .الم الر الأجيبي الاستامار بدعرا  عي المالي الإجمالي ياب لل يسا يت أثر وجود  -1
  .الم الر الأجيبي الاستامار بدعرا  عي الإجماليالمالي  لمتوسط تصيك ال رد من الياب  تيسا ي أثر وجود - 2

  .لمعدة التض   علد الاستامار الأجيبي الم الر سلبيأثر وجود -3
 لمعدة سعر الصر  علد بدعرا  الاستامار الأجيبي الم الر.تيسا ي  أثر وجود -4
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