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  لخص الم

إن جميع دول العالم مهما كانت مستويات تطورها تتعامل مع الاستثمارات الأجنبية المباشـرة أو المسـتثمرين         

الأجانب وهذا نظرا لما تحققه هذه الاستثمارات من عوائد على الدول المضيفة، لكن في بداية هذا العقـد وفي ظـل   

، أصبحت العديد من الدول سواء المتقدمة أو النامية تسـعى إلى تطـوير   الظروف العالمية المتحولة المعروفة بالأزمات

آليات لجذب الاستثمار الأجنبي المباشر، نظرا لانخفاض المصادر الداخلية بسبب عدم كفاية المدخرات المحلية، كما أن 

هذه القروض من أتعاب خدمة البديل الآخر الخاص بالقروض الأجنبية أثبتت عدم كفاءا وفعاليتها للنتائج المترتبة عن 

أثر على تدفقات الاستثمارات الأجنبيـة   2008إن التراجع الذي حدث في معدلات النمو الاقتصادي سنة  ،الديون

المباشرة، والذي كان نتيجة للأزمة المالية الراهنة والتي جعلت أسواق الدول المتقدمة أقـل قـدرة علـى اجتـذاب     

 .باقي دول العالماستثمارات جديدة أو تصديرها إلى 

من أزمة اليونان وأزمـات الـدول الأوروبيـة واحتمـالات      ا تبعهاللأزمة المالية وتم الخطيرةتطورات الفي ظل       

في تغييرها للأنماط الاقتصادية، فكان من البـديهي علـى الـدول     أثيراتانتشارها، بكل ما تحمله هذه الظاهرة من ت

يدة و أن تستغل كل الفرص التي يمكن أن تتاح لها، و تعمل قدر الإمكان لتجنـب  المضيفة أن تعي هذه المعطيات الجد

  المخاطر المحدقة ا و تأخذ كل الإجراءات لاستقطاب و دعم هذه الاستثمارات

ماهي الآليات المسـتخدمة لجـذب الاسـتثمار    : ودف هذه الدراسة إلى الإجابة على الإشكالية التي فحواها     

     .؟-دراسة حالة دول شما افريقيا  –عالمية اشر في ظل الأزمة المالية الالأجنبي المب
  أزمة اليونان  . الأزمة المالية العالمية، الاستثمار الأجنبي المباشر، أزمة اليورو :الكلمات المفتاحية 

Résumé 
     Tous les pays dans le monde quels que soient les niveaux de leur développement 
traitent avec les investissements directs étrangers ou les investisseurs étrangers et cela 
vu la rente des investissements dans les pays hôtes, mais au début de la présente 
décennie et vu les circonstances internationales métamorphiques appelées crises 
beaucoup de pays que se soient développés ou en développement visent à moderniser 
des mécanismes dans le but d’attirer les investisseurs étrangers, ceci est dû à la 
régression des sources de revenus à cause de l’insuffisance des épargnes locales en 
effet d’autre alternatif concernant les dettes étrangers à prouvé son compétence et son 
efficacité pour les frais des services des dettes, Le recul des taux de croissance 
économique en 2008 à influencé les jeux des investissements directs étrangers qui est 
le résultat de la crise financière actuelle qui a amoindri la capacité des marchés des 
pays développés à attirer de nouveaux investissements ou les exporter ailleurs.                                              
     Vu l’évolution de la crise financière et ses répercussions de la crise en Grèce et 
celles des pays  européens et le risque de sa diffusion  dans toutes les différentes 
implications de ce phénomène de changer les modèleséconomiques , elle était évident 
au pays hôtes  à être au courant de ces nouvelles données et de profiter de toute 
occasion offerte à eux et de travailler autant que possible pour éviter les problèmes 
que les encerclent et prendre toutes les mesures nécessaires à attirer et soutenir ces 
investissements . 
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     Cette étude vise à répondre à l’interrogation suivante : 
Quels sont les mécanismes utilisés pour attirer les investissements directs 
étrangers au sein de la crise financière mondiale –étude de cas des pays 
d’Afrique du nord- ? 
Les mots clés : Crise financière mondiale, l’Investissement étranger direct , Crise 
d’euro, la Crise Grecque. 
 
Abstract 
     All the countries in the world, whatever the levels of development deals with 
foreign direct investment or foreign investors, that was for what they achieve from 
this investment as returns of the host countries, but in the beginning of this decade 
and in the light of global conditions metamorphic known crisis, many countries have 
become both developed or developing seeks for the development of mechanisms to 
attract foreign direct investment, due to the low internal sources due to insufficient 
domestic savings, and the other alternative with the private foreign credits its 
efficiency and effectiveness of the consequences for these loans from the debt service 
fees, that the decline that has occurred in economic growth rates in 2008, had 
impacted on foreign direct investment flows, which was the result of the current 
financial crisis which has made markets of developed countries are less able to attract 
new investment or exported to the rest of the world. 
       In light of developments in the current sweeping financial crisis and its 
repercussions of the crisis in Greece and the crisis of European countries and the 
potential for spread, in every sense of the phenomenon of the implications of the 
changing economic patterns, it was self-evident on the host countries to be aware of 
these new data and to take advantage of all the opportunities that may be available to 
it , and working as much as possible to avoid the risks and threats to take all measures 
to attract and support these investments 
     This study aims to answer to the problem that its content: What are the 
mechanisms used to attract foreign direct investment in the light of the global 
financial crisis - the case study tattooed African countries -? 
Key words: the global financial crisis, foreign direct investment, the euro crisis. 
Greece crisis 
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  72  ................................... أزمة نظام 2008الأزمة المالية العالمية لسنة : ثالثا

  73  ...............................الأزمة المالية نتيجة طبيعية لعمل الاقتصاد المعولم: رابعا

  73  ...…الأزمة المالية تجل من تجليات أزمة العلاقة بين الاقتصاد والأخلاق والدين: خامسا

  74 ....…الأزمة المالية نتاج لتهميش الاقتصاد الحقيقي والتعامل بأدوات مالية وهمية:سادسا

  74  ............................ الفرق بين الأزمة الراهنة وباقي الأزمات الرأسمالية: سابعا

  76  .......................................وطرق علاجهاالعالمية آثار الأزمة المالية : المبحث الثاني    

  76  آثار الأزمة المالية على الاقتصاد النقدي والحقيقي وعلى الدول المتقدمة والنامية: المطلب الأول     

  76  ...............يات الأزمة المالية العالمية على الاقتصاد النقدي آثار وتداع: الفرع الأول 

  77  ...............آثار وتداعيات الأزمة المالية العالمية على الاقتصاد الحقيقي : الفرع الثاني

  78  .......اقتصاديات الدول المتقدمة  ىآثار وتداعيات الأزمة المالية العالمية على مستو: الفرع الثالث

  80  ..اقتصاديات الدول النامية والناشئة ىآثار وتداعيات الأزمة المالية العالمية على مستو: الفرع الرابع

  81  ........اقتصاديات الدول العربية ىآثار وتداعيات الأزمة المالية العالمية على مستو: الفرع الخامس

  86  ........ .............................................قنوات عولمة الأزمة : المطلب الثاني         

  86     ............................…………………قناة الصفقات التجارية: الفرع الأول              

  91  ............................…………قناة الأسواق المالية : الفرع الثاني 

  93   ...... ..…….…….…" اس الدولاريالاحتب"الارتباط بالدولار : الفرع الثالث  

  95 .................................الآليات المتبعة لمعالجة الأزمة المالية العالمية: الثالثالمطلب 

  95 .............................................الخطط والخيارات الأمريكية: الفرع الأول

  100  ..................................................خطط وخيارات أوربا : الفرع الثاني

  102  ............................................*أزمة اليورو* تداعيات الأزمة المالية : المبحث الثالث

  102  .................................معابر انتقال الأزمة إلى الاتحاد الأوروبي: المطلب الأول 

  102  ..........................................معبر الأسواق المالية المعولمة: الأول فرعال

  104  .الأزمة للإتحاد الأوروبي لكآلية لانتقا" الارتباط الدولاري" معر سوق النقد : الفرع الثاني

  107  ................................................معبر الصفقات التجارية : الفرع الثالث
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  109  "..قراءة في المسار الزمني، الأسباب، الآثار" أزمة الديون السيادية في اليونان : المطلب الثاني

  109  ..........................................قراءة في طبيعة الاقتصاد اليوناني: الفرع الأول

  111  ............................................مسار الأزمة اليونانية وأسباا : الفرع الثاني

  115  ...................................آثار أزمة اليورو على الاتحاد الأوروبي: الفرع الثالث

  116  ....................اليونانية الديون السيادية أزمةالحلول المقترحة لمعالجة : ثالثالمطلب ال

  117  ..............................................لحل الأزمة الحلول المقترحة: الفرع الأول

  118  .........................................................الحلول الاتحادية: الفرع الثاني

  120  ...................:الإصلاحات و الحلول المطبقة من قبل الحكومة اليونانية: الفرع الثالث

  122  .................................................................صل الثانيخلاصة الف

  170-123  ...............الاستثمار الأجنبي المباشر ودوره في التنمية الاقتصادية : لثالفصل الثا

  124  ....................................................................:لثالثامقدمة الفصل       

  .....................................التأصيل النظري للاستثمار الأجنبي المباشر: المبحث الأول  
125  

   ...........................................ماهية الاستثمار الأجنبي المباشر: المطلب الأول
125  

  ......................................... :تعريف الاستثمار بشكل عام: الفرع الأول
125  

  126 .........................................ماهية الاستثمار الأجنبي المباشر: الفرع الثاني

  126  ............................... :المباشر الأجنبي الاستثمار قيام دوافع: الفرع الثالث

  128  ....................... .المباشر وغير المباشر لأجنبيا الاستثمار بين الفرق: الفرع الرابع

  131  ................................النظريات المفسرة للاستثمار الأجنبي المباشر: المطلب الثاني

  131   ................................"العائد معدل"  النيوكلاسيكية النظرية: الفرع الأول  

  132   ................................................الاحتكارية الميزة نظرية :الفرع الثاني

  132 ..............................................الإنتاج تدويل نظرية: الفرع الثالث

  j.l.mucchiell.....  133و السنتيتكية  j.h.dunningنظريتي الإلكتيكية  :الفرع الرابع          

  137  .............................*مفاهيم وإجراءاته* المناخ الاستثماري  :لمطلب الثالثا

  137 ......................................... :مفهوم المناخ الاستثماري :الفرع الأول

  138  ....................................الاستثمار مناخ تقييم مؤشرات:  الفرع الثاني

  142  ...................................إجراءات خلق مناخ استثماري : لفرع الثالثا

  143  .........................مفاهيم أساسية حول النمو والتنمية الاقتصادية : المبحث الثاني

  143  .........................................الاقتصادية ةماهية النمو والتنمي: المطلب الأول

  144  ..............................................مفهوم النمو الاقتصادي: الفرع الأول

  146  ................................................الاقتصادية التنمية مفهوم: الفرع الثاني

  147  .......................................أبعاد وخصائص التنمية المستدامة : المطلب الثاني

  147  ....................................المستدامة التنمية وخصائص تعريف :الفرع الأول

  150  ................................................أهداف التنمية المستدامة: الفرع الثاني     
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  152  ...................................... ............المستديمة التنمية أبعاد: الفرع الثالث       

  155  ........ ........................................النمو الاقتصادي المستدام:المطلب الثالث      

  155  ........................ ........................تعربف النمو الأحضر: الفرع الأول           

  156  ................ ................................. …أبعاد النمو الأخضر :الفرع الثاني 

  159  ....................................................أهداف النمو الأخضر :الفرع الثالث

  160 .....................................لاستثمار الأجنبي المباشرالمتنوعة لثار الآ :المبحث الثالث   

  160  .......................أثر الاستثمار الأجنبي المباشر على النمو الاقتصادي: المطلب الأول      

  160   ......................التكنولوجيا توطينأثر الاستثمار الأجنبي المباشر في : الفرع الأول

  161  ................................رالأجو على المباشر الأجنبي الاستثمار أثر: الفرع الثاني

  162  ..............………البشرية الموارد على المباشر الأجنبي الاستثمار أثر: الفرع الثالث

  162  ..........................أثر الاستثمار الأجنبي المباشر على الاستثمار المحلي: الفرع الرابع        

  163  .......التصديرية القدرة وتعزيز التنافسية على المباشر الأجنبي ستثمارالا أثر: الفرع الخامس      

  164 .....................................أثر الاستثمار الأجنبي المباشر على البيئة : المطلب الثاني      

  164 ...........................................الاستثمار الأجنبي المباشر والبيئة: الفرع الأول       

  166 .....................................الراشد والحكم المباشر الأجنبي الاستثمار:الفرع الثاني          

  167 "..............الجانب الاجتماعي* أثر الاستثمار الأجنبي المباشر على اتمع : المطلب الثالث     

  167  .......................الفقر من التخفيف على المباشر الأجنبي الاستثمار أثر: الفرع الأول         

  167    ................................ العمالة على المباشر الأجنبي الاستثمار أثر: الفرع الثاني        

  168 ...................... ..الغذائي الأمن تحقيق في المباشر الأجنبي الاستثمار دور: الفرع الثالث         

  170 ........................ ........................ .................خلاصة الفصل الثالث

في دول شمـال   ذب الاستثمار الأجنبي المباشـر لج المستخدمة لياتالآ: الفصل الرابع

  . 2008  الأزمة المالية لسنة بعد إفريقيا

171-284  

  172  ......................................................................رابعالفصل المقدمة       

  173  .........................واقع الاستثمار الأجنبي المباشر العالمي وتوزيعه القطاعي: المبحث الأول   

      دمـة والناميـة  تدفقات الاستثمارات الأجنبيـة المباشـرة للـدول المتق   : المطلب الأول    

2000- 2013........................................................................  

173  

  173  .2008تدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة للدول المتقدمة والنامية قبل أزمة : الفرع الأول         

اشرة للدول المتقدمة والنامية خـلال الفتـرة   تدفقات الاستثمارات الأجنبية المب: الفرع الثاني

2008-2013.......................................................................  

176  

  180  2013-2000تدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة للدول العربية : المطلب الثاني       

  المباشرة في الـدول العربيـة خـلال الفتـرة    تدفقات الاستثمارات الأجنبية : الفرع الأول

2000-2007......................................................................  

180  

تدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة في الدول العربية خلال الفتـرة  : الفرع الثاني         

2008-2013.......................................................................  

183  
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التوزيع القطاعي والجغرافي للاستثمار الأجنبي المباشر في العالم خلال الفترة : المطلب الثالث        

2000-2013..............................................................................  

188  

  188          …………لتوزيع القطاعي للاستثمارات الأجنبية المباشرة في الدول الأجنبيةا: الفرع الأول         

  190        ..………التوزيع القطاعي للاستثمارات الأجنبية المباشرة في الدول العربية : الفرع الثاني         

ستثمـار الأجنبي  المنـاخ الاستثماري العام وتطوير آليات وسياسـات جـذب الا: المبحث الثاني

  ............................................................................في دول شمال إفريقيـا

192  

  192  ......................................الواقع الاقتصادي لدول شمال إفريقيا: المطلب الأول      

  192 .............................................. .للجزائر يالاقتصاد الواقع :الأول الفرع         

  196 ..............................................الواقع الاقتصادي لتونس: الفرع الثاني

  198  ............................................. .للمغرب الاقتصادي الواقع : الثالث الفرع

  200  ..............................................لمصر الاقتصادي الواقع :بعالرا الفرع    

وآليات تطوير سياسـات جـذب   التصنيف العالمي للمناخ الاستثماري وتقييمه : المطلب الثاني   

  .…………………………………دول  شمال إفريقيا في الاستثمار الأجنبي المباشر

204  

  204  .................... المناخ الاستثماري الجزائري وفق المؤشرات الدوليةتقييم : الفرع الأول          

  204  ..............................................واقع المناخ الاستثماري في الجزائر: أولا              

  205  ........................في الجزائر المباشر ستثمار الأجنبيتطور سياسات جذب الا: ثانيا              

  208  ...........................................الإطار المؤسساتي للاستثمار في الجزائر: ثالثا             

  213  .......................تقييم المناخ الاستثماري التونسي وفق المؤشرات الدولية: الفرع الثاني          

  213  .......................تقييم المناخ الاستثماري المغربي وفق المؤشرات الدولية: الثالفرع الث          

  215  .......................تقييم المناخ الاستثماري المصري وفق المؤشرات الدولية: الفرع الرابع          

  216  ..................ؤشرات الدوليةمصر وتقييمه في ظل المواقع المناخ الاستثماري في : أولا             

  218  ........................تطور سياسات جذب الاستثمار الأجنبي المباشر في مصر : ثانيا             

  223 المالية العالمية تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر لدول شمال إفريقيا قبل وبعد الأزمة: المبحث الثالث

  223 ………للاستثمار الأجنبي المباشر في شمال إفريقيا التوزيع القطاعي والجغرافي: لالمطلب الأو     

  223 .………في الجزائر المباشرة الأجنبية للاستثمارات والجغرافي القطاعي التوزيع: الفرع الأولى       

  223 ................ ........................ ........................القطاعي التوزيع :أولا          

  225 ........................ ........................ ................الجغرافي التوزيع: ثانيا           

  227  …………تونس في المباشرة الأجنبية للاستثمارات والجغرافي القطاعي التوزيع:  الفرع الثاني      

  227 ........................ ........................ ............. :القطاعي التوزيع : أولا          

  228 ........................ ........................ ................الجغرافي التوزيع: ثانيا           

  231  .غربفي الم المباشرة الأجنبية للاستثمارات والجغرافي القطاعي التوزيع:  الفرع الثالث    

  231  ........................ ........................ ..............القطاعي التوزيع : أولا           

  233 ........................ ........................ ..............الجغرافي التوزيع: ثانيا            

  235  …………مصر في المباشرة الأجنبية للاستثمارات والجغرافي القطاعي التوزيع:  الفرع الرابع       

  238في المؤشـرات   هاوضـع وتدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر لدول شمال إفريقيا : المطلب الثاني   
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  ..………………………2007لعام  الدولية لمناخ الاستثمار قبل الأزمة المالية العالمية

  238  …2007-2000مار الأجنبي المباشر في الجزائر خلال الفترة تدفقات الاستث: الفرع الأول       

  239  .…………تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر قبل الأزمة المالية العالمية : أولا          

  240  .………وضع الجزائر في المؤشرات الدولية لمناخ الاستثمار قبل الأزمة المالية العالمية: ثانيا          

  243  ……2007-2000تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في تونس خلال الفترة : الفرع الثاني       

  243   .……………قبل الأزمة المالية العالمية تونست الاستثمار الأجنبي المباشر في تدفقا: أولا          

  244  ..………ل الأزمة المالية العالميةفي المؤشرات الدولية لمناخ الاستثمار قبتونس وضع : ثانيا          

  247  .…2007-2000خلال الفترة  المغربتدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في : لثالفرع الثا       

  247  ….………قبل الأزمة المالية العالمية  المغرب تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في: أولا          

  248  .……… المؤشرات الدولية لمناخ الاستثمار قبل الأزمة المالية العالميةفيالمغرب وضع : ثانيا          

  251  ……2007-2000خلال الفترة  مصرتدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في : رابعالفرع ال       

  251  .……………قبل الأزمة المالية العالمية  مصر تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في: أولا          

  252  ………في المؤشرات الدولية لمناخ الاستثمار قبل الأزمة المالية العالميةالمصري وضع : ثانيا          

الأزمة المالية العالمية  تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر لدول شمال إفريقيا بعد: المطلب الثالث       

  ...........................................................................……2008 لعام 

255  

الجزائر بعد الأزمة المالية العالمية، وتقييمهـا  تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في : ولالفرع الأ        

  .…………………………………للمناخ الاستثماري  ةمن خلال المؤشرات الدولي

255  

  255  ...………ر في الجزائر عقب الأزمة المالية العالميةتدفقات الاستثمار الأجنبي المباش: أولا             

  256  ..…………حجم الاستثمارات الأجنبية المباشرة في الجزائر، طبيعتها وتوزيعها: ثانيا             

    وضع الجزائر في المؤشرات الدولية لقيـاس المنـاخ الاسـتثماري خـلال الفتـرة     : ثالثا             

2008-2013......................................... ........................ ...........  

259  

  263  …2013-2008خلال الفترة تونس تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في : ثانيالفرع ال

  269  2013-2008خلال الفترة المغرب تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في : ثالثالفرع ال

  269   ..………….…………عقب الأزمة المالية العالميةغربي الاقتصادي الم الواقع: لاأو            

تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في المغرب والسياسات انعكاسات الأزمة المالية على : ثانيا        

  ....................... .................………......... ................العلاجية 

272  

  276  ……2013-2008خلال الفترة مصر  تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في: رابعالفرع ال        

  277  .……….……………الاقتصادي المصري عقب الأزمة المالية العالمية  الواقع: أولا

  281 ..….……………تأثير الأزمة المالية على تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في مصر: ثانيا

  284  ........................ ........................ ..................... :الفصل الرابعخلاصة 

  294 -285 .............................................................................الخاتمة

  308-295 ......................................................................قائمة المراجع
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 فهرس الجــداول

  الصفحة  عنــوان الجــدول                           رقـم الجــدول

  35 1999- 1997 معدلات البطالة لبعض دول جنوب شرق آسيا خلال الفترة  )1-1(الجدول رقم 

  42  الاقتصادية التقليدية للتعرض للأزمات الماليةالمؤشرات   ) 2-1( الجدول رقم 

  97 إجراءات نظام الاحتياط الفدرالي لخفض الأسعار الفائدة وحفز الاقتصاد  ) 1-2( الجدول رقم 

  106 معدل التضخم في دول الاتحاد الأوروبي للسنوات الأخيرة  ) 2-2( الجدول رقم 

  111 اليوناني الميزانية والدين العمومي  ) 3-2( الجدول رقم 

  130 عتبـة الملكية حسب بعض الدول  ) 1-3( الجدول رقم 

  135  .المحددات المختلفة للاستثمار المباشر الأجنبي و مزايا تعدد الجنسيات  ) 2-3( الجدول رقم 

  151  أهداف ومؤشرات لتحقيق المساواة الاجتماعية  ) 3-3( الجدول رقم 

العالمية الصادرة والواردة خلال الفترة   الاستثمار الأجنبي المباشرتدفقات   ) 1-4( الجدول رقم 

2000 -2003  

174  

تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر العالمية الصادرة والواردة  خلال الفترة   ) 2-4( الجدول رقم 

2004-2007.  

175  

  186              2013-2012تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الواردة للدول العربية   ) 3-4( الجدول رقم 

  190  تدفقات الاستثمار الأجنبي الصادر والوارد في العالم                          ) 4-4( الجدول رقم 

  194  2014-2011أهم مؤشرات الاقتصاد الجزائري خلال الفترة   ) 5-4( الجدول رقم 

  198  2014-2011أهم مؤشرات الاقتصاد التونسي خلال الفترة   ) 6-4( الجدول رقم 

  200  2014-2011أهم مؤشرات الاقتصاد المغربي خلال الفترة   ) 7-4( الجدول رقم 

  202  2014-2011أهم مؤشرات الاقتصاد المصري خلال الفترة   ) 8-4( الجدول رقم 
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  :مقدمة

ت الحرية للمصارف وجعلت الاستدانة سهلة بغض النظـر عـن   يأعط ،عقب فصل الذهب عن الدولار     

 اسـتفادت  تيالمصارف وال االضمانات التي من الممكن أن تكفل الديون، وبسبب سوء الممارسة الذي مارسته

الدول والشركات والأفراد وبات الاقتراض سهلا على من يريد أن يقترض بغض النظـر عـن إمكانيـة     امنه

أزمة الديون "السداد وهو أصل الأزمة التي ضربت العديدة من الاقتصاديات في مختلف دول العالم منها اليونان 

 "يون السيادية للولايات المتحدة الأمريكيـة الأزمة المالية وأزمة الد"والولايات المتحدة الأمريكية "  اليونانية

 1994الدول الأخـرى كالمكسـيك    باقيمثل  1986ن هذه الممارسات كانت موجودة منذ سنة أحيث 

،كل هذه الدول استفادت من إمكانية الاقتراض من غـير  2001البرازيل  ،1998روسيا ، 1995السويد 

الالتفات إلى إمكانية السداد، وعليه فإن هذه الدول المذكورة آنفا استدركت وقامت بضـبط ماليتـها بعـد    

  .الايارات المالية التي حدثت لها

مارات الأجنبية المباشرة أو المستثمرين إن جميع دول العالم مهما كانت مستويات تطورها تتعامل مع الاستث     

الأجانب وهذا نظرا لما تحققه هذه الاستثمارات من عوائد على الدول المضيفة، لكن في بداية هذا العقـد وفي  

ظل الظروف العالمية المتحولة المعروفة بالأزمات، أصبحت العديد من الدول سواء المتقدمة أو النامية تسعى إلى 

الاستثمار الأجنبي المباشر، نظرا لانخفاض المصادر الداخلية بسبب عدم كفاية المـدخرات   تطوير آليات لجذب

المحلية، كما أن البديل الآخر الخاص بالقروض الأجنبية أثبتت عدم كفاءا وفعاليتها للنتائج المترتبة عـن هـذه   

ل حافظة الأوراق المالية قد القروض من أتعاب خدمة الديون، وكما أن البديل الآخر الخاص بالتوظيف في شك

تحدثه من أزمات اقتصادية في الدول المضيفة عند خروج هذه الأموال بطريقة مفاجئة وهذا  اثبتت فشلها نظرا لم

  .كما حدث في دول شرق آسيا

 تونس، المغرب ،الجزائر :محل الدراسة والمقارنة وهي إفريقياومن بينها دول شمال  لذا نجد أن دول العالم       

تفضل بديل الاستثمارات الأجنبية المباشرة لما توفره من فائدة على الدول المضيفة في مجـال التشـغيل    ومصر

والإنتاج ونقل التكنولوجيا إلى غير ذلك، فرغم أن أغلب الاستثمارات الأجنبية تكون في الدول المتقدمة فـإن  

وهذا بتوفير مناخ لهذه الاستثمارات الأجنبية، ولـذا  الدول النامية كلها تتنافس على جذب الجزء الباقي إليها 

فإن هذه الاستثمارات تتعرض للعديد من المخاطر، وهي بالطبع تبحث عـن المواقـع ذات المخـاطر الأقـل     

فالمؤسسات الأجنبية تكون مخاطرها أقل كلما كانت الظروف مواتية والمعطيـات الـتي لهـا علاقـة ـذه      

ل التي تكون فيها الظروف غبر مناسبة أو منعدمة وبصورة أدق غـير واضـحة   الاستثمارات واضحة، أما الدو

  .كانت الاستثمارات المتدفقة لها قليلة

 على والنامية المتقدمة العالم دول معظم بين المنافسة مجالات أهم أحد المباشر الأجنبي الاستثمار جذب يعد     

 وأزمة العربية، المنطقة في الأخيرة السياسية والتطورات العالمية والاقتصادية المالية الأزمة بعد سواء، ولاسيما حد
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 طرأت التي الحديثة التطورات جانب إلى هذا للاستثمار، العالمية الأسواق عرفته الذي اليورو والانكماش منطقة

 جنبيالأ الاستثمار لتدفقات التصاعدي الاتجاه بالخصوص أبرزت والتي الأجنبية، رؤوس الأموال اتجاهات على

  .والانتقالية النامية الدول إلى

 تنمويـة  تجـارب  هذا القرن من الأولى العشرية خلال دول شمال إفريقيا محل الدراسة والمقارنة خاضت     

 جديـدة  تحـديات  ظهـور  أفرز ما وهو الراهنة، الدولية الاقتصادية كنتيجة للتحولات جاءت نسبيا جديدة

  .الدول هذه أطلقتها التي الأجلوطويلة  متوسطة المخططات في تجسدت

 .ةـالإشكالي: أولا

من أزمة اليونان وأزمات الدول الأوروبية واحتمـالات   أثيراالأزمة المالية وتالخطيرة ل تطوراتالفي ظل        

دول في تغييرها للأنماط الاقتصادية، فكان من البديهي علـى   تأثيراتانتشارها بكل ما تحمله هذه الظاهرة من 

و تعمـل قـدر    أن تعي هذه المعطيات الجديدة و أن تستغل كل الفرص التي يمكن أن تتاح لهـا  إفريقياشمال 

ومن خلال ما  الإمكان لتجنب المخاطر المحدقة ا و تأخذ كل الإجراءات لاستقطاب و دعم هذه الاستثمارات

 :تقدم تبرز إشكالية البحث والتي يمكن صياغتها على النحو التالي

دراسة حالة - ماهي الآليات المستخدمة لجذب الاستثمار الأجنبي المباشر في ظل الأزمة المالية الحالية       

 .؟-دول شمال إفريقيا

  :وتندرج تحت هذه الإشكالية الأسئلة الفرعية التالية

 ؟ 2008ماهي ملامح و أسباب حدوث الأزمة المالية لسنة  -

  ؟ المباشر على اقتصاديات الدول المضيفةكيف يؤثر الاستثمار الأجنبي  -

 في المتاحة للاستثمار الفرص هي وما ؟ لا أم الاستثمارات حجم على ستؤثر المعقدة الأزمة هل هذه -

 . ؟إفريقياعلى الاستثمار الأجنبي المباشر في دول شمال   الحاليةالأزمة؟ وما تأثير الأزمة  هذه ظل

 .الفرضيات: ثانيا

 :على النحو التالي ابتحديد إشكالية البحث يمكننا تقديم الفرضيات الخاصة  بعدما قمنا      

 .الأزمة الحالية هي نتيجة متوقعة للسياسة الاقراضية التوسعية وقصور أدوات إدارة المخاطر -

 .يعمل الاستثمار الأجنبي المباشر على تحقيق معدلات كبيرة من النمو الاقتصادي -

 . بير في تغيير معدلات الاستمارة الأجنبي المباشر في الدول المضيفةالأزمة المالية لها أثر ك -

لها تـأثير   ،وأزمة الديون السيادية الأوروبيةمن أزمة اليونان  2008 سنةل العالمية الأزمة المالية تأثيرات -

 . محل المقارنة والدراسة إفريقياعلى حجم تدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة في دول شمال 
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 .الدراسةأهميـة  :ثالثا

الأزمة المالية العالمية وأثرها على  أثيراتمن كوا تعالج موضوعا هاما يتمثل في دراسة ت دراسةتنبع أهمية ال      

الاستثمار الأجنبي المباشر، حيث يشكل الاستثمار الأجنبي المباشر أهم مصادر التمويل الخـارجي للتنميـة في   

الدول المضيفة له، حيث احتل المرتبة الأولى ضمن مكونات هذا التمويل خلال السنوات الماضية، كما يمكـن  

  .الاقتصاد ومظهرا للعولمة من خلال أهم مجسد له، وهي الشركات المتعددة الجنسيةاعتباره مؤشرا على انفتاح 

في الدول النامية التي تعاني من تفاقم أزماا المالية الشـيء   استثنائيةالأجنبي المباشر أهمية  الاستثمارويحتل      

الذي زاد من حدته تقلص مصادر التمويل المختلفة و في ظل تصاعد مؤشرات المديونية و تضـخم التكـاليف   

من العالم الخارجي فإن مصادر التمويل التي تبقى متاحة أمامها تنحصر في العمل على جلب  لاقتراضهاالمرافقة 

 .المحلـي و السـيطرة عليـه مـن جهـة أخـرى       الاسـتثمار الأجنبي المباشر من جهة و تنشيط  الاستثمار

        التنافس بين الدول على جذب الاستثمارات الأجنبية من خـلال إزالـة الحـواجز    اشتدمن هذا المنطق      

  . ودخولها إلى السوق المحلي والعراقيل التي تعيق طريقها و منحها الحوافز و الضمانات التي تسهل قدومها

 .الدراسةمبررات : رابعا

تمثلت مبررات اختيار هذا الموضوع في مبررات موضوعية وذاتية، حيث تمثلت هذه الأخـيرة في حـب   

الإطلاع والميل لهذا النوع من البحوث، وكذلك من أجل رفع كفاءتنا المنهجية والموضوعية باعتبار أن الممارسة 

  . أدوات وأساليب المنهجية العلمية العملية للبحث تثري معارفنا وتزيد من قوة الإدراك والوعي على التحكم في

فتمثلت في التخصص الذي يفرض هذا النوع من البحوث، زيادة على  المـبررات الموضـوعيةأما عن        

آليات  إيجادأهمية الموضوع، وكون أن الأزمات كانت ولازالت تترك تبعات على اقتصاديات الدول، وضرورة 

 .ظل الأزمة المالية والأزمة الأوروبية وما ينجر عليها من تبعات في الأجنبيةجديدة لجذب الاستثمارات 

  .لدراسةأهداف ا: خامسا

دف هذه الدراسة إلى المساهمة في النقاشات التي تدور في الوقت الحاضر في الدول، حـول ضـرورة          

الأجنبية، ويتباين هذا النقاش ضمن إتجاه جديد بدأ بأخـذ مكانـة في    الاستثماراتتفعيل دور المنافسة حول 

  .الرامي إلى معالجة الإختلالات الاقتصاديالدول النامية الذي يرتكز في تبين سياسات الإصلاح 

التي أصبح منها العالم على شكل قرية كونية، فإن الدول النامية نسعى  الاقتصاديةوباعتبار أننا ضمن العولمة     

، ومع إدراكنا أن هذه الأخيرة تكون بفضل رؤوس الأموال المتمثلـة  الاقتصاديةجاهدة إلى الوصول إلى التنمية 

  .الأجنبية الاستثماراتفي 

 التنمية في مساهمته خلال من وذلك ذاته، حد في المباشر الأجنبي الاستثمار إلى إبراز أهمية دراسةدف الو     

 الـراهن نظـرا   الوقت في الاستثمار من النوع هذا إلى الأخيرة هذه احتياج ومدى النامية، للدول الاقتصادية

 الدول لاستقطاب هذه بين ما في التنافس إلى أدى الذي الأمر ،اقتصادياته أغلب تعرفها التي المزرية للأوضاع
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 وتحسينها لبيئـة  يئتها عند الدول هذه تتحملها التي التكاليف إلى بالإضافة تدفقات،  من ممكن حجم أكبر

  .والضريبي الإنفاقي بشقيها المنتهجة المالية السياسة خلال من واضحة تبدو والتي الأعمال،

  .حدود الدراسة: سادسا

 تحاد الأوروبيعلى الإبذلك  مؤثرةبا نعلم جليا أن الأزمة أثرت على الاقتصاد العالمي وانتقلت إلى أورو -

 .ور، الأسباب والحلولذر العالم ذه الطفرة من حيث الجلذلك كان لزاما دراسة مدى تأث

الحقبة الزمنية المختارة فكانت بداية الألفية الثالثة لما لها من مدلولات عالمية فأصبحت الأزمات معولمة  -

لما لها من ارتباطات تاريخية  إفريقياوتطور قنوات انتشارها وتسريبها، وكيفية انتقالها حتى لدول شمال 

 .واقتصادية مع الدول المعولمة للأزمة

وإلى غاية   2000عام مار الأجنبي للدول محل المقارنة والدراسة بداية من كان دراسة تدفقات الاستث -

خر تقرير صادر لمناخ الاستثمار العربي، و كذلك لمختلف التقارير الدولية سواء من الصندوق العربي آ

 2000أو البنك الدولي وغيرها من الهيئات الدولية والعالمية، أي أن حدود دراستنا امتدت من عـام  

  .2014غاية إلى 

 :الدراسةالمنهج والأدوات المستخدمة في : سابعا

  :لمعالجة الإشكالية المطروحة نتبع المناهج التالية والتي بدورها ستقوم برسم ملامح بحثنا

  .سنوظفه في تتبع مراحل نشوء وتطور الأزمات أو كرونولوجيا الأزمات :المنهج التاريخي -

   .وسنستخدمه من أجل وصف الأزمة المالية والاستثمار الأجنبي المباشر :المنهج الوصفي -

  . ونستخدمه في تحليل مختلف البيانات والمعطيات الخاصة بالأزمة والاستثمار: المنهج التحليلي -

  .كدراسة حالة إفريقياعند استخدامنا لدول شمال : منهج دراسة حالة -

  .الأجنبية في كل بلد من بلدان الدراسة اتالاستثمارعند مقارنتا لحجم : المنهج المقارن -

فإا تتمثل في مختلف القوانين الخاصة بالاستثمار، الإحصائيات، الندوات أما الأدوات المستخدمة في الدراسة 

والمؤتمرات، الملتقيات المقدمة في شكل تقارير عن مختلف المراكز الوطنية والدولية المقروءة سواء عن طريـق  

    . رنت، الكتب والات، البريد الإلكتروني، الدوريات والجرائدالإنت
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 :من الدراسات السابقة الدراسةموقع : ثامنا

لقد كانت الدراسات السابقة لموضوع الأزمة المالية يقتصر عليها نظريا وإن طبق فهـو يطبـق في           

  .نطاق محدود

  :ذكر ما يليأما الدراسات التي تم الاطلاع عليها  فيمكن 

  اــكريمة فرحي، أهمية الاستثمار الأجنبي المباشر في الدول النامية مع دراية مقارنة بين الصين، تركي -

مصر والجزائر، أطروحة مقدمة لنيل دكتوراه في العلوم الاقتصادية غير منشورة،  فرع النقود والماليـة  

الاستثمارات الأجنبية المباشـرة في  ، حيث قامت بدراسة 2013-2012، الجزائر، 3جامعة الجزائر 

هذه الدول وتبيان أهميتها في كل دولة على حدى، كما قامت باستعراض الواقع الاقتصادي للـدول  

 .وكذلك دراسة المناخ الاستثماري فيها

، رسالة مقدمة لنيـل  "دراسة مقارنة" أهمية الاستثمار الأجنبي المباشر في الدول العربيةفارس فضيل،  -

الاقتصادية، جامعـة  دكتوراه في العلوم الاقتصادية، تخصص التخليل الاقتصادي، كلية العلوم شهادة ال

، حيث تطرق في أطروحته إلى الاستثمارات الأجنبية المباشرة في الدول العربية مـع  2004التسيير، 

 .تبيان أهميته وأقسامه والدور الذي يلعبه على مستوى اقتصاديات الدول العربية

       كرامة مروة، انعكاسات الأزمة المالية على تـدفق الاسـتثمار الأجـنبي المباشـر خـلال الفتـرة        -

   لعلـوم الاقتصـادية  ، دراسة حالة الجزائر، مذكرة مقدمة لنيل شهادة الماحستير في ا2000-2010

، والتي تناولـت  2011-2012غير منشورة، تخصص اقتصاد دولي، جامعة محمد خيضر، بسكرة، 

حجم تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائـر، وعـن حالـة المنـاخ     على  2008ثار أزمة آ

  .الاستثماري الجزائري

 في المسـتدامة  الاقتصادي والتنمية النمو على المباشر الأجنبي الاستثمار أثر العيد، تقييم محمد بيوض -

 نيل متطلبات من كجزء مقدمة المغرب، مذكرة الجزائر، تونس، :مقارنة دارسة المغاربية، الاقتصاديات

 الإقتصـاد  :الاقتصادية وعلوم التسيير، تخصص العلوم في الدكتوراه مدرسة إطار في الماجستير شهادة

تناولت  ،  والتي2011-2010المستدامة، جامعة فرحات عباس، سطيف، الجزائر،  والتنمية الدولي

تحسين الاقتصاد والرفع من عجلة النمو عن طريق تحقيق التنمية أهمية الاستثمارات الأجنبية المباشرة في 

 .الاقتصادية، وكذلك تحقيق التنمية المستدامة، والوصول إلى الإنتاج والاستهلاك المستدام

دراسة في العلاقة السببية بـين   –بوصبيع صالح رحيمة، التكتلات الاقتصادية في ميزان الأزمة العالمية  -

مذكرة مقدمة لنيـل شـهادة   ، -كتل دراسة حالة اليونان ضمن التكتل الأوروبيانتشار الأزمات والت

الماجستير في العلوم الاقتصادية، تخصص اقتصاد دولي، كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير، جامعـة  
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  ، والـتي تناولـت الأزمـات الماليـة    2011-2010محمد خيضر، يسكرة، الجزائر، غير منشورة، 

 .ة اليورو ومدى تأثيرها على الإتحاد الأوروبي ومنطقة اليورو كأنموذجوأخذت عينة أزم

  .صعوبات الدراسة: تاسعا

  :واجهتنا في بحثنا عدة عقبات وصعوبات من بينها

 ؛إفريقياقلة الإحصائيات المتعلقة بدول شمال  -

شمال  دولالمنشورة في المواقع الحكومية ل اختلاف واضح بين الأرقام الصادرة من الهيئات الدولية وتلك -

 .إفريقيا محل الدراسة والمقارنة

  :هيكل البحث: عاشرا

 :يمكن استعراض ذلك على النحو التاليتم تقسيم دراستنا إلى أربع فصول أساسية     

كرونولوجيا  الأزمات وتأصيلها النظري، حيث تناولنا من خلال مباحثه الثلاثة لماهية  الفصل الأولدرسنا في 

المؤشرات الاقتصادية وطرق التنبؤ بالأزمـات  الأزمات الاقتصادية و المالية، أهم الأزمات المالية العالمية وأخيرا 

  . والأسلوب العلمي لإدارا

والأزمات التي صاحبتها، مفاهيم، أسباب وطرق  2008ية لـسنة الأزمة المالدرسنا فيه : الفصل الثاني      

ودرسـنا في   -أزمة الرهـون العقاريـة    –العلاج وذلك من خلال دراسة لجذور وماهية الأزمة المالية العالمية 

جـاء  المبحث الثاني من هذا الفصل آثار الأزمة المالية وطرق علاجها وقنوات انتقالها عالميا، أما المبحث الثالث ف

  .ومعابر انتقالها إلى الاتحاد الأوروبي* أزمة اليورو* معنونا حول تداعيات الأزمة المالية 

أثر الاستثمار الأجنبي على النمو والتنمية الاقتصادية من خـلال التطـرق إلى    درسنا فيه :الفصل الثالث    

المبحـث  ، أمـا  التأصيل النظري للاستثمار الأجنبي المباشر حيث جاء المبحث الأول حول،ث فيهالمباحث الثلا

آثار الاستثمار الأجنبي  حولكان  المبحث الثالثوأخيرا مفاهيم أساسية حول النمو والتنمية الاقتصادية  :الثاني

  .المباشر على النمو الاقتصادي والتنمية المستدامة

الاستثمار الأجنبي المباشر في دول شمال إفريقيـا بعـد   الآليات المستخدمة لجذب  :كان حولالفصل الرابع    

، حيث تم دراسة واقع الاستثمار الأجنبي العالمي وكـذلك معرفـة المنـاخ العـام     2008الأزمة المالية لسنة 

نه معرفة حجم التـدفقات قبـل الأزمـة    مرنة، واالاستثماري في العالم العربي وعلى دول العينة الخاضعة للمق

  .يزان مختلف الاقتصاديات في مؤشرات المناخ العالميوبعدها وكذلك م

وكل هذه الفصول جاءت بين مقدمة تطرح الإشكال وتوضح السؤال وتبرر الأسـباب، وبـين خاتمـة         

  . واضحة المعالم تجلي اللبس وتعطي النتائج والاقتراحات وتبرهن الفرضيات، وتقترح دراسات مستقبلية
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 :مقدمة الفصل الأول

يعتبر نشاط بورصات الأوراق المالية مرآة تعكس حيوية الاقتصاديات الرأسماليـة، ومؤشـر للـتغيرات         
في البورصة مؤشر لبداية انتعـاش  الاقتصادية، والاضطرابات التي تعاني منها بلدان العالم، و يمثل اتجاه الأسعار 

أو ركود اقتصادي عالمي أو أزمات مالية عالمية، وهذه الأخيرة مرتبطة بكفاءة السوق المالية الدولية وسـيولتها  
الأوضاع الاقتصادية الخاصة بالشركات المتعاملة ق تغيرات الأسعار مع المعلومات وونقصد بالكفاءة مدى تواف

  .في البورصة

، ثم الاثنين الأسـود  1929 عامالعالم جملة من الأزمات المالية العنيفة، بداية بالكساد العظيم  احجتافقد      
، وصولا إلى أزمات الأسواق الناشئة في التسعينات و أزمة جنـوب  1989، وتلتها أزمة أكتوبر 1987 عام

فقد تعرضت هـي الأخـرى    ،شرق آسيا التي لم تسلم منها هاته البلدان التي تحقق مستويات عالية في النمو
لأزمات حادة في سعر الصرف و أسواق رأس المال، لذلك شكل تكرار هذه الأزمات المالية ظـاهرة مـثيرة   

ستقرار الاقتصادي و السياسي للدول النامية، نتيجة انتقال العدوى الاللقلق و الاهتمام، وديدا حقيقيا على 
زمات المالية، ومحاولـة إيجـاد   لباحثين و الاقتصاديين للتعرض للأا هذا ما أثار اهتمام الكثير من، من بلد لآخر

  .تفسير لحدوثها، أملا في تفادي هزات اقتصادية عالمية مستقبلا
ذه الأزمات في ظل ليبرالية جديـدة  لهلقد وقفت المنظمات المالية الدولية عاجزة عن إيجاد حلول جذرية      

الكامل لرؤوس الأموال، ما أثار شكوك حول قدرة العولمة على تحقيـق  لعولمة والتي أدت إلى التحرير لحاضنة 
  .تنمية اقتصادية شاملة، وحصر انعكاسات الأزمة في حدود ضيقة منعا لانتقالها إلى دول أخرى

 :وفي هذا الفصل نتطرق لدراسة المباحث التالية     
  

 

 

 

 

 

  
  
  
  
  

 

 ماهية الأزمات الاقتصادية و المالية : المبحث الأول

  أهم الأزمات المالية العالمية: الثاني المبحث

  طرق التنبؤ بالأزمات والأسلوب العلمي لإداراالمؤشرات الاقتصادية،  :المبحث الثالث
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  ماهية الأزمات الاقتصادية والمالية :المبحث الأول

عالميا خلال الفترة القريبة الماضية، فزعا بـين الاقتصـاديين    أثارت الأزمة المالية وتداعياا التي تفاقمت     
ي العـالم  الاقتصادرار الآثار السلبية التي أصابت الكلية من تك الاقتصادياتوالمستثمرين والمسئولين عن إداراة 
 الاقتصـاد عافي ، ففي الوقت الذي بدأت تظهر فيه بعض مؤشرات ت1997جراء الأزمة المالية الآسيوية عام 

على خـبر   2008سبتمير  14وم العالمي من التداعيات المتمخضة عن الأزمة المالية الآسيوية، استيقظ العالم ي
خمس مصارف في الولايات المتحدة الأمريكية، نتيجـة  أحد أكبر  ،Lehman Brothersإفلاس بنك أزمة 

  .لأزمة الرهونات العقارية عالية المخاطر

  الأزمات في ميزان الفكر الاقتصادي : المطلب الأول

فكـل   متعـددة،  نظر وجهات من المالية الأزمات مفهوم تحديد إلى والباحثين الكتاب من العديد تطرق     
وتصنيفاا، ومهما كانت براعة القادة والمستثمرين في عرفها تبعا لطبيعة أبحاثه وكذلك تعدد أنواع المشكلات 

اتخاذ الحيطة والحذر لتجنبـها  ذا وجب وله إلا أن حدوث الأزمات لا مفر منها،  بالمشكلاتنبؤ التخطيط والت
ي للحد مـن أضـرارها ومنـع    ن لم يكن فإدارا بالأسلوب العلمإدة لتجاوزها ووالوقاية منها ولإعداد الع

  .انتشارها

  :والاقتصادي لظاهرة الأزمة يالتفسير التاريخ: أولا

حول أسباب الأزمات الاقتصادية والمالية، وذلـك بـاختلاف المنـاهج    تختلف وتتعدد آراء الاقتصاديين      
والمدارس المنسوب إليها، فالنظام الاقتصادي يمر بمراحل اعتيادية يطلق عليها الدورات الاقتصادية، تمثل تقلبات 

وتشهد هـذه الـدورات    ، 1ء الاقتصادفي النشاط الاقتصادي الكلي وسرعان ما تنقل آثارها إلى كافة أجزا
  .أحيانا اختلالات تعرف بالأزمات

والتي بدورها تنحدر من الكلمـة اليونانيـة    Crisisمن الكلمة اللاتينية  Crise تنحدر الكلمة الفرنسية    
κρίσις  وتكتب عادةKrisis   وفق الحروف اللاتينية، وقد ظهرت الأزمة المالية لأول مرة عنـد الكاتـب ،

  .18232، في عام Comte de Las Cases الكونت دي لاس كاز

على اتمع الرأسمالي، وذلك  في مجتمع سابق الاقتصاديةيعتبر العالم المقريزي أول من قام بالتنظير للدورات     
الـتي أدت  هجرية، مبينا أن الأسباب  806التي حلت بمصر سنة من خلال تحليل أسباب الأزمات الاقتصادية 

  : الاقتصادية  كانت إما بسببإلى حدوث الأزمات 

                                       
  .21، ص2005، مطبعة الإسراء، بدون ذكر بلد النشر، مدخل إلى التقلبات الاقتصاديةمحمد غرس الدين، ياسر محمد جاد االله،  1
، مركز النشر العلمي، جامعة الملك عبـد العزيـز   ، في الأزمة المالية العالمية أسباب وحلول من منظور إسلامي؟ ما معنى الأزمةعبد الرزاق سعيد بلعباس،  2
 .8 -5، ص ص 2009سعودية، ال
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 ؛كانخفاض منسوب ر النيل والآفات التي تصيب المحصولات الزراعية: الطبيعة - 

وتتضمن الفتن والاضطرابات وتفشي الرشوة وغلاء المعيشـة، دور السـكن، ارتفـاع    : سلوك الإنسان - 
 .أجورها وانخفاض قيمة النقود

من خلال دراسته عـن   وجد بأن الأزمة المالية ظاهرة تتكرر بصفة دورية،  لشارل كندلبرغفي إحصائية      
  .1990سنة  من الإمبراطورية الرومانية وصولا إلى الفقاعة اليابانية ابتداءأزمة مالية كبرى  34ما يقل عن 

ية لتشخيص أسباب الأزمات ظهرت مدارس فكرثر الأزمات المتتالية التي عرفها الاقتصاد الرأسمالي، إوعلى     
  :ونظريات، ومن بينها نذكر ما يلي إيديولوجياتمتأثرة في ذلك بفلسفات، 

 :المدرسة الليبرالية -1

التلقائية، وبالتالي فهم يعارضـون  أن سبب الأزمة يرجع إلى عدم التقيد بآليات السوق  يرى الليبراليون
عامة، أو سياسة دعم الصناعات التي تمر بمرحلة صـعبة  سياسة إعادة دفع عجلة الاقتصاد عن طريق الإنفاقات ال

      .1ويقترحون سياسة تسهل المنافسة، مرونة الأجور ومراقبة تصاعد الكتلة النقدية

 :المدرسة الكترية -2

           Keynesجـون مينـارد كـيتر    " يؤكد أتباع المدرسة الكيتريـة بقيـادة الاقتصـادي البريطـالي           

في الأزمات وضرورة تدخل الدولة  خاصة عـن طريـق الاسـتثمار    قلة الطلب على دور ، )1883-1946(
ى أن السبب الرئيسـي في انتظـام   رلكيتر الذي ي ، وتعتبر نظرية فيض الاستثمار جزء من النظرية العامة2العام

ذا الأخـير الـذي   هالدورة وطول فترا يرجع إلى التقلبات في الكفاية الحدية لرأسمال وسعر الفائدة النقدي، 
يتناسب عكسيا مع الطلب الاستثماري، حيث يزيد الطلب على السيولة من قبل أصحاب الأعمـال كلمـا   

فهو مرتبط بسعر ، أما تأثير الكفاية الحدية لرأسمال على الاستثمار انخفض سعر الفائدة مما يشجع على الاستثمار
   . الكفاية الحدية لرأسمال بسعر الفائدة السائد في السوقينبالفائدة، ولاتخاذ القرار الاستثماري علينا أن نقارن 

                                                                                      :المدرسة الماركسية -3

هي أزمـات   ةيرى أتباع المدرسة الماركسية أن الأزمات الاقتصادية الدورية والمتعاقبة في الدول الرأسمالي     
وتـراكم   الربح طبيعية ناتجة عن التناقض بين قوى الإنتاج وحالة العلاقات الاجتماعية، بحيث تقود إلى زيادة

  .رأس المال
 

                                       
 .17، صمرجع سبق ذكرهعبد الرزاق سعيد بلعباس،  1
  -دراسة حالـة الجزائـر   – 2010-2000انعكاسات الأزمة المالية على العالمية على تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر خلال الفترة كرامة مروة،  2

اقتصاد دولي، كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير، جامعة محمـد خيضـر، يسـكرة، الجزائـر     في العلوم الاقتصادية، تخصص  جستير غير منشورةمذكرة ما
 .68، ص2011-2012
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 :مدرس الأسواق التامة والتوقعات العقلانية -4

وحالة عدم التأكد، وهي مبادئ يمكـن أن  يرتكز أساسا على فرضية العقلانية تقدم هذه المدرسة تفسيرا      
ظهـور  تفسر سلوك الأعوان الاقتصاديين عند التعرض لصدمات خارجية، فاستنادا لهذه النظرية فإنه بمجرد 

ظهور حالة مـن الهلـع لـدى     إلىالبنوك مما يؤدي لأزمة خارجية من شأنه التأثير على نوعية أصول بوادر 
ودائعهم، وفي هذه الحالة عادة ما تسود قاعدة أول من يأتي للبنك هـو   المودعين، فيقبلون نحو البنوك لسحب

أن لا  حتى نفاذ أصول البنك، في هذه الظروف لا بد على المـودعين العقلانـيين  أول من يسترجع وديعته، 
، وما يثبت صحة فرضية هذه 1سيولة قبل نفاذ الأصول إلىيتأخروا في القدوم إلى البنك قصد تحويل ودائعهم 

وودائعهم مـن   أموالهمسحب  إلىما حدث بعد الأزمة المالية العالمية حيث هرول الكثير من المودعين المدرسة 
مجملها وفقدان ثقة المدخرين في البنوك  إفلاس وإعلانالبنوك ما نتج عنه نزيف وفقدان السيولة بالنسبة للبنوك 

  .2راتللمدخ ةالقيمة الحقيقيوانخفاض 

 :مدرسة عدم الاستقرار المالي -5

يقصد بالاستقرار المالي مدى قدرة القطاع المالي على امتصاص أثر الصدمات الاقتصادية الخارجية والحـد       
من تداعياا على مكونات القطاع المالي الرئيسية، وعلى الرغم من صعوبة الاتفـاق علـى مفهـوم واحـد     

شيوعا في العـالم حاليـا هـو أن     للاستقرار المالي نتيجة اختلاف الهياكل الاقتصادية، إلا أن مفهوم  الأكثر
حدة الضغوط على الحالة التي يستطيع فيها القطاع المالي استيعاب وتخفيف  إلىالاستقرار المالي يعني به التوصل 

  .3مؤسساته من جراء الأزمات الاقتصادية
الصـدمات الخارجيـة   وعليه فعدم الاستقرار المالي يتمثل في عدم قدرة القطاع المالي على امتصاص أثر       

  .وإمكانية التعامل معها بشكل يقلل من أثارها وتجنبها
أن الأزمة المالية ما هي إلا نتاج آلية داخلية، تفرض أن المتعاملين الاقتصاديين ليسـوا  وتعتبر هذه المدرسة      

دراية بكل شكل مما  ىلبالخبرة والكفاءة وعفقط من المتعاملين أذكياء ويتميزون  وأنه يوجد عدد قليلمتشاين 
يبين وجود عدم التجانس بين الأعوان الاقتصاديين من حيث الحصول على نفس المعلومة، لأن هذه الأخـيرة  
تتطلب تكاليف باهظة، ففي هذا المنظور وفي حالات عدم التأكد قد يكون من المنطقي أن يعتمد كل عـون  

                                       
1 Lacoue La Barthe.D, Finance internationale " l’état actuel de la théorie", edition économica, France, 1992, 
P 409. 

 .333، ص2009 ،مصر، الإسكندرية الجامعية، الدار ،العالمية المصرفية المالية والأزمة المتعثرة المصرفية الديون الحميد، عبد المطلب عبد 2
الصندوق العربي للإنماء الاقتصادي والاجتماعي  التطورات النقدية والمصرفية وفي أسواق المال في الدول العربية،، 2010التقرير الاقتصادي العربي الموحد  3

 . 142ص ،2010
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كفاءة ولهم المعلومات التي تمكنهم من اتخـاذ القـرارات   تقليد العون الآخر، والذين يعتبر أم أصحاب خبرة و
  .1الصائبة والدقيقة، وبفعل هذا التقليد والمحاكاة ينتج لنا هنا سلوك عقلاني

إذ توصل لها ، "Human Minsky "هيمان منسكي  –وهذه الفرضية جاء ا الاقتصادي الأمريكي      
الرأسمالية، وفي الكتاب الذي نشره تجارية في الاقتصاديات ، بعنوان التقلبات ال1994من خلال أطروحته عام 

، إذ يرى أن الأزمات المتعلقة بالمديونية المفرطـة  2م بعنوان إحداث استقرار في اقتصاد غير مستقر1986عام 
تكون الظـروف مواتيـة ويسـتفيد الفـاعلون     تمهد في بعض الأحيان للاقتراض بشكل غير منطقي، عندما  

الاقتصاديون من شركات وعائلات من النمو ومن معدلات الفائدة المنخفضة، ولكن عندما تنقلب معـدلات  
المصرف الفائدة نحو الارتفاع خاصة نتيجة التضييق النقدي أي عندما يتم رفع معدل الفائدة الأساسي من قبل 

لمعدلات الفائدة، تصبح غـير مطاقـة     المركزي، فإن المديونية التي كانت تبدو محتملة  نظرا للمستوى المعتدل
  2008ما حدث في الآونة الأخيرة عند حدوث الأزمة المالية العالمية سـنة   وهو، 3وتميل إلى المديونية المفرطة

الخـوف الشـديد في   وما أدت إليه من عدم استقرار وتذبذب في الأسواق المالية العالمية، والى إيجاد حالة من 
مستقبل الاقتصاد والاستثمار، دفعت بالكثير منهم إلى عدم الرغبة في تحمل المخـاطر   أوساط المستثمرين بشأن

المخاطر تفوق  نبل دفعت البعض منهم للمطالبة بعلاوات عوالبحث عن استثمارات آمنة في قطاعات أخرى، 
حيـال  علاوة على ما أحاط بعمليات الاندماج والاستحواذ من شـكوك وغمـوض    ،ما تقدمه الحكومات

  .4لصفقات التي تتضمن مبالغ جديدة من أدوات الدينا

  :التعاريف المختلفة للأزمة: ثانيا  

فهذه يكاد العالم يختنق من حدة الأزمات وكثرا فكل عقد تظهر لنا أزمة أكثر حدة من التي سبقتها،         
 الزمن حتى صارت خطرا حقيقيـا علـى   الدورية للأزمات أعطت لها طابع وأبعاد مدمرة تضخمت مع مرور

 .5جمعاء الذي فتح الباب لأزمة حضارية فعليةمستقبل الإنسانية 

  :نورد أهمها باختلاف الرؤيا والتوجهات ومع كثرة التعاريف 

                                       
1 BARTHALON. E, Crises Financières " un panorama des explications ", revue problème économiques, 
N°2595, 1998, P P 4-5. 

العزيـز  ، مركز النشر العلمي، جامعة الملك عبد ؟ في الأزمة المالية العالمية أسباب وحلول من منظور إسلاميمأم أزمة نظا...أزمة عقارأحمد مهدي بلوافي،  2
  .254السعودية، ص

3 Artus Patrick et autres, La crise des subprimes, Conseil d’analyse économique, La Documentation française, 
France, 2008, P 263. 

للبحـوث   ة، مركـز البصـير  دراسات اقتصـادية مجلة  الأزمة المالية العالمية وانعكاساا على التجارة الخارجية للدول العربية،حسن عبد المطلب الأسرج،  4
 .78، ص2009، سبتمبر 13والاستشارات والخدمات التعليمية، الجزائر، العدد 

 .269، ص2004، مكتبة مدبولي، القاهرة، 1، طمناهضة العولمةسمير أمين، فرانسوا أوتار،  5
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ظاهرة إدارية غير مستقرة تمثل ديدا مباشرا وصـريحا لبقـاء   " :كواتعرف الأزمة من الزاوية الإدارية  -
 .1"واستمرارها، تتميز بدرجة من المخاطرةالمنظمة 

 .2"رجوأا لحظة حاسمة أو وقت حسوأ ضل أو الأفنقطة تحول إلى الأ" :كواتعرف من الناحية اللغوية  -

حالة من عدم الاستقرار تنبئ بحدوث تغيير حاسم ووشيك قد "  :كواتعرف من الناحية الاصطلاحية  -
مرحلة أو ظاهرة تعبر عن خلل عميق قـد  " ، وتعنى كذلك بأا3"تكون نتائجه غير مرغوبة بدرجة عالية

 .4"وقع في واحدة على الأقل من مؤشرات الاقتصاد الكلي أو الجزئي

 جانبين جانب إيجابي وجانب سلبي، فهي لا تعد فقط خطرا بل فرصة أيضا فالجانب المـدمر لا وللأزمة       
بد منه لتطوير المنظمة، فالموت والحياة والنظام والفوضى والبناء والهدم والأداء العادي والأزمة يجب أن لا ينظر 

  .اال لقيام عمليات ودورات إنتاجية حديثة ة، لإتاح5كمتضادات بل كوحدة كاملةإليها 
الإداري الذي أصيب ا، مشكلة لحظة حرجة و حاسمة تتعلق بمصير الكيان "على أا  وعموما فالأزمة تعرف

  :  7، فالأزمة حسب ما سبق لها بعدين 6"بذلك صعوبة حادة أمام متخذ القرار تجعله في حيرة بالغة

 ؛الأساسية للدولة التهديد للمصالح -

 ؛التدخل السريع من مصدر القرار إلىالحاجة  -

  أنواع الأزمات الاقتصادية و المالية: المطلب الثاني

  : تعدد أنواع الأزمات الاقتصادية و المالية و تختلف، إلا أنه يمكن تصنيفها على النحو التاليت     

  ارجية الخديونية المأزمات : أولا

هي أزمات تعني أن بلد أو مجموعة من البلدان أصبحت غير قادرة على خدمة ديوا الخارجية أي عـدم       
  .8القدرة على التسديد

 

                                       
 .36، ص2006دار الشروق للنشر والإعلان، عمان، الأردن،  الاتجاهات الحديثة في المنظمات الإدارية،عبوي زيد،  1
 .35-31، ص ص 1993، ، مركز الأهرام للترجمة والنشر، القاهرة ، مصرإدارة الأزمات في عالم متغيرالعماري عباس،  2
 .57-53، ص ص 2004، مصر، 2004، الإسكندرية، مؤسسة شباب الجامعة، إدارة الأزماتمحمد نصر مهنا،  3
 13، مركز النصيرة للبحوث والاستشارات والخدمات التعليمية، الجزائر ، العـدد  ، مجلة دراسات اقتصاديةقراءة في الأزمة المالية الراهنةالرحمان تومي،  عبد 4

 .119، ص2009سبتمبر 
-25شركة أبو ظبي للطباعة والنشر، أبو ظـبي، ص ص  ، إدارة الأزمات في بورصات الأوراق المالية العربية والعالمية والتنمية المتواصلةعماد صالح سالم،  5

26. 
  . 54، الإسكندرية، مكتب مدبولي، السنة غير مذكورة، صإدارة الأزماتمحسن أحمد الخضيري،   6
 .20-19، ص ص 2009، الدار الجامعية ، الإسكندرية، مصر، الأزمة المالية وإصلاح النظام المالي العالميابراهيم عبد العزيز،  7
 1998، صندوق النقد الدولي، واشـنطن، مـاي   -خصائصها والمؤشرات الدالة التعرض لها - الأزمات الماليةمجموعة من خبراء صندوق النقد الدولي،  8

  .91ص
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  ة أزمات مصرفي: ثانيا

هي نوع من الأزمات التي يتعرض فيها بنك أو عدد من البنوك لعدم القدرة على مواجهة طلبات سحب      
 .1الودائع عند حدوث تدافع شديد للمودعين

  أزمات عملة  :ثالثا

يحدث هذا النوع من الأزمات عندما تتعرض عملة بلد ما لهجوم مضاربي عنيف، يـؤدي إلى انخفـاض        
انخفاضا كبيرا، أو إلى إكراه السلطات الحكومية لهذا البلد على الدفاع عن عملتها عن طريـق إنفـاق   قيمتها 

 .2جانب كبير من احتياطاا الدولية أو عن طريق رفع أسعار الفائدة عليها بشكل حاد

  أزمات مالية شاملة : رابعا

را على العمل بكفاءة، و تـؤدي إلى  أزمات تتميز باضطرابات شديدة في الأسواق المالية، تضعف من قد هي
 : آثار غير مرغوب فيها بالنسبة للاقتصاد الحقيقي، و يتضمن هذا النوع صورا مختلفة أهمها ما يلي

 :  أزمة سيولة - 1
غالبا ما تنتج عن الاندفاع نحو سحب الودائع من البنوك، و التي قد تكون بسيطة إذا تعلق الأمر ببنـك       

في هذه الحالة بيع بعض أصوله اة طلبات المودعين، لكن إذا كان التـزاحم علـى   واحد، حيث يستطيع 
ن تنافس البنوك على التصرف في أصولها و محاولـة  إسحب الودائع ظاهرة عامة تتعلق بكل النظام المصرفي، ف

الوفـاء   تسييلها يؤدي إلى ايار قيمتها، و من ثم تتحول مشكلة السيولة إلى مشكلة عـدم القـدرة علـى   
 .بالالتزامات

 :أزمة التوقف عن الوفاء بالالتزامات - 2
تنتج عن اختلال الهياكل التمويلية للمشروعات، و عدم توافق هياكل الاستحقاق بين أصول و خصـوم       

البنوك و محدودية رؤوس أموالها، عندما تتعرض المشروعات و البنوك إلى التعثر و تصبح على وشك التوقـف  
بالتزاماا، فتميل إلى الدخول في مجالات استثمار مرتفعة المخاطر أملا في الحصول علـى عوائـد   عن الوفاء 

مرتفعة، كبديل من الدخول في مجالات استثمار آمنة منخفضة العائد، و في كثير من الأحيان ينتهي ا هـذا  
  .مانيناتأ مطلع الث.م.السلوك إلى الإفلاس، كما حدث لبنوك الإقراض و الادخار في الو

 
  

                                       
، صندوق النقد الدولي التنميةمجلة التمويل و  مؤشرات الحيطة الكلية وأدوات جديدة لتقييم سلامة النظام المالي،بول هيلبرز، راسل كروجز، ماريتا موريتي،  1

  .06، ص2002سبتمبر 
، ص ص  2001دار النيل للطباعة و النشر، مصر،  ،الأزمات المالية في الأسواق الناشئة مع إشارة خاصة لأزمة جنوب شرق آسياأحمد يوسف الشحات،  2

14 – 16 .  
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  :أزمة انفجار فقاقيع الأصول - 3
تحدث العديد من الأزمات في أسواق المال نتيجة ما يعرف اقتصاديا بظاهرة الفقاعة، حيـث تتكـون         

مبرر، وهو ما يحـدث   الفقاعة عندما يرتفع سعر الأصول بشكل يتجاوز قيمتها العادلة، على نحو ارتفاع غير
عندما يكون الهدف من شراء الأصل هو الربح الناتج عن ارتفاع سعره وليس بسبب قدرة هذا الأصل علـى  
توليد الدخل، في هذه الحالة يصبح ايار أسعار الأصل مسألة وقت عندما يكون هناك اتجاها قويا لبيع ذلـك  

ذعر في الظهور فتنهار الأسعار ويمتد هذا الأثر نحو أسعار الأصل فيبدأ سعره في الهبوط، ومن ثم تبدأ حالات ال
، و خير مثال عن ذلك أزمة الكساد العظيم في 1الأسهم الأخرى سواء في نفس القطاع أو القطاعات الأخرى

  .1990أ، و ايار سوق الأوراق المالية في اليابان عام .م.في الو 1929

  :أزمة استراتيجيات وقف الخسائر - 4
هذا النوع من الأزمات عند إصدار المضاربين و التجار أوامرهم بالبيع أو الشراء إلى السماسـرة   يحصل      

بسعر معين، فإذا ما انتشرت هذه الممارسات، فان انخفاض الأسعار سيتفاقم بشكل ضـخم، و مـن أشـهر    
  .أ.م.في الو 1987الأمثلة على ذلك أزمة أكتوبر

  ةأسباب الأزمات المالي: ثالثللب االمط

 معمقـة  دوليـة  دراسة ففي ظروفها، بحسب لأخرى دولة اقتصاد من تختلف الأزمات هذه أسباب إن      
 درجـة  من يتكون مزدوج مؤشر استخدم( الماضية عام العشرين خلال بلد لعشرين مالية أزمة 102شملت 
 بلدان أكثر أن مفادها نتيجة إلى الدراسة هذه توصلت ،)الاحتياطات في الخسارة ونسبة العملة، قيمة انخفاض

 المصـرفية  الأزمات و المالية، أسواقها في تحررا شهدت التي البلدان هي المالية للأزمات عرضة المدروسة العينة
 التي المشاكل مع العملات، وأزمة المصرفية الأزمة بين السببية للعلاقة نظرا عملات، أزمة إلى بدورها أدت التي

  .2المعني للبلد المدفوعات ميزان تواجه
 ما يعرف بمباريات تحت "Game théorie"المباريات  نظرية طرحته ما المالية للأزمة الحديثة التفسيرات ومن

 " Coordination Games". المالية  الأسواق في اللاعبين بين التنسيق
 الحلبـة  لاعبـو  يتخـذها  التي القرارات بين موجبة علاقات وجود الاقتصادي التحليل أدوات تؤكد إذ     

 الـذي  الاتجاه باتخاذ الأحيان من كثير في المستثمر قرار يكون فقد ،...)المستثمرون المضاربون،( الاقتصادية
 قيمـة  بأن التوقع على بناءً ما، أصل شراء قرار يكون قد آخر، بمعنى يتخذوه أن الآخرين المستثمر هذا يتوقع
 القـرار  المستثمر يتخذ قد أخرى أحيان في ببنما مرتفع، دخل توليد على القدرة له وأن ستزداد، الأصل ذلك
 بعـض  أكدت وقد ،مختلفة الصورة تبدو حينئذ القرار، ذات بأخذ الآخرين المستثمرين قيام لتوقعه نظراً ذاته

                                       
   www . pidegypt.org/downlaod/azma/doc                              :عبد االله شحاتة، الأزمة المالية، المفهوم والأسباب نقلا عن 1
 .200ص ، 1999 عمان، الأردن، للنشر، مجلاوي دار ،الدولي التمويل الحسني، تقي عرفات 2
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 Paul Krugman"بـول كروجمـان   " نموذج مثل العملة أزمات لتحليل استخدمت التي الرياضية النماذج
 .السلوك ذلك
  :التالية النقاط دولة ما في في المالية الأزمات نشوء أسباب إجمال يمكن الأسباب في تفصيل وقبل الشروع     

 ؛التضخم معدل الصرف وارتفاع وأسعار العالمية الفائدة أسعار وتقلبات التجاري التبادل شروط انخفاض -

 الماليـة  أسـواق الأوراق  وايار الخارج من الأموال لرؤوس الكبيرة والتدفقات الائتمان منح في التوسع -
 ؛المالية الأزمات من للعديد المشترك القاسم كانت

 .1والتنظيمي المحاسبي والرقابي النظام ضعف من مالية لأزمات تعرضت التي الدول معظم تعاني -
  :كالتالي الأسباب هذه تفصيل ويمكن

  عدم الاستقرار الاقتصاد الكلي: أولا

إن أحد أهم مصادر الأزمات الخارجية هو التقلبات في شروط التبادل التجاري، فعندما تنخفض شروط       
التجارة يصعب على عملاء البنوك المشتغلين بنشاطات ذات العلاقة بالتصدير و الاستيراد الوفـاء بالتزامـام   

من الدول النامية التي حدثت ـا   %75خصوصا خدمة الديون، و تشير بيانات البنك الدولي إلى أن حوالي
  :أزمة مالية، شهدت

قبل حدوث الأزمة، وهذا العامل يعد سببا رئيسـيا  % 10بحوالي  :انخفاضا في شروط التبادل التجاري - 1
للأزمة المالية في كل من فترويلا و الإكوادور،  حيث  الاعتماد الكبير على الصادرات النفط الخام مع صـغر  

 .حجم الاقتصاد و قلة تنوعه

  اليـة في الـدول الناميـة   أحد المصادر الخارجية المسببة للأزمات المهي : تقلبات  أسعار الفائدة العالمية - 2
فتغيراا لا تؤثر فقط على تكلفة الاقتراض بل الأهم من ذلك هو تأثيرها على تدفقات الاسـتثمار الأجـنبي   

 تكلفـة  في فقـط  تؤثر لا عالمياً الفائدة أسعار في الكبيرة اشر و درجة جاذبيته في هذه الدول، فالتغيراتالمب
 تعتـبر  كمـا  جاذبيتها، ودرجة المباشر الأجنبي الاستثمار تدفقات في تؤثر أا ذلك من الأهم بل الاقتراض
 الكلـي   الاقتصاد مستوى على الاضطرابات مصادر من الثالث المصدر الحقيقية الصرف أسعار في التقلبات

  .2المالية الأزمات من العديد لحدوث مباشر غير أو مباشراً سبباً كانت والتي

                                       
 :الالكتروني ، الموقعوالأسباب المفهوم المالية الأزمةشحاتة،  االله عبد 1

 www.iefpedia.com .                                              12/02/2012 تاريخ الاطلاع: الأزمة المالية العالمية: المفتاحية الكلمات  
 الدولي الملتقى ، كتاب-الجزائر حالة - المباشرة الأجنبية للاستثمارات المتوقع الأداء على وتداعياا الراهنة المالية الأزمة جميلة، الجوزي ايد، عبد قدي 2

 ديسـمبر 8/9إبـراهيم، يـومي   دالي جامعـة  إفريقيـا ،  وشمال الأوسط الشرق اقتصاديات منطقة على وانعكاساا الراهنة العالمية المالية الأزمة حول الرابع
 .15، ص2009الجزائر،
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هي عامل حاسم في قدرة القطاع المصرفي على القيـام بـدور الوسـاطة     :التقلبات في معدل التضخم - 3
سعار ، و قد اعتبر الركود الاقتصادي الناتج عن ارتفاع مستويات الأ)منح الائتمان و توفير السيولة(المالية

 . المالية في دول أمريكا الجنوبية و الدول النامية سببا مباشرا لحدوث الأزمات

يعتبر أحد مصادر الاضطرابات على مستوى الاقتصاد الكلي و التي  :صرف الحقيقيةالتقلبات في أسعار ال - 4
كانت سببا مباشر أو غير مباشر لحدوث العديد من الأزمات المالية كما حدث في الدول النامية في أمريكا 

 بمـا في  الجنوبية، التي عانت من اضطرابات في أسعار الصرف الحقيقية بمعدل أعلى من أي إقليم في العالم
 ارتفـاع ذلك دول جنوب شرق آسيا، حيث أن الارتفاع الحاد في أسعار الصرف الحقيقية أحـد آثـار   

 .الأرباح في قطاع التجارة الخارجية أو ارتفاع أسعار الفائدة المحلية

  1المالي القطاع اضطرابات: ثانيا

من الخارج و ايار أسـواق الأوراق   شكل التوسع في منح الائتمان في التدفقات الكبيرة لرؤوس الأموال     
المالية القاسم المشترك الذي سبق حدوث الأزمات المالية في حالة دول جنوب شرق آسيا، فلقد شهدا القطاع 
المالي في تلك الدول خلال حقبة الثمانيات و التسعينات توسعا كبيرا، تواكب مع الانفتـاح الاقتصـادي و   

وقائي و غير الحذر بعد سنوات من الانغلاق و سياسات الكبت المـالي بمـا في   التجاري و التحرر المالي غير ال
  .ذلك ضغط الاقتراض و صغر حجم و دور القطاع المالي في الاقتصاد

ح في الأطر المؤسسية القانونية ضعف واضالتهيئة الكافية للقطاع المالي وفلقد عانت تلك الدول من عدم       
أدى التوسيع في منح الائتمان إلى حدوث ظاهر تركز الائتمان سـواء في نـوع   التنظيمية، من ناحية أخرى و

معين من القروض مثل القروض الاستهلاكية أو العقارية مثل ما حدث في الأزمة  المالية في كوريا الجنوبية، أو 
  .لقطاع واحد كالقطاع الحكومي أو الصناعي أو التجاري كما حدث في تايلاندا

النامية في جميع الأزمات المالية حصول انتعـاش كـبير في مـنح     تقليدية التي شاهدا الدولور المن الأم    
القروض، وهذه الظاهرة لم تقتصر على الدول النامية فقط بل شملت أيضا الدول الصناعية مثل فلندا، النرويج 
السويد و الولايات المتحدة كما كانت انتكاسة سوق الأوراق المالية  القاسم المشترك في العديد من الأزمات 

  .  لمصرفيةا

  :عدم تلاؤم أصول و خصوم المصارف -1

تظهر هذه المشكلة بسبب التوسع في منح القروض، وعدم الاحتفاظ بقدر كافي مـن السـيولة لمواجهـة        
التزاماا الحاضرة و العاجلة في فترات تكون فيها أسعار الفائدة العالمية مرتفعة و أكثر جاذبيـة مـن أسـعار    

                                       
 .7-5ص ص ،2004ماي  الثالثة، السنة والعشرون، التاسع العدد العربية، الأقطار في التنمية يا بقضا تعنى ريةدو سلسلة ،المالية الأزمات التوني، ناجي 1
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تعرض زبائن البنوك كذلك إلى عدم التلاؤم بالنسبة للعملة الأجنبية، و عدم التلاؤم أيضـا  الفائدة المحلية، وقد ي
 . بالنسبة لفترات الاستحقاق

 :تحرر مالي غير وقائي -2

إن التحرر المتسارع غير الحذر للسوق المالي، بعد فترة كبيرة من الانغلاق و التقيد، قد تؤدي إلى حدوث      
 ـعند تحرير أسعار الفائدة فإن البنوك المحلية تفقد الحماية التي كانت تتمتع ـا في  الأزمات المالية، فمثلا  ل ظ

تقييد أسعار الفائدة كما يسبب لها التحرر المالي ضغوطا تنافسية نتيجة دخول بنوك أخـرى للسـوق المـالي    
 جة ضـعف الإعـداد  بالإضافة إلى ذلك يؤدي إلى استحداث مخاطر ائتمانية جديدة قد لا تتحملها البنوك نتي

التهيئة الرقابية وقلة الموارد و الخبرات اللازمة للتعامل معها، وخير مثال على ذلك الأزمات المالية التي حدثت 
 .في البرازيل، الشيلي، المكسيك و فترويلا

  :تدخل الحكومة في تخصيص الائتمان -3

الية المتاحة على قطاعات اقتصادية و أقـاليم  في الكثير من الأحيان كانت الحكومة تقوم بتوزيع الموارد الم      
جغرافية بعينها في إطار خطة للتنمية أو لخدمة أغراض أخرى قد تكون سياسية بالدرجـة الأولى و ليسـت   

 .اقتصادية
وفي الدول العربية، لا يزال القطاع المصرفي ملكا للدولة، مما يترتب عنه مشاكل من حيـث انخفـاض          

لكفاءة و الحافز على الإبداع، وفي كثير من الأحيان يعاني القطاع المصرفي من احتكار الحكومة الإنتاجية، قلة ا
لنشاطاته، فأدى هذا الوضع إلى حصول الأفراد ذوي النفوذ و الاتصالات الواسعة مع الحكومة على القروض 

  .دون الأخذ في الاعتبار سلامة المشروع الاستثماري أو القدرة المالية للمقترض

  :ضعف النظام المحاسبي و التنظيمي -4

تعاني معظم الدول التي تعرضت لأزمات مالية من الضعف في النظام و الأجراء المحاسبية المتبعة و درجـة       
الإفصاح عن المعلومات خصوصا فيما يتعلق بالديون المعدومة و نسبتها في محفظة البنك الائتمانية، كما تعاني 

 المساند للعمليات البنكية، و عدم الالتزام بالقانون الخاص بالحد الأقصى للقـروض  من ضعف النظام القانوني
  .المقدمة لمفترض واحد و نسبتها من رأسمال البنك

  1تشوه نظام الحوافز: ثالثا     

 الأساسـية  الأسباب من كانت خبرا، وقلة المصارف في العليا الإدارات أن على العالمية التجارب دلت      
 حـدوث  تفـادي  في تنجح لم الإدارية المناصب وتدوير المصرف هيكل تعديل عملية وأن المصرفية للأزمات

                                       
  الموقع الالكتروني مواجهتها، وسياسات العالمية المالية الأزمات أسباب الكناني، عدنان  1

 www.iqra-ina.com                                             12/02/2012تاريخ الاطلاع، 2008الأزمة المالية العالمة : الكلمات المفتاحية      
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 تغـير  يحـدث  لم بحيث القرارات اتخاذ مواقع في ظل الإداري الفريق نفس لأن آثارها من الحد أو الأزمات
 العليا الإدارات أن على كذلك التجارب ودلت الائتمان، لمخاطر وإدارا تقييمها وطريقة الإدارة في حقيقي

 المصرفية الرقابة لضعف نتيجة وذلك لسنوات للمصرف المعدومة الديون إخفاء في نجحت متعددة حالات في
إلى  التعـرف  الصعب من جعل الوضع وهذا أخرى، ناحية من المحاسبية والإجراءات النظم وضعف ناحية من

        .آثارها من والتخفيف حدوثها لتفادي الجيد والاستعداد المالية الأزمات لحدوث السابقة العلامات

ملاك البنوك و الإدارات العليا لا يتأثرون ماليا من جراء الأزمات المالية التي ساهموا في حدوثها  نأ حيث     
 فلا يتم إاء خدمام أو تحميلهم الخسائر التي حدثت من جراء الأزمة، فلقد أثبتـت الإدارات عجزهـا في  

  .تعديل هيكل البنك و تدوير المناصب الإدارية

     1سياسات سعر الصرف: رابعا

تعتبر الدول المعتمدة على سعر الصرف الثابت أكثر عرضة للصدمات الخارجية، ففي ظل هذا النظـام          
يصعب على السلطات النقدية أن تقوم بدور البنك الملجأ الأخير للاقتراض بالعملات الأجنبية حيث أن ذلك 

زمة العملة مثل المكسيك و الأرجنـتين  يعني فقدان السلطات النقدية لاحتياطاا من النقد الأجنبي و حدوث أ
وقد تمخض عن أزمة العملة ظهور العجز في ميزان المدفوعات، ومن ثم تنقص في عرض النقـود و ارتفـاع   

  .أسعار الفائدة المحلية مما يزيد من تفاقم الأزمة

 2الشفافية نقص:خامسا

 يتعلـق  فيما خاصة الاقتصادية، سساتوالمؤ الشركات من الكثير أداء عن المعلومات دقة عدم ا ويقصد    
 وهـروب  الثقة فقدان إلى ؤديي مما الأجنبية، العملات من الدولية للاحتياطات الحقيقي الحجم عن بالكشف

  .الخارج إلى الأموال رؤوس
  بأا اضطرابات تحدث في أسواق المـال  :ات بصفة عامة ذلكبحث لتعريف الأزملقد تطرقنا في هدا الم      

غير مرغوب فيها، و تتنوع هاته الأزمـات   آثار تضعف قدرة هده الأسواق على العمل بكفاءة، و تؤدي إلى
 و أزمة استراتيجيات وقف الخسـائر  وتنقسم إلى أزمة سيولة، التوقف عن الوفاء بالالتزامات، فقاقيع الأصول

اد الكلي و مشاكل القطاع المالي إضـافة  وترجع أهم أسباب الاضطرابات المالية عالميا إلى عدم استقرار الاقتص
إلى تشوه إدارة البنوك و مختلف و المؤسسات المالية وأخيرا سياسات سعر الصرف المتبعـة، و سـنتعرض في   

 .المبحث الموالي إلى أهم الأزمات المالية العالمية التي نتجت عن الأسباب سابقة الذكر
 

                                       
، عـدد مـارس   تمويل التنميةمجلة  ،بلدان الشرق الأوسط و شمال إفريقيا هل  تعوم عملاا أم تربطها بعملة أخرى؟فيتالى كرمارينكو،  عبد العلي جبيلي،  1

2003 . 
 .16ص  بق ذكره،رجع سم  جميلة، الجوزي ايد، عبد قدي  2
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  ةأهم الأزمات المالية العالمي: المبحث الثاني

يحتاج الاقتصاد السليم إلى بقاء قنوات النظام التمويلي مفتوحة لكي يتم نقل رؤوس الأموال القطاعـات       
المختلفة، فالقطاع التمويلي يشبه شبكة شرايين وأوردة جسم الإنسان، حيث يقوم بنقل السـيولة   الاقتصادية

كافة أعضاء الجسم، وعند انسداد هـذه   إلى، كما ينقل الدم الاقتصاديةاللازمة لكافة الفعاليات والقطاعات 
  .1فتتعطل هى الأخرى الاقتصادإلى بقية أجزاء  والائتمانالقنوات فإنه يصعب نقل السيولة اللازمة من النقد 

ة بالإضاف 2منذ أواخر القرن التاسع عشر وأوائل القرن العشرونلقد مر الاقتصاد الرأسمالي العالمي بأزمات      
ارت ا معدلات النمو بـأكثر  اا الولايات المتحدة، فالأزمات الخمسة الكبيرة التي  تزمات التي مرالأإلى 
 1992اليابـان  و، 1991، السويد 1991، فنلدا 1987، النرويج 1977، حدثت في اسبانيا % 5من 

، فرنسـا  1983كنـدا   ،1989وبالإضافة إلى ذلك فإن هناك أزمات مصرفية ومالية حدثت في أسـتراليا  
  .1995، 1991 ،1974في  3، بريطانيا1977، ألمانيا 1994

  :العالمي الاقتصادشهدها  التي الأزماتالتعرض لأهم  إلىوسوف نقوم في هذا المبحث      

  ، قراءة في الجذور، الأسباب والنتائج1929الكساد العظيم سنة أزمة : المطلب الأول   

بعد الأزمة التي اجتاحت معظم دول العالم خلال سنوات الحرب العالمية  الأولى، شـهدت العلاقـات          
النقدية و المالية الدولية استقرارا نسبيا، بفضل الإصلاحات و التعديلات التي أدخلت على الأنظمـة النقديـة   

، و التي شملـت  1929ادية العالمية السائدة، لكن هذا الاستقرار ما لبث أن اختفى مع انفجار الأزمة الاقتص
مجالات الإنتاج، التجارة و مختلف العلاقات النقدية و المالية، حيث بدأت أسـعار الأوراق الماليـة ببورصـة    

أعلـى  واستمرت بالارتفاع على مدى خمس سنوات، إلى أن وصلت إلى  1924نيويورك بالازدهار منذ عام
حيـث   ارتفاعات شديدة لم يسبق لها مثيـل،  (*)داو جونزشر ، وارتفاع مؤ1929أكتوبر 28مستوياا في 

                                       
فالاقتصـاديون أمثـال    ، وعلاقتـه بـالنمو الاقتصـادي،   ....)البنوك، أسواق التأمين، البنوك الاسـتثمارية  ( يختلف الاقتصاديون بخصوص أهمية دور القطاع التمويلي  1   

McKinnon1973  وWalter Baehot 1973  وJohn Hicks 1969 يعتقدون بأن القطاع التمويلي قد لعب دورا هاما في إشعال فتيل الثورة الصناعية في ،
بـأن أي نظـام    –هي مدرسة كلاسيكية  –صاحب المدرسة الاقتصادية النمساوية  Shumpeter 1934بريطانيا، وذلك عن طريق توفير رؤوس الأموال، في حين يعتقد 

ج الاقتصادية، وهناك بعض الأدلة صرفي فعال يستطيع خلق التطور التقني من خلال تشخيص المستثمرين وتمويلهم، وأن التطور التقني هو مفتاح النمو الاقتصادي في كل النماذم
، نمت اقتصادياا خلال العقود الثلاثة التي تلتها أفضل من 1960حول تأثير نظام الإئتمان على النمو الاقتصادي، حيث أن بعض الدول التي كان لها قطاع تمويلي كبير في عام 

، أسرع من %2.3: الي  للفرد بقيمة تقدر بـالدول التي لم يكن لها قطاع تمويلي، كذلك فإن الدول النامية التي مجالها للاستثمار الأجنبي المباشر ارتفع فيها الناتج القومي الإجم
فـيرى   Robert Lucasأن النمو الاقتصادي تسبب في نشوء القطاع التمويلي وليس العكس، أما   Joan Robisonجهة أخرى يرى  مثيلاا الاتي أغلقن السوق، من

   .ويعتقد بأن الاقتصاديون يبالغون بأهمية دور القطاع التمويلي في التنمية الاقتصادية
 14-13المالية العالمية وكيفية علاجها من منظور النظام الاقتصادي والإسلامي، جامعة لبنان، ، مؤتمر الأزمة أسباب الأزمة المالية وجذورهاالجوزي جميلة،  2

  .2، ص2009مارس 
3 Herbert Hoover, The Great Depression 1929-1941, THE MACMILLAN COMPANY, NEW YORK, 1952,  
p p 2- 3. 

سهم لأكبر المؤسسات في الولايـات المتحـدة و    30أهم المؤشرات في البورصة رغم صغر عينته، و يرجع ذلك لاحتوائه على  زيعتبر مؤشر داو جون -(*) 
 .أكثرها تأثيرا على الاقتصاد
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خسارة المسـتثمرين  ، وأدى ذلك إلى %273نسبة مقدارها نقطة، ب 300نقطة إلى  110انتقل المؤشر من 
  .1بنك في يوم واحد 3500مليار دولار، و إفلاس حوالي  200في عمليات السوق تقدر بحوالي 

  :1929مميزات أزمة الكساد العظيم  -1

  :2وتميزت هذه الأزمة بالخصائص التالية 

 ؛زعزعة الاستقرار النسبي في النظام الرأسمالي بكاملهوذلك من حيث : حالة اللاستقرار -

دية الدوريـة في النظـام   كانت لها صفة الدورية انطلاقا من ارتباطها الوثيق بالأزمات الاقتصا :الدورية -
ت الاقتصادية، فلأكثر من مائتي عام كانت هناك فترات الرأسمالي،  وكل ذلك يعود إلى ما يعرف بالدورا

 ؛3من التوسع الشديد في الإنتاج تتخللها أزمات مفاجئة تتحطم فيها قطاعات كاملة من الصناعة وتتوقف

  سنوات؛ 04حيث استغرقت حوالي  استمرارها لفترة طويلة نسبيا: الاستمرارية -

         ثلا، انخفضت الودائـع لـدى البنـوك   الولايات المتحدة معمق وحدة هذه الأزمة، ففي  :العمق والحدة -
كما انخفضت عمليات الخصم و الاقتراض بمقدار مرتين، ووصل عدد البنوك المفلسة من عـام  % 33 ب 

 ؛من إجمالي عدد البنوك الأمريكية% 40بنك، أي حوالي  10000أكثر من  1933إلى  1929

لفائدة، حيث كان سعر الخصم في بنك انجلتـرا خـلال الفتـرة    الانخفاض الكبير في مستويات أسعار ا -
حيث يرجع سبب ارتفـاع أسـعار    ،1929في عام % 5.5مقابل % 3.1بحدود  1930-1933

الفائدة في بداية الأزمة إلى تزايد الطلب على النقود لسداد القروض السابقة، فالمستويات المتدنية لأسـعار  
   ة، كما أن المقرضين كانوا يغالون في طلب الضمانات على القـروض الفائدة تسببت في إطالة أمد الأزم

   ؛مما كان يؤدي إلى انخفاض الطلب عليها

 ؛اختلاف مدة وحدة الأزمة من بلد لآخر بشكل كبير -

ترافق الأزمة بتقلبات حادة في أسعار صرف العملات، مما نتج عنه ايار النظام الذهبي في معظم الـدول   -
عن ذلك   ، و قد نتج1931سبتمبر 21إيقاف قابلية إبدال النقود الورقية بالذهب بتاريخ ففي انجلترا تم 

تدهور قيمة الجنيه الإسترليني، وعموما سببت هذه الأزمة في تخفيض قيم العمـلات  الرئيسـية الدوليـة    
 ؛4بالمقارنة مع المستوى قبل الأزمة%) 84-%50(بحوالي

                                       
، جامعـة الجزائـر   غير منشورة ، رسالة ماجستيرحالة تطبيقية سوق عمان المالي –سوق الأوراق المالية و دورها في التنمية الاقتصادية وليد أحمد صافي،  1

  .132ص ،1997
  2000ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائـر،  ، 3ط ، 2الجزء  ،)البورصات و مشكلاا في العالم النقد و المال(الأسواق النقدية و المالية مروان عطون،   2

  .، بتصرف103-100ص ص 
 .59النشر، ص سنة ، دون ذكر5دراسات اشتراكية، مركز الدراسات الاشتراكية، العدد  ،"يومالرأسمالية والسوق ال" الاقتصاد انون كريس هاريمن،  3
، مذكرة 2009-2007أثر الأزمة المالية على أداء الأسواق المالية العربية، دراسة حالة سوق الدوحة للأوراق المالية خلال الفترة محمد الهاشمي حجاج،  4

 .77، ص2012-2011الجزائر،  في علوم التسيير، تخصص مالية الأسواق، جامعة قاصدي مرباح، غير منشورة الماجستير
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 . ية منها ألمانيا و النمسادولة عن سداد قروضها الخارج 25توقف  -

 : 1929أسباب أزمة الكساد العظيم  -2

  :1يمكن إرجاع أسباب الأزمة إلى الأسباب التالية      

 ؛%89: ب 1929عوام الثلاثة التي تلت سنة في سوق الأسهم وانخفاض مؤشر داو جونز في الأايار  -

 أسواق الأسهم بشهور؛تقليص حجم القروض جراء افلاس المصارف التجارية بعد ايار  -

 ؛Bank of Americaمصرف ومنها  608ما لا يقل عن  إفلاس -

 تقليص الاحتياطي الفيدرالي من قروضه للنظام المصرفي مما أسهم في تفاقم الأزمة؛ -

عن نية إدارة الرئيس فرانكلين روزفلت خفض سعر الدولار، مما دفـع النـاس إلى بيـع    انتشار إشاعات  -
 .الدولار وشراء الذهب

 مـن  للعديـد  الطريق مهدت إذ نموذجية، حالة الكبير الكساد بأزمة تسمى والتي 1929 أزمة أصبحت لقد     
2واجتماعية وسياسية اقتصادية عواقب لها كانت فقد مختلفة، مجالات وفي النظرية البحوث

 إلى الأزمة هذه أدت،  

 في الاقتصاديون وقام،  "يمر دعه يعمل، دعه" الحر الكلاسيكي الاقتصادي للنظام الأساسية الفروض شرعية فقدان
 علـى  لتؤكـد  الكيترية النظرية ظهرت ذلك عن وفضلا ، الحر الاقتصاد لمشكلات حلول عن بالبحث الغرب

 محـاولات  بدأت وقد ،تلقائيا المشاكل إصلاح في الرأسمالي السوق على الاعتماد وعدم الحكومي التدخل ضرورة

 من المالية امؤسسا لمنع فتدخلتالبنكي  وقطاعها الماليةا مؤسسا ارآث من خوفا الأزمة لاحتواء الدول من العديد

  .3الماضي لقرنا من عقدين مدار على الأزمة واستمرت ،الإفلاس
 واستفاد الدولية والمالية النقدية العلاقات في الاستقرار من نوعا الأولى العالمية الحرب بعد ما فترة عرفت لقد       

 سياسات بعض طريق عن والاقتصادي المعيشي المستوى في زيادات من الأمريكية المتحدة الولايات في المواطنون

 في التوسـع  زيادة إلى أدى مما الفترة، تلك اشهد التي والمالية النقدية الإصلاحات نتيجة وذلك المسهلة الإقراض
 ونتيجـة  الديون، حدة زيادة وبالتالي الاستهلاكية، المواد مختلف شراء أجل من الأمريكي المواطن لدى الاقتراض

 انصـبت  كمـا  المضـاربة  عمليات في كبيرا ارتفاعا 1925 سنة منذ فلوريدا ولاية شهدت فقد الأوضاع لهذه

  .4العقارية المضاربة  (la spéculation immobilière) ذلكب فعرفت المالية، الأوراق أسواق على المضاربة

     

                                       
  .138- 137، ص ص 2009، ليجند للنشر، الجزائر، Sub-Primeتداعيات الأزمة المالية العالمية أزمة عبد القادر بلطاس،  1

2 Salah mouhoubi, La face cachée de la crise financière mondiale, édition L'harmattan, paris 2009,  
p 12.  

 مصر المنصورة، جامعة العالمية المالية للأزمة والاقتصادية القانونية الجوانب حول العلمي المؤتمر ،العالمية المالية والأزمة العقارية الرهون فريد، أبوالفتوح نصر 3

  .15، ص2009أفريل  2  -1
4 Jean kogej, Les Multations de l'économie Mondiale, Ed. Bréal ,France 2008, P108. 
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  الثمانيناتو السبعينات الأزمات المالية في: المطلب الثاني   

  :هانموجة من الأزمات الاقتصادية والمالية ونذكر من بي هذه الفترةشهدت      

  )  1969 – 1967( الأزمة النقدية : أولا

الصـناعية  مست معظم الدول  1967، ظهرت أزمة أخرى سنة فة إلى الأزمة الاقتصادية الكبرىإضا       
الكبرى من خلال الانخفاض الحاد في معدلات نمو الإنتاج الصناعي و الإختلالات في أسعار الصرف الرسميـة  

  .للعملات التي تحددها البنوك المركزية

 أسباب الأزمـة  -1

  :  تعود أسباب حدوث هذه الأزمة إلى

ا البنوك المركزيـة و أسـعار   اتساع الفروقات بين مستويات أسعار الصرف الرسمية للعملات التي تحدده -
  ؛الفعلية في الأسواق التي تحددها عوامل العرض و الطلب

  ؛ارتفاع معدلات التضخم  -

التي كثيرا ما تسبب في تغـيير  ) الأموال الساخنة ( اشتداد حركات تنقل رؤوس الأموال قصيرة الآجل    -
  ؛أسعار الصرف للعملات

        ة بسبب العجز الدائم في موازين مدفوعات بعض الدولاختلال التوازن في العلاقات النقدية الدولي -
   ؛)الولايات المتحدة، إنجلترا( 

  ؛عدم التناسب و التطابق بين الأسس التي قام عليها النظام النقدي الدولي و التطورات الاقتصادية الدولية  -

 .الإفراط في إصدار العملات عدم توافق إصدار العملات الوطنية مع التطورات الاقتصادية الحقيقية بمعنى  -

   1969 – 1967نتائج الأزمة النقدية  -2

         إن انخفاض معدل النمو الاقتصادي و الصعوبات والمشاكل الاقتصادية التي واجهتها فرنسـا عـامي       
أدت إلى تدهور قيمة الفرنك، ومما  كان يزيد من حدة هذا التدهور ارتفاع معدلات )  1969 - 1968( 

التضخم في فرنسا و مع انتشار بعض التوقعات رفع قيمة المارك الألماني انتشرت عمليـات الـتخلص مـن    
   في قيمـة الفرنـك   استمرار الانخفاضالفرنكات الفرنسية عن طريق إبدالها بالماركات الألمانية  مما تسبب في 

كما ترافق ذلك بانتقال كميات كبيرة من رؤوس الأموال باتجاه ألمانيا لذلك تطلب الأمر تخفيض قيمة الفرنك 
أما في ألمانيا الاتحادية فقد اختلـف الأمـر     1969مقابل العملات الأخرى في عام  % 12.5ب الفرنسي 

إلى ارتفاع قيمة المارك فعلا ) توقع ارتفاع قيمة المارك  بسبب( حيث أدى تزايد الطلب على الماركات ، 1تماما
اشترى البنـك المركـزي الألمـاني    )  1969سبتمبر 24(فخلال يوم واحد فقط  ،مقابل العملات الأخرى

                                       
 .104ص مرجع سبق ذكره،، الأسواق المالية والنقدية البورصات ومشكلاا في عالم النقد والمال، مروان عطوان 1
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مما استدعى تدخل السلطات النقدية الألمانية، و ثم رفـع   ،بمبلغ مليار مارك) مقابل الماركات( عملات أجنبية 
و لقد ساهم هذا الإجـراء في تحديـد أوضـاع     ،رسميا مقابل العملات الأخرى % 9.3نسبة قيمة المارك ب

موازين مدفوعات الدول الأوروبية الأخرى من خلال زيادة قدراا التنافسية في الأسواق الدوليـة وبالتـالي   
زيادة صادراا باتجاه ألمانية الاتحادية أي هناك علاقة عكسية بين سعر الصرف و القدرة التنافسية لصـادرات  

  .الدولة

  )  1975 – 1971( زمات النقدية الدولية الأ: ثانيا

ظهرت أزمة السبعينات لعدة عوامل مسببة بحدوثها و التي كان لها أثر كبير على السوق المـالي الـدولي        
لكـن   1929وأسعار الصرف العملات الدولية، ورغم أن الأمر لم يصل إلى شدة وعنف الأزمة العالمية لسنة 

ضاع في هذه المرة يعتبر بعيدا عن أطر الصورة المألوفة للتطور الدوري لمـا بعـد   بات من الواقع أن تأزم الأو
  .الحرب

  السمات العامة للأزمة    -1

بدأت أزمة اقتصادية عالمية تركت ورائها، من حيث مقاييسها وعمقها جميع الأزمـات   1974في عام      
تتجاوز كثيرا جميع أزمات ما بعد  1975- 1974فالهزات الاقتصادية لعامي  ،السابقة لفترة ما بعد الحرب

الحرب من ناحية المؤشرات التي تعبر عن عمق الأزمة وشمولها وهي في هذا الشأن قابلة للمقارنـة تمامـا مـع    
 الكسـاد " أكثرية الأزمات الدورية العالمية قبل الحرب،  بل تتجاوزها في جوانب عديدة، وانتصـب شـبح   

فوق العالم الرأسمالي و قبل كل شيء هو أن الأزمة شملت لأول مـرة   1933 – 1929للسنوات " العظيم 
شملت جميع  1975 – 1974أوروبا الغربية واليابان بقدر لا يقل عن مدى شمولها للولايات المتحدة، فأزمة 

  .المتحدة لم تتميز بأي شئ ذي شأن الدول الرأسمالية المتطورة بحيث أن الولايات
واختفى عدم التزامن في مرحلة الأزمة من الدورة بقيت بعض الفروق في وقت اجتياز مرحلة الأزمة، ولكنـها  

بتلك الهـزات الدوريـة    1975 – 1974كانت ضئيلة و من زاوية درجة التزامن يمكن تماما مقارنة أزمة 
 1908الأزمات مـن  )  standard( صبحت في هذا الشأن بمثابة مقياس العالمية في الاقتصاد الرأسمالي التي أ

  :يمكن سردها كالتاليالمسببة للأزمة ، ولعل أهم العوامل  19381- 1937لغاية 
ايار نظام بروتون ( :إلغاء السعر الرسمي للذهب و التوقف عن استعماله في تسوية الإلتزمات الدولية - 

 ؛)وودز

 .2أهميته كعملة احتياطية دولية وإتباع نظام أسعار الصرف العائمةفقدان الدولار بعض  - 

                                       
 .206، ص1981 مصر، دار العلم للنشر، ،الأزمات المالية الاقتصادية للرأسمالية المعاصرة علي محمد تقي عبد الحسين القزويني، 1
 .109ص مرجع سبق ذكره،، الأسواق المالية والنقدية البورصات ومشكلاا في عالم النقد والمال، مروان عطوان 2
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  تأثير الأزمة والإجراءات المتخذة -2

  :من أهم نتائج هذه التغيرات  
لجوء المستثمرين إلى اختيار السندات المحولة بالعملات التي كانوا يروا مناسبة وأفضل من غيرهـا و   - 

؛ا الشرائية بالمقارنة مع بقية العملاتهي تلك التي تعتبر أقل عرضة لانخفاض قو  
ثرت بشكل  كبير على مختلف أقسام السـوق المـالي   أ 1974 – 1971إن الأزمة النقدية الدولية  - 

 .الدولي

) الدول المكونة للجنة  بازل ( وبعد مفاوضات طويلة ومعقدة داخل مجموعة الدول العشر  الأزمةلمواجهة هذه 
  :             إلى اتفاق من أهم بنوده ما يلي 1971تم التوصل في اية عام 

  ؛ % 8تخفيض قيمة الدولار بحوالي  - 
  ؛ونصةدولار للأ 38إلى  35سمي للذهب من رفع السعر الر - 
  ؛الأخرى رفع قيمة بعض العملات - 
       ؛ % 4.5كحد أقصى إجمالي إلى %2توسع هامش التقلبات في أسعار صرف العملات من  - 
 .الجمركية الإضافيةإلغاء الضريبة  - 

   1986 – 1981أزمة اقتصاد السوق الدولي و سيادة التضخم قراءة وتحليل في : ثالثا

و يلزم التطـرق إلى طبيعتـها  ودراسـة    الأزمة بما تحتويه من تضخم هي أزمة هيكلية و ليست دورية،      
اتجاهات تطور الاقتصاد الرأسمالي الدولي في الزمن الطويل جدا إبتداءا من القرن التاسع عشر منذ بدء سـيطرة  

  .الاتجاه الاحتكاري و ظهور إمكانية التحكم في الائتمان

 1982أزمة الديون العالمية  -1

لحكومة دول العالم الثالث، وقـد اقترنـت    في عملية منح القروضفي ظل توسع البنوك التجارية العالمية      
هذه بتعثر تلك الحكومات وإعلان الدول المدينة عدم قدرا علـى سـداد تلـك    حركة التوسع في الإقراض 

التي ارتبطت بعمليات الديون وما ترتب عليها من خدمات الدين، فترجع أزمة المديونية إلى سنوات الإزدهار 
ر ما دمرته الحرب العالمية الثانية وما جاء بعدها من تراخي الطلب العالمي على الموارد الأولية الـتي  إعادة اعما

، وتدهور شروط التبادل التجاري، حيث تفاقمت الأزمة مع حصول الدول النامية على 1تنتجها الدول النامية
ة بضخ كميات هائلة من القروض للـدول  استقلالها والبدء بعمليات التنمية والتصنيع، فقامت الدول الرأسمالي

النامية لمساعدا على النهوض بالتنمية، وكذلك من أجل توظيف أموالها والحصول على فوائـد مـن جهـة    
أخرى، والمحافظة على التبعية الإيديولوجية في ظل الحرب الباردة، فقامت الدول الرأسمالية بتمويلها في إطار ما 

                                       
 .89مرجع سبق ذكره، ص ،كرامة مروة 1
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دولار، لتمويل  -ي تدوير الفوائض النفطية والسيولة المتراكمة في أسواق الأورودولار أ-يعرف بتدوير البترو
عجز موازين مدفوعاا، وبعد ذلك حصلت تغيرات عديدة على هيكل المديونية وشروط الإقراض المرافقة لها 

ا، حيث طالبـت  عالمية وعدم قدرة الدول النامية على الوفاء بديوا وخدمامما أدى إلى اندلاع أزمة مديونية 
بإعادة جدولتها مع الجهات المانحة، فنتج عنه التوقف التام في عمليات التنمية للكثير مـن الـدول، وتـردي    

فمنذ مطلع السبعينات تراكمت لدى الـدول   ،1مستويات المعيشة، وتعرض النظم الاقتصادية لأخطار حقيقية
تريليون دولار، وقد تصاعدت هذه الديون لدى العديد من الدول النامية الـتي   1.4ديونا دولية بلغت النامية 

  بكميات هائلة من المصارف الخاصة للدول المتقدمة، بغية تمويـل احتياجاـا الرأسماليـة المتناميـة    اقترضت 
ن تفاقم الإختلالات الخارجية لعـدد  الارتفاع ما زاد م ولتسديد فواتير النفط المرتفعة خلال السبعينات، هذا

كبير من الدول المستوردة للنفط، وهكذا اضطرت الدول النامية إلى الاقتراض من الدول المتقدمة لتغطية العجز 
في ميزان مدفوعاا، فانطلقت بذلك القطرة التي أفاضت الكأس بعجز الدولة والحكومة المكسيكية عن عجزها 

  .2رجيةعن إبراء ذمتها من ديون خا

  1987أكتوبر  19قراءة في أزمة الاثنين الأسود  -2

، حيـث  1929أكتوبر 24عد الايار الرهيب في يعد يوم الاثنين الأسود الايار الأكثر قوة في التاريخ ب    
، عندما اارت أسواق المـال العالميـة   1987أكتوبر 19أطلقت الصحافة العالمية اسم الاثنين الأسود على 

وذلك بحدوث خلل في التوازن بين الطلب والعرض ليس في الأسواق الحاضرة فقـط بـل   رك، يورصة نيووبب
، هذه الأزمة لم تستطع العديد من المدارس الفكرية التنبؤ ـا ولا إتخـاذ   3وأيضا في أسواق العقود المستقبلية

ة واحـدة إلى بيـع   حيث اندفع المستثمرون مـر ، 4الإجراءات السريعة لمواجهتها أو تفسير أسباب حدوثها
نقطة في يوم واحد، و سرعان ما انتشر هذا الذعر  508جونز بمقدار  أسهمهم، متسببين في هبوط مؤشر داو

الذي بدأ في بورصة وول ستريت إلى باقي بورصات العالم، وسادت الفوضى أسواق المال العالمية، و كانـت  
 17، طوكيـو  % 22و لندن %  26بنسبة  بليون دولار، أي 800رك يوففي بورصة نيو :الخسائر كبيرة

  .5% 12في أمستردام و%  15، فرانكفورت %

                                       
، ص ص 2010حامد للنشر والتوزيـع، الأردن،  ، دار آليات العولمة الاقتصادية وآثارها المستقبلية في الاقتصاد العربيهيفاء عبد الرحمن ياسين التكريتي،  1

182-183. 
 .84-83ص ص  مرجع سبق ذكره، الحسني، تقي عرفات 2
 .583، ص1998 مصر، للطباعة، دالتا مكتبة ،المال رأس وأسواق المالية الأسواق ،الهندي إبراهيم منير 3
 اللبنانيـة  المصرية الدار ،3 ج ،8 ط ،"الدولية التجارة في معايرة قضايا" الدولية والتجارة الدولي الاقتصاد في الحديثة الاتجاهات حاتم، عفيفي سامي 4

 .194-193، ص ص  2005مصر، 
  .87، ص1990طباعة و النشر، الجزائر، دار الهدى لل ،1989 – 1986الأزمة الاقتصادية العالمية ضياء مجيد الموسوي،   5
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، حيث 1929أكتوبر  28و يعد الاثنين الأسود الايار الأكثر قوة في التاريخ بعد الايار الرهيب في        
نوعا  30أسعار  جونز الذي يعبر عن تقلبات مؤشر داوفقد  ففيه، 1يعد أسوأ يوم تداول لمدة قرن على الأقل

من مستواه السابق البالغ %  22.5من أسهم الشركات الصناعية الأعرق و الأكبر في الولايات المتحدة نسبة 
، و هبطت أسعار الأسهم 2نقطة 2722.41نقطة بينما كان أعلى مستوى له حتى بداية الأزمة  2247.04

الطلب الناشئ من جراء سيل متدفق من أوامر البيع في بورصة نيويورك نتيجة الخلل في التوازن بين العرض و 
لم يسبق له مثيل، أصاب كافة الأسهم، فقد كان كبير لدرجة أن المتخصصين فشلوا في مواجهته من خـلال  

 سـبقت  التي الأيام ، فقد شهدت3السماسرة، أو من خلال تجار الصفقات الكبيرة، هذا عن السوق الحاضرة

 الاستثمار نسبة حيث بلغت المالية، الأوراق في الاستثمار نسبة في كبيرا انخفاضا يةالمال الأوراق أسواق يارا

 .41987 سبتمبر اية  26% إلى النسبة هذه وانخفضت  60% حوالي الأسهم في

أما في سوق العقود فإن الوقت مكلف و ثمين، و أن التغير في السعر هو الأداة الوحيدة لإعادة التـوازن        
وباختصار انتهى الأمر بوط الأسعار في سوقين وضعف سيولة كلاهما، حيث أصبح من المسـتحيل التنفيـذ   
الفوري للصفقات التي ترد إلى السوق إلا تكلفة عالية، تمثلت في الانخفاض الشديد في سعر السـهم الـذي   

شركة تتعامـل في   5000هم تتضمنه الصفقة، وبقدر لم يتعود عليه العملاء من قبل، مما تسبب في تعرض أس
مليون دولار تقريبا، كما أعاقت هذه الأزمـة الكـثير مـن     490البورصات الأمريكية إلى خسارة قدرها 

الشركات الصناعية حديثة التكوين، حيث كانت تعتمد هذه الأخيرة في تمويل مشـاريعها علـى البورصـة    
  .5بةبإصدار الأسهم و السندات، لكن هذا التمويل أصبح أكثر صعو

  :العوامل المسببة لأزمة الاثنين الأسود 2-1

  :6المساهمة في حدوث الأزمة إلىومن بين العوامل 
 ؛1987التطور الهائل في نشاط السوق المالية الدولية الذي بلغ ذروته عام  - 

 ؛اشتداد و توثيق الروابط و الصلات بين هذه الأسواق - 

 ؛العالميةضخامة الصفقات و العمليات في الأسواق المالية  - 

 ؛تنوع الأصول المتعامل ا - 

                                       
1 Benoît Mandelbrot, Richard L. Hudson, Une Approche Fractale des Marchés : risquer, perdre et gagner, Ed, 
Odile Jacob, paris, 2009, P 22. 
2 David Swensen, Gestion de Portefeuilles Institutionnels, Ed. Maxima, Paris 2009, P 235. 

  .583مرجع سبق ذكره، صمنير إبراهيم الهندي،   3
4 Claude Broquet, Robert Cobbaut, Roland Gillet, Gestion de portefeuille, Ed. de Boeck, Bruxelles 2004, P 

433. 
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 ؛التقنية العالية و المتطورة جدا المستخدمة في إدارة نشاطها و عملياا - 

العمليات و ساعد على  رها تطورا، مما زاد في سرعة أداءاستخدام أحدث الأساليب في الاتصال و أكث - 
 ؛سرعة انتقال الأزمات من سوق لآخر

ة و المالية الدولية، حيث أصبح تداول العملات الرئيسية الدولية من طبيعة وخصائص العلاقات النقدي - 
أهم قنوات انتقال الأزمات و خير برهان على ذلك الدور الهام الذي لعبه الدولار، حيث تسبب تدهور قيمته 

 .1987في تفاقم الأزمة المالية الدولية في أكتوبر 

بين  الأسواق المالية الدولية من مختلف أنـواع القيـود    نلاحظ أن تحرير عمليات انتقال رؤوس الأموال      
ساعد على إضعاف صيغتها الوطنية، و اكتساا صفة الدولية، على سبيل المثال استخدم أحـدث الأجهـزة   
الالكترونية في هذه الأسواق يسمح بإجراء عمليات عرض أو طلب لأصل، أو مجموعة من الأصول الماليـة في  

   ؛وقت واحد
إلى الأصول المالية قصيرة ) الأسهم(الكثير من المستثمرين من اقتناء الأصول المالية طويلة الأجل  لقد تحول - 

بحثا عن ضمانات أكبر، و تجنبا لمخاطر تقلبات قيم الأسهم في ظل حالات عدم الاسـتقرار  ) السندات(الأجل 
وكان المخـرج الوحيـد    ،1سهمالاقتصادي، مما تسبب في فقدان بورصة نيويورك جزء هاما من نشاطها في الأ

للأزمة هو البحث عن أطراف أخرى من السوق للمساعدة في إزالة الخلل، وهذا ما حدث في اليوم الثاني فقـد  
شراء أسهمها، كما تدخل البنك المركزي بحث البنوك على منح المزيـد مـن    لإعادةدخلت الشركات الكبيرة 

عار الأسهم بالاتجاه صعودا شيئا فشيئا، مما انعكـس ايجابيـا علـى    فبدأت أس ،2الائتمان لتجار الأوراق المالية
 .   1987أكتوبر  21مستويات الأسعار في الأسواق الأمريكية في يوم 

   بعض الإجراءات المتبعة للخروج من الأزمة  2-2

كان المخرج الوحيد للأزمة هو البحث عن أطراف أخرى من السوق للمساعدة في إزالة الخلل وهـذا    - 
أوقف التعامل في العديد من الأسـهم المتداولـة في بورصـة    ، 1987أكتوبر  20ما حدث في اليوم الثاني أي 

نيويورك وفي أسواق الاختيار والعقود المستقبلية للخروج من الأزمة فقد تدخلت الشركات الكبيرة لإعادة شراء 
ن لتجارة الأوراق المالية، وقرب الإقفال أسهمها كما تدخل البنك المركزي وذلك بحث البنوك على منح الائتما

في يوم الثلاثاء بدأت أسعار الأسهم تتجه إلى الصعود شيئا فشيئا  مما انعكس إيجابيا على مستويات الأسـعار في  
 ؛4، وكذلك  النظر جديا في إعادة تنظيم الوضع النقدي الدولي19873أكتوبر  21الأسواق الأمريكية في 
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 لفائدة لإيقاف تدهور أسعار الأوراق المالية؛استخدام سياسة أسعار ا - 

لجوء بعض الدول لشراء مليارات الدولارات بعملاا الوطنية للحد من انخفاض قيمة الـدولار مقابـل    - 
 عملات هذين البلدين بشكل خاص؛

 ؛لتنظيم عمليات البورصة والحد نوعا من اشتداد عمليات المضاربة قيام الحكومات بوضع قيود وضوابط - 

عاجلة لمعاجلـة أوضـاعها   مطالبة الدول الأوروبية واليابان للولايات المتحدة الأمريكية باتخاذ إجراءات  - 
المالية، خاصة إيقاف انخفاض قيمة الدولار وتخفيض العجز في الميزان التجاري والموازنة العامة باستخدام مختلـف  

 ؛وأنواع السياسات

 ؛اعلية في مواجهة هذا النوع الأزماتاقتصادية أكثر شمولية وف إجراءاتاستخدام  - 

 ؛لجوء بعض الحكومات لفتح تحقيقات حول بعض المضاربات المشبوهة في البورصات والأسواق المالية - 

 ؛1988إعلان الحكومة الأمريكية عن إجراء خفض آخر في الموازنة العامة إضافة إلى تخفيض عام  - 

لمانيا الاتحادية لكي تجري تخفيضات في أسعار فائدا قيام الولايات المتحدة الأمريكية على الضغط على أ - 
  ؛دف إيقاف تدهور الدولار مقابل المارك

 .تدخل الحكومة بشكل مباشر في عمليات البيع والشراء كمتعامل - 

    .1989أكتوبر  13قراءة في أزمة الجمعة اليتيمة : رابعا

الإنتاج الصناعي والأسعار وعرض النقود وأيضـا  كان هناك تفاوتا كبيرا في معدلات نمو  1988في عام      
أوضاع الموازين التجارية في أهم البلدان الصناعية، حيث يلاحظ انخفاض الإنتاج الصناعي في كل من فرنسا و 
ألمانيا الاتحادية وإيطاليا وإنجلترا بنسبة متباينة، أما اليابان والولايات المتحدة فقد حققـت زيـادة في الإنتـاج    

  .على التوالي %8أو  %5بلغت  الصناعي
بالرغم من ذلك ارتفعت أسعار الاستهلاك في جميع هذه الدول بمعدلات عالية بسبب الزيـادة الكـبيرة في    

عرض النقود في كل هذه الدول حتى في تلك التي انخفض فيها الإنتاج الصناعي، ففي اليابـان ارتفـع فيهـا    
لذلك ارتفعت فيها أسعار الاستهلاك بنسـبة   %6.5د بنسبة ازداد عرض النقو %5الإنتاج الصناعي بمعدل 
  .فقط %5أقل من الدول الأخرى 

أما في الولايات المتحدة الأمريكية فأن الزيادة في عرض النقود كانت أقـل مـن الارتفـاع في أسـعار          
ريكية عـن ارتفـاع   ثر إعلان الحكومة الأمإ، وعلى 1الاستهلاك بالرغم من تحقيق معدل نمو مرتفع في الإنتاج

على التوالي، مع امتناع البنك المركـزي  % 5و % 9بنسبة  1989أسعار الجملة و التجزئة في شهر سبتمبر 
عن تخفيض أسعار الفائدة، تسببت هذه الأخبار في بداية الأزمة صبيحة ) البنك الاحتياطي الفدرالي(الأمريكي 
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نقطـة   2569مستوى  نقطة، و أقفل عند 190 جونز حوالي عندما فقد مؤشر داو 1989أكتوبر  13يوم 
نقطة، كما أضاع مؤشـر   647عن اليوم السابق، وفي طوكيو فقد مؤشر نيكاي % 7أي بانخفاض مقداره 

  . نقطة 142فايننشال تايمز
ما تجدر الإشارة إليه أن المؤشرات الاقتصادية لبلدان منظمة التعاون و التنمية الاقتصادية لم تكـن مـبررا       

كافيا للذعر الذي سببته هذه الأزمة، كما أن مؤشرات أسعار الأوراق المالية قد وصلت إلى أعلى مسـتوياا  
لى سابقتها، لذلك فإن القلق و التشـاؤم   ، ولقد جاءت هذه الأزمة بعد مرور أقل من سنتين ع1989خلال 

الذي أشاعته في نفوس المستثمرين يعود بالدرجة الأولى إلى الخوف من تفاقم الأمور و اشتداد الأزمـة كمـا   
  .حصل سابقا، رغم أن المعطيات الحقيقية لم تكن تشير إلى احتمال حصول أزمة اقتصادية حقيقية

  بداية الألفية الثالثةوأزمات  واق الناشئةالأس اتأزمقراءة في : المطلب الثالث

لقد عانى الاقتصاد العالمي في فترة التسعينات من عدة أزمات مالية و نقدية هزت اقتصاديات الدول العالم      
رغم أن معظم هذه الأزمات التي حدثت في هذه الفترة كانت من نصيب الأسواق الناشئة خاصة المكسيك و 

يقصد بالأسواق الناشئة، أسواق عدد من البلدان المختلفـة  ، وشرق أسيا و البرازيل و دول جنوبالأرجنتين 
التي تتلقى كميات ضخمة من تدفقات رأس المال الخارجي، فأصبحت أكثر اندماجا في السوق الدولية وأكثر 

عود على تلقي استجابة و أشد حساسية لآليات السوق، الأزمة المالية في سوق ناشئة تعني أن اقتصادا صاعدا ت
تدفقات ضخمة من رؤوس الأموال لفترة طويلة من الزمن، ثم توقفت هذه التدفقات، وبدأ الاقتصاد يواجـه  
طلبا متزايدا و فجائيا لمدفوعات خدمة هذه التدفقات الوافدة في صورة تدفقات عكسية خارجة لرأس المال، و 

قد تؤدي إلى التوقف عن دفع ديونه، ممـا يسـتلزم    تؤدي هذه التدفقات العكسية إلى ارتباك مالي نظرا لأا
الدخول في مفاوضات لإعادة جدولة الديون أو للحصول على قروض جديدة تمكنه من تمويـل مـدفوعات   

وقد اتسمت الأحداث و التطورات التي اصطبغت ا معظم الأسواق الناشـئة بخصـائص   ، 1القروض القديمة
  : 2مشتركة أهمها

  ؛تدفقات رأسمالية وافدة إلى تدفقات خارجةتحولات فجائية في ال - 
 ؛أحدث و تطورات غير متوقعة - 

 ؛اتجاهات انكماشية عميقة في البلدان المدينة - 

 .بعض الخسائر بالنسبة للمستثمرين الأجانب - 

فلقد شهدت الأسواق الناشئة عدد من الأزمات في كل من الأرجنتين، المكسيك و فترويلا وغيرها، لذا       
  .ودول جنوب شرق آسيا يلي بعرض موجز لازمة كل من المكسيك و الأرجنتين سنقدم فيما

                                       
  .291ر الجامعية، السنة غير مذكورة، ص، الإسكندرية، الداالسياسات الدولية في المالية العامةيونس أحمد البطريق،   1
  .34، صمرجع سبق ذكره أحمد يوسف الشحات،  2
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  The Mexico’s Financial Crisis 1994 المكسيكيةالمالية الأزمة : أولا
الأسواق الناشئة ت الدول النامية ووكشفت عن ضعف اقتصاديا 1994لقد حدثت أزمة المكسيك سنة       

الاقتصادي و تحول هـذه  ة المالية بسبب التحرير المالي والتي تحدثها العولمفي الصمود و التكيف مع الصدمات 
  .الدول إلى اقتصاد السوق

نجمت هذه الأزمة عن تدفق مذهل لرؤوس الأموال إلى خارج، بشكل سريع مثير للانتباه، وممهد الايار       
: ذي السابق لصندوق النقد الدوليالمدير التنفي "Michel Camdessus"النظام المالي العالمي، فحسب قول

كانت الأزمة الكبيرة الأولى في عالمنا الجديد، عالم الأسواق المعولمـة، الـتي    1995إن الأزمة المكسيكية عام 
جرت وراءها أزمات في عدد كبير من الدول العالم، ولا سيما في بلدان جنوب شرق آسيا و غيرها من بلدان 

 .1أوربا الشرقية
بحوالي  )البيزو(سعر الصرف في المكسيك تفاقما و بلغت ذروا عندما انخفضت قيمة  ةزدادت أزمفلقد ا      

، مما دفع بالأسواق المكسيكية إلى الشعور بالخوف من استمرار 1994من قيمتها في منتصف ديسمبر % 40
فقات المالية للمكسيك بعـد  العجز الكبير في حساب المعاملات الجارية لميزان المدفوعات، أما فيما يتعلق بالتد

 . 2هذا التاريخ كان لها أثر على الاستهلاك يفوق بكثير أثرها على الاستثمار

   1994ية كسيكالم المالية زمةالأأسباب  -1

 1990مليار دولار بين عامي 103تدفقت على المكسيك كميات غير مسوقة من رؤوس الأموال بلغت      
من إجمالي التدفقات الرأسمالية إلى الاقتصاديات النامية خلال هذه الفترة وقـد   % 20أي بنسبة  1993 –

أسهمت هذه التدفقات في توسيع الطلب الكلي في زيادات أسعار الأسهم والعقارات وأدت إلى نمو متسـارع  
  3.للأصول والخصوم المصرفية وعجز ضخم في الحساب الجاري للمكسيك

 : سعـر الصـرف المكسيكـي يمكننا ذكر أهم أسبـاب أزمـة 
 تقيم العملـة الوطنيـة بأعلـى من قيمتهـا الحقيقيـة، و اختفـاء التدهـور في المدخـرات الخاصة  - 

 الأجنبيــة   الناتـج عن تـدفـق رؤوس الأمــوال وإخفاء العجـز في حساب العمليات الجـارية،  

الإصـلاح يؤدي  الاعتقـاد بأن تأجيـللاقتصـادي، بسبـب تنفيذ المكسيـك لبرنامـج الإصـلاح ا
    ؛إلى تكلفـة أعلـى للإصـلاح

                                       
غـير   رسـالة ماجسـتير   ، 2000 -1990دراسة حالة الجزائر الفترة  -تحرير حركة رؤوس الأموال و آثارها على ميزان المدفوعاتنادية، العقون   1

 .99، ص 2004 -2003، جامعة محمد خيضر بسكرة، منشورة
  ، جامعة محمـد خيضـر بسـكرة   غير منشورةرسالة ماجستير  ،-دراسة حالة الجزائر –العولمة المالية و انعكاساا على الجهاز المصرفي ، رايس مبروك   2

  . 103، ص 2005
 .291ص ،مرجع سبق ذكره  يونس أحمد البطريق، 3
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 السلع التي يعتقد أن أسعارها سوف ترتفع فيما بعد، و هذا  اديراستالارتفاع الكبير في الاستهلاك و في  - 

                                                                                                         الارتفاع ناتج عن المغالاة في تقسيم البيزو؛
إدارة الدين الحكومي، قصير الأجل و التوسع في الائتمـان الممنـوح للجهـاز    يعد ارتفاع سعر الفائدة و - 

دفع الحكومة إلى انتهاج سياسـة نقديـة   المصرفي من أهم الأسباب المؤدية لحدوث أزمة المكسيك، و الذي 
  .متشددة و توسيع مجال التدخل في سعر الصرف للمحافظة على استقرار العملة

ية علـى الاقتصـاد   ارثإن تقلبات سعر الصرف و الاضطرابات المالية المتتالية نتجت عنها آثار سلبية ك     
مـن قيمتـها في منتصـف ديسـمبر     %  40ب ) البيزو(المكسيكي، حيث انخفضت قيمة العملة المكسيكية 

، و يرجع ذلك إلى أسباب اقتصادية خارجية أدت إلى انخفاضات متتاليـة في الاسـتثمارات غـير    19941
المباشرة، و أسباب سياسية داخلية تمثلت في إشاعة جو من الغموض الشديد على المسـتوى الاقتصـادي، و   

إلى التوسع السريع الممنوح إلى البنوك من قبل البنك ، حيث أدت 1994التساهل في السياسة النقدية خلال 
المركزي المكسيكي و الممنوح للقطاع الخاص من قبل البنوك التجارية و بنوك التنمية، كما لا ننسـى قـرار   

  .الحكومة بتعويم البيزو و تخليها عن إدارة نظام سعر الصرف

   1995 – 1994النتائج المستخلصة من الأزمة المكسيكية  -2

المـدفوعات، أدى إلى توقـف    لقد بدأت الأزمة بعجز ضخم في ميزان العمليات الجارية في ميـزان   - 
المكسيك عن سداد ديوا الخارجية، ثم اارت العملة الوطنية، و لولا تدخل صندوق النقد الدولي و الولايات 

 ؛ديوا مليار دولار استخدمته المكسيك لخدمة 40المتحدة الأمريكية بتقديم قرض قدره 

إن فهم مشكلة أزمة سعر الصرف المكسيكية لم تكن صعبة بقدر صعوبة تنفيذ الإجراءات الاقتصادية  - 
  ؛السليمة لاحتوائها، حيث ظلت الأموال المتدفقة إلى الخارج تقوم بتمويل العجز في الحساب الجاري

المال يعتبر إجراء متسـرعا   اقالكامل، و فتح أسو إن إلغاء قيود تحويل العملة الوطنية و تطبيق التعويم - 
 ؛ 2قامت به المكسيك

قرار الحكومة ببيع جزء من احتياطي العملات الأجنبية لديها دف الحفاظ على استقرار عملتـها لم   - 
  ؛3يكن قرار صائبا حيث أدى إلى انخفاض هذا الاحتياطي

بسبب فقدان الرقابـة   المتلقيةلة إن الاعتماد على التدفقات الرأسمالية  تسبب في مشاكل لاقتصاد الدو - 
  .و المغالاة في سعر الصرف الحقيقيالمحلية 

                                       
 .32-31ص ص  ،مرجع سبق ذكره  ابراهيم عبد العزيز، 1
 2005-2004الاقتصاد ، الإسـكندرية ،   الناشر قسم  ،قضايا اقتصادية معاصرةمصطفى إبراهيم، إيمان محب زكي،  ،عبد القادر محمد عبد القادر عطية 2

 .129 – 128ص ص 
 .105ص ،مرجع سبق ذكره  رايس مبروك، 3
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في ظل التحرر المالي و ضعف الرقابة و الإشراف الجيد للبنك المركزي على البنوك والسياسة النقديـة أدى إلى  
  .تعرضها لمخاطر الائتمان و السيولة

     الإجراءات المتخذة لمعالجة الأزمة المالية المكسيكية -3

اتخاذ مجموعـة مـن الإجـراءات     1995 – 1994تطلبت الأزمة المالية التي  حدثت في المكسيك في     
   والتدابير لمعالجتها ووقف ايار النظام المالي والجهاز الإنتاجي، وكان مـن التـدابير التصـحيحية الفوريـة    

  من تقليص هذا العجز التخفيض من عجز الحساب الجاري الخارجي وذلك بدعم مالي استثنائي سمح ب
، وعلـى  1997 – 1995من الناتج المحلي الإجمـالي لسـنة    % 1إلى  1994 – 1992بين  % 6.7

  . المستوى النظام المالي اتخذ إجراء تعويم سعر الصرف وتحرير الأسواق
سعت المكسيك " النافتا " ونظرا لارتباط المكسيك مع الولايات المتحدة الأمريكية وكندا ضمن اتفاقية        

إلى إشراك الولايات  الأمريكية في معالجة الأزمة واتفقت مع الدولتين في تجنب التوقف عن دفع الالتزامـات  
 إلىمليارات دولار أمريكي، إضافة  09 حيث قامت الولايات المتحدة الأمريكية بتقديم قرض قيمتهالخارجية، 

كما أن اللجوء إلى صندوق مليار دولار أمريكي مقابل الإيرادات المستقبلية للنفط،  12.5عقد مبادلة بقيمة 
، حيث منح صندوق النقد الـدولي قـرض   النقد الدولي والبنك المركزي لمساعدة المكسيك في معالجة الأزمة

  .ومن ثم العمل على منع امتدادها إلى بلدان أخرى ي،مليار دولار أمريك 17.8بقيمة 
نستنتج أن التدابير التصحيحية على المستوى المالي المتجسدة في تعويم سعر الصرف و تحريـر الأسـواق        

بالإضافة إلى اللجوء إلى صندوق النقد الدولي، و على المستوى الداخلي تمثلت في دعم البنوك و توفير السيولة 
من الناتج المحلي لسنة %  12كانت هاته الإجراءات فعالة و ذات فائدة رغم ضخامة تكلفتها البالغة ، النقدية

  .سنة 30يستهلك على مدى  1997

  1995 يةالأرجنتينالمالية  زمة الأ: ثانيا

ثار ذات قيمة في أسواق الأرجنـتين  آ 1995و أوائل  1994كان لأزمة البيزو المكسيكي في أواخر        
المالية، في ظل نظام مالي ضعيف و معدلات تبادل غير مرنة، واعتماد كلي على تدفقات رأس المال الأجـنبي  

زمات مالية، ومن ثم كانت النتائج غير مبشـرة  رجنتين الكثير من مؤشرا التعرض لأقصير الأجل، أظهرت الأ
  .بالخير
، حيث بلغ معـدل  1995و بداية  1994عام القوي للأرجنتين في  فعلى الرغم من الأداء الاقتصادي       

، إلا 1 1994في سنة % 3.9إلى % 20.6وانخفض معدل التضخم من % 7.7نمو الدخل القومي الإجمالي 
الأجانب بشأن استقرار سعر الصرف، فبدؤوا بسحب أموالهم مـن  كان يساور المستثمرين المحليين وأن القلق 

                                       
 .50، ص2005، دار الفكر الجامعي، مصر، العولمة المالية وإمكانيات التحكم في عدوى الأزماتعبد الحكيم مصطفى الشرقاوي،  1
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  كسيك، فتحولت طلبات السحب إلى حالة مـن الـذعر الشـديد   البنوك على إثر الايار الذي حدث في الم
  .1وأصبحت البنوك بنقص السيولة و عدم القدرة على الوفاء بالالتزامات

% 20مليار دولار، وبلغ معـدل البطالـة    145 بفعجزت الأرجنتين عن سداد ديوا الخارجية المقدرة      
، مما استوجب على وزير الاقتصـاد تخفـيض الإنفـاق    %30 بالإضافة إلى تدهور قيمة العملة المحلية بحوالي

، و خفض المرتبات إلى النصف، كما أدى الوضع إلى السحب من مدخرات صندوق %20الحكومي بنسبة 
التأمينات و المعاشات لدفع الرواتب المستحقة، وانتشر الفقر و الفساد، فثار الشعب الأرجنتـيني و اسـتقال   

دولار من صندوق النقد  20ت الأرجنتين الحصول على قرض دولي طارئ قدره ، لكن استطاع2رئيس الدولة
  .3الدولي من أجل تصحيح الأزمة

  :الأرجنتينية أسباب الأزمة -1
 :4ترجع أهم أسباب عجز الاقتصاد الأرجنتيني  إلى 

رفع  نمو الصناعة في الأرجنتين خلق أسوار حماية مرتفعة منذ الستينات، و عدم عمل هذه الصناعات على - 
 ؛كفاءا الإنتاجية، فعجزت عن المنافسة وتعرضت المنشآت للإفلاس

ضعف ثقة المنشآت الصناعية في برنامج الإصلاح الأرجنتيني، مما قلل من رغبتـها في إجـراء الـتغيرات     - 
 ؛الهيكلية في أنماط الإنتاج

ى إلى ارتفاع التكلفـة  عدم مرونة أسواق العمل في الأرجنتين، وتعرضها للاضطرابات و التشوهات مما أد - 
 ؛و انخفاض الكفاءة الإنتاجية في الصناعات المختلفة

ارتفاع القيمة الحقيقية للبيزو الأرجنتيني و الذي يرجع سببها إلى سياسة سعر الصرف الثابت المتبعة لمحاربة  - 
 .  نيالتضخم، تدفق رؤوس الأموال الأجنبية إلى الداخل، وضعف الجانب الحقيقي للاقتصاد الأرجنتي

 :  الدروس المستفادة من الأزمة -2

 :الأزمة الاقتصادية في الأرجنتين نستطيع  أن نركز على أهم الدروس المستفادة من     
خطورة التقيد بنظام سعر الصرف الثابت على الرغم من تغير الظروف الاقتصادية الداخلية و الخارجيـة   - 

في الوقت المناسب، شرط أنه لا يؤثر هذا على التغيير  فيجب أن يتخذ القرار الخاص بتعديل نظام سعر الصرف
 ؛بشكل سلبي على مصداقية النظام

                                       
  .268، ص2004مصر، الدار الجامعية،  ،الدول النامية و العولمةمحمد صفوت قابل،  1
  .113ص ،مرجع سبق ذكره ، إيمان محب زكي،مصطفى إبراهيم ،عبد القادر محمد عبد القادر عطية  2
  . 275، ص مرجع سبق ذكره محمد صفوت قابل،  3
  .123ص ،مرجع سبق ذكرهمصطفى إبراهيم، إيمان محب زكي،  ،عبد القادر محمد عبد القادر عطية  4
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ضرورة العمل على رفع معدلات الادخار المحلي، وذلك بإعادة النظر في سياسات سعر الصرف و سـعر   - 
 ؛الفائدة

الوطني، وذلـك  يجب أن تسبق عملية التحرير التجاري القدرة على رفع مستوى الأداء الحقيقي للاقتصاد  - 
 ؛يتطلب تنوع هيكل الإنتاج في إطار برامج الخوصصة لرفع كفاءة الإنتاج الوطني

لا يجوز الاعتماد على تدفقات رأس المال الحافظة لسد عجز ميزان المدفوعات، حيث أن هذه التدفقات يمكن  - 
 ؛العملة الوطنيةأن رب للخارج بشكل مفاجئ و سريع، ولا يكفي احتياطي النقد الأجنبي للدفع عن 

 ؛ضرورة مراعاة أن يكون حجم الديون الخارجية في مستوى مقبول - 

لقد كانت أسواق المال في الأرجنتين عرضة للعدوى والإصابة من المكسيك بسبب ضعف النظام المصرفي في  - 
  ؛الأرجنتين أثناء الأزمة

صرفي في الأرجنتين أعباء قـروض  ، تحمل النظام الم1994ارتفاع نسبة القروض غير الفعالة في ديسمبر سنة  - 
  ؛من قروض البنوك الخاصة تمثل قروض غير فاعلة % 10بنكية وكان ما يزيد عن 

فقدان الثقة في النظام المصرفي الأرجنتيني كـان أحـد    :فقدان الثقة في البنوك من قبل جمهور المتعاملين معها  - 
  ؛الأزمةالانسحاب المفاجئ للودائع خلال  الأسباب الرئيسية وراء

لم تتبنى الأرجنتين معايير المحاسبة المصـرفية   1994في ديسمبر  :ضعف النظام المحاسبي المعمول به في البنوك - 
المعلومات جعل من الصعب على البنك المركـزي أن يقـيم   ان الشفافية وسوء حالة البيانات ففقد ،الدولية

  ؛1ويسجل عمليات المؤسسات المالية على نحو سليم
 .هتمام بالبعد الاجتماعي عند وضع و تنفيذ برامج الإصلاح الاقتصاديضرورة الا - 

  1995نتائج أزمة الأرجنتين  -3

فقد انخفض معدل نمو الناتج المحلي فيها من  1995لقد تعرضت الأرجنتين بدورها إلى أزمة مالية في عام      
في عـام   % 4وذلك قبل أن يرتفع مـرة أخـرى إلى    1995في عام  % 4إلى سالب  1994عام  % 8

، وايار الأوراق المالية في أسواقها المالية إبتداءا من الربع الأخير من عام 1997في عام  % 8ثم إلى  1996
وتواصـل   1996، وذلك قبل أن تبدأ في الصعود في عام 1995وشهد مزيد من الايار طوال عام  1994

  . 1997 عام ارتفاعها في
ولم تبدأ تدفقات رأس المال الوافدة في استعادة نشاطها وتتحول إلى تدفقات داخلية صافية إلا بعـد عـامي    

 1995وبدايـة   1994فعلى الرغم من الأداء الاقتصادي القوي للأرجنتين في عـام  ، 2 1998 – 1996

                                       
 .53-52ص ص  ،مرجع سبق ذكرهعبد الحكيم مصطفى الشرقاوي،  1
 .131ص ،مرجع سبق ذكرهمصطفى إبراهيم، إيمان محب زكي،  ،عبد القادر محمد عبد القادر عطية 2
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في سنة  % 3.9إلى    %2.6وانخفض معدل التضخم من  % 7.7حيث بلغ معدل الدخل القومي الإجمالي 
19951.  

بسحب أمـوالهم مـن    واؤفبدإلا أن القلق ظل يساور المستثمرين المحليين والأجانب بشأن استقرار الصرف،  
البنوك على أثر الايار الذي حدث في المكسيك، فتحولت طلبات السحب إلى حالة مـن الـذعر الشـديد    

ن سداد فعجزت الأرجنتين ع ،2 من نقص السيولة وعدم القدرة على الوفاء بالالتزاماتوأصبحت البنوك تعاني
     %.20 مليار دولار، وبلغ معدل البطالة 145 بديوا الخارجية المقدرة 

، مما اسـتوجب علـى وزيـر    2001في أواخر  % 30بالإضافة إلى تدهور قيمة العملة المحلية بحوالي      
كما أدى هـذا  الوضـع إلى   ،وخفض المرتبات إلى النصف % 20نفاق الحكومي بنسبة الاقتصاد تخفيض الإ

وانتشر الفقر والفسـاد، فثـار   لمعاشات لدفع الرواتب المستحقة، السحب من مدخرات صندوق التأمينات وا
، لكن استطاعت الأرجنتين الحصول على قرض دولي طارئ قدره 3الشعب الأرجنتيني واستقال رئيس الدولة

  .دولار من صندوق النقد الدولي من اجل تصحيح الأزمة 20

  1998 – 1997 جنوب شرق آسياالمالية في دول زمة الأ: ثالثا

 كـل  فاقـت  اقتصادي نمو معدلات تحقيق من آسيا شرق جنوب دول ساعدت عديدة عوامل هناك     

 معـدلات  تحقيق على عملت التي الاستقرار لتحقيق الموجهة الاقتصادية السياسات أبرزها من لعل التوقعات

 كمـا  العالمية، الأموال ورؤوس الشركات من المزيد بذج على العمل وكذلك منخفضة، وضرائب تضخم

 نجحت حيث الدول، تلك في مرتفعة نمو معدلات تحقيق في والاستثمار الادخار معدلات في الارتفاع ساهم

  .الإجمالي المحلي الناتج إلى الخاصة الوطنية المدخرات نسبة رفع في آسيا شرق دول
لقد انبهر كثير من الاقتصاديين بمعدلات النمو الاقتصادي التي حدثت في آسـيا الشـرقية، إذ شـكل          

النموذج التنموي الأسيوي مثالا نال إعجاب كثير من الملاحظين في اال الاقتصادي و المالي، و لعل هذا ما 
مثل  1997حيث عرفت دول جنوب شرق آسيا أزمات مالية قبل عام  دفع برجال الأعمال للاستثمار فيها،

البعد العـالمي  ن أخطرها من حيث العمق الداخلي ووغيرهما، إلا أ 1980، كوريا سنة1978اندونيسيا في 
  ، فكيف حدثت هذه الأزمة؟1997كانت أزمة 

   :جذور الأزمة الآسيوية -1

 إلى العدوى انتقلت ما وسرعان تايلندا من انطلاقا 1997 جويلية شهر منذ التغيير في الأوضاع بدأت     

 وهونج الجنوبية وكوريا اليابان (أسيا في اقتصاديا الأقوى تعتبر التي البلدان وإلى أسيا شرق جنوب بقية دول

                                       
 .50ص ،مرجع سبق ذكرهعبد الحكيم مصطفى الشرقاوي ،  1
 .268ص ،مرجع سبق ذكرهمحمد صفوت قابل،  2
 .113صمرجع سبق ذكره،  مصطفى إبراهيم، إيمان محب زكي، ،عطية عبد القادر محمد عبد القادر 3
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 إلى الـذعر  منها انتشر التي تايلندا فإن الواقع وفي ،1ما حد إلى ومتقاربة متباينة تكون قد ، بدرجات) كونج

 كبير بشكل اصادرا تراجعت حيث ، 1996سنة منذ الأزمة عوارض عليها بدأت قدااورة  الدول بقية

 وبعـض  لتايلندا التنافسية القدرة فقدان إلى أدى ما العام ذلك الأمريكي الدولار شهده الذي الارتفاع نتيجة

 .سياآ شرق جنوب دول

 الـتي  الأسباب أحد كانت الخارجية الديون حجم وارتفاع لتايلندا الأجنبي النقد احتياطات وجود عدم إن   

 لمدة البات عملتها عن الدفاع في التايلندية الحكومة استمرار ومع حيث ،)البات (عملتها بتعويم تايلندا عجلت

 ربـط  عـن  تخلت النهاية في اأ إلا الأجنبي، النقد من ااحتياطا من الأكبر الجزء استتراف إلى أدى ما طويلة
 مستويات إلى ذلك إثر على التايلندية العملة اوتو تعويمها في وشرعت الأمريكي بالدولار الوطنية عملتها

 أن كما الناشئة الاقتصاديات من العديد في الصرف أسعار مؤشرات في الصعوبات هذه برزت وقد قياسية،

 .2مضطربة دولية بيئة في للتقلبات عرضة كانوا الياباني والين الأمريكي الدولار مثل الرئيسية العملات

 تكـن  ولم كـبير  بوقت حدوثها قبل ظهرت قد تايلندا في الأزمة بوادر فإن الدولي النقد لصندوق وفقا      

 عـدم  حيـث  الماليـة،  بالأزمـات  علاقة ذات اقتصادية مؤشرات هناك كانت فقد، (surprise)بالمفاجأة

 وفقـدان  الأجنبية، بالعملة الداخلي الدين وتزايد المدفوعات، ميزان في وعجز العملة صرف لسعر الاطمئنان،

 يضاف الرقابية، الأنظمة وضعف المال، رأس أسواق في المضاربة فقاعات وتشكل للصادرات، التنافسية القدرة

ة الشـفافي  انعدام ذلك (le manque de transparence) والشركات الحكومة بين العلاقات حول إلى
 عاجلة تدابير اتخاذ ضرورة على وشدد المحتملة المشاكل من تايلندا الدولي النقد صندوق حذر وقد ، 3والبنوك
 لأزمـة  إليهـا  امتـدت  التي الدول حذر كما ،4ذلك بشأن تصحيحية إجراءات أي تتخذ لم الحكومة ولكن

  .المالية اقطاعا في الضعف جوانب من التايلندية
يتمتعون  نيسيا، تايلاند، كوريا و ماليزياللازمة المالية الآسيوية، كانت اندوعلى مدى العقود الثلاثة السابقة     

بسجل رائع في الأداء الاقتصادي، لكن تجاهل هذه البلدان للمشكلات التي طفت على السطح ظنا منها أـا  
حيث انخفضت أسعار الصرف بفعل عمليـات   1997محصنة، سبب لها تفاقم في أزمة سعر الصرف في سنة 

لمضاربة على سعر العملة و تدني الأرباح في أسواق الأسهم مما اضطر السلطات النقدية إلى رفع الفائدة لهدف ا
وقف التحويل من العملة الوطنية إلى العملات الأجنبية خاصة الدولار الأمريكي، فارتفعت أسعار الفائـدة في  

                                       
1 Luc Bosson, Corinne Evarard, Christian Jacques, L'Asie du Sud-Est: des nouveaux pays industrialisés, Ed.    

de   boeck, bruxelles 1998, P29. 
2 Andrew Harrison, Ertugrul dalkiran, Ena elsey, Business international et mondialisation: vers en nouvelle 
Europe, Ed. de Boeck, bruxelles 2004, P264. 
3 Bernard jouve , Yann roche, des flux et des territoires: vers un monde sans états, Presses de L'université du 

Québec Canada 2006, P115. 
4 Gérard-Marie henry, les marchés financiers, Ed. armand colin, paris 1999, P90. 
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مرين يتخلصون من الأوراق الماليـة الـتي   وبدأ المستث من السعر السابق،% 200أسواق بعض هذه الدول إلى 
لديهم لإيداع قيمتها في البنوك و الاستفادة من سعر الفائدة، وبلغت نسبة انخفاض أسعار الأسـهم مـا بـين    

من أسعار السائدة في السوق، وقد بدأت الأزمة في تايلاند لاعتبارها أضـعف الحلقـات في   % 50و % 25
، حينما قام ستة من كبار تجار العملة في بانكوك بالمضـاربة علـى   1997المنظومة الآسيوية و كان ذلك في 

العملة الوطنية لتايلاند بعرض كمية كبيرة منه للبيع، ففشلت الحكومة في الحفاظ على عملتـها  " البات"خفض 
  .  بسبب تآكل احتياطي رهيب لأسعار الأسهم بعد قرار الأجانب بالانسحاب من السوق

مقارنـة بسـنة    15/09/1997في % 17.8ثم انتقلت العدوى إلى ماليزيا فاارت عملتها بنسـبة         
  .1%20، أما التايوان فقد حافظت على مستوى عملتها، لكن انخفض مؤشر سوق المال ا نحو 1996

ضـخمة مـن    وبالنسبة لهونج كونج أقوى الحلقات في المنظومة الآسيوية، و التي تستحوذ على احتياطـات 
 ـفوقـع تحو % 200العملات الأجنبية، امتدت العدوى إليها مما دفع بالحكومة إلى رفع سعر الفائدة إلى  ل ي

ضخم للأموال من سوق الأوراق المالية إلى الأسواق النقدية مما أدى إلى ايار أسعار الأسهم و السـندات و  
نيويورك، لندن، باريس، فرانكفورت و طوكيـو  :  اتبورصمثل التأثير على أسواق الدول المتقدمة في العالم 

  .ولكن سرعان ما عادت هذه الأسواق للانتعاش، بينما استمرت الأزمة في الأسواق الآسيوية

    :خصائص الأزمة -2

  : 2ما يلي تتميز الأزمة الأسيوية بخصائص فريدة بالمقارنة بأي أزمة اقتصادية  أخرى و من أهم الخصائص
  ؛مناطق العالم نمواأا حدثت في أسرع   - 
  ؛أا حدثت بشكل مفاجئ و عنيف و حاد و بدون أي تدرج - 
خطيرة بتلك الأبعاد حيث لم تدخل  عدم القدرة على التنبؤ بحدوث الأزمة، أي إشارة بإمكانية حدوث أزمة  - 

  .ية العالمية أو البنوك الدوليةفي توقعات أحد سواء حكومات دول الأزمة أو المؤسسات الاقتصاد

  :دول جنوب شرق آسيا أزمةباب سأ  -3

 الإعلام وسائل واهتمت وأسباا أصولها عن الكثير كتب سياآ شرق جنوب دول في الأزمة بداية منذ       

 والسياسـيين  المركزيـة  البنوك ومحافظو الأكاديميين قدم وقد الموضوع، هذا في كبير بشكل المحلية والأجنبية

 ويرجـع  ،3العالمي الاقتصاد بقية إلى العدوى انتشار من وللتخوف الاستفادة بغرض منتظم م بشكلتحليلا

 سياسـات  مثـل  والاقتصادية والمالية النقدية بالسياسات تتعلق داخلية أسباب إلى الأزمة المحللين هذه بعض

                                       
  .45، ص2002ا، دار الثقافة و النشر، ، سوري01، الطبعة دكتاتورية رأس المالأديب ديمتري،   1
 .184، ص2005الإسكندرية، ، ، مؤسسات شباب الجامعةالسياسة المالية و أسواق الأوراق الماليةعاطف وليم اندراوس،  2

3 Eddy lee: La crise financière asiatique: les enjeux d'une politique sociale, Bureau international du Travail, 

Genève 2000, P12. 
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 تتعلـق  خارجيـة  وأسباب واليابان، آسيا شرق جنوب دول اقتصاديات وببنية وأسعار الصرف الاستثمار

 بشـكل  العلاقات هذه تنعكس حيث الأخرى، والدول أسيا شرق جنوب بين دول الاقتصادية بالعلاقات

 .عليها المؤثرة والعوامل والواردات الصادرات من كل تطور المدفوعات مثل ميزان على مباشر

 معدلات كون إلى أساسا يرجع آسيا شرق جنوب دول لأزمة المباشر السبب أن المحللين من العديد ويرى     
 علـى  والاقتصـادية  المالية المؤسسات قدرة من وأقوى أكبر كانت الدول هذه اشهد التي الاقتصادية النمو

 .المطلوب بالشكل معها التعامل

 ، 1مرتفعة وبمعدلات الأجنبية الأموال رؤوس تدفق هي الأزمة نشوب إلى أدت التي الأسباب أهم إحدى من
 مـن  أديـر  الذي المحلي الاستثمار في الزيادة إلى آسيا شرق جنوب دول إلى الأموال رؤوس تدفق أدى حيث

 الائتمـان  منح في التساهل إلى أدى مما للرقابة، خاضعة وغير وضعيفة هشة ومصرفية مالية مؤسسات طرف

 كلـها  ليسـت  مشروعات في الأموال هذه وتوظيف الدائنة، الأجنبية البنوك على الرقابة تشديد في والتهاون

 في الهشـة  الاقتصاديات وإلى المالية النظم ضعف إلى الأسيوية الأزمة أسباب الأوروبيون ويشرح كما مجدية،
 (économies fragiles) .آسيا شرق دول معظم

 :2نذكرها كما يليوهناك أساب أخرى 
سيا إذ وصل العجز الجاري في ماليزيا آالاختلال في توازن الحساب الجاري لموازين مدفوعات دول شرق  - 

 ؛1995في كوريا عام  % 4.75و  1997و 1996في عامي   % 4.6إلى 

 ؛ل التنمية بالقروض القصيرة الأجلويتم - 

 ؛منح القروض للقطاع الخاص بدون دراسة سليمة أو ضمانات كافية - 

انسحاب الحكومـة مـن   ضعف و قصور الجهاز المصرفي و المالي وفساده و عدم القدرة على تطويره، و - 
 ؛القطاع المصرفي نتج عنه عدم كفاءة التخصيص المحلي للموارد الأجنبية

حرية البنوك في الاقتراض من الأسواق العالمية بأسعار فائدة منخفضة وبدون مخاطرة في صرف العمـلات   - 
 ؛الأجنبية، مما أدى إلى زيادة الإنفاق

ت من العملة الوطنية إلى العملات الأجنبيـة ممـا حـول    الرفع في أسعار الفائدة دف الحد من التحويلا - 
 ؛الاستثمار في الأوراق المالية، إلى إيداعات بالبنوك

نقد الأجنبي لـديها حيـث   كل احتياطي الآندا في الحفاظ على قيمة عملتها نتيجة تفشل الحكومة في تايل - 
راجع حاد لأسعار الأسهم بعد أن قـرر  ندا إلى خفض رسمي في قيمة العملة نتج عنه بصورة فورية تلجأت تايل

                                       
1 Paul R Krugman, Maurice Obstfeld, Achille Hannequart, économie internationale, Ed. de Boeck, Bruxelles 

2003, P125. 
  .163، ص2003بيروت، لنشر و التوزيع، ، المؤسسة الجامعية للدراسات و االعلاقات الاقتصادية الدوليةبسام الحجار،   2
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حيث كانت أغلب رؤوس الأموال الأجنبية قصيرة الأجـل و في شـكل    ،الأجانب الانسحاب من السوق
  ؛ 1)الأموال الساخنة ( مضاربات الأسواق المالية 

 ؛بالمخاطرالتوسيع في التعامل بالمشتقات المالية و الصرفية، وفتح اال واسعا أمام المضاربات المحفوفة  - 

الاعتماد الكبير في تمويل العجز في الموازنة العامة لبعض دول جنوب شرق آسيا علـى تـدفقات رؤوس    - 
 ؛الأموال الأجنبية

تراجع معدل نمو الصادرات مع انكماش حجم الصادرات حسب الركود الذي أصاب السـوق العالميـة    - 
  ؛لذي أدى  إلى ايار الأسعارنتيجة لوجود فائض عرض نجم عن الإفراط في الاستثمار الأمر ا

ثبات سعر الصرف إلى أسعار الصرف في بلدان جنوب شرق أسيا مثبتة عمليا مما ولد إحساسا زائفا ممـا   - 
شجع المؤسسات المالية إبرام ديون مالية مقومة بالدولار من دون تحفظ مما جعلها معرضة لأخطار انخفـاض  

  ؛قيمة العملة
ل الضغوط التضخمية المتجسدة بحالات العجز الخارجي الواسع و اضطراب فشل السلطات العالمية في تقلي - 

  ؛أسواق المال
خر ثم آنخفاض في قيمة الدولار الأمريكي إلى منافسة العملات الأسيوية التي ترتبط به  بشكل أو بالاأدى  - 

 ؛إلى تضاؤل درجة منافسة الدول الأسيوية في الأسواق العالمية

لدى الدول الصناعية منذ منتصف التسعينات إلى تضخم رؤوس أموال ضخمة  أدى انخفاض أسعار الفائدة - 
  ؛2إلى دول جنوب شرق أسيا

حرية البنوك في الاقتراض من الأسواق العالمية بأسعار فائدة منخفضة، و بدون مخاطرة في صرف العملات  - 
  ؛الأجنبية مما أدى إلى زيادة الاتفاق

  .3المصرفية و فتح مجالا واسعا أمام المضاربات كثيرة المخاطر التوسع في التعامل بالمشتقات المالية و - 

 : نتائج أزمة جنوب شرق آسيا -4

 نطـاق  اتساع ومع أنه إلا بالأزمة تأثرا الدول أكثر كانت آسيا شرق جنوب دول أن من الرغم على      

 إلى الأزمة آثار تنتقل أن بد لا كان العالمية، والأسواق الدول هذه أسواق بين ارتباط وجود ظل وفي، الأزمة

 أخرى دول واقتصاديات والمتقدمة النامية الدول في المالية الأسواق من العديد وطالت الأسيوية المنطقة خارج

 إلى دولـة  مـن  تأثيرها يختلف قد الأسيوية الأزمة فإن الأزمات باقي ومثل والدولي، الإقليمي المستوى على

  : الأسيوية الأزمة على ترتبت التي والآثار النتائج أهم يلي وفيما أخرى،

                                       
 .204 ص مرجع سبق ذكره، عرفات تقي الدين الحسيني،  1
 .233- 232الدار الجامعية، جامعة عين الشمس، الإسكندرية، ص ص ، التطورات العالمية و انعكاساا على أعمال البنوكطارق عبد العال حماد،  2
   .163صمرجع سبق ذكره،  ،بسام الحجار 3
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وعلى  الأسيوية البورصات في الأسهم أسعار تدهورت، الأزمة نطاق واتساع الأوضاع تردي تسارع مع - 
فضلا عن ذلك عدم  الفلبين، ماليزيا، الجنوبية، كوريا تايلاند، اندونيسيا،  :الخمس البورصات الخصوص وجه

 وجهةأنشطة المصارف وإخفاق أغلبها في إجراء التقييم الصحيح لمخاطر الديون المتوافر نظام صارم للرقابة على 
الكافي من أرباحها للتغلب على مشكلة عدم السداد مما أضـعف مـن    الاحتياطيللقطاع الخاص، إذ لم تجنب 

لانكماش وزعزعة مصداقيتها الائتمانية العالمية وتقليص قدرا على تقديم الائتمان اللازم لتزيد بذلك من عمق ا
  ؛1المنطقةالمترددين في العودة إلى  نالثقة في العملات وإثارة المزيد من الذعر في صفوف المستثمري

 من الأجانب المستثمرين من الكثير وتخوف الأجنبية الأموال رؤوس تدفقات اتجاه في المفاجئ التحول - 

 حجم بيع في يسارعون جعلهم مما ،لهم المفضلة الأماكن أحد كانت بعدما آسيا شرق دول اقتصاديات تدهور

 ؛ الأسهم قيمة تدهور زيادة إلى أدى ما وهو الخسائر، من للتقليل الأسهم من كبير

- مسـتويات   وتدني والفقر، البطالة معدلات وارتفاع والاقتصادية المالية المؤسسات من العديد وإفلاس يارا
نسـبة   أن حيـث  الأزمة، جراء من تضررا الأكثر البلدان وكوريا وماليزيا وتايلاند أندونيسيا وتعتبر المعيشة،
الكبير  الارتفاع يوضح الموالي والجدول 1997 بسنة مقارنة 1999 سنة في أضعاف بثلاثة تضاعفت البطالة

  .الأسيوية الدول لبعض البطالة نسبة في
 .1999- 1997الفترة  ت البطالة لبعض دول جنوب شرق آسيا خلالمعدلا :)1- 1(الجدول رقم 

  1997  1999  

  5.8  2.4  هونج كونج

  15.0  4.9  اندونيسيا

  8.5  2.3  كوريا

  5.2  2.6  ماليزيا

  4.5  1.8  سنغافورة

  6.0  2.2  تايلندا
Source : Tendances des migrations internationales, édition de L'OCDE, paris 2009, p 52. 

  :حيث أن
 ؛1997، باستثناء اندونيسيا، تايلندا فيفري 1997عام ت في اية كل المعدلا - 

، كوريا وهونج كونج 1998، اندونسيا وماليزيا وتايلندا ديسمبر 1998سنغافورة نسبة تقديرية سنة  - 
 .1999والصين جانفي 

                                       
-83، ص ص 2003، علام الكتب، القاهرة، مصـر،  1، ط"الأهمية، السبل مقترحات النجاح" بورصات الأسواق المالية صلاح الدين حسن السيسي،  1

84. 
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  1997النتائج المستخلصة من أزمة دول جنوب شرق أسيا  -5

والحصانة للاقتصاد القومي إذا كانت هناك اختلالات هيكلية إن الاحتياط من النقد الأجنبي لا يوفر الحماية  -
  ؛في ميزان المدفوعات

   ؛يؤدي التخفيض في العملة الوطنية إلى المخاطرة بالاحتياطات من العملات الأجنبية لدى البنك المركزي -
اد في تمويل التنميـة  عدم الاعتماد على التدفقات المالية الأجنبية قصيرة الأجل بمختلف أنواعها، عدم الاعتم -

   ؛على الاستثمارات الأجنبية غير المباشرة لحساسيتها الشديدة اتجاه تقلبات سعر الصرف
تجنب البنوك المحلية التعامل بالمشتقات المالية نظرا لتوافر الخبرة الطويلة والاحتياطات الضخمة لدى الأسواق  -

  ؛العالمية الدولية
ظمة والضوابط والسياسات النقدية والتمويلية حتى تتماشى واقتصاد البنـك  العمل على التطوير الدائم للأن -

 ؛المركزي في الإشراف والرقابة على أعمال البنوك

التنوع في المنتجات والخدمات، والتنويع في التعامل مع عملاء عديدين ومناطق جغرافية مختلفة و قطاعـات   -
   . 1عديدة تجنبا للتركز

مما سبق يتبين أن الأزمة المالية في جنوب شرق آسيا، هي أزمة نشأت عن الاقتراض الخـارجي المفـرط و      
الذي خلافا للاستثمارات المباشرة يعتبر مثير للمتاعب، ومما يعزز هذا الرأي أنّ الدول الـتي كانـت فيهـا    

  . مار الأجنبي تأثرت بدرجة أقلمستويات التدفقات المالية قصيرة الأجل أدنى من حيث نسبتها إلى الاستث

  :الأزمات المالية خلال الألفية الثالثة: رابعا

لقد شهدت البورصات الأمريكية ثلاث أزمات في مطلع القرن الحادي و العشرين الأزمة الأولى في شهر      
 11أما الأزمة الثالثة فقد كانت نتيجة أحـداث   2001و الأزمة الثانية في شهر مارس  ،2000أفريل عام 

 .2007بالولايات المتحدة الأمريكية أوت  الرهن العقاريبالإضافة إلى أزمة  2001سبتمبر 

شهدت أسـعار  : أزمة فقاعات شركات الانترنت* 2000 ايار أسعار الأسهم الأمريكية في أفريل -1
 1987أكتـوبر   19لم تشهده من قبل منذ أزمة  2000كية تدهورا شديدا في أفريل الأسهم الأمري

أي أسهم شـركات التكنولوجيـا   " بالاقتصاد الجديد " حيث تركز الهبوط الحاد في أسهم ما يسمى 
  .المتطورة

   :بوادر الأزمة وخسائر البورصات الأمريكية  1-1

في شكل موجـة بيـع متصـاعدة     2000بدأ الخلل يصيب الأسواق المالية بشكل ملموس منذ مارس      
تركزت على أسهم شركات التكنولوجيا و المعلوماتية والتي يطلق عليها الاقتصاد الجديد مثل أسهم الحاسبات 

                                       
 108ص ،مرجع سبق ذكرهرايس مبروك ،  1
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أيضـا موجـة بيـع    ن الشهور السابقة شهدت ووسائل الإعلام لأ 1الآلية والانترنت والاتصالات اللاسلكية
تجـارة  ، زراعـة  ،المتمثل في الاقتصاد التقليدي من صناعة" الاقتصاد القديم " تركزت في حينها على أسهم 

وخدمات عزوفا عن أرباحها المتدنية بالمقارنة مع أسهم التكنولوجيا من جهة ورغبة في الحصول على مزيد من 
ت موجة البيع المركـزة علـى أسـهم شـركات     السيولة لشراء تلك الأسهم من جهة أخرى، وعندما بدأ

أثر الإعلان عن نتائج مخيبة للآمال مـن  ، 2أو ما يعرف الاقتصاد الجديد 2000التكنولوجيا في شهر مارس 
بعض الشركات الكبيرة الرائدة ذا القطاع، حدث شيئان مهمان، تمثل الأول من تخوف صغار المسـتثمرين  

لبيـع أسـهمهم    اقترضواويمثل الثاني من اضطرار بعض المستثمرين ممن  بشكل متصاعد من الخسائر المحتملة،
حيث شهدت بورصة وول ستريت أسوأ فترة تعاملات في النصف الأول  ،شتروا ا هذه الأسهمالسداد التي 

نقطة  355.49، حيث انخفض مؤشر ناسدك الذي يضم أسهم القطاع التكنولوجي 2000من شهر أفريل 
نقطة في ذلـك اليـوم     3321.29وقد بلغ المؤشر ،  %9.7أفريل بنسبة  14يوم الجمعة في اية تعاملات 

أما بمقارنة مستوى هذا المؤشر الذي وصل إليه في اية تعاملات يـوم   ،في اليوم السابق 3676.78مقارنة 
) أفريل  14- 10( أسبوع تعاملات  نقطة، فإن جملة خسائر على مدار 4446.45أفريل، وهو  8الجمعة 

  . نقطة 1125.16تصل إلى 
كبر معدل انخفـاض في تـاريخ   أ، مما يعد  % 25.3ويشكل هذا الانخفاض في أسعار الأسهم ما نسبة      

عاما، عن الهبوط المتتالي لأسعار أسهم شركات التكنولوجيا خـلال شـهري    29مؤشر ناسداك الممتد عبر 
نقطة و ذلك بمقارنة   1727.33أفريل  14، أدى إلى انخفاض مؤشر ناسداك في 2000مارس و أفريل عام 

مـارس وهـو    10مع مستواه القياسـي الـذي سـجله في    ) نقطة  3321.29( مستواه في ذلك اليوم 
وهي تعد نسبة كبيرة خلال فترة و جيـزة، كمـا    % 34.2نقطة و تمثل نسبة هذا الانخفاض  5048.02

وهـو   %5.7نقطة بنسـبة    617.78حوالي  2000أفريل  14الصناعي في يوم انخفض مؤشر داو جونز 
نقطة في ذلك اليوم مقارنة مـع   10305.77كبر انخفاض يشهده هذا المؤشر في يوم واحد، فقد بلغ المؤشر أ

  .نقطة في اليوم السابق 10923.55

  :أسباب الأزمة  1-2

لي بعض العوامل الرئيسية التي أدت إلى ايار أسعار الأسهم تناول الكثير من خبراء الاستثمار والتحليل الما    
  :ما يليوأهم هذه العوامل والأسباب  2000الأمريكية وغيرها من الأسواق المالية في شهر أفريل 

                                       
1 H bourachot, G renouard, J L rettel, 100 Fiches pour comprendre la bourse et les marchés financiers, Ed. 

Bréal, paris 2006, P182. 
2 Elsa Poupardin, Communiquer dans un monde en crise, Ed. L'harmattan, paris, 2005, P129. 
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والمعلومات، دف  المضاربة المفرط والمبالغ الشديدة في أسعار الأسهم وبخاص أسهم شركات التكنولوجيا  -
  ؛ممكن من الأرباح السريعةكبر قدر أجني 

الأخبار غير السارة عن نتائج أعمال بعض الشركات الكبيرة الرائدة بقطاع التكنولوجيا الـتي تم الإعـلان    -
  ؛2000عنها في شهر مارس 

بدأت أسواق المال الأمريكية موجة من التراجع الحاد في أسعار أسهم التكنولوجيا عقب صدور قرار إحدى  -
بإدانة شركة مايكروسوفت كبرى شركات برمجيات الكمبيوتر  2000الفيدرالية في أول شهر أفريل المحاكم 

في العالم، بممارسة أنشطة احتكارية، الأمر الذي فتح الباب أمام تعرضها لعقوبات قد تؤثر على مستقبلها وهو 
عام على أسـعار الأسـهم   مليار دولار دفعة واحدة، وأثر بشكل  60ما ألحق ا خسائر كبيرة وصلت إلى 

  ؛التكنولوجية في أسواق المال الأمريكية والأوروبية والأسيوية على حد سواء
تزامن الآثار السلبية الناتجة عن الحكم الصادر ضد شركة مايكروسوفت مع تقرير وزارة العمل الأمريكيـة   -

خلال شهر مـارس   % 0.7سبة الذي أظهر معدلات التضخم الاستهلاكي في الولايات المتحدة الأمريكية بن
، خصوصا أن هذه الزيادة في أسعار المستهلك هي الأكبر إلى تفاقم الأوضاع في وول ستريت مما أدى 2000

  ؛1منذ ما يقرب من العام
وقد تجاوزت تقديرات المحللين والخبراء، وفي حينها أصبحت المخاوف من زيادة جديدة قد تكون قياسـية   -

   .جل كبح التضخمأفائدة الأمريكية من بعض الشيء في أسعار ال

   2001ايار أسعار الأسهم الأمريكية في سبتمبر  -2

شهد نتائج مخيبـة للآمـال بشـأن     2001فإن شهر مارس  2000امتداد لما حدث في شهر أفريل عام      
ت شركات الكمبيوتر وتراجع أرباحها، والقلق من مستقبل سعر الفائدة الأمريكـي، فقـد أظهـرت بيانـا    

الاستهلاك في هذا الشهر مقارنة بالشهور السابقة، فيما كان المسـتثمرين ينتظـرون انخفـاض مسـتويات     
الاستهلاك، لتعزيز احتمالات قيام بنك الاحتياطي الفيدرالي بتخفيض سعر الفائدة بنسـبة كـبيرة لإنعـاش    

رباحها، إضـافة إلى ارتفـاع   الاقتصاد الأمريكي، عن تزايد عدد شركات الكمبيوتر التي أعلنت عن انخفاض أ
مستويات الاستهلاك، فقد أدى إلى انخفاض أسعار الأسهم الأمريكية حيث انخفض مؤشر ناسداك إلى أقل من 

التي بـدأت فيـه    2001أدنى مستوى له خلال عامين نتيجة التدهور في أسعار أسهم التكنولوجيا في مارس 
  .  تحذيرات واسعة النطاق لشركات الكمبيوتر

وأضـرار  إلى خسـائر   2001سبتمبر  11لاثاء أدت الهجمات على الولايات المتحدة الأمريكية يوم الث     
كبيرة خصوصا على أحد رموزها الاقتصادية وهو مركز التجارة العالمي في نيويورك ومـبنى وزارة الـدفاع   
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بواشنطن، مما كان له تأثير سلبي على الأسواق المالية الأمريكية وغيرها من الأسـواق  " ون غالبنتا" الأمريكية 
الدولية والاقتصاد العالمي، فعدد الشركات التي كانت مكاتبها بمركز التجارة العالمي ولها علاقة مباشرة بوول 

ال والاقتصاد الذين فقـدوا  دولة يعمل لديها آلاف من الموظفين وخبراء الم 26شركة من  400ستريت يبلغ 
ثر هـذه الهجمـات المـدمرة وقـام     إبرجي مركز التجارة العالمي، فقد توقف العمل بالبورصات الأمريكية 

 ـبالسوق المالي الأمريكي ببذل جهود كبيرة للتأكيد من سلامة  لونؤوالمس تئناف البنية التحتية والمعلوماتية لاس
إغلاق للبورصات الأمريكية منذ الكساد العظيم في الثلاثينات مـن  وإاء أطول فترة  ،التعاملات مرة أخرى

ليفقد مؤشر داو جـونز في ذاك   ،2001سبتمبر  17القرن الماضي، حيث تم افتتاح وول ستريت يوم الاثنين 
في أول جلسة تعامل بعد أربعة أيـام منـذ داو    % 7.13نقطة ويمثل هذا الانخفاض حوالي  684.81اليوم 

  .1998نقطة وهو أدنى مستوى يصل إليه منذ ديسمبر  8920.70قفال جونز عند الإ
صدر قرار بنـك الاحتيـاطي الفيـدرالي     2001ديسمبر  17وقبل افتتاح وول ستريت يوم الاثنين       

بتخفيض سعر الفائدة بمقدار نصف نقطة مئوية، مما حال دون المزيد من هبوط أسعار الأسهم الأمريكيـة، في  
ا بالإضافة إلى انتهاج بعض الوسائل الأخرى لإنقاذ السوق من الايار من أهمهـا السـماح   ذلك اليوم وهذ

للشركات بالتدخل لشراء أسهمها للحفاظ على الأسعار، وإعلان المستثمرون تصـميمهم وعـزمهم علـى    
قتصـاد  التدخل بقوة لشراء الأسهم المتراجعة حتى لا يتسبب هذا الانخفاض في حدوث كارثة مالية تضرب الا

توالت تحذيرات مـع الاسـتمرار   )  2001سبتمبر  21 – 17( الأمريكي، وخلال أسبوع من التعاملات 
  .بالاستغناء عن العمالة في بعض القطاعات الحيوية والكبيرة مثل الطيران و التأمين

    كانت مؤشرات البورصات تتهاوى فقد بلغت خسارة مؤشر ناسداك في ذلك الأسـبوع مـا يعـادل         
نقطة وهو أقل مستوى يصـل   1423.19سبتمبر  21ليصل مستواه في اية تعاملات يوم الجمعة  % 16

إليه المؤشر وهي أكبر خسارة من حيث عدد النقاط التي يفقدها هذا المؤشر خلال خمسة أيام فقـط وتشـير   
تريليـون دولار   1.4 التقديرات إلى خسائر الأسهم في وول ستريت من جراء تراجع القيمة السوقية بحـوالي 

، تمثلت في انخفاض مستويات الإنفاق 20011وعلى الرغم من أن الاقتصاد الأمريكي في أزمة منذ بداية عام 
وتراجع أرباح الشركات، مما تطلب تخفيض تكلفة الائتمان في محاولة لمواصلة النمو الاقتصادي وعدم الركود 

لاقتصادية التي تواجه الاقتصاد الأمريكي، و لأول مـرة في  ولكن أحداث سبتمبر أدت إلى تراكم التحديات ا
تاريخ الس الاحتياطي الفيدرالي أن تشهد سنة واحدة تسعة انخفاضات متتالية لأسعار الفائدة خلال عشـرة  

 2سـبتمبر،   17أوت،  21جوان،  27ماي،  15أفريل،  18مارس،  20جانفي،  31جانفي،  3( أشهر 
   .)أكتوبر
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  المؤشرات الاقتصادية وطرق التنبؤ بالأزمات والأسلوب العلمي لإدارا :لثالمبحث الثا

السلبية التي تنجر عن الأزمة المالية قد تبين وتأكد على مدى أهمية وضرورة التنبؤ بمثـل هـذه    الآثارإن      
الأزمة، تشخيصها، قياسها، وكذلك معرفة إمكانية العدوى وطرق انتشارها، والمراحل الأساسـية لإدارـا   

  .وطرق التعامل معها، وذلك قصد اتخاذ الإجراءات في الوقت المناسب
التنبؤ هذه تعني إيجاد مؤشر وعدة مؤشرات قد تسمح بالكشف والتحذير عن إمكانية وقوع أزمة فعملية      

  .مالية مستقبلا
قياس الأزمة والعدوى وسوف نناقش في مبحثنا هذا أهم المؤشرات الاقتصادية لحدوث الأزمات وكذلك      

  .تالمراحل وطرق التعامل للإدارة الأزما، وفي الأخير وقنوات انتشارها

  المالية للأزمات الاقتصادية المؤشرات :الأول المطلب

 وإلا يقـيني،  بشـكل  مستقبلا الأزمات حدوث على للدلالة واضحة مؤشرات توجد لا الأمر حقيقة في     

 فقط الدالة المؤشرات من مجموعة هناك بل الأزمة، تجنب إمكانية تم ومن ظهورها، بمجرد الموقف معالجة أمكن

" نظام للإنذار المبكـر "و المنهج الشائع للاستخدام هو بناء  للأزمات، التعرض مخاطر بتزايد تتسم مواقفعلى 
يعني تحديد مجموعة من المتغيرات الاقتصادية التي يختلف سلوكها في الفترة التي تسبق الأزمة عن سلوكها المعتاد 

  .1فمن خلال مراقبة هذه المتغيرات يمكننا التنبؤ بوقوع الأزمة

 :مؤشرات حدوث الأزمة في نظام الإنذار المبكر -1

وذلك ضمن سـعيهم   "نظام الإنذار المبكر"وتعرف بنماذج  ييستخدم الخبراء النماذج من الاقتصاد القياس   
لتنبؤ بأزمات العملة قبل حدوثها وتركز هذه النماذج على تقلبات الخارجية وتستغل العلاقة المنتظمة التي تظهر 

 :تاريخية للمتغيرات المرتبطة وتشمل هذه المؤشرات أو المتغيرات ما يليمن البيانات ال

 ؛نسبة الدين القصير الأجل إلى احتياطات النقد الأجنبي: المؤشر الأول -

  ؛)سعر الصرف الاسمي ( ارتفاع في سعر الصرف الحقيقي بالنسبة للاتجاه السائد : المؤشر الثاني -

 .الجاري للمعاملات الخارجيةالعجز في الحساب : المؤشر الثالث -

وتوحي كل من النظرية أنه كلما ارتفعت قيمة كل متغير من هذه المتغيرات ازداد احتمالا وقـوع الأزمـة       
وتتمثل ميزة هذه النماذج بأا تصف وبصورة منظمة وموضوعية العلاقات التاريخية بين المـتغيرات المرتبطـة   

يبها فيمثل في أا تحاول أن تجمع كل البلدان والأزمات في سلة واحـدة  بالظروف المفضية إلى الأزمات، أما ع
مع إغفال كم هائل من المعلومات التي يمكن قياسها بسهولة ومن أوجه الخلاف الأخرى لهذا النهج أنه لا يوفر 

  .بسهولة وصفات السياسات للبلد المعرض للنظر لأنه يركز على التنبؤ بالأزمات
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  1:يلي فيما عموما المبكر الإنذار نظم وتساعد
 ؛الاختلالات بعض فيها تقع أو مشاكل فيها تكون أن يحتمل التي المؤسسات داخل المواقع على التعرف - 
 ؛للفحص المسبق والتخطيط الإشرافية للموارد الأمثل والتخصيص الفحص أولويات تحديد في ساعدةالم - 

 .البنوك على المشرفين قبل من السليم والتوقيت الاهتمام - 

 هي الرائدة المالية والمؤشرات المبكر الإنذار نظم ومهمة البنوك أنشطة في المخاطر من العديد هناك أن كما    

 مخاطر أو التشغيل لمخاطر إضافة والسيولة، الائتمان مخاطر السوق، مخاطر وتشمل المخاطر، لهذه النظر توجيه

 أو حدوثها لمنع وقائية إجراءات اتخاذ في السياسات واضعي المخاطر لهذه المبكر الاكتشاف ويساعد الأعمال

 .المخاطر هذه لتجنب إمكانية هناك تكن لم إذا ممكن حد لأدنى الخسائر بتقليل عليها المترتبة الآثار من الحد

 الأزمـة  لأسباب شخص كل فهم على الآخر البعض دون بعضها اختيار ويتوقف المتغيرات، نطاق يتسع     

 الائتمـان  الحكومي، الاستهلاك المالي، العجز على يعتمد فسوف مالية، اأسبا أن السائد الاعتقاد كان فإذا

 غيرها من أكثر مسؤولة الخارجي القطاع مشكلات بأن الاعتقاد كان إذا أما وغيرها،...العام للقطاع المصرفي

 الحسـاب  ميزان الحقيقي، الصرف سعر مثل أخرى لمؤشرات تعطى سوف الأولوية فإن الأزمات، حدوث في
 .2وغيرها المحلية الفائدة أسعار تفاوت الدولي، التبادل معدل تغيرات التجاري، التبادل معدل تغيرات الجاري،

 الاقتصادية المتغيرات بعض سلوك أن على ومتخلفة متقدمة دول شملت التي الدراسات من العديد أظهرت وقد

 .سنتين أو بسنة المالية الأزمة حدوث قبل المعتاد سلوكها عن اختلفت قد

خر على فهم كل شـخص لأسـباب   يتوقف اختيار بعضها دون البعض الآيتسع نطاق المتغيرات، و         
الأزمة، فإذا كان الاعتقاد السائد أن أسباا مالية، فسوف يعتمد على العجز المـالي، الاسـتهلاك الحكـومي    

وغيرها، أما إذا كان يعتقد أن مشكلات القطاع الخارجي مسؤولة أكثـر  ....العامالائتمانات المصرفية للقطاع 
سعر الصـرف الحقيقـي، ميـزان    : من غيرها عن الأزمات، فان الأولوية سوف تعطى لمؤشرات أخرى مثل 

  .الحساب الجاري، تغيرات معدل التبادل الدولي، تفاوت أسعار الفائدة المحلية و غيرها
دولة متقدمة و متخلفـة خـلال    53نهج السابق، أظهرت دراسة أجريت على عينة شملت باستخدام الم      

أن سلوك بعض المتغيرات الاقتصادية الأساسية مثل أسعار الصرف، مؤشـرات   1997 – 1975الفترة من 
صـنيف  الأسواق النقدية و المالية، قد اختلفت عن سلوكها المعتاد قبل حدوث الأزمة بسنة أو سنتين، يمكننا ت
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أهم المؤشرات الاقتصادية الدالة على إمكانية تعرض دولة ما لأزمات في سوق الأوراق المالية و العمـلات في  
  : 1صنفين هما 

 ؛التطورات في السياسة الاقتصادية الكلية - 

 ).البنيوية(الخصائص الهيكلية للسوق  - 

  والجدول التالي يبين بشيء من التفصيل مؤشرات كل صنف      
  :المؤشرات الاقتصادية التقليدية للتعرض للأزمات المالية: ) 2-1( قم الجدول ر

  الخصائص الهيكلية أو البنيوية  التطورات في الاقتصاد الكلي

  ارتفاع معدل التضخم
 نمو سريع في الدفق النقدي

 .انخفاض حقيقي لمعدل نمو الصادرات
 .عجز مالي متزايد

 .السائدارتفاع معدل التبادل بالنسبة للاتجاه 
النمو السريع في الاعتمادات المالية المحلية كنسبة مئوية مـن  

 .الناتج القومي الإجمالي
 .ارتفاع نسبة القروض غير المنتجة إلى إجمالي القروض

ارتفاع نسبة العجز في الحسابات الجارية كنسبة مئوية مـن  
 .الناتج القومي الإجمالي

 .لعملات الأجنبيةنمو الديون الخارجية و زيادة الديون في ا
 .انخفاض الاحتياطي العالمي

  
 .انخفاض النمو الاقتصادي الحقيقي

  
 .ارتفاع معدل الأسعار و الأرباح

  . ارتفاع معدلات الفائدة المحلية و ارتفاع معدل البطالة

  

  .نظام جمود معدلات التبادل
 .إستراتجية النمو المتزايد في الصادرات

 .قطاع التصدير أكثر تركيزا
 .ارتفاع معدل التغير للديون الخارجية

 .ارتفاع حجم الدين الخارجي قصير الأجل
 .تحرر سوق المال الحديث

  
 

 .إطار ضعيف للإشراف على الأموال و تنظيمها
 .أسواق الائتمان مضمونة بأصول مالية أو عقارية

  
 

 .انخفاض الاكتتاب في سوق الأسهم
 

 .سيطرة بعض المؤسسات على سوق الأسهم
 .رة بعض الصناعات على سوق الأسهمسيط

 .الرقابة على دخول السوق و الخروج منه
 
  

، 2005الإسكندرية، دار الفكر الجامعي، . العولمة المالية و إمكانات التحكم عدوى الأزمات الماليةعبد الحكيم مصطفى الشرقاوي،  :المصدر
  .39ص

                                       
  .38صعبد الحكيم مصطفى الشرقاوي، مرجع سبق ذكره،   1
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إن التدفق السريع للأموال و نمو الاعتمادات المالية المحلية التي تشجع على إزدهار سوق الأسهم، يشـكل       
معدلات الفائدة المطلوب لحماية العملات المتدنية بشكل تدريجي  ارتفاعضغطا على العملة المحلية في حين أن 

معدلات البطالة يشير إلى عـدم اسـتعداد    بمحو شهرة و بريق الاستثمارات في الأسهم العادية، كما أن تزايد
  . الدولة للتضحية بالنمو الاقتصادي مقابل تحقيق زيادة معدل التبادل

يبدو لنا الآن أننا نعرف بعض الشيء عن محددات الايـارات في سـوق الأسـهم، فالحركـات في           
خم المالي المحلي و التحركات في معدل  الاحتياطات العالمية، عملية التصدير و النمو الاقتصادي الحقيقي، التض

التبادل الحقيقي هي من بين المؤشرات المفيدة  جدا في التنبؤ بالأزمات في الدول المتقدمة و أسـواق الـدول   
  . النامية

 :تحليل متطلبات تمويل وكفاية الاحتياطي ومراقبة السيولة -2

ؤ باحتمال وقـوع الأزمـات ومـدى عمقهـا     يعد الافتقار للاحتياطي من السيولة مؤشرا رئيسيا لتنب     
والاحتياطات الرسمية هي الاحتياطي الواقي الرئيسي بالنسبة لبلدان الأسواق الناشئة قد دف بسرعة شديدة 
في مناخ حسابات رأس المال المفتوحة لسبب تدهور قدرة البلد إلى الوصول إلى أسواق رأس المال الدولية وقد 

كل المستثمرين في صلاحية السياسات المحلية وفي هذه الظروف من المهم وضع يحدث هذا التدهور بسبب تش
  : تتمثل في تقديرات

احتياجات البلد من التمويل الخارجي بما في ذلك عجز الحساب الخارجي والتزامات الديون التي يصـل        
 .الخارج موعد استحقاقها خلال فترة القادمة ومقدار الأموال التي يحولها المقيمون إلى

تلك المصادر التمويلية المضمونة بصورة أو بأخرى بما فيها الاستثمار الأجنبي المباشر وافتراض من السوق على 
 .هيئة سندات وقروض مضمونة بالفعل

  :تقييم قابلية الدين المستدامة -3

كبير وغير  ترض أن يواصل خدمة ديونه إجراء تصحيحقيمكن تعريف ذلك بأنه موقف يتوقع فيه من الم      
واقعي في المستقبل في ميزانية دخله ونفقاته وبالعكس يصبح الدين غير قابل للاستدامة حيث يتراكم بمعـدل  
أسرع من قدرة المقترض على خدمته ينظر الاقتصاديون كجزء من العمل المتصل بمؤشـرات التعـرض مـن    

ة للاقتصاد ما إن الاقتراض إلى الخارج يمكن المخاطر إلى المستوى الذي يكون فيه الدين قابل الاستدامة بالنسب
أن يساعد البلدان إلى النمو بشكل أسرع من خلال تمويل استثمار المنتج ويمكن أن يخفف آثـار الاخـتلال   

  .الاقتصادي ولكن إذا تراكم ديون بلد ما بدرجة تفوق قدرا على خدمته
اجتماعية كبيرة ولهذا السبب من المهم قياس فقد تنشب أزمة دين يحتمل أن تنطوي على تكاليف اقتصادية و

  :منة من خلال ما يليآحجم الدين بطريقة 
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   :تقدير قابلية الدين للاستدامة 3-1
يمكن استدامته يتطلب تقدير إمكانية تطور رصيد الخصوم غير مسددة مع  الذي إن تحديد مستوى الدين     

ائدة وأسعار الصرف والاتجاهـات في مسـتوى   فالتراضات بشأن أسعار فوكذلك توصل إلى ا ،مضي الوقت
  .الدخل في المستقبل

  : تحديد عتبة الدين القابلة للاستدامة 3-2
وتعتبر أصعب خطوة لتقدير قابلية الدين الاستدامة في تحديد العتبة التي يعتبر الدين عنـدها غـير قابـل         

عليه نقطة التحول التي يمكن عندها أن يثبـت  الاستدامة إذ لا توجد عتبة وحيدة يمكن أن تحدد بشكل يعول 
دين بلد ما أنه غير قابل الاستدامة، حيث تلعب العوامل وظروف معينة خاصة بالبلد وظروف تتجاوز نسـبة  
الدين أدوار مهمة في هذا الصدد فعلى سبيل المثال، لا يتأثر ارتفاع نسبة الدين أكثر من القلق بالنسبة للبلدان 

  .1 مجال التصديرتتبع بنمو أسرع في

  :متابعة صندوق النقد الدولي لمسار الدين 3-3

نظرا لدور الحاسم الذي يلعبه الدين في كثير من الأزمات يقوم صندوق النقد الدولي كجزء من مهامـه        
  :بإعداد ما يلي

 ؛إسقاطات متوسطة الأجل في ميزان المدفوعات وتطورات مالية - 

 ؛الصفقات الجارية متوسطة الأجل وسعر الصرف الحقيقيتقديرات الاستدامة لحساب  - 

بما في ذلك من تأثير على استدامة الدين العمومي والخارجي خاصة يكون هناك دين كبير يسمى بالعملة  -
  ؛الأجنبية

إجراء تقديرات بشأن استقرار قطاع المالي وهي وتوضح تعرض القطاع المالي لمختلف الصـدمات مـع    - 
 .مهمة على التزام غير متوقع على الحكومة اختلاف حدوث تداعيات

واستنادا إلى هذه العناصر قام الصندوق النقد الدولي بإنشاء إطار قياسي لتقيـيم قابليـة الـدين الاسـتدامة     
يستكشف الإطار كلا من الاستدامة المالية للميزانية والخارجية للدين ويتمحور علـى إسـقاطات رجعيـة    

الدولي بالنسبة الاقتصادية بلدها وبالإضافة إلى إسقاطات مرجعيـة متعلقـة   متوسطة الآجال لصندوق النقد 
  .بالدين العمومي والخارجي

  :ويمكن أن يكون الإطار الجديد مفيدا في ثلاثة مواقف مختلفة

بالنسبة للبلدان التي تعاني من المديونية المرتفعة بصورة معتدلة ولكنها لا توجـد أزمـة    :الموقف الأول - 
  ؛أن يساعد الإطار على تحديد مختلف أنواع التعرض للخطر وشيكة يمكن

                                       
  .11، ص التنبؤ بالأزمات المالية باستخدام المؤشرات المالية القائدةاسماعيل الطوخي،  1
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  :الموقف الثاني - 

بالنسبة للبلدان التي تكون على حافة الأزمة أو في خضمها وتعاني من ضغط تسـديد يتسـم بتكـاليف        
اقتراض مرتفعة أو الافتقار إلى فرص الوصول إلى الأسواق فإن الإطار يمكن أن يسـتخدم لبحـث إمكانيـة    

 ؛استخدام ديناميكيات تحقيق استقرار الدين

  :الموقف الثالث - 

 الإطـار بالنسبة للبلدان التي تجد نفسها حقيقة وبالفعل في وضعية تختلف عن الوفاء بالدين يمكن استخدام     
 .لاستكشاف ديناميكيات الدين التي تعقب إجراء إعادة هيكلة محتملة

 :اتأهمية بيانات الميزانية في تفادي الأزم -4

لقد أدركه كثير من المراقبين أنه كان يمكن اكتشاف إشارات وقوع متاعب وشيكة الحدوث لو كـانوا        
قد فصحوا بدقة أكثر عن بيانات ميزانيات البلدان وأكدوا بالتحديد اهتماما أكبر بعدم التوافق بـين رصـيد   

حدوث أزمة وحلها بإلقاء نظرة على بيـان  الأصول لبلد ما ورصيد بلد آخر يبد أن ج بيان الميزانيات لمنع 
الميزانية الخارجية الموحدة لبلد ما والديون الخارجية لحكومة البلد، البنوك، الشركات بالنسبة لأصولها الخارجية 

  ).خاصة الاحتياطات الخارجية السائلة ( 
التوقف على المستوى القطـاعي   لاء عناية كبيرة إلى بيانات الميزانية للقطاعات الفردية لأن عدميولكن ينبغي إ

قد لا يظهر في بيان الميزانية الموحد ومع ذلك يمكن أن يفجر أزمة مالية تشمل القطاعات الرئيسـية قطـاع   
  ).الشركات والأسر المعيشية ( والقطاع غير المالي ) البنوك ( الحكومة والقطاع المالي الخاص 

 :مؤشرات الحيطة الكلية
يطة الكلية كلا من مؤشر الحيطة الجزئية امعة على سلامة المؤسسات المالية كـل  وتتمثل مؤشرات الح     

على حدا ومتغيرات الاقتصاد الكلي المرتبط بسلامة النظام المالي فكثيرا ما تحدث الأزمات المالية عندما يشـير  
ومهددة بصـدمات  كلا النوعين من المؤشرات إلى جوانب الضعف أي عندما تكون المؤسسات المالية ضعيفة 

  :في مؤشرات الحيطة الكلية والجزئيةوتتمثل الاقتصاد الكلي 

 :رأس المال
كفاية رأس المال هي التي تحدد في النهاية إلى أي مدى تستطيع المؤسسة المالية التغلب على الصـدمات في        

ميزانياا لذلك من المفيد أن تتبع معدلات كفاية رأس المال التي تأخذ في حساباا أهم المخاطر المالية، الصرف 
  .ن المخاطر لأصول المؤسسةالأجنبي والائتمان والمخاطر سعر الفائدة، تحديد أحجام م
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 :الأصول - 

تكون قدرة المؤسسات المالية على السداد في خطر في العادة عندما تضعف أصولها لذلك من المهم رصـد       
المؤشرات الدالة على نوعية أصولها من حيث زيارة تعرض لمخاطر معينة واتجاهات بالنسبة للقروض المعدومـة  

 .البنوك خاصة قطاع الشركاتوسلامة وربحية المقترضين من 

 :الإدارة - 

الإدارة السلمية عنصر أساسي في أداء البنوك ولكن من الصعب قياسها وهي أساس عنصر نوعي يطبـق        
 .على المؤسسات إلا أن عدة مؤشرات يمكن أن تصلح معامل مقاييس الكفاءة كمؤشر على سلامة الإدارة

 :الإيرادات - 

خرى وإذا ما قورنت بالمؤشرات الأ ،مزمن تتعرض لخطر عدم السداد لمربحة بشكالمؤسسات المالية غير       
قد يكون أكثر صعوبة فعلى سبيل المثال الربحية العالية بشكل قوي وبشـكل   تهافإن تفسير الاتجاهات في ربحي

 . غير عادي يمكن أن تعكس مخاطر مفرطة

لبداية يمكن أن تدفع إلى الإفلاس بسـبب الإدارة  المؤسسات المالية ذات القدرة على السداد في ا :السيولة - 
السيئة للسيولة على المدى القصير ويجب أن تعطي المؤشرات موارد التمويل وتضع يدها علـى التفـاوت في   

 .تواريخ الاستحقاق

 :الحساسية لمخاطر السوق - 

ة في ديـد سـعر   تشترك البنوك بشكل متزايد في عمليات متنوعة وكلما تتعرض لمخاطر السوق وخاص      
الفائدة وتنفيذ الصفقات العملة الأجنبية وفي البلدان التي تسمح للبنوك بالتجارة في الأسواق الأوراق الماليـة أو  

 .في تبادل السلع تكون هناك أيضا ضرورة لرصد مؤشرات مخاطر الأسعار الأسهم والسلع
وكثيرا ما يستخدم المؤشرات الخاصة بمشاعر السوق مثل أسعار ومردودية الأدوات المالية وتقديرات الجـدارة  

  . الائتمانية بالنسبة للمؤسسات المالية للاستكمال المعلومات التي يتم الحصول عليها

 :مؤشرات الاقتصاد الكلي - 

وتتأثر المؤسسات المالية بدرجة كبيرة بالتغيرات في يتوقف عمل النظام المالي على نشاط الاقتصادي الكلي       
الاقتصاد الكلي وقد يثبت دراسات حديثة أن اتجاهات معينة في الاقتصاد قد سبقت في كثير من الأحيان مـن  

خاصة تعرض ( الأحيان نشوب أزمات البنوك لذلك فإن تقييم السلامة المالية يجب أن يشمل الصورة العريضة 
 .1)ر انعكاسات تدفق رأس المال نحو الخارج وبأزمات العملة اقتصاد ما لمخاط

                                       
 1955أوت سـكيكدة   20تسـيير، جامعـة   كلية العلوم الاقتصادية وعلـوم ال "  إدارة الأزمات في ظل اقتصاديات المعرفة" الملتقى الدولي الرابع حول  1

 .27/05/2008-26سكيكدة، الجزائر، 
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  قياس الأزمة والعدوى وقنوات انتشارها :المطلب الثاني

 ياس الأزمةق -1

نستطيع قياس الأزمة بمقارنتها بأزمات أخرى، نمثلها بيانيا في كلى الاتجاهين، على سبيل المثال إذا كانت  - 
، من الممكن أن يكون الهدف هو تخفيض قيمة تأثير 8.5قدرها  CIVقد تنبأت بموقف قيمة تأثير أزمة 

الأزمة المحتملة إلى عدد قابل للاحتمال إذ ربما تكون قد أعطيت عشرة درجات لسؤال التعـارض مـع   
  .عمليات العمل الاعتيادية

 البحث عن سبل بديلة لممارسة الأعمال قبل أن تنجر الأزمة، أو إذا تنبأت بأن الأزمة سـوف تشـكل   - 
  .خطرا، ينبغي عليك أن تبحث عن طرق لإيجاد فرصة

لاحتمال حدوث ما يأتي نتيجـة لأزمـة   ) الأعلى ( وعشرة ) الأقل ( نعطي درجة تتراوح بين صفر  - 
  :محتملة

 ؛تصاعد شدا - 

 ؛الخضوع للمراقبة الشديدة من جانب وسائل الإعلام أو الحكومة - 

 ؛التعارض مع عمليات العمل الاعتيادي - 

 ؛عامة إيجابية للخطرتعريض صورة  - 

 .الإضرار بالنتائج النهائية الأعمال شركة ما - 

لجمع الدرجات الخمس كلها ثم أقسم اموع على خمسة ثم مثل إيجابتك بيانيا على مقيـاس تـأثير الأزمـة    
  .1العمودي

المتنبأ ـا    CIVإيجاد مبادرة نحو الإنجاز والتعرف على علامات الخطر التي تتسبب في جعل قيمة تأثير الأزمة 
م التأثير الذي أحدثه سومثلما يكون اق ،مرتفعة، ثم بادر بالبحث عن فرص بديلة للقضاء على الخطر أو تفاديه

الخاصـة بـه    CIVأزمة محتملة ما، فإنه من المهم أيضا قياس احتمالية حدوث الأزمة، فالموقف الذي نكون 
إعطاؤه نفس الاهتمام الشـديد الـذي    ينبغينه لا وتكون فرصة حدوثه واحد في المليون من الواضح أ 9.5

ولـذلك  ، ويمكن أن يحدث غدا، كما لا ينبغي أيضا إهماله وتجاهله 7.0قدرها  CIVينبغي توجيهه لموقف 
  .فالخطوة الثانية في التنبؤ هي مقارنة قيمة تأثير الأزمة بعامل الاحتمالية

باستخدام مقياس عددي، حاول أن تكون واقعيا من الناحية الذاتية في نطاق مقياس الثقة، الخاص بك وقرر ما 
حيث أن أفضل منبئ بالمسـتقبل هـو الأحـداث     ،%70، فرصة بنسبة % 50إذا كان هناك فرص بنسبة 

نوع أزمتـك في الماضـي، في   الماضية، فإن المنطق يقتضي البدء في قدير عوامل الاحتمالية بمعرفة درجة تواتر 

                                       
 .45صعبد الحكيم مصطفى الشرقاوي، مرجع سبق ذكره،  1
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إدارتك أو شركتك، أو في شركة منافسة أو حتى في أنواع مماثلة من الصناعات تحت مسميات عرضية مثـل  
  .إلخ...التصنيع، الزراعة 

ومن نفس المنطق، إذا كان هناك سابقة هامة لنوعية الأزمة المحتملة موضع اهتمامك فإن باستطاعتك أن تلـم  
باحتمالية الحدوث التقديرية ولكن أيضا بتكلفة الأزمة أيضا، ومن شأن ذلك أن نجعـل  إلمام جيد وليس فقط 

قيمة تأثير الأزمة، وعامل الاحتمالية أكثر موثوقية وكمثال لهذه النقطة، تقوم شركة جنرال موتورز بتدشـين  
يفتـرض أن   تورن وعلى حين أن السيارة الأولى لم تغادر بعد خط التجميع،وشركة سيارات جديدة هي سا

تورن الجديدة سوف تتمكن من تقدير احتمال حدوث سحب من الأسواق بناء على والإدارة العليا بمصنع سا
  .1التاريخ السابق لعمليات السحب الحادث لدى صناع السيارات الآخرين أو في أقسام شركة جنرال الموتورز

  العدوى أنواع  -2

كي لخطر النظام من ثم فانطلاقا من خطر النظام يمكن أن نعرفهـا  يمكن اعتبار العدوى بأا الطابع الدينامي    
عـبر  ) انخفاض أسعار الأصول ( أو موقف ما ) إفلاس ( ظاهرة انتشارها اضطراب ما، خاص بمتدخل معين 

  .كافة النظام نظرا لترابطات الموجودة للأنشطة وتصرفات المتداخلين والترابط المتزايد للأسواق
  :ز بين صنفين من العدوىويمكن التميي     

   :العدوى المحاكية 2-1
وهي تخص المتداخلين في نفس السوق أو نفس القسم من النظام المالي بالإضافة إلى نشـر الأزمـة بـين         

الأعوان الدين ينتمون إلى نفس السوق، وهي تنتج عن مشكل لا تناظرية المعلومات، وكما بشير إليه فالمحاكاة 
ات بصفة عامة، ومن ثم فكل واحد منهم تنتج من الالتقاء العشوائي موعة من الأفراد لا يحوزون على المعلوم

  .اول تقليد الآخرين نظرا لسوء انتشار المعلومات بينهميح
   : ويمكن أن نميز بين صنفين من هذه العدوى 

راجعـة إلى التوفيقـات   : عن طريق الارتباطات الموجودة بين مختلف الأسواق المالية :العدوى الأفقية - 
 ؛الموجودة بين الأسواق المالية التي هي نتاج الأنظمة الآلية للتقييم الآلي للأسهم

إن التكامل العمودي بين الأسواق يتزايد تـدريجيا، فقـد أصـبحت     :العدوى العمودية بين الأسواق - 
والأسواق النقدية أكثر ترابطا بفصل سعر الفائدة، وهو الأمر الذي قد يعتبر كواحد من  الأسواق المالية

مع الأخذ بعين الاعتبار الروابط الموجودة بين الأسواق المالية وأسواق  1987أسباب الأزمة المالية لسنة 
  .الصرف والعلاقة بينهما

                                       
 .46 -45 ص ص ،2001، ، دار الفكر للطباعة والنشر الإسكندريةإدارة الأزماتعبد الرحمان توفيق،  1



�ــ���ـــ�	���ـــــ� ����ــــــــــ�� �������ــــــــــ� �	��ـــــــــــ���ــ���ـــ�	���ـــــ� ����ــــــــــ�� �������ــــــــــ� �	��ـــــــــــ���ــ���ـــ�	���ـــــ� ����ــــــــــ�� �������ــــــــــ� �	��ـــــــــــ���ــ���ـــ�	���ـــــ� ����ــــــــــ�� �������ــــــــــ� �	��ـــــــــــ��:  :  :  :  �	��� �����	��� �����	��� �����	��� ���� 

 

-49- 

 

ات بين المودعين أي بائعي وصول الماليـة، وبـين   إن السبب الأساسي للعدوى المحاكية هو لا تناظرية المعلوم
البنوك، ولتقليل من حدة هذه العدوى عن الإقبال الكبير للمودعين نحو البنوك في حالة الهلع المالي، لا بد مـن  

  .وجود معلومات صادقة، تامة ومنتشرة أو موزعة على شكل المواد

   :العدوى النظامية 2-2
والتي تتمثل في ظاهرة انتشار اضطراب متموضع في قسم ما نحو الأقسام الأخرى من النظام المالي، ويمكننا      

التمييز بين الأزمات المالية المعممة والاضطرابات المالية التي تتمركز في جزء معين من النظام المالي اسـتنادا إلى  
    ضطرابات الأسواق المالية في ثلاثة أسـواق مختلفـة   التعريفات السابقة للأزمة فحسب تلك التعريفات تظهر ا

  .1)سوق القروض، سوق الاستدانة، سوق الصرف وسوق الودائع بالإضافة إلى أسواق الأموال الخاصة ( 

حالات عديدة انتقلت فيها انعكاسات أزمة الصرف إلى البنـوك تخللتـها أزمـة     1974شهدت سنة و     
ظام قاعدة الصرف بالذهب في العلاقات النقدية الدولية، كانت انعكاسـات  الصرف الناتجة عن التخلي عن ن

أزمة الصرف هذه على البنوك معتبرة نسبيا، فعلى سبيل المثال، بعد أن قام البنك الألماني بعدة عمليات مضاربة 
موالـه  على أسعار الصرف في هذه الفترة انجرت هذه العمليات بنكية هذا البنك خسائر تقدر بعشر مـرات أ 

وفي نفس الفترة أعلـن البنـك    ،وهو ما أدى إلى قرار غلق محافظ البنك المركزي الألماني هذا البنك ،الخاصة
  .المركزي الأمريكي إفلاسه من جراء تكبده خسائر صرف

 المالية الأزمات انتشار  قنوات -3

 أقسام أحد من المالية الأزمة تنتشر فقد المالية، الأزمة وتوسع انتشار في تساهم القنوات من مجموعة توجد

 .أخرى دول لتشمل تتسع أن يمكن كما الأخرى، الأقسام باقي إلى المالي النظام

 الواحد المالي النظام أقسام عبر الانتقال   3-1

 سوق في والمتمثل الواحد المالي النظام أقسام أحد في تظهر المالي الاضطراب من حالة المالية الأزمة تمثل     

 عـبر  الأخـرى  الأسواق إلى تنتقل ما سرعان لكن المالية والسوق الودائع سوق الصرف، سوق الاستدانة،

   .انتشار قنوات

     أخرى دول إلى دولة من الانتقال  3-2

 الأقسـام  باقي إلى المالي النظام أقسام من قسم من المالية الأزمة انتشار قنوات إلى تطرقنا قد نكون الآن حتى
 الدولة غير أخرى دول في مالية نظم إلى لتنتقل تتسع بل المالي النظام كافة بمس تكتفي لا المالية الأزمة أن غير

 2 :التالية والقنوات بالطرق وذلك للأزمة المتعرضة

                                       
 .49مرجع سبق ذكره، صعبد الرحمان توفيق،  1
 الزرقـاء  الأعمال، جامعة على منظمات العالمية الاقتصادية الأزمة تداعيات حول العلمي المؤتمر ،المالية للأزمة النظرية الجوانب توفيق، حسن رزيق، كمال 2

 .14، ص2009نوفمير  11-0-10دن، يومي الأر الخاصة،
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 ؛الصرف سعر على ضغوطات من عنها ينجم قد وما التجارية الاتفاقيات - 

 في إعادة النظـر  إلى بالمستثمرين يدفع الذي ما لبلد المحلية العملة صرف لسعر والمعتبر السريع الانخفاض - 
 هـؤلاء  يضـعها  التي على الثقة سلبا يؤثر الذي الأمر وهو أخرى بلدان في بالاستثمار المرتبطة للمخاطر تقييمهم

 ؛البلدان هذه في المستثمرين

 وانتقـال  السـلبية  الانعكاسات انتشار إلى تؤدي التي البلدان مختلف بين مالية وروابط علاقات وجود - 

  .الأخرى البلدان باقي إلى ما بلد في الظاهرة المالية الصعوبات

  المراحل الأساسية للإدارة الأزمات وطرق التعامل معها : المطلب الثالث

  المراحل الأساسية للإدارة الأزمات -1

  :يري البعض أن إدراة الأزمة تمر بمراحل أربع هي
 ؛مةتلطيف أو تخفيف حدة الأز - 

 ؛الاستعداد والتحضير - 

 ؛المواجهة - 

 .إعادة التوازن - 

في حين يرى البعض الآخر أن هناك خمس مراحل تمر ا إدارة الأزمة للعمل على درء وقوعها أو التخفيف     
من آثارها، بل والقدرة على تحقيق التوازن وإعادة الأمور إلى ما كانت عليه قبل وقوع الأزمة، وهـي علـى   

  :النحو الآتي

 اكتشاف إشارات الإنذار: المرحلة الأولى

عادة ما ترسل الأزمة قبل وقوعها سلسلة من إشارات الإنذار المبكر أو الأعراض التي تنبـئ باحتمـال        
وقوعها، وتعني اكتشاف إشارات الإنذار تشخيص المؤشرات والأعراض التي تنبئ بوقوع أزمة ما، والأزمات 

  ؛1الإشارات تحدث عادة بسبب الانتباه لتلك

  ستعداد والوقايةالإ: المرحلة الثانية

ر وتعني التحضيرات المسبقة للتعامل مع الأزمة المتوقعة بقصد منع وقوعها أو إقلال آثارها، ويجب أن يتوف      
كافية للوقاية من الأزمات ويشمل ذلـك الاختيـار الـدقيق والمسـتثمر      لدى المنظمة استعدادات وأساليب

كل الإدارة للتعرف على أي أعراض لأزمات المحتملة، وتعمل علـى اسـتظهار أي علامـات    للعمليات وهيا
  ؛للضعف قد تسبب أزمات وبالتالي معالجتها قبل أن يستغلها الخصوم بإلحاق الضرر بالمنظمة

  

                                       
 .15، ص التنبؤ بالأزمات المالية باستخدام المؤشرات المالية القائدةاسماعيل الطوخي،  1
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 احتواء الأضرار والحد منها: المرحلة الثالثة

ة والحيلولة دون تفاقم الأزمة، وانتشارها، ففي هـذه  وتعني تنفيذ ما خطط له في مرحلة الاستعداد والوقاي     
المرحلة يتم احتواء الآثار الناتجة عن الأزمة وعلاجها لتقليل الخسائر، فمن المستحيل منع الأزمات من الوقوع 
 مادام أن الميول التدميرية تعد خاصية طبيعية لكافة النظم، وبالتالي فإن المرحلة الثالثة في إدارة الأزمـات هـي  

  ؛الحد من الأضرار ومنعها من الانتشار

  استعادة النشاط: المرحلة الرابعة

وهي العمليات التي يقوم ا الجهاز الإداري  لغرض استعادة توازنه ومقدرتـه علـى ممارسـة أعمالـه          
عـدة  الاعتيادية كما كان من قبل، وتشمل إعداد وتنفيذ برامج جاهزة واختبارات بالفعل، وتتضمن المرحلة 

جوانب منها محاولة استعداد الأصول الملموسة والمعنوية التي فقدت وعادة ما يشاب الجماعة التي تعمل في هذه 
  ؛من الحماس حيث تتكاتف في مواجهة خطر محدد يءالمرحلة ش

 التعلم: المرحلة الخامسة

ات من الدروس السـابقة  وهي المرحلة الأخيرة وهي بصورة ووضع الضوابط لمنع تكرار الأزمة وبناء خبر     
لضمان مستوى عالي من الجاهزية في المستقبل، وتتضمن تلك المرحلة دروسا هامة تتعلمها المنظمة من خبراا 
السابقة والمنظمات الأخرى التي مرت بأزمات معينة، وكذلك التعلم المستمر وإعادة التقويم ولتحسين مـا تم  

  .1يات الماضي التي خلفتها الأزمةإنجازه في الماضي رغم أنه مؤلم حيث ذكر
من خلال الطرح السابق يتبين لنا الفرق الشاسع ما بين الإدارة السابقة المبادرة المعتمدة على التخطـيط       

قبل حدوث الأزمات والإدارة التي تنظر وقوع الأزمات لتتعامل معها بمنطق رد الفعل كحال الإدارة العربيـة  
  .ذار والاستعداد والوقاية يكاد يكون المسيطر على واقع المنظماتفغياب عنصري استكشاف الإن

  طرق التعامل معها -2

إن التعامل مع الأزمات يرتبط بتحديد الاختيارات والمسارات التي يتعين على متخذ القرارات أن يسلكها      
اع الأزموي، ومـا  ويتعامل معها ولمعرفة التغيرات والتحولات التي تحدث وتطرأ كل لحظة لدى أطراف الصر

  :يستدعيه من مستوى عال من التحرك ثلاثي الأبعاد والذي يشمل الجوانب الثلاثة الآتية
 ؛تحرك ذاتي داخلي لتدعيم القدرات الذاتية - 

 ؛تحرك محيطي خارجي لاستقطاب القوى المعتمة بالأزمة - 

 .تحرك تأثيري تدميري لمصالح الطرف الآخر - 

                                       
 .209 ص مرجع سبق ذكره، عرفات تقي الدين الحسيني،  1
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وهي التي تمثـل   ،لنجاح في تحقيق هدف التغلب على الأزمة التي يواجهها وهناك مجموعة من المبادئ والوصايا
الدستور الإداري الذي يتعين على كل متخذ قرار أن يعيه جيدا عند التعامل مع أي أزمة تواجهـه، وهـذه   

  :الوصايا شديدة الأهمية والخطورة وأن لا يتسنى أو يتجاهل إحداها
 ؛توخي الهدف -

 ؛وعنصر المبادأةالاحتفاظ بحرية الحركة  -

 ؛المباغتة -

 ؛الحشد -

 ؛التعاون -

 ؛الاقتصاد في استخدام القوة -

 ؛التفوق في السيطرة على الأحداث -

 ؛الأمن والتأمين للأرواح والممتلكات والمعلومات -

 ؛المواجهة السريعة والتعرض السريع للأحداث -

 .استخدام الأساليب غير المباشرة كلما كان ممكنا -

المبادئ على توفر روح معنوية مرتفعة، وهدوء أعصاب، وتماسك تـام خـلال أحـرج    ويعتمد تطبيق هذه 
  .المواقف، والقدرة العالية على امتصاص المعدومات ذات الطابع العنيف المتولد عن الأزمات الكاسحة

قـة  فضلا عن ضرورة توفر جهاز استخبارات كفء لتوفير المعلومات الكافية اللازمة والتفصيلية الدقي       
  . والحديثة والكاملة عن الأزمة وتطوراا وعواملها، ومن ثم التعامل معها في إطار معرفة شبه كاملة
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  :خلاصة الفصل الأول

أزمة  1929نستخلص أن الاقتصاد على المستوى العالم عانى من مجموعة من الأزمات المالية الدولية مند       
إلى  الأزمـات ، و ترجع أهم أسباب هاته السلسـلة مـن   1997الكساد العظيم إلى أزمة جنوب شرق آسيا

  .اضطرابات في أسعار الصرف و تدفقات رؤوس الأموال و تشوهات النظام المصرفي
، إلا إا لفتت أنظـار الـدول و الحكومـات لإجـراء     الأزماترغم الآثار السلبية التي خلفتها هاته        

إصلاحات عميقة للهيكل المالي و البنكي، تفاديا لحدوثها مستقبلا ومحاولة منع انتشارها إلى الدول الأخـرى  
، وأهم الأسـباب الخفيـة والظـاهرة    2008 الفصل الثاني سوف نتطرق إلى الأزمة المالية العالمية لسنةففي 

   .لنشوئها وكذلك ما انجر عنها من نتائج ومن أزمات أخرى
  
  



 

 

::::���ــ
ــ	 ���ــــــ������ــ
ــ	 ���ــــــ������ــ
ــ	 ���ــــــ������ــ
ــ	 ���ــــــ���     

ــ ــ���
ــــ ــ���
ــــ ــ���
ــــ ــ� ������ ������ ������ ��������
ــــ ـــــــ ـــــــ ـــــــ ـــــــــــ ــ� ���ــــ ــ� ���ــــ ــ� ���ــــ     �2008 � � � ــــ� ���ــــ


����
����
����
� ��� ������ــــــــــــــــــــــــ����������� ��� �������� ��� �������� ��� �����ــــــــــــــــ�     

    ����
����
����
����
....)' ��&%$)' ��&%$)' ��&%$)' ��&%$ــــــــ#"��! � #"��! � #"��! � #"��! �     �، �، �، �، ــــــــــــ     
 



����� ��	
�� :�
��� ���	�� ���� 2008 �	
���� ��� ،	����	� ،���	�
 �	� ! "#$� %&'��. 

 

- 55 - 

 

 

  :الثاني مقدمة الفصل

الرأسمـالي، الـتي    الاقتصاديإن الأزمات والتقلبات والنمو والركود هي من مرتكزات ومميزات النظام       

يصعب التنبؤ ا ولا يمكن التخلص منها، وكل ما نسعى إليه دائما هو التخفيف من وطأا، فقـد تعرضـت   

 1873، 1857، 1844(أزمات ماليـة عـدة    إلىالولايات المتحدة الأمريكية عبر تاريخها القصيرة نسبيا 

يضا، حدثت أزمات مالية والجميع يتذكر ، وبعد الحرب العالمية الثانية أ) 1929، 1907، 1893، 1890

  .، التي كان لها تداعيات دولية أيضا1987أزمة سوق الأسهم عام 

) KEYNESIAN POLIVIES( كانت ردود الفعل تتمثل بسياسات كيتريـة   1929وبعد أزمة      

  المريضة، باستخدام سياسـة ماليـة توسـعية    الاقتصادياتلمعالجة الأزمة عن طريق التدخل الحكومي لنجدة 

 إتباع، وربما أن أحد الأسباب المهمة هو الإصرار على !وبالرغم من كل ذلك فقد استمرت الأزمات بالحدوث

 تسياسة مالية يعتقد بأا توسعية، في حين يفترض حدوث تغيير حقيقي في السياسات عند حـدوث الأزمـا  

كار المطروحة آنذاك فإنه يفضل أن تكون الحلول مبنية على أفكـار جديـدة   وبدلا من استقاء الحلول من الأف

الأمريكي القائم مريض، والآن هو الوقت المناسب لتغيير طريقـة عملـه    الائتمانيوسياسات بديلة، إن النظام 

  .وليس ترقيعه، وذلك باستخدام سياسات جديدة بدلا من سياسات استعملت في الماضي ولم تغير شيئا

 :وفي هذا الفصل نتطرق لدراسة المباحث التالية     

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

 –أزمة الرهون العقارية  –الأزمة المالية العالمية : المبحث الأول

  آثار الأزمة المالية وطرق علاجها: المبحث الثاني

  *أزمة اليورو* تداعيات الأزمة المالية : المبحث الثالث
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  –أزمة الرهون العقارية  –المالية العالمية الأزمة : المبحث الأول

، فالناس تمول استهلاكها من السلع والخـدمات عـن طريـق    الاقتراضالأمريكي مبني على  الاقتصادإن      

لتنفيذ مشاريعه، وإذا ما عطل  الاقتراض إلىوالمستثمر يسعى  كثيرا وربما الأغلبية تنفق أكثر من دخولها الائتمان

، وقد تعود الأسباب إما ...أو البنوك الائتمانالنظام التمويلي فإنه قد يكون بسبب تعطل بعض أجزائه كنظام 

في تسـعير الأصـول بسـبب     لخاطئة، أو لسوء في الرقابة والقواعد والضوابط، أو لخل اقتصاديةلسياسات 

وبة فهمها، أو لكوا واضحة للبعض وليس كذلك للآخـرين، أو  أو بسبب ندرة المعلومات أو صع الغموض،

اتخاذ قـرارات   إلىربما بسبب اختلال في نظام الحوافز للمقرض والمقترض، وكلها تؤدي بالأفراد والمؤسسات 

  .الخ...الاستثمارأو  الادخارغير صحيحة إما في الإنفاق أو 

 جذور الأزمة المالية : المطلب الأول

اليل العلماء والخبراء والأساتذة فيما يخص الأزمة المالية فكل يرجعها إلى سـبب معـين فهـي    اختلفت تح     

ومن بين هذه التحاليل نذكر على سبيل المثال  ةالأفكار والصراعات الإيديولوجي كانت ولازالت مادة لتجاذب

  :لا على سبيل الحصر ما يلي

     الاقتصاديينالأزمة في ميزان المفكرين : الفرع الأول   

في كتابـه   1929الركود أو الكساد العظيم الذي بدأ في الولايات المتحدة عـام  كيتر  Keynes عزا      

  :، لايار سوق الأسهم، ومن أشهر ما ورد في تحليله1الشهير النظرية العامة للتشغيل وأسعار الفائدة والنقود

، ويقصـد أن  Animal Spiritروح حيوانية  تقودها Unstableأصلاالاستثمار عملية غير مستقرة  - 

 .المستثمرين عادة ما يتبع بعضهم البعض حبا بالمال بدون معرفة ما يجري حقا وكأم قطيع من الماشية

غير راشدين، ويؤدي هذا النوع من القرارات أو التصرفات إلى زيـادة في الطلـب علـى    وأي غير عقلانين 

 Marketيكـون لـه علاقـة بأساسـيات السـوق       أسعارها باتجاه قـد لا الأصول، وبالتالي إلى ارتفاع 

Fundamentals وهو ما صار يعرف بالفقاعة ،Bubble  

تنفجر الفقاعة في اية المطاف عند انخفاض الأسعار، ويتسابق المستثمرون لبيع الأصول قبـل انخفـاض     - 

سعار، وهكذا حتى تبدأ الودائع المصرفية ثم أسعارها أكثر، وتؤدي هذه الزيادة في العرض إلى سرعة انخفاض الأ

  .القروض وبعدها الاستثمارات بالتناقض والاستهلاك بالانخفاض ثم الانكماش في الطلب العام وعندئذ البطالة

يفهم من كل شي هذا أن كيتر يعتقد بأنه لا يمكن الاعتماد على السوق الرأسمالي في إصلاح المشاكل تلقائيـا   

الموقـف   لإنقاذسعار، لأن الأسعار لا تتغير بالسرعة الكافية، وأنه لا بد من تدخل حكومي عن طريق تغيير الأ

  .كما يجري اليوم

  

                                         

1 J, M, Keynes, The General Theory of Employment Interest and Money, 1936. 
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، بتوثيـق التـاريخ   Friedman and Schwartzقام ملتون فريدمان وآنا شوارتز  1966في عام       

 A Monetary History of The 1960 -1867النقدي للولايات المتحدة الأمريكيـة بـين عـامي    

United States    قدما فيه براهين تشير إلى أن تداعي سوق الأسهم لم يكن سـبب الركـود العظـيم، لم ،

الغير عقلانيـة تحـدث بـين الفينـة      الاستثماراتيعلمنا أن  الاقتصادييعارضا موضوع الفقاعة لأن التاريخ 

الفيدرالي قد ارتكب خطّأ جسيما بإتباعه سياسـة نقديـة    الاحتياطيوالأخرى، ولكن المشكلة هي أن البنك 

انكماشية خلافا للأهداف التي أسس من أجلها، وهي توفير السيولة الكافية لتحقيق الاستقرار المالي، حيث قام 

لأن  الاقتصـادي بزيادة سعر الفائدة على القروض للبنوك التجارية، وهو ما كان السبب في حدوث الركـود  

  .الخاص الاستثماردة المرتفعة تؤثر سلبا على أسعار الفائ

 1873، 1857، 1844، 1792(  1929إن الأزمات المالية التي ملأ ا الاقتصاد الأمريكي قبل عام    

، فالنظام 1913، حدثت تحت نظام نقدي مختلف عن ذلك النظام الذي اتبع بعد )1907، 1893، 1890

 The Gold، هـو نظـام قاعـدة الـذهب     1913تى عام ح 1879النقدي الذي كان سائدا منذ عام 

Standard  لم يكن تحويلا تلقائيا بل تضمن بعض التدخل من الحكومة، والذي بدأ بالزوال خلال الحـرب ،

  .1العالمية الأولى 

الخبير الاقتصادي بمعهد كيتو بواشنطن ومدير المركز الأوروبي للنمو الاقتصادي أن " ريتشرد ران"ويرى       

إدارة الرئيس الأمريكي إبان  1938جذور الأزمة تاريخيا أعمق مما نتصور، فهو يعتقد أن المشاكل بدأت سنة 

معية الفيدرالية للرهن الج" وقام بإنشاء الحكومة في ذلك،  بإشراك الإسكانيةروزفلت عندما قرر توسيع الملكية 

بغرض شراء الرهون العقارية من المصارف والتي احتكرت سوق العقار  ،) (Fannie Mae" العقاري الوطني

العديدة التي منحتها لها الحكومة الأمريكيـة، وتم خوصصـتها    الامتيازاتالأمريكي بشكل شبه مطلق بفعل 

تأسـيس   1970بعد عـامين أي في سـنة    ، وتم1968شكل شكلي من طرف الكونغرس الأمريكي عام ب

ؤسسـات الماليـة   ى مدى نصف قرن الماضي استمرت الملتكون المنافس لها وعل ،) (Freddie Maeشركة

بالهبوط لأدنى مستوياا، نظرا لوجـود   الإقراضرهن العقاري، كما سمحت لمعايير باضطراد في منح قروض ال

ولاا إلى صناديق استثمارية مضمونة تعرض للجمهور كأصـول  لتين ستشتريان تلك الرهون وتحلالمؤسستين ا

ضة الخطر، كما مثل قرار الرئيس الأمريكي السابع والثلاثون ريتشـارد نيكسـون في أوت   فمالية ممتازة ومنخ

والتغيرات التي شـهدها  ، ولعل التطورات 2، بفصل العلاقة بين الذهب والدولار البداية الفعلية للأزمة1971

                                         

  .لم يكن هذا النظام حرا من حيث تحويل كمية الذهب إلى نقد، أو من حرية الناس بالاحتفاظ بالذهب ولكن كانت الحكومة تتدخل بشكل كبير  1 
للنشر والتوزيع ، إثراء 1ط، "قديمها وحديثها، أسباا ونتائجها، والدروس المستفادة" الأزمات المالية الوهاب العزاوي، عبد السلام محمد خميس،  دمحمد عب 2

 .46، ص2010عمان، الأردن، 
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 -عهده شهد الكثير من الأزمات الاقتصادية والمالية –يس الأمريكي ريغان في ثمانينات القرن الماضي عهد الرئ

  :1ث عوامل هيالية وتمثلت هذه التغيرات في ثلاكانت عاملا إضافيا ومساعدا لقيام الأزمة المالية الح

الإجراء رفع جميع القيود الـتي  ا ذإلغاء الضوابط التي تنظم نشاط الأسواق المالية، وكان أخطر ما في ه - 

 ؛تنظم نشاط المؤسسات المالية

لى سلع خاصة، وقد طالت هذه العملية مرافق حيويـة  خصخصة المرافق العامة وتحويل السلع العامة إ - 

الطابع العسكري فضلا عـن خصخصـة    الأخرى ذات الأمورفي المرافئ والمطارات وبعض  الأمنتخص 

 لملكية الفردية؛تكريس الحق الفردي لالاكتشافات العلمية الجديدة و

 .تبني العقيدة العسكرية لحروب الصدمة والرعب الاستباقية - 

  :المالية الأزمةوفيما يلي سرد لأهم جذور 

 ؛إن البيئة المالية في عصر الرأسمالية احتكارية وعولمة خلقت فقاعات متتالية في أسواق الأسهم والعقارات - 

الرأسمالية عند أواخر السبعينات من القرن الماضي أحد مظاهر أزمة النظام ية التوظيفات دشكل تدني مردو - 

ية التي سمحت بظهور دولة الرفاهية، وتم وضع الجيل الثاني مـن شـرعية   الاقتصاد الرأسمالي في ظل الكيتر

كزه وأطرافه وتم القفز إلى الليبرالية الجديدة وتعميمها على العالم الرأسمالي في مرا ،*في ظلها الإنسانحقوق 

وتم إطـلاق   والبنك العالمي، الدوليوتم فرضها كإيديولوجية على مؤسسات النظام العالمي كصندوق النقد 

 مرحلة جديدة من العولمة بقيادة أمريكا؛

مثلت الليبرالية الجديدة مصالح الشركات الكبرى المعولمة، والتي قلصت نطاق الديمقراطية في دول المراكـز   - 

بحت تتحكم في صناعة الرأي العام، وتمويل وتسويق السياسيين الذين يعملـون لمصـالحها   الرأسمالية وأص

NOREENA HERTIZحيث تقول  الرأسماليـة العالميـة ومـوت     –السـيطرة الصـامتة   " في كتاا  

هـي في أيـدي   عالم السيطرة الصامتة حيث حكومات العالم في الألفية الجديدة  ، وهذا هو" -الديمقراطية

     ؛2المؤسسات والشركات العالمية

لقد تحول ميزان القوى تحولا جذريا بين السياسة والتجارة عبر العقود الماضية، تاركا وبشكل متزايد رجال  - 

السياسة في مترلة أدنى من مترلة القوة الاقتصادية الضخمة للأنشطة التجارية الكبيرة، وأن هذه العملية التي 

ين الباردة، قد كبرت بشكل مخيف في العقد وازداد تسارعها بعد اية الحرب، -ريغان-أطلقها محور تاتشر

متنوعة، ومن أي زاوية نظرنا إلى هـذه الظـاهرة نجـد أن     الماضيين، وتتجلى الآن بصورة إيجابية وسلبية

 ؛الشركات الكبرى تتولى مسؤولية الحكومة

                                         

 47، الجمعية العربية للبحوث الاقتصادية، القاهرة، العدد ، مجلة بحوث اقتصادية عربيةالاقتصادية الكلية في ظل الأزمة العالمية الراهنة السياسات، منير الحمش 1

  .11- 10، ص ص 2009صيف 
  .14، ص2007، ترجمة صديقي حطاب، عالم المعرفة، الكويت،  -الرأسمالية العالمية وموت الديمقراطية -السيطرة الصامتةهيرتس،  نورينا  2

 .يعنى الجيل الثاني من شرعية حقوق الإنسان بضمانات القوى العاملة وشبكات الأمان لها والمؤسسات النقابية الحامية *
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 الميزان التجاري وميزان  عجزالرأسمالية في معالجة  الأزمةإلى تفاقم  العالميةالمالية  الأزمةيمكن إعادة جذور  - 

المدفوعات الجاري لأمريكا والذي حولها تدريجيا من أكبر الدول الدائنة بعد الحرب العالمية الثانيـة، حيـث لم   

، الذي عمل على تنسيق السياسات الاقتصادية لـدول مراكـز النظـام الرأسمـالي     **يجدي نفعا مؤتمر اللوفر

، أي نظام النقد العالمي، وأدخلت مبدأ سعر الصرف العائم الـذي  "بريتون وودز" فأسقطت أمريكا اتفاقات 

و  2001لحقيقيـة بـين سـنتي    ا أدى إلى اختلالات أسواق النقد في العالم فقد خسر الدولار نصف قيمتها

، وألحقت هذه التطورات في بنية القطاع المالي أضرارا في قطاعات الاقتصاد الحقيقي وساعدت بشكل 2005

ية رؤوس الأموال فقد شتت عولمة الأسواق المخاطر التي نمـت بشـكل   دحل مشكلة تدني مردو كبير وآلي في

 ؛1بة الفعالة لمؤسسات الرقابة الماليةالجديدة المعولمة خارج إطار الرقا كبير وأصبحت الأسواق

  اد حلول جذريةالأمام بدل من إيج أزمتها المالية إلى عأمريكا عند بداية الثمانينات منذ القرن الماضي تم دف - 

آلان غـرين  " ما أدى إلى تراكمها وتفاقم أمراض النظام، وفي هذا يقول محافظ البنك المركزي الأسـبق  

 ؛2"إن الرأسمالية لم تعد تعمل، وهناك عملية تجري لإفساد النظام المالي" سبان

إلى الأزمـة    Maurice Allaisمنذ عقد من الزمن تطرق الاقتصادي الحائز على جائزة نوبل للاقتصاد  - 

، معتبر أن الوضع على حافة بركان ومهدد "الليبرالية المتوحشة" الهيكلية التي يشهدها الاقتصاد العالم بقيادة 

 ؛3"المديونية والبطالة" بالايار تحت وطأة الأزمة المضاعفة 

ئدة ليصبح قرر مجلس الاحتياطي الاتحادي الأمريكي خفض سعر الفا 2001سبتمبر  11عقب هجمات  - 

الاقتصاد، وهذا ما سمح بتطور الفقاعة العقارية في الولايات  إنعاشفي المائة تشجيعا للاقتراض، وأملا في  1

  .4المتحدة الأمريكية، وما يميز الفقاعة هو حجمها وأهميتها بالنسبة للاقتصاد العالمي والنظام المالي الدولي

  رأوجه الشبه بين الماضي والحاض: الفرع الثاني

مر الاقتصاد الرأسمالي العالمي بأزمات كثيرة بالإضافة إلى أزمات التي مرت ـا الولايـات المتحـدة    لقد       

، النرويج 1977، حدثت في اسبانيا % 5فالأزمات الخمسة الكبيرة التي اارت ا معدلات النمو بأكثر من 

، وبالإضافة إلى ذلك فإن هناك أزمـات مصـرفية   1992، اليابان 1991، السويد 1991، فنلدا 1987

، بريطانيا 1977، ألمانيا 1994، فرنسا 1987، الدنمارك 1983، كندا 1989ومالية حدثت في أستراليا 

                                         

الأزمة المالية والاقتصـادية الدوليـة والحوكمـة العالميـة، السياسـات      : ، الملتقى الدولي حولالأسباب والآفاقبوعشة مبارك، الأزمة المالية الجذور،   1 

 .29، ص2009أكتوبر  – 20، جامعة فرحات عباس، سطيف، والاستراتيجيات البديلة لعلاج الأزمة المالية والاقتصادية
  .48 -47، ص ص 2008، مركز الدراسات الإستراتيجية، لبنان، خريف الأوسط، مجلة شؤون أمريكا وأزمة النظام الاقتصادي العالميغالب أبو مصلح،   2
  .2008، دمشق، النهضة للطباعة والنشر والتوزيع، دار ضوابط الاقتصاد الإسلامي في معالجة الأزمات المالية العالميةسامر مظهر قنطفجي،   3

4 George Soros, The New Paradigm for financial Markets, “The credit Crisis of 2008 and What it Means”, 

First edition, Public affairs, New York, 2008, p82 
 .الأمريكي رفي باريس، يهدف إلى تحقيق الاستقرار في أسواق العملات الدولية ووقف التدهور المستمر للدولا 1987فيفري  22تم انعقاد مؤتمر اللوفر في   **
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، بتحليل كمية كبيرة مـن البيانـات   Rogoff  1 و  Reinhartوقد قام  1995و  1991و  1974في 

  :فوجدا تشاا نوعيا على الأقل، في البيانات والمؤشرات خلال هاتين الأزمتين همها

التي تعاني مـن تـدفق رؤوس    الأمريكيةانخفاض أسعار الأصول كالعقارات والأسهم في الولايات المتحدة  - 

 الأموال الأجنبية الكبيرة؛

في السنة السابقة اللازمة بالإضافة إلى وجود عجـز شـديد في    الاقتصادي انخفاض شديد في معدل النمو - 

 ؛  Current Account Delicitsالميزان التجاري 

  .ارتفاع كبير في الدين العمومي - 
 Adjusted S&B 500   أسعار الأسهم: )1-2(رقم الشكل البياني 

 
 .15، ص 2009، ماي 32الخبراء، المعهد العربي للتخطيط، الكويت،العدد رقم  وشاح رزاق، الأزمة المالية الحالية، سلسلة اجتماعات: المصدر

 في سنة BUSTثم بدأت بالانخفاض  ،BOOMيوضح الرسم البياني السابق كيف ارتفعت أسعار العقار      

  .سهم تتبع مسارا متشااواستمرت حيث كانت أسعار الأ 2007

  الناتج القوميمعدل نمو : )2-2(رقم الشكل البياني 

 
  .15ص ، 2009، ماي 32سلسلة اجتماعات الخبراء، المعهد العربي للتخطيط، الكويت،العدد رقم  وشاح رزاق،: المصدر

ليس هناك بيانات حديثة ولكن الناتج القومي الإجمالي الأمريكي لا زال يواصل انخفاضـه، في الحـالات         

للنمو إلى الاتجاه العام، ولكن خلال الأزمات الكبيرة كاليابان، فنلـدا  الصعبة يأخذ الاقتصاد سنين حتى يعود 

، وبقي منخفضا تحت الاتجاه العام، لمدة أكثر مـن  %05النرويح، اسبانيا والسويد انخفض معدل النمو بحدود 

                                         

1 Reinhart, C. M. and K. S. Rogoff, 2008, Is the 2007 U.S. Sub Prime Financial Crisis So Different? An 

International Historical Comparison , Working Paper School of Public Policy at the University of Maryland. 
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عتمد ثلاث سنوات وعليه فان من الممكن جدا أن يظل الاقتصاد الأمريكي راكدا لمدة ثلاث سنوات أو أكثر وي

  .1الحالية الاقتصاديةذلك على عديد من الأمور أهمها السياسات 

  العجز في الميزان التجاري: )3-2(رقم الشكل البياني 

  .16ص ، 2009، ماي 32سلسلة اجتماعات الخبراء، المعهد العربي للتخطيط، الكويت،العدد رقم وشاح رزاق، الأزمة المالية الحالية، : المصدر 
ولكن السؤال في الحقيقة  الإجمالي، من الناتج القومي %06عجز الميزان التجاري كبير فهو في حدود  إن      

ولكن هل يمكن استمرار الاقتصاد في العمل بشكل طبيعي مع هكـذا عجـز؟ هنـاك     ليس عن حجم العجز،

تحدة الاسـتمرار رغـم   القول أنه نعم ممكن، حيث تستطيع الولايات الم يحاولأدبيات كثيرة في اال بعضها 

العجز في الميزان ابدون مخاطر جسيمة حيث أن بريطانيا واستراليا وكندا استمرت في تحقيق عجـز في الميـزان   

، يعتقد أنه إذا ما كان سعر الصرف حر عائما بعيدا عن تـدخل   Collins et al(2(التجاري لعدة عقود 

جز، وأن تغيير سعر الصرف سـيعمل وكأنـه مضـاد    الحكومة، فإنه سوف يبدأ بالتدهور كمؤشر لزيادة الع

 .، وهو الذي يحمي الاقتصاد الحقيقي)Shock Absorber(للصدمات

  الديــن العـــام: )4-2(رقم الشكل البياني 

     
  .17ص ، 2009، ماي 32سلسلة اجتماعات الخبراء، المعهد العربي للتخطيط، الكويت،العدد رقم وشاح رزاق، : المصدر

  

                                         

 .18، ص2009، ماي 32المعهد العربي للتخطيط، الكويت،العدد رقم سلسلة اجتماعات الخبراء، ، الأزمة المالية الحالية، وشاح رزاق 1
2 Collins, S., F. N. De Simone, and D. Hargreaves, 1996, The Current Account Balance: An Analysis of 

Issues, Reserve Bank of New Zealand Bulletin Paper, Vol 61, No.1, P P15-34. 
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، منذ ثمانينات القرن الماضي ولكن كنسبة من الناتج القومي، لا  Public Debtلقد تصاعد الدين العام      

لقد كان ذلـك   ،كون الدخل القومي قد ازداد زيادة هائلة 1930يكاد يقارن بسنوات الركود العظيم عام 

  .مؤشرا مهما لحدوث الأزمات في كل الأزمات السابقة التي حصلت بعد الحرب العالمية الثانية

الرأسمالي  الاقتصادكل هذه المؤشرات تدل على وجود تشابه نوعي، وليس كمي بين الأزمات التي مر ا      

  .العالمي والأمريكي

الية سببها ندرة المعلومات الجيدة النوعية وانعدام المواءمـة بـين   أن الأزمة الم Xavier Vives( 1(يعتقد      

فإنه   )Asymmetric( متساوحوافز اللاعبين في السوق، فعندما تكون المعلومات نادرة وموزعة بشكل غير 

يتوقع أن لا تعكس الأسعار مستوى الطلب والعرض، ولذا تنحرف عن أساسيات السوق،  إذا قـد يكـون   

ن هناك علاقة بين موعد وصـول  أ )*Xavier Vives( ويرى ا ورشيدا أكثر مما يتوقع الجميع، التوقع عقلاني

، كما حـدث  )BUBBLE(التقنيات المختلفة إلى الأسواق وبين زيادة أسعار الأصول بأشكال غير عقلانية

  .الخ....، والانترنت 1920عند اكتشاف القطار والكهرباء في بداية القرن العشرين والسيارة علم 

والإقراض كان هائلا، هذا الجمع وإعـادة   الائتمانإن التطور التقني الذي صاحب عملية صناعة سلات      

، ممـا جعـل   )Securitization(تركيب هذه السلات الذي يعرف بالتوثيق قد خلط كثيرا مـن الأوراق  

الأمر الذي أدى إلى صعوبة التسـعير   المعلومات والخبرات اللازمة لتسعير هذه السلع نادر وموزعة هنا وهناك،

  .وخصوصا تسعير المخاطر

ربما يمكن تحمل نتائج التداعيات التي حصلت في أسعار أسواق الأسهم والسـندات والأصـول، كـون         

 الاقتصـادية معدلات الإنتاجية عالية جدا في الولايات المتحدة، مع انخفاض المخاطر الناجمة عـن السياسـات   

صبحت هذا السياسات أكثر عقلانية في السنوات الأخيرة، أما العجز في الميزان التجاري الـذي  الكلية، حيث أ

الفائض العالي، فيعتقد أغلب الخبراء بأن هذا يكون تفسـيره ضـمن العولمـة     2/3عندما كان ذروته وصل 

 .الأخيرة، حيث انفتحت أبواب الاقتصاد الأمريكي لتدفقات رأس مال كبيرة وهائلة

  

  

  

  

                                         

1 Vives, X, Fads, 2009, Frenzies, and Finance, Project Syndicate. 

حاليا رئيس تحريـر مجلـة    ، وهو) 2008-2003( مجلة الجمعية الاقتصادية الأوروبية ومحرر في  ) 2002-1998(راجعة الاقتصادية الأوروبية المرئيس  *

وقد شارك على نطاق واسع في مناقشة السياسة في أوروبا مع مساهمات لعدد كبير من  ،دارةالإ إستراتيجيةالنظرية الاقتصادية ومحرر مشارك في مجلة الاقتصاد و 

 .الشبكات وكذلك الأعمدة في صحيفة فاينانشال تايمز، وول ستريت جورنال و الصحافة الإسبانية CESifoو  CEPRالتقارير التي نشرا 
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 *أزمة الرهون العقارية الأمريكية * أسباب نشوء الأزمة المالية : طلب الثانيالم

إن الأزمة لها أسباب بنيوية وأسباب آنية لها علاقة بسياسات معينة تم إتباعها وتبين أا كانـت خاطئـة         

 إلىفكري، اقتصادي وفقهي اقتصادي، يعود  إيديولوجيأسباا البنيوية تعود إلى أكثر من سبب واحد فكري 

، وأن الأزمـة  1الوجود بداية الثمانينات من القرن الماضـي  إلىالفكر الاقتصادي الليبرالي الذي بشكل واضح 

المالية الحالية تم التنبؤ ا من طرف العديد من الاقتصاديين وهذا منذ مدة طويلة، حيث بدأت الملامـح الأولى  

لوح في الأفق مع تسارع حركة اضطراب السوق النقدية والمالية عبر بوابة المكسيك سـنة  لظروف انفجارها ت

، وفي البلدان الناشـئة لا سـيما   ALENAاتفاقية التبادل الحر لأمريكا الشمالية  إلى انضمامها، مع 1994

 .2001سـنة  ، ثم الأرجنـتين  1998 -1997، ثم روسيا والبرازيـل  ....كوريا الجنوبية، تايلندا، ماليزيا

  :والشكل رقم يظهر الأزمة المالية
  الأزمة المالية: )5- 2(الشكل رقم 

    أزمة الدولار ومؤسسات
BRETTONWOODS 

  

  

 أزمة القروض  

  سوق العقارات                                                      

  

    

  ركود اقتصادي

  

  ايار البورصة  
SOURCE: Jean-Francois Ponsot, de le crise des subpimes a la crise systématique ,  les 

écueils de la titrisation, Economie stratégique d entreprise, p 12. 

  

  

  

                                         

  .74، ص2008الإستراتيجية، لبنان، خريف  تمركز الدراسا، ، مجلة شؤون الأوسطالأزمة المالية العالميةلياس سابا، إ  1

 

 عدم التوازن الدولي

 أمريكا  - آسيا

 أزمة سيولة

 أزمة بنوك

 أزمة  ثقة

  أزمة الديون المتعثرة

SUBPRiME 

 تحرير رؤوس الأموال -

 CDSالتوريق  -

CDO 
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 بالأزمة الاقتصاديةعلاقة السياسة  :الفرع الأول

تشرت لبقية الأسـواق، إن  نن الأزمة كما هو معلوم ويتفق عليه الجميع حدثت في سوق العقار أولا ثم اإ     

عقار انصهار سوق العقار في الولايات المتحدة الأمريكية ليس شيئا جديدا، فقد حدث وأن انصهرت أسواق ال

سابقا في أمريكا وفي المملكة المتحدة في سبعينات القرن الماضي وفي اليابان وفي هونج كونج في تسعينات القرن 

  .الماضي، ولكن الأسباب قد تكون مختلفة

وقـد   % 47فراد المالكين للعقار في الولايات المتحدة الأمريكية في مطلع القرن الماضـي  لقد كانت نسبة الأ

  .أي بعد قرن كامل فقط 2009في عام  % 68أصبحت 
  مقياس معدل ملكية العقار في أمريكا: )6- 2(الشكل رقم 

  
  .21ص ، 2009، ماي 32سلسلة اجتماعات الخبراء، المعهد العربي للتخطيط، الكويت،العدد رقم وشاح رزاق، : المصدر

  .الأمريكية في سوق العقارلم ترتفع نسبة ملكية العقار في أمريكا إلا بتدخل من الحكومة 

وق العقار أو في أي سوق آخر، حيـث  سادة بشكل دقيق للغاية سواء كان في عراض قتتم عمليات الإ      

المقترض على سداد الدين، وقد أنشأت الحكومة الأمريكية سوق رهن عقاري ثانوي يسمى  إمكانيةيجب تقييم 

Subprimeي الدخل، وذلك عن طريق التدخل الحكـومي لتبسـيط   ، لغرض زيادة الملكية العقارية لمحدود

  Lower Mortgage Lending Standardsقواعد الإقراض العقاري

  :ويقصد بذلك أنه

 لا ضرورة لتقديم الدفعة الأولى؛، وللإقراضالسيئ مشكلا أو عائقا  الائتمانيلا يعتبر التاريخ  - 

 .لا تعتبر نسبة القرض إلى قيمة العقار مؤشرا مهما - 

  التسلسل الزمني للتدخل الحكومي في سوق العقار: الفرع الثاني

تدهور سوق العقار الأمريكي كباقي الأسواق، حيـث أعطيـت   : خلال فترة الكساد 1930عام  -

قروض ولكن لفترة قصيرة جدا تتراوح بين سنة أو سنتان، لأن البنوك كانت بحاجة إلى النقد، ولم يكن مهمـا  

 .الدفع بالكامل عند الوقت أمرا مهماتمديد قيمة القرض، وكان 

الإدارة الفيدرالية للإسكان التي كانت مهمتها ضمان القـروض في   بإنشاء، 1934لهذا تدخلت الحكومة سنة 

  .حالة عدم قدرة المقترض على الدفع، أو عدم الوفاء بالديون
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لغرض شراء القروض العقارية من الإدارة الفيدرالية للإسكان  Fannie Maeأسست  1939عام  - 

وكانت مؤسسة  ،ككل ثم توسعت لغرض شراء وإعادة إقراض الأموال من العقار من القطاع الخاص للاقتصاد

فاني ماي تشتري القروض من شركات الإقراض العقاري لتعيد بيعها للمؤسسات الماليـة ومنـها شـركات    

 .1صيلة في شراء قروض جديدة من شركات الإقراض العقاريالتأمين، لتستخدم الح

بدأ السكان البيض مغادرة مراكز المدن والعيش في أحياء سـكنية بعيـدة    :بعد الحرب العالمية الثانية - 

، في حين بقى الفقراء عموما وهم من السـود  Suburbsخارج المدينة، أخذت بالاتساع وسميت بالضواحي 

الأقليات يعيشون داخل المدينة، فتحولت مراكز المدن إلى مناطق كثيبة ذو مبان قديمـة   –من أمريكا اللاتينية 

 Community Reinvestment Act, 1977لهذا أصدرت الحكومة الأمريكية قانون إعادة الاسـتثمار 

ارسة الذي يفرض على البنوك القيام بأعمال مصرفية في مناطق جغرافية واسعة تضم مراكز المدن، ومنعها من مم

أعمالها في الأحياء السكنية للبيض حصريا لذلك أصبح دور الحكومة الأمريكية في سوق العقار كبيرا جـدا في  

 .سبعينات من القرن الماضي

 Home Mortgage Disclosure Act, 1975ر فانون كشف الرهن العقاري للمساكنوصد - 

الذي يتطلب من البنك المقترض الإفصاح عن كافة المعلومات المتعلقة بالشخص المقتـرض، أرادت الحكومـة   

 .كان هناك تمييز عنصري من قبل البنوك في منح القروض العقارية إذاالأمريكية من ذلك التعرف على ما 

بيانـات واسـتنتج أن   الفيدرالي في بوسطن بدراسة وتحليل هذه ال الاحتياطيقام البنك  1992عام  - 

استخدمت نتائج هذه الورقة لإغراض سياسية  حيث كل ، وة للتمييز العنصري من قبل البنوكالأقليات معرض

وضاعة نوعية التحليل الاقتصادي فعنـدما قامـا بإزالـة     أما صعقا من Dayو  Liebowitz 1998من

وجدا بأن تأثير التمييز العنصري قـد   الاقتصاديالمشكلات المتعلقة بقاعدة البيانات الإحصائية وإعادة التحليل 

 .اختفى تماما من النتيجة
  معدل التخلي عن العقارات: )7- 2(الشكل رقم 

  
Source: Liebowitz, S, 2008, Anatomy of Train Wreck, Causes of the Mortgage Meltdown, The Independent 

Institute Policy Report.  

                                         

 .415، منشاة المعارف الإسكندرية، صالهندسة المالية باستخدام التوريق والمشتقات: الفكر الحديث في إدارة المخاطرمنير ابراهيم هنيدي،  1
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يزعم الإتحاد العام للباعة في الولايات المتحدة الأمريكية أن نسبة العقارات المشتراة لأغراض المضاربة تمثـل       

، هذه النسبة تبدو هائلة إذ ما علمنا أن 2006في عام  %22، و2005ام المبيعات في ع إجماليمن  % 28

 1تريليون دولار أمريكي في السنة  5المبيعات في الولايات المتحدة رقم هائل أيضا حيث يبلغ في حدود  إجمالي

إن ، 2فإن كان هناك جزء صغير من هؤلاء هم من المضاربين فإن ذلك كافيا لتفسير كل ما في سوق العقـار  

، تبين أن النسبة العظمى من الديون  Liebowitzو  Mian and Sufiالبيانات الإحصائية المتوفرة مثلا في 

ا ، هـذ عقارات المشتراة لأغراض المضاربةالمتعثرة هي للفقراء ومتوسطي الدخل ويمثلون أكبر نسبة من مالكي ال

نسبة المتخلين عن العقارات هو الشـراء أساسـا   مع العلم بأن كل الدلائل تشير إلى أن السبب الرئيسي لزيادة 

  .لأغراض المضاربة

من خلال ما سبق يطهر جليا أن السياسة الأمريكية في سوق العقار كانت سياسة تدخلية مباشرة في آليـة      

 السوق، رغم هدفها النبيل الساعي إلى توفير مساكن للناس، إذا المسألة ليسـت مسـألة تحريـر الأسـواق    

Deregulationوإنما العكس تماما، لقد كان من الأفضل للحكومة إتباع سياسـات   ، كما يفهم الكثيرون

  .تحفز على زيادة دخول والإنتاجية ورفع مستوى المعيشة لبعض الفئات لتمكينها من شراء العقارات

  آراء في مسببات الأزمة  :الفرع الثالث

سياسـة   –الأمريكي يعود إلى خطأ في السياسة النقديـة  أن سبب الأزمة في سوق العقار  Tallerيقول      

  –نقدية توسعية 

يكمن الخطأ في السياسة النقدية في تذبذب أو عدم استقرار السياسة وتغييرها بشكل مفاجئ بـين فتـرة         

، هنا رفع وخفض أسعار الفائدة بشكل مفاجئ ومتكرر، أن خلال مدة طويلة استمرت عدة سنواتوأخرى، 

في سعر الفائدة صعودا ونزولا بشكل مفاجئ ليس أمرا سلميا، بالإضافة إلى ذلك فقد لوحظ أن أسـعار   التغير

  2004إلى منتصف عـام   2000الفائدة انخفضت كثيرا بشكل لم يكن متوقعا أو مفهوما في الفترة من عام 

في النقـد يـؤدي في ايـة     إن انخفاض الشديد في سعر الفائدة يعني طبعا سياسة نقدية توسعية، وهذا التوسع

  .3المطاف إلى تضخم نقدي  إما بشكل عام في أسواق معينة وقد نال سوق العقار نصيبا كبيرا منه

إذا مشكلة زيادة الطلب على العقار ثم انخفاضه وارتفاع الأسعار ثم هبوطها السريع قد تكون متعلقة بالسياسة 

  .النقدية أساسا

                                         

تريليون دولار أمريكـي، وأن   04من أجل فهم أهمية هذه الأرقام، يلاحظ أن الناتج القومي الإجمالي لثاني أكبر بلد اقتصاديا في العالم وهو اليابان هو بحدود  1

 . تريليون دولار  05اقتصاديات بريطانيا وفرنسا معا تصل إلى 
، إن العلاقة بين المضاربة والدخل عكسية في إحصاءات السكان وليس ..غراض الإجازات والمصايفهذا المقياس منحرف قليلا لأنه يتضمن عقارات وبيوت لأ 2

ها أصحاا، والـتي  حسابات سوق العقار، ما يفيد به الشكل هو أن المضاربة أكثر ارتباطا بما جرى في سوق العقار يكمن في بيانات عن العقارات التي تخلى عن

 .غير السكن من قبل المشتري، ولكن ليس هناك بيانات عن ذلك كانت أساسا قد اشتريت لأغراض
، فإن كل زيادة في كمية النقود  تؤدي إلى توقع ازدياد التضخم النقدي والتي تجعل الناس تسـرع إلى شـراء الأصـول الثابتـة     James Tobinحسب  3

  .كالعقارات
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رئـيس البنـك    Bernankeفي محاولة للدفاع عن السياسة النقدية الأمريكية قال البعض ومن منـهم       

الفيدرالي أن هناك الكثير من الادخار في العالم، وأن هذه الادخـارات الناجمـة عـن الأوضـاع      الاحتياطي

أثرت بالتأكيد على خفض  الاقتصادية المزدهرة خارجة عن سيطرة السلطات النقدية في الولايات المتحدة، وأا

دخارات العالمية لم تكن في فيلاحظ أن الا، أنه عند النظر إلى البيانات Tallerأسعر الفائدة بشكل كبير، يقول 

تزايد، لقد كان هناك فجوة بين الادخارات والاستثمارات العالمية، ولكن الاتجاه لم يكن تصاعديا بـل كـان   

  .ل مما تنفققه الخصوص كانت تدخر أتنازليا، والولايات المتحدة على وج

  في الحقيقة لقد كانت أسعار الفائدة في أغلب دول العالم متجه جنوبا، والسؤال المهم هو لماذا؟

بأن السياسة النقدية الأمريكية التوسعية هي من الأسباب الأساسية للمشـاكل الـتي    Tallerإذا يعتقد      

النظر هذه صحيحة ولكنها لا تفسر لماذا السياسة النقدية التوسـعية  حصلت في سوق العقار، قد تكون وجهة 

  .في نيوزلندا واستراليا وما صاحبها من تضخم نقدي لم يؤديا إلى أزمة عقار في هاتين الدولتين؟

 :من أبرز الأسباب التي أدت إلى حدوث الأزمةو    

 ، قيام الاحتياطي الفدرالي 2001، وأحداث سبتمبر 2000النتائج الكارثية لفقاعة الانترنت لسنة  -1

، الأمر الذي سمـح  2004بالمائة، وإبقائها كذلك إلى غاية سنة  01 إلىالأمريكي بتخفيض سعر الفائدة 

للفقاعة العقارية بالنمو في الولايات المتحدة الأمريكية، ومثل هذه الفقاعة كان يمكـن ملاحظتـها في دول   

البريطانيا واسبانيا، لكن ما يميز الفقاعة الأمريكية حجمها وأهميتها صناعية أخرى وبشكل خاص في المملكة 

أدى إلى هبوط قيمة العقارات  2007الفقاعة في صيف  انفجار، إن 1للاقتصاد العالمي والنظام الحالي الدولي

يكـي  ولم يعد الأفراد قادرين على سداد ديوم حتى بعد بيع عقارام المرهونة وفقد أكثر من مليـوني أمر 

ملكيتهم لعقارام وأصبحوا مكبلين بالالتزامات المالية طيلة حيام، ونتيجة لتضرر البنوك الدائنة نتيجة عدم 

 .سداد المقترضين لقروضهم هبطت قيم أسهمها في البورصة أعلنت شركات عقارية عديدة عن إفلاسها

 : الرهون العقارية -2

نا لدين تجاري عليه أو على غيره، أن يسلم مـالا إلى  عقد يلتزم به شخص ضما :بأنهيعرف الرهن       

الدائن أو إلى شخص أخر يعينه المتعاقد وأن يخوله حبس هدا المال إلى أن يستوفي حقه أو أن يتقدم الدائنين 

  .العاديين أو المرنين له في المرتبة من ثمن هدا المال في أية يد يكون

الوفاء، المحل، السبب، ويجـب أن يكـون   : ولما كان الرهن عقدا فهو ينشأ بأركان العقد العامة وهي     

ثار قانونية أهمها بالنسبة للمدين، المال المرهون، ونقل آالراهن مالكا للمال المرهون ويترتب عن هدا العقد 

 من القـانون المـدني   951المادة حيازته إلى الدائن أو إلى شخص أخر يتفقان على تسليمه المال المرهون 

                                         

  .الدخل الضعيف نشير هنا أنه في الولايات المتحدة الأمريكية شجعت السلطة السياسية لإصدار تشريعات تحث المؤسسات المالية لتقديم قروض للمواطنين ذوي 1
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وصيانته وحفظه من يوم تسليمه إلى يوم إعادته عند استيفاء الحق، ويترتب للدائن حق حبس المال وحـق  

   .1التقدم عن غيره من الدائنين العاديين

   يتفقان عليه، يحتبس هذا العقار إلىيد الدائن عقارا هو أن يضع المدين في :"أما تعريف الرهن العقاري   

أن يدفع له دينه بتمامه فإذا استحق الدين ولم يدفع، حق للدائن ملاحقة نزع الملكية الجبري لدى دائرة التنفيذ 

العقار في السجل العقاري ويجوز أن يضمن العقار المرهون دينا علـى غـير    ويسجل هذا العقد على صحيفة 

  .2وافقة الدائنالمالك كما أن رهن العقار يمنع من بيعه أو التصرف به إلا بم

  من قانون النقد والقرض في تعيين الاتجاه حيث ينشأ رهن قانوني على الأموال غير  179المادة وتشير 

المنقولة العائدة للمدين ويجري لصالح البنوك والمؤسسات المالية ضمانا لتحمي الديون المترتبة لها والالتزامـات  

العقاري يمثل واحدة من أفضل الصيغ التي تضمن القروض البنكيـة  المتخذة تجاهها ومن هنا نلاحظ أن الرهن 

   .3نظرا لما يقدمه من ضمانات فعلية، وما يمثله من قيمة في ذاته

  انخفاض معدلات العائد على الاستثمار في القطاعات البديلة تيجة نوالرهون العقارية المتعثرة كانت       

،  فحصل ارتفاع كبير *الأمريكية المواطنين على شراء مساكنهم لقطاع تكنولوجيا المعلومات، شجعت الدولة

 - 2001، خـلال الفتـرة   %100في الطلب على العقارات أدى ذلك إلى ارتفاع أسعار المنازل بنسـبة  

الهائل في أسعار المنازل وانتعاش سوق العقارات أدى إلى مزيد مـن الثقـة لـدى     الارتفاع، إن هذا 2003

المستثمرين والشركات العقارية، مما حذاها على تقديم مزيد من القروض العقارية لدى ذوي الدخل الضعيف و 

ون دولار سنة تريلي 3.9المتغير، حيث أشارت بعض الدراسات أن المبلغ الإجمالي للقروض العقارية قدر بحوالي 

2003. 

 ارتفـاع إن ارتفاع نسبة العمولة لعمال قطاع العقارات والشركات العقارية أدى م إلى إخفاء حقيقـة      

تكاليف القروض العقارية ذات أسعار الفائدة المتغيرة، وغيرها من أنواع القروض ذات أسـعار فائـدة ثابتـة    

  :فقروض الرهن العقاري بدل المخاطر المتعددة منها

تتغير أسعار الفائدة تبعا لتغير سعر الفائـدة الـذي يحـدده البنـك     " القروض بأسعار فائدة متغيرة  - 

 ؛الاحتياطي الفدرالي

 ؛القروض بأسعار فائدة ثابتة - 

 .تكون أسعار الفائدة فيها ثابتة خلال الثلاث سنوات الأولى لتصبح بعدها متغيرة: القروض الهجينة - 

                                         

 .430-429، ص ص 2001الجزائر،  ،عكنون نب ،، ديوان المطبوعات الجامعيةالعقود التجارية الجزائريةير جميل، حسين الفتلاوي، سم 1
    :قع الكترونيوالم ،الحثمية الدياليتيكية  الايار المالي و، غزاوي مترمن 2

http:// www.cds-banque.com./commercial banc, iterm, php2 : consulté le 12/11/ 2011 , 17 :09. 
  .172 – 171، ص ص 2005 الجزائر، ،بن عكنون، ديوان المطبوعات الجامعية، تقنيات البنوكالطاهر لطرش،  3

 .أنواع من المنتجات المالية المتمايزة 3توريق ديون الرهن العقاري اتبعت ثلاث مراحل ومن خلال خلق * 
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 :1 يةوين العقاريتسنيد الد" توريق -3

 أقـدمت المشتقات المالية، حيث " الأدوات المالية المستحدثة استخدامفي  الإفراطحيث تم ذلك من خلال       

سـندات وتسـويقها إلى    إلىوك والمؤسسات الاستثمارية في محاولة التخلص من القروض الرديئة بتحويلها نالب

مؤسسات مالية أخرى بعروض وفوائد مغرية، وقامت هذه الأخيرة بدورها أيضا ببيع تلك السندات إلى بنوك 

وشركات استثمارية أخرى، وهكذا توالت عمليات البيع والشراء مما أدى إلى تشابك أعمال تلك المؤسسـات  

د التقليدي ومن ذلك حسم السندات والكمبيالات لكن الأخرى، وتوريق الديون بالبيع أمر مألوف في الاقتصا

الأمر توسع على الصعيد المالي الدولي وسيرته بنوك الولايات المتحدة الأمريكية ظاهرة في اية ثمانينات القـرن  

، بسبب تكاليف البنوك على توريق ديوا، كما عرفـت عمليـة التوريـق    "جنون الثمانينات" الماضي سمي 

 .، خاصة على القروض العقارية2006 – 2004ة ما بين ديناميكية كبير

هناك مجموعة من الأسباب الاقتصادية ذات الأبعاد الكبرى على الاقتصاد الأمريكي وبالتالي العـالمي   -4

 :ومن بينها

لتجاري الأمريكي بسـبب تزايـد   تلازم عجز الميزان ا: العجز التوأم في الميزان الجاري والميزانية العامة -

من الصين والهند والدول الآسيوية الأخرى وازدياد حركة السياحة إلى خارج الولايات المتحـدة   تالإيرادا

 2008، ومع عجز متصاعد في الموازنة العامة بلغت سنة 2006مليار دولار سنة  758الأمريكية والتي بلغ 

 .2003مليار بعد احتلال العراق عام  410حوالي 

يشكل الاقتصاد الأمريكي أهمية خاصة للاقتصاد العالمي ويمثل : الأمريكيضعف الثقة العالمية بالاقتصاد   -

 إيراداتـه في حجمه ربع الاقتصاد وهو أكبر منتج للنفط في العالم وأكبر مستهلك ومستورد، حيث تشـكل  

، كما أن الدولار هو العملة القيادية في العـالم  2006العالمية سنة  ، من الإيرادات%15.5السلعية حوالي 

ولذلك فإن المؤشرات  تشكل الأرصدة الدولارية المكون الأكبر في عرض النقد العالمي والاحتياطات العالمية،و

عـام   %4.9السابقة يضاف إليها صورة لاختلالات الاقتصاد الأمريكي تؤكدها نسبة التضخم تصـل إلى  

 .%0.02ب ، ومعدل نمو متباطئ يقدر % 10، وبطالة تتوقع أن تصل إلى 2008

 وتتمثـل في مراقبـة  :  عدم التزام المؤسسات المالية الدولية بالأهداف الأساسية التي أنشأت من أجلها -

ومعالجة التذبذب في أسعار صرف العملات للدول الأعضاء ومساعدة هذه الدول على معالجة الإخـتلالات  

                                         

  .قيم عقارية مستظهرة بدين، وهو الشكل الكلاسيكي للتوريق: ABS: هذه المشتقات تتمثل في  1 

- CDO: سندات مضمونة مستظهرة بمجموعة أصول عادة ما تكون ديون.  

تريليون  20ب من إجمالي سوق المشتقات الديون، والمقدرة  % 16تخلط مستويات مختلفة من الأخطار مع بعضه، وحقل هذا النوع يعتبر افتراضيا، غير محدود تمثل  -

 .دولار، في منتجات ديون مهيكلة ومتكونة من محفظة أصول ذات عائد ثابت أو متغير

- Siv: صناديق مشتركة تدمج بشراء سندات مضمونة. 

- CDOV: عادة ما تكون خارج ميزانية البنوك بما يسمح لها بالإفلات من قواعد الحذر.  
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جـود خلـل في أداء هـذه    الـذي أدى إلى و  الأمر الدول النامية، اقتصادياتفي موازين مدفوعاا وتنمية 

اال واسعا للدول الدائنة الكبرى في التحكم في قراراا والتدخل غير المبرر في السياسـات   المؤسسات وترك

 .الأخرىالاقتصادية والاجتماعية للدول 

هي الحذر الشديد والهروب من مواقع الخطر ففـي حالـة    إن واحدة من الصفات المعروفة لرأسمال  -5

ؤسسات المالية للإيار يدب الذعر والهلع في أوساط المودعين أو حملة الأسهم فيلجـؤون إلى  تعرض إحدى الم

حتى وإن كانت مؤسسام سليمة الموقف الأمر الذي يمكن أن يـؤدي إلى   إيداعامالتخلص من أسهمهم أو 

 .إفلاس تلك المؤسسات

في وول ستريت بشكل خـاص   :يةالمضاربات المحمومة التي تضاعفت بلا ضوابط في الأسواق المال  -6

  أدت إلى اهتزاز الثقة بالأسواق تلك وبالاقتصاد الأمريكي عموما، الأمر الذي بأحد الاقتصاديين للقول

لقد تسبب أباطرة وول ستريت في تلويث الاقتصاد بقروض الرهن العقاري الفاسـدة، وعلـيهم أن   " 

 ".يتحملوا تكاليف التنظيف

والتي تعني حرية تحرك رؤوس الأموال، حيث تميزت هذه المرحلـة بتحـولات   : سيادة العولمة المالية  -7

 :عظيمة الشأن على الصعيد الدولي، ومن أهم هذه التحولات

 .التقدم التكنولوجي وخاصة تكنولوجيا المعلومات والاتصال، وظهور المشتقات المالية - 

 :الجوانب السياسية للأزمة  -8

إذا كانت العناصر السابقة الذكر تمثل البعد الاقتصادي الذي ولدت في أحضـانه الأزمـة الماليـة          

الأمن القومي  لإستراتيجيةوالاقتصادية الحالية، فإن البعد السياسي يتمثل في النتائج المباشرة وغير المباشرة 

ة العسكرية من أجل فرض ، وما صاحب تلك من استخدام القو2002الأمريكي، التي أعلنها بوش سنة 

 الأوسـط جدول أعمال خاص بالمصالح الأمريكية خلال عملية عسكرة العولمة وطرح مشروع الشـرق  

وربما جر ، الكبير، ويشير البعض إلى أن توقيت الأزمة يأتي في محاولة لمحاصرة صعود الصين السلمي الجبار

 .لقوة الصاعدةالاقتصاد الصيني إلى أزمة مفتعلة تحاصر معالم النجاح وا

 :1الجانب الثقافي -9

إن هذه الأزمة ليست مجرد أزمة اقتصادية بحتة، بل هي أيضا أزمة ثقافية، فهي تكشف بكل وضـوح فشـل    

  .الثقافة الأمريكية السائدة التي تبلورت في عهد ريغان والتي تقوم على دعامتين أساسيتين

  

  
 

                                         

، ص ص 2008، دار النهضة للطباعة والنشر والتوزيع، دمشق، 1، طضوابط الاقتصاد الإسلامي في معالجة الأزمات المالية العالميةامر مظهر قنطقجي، س   1

16-18.  
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  *فكري وإيديولوجي تأطير * الخلفيات المفسرة للأزمة : المطلب الثالث

 :1يتم تشخيص الأزمات من خلال إتباع إحدى أو كل المناهج التالية : تشخيص الأزمات:  أولا

أحداث وأسباب وعوامـل قبـل   الأزمة لا تولد ولا تنشأ فجأة ولكنها نتاج تفاعل : المنهج التاريخي  -1

ميلادها وظهورها على السطح، وبالتالي يعتمد التشخيص على المعرفة الكاملة بتاريخ الأزمة وكيفيـة  

أو عقود وعهود معينة وكيفية تحليل ووصـف كـل   تطورها وإمكانية تقسيم هذا التاريخ إلى مرحل 

 .مرحلة والعوامل المؤثرة فيها

هيتها وأوضاعها وأطرافها من حيث ما وصفا شاملا ومتكاملا الأزمةيتم فيه وصف : المنهج الوصفي  -2

 .ومراحل هذه الأزمة والتداعيات التي وصلت إليها

يتم فيه تحليل البيئة المؤثرة على الأزمة من خلال عناصر القوة والضـعف والمخـاطر   : المنهج البيئي  -3

 :عات مؤثرة على الأزمة وهيوالتهديدات البيئية التي أفرزت الأزمة، ويتم تحديد ثلاث مجمو

 ؛قوى بيئية يمكن التحكم فيها بالكامل - 

 ؛قوى بيئية لا يمكن السيطرة عليها - 

 .معين ونسبيقوى بيئية لا يمكن التحكم فيها ولكن يمكن توجيهها بشكل  - 

 :ينظر للأزمة في هذا المنهج على أا نظام متكامل والنظام يحتوي على: منهج النظم  -4

سواء كانت مدخلات مستمرة أو منقطعة وهي كذلك إما مـدخلات تسـعى    :مدخلات الأزمة - 

الأزمة للحصول عليها بسبب حاجتها إليها أو مدخلات تفرض على النظام من واقع المنـاخ المحـيط   

وتؤدي المدخلات على اختلاف أنواعها وظيفة أساسية وهي توفير الظروف الملائمة لكـي تنطلـق   

 ؛الأزمة

مدخلات الأزمـة وتغييرهـا   وهو النظام المختص بالأنشطة الهادفة إلى تحويل : نظام تشغيل الأزمة -

 والإفادة منها أو التخلص منها حتى يتم إفرازها بشكل منظم ومستمر؛

 .وهي سلسلة الإنجازات أو النتائج عن العمليات والأنشطة التي قام ا النظام: مخرجات الأزمة  -

يعتمد على دراسة كل أزمة على حدى على اعتبار أا حالة مستقلة بنفسـها  : منهج دراسة حالة   -5

وأن الأزمات لا تتماثل تماثلا تاما، ويتم هنا التشخيص بدقة وتتبع الخطوات وما أفرزته من نتائج ولا 

 .سواء كان في الماضي أو الحاضريتم تجاهل أي عامل من العوامل المؤثرة عليها 

                                         

دراسة في العلاقة السببية بين انتشار الأزمات والتكتل دراسة حالة اليونان ضمن  –التكتلات الاقتصادية في ميزان الأزمة العالمية بوصبيع صالح رحيمة،  1

   ، تخصص اقتصاد دولي، كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير، جامعة محمد خيضر، يسكرة، الجزائرالماجستيرمذكرة مقدمة لنيل شهادة ، -التكتل الأوروبي

  .86، ص2011- 2010 غير منشورة،
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ة متعمقة عن الأزمة ومن ثم تساعد متخذ القرار على رسم طـرق لمعالجـة الأزمـة    رؤي إلىومن ثم الوصول 

  .وضوعية أكثربم

 ـ الأزماتويعتمد على دراسة  :منهج الدراسات المقارنة  -6 م تفي الماضي ومقارنتها بأزمات الحاضر وي

 .وحجة ما بلغته الأزمة وشدا الأزمةالمقارنة حسب الزمان والمكان وأنشطة 

  : الأزمة المالية مجرد انعكاس للأزمة التي يصنعها الاقتصاد الأمريكي: ثانيا

يرى العديد من الخبراء والمراقبين أن الأزمة المالية العالمية كانت نتيجة طبيعية لتفاعلات الوضع الاقتصادي      

عجز الميزانية واختلال ميزان الكلي الذي يعاني في الولايات المتحدة الأمريكية من مشاكل خطيرة، في مقدمتها 

البطالة والتضـخم والفقـر   المدفوعات، وتفاقم المديونية الخاصة والعامة، إضافة إلى الارتفاع المستمر لمؤشرات 

ات يفالأزمة صنعت في أمريكا على أكثر من نحو، فقد صدرت أمريكا رهنها العقاري السام لمختلف الاقتصـاد 

عومة بالأصول، كما صدرت فلسفة السوق الحرة التي ألغت التنظيمات وكانت مدالعالمية في هيئة أوراق مالية 

فة غير سليمة، كما صدرت ثقافة عدم المسؤولية التي شجعت على انتشار الحيل المحاسبية الـتي أدت دورا  فلس

  .في هذا الايار، وأخيرا صدرت أمريكا انكماشها الاقتصاديمهما 

سابقا، يعاني الاقتصاد الأمريكي مشكلتين خطيرتين هما مشـكلة البطالـة    المذكورةإلى جانب المشكلات      

حيـث تراجعـت    الإجماليوالتضخم، كما عرفت قطاعات الاقتصاد الحقيق تدني مستوى نصيبها من الناتج 

البنية  إنتاجه، في حين أن القسم الأكبر من الناتج تولت الإجماليبالمائة من الناتج المحلي  13نصيب الصناعة إلى 

  .1المالية في الاقتصاد نتيجة المضاربات ونمو المشتقات المالية المتاجر ا

  :أزمة نظام  2008الأزمة المالية العالمية لسنة  : ثالثا

  :إن كل نظام اقتصادي يقوم على ثلاث ركائز أساسية هامة وهي    

ام الرأسمالي نتيجة عدم ثقة الأفـراد  أي الإحساس بالأمان والاستقرار وهو ما افتقده النظ: الركن الفلسفي -

 ؛في هذا النظام

ع ئيشير إلى حدوث تفاوت شاوهي تحقيق الرفاهية والشغل والتنمية البشرية، إلا أن الواقع : أهداف النظام -

 ؛بين الأغنياء والفقراء، بسبب طغيان المادة والجشع في اتمع الرأسمالي

من الوسائل والأدوات التي تحرك النظام وتسيره إلا أن الملاحظ هـو  هي عبارة عن مجموعة  :آليات النظام -

 .للنظام الرأسمالي كافة هذاتسيير شلة من وول ستريت 

هذا وقد أسست الرأسمالية على مبادئ أخرى خاطئة كانت سببا في الأزمة المالية المعاصرة، التي أصابت العـالم  

  :بكوارث مزمنة ومن بين أهم هذه المبادئ

                                         

، ص 2010، خريف 52، مركز دراسات الوحدة العربية، بيروت، العدد ، مجلة بحوث اقتصادية وعربيةزالأزمة المالية العالمية في الفهم والتجاوشهب، بديعة ل 1

 .74-73ص 
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  ؛الليبرالية المطلقةمبدأ  - 

 ؛مبدأ التكتلات والوحدات الاقتصادية الكبيرة - 

 المالية والاقتصادية؛ المعاملاتمبدأ فصل القيم والأخلاق عن  - 

 مبدأ العملة العالمية السائدة؛ - 

 ـ ابته في ولا سبيل إلى فهم الأزمة المالية المعاصرة إلا بالنظر إلى التغيرات الهيكلية في الاقتصاد الرأسمالي، التي أص

المراحل السابقة للأزمة، فهي تغيرات أدت إلى هزائم لحقت بالرأس المال الدولي وتعديل في تركيبته من حيـث  

 . 1الوزن النسبي

  :الأزمة المالية نتيجة طبيعية لعمل الاقتصاد المعولم: رابعا

، بقيت السياسات الأممتتعلق المشكلة الأساسية التي يواجهها العالم بالعولمة فبينما تمت عولمة اقتصاديات       

محصورة ضمن النطاق الوطني، هذا التناقض هو في صلب الكثير من الايارات في هذه الحقبة، وهـي نتيجـة   

ياب عملية سياسية يمكنها تقديم حلول عالميـة  ات المترابطة التي تنتج مشاكل عالمية، وغيطبيعية لتباين الاقتصاد

  .في المقابل

الحـرة العالميـة لـيس    السوق ستقرارها ففالرأسمالية العالمية في تركيبها الحالي تحمل في طياا بذور عدم ا     

باستطاعتها تنظيم نفسها بنفسها بأكثر مما كان في استطاعة الأسواق الوطنية في الماضـي ودون تنسـيق دولي   

اجح سيحصل المزيد من الايارات وفي النهاية قد يحدث تراجع عن عولمة نفسها نحو النمو البطيء المتمثل في ن

  .2ات الوطنية المحميةيالاقتصاد

  :الأزمة المالية تجل من تجليات أزمة العلاقة بين الاقتصاد والأخلاق والدين :خامسا

 وهو ما وضحه سـبحانه وتعـالى في   ،التي فطره االله سبحانه وتعالى تعتبر الرأسمالية مخالفة لسجية الإنسان     

   :االله عليه وسلم، ومن نماذج مخالفة الرأسمالية للشريعة الإسلامية ما يلي كتابه الكريم وسنة نبيه محمد صل

 ـ  :فصل الدين والقيم عن المعاملات المالية -1 دون االله وأصـبح   نحيث أصبح المال الصنم المعبود م

و الرفاهية الدهرية، وترتب عن ذلك الشقاء وانتشار الفساد في مجال المعاملات كالرشـوة  الدين ه

  .حتكار، الجشع وأكل أموال بالباطلالربا، الغش، الا

هذا النظام الربوي هو سيد قرارات التمويل والتسعير ونحو ذلك أمـا  أصبح : التعامل بنظام الفائدة -2

 .فحرمت نماذج وصور الفائدة كافة وما يشتق من ذلك من أشكال ربوية الإسلاميةالشريعة 

يرى علماء الصيرفة الالكترونية التقليدية أن البنوك تقوم على نظام الإقراض من : التجارة في الديون -3

وهو ما يقود من الناحية المودعين بفائدة واقتراض العملاء بفائدة، أي تقوم على التجارة في الديون، 

                                         

 .40 -39مرجع سبق ذكره، ص ص  ،الاقتصاد الرأسمالي الدولي في أزمته ،محمد دويدار 1
 .75مرجع سبق ذكره، ص  بديعة لشهب، 2
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فية إلى خلق النقود والمعاملات والسيولة الوهمية، ويكون ربح البنك هو الفرق بـين سـعري   المصر

الفائدة، وعند حدوث خلل في دورة التجارة الالكترونية كأن يتخلف العملاء عن سداد القـروض  

م البنكي، وينعكس اختلاله على المودعين وتظهر هنا ما يعرف ظافوائدها من خدمة الدين يختل النو

 .شكلة السيولةبم

 .أي زيادة الدين نتيجة لزيادة الأجل: تقوم المعاملات مع المدينين على نظام الجدولة -4

  :الأزمة المالية نتاج لتهميش الاقتصاد الحقيقي والتعامل بأدوات مالية وهمية: سادسا

الراهنة تعامل المؤسسات المالية الأمريكية بأدوات وهمية وتحايلها على النظام البنكي يعتبر أصل الأزمة المالية     

فضخمت حجم أصولها في الأسواق، فقد لجأت هذه البنوك ومن حذا حذوها في العالم إلى اسـتخدام أدوات  

قيمـة أصـوله   مالية تتسبب في لحظة بفقاعة اقتصادية وعمدت إلى تمويل القطاع العقاري بديون هائلة زادت 

بالمائـة   70في اقتصاديات الدول الغربيـة إلى  بصورة وهمية، وقد أدى ذلك إلى زيادة قيمة الأصول العقارية 

وأغرت هذه الظاهرة بنوك عالمية كبرى وصناديق استثمار، فدخلت سوق القروض العقارية في أمريكا وهو ما 

لخسائر الجسيمة التي ستلحق بالدولار جـراء متاعـب   وعليه حذر المحللون من اأدى إلى زيادة نسبة المخاطرة، 

  .الوضع المالي الأمريكي

عملت ثورة المعلومات والاتصالات على تسهيل انتقال الثروات المالية في شكل ومضة كهربائية أو نبضـة      

ل عن العينية الاستقلا إلىإلكترونية بين البلدان المختلفة دون أن تصطدم بحواجز، وأصبحت الثروة المالية أقرب 

آخر، ومن عملة  إلىنوع من الاقتصاد الرمزي تحركه  هذه الأصول المالية التي تنتقل من مكان  إلىوانتقل العالم 

، وهو ما أدى إلى تفاقم عدم الاستقرار الكـامن  أخرى في لحظات ودون أن تدركها عين أو تعيقها سلطة إلى

       قارها إلى إطار مستقر لتوجيه النظام النقدي الـدولي فمنـذ ايـار   في طبيعة الأسواق المالية العالمية، بسبب افت

ية اتفاقية لم تكن هناك أ 1977و 1971للتعاون الاقتصادي الدولي في ما بين عامي " اتفاقية بريتون وودز" 

التعامل لفرض أسعار ثابتة للصرف، وعليه شهدت حقبة الثمانيات  والتسعينات من القرن الماضي اتساع دائر 

      .في الأصول المالية ومشتقاا

  :الفرق بين الأزمة الراهنة وباقي الأزمات الرأسمالية: سابعا

، هـذه الأزمـة   1930نحن نعيش اليوم في خضم أزمة مالية لم يسبق لها مثيل منذ الكساد العظيم في سنة     

، كالأزمة المصـرفية لعـام   1980المالي سنة شرائح معينة من النظام  ليست مماثلة للأزمات الدورية التي ابتلت

  1997الأسـواق الناشـئة    وأزمـة ، 1987، وكارثة محفظة التأمين سنة 1986، وأزمة القروض 1982

 الأزمة لا تقتصر على شركة معينة أو قطاع معين من النظام المـالي ، هذه ... 2000وفقاعة التكنولوجيا عام 
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ويجري احتواؤه فقط بصعوبة بالغـة، وسـيكون    شفى حفرة من الايارفقد أصبح النظام المالي بأكمله على 

  .1لذلك آثار بعيدة المدى

فقد أحيى الارتفاع الشديد في أسعار البترول وغيره من السلع الأساسية الذكريات غير السعيدة للكسـاد       

لأزمة المالية العالمية منذ سبتمبر ، وحديثا أعاد الاحتدام العادي لالمقترن بالتضخم في سبعينات من القرن الماضي

، وقد تبـدو  ، إلى الأذهان الكساد العظيم في الثلاثينات من القرن الماضي"براذرز ليمان"والتي صاحبها ايار 

مقارنة الأزمة المالية الحالية بأعمق وأكثر الزلازل الاقتصادية تدميرا، وأطول أمدا ولكن ليس هناك شـك الآن  

  .2ية قد أصبحت أكثر الأزمات خطورة في فترة ما بعد الحرب العالمية الثانيةفي أن الأزمة الحال

فقد كان الاقتصاد العالمي خلال أزمة الكساد العظيم صغير الحجم نسبيا وقليل التعقيد، فكانت تشـعبات       

 ـالأزمة محدودة مقارنة مع ما يحدث الآن حيث العولمة والتحرير المالي والأسواق المالية  رابط والتكـاملات  والت

مـن  الاقتصادية، كما أن هذه الأزمة الاقتصادية هي الأشد خطورة حتى الآن من حيث ما كان أن تؤدي إليه 

وأيضا خطورة الأزمة من خلال مسبباا وهـي الكـم   ايار واسع للمصارف بشكل هستيري وغير مسبوق 

الهائل من المشتقات الاستثمارية عالية الخطورة التي تم تطويرها وتزايد استعمالها بسرعة كبيرة خـلال العقـد   

المنصرم ومازالت تطفو في الأسواق الاستثمارية، وكذا من حيث تزامنها مع العولمة والانفتاح الاقتصادي ممـا  

والتطور غير المسبوقين الـتي شـهدا أسـواق     ومنالجغرافية، ومما أضيف إلى ذلك الساع رقعتها أدى إلى ات

  .3السندات والأسهم في الأسواق الناشئة للدول النامية مذ أواخر التسعينات

أين استقبلت الحكومة وقوع الخزانة في عجز باقتصارها  في النفقات الحكومية 1929وعلى خلاف أزمة      

لرعاية الصحية ورفعها لمعدلات الضرائب، لم تسع إدارة بوش إلى تخفيض عجز الميزانية بل زادته وتم ضخ على ا

  . 4نحو تريليون دولار لتهدئة مخاوف المستثمرين والشركات والمصارف وإقرار خطة بولسون في سيولة الأسواق
 
 
 
 
 

                                         
1  George Soros, Op - cit, p 81. 

 .18، ص2008، ديسمبر 4، العدد 45صندوق النقد الدولي، الة  مجلة التمويل والتنمية،كوليتر، الأزمة في عيون التاريخ،  تشارلز 2
، المركز الجامعي مفهومها، أسباا وانعكاساا: الراهنةاليوم الدراسي حول الأزمة المالية العالمية محمد الناصر حميداتو، الأزمة والاقتصاديات العربية والنفط،  3

 .47، ص2009فيفري  03بالوادي، 
مؤتمر حول الأزمة المالية العالمية وكيفية علاجها من منظـور النظـام   زكريا بلة باسي، الأزمة المالية وكيفية علاجها من منظور الاقتصاد الغربي والإسلامي،  4

  .12، ص2009مارس  14-13جامعة الجنان، لبنان،  ،الاقتصاد الغربي والإسلامي
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  وطرق علاجهاالعالمية آثار الأزمة المالية : المبحث الثاني

 علـى  الآثار من العديد أحدثت فقد والعشرين الواحد القرن زلزال هي العالمية المالية الأزمة أن إطار في     

 أخذت أا لدرجة تتفاعل أخذت الآثار تلك أن حتى والنامية، والناشئة المتقدمة الاقتصاديات مختلف مستوى

 آثار من أحدثه بما ،  1933-1929 في حدث الذي الكبير الكساد شبح إلى العالمي الاقتصاد بدخول تلوح

 مـن  أكثـر  علـى  الآثار من مجموعة الأزمة هذه تركت فقد العالم، في الاقتصاديات جوانب كل في ودمار

  .مستوى

  آثار الأزمة المالية على الاقتصاد النقدي والحقيقي وعلى الدول المتقدمة والنامية: المطلب الأول

لى مختلف اقتصاديات دول العالم نتيجة ترابط الاقتصاد الأمريكي وبـاقي  تداعيات ع 2008كان لأزمة      

 تزال قائمـة  ، هذه التداعيات لا1اقتصاديات العالم، باعتبار الولايات المتحدة الأمريكية القوة الاقتصادية الأكبر

بدأت آثارهـا  أصبحت مصدر قلق مفزع لكل مجتمع، ومن المعلوم أن أزمة الرهن العقاري قد ومستمرة، بل و

   .2السلبية تظهر للعيان في الولايات المتحدة الأمريكية، ثم أخذت بالانتشار  لتشمل الدول الأوروبية والراقية

  آثار وتداعيات الأزمة المالية العالمية على الاقتصاد النقدي  :الفرع الأول

ما يلي سوف نبرز أهم تداعيات الأزمة لقد ألقت الأزمة المالية بظلالها على أداء مختلف الاقتصاديات، وفي     

  :على الاقتصاد النقدي 2008ة لسنة المالي

 مريكية إلا أن جـذورها أكثـر عمقـا   رغم أن الأزمة المالية اشتعلت شرارا في السوق العقارية الأ -1

مـع   خلال العقود الأخـيرة  يفالتوسع في السوق المالية تجاوز إلى حد كبير معدل النمو في الاقتصاد الحقيق

توفر فيه الاستعداد الكافي لمواجهة مثل هذه التحـديات  يعقد غير مسبوق، في الوقت الذي لم ماتسامه بطابع 

فمن النتائج المتوقعة هو تقلص حجم النظـام المـالي   والتنظيم في القطاع المصرفي، وعليه على مستوى الرقابة 

 ؛أعلى من الرقابة والتنظيمليصبح أكثر تناسبا مع الاقتصاد الحقيقي في بيئة يسودها 

 ؛ 2009في أمريكا مع اية عام %  15إفلاس متواصل لكثير من البنوك والمؤسسات المالية   -2

 فقد لوحظ على أسعار الذهب تغيرها صعودا وهبوطا أثناء الأزمـة  ،والعملاتتذبذب أسعار الذهب  -3

احية أخرى قد يحدث ارتفاع حاد بعد بشكل حاد فقد نجد خلال أيام انخفاضا كبيرا في أسعار الذهب ومن ن

وهكذا، وفي المقابل شهدت العملات الدولية القابلة للتحويل تغيرات شديدة وعـدم اسـتقرار أسـعار    أيام 

 ؛صرفها، وما لذلك من تأثيرات سلبية على التجارة الدولية وبالتالي على اقتصاديات الدول

                                         

 .10، ص2009، 6، جامعة حسيبة بن بوعلي، الشلف، العددمجلة اقتصاديات شمال افريقياعبد ايد قدي، الصناديق السيادية والأزمة المالية الراهنة،  1
 .161، ص2009، دار جرير للنشر والتوزيع، عمان، 2ط قراءة في الأزمة المالية المعاصرة،ابراهيم بن حبيب الكروان السعدي،  2
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المالية الخضراء حيث هرب المستثمرون إلى الدولار الأزمة عززت بصورة مؤقتة المركز العالمي للأوراق  -4

اشتدت حدة الطلب على أذونات الخزانـة الأمريكيـة لدرجـة أن     2008طلبا للأمان ففي أواخر عام 

 ؛1ورغم ذلك مازال مستقبل الدولار محل جدل حام ،العوائد انخفضت إلى الصفر أو أقل

التذبذب في الأسواق المالية العالمية، وإلى وجـود  وأدت هذه الأزمة إلى إيجاد نوع من عدم الاستقرار  -5

حالة من الخوف الشديد في أواسط المستثمرين بشأن مستقبل الاقتصاد والاستثمار، دفعت بالكثير منـهم  

بل دفعت البعض منهم إلى عدم الرغبة في تحمل المخاطر والبحث عن استثمارات آمنة في قطاعات أخرى، 

بعمليـات الانـدماج   ر تفوق ما تقدمه الحكومات علاوة على ما أحـاط  للمطالبة بعلاوات عن المخاط

 ؛2والاستحواذ من شكوك وغموض حيال الصفقات التي تتضمن مبالغ جديدة من أدوات الدين

نقص السيولة المتداولة لدى الأفراد والشركات والمؤسسات المالية وهو ما يؤدي إلى انكماش النشـيط   -6

  .3التداولات في أسواق النقد والمال الاقتصادي ومنه انخفاض مستوى

  آثار وتداعيات الأزمة المالية العالمية على الاقتصاد الحقيقي  :الفرع الثاني

 :ومن بينها نسرد ما يلي      

بالمائة ايـة   10، حيث تخطت أعتاب 1929سجلت البطالة ارتفاعا لم يشهده له مثيل إلا في أزمة  -1

 ؛2009السداسي الثاني من العام 

انخفاض مستوى الطاقة المستغلة في الشركات بسبب نقص السيولة، وتجميد الحصول على القروض من  -2

 ة؛ظالمؤسسات المالية إلا بأسعار فائدة عالية جدا وضمانات مغل

انخفاض المبيعات لا سيما في قطاع العقارات والسيارات وغيرها، بسبب ضعف السـيولة وانخفـاض    -3

الإدخار والاستثمار وهو ما يؤدي إلى مزيد من الكساد والبطالة والتعثـر  معدلات الاستهلاك والإنفاق و

 ؛4والتوقف والتصفية والإفلاس

تراجع كبير في نسب نمو الدول الصناعية، ويتوقع أن يسحل النمو الاقتصـادي العـالمي مـع ايـة      -4

صادي في البلـدان  بالمائة، كما ألقت الأزمة بظلال من الشك على آفاق النمو الاقت 2و  1، بين 2009

 ؛1982النامية في الأمد القصير، ومن المرجح أن ينكمش حجم التجارة العالمية للمرة الأولى منذ عام 

                                         

 .26، ص2009، سبتمبر 3، العدد 46، صندوق النقد الدولي، الد مجلة التمويل والتنميةبنجامين كوهين، مستقبل عملات الاحتياطي،  1
، مركـز البصـيرة للبحـوث    مجلة دراسات اقتصـادية ول العربية، حسين عبد المطلب الأسرج، الأزمة المالية العالمية وانعكاساا على التجارة الخارجية للد 2

 .78، ص2009والاستشارات والخدمات التعليمية، الجزائر، سبتمبر 
- 48، الجمعية العربية للبحوث الاقتصادية، القاهرة، العددان مجلة بحوث اقتصادية عربيةالأزمات في الاقتصاد الرأسمالي، شريط عابد، معدل الفائدة ودورية  3

 . 53، ص2010وشتاء  2009ـ خريف 49
 .المرجع نفسه، شريط عابد 4
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بالمائة، عن ما كانت عليـه   50تراجع أسعار النفط للدول المنتجة والمصدرة للنفط، بنسبة تقترب من  -5

 ؛20081في سنة 

حادة، وذلك إثر تدني قيمة منازلهم وارتفـاع أسـعار   ترشيد المستهلكين الأمريكيين إنفاقهم بصورة  -6

 .2البترين

من الآثار التي مست الاقتصاد الحقيقي، حدوث تباطؤ حاد في النشاط ومع ذلك فقد اقتصر الأمر على  -7

التباطؤ ولم يتحول إلى ركود، فانكمشت اقتصاديات العالم دون استثناء، إذ كان متوقعا أن يسجل مـع  

بالمائة، وعلى سبيل المثال فقد سـجل الاقتصـاد   03ل انكماش متوسط في حدود معد 2009اية عام 

  .بالمائة 05 بمعدل انكماش قدر  2009البريطاني مع اية الربع الثاني من العام 
  2009إلى  2003تباطؤ معدلات النمو في الاقتصاد العالمي مع بداية الأزمة الراهنة بين عامي : )8- 2(الشكل رقم 

  
  .14، ص 2009الوضع الاقتصادي الدولي الراهن والتوقعات لعام الأمم المتحدة، : المصدر

http://www.un.org/esa/policy/wess/wesp2009files/wesp09es_ar.pdf 

  آثار وتداعيات الأزمة المالية العالمية على مستوى اقتصاديات الدول المتقدمة  :الفرع الثالث

 الفترة في لضغوط خاضعة ظلت وإن الاستقرار، من حالة المالية الأسواق شهدت 2008 عام أواخر في       

 الـذروة  مستويات عن منخفضة الأسهم أسواق من العديد أوضاع وظلت ، 2009 المالية السنة من المتبقية

 الماليـة  المؤسسات دخلت للدين، القياسي التراكم من طويلة سنوات وبعد  40% عن تزيد بنسبة المسجلة

 تـدهور  ظل في المصرفية الديون شطب حالات بتزايد مدفوعة المؤلمة، المالي الرفع انخفاض مرحلة في والأسر

 الوقـت  وفي ،الشركات وبعض للأسر بالنسبة الزمنية الفترات عبر الادخار اتجاه في والتحول الائتمان جودة

 بدأت المالي، الرفع زيادة أساس على القائمة ،‘‘الرسمي غير المصرفي  النظام’’ توقعات من العديد أن نجد الحالي

 الآثار حلقة تناوب نتيجة أجلها، امتد المالي الرفع دورة عن الناجمة المالية الضغوط نطاق اتسع فقد ،الزوال في

 قطـاعي  في السـداد  عدم احتمالات زيادة أدت الناتج، انكماش ومع ، الحقيقي الاقتصاد مع الضارة المرتدة

                                         

 .93، مرجع سبق ذكره، ص بوصبيع صالح رحيمة 1
، خريـف  49- 48، الجمعية العربية للبحوث الاقتصادية، القـاهرة، العـددان   مجلة بحوث اقتصادية عربيةتأمل ومراجعة، ...، الأزمة المالية العالميةعلة مراد 2

 . 17، ص2010شتاء  - 2009
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 العموميـة  الميزانيات في بالائتمان المرتبطة الخسائر وازدياد العائد فروق اتساع إلى المعيشية والأسر الشركات

     بلـغ  الناتج في مسبوق غير انخفاضا المتقدمة الاقتصاديات شهدت ، 2008 من الرابع الربع وفي ،للبنوك

  .1السنوي المعدل أساس عل محسوبا  %70

 العميـق  الركود هاوية إلى البلاد دفع في الكبير الكساد منذ مالية أزمة أكبر تسببت المتحدة، الولايات وفي    

 الزائـدة  الـيقين  عـدم  مشاعر وكانت ،هبوطها الأصول أسعار وواصلت الائتمانية الضائقة تكشفت حيث

 أدنى إلى المسـتهلكين  ثقة تراجع أسباب من الإيرادات توقعات انخفاض على فضلا الضخمة الثروة وخسائر

 . الادخار معدلات في كبيرة طفرة حدوث إلى أدى مما مستوياا

امتدت آثار الأزمة في السوق العقارية الأمريكية إلى الشركات المالية وإلى أسواق الأسـهم ومـن ثم إلى          

ري أمريكية عملياـا  شركة رهن عقا 70بقية الاقتصاد، فعلى صعيد السوق العقارية الأمريكية علقت قرابة 

، وأعلنت العديد من البنوك والمؤسسات المالية في أمريكـا  2شركة رهن عقاري بأمريكا 70وتم إعلان إفلاس 

وأوروبا إفلاسها، مما أدى إلى انكماش النشاط الاقتصادي في أغلب هذه الدول، كمـا هبطـت مؤشـرات    

صات الأمريكية إلى غلق تعاملاا بعدما انخفض البورصات في كل من آسيا وأوروبا وأمريكا، واضطرت البور

نقطة في العقود الآجلة، بحيث فاقت الخسارة في شهر أكتوبر لوحـده عشـرة آلاف   550 بمؤشر داو جونز 

         امع الذي تغلب عليـه شـركات التكنولوجيـا     NASDAQمليار دولار، بعدما انخفض مؤشر ناسداك 

  .3نقطة 95.2 ب

أفلس بنك ليمان براذرز وهو رابع أكبر بنك أمريكي، وكان يطلـق عليـه    2008سبتمبر  16وفي يوم      

عملاق صناعة الاستثمار المصرفي الأمريكي، حيث قامت السلطات المختصة بتصفية وبيع أنشطته وأصوله، وفي 

ت السـلطات الفيدراليـة   شهد أكبر إيار مصرفي في التاريخ الأمريكي حيث أغلق 2008سبتمبر  25يوم 

 6.9مليار دولار وتم بيعه بقيمة اسميـة لا تتعـدى    300مصرف واشنطن ميوتشيدال الذي تزيد أصوله عن 

مليار دولار إلى بنك جي بي مورجان الأمريكي مقابل تحمله عشرات الملايين من الـدولارات الـتي تشـكل    

   .ر والمتعثرةالخسائر المرتبطة بأصول الرهن العقاري المرتفعة المخاط

 الرابع الربع في 6% عن تزيد بنسبة الحقيقي المحلي الناتج إجمالي تراجع الاستهلاك، معدلات انخفاض ومع   

 .8.5% إلى البطالة نسبة وارتفعت 2009 من الأول الربع في 5.7% و 12008من

 15 ففـي  العالمية المالية بالأزمة تأثرت قد أنه إلا العالم في البنكية السرية رائدة تعتبر سويسرا كانت وإذا    

 تخفـيض  علـى  وافقت سويسرا أن بيرز رودلف هانز المالية ووزير السويسري الرئيس ذكر 2009 مارس

                                         

 .18-17، ص ص 2009صندوق النقد الدولي، التقرير السنوي  1
لملتقى العلمي الدولي حول أزمة النظـام  ، ا"مقارنة واستخلاص العبر"  2008إلى الأزمة المالية  1929من الأزمة المالية بولعيد بعلوج، وردة جاب الخير،  2

 . 14، ص2009أفريل  07-06المالي والمصرفي الدولي وبديل البنوك الإسلامية، جامعة قسنطينة، الجزائر، 
 .114مروة كرامة، مرجع سبق ذكره، ص 3
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 مركـز  أكـبر  سويسرا أن ويذكر الضريبي، التهرب لمنع أكبر بدرجة والتعاون البنوك بسرية المتعلقة القواعد

 وقـد  الخارج، في المودعة الثروات إجمالي من دولار تريليون نحو ولديها العالم في الخارجية المصرفية للتعاملات

 يو بنك استهدف ضريبي احتيال عن أمريكي تحقيق بسبب البنك سرية قواعد تخفيض لضغط سويسرا تعرضت

 .عملائه من ألف 52 حسابات كشوف بتقديم الأمريكية السلطات تطالبه الذي سويسرا بنوك أكبر أس بي

 حـذر  نتيجـة  العـالم  في السـيارات  سوق في ركودا العالمية المالية الأزمة أحدثت أخرى ناحية ومن      

 الكبرى السيارات شركات بعض لتعرض نتيجة أسعارها تنخفض أن أمل على الشراء عمليات في المستهلكين

 وفي العـالم  في السيارات مبيعات انخفاض إلى المالية الأزمة أدت وقد العالمية المالية بالأزمة متأثرة مالية لخسائر

 مـن  التخفـيض  السيارات تصنيع شركات دفعت كما الخصوص، وجه على والأمريكية الأوروبية الأسواق

  2008أكتـوبر  في 9.2 %بحـوالي  الأوروبي الاتحـاد  دول في السيارات مبيعات تراجعت حيث إنتاجها،

 لتراجع نتيجة وذلك في إنتاجها تقليص السبع الكبرى الصناعية الدول في الكبرى السيارات شركات وأعلنت

  .1مبيعاا

  آثار وتداعيات الأزمة المالية العالمية على مستوى اقتصاديات الدول النامية والناشئة :الفرع الرابع     

 دور مـن  تلعبه لما وذلك والصين والهند روسيا ازيلالبر وبالأخص الناشئة بالاقتصاديات الاهتمام كثر لقد    

 العالميـة  المالية بالأزمة تأثرت أا إلا العالمي الاقتصادي النمو محرك تعتر إذ العالمي الاقتصاد مستوى على مهم

 وقت المتقدمة الاقتصاديات إلى الصادرات تراجع إزاء فعل كرد التجارية الروابط خلال من المالي للضغط نتيجة

 العشـرين  مدى على متزايدة أهمية التجارية الروابط اكتسبت المتوقع أو الراهن الطلب تباطؤ عن تعبيرا الأزمة

 20% من يقارب ما إلى  10% من أقل من المتقدمة الاقتصاديات إلى الصادرات ارتفعت حيث الماضية، عاما

 آسـيا  من الراهن الوقت في الصادرات هذه نصف حوالي ويأتي ،الناشئة للاقتصاديات المحلي الناتج إجمالي من

  .2الصين خاصة الصاعدة،

 جانبيـة  آثار ظهور نتيجة والمالية التجارية الروابط خلال من الأزمة انتقال يتفاقم قد ذلك عن وفضلا      

 إلى وعودـا  بالأزمـة  المتـأثرة  الناشـئة  الاقتصاديات من التداعيات انتشار خلال من الآثار هذه وتنتقل

 توقعـات  وحسـب  ،الناشئة الاقتصاديات مجموعة ضمن الانتشارية الآثار خلال ومن المتقدمة الاقتصاديات

 أمـا  -8.8%ب   والناشـئة  الناميـة  الاقتصاديات واردات معدلات تنخفض سوف الدولي النقد صندوق

  .2008 بعام مقارنة 2009   عام  -6.4%  ب ستنخفض كذلك فهي الصادرات

 الصاعدة أوروبا ببلدان بالغ ضرر ألحق ،المخاطر من والهروب العالمية الرأسمالية التدفقات انكماش أدى وقد    

 على الحفاظ دف الغربية البنوك من الرأسمالية التدفقات على بالغا اعتمادا المنطقة بلدان من كثير اعتمدت فقد

                                         

 .329مرجع سبق ذكره، ص  الحميد، عبد المطلب عبد 1
 .18، ص 2009صندوق النقد الدولي، التقرير السنوي لسنة  2
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 المؤسسات وامتلكت الحدود عبر الأوروبية البنوك في كبيرة انكشاف حالات وظهرت ،المحلي الائتمان رواج

 الأوضـاع  تـدهورت  2008 عام خريف وفي ،الصاعدة أوروبا في البنوك من العديد المتعثرة الأجنبية المالية

 الصـرف  أسعار وانخفضت شاملا ارتفاعا السيادية السندات على العائد فروق سجلت حيث حادا، تدهورا

 بـل  الاقتصـادي  النشاط في مفاجئ هبوط وحدث ،المرنة الصرف نظم تعتمد التي البلدان في حادا انخفاضا

 وايـار  المتقدمـة  البلدان أسواق في الواردات على الطلب هبوط اقتران جراء من بعض في مكتملة وأزمات

 الاتساق عدم حالات سياق في العملة أسعار وانخفاض الائتمان على الحصول إمكانية وضعف العقارات أسعار

 الإيـرادات  وتـردي  والناتج الصادرات هبوط سرعة ومع، العمومية الميزانيات في العملات أسعار بين البالغ

 الدوليـة  المالية المؤسسات من وغيره الدولي النقد صندوق من الدعم على البلدان من عدد حصل الحكومية،

 .المدفوعات ميزان استقرار على للحفاظ

 الفـرص  مـن  للاستفادة الاستثمارية الأموال توجه في الآن السائد العام الاتجاه أن نجد أخرى ناحية ومن    

 حصـة  الناشئة الأسواق نالت ، 2008 عام خلال وأخرى دولة بين تباينا يظهر الناشئة الأسواق في المتاحة

 حيث من الناشئة الأسواق تصنيف تم وقد ،القادمتين السنتين خلال والاستحواذ الاندماج نشاطات من كبيرة

 و 3.64 على بحصولها الأولى المرتبة في والصين الهند وتربعت 5 و 1 بين يتراوح ميزان في بإدراجها الفرص

 المرتبة في وروسيا البرازيل من كل حلت بينما مباشرة بعدهما الشرقية أوروبا وحلت التوالي على درجة 3.59

 فيهـا  بمـا  ، 2008 عـام  خلال والاستحواذ الاندماج لصفقات الإجمالي العدد يصل أن ويتوقع، الأخيرة

 فقـد  آخـر،  جانـب  من ، دولار مليار 639 تبلغ إجمالية بقيمة صفقة 11000 إلى الآسيوية، الصفقات

  . 1الأمريكية الشركات بعض على واستحوذت الدولار ضعف من الأوروبية الشركات استفادت

  آثار وتداعيات الأزمة المالية العالمية على مستوى اقتصاديات الدول العربية :الفرع الخامس

في المنطقة العربية، حيث ارتفع  2008بعد تداعيات الأزمة المالية لعام على أدائه  حافظ النشاط الاقتصادي    

، إلا أن 2%3.20، متجاوزا معدل النمو العـالمي البـالغ   %6.40إجمالي الناتج المحلي العربي بمعدل نمو بلغ 

المنطقة العربية تأثرا سلبيا بدرجـة ملحوظـة    لم تدم طويلا، إذ تأثر هذا الأخير في النشاط الاقتصادي ةافظمح

الناتج المحلي العـربي إلى   جماليإ، نتيجة لاشتداد تداعيات الأزمة المالية العالمية حيث انخفض 2009خلال العام 

التراجع إلا أن معدل النمو في المنطقة يظل إيجابيا مقارنة بالنمو ، وعلى الرغم من هذا % 2.42معدل نمو بلغ 

  .للاقتصاد العالمي بمعدل لم يحدث منذ ثلاثينات القرن الماضيالسلبي 

  :وفي هذا الإطار يمكننا تقسيم الدول العربية إلى ثلاث مجموعات من حيث مدى تأثيرها بالأزمة وهي كما يلي

                                         

 ديسـمبر ، -الاستثمارية والاستشارات البحوث إدارة -الجديدة والفرص العالمي المالي الاضطراب والاستحواذ الاندماج-المالية للخدمات الراحجى شركة 1

 .6ص ، 2008
 .29، ص2008، الصادرات، الكويتستثمار وائتمان ، المؤسسة العربية لضمان الا2008تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  2
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 :الدول العربية ذات درجة انفتاح اقتصادي ومالي مرتفع -1

 انخفـاض  إذ الست، الخليجي التعاون مجلس دول قتصادياتا على العالمية المالية الأزمة تداعيات انعكست    

 سـتنخفض  الـتي  الاقتصادي النمو معدلات على سلبا وينعكس صادراا على سيؤثر الذي هو النفط أسعار

 أن إلى التقديرات بعض تشير أخرى ناحية ومن ، 2008 عام  5.7 %مقابل 2009 عام في  4.2 %إلى

 ماي في أصولها قدرت والتي، وأوروبا المتحدة الولايات في الخليج دول تستثمرها التي السيادية الثروات صناديق

 قيمـة  وهي دولار، مليار 450 وخسرت  ،30%بنسبة مداخيلها في تراجعا عرفت دولار مليار 1500 ب

 درجـة  وتختلـف  بالخارج العربية الاستثمارات ستتأثر كما كامل، لعام النفط من الخليج دول دخل تساوي

 بـين  2009 عـام  في النفط برميل سعر يكون أن المتوقع ومن فيها، الاستثمار يتم التي الجهة بحسب تأثرها

 .2010 عام آفاق في دولارا  وسبعين خمسين وبين دولارا، وخمسين أربعين

 وول بورصة ايار مع خاصة العالم، في المستثمرين أصابت مما والفزع الخوف فسادها للبورصات وبالنسبة     

 انخفاضـات  مؤشـراا  وشهدت العربية المال أسواق تراجعت حيث اندونيسيا، وبورصة بنيويورك، ستريت

 مختلـف  في" البنـوك "و" العقـارات  " قطاعي على خاصة كبيرة خسائر سجلت  37 %بنسبة مستمرة

 دول عـدة  في القطاعين هذين تجمع التي الاستثمارية النشاطات تلك مصير حول القلق استمرار مع الأسواق،

 مـن  سيزيد المالية الأسواق من لأموالها الأجنبية الاستثمارية الصناديق من الكثير سحب فإن كذلك بالمنطقة،

 وتواجه المالية، لأسواقنا حقيقة كارثة سيسبب مما كذلك الوضع استمر لو بكثير أسوء تكون وقد الأزمة حدة

 وستتراجع العالمية البورصات في المستثمرة المالية محافظها جذرية في تغيرات خاصة والمصرية الخليجية البورصات

   .المالية الأسواق في الكبيرة العربية والاستثمارات التنمية على مشاريع سينعكس مما المالية فوائضها

المخاطرة فالفوائض النفطية كان أغلبها يستثمر في السابق في أذونات الخزينة التي تتصف بانخفاض العائد و     

إلا أن هذه الاستثمارات بدأت في السنوات الأخيرة تتجه إلى قطاعات العقار ذات العائد المرتفع، وهذا يعني أن 

 هذه الاستثمارات قد تأثرت بأزمة الرهن العقاري، وأدى إلى تراجع الطلب على النفط الخام ومنـه أسـعار  

ة في مشاريع التنمية في هذه المنطقة، وازدادت حـدة  دى إلى حدوث آثار سلبيوإيرادات الدول الخارجية مما أ

 .1هذا التأثير في الدول التي ليست لديها استثمارات خارجية عن المنطقة العربية

 17.3 سيكون بحدود 2009 لعام المتوقع ميزانيتها عجز أن خليجي اقتصاد كأكبر السعودية أعلنت وقد     

 أن إلا تـأثير الأزمـة   ورغـم  دولار، مليار 160 بلغ حقيقيا فائضا 2008 لعام ميزانيتها سجلت أن بعد

 المقـدرة  المالية على فوائضها اعتمادا الضخمة التنموية المشاريع على الإنفاق في استمرارها أكدت السعودية

  .دولار ليارم  440

                                         

المؤتمر العلمي الحادي عشر حول الأزمات الاقتصادية   وموقف الاقتصاد الإسلامي منها، 2008الأزمة الاقتصادية والمالية العالمية الراهنة عمر خضيرات،   1

 .15-14، ص ص 2010ديسمبر  16 – 14المعاصرة، أسباا، تداعياا وعلاجها، جامعة جرش، الأردن، 
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تتمثل في الدول الغير نفطية كمصر والأردن، حيث تأثرت هذه الدول بالأزمة بشكل غير مباشر، بسبب       

تراجع حجم الاستثمارات الواردة إليها من الدول النفطية والغربية، والتي بدورها تأثرت بخسائرها في الأسواق 

فاقتصـاديات هـذه   ، 2008ف الثاني من عام خلال النص % 50المالية العالمية وبتراجع أسعار النفط بحوالي 

الدول يعتمد بشكل كبير على عائدات السياحة والتحويلات، فعودة المغتربين الذين صرفوا مـن وظـائفهم   

وتراجع عائدات السياحة، ساهمت في تقليص الوفورات المالية التي تدعم وتخلق فرص العمل الجديدة لتشـغيل  

  .1عائدات من دول الاغترابالشباب المقيمين بالإضافة إلى ال

فانخفاض أسعار النفط ومعه هبوط أسعار المواد الأساسية الأخرى، أدى إلى استفادة دول مـن الشـرق        

في الشـهور التسـعة    %15.5الأوسط كالأردن مثلا إلى تراجع وتيرة الغلاء، حيث وصلت نسبة التضخم  

على القطـاع لـن    قطاع العقارات في الأردن فإن الأثر، ولعدم توفر الأرقام بالنسبة ل2009الأولى من عام 

  .يصاحبه آثار تذكر على القطاع المصرفي

           حيـث قـدرت   2008ب مقارنـة   2009وفيما يتعلق بالصادرات الأردنية فنجدها تراجعت عـام        

أكبر  2008مليون دولار، وتعتبر قيمة الصادرات عام  6.250.0مليون دولار، بعدما كانت  4.040.0ب 

مليـون   4.490.4بحوالي  2007، حيث قدرت صادراا عام 2009-2005قيمة حققتها الأردن خلال 

ر مليـون دولا  17.011.6 ب ، بعدما كانت تقدر 2009دولار، وتراجعت كذلك الواردات الأردنية عام 

 .2 %17.1 ب مليون دولار متراجعة 14.095.2عام من الأزمة في حدود، حيث قدرت بعد 2008عام 

 أنواع جميع في وذلك السويس، بقناة المرور بمعدلات لحق الذي الملحوظ التباطؤ أما بالنسبة لمصر فنجد      

 السـفن  عدد انخفض 2008 نوفمبر وفي ،1815كانت 2007 ديسمبر ففي البضائع، سفن لاسيما السفن

 انخفض كما ، - 11.9% شهري بتغير سفينة، 1560 إلى 2008 ديسمبر في لينخفض سفينة 1770 إلى

 2008 ديسمبر في 270 إلى السفن هذه عدد لينخفض ، 2007 نوفمبر 373 من البترولية الناقلات عدد

 في أمريكـي  دولار مليون 419.8 من انخفضت قد السويس قناة عائدات أن كما ، - 24.9% تغير بنسبة

 حجـم  لتراجـع  نتيجة ذلك وكان - 6.7% تغير بنسبة 2008 ديسمبر في 319.8 إلى 2008 نوفمبر

 2008 عام اية في 30% إلى يصل السياحة قطاع في ملحوظ انخفاض مصر شهدت كما ،الدولية التجارة

  .الانخفاض نسبة تزايد ومتوقع

                                         

  :، متاح علىالعالمية على سياسات التجارة الخارجية في الدول العربية ةأثر الأزمة المالية والاقتصاديعلاء الصيداني،  1
Css.escwa.org.lb/EDGD/1154/BP.pdf 

 .385، ص2010للإنماء الاقتصادي والاجتماعي، الصندوق العربي جداول إحصائية، ، 2010التقرير الاقتصادي العربي الموحد لسنة  2
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إلى أنه من المتوقع أن يشهد معدل إجمالي الناتج المحلي تراجعـا   2011ويشير التقرير الخاص بالبنك الدولي     

في عـام   % 05ليصل قريبـا إلى   2012مع توقع انتعاش معدل النمو في مصر عام  % 01في مصر بنسبة 

  .1، على الرغم من آفاق النمو لازالت غير مؤكدة2013

يات الأزمة المالية العالمية في مصر، تم تطبيق تخفيضات متتالية لسعر الإقـراض والخصـم   وللتعامل مع تداع     

لك تم تخفيض سعري الإيداع ، وكذ2008في اية  %11.5، مقابل 2009اية عام  % 8.5ليصل إلى 

 % 9.75لسـعر إيـداع و    % 8.25ليصل إلى  2009والإقراض ليلة واحدة بصورة تدريجية خلال عام 

     .  20082للإقراض في اية عام  % 13.50للإيداع و  %11.50الإقراض مقارنة مع لسعر 

 :الدول العربية ذات درجة انفتاح اقتصادي منخفض   -3

تونس والجزائر، فالنسبة للجزائر تعد بورصتها الأقل تضررا بالأزمـة  المغرب، وتشمل هذه اموعة ليبيا،      

، ويرجع سبب ذلك إلى انخفاض انفتاحها وانخفاض حجم المعاملات فيها، ويعد هذا % 3.86بتراجع قدره 

، وهي تعاني من انخفاض عـدد الشـركات   1997فمنذ نشأت بورصة الجزائر سنة التراجع ضعيفا ومقبولا، 

ممـا  ، % 32أدى إلى ايار شروط التبادل التجاري بأكثر من  2008، فايار أسعار النفط في 3المدرجة فيها

، وارتفعـت  2010مليار دولار في  57إلى  2007مليار دولار عام  80أدى إلى ايار قيمة الصادرات من 

  .مليار دولار 155إلى أكثر من  2009احتياطات العملة في الجزائر عام 

 مـداخيل  بالخـارج،  المقيمين المغاربة تحويلات السياحة، على بالأساس يرتكزأما فيما يخص المغرب، فهو     

 2007 في سـجلت  التي الجبائية المداخيل إلى بالإضافة والنسيج، الغذائية المواد وبعض الفوسفات صادرات

 دون، المداخيل مجموع من  89.4 %يعادل ما أي درهم، مليار 150 يفوق ما إلى لتصل استثنائية نمو نسبة

 الفوسـفات  مبيعـات  وأما الإجمالي، الداخلي الناتج من  25% بذلك وتمثل ،الخوصصة مداخيل احتساب

  167.4% بنسـبة  ارتفاعا محققة درهم مليار 37.5 بلغت فقد 2008 أكتوبر شهر غاية إلى ومشتقاته

 الأسـواق  في الأولية المواد أسعار لارتفاع كمحصلة الزيادة هذه وكانت درهم، مليار 23.5 يعادل ما أي

 مسـتوردا  المغـرب  يعتبر وبالمقابل أشهر، 6 ظرف في مرات ثلاث الفوسفات سعر تضاعف بحيث العالمية،

 سـنة  في تفاقم التجاري العجز أن الصدد هذا في الإشارة وتجدر ،...الغذائية  المواد من هامة ولنسبة للطاقة

 .الإجمالي الداخلي الناتج من  23% ليمثل، 40.8 %بنسبة 2007

                                         

  2009، أبناء وهبة محمد حسان للطباعة، مصـر،  الأسباب، التداعيات، سبل المواجهة" الأزمات المالية والاقتصادية العالميةصلاح الدين حسن السيسي،  1

  .59ص 
الصندوق العـربي للإنمـاء، الاقتصـادي     ة وفي أسواق المال في الدول العربية،التطورات النقدية والمصرفي، 2010التقرير الاقتصادي العربي الموحد لسنة  2

 .139، ص 2010والاجتماعي، 
 ـ، جامعـة ورق مجلة الباحـث ، 2008-2007حاج موسى نسيمة، علوي فاطمة الزهراء، أثر أزمة الرهن العقاري على البورصات العربية خلال الفترة  3 ة ل

 .123ص، 2010. الجزائر، العدد الثامن
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 سـيتراجع  حيث المغربي، الاقتصاد على مباشرة انعكاسات لها ستكون العالمية المالية الأزمة أن شك ولا      

 يرتبط الذي السياحة قطاع أكثر وسيتأثر الغذائية، والمواد الفوسفات وبخاصة المغربية، الصادرات على الطلب

 نتيجـة  بالخارج المقيمين المغاربة تحويلات انخفاض إلى بالإضافة الأزمة، جراء المتضررة الأوربية بالدول أساسا

 تسـتقبل  التي بإسبانيا خاصة بوادره تظهر بدأت والذي روبا،أو في البطالة مشكل وتفاقم الاقتصادي الكساد

 حجـم  ارتفاع وإلى الصعبة العملة من الإيرادات انخفاض إلى سيؤدي الوضع وهذا المغاربة، المهاجرين غالبية

 نحـو  الموجهـة  الاستثمارات تراجع بسبب الاجتماعية، الأوضاع على سلبا سينعكس مما العمومية، المديونية

 .الصحة التعليم، حيوية اجتماعية قطاعات

فهي كغيرها من أسواق المغرب العربي لم تتـأثر كـثيرا   أما فيما يخص انعكاسات الأزمة المالية على تونس      

حها الكامل لميزان بتداعيات الأزمة، ليس فقط للقيود المفروضة على تعاملات الأجانب ا، ولكن أيضا لعدم فت

، هذا % 5.4وبلغ حوالي  2008عام  فيها بالنقصان الإجماليالتحويلات الرأسمالية، حيث تأثر الناتج المحلي 

التدني كان نتيجة تدهور أداء الصادرات من جراء اختلالات التجارة العالمية وتراجـع المبيعـات التصـديرية    

إذ أن بلدان الاتحـاد  العميل التجاري والخدمي الأول بالنسبة لتونس، الموجهة لبلدان الاتحاد الأوروبي التي تمثل 

، كما تراجـع قطـاع الخـدمات    %80الأوروبي تستأثر بحصة الأسد في التجارة الخارجية التونسية بنسبة 

في  % 30 بأيضا، إذ تقلصت نسبة السياحة الدولية في اتجاه المناطق التونسـية   2009السياحية خلال سنة 

  . 1المتوسط، بالإضافة إلى نشوب البطالة

لانفتاحه الكبير على العـالم  أما فيما يخص الاقتصاد الليبي فكان أكثر اقتصاديات المغرب العربي تأثرا نظرا      

مـن   % 83.3الخارجي ولما بلغه قطاع التجارة الخارجية في الاقتصاد، حيث مثلت التجارة الخارجية فيـه  

 يسـتورد  باعتباره التحديات، من سلسلة يواجهفهو بذلك  ، 2007اتج المحلي الإجمالي لغاية إجمالي قيمة الن

 من   4 %من أكثر تستوعب فلا ة، والسياح الزراعة قطاعات أما الغذائية، احتياجاته من  75% من أكثر

 اقتصاد يزال لا الليبي الاقتصاد أن يعني ما وهو الإجمالي، المحلي الناتج من  5% بنسبة إلا تساهم ولا العمالة،

 .2الليبية الصادرات من  80 %حوالي النفط صادرات وتمثل   17 %تتعدى البطالة نسبة أن كما ريعي،

  

  

                                         

، المؤثر العلمـي العاشـر حـول    "دراسة الحالة التونسية" الأزمة المالية العالمية الأسباب والتداعيات والآثار في الاقتصاديات العالمية عبد الفتاح العموص،  1

 .16، ص2009ديسمبر  20و 19، الاقتصاديات العربية وتطورات ما بعد الأزمة الاقتصادية العالمية، الجمعية العربية للبحوث الاقتصادية، لبنان
 الملتقـى ، مصر ليبيا، المغرب، تونس، الجزائر، :حالة دراسة، العربية الاقتصاديات على وانعكاساا العالمية المالية الأزمة يزيد، مقران السلام، عبد زايدي 2

 ديسـمبر  98 – يومي إبراهيم دالي جامعة إفريقيا، وشمال الأوسط الشرق منطقة دول اقتصاديات على وانعكاساا الراهنة العالمية المالية الأزمة الرابع، الدولي

2009  .   
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  قنوات عولمة الأزمة : المطلب الثاني

المد الاقتصادي الأمريكي، وخاصة بعد خروجها من الحرب العالميـة الثانيـة    إعاقةلا وجود لقوة يمكن لها     

نفوذها على الصعيد الدولي، وتدخلها في وقف هيمنتها العالمية نظرا لتمدد  ولا يمكن  كأكبر منتصر اقتصادي،

 ـ انيةأن أيضا بما يخدم، بل تتدخل أو طموحهم القومية، ليس فقط للدفاع عن مصالحهم الشؤون العالمية  انظامه

لبي الس التأثيرين بل تمتد لتشمل يمريكإفقار الملايين من الأالمالية لا تقتصر على  ، مما جعل خطورة أزمااالدولي

من الاقتصاد  %30يمثل حوالي  الأمريكيالاقتصاد  أنفي الاعتبار ومع الأخذ  ،على الوضع الاقتصادي العالمي

غـير   التـأثير ، ناهيك عن العالم من الشركاء التجاريون له ة من دولدول 50العالمي ويؤثر مباشرة في حوالي 

المـال    أسواقمالية مست  أزمة( وارتفع سقفها من حده المالي  أفقياو  تمتد عموديا الأزمةمما جعل   ،1المباشر

بغير قليل من ة فإلى السقف  الاقتصادي كما انتقلت من صبغتها  الأمريكية إلى الصيغة العالمية عاص) الأمريكية

  .2اقتصاديات الدول المتقدمة

  قناة الصفقات التجارية  :الفرع الأول

لا يزال الخطاب المبشر والمروج لتحرير التجارة سواء من خلال المفاوضات المتعددة الأطراف أومـن           

 التجـارة ( عمدا لتجمع بـين    مزيج مركب، يستمد شرعيته من الجديدة والدولية ل الترتيبات الإقليميةخلا

تعلق بالتبشير لوجود علاقة سببية متينة، عضوية ومباشرة بين تحرير التجارة الخارجيـة  ي نسقضمن  ،)التنمية و

تحرير تجـاري  (وذلك لتحقيق الثنائية المتلازمة  ،وبين ارتفاع معدل التنمية الاقتصادية ،ابكامل مستويات تدفقه

  .3ويتجلى ذلك في كثير من الخطابات الرسمية، والأبحاث والكتابات العلمية، )أكبر  اقتصاديأكثر نمو 

وبفرض عصر العولمة الاقتصادية لنظام تجاري عالمي تزول فيه العوائق أمام حركـة السـلع و البضـائع          

جنبيـة  الأ والأسـواق انعدمت الحدود وزال التمييز بين الأسواق الوطنية المحليـة   والخدمات وعوامل الإنتاج،

ما يعني الحد بدرجة كبيرة من قدرة الحكومات الوطنية على رسم سياسات اقتصادية وطنية مسـتقلة   العالمية،

ولأن تجارة اقتصاد الولايات المتحدة مرتبطة بصـورة لا   ،4على اقتصاديااوعلى إضعاف سيطرة الحكومات 

 14حـوالي   2007تج القومي الإجمالي عـام  إذا بلغ النا باقي دول العالم، واقتصادياتفكاك منها بأسواق 

                                         

 .101بوصبيع صالح رحيمة، مرجع سبق ذكره، ص  1
رسالة مقدمـة  ، 2012 -1980دراسة قياسية لدول النافتا  –التكتلات الاقتصادية كقوة ممانعة وكمعبر لتدويل الأزمات الرأسمالية عقبة عبد اللاوي،  2

 .159، ص 2015-2014الجزائر، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، ، تخصص تجارة دولية، علوم التسييرلنيل شهادة الدكتوراه في 
العالميـة   الأزمة والاقتصـادية : المؤتمر العلمي الدولي حولعقبة عبد اللاوي، نورالدين جوادي، الأزمات المالية سجال التدويل وأطروحات التعولم الثلاثي،  3

 .8، ص2010ديسمبر  2-1عمان، الأردن، والمعاصرة من منظور اقتصادي إسلامي، 
، ص ص 2009، دار النفائس، الأردن، 1ط ، *من منظور الاقتصاد الإسلامي* الآثار الاقتصادية لأسواق الأسواق المالية زكريا سلامة عيسى شنطاوي،  4

198- 199 . 
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 إلى الأمريكيـة تنتقل من صيغتها  الأمريكيما يجعل من الأزمات التي تعصف بالاقتصاد ، وهو 1تريليون دولار

  :2ارتكازا على غير قليل من المؤشرات ،صيغة عالمية بسرعة

 الأمريكيةمن خلال الصادرات  الأمريكيوبين القطب  الرأسماليةالمرتفع بين المراكز  طابمعدل الارت - 

 ؛x-m)(من خلا الصادرات والوردات 

  .الأمريكيبصفتها مستودع للخدمات بالاقتصاد ) الدول النامية( الأطرافمعدل ارتباط  - 

وعلـى   الأخرىفظهور بوادر كساد اقتصادي في الولايات المتحدة سوف ينعكس على صادرات البلدان      

بك مـع اقتصـاديات   ومتشا) ربع الاقتصاد العالمي تقريبا (كبير  الأمريكيقتصاد ن حجم الاالمالية لأ أسواقها

أكـبر  كبر مـدين و أكبر البورصات في العالم وتعتبر أصاحبة  الأمريكية، فالولايات المتحدة معظم دول العالم

لعـام  اردات العالميـة  من الـو  %15.5  أيمليار دولار  1919، حيث بلغت وارداا السلعية 3مستورد

كـان   الأزمةعقودا من الزمان يشكلون محرك الاقتصاد العالمي فقبل  ظلوا الأمريكيون، فالمستهلكون 2006

فبلغ نحو  2008عام  أما، من الناتج العالمي %16يمثل نحو  الأمريكيةالاستهلاك الخاص في الولايات المتحدة 

قـد زج   الإنفـاق من اقتصاد في  الأمريكيونكون ما قام به المستهل أنفي  إذندولار فلا غرابة  تريليونان 10

مرحلة الركود يجعل مـن المقـيمين    الأمريكيةبدخول الولايات المتحدة  إذ، 4قتصاد العالمي في كساد عميقبالا

، ومع إنفاقهم على الواردات، بما في ذلك الإجمالي إنفاقهمالذين يواجهون انخفاض دخولهم يقلصون  الأمريكيين

، ويتنقـل هـذا   إنتاجهـا صناعات التصدير للدولة المقابلة في تقلـيص   تبدأ ردات الأمريكيةوالانخفاض في ال

  .تصاد عبر قنوات اتصال مختلفةبقية الاق إلىالانكماش في الصناعة التصديرية بدوره 

مع ارتفاع معدلات الارتباط في ظل الانفتاح المسـجل   ،وقت مضى أيمن  وأكثراليوم  أصبحوعليه فقد      

من خـلال الترتيبـات    أو، رتيبات المنظمة العالمية للتجارةالحمائية سواء من خلال ت أشكالعبر اغتيال كافة 

مـن مراكـز    الأزمـة ل امن السهل انتق ،الداعمة لمرتكزات هذا التحرير) نفتاح العميق الا(الجديدة  الإقليمية

التبادلية للصفقات التجارية وآثار التغذية العكسية مما يسهل  بالآثاريعرف  ، عبر ماغيرها من الدول إلىنشوؤها 

باقي الاقتصاديات وذلك بمسـتويات مختلفـة    فيانتقال حالات الركود والكساد في اقتصاديات الدول المتأزمة 

رتباط ودرجات الانفتاح ومـن  بحسب معاملات الا "اقتصادية أزمة" أو" مشكل اقتصادي" ،"اقتصاديخلل "

   .5الأزماتنه كلما كان الحجم الاقتصادي للدول المتضررة كبير كلما زادت احتمالية انتقال أ التأكيدهم الم

                                         

 .107، ص2009، واشنطن، موجز الاقتصاد الأمريكيوزارة الخارجية الأمريكية،  1
 الـدولي  الملتقىبين وصمة من انتكاس رأسمالي ووصفة من طرح إسلامي، ...فوزي محيريق، عقبة عبد اللاوي، مصيدة السيولة الكيترية كأحد حلول الأزمة 2

 .11ص .2009ماي  6 -5يومي  الجزائر ،مليانة خميس يالجامع المركز والمصرفية، والبدائل المالية الراهنة المالية الأزمة حول الثاني
 .23، ص2009، الدار الجامعية، الإسكندرية، حوكمة الشركات والأزمة المالية العالميةطارق عبد العال حماد،  3
 .24، ص2009، سبتمبر 3، عدد 46، صندوق النقد الدولي، مجلد مجلة التمويل والتنميةفرانشيسكو جيفانسي، النمو بعد الأزمة،  4
مرجـع سـبق    ،2012 -1980دراسة قياسية لدول النافتا  –التكتلات الاقتصادية كقوة ممانعة وكمعبر لتدويل الأزمات الرأسمالية عقبة عبد اللاوي،  5

 .162-161، ص ص  دكره
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  كمؤشر لتزايد الانفتاح التجاري 2000-1980تراجع معدل التعريفة الجمركية بين : )9- 2(الشكل رقم 

  
Source : Le Commerce Mondial au 21eme siècle, IFRI (Institut Française des Relations 
Internationales) 2002, P 247. 

 115% هو الارتفاع في قياسي لرقم فوصلت التسعينات، أواسط منذ باطراد الديون معدلات وارتفعت     

 يمكن الخاصة المديونية في الزيادة أن من الرغم وعلى 2003 أواسط في فيه التصرف يمكن الذي الدخل من 

 علـى  الحد على حريصة كانت ربما الأسر بأن توحي أخرى مؤشرات أن إلا للقلق، سببا تكون أن النهاية في

  :التالية للمخاطر تعرضها

  ؛نسبيا صغير امش الدخل إلى الدين خدمة نسبة ارتفعت المنخفضة، الفائدة لأسعار فنتيجة - 

 الإيجـار  ذلـك  في بمـا  الـدين  لخدمة الاتحادي الاحتياطي بنك وصفه الذي العريض المقياس ظل - 

 بـأن  يوحي مما فيه، التصرف يمكن الذي الدخل من تقربا  18% عن شهريا المتكررة والمدفوعات

 لملكيـة  الأمريكـي  المعدل ارتفع الإيجار محل الرهن دين أقساط ببساطة أحلت قد الأسر من العديد

 ؛2003 عام منتصف في68.5  % هو قياسي رقم إلى المنازل

  في الأسـهم  سوق انتعاش ودعم نسبيا، معتدلا الأسرة لأصول بالنسبة الاستهلاكية الديون نمو كان - 

   .أكبر بدرجة الأمريكية للأسر المالي الوضع  2003
  2011 - 2005نسبة التغير في الصادرات والواردات للسلع والخدمات بين : )10- 2(الشكل رقم 
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 فإن ناحية، ومن ،جديدة تحديات وكذلك جديدة فرصا الأساسية للسلع المالية الأسواق في التوسع ويخلق     

 اكتشاف على يساعد وهو المتداولة، الأساسية السلع استقرار وعدم وعمق سيولة تعزز أن يمكن المالية الأسواق

 للسـلع  المالية الأسواق تساهم كما ،البورصات نطاق في وفعالية بكفاءة أداؤها يجرى وظيفة وهي ،الأسعار

 جانـب  من التأمين، أشكال كأحد المالية، التغطية استخدام يمكن إذ ،للمخاطر الكفؤ التخصيص في الأساسية

 الذي الأساسية السلع أسعار في المفرط للتذبذب المصاحبة المخاطر لتقليل الأساسية السلع أسواق في المشاركين

 .والتمويل والاستثمار الموازنات خطط يعقد

 قبـل  مـن  وخاصـة  المستثمرين، اهتمامات وفي الأسعار في المتزامنة الزيادات فإن أخرى، ناحية ومن       

 في الآجلـة  الأساسية السلع أسواق في القياسية، المؤشرات من يستفيدون الذين بالتجارة والقائمين المضاربين

 بـأن  البعض حاج وقد ،الأسعار على والطلب العرض بين التوازن اختلال أثر تضخم ربما الأخيرة السنوات

 وذا الأساسيات، تبرره مما أعلى مستويات إلى بالأسعار ودفع الأسعار، تذبذب زاد المستثمرين نشاط ارتفاع

   .والطاقة الأساسية السلع أسواق في الاستقرار عدم احتمالات تزيد
  الناتج لسنوات الأزمة لبعض الدولتأثير انخفاض نمو الصادرات على نمو : )11- 2(الشكل رقم 

  
Source: Warwick J. McKibbin And rew Stoeckel,The Potential Impact of the Global 
Financial Crisis on World Trade, The World Bank, Policy Research Working Paper 5134, 
November 2009, P29. 
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على معدلات النمو أو ما يتعلق المراكز الرأسمالية أطراف الاقتصاد العالمي وفقا  هذا الانخفاض يلقي بضلاله     

GDP1                            :للمعادلة الآتية
�%  = C % + G % + I % + (X – M )%   

  الصفقات التجاريةالآليات الرئيسية لكيفية انتقال الأزمة عبر قناة : )12- 2(الشكل رقم 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 .106مرجع سبق ذكره، س بوصبيع صالح رحيمة، : المصدر

                                         

، وأي تدهور في أحد المتغيرات ( X – M)وكذا صافي الصادرات  Gوالإنفاق الحكومي  I ، والاستثمارC نمو الناتج يرتبط أساسا بنمو الاستهلاك العائلي 1

 .الاقتصادية الكلية يؤدي إلى انخفاض معدلات النمو الاقتصادي

 الأزمة المالية

 ارتفاع مخاطر أقساط القروض، ارتفاع تكلفة رأسمال، انخفاض أسعار الأصول

ارتفاع تكلفة الائتمان 

 التجاري

 ايار الاستثمارات -

 ايار الاستهلاك -

ــدفقات رؤوس  ــير ت تغ

 الأموال

 المحليايار الطلب 
 تغير أسعار الصرف

 ايار الواردات - ايار أو ارتفاع صافي الصادرات تقلص صافي الصادرات

 احتمالية ارتفاع العرض للتصدير  -
عوائد 

 التجارة

تدفقات رأس المال وتغـير  

 أسعار الصرف

ــى  ــب عل ــاع الطل ارتف

 الواردات

 تقليص صافي الصادرات

 

 تقليص صافي الصادرات

 

 انخفاض الواردات

 تقليص صافي الصادرات

 الاقتراض الحكومي - تحفيز الطلب المحلي

  تخفيف السياسة النقدية  -

 السياسة المالية  -

ــة   ــة الحماي سياس

 التجارية 

ــأثير  تـ

 مباشر

ــتجابة  اس

 السياسات
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  قناة الأسواق المالية  :الفرع الثاني

 من المخصومة المتوقعة الأرباح في تتمثل ملاحظتها يمكن التي العقاري الرهن لأزمة الأولية الآثار بين من        

  2007 جويلية منتصف في بلغتها التي الذروة فمنذ ،الأسهم أسعار تطور وفي البورصة في المدرجة الشركات

  12%بنسـبة  جـونز  داو مؤشـر  خسـر  حيث: حادا انخفاضا انخفضت المالية الأسواق جميع فمؤشرات

Eurostoxx %20 ،Nikkei   26% ، ومؤشر CAC4022%.  

 المدرجة المالية الأوراق جميع ولكن المالية الشركات أسهم على فقط يقتصر لم الأسهمالانخفاض في أسعار      

 ذلك في بما الحقيقي، الاقتصاد إلى تنتقل أن يمكن المالية المؤسسات واجهتها التي الصعوبات أن يعكس وذلك

 في العقـاري  الرهن أزمة نشأت الذي الوقت في حتى ،المستقبلية الأرباح في والانخفاض ، الائتمان طريق عن

 في أقوى ستكون الأزمة عواقب أن يتوقعون المستثمرين فإن السوق، مؤشرات تغير ضوء في المتحدة، الولايات

  .المتحدة الولايات من أوروبا

 من الدولي الاقتصاد في الاستثمار لأهمية نظرا المالية الأزمات انتقال في تأثيرا الأكثر المال أسواق قناة وتعتبر   

 الأرباح تحقيق في رغبة نحوها المستثمرين من كثيرا لتوجه نظرا الدول في المالية الأوراق سوق دور تعاظم خلال

  .المتاحة الاستثمارية الأدوات على الأسواق تلك في تحصل التي المضاربة عمليات إلى استنادا

شكل ملفت، ساهمت التغيرات الهائلة في التقنية والتكنولوجيا وتزايد استعمالها في الأسواق المالية في الرفع بو   

ستثمرين أو وأصبح بإمكان الم، من سرعة وحركية رأس المال العالمي، وبأحجام فلكية أكثر من أي وقت مضى

من الممكن أن يتضاعف  جعل الأمر الذي المضاربين الأجانب مطاردة واقتناص العوائد في أي مكان في العالم، 

يـار  للإ بعضها بحيث غدت هذه الأسواق عرضـة بوقد ربطت هذه الأسواق الوطنية  ،حجم هذه الفقاعات

الأسواق المالية تعرف بكرة الثلج بحيث تنتقل من متعامل ومؤسسة مالية إلى أخري إلى أن تصبح  ى، فعدو1معا

أزمة نظامية تمس النظام المالي برمته بل أكثر من ذلك فهي تنتقل من نظام مالي إلى آخر وتتم من خلال  لأزمةا

  .2لتأخذ بعدا عالميا بفعل انفتاح الأسواق وعولمتها –أسعار الأصول المالية  -قناة الأسعار 

إن احتمال ظهور الفقاعة في الأسواق المالية يعد اعتبارا مهما بالنسبة لصناع السياسة، فقد تبني الأسـواق      

، أو حتى الفقاعات القصيرة الأمد، لكن المشـكلة  تمر لسنواتسالمالية حياة خاصة من خلال الفقاعات التي ت

ولتدفقات رأس المال عبر الحدود والتغيير في قاعدة ، ات أبعاد آثار كبيرةتكمن فيما قد يترتب عليها من نتائج ذ

الاستقرار المالي فالتذبذب المنخفض وعلاوات الائتمان القليلة قد تخفي وراءاها  المستثمرين تداعيات مهمة على

                                         

  .35، ص2003، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، ، العولمة واقتصاد السوق الحرةضياء مجيد الموسوي 1
، الملتقي العلمي الدولي حول الأزمة الماليـة والاقتصـادية الدوليـة    2008والمصرفية في أعقاب الأزمة المالية طبيعة الإصلاحات المالية بن نعمون حمادو،   2

  .9-7، ص ص 2009أكتوبر  21-20والحوكمة العالمية، جامعة فرحات عباس، سطيف، 
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، فالأبحـاث  1قل سيولة نسـبيا أانكشافا جديدا للأخطار، ومخاطر جديدة مثل ازدياد النشاط في أصول بديلة 

الحديثة تشير إلى أن احتمال حدوث أزمات مالية معدية وتحركات مشتركة مرتفعة عبر الأسواق المالية العالميـة  

  .2في المستقبل يعززه دخول أدوات مالية جديدة وقوي فاعلة جديدة في الأسواق المالية الدولية وزيادة أهميتها

تثمار في عدة أسواق مالية في آن واحد، بغرض التحوط فإذا وقد اعتاد بعض أصحاب رؤوس الأموال الاس     

تعرضت أسهمهم في دولة ما للخسارة، قد لا تصاب أسهمهم الأخرى بخسارة أيضا، لكن في حالات معينـة  

عندما بط أسهمهم في دولة ما فسوف يسحبون أموالهم المستثمرة في دولة أخرى لتعويض الخسارة أو لتفادي 

ادة ما تتم عمليات السحب الجماعي في الساعات الأولى من اليوم الأول لخسارم ففي سنة خسارة ثانية، وع

ثر ايار بورصة وول ستريت قامت إكان لايار البورصة الأمريكية آثار على بورصات العالم، فعلى  1929

بيع الأوراق الماليـة الـتي   البنوك الأمريكية باسترداد رؤوس أموالها المستثمرة في البورصات الأوربية عن طريق 

  .بحوزا رغبة منها في حل مشاكل السيولة، مما كان له أثر في انتشار الايار على مستوى البورصات الدولية

أما خلال الإرهاصات الأولى للأزمة الراهنة فقد ظهرت حالة افت عالمية لاقتناء سندات الرهن العقاري      

الأمريكيين عدد من نظائرهم الأوروبيين وغيرهم، بعد قيام المصارف الأمريكية شملت بالإضافة إلى المستثمرين 

بتحويل الكثير من القروض العقارية إلى سندات مغطاة بأصول تم طرحها للتداول في البورصات الأمريكية بأقل 

نح الأزمـة  من قيمتها تحت ضغط الحاجة للسيولة في إطار أزمة الرهن العقاري، وهو السبب الجوهري الذي م

، كما اقتصرت في البدء على أسواق الرهونات دون الممتـازة وكانـت الخسـائر    3عند نشوا بعدها العالمي

في المائة في أسـعار الأوراق   3-2المباشرة من الرهونات دون الممتازة نفسها صغيرة نسبيا تعادل انخفاض قدره 

وامتدت لكثير من القطاعات الأساسية الأخـرى مـن   المالية في الولايات المتحدة لكن المشاكل تلاحمت معا 

أن الخسـائر   2008النظام المالي والاقتصادي وإجمالا قدر الصندوق في تقريره عن الاستقرار المالي العالمي لعام 

مليار دولار بمجرد إدراج خسائر أخرى مثل العقارات التجارية وكانـت سـرعة    945العالمية قد تصل إلى 

  .4شي مدعاة للدهشةواتساع نطاق التف

إن فقاعة العقار السكني ليست نتاجا لتفاعلات قانون العرض والطلب ومستويات الأسـعار وارتباطهـا        

علـى  بمعدلات الفائدة فقط، بل هي من صميم سياسة جديدة ومبتكرة ضمن آليات الأسواق المالية، ترتكـز  

رتدادات السلبية للفقاعة القديمة، وهو مـا يمكـن أن   خلق فقاعة جديدة عند نذر انفجار فقاعة قديمة تلافيا للا

                                         

 1، العـدد  44، صندوق النقد الدولي، الد مجلة التمويل والتنميةالمتغير للمتغير للمستثمرين،   هسيليا بازاربا شيوجلو، مانجال جوسوامي، جاك ري، الوج 1

  .31، ص2007مارس 
  .29، ص2007، ديسمبر  4، العدد 44، صندوق النقد الدولي، مجلدمجلة التمويل والتنميةباولو مارو، بيشاي يافة، أزمات المستقبل المالية،   2
متطلبات التنمية وأعقاب إفرازات الأزمـة الماليـة   : ، الملتقى الدولي الثاني حولهن العقارية الأمريكيةمقاربة نظرية حول أزمة قروض الرنورالدين جوادي،  3

 .7، ص2010أفريل  29-28جامعة بشار، بشار، 
، يوينيه 2، عدد 45مجلد ، صندوق النقد الدولي، مجلة التمويل والتنمية، -عدوى الرهونات دون الممتازة الأمريكية -راندال دود، ويول ميلر، تفشي المرض 4

 .16، ص2008
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إثر ضخ  2008-2007فبعد التهدئة القصيرة التي شهدا الأزمة  ، "تمازج الفقاعات" نصطلح عليه بمصطلح

السيولة في الأسواق المتضررة الأمريكية انتهت بعض البنوك والشركات الأوروبية للأزمة وأعلنت عن تجميد أو 

في سوق العقارات الأمريكي، مما أدى إلى تراجع النشاط العقاري وإفـلاس العديـد مـن     سحب استثمارها

شركات الإقراض العقارية وتخفيض بعض الشركات للعمالة ا وهو ما يـؤثر بالسـلب علـى المسـتهلكين     

على درجـة   تؤدي الروابط المالية بين الدول في منطقة أن، كما يمكن 1والمستثمرين والجو النفسي العام السائد

بصورة تلقائية إلى الأزمات التي تعيشها الأسواق المالية في بعـض الـدول إلى   " التكامل الاقتصادي"  عالية من

دول أخرى حيث أنه عندما تكون الأسواق المالية لدول المنطقة على درجة عالية من التكامل يتوقع المتعـاملون  

ك الأسواق في آن واحد وهو ما قد يؤدي إلى اتساع رقعة أن تنعكس التغيرات في أسعار الأسهم على كافة تل

  . 2انتشار الأزمة

  " الاحتباس الدولاري"الارتباط بالدولار  :الفرع الثالث

 العـالم  في الأولى الدولية العملة بصفته الماضي القرن من الثاني النصف خلال الأمريكي الدولار ستخدما      

 بعـد  مباشـرة  الإسترليني الجنيه نافسه حيث العملات، من عدد طرف من واجهها التي المنافسة على وتغلب

 نظـام  اعتبر حتى الثمانينيات خلال الياباني والين الألماني المارك استخدام تزايد أنه كما الثانية، العالمية الحرب

 والـين  المـارك  استخدام تراجع التسعينيات، فترة ومع ، ين – مارك – دولار الأقطاب ثلاثي الدولي النقد

 الموحـدة  الأوروبية بالعملة العمل بداية غاية إلى للدولار السيطرة وبقيت ،متواضعة مستويات على واقتصرا

  .1999-01-01في  اليورو

 المتعلقـة  المعلومـات  نقـل  في دوره وعلى والحساب، التبادل وظيفتي على هيمنته، في الدولار  استند لقد   

 عملـة  إلى التحـول  حالة في تترتب التي للتكلفة نتيجة هيمنته بقيت فقد هذا، على زيادة ، النسبية بالأسعار

 ماليـة  أسواق من الأمريكية المتحدة الولايات به تتمتع ما على كبير بشكل ارتكزت سيطرته أن كما ،أخرى

  .ومتطورة كبيرة

 وهو –الصادرات لصافى دفعة ليعطى 2001 عام منذ الأمريكي الدولار قيمة في التدريجي الهبوط جاء وقد    

 الجـاري  الحساب في العجز خفض على وساعد 2007 عام في الأمريكي للاقتصاد الأساسية الدعامات أحد

 يتعـدى  بانخفـاض  ، 2007عام من الأخير الربع بحلول المحلى الناتج إجمالي من 5% من أقل إلى الأمريكي

 جدا المحدودة المرونة زيادة إلى وبالنظر   2006 عام في بلغها التي الذروة عن المحلى الناتج إجمالي من   %1.5

 والبلـدان  الصـين  لاسيما–الجاري الحساب في كبيرة فوائض لديها التي البلدان من عدد عملات ارتفاع في

 ارتفـاع  هو الأمريكي الدولار قيمة في للانخفاض الأساسي المقابل نإف  –الأوسط الشرق في للنفط المصدرة

                                         

 .109، مرجع سبق ذكره، صبوصبيع صالح رحيمة 1
 . 12-11عقبة عبد اللاوي، نورالدبن جوادي، مرجع سبق ذكره، ص ص  2
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  القويـة  الصاعدة الاقتصاديات عملات وبعض الكندي كالدولار أخرى معومة وعملات والين اليورو سعر

   .1قيمته من بأقل مقوما يزال لا الين كان نإو القوية، العملات من الآن اليورو عملة تعتبر لذلك، ونتيجة

 زيـادة  إلى للدولار الاسمية الفعلية القيمة انخفاض يؤدي أن يمكن خلالها من التي القنوات من عدد هناك     

  :التالي النحو على وذلك ،بالدولار الأساسية السلع أسعار

  والمعادن  النفيسة، والمعادن الخام، النفط لاسيما – الأساسية السلع معظم :والتكلفة الشرائية القوة قناة - 

 السـلع  يجعـل  الـدولار  قيمة وانخفاض ،الأمريكي بالدولار مسعرة – والذرة كالقمح والحبوب الصناعية،

 تلك طلب زيادة إلى يؤدي وبالتالي الدولار، منطقة بخلاف المناطق في المستهلكين منظور من أرخص الأساسية

 المحلية بالعملة مقومة الأرباح انخفاض من تنشأ قد الأسعار على الضغوط فإن العرض، جانب على أما ،المناطق

  .الدولار منطقة خارج المنتجين منظور من

  تخفيض إلى الدولار قيمة انخفاض يؤدي والتكلفة، الشرائية القوة قناة دور إلى بالنظر :الأصول قناة - 

 فئة الأساسية الأسعار يجعل أن يمكن ما وهو بالدولار، المقومة المالية الأصول على الأجنبية بالعملات العائدات

 زيـادة  إلى الدولار قيمة انخفاض يؤدي ذلك، على وفضلا ،الأجانب للمستثمرين جاذبية أكثر ،بديلة أصول

 كالسلع – حقيقية أصول صوب الانتقال إلى المستثمرين يدفع مما المتحدة الولايات في التضخمي الضغط مخاطر

 القرن سبعينات في الأساسية السلع أسعار انتعشت المثال سبيل فعلى التضخم من التحوط أجل من  -الأساسية

 .التضخم ارتفاع ساد عندما العشرين

 الاقتصاديات في النقدية السياسات إرخاء إلى الدولار قيمة انخفاض يؤدي أن يمكن : الأخرى القنوات - 

 زيادات وإلى الفائدة أسعار تخفيض إلى هذا يؤدي وقد ،بالدولار عملاا تربط التي البلدان في وخاصة الأخرى

 قيمة انخفاض أن غير ،الأصول من وغيرها الأساسية السلع على الطلب تشطيب إلى يؤدي ثم ومن السيولة، في

 .الأخيرة السنوات في الأساسية السلع أسعار على أثرت عوامل بين من واحد عامل سوى يكن لم الدولار

 حجم أن غير الأساسية السلع أسعار معظم على كبير تأثير لها الأمريكي الدولار قيمة تقلبات أن والخلاصة    

 والنفط الذهب على كبيرة بدرجة قويا التأثير ويكون الزمنية، والآفاق الأساسية السلع باختلاف يختلف التأثير

 حالـة  في مهمـا  محددا تمثل الدولار قيمة تقلبات أن يبدو لا أنه غير ،الصناعية المعادن ذلك في وتليها الخام،

  .الحبوب

  

  

  

  

                                         

 .18-17، ص ص 2008صندوق النقد الدولي، آفاق الاقتصاد الدولي، أفريل  1
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 الأزمة المالية العالميةلآليات المتبعة لمعالجة ا :الثالثالمطلب 

تتمثل الحلول الوضعية في الحلول التي يضعها الإنسان دون الرجوع إلى الشريعة لذا فكان لكل دولة خطة      

  .  وحل خاص ا بحسب نظرة الموكل إليه أمر تشخيص الأزمة ووضح الحلول لها

 .الخطط والخيارات الأمريكية :الفرع الأول

) ben bernanke(السياسات التي اتبعتها الحكومة الأمريكية لحل الأزمة المالية، يؤكـد  لننتقل الآن إلى      

 (school of economicsألقاه في مدرسة لنـدن للاقتصـاد    2009يناير من عام  13في خطاب له في 

(London  على أن المشكلة قد بدأت في سوق العقار الثانويsubprime  أي انه يتفق مع الآراء السابقة ،

و أن هذه المشكلات سببت خسائر مادية جسيمة، و لكنه يعتقد أن ما حدث في سوق العقار هو جـزء مـن   

، و هنـاك  liebowtizالمشكلة و ليس المشكلة كلها، فهناك مشاكل تتعلق بتدهور شروط الإقراض كما قال 

         الخ...بتقييم البنوك، و هناك تعقيدات كبيرة في الائتمانـات  تقصير في المؤسسات الرقابية و الشركات الخاصة

تتعلـق  هي التوقف المفاجئ في الائتمان الـذي أدى إلى مشـاكل    bernankeإن المشكلة التي يركز عليها 

 بالعمالة الأمريكية وبالتزامات التجارة للولايات المتحدة الأمريكية مع منظمة التجـارة العالميـة وبالسياسـة   

   .1الخارجية الأمريكية

 خطط البنك الفيدرالي الأمريكي -1

بأن السياسة التوسعية النقدية الحالية مقرونة بمخاطر أيضا أهمها ازدياد التضـخم   bernanakeيعترف      

هناك مقايضة بين إسعاف الاقتصاد الـذي   أن إذالنقدي، هذه طبعا مسالة معروفة و قديمة في النظرية النقدية، 

  .يحتاج إلى كمية هائلة من النقد مثلما تحتاج ماكينة السيارة إلى الزيت و بين التضخم النقدي الذي ينجم عنها

إضافة إلى ذلك فان البنك الفيدرالي يتبع سياسات مباشرة لدعم النظام الائتماني، هناك ثلاثة مجـاميع    

       الأدوات، إلا أا كلها لديها تأثير كمتشابه و هو التأثير علـى جهـة الموجـودات     تختلف فيها السياسات و

  .في ميزانية البنك الاحتياطي الفيدرالي) و ليس جهة المطويات( 

 lender of the( الأخيرتلك هي السياسات و أدوات لها علاقة بكون البنك الاحتياطي هو المقرض   

last resort(، السـمعة  ذات فير سيولة نقدية في المدى القصير للمؤسسات المصرفية و البنوك وهذا يعني تو

 systemic(الجيدة، و هذه ليست سياسة ذات مخاطر عالية، و إا تخفض من ما يسمى بالمخاطر المنهجيـة  

risks (ان ثقة ن البنك الاحتياطي سوف يوفر دعما ماديا مباشرا في حالة فقدأعن طريق توفير الدعم و الثقة ب

المستثمرين بالقطاع التمويلي، و هو ما سيغني القطاع عن بيع أصوله بأسعار بخسة قد تسبب اضطرابا ماليا، و 

                                         
، صندوق النقد العربي، الإمارات العربية المتحـدة  وتمويلها وضمان ائتمان الصادرات في أعقاب الأزمة العالميةالتجارة الدولية والعربية جمال الدين زروق،  1

 .24، ص2011
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هناك أيضا أدوات توفير سيولة نقدية للمقترضين و المستثمرين مباشرة و ليس للبنوك، و لكن هل يا ترى يمكن 

؟ ربما هناك أزمة ثقة في إدارة البنـوك و إدارة   أموالها إعادة ثقة الناس بالبنوك عن طريق توفير و تعزيز رؤوس

  .السوق النقدي ككل

يقوم البنك الاحتياطي الفيدرالي أيضا بشراء أوراق مالية تجارية ذات نوعية عالية، و بذلك يوفر سيولة   

هـذه   الخ، و هناك الكثير من المخاطر التي يمكن الحد منـها مـن خـلال   ...نقدية لتلك الشركات و البنوك

من هذه المخاطر هو عدم قدرة المقترض على الحصول على الأموال اللازمـة لـدفع قيمـة     أحدالعمليات، و

، يشجع شراء البنك الاحتيـاطي الفيـدرالي لتلـك الأوراق    )rollover risk(الأوراق المالية المترتبة بذمته 

  .المقرضين على الإقراض للمستثمرين في القطاع الخاص بدون خوف

هناك أيضا مشروع مشترك بين البنك الاحتياطي الفيدرالي و وزارة الخزانة الأمريكية يقوم من خلالـه    

، الهدف هنا هـو دعـم   AAAبتقديم قروض لمدة ثلاث سنوات للمستثمرين الصغار مقابل أصول من صنف 

        سياسة الإقراض الخاص كشوف حسابات المستثمرين بمال عام لتقليل المخاطر و زيادة الثقة، و بالتالي تشجيع 

أما اموعة الأخـير   ،AAAو إذا ما نجحت هذه الأداة فان إطارها سوف يوسع لأصول من أصناف اقل من 

الأدوات الأخرى التي تسعى إلى دعم النظام الائتماني فهي تلك المتعلقة بشراء أصول طويلـة الأمـد   "من هذه 

مليـار دولار و   100يث سيتم شراء ديون ترعاها الحكومة بحوالي لغرض البنك الاحتياطي الفيدرالي نفسه، ح

حظ أن سعر فوائد الرهن العقاري قد انخفضت فـور  ومليار، و لقد ل 500ديون الرهن العقارية المورقة بحوالي 

  .1إعلان هذه الخطة، و هو ما من شانه تشجيع سوق العقار المريض عن التعافي

ير سعر الفائدة، فالسياسة ليست كمية كما اسـتخدم اليابـان في   إذا هناك أدوات سياسات نقدية غ  

2001-2006.  

  سياسة تسهيل الائتمان بأا تسعى إلى توسيع ميزانية البنـك الاحتيـاطي الفيـدرالي    bernanke رىي     

انـب  ليست فيها تركيز على كمية الاحتياط التي تقع عادة في جانب المطلوبات من الميزانية، بل تركز على ج

   الأصول الذي يقع على جهة الموجودات في ميزانية البنك، أن سبب الاختلاف في الاتجاه بين هـذه السياسـة   

مختلفة، فاليوم هناك عطل كبير في سوق الائتمان يراد  ةوسياسة بنك اليابان في اية القرن الماضي هو أن المشكل

فان البنك الفيدرالي الاحتياطي يقوم بـالتركيز علـى   تنشيطه، و لغرض تنشيط الطلب العام في الوقت الحاضر 

، فالسياسات تختلف بسبب اختلاف التأثيرات فلكل سياسـة لهـا تـأثير    "فجوة الائتمان"التقليص سياسات 

         ليس لها نفس الأثـر علـى القطـاع التمويـل     الأمدمختلف، إن صرف دولار واحد لشراء ورقة مالية طويلة 

، ولإنقاذ البنـوك والمؤسسـات الماليـة    نة بمنح قرض بقيمة دولار واحد إلى تلك البنوكوالاقتصاد ككل مقار

                                         

 :مليار دولار لحل الأزمة المالية، الموقع الإلكتروني 700 :بخطة أمريكية  1
http://www.alept.com/2012/02/21/article-155660.htmp, consulté le: . 2012/01/05  
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 عالية أصول ذاتالأخرى عن طريق شراء وزارة الخزانة الأمريكية لأوراقها المالية التي تستند إلى قروض عقارية 

  .1المخاطر

أن البنك الاحتياطي الفيدرالي سيغير سياسته التوسعية بسرعة عند تحسـن الوضـع    bernanakeو يقول    

اعتماد البنـك الاحتيـاطي   لما تحسن سوق الائتمان كلما قل الاقتصادي و عودة نشاط قطاع الائتمان، فك

  .الفيدرالي و كذلك حجم ميزانية البنك

           )تدخل حكـومي (إقامة بعض الضوابط على الحاجة إلى إصلاح مؤسسي و  bernankeو أخيرا يؤكد     

ومراجعة كـذلك    عالميا كون الأنظمة الائتمانية مرتبطة بقنوات عالمية قد تكون معقدة اويتطلب الأمر تنسيق

  .2نظام التصويت داخل صندوق النقد الدولي والبنك العالمي لإفساح اال أمام أكبر الاقتصاديات الناشئة

الولايات المتحدة في دوامة تخفيض أسعار الفائدة وتـأميم الشـركات الكـبرى وإدراك الإدارة    بعد دخول  -

الأمريكية أا لن تكون هذه الحلول مفيدة في ظل هذه الظروف التي تعاني فيها أزمات أخـرى في مقدمتـها   

دول الموالي يـبين  والج ،3مليار دولار 700فأعلنت السلطات الأمريكية أا تعد خطة بقيمة ) %4(التضخم 

 :إجراءات نظام الاحتياط الفدرالي لخفض أسعار الفائدة وحفز الاقتصاد
  إجراءات نظام الاحتياط الفدرالي لخفض الأسعار الفائدة وحفز الاقتصاد: ) 1-2( الجدول رقم 

 2008معدلات تغيير الاحتياط الفدرالي خلال عام 

 Fed funds Fed funds سعر الخصم سعر الخصم سعر الخصم التاريخ

   ثانوي أولي  

سعر الفائـدة   معدل التغيير 

 الجديدة

سعر الفائـدة  

 الجديدة

سعر الفائـدة   معدل التغيير

 الجديدة

  % 2.00 % 25 - % 2.75 % 2.25 %  25 - 2008أفريل  30

 % 2.25 % 75 - % 3.00 % 2.50 % 75  - 2008مارس  18

 - - % 3.75  % 3.25 %25  - 2008مارس  16

 % 3.00 %50 - % 4.00  % 3.50 %50 - 2008جانفي  30

  % 3.50  % 75 - % 4.50 % 4.00 %75 - 2008جانفي  22

ص  ،مرجع سبق ذكره، التنبؤ بالأزمة فرص الاستثمار المتاحة في ظلها والحلول الممكنة لمواجهتها... الأزمة المالية العالميةفريد كورتل،  :المصدر

19.  
  

  

                                         

 .109إبراهيم عبد العزيز النجار، مرجع سبق ذكره، ص 1
 .10، ص2010، 44، العدد مجلة العلوم الإنسانيةنوزاد عبد الرحمان الهيتي، الأزمة المالية العالمية وأثرها على الاقتصاد العربي،  2
الأزمـة الماليـة   ”:، بحث مقدم إلى مـؤتمر التنبؤ بالأزمة فرص الاستثمار المتاحة في ظلها والحلول الممكنة لمواجهتها... الأزمة المالية العالميةفريد كورتل،  3

 .18ص  ،م 2009أكتوبر  21و  20: الفترة ، المنعقد في جامعة سطيف في الجزائر، خلال“والاقتصادية الدولية والحوكمة العالمية
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  :الإنقاذ المقترحة من طرف الإدارة الأمريكيةخطة  -2

لإنقاذ النظام المالي الأمريكي بعـد أزمـة   " هنري يولسون"هي الخطة التي صاغها وزير الخزانة الأمريكية      

  .الرهون العقارية ودف الخطة إلى تأمين حماية أفضل للمدخرات والأملاك العقارية

مليـار   700 اة البالغ حجمهالمتعثر دف إلى تبني برنامج إغاثة الأصولمعنى ذلك أن الخزانة الأمريكية      

  .1دولار لمعالجة الأزمتين الرئيسيتين اللتين يعاني منهما النظام المصرفي

  :مضمون وآثار خطة الإنقاذ الأمريكية 2-1

  : من التفاصيل ما يلي أهم ما جاء في خطة الإنقاذو 

دولار مـن البنـوك والمؤسسـات     رمليا 700بشراء أصول هالكة بقيمة السماح للحكومة الفدرالية  -     

   ؛الأخرى

مليـار   250يتم تطبيق الخطة على مراحل بإعطاء الخزينة إمكانية شراء أصول هالكة بقيمة تصل إلى  -     

 مليار دولار بطلب من الرئيس ويملـك أعضـاء   350دولار في مرحلة أولى، مع احتمال رفع هذا المبلغ إلى 

  ؛مليار دولار 700 ب الكونغرس حق التفويض على عمليات الشراء التي تتعدى هذا المبلغ مع تحديد سقفه

تساهم الدولة في رؤوس أموال وأرباح الشركات المستفيدة من هذه الخطة مما يسمح بتحقيق أرباح إذا  -      

 .تحسنت ظروف الأسواق

  : الإنقاذ فيما يليأهم الآثار الاقتصادية لتطبيق خطة وتتمثل    

تحسين الاقتصاد الأمريكي من خلال رفع تقييم موجودات الرهن المعـرض للمخـاطرة لتتخطـى     - 

 ؛أسعارها المتدنية

  ؛2مواصلة الجهود وتطبيق كل إجراء إضافي من شأنه أن يساهم في الاستقرار النظام المالي - 

  ).           القطاع العام ( نقل الموجودات المتعددة الجوانب من قطاع الخاص إلى الميزانية العمومية  - 

 من شأن هذه الخطة العمل على تحسين نظام الاقتراض بين البنوك من خلال تعزيز شفافية الميزانية العمومية 

  . 3واستبعاد الموجودات المعقدة من الميزانية العمومية

على خطة الإنقاذ المالي المعدلة بعد أن تم رفض يوم  2008أكتوبر  3س النواب الأمريكي يوم وافق مجل

  .  سبتمبر الخطة قبل تعديلها 30

                                         

 : مليار دولار أمريكي، الموقع الإلكتروني 700إعادة رسملت النظام الأمريكي من خلال خطة انتقاد بقيمة  1
http://www.alept.com/2012/02/21/article-155660.htmp, consulté  le 2012/01/05 . 
2 Gabriel Banon, Le G20 cherche solution désespérément, Revue Maroc Hebdo International, N°815, 

Novembre 2008, p 41. 
 :وقع الالكترونيالم ،وتوقيع بوش الخطة إلى قانون في يوم نفسه ،موافقة مجلس النواب على خطة الإنقاذ المالي 3

http://www.aracbic–xinhuanet.com/arabic/2012–10/04/content–732899.htm. consulté le 2011/12/10. 



����� ��	
�� :�
��� ���	�� ���� 2008 �	
���� ��� ،	����	� ،���	�
 �	� ! "#$� %&'��. 

 

- 99 - 

 

ويستغرق الإجراء الروتيني المتمثل في انتقال المشروع القانون في الكونغرس عادة بضعة أيام، ووعد وزيـر  

 . ن الإدارة تستعمل بسرعة من أجل وضعه موضع التنفيذأالخزانة بولسون ب

رغم أن الحل استغرق وقتا إلى حين تبلوره في شكل واضح، إلا أن مجلس النواب نجح أخـيرا في حسـم   

  . 1خياراته إلا أن الأوضاع الاقتصادية مازالت في تدهور

إلى اقتراض المبلغ من أسـواق  مليار دولار هي سعي الولايات المتحدة  700مصادر تمويل مبلغ   كما أن

مليار دولار 700فالتشريع الذي بموجب تم إقرار الخطة يمنح الخزانة الأمريكية حق إصدار ما قيمة  ،المال العالمية

  .ةمن سندات الخزان

  :أسباب فشل الخطة والعقبات التي واجهتها 2-2

  :    ويمكن إرجاع أسباب عدم نجاح الخطة إلى

 التعامل مع فوضوية السوق المالية يبرز بشكل واضــح سيطرة الاقتصـاد  فشل سياسة الخطة في  -

  ؛على السياسة المتبعة وفقدان الحكومة قدراا على المبادرة في معالجة الخلل

ف والمؤسسات ى توفير السيولة وضخها في المصارلقد تركزت المعالجة في هذه الخطة بالأساس عل  -

كثيرة وشاملة في أسواق البورصة وفي الأسواق المالية للبنوك المتعثرة، بغـرض   المالية للحد من حصول ايارات

استمرار ممارسة أنشطتها وتعزيز ثقة الجمهور ا فهي تمثل محاولة لإيقاف الايار في هذه المؤسسات المالية فهي 

تتطلب وضع حلول عمليـة   إن المعالجة الناجحة ،لا تمثل حلول ناجحة للازمة من جوانيها المالية والاقتصادية

وعميقة لمعالجة أسباب الأزمة ووضع الإستراتيجيات الحقيقية لإيجاد التوازن في الأنشطة على المدى التقريـب  

  .والبعيد وتحقيق أداء اقتصادي جيد

  خطة الكونغرس الأمريكي الجديدة وآثارها الاقتصادية  2-3

  :وتعتمد سياسة الإدارة الجديدة في الخطة على

تقديم تعزيز مالي الخروج بقانون الحوافر أي الاعتماد على زيادة الإنفاق العام كوسـيلة توسـعية    -

الطرق : وتنشيطية للاقتصاد الأمريكي عن طريق زيادة الإنفاق الحكومي والاستثمارات في البنية الأساسية مثل

من  %95ضريبية كبيرة لأكثر من الكهرباء، التعليم وكذلك الرعاية الصحية، هذا إلى جانب توفير تخفيضات 

  ؛2المواطنين الأمريكيين مع التركيز على الطبقات الوسطى والفقيرة من اتمع

 ؛فيفري 10خطة فريق أوباما لإصلاح الفوضى المالية التي تم إيجازها في خطاب وزير المالية في  -

   ..الجزء الأصعب في الخطة هو البرنامج الذي يهدف إلى إصلاح وضع البنوك -

                                         

  :تنفيذ خطة الإنقاذ المالية الأمريكية أصبحت من مرحلة التغيير، مأخوذة من الموقع الإلكتروني 1
  .2012 /01/05 consulté le ،html 7170  /nb /http//etndiantdz.com   

    www.laph.com/web/newspapers/2012/1/3977786.htlm, consulté le 20/03/2012           : خطة أوباما لإنقاذ الاقتصاد، الموقع الإلكتروني 2
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حيث أكدت الإدارة الجديدة على أهمية المعالجة الداخلية للأزمة وأكدت أن الخطة ـدف إلى مسـاعدة   

التي أقرهـا  " الإنعاش الاقتصادي" الأمريكيين المتضررين، كما أن هذه الخطة توافقية بين مشروع قانون الخطة

قانون مماثل أقره مجلس الشيوخ في  مليار دولار، ومشروع 819مجلس النواب في أواخر جانفي الماضي بقيمة 

  .مليار دولار 858وقت سابق بقيمة 

وبحسب مصادر الكونغرس فإن خطة أوباما ستساعد على توفير مابين مليون وثلاثـة ملايـين وظيفـة    

 .1دولار 400جديدة، كما أا ستمنح معظم الإفراد خصما ضريبيا يصل إلى 

  :الأمريكيإقرار الخطة بالكونغرس   - أ

مليار  789ن شهر فيفري وافق مجلس الشيوخ الأمريكي بشأن حزمة التحفيز الاقتصادي قيمتها م 11في 

لإنقـاذ الاقتصـاد   ) بالإضافة إلى إنفاق الخطة القديمة(دولار تتضمن تخفيضات ضريبية وإنفاقا حكوميا جديدا

والديمقراطي يشرف علـى إنفـاق   وأشار الرئيس أوباما أن مجلسا مستقبلا من الحزبين الجمهوري ، الأمريكي

  .2حزمة الحفز الاقتصادي لضمان عدم تبذير الأموال

  : آثار الخطط الأمريكية على الاقتصاد  - ب

وهذا يعني : شمل مشروع أوباما لتحفيز الاقتصاد تحويل المباني الفيدرالية إلى مباني تستهلك طاقة أقل -

  ؛الولاياتلاف المباني الحكومية في كل آاستثمار المليارات في 

  ؛ستعطي اليد العاملة المحلية آلاف الوظائف -

تعتبر شاملة في البني التحتية حيث وعد أوباما بتحديث المدارس الأمريكية وتحديث أنظمة الـربط   -

  ؛كة الانترنت، وكذلك تحديث النظام الصحيبالإلكتروني لش

  ؛إصلاح القطاع المصرفي وعلى وكالات الرقابة على المصاريف أيضا -

  .إنعاش قدرة المستهلك الأمريكي من خلال ضح الأموال وبالتالي سيزيد من الطلب في الاقتصاد -

  خطط وخيارات أوربا  :الفرع الثاني

حول أزمة الـديون   للتفكير الأوربيينه ؤفي بداية الأزمة دعا رئيس الإتحاد الأوربي نيكولا ساركوزي زملا     

في منطقة اليور وعلى خطة لموجهة الأزمـة مـع ضـمان     15واتفقت الدول الـ ،والتواصل إلى نقاط إتفاق

بالإضافة إلى تواصل البنـك المركـزي الأوربي في    ،القروض بين المصاريف وإمكانية اللجوء إلى إعادة رأسمالها

  :3تخفيض الفائدة، وفي ما يلي طرح أهم خطط الإنقاذ الأوروبية

                                         

 : الكونغرس يقر خطة تحفيز الإقتصاد، وأرباما الرابح الأكبر، الموقع الإلكتروني 1
arabic.com 2009/business/2/14/stimulus-obama/ index. Html, consulté le 2/03/2012, 

 :مليار دولار، الموقع الإلكتروني 789 باتفاق أمريكي على خطة اقتصادية  2
. www.Aljazzera.net/ NR/exeres/AB18 FB72–E6D6- 465A–BF74–E8C69129 FODD.html, consulté le 2/02/2012 
 .5 -3، ص ص  2009، الأردن، مجلة جمعية البنوك في الأردن، -أبرز خطط الإنقاذ المالي-عدلي قندح، الأزمة المالية  العالمية 3
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مليـار   691مليار جنيه استرليني أو ما يعـادل   400تها إلى وتصل قيم :خطة الإنقاذ البريطانية -1

مليار جنيـه   37ودف الخطة إلى دعم رأسمال المصارف، حيث ستقوم حكومة المملكة المتحدة بضخ ، دولار

 RSB،HBO،LIOYDS،TSB: مليار دولار في ثلاث مصارف رئيسـية هـي   64استرليني أو ما يعادل 

على شكل أسهم تفضيلية أو على شكل أسهم تتعهد ا الحكومة، كما ستقوم الحكومة بضمان إقراض مشترك 

مليار دولار  351مليار جنيه استرليني أو ما يعادل  250بين البنوك، حيث ستضمن الحكومة البريطانية حوالي 

  .لآجال إقراض قصيرة ومتوسطة للبنوك

، فقد وافق مجلـس  )مليار دولار  680( مليار يورو  500والي وتقدر بح :خطة الإنقاذ الألمانية -2

الوزراء الألماني على خطة إنقاذ للقطاع المصرفي تتضمن تقديم دعم لرأسمال المصارف، حيث سيتم توفير مبلـغ  

مليار يورو  20مليار يورو كحد أقصى وستكون متاحة لإعادة الرسملة، في حين سيتم تخصيص ما يعادل  80

ذا العرض، كما ستقدم الخطة ضمان للإقراض المشترك بين البنوك، حيث ستقوم الحكومة الألمانيـة  كضمان له

 .2009ديسمبر  31مليار يورو على شكل ضمانات، وستسري هذه الضمانات لغاية  400بتوفير 

، فقـد كشـفت   )مليار دولار  492( مليار يورو  360وتقدر بحوالي  :خطة الإنقاذ الفرنسية -3

لفرنسية أا ستستخدم آليتين اثنتين للتمويل لدعم القطاع المالي وبإنشاء هيئة أو صندوق تتيح للدولة الحكومة ا

التحرك بسرعة للحصول على حصص في البنوك التي تواجه التعثر، وستقدم دعم لرأسمال المصاريف يصـل إلى  

 .مليار يورو، وستكون متاحا لإعادة رسملة البنوك 40

قالت الحكومة الإيطالية بأا ستتعامل مع البنوك على أساس كل حالة على  :ليةخطة الإنقاذ الإيطا -4

، وافق قـادة  2008وفي الأسبوع الثاني من شهر ديسمبر  ،حدة، ولكن لا يتوقع إنشاء صندوق إنقاذ جديد

بقيمـة   وكان من المتوقع أن يتم تعبئة مـوارد  ،الاتحاد الأوروبي على ما وصفوه بخطة إنعاش اقتصادية طموحة

من الناتج المحلي الإجمالي للاتحاد الأوروبي، حيث  % 1.5أو حوالي ) مليار دولار  265( مليار يورو  200

 .الناتج المحلي الإجمالي  %1.5يتم الاتفاق على أن تكون الحزمة حوالي 

مليار فرنك سويسـري   6على  UBS AGوفقا للخطة يحصل بنك  :خطط الإنقاذ السويسرية -5

 Credit Suisseمن أسهمه، علاوة على ذلك، كشف مصـرف    %9.3من الدول مقابل تملك الدولة 

Group  بأنه سيجمع عشرة مليارات من المستثمرين الخارجين ومن ضمنهم دولة قطر، وسيقوم بنكUBS 

مدعوما مـن البنـك المركـزي     أيضا بالتخلص من عبء الأصول السيئة بتحويلها إلى صندوق جديد يكون

  .السويسري

ووفقـا لتلـك    ،)مليار دولار  544( مليار يورو  400وتقدر بحوالي  :خطة الإنقاذ الايرلندية -6

كما وتقـدم الخطـة    ،الخطة يمكن للحكومة أن تأخذ حصة في رأي من البنوك الستة التي تغطيها خطة عملها

 .مطلوب أخرىضمانا لودائع ستة بنوك بالإضافة إلى ضمان أية 
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  *أزمة اليورو* تداعيات الأزمة المالية : المبحث الثالث

تأثيرات حتى على المستوى الأوروبي، فقد قلبت الطاولة علـى اموعـة    2008كان للأزمة المالية لسنة      

العالمي بعـد  الأوروبية بعدما كسبت القليل من الثقة في انسجامها وطموحاا في المنافسة على عرش الاقتصاد 

الولايات المتحدة الأمريكية، لكنها كانت أضغاث أحلام فمجرد سقوط أمريكا اوت جـل الاقتصـاديات   

أوروبا وأمريكـا تربطهمـا    ، وذلك لكونكأحجار الدومينو، فأصبحت هباء منثورة تنتظر الحلول الأمريكية

  .التجارة بينهما جعلها في بوتقة واحدة علاقات تاريخية تعود إلى الحرب العالمية الثانية، وتعاظم عمليات

 تحديات الإتحاد الأوروبي، وخاصة النظـام  برويمكن القول ولما لا الجزم بأن الأزمة اليونانية كانت من أك      

، فكانت البداية لتهاوي بعض اقتصاديات أوروبا كالبرتغال، ايرلنـدا، فرنسـا   "اليورو" المالي والنقدي الموحد 

  ".وراليو" وايطاليا، معلنة بذلك فشل السياسة الموحدة وتفكك النظام النقدي الموحداسبانيا 

  معابر انتقال الأزمة إلى الاتحاد الأوروبي: المطلب الأول

هناك عدة معابر وقنوات مكنت من انتقال الأزمة من الضفة الرأسمالية الغربيـة إلى الضـفة المتوسـطة          

  :واتالأوروبية ومن بين هذه القن

  المعولمة المالية معبر الأسواق : الفرع الأول

وتعود أصلا إلى الكمية الهائلة من النقود والأموال التي تنتقل بين اقتصاد البلدين، بما في ذلك الاستثمارات      

مليـار دولار إلى الولايـات    239.5تدفقت  2009المباشرة والغير مباشرة والأوراق المالية الحكومية، ففي 

تحدة الأمريكية من الدخل المكتسب على الأصول التي يحتفظ ا سكان الاتحاد الأوروبي، كمـا تـدفقت   الم

مليار دولار إلى الاتحاد الأوروبي باعتبار الدخل المكتسب على الأصول التي عقـدت في الولايـات    190.7

مليار دولار إلى الولايات المتحدة الأمريكية كتحويلات  6.4 المتحدة الأمريكية بالإضافة إلى ذلك، تدفق صافي

الجاري مع الإتحـاد   ، وتكبدت الولايات المتحدة الأمريكية فائضا في الحساب2009من جانب واحد في عام 

  .1دولار مليار 9.22الأوروبي من 

حدة الأمريكية لآثار إضافية سـلبية  اتجاه الولايات المت البلدان ذات الانفتاح المالي المباشر وعموما تتعرض      

على التدفقات الرأسمالية الداخلة نتيجة تشديد السياسة النقدية الأمريكية مقارنة بالبلدان الغير منكشفة بشـكل  

مباشر، ويقاس الانكشاف  المالي المباشر اتجاه الولايات المتحدة الأمريكية على أساس نسبة الأصول والخصـوم  

اتجاه الولايـات  مريكي من مجموع الأصول والخصوم الخارجية فإذا كان الاقتصاد منكشفا المحررة بالدولار الأ

بالمائة، يؤدي الارتفاع في سعر الفائدة الحقيقي  16المتحدة الأمريكية انكشافا ماليا مباشرا في حدود المتوسط 

اد غير المعـرض  رض له الاقتصالأمريكي على نحو غير متوقع، وإلى هبوط التدفقات الصافية، إضافة إلى ما يتع

                                         

1 William H. Cooper, EU-U.S. Economic Ties: Framework Scope and Magnitude, Congressional Research 

Service, January 27, 2011, p 6. 
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ويصبح هذا الأثر سلبيا أكبر مرور الوقت بينما يكون أقل بكثير في حالة ارتفاع سـعر  لمثل هذه الانكشاف، 

  .1الفائدة المحقق أو الفعلي

وباعتبار دول الاتحاد الأوروبي من الدول شديدة الانكشاف على الولايات المتحدة الأمريكيـة انتقلـت        

بمجرد حدوث البوادر الأولى مما كبد خسائر فادحة للبنوك المركزية، وتراجع معـدلات  لأزمة المالية تداعيات ا

تقديم الإئتمان فيها، الأمر الذي دفع البنوك المركزية لضخ المزيد من الأموال في أسواق المـال لتقليـل حـدة    

  .2الأزمة

  2009-2000بفعل أزمة الرهن العقاري الأمريكية التقلبات في الأسواق المالية الأوروبية : )13- 2(الشكل رقم 

  
Source: European Commission, European Economy: Economic Crisis in Europe Causes 
Consequences and Responses, 7-2009, Luxembourg, 2009, p12. 

  مسجلة منذ بداية الأزمـة الأمريكيـة  وبالتركيز على الأسواق المالية الأوروبية نلاحظ حالة من الانخفاض     

الترابط الحاصل بين الأسواق المالية الأوروبية بأسواق المال الأمريكية، نتيجة معدلات الانفتاح المالي على اعتبار 

  .الشديدة، وذلك وفقا ما يعرف بأثر الدومينو
 2007الأموال التي تم ضخها خلال الفترة خسائر سوق رأس المال الأوروبي والأمريكي وحجم رؤوس : )14-2(الشكل رقم 

  .2010إلى الربع الأول من عام 

Source: European Commission, Towards more responsibility and competitiveness in the European 
financial sector, Belgium, 2010, p10. 

                                         

 .115صالح رحيمة، مرجع سبق ذكره، صبوصبيع  1
صندوق النقد الـدولي، أفريـل    ؟ آفاق الاقتصاد العالمي،التدفقات الرأسمالية الدولية، موثوقة أم متقلبةجون بلودورن، روبا دوتا غويتا، جيمي غواجارود،  2

  .3، ص2011
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، حيث نجد أن حجـم  2008أهم الخسائر التي تسببت ا الأزمة المالية العالمية لسنة الشكل السابق  ويبين     

الخسائر كان متفاوتا من دولة إلى أخرى، حيث تربعت الولايات المتحدة الأمريكية على حصة الأسـد مـن   

لمراكـز  الأوروبي، كما توزعت الخسائر على اولم تسلم من هذه الخسائر الشريك الاقتصادي حجم الخسائر، 

الرأسمالية المختلفة، وكذا أطراف الاقتصاد الدولي، بنسب مختلة بحسب حجم اقتصاد كل بلد وعلاقته بالشريك 

  .الأمريكي، وكذا معدل ارتباطه من خلال قناة الأسواق المالي

والتي يكون انعكاسات على المدى الطويـل وتمـس    ومن بين الحلول كذلك إتباع سياسة مصيدة السيولة     

  :آثارها كل من

 ؛القطب الأمريكي -

 مراكز الاقتصاد العالمي؛ -

 .أطراف الاقتصاد العالمي -

  :حيث تؤدي سياسة المصيدة إلى

 ؛"توفير السيولة" رفع الكتلة النقدية   -

 رفع حجم الاستثمار؛ -

سقف المطلوب مما يستوجب انتهاج سياسة مالية داعمة من خلال رفع الإنفاق  وتبقى هذه الحلول نسبية تحت 

 .  1على اعتبار السياسة النقدية في معظم الدول قد تستفيد من إجراءات خفض الفائدة

  :كآلية لانتقال الأزمة للإتحاد الأوروبي "الارتباط الدولاري" معر سوق النقد  :الفرع الثاني

وفي مقدمتها الـدولار  بالأزمة الاقتصادية،  اكثر عرضة للتأثر من غيرهالأ النقدي هي السوق في العملات     

، حيـث  2وهو الذي يعيش مرضا مزمنا من آثـار أزماتـه   ،من أهم العملات المتداولة فيه باعتباره الأمريكي

 ـ    2008ف سجلت قيمة احتياطات العملات العالمية انخفاضا كبيرا في العقد الماضي، فقـد كانـت في منتص

في ايـة عـام    % 71.2 ب، فقط من العملات التي تحتفظ ها البنوك المركزية، مقارنـة  % 62.4تشكل 

  .العالميعلى المستوى  % 27إلى  % 18، في حين في نفس الفترة ارتفع نصيب اليورو من 2000

حيـث انخفضـت    وارتفعت مؤخرا الذبذبة في سعر صرف العملات حدة مع تزايد عمق الأزمة الماليـة،      

انخفضت قيمة الـدولار  ، واستنادا إلى بنك الاحتياطي الفيدرالي 2008جراءها قيمة الدولار خاصة في صيف 

وذلـك   2011، كما انخفضت قيمته خلال اية شهر جانفي 2010مقابل العملات الرئيسية الأخرى عام 

                                         

  :التالية للتوسع أكثر في مجال السياسة النقدية والمالية يمكن العودة إلى المراجع 1

 .53، ص2005، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، 2، طالمدخل إلى السياسات الاقتصادية الكليةعبد ايد قدي،  -

 .2006-2005أطروحة دكتوراه في الاقتصاد، جامعة الجزائر،  السياسة المالية ودورها في تحقيق التوازن الاقتصادي،دواسي مسعود،  -

  .2003-2002أطروحة دكتوراه في الاقتصاد، جامعة الجزائر،  ياسة النقدية،، النقود والسصالح مفتاح -
                                                 www.uslamonline.net: -هجر الدولار يمنع الانتقال - أشرف محمد دوابة، عدوى الأزمة المالية  2
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لار العام عن كان عليه قبل الأزمـة في  مقابل باقي العملات الرئيسية، كما انخفضت قيمة الدو % 1.1بنسبة 

  .1ورو والينمقابل الي %5بحوالي  2008ربيع 

  تغير سعر الصرف الدولار مقابل اليورو: )15- 2(الشكل رقم 

  
 

  .122ص ،بوصبيح صالح رحيمة، مرجع سيق ذكره: المصدر

وارتفاع اليورو له تأثير كذلك سلبي يتمثل في ارتفاع سعر الصادرات الأوروبية، ومنه إضـعاف القـدرة        

التنافسية، ويمكن أن تقل كلفة الطاقة في أوروبا، فالارتباط بين الدولار والنفط يعد من المسلمات في الاقتصاد 

قة من أسعار الـنفط العاليـة الولايـات المتحـدة     العالمي، إذ ساعد ما يعرف بالبترو دولار والعائدات المتحق

  .الأمريكية على التعاطي مع حالات العجز التجارية الكبيرة التي أصابت اقتصادياا

أسواق النفط تعد من أهم المحركات الأساسية في  2دولرة" وفي هذا الصدد ذكرت صحيفة الغارديان أن       

تحتـاج إلى الـدولار   ، إذ أن غالبية الدول المستوردة للـنفط  "خيرةأداء الاقتصاد الأمريكي خلال السنوات الأ

ينتج عنه وقـوع اقتصـاديات الـدول     وارتفاع أسعار الفائدة الأمريكية  ،لتسديد قيمة مشترياا من الوقود

نتيجـة   –الأوروبية في حالة انكماش مما يؤدي إلى ارتفاع البطالة، كما أن ارتفاع قيمة واردات هذه الـدول  

يزيد في صعوبة تغطية العجز في موازين المدفوعات وانتشار موجات متلاحقـة   -رتفاع سعر صرف الدولارلا

  .3من ارتفاع الأسعار

                                         

1 U.S. Department of the Treasury Office of International Affairs, Report to Congress on International 

Economic and Exchange Rate Policies, USA, February 2011, p10-12. 
  .ء كبير من أصولهم في شكل أدوات مقومة بالدولارهي الأخذ بنظام الدولار، وهي حيازة المقيمين لجز: حسب تعريف صندوق النقد الدولي فإن الدولرة 2

  .14، ص2000، 28، نشرة صندوق النقد الدولي، العدد منهجية تحديد أسعار الصرف: انظر صندوق النقد الدولي 

لد ما للدولار بفإن الدولرة هي الاستخدام التلقائي قي ، Andrew Berge et Eduardo Borenszteinوحسب اندرو يرغ، ادواردو بورنز ستاين، 

 .الأمريكي إلى جانب عملته المحلية في معاملاته المحلية
 .122مرجع سبق ذكره، ص ،-أزمات العملات في العلاقات النقدية والدولية –أسعار صرف العملات مروان عطوان،  3
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وفقد المستثمرون الأجانب لثقتهم باقتصاد ومالية دول ما، تتعرض عملاا لضغوط المضـاربة، وتسـتمر        

الضغوط لتنفذ الاحتياطات الرسمية للبنوك المركزية، وبالتالي فقداا لسلاحها الأساسي للحفاظ علـى القيمـة   

وس الأموال ؤمنه، عندها يصبح استمرار وجود ر تعويم أمر لا مفرالنحو  الاتجاهالتعادلية للعملة، ومن ثم يصبح 

  .1قصيرة الأجل والتي استثمرت بسبب ارتفاع أسعار الفائدة دون جدوى

كما يؤثر الدولار على الذهب لارتباطه عكسيا بحالة الدولار من ناحية القـوة والضـعف، باعتبـار أن         

  :فاض الدولار إلى تحقيق فوائد للذهب على صعيدينالدولار هو العملة الاحتياطية الأولى في العالم، فيؤدي انخ

 ؛أن سعر الذهب سيزيد عند انخفاض سعر الدولار لأن تسعيرة الذهب يتم بالدولار -

عندما بط قيمة الدولار فإن الاستثمارات الأجنبية في الأسهم والسندات الأمريكية ستهبط  -

اشرة من الطلب على الذهب لأغراض بصورة غير مب مما يؤثر سلبا على الأسواق المالية ويعزز

  .استثمارية بارتفاع أسعاره

ومن جهة ثانية فإن ربط أي عملة وطنية بالدولار يعني ربط معدلات التضخم المحلية وأسعار الفائدة بالتي      

ا على في الولايات المتحدة الأمريكية، الأمر الذي يعكس كل نتائج المشكلات الاقتصادية التي تعاني منها أمريك

 .هذه الدول مثل تباطؤ النمو الاقتصادي، وتداعياته السلبية على المؤشرات الرئيسية

  معدل التضخم في دول الاتحاد الأوروبي للسنوات الأخيرة: ) 2-2( الجدول رقم 

  %نسبة مئوية: الوحدة 

  2004  2005  2006  2007  2008  2009  2010  

  1.6  0.3  3.3  2.1  2.2  2.2  2.2  منطقة اليورو

  1.9  0.9  3.7  2.4  2.3  2.3  2.3  الإتحاد الأوروبي

  .175، ص 2010واشنطن، أكتوبر ، "التعافي والمخاطر واستعادة التوازن" آفاق الاقتصاد العالمي صندوق النقد الدولي، : المصدر

، وذلك 2008ارتفعت معدلات التضخم في كل من منطقة الاتحاد الأوروبي ومنطقة اليورو خلال سنة       

إثر تداعيات الأزمة المالية العالمية، ولارتباط الاقتصاد الأوروبي باقتصاد الولايات المتحدة الأمريكية من خـلال  

كس سلبا على المستوى العام للأسعار ومن ثم قنوات تدويل الأزمة خصوصا منها قناة سوق النقد، وهو ما ينع

ورفاهية الأفراد في الاتحاد بصفة عامة ما يؤدي تدريجيا لانخفاض معدلات النمو في كل من منطقتي الاستهلاك، 

 .اليورو والاتحاد الأوروبي

  

  
 

                                         

 .109ص، 2007، دار الأمين للنشر، القاهرة، 1، طالاقتصاد العالمي قضايا راهنةعبد الأمير السعيد،  1
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  -معدل فصلي –الماضي حجم ونسبة البطالة في منطقة اليورو والاتحاد الأوروبي خلال العقد : )16- 2(الشكل رقم 

  

  
Source: Eurostat News release Euro indicators, April 2011 Euro area unemployment rate at 
9.9% EU27 at 9.4%, Luxembourg, 76/2011, 31 May 2011. 

    الصفقات التجاريةبرمع :الفرع الثالث

 ـلعل الهدف الرئيسي للمجموعة الأوروبية من إنشاء       و السوق الأوروبية المشتركة وغيرها من الوسائل ه

علاج الركود والبطالة، وتنبثق الفكرة الأوروبية من أن حرية التجارة وانتقال و انتقال رأس المال والعمل يؤدي 

كة شأ الاتحاد الأوروبي سياسة تجارية مشترن، لذا أ1إلى زيادة الناتج القومي والقدرة على تحقيق  المنافسة العالمية

، لكن التجارة العالمية اوت خلال الأزمـة  من صادرات العالم % 19دول الأعضاء فأصبح يسيطر على بين 

المالية العالمية، ما طفق يثبت أنه أسوأ كساد اقتصادي عالمي منذ الحرب العالمية الثانية، لكن يبدو أن الانخفـاض  

، أكبر بكثير مما توقعه العالم في ضوء انخفاض النشـاط الاقتصـادي   2008الذي بدأ في الربع الأخير من عام 

شير ذلك إلى أن جزء من الانخفاض يعكس اختلالا في عمليات الوسـاطة الماليـة، الـذي يقـوم     ويالعالمي، 

، والانفتاح التجاري يؤثر على أثر واستمرار 2المؤسسات المالية والمصرفية والشركات فيها بتسيير التجارة العالمية

                                         

، ص 1998، دار الجامعة الجديدة للنشر، الإسكندرية، *الإشكاليات والآثار المحتملة على المنطقة العربية* الوحدة النقدية الأوروبية مجدي محمود شهاب،  1

 .133 -132ص 
 .18، ص 2009، مارس 1، العدد46، صندوق النقد الدولي، الد مجلة التمويل والتنميةتوماس دورسي، تمويل التجارة يتعثر،  2
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الأصـغر حجمـا بشـكل أكـبر     يات الأزمات المالية على نمو الناتج كما أنه من المعقول توقع تأثر الاقتصاد

  .1للصدمات الخارجية، نظرا لأا أقل تنوعا

ويتجلى ذلك بوضوح البعد العالمي للأزمة الاقتصادية من خلال تطور التجارة الخارجية للسلع والخدمات      

، بسبب الانخفاض 2007خلال عام  % 6.4، مقارنة بنسبة 2008أوائل عام  % 4.6إذ تباطأ نموها إلى 

، ثم انخفضت تلك 2007، بدء من الربع الرابع لعام % 7لحاد في واردات الولايات المتحدة الأمريكية بمقدار ا

  .2008الواردات بحدة خلال الربع الثاني من عام 

  النمو في أوروبا: )17- 2(الشكل رقم 

  
  .76، ص 2009واشنطن، أكتوبر  ،*الحفاظ على التعافي* آفاق الاستقرار العالمي صندوق النقد الدولي، : المصدر

مـن   % 40والولايات المتحدة الأمريكية أكبر اقتصاديين في العالم ويمثلان معـا  يشكل الاتحاد الأوروبي      

ان مرتبطان إلى درجة عالية، فما يقرب من مجموع التجـارة بينـهما تتمثـل في    يوالاقتصادالتجارة العالمية، 

، وقد حققت الولايات المتحدة الأمريكية لعدة سنوات فائضا 2جانبي المحيطمعاملات الشركات المستثمرة على 

بليون دولار عـام   73.2ثم ما لبث أن تحول إلى عجز تجاري متزايد  1993 بتجاريا مع الاتحاد الأوروبي بدأ 

للولايات تجاري شريك  ، نظرا لتزايد تشابك العلاقات التجارية بينهما فقد أصح الاتحاد الأوروبي أكبر2009

 % 20.8صادرات الولايات المتحدة الأمريكية  مليار دولار من إجمالي  220.6 بالمتحدة الأمريكية إذ استأثر 

صـادرات الاتحـاد الأوروبي إلى   كما مثلـت   % 18.1مليار دولار من مجموع واردات أمريكا  281.8و 

 من إجمالي الصادرات إلى البلدان غير الأعضاء في الاتحاد الأوروبي % 18.3الولايات المتحدة الأمريكية تمثل 

من إجمـالي واردات الاتحـاد    % 12.9في حين أن واردات الاتحاد الأوروبي من الولايات المتحدة شكلت 

الأوروبي من البلدان غير الأعضاء، وقد انخفضت مستويات التجارة الخارجية للاتحاد الأوروبي جـراء الأزمـة   

   .المية لتكون أكثر وضوحا من الانكماش في الناتج المحلي الإجماليالع

                                         

1 Davide Furceri, Aleksandra Zdzienicka, The real effect of financial crises in the European transition 

economies1, Economics of Transition, The European Bank for Reconstruction and Development, Volume 19, 
1–25, 2011, p11. 
2 EUROPEAN CUMMUNITY, financial _ markets regulatory dialogue 
http://ec.europa.eu/internal_market/finances/docs/general/eu-us-dialogue-report-state-of 
play_en.pdf&rurl=translate.google.dz, consulté le 13/03/2013. 
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  ".قراءة في المسار الزمني، الأسباب، الآثار" أزمة الديون السيادية في اليونان : المطلب الثاني

 :قراءة في طبيعة الاقتصاد اليوناني: الفرع الأول     

 :مميزات الاقتصاد اليوناني -1

 :1أساسية وهي دعامات ثلاث على اليوناني الاقتصاد يقوم  

 من  68 %يستوعب أنه إلى إضافة المحلي  الإجمالي، الناتج من  75,5% بحوالي ويساهم الخدمات قطاع - 

  العمل؛ قوة

     حـوالي  يسـتوعب  انه إلى إضافة المحلي الإجمالي،  الناتج من 20,6 %بحوالي  ويساهم الصناعة قطاع  - 

 العمل؛ قوة من%    20

 من  12 %يستوعب أنه إلى إضافة الإجمالي، الناتج المحلي إجمالي من 3,7 بحوالي ويساهم الزراعة قطاع  - 

 الاتحـاد  بـدول  مقارنة مرتفعا تمثل مؤشرا نسبة وهي ،9 %حوالي البطالة نسبة هذا وتبلغ العمل،  قوة

 .عاما 14 ل يمتد الذي تاريخه في أزمة أسوأ اليورو ويواجهالأخرى،  الأوروبي

 الكليـة  المؤشرات أبرز أن نجد حيث باليورو، تتعامل الأوروبي الاتحاد في دولة 16 من واحدة وهي فاليونان،

  : الآتية الهيكلية الاختلالات في تتمثل لهذه الأزمة،

 المحلـي  النـاتج  حجم من  75,7% وحده يشكل الخدمي فالقطاع الاقتصادية،  القطاعات توازن عدم - 

 ومقارنـة  الثلـثين،  من أكثر أي العمل، قوة من  68 %ويستوعب أرباع، ثلاثة من الإجمالي، أي أكثر

 الإنتـاج  قطـاع  من واتساعا حجما أكثر الخدمات قطاع أن معناه والزراعي،  وهذا الصناعي بالقطاعين

 الحقيقي؛

وبالتالي  الأوروبية الاقتصاديات في البطالة بمعدلات مقارنة جدا عالية نسبة وهي ،9%تبلغ البطالة نسبة إن - 

 لضـعف  مؤشـر  وهـو  الجديـدة،  العمل فرص خلق على اليوناني الاقتصاد قدرة عدم على مؤشر فهي

 المباشـرة  الاستثماري المال رأس تدفقات جذب على اليوناني الاقتصاد قدرة وتحديدا عدم الاستثمارات،

 المباشرة؛ وغير

 مسـتوى  من  113 %يعادل مستوى ضمن الدين لاتمعد ارتفاع إلى أدى بما للاستدانة المتزايد اللجوء - 

 الادخار؛

 الأوروبي؛ الاتحاد من والمساعدات المعونات لاستلام المتزايد اللجوء - 

 العالميـة  المالية الأزمة ضغوط تزايد مع 2010 عام مطلع في وترافقت للاستدانة، اللجوء ضغوط تزايدت - 

 معـدل  أن الحظ سوء الأوروبي، ومن الاتحاد لاقتصاديات وفحصا تدقيقا أكثر الأوروبية وبدأت المفوضية

                                         

   consulté le 15/03/2013   www.faculty.ksu.edu.sa                     الموقع على ديةالاقتصا اليونان أزمة توني، العزيز عبد محمود 1
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 سالبا مؤشرا الأوروبيون اعتبره الذي الأمر  1,3% إلى 4 %من فجأة هبط قد الاقتصادي اليوناني النمو

 .بالخطر ينذر جديدا

 ، الاستهلاك، التضخم والبطالةمعدلات النمو اليوناني بين الناتج القومي،الاقتصاد  -2

و  2004في المتوسط بـين عـامي    %4يالنسبة لمعدلات النمو فقد حقق الاقتصاد اليوناني معدل قدره       

ليعطي بذلك صورة بأنه من أكـبر المعـدلات في منطقـة     ،2008خلال عام  %2، فيما نما بمعدل 2007

مما أدى إلى تباطؤ معدلات النمـو  ،  اليورو، لكن عدم الاستقرار العالمي أثر كثيرا على توازن الاقتصاد اليوناني

  .% 2-في الناتج المحلي الإجمالي بنسبة تقدر 

  .والشكل الموالي يمثل معدلات نمو الناتج المحلي والعناصر الداخلة في تكوينه

  نمو الناتج المحلي الإجمالي والعناصر الداخلة في تكوينه لليونان: )18- 2(الشكل رقم 

  
Source:European Commission, European Economic Forecast, Luxembourg, Spring 2011 , p 015. 

  :من خلال الشكل السابق نجد أن

 ؛% 3في حدود  2006- 1992كان في الفترة  الناتج القومي الإجمالي -

 ؛على التوالي% 3.4و  % 4.3ليبلغ  2007ارتفع نسبيا عام  -

 .2007بقيم سلبية خلال صافي الصادرات اليونانية كان  -

في حدود هذه القيمة بـين سـنتي    المائة مع ثباتب 3.1فكان في حدود أما فيما يخص الاستهلاك في اليونان 

جـراء   2009بالنسبة للاستهلاك الخاص، أما الاستهلاك العام فقد انخفض بدء من سـنة   2007-2008

 .%1.5بالمائة إلى   8.2ض من زامن تداعيات الأزمة المالية مع أزمة اليورو، فقد انخفت
 التضخم ومعدلات الضرائب في اليونان :)19- 2(الشكل رقم 

  
Source:European Commission, European Economic Forecast, Luxembourg, Spring 2011 , p 106. 
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 ة ج السـابق ئهاما في النتـا  ومن الجدير بالذكر أن معدلات التضخم ونسب الضرائب في اليونان قد لعبتا دورا

  .وهو ما يوضحه الشكل السابق

إلى قيمة  2009، لتنخفض سنة %11.2بنسبة  2008- 2006وزادت الصادرات اليونانية بين عامي    

  .مليار أورو 22.8مليار يورو بعدما كانت  19.2قدرها 

وسط، لكنه ما لبـث إلى  ، وهو معدل مت% 7.6سبيا  نمستويات منخفضة  2008طالة حتى عام بلغت البو

  .20091عام  % 9.4أن ارتفعت إلى 

                       :فنظهره من خلال الجدول التاليأما فيما يخص الميزانية والدين العمومي 

  الميزانية والدين العمومي اليونان :) 3-2( الجدول رقم                             

  %  نسبة مئوية: الوحدة                                                                 

  92-06  2007  2008  2009  2010  2011  2012  

  -4.0  -6.4  -10.1  -12.9  -14.9  -13.3  -   -أو + صافي الإقراض 

  -9.3  -9.5  -10.5  -15.4  -9.8  -6.4  -6.5  الميزان الحكومي العام

الميزانية العام معدل زن توا

  دوريا، هيكلة الميزانية

6.6-  7.5-  10.4-  14.9-  8.2-  6.1-  6.6-  

-  7.3-  9.5-  14.0-  8.6-  7.4-  7.9-  

  166.1  157.7  142.8  127.1  110.7  105.4  97.7  إجمالي الدين الحكومي

Source:European Commission, European Economic Forecast, Luxembourg, Spring 2011 , p 107.  

أما العجز في الميزانية فقـد  ، 2009نتاجية العمالية في اليونان واصلت ارتفاعها في عام الإجدير بالذكر أن     

، مما رفع شأن التوقعات القائلة بعودة اليونان 2010خلال النصف الأول من عام  %46تقلص بدوره بنحو 

  .2011إلى أسواق السندات في عام 

  مسار الأزمة اليونانية وأسباا  :الفرع الثاني

 مسار الأزمة اليونانية -1

الأزمة المالية اليونانية بعد التعافي التدريج للأزمة المالية الأمريكية، وذلك بعد عجز اليونان  بدأت أولى بوادر    

بالمائة من قيمته عام  12إذ خسر اليورو  ة،وروبي بأزمالاتحاد الأ وقوععن تمويل العجز في ميزانيتها واحتمال 

2000.2   

                                         

  :المؤسسة اليونانية للاستثمار والتجارة، متاح على الموقع التالي 1
http://www.investingreece.gov.gr/default.asp?pid=16&la=6. Consilté le 2-05-2011. 

مـاي   9الولايات المتحدة الأمريكيـة،   منشورات مراكز أمريكا انترابرايز،فينسينت راينهارت، كلرمين راينهارت، من خرافات الأزمة المالية في اليونان،  2

 .1، ص، 2010
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، بالتحديد عندما تأهل الحزب الشيوعي لتسـيير دفـة   2009بداية الانطلاق كانت في أكتوبر من عام      

بتصريح وزير المالية الجديد جورج بابانـدريو لأعضـاء    الحكم بعد نجاحه في الانتخابات واية الحكم اليميني

من الناتج المحلـي الخـام، أي    % 12.5في حدود  2009، بأن عجز الميزانية اليونانية سنة الإتحاد الأوروبي

ترقيمها على الـدين  ضعف ما سرحت به الحكومة اليمينية السابقة، مما أدى وكالات الترقيم المالي إلى خفض 

  .ديد ديواالعمومي بذلك بنسبة الفائدة على هذا الدين، وأصبحت الحكومة اليونانية عاجزة عن تس

الأزمة اليونانية تم الكشف أنه على مر سنوات من الزمن والحكومة اليونانية كانت تقوم بتقديم  روبعد انتشا    

عشرات التقارير والإحصائيات الخاطئة، والتي كانت تعطي صورة حسنة على الاقتصاد اليوناني، ولكنـها في  

من المزايا الذي يحققها وكذلك الحقيقة العكس، وكل ذلك كان من أجل البقاء في الاتحاد الأوروبي والاستفادة 

حجم ديوا والعجز في ميزانيتها لتضليل الناخبين في الدخل الفردي وتفادي أي ضغوط خارجية مـن   لإخفاء

من الناتج القومي، وعنـدما انـدلعت    %3شركائها، لاشتراط الاتحاد الأوروبي أن لا يتجاوز عجز ميزانيتها 

أربعة أضعاف النسبة المسموح ا، كمـا أن الـديون المعلنـة    ، أي %12 لأزمة اتضح أن العجز المالي يبلغا

،  وهو ما جعـل المستشـارة   1ن اليونان تواجه احتمال العجز عن خدمة ديواوأمليار أورو،  300تجاوزت 

يلا ميريكل تشبه الأزمة اليونانية بالفضيحة، والتي جعلت البنـوك تشـارك في تزويـر المعطيـات     نجأالألمانية 

  . 2ائيات المتعلقة بالمترلة المالية الحقيقية لليونانوالإحص

أن عجزها كـان   تاليوناني بعد ثبو دينإلى تخفض ترقيمها لل" ستنداروبورز"وكذلك قامت مؤسسة          

  .% 12.5بدلا من المصرح به  % 13.6في حدود 
  الدين الحكومي كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي: )20- 2(الشكل رقم 

  
Source: Eurostat European commission, Europe in figures Eurostat yearbook 2010, p40. 

                                         

 .23 -21، ص ص 2010مارس  ،-مجلة السوق المالية السعودية –مجلة تداول أحمد السيد علي، أزمة اليونان سياسات صارمة لترتيب المترل من الداخل،  1
، 2010سبتمير  01، 8، تونس، العددمجلة المغرب الموحد، *الفرص والتحديات* مصطفى صايج، انعكاسات الأزمة المالية الأوروبية على الاقتصاد الجزائري  2

 .14ص
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  :أسباب الأزمة اليونانية  -2

  :1أسباب وعوامل داخلية 2-1

  بـذلك  وسـاهم  4% بنسبة، حيث نما 2007الفترة خلال انتعاشا ونشاطا اليوناني الاقتصاد حقق - 

 اسـتهلاك  زيادة إلى أدى مما البنوك، قبل من الائتمانية والتسهيلات القروض منح في التوسع تسهيل

 ؛الخاص القطاع

 ساهم ذلكنأ ، 31 %بنسبة الإيرادات زادت بينما 87 % بنسبة الفترة هذه خلال الإنفاق زيادة  - 

 العـام  القطـاع  جهاز في المتفشي الفساد بسبب المدفوعات، ميزان عجز زيادة في الضريبي، التحصيل ضعف

 بلغـت  بينما ،سنويا 5% بمعدل الرواتب وزادت ،سنويا يورو بليون 20 بمبلغ الضريبي التهرب قيمة وتقدر

 ؛التجاري الميزان عجز وزيادة التنافسية، ضعف إلى أدى مما النسبة هذه نصف الأوروبي الإتحاد في الزيادة

 ، وبدلا من  GIIPSعزز خفض التكاليف الخاصة بالإقراض وتوسيع الطلب المحلي عائدات الضرائب  - 

 GIIPSات  المؤقتة وحفظ المكاسب غير المتوقعة عندما تباطأ النمو، وزيادة حكومات ادالاعتراف ذه الإير 

 ؛زيادة كبيرة فضلا عن سوء الإدارة المالية الصارخة للمشاكل في اليونان الإنفاقفي 

 قراض في أسواق رأسمال الدولية تمول اليونان العجز المزدوج في الميزانية والحساب الجاري عن طريق الإ - 

 .20092من الناتج المحلي الإجمالي في عام  % 115 بوهو ما أسهم في ارتفاع الديون الخارجية 

  :مل خارجيةاأسباب وعو 2-2

 : في الخارجية الأسباب أهم تتمثل إذ

 :الأوروبية العملة عضوية في الدخول  - 

 العـام  الدين نسب -ماسترخت اتفاقية مع تتماشى حقيقية، غير اقتصادية بيانات اليونانية الحكومة أصدرت 

 مما الأوروبية، العملة عضوية دخول لها يتسنى لكي وذلك ، -المحلي الناتج مجمل إلى المدفوعات ميزان وعجز

  كل؛المشا هذه لحل واقتصادية مالية إجراءات اتخاذ في التأخير إلى أدى

  2008 العالمية المالية الأزمة - 

 والنقل السياحة من الدخل ضعف بسبب اقتصادي ودكر في ودخلت العالمية، المالية بالأزمة اليونان أثرتت    

 عجز نسبة وبلغت ، 2009 عام في 9 %لتصبح البطالة نسبة زيادة إلى أدى مما التنافسية، وضعف البحري،

 إلى 115 %  العام الدين نسبة بلغتو ، 2009 عام في  13.6% المحلي الناتج مجمل إلى المدفوعات ميزان

  ؛المحلي الناتج مجمل

                                         
 والمصـرفية  المالية للعلوم العربية الأكاديمية، 4 و 3 الخاص العدد 19 الد ، والمصرفية المالية الدراسات مجلة ؟، أين إلى اليونانية المالية الأزمة حبش، محمد 1

 .13 ص ، 2011 ، الأردن عمان،

2
 Capitalvia, Impact of Greece crisis, www.capitalvia.com, p2.   
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  : العام الدين في المبالغة - 

اليونـان، ايرلنـدا   : الأوروبية الدول بعض في والمستثمرون الدائنون مخاوف ازدادت ، 2009 عام اية منذ

 إن ،اليونانيـة  الحكوميـة  السـندات  في ثقة أزمة ظهور إلى أدى وهذا ، GIIPSايطاليا، البرتغال، اسبانيا  

 الأسواق في الإنذار جرس قرع إلى أدى العام، الدين في المبالغة لهذه لليونان الائتماني التصنيف تخفيض مصاحبة

  .المالية

ارتفعت الثقة في آفاق النمو والاستقرار في اقتصاديات اليونان، ايرلندا، ايطاليـا، البرتغـال، اسـبانيا      - 

GIIPS ؛عندما تم طرح اليورو، مما تسبب في انخفاض أسعار الفائدة للأعضاء الأكثر استقرارا 

هولندا، وغيرهـا مـن البلـدان     ارتفعت الصادرات بحدة كحصة من الناتج المحلي الإجمالي في ألمانيا، - 

حدة كسياسة لزيادة الصادرات، فاعتماد عملة وا وإشباعه GIIPSالمستقرة في أوروبا ونمو الطلب في 

 ؛وسع الاتجاهات التنافسية لأوروبا

وجـود   احتمـال أثيرت مخاوف حول التقصير في سداد ديوا إضافية  2009في أواخر شهر نوفمبر  - 

سلسلة من الافتراضات السيادية للحكومات تحت وطأة الأزمة المالية مما دفـع بثقـة المسـتثمرين في    

 ؛الاقتصاد اليوناني للتراجع

 % 8 اء العالم بيننحفقد فقدت أسواق المال في جميع أ على الصعيد العالمي انخفضت أسعار السندات - 

، مع خسائر أعلى عموما في الدول ذات الدخل المرتفع الأوروبي، كما كـان  2010 عام % 17 و

  .هناك انخفاض كبير في تدفقات رؤوس الأموال على الصعيد العالمي
  منطقة اليوروهوامش الائتمان في بعض دول : )21- 2(الشكل رقم 

  
Source: Capitalvia, Impact of Greece crisis, www.capitalvia.com, p4 
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 :آثار أزمة اليورو على الاتحاد الأوروبي :الفرع الثالث

بالمائـة مـن النـاتج المحلـي      2.6رغم صغر حجمها إلا أا نغصت حياه الاتحاد الأوروبي فهي تشكل      

ايرلندا واسبانيا وايطاليـا،لأن   لانتقال الأزمة لباقي دول أوروبا بما في ذلك البرتغال،للمنطقة، وشكلت خطرا 

هذه الدول اقترضت وبشكل كثيف إبان الأزمة المالية العالمية مما خلق مخاوف للمستثمرين، حيث بدأت ايرلندا 

، نتيجة طلب مـن مـدير   2009في تنفيذ تدابير التقشف بعيدة المدى تم اعتمادها من قبل برلماا في ديسمبر 

  .1بتقليل من احتمال امتداد الأزمة" دومينيك ستراوس كان" صندوق النقد الدولي 

  القروض على السندات السيادية في بعض بلدان منطقة اليورو وضغط على ماليتها العامة: )22- 2(الشكل رقم 

  
  .19، ص2009، يونيو 2، العدد46صندوق النقد الدولي، الدمجلة التمويل والتنمية، مارتن شيهاك، سروبونا متيرا، أوروبا تفقد هالتها، : المصدر

، حيث فاق العجز 2009ووفقا لصندوق النقد الدولي شهدت جميع دول المنطقة  عجزا في الميزانية عام      

وكان إجمالي العجـز  ايرلندا، اسبانيا، اليونان : بالمائة في حالات 10دولة وتجاوز مستوى  16دول من بين  8

  .20082بالمائة عن مستواه عام  2من الناتج الإجمالي، مرتفعا بنسبة  %6.3في الميزانية للمنطقة سجل نسبة

  مؤشر الديون والعجز لدول أوروبية: )23- 2(الشكل رقم 

  
Source: Capitalvia, , Impact of Greece crisis, www.capitalvia.com , p6. 

                                         

1 Rebecca M. Nelson, Paul Belkin, Derek E. Mix, op.cit, p12.   
 .3، ص2010المملكة العربية السعودية، ماي  أزمة اليورو وتداعياته على السعودية،مؤسسة جدوى الاستثمار،  2
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دولار نتيجة إقبال المستثمرين على شـراء المعـدن    1116.65ومع اندلاع الأزمة قفز سعر الذهب إلى      

  .دولار  15.81النفيس في مواجهة مخاوف تصاعد الأزمة في اليونان، ولحقه سعر الفضة في تلك الفترة إلى 

ودول أوروبا الشمالية GIIPSمعدل التضخم السنوي وعائدات الحكومة طويلة الأجل  :)24- 2(الشكل رقم 

  
 Source: Uri Daudush, Sergy Aleksashenko, Shimelse Ali, Vera Eidelman, Moisès Naím, 
Bennett Stancil, Paola Subacchi, Paradigm Lost The Euro In Crisis, Carnegie endowment.  p10. 

وجود ظروف متشاة لليونان وذلك بملاحظة ما وتبدي عدة دول في الاتحاد الأوروبي إشارات مخيفة على      

 إن العدوى المتوسطة سارية المفعول وهـي تتوجـه نحـو    فيها من أسواق عمل متخشبة، وإنفاق عام متورم،

فقد سببت الأزمة خسائر أكبر في بعض البلدان عنها في بلدان أخـرى وأدت إلى   ،1البرتغال وايطاليا واسبانيا

والنتيجـة   منطقة اليورو، لكنها فعلت ذلك بصورة أكبر في بعض البلدان عن غيرها،ارتفاع البطالة في كل من 

هي ضغوط تضخمية فعلية أو محتملة، وكذلك ضغوط مالية،كما يتراءى في اتساع نطـاق العـلاوات علـى    

  .2السندات السيادية ومقايضات تعثر سداد الائتمان المرتبطة ا

  اليونانية الديون السيادية أزمةالحلول المقترحة لمعالجة : ثالثالمطلب ال

عدة مزايا لكل مشترك فيها، ولهذا فإن الخروج من النظام النقدي الموحد لـه آثـار     منطقة اليورو تضمن      

تكون كارثية على الاقتصاد اليوناني خاصة فيما يخص الصادرات والواردات، لأن قيمة العملة الأصلية لليونان س

و عليه وجب على أوروبا و دولها إن تتحدث بلغة موحدة للحفاظ علـى الوحـدة   منخفضة مقارنة بالأورو، 

آراء مختلفو من مختلف الدول المكونة للاتحـاد الأوروبي، فمنـهم   الاقتصادية و النقدية، و لكن الملاحظ وجود 

ة من ذلك السيطرة الكاملة على المديونية الحزم في معالجة الأزممتشدد ومنهم متسامح، فالمتشدد يرى بوجوب 

الخارجية و معاملة عجز الموازنات بما يستحقه من قرارات جريئة، فيما دول أخرى و على رأسها فرنسا تبـدو  

  .3الحازمة ةالأهم هو عدم كسر مسار انتعاشه مأمولة باتخاذ قرارات ألماني أن متسامحة، و هي ترى

                                         

   2010مـاي   6، الولايات المتحدة الأمريكيـة،  منشورات مركز هيريتيجسالي ماكنمارا، ج يدي فوستر، من أسباب ضعف خطة الإنقاذ المالي لليونان،  1

 .4ص
 .153حيمة، مرجع سبق ذكره، ص بوصبيع صالح ر 2
 .9، ص2010سبتمبر  1، 8، تونس، العددة المغرب الموحدمجلسياسية واليورو سيبقى ولن يتحول إلى مرجع، ... أحمد الكرم، أزمة أوروبا اقتصادية مالية 3
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  :ل الأزمةالحلول المقترحة لح: الفرع الأول

 الدولي النقد وصندوق اليورو منطقة دول إلى 2010 يونيو 23 في رسميا طلبا اليونانية الحكومة قدمت     

 دول من قروضا الخطة وتتضمن الأوروبية، المفوضية مع أيام 10 قبل عليها اتفق التي المالي الإنقاذ خطة بتفعيل

 السـنة  خلال المالية للنفقات اليونانية الحكومة تحتاجها يورو مليار 45 بقيمة النقد وصندوق الأوروبي الاتحاد

 وبسـبب  ، مـايو  شهر اية مع سدادها أجل يحل لسندات يورو مليار 16 لتسديد اليونان حاجة إلى إضافة

 .السندات هذه تمويل إعادة على قادرة غير اليونان فإن  8.3% إلى الفائدة معدلات ارتفاع

 مـن  سلسـة  اليونـان  منح على الدولي النقد صندوق إلى إضافة الأوروبي الاتحاد دول جميع وافقت لقد    

 يونيو حتى 2010 مايو من الفترة خلال سنوات ثلاث مدى على يورو مليار 110 بمجموع المالية القروض

 يـورو  مليار 30 الدولي النقد صندوق قدم فيما الأوروبي الاتحاد دول مقدمة يورور مليار 80 منها2013

 سـل كبرو قمة في الفائدة خفضت وقد سنوات 3 سداد وفترة 5.2% نحو القروض هذه على الفائدة وتبلغ

 مددت فيما  4.2% لتصبح 1 %بنحو الفائدة تخفيض تقرر حيث 2011 مارس في الأوروبي الاتحاد لقادة

 تقشف بإجراءات القيام القروض على للحصول اليونان على اشترط وقد ونصف، سنوات 7 لتبلغ السداد فترة

 مـن  المائة في 8.1 إلى ميزانيتها في العجز خفض اليونان على يتعين الخطة وبحسب ،الإنفاق خفض إلى دف

 أن ويتوقـع ،  2012 عـام  في 6.5 و 2011 عـام  في المائة في 7.6 و 2010 في الإجمالي المحلي الناتج

 في   2014 عـام  بحلول الأقصى الحد وهو الإجمالي المحلي الناتج من المائة في 3 من أقل إلى العجز ينخفض

 بداية تراجعه يبدأ أن قبل 2013 في الإجمالي المحلي الناتج من المائة في 150 نحو إلى العام الدين سيرتفع حين

 .2014 1عام من

 جملـة  الحزمـة  وتتضـمن  اليونان، لإنقاذ الثانية الحزمة 2012 فبراير 21 في اليورو منطقة دول أقرت    

 القطـاع  من دائنيها مع أثينا ديون سندات لتبادل اتفاق عن فضلا يورو، مليار 130 لها خصصت إجراءات

 على ينص الخاصة المالية المؤسسات مع مبادلة اتفاق خلال من ،يورو مليارات 107 شطب على ينص الخاص

 مليـارات  107 يعادل ما أي المؤسسات تلك تحوزها التي اليوناني الدين سندات قيمة من  53.5 %شطب

 فائـدة  وبنسبة سنة ثلاثين بعد يحل استحقاق بتاريخ جديدة بأخرى القديمة السندات تبديل طريق عن يورو

 تنتهي أن إلى الموالية، السنوات في  4.3% و ، 2020 حتى 3% و ، 2015حتى 2 %بين تتراوح متغيرة،

 مجموعها في فتصل الدوليون الدائنون سيقدمها التي القروض وأما   2042في اليونانية الديون استحقاق آجال

  . 2014 غاية إلى تدريجيا تسدد يورو، مليار 130 إلى

                                         

1 Dadush, U., Paradigm Lost : The Euro in Crisis, Carnegie Endowment for International Peace, 
Washington, 2010, pp, 60- 63 
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 تقلـص  أن المتوقع ومن ، يورو مليار 350 تناهز التي اليونان ديون هيكلة إعادة إلى الإنقاذ خطة ودف    

  2020 في  120.5% إلى الإجمـالي  المحلي ناتجها من  160% من اليونان ديون الثانية الحزمة إجراءات

  .البعيد المدى على البلاد تتحملها أن يمكن التي للدين الأقصى النسبة وهي

 الإجراءات واستهدفت الميزانية، عجز جماح كبح أجل من تقشفية إجراءات حزمة اليونانية الحكومة اتخذت   

 رواتـب  تجميـد  عبر  5.5% إلى% 1 من والرواتب الأجور على العامة النفقات إجمالي خفض الحكومية

 مشروع على اليوناني البرلمان وافق ما، أالسفر وبدلات الإضافي العمل مكافآت وتقليص الحكوميين الموظفين

  السـداد  عن وتخلفها اليونانية الحكومة إفلاس من مخاوف إثر على يورو مليار 4.8 توفير إلى يهدف قانوني

 رواتب وخفض المحروقات وعلى المستوردة السيارات وعلى المضافة القيمة على الضرائب رفع القانون تضمن

  1 .الحكوميين للموظفين الممنوحة والبدلات المكافآت وتقليص العام القطاع

  :الحلول الاتحادية :الفرع الثاني

تاهت اليونان في ظل الأزمة التي عصفت ا، وهو ما أدى ا إلى طلب يد العـون والمسـاعدة مـن دول        

و ليس المالي حتى تتمكن من الافتراض بنفس سعر الفائدة الذي تقترض به بلدان الجوار، بدءا بالدعم السياسي 

دا ماليا، ردا على بعض التصريحات الخاصة حيث لم تلزم اليونان في بداية الأمر الدول الأوروبية بمساع ،أخرى

و كان ذلك على ما يبدو ردا على الاتحاد الأوروبي الذي وقفت معظـم دولـه تشـاهد    ، ةبالمستشارة الألماني

طـراف في ألمانيـا و   أتفكر بمد يد العون إليها، رغم أا عضو في الاتحاد و أبدت  أناليونان و هي تغرق دون 

وبية قلقها من مجرد التفكير في إجهاد كاهلها بعبء إنقاذ أثينا، ثم خرج استطلاع للرأي غيرها من الدول الأور

من الألمان يعارضون تقـدم   %71ن نسبة أطراف في الاتحاد لمساعدة اليونان، يقول أنشر عقب مباحثات بين 

ر آثـا  طور التعافي مـن  هم لا يزال فين بلدأهبات مالية لليونان للخروج من أزمتها، إذ يرى الناخبون الألمان 

لأوروبي سيعرض اقتصاد ألمانيـا  ن تقديم مساعدات مالية لدول الجنوب اأالأزمة المالية و الاقتصادية العالمية، و 

  .2نكسة تعطل تعافيه إلى

على زعماء الاتحاد الأوروبي التصرف، ومن بين هؤلاء الزعمـاء  "وقال الوزير اليوناني لجريدة بيلد الألمانية     

 ".أتمنى أن تستخدم ميركل هذا المفتاح ،تمسك ميركل بوصفها زعيمة أكبر دول الاتحاد مفتاح الحل في يدها

 إلى إشـارة في " أي مقترحات جديدة قد تطرحها المؤسسـات "وأضاف فاروفاكيس أن أثنيا مستعدة لدراسة 

الاتحاد الأوروبي والمصرف المركزي الأوروبي وصندوق النقد الدولي، قبل حلول موعد الاستفتاء العـام علـى   

 .المقبل الأسبوعشروط الدائنين الأخيرة الذي سيجرى 

                                         

  :مأخوذ من الموقع الالكتروني التالي 1
www.spiegel.de/fotostrecke/fotostrecke-54629-3.html. 

 .155بوصبيع صالح رحيمة، مرجع سبق ذكره، ص  2
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أي قبل الخامس  -فيما يتعلق بنا، نحن مستعدون للتفاوض في الوقت الذي ينبغي على شعبنا حسم أمره "وقال 

 .1ليو المقبل موعد الاستفتاء المزمعيو/ من تموز 

 .خيار الاستفتاء لأا ترفض الشروط التي يصر عليها الدائنون إلىوقال الوزير إن اثنيا لجأت 

ن البنـك مسـتعد لقبـول    أو عليه و للخروج من عنق الزجاجة، صرح محافظ البنك المركزي الأوروبي      

اتفق القـادة السياسـيون    2010فريل أالسندات اليونانية الأقل تصنيفا من قبل مؤسسات الترقيم المالي ففي 

سنوات و  03لمدة  أورومليار  30ن يتكفل البنك المركزي الأوروبي بإعانة اليونان بمقدار أورو على لمنطقة الأ

القيمة الحقيقية لعجز الميزانية اليونانية مـن قبـل الـديوان الأوروبي    ، لكن مع ضبط %5 ببنسبة فائدة تقدر 

للإحصاء أعلن البنك المركزي الأوروبي عن قبوله لكل السندات التي تخص الدين العمومي اليوناني بغض النظر 

  .2عن نوعية ترقيمها

يضها بعمليات لامتصـاص  و أضاف البنك في بيان إن حجم هذه المشتريات لم يحدد بعد و لكن سيتم تعو     

يل طويلة الأجل والسيولة حتى لا تؤثر على موقف السياسة المالية، كما أعلن البنك أيضا عن عمليات إعادة تم

ه سيعيد تفعيل خطوط تبادل العملة مع مجلس الاحتيـاطي الاتحـادي الأمريكـي    أنلثلاثة و ستة أشهر و قال 

ية البنك المركزي الأوروبي من أن يشتري ديونا بشكل مباشر مـن  و تمنع القوانين الأوروب ،للإقراض بالدولار

و لكـن   ،الحكومات بنفس الطريقة التي فعلها البنكان المركزيان الأمريكي و البريطاني خلال الأزمـة الماليـة  

  . 3بإمكانه الالتفاف حول هذا القيد من خلال شراء ديون بشكل غير مباشر من البنوك

مليار يورو تنفـذ علـى    110الأوروبي و صندوق النقد الدولي على خطة إنقاذ قوامها كما اتفق الاتحاد      

سنوات، لكن أسواق السندات اعتبرت أن الخطة غير كافية وواصلت هجومها على الدول المتـأثرة و   3مدى 

البرتغال قرر  حرصا على أن لا تستفحل الأزمة في بقية بلدان أوروبا ذات الدين العمومي المرتفع خاصة اسبانيا،

مليار يورو عن طريـق   750الاتحاد الأوروبي و صندوق النقد بعد فترة وجيزة طرح ضمانات للقرض بقيمة 

لثلـث لـتمكين الحكومـة    تأسيس صندوق ضخم سمي صندوق الاستقرار ساهم فيه صندوق النقد الدولي با

فائدة المرتفعة الـتي تتطلبـها أسـواق    غيرها من الحكومات التي تحتاجها من الافتراض دون دفع الاليونانية و

ماي  21بتاريخ  السندات، ثم اجتازت خطة الضمانات إحدى العقبات الرئيسية بمصادقة البرلمان الألماني عليها

مليـار يـورو    3موظف و  آلاف 5تعتمد  أوروبيةما يشبه وزارة خارجية  تأسيس، كما تم تقرير 20104

  .كموازنة

                                         

  :متاح على الرابط التالي، ميركل لديها مفتاح حل الازمة اليونانية: وزير مالية اليونان ،مقال على صفحة البي بي سي 1

http://www.bbc.com/arabic/business/2015/06/150628_greece_varoufakis_merkel consulté le 15/12/2014  
 .18ص ،2010ديسمبر  01، 8تونس، العددمجلة المغرب الموحدة، رضا الشكندالي، الاقتصاد التونسي بين تداعيات الأزمة الأوروبية ومتطلبات النمو،  2
 .2، ص2010ماي  10- 4، 19، دبي، العدد، أخبار الماليةدائرة المالية لحكومة دبي،  3
 .2مؤسسة جدوى الاستثمار، مرجع سبق ذكره، ص 4
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مليار يورو كجزء مـن التمويـل    5.5يقدمه الصندوق لليونان مبلغ فوري بمقدار  و يتيح البرنامج الذي     

مليـار   20المشترك مع الاتحاد الأوروبي بحيث يصل الدعم المالي الفوري امع الذي تحصل عليه اليونـان إلى  

ها حوالي مليارات يورو يوازي 10إلى نحو  2010ن تصل مجموع التمويل المقدم من الصندوق في أيورو على 

مليار يورو تعهد بتقديمها إعادة الأوروبي، و على هذا الأساس لن تحتاج اليونان إلى الاستعانة بالأسـواق   30

  .1مما يتيح لها فرصة إعادة اقتصادها إلى المسار الصحيح 2012المالية الدولية حتى عام 

    :             الإصلاحات و الحلول المطبقة من قبل الحكومة اليونانية: الفرع الثالث     

شركائها الأوروبيين من أجل  إلىفي غضون أيام قليلة " قائمة كاملة من الإصلاحات"تعهدت اليونان بتقديم     

 .لتفادي الإفلاس إليهاالحصول على الأموال التي هي بأمس الحاجة 

قائمة كاملة بإصلاحات محـددة في الأيـام   "وبية اليومين الماضيين أن أثينا ستقدم وأعلنت المؤسسات الأور    

حول هذه النقطة الشائكة التي تشكل شـرطاً  " تقدم طفيف"، بعدما كانت أفادت حتى ذلك الحين عن "المقبلة

 .من أجل حصول اليونان على مساعدة حيوية بالنسبة لاقتصادها

ستتولى الإشـراف  "أوروبا والمفوضية الأوروبية ومجموعة اليورو أن اليونان وأعلن بيان صادر عن مجلس       

 20على التعهدات التي اتخذت خلال اجتماع مجموعة اليـورو في   التأكيد، مشيرا إلى أنه تم "على الإصلاحات

 .فبراير

قضـيته إن هـذا   لكسيس تسيبراس الذي كان طلب عقد قمة مصغرة لعرض أوقال رئيس الوزراء اليوناني     

 .عملية إنقاذ بلاده ومواصلة الإصلاحات المطبقة فيها" أعاد إلى السكة"القرار 

، وكان يتحدث في ختـام  "من الواضح أنه لن يترتب على اليونان أن تتخذ تدابير مسببة للانكماش"وأضاف 

يلا نجأ الألمانيةل المستشارة المالي لليونان والذي شم الإنقاذاللقاء الذي كان يهدف إلى حلحلة المفاوضات حول 

ميركل والرئيس الفرنسي فرنسوا هولاند ورؤساء مجلس أوروبا دونالد تاسك والمفوضية الأوروبية جان كلود 

 .يونكر والبنك المركزي الأوروبي ماريو دراغي ومجموعة اليورو يورون ديسلبلوم

فبرايـر   20وتسيبراس على بنود اتفاق  وبعد محادثات استمرت ثلاث ساعات أكد المسؤولون الأوروبيون   

أردنا "وقال فرنسوا هولاند ، الذي نص على مواصلة اليونان تطبيق الإصلاحات لقاء مواصلة خطة المساعدة لها

إعادة تأكيد هذا الاتفاق بل طلب تسريعه، أي أن يكون هناك إصلاحات تعرضها الحكومة اليونانية في أسرع 

 .2"وقت ممكن

                                         

مـاي   09واشـنطن،   ،"يورو باستخدام إجراءات المسار السـريع  30الصندوق يوافق عللا قرض اليونان " ، برامج اليوناننشرة صندوق النقد الدولي 1

 .1، ص2010
  :التاليمتاح على الرابط ، اليونان أمام خطر الإفلاس تتعهد بتقديم قائمة كاملة للإصلاحات وتسريعها ،مقال على الرياض الاقتصادي 2

 http://www.alriyadh.com/1031943 
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 .1العناصر في مجموعة الإصلاحات المقررة من قبل الحكومة اليونانية و فيما يلي أهم

 الناتج حجم أساس على العالم في 32 برتبة ، 2010 لعام الدولي البنك إحصائيات حسب اليونان تصنف    

 مـن  75 % اليونان الفردي دخل معدل كان وقد الفرد، دخل قيمة أساس على 33 الإجمالي، وبرتبة المحلي

 وتشـكل  ، 2009 عام 97 % وأصبح 2007 عام  90% إلى ارتفع ،1980 عام الفرنسي الفرد دخل

 فهي الخدمات أهم أما  3 %   والزراعة 18 % الإجمالي، والصناعة المحلي الناتج من 79 % نسبة الخدمات

 اليونان تجذب ثوالتعدين، حي الكيماويات التبغ، النسيج الغذائية،: الصناعات وأهم البحري، والنقل السياحة

 زادت الإجمـالي،  المحلي الناتج من 18% السياحة بنسبة قطاع ويسهم سنويا، سائح مليون 16 عن يزيد ما

 .أساسيا قطاعا البحري النقل قطاع يعتبر كما  19 % لتصبح 2009 عام

  :وفيما يتعلق بأهم الإصلاحات فنوردها كالتالي    

ئة من إجمالي الناتج المحلـي  ابالم 11أوضاع المالية العامة بما يعادل  فيما يتعلق بسياسات المالية العامة ضبط .1

 2014ئة بحلول عـام  ابالم 3على مدار ثلاثة سنوات، دف الوصول بعجز الحكومة العامة إلى اقل من 

 ؛ )2009عام  %13.6مقارنة بعجز قدره (

من إجمـالي النـاتج    %5.25قدرها رات وسوف تتحقق التدابير الإنفاق و ف: فيما يتعلق بالإنفاق العام .2

سنوات، مع إلغاء العـلاوات   03و سيتم الأجور و معاشات التقاعد و تجميدها لمدة  2013المحلي حتى 

المعتاد صرفها للقوى العاملة بمناسبة أعياد الميلاد و عيد الفصح و فصل الصيف، و حماية العاملين الـذين  

 ؛يتقاضون ادني الأجور

يجري إقامة صندوق الاستقرار المالي بتمويل من البرنامج التمويلي الخـارجي  : رار الماليفيما يتعلق بالاستق .3

 ؛للتامين مستوى كافا من رأس المال المصرفي

ستعمل الحكومة على تحديث الإدارة العامة و تدعيم أسواق العمل و سياسات الدخل : السياسات الهيكلية .4

 ؛عامةو تحسين مناخ الإعمال و خصخصة المؤسسات ال

 .تتوخى الخطة خفضا ملحوظا في الإنفاق العسكري خلال الفترة المستهدفة: الإنفاق العسكري .5

إلى تخفيض التكاليف لزيـادة   ل برنامج الحكومةظو دف نوعية الإصلاحات المالية و الهيكلية الجارية في      

دات حادة تنطوي عليهـا بـدائل   مرونة سوق العمل و تحسين مناخ الإعمال و الاستثمار،كما إن هناك تعقي

البرنامج الحكومي لهيكلة الديون بسبب شبكة الروابط الاقتصادية و السياسية المتبادلة، ومنها حيازة مجموعـة  

   .          2كبيرة و متنوعة من مستثمري القطاع الخاص و الكيانات العامة للسندات اليونانية

                                         

   "مليـار دولار  110110110110أوروبا والصندوق يتفقان مع اليونان على خطة تمويليـة بقيمـة   " اتفاق على مستوى خبراء الصندوقنشرة صندوق النقد الدولي،  1

 .4-3، ص ص 2011 مرجع سبق ذكره،
 .3مرجع سبق ذكره، ص ،"سار السريعلميورو باستخدام إجراءات ا 30الصندوق يوافق عللا قرض اليونان " ، برامج اليونانصندوق النقد الدولي نشرة 2
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  خلاصة الفصل الثاني  

اليـة  الم لتوليد الأزمـات دورية  مفرخة على أاذ بدايتها منتصف القرن الثامن عشر نمت فالية وصالرأسم    

مشكل خلل (يكاد يخلو عقد من حدوث اضطراب واحد على الأقل على اختلاف مستوياته  والاقتصادية إذ لا

  ....)أزمة 

 الاقتصـاديات  مـن  العديد في كبيرة تغيرات العقاري التمويل نظم شهدت الماضية عاما ثلاثين مدار على    

 عالية لدرجة المتحدة الولايات في العقاري للرهن الثانوي السوق خضع الماضي، القرن ثمانينات فحتى المتقدمة،

 مـن  المالية الهندسة وتمكنت ،المتخصصة الإقراض جهات لسيطرة يخضع العقاري الائتمان وكان التنظيم، من

 هـذه  وكانـت  العقاريـة،  القروض توريق طريق عن العقاري التمويل في المستخدمة القروض سيولة تحسين

 لمخاطر حاملها لتعرض فرص وجود وعدم السيولة حيث من الحكومية، المالية للأوراق منافسة المالية الأوراق

  .التصنيف وكالات طرف من الجيد الائتماني التصنيف ذلك ساعد وقد التوقف،

من هالة كبيرة في عملية الإقـراض   على الحكومة اليونانية إرهاصاتوأدى انتقال الأزمة وما نتج عنها من      

متجاوزة الحدود المفروضة والمسموح ا، مهددة بذلك عضويتها في الاتحاد الأوروبي، لكنها لم تكـن الدولـة   

لأوروبي الموحد، بل انتقلت إلى دول أخرى الوحيدة التي تجاوزت الحدود مهددة بايار وزوال النظام النقدي ا

وذلك عـن  ولكن بنسب متفاوتة، وهذه الأزمة جعلت الدول الأوروبية تلم شملها لتواجه مشكلتها بيد واحد 

  .طريق إعطاء قروض لليونان ومنحها خطط طويلة المدى لإنقاص ما تبقى من دعامة اقتصادها
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  :مقدمة الفصل الثالث

      لمتقدمة اتتسم البيئة الدولية الراهنة باحتدام التنافس على رؤوس الأموال الأجنبية بين مختلف الدول       
و الدول النامية على حد سواء، و ذلك نتيجة للدور الهام الذي يلعبه الاستثمار الأجـنبي في تـوفير التمويـل    
المطلوب لإقامة المشاريع الإنتاجية و نقل التكنولوجيا والمساهمة في رفع مستويات المداخيل والمعيشـة و خلـق   

هارات و الخبرات الإدارية و تحقيق ميزات تنافسـية  التعزيز في قواعد الإنتاج وتحسين الموالمزيد من فرص العمل 
  . في مجال التصدير والتسويق

في الدول النامية التي تعاني من تفاقم أزماا المالية الشـيء   استثنائيةالأجنبي المباشر أهمية  الاستثمار ويحتل      
الذي زاد من حدته تقلص مصادر التمويل المختلفة و في ظل تصاعد مؤشرات المديونية و تضـخم التكـاليف   

من العالم الخارجي فإن مصادر التمويل التي تبقى متاحة أمامها تنحصر في العمل على جلب  لاقتراضهاالمرافقة 
 .المحلـي و السـيطرة عليـه مـن جهـة أخـرى       الاسـتثمار الأجنبي المباشر من جهة و تنشيط  ستثمارالا

       شتد التنافس بين الدول على جذب الاستثمارات الأجنبية من خـلال إزالـة الحـواجز    امن هذا المنطق      
  .ودخولها إلى السوق المحليوالعراقيل التي تعيق طريقها و منحها الحوافز و الضمانات التي تسهل قدومها 

 خصوصا المضيفة للدول النسبية الميزة ذات القطاعات لنمو المناسب الإطار المباشر الأجنبي الاستثمار يوفر     
نحوهـا حيـث    الاستثمارات هذه لتوجه اقتصادي كمحفز القطاعات هذه ربحية ارتفاع شرط توفر حالة في

 القدرات برفع تعلق ما خصوصا الاجتماعي الجانب على المباشر الأجنبي للاستثمار الايجابية التحفيزات تتنامى
 هـذه  توجـه  حالـة  في المحليـة  العمالـة  وكفاءة قدرات وتأهيل تطوير الأجور، مستوى تحسين التشغيلية،

  .النامية للدول الديموغرافية الخصائص أهم إحدى وهي العمالة، كثيفة قطاعات إلى الاستثمارات
  :وسوف نتطرق في هذا الفصل إلى دراسة الاستثمار الأجنبي المباشر من خلال التطرق إلى المباحث التالية   
  

    
  
  
  
  

  
  
  

  التأصيل النظري للاستثمار الأجنبي المباشر: المبحث الأول   

  مفاهيم أساسية حول النمو والتنمية الاقتصادية : المبحث الثاني   

  الأجنبي المباشر على النمو الاقتصادي والتنمية المستدامةآثار الاستثمار : المبحث الثالث  
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  التأصيل النظري للاستثمار الأجنبي المباشر: المبحث الأول

 يعتبر الاستثمار المباشر الأجنبي بمثابة ظاهرة اقتصادية بدأت تتجلى معالمها الأولى مع مطلع القرن العشرين     
توجهاا، الأمر الذي زاد أشكالها وولتتجلى بشكل واضح بعد الحرب العالمية الثانية مباشرة عبر تطور طبيعتها 

من أهمية دراستها و دفع بالكثير من الاقتصاديين والخبراء إلى محاولة تعميق تفسيرها أكثر و إيجاد أجوبة من 
لذلك كلّه تعددت تعريفاا بتعدد هؤلاء الذين انساقوا الذي كان يكتنفها،  تزيل الكثير من الغموض شأا أن

نحو تحديد مفهومها، و كذلك تعددت تفسيراا بسبب اختلاف المفكرين والمدارس الاقتصادية في إيجاد وصف 
  .لها و كذلك تحليلها و البحث و التقصي عن مختلف الجوانب التي تخصها

  لمباشر ماهية الاستثمار الأجنبي ا: المطلب الأول

كـذلك  و ذلك تبعا لتعـدد الاقتصـاديين و  ظاهرة اقتصادية تعددت تعاريفها  ،الاستثمـار بشكل عام     
  . المدارس الاقتصادية المختلفة المتعاقبة على السـواء، الذين ساهموا في وصفها و تحديد مفهومها

  :وهي كما يلي في هذا السياق سنحاول بلورة بعض التعاريف الخاصة به

  :تعريف الاستثمار بشكل عام: الفرع الأول

  .الاقتصاديينلبعض الكتاب  ،نشير هنا على سبيل الذكر وليس الحصر لبعض المفاهيم المتعلقة بالاستثمار     
الاستثمـار كل اكتساب لأموال من أجل الحصـول علـى منتـوج أو    : "فحسب قربوع  عليوش كمـال

  .1"استهلاكه 
) أو الطاقات الإنتاجيـة الجديـدة   (استخدام المدخرات في تكوين الاستثمـارات ": و عند حسن عمر، فهو

  .2"اللازمة لعمليات إنتاج السلع و الخدمات و المحافظة على الطاقات الإنتاجية القائمة أو تجديدها
هو ... سائل الإنتاجحيازة  و: "أنه y-benard j.CColliفي حين يرى المفكّرون الليبراليون و على رأسهم 

  .3"استخدام الدخل و تحويله إلى سلع تجهيزية 
الحصة الثابتة للمستثمر المقيم في اقتصاد ما في مشروع مقام في "وانتهى كتاب آخرون إلى تعريفه بأنه 

  .4"اقتصاد آخر
 الـدخل  زيادة شأا من التي التضحيات مجموعة:" هو الاستثمار أن لنا يتبين التعاريف هذه خلال ومن      
 الفرد تضحية نتيجة العوائد، تولد التي الأصول امتلاك خلال من الأصلي المال رأس إلى الفعلية الإضافة وتحقيق

                                                           

  .2، ص1999الجامعية، الجزائر،، ديوان المطبوعات قانون الاستثمـارات في الجزائرعليوش قربوع كمـال،   1
  .37، ص2000، الطبعة الأولى، دار الكتاب الحديث، الاستثمار و العمولةحسن عمر،   2

3
 y- Bernard et j-ccolli, Vocabulaire économique et financier, édition  de seuil, paris, 1976, p 36. 

  .37، ص1999، جامعة القاهرة، جمهورية مصرتقرير التمويل الدولي في منير هندي وآخرون،   4
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 بعـين  أخذًا مستقبلية مالية تدفقات على الحصول خلال من أكبر بشكل مستقبلا عليها للحصول حالية بمنفعة
   .1والمخاطرة العائد عنصري الاعتبار

  الاستثمار الأجنبي المباشرماهية : الفرع الثاني

 الـتي  ،)شركات أو أفراد، أو حكومات(الأجنبية  الأموال بتلك المباشر الأجنبي الاستثمار تعريف يمكن      
 مـن  نسبة دفع بعد عوائدها وتأخذ الأجنبية الجهة تملكها مشاريع إقامة بقصد المضيفة الدولة داخل إلى تنساب

  .المضيفة الدولة مع عليها يتفق شروط وضمن العوائد، هذه
 سواء آخر، بلد في لنشاط الأجنبي المال ممارسة في يتمثل المباشر الأجنبي الاستثمار إن" :آخر تعريف وفي       
 انتقال التكنولوجيا الاستثمار من النوع هذا يرافق بحيث التحويلية، أو الاستخراجية الصناعة مجال في ذلك كان

 المشـروع  في النشـاط  على مباشرين وإشراف لسيطرة ممارسته خلال من الآخر، البلد إلى التقنية والخبرات
  . 2"المعني

 أو مـن  لجزء الأجنبي المستثمر تملك :" هو المباشر الأجنبي الاستثمار أن قحف أبو السلام عبد يرى كما     
 في الوطني المستثمر مع المشروع إدارة في بالمشاركة قيامه إلى بالإضافة هذا المعين، المشروع في الاستثمارات كل
 الاسـتثمار  لمشروع المطلقة ملكيته حالة في والتنظيم الإدارة على الكاملة سيطرته أو المشترك، الاستثمار حالة
 االات جميع في والتقنية والخبرة والتكنولوجية المالية الموارد من كمية بتحويل الأجنبي المستثمر قيام عن لافض
  " 3.المضيفة الدول إلى

FMI) الدولي النقد صندوق ويعرف        الاستثمار أنواع من نوع" :أنه على المباشر الأجنبي الاستثمار:  (
 اقتصـاد  في مقيمة مؤسسة في دائمة مصلحة على ما اقتصاد في مقيم كيان حصول هدف يعكس الذي الدولي
 تمتع إلى بالإضافة والمؤسسة، المباشر المستثمر بين الأجل طويلة علاقة وجود على المصلحة هذه وتنطوي آخر،

 .4"المؤسسة إدارة في النفوذ من كبيرة بدرجة المباشر المستثمر

  :المباشر الأجنبي الاستثمار قيام دوافع: الفرع الثالث     
 مـن  ذلـك  كان سواء المباشرة الأجنبية الاستثمارات قيام إلى تؤدي عديدة أسبابا هناك بأن القول يمكن     

 الدولـة  جانب من أو المباشر، الأجنبي الاستثمار بعملية للقيام المال لرأس المصدرة الدولة حفزت التي الدوافع
 .والتشجيعات الحوافز خلال من أراضيها على لاستثماراتبا ترغب التي المضيفة

                                                           

1
  .19ص ، 1997المناهج، دار عمان، ،الاستثمار مبادئ زكرياء، أحمد صيام  

 والتوزيـع   للنشر النفائس دار الأولى، الطبعة ،الإسلامي الاقتصاد ضوء في الإسلامية الدول في المباشر الأجنبي الاستثمار ،عبد االله عبد العزيز عبد محمد  2

  .17 ، ص2005 الأردن، 
  . 13ص ،1989 مصر،  الجامعة، شباب مؤسسة ،الأجنبية الاستثمارات وجدوى التدويل نظريات قحف، أبو السلام عبد  3
، ص 2005الجزائـر،   الجامعيـة،  المطبوعات ديوان الثانية،  الطبعة ،"تقييمية تحليلية دراسة" الكلية الاقتصادية السياسات إلى المدخل ،قدي يدا عبد  4

251.  
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  :المباشر الأجنبي الاستثمار تصدير دوافع - 1
 أهـداف  تحقيق وراء منها سعيا الأم البلد غير أخرى دول في الاستثمار إلى الأفراد أو الشركات تلجأ ما كثيرا

  :1يلي فيما نجملها محددة
 كالنحاس التكلفة، بذات موطنهم في تتوفر لم والتي فيها المستثمر الدول من الخام المواد على الحصول - 

  ؛الخ...البترول الزنك،
 الصـناعات  بعـض  لإنتاج حد ثمة لأنه وذلك الإنتاج، مستوى على الحجم وفورات من الاستفادة - 

  للغايـة  ثقيلـة  أوعية في يملأ الذي السائل لغازكا بعيدة لمسافات النقل أعمال تتحمل لا التي تلك خصوصا
 ؛أخرى البلدان في جديدة مصانع إنشاء الأفضل فمن وذا
 السلع من كبير فائض تسويق خاصة الأجنبية الشركات وبضائع جديدة لمنتجات جديدة أسواق إيجاد - 

  ؛2موطنها في تسويقها الشركات هذه تستطيع لا والتي الراكدة،
 لهذا المستورد البلد على والسياسية الاقتصادية السيطرة فرض إمكانية في المباشر الأجنبي المستثمر رغبة - 

  ؛للبلد المستورد بالنسبة أساسية اقتصادية قطاعات في الاستثمار من النوع هذا يتركز ما فكثيرا ر،الاستثما
 فيها المستثمر الدول من الكثير تمنحها التي الضريبية والإعفاءات الاستثمار تشجيع قوانين من الاستفادة - 
اسـتثمارات   فـرص  ، وتوفيرالضريبية الحوافز تقديم :أهمها ومن إليها، الأجنبية الاستثمارات جذب أجل من

  .للمستثمرين ضمانات إعطاء دائمة،

  :المضيفة الدول قبل من واستيراده المباشر الأجنبي الاستثمار استقبال دوافع - 2
 :التالية النقاط في الدوافع هذه تلخيص يمكن

 الأجنبيـة  الاسـتثمارات  رأسها وعلى الأجنبية والمدخرات بالموارد الاستعانة إلى النامية الدول تلجأ - 
 ؛القومية للاستثمارات المنشودة المعدلات تمويل عن التضخمية غير المحلية الموارد قصور حال في المباشرة

 وفجـوة  الادخاريـة  بالفجوة يسمى ما لتغطية سابقًا ذكرنا كما الأجنبية للموارد الحاجة هذه تنشأ - 
 ؛الأجنبي الصرف

 إدخـال  إلى ـا  تـدفع  المحليـة  الشـركات  على الأجنبية الشركات تمارسها التي المنافسة أن كما - 
 ؛3والاستمرار البقاء لضمان الحديثة التكنولوجيات

                                                           
  .25 ص سق ذكره، مرجع عبد، االله عبد العزيز عبد محمد  1
 الاسـتثمارات في  تنشـيط  سـبل  حول الثاني العلمي الملتقى إطار في مداخلة ،انتقال بمرحلة تمر التي البلدان في المباشر الأجنبي الاستثمار ،محمد زيدان  2

  .09ص ، 2004 مارس  15.14 سكيكدة، الجزائر، جامعة إلى خاصة إشارة الانتقالية الاقتصاديات
  .253، مرجع سبق ذكره، ص تقييمية تحليلية دراسة" الكلية الاقتصادية السياسات إلى المدخل ،قدي يدا عبد  3
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 خلال من -التعلم على المضيف البلد قدرة بشرط– الاستفادة هذه وتظهر التكنولوجيا، من الاستفادة - 
ذلك  تبع إذا خاصة والعالية، الجديدة للتكنولوجيا الموردة الأجنبية المحلية بالشركات الشركات احتكاك
 ؛المحليين للعمال وتكوينا تقنية مساعدة

 محل تبقى التكنولوجيا من المباشر الأجنبي للاستثمار المضيفة الدول استفادة أن إلى ننوه أن يجب لكن - 
 التكنولوجيـا  في التحكم على قدرة من الأجنبية للشركات لما نظرا وذلك الاقتصاديين، بين اختلاف
 وتقنيات ومهارات ضخمة مالية موارد من تتطلبه لما نظرا مسايرا عن النامية الدول تعجز التي العالية،
 ؛عالية مختصة

 مـن  تسـتورد  السابق في كانت لمنتجات الأجنبي المستثمر إنتاج طريق عن الواردات بإحلال القيام - 
 نشـاطات  في القليلـة  المالية مواردها باستعمال الدول هذه موارد زيادة إلى يؤدي ما وهذا الخارج،
 أخرى أسواق إلى المنتوج من الفائض تصدير إلى العمليات هذه تؤدي أن الممكن من أنه كما أخرى،
 :يمكن وذا أجنبية
 ؛التجاري الميزان في الخلل من والتخفيض المدفوعات ميزان تحسين - 
 تـوفير  طريق عن الوطني الاقتصادي النشاط في المباشر الأجنبي المستثمر تأثير من الاستفادة - 

 .1السابق في تستورد كانت أخرى قطاعات في للإنتاج اللازمة والمواد المستلزمات  ضبع

  .المباشر وغير المباشر الأجنبي الاستثمار بين الفرق: الفرع الرابع

 أولا سـيتم  المباشر، غير الأجنبي والاستثمار المباشر الأجنبي الاستثمار بين الكامنة الفروقات أهم لمعرفة     

 الجوهريـة  الفروقـات  أهم استنباط التعاريف هذه على وبالاعتماد ذلك بعد سيتم ثم المفهومين، كلا تعريف

 دولة في جزئية أو تامة ملكية لأصول أجنبي كيان امتلاك حالة في مباشرا الأجنبي الاستثمار يعتبر حيث بينهما،

 أمـا  أدنى، كحـد   10 % بة مقدر نسبة من إبتداء الاستثمار تسيير في النظر حق يمنحه ما وهذا مضيفة،

 شـكل  في الدولة داخل تتدفق التي الاستثمارات تلك :أنه على تعريفه فيمكن المباشر غير الأجنبي الاستثمار

 الصادرة الصكوك في اكتتاب شكل في تأتي أو خاصة، أو عامة أجنبية هيئات أو أفراد طرف من مقدمة قروض

 أن بشرط الأسهم، طريق عن أو ثابتة فائدة تحمل التي السندات طريق عن الاكتتاب تم سواء الدولة، تلك عن

 هذين على وبالاعتماد ،المشروع إدارة حق تخولهم الأسهم من نسبة على الحصول في الحق للأجانب يكون لا

معيار ما يصطلح تفرقة ما بين الاستثمار المباشر والغير مباشر تظهر جليا من خلال تطبيق إن ال نخلص التعريفين
   و هذا الأخير يعني بكل بساطة ووضوح مدى الإشراف على المشـروع و إدارتـه    ،"السلطة و الرقابة " عليه 

                                                           

 محمـد  جامعـة ، 03 رقم العدد ،العلوم الإنسانية مجلة العولمة، ظل في الجنسيات متعددة للشركات المباشرة الاستثمارات على المترتبة الآثار بعلوج، بلعيد  1

 . 62ص ، 2002 أكتوبر الجزائر، بسكرة، خيضر،
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و من ثم اتخاذ القرارات الفعلية من طرف المستثمر الأجنبي، إلى جانب الرقابة الحقيقية على مختلف الجوانب التي 
التي يفترض أن تتبـع   الإستراتيجيةالرأسمال المستثمر، الأهداف، : تخص المشروع الاستثماري الذي يقيمه مثل

  .الخ....النشاط، العلاقات مع العملاء ، الموردين،

للصيغة فوفقا  ،الصيغة الكيفية، و الصيغة الكمية: يتخذ هذا المعيار في الواقع الاقتصادي صيغتين أساسيتينو    

فإنّ الاستثمار الذي يتجسد ميدانيا و الذي يمكّن القائم الأجنبي به من الإشـراف عليـه و اتخـاذ     ،الكيفية
، فعندها يمكـن  -المشاركة في ذلك -القرارات بشأنه ومن ثمّ مراقبته وذلك إما بشكل كامل أو بشكل جزئي 

ل تسجيل عدم تمتع القائم الأجـنبي  أما الاستثمار الذي يتجسد ميدانيا في ظ ،الحكم جزما بأنه استثمار مباشر
  . فذلك بلا شك يفسر على أنه استثمار غير مباشر ،بتلك الخاصية

فتعني تقدير نسبة من رأس المال المملوك في مشروع استثماري خارج البلد الأصل من : الصيغة الكميةأما     
و غير مباشر أي أن هذه النسبة هي الـتي  طرف المستثمر الأجنبي، و التي تسمح بأن يكون الاستثمار مباشرا أ

  .تؤكد حق السيطرة و الرقابة أم لا
  :وهنا تكمن أهمّية تحديد الفرق بين الاستثمار الأجنبي المباشر و غير المباشر

الاستثمار الأجنبي المباشر يشير إلى تحركات رأس المال التي تتضمن ملكية و نوعا من الإدارة و التحكم  - 
ة فلا من طرف المستثمر أما الاستثمار الأجنبي غير المباشر أو الاستثمار في الأوراق الماليفي اتخاذ القرار 

التحكم و إنما هو نوع من التدفق الذي يطلق عليه رأس المال التمويلي مثل يتضمن الملكية و الإدارة و
   ؛"شراء السندات و غيرها من الأوراق المالية 

يعرف الاستثمار الأجنبي المباشر بأنه عملية تقوم من خلالها منشـأة  :"يف الآتيتتجلّى التفرقة الكيفية وفق التعر
ما بالاستثمار في مشروعات تقع خارج موطنها الأم دف ممارسة قدر من التـأثير علـى عمليـات تلـك     

صول و يختلف الاستثمار الأجنبي المباشر عن محافظ استثمارات حيث أنّ الأخير يهدف إلى شراء أ ،المشروعات
   ؛1"لتحقيق عائدات دون تحكم في الأصول

لكن في الحقيقة هناك نشاطات استثمارية استثنائية قد تجعل من هذا المعيار يفتقر للمصـداقية و للدقّـة في        

و هكذا فإن المشتريات المنعزلة لأسهم شركة مـا  " :جيل برتانالتمييز و هذا ما تأكد من خلال ما أشار إليه 
من قبل مؤسسة أخرى والتي هي إذا أخذت على حدة، ذات مظهر توظيفي يمكـن أن تـؤدي إلى السـيطرة    

و يفهم من ذلك أنه يمكن أنّ تتحول مساهمة المستثمر الأجنبي من مجرد استثمار  ،2"الحقيقية على هذه الشركة 

                                                           

، مركز النشر الاقتصادي، الرياض، المملكة العربية السعودية الة الاقتصادية السعودية، "مشتاق باركر، الاستثمار المباشر الأجنبي و تجربة الشرق الأوسط   1
  .123، صهـ1419، 8العدد

  .11، ترجمة على مقلد، علي زيعور، مكتبة الفكر الجامعي، منشورات عويدات، لبنان، ص الاستثمـار الدوليجيل برتان،   2
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اشر، الأمر الذي يدفعنا إلى التساؤل عن كيفية تحقّق ذلك ميدانيا ؟ و لعله يحسن بنـا أن  محفظي إلى استثمار مب
  .يتم ذلك عن طريق استخدام المعيار ذاته و لكن بصيغته الكمية: نجيب مبدئيا بالقول

ة رأس ماهي نسب: بالشكل الكمي يدفعنا إلى طرح السؤال الأتي" الإشراف و الرقابة " إنّ استخدام معيار     
مال المشروع الاستثماري التي يجب أن يمتلكها المستثمر الأجنبي والذي يراد إقامته في الدولة المضيفة حتى يتأكّد 
   بأن ذاك المشروع الاستثماري هو استثمار مباشر و من ثم يحق له الإشراف عليه و حرية التصـرف و الإدارة  

  وذلك بشكل كامل أو بشكل جزئي؟
لا تحدد ميدانيا بطريقة عشوائية و هذا ما أشار إليه  ،في حقيقة الأمر -الإشراف و الرقابة-لملكيةإن عتبة ا     

wladimir andreff،الأمر الذي يفهم منه أنه  ،1"عتبة المراقبة لا نستطيع تحديدها عشوائيا : "حيث أكد أن
  .وجود أساس معين لذلك يستوجب

لا يعد استثمارا مباشرا، و كذلك بنـك الأعمـال    ،الشركة الأم لفرعإقراض بسيط من : هناك من يرى    
من رأس مال مؤسسة هو توظيف محفظي و لـيس اسـتثمار    % 5الذي يشتري سلة من الأسهم المعادلة لـ 

  .2العمل) إدارة (مباشر لأا لا تكسبه صوتا حاسما في تسيير 
        صندوق النقد الدولي و منظمة التعاون الاقتصـادي الهيئات الدولية و على رأسها  ،و على خلاف ذلك      

فالنسبة المئوية التي يعتبر الاستثمار إذا زاد عنها بمثابة استثمار مباشـر   ،والتنمية لها رأيا مخالفا في هذا الخصوص
  .3 %50وبين  % 25هي نسبة تتراوح بين 

تحت لواء منظمة التعاون الاقتصادي و التنمية الأمر نفسه ينسحب على الدول، إذ مثلا ضمن الدول المنضوية 

من أربعة وعشرين أخرى مكونة لها نشـرت إحصـائيات مفصـلة     )*( الأوروبية نجد هناك سبعة عشر دولة
تضمنت بالخصوص التفرقة بين المؤسسات التي تعرف الإشراف و الرقابة الأجنبية و المؤسسات المحلية التي تخلو 

 نّ هذه الأخيرة في واقع الأمر تتباين من حيث تقديرها لعتبة الملكية تتراوح ما بينمنها، مع الإشارة إلى أ

  :تيهذا ما يتبين من خلال الجدول الآو  % 100إلى  % 10 
  عتبـة الملكية حسب بعض الدول: ) 1-3( الجدول رقم 

 100% 50% 25% %20 10% عتبة الملكية

ــدانمارك  الـدول ــات ، ال الولاي

  الأمريكيةالمتحدة 

  فرنسا، فنلندا

  أسبانيا

  اليابان، أستراليا

  ألمانيا، بريطانيا

  النمسا

  كنـدا

  هولندا

Source : B. hugonnier, " investissements directs coopération international et firmes          
multinationales" édition: economica, paris, 1984, p26. 

                                                           

1
 wladimir- andreff, " Les multinationales globales ", éditions: la de découverte, paris .1995, p 07.   

2  Pierre- salle, "problèmes économiques généraux", édition :dunod , paris ,1986, p 224. 
3
  .11جبل برتان، ترجمة علي مقلد و علي زيغور،  مرجع سبق ذكره، ص  

  .سويسرا بريطانيا، السويد،و هي أستراليا، النمسا، بلجيكا، كندا، الولايات المتحدة الأمريكية، الدانمارك، إسبانيا، فلندا، فرنسا، اليونان، النرويج، هولندا،  *
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بيانات الجدول أعلاه يتبين التباين الواضح بين الدول المذكورة في تحديد عتبة الملكية و مـن تم  من خلال       
التقدير الكمي لمعيار الإشراف و الرقابة الذي عندها تتحقق الإدارة و الرقابة و اتخاذ القرارات ميـدانيا مـن   

لكية لرأس مال المشروع في حدود أقل من طرف المستثمر الأجنبي، وبالتالي يلاحظ أنه غير كاف المساهمة أو الم
عتبة الملكية حتى يتسنى  الإشراف، الرقابة و اتخاذ القرارات ـ التصويت لتحقيق ذلك ـ ولو أن هذه العتبـة    

فالمساهمات أو الملكيات التي قيمتها أقل من العتبة لا تعـدو   ،تتخذ نسب مختلفة تبعا لاختلاف الدول الرأسمالية
رد استثمار غير مباشر غرضه ينحصر في دائرة تحقيق العوائد و مثل هذا النوع من الاستثمارات أن تكون إلا مج

   .1لا يعطي للمستثمر من الحقوق إلا بما يتمتع به أي مساهم عادي في شركات المساهمة

  النظريات المفسرة للاستثمار الأجنبي المباشر: المطلب الثاني

 وراءها الكامنة والأسباب المباشرة، الأجنبية الاستثمارات ظاهرة تفسير حاولت التي النظريات توالت لقد    

 التطـرق  وسنحاول ،والتباين والتداخل التعدد هو النظريات هذه يميز وما عنها، المترتبة الآثار جملة جانب إلى

 .النظريات هذه أهم إلى

    :"العائد معدل"  النيوكلاسيكية النظرية: الفرع الأول
 بعضـها  عن منعزلة تكون ما غالبا الدول مختلف في المالية الأسواق أن أساسى ع النظرية هذه تقوم     
 المتخلفة وخاصة الدول من الكثير التطور في من العالي بالقدر ليست المال رأس أسواق لأن نظرا وأيضا البعض،
 لأخـرى  دولة من الفائدة سعر لاختلافاستجابة  أنه على المال رأس تدفق تفسر النظرية فهذه ثم ومن منها،
 شرحا قدم من أول ( 1933 ) "أولين" كانو عائد أعلي على فيها تحصل التي المناطق إلى سيتدفق المال فرأس

 راجع بالتأكيد هو المال رأس واستيراد لتصدير عنصر محرك أهم أن أوضح والذي الدولي، المال رأس لتحركات
 سـوق  مـن  بحرية سينتقل المال رأس فإن الكاملة، سوق المنافسة وجود افتراض فمع الفائدة، سعر لاختلاف

 أن تؤكـد  المال رأس لتدفق التقليدية فالنظرية الدول، بين يختلف الفائدة سعر في العائد معدل أن حيث لآخر،
 سـعر  اختلاف وأرجع الاستثمار، من النوع هذا الأول لحدوث السبب هو الفائدة أسعار في الاختلاف هذا

  .الدول بين المال رأس إنتاجية أو المال رأس وجود أو إتاحة مسألة إلى الفائدة
 الأجـنبي  الاستثمار بين تميز لم أا أهمها عديدة، لأسباب وذلك الذريع بالفشل كللت النظرية هذه لكن
 ظاهرة تحليل يمكنها جديدة أفكار عن للبحث الاقتصاديين دفع ما وهذا، المباشر غير الأجنبي والاستثمار المباشر

   .2الأجنبي الاستثمار

                                                           

  .180ص ، الدار الجامعية للطباعة و النشر و التوزيع، مصر،دارسات في السياسات الماليةحامد عبد ايد دراز،   1
 مع اللاتينية آسيا وأمريكا شرق وجنوب شرق من كل لتجارب مقارنة دراسة " العولمة عصر في المباشر الأجنبي الاستثمار محددات السلام، عبد رضا  2

 .20ص ، 2006 طبعة القاهرة، العربية، النهضة النشر دار السعودية، ،مصر على التطبيق
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   :الاحتكارية الميزة نظرية: الفرع الثاني

     فوفقًا ،الجنسيات متعددة الشركات عن ( 1976 ) "هايمر" تحليل في لاأو الاحتكاري النموذج ظهر      
 الخـارجي  السوق علي السيطرة في الشركة رغبة هو المباشر الأجنبي للاستثمار الرئيسي الدافع فإن "هايمر" ل

 إذا فقـط  بالخارج للاستثمار تتجه الشركات أن "هايمر" أوضح المثال، سبيل فعلي الخاصة قدراا من انطلاقا
 كمـال  عدم (عوائق هناك تكون أن ينبغي كما المضيفة، بالدولة المحلية الشركات ا تتمتع لا بمميزات تمتعت
 المميزات تلك ،الأجنبية الشركات ا تتمتع التي المميزات على الحصول من المحلية الشركات تلك تمنع ) السوق
 الخارجية بالسوق المحلية الشركات عليها تحصل التي تلك من أعلى عائدات ىعل والحصول المنافسة من تمكنها

 متميزة منتجات بإنتاج الشركة قيام المثال سبيل ىفعل الأشكال، من العديد تأخذ أن يمكن التنافسية والمميزات
 فجـوة  بسـبب  إنتاجها من السوق بذات العاملة الأجنبية الشركات حتى أو المحلية للشركات يمكن لا والتي

 الإداري التميـز  أو الكبير، للإنتاج الراجع الوحدة تكلفة انخفاض أو التجارية، العلامات حماية أو المعلومات
 أهم أن أوضح من أول "هايمر" وكان ،الشركة ا تتمتع التي التسويق مهارات أو الإدارية الميزات أو والضريبي،

 ا تتمتع التي المميزات ىعل اعتمادا العائد تعظيم في الشركة رغبة هو المباشر الأجنبي الاستثمار لحدوث عنصر
   .احتكاري هيكل ذات سوق ظل في الشركة

 :الإنتاج تدويل نظرية: الفرع الثالث

 من الحكمة تشرح لا ولكنها المباشر، الأجنبي الاستثمار يحدث لماذا جزئيا تشرح الاحتكارية الميزة نظرية     
 الملكية مميزات استغلال من بدلا المباشر الأجنبي الاستثمار خلال من أجنبية أسواق في الدخول الشركة تفضيل
 ـ كبير بشكل تعتمد فهي المشكلة، هذه تعالج الإنتاج تدويل ونظرية منتجاا تصدير مثل أخرى بوسائل  ىعل
 .الانتقال تكاليف مفهوم
 يكـون  عندما وذلك الداخلية أسواقها تطوير في تأمل الشركات أن مفادها فكرة على تركز النظرية فهذه     
 مـن  لاأو قدمت قد كانت الإنتاج تدويل وفكرة ، الشركة إطار داخل أقل بتكلفة إنجازه يمكن انتقال هناك
 لاحـق  وقـت  وفي ،( 1937 ) "كواس" يد ىعل كامل بشكل تطويرها تم ثم ،( 1934 ) "كايدور خلال
 يد ىعل المباشر الأجنبي الاستثمار نظرية إلى الفكرة تلك تطوير تم منظمة محاولة وفي، 1961 بينرسون" طورها

  1976 ) "كاسن"و ( "باكلي"
 تكـاليف  مـن  بـدلا  بالخارج كامل فرع إنشاء للشركة بالنسبة الأفضل من أنه على النظرية هذه تؤكد     

 أخـري  رؤية تبين النظرية فهذه ملحوظ غير كمال بعدم الدولية السوق تتصف عندما وذلك الطويلة، الأذرع
   .المباشر الأجنبي بالاستثمار علاقته في السوق كمال عدم لدور
 سـيطرا  عن بعيدا ذلك كان طالما الشركة على شاقًا يكون -عدوان أي من الفكرية ملكيتها حماية- فالأمر
   .والتقنية والفكرية المادية ممتلكاا على سيطرا إحكام من يمكنها المضيفة الدولة في فرعا بإنشاء الشركة فبقيام
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  .j.l.mucchiell و السنتيتكية j.h.dunningنظريتي الإلكتيكية  :الفرع الرابع
لم توفّق في تفسيرها له مـن كـل   المختلفة  التفسيرات النظريةلا شك من خلال ما تم عرضه من مضمون     

و تتمثـل تلـك   ، الأمـر الذي جعلها لا تخلو من العيوب ،جوانب أساسية متعلقة بهجوانبه و بالتالي أهملت 
   :الجوانب التي لم يتم تفسيرها فيما يلي

  ؛ستثمارات المباشرة المتقاطعةالا -
  ؛دة من طرف بعض الدول الصناعية الحديثةستثمارات المباشرة اسالا -
  .خذها التعاون الدوليشكال الجديدة التي يتالأ -
مطروحـة إلى  معقّدة و غامضة بقيت  مسائلجعل منها  إنّ عجزها على الأقل من التطرق لتلك الجوانب     

 التي اندفعت نحو تحديدها على أنها إشكالية بحثها وراحت تبحث انطلاقا منها على جديدة تغاية بروز دراسا
 j.h.dunningبزعامـة داينينـغ    ،الإلكتيكيـة  ةنظري، الالدراسات ن أبرز هذهمكانت  و ،لمعالجتها حلول

  .j.l.mucchiell ميخايلي  والنظرية السنتيتكية لـ
ختيار، مـن خـلال التوجـه    مختلف العوامل المفسرة لهذا الا نمعاصرة تبي ةالإلكتيكية هي نظري ةالنظري     

مفتاح النجاح لهؤلاء الـذين   ستثمار هوالتكامل بين ظواهر التبادل والا، )الأجنبي(ختراق السوق الخارجي لا
  .1يبحثون عن صياغة نظرية الإنتاج الدولي

لذي ينتمي إلى نفس الجامعة التي ينتمـي إليهـا   ا الاقتصاديذلك    j.h dunningمن بين أهم روادها      
 ، و الذي انطلق في تحليله بداية من انتقـاده  "Reading"رواد نظرية تدويل الأسواق الوسطية وهي جامعة 

   :عبر طرحه لعدة تساؤلات في هذا الشأن  )*( ،S . hirch لـ نظرية هيرش
   ؛لماذا تدويل الإنتاج ؟ �
  ؛أين يتم تدويل الإنتاج ؟ �
  .كيف يتم ذلك ؟ �

                                                           

1
 Gannage-elias , théories de l'investissement direct étranger , ed: economica, paris , 1995 , P101. 

S. HIRCH و فيه أشار إلى نظريته التي هـي    1976الذي تمّ تأليفه بتاريخ "نظرية الشركة, مارثالتجارة الدولية و الاست "اقتصادي و صاحب كتاب (*) 
  )المسعى (و تمثل هده النظرية المحاولة ,  والتي حاول من خلالها تفسير محددات الاستثمار المباشر الأجنبي و علاقته بالتجارة الدولية  "ضمن النظريات الإلكتيكية 
أيـن تمّ  ,ن النظريات الخاصة بالإنتاج الدولي في معرفة المتغيرات المحددة لاختيار و مفاضلة المؤسسة بين التجارة و الإنتاج في الخـارج  النظامية لإدماج مجموعة م

                                                        :وهيبلورة ثلاثة مجموعات من هده المتغيرات 
  .التبادل الدولي التي تمّ توضيحها من طرف هيكشر و أولين و تتضمن تكاليف الإنتاج و التتجـير اموعة الأولى تتشكل من مبادىء -
  ......).المعارف التكنولوجية(اموعة الثانية تتضمن متغيرات خاصة بالمزايا المتعلقة بالمؤسسة من  -
  .تم على المؤسسة اخذها بعين الاعتبار عند اتخاذ القراراموعة الثالثة من المتغيرات المرتبطة بالمراقبة و التنظيم و التي تح -

و لكن عمومـا لم  .  بين التصدير أو التوطّن في الخارج من طرف المؤسسة) المفاضلة (نموذجا للاختيار  S.HIRCHو انطلاق من تلك المتغيرات تبنى إذن 
  .  ديستطيع تفسير كيفية اتخاذ قرار الاستثمار من طرف المؤسسة في حالة تعدد المنتجات كون أن النموذج المذكور يخص حالة خاصة لمنتوج وحي
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 تدفعت به إلى توجيه أبحاثه لأجل إيجـاد إجابـا   dunningتلك التساؤلات التي أثارت حفيظة داينينغ      
الأسـباب الكامنـة    إيجادعبر توضيح عملية اتخاذ قرار التدويل من جهة، و من جهة أخرى  ،واضحة و شافية

  .  عن الرخص لعوضا عن نمط التصدير أو التنازوراء تفضيل المؤسسة نمط الاستثمار المباشر الأجنبي 
و لقد كانت البداية عندما أكّد على أنّ توجه المؤسسة للقيام بالاستثمار المباشر الأجنبي هو بمثابة وظيفـة       

  :1ذات ثلاث شروط تستدعي من المؤسسة ضرورة مراعاا، و تتمثل في

تميزها عن باقي المؤسسات المنافسة  ةؤسسة بإمكانيات خاصالذي يكمن في ضرورة أن تتمتع الم :الشرط الأول
 .الأخرى 

يتمثل في ضرورة أن تعمد المؤسسة إلى الاستخدام الأمثل والعقلاني للإمكانيات الخاصـة ـا    :الشرط الثاني
  .بالإضافة إلى الإمكانيات المتوفرة لدى الدول المضيفة، و من تم توظيفها عن طريق قيامها بالإنتاج بنفسها

ببعض العوامل الأخرى الـتي  أن يكون الاستخدام لتلك الإمكانيات في الخارج مرتبطا أساسا  :الشرط الثالث
حتى تتمكن هذه المؤسسـة    ،الخ... اليد العاملة الرخيصة ،يجب أن تكون متوفرة مثل الموارد الطبيعية المختلفة

  .بين مجموعة من الخيارات و ذلك حسب المزايا المقارنة للدول و التخصص) الاختيار(من المفاضلة 
المؤسسة سـتكون قـادرة    ،نفاآفر تلك الشروط الأساسية المذكورة و أشار أيضا في تفسيره، أن توا          

حتما على تعظيم الأرباح التي ستحققها إلى جانب تحقيق فعالية كبيرة لاستثمارها في الخارج، إلى جانب هـذا  
ذكر أيضا بأن محددات الاستثمار المباشر الأجنبي هي مرتبطة أساسا بثلاثة أنماط من الميزات، حيـث في هـذا   

من ليبين مختلف الإمكانيات التي إن توافرت لدى المؤسسة، فإنها تمكّنها  OLI2السياق ركّز تحليله على نموذج
  . التوطّن في الخارج، إلى جانب تحقيق أرباح كبيرة

  : 3نجده يؤكّد على ثلاثة أنماط كبيرة من المزايا ،و بالنظر إلى هذا النموذج إذن
لأجل التوطّن في بلد أجنبي، يجب عليها أن تتمتع بإمكانيات خاصة تميزهـا  ": المؤسسة" بميزات خاصة  .1

 ؛ عن باقي المؤسسات الموجودة في الدول المضيفة

وهـي متمثلـة    ،هي متعلقة أساسا بمسألة اختيار الدولة التي يتم فيها التوطّن :"التوطّن" بميزات خاصة  .2
عدم وجود نظام ضريبي مجحف، توافر الموارد الطبيعية  ،نوعية الموقع أساسا على سبيل الذكر وليس الحصر في

 ؛الخ...مستوى الأجور ،تنظيم العمل ،و قرا

                                                           

1
  Bonnin –bernard, l'entreprise multinationale et l'état, ed: études vivantes, paris,1984, PP 95-96. 

2
   OLI : التي تمّ الترميز لها عن طريق الحروف الثلاث وهي) الميزات (نمودج يتضمن ثلاثة أنماط من الإمكانيات:  

O  : يعني adventage.ownership ) الإمكانيات الخاصة بالمؤسسة(  
L  : يعنيlocation .advantage   )الإمكانيات الخاصة بالتوظيف(  
I   : يعني international advantage )الإمكانيات الخاصة بالتدويل (  

3
 Teuleu frédéric,  la nouvelle économie mondiale, ed, PUF 4 eme édition paris 1998, P-P 421-424. 
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بتوطين النشاطات و عمليات الاستثمار أيـن   ةبمعنى آخر هي ميزات مرتبط :"لالتدوي" بميزات مرتبطة  .3
ضمن هده و تت ،ن من تكاليف الصفقات المبرمةيتطلب التكامل فيما بينها بغية التقليل أو التخفيض قدر الإمكا

  .قنوات التوزيع على سبيل المثالالميزات مراقبة فعالية 
  .المحددات المختلفة للاستثمار المباشر الأجنبي و مزايا تعدد الجنسيات: ) 2-3( الجدول رقم 

 )0(إمكانيات خاصة 

 ملكية التكنولوجيا �

 وفرات الحجم  �

 تنوع المنتجات  �

القدرة على التحديد و التفوقة بين  �

 )رقابة العلامة  (المنتجات 

الدخول بسهولة إلى أسواق العوامل  �

 و المنتجات الوسطية

ــارات و رؤوس   � ــل بالإط التموي

  . الأموال

  )L(إمكانيات الدول المضيفة 

  

 اختلاف أسعار المدخلات �

  نوعية المدخلات   -

تكاليف الاتصـال و التوزيـع و    �

 النقل 

 نوعية الهياكل القاعدية  �

  الجمركية  زالحواج �

 التقارب الثقافي و اللغوي  �

  التحفيز و التحريض للاستثمار  �

  )I(إمكانيات مرتبطة بالتدويل 

  

 تخفيض تكاليف الصرف  �

 حماية مهارة التسيير  �

تقليل حجـم حقـوق     �

 الملكية 

  .رقابة الإنتاج و تصريفه �

Source: *Jean Louis Mucchiellé " relations économiques internationales  " Edition 
Hachette ‚ 2em.ed. Paris 1994, p 88 

فإمـا   ،فإنّ أمام المؤسسة ثلاثة خيارات لاختراق الأسواق الدولية j .h dunning  و منه حسب وجهة نظر 
لكن السؤال الذي يجب طرحـه  و ، خيار القيام بالاستثمار المباشر الأجنبي أو التصدير أو التنازل عن الرخص

  هنا هو كيف تتحدد هذه الخيارات ؟
هذه الخيارات تتباين من حيث الإمكانيات التي يجب على المؤسسة أن تتوافر لديها، وهي علـى النحـو        
  :   الأتي

 )OLI(بمعـنى   )O(،)L(،)I(يتمثل في حالة جمع المؤسسة لثلاثة مجموعات من الإمكانيات أي  :الخيار الأول
  .ر الأجنبي كأسلوب لذلكفإا  حالة بلا شك تؤهلها للتوجه نحو إقرار خيار الاستثمار المباش

  ) I(، و)O(الجمـع بـين إمكانيـات     عنفة بالكامل، و تسـتطي في حالة عجز تحقيق الحالة الآ :الثاني الخيار
  . لاختيار التصدير كأسلوب لاختراق الأسواق الدولية ة،  فإا تندفع لا محال)L(و من ثم غياب إمكانيات 

يقتصر على استخدام أسلوب التنازل عن الرخص لكون أن المؤسسة تتوفر لديها فقط إمكانيات  :الخيار الثالث
I) و (L)مع تسجيل عدم توافر لديها موعتين (O)خاصة ا أي يسمح للمؤسسة المحلية في  بو هذا الأسلو(

  . الدول المضيفة باستغلاله لصالحها
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عند هذا الحد بل تباعد  إلى حد تناوله لمسألة التعاون الدولي بـين    J.H. Dunning لم يتوقف تحليله      
 ـ    ة الدول، حيث أنه في هذا الشأن، ذكر أنّ ثمة تطورات حديثة في إطار الاقتصـاد الـدولي للميـزات المتعلق

  .بالشركات متعددة الجنسيات مقارنة بالشركات المحلية

  :1و تتجلى هذه التطورات من خلال 
تكاثر و بروز عدد الدول الأصلية و ذلك من خلال الشركات الأوروبية و اليابانية إلى جانب بـروز   -

الجنسـيات  و في هذا الصدد إنّ الشركات متعددة ، الشركات متعددة الجنسيات التابعة للدول النامية
التابعة للدول النامية بالرغم من عدم امتلاكها للميزة الاحتكارية فيما يخص الرأس المال أو التكنولوجيا 

، إلاّ أنها تستطيع التكيف الفعال مع عمليات الإنتاج و أنماط التكنولوجيا و التنظـيم  )الهيمنة المطلقة(
  ؛إلخ...

عولمة العمليات والأنشطة الدولية المختلفـة بحكـم    إلى الشركات المتعددة الجنسيات العملاقة تندفع -
وهذا مـا   ،الخصوصيات التي تتمتع ا، مما يؤدي إلى انتشار المعارف و التكنولوجيا و مهارة التسيير

يسمح حتما بتحسين تجربة الشركات المحلية للدول المضيفة في مختلف الأنشطة التي يمن عليها أساسا 
 . نسياتالشركات متعددة الج

و الـذي عـرف باسـم التحليـل     " j.lmucchielli"بعد هذه النظرية الإلكتيكية، برز تحليل ميخايلي     
  :السنتيتيكي، حيث اعتمد في تفسيره  لمحددات الاستثمار المباشر الأجنبي على حادثة مستويات وهي 

  ؛ )الميزة النسبية للدولة الأصلية( مستوى الاقتصاد الكلي  - 
  ؛ )الميزة التنافسية للمؤسسة( الاقتصاد الجزئي مستوى  - 
   .مستوى هيكل القطاع - 

هي مرتبطة حتما بالتخصص التجاري، و أن الاختلاف أو التباين بين ) الميزات(و عليه أكّد أنّ الإمكانيات     
المباشر في الخـارج  أنماط هذه الميزات ينتج عنه التوطين، فتحليله يلح على أنّ توجه الدول الأصلية للاستثمار 

  .مرتبط أساسا بمدى توافر تلك الميزات المذكورة أنفا، غير انه لم يستطيع تفسير ذلك في قطاع الخدمات
و " تعدد الجنسـيات " لذا كله إذن يمكن القول أن النظرية الإلكتيكية حاولت إلى حد ما أن تقدم تفسير    

حيث يتأكد أن النظرية الإلكتيكية يجب أن تؤخذ كنظرية لتوحيد  ،كيفية التدويل إذا ما قررت المؤسسة ذلك
النمط و تحقيق الأمثلية، و لكن لن تكون أفضل نظرية بالنسبة للمؤسسة، خاصة عندما يتأكّد لنـا أن تلـك   
اموعات من الإمكانيات لا يمكنها أن تبقى على طبيعة الثبات، بل ستتغير حتما، إلى جانب هذا فالإمكانيات 

)L( المتعلقة بالدول المضيفة هي مختلفة باختلاف الدول.   

                                                           
1
 HENRI- Bourguinat, " invesstissement international et dynamique de l' économie", édition :economia , 

paris , 1991, p76. 
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 *مفاهيم وإجراءاته* المناخ الاستثماري  :المطلب الثالث

تحسين المناخ الاستثماري اهتماما واسعا في الآونة الأخيرة من طرف الـدول، نظـرا للأهميـة     لقيلقد      
  .الذي يلعبه في جذب الاستثمار الأجنبي المباشر من أجل تحقيق التنمية والنمو الاقتصادي الإستراتيجية

  :مفهوم المناخ الاستثماري :الفرع الأول

  :     هناك مجموعة من التعاريف نذكر منها على سبيل المثال لا على سبيل الحصر     
 الاستثماري المشروع نجاح فرص على تؤثر أن يمكن التي الظروف مجمل :"بأنه الاستثمار مناخيعرف  - 

عناصر  ومعظمها البعض ببعضها وتتأثر تؤثر متداخلة عناصر الظروف هذه وتعتبر معينة، دولة منطقة أو في
 أو طاردة جاذبة كعناصر محصلتها وتترجم مختلفة، بمعطيات جديدة أوضاعا تداعيها أو تفاعلها يخلق متغيرة

 مـن دولـة   تختلف الأجنبي المستثمر قرار على العوامل هذه تأثير درجة أن إلى الإشارة وتجدر للاستثمار،

 دولة متقدمة بين المقارنة عند جلية بصورة تظهر سلفا المذكورة العوامل تأثير درجة أن شك ولا لأخرى،

 .1"نامية وأخرى
 تؤثر بصورة التي والقانونية الإدارية الاجتماعية الاقتصادية، السياسية، الأوضاع مجمل :"وهو عبارة عن     

  ".معين بلد في الاستثمارية المشاريع أداء على مباشرة وغير مباشرة

 أن حيث الواسع، بالمعنى الاستثمار سياسات من مجموعة إلى ينصرف الاستثمار مناخ أن البعض يرى    

 على مباشرة غير أو مباشرة بطريقة تؤثر التي والأدوات والمؤشرات السياسات كل يتضمن الاستثمار مناخ

 والنقديـة والتجاريـة   المالية السياسة وهي، الكلية الاقتصادية السياسات ذلك في بما الاستثمارية القرارات
 أي في الاسـتثمارية  القرارات توجهات على تؤثر التي والقانونية والبيئية الاقتصادية الأنظمة إلى بالإضافة

 والأدوات والمقومـات  المكونـات  من مجموعة على ينطوي الاستثمار مناخ فإن وبالتالي ، قومي اقتصاد

 وهـذه  عدمـه،  مـن  للاستثمار وجذب تشجيع هناك كان إذا ما إلى مجموعها في تشير التي والمؤشرات

 مشـجعة  بيئـة  ويئ لتكون معينة فترة أو مرحلة خلال البعض بعضها مع تتفاعل والمقومات المكونات

 2 .عدمه من وصالحة ومواتية

 إلى يشـير  ومتطور، "مركب" مفهوم هو الاستثمار مناخ أن نقول أن نستطيع المفاهيم، هذه خلال من     
 بالنظم الآخر والبعض ،-بشرية أو مادية - الأساسية البنية منشآت توافر بمدى متعلق بعضها متعددة، جوانب
 مناسبة المناخ هذا عناصر تكون قد ، وبالسياسات والرابع بالمؤسسات والثالث السياسية، الأوضاع أو القانونية

 .أخرى فترة في ذلك غير وتكون معينة، فترة في
                                                           

 في الاقتصـاديات  الاسـتثمارات  تنشـيط  سبل" :حول الثاني الدولي الملتقى إطار في مداخلة الجزائر، في الأجنبي الاستثمار مناخ تقييم حسين، بن ناجي  1

  .4، ص2004مارس  15-14 سكيكدة،  ، جامعة"الانتقالية
  .190سبق ذكره، ص مرجع ،) كلي تحليل (الكلي الاقتصاد مستوى على الاقتصادية السياسات ،الحميد عبد المطلب عبد  2
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  الاستثمار مناخ تقييم مؤشرات:  الفرع الثاني
 إلى الـدوليين  الأعمال ورجال الاقتصاديين المحللين نظرة عن تعبر التي الدولية المؤشرات من العديد توجد     

 من متناميا عددا هنالك أن والملاحظ الأجنبي، المستثمر نظر وجهة من للاستثمار كموقع ما، دولة في الأوضاع

 مـن  تخلـو  ولا والثبـات  الكاملة الدقة مرحلة إلى -واضعيها باعتراف- بعد تصل لم والتي المؤشرات، هذه

  . وترجحه القرار تزكي التي والأدوات الوسائل من تعتبر حتما لكنها الأخطاء،
  :يلي ما المؤشرات هذه بين من نذكر

 الاقتصادية السياسات لمكون المركب المؤشر -1

 هـذا  ويشير ، 1996سنة من بدءا الاستثمار لضمان العربية المؤسسة طرف من المؤشر هذا وضع تم     

 وجـود  بعدم تتميز التي البيئة تلك هي للاستثمار والجاذبة والمحفزة المستقرة الاقتصادية البيئة أن إلى المؤشر

 غير صرف وسعر للتضخم متدنية ومعدلات المدفوعات، ميزان في مقبول عجز يقابله العامة، الميزانية في عجز

 والتجـاري  المـالي  التخطـيط  لأغراض ا التنبؤ يمكن وشفافة مستقرة ومؤسسية سياسية وبنية فيه مغالى

 إتباعها تم اقتصادية سياسات نتائج محصلة إجراء خلال من المؤشر هذا قيمة على الحصول يتم 1والاستثماري

 النقدية السياسات مجموعة المالية، السياسات مجموعة هي مجموعات ثلاث وتشمل محددة زمنية فترات خلال

  .الخارجية المعاملات سياسات ومجموعة

 :يلي كما يكون المؤشر تقييم بأن العلم مع

 ؛الاستثمار مناخ تحسن عدم 1 من     -:          أقل
  ؛الاستثمار مناخ تحسن 2 إلى 1 من   -
  .الاستثمار مناخ في كبير تحسن 3 إلى 2 من   -

 الاقتصادية الحرية مؤشر  -2

 وتـأثير  الاقتصاد في الحكومية السلطة تدخل درجة لقياس وذلك 1995 سنة منذ المؤشر هذا اعتماد تم     

 :تشمل عوامل10 على المؤشر هذا ويستند اتمع، لأفراد الاقتصادية الحرية على ذلك

 ؛) جمركية غير حواجز ووجود الجمركية التعريفة معدل (التجارية السياسة �
    ؛)والشركات للأفراد الضريبي الهيكل (الدولة لموازنة المالية الإدارة وضع �

  ؛الاقتصاد في العام القطاع مساهمة حجم �
 ؛) التضخم مؤشر  (النقدية السياسة �
 ؛المباشر الأجنبي والاستثمار الخاص الاستثمار تدفق �
  ؛والتمويل المصرفي القطاع وضع �

                                                           
1
  .28ص ، 2002العربية البلدان في الاستثمار مناخ تقرير ،الاستثمار لضمان العربية المؤسسة   
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 ؛والأسعار الأجور مستوى �
 ؛الفردية الملكية حقوق �
  ؛والبيروقراطية الإدارية والإجراءات التشريعات �
  .السوداء السوق أنشطة �

 ويمكـن  الفرعيـة،  المؤشرات هذه متوسط بأخذ المؤشر ويحتسب متساوية، أوزانا العشرة المكونات هذه تمنح

  :يلي كما المؤشر هذا تقييم
 .يدل على حرية اقتصادية كاملة ) 1.95 -1( - 3
 .كاملة شبه يدل على حرية اقتصادية ) 2.95 -2( - 4
 .قتصادية الارية ضعف الح يدل على  ) 3.95 -3( - 5
 .قتصادية الارية الح انعدام  يدل على ) 5.00 -4( - 6

  :مؤشر الاستدامة البيئية -3

 الولايـات  في كولومبيـا  لجامعة الأرض علوم ومركز العالمي الاقتصادي المنتدى عن المؤشر هذا يصدر     

 على تقسم عنصرا 68 تشمل أساسيا متغيرا 20 من المؤشر هذا ويتكون ،2001 عام منذ الأمريكية المتحدة

 :التالية المحاور

 ؛الطبيعية البيئة على المحافظة وأنظمة قوانين .1
 ؛البيئي التلوث لتخفيف المتخذة الإجراءات .2
  ؛الاجتماعية والأوضاع والتعليم الصحة مستوى .3
  .والمؤسسية والتكنولوجية الاجتماعية القدرة وضع .4

  .عليها والحفاظ البيئة لحماية القائمة العالمية الجهود مع التنسيق مدى .5

 :الشفافية مؤشر  -4

 درجـة  لـتعكس  1995 منـذ  للفساد النظرة أو الشفافية مؤشر سنويا الدولية الشفافية منظمة تصدر      

 يحاول ، الفساد محاربة وجهود الشفافية تعزيز لغرض العالمية والشركات الحكومية الإدارة ممارسات في التحسن

 ودرجـة  الدولـة  في الفساد تفشي مدى تحديد معتمدة معلومات ومصادر المسوحات من مجموعة عبر المؤشر

 المعـني  القطر في للاستثمار العالمية الأجنبية الشركات ونظرة المعوقات، أهم كأحد الاستثمار مناخ في تأثيره

 .عالية شفافية درجة يعني الذي 10 و عالية فساد درجة يعني الذي الصفر بين المؤشر قيمة وتتراوح

 :الوارد الأجنبي للاستثمار الإمكانات ومؤشر الأداء مؤشر  -5

 الاسـتثمار  تقرير في والتنمية للتجارة المتحدة الأمم مؤتمر أمانة طرف من مرة لأول المؤشر هذا وضع تم     

 الأجنبي الاستثمار استقطاب في القطر جهود نجاح مدى على للتعرف المؤشر هذا ويهدف 2001 لعام الدولي
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 الاستثمار مساهمة درجة مع ذلك توافق ومدى الاقتصادية الدولة قوة مقاربة يحاول جديد، منظور من المباشر

 تطوير تم 2002  سنة تقرير وفي العمل، سوق في وظائف وخلق والخارجي المحلي نشاطها في المباشر الأجنبي

 الإمكانـات  مؤشر والثاني الوارد، الأجنبي للاستثمار الأداء مؤشر الأول :مقارنين مؤشرين ليصبح المؤشر هذا

 .الوارد الأجنبي للاستثمار

 الاستثمار تدفقات إلى الأجنبي الاستثمار تدفقات من القطر حصة قسمة إلى الأداء مؤشر يستند    

  :العالمي الإجمالي المحلي الناتج من للبلد الإجمالي الناتج حصة إلى عالميا المباشر الأجنبي
  

  

  
 مؤشـر  أما ،واحدة لمرة تحدث التي التطورات أو الموسمية العوامل تأثير من للحد سنوات ثلاث متوسط يؤخذ

  :تشمل عوامل 8 إلى فيستند الإمكانيات
  ؛الإجمالي المحلي الناتج نمو معدل �
  ؛الفرد دخل متوسط �
  ؛الإجمالي المحلي الناتج إلى نسبة الصادرات �
  ؛الهاتف خطوط عدد �
   ؛الطاقة استهلاك حجم �
  ؛الوطني للدخل والتطوير على البحوث الإنفاق نسبة �
  ؛للسكان العليا بالدراسات الملتحقين نسبة �
 .السيادي القطر تصنيف �

 على قدرا مع الاقتصادية قوا انسجام يعني فوق فما واحد معدل على الدولة فحصول الأداء مؤشر وفق   

 جـذب  علـى  قدرا حيث من ضعيف وضعها أن يعني ذلك دون وما المباشرة، الأجنبية الاستثمارات جذب
 بـين  الفرق قسمة من يحتسب والواحد، الصفر بين يتراوح الذي الإمكانات مؤشر ووفق، الأجنبي الاستثمار

  .1للمتغير قيمة وأدنى قيمة أعلى بين الفرق على للمتغير قيمة وأدنى القطر في المتغير قيمة

 :القطرية للمخاطر المركب المؤشر -6

 ويهدف ، 1980عام منذ القطرية للمخاطر  الدولي الدليل شهريا  PRS GROUP مجموعة عن يصدر 

 المالية التزاماته مقابلة على وقدرته القطر، مع تجاريا التعامل أو بالاستثمار المتعلقة المخاطر قياس إلى المؤشر هذا

 ويشكل السياسية المخاطر تقويم مؤشر تشمل فرعية مؤشرات ثلاثة على المركب المؤشر يستند ، ووسدادها

                                                           

1
  .119المؤسسة العربية لضمان الاستثمار، مرجع سبق ذكره، ص  

  عالميا المباشر الأجنبي الاستثمار تدفقات /المباشر الأجنبي الاستثمار تدفقات من القطر حصة

  ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

  العالمي المحلي الناتج إجمالي /للقطر المحلي النتاج إجمالي
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   الماليـة  المخـاطر  تقويم ومؤشر  25 %الاقتصادية المخاطر تقويم ومؤشر المركب، المؤشر من  50% نسبة
 :يلي كما المؤشر تقييم ويمكن، % 25

 ؛جدا مرتفعة مخاطرة درجة نقطة 49.5 إلى صفر من �

 ؛مرتفعة مخاطرة درجة نقطة 59.5 إلى 50.0 من �

 ؛معتدلة مخاطرة درجة نقطة 69.5 إلى 60 من �

 ؛منخفضة مخاطرة درجة نقطة 79.5 إلى 70.0 من �

 .جدا منخفضة مخاطرة درجة نقطة 100.0 إلى 80.0 من �

 :البشرية التنمية مؤشر -7

   1990 عـام  منذ سنويا  دورية بصفةUNDP الإنمائي المتحدة الأمم برنامج عن المؤشر هذا يصدر      
 :هي مكونات ثلاث متوسط أساس على المؤشر هذا احتساب ويتم

 ؛سنة 85 و 25 بين ويتراوح الولادة عند المتوقع العمر بمتوسط ويقاس  :العمر طول �

  ويتراوح المختلفة التعليمية المراحل في الالتحاق ونسب البالغين بين الأمية محو بمعدل ويقاس :المعرفة �

 ؛100% و % صفر بين         

 100 بـين  مـا  ويتراوح الحقيقي الإجمالي المحلي للناتج الفرد دخل بمعدل ويقاس :المعيشة مستوى �

  .دولار 40000 و دولار
 :المؤشر قيمة حسب مجموعات ثلاث في الدول ترتيب يتم

 ؛أكثر أو 80 % عال بشرية تنمية مؤشر �

 ؛79% إلى 50% من متوسط بشرية تنمية مؤشر �

 . 50% من أقل منخفض بشرية تنمية مؤشر �

 :الناهضة للاقتصاديات الأمم ثروة لقياس المركب الثلاثي المؤشر -8

 على الناهضة الدول قدرة مدى قياس لغرض 1996 عام منذ المالية الشؤون مركز عن المؤشر هذا يصدر     

 علـى  قدرا مدى على وكذلك الاجتماعية، الأوضاع وتحسين الاقتصادي النمو بين المتوازنة التنمية تحقيق

 .وجاذبة مستقرة استثمارية بيئة توفير

 فرعيـة  مكونات ثلاثة من ويتكون الناهضة، الاقتصاديات من دولة 70 حوالي حاليا المؤشر هذا يشمل    

 :هي مكونا 63 تضم

 الاقتصـاد  في الانـدماج  ومؤشرات الرئيسية الاقتصادية المؤشرات وتشمل: الاقتصادية البيئة مؤشر �

 ؛الأعمال أداء بيئة ومؤشرات العالمي
 ؛استخدامها انتشار ومدى للمعلوماتية التحتية البنية مؤشر �
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 الصـحة  ومؤشـرات  الاجتمـاعي  والاسـتقرار  التنمية مؤشرات وتشمل :الاجتماعية البيئة مؤشر �

  .الطبيعية البيئة حماية ومؤشرات

 المؤشـرات  هذه بعض في درجته أو القطر ترتيب بين قوية إحصائية صلة هنالك أن دراسات عدة أثبتت لقد

  . الاعتبار بعين المؤشرات هذه يأخذ ما غالبا الأجنبي المستثمر أن أي أجنبي، استثمار من يجتذبه ما مقدار وبين

 إجراءات خلق مناخ استثماري : الفرع الثالث

  :هذه التدابير نذكر على سبيل المثال التدابير التاليةمن بين 

  :التدابير الخاصة بالأوضاع السياسية والاجتماعية والثقافية -1

حيث يراعى الجانب السياسي كقاعدة أساسية لأي استثمار من خلال الاستقرار السياسـي واسـتقرار        
والشفافية والمساواة، أما فيما يخص الأوضـاع   قانون موحد للاستثمار يتسم بالوضوح وإيجادالسلطة السياسية 

فتتمثل في نمط المعيشة ومستوى التعليم ونمط الاستهلاك وأذواق المستهلكين، ولذلك كان الاجتماعية والثقافية 
لزاما على الدول المستضيفة يأت الظروف الاجتماعية والثقافية بما يتماشى مع ثقافة المستثمر، وضرورة زيادة 

   . 1 بالتدريب المهني لزيادة مهارة العمالة الاهتمام
والتدابير الاجتماعية تتمثل خصوصا في معدلات الفقر ومتوسط دخل الفرد ومعـدلات البطالـة والتشـغيل    

  . ومعدلات تتعلق بالصحة والتعليم

  :الاقتصادية والمالية التدابير الخاصة بالأوضاع  -2

الاستثمارات هو الاقتصاد المنفتح على العالم الخارجي، حيت يتوفر علـى  المحيط الأنسب والملائم لجذب      
 وتـدعيم هياكل اقتصادية قادرة على استيعاب رؤوس الأموال  إحداثللمستثمر من خلال  جميع التسهيلات

لذي الخوصصة الايجابية وتسهيل الإجراءات القانونية بما يتوافق مع التحرير الاقتصادي وتنشيط النظام البنكي ا
  .باعتبارها قناة لعبور رؤؤس الأمواليعد من اللبنات الأساسية للانفتاح وتفعيل الأسواق المالية 

  :التدابير الخاصة بالعوامل المالية والضريبية -3

   :2يجب توفير بعض الحوافز الضريبية والمالية والتي يمكن تلخيصها فيمنا يلي
 الضريبي عند بداية المشروع؛التخفيضات الضريبة لفترات معينة والإعفاء  - 
عمليـة التسـعير   توفير القروض بمعدلات تفضيلية وضمان التعويض وتسهيل عمليات التحويل وترك  - 

 .تشجيع مناطق التجارة الحرة من إعفاءات جمركية ورسومات الاستيراد، وبقوى العرض والطلب

                                                           

 غـير منشـورة    ، رسالة مقدمة لنيل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادية،"دراسة مقارنة" أهمية الاستثمار الأجنبي المباشر في الدول العربيةفارس فضيل،  1
  .14، ص2004تخصص التخليل الاقتصادي، كلية العلوم الاقتصادية، جامعة التسيير، 

، الملتقى الدولي حول متطلبات تأهيل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في "واقع وآفاق" المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  الاستثمار الأجنبي فيعبد ايد يونس،  2
  .254ص ،2006أفريل  18و 17الدول العربية، جامعة الشلف، الجزائر 
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  مفاهيم أساسية حول النمو والتنمية الاقتصادية : المبحث الثاني

 بـين  العلاقـة  طبيعة حول رئيسي إشكال إلى يقود مرة كل في كان التنموي المفهوم تطور حول النقاش      
 الاقتصـادي  النمـو  مصطلح استخدام إلى خرالآ البعض ويميل، الاقتصادية والتنمية الاقتصادي النمو مفهومي

 أن ورغم، تقدما الأقل الدول على الاقتصادية التنمية مصطلح يستخدم حين في اقتصاديا، المتقدمة الدول بشأن

 حيـث  من الغموض بعض يشوبه مازال أيضا هو نهأ إلا واسع بشكل متداولا أصبح المستدامة التنمية مفهوم

 التنميـة  عملية انتهاج في النجاح مدى قياس خلالها من يتم التي المؤشرات طبيعة وكذا لتطبيقه المثلى الطريقة

 ألا الأمم يواجه تحدي أكبر في والغوص المفاهيم لهذه التفصيل من وبشيء التطرق استوجب ما وهذا المستدامة،

 .المستدامة التنمية تحقيق وهو

 الاقتصادية  ةماهية النمو والتنمي: المطلب الأول

 الـتغيرات  من مجموعة إحداث عملية على للدلالة استخدم حيث الاقتصاد علم في بداية التنمية مفهوم برز     
 التحسـن  يضمن بمعدل المستمر الذاتي التطور على القدرة اتمع ذلك إكساب دف  معين مجتمع في الجذرية
 القـدرة  بمعنى أي الاقتصادي والتقدم الاقتصادية التنمية بين الربط وجرى، أفراده لكل الحياة نوعية في المتزايد

 واتجـه  مستمرة، بصورة تتنامى التي الإنسان حاجات تشبع التي والخدمات عالسل من مزيد على الحصول على
 بنمـو  ومقارنتـه  الخـام  الوطني الناتج في النمو قياس خلال من الاقتصادي النمو إلى الفترة هذه في الإهتمام

 من الثانية العالمية الحرب أحدثته ما أدى ثم للنمو، كمؤشر والخدمات السلع من الفرد نصيب لقياس السكان

 اسـتفحلت  الـتي  كالبطالة كبيرة اقتصادية مشاكل من صاحبها وما الصناعية الدول اقتصاديات لمعظم تدمير

 كهـدف  للشـعوب  العمل فرص بتوفير الاهتمام إلى بالاقتصاديين أدى هذا كل الفترة، تلك في كبير بشكل

 المؤشـرات  بعض على بالاعتماد يتم التنمية مفهوم تحديد كان وبالتالي ، 1المنشودة الاقتصادية للتنمية أساسي

 الاقتصادية أهدافها بعض وبين التنموية التغييرية العملية طبيعة" بين وواضح كبير خلط إلى أدى مما الاقتصادية،

 الفتـرة  هذه في الاقتصادية التنمية تعريف تم وهكذا2 "...منه الفرد ونصيب الخ ...الوطني الناتج في كالزيادة

  ". معينة زمنية فترة في وخدمات سلع من الوطني الناتج على تطرأ التي الزيادة :"اأ على
  
  
  
  

                                                           

 الطبعة بيضون، إلياس تنسيق طلبه، مصطفى تحرير المستدامة، التنمية أجل من للمعرفة العربية الموسوعة ،والتنمية والبيئة والموارد السكان ،الإمام محمود محمد  1

  .348-34، ص ص 2006بيروت،  للعلوم، العربية الأولى، الدار
  .88 ص ، 2006 مصر، القاهرة، والتوزيع، للنشر الفجر دار الأولى، الطبعة ،الإسلامي الاقتصاد في البديل التنموي المنهج ،صالحي صالح  2
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  :مفهوم النمو الاقتصادي :الفرع الأول

   :ريف المختلفة لنمو الاقتصادياالتع: أولا 

 مما، 1 "الزمن مرور مع الحقيقي الفردي الدخل متوسط في مستمرة زيادة حدوث هو الاقتصادي النمو        
 الاسـتهلاك  العمالـة،   الـوطني  الناتج الوطني، كالدخل الكلية المتغيرات في مرتفعة معدلات تحقيق إلى يقود

     .الاقتصاد هذا لأفراد الرفاهية يحقق بما المال رأس وتكوين الادخار

 بحيـث  الرفاهيـة  أو الإنتاج في الزيادة طريق عن للاقتصاد التدريجي بالتحول" :ريفوار جون ويعرفه        

  . 2"الأخيرة لهذه الزيادة نحو واحد إتجاه في هي الاقتصاد إليها يصل التي الوضعية

 من المنتجة الخدمات و السلع كمية في المستمرة الزيادة أنه على الاقتصادي النمو:" أرو جون يعرف فيما     

 ."معين اقتصادي محيط في الفرد طرف

 مـع  الحقيقي الفري الدخل متوسط في مستمرة زيادة حدوث هو الاقتصادي النمو أن القول يمكن إذا       

 الفرد لنصيب يشير أنه أي السكان، عدد على الكلي الدخل قسمة حاصل هو الدخل الزمن، ومتوسط مرور

 الفرد نصيب زيادة حدوث مجرد ليس الاقتصادي النمو أن يعني وهذا للمجتمع الكلي الدخل من المتوسط في

 زيادة في ممثلا الفرد معيشة مستوى في تحسن حدوث ليعني ذلك يتعدى لأنه الكلي الناتج أو الكلي الدخل من

 عدد في الزيادة معدل الكلي الدخل نمو معدل في الزيادة فاقت إذا إلا يتحقق لا وهذا الكلي، الدخل من نصيبه

 الكلـي  الدخل من الفرد نصيب فإن السكاني النمو لمعدل مساويا الكلي الدخل نمو معدل كان فإذا السكان،

 الكلي الدخل زاد إذا أما اقتصادي، نمو يوجد لا بمعنى يتغير لن الفرد معيشة مستوى أن أي ثابتا، يضل سوف

 .معيشته مستوى تتدهور وبالتالي ينخفض سوف الفرد نصيب فإن السكاني النمو معدل من أقل بمعدل
  :الاقتصادي للنمو التالية الخصائص نستخرج أن يمكن التعاريف هذه خلال ومن

  ؛الحقيقي الفرد دخل في الزيادة عنها يترتب أن للبلد الداخلي الدخل في الزيادة على يجب - 
 معـدل  أثـر  عزل مع الفرد دخل في النقدية الزيادة أن أي حقيقية، الفرد دخل في الزيادة تكون أن - 

 ؛التضخم
 أي ،الأسباب تختفي أن بمجرد تختفي لا اأ أي الطويل، المدى على الدخل في الزيادة تكون أن يجب - 

 فقـيرة  لدولة إعانة غنية دولة منح حالة ففي مؤقتة، أو عارضة ظاهرة وليس مستمرة ظاهرة النمو أن

 الزيـادة  هـذه  تعتبر لا ولكن عامين أو عام لمدة فيها الحقيقي الدخل متوسط في زيادة عنه ينجم مما

 .3 اقتصاديا نموا المؤقتة

                                                           

1
 .11 ص ، 2003الإسكندرية، الجامعية، الدار ،النمو في حديثة اتجاهات ،عطية القادر عبد محمد القادر عبد  

2
  Jean Rivoire, L’économie de marché, Que sais-je ?, Alger, éditions Dahleb, 1994, p79. 

3
  Jean Arrous, les théories de la croissance, paris, éditions du seuil, 1999, p 9. 
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 من الفرد عليه يحصل الذي الكم في التغير على يركز الاقتصادي النمو مفهوم أن الصدد هذا في ويلاحظ     

 والخدمات السلع بنوعية أو الأفراد بين الحقيقي الدخل توزيع كلي يهتم أن دون المتوسط في والخدمات السلع

 رفاهيـة  في تغيير من يحدث ما لكل شامل غير مفهوم الاقتصادي النمو أن يلاحظ كما عليها، يحصلون التي

 :التالية للأسباب وذلك الفرد

 والإضـرار  التلوث درجة كزيادة المادي الاقتصادي التقدم تصاحب التي السلبية التغيرات يعكس لا - 

 ؛الخ...الصحة التعليم، العمر، معدل بالبيئة،

 والوعي السياسية والمشاركة الرأي كحرية الأخرى الجوانب ويهمل للرفاهية المادي الجانب على يركز - 

  .وغيره الثقافي

  :النمو الاقتصادي وعناصر قياس: ثانيا

 :قياس النمو الاقتصادي  -1

السلع  من الخام الوطني الناتج بمعنى أي الوطنية المداخيل ارتفاع أنه على يعرف الاقتصادي النمو كان إذا      
 في النمـو  بمعـدل  الاقتصادي النمو معدل قياس يمكن إذا معينة زمنية فترة خلال ما بلد في المنتجة والخدمات

 الـوطني  الدخل أو الحقيقي الوطني الناتج في المتغيرات غلى التعرف خلال من يقاس أو الحقيقي الناتج الوطني

  :1 يكون حيث عبر الزمن الحقيقي
  
  
  

 الوطني الدخل في التغير من بدلا الحقيقي الفردي الدخل في التغير معدل بمقياس للأخذ الاقتصاديون ويميل    

     :أن منطلق من الاقتصادي النمو معدل عن للتعبير الخام

  

  

  

 مقسـوما  الحقيقي الوطني الدخل في التغير معدل يساوي الحقيقي الفردي الدخل في التغير معدل فان وبالتالي

 .السكان عدد على

 :الاقتصادي النمو عناصر -2

 في أساسـا  تتمثـل  مجمعات شكل في توضع والتي الاقتصادي النمو تحدد التي العناصر من العديد يوجد    
 :وتتضمن الإنتاج من مستويات تضمن مختلفة عقلانية نسب في تركيبها ويتم التقني، والتقدم المال رأس العمل،

                                                           
  .58محمد عبد العزيز، مرجع سبق ذكره، ص 1

  الأساس وسنة المقارنة سنة بين الناتج أو الدخل في التغيرات                      

  ×100ــــــــــــــــــــــــــــ= معدل النمو الاقتصادي 

 الأساس سنة في الناتج أو الدخل                             
 

  الدخل الوطني                          

  ـــــــــــــــــ= الدخل الفردي الحقيقي 

 عدد السكان                             
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 في استخدامها للإنسان يمكن التي والثقافية الفيزيائية القدرات مجموع في يتمثل والذي: العمل عنصر - 
 التطـوير  من يزيد والتعليم التدريب استمرار أن حيث حاجياته، لتلبية الضرورية والخدمات السلع إنتاج

 والخـبرة  والتـدريب  والتعلـيم  العمر حسب كبيرة بدرجة تتحدد العمل عنصر وإنتاجية للعمالة النوعي

 ؛1الإنتاجية العمليات في الإنتاج عناصر استخدام كفاءة عليه تعتمد الذي التكنولوجي والتأهيل

 المعـدات  ونوعيـة  كميـة  في الزيـادة  على كبيرة بدرجة يعتمد الناتج تحسن إن: المال رأس عنصر - 
 للنمـو  أساسـي  كعنصر أيضا تعتبر وهي أخرى وخدمات سلع إنتاج في تستخدم السلع تلك الرأسمالية،

 ؛2ةالمحقق المختلفة الاستثمارات بواسطة الإنتاج توسيع وعلى التقني، التقدم تحقيق على ويساعد الاقتصادي

 توظف والتي المتاحة للموارد فاعلية الأكثر بالاستخدام يسمح للإنتاج جديد تنظيم هو :التقني التقدم - 

 حالهـا  علـى  الإنتـاج  كمية بقيت وإن حتى الإنتاجية العملية في جديدة بطريقة أو أكثر كفاءة، بطريقة

 مـن  أنـه  وبالرغم الاقتصادي، النمو وتحقيق الإنتاج زيادة إلى حتما ذلك سيؤدي فإن تقني تقدم وحدث

 يمثـل  والتطـوير  البحث على الكلي الإنفاق فإن دولة، بكل العلمي للعلماء للناتج الدقيق القياس الصعب

 .القبول واسع مؤشرا

  .الاقتصادية التنمية مفهوم :الفرع الثاني

 أو الإنتاجيـة  أو الـدخل  لزيادة أداة اعتبارها من انطلاقا التعاريف من الكثير الاقتصادية للتنمية أعطي       
 في النمـو  المسـتكملة  غير الدولة تستخدمها التي العملية اأ على الاقتصادية التنمية اعتبرت حيث الاستهلاك
 الفرد نصيب متوسط زيادة وبالتالي الحقيقي، الوطني دخلها زيادة دف الحقيقية الاقتصادية مواردها استغلالها

 إلى الهادفـة  والتدابير الإجراءات مجموعة :"هي الاقتصادية التنمية أن إلى بوداقجي نالرحم عبد ويذهب، .3منه
  .4"الزمن من طويلة لفترة الفرد دخل في حقيقية زيادة تتضمن ذاتية اقتصادية  آلية بناء

  :الاقتصادية إلى تحقيق جملة من الأهداف  التنمية ودف
 العدالة الاقتصادية فرص وتحسين للفرد الأساسية الحاجات إشباع رفع خلال زيادة رفاهية البشر من - 

 والاجتماعية؛
 الـدخل  في الزيادة ضمان خلاله ومن طويلة، زمنية لفترة الفرد دخل متوسط في مستمرة زيادة تأمين - 

 الخام؛ الوطني
 الاقتصادية؛ الفرص وضعف والطغيان والفقر منها التخلف لبقاء الرئيسية المصادر جميع إزالة - 

                                                           

  .34ص ، 2001 القاهرة، القاهرة، دار والمفهوم، النظرية الاقتصادي النمو خليفة، حسن ناجي محمد 1
   .306 ص بيروت، للترجمة، العربية المنظمة الثانية، الطبعة عبود، ليلى ترجمة ،النمو نظرية ،روبرت سولو 2

3
 ص ، 1999 عمان، والنشر، للطباعة وائل دار الأولى، الطبعة ،الكلي الاقتصاد علم في أساسية مفاهيم عريقات، موسى محمد حربي الرحمن، عبد إسماعيل  

325.  
  .14 ص ، 1978دمشق، الجامعية الكتب دار ،الاقتصادية التنمية بوادقجي، الرحمن عبد 4
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 على بالاعتماد المتقدمة الدول وبين بينها الفجوة وتقليص النامية للدول الاقتصادي الاستقلال تحقيق - 
 ؛1ةالمتاح الذاتية للموارد الكفء الاستغلال

 إلى الإنتاج في الزيادة خلال من الطيبة المعيشة مستويات بأعلى يتمتع مجتمع إقامة إلى الاقتصادية التنمية دف
 جانب إلى الاقتصادية الوفرة وتحقيق العامة أو الخاصة بجهوده سواء فرد لكل الكفاية وتحقيق ممكن، حد أقصى

  .2الاجتماعية الرفاهية

  خصائص التنمية المستدامة وأبعاد : المطلب الثاني

 مجرد وليست وأخلاقية، بيئية ثقافية، اجتماعية، اقتصادية، عديدة جوانب له شاملا مفهوما التنمية تعتبر      

 أو الثقـافي  أو التعليمـي  أو الصحي المستوى تحسن تتضمن أن يجب الدخل فزيادة الفردي، الدخل في زيادة

 خيـار  إلى التوجه كان لذا التنمية نسيج في خيوط تعتبر العوامل هذه كل ولكن الأخرى، الأمور من غيرها

 مواجهـة  في البيئية والموارد البيئة حول المتزايدة الاهتمامات على الإجابة هي اعتبرت والتي المستدامة، التنمية

  .المتزايد السكاني والنمو الجنسيات متعددة الشركات تقوده الذي والتصنيع التلوث

  .المستدامة التنمية خصائصو تعريف :الأولالفرع 
 إلى يرجـع  البيئـة  تجـاه ا الحالية المخاوف وراء فالدافع جديد، اهتمام أو ظاهرة تمثل لا المستدامة التنمية     

 للانتشار كان ولقد المعاصرة، البيئية السياسة من الأكبر الجزء تصنع التي هي الآن فهي مضت عديدة سنوات
 التـهافت  إلى تقريبا العالم حكومات كل دفع براقا شعارا جعله في هاما دورا المفهوم ذا  أحاط الذي الواسع

 تجاه ا جدا مختلفة التزامات أو توجهات ذات الأخيرة هذه كانت ولو حتى سياسية لأجندات كشعار تبنيه على
  .الحقيقي الاستدامة مفهوم

 :تعريف التنمية المستدامة -1

 الذي والبيئة، الإنسان حول 1972 سنة ستوكهولم مؤتمر خلال مرة لأول المستدامة التنمية مفهوم برز       
 الأولى للمرة المؤتمر هذا ناقش حيث بالبيئة، العالمي الاهتمام نحو خطوة بمثابة كان والذي دة،تحالم الأمم نظمته

 أعداء أشد هما التنمية وغياب الفقر أن الإقرار وتم العالم، في التنمية وغياب الفقر بواقع وعلاقتها البيئية القضايا
 بيان المشاركون تبنى حيث الدولية الانشغالات جدول في البيئية التساؤلات مرة لأول طرحت القمة هذه البيئة،

   .التلوث من للحد مهم عمل ومخطط مبدأ 26 ب

                                                           

 الاقتصادية العلوم كلية منشورة، غير دكتوراه رسالة ،آسيا شرق جنوب دول اقتصاديات حالة التنمية واستراتيجيات الاقتصادي النمو ،مصطفى زيروني 1
  .14 ص ، 2000 الجزائر، جامعة التسيير، وعلوم

 القـاهرة  والتوزيـع،  للنشر الجامعية المؤسسة الأولى، الطبعة ،أساليب – معوقات – عطاءات – مفاهيم الإسلامي الفكر في التنمية العسل، حسين إبراهيم 2
  .27 ص ، 2006
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 الرئيسية مهمته كانت والذي للبيئة المتحدة الأمم برنامج ميلاد إشارة أعطت قد القمة هذه كانت وعموما     
 والتدابير الأنظمة وجعل ، (PNUE) البيئي البرامج ومتابعة البيئة مجال في الدول بين التعاون تقرير في تتمثل
 الخطط ورسم البرامج تلك تمويل عن فضلا المستمرة، المراجعة تحت المتخلفة الدول في والدولية الوطنية البيئية

 فكرة شرح الذي :النمو حدود لتقريره روما نادي إطلاق مع تزامن ما وهو ،1ذلك يستلزمها التي والسياسات
 الموارد فإن الاستهلاك  Halte à la croissance  معدلات تزايد استمر إذا وأنه الطبيعية، الموارد محدودية
   2المسـتقبل   يهـدد  متجددة والغير المتجددة البيئية الموارد افتراست وأن المستقبل، باحتياجات تف لن الطبيعية

  هـواء  ماء، -:طبيعية عناصر مجرد من أكثر على تدل أصبحت بحيث البيئة مفهوم توسيع المؤتمر هذا في وتم
 وفي مـا  وقت في المتاحة والاجتماعية المادية الموارد رصيد هي بل ، -وحيوانات نباتات للطاقة، مصادر تربة،
   .3وتطلعاته الإنسان حاجات لإشباع ما مكان
 التخطـيط  عنـد  البيئة تتجاهل لازالت التي والحكومات الدول ستوكهولم مؤتمر انتقد أخرى ناحية من     

   .4للتنمية
 أعدتـه  الذي المشترك مستقبلنا تقرير صدور بعد كبيرا عالميا اهتماما المستدامة التنمية مصطلح اكتسب     

 المستدامة التنمية التقرير هذا في برونتدلاند هارلم غرو عرفت حيث 1987 سنة والتنمية للبيئة العالمية اللجنة

 تلبيـة  علـى  القادمة الأجيال بقدرة الإخلال دون الحاضر احتياجات تلبي التي التنمية" اأ على مرة ولأول

  :6 هما أساسيين مفهومين على ركز الذي التعريف وهو، 5 "ااحتياجا
 الكبرى؛ بالأولويات تلبيتها ربط يجب التي الأساسية الحاجات وخصوصا الحاجات مبدأ - 

 سـعة  على ضغوط يمارس الذي الاجتماعي والتنظيم التقنية بالمستويات مقارنة الموارد محدودية مبدأ - 

 .والمستقبلية الحالية الاحتياجات لتلبية البيئة

 قمة في وواضح أساسي بشكل ليتدعم المستدامة التنمية مفهوم اتسع جانييرو دي بريو الأرض قمة ومنذ     

 معه يتعامل فالبعض المعاني، ومتنوع الاستخدامات، متعدد المفهوم هذا أن ويبدو بجوهانسبرج المستدامة التنمية

 وبديل تنموي نموذج بمثابة هي المستدامة التنمية أن آخرون يرى فيما العولمة، اهتمامات تناسب أخلاقية كرؤية

                                                           

  .113 ص ، 2002الإسكندرية، الفنية، الإشعاع الأولى، مطبعة الطبعة ،منها الحماية ووسائل البيئة لتلوث والمالية الاقتصادية الآثار الشيخ، صالح محمد 1
 التنميـة  علـى  وأثرهـا  الدولية التجارة المستدامة للتنمية الاقتصادي المنظور البيئية، الإدارة على التركيز مع المستديمة التنمية ،الرفاعي قدوري سحر 2

 مصـر  العربية، الدول جامعة الإدارية، للتنمية العربية المنظمة ، 2006 سبتمبر في تونس في المنعقد البيئية للإدارة العربي الخامس المؤتمر عمل أوراق المستدامة،

  .23-22ص  ص ، 2007
  .24 ص ،1979الكويت، والآداب، والفنون للثقافة الوطني لسا المعرفة، عالم سلسلة ، ومشكلاا البيئة ،صباريني سعيد محمد الحمد، رشيد 3
  .238 ص بيروت، العربية، الوحدة دراسات مركز ،آفاق و واقع العربية التنمية في دراسات وآخرون، الرياشي سليمان 4

5 Corinne Gendron, Le développement durable comme compromis, Québec, 2006, p 166. 
6 François BERTRAND, Planification et développement durable: vers de nouvelles pratiques 
d'aménagement régional ? L'exemple de deux Régions françaises, Nord-Pas-de-Calais et Midi-Pyrénées, 
Thèse pour l'obtention du grade de docteur en Aménagement de l'Espace et Urbanisme, université François 
Rabelais-tours, Ecole doctorale "Sciences de l'Homme et de la Société", France, 6 décembre 2004, p 74. 
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 هذا وعثرات أخطاء لإصلاح سعيه في النظام لهذا امتداد ابأ يعتقد من وهناك أسمالي،الر النموذج عن مختلف

 .بالبيئة علاقته في النموذج

 وجوانبه تمعا أنشطة مختلف تشمل التي المتوازنة التنمية تلك هي المستدامة التنمية أن القول يمكن سبق مما    

 مبادئ واعتماد التنموية العمليات في والبشرية المادية للموارد الأمثل الاستثمار لتحقيق الوسائل أفضل باعتماد

 البيئية الضوابط إطار في تمعا أفراد لجميع الرفاهية لتحقيق العوائد توزيع وعند والاستهلاك الإنتاج في العدالة

 .القادمة الأجيال بمصالح أو بالطبيعة أضرار إلحاق ودون

 العدالـة  :وهـي  مبادئ ثلاثة من مستمدة اأ المستدامة بالتنمية المتعلقة التعاريف خلال من الملاحظ        
 الجوانـب  لربط جدي بشكل العمل الضروري من يصبح وهنا الاقتصادية، والفعالية البيئة، حماية الاجتماعية،
    :1هذه الدمج عمليات إحدى يبين الموالي والشكل، البيئية بالجوانب والاجتماعية الاقتصادية

  الرئيسية الثلاثة العناصر التقاء خلال من المستدامة التنمية تحقيق: )1- 3(الشكل رقم 
  

    

  

  

  
 

Source: OECD, Développement durable: les grandes questions, Editions de l’OCDE, 2001, p 37. 
 

                                                                                                                             المستدامة التنمية خصائص -2

  :فيما يليمن خلال ما سبق يمكن استنتاج بعض الخصائص التي تتميز ا التنمية المستدامة والتي يمكن حصرها 
 تنمية طويلة الأمد تتعلق بمصير الأجيال القادمة؛ - 
تنمية اقتصادية، عدالة اجتماعية، اسـتدامة  عملية متكاملة ومنسجمة ومترايطة بين المكونات الثلاثة لها  - 

 بيئية؛
 الاهتمام بالجانب البشري وتلبية حاجياته ومتطلباته الأساسية؛ - 
 .2مجتمع لكل الحضارية الخصوصيات على والمحافظة والثقافية الروحية الجوانب وتطوير تنمية تحاول - 

  

                                                           
1
  OECD, Développement durable: les grandes questions, Editions de l’OCDE, 2001, p 37. 

2
 .25 ص ،مرجع سبق ذكره، الرفاعي قدوري سحر  

  

قتصــاديالا دـــالبع  

اعيــد الاجتمــــالبع  

لبيئــــــيا دــالبع  
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 :أهداف التنمية المستدامة: الفرع الثاني

 الرعايـة  وتحقيـق  الشـعوب  احتياجـات  تلبية هو المستدامة للتنمية الأساسي الهدف أن المنظرون اتفق     

 البيئي؛ التدهور من الحد ومحاولة والطبيعية البشرية الموارد قاعدة على الحفاظ مع الطويل المدى على الاجتماعية
 وإدارة جهة، من والاجتماعية الاقتصادية التنمية بين ديناميكي توازن إلى التوصل يجب ذلك تحقيق أجل ومن

 بشـكل  الطبيعية البيئية والمصادر الإنسان بين متوازنة علاقة تحقيق بمعنى أخرى؛ جهة من البيئة وحماية الموارد

  .دائم بشكل وذلك والتحديات المتغيرات مع تتعامل أن العلاقة لهذه يكفل
 هـذه  فيها تجتمع اتجاهات ثلاثة تبرز المستدامة التنمية أجلها من بنيت التي الغايات في التدقيق خلال ومن     

 :كالآتي هي الغايات

 الاقتصادية الاستدامة -1

 :دف إلى تحقيق ما يليالتي و 

 حاجـات  تلبية في تساهم التي والبرامج الأهداف لتحقيق والخاص العام القطاعين بين الجهود توحيد - 

 ؛ الموارداستتراف  لوقف الفقر حدة تخفيف خلال من بينها والتوفيق والمستقبلية الحالية الأجيال

 على النامية خصوصا البلدان جميع قدرة تحسين على العمل خلال من الاقتصادي النمو معدلات رفع - 

 القدرات بناء زيادة ذلك في بما المباشرة، الأجنبية الاستثمارات تحملها التي والآثار العولمة لتحديات التصدي

 الخـبرات  وتبادل الأجنبي والاستثمار الشراكة فرص وتنشيط، بيئيا الملائمة والتكنولوجيات الأموال ونقل

 ؛ 1جديد تفكير أساليب عن والبحث الإبداع لتحفيز والتدريب التعليم تفعيل في والمساهمة والمهارات

 للموارد ستخداميةالا الكفاءة ورفع الغذائي الأمن تحقيق أجل من منها الزراعية خاصة الإنتاجية رفع - 

 .والريفية والحضرية والصناعية الزراعية التنمية في المائية

 :الاجتماعية الاستدامة -2

 - ؛الفقيرة للأغلبية الوظائف وخلق الصغيرة المشاريع دعم إلى دف 

 ؛الغذائي الأمن وضمان الصغيرة الزراعات وأرباح الإنتاجية تحسين  - 

 الحـد  وضمان البشر صحة لحماية والضوضاء للهواء معايير فرض إلى الاجتماعية الاستدامة دفو  - 

 ؛للشرب الصالحة المياه على الحصول وتأمين الفقيرة للأغلبية الصحية الرعاية من الأدنى

الأطفال المولودين حديثا وحمايتهم م ن مختلف الأمـراض الفتاكـة، وحمايـة    دف إلى تحسين حياة  - 
  .كذلك أمهام

                                                           

 المستدامة التنمية :الدولي العلمي المؤتمر ضمن مداخلة ،الجزائر حالة :المستدامة للتنمية كإستراتيجية المباشر الأجنبي الإستثمار سديرة، بن عمر بوهزة، محمد 1

 الصغيرة المؤسسات في والاستثمار الشراكة مخبر منشورات عباس، فرحات جامعة التسيير، وعلوم الاقتصادية العلوم كلية المتاحة، الإستخدامية للموارد والكفاءة

 300 ص ، 2008 سطيف، والنشر، الهدى للطباعة دار الأورومغاربي، الفضاء في والمتوسطة
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  أهداف ومؤشرات لتحقيق المساواة الاجتماعية: ) 3-3( الجدول رقم 

  المؤشر  الهدف

 :القضاء على الفقر المدقع •

تخفيض نسبة السكان الذي يقل دخلهم عن دولار واحـد   -

 .2015-1980الفترة في اليوم بنسبة النصف في 

تخفيض السكان الذي يعانون من الجوع إلى النصـف في    -

  .2015-1990الفترة 

 .الذي يقل دخلهم اليومي عن دولار واحدنسبة السكان  -

 .نسبة السكان الفقراء -

 .معدل فجوة الفقر -

 .في الاستهلاك الوطني 1/5حصيلة أفقر  -

  .سنة 15عدد الأطفال ناقصي الوزن دون سن  -

 :ساواة بين الجنسينتعزيز الم •

إزالة الفوارق والتفاوت بين الجنسين في التعليم الابتـدائي    -

  .2015والثانوي، في موعد لا يتجاوز 

 .نسبة الإناث إلى البنين في مراحل التعليم الإبتدائي والثانوي والعالي -

 15نسبة الإناث إلى الذكور ممن يلمون بالقراءة والكتابة بين سن  -
 .سنة24و

 .النساء من الوظائف مدفوعة الأجر في القطاع غير الزراعيحصيلة  -

  .نسبة تقاعد التي تشغلها النساء في البرلمانات الوطنية -
  .80، ص 2010عن الأهداف الإنمائية عام  2010الأمم المتحدة، تقرير عام : المصدر

 :البيئية الاستدامة -3

  :1ودف إلى تحقيق جملة من الأهداف من بينها
 ومنـع  الاقتصادي للنمو الضرورية الطبيعية للموارد العقلاني والاستخدام المستدام الاستعمال ضمان - 

 تكاليف من التلوث تكاليف تحويل على والعمل النظيفة التكنولوجيا استخدام خلال من وتدميرها ستترافهاا

 البحـث  برامج على انعكاسات له يكون قد ما وهو فيها،  المتسبب يتحملها داخلية تكاليف إلى خارجية
 ؛ المباشرة الأجنبية الاستثمارات خلال من الملائمة التكنولوجيا ونقل والتطوير،

 المشاركة على وحثهم إزاءها بالمسؤولية إحساسهم وتنمية القائمة البيئية بالمشكلات الناس وعي تعزيز - 

 .لها الحلول إيجاد في

 الطاقـة  اسـتهلاك  خفض هي المتقدمة للدول بالنسبة المستدامة التنمية الاقتصادية النظر وجهة فمن      

 الفقر من والحد المعيشة مستوى رفع أجل من الموارد توظيف تعني فهي النامية للدول بالنسبة أما والموارد،

 مسـتوى  ورفع السكاني النمو استقرار لتحقيق السعي المستدامة التنمية تعني الاجتماعية النظر وجهة ومن

  .2الريفية المناطق في خاصة والتعليمية الصحية الخدمات

                                                           

 الجزائر تونس، :مقارنة المغاربية دراسة الاقتصاديات في المستدامة والتنميةالاقتصادي  النمو على المباشر الأجنبي الإستثمار أثر تقييمبيوض محمد العيد،  1

 الاقتصاد :تخصص، التسيير وعلوم الاقتصادية العلوم في الدكتوراه مدرسة إطار في الماجستير شهادة نيل متطلبات من كجزء مقدمة مذكرة غير منشورة المغرب، 

  .83-82، ص ص 2011-2010عباس، سطيف، الجزائر، المستدامة، جامعة فرحات  والتنمية الدولي
 العدد سطيف، عباس، فرحات جامعة التسيير، وعلوم الاقتصادية العلوم مجلة ،العالمية البيئية والمشاكل البيئة وتلوث الطاقة بلخضر، القادر عبد عبيرات، مقدم 2

  .51، ص2007، 07
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 على السلبي التأثير دون للمجتمع التحتية البنى في جوهرية تغييرات إجراء هو منها الرئيسي الهدف كان لذا

  .1البيئة عناصر

  ةامالمستد التنمية أبعاد: الفرع الثالث

  :يرتبط مفهوم التنمية المستدامة بعدة أبعاد مترابطة وتتمل في 

  البعد الاقتصادي   -1

  :وتتلخص في النقاط التالية

من خلال معدلات الاستهلاك وتختلف مـن الـدول الناميـة إلى     :حصة الفرد من الموارد الطبيعية - 
 وهو الطبيعية الموارد من المكثف الاستهلاك على المتقدمة الدول لسكان الاستهلاكية الأنماط تعتمد، المتقدمة

  ؛2 النامية البلدان سكان يستخدمه ما أضعاف يمثل ما

 تخفيضـات  إجـراء  في الغنية للدول بالنسبة المستدامة التنمية تتلخص: الطبيعية الموارد تبديد إيقاف - 

 وإحداث الكفاءة مستوى تحسين عبر وذلك الطبيعية والموارد للطاقة المبدد الاستهلاك مستويات من متواصلة

 الناميـة  البلدان إلى البيئية الضغوط تصدير عدم من التأكد من العملية هذه في ولابد الحياة، أسلوب في تغيير

 ؛البيولوجي التنوع دد  التي الاستهلاك أنماط تغير أيضا المستدامة التنمية وتعني

 قيادة في خاصة مسؤولية المتقدمة الدول على تقع: معالجته وعن التلوث عن المتقدمة الدول مسؤولية - 

 في كبيرة بنسب إسهامها كرس الأحفورية الطاقات من الماضي في المتراكم استهلاكها لأن المستدامة، التنمية
 مركـز  تحتـل  بجعلها الكفيلة والتقنية المالية الموارد لديها المتقدمة الدول أن وبما، العالمي التلوثمشكلات 

 الـنظم  حمايـة  نحو ااقتصاديا تحويل أقل، بكثافة الموارد استغلال أنظف، تكنولوجيااستخدام  في الصدارة

 ؛ العدالة من نوع تحقيق إلى ترمي أسباب والبيئة الطبيعية

 في انخفاض أي فإن والنامية المتقدمة الدول بين التجارية الروابط ظل في : النامية الدول تبعية تقليص - 
 هـذه  مـن  النامية الدول صادرات انخفاض إلى حتما سيؤدي الصناعية البلدان في الطبيعية الموارداستهلاك 

 ؛ إليها الحاجة أمس في هي إيرادات من يحرمها مما أكبر، بدرجة أسعارها وتخفيض المنتجات

 لأغـراض  الطبيعية الموارد تكريس خلال من تتجسد والتي : الفقيرة الدول لدى المستدامة التنمية - 

 سكان من  20% من لأكثر بالنسبة الأولى بالدرجة أخلاقية كقضية المعيشة مستويات في المستمر التحسن

 ؛ المستدامة للتنمية الملحة الأولويات من باعتباره المطلق الفقر عبئ من التخفيض بغية العالم

                                                           

  .22، ص2000 بيروت، للدراسات، الجامعية المؤسسة ،الثالثة الألفية في الجامعة ورسالة التنمية الأسعد، مصطفى محمد 1
 جامعة التسيير، وعلم الاقتصادية العلوم كلية منشورة، غير ماجستير رسالة ،المستدامة التنمية ظل في التوازن وإمكانية الطاقة إستراتيجية بلخضر، القادر عبد 2

  .98 ، ص2005 سبتمبر البليدة،
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 لمعيشـة  ا مستويات وتحسين الفقر عبئ من لتخفيض الناجحة الوسيلة إن :الموارد توزيع في العدالة - 

 الغاية هذه وتتجسد ا،ذا حد في غاية الوسيلة هذه وتعتبر والفقيرة الغنية البلدان من كل مسؤولية أصبحت

 .1الأفراد جميع بين ما في والخدمات والمنتجات الموارد على الحصول فرص تعادل جعل على العمل في

  البعد الاجتماعي والسياسي -2

 للالتحـام  وسـيلة  النمـو  من يجعل والذي الضيق بالمعنى الإنساني بالبعد خاصة المستدامة التنمية تتميز     

   للتنميـة  التخطـيط  في الشعبية المشاركة من قدر أكبر وتحقيق السياسي الاختيار عملية ولتطوير الاجتماعي

 هناك فإن لذا، الدول بين هو ما بمقدار الأجيال بين إنصاف اختيار شيء كل قبل يكون أن الاختيار لهذا ولابد

 :التالي النحو على وهي الاعتبار بعين أخذها يجب الاعتبارات من مجموعة

 أمـر  وهـو  السكان نمو تثبيت سبيل في كبير تقدم تحقيق على العمل وتعني :الديمغرافي النمو تثبيت - 

 الحاليـة  بالمعدلات شبيهة وبمعدلات طويلة لفترة للسكان المستمر النمو لأن فقط ليس بالغة أهمية يكتسي

 ؛ الطبيعية الموارد على حادة ضغوطا يحدث السريع النمو لأن كذلك بل مستحيلا، أمرا أصبح

 نحـو  الحاليـة  فالاتجاهات الراهن الوقت في بالغة أهمية السكان توزيع يكتسي :السكان توزيع أهمية - 

 بتركيـز  تقـوم  فالمدن ضخمة، بيئية عواقب لها الكبيرة المدن تطور ولاسيما الحضرية للمناطق أكبر توسع

 المحيطـة  البيئية للنظم والمدمرة السكان على الخطيرة الأوضاع من كثير في وتتسبب الملوثة والمواد النفايات

،الهجرة حركة إبطاء على للمساعدة النشطة الريفية بالتنمية النهوض تعني المستدامة التنمية فإن هنا ومن ا 

 ؛ المدن إلى

 وذلـك  كـاملا،  اسـتخداما  البشرية الموارد استخدام على المستدامة التنمية تعتمد: البشرية التنمية - 

 فقر في يعيشون الذين إلى الأساسية الخدمات تصل وأن الجوع ومحاربة الصحية والخدمات التعليم بتحسين

 ؛ النائية المناطق أو مطلق

 الناميـة  البلدان من كثير ففي المستدامة، التنمية مساعي دفع في خاصة أهمية المرأة لدور :المرأة دور أهمية

  ؛البيئية للموارد الأول المدبر هي أخرى وبعبارة الماء، ونقل والرعي المعيشية بالزراعات النساء تقوم

 مشـاركة  إلى السياسي المستوى على المستدامة التنمية تحتاج :الحكم إدارة في الديمقراطي الأسلوب - 

 الهيئـات  اختيـار  في والديمقراطية القرارات، لهذه التخطيط في السياسية القرارات تمسهم الذين الأطراف

 الأفـراد  تشرك لا التي التنمية جهود أن وهو وجيه لسبب وذلك وتمثلهم، تنفذهاواالس التي  والسلطات

                                                           

جـوان   07-06 المديـة،  الجامعي المركز المستدامة، والتنمية البيئة اقتصاد حول الأول الوطني الملتقى المستدامة، للتنمية البشرية الأبعاد تحليل ،منير نوري  1
 .4، ص2006
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 الأساسية القاعدة تعد التنمية عملية إدارة في التشاركي النمط اعتماد فإن لذلك الإخفاق يصيبها ما كثيرا

  .1الراشد بالحكم يعرف ما وهو المستقبل في المستدامة البشرية للتنمية

 والتكنولوجية البيئية الأبعاد -3

 المتجـددة  غير الموارد واقتصاد للطاقة والعقلاني الأمثل بالاستخدام الاهتمام في البيئي البعد جوهر يكمن     

 المحيطـات  البيولـوجي،  التنوع المناخ،) الإيكولوجية للنظم يحدث قد لما والتنبؤ (معادن فحم، غاز، بترول،

 في تأخذ أن يجب رئيسية بصورة الاقتصادية الأنشطة كل أن حيث ،2والوقاية للاحتياط التنمية جراء الغابات
  .استخدامها عقلنة وكيفية الأرضية الكرة على المتاحة الطبيعية المصادر ونوعية كمية الحسبان

 :يلي ما في البيئية الأبعاد إجمال ويمكن 

 الميـاه  وإمدادات للزراعة القابلة الأراضي استخدام المستدامة التنمية هنا تعني : الطبيعية الموارد حماية - 

 ؛كفاءة أكثر استخداما

 العالمية البيئة في كبيرة تغييرات بإجراء المخاطرة عدم ويعني :الحراري الاحتباس ظاهرة من المناخ حماية - 

 ؛ المقبلة للأجيال المتاحة الفرص في تغيير تحدث أن اشأ من والتي الدفيئة الغازات انبعاث من والتقليل

 الغـازات  لانبعاث العالي المعدل من الحد إلى المستدامة التنمية ترمي كما :المحروقات استخدام عقلنة - 

 ؛للطاقة أخرى مصادر وإيجاد المحروقات، استخدام من كبيرة بصورة الحد عبر وذلك الحرارية،

  الميـاه  شـبكات  كفاءة وتحسين المبددة للاستخدامات حد وضع المستدامة التنمية تعني :المياه صيانة - 
 الـنظم  في اضـطرابا  يحدث لا معدل على السطحية المياه من المسحوبات وقصر المياه نوعية تحسين تعني كما

 ؛3تجددها يضمن بما الجوفية المياه من المسحوبات وقصر المياه، هذه على تعتمد التي الايكولوجية

 التنـوع  مـن  الأرض ثـراء  صيانة يتم أن الا هذا في المستدامة التنمية تعني :الهشة الأنظمة حماية - 

 ؛ الملاجئ على والمحافظة الطبيعية المحميات بإنشاء وذلك المقبلة للأجيال بالانقراض المهددة والأنواع البيولوجي

 التكنولوجيـا  مع المستدامة التنمية تتعارض :الصناعية المرافق في أنظف تكنولوجيا استعمال تشجيع - 

 ملائمـة  أكثر يجعلها بما المستخدمة التكنولوجيا توجيه إعادة من بد لا المستدامة التنمية لتحقيق وعليه الملوثة،

 أن الناميـة  الـدول  على يتعين لذا ،والنفايات التلوث من قدر أقل وتولد للموارد أقل استخدام وذات للبيئة

 تعمل وأن المباشرة، الأجنبية للاستثمارات ااستقطا عند خاصة المحلية لبيئتها ملائمة نظيفة تكنولوجيا تستورد

 ومهـارات  قدرات تكسب يجعلها مما التكنولوجيا مع بالتعامل يتعلق فيما الذاتية اقدرا تطوير على باستمرار

  .نظيفة محلية تكنولوجيا وتطوير على القدرة المطاف ايةبد في لها تؤمن تقنية

                                                           

  .2، ص2002تقرير التنمية الإنسانية لسنة برنامج الأمم المتحدة الإنمائي،  1
  .15-14ص  ص ، 1993 ديسمبر ، 04 العدد ، 30 لدا والتنمية، التمويل مجلة المستدامة، للتنمية الإيكولوجي النهج ريز، كولون 2
  .20ص ، 2001نيويورك، ،والتنمية والبيئة السكان المتحدة، للأمم الموجز التقرير 3
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  النمو الاقتصادي المستدام:المطلب الثالث

 ولوسـي  في المنعقد الهادي والمحيط آسيا في والتنمية للبيئة الخامس الوزاري المؤتمر وفي ، 2005 مارس في     
 والاجتماعيـة  الاقتصادية اللجنة عن وهيئة عضو 52 ل الرسمي الحضور ذلك في بما مندوب،  340وبحضور

 النمو مصطلح عليه أطلق ما وهو بيئيا المستدام الاقتصادي النمو مقاربة واعتناق تبني تم الهادي والمحيط لآسيا

 .1الأخضر
  2010 2005 - للفترة المستدامة للتنمية الإقليمي للتعاون إستراتيجية بناء أساس المؤتمر كان ذاو     
 آسيا في والتنمية للبيئة الوزاري الإعلان :الاجتماع في تبنيها تم رئيسية وثائق ثلاث في معالمها تبلورت والتي

 ومبادرة، 2010- 2006 الهادي والمحيط آسيا في المستدامة التنمية لتطبيق الجهوي المخطط الهادي، والمحيط

 .2-النمو الأخضر –المستثمر بيئيا   الاقتصادي النمو حول سيؤول

  النمو الأحضر  تعريف: الفرع الأول

 الاقتصادية للجنة الوزاري المؤتمر في تبنيها تم المستدامة التنمية لتحقيق إقليمية إستراتيجية هو الأخضر النمو     
 الأخضر النمو إستراتيجية بناء تم حيث، 2005 سنة المتحدة للأمم والتابعة الهادي والمحيط لآسيا والاجتماعية
 وحمايـة  صـيانة  شرط الخام الداخلي الناتج في النمو الأخضر النمو ويشجع ، البيئية الكفاءة مبدأ على أساس

 أقـل  مع تمعا من الساحقة الأغلبية واحتياجات رغبات التقاء مستوى أو نقطة عند البيئية والسلامة التكامل
 تصـل  وقت في الاقتصادية المخرجات تعظيم إلى الأخضر النمو ويهدف، البيئة على السلبية الآثار من مستوى

  .الأدنى الحد إلى البيئية الأعباء فيه
  :3الكفاءة البيئية الجوانب التالية شملتو

 والخدمات؛ السلع تستهلكها التي المادية الكثافة خفض - 
 والخدمات؛ السلع إنتاج في المستخدمة الطاقة كثافة خفض - 
 البيئة؛ في السامة المواد ضياع خفض - 

 العرضية؛ والنواتج النفايات من أدنى حد تحقيق - 

 للتجدد؛ القابلة للمصادر الأقصى الاستعمال - 

 .المنفعة حيث من للمنتجات أكثر استدامة - 
 

                                                           

  .95بيوض محمد العيد، مرجع سبق ذكره، ص 1
2
 UNESCAP, Green Growth at a Glance: The way Forward for Asia and the Pacific, United Nations 

Publications, 2006, p 09. 
3
 Ian Barnes, The green growth approach for climate action, For The 3rd Policy Consultation Forum of the 

Seoul Initiative Network on Green Growth: Green Growth and Sustainable Consumption and Production for 
Climate Action, United Nations Documents, 18-20 September 2008, Cebu, Philippines, p 5. 
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 :أبعاد النمو الأخضر: الفرع الثاني

 الخضـراء  التجارة ، المستدامة التحتية البنية الخضراء، الضريبة :رئيسية أبعاد أربعة الأخضر النمو يشمل     

 ـأ  UNESCAPتعتقد  التي الجوانب تغطي مجتمعة الأبعاد هذه ،المستدام والاستهلاك والإنتاج مهمـة  ا 

 الحاضـر  الوقت في يستمر أن للنمو يمكن وبذلك استدامة أكثر لتصبح الاقتصاديات لترقية ولازمة وضرورية

  :أيضا والمستقبل

  : الضريبة الخضراء -1

 المشـرعين  يد في قوية أداة وهي البيئية والضريبة الخضراء بالضريبة أيضا يعرف ما أو الخضراء الضريبة إصلاح

 اجتماعيـا  مفيـد  فعال، كفؤ، اقتصاد بعده ومن ضريبي نظام بناء اجل من الكلية الاقتصادية السياسات وبناة
   .بيئيا ومستدام
  :النمو على الخضراء الضرائب أثر يظهر الموالي والشكل

  .إصلاح الضرائب البيئية والنمو الأخضر: )2- 3(الشكل رقم 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  
Source: UNESCAP, greening growth in Asia and the Pacific, follow-up to the World summit on 
Sustainable Development: Taking action on the regional Implementation Plan for Sustainable 
development in Asia and the Pacific 2006-2010, United Nations publication, 2008, Thaïland, p 21. 

، -ضرائب دخول شحصية - سلع وخدمات، عمل: أنشطة ربحية اقتصادية

 -الضرائب على الشركات  –رأسمال 

  :تلوث واستخدام غير كفؤ للموارد

استخدام الموارد الطبيعية يخضع  -استخدام غير كفؤ للموارد - 

 .لقانون العرض والطلب

 .البيولولجياتلوث المصادر وضياع الأنواع  - 

ليصبح من الضروري فرض ضرائب ورسوم على مواقع دفن وطمر 

  .النفايات، انبعاثات ثاني أوكسيد الكربون وتلوث مصادر المياه

 

 .تزايد التوظيف وبيئة أنظف - 

 .-فرضية بورتر –بيئة تنافسية وبيئة أنظف  - 

أعباء وضرائب 

 إضافية

كفاءة + نمو اقتصادي أحسن 

بيئة + أكبر للموارد المستعملة 

النمو الأخضر= أنظف   
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 العائدات ورفع الفقر معدلات لخفض الضريبية السياسة مشرعي يد في رئيسية أداة الخضراء الضريبة وتعتبر     

 التحتية البنى لاستدامة والموجه والقائد المفتاح فهي ،البيئية والجودة العامة والصحة البيئية الكفاءة واثبات المالية

 علـى  الخضراء الضرائب تطبق أن ويمكن ، والاستهلاك الإنتاج أنماط واستدامة خضراء، تجارة إلى والوصول

  .الطبيعية والموارد الخام المواد النفايات، الإنتاج، الطاقة، النقل، قطاعات

 مستدامة تحتية بنية -2

 green الحـراري  للاحتباس المسببة الغازات نبعاثاتا من  75% يقارب ما عن مسئولة البنايات إن       

house gas ،لهذه مسبب أو مصدر أهم وبمعرفة، الكربون أوكسيد ثاني خاصة الخصوص وجه على ومنها 

 التحتيـة  البنى هي ما هو مطروح يبقى الذي السؤال لكن ، المناخ تغير ظاهرة من التخفيف  يمكن الانبعاثات

 ؟مستدامة اأ ما لبلد تحتية بنية على نحكم متى أو ؟المستدامة

 : 1أن يجب الأخضر النمو تحقيق أو بلوغ في أهدافها وتخدم مستدامة ما لبلد التحتية البنى تكون حتى

 ا؛حيا دورة طيلة البيئية الآثار وكذا الموارد استخدام من تخفض �

 وتدعمه؛ البيئي النظام سلامة على تحافظ �

 الأوزون؛ ستترافاو المناخ كتغير سلبية كونية ومشكلات ظواهر نشوء في تساهم لا �

 اقتصاديا؛ فعالة وخدمات سلع تخلق �

 الأطراف؛ جميع مصالح يخدم والذي المدى بعيد اقتصادي النمو وتسرع تعظم �

 ماليا؛ وفعالية جدوى ذات تكون �

 .اجتماعيا شاملة تكون �

 المبادرة هذه أن يتوقع حيث المستدامة، المدن سياسة وتطبيق وانتهاج تبني في الرائدة الدول من سنغافورة وتعتبر
 ومبـادرات  سياسات فبضع، 30% بنحو الاستدامة لمعايير المطابقة البنايات في المستعملة المياه من ستخفض

  .المستدامة التحتية البنى فكرة دعم سبيل في جيدة دفعة تشكل أن الممكن من جيد بشكل موجهة

 :التجارة الخضراء -3

في جـوان   ، UNESCAP طـرف  من والمنظم "للتجارة كفرصة والبيئة الخضراء التجارة" مؤتمر في تم     
 السياسات حلول من مختلف نوع المؤتمر وقدم ، الأخضر للنمو ثالث كبعد الخضراء التجارة اعتبار،  2007

 :التالية التساؤلات على المؤتمر وركز، -الخضراء التجارة -التجارة نمو لاستدامة التجارية والممارسات العامة

 البيئية؟ والاستدامة الاقتصادي النمو لتقود البيئية الكفاءة تسخير كيفية -

  وتكلفة؟ عبء اعتبارهما بدل تجارية كفرصة البيئية والكفاءة الحماية من كل جعل كيفية -

                                                           
1 Report of the UNESCAP Expert Group Meeting on Sustainable Infrastructure Development in Asia and 
the Pacific, 11-13 June 2007, Bangkok, Thailand, p 20 
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 الفعال لدوره نظرا النسبية أهميته منهما كل يأخذ للاستدامة، معنيين الخضراء التجارة مفهوم عن يتفرع      

 معناهـا  في للاسـتدامة  الأول المعـنى  ويكمن، الأسهم أصحاب أو للملاك مضافة قيمة خلق في يلعبه الذي

 أن في أعمـال  رجل كل رغبة يترجم فهو وتستمر، تتحمل أن للأنظمة عندها يمكن التي الحالة وهو التقليدي

 من مستدامة كفايات توفر يستوجب ما وهو ،والاستمرار التنافس على القدرة وتكتسب أعماله، وتنمو تزدهر

 وإدارة الكافية المالية الموارد العالية، الإنتاجية المنافسة، على المنتجة والخدمات السلع قدرة :التجارة أساسيات

  .النقد تدفقات

 على تنص التي المستدامة التنمية بمبادئ التجارية العمليات تقيد في يتجلى ثان معنى للاستدامة أصبح والآن    

 الاجتمـاعي  المال رأس افستترا خلال من المنشودة الرفاهية توفير على القادمة الأجيال بقدرة الإضرار عدم

 .والطبيعي البشري

 الصعيد على تنافسية مخرجات من للاستفادة المدخلات تقليل إلى المستدامة أو الخضراء التجارة تسعى وبذلك

 . البيئية الكفاءة على بالاعتماد البيئي

  :الاستهلاك المستدام -4

 عنونـة  تم حيـث  جانييرو، دي بريو المنعقدة 1992سنة الأرض قمة في مرة لأول المفهوم هذا تداول تم    

 إلى ذلك في السبب ويرجع ،"الاستهلاك أنماط تغيير" بعنوان القمة عن المنبثقة 21 الأجندة من الرابع الفصل

 في خصوصا المستدامة غير والاستهلاكية الإنتاجية الأنماط هو العالمية للبيئة المستمر للتدهور الرئيسي السبب أن
 حـول  مستديرة مائدة أوسلو العاصمة في النرويجية الحكومة استضافت ، 1994سنة وفي ، الصناعية الدول

 الأمـم  لجنـة  أطلقت الموالي العام وفي ، حكومية غير ومنظمات حكومات ممثلي بحضور المستدام الاستهلاك

  1997 سنة 5 + ريو قمة وفي ، والاستهلاك الإنتاج أنماط لتغيير دولي عمل برنامج المستدامة للتنمية المتحدة
 المستدامة التنمية حول النقاش صلب في وتدخل ضرورية قضية نهأ على المستدام الاستهلاك الحكومات عرفت
 الحكومة نظمت السنة نفس وفي ، الاستهلاك بموضوع خاصة بصفة 1998 لعام البشرية التنمية تقرير واهتم

 القمة في الدعوة تمت كما إطلاق عن الورشة هذه أعمال وتمخضت كابلاف، مدينة في عمل ورشة النرويجية

(SC.Net) المستدام الاستهلاك لشبكة (UNEP) المسـتدامة  للتنمية العالمية للبيئة المتحدة الأمم برنامج 

        ".والإنتاج الاستهلاك أنماط تغيير" إلى 2002 سنة بجوهانسبورغ المنعقدة
 سـنوات  10 مدتـه  برنامج إطار " تطوير ضرورة القمة عن المنبثق العمل مخطط من الثالث الفصل وأورد

  .1مالمستدا والاستهلاك الإنتاج إلى الانتقال لتسريع والجهوية والمحلية الوطنية المبادرات وتدعمه
  

                                                           
1 Tim Jackson, Laurie Michaelis, Sustainable Consumption & Production, Economic,regeneration: Policies 
for Sustainable Consumption, Sustainable Development Commission, 2003, p 13. 
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 البيئية الأنظمة حدود يحترم اجتماعي وتطور مستمر اقتصاد نهأ على المستدام والاستهلاك الإنتاج ويعرف    

 .ومستقبليا حاليا أفضل، حياة اجل من الأفراد وتطلعات احتياجات ويوفر للأرض،

  الأخضرأهداف النمو  :الفرع الثالث

  الربحيـة  على القائم الرأسمالي الاقتصادي النشاط لممارسة وسيلة الأخضر النمو إستراتيجية انتهاج يعتبر     
 تتميـز  الـتي  القطاعـات  في والاسـتثمار  جهة من البيئية بالضوابط ومرهون محدود يبقى النشاط هذا لكن

 تحقيق إلى الأنشطة هذه خلال من الأخضر النمو يسعى لذلك ، الكربون من والخلو والتجدد البيئية بالاستدامة

 :1الآتية الأهداف

 الخضراء؛ الضرائب استعمال توسيع -

 والإنسان؛ بالبيئة الضارة المواد وطرح استعمال عن الناجمة السلبية التأثيرات تخفيض -

 القادمة؛ الأجيال إلى الكبرى البيئية التوازنات استمرار ضمان -

 البيولوجي؛ والتنوع الطبيعة حماية إجراءات تحسين -

 عليها؛ المفروضة البيئية القيود تقليل يكفل بما الاقتصادية الأنشطة توجيه -

 البلاستيكية؛ البيوت غازات انبعاث تخفيض  الكربون؛ تدوير أو تخفيض -

 المتاحة الطاقة كفاءة زيادة خلال من الناضبة والطاقات البترول عن الطاقوي الاستقلال وترقية دعم -

 النووية؛ والطاقة الكهربائية الطاقة الشمسية، الطاقة الرياح، كطاقة ومتجددة نظيفة طاقات وتطوير

 المناخية؛ التغيرات لأثار المبكرة الاستجابة خلال من المناخية التغيرات مع التكيف على القدرة رفع -

 كفـاءة  وتطـوير  ابتكـار  في الاستثمارات توسيع خلال من الخضراء التكنولوجيا وتسويق تطوير -

 على بالاعتماد والمتوسطة الصغيرة والمؤسسات الخاص القطاع إلى نقلها وتسهيل الخضراء التكنولوجيا

 المباشرة؛ الأجنبية والاستثمارات الشراكة مشاريع

 .التدوير إعادة مبدأ على يعتمد وصناعي اقتصادي هيكل وبناء الخضراء للتجارة الترويج -

 ؛ البيئية الاستدامة تحسين -

 ما خصوصا هش قانوني وإطار ضعيف مؤسساتي هيكل في الحالية العوائق تتبلور: البيئي الأداء تطوير -

 ؛ السياسات بين والتناسق والتكامل الترابط وقلة الوظيفية المسؤوليات تداخل الإلزام،بآليات  تعلق

 ؛ المستدام الاقتصادي للنمو كفرصة البيئية للحماية الترويج -

 الطبيعيـة  للموارد العالية والنوعية الجودة على الحفاظ طريق عن :نوعيا جديدة استثمارات جذب -

  .جديدة ومشاريع استثمارات يجذب أن الأخضر للنمو يمكن الاقتصاديات داخل المتوفرة

                                                           
    .122-121بيوض محمد العيد، مرجع سبق ذكره ص ص   1
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  لاستثمار الأجنبي المباشر ل تنوعةالمثار الآ :المبحث الثالث

الأجنبيـة  من أجل تحقيق التنمية المستدامة تسعى الدول وخاصة الدول النامية إلى توجيه الاسـتثمارات        
به، ومـع تزايـد سـعي    زمات وأدبيات محفزة لجذيالمباشرة للتمركز داخل اقتصادياا وذلك من خلال مكان

ب الاستثمارات من أجل تحقيق تنميتها المنشودة وجب علينا معرفة أهم الآثار التي تنتجهـا  جذالحكومات إلى 
  الاستثمارات الأجنبية المباشرة على مختلف الأصعدة

 أثر الاستثمار الأجنبي المباشر على النمو الاقتصادي: المطلب الأول

 الاقتصاديإن الاستثمارات الأجنبية المباشرة من شأا زيادة قيمة الإنتاج الكلي ومنه رفع معدلات النمو      
 1 %ب الإجمالي المحلي الناتج إلى نسبة المباشر الأجنبي الاستثمار في الزيادة أن حيثعلى المدى الطويل والقصير 

 أمـا   0.8%   ب تقـدر  المضيفة الدولة مستوى على للفرد الخام المحلي الناتج نمو معدل في زيادة إلى تؤدي 

 لزيـادة  المقابلة الفردي الخام المحلي الناتج نمو معدل في الزيادة نسبة فان (Wacziarg)  لواكزيارك بالنسبة
  .%1 0.4 و % 0.3 بين الخام تتراوح الداخلي الناتج إلى المباشرة الأجنبية استثمارات نسبة في   01%ب تقدر

  توطين التكنولوجياأثر الاستثمار الأجنبي المباشر في : الفرع الأول

تكنولوجيا بالنسبة للدول المضيفة، حيث تحـتفظ  ة الجنسيات دورا هاما في نقل الدتلعب الشركات متعد     
من أجل تعظيم أرباحها في إطار المنافسة مـع المؤسسـات   هذه الشركات بأحدث التكنولوجيات والمعارف 

 مراقبـة  خلال من الإنتاجية مساراا لتحسين الفرصة وتترصد المحلية الشركات تتهيأ النامية الدول وفي المحلية،
 الـتعلم - المباشر الاحتكاك تشمل التي الشراكة مشاريع وكذا الجنسيات متعددة كاتالشر ممارسات وتقليد

 في والمتمثلة الاستعمال طريق عن التعلم وهي التكنولوجيا لنشر أخرى وسيلة وهناك -بالمراقبة التعلم بالتفاعل،
  .المنعكسة المهارات جملة
 بـذلك  للقيـام  المتاح السبيل والتطوير البحث مجال في والخارج الداخل المباشر الأجنبي الاستثمار ويمثل    

 مـن  الأجيـال  آخـر  إلى للوصول النامية البلدان أمام جديدة فرصا يفتح والتطوير البحث مشاريع فتدويل
 حيـث  مـن  عالية مضافة قيمة وذات عالية بيئية كفاءة ذات وخدمات منتجات الحديثة ولإنتاج التكنولوجيا

 تطـوير  إلى بالإضافة ،للبيئة صديقة تكنولوجيا وتطوير ابتكار خلال ومن المدخلات، واستعمال التكلفة تقليل
 بـين  والارتبـاط  الشـراكة  أثـار  طريق عن الابتكار ثقافة ورعاية جديدة مهارات وخلق الأداء مستويات

   .المحلية والشركات المباشرة الأجنبية الاستثمارات

                                                           
1
 Esso Loesse Jacques, Investissements directs étrangers: Déterminants et influence sur la croissance 

économique, revue de politique économique et développement, N° 117, Cellule d’Analyse de Politiques 
Economiques du CIRES, Juin 2005, p 11. 
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 مجـال  في المباشـر  الأجنبي الاستثمار تستضيف التي النامية الاقتصاديات في الرئيسية القلق أوجه وتكمن     
 الأجـنبي  الاستثمار ينطوي عندما القائمة والتطوير البحث أنشطة لحجم المحتمل التخفيض في والتطوير البحث
 مع تتعاون التي المحلية للشركات العادل غير التعويض وعلى وطنية شركات على استيلاء عمليات على المباشر

 وحدوث الباحثين، سوق من المحلية الشركات وإزاحة والتطوير، البحث مجال في الجنسيات متعددة الشركات
 .1والتطوير بالبحث المتصل المباشر الأجنبي الاستثمار لاجتذاب القاع إلى سباق

  .الأجور على المباشر الأجنبي الاستثمار أثر :الفرع الثاني

قصير وتتراوح ترفع من مستوى الأجور في الدول النامية خلال الفترة الالاستثمارات الأجنبية المباشرة  إن     
 مـن  أن القول يمكن بعد دخول الاستثمارات الأجنبية المباشرة،  وبذلك 20% و  10% هذه الزيادة ما بين

 تخفـيض  إلى سـيؤدي  مما جديدة شغل رصف توفير إما النامية الدول إلى المباشر الأجنبي الاستثمار تدفق نتائج
 الأجـنبي   الطرف إلى ملكيتها نقل تم التي الشركة في الأصليين للعمال الأجور سقف زيادة أو البطالة، نسب
  .العمالية الفئات من ما لفئة المعيشي المستوى تحسين ذلك عن سينتج الحالتين كلتا وفي

 جوانـب  يخـص  ما في الجنسيات متعددة والشركات المحلية الشركات بين بسيطة مقارنة إجراء خلال ومن
 النتـائج  إلى الشـركات  حول الدولي البنك أجراها التي الأبحاث توصلت العمل، التوظيف والأجور وظروف

  :2الآتية
 عمل؛ فرص من توفيره محلية شركة تستطيع ما ضعف الجنسيات متعددة شركة توظف المتوسط في - 
 بنسـبة  المحلية امثيلا تدفعه مما أكثر الجنسيات متعددة شركة طرف من المدفوعة المتوسطة الأجور  - 

 ؛50 %إلى تصل
 المسـتوى  في الفـرق  إلى بالإضـافة  هذا اللاتينية، وأمريكا آسيا في خصوصا الفروقات هذه وتظهر - 

  والإنتاجي؛ التكنولوجي
 النشـاط  معـدل  أن كما ،ائهازلأج إضافية تكوين فرص توفير إلى الجنسيات متعددة الشركات تميل - 
 -النقـابي  والنشاط التكوين - العاملان هذان المحلية، الشركات مستوى على منه أعلى مستواها على النقابي

 المباشر الأجنبي للاستثمار أن البديهي من أصبح أنه وبما، الممنوحة للأجور العالي المستوى فهم على يساعدان

 بين شرسة منافسة يفرز أن نهشأ من هذا فان المضيفة النامية، الاقتصاديات في الأجور مستوى على قوية ثارآ

  .العمال المحليين على الجنسيات متعددة والشركات المحلية الشركات

                                                           

  .30-29ص ص  ، 2005 العالمي الاستثمار تقرير الأونكتاد، 1
2 OECD, L’impact de l'investissement direct étranger sur les salaires et les conditions de travail, 
conférence OECD-OIT sur la responsabilité sociale des entreprises, Emploi et relations professionnelles: 
Promouvoir un comportement responsable des entreprises dans une économie mondialisée 23-24 Juin 2008, 
Centre des conférences de l’OECD, Paris, France, 2008, p16 
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  .البشرية الموارد على المباشر الأجنبي الاستثمار أثر: الفرع الثالث 

 نـه أ حيث مباشرة غير بطريقة البشري المال رأس على المباشر الأجنبي الاستثمار يفرزه الذي الأثر يتجلى    
 نتيجـة  أو الجنسيات، متعددة بالشركات المحلية العمالة احتكاك بفعل المكتسبة والخبرة للتعلم نتيجة إما ينشأ

 في منها استفادة أقصى تضمن حتى الشركات هذه على كقيود المضيفة الدول حكومات تسنها التي للتشريعات
 تسـهر  التي والسياسات البرامج التدابير، الإجراءات، جملة إلى المحلي، وبالنظر البشري المال رأس تأهيل مجال

 نجـد  المباشر الأجنبي للاستثمار مستقطب استثماري مناخ خلق جلأ من توفيرها على النامية الدول حكومات
 الميـادين  كـل  في للمستجدات مستوعب مثقف مجتمع خلق دفوذلك  التعليم، في الاستثمار أهمها من أن

 وهذا المباشرة الأجنبية للاستثمارات الجاذب الحافز تعظيم شانه من ما وهو مستوياته بكل الشغل لعالم ومؤهل
  .1المباشر الأجنبي للاستثمار ايجابي تأثير ذاته حد في

 المـال  رأس أصـبح  إذ ،المـادي  المال رأس على فقط يعتمد لا الإنتاج بأن الحديثة النمو نظرية وأشارت    

 الاقتصادي وكان بالأهمية، له مساويا يعتبر والتدريب التعليم خلال من الأساسية المهارات زيادة أي البشري،

Robert Lucas  على والمحافظة البشري المال رأس زيادة على يؤكد والذي للنمو جديدا نموذجا طور قد 

 على الحديثة النظرية أشارت كما ،الاقتصادي النمو باستمرار يسمح مما تناقصها عن عوضا ثابتة حديثة عوائد

 مبإكسا وذلك البشرية، الموارد في الاستثمار خلال من يتحقق أن يمكن الإنتاجية زيادة على العمالة قدرة أن
 أيضا التعليمي النظام خارج أو أساسية بصفة التعليم عملية خلال من والمهارات والخبرات التكوين من المزيد

 الاستثمار خلال من الحديثة الكلاسيكية النظرية أوضحته الذي الغلة تناقص قانون على التغلب يمكن أنه وترى

 التعلـيم  من أدنى حد لديها يكون ماهرة عمالة وتوفير متوازي، بشكل المال ورأس العاملة القوى من كل في

  .السريعة التكنولوجية التغيرات مع تتوافق بحيث

  أثر الاستثمار الأجنبي المباشر على الاستثمار المحلي: الفرع الرابع

 زيـادة  في ودورها النمو على المباشر الأجنبي الاستثمار تدفقات ثارآ تحليل الدراسات من العديد تناولت     
 تدفقات على جورجيو ودي لي برونزستاين، ا قام التي الدراسة وخلصت النامية، الدول في الكلي الاستثمار
 1989 و 1970 بين الممتدة الفترة في نامية، دولة 69 من مكونة عينة اشهد التي المباشر الأجنبي الاستثمار

 بـين  تتـراوح  بنسبة المحلي الاستثمار زيادة إلى تؤدي  01% بنسبة المباشر الاستثمار الأجنبي في الزيادة أن
  .1.3% و  %0.5
 الجنسيات نتيجة متعددة الشركات به وتتميز تمارسه الذي المرتفع الإنتاجية معدل عن ينجم وعموما

 :منها ايجابيات عدة من المحلية الشركات استفادة النامية الاقتصاديات مستوى على لاستقرارها

                                                           

1
 OECD, L’investissement direct étranger au service du développement, Op. Cit, pp 16-17. 
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 الشركات تطبقها التي والإدارية الإنتاجية الممارسات تبني خلال من المحلية الشركات إنتاجية تحسن - 
 ؛متعددة الجنسيات

 العملية المعارف انتقال يكفل المحلية الشركات إلى الجنسيات متعددة الشركات من العمال انتقال  - 
  ؛المحلية الشركات مستوى على الناشطين العمال إلى الحديثة والإدارية

 معايير احترام أساس على معهم التعامل عند المحليين مورديها على الجنسيات متعددة الشركات تؤثر  - 
 ؛المقدمة الخدمات ونوعية الموردة السلع جودة من يحسن مما الوسيطية السلع على المطبقة الجودة

 الشركات إنتاجية على بالإيجاب ينعكس مما المنافسة درجة من الجنسيات متعددة الشركات ترفع - 
  .الإنتاجية العملية خلال الفعالة غير المسارات على تخليها خلال من المحلية

  .التصديرية القدرة وتعزيز التنافسية على المباشر الأجنبي الاستثمار أثر: الفرع الخامس         

 المحلي المستوى على المنافسة تنشيط خلال من الاقتصادية التنمية بقوة الاستثمار الأجنبي المباشر سيدعم      
المتاحة، أما في حالة  للموارد الفعال والتخصيص الأسعار انخفاض الإنتاجية، تحسين خلال من تترجم والتي

في السوق المحلية، فهذا من شأنه أن يعرقل المنافسة توجه الشركات المتعددة الجنسيات إلى التركيز على المنافسة 
  .خاصة في ظل عدم تكافؤ القوى

 على الصادرة المباشر الأجنبي الاستثمار لتدفقات الإيجابية الإفرازات أهم من التنافسية القدرة تطوير ويعتبر      
 الصادرة التدفقات مع طردية بعلاقة للشركات التنافسية المزايا ترتبط حيث النامية الدول في المحلية الشركات
 الأهداف وتحقيق والنمو الاستمرار على القدرة المحلية للشركات بالنسبة يمثل ما وهو المباشر، الأجنبي للاستثمار
على  مفتوح اقتصاد ظل في خصوصا متزايدة سوقية حصص على الاستحواذ أو الأرباح كتعظيم المسطرة
 الأسواق وغزو للتوسع مباشرة وسيلة الصادرة المباشرة الأجنبية الاستثمارات وتمثل الخارجي،  الاقتصاد
  .السلع من معينة أنواع استيراد على التجارية وغير التجارية الحواجز وجود حالة في خصوصا الخارجية

 الأجـنبي  للاستثمار توجهها من النامية للدول التابعة الجنسيات متعددة الشركات من الكثير واستفادت     

 معها تزايدت والتي الأرباح حجم زيادة :أهمها من مكاسب على الحصول في الأم الدولة حدود خارج المباشر

 والماليـة  الاقتصـادية  التبادلات خريطة في معتبرة سوقية حصص انتزاع خلال من وذلك المتاحة المالية الموارد

 حيث الأداء، فجوات وتقليل التكاليف في التحكم على اوقدر الإنتاجية اكفاء زيادة إلى بالإضافة ، العالمية

 اطاقا وزيادة أسواقها توسيع من أجنبية اقتصاديات في الاستقرار نحو بنشاطها تتوجه التي الشركات تستفيد
  .1الإنتاجية اكفاء لتطوير كنتيجة التسويقية

                                                           
1
 John H. Dunning and Feng Zhang, Foreign direct investment and the locational competitiveness of 

countries, Transnational Corporations review, volume 16, number 01, United Nations publications, Switzerland, 
April 2007, p 09. 
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 أثر الاستثمار الأجنبي المباشر على البيئة : المطلب الثاني

 نحو تكنولوجية قفزة إحداث في تساهم نظيفة تكنولوجيات المباشر الأجنبي الاستثمار يقدم أن الممكن من
  .الأولى بالدرجة البيئي بمعناها المستدامة التنمية تحقيق

 الاستثمار الأجنبي المباشر والبيئة: الفرع الأول

 طرحت التي الجوهرية القضايا من واحدة هي المباشر الأجنبي للاستثمار البيئية النتائج حول النقاش إن        
 إلى تعمد النامية الدول أن البعض يرى حيث المستدامة،  والتنمية العولمة حول الواسعة النقاشات خضم في

 خلق إلى أدى ما وهو المباشرة الأجنبية الاستثمارات من ممكن قدر أكبر تستقطب حتى البيئية معاييرها تخفيض
 الشركات رغبة إبراز على 'القاع إلى السباق' أو 'التلوث ملاجئ' نظرية التلوث، وتركز بملاجئ يسمى ما

 في أكبر استثمارية كفاءة وتحقق أقل تكاليف ذات دول مستوى على ااستثمارا توطين في الجنسيات متعددة
 للدولة النسبية المزايا استغلال تستطيع أين دول في الاستثمار تفضل فهي السائدة، التنظيمية الضوابط ظل

  .الاستثمار على العائد تعظيم أجل من المضيفة
 الاسـتثمار  نوع بالأحرى أو الخارج نحو التوجه من الشركة غاية أو نوع على ذلك إثبات وسيعتمد        

   :1كالآتي الغاية بالمباشر حس الأجنبي

 المباشر الأجنبي الاستثمار من النوع هذا يحتمل لا : الأسواق عن الباحث المباشر الأجنبي الاستثمار �

 تقليل على بالاعتماد المستهدفة المحلية السوق في تنافسي موقع عن البحث بصدد لأنه العالية البيئية التكاليف

 الأولى؛ بالدرجة نوعها كان مهما التكاليف

 تجاه الكبيرة بالحساسية النوع هذا يتميز لا :الإنتاجية القاعدة عن الباحث المباشر الأجنبي الاستثمار �

 خلال من البيئية التكاليف يعوض حيث للتصدير، موجهة إنتاجية قاعدة تكوين بصدد لأنه البيئية التكاليف

 اقتصـاديات  خلال من وكذا المضيفة الدول طرف من المباشرة الأجنبية للاستثمارات الممنوحة المزايا جملة

  الحجم؛

 للأعبـاء  حساس يكون الاستثمارات من النوع هذا :الموارد عن الباحث المباشر الأجنبي الاستثمار �

 هـامش  علـى  تلعب المباشر الأجنبي الاستثمار إلى التوجه وخيار المحلية السوق بين هنا المفاضلة لأن البيئية

 .الأم الدولة سوق في يتوفر مما اونظيرا المستهدفة السوق في المتوفرة الموارد أسعار بين بسيط

 تشجيع إلى تؤدي أن الممكن من البيئية التشريعات صرامة فإن بورتر فرضية وحسب أخرى جهة من         

 الـتقني  التقدم هذا يؤثر أن يمكن بحيث ،للبيئة صداقة أكثر لتصبح الإنتاجية العملية وتوجيه الابتكارية الكفاءة

                                                           
1 United Nations Conference on Trade and Development and Sustainable Business Institute at the European 
Business School, Op. Cit, p 55. 
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 تواجـه  التي التهديدات وخفض الإنتاجية القدرة تعزيز جانب إلى تخفيضها إلى فيؤدي التكاليف على بفعالية

   .الكبرى البيئية التوازنات
 الإجماليـة  التكـاليف  انخفاض مقاربة تستعمل التلوث ملاجئ تناولت التي الدراسات معظم فإن وأخيرا،    

 إلى يمكن ذلك، ومع ،المضيفة النامية للدول البيئية المعايير على الصرامة وفرض تشديد إلى الدعوة لتبرير للتلوث

 عدم يجب وقت في التلوث لتخفيف سعيها في المضيفة للدولة التقنية للجهود كمقياس المؤشر هذا اعتبار ما حد

 .1ةالكفؤ الجنسيات متعددة للشركات التقنية الجهود وتناسي إهمال

 عالية مستويات لتحقيق مفتاح هي العولمة أن الكثيرونفيعتقد العلاقة بين البيئة والعولمة  أما فيما يخص       
 لذلك عظيمة فرصة توفر العولمة لأن ما حد إلى صائبة الفكرة هذه وتعتبر العالم، دول لكل والرفاهية التنمية من

 رغبات الأولى بالدرجة تشجع فالعولمة ، بعين تؤخذ أن لابد سلبية وانعكاسات أخطار أيضا هناك لكن
 الاستثمار عالم في والدخول والمادية المالية اوإمكانيا مشاريعهم تدويل على الأعمال ورجال المستثمرين

 القواعد باستعمال الدولية التجارة قنوات عبر التبادلية الأنشطة تدويل أخرى مرحلة وفي المباشر الأجنبي
  .المضيفة للدول والتصديرية الإنتاجية
2سلبي أو ايجابي أثر ذات تكون أن يمكن بالتجارة مرتبطة أساسية بيئية تأثيرات ستة هناك عموما

 : 

 زيادة أدى إذا سلبي أثر الاقتصادي النشاط حجم لتغير ويكون : الاقتصادي النشاط حجم تغير تأثير �

 الحمايـة  من المزيد في التجارة تتسبب عندما إيجابية الآثار هذه وتصبح ،التلوث من المزيد إلى التجارة حجم

 المستعملة والتكنولوجيا الإنتاجية العمليات تحفز والتي التنموية والسياسات الاقتصادي النمو خلال من البيئية

 المخرجات؛ من وحدة لكل التلوث من ممكن قدر قلأ إفراز نحو

 رغبـة  تحمـل  والتي النمو دافعها التي التجارة غرار على إيجابية هي التأثيرات هذه :الدخل نمو تأثير �

 موارد في الزيادة مقدار ذلك على علاوة ،الشخصي الدخل بتزايد المتبوعة البيئية التكاليف تحمل في عظمى

 ؛والنسبية المطلقة الشروط في وكلاهما البيئية، الحماية لبرامج تخصيصه يتم الميزانية

 على الإنتاج أو الاقتصادية الأنشطة أنماط في تغيرات وهي :الاقتصادي النشاط هيكل في التغير تأثير �

 أثـر  تمارس فهي التجارة، تنامي عن الناشئة الجغرافية التأثيرات أو الاستثمار أو الاستهلاك الكلي، المستوى

 الزراعة لخدمة المركزة الكيميائية الطرق على تعتمد التي المحاصيل إنتاج تخفيض ذلك على وكمثال إيجابي بيئي

 الرطبـة  المناطق في المتوزعة الجوفية المياه استتراف ذلك ومثال البيئة على بالسلب أثارها تنعكس أو المحلية،

 التجارة؛ عن الناجم الإضافي الطلب لتلبية

                                                           

1
  .145-144مرجع سبق ذكره ص ص بيوض محمد العيد،   

2 United Nations Conference on Trade and Development and Sustainable Business Institute at the European 
Business School, Op. Cit, p 54. 
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 طريق عن تتم التجارة كانت إذا إيجابية التأثيرات هذه تكون :المنتجات استهلاك في التغييرات تأثير �

 بيئيا؛ ضارة سلع تداول تم إذا حالة في سلبية وتكون بيئية، سلع تداول

 تخفـيض  إلى المستخدمة التكنولوجيا أدت إذا إيجابية التأثيرات هذه تكون :التكنولوجيا انتشار تأثير �

 الملوثة؛ التكنولوجيات انتشار حالة في وسلبية منتجة، وحدة لكل التلويث معدل

 للنمو استجابة البيئية السياسات تعزيز خلال من إيجابية وتكون :للتجارة المشجعة التشريعات تأثير �

 وتكـون  تجارية، اتفاقيات تضمنتها معينة إجراءات خلال من أو التجارة تنامي في ينعكس الذي الاقتصادي

 .البيئية السياسات على التجارية قيود أو ضغوط بسبب البيئية السياسات إرخاء عند سلبية

 .الراشد والحكم المباشر الأجنبي الاستثمار:الفرع الثاني
 المباشـرة  الأجنبيـة  الراشد تفضل الاستثمارات والحكم المباشر الأجنبي الاستثمار بين العلاقة حيث ومن     

 وخصوصـا  الاجتماعيةأو  الاقتصادية الناحية من سواء استقرارا والأكثر خطرا الأقل الدول إلى عادة التوجه
  .السياسية

 وGloberman قـام  الراشـد،  والحكـم  المباشـر  الأجـنبي  الاستثمار بين العلاقة حيث ومن          

Shapiroوتوصلا الأمريكية المباشرة الأجنبية للاستثمارات بالنسبة الراشد الحكم أهمية باختبار 2003  سنة 

  .الأمريكية الاستثمارات استقطاب تستطيع لا الراشد الحكم من أدنى حد خلق في تفشل التي الدولة أن إلى
 بالطريقة الراشد الحكم ممارسة تكفل تحتية ببنى المضيفة الدولة تحلي ضرورة على الضوء تسليط إلى إضافة    

 والأكثـر  خطـرا  الأقل الدول إلى عادة التوجه المباشرة الأجنبية الاستثمارات وتفضل ، والكاملة الصحيحة

 سـنة  تمت دراسة خلال من Carstensen و Toubal أثبت وقد ،الاقتصادية الناحية من سواء استقرارا

 الـدول  في المخـاطر  مؤشرات بين وثيقة ارتباط علاقة وجود نامية دولة 28 من مكونة عينة على 2004

  .2002 – 1984خلال الفترة  المباشر الأجنبي والاستثمار
 لمعطيـات  دراسـته  بعد توصل حيث، 2005سنة  Batana Y.M  إليها خلص التي النتيجة نفس وهي    

 إلى،  2002 -1972 الفترة خلال إفريقيا لغرب والنقدي الاقتصادي - للاتحاد تابعة دول لسبعة اقتصادية

 لتفسـير  ملائمـة  الأكثر العوامل هي السياسية والأخطار العمومي الاستهلاك الداخلي، الاستثمار معدل أن

 .الاتحاد دول إلى المباشر الأجنبي الاستثمار تدفقات

 المنخفضة الفساد مستويات الراشد، الحكم السياسي، الاستقرار مثل السياسية العوامل أصبحت فقد ذاو   

 إلى المباشـرة  الأجنبية الاستثمارات توجه في والمتحكمة المهمة المحددات من البشري المال رأس في والاستثمار

  .1غيرها دون دول

                                                           
1 Joseph Djaowe, Investissements Directs Etrangers (IDE) et Gouvernance: les pays de la CEMAC sont-ils 
attractifs?, Revue africaine de l’Intégration, Volume 3, Numéro 1, Cameroun, janvier 2009, pp 09-12. 
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  "الجانب الاجتماعي* أثر الاستثمار الأجنبي المباشر على اتمع : الثالث المطلب     

  :لال أقسامه المختلفةخيؤثر الاستثمار الأجنبي المباشر على الجانب الاجتماعي وذلك من 

  .الفقر من التخفيف على المباشر الأجنبي الاستثمار أثر: الفرع الأول

 وهو وسيط متغير استخدام سيتم الفقر تخفيض على والقدرة المباشر الأجنبي الاستثمار بين العلاقة لتوضيح    

 والانخفـاض  المباشـر  الأجنبي الاستثمار يحدثه الذي الأثر بين الرابط المؤشر يعتبر والذي الاقتصادي، النمو

  .النامية الدول مستوى على الفقر معدلات في الملموس
 الاقتصادية للبيانات تحليلية بدراسة 1998 سنة قام قد Bende Nabendeالفيتنامي  الاقتصادي وكان     

 إلى وخلص، وتايلاند سنغافورة الفلبين، ماليزيا، اندونيسيا، :وهي آسيا شرق جنوب منطقة من دول لخمسة 

 علاقـة  عن الدراسة هذه أفرزت حيث الاقتصادي، والنمو المباشر الأجنبي الاستثمار بين تربط علاقة وجود

 بينمـا  ، ماليزيا و الفلبين اندونيسيا، من كل في الاقتصادي النمو ومعدل المباشر الأجنبي الاستثمار بين إيجابية

 على علاوة ،وتايلاند سنغافورة من كل في الاقتصادي النمو مع سلبية بعلاقة المباشر الأجنبي الاستثمار يرتبط

 المال رأس خلال من الدول تلك في النمو حفز المباشر الأجنبي الاستثمار أن الدراسة هذه نتائج كشفت ذلك

 والتنميـة  للتجارة المتحدة الأمم مؤتمر أعدها التي الدراسة انتهجته الذي المسار نفس وهو، والتوظيف البشري

 بحسـب  وذلك الاقتصادي النمو على المباشر الأجنبي للاستثمار وسلبية إيجابية ثارآ وجود إلى خلصت والتي

  .1الدراسة شملتها التي المتغيرات
 الفلـبين  في الرأسمالي التكوين على ايجابيا حافزا يولد المباشر الأجنبي الاستثمار أن إلى الدراسة وخلصت     

 تايلانـد  لناتج بالنسبة الحياد وينتهج الفلبين، ناتج على سلبيا الدائر المال رأس تكوين يؤثر حين في وتايلاند،

 من جملة تولد أن يمكن الفوائض هذه أن إلى بالإضافة المال رأس تكوين طريق عن يكن لم الفوائض تحقيق وأن

 على ايجابي أثر تفرز ما منطقة في المباشر الأجنبي الاستثمار تدفقات فإن لهذا المضيفة، الدولة على الإيجابية الآثار

 ناتج تحقق المباشرة الأجنبية للاستثمارات استقطابا الأكثر المنطقة أن يعني مما المنطقة، هذه في الاقتصادي النمو

  .أعلى إجمالي محلي

   .العمالة على المباشر الأجنبي الاستثمار أثر: الفرع الثاني     

 في المنتشرة فروعها مستوى على المحلية للعمالة توظيفها أثناء باستمرار تبحث الجنسيات متعددة الشركات     
 المضيفة الدول كاهل عن البطالة عبء من والكوادر، حيث تسعى إلى  التخفيف الكفاءات على النامية الدول
 والـتي  الماضـية  القليلة السنوات خلال العالمي الاقتصاد هزت التي المالية الأزمة عن الناجمة السلبية الآثار رغم

 كانـت  الجنسيات متعددة الشركات أن وبما، 20082 سنة 3.7 % إلى وصل سلبي نمو معدل في انعكست
                                                           

1
    .132-131مرجع سبق ذكره ص ص بيوض محمد العيد،   

2
 CNUCED, rapport sur l'investissement dans le monde, sociétés, 2009: transnationales, production 

agricole et développement, p 12. 
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 داخـل  تنشئها التي الفروع مستوى على العمالة في العجز لسد الأم الدولة من الاستيراد على الماضي في تعتمد
  .العاملة المحلية سوق المحلي العرض على الاعتماد إلى تحولت النامية الدول

فهي تؤثر علـى توجيـه القـرار    العمل  سوق مرونة على المباشر الأجنبي الاستثمار أما فيما يخص أثر      
 تمتلكها التي التنافسية والمزايا المستعملة الحديثة التكنولوجيات الاستثماري وازدياد الطلب على العمالة وتؤدي

 المـاهرة  العمالـة  على الطلب لزيادة نتيجة المحلي، الاقتصاد في الماهرة العمالة إنتاجية رفع إلى الشركات هذه
 الشـركات  تمنحهـا  التي الأجور ترتفع المثال سبيل وعلى، العادية بالعمالة مقارنة الأجور مستويات وتحسن

 بينما المضيفة الاقتصاديات في المحلية الشركات تمنحه بما مقارنة  7 %و 3.4 % بين تتراوح بنسبة البريطانية
  .المحلية الشركات في السائد المستوى عن 20  %بنسبة الإنتاجية تزيد

  .الغذائي الأمن تحقيق في المباشر الأجنبي الاستثمار دور :الثالثالفرع 
 الاسـتثمارات  من النوع هذا يصبح المباشرة الأجنبية الاستثمارات تشهده الذي الباهر الازدهار ظلفي      
 الزراعـي  القطـاع  في الناميـة  الدول إليها تصبو التي التنموية الأهداف معظم تحقيق تكفل التي الفعالة الأداة

احتياجاـا   لسد والمحلية الأجنبية والخاصة العامة الاستثمارات إلى الحاجة أمس في النامية الدول وأن خصوصا
  .التمويلية

 حيـث  الفقر وتقليص المستدامة التنمية لتحقيق جوهرية أداة والعشرين الحادي القرن في الزراعة ومازالت    

 مـن  أقـل  على شخص مليار 2.1 ويعيش ريفية مناطق في النامية البلدان في فقراء أربعة كل من ثلاثة يعيش

 علـى  معظمهـم  ويعتمد اليوم، في دولارين من أقل على شخص مليون 880 يعيش كما اليوم، في دولار

 تشجيع يعتبر وجه، أفضل على به القيام يمكنهم وما تواجدهم أماكن وباعتبار رزقهم، كسب أجل من الزراعة

 نسبة بتخفيض والخاص الإنمائية الألفية أهداف ضمن المتحدة الأمم أقرته الذي بالهدف للوفاء ضروريا الزراعة

 من يعانون والذين الفقراء أعداد وتخفيض الفقر تقليص ومواصلة ،2015م عا بحلول النصف إلى والجوع الفقر

 الفقـر  لتقليص لوحدها كافية تكون لن الزراعة أن ورغم، التاريخ ذلك بعد السنوات من عقود لعدة اعةا

  .1المهمة بتلك القيام في ونجاعتها الفريدة اقو أثبتت لكنها هائلا، تقليصا
 دولار مليـار  3 قيمتـه  ما إلى لتصل الزراعي للقطاع الموجهة المباشرة الأجنبية الاستثمارات وتضاعفت     
 العاليـة  السكانية الكثافة ذات الناشئة الاقتصاديات حاجة ضغط تحت 2007 و 1990 بين الفترة في سنويا

 والمياه الطبيعية والموارد الأراضي واستتراف الحيوي الوقود على الطلب ارتفاع الغذائية، لاستيراد المواد المتزايدة
  .النامية الدول في

 المنبع من الزراعية الصناعات قيمة سلسلة على المتقدمة الدول من الجنسيات متعددة الشركات يمن كما    

 الأجنبية الاستثمارات على يعتمد الزراعي الإنتاج أن يعني ما وهو التوزيع، التصنيع، المصب ومن التوريد
                                                           

    .1ص واشنطن، ،عام عرض التنمية اجل من الزراعة 2008 العالم في التنمية عن تقرير البنك الدولي، 1
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 -الزراعية الصناعات تحتاجها التي الطبيعية الموارد على بتوفرها تتميز والتي - النامية الدول من القادمة المباشرة

 وبذلك ،والتصدير الإنتاج مهمة تتولى والتي المتقدمة الدول من القادمة الاستثمارات على الاعتماد قدر بنفس

 :إلى ستؤدي مباشرة أجنبية استثمارات شكل على الزراعة في الجنسيات متعددة الشركات فمشاركة

 في الاسـتثمارية  والمشاريع الحديثة التكنولوجيات نقل قنوات على له المستقطبة الاقتصاديات انفتاح �
 العضوية؛ الأسمدة الوراثية، الهندسة والتطوير البحث ميادين

 العلمـاء  قبـل  مـن  الحديثة الزراعية البيئية المعارف تطبيق خلال من الأداء ومعايير مهارات تطوير �

 والمزارعين؛

 زيادة في بالرغبة تقترن والتي والعالمية المحلية للأسواق والولوج التمويل وعقبات عراقيل على التغلب  �

 .ككل والاقتصاد الأساسية الغذائية بالمنتجات أساسا تتعلق والتي القطاع إنتاجية

 التمـوين  عنـد  فقط تتوقف لا الغذائي الأمن في الجنسيات متعددة الشركات مساهمة فان سبق ما إلى إضافة

 بشرط للأسعار العام المستوى استقرار في والمساهمة العامة الصحة تحسين إلى لتصل بكثير ذلك تتجاوز لكنها

 والإفرازات التكاليف منخفضة المساهمة من ممكن قدر أكبر لجذب مناسبة وإجراءات لتدابير المضيفة الدول تبني

 الاستثمارات تحدثها الذي ثارالآ يبين الموالي والشكل الجنسيات، متعددة للشركات البيئة على السلبية والآثار

  .والمزارعين الزراعي القطاع على المباشرة الأجنبية
 الاستثمار خلال من المضيفة الدول في المنبع من للقيمة خالقة أنشطة الجنسيات متعددة الشركات وتمارس    

 أنحـاء  جميع في القطاع وتنمية تطوير في الإيجابية مساهمته من تزيد التي التعاقدية والزراعة الزراعي الإنتاج في

 بالتصـنيع  الغذائية المواد من واسعة تشكيلة تعالج أين ومتحولة، نامية دولة 110 يفوق ما فيذلك بما العالم،

  .أيضا الإنتاج مجالات أحيانا وتبلغ
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  :خلاصة الفصل الثالث

 من يوفره بما المضيفة للدول الاقتصادي النمو ودعم مساندة في دورا هاما المباشر الأجنبي الاستثمار يلعب     
 للاسـتثمار  تحفيـز  المحلية، والتطوير البحوث لبرامج دعم الحديثة، للتكنولوجيا نقل وتنظيمية، إدارية خبرات

 ذات القطاعات لنمو المناسب الإطار المباشر الأجنبي الاستثمار التصديرية ويوفر للقدرة وتعزيز المحلية والمنافسة
 لتوجه اقتصادي كمحفز قطاعاتال هذه ربحية ارتفاع شرط توفر حالة في خصوصا المضيفة للدول النسبية الميزة
  .نحوها الاستثمارات هذه
 أنه إلا المستدامة، التنمية دفع في المباشر الأجنبي الاستثمار جدوى حول ويدور دار الذي النقاش كل رغم     

 الـتي  والتصنيعية الإنتاجية الأنشطة عن ناجمة تكون قد به، تختص وسلبية إيجابية ثارآ له أن القول يمكن عموما
 للدولـة  الداخلي الاقتصادي بالمحيط التزامه درجة عن ناجمة تكون قد كما المضيفة، الدولة أرض على يقيمها
 في الجنسـيات  متعددة الشركات نوايا خلال من أكثر وتظهر تتجسد الآثار هذه أن هو الأكيد ولكن المضيفة

  .أخرى دون دولة في الاستثمار
 التنميـة  جوانب مختلف على المباشر الأجنبي الاستثمار من المتأتي والضرر النفع مدى تحديد أن والملاحظ    

 شـبه  لمـس  يمكن حيث التحليل، صاحبة للجهة والفكرية الإقليمية بالانتماءات جوهريا تأثرا يتأثر المستدامة
 يفرزها التي الآثار إيجابية على المتقدمة الدول عليها تشرف التي والهيئات الدولية المنظمات قبل من كلي إجماع

 والمنظمات البحث هيئات أراء تنتهج حين في المضيفة، الدولة في المستدامة التنمية على المباشر الأجنبي الاستثمار
 أحـد  باعتباره المباشر الأجنبي الاستثمار على أخرى أحيان في والتهجم الحذر بعض النامية الدول إلى المنتمية
   .الوطنية والسياسية الاقتصادية السيادة ديدو للاحتلال الجديدة الأنماط
 برفـع  تعلـق  ما خصوصا الاجتماعي الجانب على المباشر الأجنبي للاستثمار الايجابية التحفيزات تتنامى     

 هـذه  توجه حالة في المحلية العمالة وكفاءة قدرات وتأهيل تطوير الأجور، مستوى تحسين التشغيلية، القدرات
 .النامية للدول الديموغرافية الخصائص أهم إحدى وهي العمالة، كثيفة قطاعات الاستثمارات إلى
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  :مقدمة الفصل الرابع

 علـى  والنامية المتقدمة العالم دول معظم بين المنافسة مجالات أهم أحد المباشر الأجنبي الاستثمار جذب يعد    

 وأزمة العربية، المنطقة في الأخيرة السياسية والتطورات العالمية والاقتصادية المالية الأزمة بعد سواء، ولاسيما حد

 طرأت التي الحديثة التطورات جانب إلى هذا للاستثمار، العالمية الأسواق عرفته الذي اليورو والانكماش منطقة

 إلى الأجنبي الاستثمار لتدفقات التصاعدي الاتجاه بالخصوص أبرزت والتي الأجنبية، رؤوس الأموال اتجاهات على

  .والانتقالية النامية الدول
 تنمويـة  تجارب الجديدة الألفية من الأولى العشرية خلال والمقارنةة سدول شمال إفريقيا محل الدرا خاضت     

 تجسدت جديدة تحديات ظهور أفرز ما وهو الراهنة، الدولية الاقتصادية للتحولات كنتيجة جاءت نسبيا جديدة

  .الدول هذه أطلقتها التي الأجلوطويلة  متوسطة المخططات في
 :يلي بنوع من التفصيل والتحليل وسنحاول في هذا الفصل دراسة ما        

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

  

  .واقع الاستثمار الأجنبي المباشر العالمي وتوزيعه القطاعي: المبحث الأول   

في  وتطوير آليات وسياسات جذب الاستثمار الأجنبي المناخ الاستثماري العام : المبحث الثاني   

  .دول شمال إفريقيا

قبل وبعد الأزمة الماليـة   دول شمال إفريقيال الاستثمار الأجنبي المباشر تدفقات: المبحث الثالث  

  .العالمية
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  واقع الاستثمار الأجنبي المباشر العالمي وتوزيعه القطاعي: المبحث الأول   

كان لزاما على حكومات مختلف دول العالم أن تكثف من إجراءات جذب الاستثمارات الأجنبية وذلـك       
عة من النمـو  بغية جلب المزيد من الاستثمارات الأجنبية المباشرة، فهي تلعب دورا ايجابيا في تحقيق معدلات مرتف

، حيث تلعب الشركات المتعددة الجنسيات الدور الريـادي في عمليـات جلـب وتـوطين     والتنمية الاقتصادية
التكنولوجيا، فكل من الدول سواء الأجنبية أو العربية أو المغاربية تسعى إلى الحصول على نصـيب كـير مـن    

ن أجل نيل أدنى درجات الاستثمار لما له من منافع الاستثمارات الأجنبية المباشرة، وكل ذلك في حدة التنافسية م
  .اقتصادية أو اجتماعية أو بيئية

  2013 -2000تدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة للدول المتقدمة والنامية : المطلب الأول        

وروبية والإفريقية، وعرفت بعيد الأزمة المالية انتكست الكثير من الاقتصاديات العالمية سواء الأمريكية أو الأ     
انسداد في تدفق استثماراا الأجنبية بسبب هروب رؤوس الأموال خوفا من الأزمة وتبعاا، ولهذا سوف نـبين  
حجم الاستثمارات العالمية المباشرة قبل وبعد الأزمة المالية لمعرفة الآثار الناجمة المتعلقة بتأثير الأزمة المالية العالميـة  

  .تثمارات المباشرة في العالمعلى حجم الاس
  .2008تدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة للدول المتقدمة والنامية قبل أزمة : الفرع الأول

عند تتبعنا لمسار الاستثمار الأجنبي خلال بداية الألفية الجديدة نجده كان في خبال التذبذب، حيـث بلـغ        
، أن 2000ية في تقريرها السنوي حول الاستثمار العـالمي في سـنة   مؤتمر الأمم المتحدة للتجارة والتنمحسب 

مليـار دولار، ومنـذ    1186.8والاستثمار الأجنبي الصادر مليار دولار،  1414حجم الاستثمار العالمي بلغ 
للعام الثالـث علـى    2003ثم انخفضت مرة أخرى عام   ذلك الوقت والتدفقات تشهد حركة نزول  وتراجع،

مليار دولار، بسبب الانخفاض الذي 559.6العالمية للاستثمارات الأجنبية المباشرة إلى التوالي للتدفقات الداخلة 
ويمكن إرجاع سبب هذا الانخفـاض إلى عـدم   حدث في تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر إلى البلدان المتقدمة، 

، وأثرها على العديد 2001سبتمبر  11القديمة في معظم الدول، وما جرى من أحداث قوانين الاستثمار  ملائمة
خاصة والبلدان الأخرى عامة، وظهور أزمـة   من الأوضاع السياسية والاقتصادية في الولايات المتحدة الأمريكية

  .فقاعات شركات الانترنت في بداية الألفية الجديدة
قانون يؤثر  244سنة فاصلة في مجال الاتفاقيات والمعاهدات الدولية، حيث تم تغيير  2003ة كانت سن         

معاهـدة   86تم عقد كانت في اتجاه المزيد من التحرير والانفتاح، و 220، منها على الاستثمار الأجنبي المباشر
  .1معاهدة ازدواج ضريبي 60استثمار ثنائية، 

  :دول التاليالجوكل هذه التدفقات نوضحها في 
  

                                         
 .8-1، ص ص 2004، مؤتمر الأمم المتحدة للتجارة والتنمية، الأمم المتحدة، نيويورك وجنيف، ، التحول نحو الخدمات2004لسنة  تقرير الاستثمار العالمي 1
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  .2003-2000خلال الفترة  الصادرة والواردة العالمية تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر :) 1-4( الجدول رقم 

  مليون دولار: الوحدة

  تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الصادرة  تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الواردة  

2000  2001  2002  2003  2000  2001  2002  2003  

  569.6  547.6  658.1  1083.9  366.6  489.9  571.5  1108  البلدان المتقدمة

  337.0  351.2  429.2  806.2  295.2  374.0  357.4  671.4  الاتحاد الأوروبي

  13.3  13.3  17.9  53.3  15.1  6.2  11.4  26.0  باقي أوروبا الغربية

  28.8  32.3  38.3  31.6  6.3  9.2  6.3  8.3  اليابان 

  151.9  115.3  124.9  142.6  29.8  62.9  159.5  314.0  أ.م.و

  35.6  44.0  59.9  98.9  172.0  157.6  219.7  252.5  الاقتصاديات النامية

  1.3  1.  -2.5  1.3  15.0  11.8  19.6  8.7  إفريقيا

  23.6  37.9  50.3  83.8  107.1  94.4  111.9  146.1  آسيا 

  23.5  34.7  45.1  80.0  96.9  86.3  102.2  142.7  ش ج ش آسيا.ج

  7.0  4.9  3.5  4.0  21.0  31.2  26.4  27.5  ا الوسطى والشرقيةبأورو

  612.2  596.5  721.5  1186.8  559.6  878.8  817.6  1388.0  العالم

  .3، ص2004من إعداد الباحث واعتماد على تقرير الاستثمار العالمي لسنة  :المصدر

شهدت طفرة نوعية وغير مسبوقة بالنسبة لحجم تدفقات الاستثمار الأجـنبي المباشـر    2004في عام          
، أما البلدان المتقدمة عانت من انخفاض التـدفقات  2003عن سنة  % 02الداخلة محققة نسبة ارتفاع قدرها 

          مليـار دولار  380تقدمـة  الداخلة إليها، حيث بلغت قيمـة الاسـتثمارات الأجنبيـة الداخلـة للـدول الم     
، وتراجع الإتحاد الأوروبي عن احتلال الصدارة وخلفته الولايـات  1مليار دولار 637.4والاستثمارات الخارجة 
في المرتبة الثانية  % 10.3في المتوسط، ثم تأتي بلجيكا ولوكسمبورغ بنسبة  % 26.7المتحدة الأمريكية بنسبة 
 %3.4، %5ا واليابان على التوالي بمساهمة تقدر ني، ثم تأتي كل من هولندا، ألما% 9.9وتليها بريطانيا بنسبة 

2.7%.  
، ويرجع نمـو  %40مليار دولار أي بنسبة  223فقد بلغت  2004سنة أما للاستثمارات المتدفقة خلال      

التنافسية خاصة في الصناعات مما جعلها تحـذو  ة إلى الكم الهائل من الضغوط الاستثمار الأجنبي في البلدان النامي
جا جديدا يهدف إلى اكتشاف طرق جديدة من أجل تحسين القدرة التنافسية، وتتمثل مجمل هـذه الطـرق في   

 ـ زء مـن  توسيع العمليات في الأسواق سريعة النمو كالاقتصاديات الناشئة بغية زيادة كمية المبيعات واحتكار ج
السوق، وفي ترشيد الأنشطة الإنتاجية بغية تحقيق وفورات الحجم وتخفيض تكاليف الإنتاج، كذلك أدى ارتفاع 

إلى حفز توجيه الاستثمار الأجنبي المباشر إلى البلدان الغنية بالموارد الطبيعية مثـل  أسعار كثير من السلع الأساسية 

                                         
وجنيف ، مؤتمر الأمم المتحدة للتجارة والتنمية، الأمم المتحدة، نيويورك الشركات عبر الوطنية وتدويل البحث والتطوير، 2005تقرير الاستثمار العالمي لسنة  1

 .3-1، ص ص 2005
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 % 18بنسبة  2004في عام  ازدادتستثمار الأجنبي المباشر فقد النفط والمعادن، أما التدفقات الخارجة من الا
  .مليار دولار 730أي حوالي 

، وهي السـنة  %29بشكل ملحوظ بنسبة ، ازدادت تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر 2005وفي سنة      
 %22بزيادة قـدرها  مليار دولار  334الثانية على التوالي التي تسجل فيها زيادة لتصل أعلى مستوى، إذ بلغ 
مليـار دولار، أمـا التـدفقات     590.3مسجلة تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الداخلة في الدول المتقدمة 

مليار دولار، واستمر الارتفاع أيضا في الاستثمار الصادر من الـدول الناميـة    706.7الخارجة منها فقد بلغت 
       .1مليار دولار 33بقيادة هونغ كونغ بمبلغ يصل 

مليـار دولار   857.5بلغت تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الداخلة في الدول المتقدمة  2006وفي سنة      
فقد حافظت الدول المتقدمة على مراكزها  2007سنة  وفيمليار دولار،  1022.7لغت التدفقات الخارجة بو

قات الاستثمار الأجنبي الخارجـة لتصـل إلى   كأكبر مصدر للاستثمارات الأجنبية المباشرة وارتفعت كذلك تدف
وحققت الدول النامية رقما قياسيا لتدفقات الاستثمار الأجنبي الصادر   مليار دولار 1924مستوى قياسي بلغ 

  .مليار دولار 292وصلت 
  .2007-2004خلال الفترة   العالمية الصادرة والواردة تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر):  2-4( الجدول رقم     

  مليون دولار: الوحدة

  تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الصادرة  تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الواردة  

2004  2005  2006  2007  2004  2005  2006  2007  

  1924  1022.7  706.7  746.0  1444  857.5  590.3  418.9  البلدان المتقدمة

  -  668.7  691.2  394.5  -  566.4  495.0  204.2  الاتحاد الأوروبي

  56  49.1  35.7  27.8  164  83.8  75.5  94.3  أمريكا اللاتينية و الكاريبي

  -  50.3  45.8  31.0  -  6.5-  2.8  7.8  اليابان 

  -  216.2  27.7-  258.0  -  175.4  101.0  135.8  أ.م.و

  292  174.4  115.9  117.3  565  379.1  314.3  283.5  الاقتصاديات النامية

  11  8.2  2.3  2.1  63  35.5  29.6  18.0  إفريقيا

  -  117.1  77.7  8.1  -  259.8  209.1  170.0  آسيا 

  178  -  -  -  259  -  -  -  ش ج ش آسيا.ج

  -  18.1  214  13.8  -  42.9  26.0  26.9  كمنولث الدول المستقلة

  2268  1215.8  873.2  877.3  2100  1305.9  945.8  742.1  العالم

  .7-6، ص ص 2007الباحث واعتماد على تقرير الاستثمار العالمي لسنة من إعداد : المصدر

  

  

                                         
، مؤتمر الأمم المتحدة للتجارة والتنمية، الأمم المتحدة، نيويورك الشركات عبر الوطنية والصناعات الاستخراجية والتنمية، 2007تقرير الاستثمار العالمي لسنة   1

 .3-2، ص ص 2007وجنيف، 
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  2013-2008 تدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة للدول المتقدمة والنامية خلال الفترة: الفرع الثاني

آثار غير سلبية فقد جاءت عكس التوقعات وذلك إثر إبرام صفقات كـبيرة   2007كان للأزمة المالية عام      
، بما في ذلك قيام مجموعة مصارف تضـم مصـرف اسـكتلندا الملكـي     2007خلال النصف الثاني من عام 

  .مليار دولار 98في صفقة بلغت  ، NV BN-AMRO HOLDINGوفورتيس، وسانتاندير بشراء شركة 
وارتباط الاستثمار الأجنبي المباشر بمعدل نمو الاقتصاديات النامية أدى في خضم الأزمة إلى ضعف قدرته على      

جذب التدفقات المالية، أو تصديرها للخارج بحكم هيمنة الاقتصاديات المتقدمة على حصة الأسـد في إجمـالي   
  .التدفقات العالمية

اهات تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر بسبب الأزمة المالية، حيـث  ، اختلف الأمر في اتج2008ففي سنة    
شهدت الاستثمارات انخفاضا واضحا، فاقدة المملكة المتحدة مركزها الريادي في الدول المصـدرة للاسـتثمار   

ليصـل   % 17: ب اليابان محافظة على مركزها، وقد قدر هذا الإنخفاض مام الإتحاد الأوروبي، بينما بقيالأجنبي أ
  .1مليار دولار 1.507إلى 
مليـار دولار أي نسـبة    965حيث بلغت التدفقات الداخلة من الاستثمار الأجنبي في الـدول المتقدمـة       

 % 80.7مليـار دولار أي بنسـبة    1541أما التدفقات الخارجة منه في نفس السنة فقد بلغت ، 55.3%
ت ، أما التـدفقا % 16.2مليار دولار بنسبة  3.9اعها بالغة من المناطق النامية ارتفووصلت التدفقات الخارجة 
، حيث بلغت عدد تعديلات القـوانين التنظيمـات   %37.7مليار دولار بنسبة  658الداخلة منها فقد بلغت 

 كانت أكثر مواتاة للاستثمار الأجنبي المباشـر  85إجراء، منها  110الخاصة بالاستثمار الأجنبي المباشر حوالي 
  .20072الأقل مواتاة على حالها مقارنة بعام  للإجراءاتبة المئوية وظلت النس

فإن الأزمة المالية العالمية قادت إلى تحولات مهمة غيرت خارطة توزيع تدفقات الاستثمار  2009أما في عام      
  .الأجنبي المباشر

ت حجم تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر بالأزمة المالية العالمية كثيرا وذلـك بتفـاوت المنـاطق    وقد تأثر     
حيث أن منطقة أمريكا الشمالية كانت الأشد تأثرا بالأزمة المالية، حيث شهدت الولايات المتحـدة  الجاذبة له، 

تدفقات إلى اليابان فتقلصـت بنسـبة   ، وكندا بما يزيد عن النصف، أما ال%60الأمريكية انخفاضا يقدر بنسبة 
نسبة   الأزمة عليها أقل وطأة إذ بلغتيربلد كان تأث 27، والبلدان الأعضاء في الاتحاد الأوروبي وعددها 51%

، وعلى الرغم من تقلص التدفقات في الدول المتقدمة على غـرار المملكـة المتحـدة    %33الانخفاض فيها إلى 
وقد أسفر هذا عن ترتيب مختلف كس في دول أخرى كألمانيا، إيرلندا وهولندا، لجيكا واسبانيا، فقد حدث العبو

                                         
1 word investment rapport 2009, transnational corporation "agricultural production and development", united 
nations conference on trade and development, united nation, new York and Geneva, 2009, P 4. 

 .5، ص2009، وزارة التجارة الخارجية للإمارات العربية المتحدة، الإمارات العربية المتحدة، 2009تقرير الاستثمار لعام قراءة في   2
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، ورغم انخفاض التدفقات في الولايات 20091لأكبر البلدان المتقدمة لتدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في عام 
قائمة أكبر الدول المضـيفة   المتحدة الأمريكية والتي تعتبر قلب الأزمة الأزمة المالية، إلا أا حافظت على تصدرها

  .للاستثمارات الأجنبية المباشرة عالميا، تلتها كل من فرنسا، الصين، المملكة المتحدة الأمريكية وأخيرا روسيا
  :إلى العديد من الأسباب تتمثل يب الدول المتقدمة من إجمالي التدفقاتصويمكن إرجاع ن           

 المناسب لتلك الاستثمارات؛قيام تلك الدول بتهيئة المناخ  - 

 .لتدفقات هذا النوع من الاستثمارتواجد شركات دولية للنشاط فيها والتي تعتبر المصدر الرئيسي  - 
وبعد تداعيات الأزمة المالية  العالمية، ولدت اقتصاديات الدول النامية مستويات قياسـية مـن التـدفقات          

 لتي وجه الكثير منها إلى بلدان أخرى في الجنوب، وهذا يشكل برهانـا الخارجة من الاستثمار الأجنبي المباشر، وا
آخر على تنامي أهمية الاستثمار الأجنبي المباشر بالنسبة للاقتصاد العالمي، وأهمية التعاون والاستثمار بين الجنـوب  

البلدان النامية غير السـاحلية  وفقات المتجهة إلى إفريقيا وأقل البلدان نموا فالتدوالجنوب بالنسبة للتنمية المستدامة، 
وكان نصيب إفريقيا مـن مجمـوع التـدفقات     ، 2010الجزرية الصغيرة قد انخفضت جميعا عام  والدول النامية

، أما التدفقات الداخلة إلى الصين فقـد بلغـت   %4.4الداخلة العالمية من الاستثمارات الأجنبية المباشرة نسبة 
  .2مستقطب للاستثمار الأجنبي المباشرلد نامي ب بر، وبالتالي فهي أك11%

  2013-2011والإسقاطات المتعلقة بالفترة  2010-2002التدفقات العالمية للاستثمار الأجنبي المباشر خلال الفترة : )1-4(الشكل رقم 

  
مؤتمر الأمم المتحدة للتجارة أشكال الإنتاج الدولي والتنمية عبر القائمة على المساهمة في رأس المال،  ،2011تقرير الاستثمار العالمي لسنة : المصدر

  .3، ص2011والتنمية، نيويورك وجنيف، 

أن الاستثمارات الأجنبية المباشرة في بداية الألفية الجديدة تعـرف تذبـذبا   من خلال الشكل السابق نرى      
إجراء بعض التعديلات في الأنظمة والقوانين المتعلقة ، إلا أن 2003-2000لممتدة من نوعيا، خاصة في الفترة ا

                                         
مؤتمر المتقدمة بعد سنين من الانخفاض يتوقف على تزايد الاندماج وشراء الحدود،  نتعاش الاستثمار المباشر في البلداننشرة صحيفة حول الاستثمار العالمي، ا  1

 . 1الأمم المتحدة للتجارة والتنمية، الأمم المتحدة، نيويورك وجنيف، ص
مؤتمر الأمم المتحدة للتجارة والتنمية، نيويـورك   ، أشكال الإنتاج الدولي والتنمية عبر القائمة على المساهمة في رأس المال،2011تقرير الاستثمار العالمي لسنة   2

 .3ص، 2011وجنيف، 
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 2007، أدى إلى تحريك حركة الاستثمار العالمي وواصلت صعودها إلى غاية سـنة  2000بالاستثمار في سنة 
  .لحوظا أين عرف انتعاشا م 2010وبعد الأزمة عرف الاستثمار الأجنبي المباشر تراجعا كبيرا حتى سنة 

  2010-2000الرقم القياسي الربع سنوي للاستثمار الأجنبي المباشر على نطاق العالم خلال الفترة :)2-4(الشكل رقم 

  
مؤتمر الأمم المتحدة للتجارة أشكال الإنتاج الدولي والتنمية عبر القائمة على المساهمة في رأس المال،  ،2011تقرير الاستثمار العالمي لسنة : المصدر

  .2ص ، 2011والتنمية، نيويورك وجنيف، 

عدي، وارتفعت التدفقات العالميـة  ا التصاهالأجنبي المباشر اتجاهاستعادت تدفقات الاستثمار  2013في عام    
ئيسية هده التدفقات في اموعات الاقتصادية الر، وازدادت 2013تريليون دولار عام  1.45لتبلغ  %9بنسبة 
ليبلـغ   % 9، وارتفع رصيد الاستثمار الأجنبي المباشر العـالمي بنسـبة  -المتقدمة منها والنامية والانتقالية -كافة

  .1تريليون دولار 25.5
 2014تريليون دولار عـام   1.6الأونكتاد أن تزداد التدفقات العالمية للاستثمار الأجنبي المباشر لتبلغ  ويتوقع   
  .2016تريليون دولار علم 1.85، و 2015عام  تريليون دولار 1.75و

وسيكون الدافع الرئيسي وراء هذه الزيادة هي انتعاش اقتصاديات الدول المتقدمة واسـتقرارها الاقتصـادي        
خـاطر المرتبطـة   والموتوسع نطاقه، وقد يظل التأثير السلبي لهشاشة الوضع الاقتصادي في بعض الأسواق الناشئة 

 على صعيد السياسة العامة والتراعات الإقليمية ليحد من الزيادة المتوقعـة للاسـتثمار الأجـنبي    بحالة عدم اليقين
  .المباشر
إلى عـودة التوزيـع   في البلدان المتقدمـة  وقد ينخفض النمو المتوقع من تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر       

تفاع حصة البلدان المتقدمة من التدفقات العالمية الوافـدة  الإقليمي لهذه التدفقات إلى النمط التقليدي المتمثل في ار
  .غير أن مستوى تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر إلى البلدان النامية سيظل مرتفعا في السنوات المقبلة

                                         
 2014والتنمية، نيويورك وجنيـف،  مؤتمر الأمم المتحدة للتجارة ،  الاستثمار في أهداف التنمية المستدامة، خطة عمل، 2014تقرير الاستثمار العالمي لسنة  1
 .18ص
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وتوقعات  2013 -1995تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الوافدة، العالمية وحسب اموعات الاقتصادية، : )3-4(الشكل رقم 

  ) بمليارات الدولارات(    2016-2014الفترة 

  
مؤتمر الأمم المتحدة للتجارة والتنمية  ، الاستثمار في أهداف التنمية المستدامة، خطة عمل، 2014تقرير الاستثمار العالمي لسنة  :المصدر

  .18، ص2014نيويورك وجنيف، 

ومع أن تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر إلى اقتصاديات الدول المتقدمة استأنفت انتعاشها بعد انحـدارها       
 %39من مجموع التدفقات العالمية لا تزال تقف عند مستوى متدن تاريخيـا  ، فإن حصتها 2012الحاد في عام 

  . % 57بنسبة  2007تزال دون الذروة التي بلغتها عام  ولا
وتشكل البلدان النامية والاقتصاديات الانتقالية في الوقت الحاضر أيضا نصف البلدان العشـرين الأعلـى         

تصنيفا من تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر، وانتقلت المكسيك إلى المرتبة العاشرة، فيما سجلت الصين أعلـى  
أكبر متلق لهذه التدفقات  على موقعها كثاني مستوى لها من تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الواردة وحافظت

  .1في العالم
وهو  -مليار دولار 454وبلغت قيمة الاستثمار الأجنبي المباشر في الشركات عبر الوطنية في البلدان النامية      

بالمائة من مجمـوع تـدفقات الاسـتثمار     39، فهي تستأثر مع الاقتصاديات الانتقالية بنسبة -رقم قياسي آخر
 بالمائة في مستهل الألفيـة الثانيـة، وصـنفت سـتة     12لأجنبي المباشر الخارجة، مقارنة بنسبتها التي لم تتعد ا

، ويزداد إقبال الشركات عبر الوطنية مـن  2013مستثمرا في العالم عام  20اقتصاديات نامية وانتقالية بين أكبر 
  .2للبلدان المتقدمة في البلدان الناميةالفروع للشركات عبر الوطنية احتياز البلدان النامية على 

  
  

                                         
 .4مرجع سبق ذكره، ص  ،2014تقرير الاستثمار العالمي لسنة  1
 .5مرجع سبق ذكره، ص  ،2014تقرير الاستثمار العالمي لسنة  2
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  2013 -2000تدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة للدول العربية : المطلب الثاني   

تسعى الدول العربية في الآونة الأخيرة إلى جذب الاستثمار الأجنبي المباشر عن طريـق تطـوير بيئـة أداء          
ويئته بمختلف التخفيضات والإعفـاءات الضـريبية   فقامت بمحاولة تحسين مناخها من محاور متعددة، الأعمال 

، وكذلك بناء شراكات وتكتلات من أجل إبرام العديد رامج وتشريعات قانونية وقوانين جديدةبوذلك بإصدار 
هـذه  مـن إجمـالي   فإن نصيب الـدول العربيـة   وبالرغم من ذلك والإقليمية والدولية، من الترتيبات الثنائية 

  .الاستثمارات على المستوى العالمي مازال ضئيلا ولا يرقى إلى المستوى المأمول
  2007-2000 ية خلال الفترةبتدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة في الدول العر: الفرع الأول

 5898حـوالي   2000عـام   لقد بلغت الاستثمارات الأجنبية المباشرة الإجمالية الواردة في الدول العربية      
مليون دولار، حيث أن المتتبع لحركـة   2284مليون دولار، وبلغت تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الصادر 

في  3.3البحـرين   363.6: بقـدرت   اتالاستثمار د أن حجم تلكيج الواردةت الأجنبية المباشرة الاستثمارا
في  16.3في الأردن،  913.3، العـراق في  3.1-في مصر محتلة بـذلك المرتبـة الأولى،    1235.4جيبوتي، 
في فلسـطين،   62.0في المغرب،  422.2، موريتانيافي  40.1في ليبيا،  141.0في لبنان،  964.1الكويت، 

 183.0 251.6، 83.2نبي الوارد فيهـا بقيمـة   أما عمان، قطر، السعودية فجاءت تدفقات الاستثمار الأج
  .1في كل من الصومال والسودان وسوريا على الترتيب 270.0، 392.2، 0.3مليون دولار على التوالي و 

حيث بلغـت   الانخفاضفي نصيب الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد إلى عادت التدفقات  2002أما في سنة     
مليون دولار، فقد قـدرت   3114فعت التدفقات الصادرة منه وقدرت بمبلغ مليون دولار، في حين ارت 7253

، الكويت 13.8، الأردن 27.8، مصر 190.2التدفقات الصادرة في الدول العربية فرادى في كل من البحرين 
         على الترتيـب، وفي فلسـطين، عمـان وقطـر     28.4، -136.0، 0.2: ب، لبنان وليبيا والمغرب 76.7 –
مليون دولار، أما السعودية،سوريا، تونس، الإمارات واليمن قدرت علـى   2020.0، 21.0 -، 359.7: ب

       .مليون دولار 39.3، 441.1، 6.5، 122.1:بالتوالي 
تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الواردة للـدول العربيـة    تفقد شهد 2004و 2003النسبة لسنتي وب     

مليون دولار على التوالي، في حين شـهدت تـدفقات    25244و 15012 :بحيث قدرت ارتفاعا ملحوظا 
، وبعدها ارتفعت في السـنة المواليـة   2003الاستثمار الأجنبي المباشر الصادرة من الدول العربية انخفاضا عام 

 2006-2005مليون دولار على التوالي، واستمرت في ارتفاعها إلى غاية  7424و  -1694بنصيب قدره 
مليـون   70380و 4756 :بالتدفقات الواردة إلى الدول العربية زيادة ملحوظة وقدرت قيمتـها  إذ شهدت 

  .مليون دولار على التوالي 21785و 11677ب والتدفقات الصادرة منه أيضا  على التوالي،دولار 

                                         
 .146مروة كرامة، مرجع سبق ذكره، ص  1
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ية خلال هذه الفترة إلى ويعزى الارتفاع الكبير في قيمة الاستثمارات الأجنبية المباشرة الواردة إلى الدول العرب     
البترولية مع الارتفاع غير المسبوق لأسعار الـنفط الخـام، وفـتح     تنامي الاستثمارات البينية بتأثير تزايد العوائد
 الاتصالات، النقل، توليد الطاقـة : وخصوصا في قطاع الخدمات مثل قطاعات جديدة للاستثمار الأجنبي المباشر

ة التحتية ي إطلاق المشاريع الصناعية والسياحية والعقارية الضخمة، ومشاريع البنوقطاعي النفط والغاز والتوسع في
ومواصلة برامج الخصخصة في الدول العربية، إلى جانب قيام العديد من الدول العربية بتنشيط وتحسـين الـنظم   

وتوفير قواعـد البيانـات    والإجراءات المتعلقة بنظام الاستثمار وتعزيز جهود الترويج للاستثمار وتعزيز المنافسة
  .والمعلومات الحديثة

ا ملحوظا وقياسيا للعام السابع على ورتطفقد شهدت الاستثمارات الواردة للدول العربية  2006سنة أما في    
مليار  45.8مليار دولار مقابل  62.4دولة عربية شملها التقرير ما قيمته  21إجمالي التدفقات في التوالي، إذ بلغ 
فقط  %0.4من الإجمالي العالمي مقابل  %4.8ذلك شكلت ب، و%36.2نسبتها ، بزيادة 2005دولار عام 
السعودية، مصر، لبنـان، السـودان، الجزائـر    : دولة عربية هي 14زيادة في  ظ، حيث لوح2000خلال عام 

وفي المقابل شهدت التـدفقات   حرين، قطر، تونس، الأردن، سوريا، سلطنة عمان، ليبيا، جيبوتي والصومال،بال
الإمارات العربية، المغرب، الكويت، فلسطين والعراق، وفي حين تحولت : عربية هي الواردة تراجعا في خمس دول

استمرت التدفقات السالبة إلى اليمن للعام الثاني والتدفقات الموجبة في موريتانيا إلى تدفقات سالبة خلال الفترة، 
   .1على التوالي

  2006-2000تطور حصة الدول العربية من إجمالي الاستثمارات الأجنبية الواردة عالميا   :)4-4(الشكل رقم         

  
  .63، ص2007المؤسسة العربية لضمان الاستثمار وائتمان الصادرات الكويت، ، 2007تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة : المصدر

الاستثمارات الأجنبية المباشرة الواردة إلى الـدول العربيـة في عـام    رتفعت تدفقات ا 2007أما في سنة      
 ودولة شملها التقرير نح 21للعام الثامن على التوالي، إذ بلغ تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد إلى  2007
، وعلى %6.2ت نسبتها بزيادة محدودة بلغ ،2006مليار دولار خلال سنة  67.9مليار دولار مقابل  72.1

مـن الإجمـالي     %3.9الرغم من تلك الزيادة تراجعت حصة الدول العربية من هذه التدفقات إلى ما نسـبته  

                                         
 .62، ص2007، الكويت، لضمان الاستثمار وائتمان الصادرات، المؤسسة العربية 2007مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة تقرير   1



��������������������    ���	�����	�����	�����	�� : : : :����������������
�
�
�
����    ���������ـ�ـ�ـ�ـ    ��������������������������������        ���������������������������� 2008    �� ��� ��� ��� �    ������������������������ �"/���"/���"/���"/��    �.��.��.��.�    -,	+*��-,	+*��-,	+*��-,	+*��    )ـــ�&)ـــ�&)ـــ�&)ـــ�&    (&'(&'(&'('& %%%%    ��$�#	��$�#	��$�#	��$�#	    �"! ��"! ��"! ��"! �    �

 

- 182 - 
 

ربية في الإجمالي العـالمي مـن   عالعالمي، بعد أن شهدت السنوات الست السابقة اتجاها تصاعديا لحصة الدول ال
  .20061و 2005للعامين  %1.8إلى نحو  2000عام  0.4%
  تطور حصة الدول العربية في تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد عالميا:  )5-4(الشكل رقم             

       
  .56ص، 2008المؤسسة العربية لضمان الاستثمار وائتمان الصادرات الكويت، ، 2008تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة : المصدر

ويعزى سبب تصاعد تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الواردة للدول العربية في السـنوات الـتي سـبقت         
  :2، تضافر عدة عوامل أهمها2007
المرونة على الأطر التشريعية الخاصة بالاستثمار الأجنبي المباشر في عد من الدول العربية  إضفاء المزيد من - 

  ؛لية، العقارية والاتصالاتوبخاصة في مجال الخدمات الما
مثلت عامل جذب لحصص أكبر من الاستثمارات من خلال الشركات عـبر  خصخصة تلك الخدمات  - 

الشعبي الجزائـري خـلال    الائتمان نكالانتهاء في الجزائر من خصخصة ب الوطنية، فعلى سبيل المثال تم
البريطاني ودوتشيه الألماني السوق الجزائري المحلي للخدمات الماليـة   HSBCالعام، كما كان لغزو بنك 

الألمانية على حصة في رأسمال شركة إنتاج الغاز الجزائرية المملوكة للحكومة، أثـر   LINDEومجموعة 
 إيجابي على زيادة التدفقات إلى الجزائر؛

ة دور مهم أيضا في زيادة التـدفقات  تنفيذ برامج الخصخصة في القطاعات غير الخدمية في المنطقة العربي - 
 ؛من الاستثمار الأجنبي المباشر

الإزدهار الاقتصادي الكبير في الدول المصدرة للنفط جذب استثمارات جديدة، وتم إبرام العديـد مـن    - 
 .3الصفقات الضخمة في إطار عمليات الإندماج والتملك عبر الحدود الوطنية

  

  

                                         
 .56، ص2008، الكويت، ، المؤسسة العربية لضمان الاستثمار وائتمان الصادرات2008مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة تقرير  1
 .57مرجع سبق ذكره، ص ،2008مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة تقرير  2
 .58مرجع سبق ذكره، ص ،2008مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة تقرير  3
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  2013-2008 الاستثمارات الأجنبية المباشرة في الدول العربية خلال الفترةتدفقات : الفرع الثاني  

توزيع تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر، حيث شهدت حصـة  أدت الأزمة المالية إلى تغيير خارطة تدفقات       
رتفاعا شـديدا لتصـل إلى   الدول النامية والاقتصاديات الانتقالية من التدفقات العالمية للاستثمار الأجنبي المباشر ا

للـدول الناميـة    620.7مليار دولار منـها   735وبقيمة بلغت  2008من الإجمالي العالمي في عام  43%
  .مليار للدول المتحولة 114.3و

دولـة   21 –ارتفعت تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الوافدة إلى الدول العربيـة   2008سنة وخلال      
مليـار دولار سـنة    80.8، وذلك مقارنة مع 2008م امليار دولار ع 96.5إلى  % 19.4بمعدل   -عربية

تريليون دولار  1.7من الإجمالي العالمي البالغ  %5.7،  حيث تبلغ التدفقات الواردة إلى الدول العربية 2007
  .      مليار دولار620.7من إجمالي الدول النامية البالغ  %36.6و

خلال الفترة الماضية حيـث ارتفعـت   وكانت حصة الدول العربية من التدفقات العالمية قد شهدت تدبدبا      
 %5.7، قبل أن تعاود الصـعود إلى  2007عام  %4.4ثم تراجعت  2005عام  %4.8بشكل طفيف من 

، السعودية، السـودان  الأردن، البحرين، الجزائر( دولة عربية  12وارتفعت التدفقات الواردة إلى ، 2008عام 
 %70.64لـلأردن،   % 0.21بنسب تراوحت ما بين  ،)العراق، تونس، جيبوتي، سوريا، فلسطين، قطر، لبنان 

الصومال، الكويت، المغرب، سلطنة عمان، ليبيا، موريتانيا، الإمـارات  : دول وهي 9لتونس، فيما تراجعت في 
واليمن، حيث جاءت السعودية في المرتبة الأولى عربيا كأكبر دولة مضيفة للاستثمار الأجنبي المباشر بتـدفقات  

، تلتها الإمارات العربية في المرتبة الثانيـة  من الإجمالي العربي %39.6مليار دولار وبحصة بلغت  38.2بلغت 
مليـار دولار وبحصـة    9.5، ثم مصر في المرتبة الثالثـة بقيمـة   % 14.2مليار دولار وبحصة  13.7بقيمة 
9.8%1.  
  2008-2007تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد للمنطقة العربية خلال الفترة :  )6-4(الشكل رقم        

  .69ص، 2009المؤسسة العربية لضمان الاستثمار وائتمان الصادرات الكويت، ، 2009تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة : المصدر

                                         
 .68، ص2009، المؤسسة العربية لضمان الاستثمار وائتمان الصادرات، الكويت، 2009تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  1
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فشـهدت تراجعـا   أما فيما يخص التدفقات الخاصة بالاستثمار الأجنبي المباشر الصادرة عن الدول العربية        
، وارتفعت التـدفقات  2007مليار دولار عام  51.8لار مقارنة مع مليار دو %39.7إلى  %23.3بنسبة 

الجزائر، السودان، العراق، سلطنة عمان، سوريا، فلسطين، لبنان، ليبيـا، مصـر   : دولة عربية 13الصادرة من 
للسودان، فيما تراجعت  5.81بالنسبة لفلسطين و %2.27الإمارات واليمن، بنسب تراوحت بين  ،موريتانيا

 %2.94طر، بنسب تراوحت مـا بـين   ق، السعودية، الكويت، المغرب والأردن، البحرين: عربية دول 6في 
  .1بالنسبة للسعودية % 91.8بالنسبة للبحرين و

 -دولة عربية 21 –الوافدة إلى الدول العربية فانخفضت تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر  2009أما سنة     
، بعد تحقيق قفزات متتالية من خلال السنوات الست الماضية 2009مليار دولار عام  86.3إلى  %11عدل بم

 الائتمـان الحاد في  الانكماشة أساسية إلى ف، ويعزى هذا التراجع بص2008مليار دولار عام  96.9مقارنة مع 
جيل التنمية في المنطقة التي تشمل المصرفي بما ساهم في تراجع صفقات الاندماج والتملك داخل المنطقة العربية وتأ

  .على حصة مرتفعة من الاستثمار الأجنبي المباشر
ومن الجدير بالذكر أن تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الواردة إلى المنطقة العربية شـهدت أقـل معـدل        

، الدول %42.9، الدول المتحولة %24.1مقارنة مع الدول النامية  %11بمعدل  2009انخفاض خلال عام 
  .2%37.1العالم و  %44.4المتقدمة 
تريليـون دولار   1.1من الإجمالي العالمي البـالغ   %7وتمثل التدفقات الواردة إلى الدول العربية ما يقارب      
  .مليار دولار 478.3من إجمالي الدول النامية البالغ  %18و
  2009-2008ر الواردة للمنطقة العربية خلال الفترة تدفقات الاستثمار الأجنبي المباش:  )7-4(الشكل رقم     

  
  .72ص، 2010المؤسسة العربية لضمان الاستثمار وائتمان الصادرات الكويت، ، 2010تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة : المصدر

  

                                         
 .70ص مرجع سبق ذكره، 2009تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  1
 .70، ص2010، المؤسسة العربية لضمان الاستثمار وائتمان الصادرات، الكويت، 2010تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  2
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  2011-2010أما فيما يخص سنة      

دولة عربية انخفاضـا مـن    21الواردة إلى الدول العربية في شهدت تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر  فقد    
مليـار   76.3، ومقارنـة 2011مليار دولار عام  43إلى  %37.4بمعدل  2010مليار دولار عام  68.6

مليار دولار خلال الفترة بين عامي  66.2، ومتوسط بلغ 2008مليار دولار عام  96.3و 2009دولار عام 
2005 -2006.  
تريليـون   1.5من الإجمالي العالمي البـالغ   %2.8الاستثمارات الوافدة إلى الدول العربية ما نسبته ومثلت      

مليار دولار، وكانت حصة الدول العربية من إجمـالي   684.4البالغ من إجمالي الدول النامية  %6.3ودولار، 
 %4.5طفيف من متوسط بلـغ   التدفقات العالمية قد شهدت تذبذبا خلال الفترة الماضية حيث ارتفعت بشكل

 %5.2، قبل أن يتراجع إلى 2009عام  %6.4، ثم إلى 2008عام  %5.4إلى  2007-2005بين عامي 
  .20111عام  %2.8ثم إلى  2010عام 
دول عربية  09وقد تباينت أداء الدول العربية بشكل واضح، حيث ارتفعت الاستثمارات الأجنبية المباشرة في    

مليـون   781لتصـل إلى   %400.6مليون دولار، البحرين بنسبة  2571إلى  %13.6بة منها الجزائر بنس
مليـون دولار، الأردن   1617لتصل إلى  %15.8مليون دولار، العراق  78لتصل  %189دولار، جيبوتي 

  .مليون دولار، وكذلك في الكويت، المغرب، فلسطين والإمارات 1653لتصل إلى  12.4%
  2012سنة أما فيما يخص         

مليـار دولار عـام    43تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الوافدة إلى الدول العربية ارتفاعا مـن   شهدت     
 76.3، إلا أن قيمة التدفقات ضعيفة مقارنة مـع  2012مليار دولار عام  47.1إلى  % 9.5بمعدل  2010

  .2008مليار دولار عام  96.3و 2009مليار دولار عام 
تريليـون   1.3من الإجمالي العالمي البـالغ   %3.6ت الاستثمارات الوافدة إلى الدول العربية ما نسبته ومثل     

 ـ 680من إجمالي الدول النامية البالغ  %6.9دولار، و  ن إجمـالي  مليار دولار، وكانت حصة الدول العربية م
  .2التدفقات العالمية تذبذبا طفيفا

  :العربية أربعة ملامح أساسية وهيويميز الاستثمار في الدول     
عدل يتخطى معدلات النمـو في  بمارتفاع التدفقات في الاستثمار الأجنبي المباشر في الدول العربية يكون  - 

 تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر إلى جميع البلدان؛

 تقدم اموعات الجغرافية الأخرى على حساب الدول العربية في قيمة الاستقطاب؛ - 

 الاستثمارات الأجنبية المباشرة الواردة للمنطقة العربية في عدد قليل من الدول والقطاعات؛ تركز - 

                                         
 .98-97ص ص ، 2011، المؤسسة العربية لضمان الاستثمار وائتمان الصادرات، الكويت، 2011تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  1
المؤسسة العربية لضمان الاستثمار وائتمان الصادرات، الكويت ، مؤشر ضمان لجاذبية الاستثمار، 2013-2012الاستثمار في الدول العربية لسنة  تقرير مناخ 2

 .75-74ص ص ، 2013
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  . خارج المنطقة العربية في عدد محدود من الدول نتركز المستثمرين الأجانب م - 

  2013أما فيما يخص سنة           

مليـار   53.5من  %9بية تراجعا بنسبة شهدت تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الواردة إلى الدول العر     
، وظلت قيمة التدفقات ضعيفة مقارنة مـع مسـتواها   2013مليار دولار علم  48.5إلى  2012دولار عام 

ه بت، وقد مثلت الاستثمارات الواردة إلى الدول العربية ما نس2008مليار دولار عام  96.3القياسي الذي بلغ 
مليـار   778من إجمالي الدول النامية البالغ  %6.2تريليون دولار، و 1.45من الإجمالي العالمي البالغ  3.3%

  .دولار، وكانت حصة الدول العربية من إجمالي التدفقات العالمية شهدت تذبذبا طفيفا
العربيـة حيـث    تركز الاستثمارات الأجنبية المباشرة في عدد محدود من الدول 2013وتواصل خلال العام     

مليار دولار بحصـة   9.3، ثم تلتها السعودية في المركز الثاني بقيمة %21.6استحوذت الإمارات العربية بقيمة 
مليار دولار  3.4، المغرب رابعا بقيمة %11.5مليار دولار بحصة  5.6، مصر في المرتبة الثالثة بقيمة 19.2%
   .1 %6.4ة مليار دولار بحص 3.1 في المركز الخامس بقيمة، ثم السودان %6.9بحصة 

  تدفقات الاستثمار الأجنبي : )8-4(الشكل رقم الواردة     تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر)  3-4( الجدول رقم 

  بمليون دولار 2013للدول العربية لعام  الواردة  المباشر                  بمليون دولار        2013-2012العربية للدول 

  
المؤسسة العربية لضـمان الاسـتثمار وائتمـان    ، مؤشر ضمان لجاذبية الاستثمار،  2014تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة : المصدر

  .76، ص 2014الصادرات، الكويت، 

                                         
 2014المؤسسة العربية لضمان الاستثمار وائتمان الصادرات، الكويت، ، مؤشر ضمان لجاذبية الاستثمار، 2014تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  1

 .75ص 
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  :يمكن استخلاصها أبرزها وتوجد عدة من المؤشرات
مشروع  464في الدول العربية حيث نمت من  الأجنبي المباشرتطور عدد المشروعات في مجال الاستثمار  - 

مشـروع عـام    870، ثم انخفضت بفعل الأزمة المالية إلى 2008مشروع في  1338إلى  2003في 
 ؛2013

 شركة؛ 7423تقدر عدد الشركات الأجنبية العاملة في الدول العربية بنحو  - 

تم تقديرها  2014-2003ين عامي التكلفة الاستثمارية للمشاريع الخاصة بالاستثمار الأجنبي المباشر ب - 
 مليون فرصة عمل؛ 1.6تريليون دولار، كما تم تقدير فرص العمل التي وفرا تلك المشروعات بنحو ب

عمار الإماراتيـة  إ: أسماء شركات عربية مثلشركات مستثمرة في الدول العربية  10ضمت قوائم أكبر  - 
 .راك من الجزائر، بنك قطر الوطنياطزين الكويتية، سون

  :2013أما فيما يخص الاستثمار الأجنبي المباشر الصادر من الدول العربية خلال سنة        
 18.2من  %62شهدت تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الصادرة من الدول العربية ارتفاعا كبيرا بنسبة ف   

مليـار  قيمة التدفقات الصادرة ، وقد بلغ متوسط 2013مليار دولار عام  29.5إلى  2012مليار دولار عام 
تدفقات الاستثمارات الصادرة من الدول العربيـة مـا   ، ومثلت 2012-2005دولار خلال الفترة بين عامي 

 454من إجمالي الدول النامية البـالغ   %6.5تريليون دولار، و 1.4من الإجمالي العالمي البالغ  %2.1نسبته 
  .مليار دولار

، حيـث  2013لعـام   %9.5ر الرئيسي للتدفقات الصادرة من المنطقة بنسـبة  ومثلت دول الخليج المصد    
 8، تلتها قطر %28.4لغت بمليارات دولار وبحصة  8.4تصدرت الكويت قائمة الدول العربية المصدرة بقيمة 

، ثم الإمارات % 16.8مليار دولار وبحصة  4.9في المرتبة الثالثة عربيا ثم السعودية  % 27.2مليارات وبحصة 
مليـار   1.4، ثم سلطنة عمان في المرتبة الخامسة بقيمة % 9.9مليار دولار وبحصة  2.9في المركز الرابع بقيمة 

  .%3.6مليار دولار وبحصة  1.1، ثم البحرين في المرتبة السادسة بقيمة % 4.7وبحصة 
، ثم لبنان في المرتبة %3.1ر وبحصة مليون دولا 915السابع بقيمة وكان من اللافت حلول السودان في المركز 

مليـون دولار وبحصـة    538، ثم العراق في المرتبة التاسعة بقيمـة  % 2.3صة بحمليون و 690الثامنة بقيمة 
، ثم كل من المغرب، مصر، ليبيا، اليمن، تونس، الأردن، موريتانيا بقيم محدودة وأخيرا فلسطين والجزائر 1.8%

  .بقيم سالبة
مليار دولار  231.6أرصدة الاستثمار الأجنبي المباشر الصادرة من الدول العربية فقد بلغت عيد أما على ص     

من الإجمالي العالمي  % 1، ومثلت أرصدة الاستثمار الأجنبي المباشر من الدول العربية أقل من 2013اية سنة 
  .1تريليون دولار 25البالغ 

                                         
 .80-79 صص ، مؤشر ضمان لجاذبية الاستثمار،  مرجع سبق ذكره، 2014تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  1
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 2013-2000للاستثمار الأجنبي المباشر في العالم خلال الفترة  التوزيع القطاعي والجغرافي: المطلب الثالث

لقد اختلفت أسباب تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر  بين الدول المتقدمة والنامية بما فيها الدول العربيـة        
وذلك حسب الأهداف التي تسعى كل منهما إلى تحقيقها في مختلف قطاعاا الاقتصادية، فزادت المنافسة علـى  

بينها، وفيما بين الدول النامية والمتقدمة على مباشر وواضح وكبير على مستوى الدول النامية فيما جذبه بشكل 
  .حد سواء، بغرض الاستفادة من زيادة حجم التدفقات فيها

           التوزيع القطاعي للاستثمارات الأجنبية المباشرة في الدول الأجنبية : الفرع الأول

ما بين قطـاع البتـرول    فيها توزعت الاستثمارات خلال العقد الأخير على حسب القطاعات التي تنشط     
والمواد المنجمية والصناعات التحويلية، وبين قطاعات الزراعة والنقل والبنوك والخدمات، وكذا الصناعات الـتي  
تتسم بكثافة تكنولوجيتها، وذات دقة عالية وخاصة الخدمات المالية والمصرفية، وأخذ التوزيع القطاعي لهذا النوع 

زيع القطاعي على المستوى العـالمي، حيـث اسـتحوذ قطـاع     قدمة نفس اتجاه التومن الاستثمار في البلدان المت
 %44.8مع اية القرن الماضي وبداية القرن الحالي، إلا أا عادت للانخفاض بنحو  %71الخدمات على نحو 

  .20031-2001خلال الفترة 
من مجموع قيمة عمليـات انـدماج    % 63، فقد بلغ نصيب قطاع الخدمات حوالي 2004 في عامأما       

قيمة عمليات اندماج وشـراء   ثع، وكان نصيب الخدمات المالية ثلوشراء  الشركات عبر الحدود في هذا القطا
  وشراء الشركات شراء شركة آبي ناشيونال  جالاندماوكانت أكبر صفقة من صفقات الشركات عبر الحدود، 

Abbey National ، من جانب شركة سانتاندر سنترال ميسانو  Santander Central Hispano ،  والـتي
  .2مليار دولار 16قد بلغت 

، لوحظ أن الدول المتقدمة أصبحت تتجه نحو مجال تكنولوجيا المعلومات والاتصال، بحيـث  2005وفي عام     
عمال التجارية وأصبحت بنفس أهميـة  أصبحت شبكات الموجات العريضة النطاق من الأدوات الهامة في عالم الأ

تقريبا خلال النصـف   %15المشتركين في هذه الشبكات في البلدان الصناعية بنسبة  الكهرباء والماء، وزاد عدد
  .3مليون مشترك 158ليبلغ  2005الأخير من عام 

ل نحو ثلثـي  صفقة  ما يمث 172بلغ عددها  حيث ، سجلت زيادة  في الصفقات الكبرى2006أما في سنة      
المناطق  بروقد انتشرت هذه المعاملات على نطاق واسع عالقيمة الإجمالية لعمليات الاندماج وشراء عبر الحدود، 

والقطاعات، إذ كادت عمليات الاندماج والشراء عبر الحدود تتضاعف في أمريكا الشمالية بفضل بضع صفقات 

                                         
 -الأردن -مصر -المكسيك -ماليزيا -دراسة مقارنة بين كوريا الجنوبية"  الاستثمار الأجنبي المباشر في البلدان العربية الواقع والتحديات ،قبلانفريد أحمد  1

 .83ص ،2008دار النهضة العربية للنشر والتوزيع، مصر،  البحرين، -تونس
 .13-5مرجع سبق ذكره، ص ص  ،2005تقرير الاستثمار العالمي لسنة  2
، مؤتمر الأمم "آثاره على التنمية" المباشر الصادر من البلدان النامية والبلدان التي تمر بمرحلة انتقالية ، الاستثمار الأجنبي 2006تقرير الاستثمار العالمي لسنة  3

  .24، ص2006المتحدة للتجارة والتنمية، الأمم المتحدة، نيويورك وجنيف، 
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تمثل في تزايد أهمية الاندماج وشراء الشركات عبر الحدود في صناعة التعدين، وظهر اتجاه ملحوظ آخر في نشاط 
الأخرى، حيث شاركت هذه الصناديق في هذه الفترة في عمليات  الاستثمار الجماعية صناديق الأسهم وصناديق

   .مليار دولار 158الاندماج والشراء عبر الحدود بلغت قيمتها 
المباشر الداخلة والخارجة على حد سـواء في قطـاع    تركزت تدفقات الاستثمار الأجنبي 2007وفي سنة      

، وتدهورت الاستثمارات الأجنبية المباشرة الصـادرة  1الخدمات، ولاسيما في صناعة الاتصالات والخدمات المالية
، ويعـزى ذلـك بدرجـة كـبيرة إلى     %30مليار دولار، أي بنسبة  24إلى  2008من غرب آسيا في عام 

 الحدود التي قامت ا شركات غرب آسيا عبر الوطنيـة  بريات الاندماج والشراء عالانخفاض في قيمة صافي عمل
وأكثر حالات الانخفاض شدة حدثت في الاستثمار الأجنبي المباشر الصادر عن المملكة العربية السـعودية، فقـد   

سائر كبيرة نتيجة الأزمة باتت البلدان المستثمرة في الخارج أكثر نزوعا إلى تجنب المخاطرة، نظرا لما لحق ا من خ
  .2المالية العالمية

 الاستثمار الأجنبي المباشر في قطاع الخدمات، وانتعشت عمليات اندماج وتملك ، تراجع2010أما في سنة       
 2010من الاستثمار الأجنبي المباشـر في عـام   الشركات عبر الحدود، فالانتعاش المعتدل في التدفقات الداخلة 

قطاعية كبيرة، فالاستثمار الأجنبي المباشر في مجال الخدمات، كان مسؤولا عـن معظـم   فات يحجب خلفه اختلا
الانخفاض الذي حدث في تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر نتيجة الأزمة، قد استمر في مساره التنازلي في عـام  

الاستثمار الأجـنبي  الخدمات الرئيسية، وفي حين شهدت تدفقات  ، وقد انخفضت بذلك جميع قطاعات2010
المباشر في القطاع المالي أحد أكثر الانخفاضات حدة، وقد ارتفع نصيب التصـنيف إلى نحـو نصـف مشـاريع     
الاستثمار الأجنبي المباشر، وظلت الصناعات الكيمائية ما في ذلك الصناعات الصيدلانية تتمتع بالقـدرة علـى   

        .التكيف أثناء الأزمة
الإنتاج والتنمية الدولية الممولة بغير أدوات حقوق الملكية نشاطا كبيرا عبر الحـدود في   وقد شهدت أنماط      

مية، وأسهمت وبشكل متزايد في حركة التجارة والاستثمار حول العالم ويقدر ما الدول النايجميع أنحاء العالم لاس
ر عن عقود التصنيع والاستعانة تريليون دولا 1.3و 1.1، تمثلت في 2010تريليون دولار خلال عام 2مبيعاا 

  مليـار دولار للتـراخيص   360و 340مليار دولار للامتيازات،  330 -350بمصادر خارجية للخدمات و 
  .3لعقود الإدارةمليار دولار  100ونحو 
  :فتظهر وفق الجدول التالي 2014-2011أما خلال سنة     

                                         
، مؤتمر الأمم المتحدة للتجـارة  2007ياسيا آخر في عام الاستثمار في غرب آسيا يسجل مستوى ق، 2008نشرة صحفية حول تقرير الاستثمار العالمي لسنة  1

 . 2، ص2008والتنمية، الأمم المتحدة، نيويورك وجنيف، 
 .6، صمرجع سبق ذكره، 2009الاستثمار العالمي لسنة  في تقريرقراءة  2
المؤسسة العربية لضمان الاسـتثمار  ، 2011الدول العربية لعام آفاق الاستثمار الأجنبي المباشر في ، 2011نشرة فصلية حول الاستثمار في الدول العربية سنة  3

 .7، ص2011، وائتمان الصادرات، الكويت
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  مليار دولار:  الوحدة                       تدفقات الاستثمار الأجنبي الصادر والوارد في العالم : ) 4-4( الجدول رقم 

 المنطقة التدفقات الواردة التدفقات الصادرة

2013 2012 2011 2013 2012 2011 
 الدول المتقدمة 880 517 566 1216 853 857

 الاتحاد الأوربي 490 216 246 585 238 250

 أمريكا الشمالية 263 204 250 439 422 381

 الدول النامية 725 729 778 423 440 454

 إفريقيا 48 55 57 7 12 12

 آسيا 431 415 426 304 302 326

 شرق وجنوب شرق آسيا 333 334 347 270 274 293

 جنوب آسيا  44 32 36 13 9 2

 غرب آسيا 53 48 44 22 19 31

 أمريكا اللاتينية والكاريبي 244 256 292 111 124 115

 الدول المتحولة 95 84 108 73 54 99

 العالم 1700 1330 1452 1712 1347 1410

  .70ص ، 2009المؤسسة العربية لضمان الاستثمار وائتمان الصادرات الكويت، ، 2014تقرير مناخ الاستثمار للدول العربية لسنة : المصدر

           العربيةالتوزيع القطاعي للاستثمارات الأجنبية المباشرة في الدول : ع الثانيلفرا       

شملت الاستثمارات الأجنبية المباشرة في جميع القطاعات تقريبا في عدد محدود من الدول العربية وخصوصا       
الخـدمات في دول مجلـس   الدول ذات الاقتصاديات المتنوعة، في حين تركزت في قطاعات معينة مثل الـنفط و 

، فإلى 2000جاذبة للاستثمار الأجنبي المباشر منذ عام التعاون الخليجي وليبيا، وظهرت مؤخرا قطاعات جديدة 
جانب قطاع الصناعات التحويلية والصناعات الإسخراجية هناك تحول ملحوظ نحو القطاع الخدمي، لا سـيما  

والمالي، وقطاع النقل البحري والجوي وخدمات البناء والتشييد قطاع المعلومات والاتصالات، والقطاع المصرفي 
والخدمات التعليمية والصحية والثقافية والسياحية واللوجستية والبنى التحتية المرتبطة هـذا القطاعـات، حيـث    
استحوذ قطاع الخدمات على الحصة الأكبر من الاستثمارات الأجنبية المباشرة الواردة خـلال الفتـرة الأخـيرة    

  :ويرجع ذلك إلى ثلاثة أسباب وهي
 تزايد نصيب الخدمات في الناتج المحلي لدى كافة الدول العربية تقريبا؛ - 

 قابلية معظم الخدمات للتبادل التجاري الدولي؛ - 
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سماح العديد من الدول العربية بنفاذ المستثمر الأجنبي المباشر للعديد من القطاعات الخدمية وفقا لجداول  - 
لتزامات المقدمة من الدول العربية إلى منظمة التجارة العالمية في إطار الاتفاقيـة العامـة   تتضمن الا زمنية

 .1لتحرير التجارة في الخدمات
مـن   %44تركزت الاستثمارات العربية البينية في قطاع الخدمات، إذ اسـتحوذت علـى    2007في عام    

، وقطـاع  %1من الإجمالي، وقطاع الاتصالات الـتي بلغـت    %16حصة القطاع السياحي  الإجمالي بما فيها
، ثم القطـاع الصـناعي   %35، تلاه الاستثمار في القطاع العقاري بنسبة %27الخدمات الأخرى الذي بلغ 

  .2% 6 وأخيرا القطاع الفلاحي بنسبة %12بنسبة 
تدفقات الواردة، في حـين  من إجمالي ال %27.7استحوذ القطاع الصناعي على ما نسبته  2009وفي سنة      

  من الإجمالي، ثم قطاع الزراعة بحصة بلغت من الإجمالي   %36.7استحوذ قطاع الخدمات على ما نسبته 
 . 3 % 0.21حوالي 

السعودية، مصـر  : أرصدة التدفقات الواردة إلى الدول العربية الثمانيةكانت فقد  2011- 2010أما في 
مليار دولار، ويتضـح أن   304نحو  2011نان وفلسطين بنهاية عام بالأردن، الإمارات، تونس، سوريا، ل

مليـار دولار   130.6قطاع الخدمات كان أكبر متلق للاستثمار الأجنبي المباشر في الدول الثمانية لقيمـة  
 %26.9مليار دولار وبحصـة   90من الإجمالي، يليه قطاع الصناعة في المرتبة الثانية بقيمة  %43 وبنسبة 
 79.4، ثم توزعت الاستثمارات المتبقيـة وقيمتـها   %1.3مليار دولار وبنسبة  4الزراعة بقيمة  ثم قطاع

   .4على القطاعات الأخرى %26.12مليار دولار وبحصة بلغت 
ة في عدد محدود مـن الـدول   تركزت الاستثمارات الأجنبية الوارد فقد 2013-2012أما فيما يخص       

من إجمالي  %40لإمارات والسعودية للعام الثاني على التوالي على أكثر من العربية، حيث استحوذت كل من ا
، تلتـها  %21.6مليار دولار بحصـة   10.5التدفقات الواردة للدول العربية، حيث تصدرت الإمارات بقيمة 

، ثم %11.5مليـار دولار بحصـة    5.6، ثم مصر بقيمة  %19.2مليار دولار بحصة  9.3السعودية بقيمة 
  .5 %6.9مليار دولار بحصة 1.4بقيمة المغرب 

  
  

                                         
 .78-77، مرجع سبق ذكره، ص ص 2009تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  1
 .55-54، مرجع سبق ذكره، ص ص 2007تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  2
 .86، مرجع سبق ذكره، ص 2009ناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة متقرير  3
 .101، مرجع سبق ذكره، ص 2011دول العربية لسنة في التقرير مناخ الاستثمار  4
 .74، مرجع سبق ذكره، ص2014تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  5
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في دول  ار الأجنبي ـذب الاستثمـات جـوتطوير آليات وسياساخ الاستثماري العام ـالمن: المبحث الثاني

  اـشمال إفريقي

 الجديـدة  الألفية من الأولى العشرية خلال -ومصر المغربالجزائر،  تونس، – إفريقياخاضت دول شمال       

 تحـديات  ظهور أفرز ما وهو الراهنة، الدولية الاقتصادية للتحولات كنتيجة جاءت نسبيا جديدة تنموية تجارب

 .الدول هذه أطلقتها التي الأجل وطويلة متوسطة المخططات في تجسدت جديدة

 الواقع الاقتصادي لدول شمال إفريقيا : المطلب الأول

 الاقتصـادي  المنـاخ  لتحسين التنموية المخططات من مختلفة مناهج دول شمال إفريقيا محل الدراسة  تبنت     

 الأجنبيـة  الاسـتثمارات  من المزيد اجتذاب على اقدرا تطوير يكفل بما الاقتصادي التوازن وتعديل الداخلي،

 .المتاحة الذاتية الإمكانات ظل في المباشرة،

 .للجزائر الاقتصادي الواقع :الأول الفرع

نسبية عديدة تجعلها مصدر لجذب الاستثمارات، وقد عملت الدولة على زيـادة ميزـا   بمزايا تتمتع الجزائر      
التنافسية كي تتمكن من خلق بيئة ملائمة للاستثمار، وعلى إتباع سياسات دف إلى الإصلاح الاقتصادي، حتى 

 أا لا تزال دون تضمن نقلة نوعية إلى اقتصاد السوق، وقد ساهمت هذه الجهود في استعادة بعض المؤشرات، إلا
المستوى المطلوب في البعض الآخر حسب نتائج مؤسسات تقييم مناخ الاستثمار الدولية، وتحتل الجزائر موقعـا  
جغرافيا متميزا للأعمال والاستثمار أمام الأسواق الأوروبية والإفريقية، بحيث تقع على الضفة الجنوبيـة للبحـر   

  .1الأبيض المتوسط
 معـدلات  وتخفيض الاقتصادي النمو عجلة دفع تستهدف التي المخططات تطبيق في ائرالجز شرعت بعدما    

 المحروقات قطاع خارج الاقتصادي الهيكل تنويع تحدي الاقتصاد تواجه التي الراهنة الأولويات من البطالة، أصبح
 أخـرى  قطاعـات  تطوير إلى الجزائر اتجهت الفلاحة غرار وعلى التقليدية، القطاعات على خلال التركيز من

 التي العمالة لامتصاص اللازمة الشغل مناصب خلق إلى تطمح فهي والاتصال، الإعلام كالسياحة وتكنولوجيات

 لتلبيـة  الصادرات على الاعتماد تقليل مع بالموازاة الاستهلاك تطوير إلى إضافة، المحلي العمل عليها سوق يتوفر

 الصـغيرة  والمؤسسات الخاص القطاع بمعية التصديرية الأنشطة وتشجيع ،الاستهلاكية على السلع المحلي الطلب

 الحكومـة  عمدت الإطار، هذا الإنتاجية وفي القطاعات من العديد مستوى حاليا على تنشط، والتي  والمتوسطة

 سـبيل  وفي ككل،  الوطني الاقتصاد وحتى الإنتاجي الجهاز هيكلة لإعادة من البرامج العديد وضع إلى الجزائرية

 ـا شملت كبرى مشاريع الجزائرية الحكومة أطلقت التنافسية امن قدر والرفع الوطنية المؤسسات تأهيل الات 

 .والسياحة البحري والصيد الفلاحة الإقليم، الصناعة، يئة :للاقتصاد الأربعة الأساسية

                                         
                 http://www.andi/dz/index.php/ar                                    نقلا من الموقع الالكترونيالوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار، تقديم عام،  1

 30/12/2014: تاريخ الإطلاع
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 لم للصناعة، الوطنية الجلسات إطار في 2007 سنة خلال حولها والتشاور ، 2006سنة عنها الإعلان وبعد    
 طـرق  إلى تطمح والتي الخاص، الاستثمار لتشجيع خطط رسم تم لكن الجديدة، الصناعية الإستراتيجية يتم تبني

 الحديـد  الأسمـدة،  ،ويـة التحويلية البتروكيميا الصناعات: العالية التنموية الإمكانيات ذات أبواب القطاعات

 الصـيدلانية  الزراعية، المنتجات الحالية، للأنشطة المنبع صناعات البناء، وآلات الحديد التعدين خارج والصلب،

 السيارات وتركيب صناعة غرار على الجوار بدول مقارنة الجزائر فيها تتأخر التي إلى الصناعات إضافة الكهربائية

 .1الإعلام والاتصال وتكنولوجيات
 والريفية الفلاحية للتنمية الوطني المخطط خلال من حي،الفلا القطاع إنعاش خطة بدأت ، 2002 سنة وفي     

PNDAR  دف الخطـط  في رئيسي كمكون الفلاحي بالقطاع الاهتمام بعث وإعادة الفلاحي التجديد دعم 

  سـنة  في المتبناة التنموية السياسة استهدفت فقد المائيات، وتربية البحري الصيد قطاع في أما المرسومة التنموية
 الثـروة  حمايـة  البحري، الصيد قطاع عصرنة إلى والشراكة الخاص، الاستثمار تشجيع على والمرتكزة 2001

 .العلمي والبحث التكوين ترقية إلى إضافة المائيات تربية تطوير السمكية،

مخطط  الجزائر تبنت الجزائر، عليها تتوفر التي المستغلة غير السياحية والإمكانيات المؤهلات استغلال إطار وفي    
 بما الأجل، وطويلة متوسطة قصيرة، فاقالآ يرسم سياحي  اعقط تنمية تكفل التي ، و2025 ،2015 ،2009

 .سياحية مدن بناء مشاريع المخطط ويتخلل والجبلية، الصحراوية السياحة ذلك في

البنية  لتأهيل الأولوية الحكومة أعطت الوطني، الاقتصاد لإنعاش القطاعية السياسات تطبيق في الشروع وبعد     
 الخـدمات  تحسـين  ؛ بغية (PCSC) النمو لدعم تكميلي مخطط إطلاق تم 2005 سنة الوطنية، ففي التحتية

 العليـا  الهضـاب  يسـتهدفان  مخططين اعتماد تم الشعب، كما وعامة الاقتصاديين للمتعاملين الموفرة  العمومية

 حتى الممتدة للفترة دولار مليار 180 ب يقدر مالي غلاف المخططات هذه لانجاز وخصصت الحكومة والجنوب،

 هذه من الأكبر الجزء وذهب، العمومية والتجهيزات السكن القاعدية، التحتية للبنى 70% منها ، 2009سنة

 مخطـط  إطـلاق  2010 سنة خلال تم كما 2025-2005المخطط الوطني لتهيئة الإقليم  إلى المخصصات

 لـه  وخصـص  الجماعية، والخدمات للاقتصاد القاعدية الهياكل ، لتمويل2014سنة  حتى تديم للتنمية خماسي

  :2يلي ما المخطط في الواردة والمخصصات القطاعات أهم ومن مليار دولار، 286 ب يقدر مالي غلاف
 والمياه والطرق الحديدية السكة قطاعات في الخصوص على انجازها الجاري الكبرى المشاريع استكمال - 

 دولار؛  مليار 130 يعادل ما أي جزائري، دينار مليار9700 بمبلغ

 .دولار مليار 156 حوالي يعادل ما أي جزائري، دينار مليار 53411 بمبلغ جديدة مشاريع طلاقا - 

                                         
1 ANIMA investment network, La carte des investissements en Méditerranée, guide sectoriel des politiques 
Publiques pour l'investissement, Etude numéro 07, l'Union européenne, Janvier 2010, p 20. 

 .3-2، ص ص 2010ماي  24الجزائر،  برنامج التنمية الخماسي،بيان اجتماع مجلس الوزراء،   2
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 الخصوص على وذلك البشرية، التنمية لتحسين موارده من 40 % من أكثر 2014-2010برنامج  ويخصص

 :خلال من

 مقعد 600000 ثانوية، 850 إكمالية، 1000:منها الوطنية للتربية منشأة 5000 يقارب ما إنشاء - 

 المهنيين؛ والتعليم للتكوين مؤسسة 300 من وأكثر للطلبة إيواء مكان 400000 بيداغوجي جامعي،

  متخصصـا  صـحيا  مركبا 45 ،مستشفى 172:منها صحية قاعدية منشأة 1500 من أكثر إنشاء - 
 المعوقين؛ لفائدة متخصصة مؤسسة 70 من أكثر إلى بالإضافة التخصصات عيادة متعددة 377

 يـتم  أن على الخماسية الفترة خلال تسليمها سيتم وحدة مليون 1.2 منها سكنية وحدة مليوني إنشاء - 

 ؛ 2014  سنة اية قبل المتبقي الجزء في أشغال الشروع

 بالكهرباء؛ ريفي سكن 220000 وتزويد الطبيعي الغاز بشبكة بيت مليون توصيل - 

 الأشـغال  اءوإ المياه لتحويل منظومة 25 سدا، 35 إنجاز خلال من الشروب، بالماء التزويد تحسين - 

 إنجازها؛ الجاري البحر مياه محطات تحلية بجميع

 متعددة قاعة 160 ملعبا، 80:منها والرياضة للشبيبة موجهة قاعدية منشأة 5000 من أكثر إنشاء - 

 شباب؛ ودار نزل 200 من وأكثر مسبح 400 الرياضات،

 المنشآت تطوير لمواصلة موارده من 40 % من يقارب ما هذا العمومية الاستثمارات برنامج ويخصص هذا

  .العمومية الخدمة وتحسين الأساسية القاعدية
 المعرفة اقتصاد لتطوير جزائري دينار مليار 250مبلغ 2014-2010البرنامج  يخصص أخيرة وكنقطة     

 للتعلـيم  الوطنية المنظومة داخل الآلي الإعلام وسيلة واستعمال التعليم وتعميم العلمي البحث دعم خلال 

  .العمومية وفي المرافق كلها
  2014- 2011أهم مؤشرات الاقتصاد الجزائري خلال الفترة : ) 5-4( الجدول رقم 

 معلومات 
 الوحدة 2011 2012 2013 2014

 الناتج المحلي الخام مليون دولار 198.8 207.8 210.5 212.2

 معدل النمو الحقيقي للناتج المحلي  % 2.4 2.5 3.3 3.4

 -متوسط أسعار المستهلك –التضخم  % 4.5 8.9 5.0 4.5

 ميزان الحساب الجاري مليار دولار 19.8 12.3 12.8 9.6

 إجمالي الصادرات مليار دولار 76.6 75.1 73.4 0.2

 إجمالي الواردات مليار دولار 57.4 61.6 58.7 59.7

 الدين الخارجي % 2.2 1.8 1.5 1.3

 كانعدد الس مليون نسمة  36.0 36.5 37.0 37.6

 ةمعدل البطالة من إجمالي اليد العامل % 10.0 9.7 9.3 9.0

  .2014، 2013، 2012، 2011من إعداد الباحث بناء على تقارير المناخ للدول العربية للسنوات : المصدر
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  :زن الاقتصادي والمالي للجزائر حيث أنتواج التحسن المتواصل لمؤشرات التومن خلال الجدول السابق نستن
، ووصل معـدل  2010عام  %3.3إلى  1993عام  %2.1معدل نمو الاقتصاد تحسن بانتقاله من  - 

ترتيب الدول  عالميا في 50المركز  ، لتحتل الجزائر 2010سنة  %6.2راج قطاع المحروقات اخ لنموا
 ؛1من حيث قيمة الناتج المحلي الإجمالي

 نتيجة لتفعيل دور السياسة النقدية؛، 2010سنة  %4تراجع التضخم تراجعا كبيرا بوصوله نسبة  - 

مليـار   170 ما قيمته 2010من خلال احتياطي الصرف الذي بلغ سنة  استعادة التوازنات الخارجية - 
، وانخفاض أعباء الـدين كنسـبة مـن    2006عن الجزائر عام وكذلك تسديد الديون المترتبة دولار، 

 ؛.2010عام  %1الصادرات إلى حدود 

لغرض الحد من هشاشة المالية العمومية أمام الصدمات الخارجيـة   ،2*إنشاء صندوق ضبط الإيرادات - 
 2010-2009استمرت الموازنة العامة بتحقيق فوائض مالية باستثناء سـنتي   2000وابتداء من عام 

 .كنتيجة لانخفاض العوائد البترولية، وارتفاع في النفقات العمومية في البرنامج الخماسي

فقد عرفت فيه بعض المؤشرات انتعاشا، فقد ارتفع معدل النمو  2014-2011أما الفترة الممتدة من  - 
 %3.3، ويصعد إلى نسـبة  % 2.5نسبة  2012، ليصل عام 2011عام  %2.4للناتج المحلي من 

، أما فيما يخص معدلات التضخم في هذه 2014في سنة  %3.4وليحقق أحسن نتيجة له ببلوغه نسبة 
عام  %8.9ليصل  2011عام  %4.5الفترة فقد عرفت هي الأخرى تذبذب حيث انتقل من معدل 

 2014عام  %4.5، ويستقر عند معدل %5.0 حدود في 2013، وليعاود الانخفاض عام 2012
عام  %9، و2011عام  %10ثبات نوعي بتراوحها ما بين نسبة أما البطالة فقد عرفت هي الأخرى 

 .لبطالة في إطار البرنامج الخماسي، نظرا لتطبيق الدولة عدة سياسات دف إلى التقليل من ا2014

، ليصل %2.2نسبة  2011وانخفاضا حيث بلغ عام فقد عرف انحصارا في خصوص الدين الخارجي  - 
في  %1.3، وأخيرا يستقر عند معل %1.5لمعدل  2013، ويتدرج عام %1.8ة سبتن 2012عام 
 .2014عام 

  
  
  

                                         
1 World Economic Forum « the Global Competitiveness Report 2011-2012 », sur le site: http 
:www.weforum.org, p384.  

الإيرادات الجبائية للمحروقات عنـدما تتجـاوز هـذه     ، والذي يزود من الفائض في2000صندوق ضبط الموارد، أنشئ في إطار قانون المالية التكميلي لسنة  2 
دولار، للبرميل وبالتالي إدخال الفوائض الماليـة لسـنوات ارتفـاع البتـرول      37دولار وحاليا  19ب رادات مبلغ الإيرادات عند السعر المرجعي المحدد سابقا الإي

 .ة في المديين المتوسط والطويلواستعمالها في امتصاص أثر الانخفاض في الجباية البترولية عندما انخفض الأسعار، ومنه ضمان قابلية استمرار سياسة الميزاني
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  :الواقع الاقتصادي لتونس: الفرع الثاني

 أطلقـت  1995 سـنة  وفي التصدير،  تشجيع على مبنيا اقتصاديا نموذجا السبعينات خلال تونس تبنت     

 الوطنيـة  للمؤسسات التنافسية القدرة من الرفعإلى  دفيه الصناعي؛ للتأهيل الوطني البرنامج التونسية الحكومة

  .الدولية الأسواق في اندماجها وتسهيل
  إلى العـدد  يصـل  أن ويتوقع البرنامج، في مؤسسة 4000 من أكثر إشتراك إحصاء تم ، 2008سنة وفي     

 عـدد  برفـع  البرنامج هذا إطار في الممنوحة التمويلات سمحت حيث 2011 سنة اية مع مؤسسة  4800

 مـن  يعفـي  الـذي  القانوني الإطار وبفضل  2007 سنة خلال  45% بنسبة المصدرة الصناعية المؤسسات

 للتصـدير  الموجهـة  والخدمات السلع من 85 % الأقل على تنتج التي المؤسسات كل الأرباح على الضرائب

 مسجلة 1996 سنة المحققة بالنتائج مقارنة الزراعية المنتجات خارج الصناعية الصادرات مرات 04 تضاعفت

 .1 الوطنية الصادرات من  84% يمثل ما أي أورو، مليون 7000 إلى وصلت  إجمالية مداخيل

 والذي الأوربي، الاتحاد مع الاقتصادية روابطها تقوية إلى تونس عمدت والثقافي، الجغرافي التقارب وبفضل    

 الصادرات عرفت 1996 ومنذ، الصناعية الصادرات من 80% الأول اوزبو الأول الصناعي شريكها أصبح

 التنمويـة  القفـزة  هذه ، سنويا  10% ب تقدر متوسطة زيادة الأوربي الاتحاد في الأعضاء الدول نحو التونسية

 تحسـين  المهني، والتكوين التعليم تطوير سبيل في تونس طرف من المبذولة المعتبرة الجهود بفضل تحققت السريعة

       .الخارجي المبادلات على وتشجع الدولية والمعايير تتوافق إنتاجية قاعدة وتطوير التحتية البنية
 تصـديرية  فـرص  إيجاد من تونس تمكنت الأوربي، للاتحاد الحر التبادل منطقة إلى 2008 سنة وبدخولها     

 الاسـتثمارات  وعلى الصادرات على القوي لاعتماده جديدة، ونظرا تحديات مواجهة مع لكن وتجارية جديدة

 .العالمي الاقتصاد خارطة في الجيد التموقع من التونسي الاقتصاد المباشرة تمكن الأجنبية

 سيسـمح  ممـا  للإنتاج، المضافة القيمة بزيادة يسمح بما والتكوين والتعليم الابتكار تطوير أخرى ومن جهة   

 ـ 3 تنبني تم المنظور هذا ومن  2016 سنة بحلول أورو مليار 17.5 إلى قيمتها صادرات تصل بتحقيق  اورمح

  :2وهي تنموية
 الملابـس  النسـيج،  :التاريخية الصناعات من متنوعة تشكيلة على بالاعتماد الصناعي بالقطاع النهوض - 

 البناء؛ وآلات الفوسفات كيمياء الزراعية، المنتجات والأحذية، الجاهزة، الجلود

الميكانيكيـة   الصناعات الالكترونية، الصناعات :جديدة قطاعات وخلق التونسي الصناعي النسيج تنويع - 
 والاتصال؛ الإعلام وتكنولوجيات الصيدلانية الصناعات البلاستيك، تقنيات والكهربائية،

                                         
1 ANIMA investment network, La carte des investissements en Méditerranée, guide sectoriel des politiques 
Publiques pour l'investissement, Op Cit, p 166. 

 .176-175بيوض محمد العيد، مرجع سبق ذكره، ص ص  2
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 خـلال  من التونسي الاقتصادي النسيج ستجدد والتي :القادمة والمؤسسات القطاعات موجة تصحيح - 

 .المثال سبيل على الميكاترونيك :الصناعية القطاعات بين لابتكاريا التشابك تشجيع ظهور

كشفت أرقام رسمية نشرا وكالة النهوض بالصناعة والتجديد في تونس عن تراجع في الاستثمارات المعلنة       
في المائـة بالنسـبة    15ب ع في استثمارات قطاع الخـدمات  في المائة مقابل ارتفا 19في القطاع الصناعي بنحو 

وباستثناء قطاع الصناعات الكيميائيـة   ،2013للأشهر السبعة من السنة الحالية مقارنة بالفترة نفسها من سنة 
في المائة تراجعت الاستثمارات في بقية القطاعات الصناعية على غـرار   10ب  الذي سجلت فيه الاستثمارات نموا

في المائة، وانخفاضا في استثمارات قطـاع الصـناعات    38بصناعة مواد البناء الذي تراجعت فيه الاستثمارات 
 5بوالمعادن، وة في قطاع الميكانيك في المائ 7بفي قطاع صناعة الجلود والأحذية، و 10بفي المائة، و 11بالغذائية 

  .في المائة في قطاع النسيج
في المائـة في   60أما على مستوى التوزيع الجغرافي فقد سجلت الاستثمارات تراجعا كبيرا يقـدر بنحـو         

في المائة شرق البلاد في المدن الساحلية التونسية بالخصوص  11المناطق الداخلية غرب البلاد مقابل نمو بأكثر من 
رقام تواصل العزوف عن الاستثمار في المناطق الداخلية التونسية رغم أن غياب التنمية في هـذه  وتعكس هذه الأ

المناطق وحالة التهميش التي عاشتها على مدى عقود من الزمن كانت من الأسباب الرئيسة التي حركت الشارع 
 14العابدين بن علي في  والتي أدت إلى سقوط نظام الرئيس السابق زين 2011وبداية  2010التونسي أواخر 

ولا تزال هذه المناطق تعاني من تداعي البنية التحتية وغياب التجهيزات الأساسـية   ،2011) كانون الثاني(يناير 
كما تشهد محافظات القصرين وجندوبة والكاف على الشريط الحدودي بين تونس ،مما لا يشجع على الاستثمار

ة مهزوزة ومواجهات بين قوات الأمن والجـيش ومجموعـات مسـلحة    والجزائر منذ أكثر من سنة أوضاعا أمني
  .1تحسب على التيارات الدينية المتشددة أسفرت عن مقتل الكثير من قوات الأمن والجيش

ألف عاطل عن العمـل   800وتعاني تونس أزمة اجتماعية حادة تتجلى بالخصوص من خلال وجود نحو        
في  %16.0وتبلغ نسبة البطالة في تونس نسـبة   ،شهادة جامعية علياألف شاب حاصل على  250من بينهم 

والتي كانـت   ،2012في عام  % 18.9، ونسبة %16.7تبلغ  2013عدما كانت في عام ب، 2014سنة 
  .%13.0نسبة  2011تبلغ في عام 

 ، وصـولا %3.5من معدل  2011ية من عام دات بأما في ما يخص معدلات التضخم في تونس فقد تدرج   
  .%4.7وليعاود الانخفاض في السنة الحالية ليبلغ معدل  2013عام  %6.0، و%5.6إلى نسبة  2012عام 

كما تشهد التوازنات المالية العامة للبلاد في السنوات الأخيرة تواصل الاختلال والعجز، مما دفع بالحكومـات     
  .الإجمالية للاقتصاد التونسيضح لنا المعالم والجدول التالي يوالمتعاقبة إلى التداين والاقتراض بشكل مكثف، 

                                         
  29/12/214بالمائة، جريدة الشرق الأوسط مأخوذ من الموقع بتاريخ  40 بتراجع الاستثمار بتونس  1

http://classic.aawsat.com/details.asp?section=6&article=784299&issueno=13052#.VKJ8poAQ 
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  2014-2011أهم مؤشرات الاقتصاد التونسي خلال الفترة : ) 6-4( الجدول رقم 

 معلومات 

  الوحدة 2011 2012 2013 2014
 الناتج المحلي الخام مليون دولار 46.3 45.6 49.5 51.1

 معدل النمو الحقيقي للناتج المحلي  % -1.9 3.6 4.0 4.5

 -متوسط أسعار المستهلك –التضخم  % 3.5 5.6 6.0 4.7

 ميزان الحساب الجاري مليار دولار -3.4 -3.7 -3.6 -3.4

 إجمالي الصادرات مليار دولار 22.7 22.1 23.7 25.0

 إجمالي الواردات مليار دولار 7.5 8.6 8.4 8.5

 الدين الخارجي % 47.8 51.6 49.9 51.6

 كانعدد الس مليون نسمة  10.7 10.8 10.9 11.1

 ةمعدل البطالة من إجمالي اليد العامل % 13.0 18.9 16.7 16.0

  .2014، 2013، 2012، 2011من إعداد الباحث بناء على تقارير المناخ للدول العربية للسنوات : المصدر

 .للمغرب الاقتصادي الواقع :ثالثال الفرع

 بغية الاقتصادي هيكلها تنويع إلى والتصنيع الفلاحة السياحة، نحو النظامي التوجه خلال من المغرب سعت     

 الأمـوال  لـرؤوس  وجذابة ممتازة وجهة يجعلها إطار في التموقع إلى بذلك ولجأت المناخية، الأخطار من الحد

 علـى  الممارسة الأنشطة عن الناشئة المضافة القيمة رفع إلى تطمح فهي الجديدة، والأنشطة والمهارات الأجنبية

 .المتزايد السكاني للتعداد اللازمة والثروة الشغل مناصب خلق إلى بالإضافة اقتصادها مستوى

 إعـادة  إجـراء  :رئيسية توجهات ثلاثة على ترتكز الاقتصادية للتنمية إستراتيجية بناء تم المنظور، هذا من      

 معدل الميزانية، عجز التضخم، للاقتصاد الكلية المؤشرات وتحسين متابعة الأعمال، مناخ تحسين بغية كلية هيكلة

 والتدابير والإجراءات الأجل وطويلة متوسطة الأهداف تحقيق تتبنى قطاعية إستراتيجية وضع الاقتصادي، النمو

 .لذلك اللازمة

 تم للمسـتثمرين،  الشـفافية  من المزيد وإضفاء الأولين التوجهين تحقيق أجل ومن 2000 سنة مطلع ومع     
 محركات المملكة لنجمة الخمس الرؤوس وترسم ، كبيرين ورعاية باهتمام الاستراتيجيات هذه تحقيق في الشروع

 .التحتية والبنى الفلاحة التجارة، السياحة، الصناعة، :على المرتكز المغربي الاقتصاد نمو

  للدولـة  الصـناعية  للسياسة الإستراتيجية الأهداف حدد والذي "انبثاق" مخطط تبني 2006 سنة في وتم    
 إلى الصناعي النمو من 70% تقود سوف والتي تنافسية مزايا المغرب تمتلك أين المفتاحية القطاعات على وركز
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 ألـف  440 خلـق  إضافي، خام داخلي كناتج أورو مليون 8200 يولد أن شأنه من ما وهو، 2015 غاية

 .1 2013 أفق في % 50 بنسبة التجاري الميزان عجز وتخفيض شغل منصب
 ترسيخ خلال من ،"انبثاق " مخطط اقرها التي الالتزامات الخاص والقطاع الدولة عززت 2009 سنة وفي    

  1100 بقيمـة   قدرت ميزانية له خصص والذي ،"2 انبثاق" أو  2015-2009الصناعي الانبثاق ميثاق
  .أورو مليون

 منـها   24 %خصصت فيما البشرية، الموارد وتأهيل تكوين على للتركيز منها 34 % حصة خصصت     

  توليـد  الخاصـة،  الاستثمارات من أورو مليون 4500 إنتاج في البرنامج هذا على ويعول ، الاستثمار لتحفيز
 مـن  أورو مليـار  8.5 و جديـد  شغل منصب ألف 220 خلق خام، داخلي كناتج أورو مليون  4500

العالميـة   المغربيـة  الصـناعات  علـى  الصناعية الإستراتيجية تركز ،  إجمالا2015 أفق في الإضافية الصادرات
:(MMM  إضافة ، الطائرات الإلكترونيك، السيارات، المباشرة الأجنبية للاستثمارات  المستقطبة الصناعات (

  .الزراعية والمنتجات الجلدية الألبسة كصناعة التقليدية الصناعات إلى
 لتطوير "أزير المخطط" : نافذة من أكثرLa vision 2010"  " عرفت للدولة، الكلية الجاذبية من وللرفع    

 والسـياحة  الريفية السياحة الكبرى، السياحية المواقع بعث لإعادة "مدائن المخطط" المعدنية، المنتجعات سياحة

 .الداخلية

 .2 2020  بحلول مليون 15 و 2010 سنة خلال سائح مليون 10 استقطاب كان والهدف

عـام   %5.0بتحقيق معدل نمو بلغ فتميز الوضع الاقتصادي المغربي  2014-2011الفترة أما خلال          
في  2014، وأخيرا يستقر في عام %4.5نسبة  2013، ويحقق عام %3.0إلى  2012، ليصل عام 2011
معـدل   2011المغربي كنسبة من الناتج المحلي فقد بلـغ عـام   ، أما فيما يخص الدين الخارجي %4.8معدل 
، وفيما يخص معـدل  2014-2012بين عامي  %27.2و  27.3، ويبقى متذبذب ومحصور بين 32.2%

وذلك كنسبة من إجمالي القوة  2014عام  %8.6و  2014عام  %8.9البطالة في المغرب فقد تراوحت بين 
  .العاملة في المملكة المغربي

، %1.3، ليصعد في السنة المواليـة في حـدود   %0.9بلغ نسبة  2011لتضخم في المملكة المغربية عام وا    
،  ويبقى عند نفس %2.5وذلك عند معدل  2012دل عام لبلوغه ضعف مع 2013فاجئة في عام ث المدويح

  .2014المستوى عام 

                                         
1 Banque mondiale, Groupe Développement économique et social Région Moyen-Orient et Afrique du Nord, 
Royaume du Maroc: Mémorandum économique pays, Promouvoir la croissance et l’emploi par la 
diversification productive et la compétitivité, Volume II : Etudes de base, 14 mars 2006, Document de la 
Banque mondiale, p 120.  
2 ANIMA investment network, La carte des investissements en Méditerranée, guide sectoriel des politiques 
Publiques pour l'investissement, Op. Cit, p 128. 
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  2014-2011للفترة الممتدة بين عامي والجدول التالي يوضح لنا المعالم الكلية للوضع الاقتصادي المغربي 
 2014-2011أهم مؤشرات الاقتصاد المغربي خلال الفترة : ) 7-4( الجدول رقم 

 معلومات 
 الوحدة 2011 2012 2013 2014

 الناتج المحلي الخام مليون دولار 99.2 97.5 107.1 114.3

 معدل النمو الحقيقي للناتج المحلي  % 5.0 3.0 4.5 4.8

 -متوسط أسعار المستهلك –التضخم  % 0.9 1.3 2.5 2.5

 ميزان الحساب الجاري مليار دولار -8.1 -9.4 -7.5 -6.6

 إجمالي الصادرات مليار دولار 35.6 34.7 38.1 40.9

 إجمالي الواردات مليار دولار 49.5 49.2 52.0 54.0

 الدين الخارجي % 23.8 27.3 27.6 27.2

 كانعدد الس مليون نسمة  32.2 32.5 32.9 33.2

 ةمعدل البطالة من إجمالي اليد العامل % 8.9 8.8 8.7 8.6

  .2014، 2013، 2012، 2011من إعداد الباحث بناء على تقارير المناخ للدول العربية للسنوات : المصدر

 لمصر الاقتصادي الواقع : الرابع الفرع

، وتمثل إحـدى  ة للاستثمار على المستوى العالميفي مصر من البيئات المشجع الاستثمارلقد أصبحت بيئة        
وغير طبيعية التي تجعـل منـها    وهذا لما تحظى به من مقومات طبيعية في إفريقيا أكبر الدول الجاذبة للاستثمارات

ضا صالحة لجذب الاستثمار الأجنبي، إلى جانب ما حققته من تطورات هامة في تحسين مناخها الاسـتثماري  أر
  .انعكس إيجابا في تقليل مستوى المخاطر فيها وتعزيز موقعها عالميا في استقطاب المستثمرينالذي 

  :كما تتمتع مصر بجملة من المعطيات يمكن سردها كالتالي
 ؛1السياسي فهي دولة جمهورية عربية نظامها اشتراكي ديمقراطيفيما يخص الجانب  - 
مليـون   80حاليا في  ويتراوحمليون نسمة،  79.6حوالي  2010ن مصر في اية سنة ابلغ عدد سك - 

 20-15سنة، ويتمركزون خاصة في الفئة العمرية  24نسمة، حيث يمثل نصف سكان مصر ما دون 
 %49للـذكور و  % 51السكان حسـب الجـنس،   وزيع سنة، وعرفت مصر استقرارا في نسب الت

في  %43في المناطق الريفيـة و  %57للإناث، وكذلك في نسب التوزيع بين المدن والأرياف والمقدرة 
 :المناطق الحضرية، أما عن الوضعية الاجتماعية فيمكن تلخيصها كما يلي

                                         
1 Ministère des affaires étrangères et européennes de la République Française « Egypte », Maison des française de 
l’étranger, fichier généré le 17/05/2010, p7, sur le site, http://www.rfe.org (consulté le : 20/11/2010). 
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 2010الدخل الفردي لعام بلد في ترتيب الدول حسب  142من بين عالميا  100تحتل مصر المرتبة  - 
 ؛1وهو مركز جد متدن

، ثم 1999-1990ساكن خلال الفتـرة  100000طبيب لكل  202 :بت التغطية الصحية رقد - 
 ؛2009-2000خلال الفترة  100000طبيب لكل  240أصبحت 

 ؛2000سنة عام  67.3 ، مقارنة 2010ة عام سن 70.5ارتفاع معدل الحياة إلى  - 
 1994عـام   %88، بعدما كانت 2010عام  %92لمدارس إلى معدل ارتفاع صافي الالتحاق با - 

عـام   % 28إلى  1996عـام   %44وتخفيض معدلات الأمية بفضل برامج نحو الأمية، من معـدل  
 .في مجال الأمية عالميا 17المركز  حيث تحتل، 2010

فقد اتجهت الحكومة المصرية في ضوء الاتفاق المبرم مع صندوق النقـد   الجانب الاقتصاديأما فيما يخص       
إلى تصحيح الاختلالات الهيكلية في الاقتصاد المصري من خلال تطبيق برنـامج شـامل    1991الدولي في عام 

ولى المالي والنقدي، واستعادة التوازن الاقتصادي الكلي في مرحلـة أ للإصلاح الاقتصادي دف تحقيق الاستقرار 
مرحلة تالية، من خلال مجموعة من الإجراءات والإصـلاحات في  من البرنامج تم رفع معدل النمو الاقتصادي في 

  :إطار سياسات التثبيت الاقتصادي والتكييف الهيكلي التي تتضمن
 وتشمل: سياسات التثييت الهيكلي -1

ت الضرورية فقط، وخفض دعـم  ، عن طريق توجيه الاستثمارات العامة في االاترشيد النفقات العامة - 
 بعض المواد إلغاء البعض منها؛

 :الإصلاح النقدي عن طريق - 
 تحرير أسعار الفائدة على الودائع والقروض وفقا لقوى العرض والطلب في السوق النقدي؛ - 

 تحرير سعر الصرف وربطه بالدولار الأمريكي؛ - 

 الحصول على الموافقة أو التصريح؛السماح لغير البنوك بالتعامل مع العملات الأجنبية بعد  - 

 .الائتمانيةإلغاء بعض شروط منح الإئتمان للقطاع الخاص منها نظام السقوف  - 
 : الهيكلي تالتثيبرنامج    -2

  :لسياسة الإصلاح وتحرير الاقتصاد المصري فقد ركزت جهود الدولة على المرحلة الثانية في إطار 
 الخاص؛إصلاح القطاع العام والتوجه نحو القطاع  - 

 تحرير الأسعار من خلال عم التدخل في تحديد أسعار المنتجات أو خدمات القطاع العام؛ - 

تحرير التجارة الخارجية بإلغاء الكثير من القيود الكمية على الصادرات والواردات وتخفـيض القيـود التعريفيـة    
 :ما يبينه الجدول التاليوفيما يخص مؤشرات الأداء الاقتصادي المصري فقد تحسن ك، بالنسبة للواردات

                                         
1 World Economic Forum « The Global Competitiveness Report 2011-2012 », op.cit. p386. 
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 2014- 2011أهم مؤشرات الاقتصاد المصري خلال الفترة : ) 8-4( الجدول رقم   

 معلومات 

  الوحدة 2011 2012 2013 2014
 الناتج المحلي الخام مليون دولار 235.6 256.7 264.7 268.8

 معدل النمو الحقيقي للناتج المحلي  % 1.8 2.2 2.0 3.3

 -متوسط أسعار المستهلك –التضخم  % 11.1 8.6 8.2 13.7

 ميزان الحساب الجاري مليار دولار -6.1 -7.9 -5.5 -4.4

 إجمالي الصادرات مليار دولار 48.4 47.6 49.2 51.7

 إجمالي الواردات مليار دولار 61.6 67.2 67.7 69.1

 الدين الخارجي % 14.8 13.4 15.9 18.4

 كانعدد الس مليون نسمة  80.4 82.5 84.2 84.8

 ةمعدل البطالة من إجمالي اليد العامل % 12.1 12.3 13.6 14.3

  .2014، 2013، 2012، 2011من إعداد الباحث بناء على تقارير المناخ للدول العربية للسنوات : المصدر

نجح في التفاعل بصـورة  وتكسف هذه الأرقام أن الاقتصاد المصري أصبح يتمتع ببيئة مساندة للنمو، وقد       
إيجابية مع سياسات الإصلاح الاقتصادي، غير أنه واجه بعض الصعوبات نتيجة التأثيرات التي لحقت بالاقتصـاد  

، بسبب الأزمة الاقتصادية في دول شرق آسيا التي تسببت في دخول الاقتصاد العالمي في فترة 1997العالمي سنة 
مجموعة من التحديات تمثلت في تراجـع   2003حتى سنة  قتصاد المصريمن التباطؤ، فمنذ ذلك العام واجه الا

ورغم هذه  المصرية، الاحتياطاتمعدل النمو الاقتصادي وانخفاض عائدات البترول من النقد الأجنبي ما أثر على 
التحديات استطاعت الحكومة المصرية السيطرة على معدل التضخم وخدمة ديوا، ولكي تحقق الهدف المسـطر  

 2004هو رفع معدل النمو الاقتصادي كان لزاما على مصر اتخاذ بعض الإجراءات الإصلاحية منـذ سـنة   و
 .الاقتصادية وتحديث قواعد إنتاجيةلتدعيم القوة 

  :فيعتمد علىلأهم القطاعات في مصر  وفيما يخص

ما نسبته  ، ويوظف 1من الناتج المحلي الإجمالي للبلاد % 13.2حيث يساهم بنحو : القطاع الفلاحي -
، ونظرا لما تتمتع به مصر من مناخ دافئ ووفـرة  2010سنة  لبياناتمن القوى العاملة وفقا  28.2%

، القطـن  %110ذاتيا في بعض المحاصيل الرئيسية كالأرز  اكتفاءجعلها تحقق في المياه خاصة ر النيل، 
، البـيض  %120نحـل  ،  وفي بعض المنتجات الغذائية كعسل ال%100، قصب السكر 100%
 ؛%102الخضر والفواكه الجافة  ، %100، الحليب 100%

                                         
  :مأخوذ من الموقع الإلكتروني . 70ص ،2011 في أرقام  الجهاز المركزي للتعبئة العامة والإحصاء، مصر 1

http://www.capmas.gov.eg/pdf/Eegypt%20In%20Figures/pages/arabic%20link.htm.  
 .واقع الفلاحة في مصر: الكلمات المفتاحية 31/12/2014: تاريخ الإطلاع
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 2.88وحدها حـوالي   2010سنة قدر عدد العاملين في الصناعات التحويلية  لقد: القطاع الصناعي - 
من الناتج المحلي  %16.1من القوى العاملة، كما ساهمت بنحو  %12، أي ما يعادل 1مليون شخص

      الخام، إلى جانب هذا فإن القطاع يضم أيضا استخراج البترول والغاز الطبيعي والمعادن الـذي سـاهم  
 ؛ 2009ة نإجمالي إنتاج القطاع س من % 27.6 بمن النتاج المحلي الخام، و %13.7 ب

خدمات تلعـب دورا  بالنسبة للاقتصاد المصري لأنه يشمل يعتبر هذا القطاع الأول : القطاع الخدماتي  - 
مـن   % 10.7تجارة الجملة والتجزئة التي ساهمت بحـوالي  : المصري مثل هاما في النشاط الاقتصادي
، كمـا يمثـل   2%4.3، النقل والتخـزيين  %5.3، البناء والتشييد 2010الناتج المحلي الإجمالي عام 

 %15القطاع لأنه مصدر رئيسي للنقد الأجنبي ويوظف حـوالي  النشاط السياحي أهم نشاط في هذا 
 .3من القوى العاملة

  :كما يلي تفصيلهافيمكن  2014-2011يخص الفترة أما فيما 
، وليبلغ 2012عام  % 2.2، ونسبة %1.8نسبة  2011معدل النمو الحقيقي للناتج المحلي بلغ عام  - 

 على التوالي؛ %3.0و  % 2.0بسبة  2014و 2013عام 

، ومعدل %8.6معدل  2012ليبلغ بعدها في عام  %11.1بلغ نسبة  2011التضخم في بداية عام  - 
ليصل أقصـى حـدوده في هـذه المـدة      2014، ويرتفع بشكل هستيري عام 2013عام  8.2%
 ؛%13.7ب
  2004مقارنة بسـنة   2010مليار دولار  عام  34.8ارتفاع في حجم الدين الخارجي الذي وصل  - 

، 2004عـام   38.1من الناتج المحلي الإجمالي بعدما كان يمثل  %15.9إلا أن حجم هذا الدين يمثل 
أما الدين الخارجي الإجمالي كنسبة من الناتج المحلي فقد عرف هو كذلك تذبـذب، حيـث في عـام    

، ويعـاود الإرتفـاع عـام    2013عام  %13.4، لينخفض إلى %14.8كانت نسبته في  2011
 ؛%18.4، ويحقق أعلى معدل له هذه السنة بنسبة %15.9إلى ليصل  2013

 %12.3، لتصل إلى %12.1من نسبة  2011أما البطالة فقد ارتفعت بشكل ملحوظ بداية من عام  - 
 ؛2014عام  %14.3، وتصعد في منحى متزايد لتصل إلى نسبة 2013عام  %13.6و
 .2010مليار دولار سنة  20.12إلى  2004مليار دولار سنة  6.62عجز في الميزان التجاري من  - 

  

                                         
 .ق ذكر، مرجع سب2011الجهاز المركزي للتعبئة العامة والإحصاء، الكتاب الإحصائي السنوي في مصر  1
 .70مرجع سبق ذكره، ص ، 2011في أرقام  الجهاز المركزي للتعبئة العامة والإحصاء، مصر 2

3 Ministère des affaires étrangères et européennes de la République Française « Egypte », Maison des française de 
l’étranger, fichier généré le 26/09/2012, p9, sur le site, http://www.rfe.org (consulté le : 09/11/2012). 
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وآليات تطوير سياسـات جـذب الاسـتثمار    التصنيف العالمي للمناخ الاستثماري وتقييمه : المطلب الثاني

  دول  شمال إفريقيا في الأجنبي المباشر

بالضرورة التعرج م تي بلد من بلدان شمال إفريقيا يتحإن تحليل مستوى فعالية وملائمة المناخ الاستثماري لأ     
 مناخهـا  سـهولة  حسـب  الدول ترتيب في المعتمدة الجزئية المؤشرات وتتناول على بعض المؤشرات الجزئية،

 يلي وفيما، استثمار أو مشروع انجاز مراحل تمثل والتي المنطقية الخطوات من مجموعة الأعمال لأداء الاستثماري

   .الأعمال مناخ يخص فيمادول شمال إفريقيا  جهود وترتيب لتقييم اعتمادها تم التي الجزئية للمؤشرات تفصيل
  .تقييم المناخ الاستثماري الجزائري وفق المؤشرات الدولية: الفرع الأول

 تخص موقعا محددا، والتي تحدد شكل الفرص والحوافز الـتي  التيمناخ الاستثمار بمجوعة من العوامل  يرتبط     
تمكن الشركات من الاستثمار على نحو منتج ومن خلق فرص عمل وتوسيع نطاق أعمالها، فهو يعتبر من المفاهيم 
المركبة لأنه يتعلق بجوانب متعددة، بعضها متعلق بمدى توفر منشآت البنية التحية والنظم القانونيـة والأوضـاع   

المفهوم المركب هو مفهوم دينـاميكي دائـم التطـور    سياسية، والبعض الآخر بالمؤسسات والسياسات، فهذا ال
زائر مقدمة والتنظيمية، والحكومة الجزائرية تعمل على تشجيع الاستثمار في الج لملاحقة التغيرات السياسية والتقنية

والاجتماعية التي من شأا جذب قدر كـافي مـن    العديد من الحوافز والامتيازات ومحسنة لأوضاعها الاقتصادية
  .المشاريع وتوطينها

  :واقع المناخ الاستثماري في الجزائر: أولا

توفر الحد الأدنى المقبول من المقدرة على اتخـاذ القـرارات   لدخول الاستثمار لأية دولة يعتبر الشرط الأول       
فلما كانت الجزائر واحدة من الـدول الـتي     وحماية مصالحه،الاقتصادية في المستقبل ما يضمن سلامة المشروع 

فإا اتخذت قرارا يرتبط بفتح الباب أمام الشركات الأجنبية للاسـتثمار  تسعى إلى تحسين  أوضاعها الاقتصادية 
التنظيميـة والتشـريعية   الأجنبي المباشر وتعززت حديثا بتوجه ملحوظ نحو تدعيمات بجملة مـن الإجـراءات   

  .حات الهيكلية المحفزة على جذاوالإصلا
له لتدعيم النمـو  يعملت الجزائر جاهدة في الفترة الأخيرة على جذب الاستثمار الأجنبي المباشر باعتباره وس     

الاقتصادي، وزاد أهميته بعد الأزمة العالمية نظرا لهروب رؤوس الأموال من الدول المتقدمة إلى الدول النامية لمـا  
وزيادة ، -النفط والغاز –على مستوى الطاقة فيها من حوافز وضمانات، فقامت الجزائر بزيادة قدرا الإنتاجية 

ماسة إلى جذب عدد أكبر من الاستثمارات  في حاجة ق للتسويق، وعليه كانتقدرا التوزيعية نحو أوروبا كسو
الأجنبية المباشرة في هذا القطاع، مما استوجب عليها القيام بتعديلات في قانون المحروقات حتى يكون محفزا قويـا  

ر فيهـا متـوفر   هائلة في مجال الاستثمارات، وشروط استقطاب الاستثمالجلبها، فالجزائر تملك طاقات وقدرات 
السياسي واستقرار إطار الاقتصـاد الكلـي، وتم   إذ نلمس رجوع الاستقرار  ،وجميع الظروف مواتية لاستقطابه

تحديد السياسات التنموية لتنفيذ البرامج منها برنامج الإنعاش الاقتصادي، لا سيما تطوير البنيات القاعدية وإنشاء 
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ت التنموية، كما أا تتميز بكبر سوقها، حيث بلـغ النـاتج المحـي    إطار قانوني ومؤسساتي لتنفيذ تلك السياسا
دولار أمريكي، وتتـوفر علـى    3.450مليار دولار أمريكي والناتج المحلي الخام للفرد  110الداخلي الخام ا 

 القائم على تحسين التنمية البشرية 2014-2010فرص استثمارية معتبرة ناتجة عن برنامج الاستثمار العمومي 
إنشاء مناصب شغل، وتطوير اقتصاد المعرفة، ومواصلة تطوير المنشـآت  ية الاقتصاد الوطني، وتشجيع مودعم تن

الخدمة العمومية، إضافة إلى توفرها على فرص قطاعية في مجال الخـدمات كـالبنوك   القاعدية الأساسية وتحسين 
 ـ الصناعة الغذائية والكيمائيـة  والتأمين والوساطة المالية، الاتصالات والسياحة، وكذا في مجال   ةوالبتـر وكيمائي

الصيدلة، الصناعات المختلفة والميكانيك، إضافة إلى مجال البناء والأشغال العمومية والمعادن والفلاحة، كما تتوفر 
 %97حيث تقدر نسبة التكهرب فيهـا  الجزائر على بنية تحتية جيدة فهي تمتلك شبكة واسعة لتوزيع الكهرباء، 

 2014في تطور جد سريع وبدخولها عالم الجيل الثالث بدايـة مـن سـنة    كة اتصالات بر الوطني وشمن القط
وتعميمها عبر التراب الوطني خلال السنوات اللاحقة، ورفع التدفق في مجال الانترنت، واحتوائها علـى شـبكة   

كلم، أما فيما يخص الموانئ والمطـارات   4700فوق تكلم، وشبكة سكك حديدية  107000تفوق طرقات 
مطار مفتوح للطـيران المـدني مـن     31ميناء متعدد الخدمات من ضمنها مينائين للنفط و 11فإا تحتوي على 

في  15طبيعية وفيرة، إذ تحتل الجزائر المرتبة  للطيران الدولي، ناهيك على توفرها على مواردمخصصة  13ضمنها 
مصدرة للبترول، والسابعة عالميا في مجال  12من إنتاج البترول والمرتبة  18ت العالمية البترولية، ومجال الإحتياطا

صدر للبترول والغاز مكمنتج للغاز والثالثة كمصدر للغاز وأول منتج ووارد المؤكدة من الغاز والمرتبة الخامسة الم
روبي بالغاز الطبيعي ورابع ممـون للطاقـة للإتحـاد    الطبيعي في البحر الأبيض المتوسط، وثالث ممون للإتحاد الأو

تسعى الجزائـر إلى نقـل    ، حيث1، الزنك، الحديد والأورانيومكالفوسفاتالأوروبي، إضافة إلى موارد أخرى 
   2.التكنولوجيا والاستفادة من الطرق الحديثة في التسيير

  :في الجزائر المباشر ستثمار الأجنبيتطور سياسات جذب الا: ثانيا   

المـؤرخ    25-88، كان من نتائجها صدور القانون رقم 1988في إطار الإصلاحات التي تبنتها منذ عام      
، المتعلق توجيه الاستثمارات الوطنية الخاصة والذي تسري أحكامه على كـل مؤسسـة   1988جويلية  12في 

ن ذووا جنسية جزائرية والتي تمارس نشاطات ذات وز رأسماله الكامل أشخاص طبيعيون أو معنويوتجارية  والتي يح
، حاء لإعطاء 1990أفريل 14الصادر في  10-90لقانون جاء قانون النقد والقرض اوإلى جانب هذا ، 3أولوية

الاستثمار في الجزائر، فنص على إلغاء كل الفوارق بين تسهيلات مالية نقدية للمتعاملين الأجانب الذين يريدون 

                                         
 .16-9، ص ص2010الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار، الجزائر،  استثمر في الجزائر،، 2010تقرير مناخ الاستثمار في الجزائر لسنة  1
 .8-7 ص، ص 2009، الجزائر، ، دار الوعيجدلية الاستثمارت العربية في الجزائرمصطفى دالع،  2
 .1031، ص1988جويلية  13، الصادرة بتاريخ 28، الجريدة الرسمية رقم 1988جويلية  12، الصادرة في 25-88من قانون  4المادة  3
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، كمـا خـول مهمـة    1ي والأجنبي، وأدخل التميز بين المقيم وغير المقيم، عوض المحلي والأجـنبي المستثمر المحل
من هذا التاريخ إلى مجلس النقد والقرض بالبنك المركزي عوض اللجنة الوطنيـة  الترخيص للاستثمارات الأجنبية 

  .للاستثمارات التابعة للإدارة
غير كاف مما أدى به إلى إصدار قانون الاسـتثمار الجديـد في   ثم وجد المشرع الجزائري أن هذا القانون وحده 

  :وأهم ما أتى به "12-93قانون "  1993أكتوبر 5والمتعلق بترقية الاستثمار الصادر في ، 1993
يلغي إجراءات الاعتماد التي كانت لمدة طويلة وفي أشكال مختلفة وأنشأ في المقابل تصريحا أسهل مما كان  - 

 عليه؛

الفروقات القديمة بين المستثمر العام والخاص والمحلي والأجنبي، وكلهم متعاملون بنفس الرؤية يلغي كل  - 
 من ناحية القانون؛

تدخل  الدولة لا يكون إلا لأجل تقديم عدد من المزايا الضريبية الجمركية والمالية عن طريق وكالة ترقية  - 
، أيـن يتقـدم   "الشباك الموحد" قامت بفتح ودعم ومتابعة الاستثمارات التي أنشئت لهذا الغرض والتي

المستثمر بوضع الملف حول الاستفادة من المزايا والترخيص، ويفرض القانون على هذه الوكالة آجـال  
 يوم للرد على طلبات المستثمرين؛ 60أقصاه 

 ، إلى"مناطق خاصة، حرة ومناطق أخرى" يتضمن هذا القانون أنظمة للتحفيز من خلال النظام الخاص  - 
 .النظام العام بجان

، مـن أجـل   2001إلا أن هذا القانون تعرض أيضا كباقي القوانين السابقة إلى استبدال وذلك في عـام       
الانفتاح أكثير، حيث سعت الجزائر إلى تحسين مناخها الاستثماري في بداية الألفية الجديدة عن طريـق إصـدار   

دفع جديد لمسيرة الاستثمارات في الجزائر، وارتكز على ء جل إعطاأ، من 2001أوت  20في  قانون الاستثمار
  :2المبادئ التالية

 إقرار مبدأ الحرية الكاملة للاستثمار وإلغاء أي نوع من التصريح المسبق؛ - 

 المساواة بين جميع المستثمرين في الحقوق والواجبات؛ - 

التعامل بين المستثمرين، ويتمثـل حاليـا    تسهيل انطلاق العملية الاستثمارية من خلال إيجاد إطار يتولى - 
 ك الموحد اللامركزي الموزع على أهم ولايات الجزائر؛ابالشب

 تثبيت النظام القانوني الخاص بالاستثمارات؛ - 

 ضمان التحويل الحر لرأس المال وعوائده؛ - 

                                         
الاقتصـادية وعلـوم   ، مجلة دولية تصدرها كلية العلـوم  مجلة علوم الاقتصاد والتسيير والتجارة، "حدود الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر" سعدية قصاب،  1

 .103، ص2003، 08التسيير، جامعة الجزائر، العدد 
رسالة مقدمة لنيل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادية، كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير، جامعة باتنة  القطاع الخاص والتنمية في الجزائر،عيسى مرازقة،  2

 .87، ص2007-200الجزائر، 
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لعام والنظـام  منح مزايا جبائية وجمركية، وتتمثل في صنفين من المزايا مدرجة ضمن نظامين، النظام ا    - 
 .1الخاص

  :2على أنه روتضمن هذا الأمر مفهوما جديدا للاستثما
التأهيل أو اقتناء أصول تندرج في إطار استحداث نشاطات جديدة، أو توسيع قدرات الإنتاج، أو إعادة  - 

 ؛إعادة الهيكلة
 المساهمة في رأسمال مؤسسة في شكل نقدية أو عينية؛ - 

 .جزئية أو كليةاستعادة النشاطات في إطار خصخصة  - 
  :3كما استحدث هذا الأمر أجهزة جديدة لتنظيم الاستثمار وهي

تطـوير   إسـتراتيجية الس الوطني للاستثمار تحت رئاسة الحكومة الذي يكلف على الخصوص برسم  - 
 ؛الاستثمار

المزايا المرتبطة الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار، حيث تتولى مهمة ترقية، تطوير ومتابعة الاستثمار ومنح  - 
 بالاستثمار؛

الشباك الموحد وهو هيكل لامركزي على مستوى الوكالة، ويسهر علـى تسـهيل إجـراءات إنجـاز      - 
 المشاريع؛

لدعم الاستثمار من أجل تمويل أشغال المنشآت الأساسية الضرورية لإنجـاز الاسـتثمارات إلى   صندوق  - 
 .المزايا الممنوحة للاستثمارات بجان
القدرات الخاصة بالاستثمار أصبحت محددة ومنظمة  ، فإن2006القانون الخاص بالاستثمار عام  أما عند تعديل

  :مستويات 03على 
 ممثلة عن طريق الس الوطني للاستثمار؛ :المستوى الاستراتيجي - 

عنـوان الترقيـة وتجنيـد     تممثلة عن طريق وزير الصناعة وترقية الاستثمارات، تح: المستوى السياسي - 
الاستثمار، حيث تكون وزارة الصناعة وترقية الاستثمارات مكلفة من بين تخصصات أخـرى بإعـداد   
السياسة الوطنية للاستثمار والسهر على تطبيقها، وفي هـذا اـال تطبـق وزارة الصـناعة وترقيـة      

 الاستثمارات مهامها من خلال الإدارة العامة للاستثمار؛

                                         
 مجلة المدرسة الوطنيـة لـلإدارة   المتعلق بتطوير الاستثمار ومدى قدرته على تشجيع الاستثمارات الوطنية، 02-01ضمون أحكام الأمر رقم ممحمد يوسفي،  1

 .38، ص2002، 23، العدد 12الجزائر، الد 
أوت  22، الصـادرة في  47يدة الرسميـة، العـدد   ، الجر2001أوت 20، الموافق لـ 1422، المؤرخ في أول جمادى الثانية عام 03-01الأمر من  2المادة  2

 .5، ص2001
 .8-7، مرجع سبق ذكره، ص ص 03-01الأمر  3
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ممثلة حليا بوكالتين تطبقـان مهامهمـا تحـت مراقبـة وزارة الصـناعة وترقيـة       : لتنفيذيالمستوى ا - 
 .الاستثمارات

 2006جويليـة   15الصادر بتـاريخ   08-06ولقد تم إدخال بعض التعديلات في هذا القانون بموجب الأمر 
  :1أهمها
 :للوكالة أجل أقصاه - 

 بالإنجاز؛ساعة لتسليم المقرر المتعلق بالمزايا الخاصة  72 - 

عشرة أيام لتسليم المقرر المتعلق المزايا الخاصة بالاستغلال ابتداء من تاريخ إيداع طلب الاستفادة من  - 
 .03-01يوم في الأمر 30المزايا، بعدما كانت 

 .استفادة المستثمرين من الامتيازات والإعفاءات بشكل كبير - 
 2010و 2009قانون المالية التكميلي لسنتي  بوجعض أحكامه بمببل تم التعديل أيضا في فقط هذا وليس     

أن ينفذ اسـتثماراته إلا في إطـار   اسية مفيدة للاستثمار الأجنبي المباشر، بحيث لا يمكن من أجل اتخاذ تدابير سي
من رأس مال الشركة المنشأة على  %51الشراكة مع مستثمر وطني أو أكثر، يمتلك فيها الطرف الجزائري نسبة 

النظر عن كل هذا، فإن ممارسة أنشطة الاستيراد بغرض إعادة بيع الواردات على حالها لا يمكن أن  الأقل، وبغض
الأقـل أو   الأجنبي إلا في إطار شراكة مع الطرف الجزائري، الذي يستحوذ علـى تقوم ا المتعامل أو المستثمر 

التنازل عن حصة المسـاهم الأجـنبي   ، كما للدولة حق الشفعة في حال 2من رأسمال الاجتماعي %30يساوي 
  .3بحيث يخضع هذا التنازل وحق الشفعة لشروط معينة

  :الإطار المؤسساتي للاستثمار في الجزائر: ثالثا

تم إنشاء العديد من المؤسسات والوكالات لتهيئة المناخ الاستثماري المناسب لتحقيق النمو في القطاع الخاص     
  :أو العام، ومن بين هذه المؤسسات نذكر ما يلي

          ANDI الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار -1
إلى  1993إن الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار كانت تدعى في الأصل وكالة ترقية ومتابعة الاستثمار من      
تسهيل وترقية اصطحاب الاستثمار، فهي تملك سمعة جيدة لدى المسـتثمرين  وقد خول لها مهام ، 2000غاية 

بل وتنصح وتصطحب المستثمرين على الوطنيين والأجانب فيما يخص الخدمات التي تقدمها لهم مجانا، حيث تستق
وركائزها الدعائية ومختلـف   الالكترونيمستوى هياكلها المركزية والجهوية، وتطلع المستثمرين من خلال موقعها 

                                         
 .18ص، 2006جويلية  19، الصادرة في 47، الجريدة الرسمية، العدد  2006جويلية 15، المؤرخ في 08-06الأمر  1
يوليو  26، الصادرة في 44،  الجريدة الرسمية، العدد 2009لسنة  يالمالية التكميل ، المتضمن قانون2009يوليو  22، المؤرخ في 01-09الأمر من  58المادة  2

 .13، ص2009
 29، الصادرة بتـاريخ  49، الجريدة الرسمية، العدد 2010، المتضمن قانون المالية التكميلي لسنة 2010غشت  26، المؤرخ في 01-10الأمر من  46المادة  3

 . 14، ص2010غشت 
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كما تضفي الطابع الرسمي على المزايـا  منظمة في الجزائر أو خارجها، نقاط الاستعلامات بمناسبة ظواهر اقتصادية 
مـع  لتشجيع وذلك بإنصاف وفي آجال قصيرة، إضافة إلى حرصها على التنفيذ المتفق عليه التي ينص عليها نظام ا

مختلف الهيئات والمؤسسات المعنية كالجمارك، الضرائب لقرارات التشجيع على الاستثمار ومساهمتها في تنفيـذ  
  .1سياسات واستراتيجيات التنمية بالتآزر مع القطاعات الاقتصادية المعنية

  : م الوكالة الوطنية لترقية الاستثمارات بممارسة مهامها في مجالات بارزة أهماحيث تقو   
 استقبال وإعلام المستثمرين وتسهيل التعرف إلى القواعد المعيقة لتحقيق الاستثمارات؛ - 

 ته القواعد المعيقة؛ااقتراح معايير تنظيمية من أجل معالجة ه  - 

 ترقية المحيط العام للاستثمار في الجزائر؛  - 

 سين ودعم صورة الجزائر في الخارج؛تح  - 

 إلى تقديم النصح ومواكبة المستثمرين لدى الإدارات الأخرى خلال تحقيقهم لمشاريعهم؛إضافة   - 

للمزايا المتعلقة بالاسـتثمار   الانتخابمساهمة التسيير العقاري وتسيير المزايا من خلال التأكد من أهلية  - 
 المعلن عليه؛

الوطني والمساهمة في مناقشة المزايا للتمييـز   اريع التي تمثل فائدة استثنائية للاقتصادالمساهمة في تعريف المش - 
 في هذه المشاريع؛

وفي هذا الصدد أنشأت الوكالـة الوطنيـة لتطـوير     ،2القيام بمتابعة ضمان خدمة الملاحظة والإحصاء - 
  .الاستثمار بورصة الشراكة

   CNI للاستثمار  الوطني الس -2
ترقية الاستثمارات تحت سلطة رئيس الحكومـة    لونشأ لدى الوزير المكلف  2001تأسس هذا الس في عام    

  :بالمهام التالية مكلفة
 ؛وأولويات التطوير استراتيجياتاقتراح  - 
 إنشاء هياكل جهوية للوكالة التي تساهم بالتشاور مع الفاعلين المحليين في التنمية الجهوية، إذ تتمثل هذه - 

 ؛المساهمة خاصة في توفير وسائل بشرية ومادية من أجل تسهيل وتبسيط عمل الاستثمار
 ؛طعن تستقبل شكاوى المستثمرين والفصل فيهاإرساء لجنة  - 
 ؛توضيح أدوار مختلف المتدخلين في مدرج الاستثمار  - 
 ؛مراجعة نظام التحفيز على الاستثمار  - 
 ؛ساعة 725يوم إلى 60تخفيض آجال الرد على المستثمرين من   - 

                                         
           www.andi.dz/ar/?fc=mission:                                       على الموقع متاح ،سبق ذكره مرجع الاستثمار، لتطوير الوطنية ةالوكال موقع  1
  :الموقع على متاح الاستثمارات، وترقية الصناعة وزارة 2

www.mipi.dz/ar/index_ar.php?page=invest&titre=cni2 consulté le: 31/12/2014 
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  .1حد التمويل الذاتي المطلوب من أجل الحصول على المزايا وتخفيف ملفات طلب المزاياإضافة إلى إلغاء   - 

 :الجمعية العالمية لوكالات ترقية الاستثمارات -3

وروبيين والعرب والآسيويين ضمن شبكات تقدر تتعاون الوكالة الوطنية لترقية الاستثمارات مع نظرائها الأ      
لمعايير ومقاييس دولية مع  وكالة ترقوية استثمارية في العالم، كما تعمل على تقديم خدمات وفقا 150بأكثر من 

للاستثمار والخبرة بمناسبة فحص السياسة الاسـتثمارية في   CNUCED: مؤسسات وهيئات دولية مختلفة مثل
لتكوين وإتقان إطارات الوكالة حول مناهج تقييم مشاريع الاستثمارات، والبنك العالمي   ONUDIالجزائر، و 

      . من أجل تدقيق سياق إنشاء المؤسسات واقتراحات خاصة بتدابير التحسين في إطار برنامج القيام بالأعمال
 : الشبابيك الوحيدة اللامركزية -4

بتسـجيلها   لايـات ت الجزائر العاصمة قائمة الوولايات، تصدربعد إنشاء شبابيك الاستثمار عبر مختلف ال      
، مقارنة بعدد المشاريع ومبلغ الاستثمارات واستحداث مناصب الشـغل متبوعـة   2نسبة كبيرة من الاستثمارات

 1669وحدة في العاصمة بولاية تيزو وزو، ورقلة ووهران، وبلغت مشاريع الاستثمار المصرح لدى الشبابيك الم
 % 23منصب شغل، أي  19900من مجموع المشاريع المصرح، واستحداث  % 17ا يعادل بم مشروع، أي

 4300من الإجمالي، وتوقع اسـتحداث   %10مشروع ما يعادل  951 بوتلتها تيزو وزو من الرقم الإجمالي، 
  .منصب عمل

        MIPI الحكومة المكلفة بالمساهمة وترقية الاستثمارات الوزارة المنتدبة لدى رئيس   -5
بتنسيق الأنظمة المترابطة بتحضير وتجسيد برامج الخوصصة، واقتراح سياسات واستراتيجيات ترقيـة  وتقوم     

  .وتطوير الاستثمار
 ANIREFالوكالة الوطنية للوساطة والتنظيم العقاري  -6

، ودف إلى تنظيم السوق العقارية في الجزائر التي عرفـت  2007أسست هذه الوكالة في أفريل من سنة      
وتعتبر مؤسسة عمومية ذات طابع صناعي وتجاري موضوعة تحت وصاية وسلطة وزير الصـناعة  نشاطا حيويا، 

التسيير، الوساطة : ضوا، مهمتهالي الإدارة المؤلف من إثنى عشر عوتتم إدارا عن طريق محوترقية الاستثمارات، 
  .3والتنظيم العقاري

لا تزال دون المستوى المطلوب لجذب الاستثمارات الأجنبية المباشرة، ويتضح ذلـك مـن   ورغم ذلك          
  :خلال الجدول التالي

  

                                         
 .سبق ذكره مرجع الاستثمار، لتطوير الوطنية الوكالة موقع 1
، المتضمن صلاحيات الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار وتنظيمها وسير ها، الجريدة 2006ر بأكتو 9، المؤرخ في 356-06من المرسوم التنفيذي رقم  23 المادة 2

 .18، ص 2006ر بأكتو 11، الصادرة بتاريخ 64الرسمية، العدد 
 .سبق ذكره الاستثمارات، مرجع وترقية الصناعة وزارة 3
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 2013-2000ترتيب الجزائر حسب المؤشرات العامة لقياس مناخ الاستثمار خلال الفترة : ) 9-4( الجدول رقم 

  2000  2001  2002  2003  2004  2005  2006  2007  2008  2009  2010  2011  2012  

جذب  مؤشر أداء القطر في

  الاستثمار الأجنبي المباشر
  

109  102  94  93  95  118  117  128  115  82  102  -  -  

مؤشر امكانيات القطر في 

  جذب الاستثمار الأجنبي 

82  79  75  73  65  66  67  69  71  77  -  -  -  

مؤشر سهولة أداء 

  الأعمال

-  -  -  -  -  128  116  125  132  136  136  143  148  

  106  مؤشر التنمية البشرية
  

107  108  103  102  105  104  104  -  -  84  -  -  

  -  86  83  99  81  77  76  78  71  74  -  -  -  مؤشر التنافسية

  -  -  105  111  92  99  84  97  97  88  -  -  -  مؤشر الشفافية 

  :الباحث بناءا على معطياتمن إعداد : المصدر

 .2011، 2008، 2003، 2002، سنوات التقرير الاقتصادي العربي الموحدصندوق النقد العربي،  -
 .326 ص ،2012، مكتبة حسن المصرية، لبنان، دور المناخ الاستثماري في جذب الاستثمار الأجنبي المباشر إلى الدول العربيةعميروش محند شلغوم،  -

- Banque d’Algérie « Rapport 2011 : Evolution économique et monétaire en Algérie », Juin 2012, p170. 

  :من خلال الجدول السابق نستنتج
 ، ثم 2003-2002وإمكانات القطر خلال الفترة  ءصنفت الجزائر ضمن الأداء المنخفض فيما يخص أدا - 

، وهذا لتحسـن مركزهـا علـى    2007-2004تحولت للمجموعة الثانية وهي دون إمكاناا خلال الفترة 
 في جذب الاستثمار الأجنبي المباشر؛المستوى العالمي خلال نفس الفترة بالنسبة لمؤشر إمكانات القطر 

نقطـة عـام    3.46، إلى 2004نقطة عام  3.67تراجعت الجزائر في مؤشر تنافسية النمو من رصيدها  - 
تحسن بحيث وصل هذا الرصيد إلى  2010-2006، إلا أن رصيدها في مؤشر التنمية خلال الفترة 2006

ورغم هذا فلا تزال الجزائر بعيدة عـن تحقيـق   ، 2006نقطة عام  3.06، مقابل 2010نقطة عام  4.0
ليه وهو ما يـبين  مناخ استثماري جيد لما لديها من صعوبات خاصة في جانب التمويل وصعوبة الوصول إ

، وكذلك مشكلة البيروقراطية وضعف فعالية الحكومـة الجزائريـة   %19.2صعوبة الأداء التمويلي بنسبة 
وهذا حسب تقريـر التنافسـية    %16، وثالث معيق هو ارتفاع مستويات الفساد بنسبة %18.4بنسبة 
 .2012لسنة 

بلدان ذات الدرجة اللون الأحمر، وهي بلـدان  نجد الجزائر مصنفة ضمن مجموعة ال :بالنسبة لمؤشر الشفافية - 
عام  105، و2009عالميا عام  11، حيث تظهر من خلال احتلالها لمرتبة 1متأخرة في مجال محاربة الفساد

20102. 

                                         
1 Transparancy International « Indice de perception de la corruption 2010 », sur le site:  
http://www.transparency.org, p3. 
2 Transparancy International « Corruption Perception Index », Différentes Années 2002-2009, 1996‚ sur le site: 
http://www.transparency.org. 
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  :أما تصنيف الجزائر في مؤشر قياس المخاطر القطرية فيظهر في الجدول التالي 
 2012-2000مؤشرات قياس المخاطر القطرية خلال الفترة ترتيب الجزائر حسب  : ) 10-4( الجدول رقم 

  2000  2001  2002  2003  2004  2005  2006  2007  2008  2009  2010  2011  2012  

المؤشر المركب 

  للمخاطر القطرية
  

59.0  62.3  63.8  66.3  75.5  77.3  78.5  77.8  76.8  70.8  72.0  72.0  72.0  

مؤشر اليورومني 

  للمخاطر القطرية

37.7  38.6  40.8  41.3  44.9  41.8  45.9  45.9  46.8  -  41.2  -  40.01  

مؤشر الانستيتيوشتال 

  انفستور للتقويم

33.1  30.6  31.5  41.6  40.2  47.5  48.9  53.9  54.7  55.9  56.3  -  -  

مؤشر كوفاس نوع 

  الدرجة

-  -  B B  B  A4  A4  A4  A4  A4   A4  A4   A4  

  .2014إلى  2000الاستثمار للدول العربية من تقارير مناخ ما إعداد الباحث بناء على  :المصدر

  :من خلال الجدول السابق نجد أن
، ثم انتقلت إلى الدول منخفضـة  2003حتى عام  2001الجزائر ضمن الدول ذات المخاطر المعتدلة لسنة  

 ؛2012واستمرت إلى غاية سنة  2004المخاطر حسب نفس المؤشر ابتداء من سنة 
 ؛2002-2000مقارنة بالفترة  2012-2010تحسنا في سنوات  عرفت قيمة مؤشر اليورومني - 
 المرتبة الجزائر احتلتفقد  الدولي البنك يصدره الذي 2011 لسنة Doing businessأما حسب تقرير      

 يوما 24 الوقت من يستغرق إجراء 14 ب القيام يتطلب ذلك لان جديد، مشروع إنشاء سهولة حيث من 150

 تراخيص على الحصول سهولة حيث من 113 المرتبة احتلت فيما الفردي،  الدخل من  12.9% تكلفته وتبلغ

 الفردي الدخل من% 44 تكلفته وتبلغ يوما 240 الوقت من تستغرق إجراء 22 تتطلب والتي والتشييد البناء

 في الإجـراءات  هـذه  لأن نظرا وهذا ، 165المرتب الجزائر احتلت فقد الملكية، توثيق إجراءات حيث من أما
            وهي الملكية، قيمة من  7.1% : ب تقدر بتكلفة يوما 47 الوقت من وتستغرق إجراءًا 11 تتطلب الجزائر
 الجزائـر  احتلت القروض منح عملية حيث ومن، العالم في السائدة المتوسطة بالمعدلات مقارنة مرتفعة معدلات
 2 الدرجة في صنفت والتي القروض لمنح المؤطرة العمليات عن الكافية المعلومات لغياب نظرا 138 عالميا  المرتبة

 تأهيـل القـوة   وضـعف  الفساد التمويل، ضعف البيروقراطية، من الجزائر في الأعمال مناخ ويعاني ، 1 6 من

  .2العاملة
  
  

                                         
1 Doing business 2011, a co-publication of the world bank and the international finance corporation, USA, 2011, 
p200 
2 Klaus Schwab, The Global Competitiveness Report 2010–2011, World Economic Forum, p 329. 
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  .وفق المؤشرات الدولية تونسيتقييم المناخ الاستثماري ال: الفرع الثاني

  المحلـي  اقتصـادها  مسـتوى  على جديد مشروع إنشاء سهولة حيث من عالميا 48 المرتبة تونس احتلت    
 وتبلـغ  يومـا،  11 هو لإتمامها الأقصى الوقت يكون إجراءات 10 ب القيام تونس في مشروع ويتطلب إنشاء

 اسـتخراج  إجراءات حيث من عالميا 106 المرتبة تونس احتلت فيما الفردي، الدخل من 5%الإنشاء تكاليف

 هـذه  تكاليف وتبلغ لإتمامها، يوما 97 تتطلب إجراءا 20 ب القيام ذلك يتطلب حيث والتشييد، البناء رخص

 الملكيـات  توثيـق  سهولة حيث من عالميا 64 المرتبة تونس الفردي، واحتلت من الدخل  858.7 %المرحلة

 الملكية، كمـا  قيمة من  6.1% يعادل ما وتكلف يوما 39 تستغرق إجراءات 4  ب القيام ذلك إتمام ويتطلب

 لعملية المؤطر القانوني الهيكل قوة منحت حيث القروض، منح سهولة من حيث عالميا 89 المرتبة تونس احتلت

 الحمائيـة  الإجراءات حيث من تونس صنفت كما نسبيا، متشددة وهي درجة 10 من 3 درجة القروض منح

 الأعبـاء  دفـع  معيـار  حيث من عالميا 58 المرتبة في أيضا وصنفت، 74 المرتبة  في المستثمرين تستهدف التي

 62.8% نسبته ما يمثل ما وهو السنة في ساعة 144 من الوقت تستغرق سنة كل 8 عددها بلغ والتي الضريبية

 المرتبة تونس احتلت الخارجي، العالم مع المبادلات وسهولة ممارسة الخارجية التجارة حيث من أما الأرباح، من 

 السلع لخروج 13 و للتصدير وثائق 4 سوى لا تتطلب الأ نظرا ما نوعا متقدمة تعتبر مرتبة وهي عالميا، 30

 7 تقـديم  فيتطلـب  الاستيراد أما للحاوية، دولار 733 التصدير تكلفة وتبلغ التونسية الحدود من والخدمات

 أخير وكمؤشر ، للحاوية أورو 607 ب تقدر بتكلفة يوما 17 والخدمات السلع لدخول الوقت ويتطلب وثائق،

 قيمـة  مـن   07 %المستثمر يكلف عالميا لأنه 37 المرتبة تونس احتلت المشاريع اءإ بإجراءات يتعلق والذي

 صـرامة  التمويـل،  على عوامل الحصول وتعتبر  أورو 01 كل عن  51.7% بتعويض الدولة وتتكفل العقار

الخارج من أبرز المشاكل الـتي   إلى الأرباح تحويل وضوابط الحكومية طيةالبيروقرا بالتشغيل، الخاصة التشريعات
  .تشوه مناخ الأعمال في تونس

 :فيما يخص تنافسية تونسأما 

 دولة،  حيـث   139أصل من 32 المرتبة الاقتصاد التونسي في 2011العالمي لعام  التنافسية تقرير صنف     

 عالميـا  36 المرتبة في تونس صنف قد  2009-2008 سنة تقرير وكان ، 07 أصل من نقطة 4.7 حصلت
 عشر الـتي  الإثني الأبعاد تقييم عن تمخضت التي الجيدة المراتب ظل في مغاربيا، الأولى المرتبة التحسن هذا ويأتي

   .التقرير اعتمدها
  .تقييم المناخ الاستثماري المغربي وفق المؤشرات الدولية: الفرع الثالث

 إنشـاء  سـهولة  معيار فحسب عالميا،  114 المرتبة في وجاءت المغاربية الدول ترتيب المغرب توسطت      

 6 يتطلـب  المغـرب  في جديد مشروع إنشاء لأن وذلك عالميا، 82 المرتبة في المغرب جديد جاءت مشروع

 احتلـت  كما الفردي، الدخل من  15.8% نسبته ما تشكل وبتكلفة يوما 12 من الوقت تستغرق إجراءات
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 إجـراء  19ب  القيـام  تتطلب والتي مشروع بناء تراخيص على الحصول معيار سهولة حسب عالميا 98 المرتبة

 معيار حسب المغرب واحتلت الفردي،  الدخل من  251.5% ب تقدر يوما وبتكلفة 163 الوقت من تستغرق

 وتقـدر  يومـا  47 الوقـت  من تستهلك إجراءات 8 ب القيام يتطلب ما عالميا وهو 124 المرتبة الملكية توثيق

  10 من 3  القروض منح لعمليات المنظم التشريعي المناخ لصرامة الملكية، ونظرا قيمة من % 4.9 ب تكلفتها

 معيار حسب المغرب جاءت فقد المالية، والتسهيلات القروض على طرق الحصول عن المفصلة المعلومات وغياب

 .عالميا 138 المرتبة في القروض منح

 المسـتثمرين  لحماية المسخرة والإجراءات القانونية الأطر حيث من الجزائر مع المرتبة نفس المغرب واحتلت    

 في التصـدير  لان عالميا، 80 المرتبة الخارجية التجارة لممارسة الموفر المناخ حيث من المغرب وتحتل  74 المرتبة
 يتطلـب  فيما حاوية، كل عن أورو 497  درصالم ويكلف يوما 14 ويستغرق وثائق 7 تقديم يتطلب المغرب

 وأخـيرا ، حاوية كل عن أورو 710 قيمته ما المستورد ليكلف يوما 17 ويستغرق وثائق 10تقديم  الاستيراد

 مـن   18% المستثمر يكلف لأنه قائم مشروع عمل اءإ إجراءات حيث من عالميا 59المرتبة  المغرب احتلت

 العديد المغرب في الأعمال مناخ ويشوب ،1أورو 01 كل عن 38.4  %بتعويضالدولة  وتتكفل العقار قيمة

   2الضريبي الوعاء واتساع البيروقراطية التحتية، البنى ضعف الفساد، التمويل، الحصول على غرار على المشاكل من
  :أما فيما يخص تنافسية الاقتصاد المغربي

 هذه ، وجاءت7.0من أصل  4.1، بتنقيط بلغ 2011العالمي  التنافسية تقرير في عالميا 75 المرتبة المغرب حتلا

 73 المرتبـة  احتل المغربي حيث الاقتصاد تنافسية يخص فيما التقرير عنه أفصح الذي الاستقرار فترة بعد المرتبة

  .2011-2010-2009 سنتي خلال
فرغم  ، 2008سنة خلال المسجلة بالنتائج مقارنة 2010 سنة ملحوظا تحسنا المغربي التنافسي المناخ شهد     

 سنة  31 المرتبة من العالمي المستوى على ترتيبها تراجع أين العالمية الأزمة بفعل الكلية الاقتصادية البيئة تذبذب

 سوق كفاءة تعزيز شمل معتبر تطور تحقيق استطاع المغربي الاقتصاد أن إلا 2010 سنة 84 المرتبة إلى 2008

 الـتي  التشغيل مشكلة وتبقى ،التجارة وإنعاش الابتكار بعوامل الارتقاء إلى إضافة العالي، التعليموتطوير  السلع

 متـأخرة  مكانة في نعكس ما وهو المغربي، التنافسي المناخ إطار في أيضا منتشرة المغرب الغربي دول منها تعاني

  .عالميا 128 المرتبة  غاية إلى إمتدت
 ـ فقد صدر مـؤخرا   2014أما فيما يخص تنافسية المغرب لسنة        World Economic" تقريـر الـ

Forum " ثمن موقع المغـرب العـالمي   "2015 -2014التقرير الشامل حول التنافسية "الذي حمل عنوان ،
سـتقرة  في منطقـة غـير م  " 2014 -2013من سابقه الذي تبوأه خلال الفتـرة " أفضل"الجديد، معتبرا إياه 

                                         
1 Doing business 2011, Op. Cit, p182. 
2 Klaus Schwab, Op. Cit, p 246. 
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، إشارة منه إلى الأحداث التي تعيشها المنطقة العربية، من توترات سياسية وعسكرية، خاصة في مصـر  "سياسيا
  .1وليبيا وسوريا والعراق

تقدم جديد أحرزه المغرب على مستوى مؤشر التنافسية العالمي، الذي يصدره المنتدى الاقتصـادي العـالمي      
لمملكة بخمس درجات ضمن التصنيف الدولي، وترتقي بذلك إلى الرتبـة  بشكل سنوي من جنيف، إذ تقدمت ا

 .إفريقيا، ولتحتل المرتبة الثامنة عربيا وتتصدر دول شمال )السنة الماضية 77الرتبة (خلال العام الجاري،  72
لعجز في ، الذي رأى فيه تحسنا ملحوظا بالمغرب، إضافة إلى سياسة تقليص ا"مناخ الأعمال"وركز التقرير على 

  .الميزانية والدفع بتحسين جودة التعليم، خلال العام الماضي
وقال المصدر ذاته إن مجالات التنافسية التي يتميز ا المغرب مقارنة مع بلدان العام، تتحدد في الوضـع الأمـني   

ت وتشـجيع  ونجاعة سوق السلع سهولة مساطر إنشاء المقاولات وقوة القطاع البنكي، إلى جانب تحفيز الصادرا
  .الاستثمار الأجنبي المباشر في الصناعات ذات القيمة المضافة العالية

ودف الرفع من تنافسية المغرب بشكل كبير، دعا التقرير ذاته إلى المزيد من تجويد تعليمه وإدماج الشباب      
فيما اقترح المنتدى الاقتصادي العاطل في سوق الشغل، والرفع من تمثيلية النساء لتصير جزءً من الساكنة النشيطة، 
  .العالمي على البلاد تطوير استخدامه لتكنولوجيا الإعلام والاتصال داخل المقاولات

  .تقييم المناخ الاستثماري المصري وفق المؤشرات الدولية: الفرع الرابع

في  2010-2000رة ياس المناخ الاستثماري خلال الفتيظهر تطور وضعية مصر في المؤشرات العامة لق       
  .سوف يتم طرحها عبر نقاط 2014-2011الجدول، وباقي الفترة 

 2010- 2000اخ الاستثمار خلال الفترة نترتيب مصر حسب المؤشرات العامة لقياس م: )11-4( الجدول رقم 
  2000  2001  2002  2003  2004  2005  2006  2007  2008  2009  2010  

مؤشر أداء القطر في جذب 

  الأجنبي المباشرالاستثمار 
  

102  110  112  126  98  66  25  29  50  56  57  

مؤشر امكانيات القطر في 

  جذب الاستثمار الأجنبي 

72  71  70  75  81  85  87  88  92  88  -  

  94  106  114  126  165  141  -  -  -  -  -  مؤشر سهولة أداء الأعمال

  101  -  -  123  122  113  111  119  120  120  115  مؤشر التنمية البشرية

  70  81  77  71  63  53  62  58  -  51  -  مؤشر التنافسية

  98  111  115  105  70  70  77  72  62  54  63  مؤشر الشفافية 

  .2014إلى  2000تقارير مناخ الاستثمار للدول العربية من ما إعداد الباحث بناء على  :المصدر

                                         
  المغربية هسبريس، مأخوذ من الرابط  الإلكترونيةالجريدة  1

http://www.hespress.com/economie/239781.html consulté le 02/01/2015 
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  مصر وتقييمه في ظل المؤشرات الدوليةواقع المناخ الاستثماري في : أولا

  :ما يلي السابقيظهر من خلال الجدول 
أداء القطر في جذب الاستثمار الأجنبي المباشر، فإن مصر عرفت أدنى أداء لها كـان بـين   بالنسبة لمؤشر  - 

ثم شهدت بعد ذلك تحسـنا في هـذا   ضمن الدول ذات الأداء المنخفض مما جعلها ، 2004-2000فترة 
ة الدول التي تجاوزت إمكاناا في جذب الاسـتثمار  ، أين أصبحت في مجموع2006المؤشر خاصة في سنة 

 ؛-2005من سنة  ءانتقلت من اموعة الرابعة إلى اموعة الثالثة ابتدا –الأجنبي المباشر 
سـنوات مـن    5بعـد   94، والمرتبـة  2005بلد عـام   155من بين  141المركز احتلت مصر   - 

في مؤشر سهولة أداء الأعمال نتيجة لتخفـيض   2010مرتبة إلى غاية  47بأي تحسن الإصلاحات العميقة 
إجـراءات   6، إلى 20051يوم خلال عـام   34إجراءات خلال 10من  في عدد ومدة تأسيس المشروع

يـوم عـام    263ترخيص في  30من ، وكذا في مدة التراخيص المستخرجة 2010أيام عام  7تستغرق 
تسديد خـلال   39من  ، وكذلك دفع الضرائب2010وم عام ي 218ترخيص في مدة  25إلى  2005
 ؛2010يوم عام  433تسديد في  29، إلى 20052يوم خلال عام  504

 3.1بإلى قيمـة تقـدر    19963درجة عام  2.84سجلت مصر تحسنا في قسمة مؤشر الشفافية من  - 
 98تحتل المرتبة  ، وبذلك فهي ضمن فئة الدول ذات اللون البرتقالي الداكن، وهي20104درجة عام 
 .2010عالميا عام 

  :وفيما يخص وضعية مصر ضمن مؤشرات قياس المخاطر القطرية تظهر من خلال الجدول التالي
 2012- 2000ترتيب مصر حسب  مؤشرات قياس المخاطر القطرية خلال الفترة : ) 12-4( الجدول رقم 

  2000  2001  2002  2003  2004  2005  2006  2007  2008  2009  2010  2011  2012  

المؤشر المركب 

  للمخاطر القطرية
  

69.3  68.8  67.5  66.0  69.3  68.8  68.8  69.0  65.5  66.3  65.3  65.3  60.3  

مؤشر اليورومني 

  للمخاطر القطرية

56.4  52.6  50.3  49.2  49.4  47.4  50.2  50.9  52.1  -  57.4  -  39.11  

مؤشر الانستيتيوشتال 

  انفستور للتقويم

51.0  47.1  45.5  41.1  44.4  48.0  46.7  51.4  50.7  51.4  41.0  -  -  

مؤشر كوفاس نوع 

  الدرجة

-   - -  B B B B B B B B B C 

    .2014إلى غاية  2000من إعداد الباحث استنادا تقارير مناخ الاستثمار في الدول العربية للسنوات : المصدر

                                         
1 The World Bank and the International Finance Corporation « Doing Business ‚Report 2011 », op.cit, p161. 
2 The World Bank and the International Finance Corporation « Doing Business In 2006 »,sur le site 
http://www.doingbusiness.org/~/media: /FPDKM/Doing%20Business/Documents/Annual- Reports/English/DB06-
FullReport.pdf  , p122. 
3 Transparancy International « Corruption perception Index 1996 », op.cit, p2. 
4 Transparancy International « Indice de perception de la corruption 2010 », op.cit, p3. 
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  :من خلال الجدول  نستقرئ ما يلي
مما جعلها ضمن الدول معتدلة المخاطر تارة، وتارة أخرى ضمن تعرف مصر تذبذبا في مؤشر اليورومني  - 

 الدول مرتفعة المخاطر؛

مما سمح لها أن تكون ضـمن   2007ة يسجلت ارتفاعا طفيفا في مؤشر الأنستيتيوشنال انفستور منذ بدا - 
 عالميا؛ 73الدول معتدلة المخاطر، وتصبح في المركز 

عرفت درجة مخاطر مرتفعة  2012، ما عدا سنة 2011-2003على طول الفترة   Bدرجة مضاربة  - 
 .Cباحتلالها درجة 

  :20141-2013أما فيما يخص تنافسية الاقتصاد المصري لسنة 

في واحدة من المؤشرات السلبية التي تلاحق الاقتصاد المصري، أبانت نتائج مؤشر التنافسية الذي يصـدره        
 148من بـين   118إلى المرتبة  مصر عن تراجع ترتيب 2013/2014العالمي بدافوس للعام منتدى الاقتصاد 

 .دولـة  144مـن بـين    107دولة على مستوى العـالم، في حـين كـان ترتيبـها في العـام الماضـي       

والدلالات السلبية التي اعتمد عليها تقويم أداء الاقتصاد المصري تتمثل في تراجع نوعية التعليم الأساسي، وضعف 
  . الأداء بالتعليم العالي، والاستعداد المحدود لتبني وتطبيق التقنية الحديثة

  :20152 -2014أما بخصوص سنة 

فأعلن المركز المصري للدراسات الاقتصادية عن أهم ما جاء بشأن مصر في تقريـر مؤشـرات التنافسـية           
مـن بـين    119، حيث تراجع ترتيب مصر في مؤشر التنافسية العالمية إلى المركز 2015 -2014العالمية لعام 

لترتيب النسبي للمتطلبـات  حيث كان ا ،الماضية أعوامدولة كما تراجع بنسب متفاوته على مدار الخمسة  144
بينمـا   ،)%74.3(2012  وفي عـام ، )%66.2( 2011وعام %) 58.3( 2010الأساسية في مصر لعام

  .%82.6إلى  2015 -2014ولعام ) %79.7(إلى  2013تراجع عام 
عام  إلى 2010من عام ، "الأعمال والإبتكار"ترتيب مصر في مجموعة مؤشرات  انخفاض  وأشار التقرير إلى     

 إلى 70.1  محفزات الكفاءة مـن "  على الرغم من تحسن ترتيبها في%) 78.8( إلى%) 66.7(من   2014
وهي ركائز  البنية  ،تدهور أداء مصر في معظم الركائز الأثنتى عشرة لمؤشر التنافسية العالمي  حين في % 73.4
كفـاءة سـوق    ،التعلـيم العـالي والتـدريب    ،الصحة والتعليم الأساسي ،المناخ الاقتصادي والكلي ،التحتية
تطـور   ،حجم السوق ،لتبني وتطبيق التكنولوجيا الحديثة الاستعداد ،تطور سوق المال ،كفاءة سوق العمل،السلع

                                         
   :مأخوذ من الرابط الإلكتروني  1

 http://www.aljazeera.net/news/ebusiness  consulté le 02/01/2015.  
   :الرابط الإلكتروني موقع جريدة الفجر، مأخوذ من  2

http://new.elfagr.org/Detail.aspx?nwsId=683198 consulté le 02/01/2015. 
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 119وتراجعها إلى المركـز  ، مما أدى لحصولها على نقاط أقل في هذه الركائز، والمؤسسات ،الإبتكار ،الأعمال
و أنخفض أداء مصـر في معظـم   ، 118حققت فيه المركز  ك عن العام الماضي الذيمتأخرة بذلدولة  144من 

حصة الشركات المحليـة  ( ولفت التقرير إلى تراجع ، إفريقياالركائز بالمقارنة بدول منطقة الشرق الأوسط وشمال 
   .في مصر مقارنة بالعام الماضي) وتوافر الخدمات المالية وغيرها  ،الاقتراضسهولة  ،في قنوات التوزيع الدولية

  : لدى مصر وهي" المتطلبات الأساسية" كما أبرز تقرير التنافسية العالمية نقاط الضعف في مؤشرات      
انخفاض فعالية مجـالس   ،"137"العنف والجريمة، "143"المركز  في  الإرهاب(العوامل المؤسسية ومنها  - 

 ؛" 130"نفاق الحكوميهدار الإإو ،"136"الأدوات
 الاقتصاديةوالإختلالات  ،"121"الكهرباء إمداداتوعدم استدامة  ،"125"تدني جودة البنية الأساسية - 

 ؛"142"المركز  ها عجز الموازنة العامة للدولة فيالكلية ومن
حيـث انخفـاض جـودة    من " والابتكارتطور الأعمال "نقاط ضعف في مؤشر  أيضاشهد هذا العام  - 

" 133"وتدني إنفاق الشركات على البحـث والتطـوير   ،"135"مؤسسات البحث العلمي فى المركز 
  . "133"المركز  ات والصناعة في البحث والتطوير فيوانخفاض التعاون بين الجامع

  تطور سياسات جذب الاستثمار الأجنبي المباشر في مصر  :ثانيا

منذ بداية عملية الإصلاح والانفتاح الاقتصادي تنفيذ سياسات مختلفة بشكل معمق ة المصرية مقامت الحكو     
من أجل اجتذاب الاستثمار الأجنبي المباشر على نطاق واسع، من خلال تكييف تشريعاا وتقديم حوافز ضريبية 

ار المؤسسـي ـدف   تحسين الإطومالية، وضمانات لتشجيع وحماية الاستثمارات الأجنبية المباشرة بالإضافة إلى 
  .1الحد من بعض الممارسات في الإدارات الحكومية

 تعزيز كفاءة الإطار التشريعي في مصر .1

البداية الحقيقية  1974لسنة  43ار الأجنبي في مصر في بداية التسعينات، وكان القانون ملاستثاتم افتتاح مجال  
لتشجيع رؤوس الأموال العربية والأجنبية وتحفيزها على الاستثمار الخاص في مصر والانتقال من وضع تسيطر فيه 

 1974لعـام   43ون ، وقد كـان لقـان  2إلى اعتماد أكبر على آليات السوقالدولة شكل كير على الاقتصاد 
  :3للاستثمار العربي والأجنبية والمناطق الحرة هدفين رئيسيين هما

تشجيع الاستثمار الموجه نحو التصدير بالمناطق الحرة وزيادة مشروعات الإحلال محل الواردات داخـل    - 
 البلاد؛

                                         
أطروحة مقدمة لنيل دكتـوراه في العلـوم    أهمية الاستثمار الأجنبي المباشر في الدول النامية مع دراية مقارنة بين الصين، تركيا، مصر والجزائركريمة  فريحة،  1

 .265، ص2013-2012، الجزائر 3الاقتصادية غير منشورة،  فرع النقود والمالية، جامعة الجزائر 
 .33، ص2008، دار الثقافة للنشر والتوزيع، الطبعة الأولى، عمان، الأردن، ضمانات الاستثمار في الدول العربيةعبد االله عد الكريم عبد االله،   2
، أطروحة إطار مقترح لسياسات جذب الشركات متعددة الجنسيات للاستثمار الأجنبي المباشر في مصر على ضوء المتغيرات العالميةرجب اسماعيل اسماعيل،  3

 .64، ص2003دكتوراه الفلسفة في الاقتصاد، جامعة عين شمس، مصر، 
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 .رالحصول على التكنولوجيا الحديثة لكي تساعد الدولة على تحقيق معدل نمو مرتفع ومستم - 
دف جذب الاستثمارات الأجنبية، كي تستثمر في الصحراء  1979لسنة  59عد ذلك تم صدور القانون ب     

 1974الذي ألغى مفعول قانون سـنة   1981لسنة  159لتحويلها إلى مجمعات عمرانية، ثم جاء قانون رقم 
لحصول على موافقة الهيئـة العامـة   دون اشركات المساهمة لأنه أباح لرؤوس الأموال العربية والأجنبية تأسيس 

شأن استثمار رأس المال العربي والأجنبي والذي  230أقر قانون الاستثمار رقم  1989للاستثمارات، وفي عام 
سبة ما سمح للأجانب بملكية المشروع بنكالمستثمرين جعل الهيئة العامة للاستثمار هي الجهة المختصة بالتعامل مع 

الاستثمار في مشروعات داخل البلاد أو في مشـروعات المنـاطق   بالمائة، ويمكن أيضا لرأس المال الأجنبي  100
  :1والذي يهدف إلى 1997لسنة  8الحرة، ثم صدر قانون ضمانات وحوافز الاستثمار رقم 

 وتوحيد ضمانات وحوافز الاستثمار الموجودة في قوانين عديدة في قانون واحد؛تجميع  - 

عوقـات الإداريـة   لتحرير الاستثمار من القيـود والم  توحيد تعامل المستثمرين مع جهة واحدة وذلك - 
 والإجرائية؛

وإضـافة  تطوير دور الهيئة العامة للاستثمار باعتبارها الجهة الإدارية المختصة بتنفيذ أحكام هذا القانون  - 
 .صلاحيات جديدة لها

، إلى جانب 2004لسنة  13ز الاستثمار في إطار قانون رقم وقد دخلت بعض التعديلات على ضمانات وحواف
، من أجل تعزيز الإطار القانوني المنظم للاستثمار الأجنبي 2002لسنة  83قانون المناطق الاقتصادية الخاصة رقم 

  .في مصر
 تحفيز الاستثمار الأجنبي المباشر في مصر .2

جنبي المباشر، وذلك عـن  على جذب الاستثمار الأإن مصر قد انتهجت كغيرها من الدول سياسة التنافس      
تشجيع المسـتثمرين علـى    وتضمين قوانين الاستثمار العديد من الحوافز والضمانات التي من شأاطريق تحسين 

الاستثمار الأجنبي في أراضيها، ويظهر ذلك عند استقراء تشريعات الاستثمار المتلاحقة التي أصـدرا الحكومـة   
، في شأن استثمار المال 1971لسنة  65نيها للانفتاح الاقتصادي، والتي بدأت مع صدور القانون المصرية منذ تب

جنبي البدايـة  ، في شأن استثمار المال العربي والأ1974لسنة  43العربي والمناطق الحرة، ويعتبر صدور القانون 
ي أتاح الاسـتثمار المحلـي المزايـا    الذ 1977لعام  32سياسة الانفتاح، عدل هذا القانون، بالقانونالحقيقية ل

مضيفا بعض الحوافز والأنشـطة إلى   230صدر القانون  1988في عام الممنوحة للاستثمار العربي الأجنبي، ثم 
القانون السابق له، إذن ما يوفره هذا القانون يعكس السياسة التحفيزية لمصر اتجاه الاستثمار الأجنبي المباشـر إلى  

الذي ألغاه باعتباره هذا القـانون الجديـد    1997لسنة 8نات وحوافز الاستثمار رقم غاية صدور قانون ضما

                                         
   2005-2004الدار الجامعية، الإسـكندرية، مصـر،    ر وغير المباشر في البيئة الاقتصادية العربية،محددات الاستثمار الأجنبي المباشأميرة حسب االله محمد،   1

 .175-174ص ص 
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القانون الموحد للاستثمار في مصر وتلا بعد ذلك صدور عدد من القرارات المكملة والتي اسـتهدفت بصـورة   
لى انضمام مصـر  أساسية إضافة أنشطة ومجالات إلى االات المتمتعة بضمانات وحوافز القانون، هذا بالإضافة إ

إلى العديد من المنظمات الدولية وعقدها لعدة اتفاقيات استثمارية ثنائية من أجل كسب ثقة المسـتثمر الأجـنبي   
  .وحمايته

  :1989لعام  230قانون رقم  1.2

  :أعطى هذا القانون الحرية للمستثمرين في اختيار مجالات الاستثمار إلى جانب
 لمشروعات الاستثمارية؛الانفراد أو المشاركة في إقامة ا - 

 حق تملك المشروعات للأراضي والعقارات اللازمة لإقامتها والتوسع فيها؛ - 

 الحرية المطلقة لمشروعات الاستثمار في تحديد أسعار بيع منتجاا وتحديد نسب أرباحها؛ - 

الاسـتيلاء أو  توفير الضمانات للمشروعات الاستثمارية مثل عدم جواز تأميم أو المصادرة أو الحجز أو  - 
 التحفظ في فرص الحراسة عليها عن طريق القضاء؛

 حرية المشروعات في استيراد وتصدير ذاا عن طريق الغير؛ - 

حق المستثمر في الاحتفاظ بحصيلة موارده من النقد الأجنبي الكامل واستخدامها في تمويـل احتياجاتـه    - 
 وسداد التزاماته؛

 .إلى الخارجالمال المستثمر تصدير الحرية الكاملة في تحويل الأرباح وإعادة  - 

  :1997لعام 8قانون ضمانات وحوافز الاستثمار رقم  2.2

دف توفير وضع أفضل للأعمال التجاريـة بالقطـاع الخـاص     1989لعام  230جاء في محل القانون رقم 
  .للمستثمرين سواء أجانب أو محليين

  :1ن بمميزات أهمهاويمتاز هذا القانو

تجميد وتوحيد ضمانات وحوافز الاستثمار الموجودة في قوانين عديدة في قانون واحد وتوحيد تعامـل   - 
  هة واحدة لتحرير الاستثمار من القيود والمعوقات الإدارية والإجرائية؛جالمستثمرين مع 

به والتي تقررت طبقا قت العمل د الإخلال بالمزايا والضمانات والإعفاءات المقررة للمنشآت القائمة ونع - 
 للتشريعات السابقة حتى تنتهي المدة الخاصة ا؛

التوسع في مجالات الاستثمار التي تستفيد من الضمانات والحوافز، كما خول القانون لس الوزراء حق  - 
 إضافة أية مجالات أخرى تتطلبها حاجة البلاد مما يضفي مرونة كبيرة على القانون؛

الاستثمار وإقامة المشروعات في المناطق الجديدة خاصة تلك التي تقع خارج الوادي القديم مـع  تشجيع  - 
 إعطاء مجلس الوزراء حق إضافة مناطق أخرى؛

                                         
  .73-70رجب ابراهيم اسماعيل اسماعيل، مرجع سبق ذكره، ص ص  1
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إضافة صلاحيات جديدة للهيئة العامة للاستثمار باعتبارها الجهة الوصية والمختصـة، مثـل التـرويج     - 
 .لإنجازات وتقييم الأداء الاقتصاديللاستثمار، وإعداد دراسات الجدوى ومتابعة ا

  :2002لعام  83قانون رقم  3.2

إذ يسعى هذا القانون إلى إنشاء مناطق اقتصادية تتمتع قـدر  هو قانون المناطق الاقتصادية ذات الطبيعة الخاصة، 
يئة المنطقـة  ، بحيث تدار كل منطقة ذاتيا من خلال مجلس إدارة ه1كبير من الاستقلالية والتحرر من البيروقراطية

  :2الاقتصادية وهي الهيئة المنوط ا إقامة المنطقة وتنميتها، وتتميز هذه المنطقة بالحوافز والضمانات التالية
من نفس القانون، من الضرائب والرسوم الخاضعة والمفروضـة   39أعفيت المشروعات بمقتضى المادة   - 

 على عوائد التسهيلات الائتمانية والسندات والقروض؛

، الضريبة الموحدة على دخول الأشـخاص الطبيعـيين   ن سعر الضريبة على أرباح شركات الأمواليكو - 
 ؛% 10: بالضريبة على إيرادات الأراضي والعقارات المبنية لغير أغراض السكن

تعفى الأرباح الناتجة عن اندماج الشركات وتقسيمها أو تغيير شكلها القانوني من الضرائب والرسـوم   - 
 سبب الاندماج أو التقسيم أو تغيير الشكل القانوني؛التي تستحق 

 أعفيت المشروعات داخل هذه المناطق من ضرائب المبيعات وضريبة الدمغة؛ - 

تعفى الواردات من الآلات، التجهيزات، المواد الخام، قطع الغيار وأية مواد أو مكونات أخـرى الـتي    - 
ضرائب الجمركية ومن ضريبة المبيعات ومـن جميـع   تستوردها الشركات داخل المنطقة لمزاولة نشاطها من ال

والرسوم الأخرى، وفي حالة التصدير إلى السوق المحلية فإنه يتم فرض الضـريبة الجمركيـة   أنواع الضرائب 
 وضريبة المبيعات وكافة الضرائب والرسوم الأخرى على المكونات المستوردة وحدها؛

نية اللازمة نشاطها والتوسع فيها داخل المنطقة عن يكون حصول الشركات على الأراضي والعقارات الم - 
 .طريق التخصص وذلك مقابل انتفاع سنوي ولمدة خمس سنوات قابلة للتجديد

  2004لعام  13قانون رقم  4.2

  ، من خلال إضافة باب رابع إلى القانون تحت عنـوان 1997لعام  8ليكمل القانون رقم جاء هذا القانون       
، والذي سمح بإصدار الترخيص المؤقت للمشروعات هدف تحفيز المسـتثمر علـى   "الاستثمارتسيير إجراءات " 

  .التنفيذ الفوري لمشروعه فور تأسيسه إلى حين إصدار الترخيص النهائي
  2005لعام  94قانون رقم  5.2

ة ، وكذا قـانون شـركات المسـاهم   1997لعام  8يتضمن هذا القانون تعديلات في بعض أحكام قانون       
 ، وبـذلك 159تحت رقم  1981وشركات التوصية الأسهم والشركات ذات المسؤولية المحدودة الصادرة عام 

                                         
 .1، ص1، المادة2002جوان 5مكرر، الصادرة في  22، الجريدة الرسمية، العدد 2002لسنة  83قانون رقم  1
 .19-17، من نفس المرجع السابق،  ص ص 52، 51، 47، 42، 41، 40، 37المواد  2



��������������������    ���	�����	�����	�����	�� : : : :����������������
�
�
�
����    ���������ـ�ـ�ـ�ـ    ��������������������������������        ���������������������������� 2008    �� ��� ��� ��� �    ������������������������ �"/���"/���"/���"/��    �.��.��.��.�    -,	+*��-,	+*��-,	+*��-,	+*��    )ـــ�&)ـــ�&)ـــ�&)ـــ�&    (&'(&'(&'('& %%%%    ��$�#	��$�#	��$�#	��$�#	    �"! ��"! ��"! ��"! �    �

 

- 222 - 
 

جاء هذا القانون لتوحيد قواعد تأسيس الشركات، والتمتع بالضمانات والأخذ بأبسط الإجراءات فيما يتعلـق  
والسماح للشركات التي تعمل نظام تأسيس الشركات وتنظيم تملك الأراضي والعقارات اللازمة لمباشرة النشاط 

  .المناطق الحرة بالتحول للعمل بنظام الاستثمار الداخلي وفقا لقانون ضمانات وحوافز الاستثمار
، الذي يشجع الاسـتثمار  2005لعام  91ويتزامن صدور هذا القانون مع قانون الضريبة على الدخل رقم     

  :نون قيما يليوتتمثل أهم الحوافز الضريبية في ظل هذا القا
بنسبة تخفـيض   % 20إلى  %40تخفيض الحد الأعلى لسعر الضريبة على الأشخاص الاعتباريين من  - 

 ؛%40.55، ما عدا التي تنشط في قطاع النفط والغاز التي تبقى تفرض عليها نسبة %50ب تقدر 
لات والمعـدات  من المبالغ المسـتثمرة في الآ  %30تشجيع تنمية الاستثمارات وتوسيعها بإتاحة خصم  - 

 .المستخدمة في الإنتاج وذلك في أول فترة ضريبية يتم فيها استخدام هذه الآلات
  2007لعام  19قانون رقم  6.2

، الـذي  2007لعـام   19، بالقانون رقم 1997لعام  8مكرر إلى القانون رقم  46لقد أضيفت مادة       
من مجلس الوزراء بنـاء علـى اقتـراح الهيئـة العامـة      يسمح بإقامة مناطق استثمارية في مختلف االات بقرار 

، وهي عبارة عن مناطق استثمارية جديدة على غرار المناطق الحرة ولكن دون تمتعها بأية إعفـاءات  1للاستثمار
  .3، بتحديد آليات وضوابط إنشاء هذه المناطق2007لعام  1675رقم  ، ولقد صدر القرار الوزاري2ضريبية
   2008لعام  114قانون رقم  7.2

مـن   29يتضمن هذا القانون تعديلين لقانون ضمان وحوافز الاستثمار، أولهما إضافة فقرة أخيرة إلى المادة       
قانون الضمانات وحوافز الاستثمار، تحظر إقامة مشروعات بنظام المناطق الحرة في مجـال صـناعات الأسمـدة    

ل الغاز الطبيعي، والتعديل الثاني ينص على انتهاء جميـع  والحديد والصلب وتصنيع البترول وتصنيع وتسييل ونق
  .4تراخيص هذه المشروعات بنظام المناطق الحرة، مما يعني إلغاء الإعفاءات الضريبية لهذه المشروعات

  2010لعام  113قانون رقم  8.2

بشأن التراخيص لمشروعات تكرير البترول العمل في نطاق المناطق الحرة، متضمنا تعديلا في  جاء هذا القانون     
، يقضي باستبعاد نشاط تكرير البترول من الأنشطة المحظور إقامتها داخل نظام المناطق 2008لعام  114القانون 

لـذلك في  ة وفقا للأحكام المنظمة الحرة، حيث يجيز القانون لمشروعات تكرير البترول العمل بنظام المناطق الحر
، وفي هذه الحالة تخضع  تلك المشروعات للضريبة علـى  1997لعام  8قانون ضمانات وحوافز الاستثمار رقم

   .2005لعام  91الدخل المقرر القانون رقم 

                                         
 .5، ص2009-2008وزارة الاستثمار، أهم إجراءات ومؤشرات أداء الاستثمار خلال العام المالي  1
 .23، ص2007-2006تقرير أداء وزارة الاستثمار للعام المالي وزارة الاستثمار،  2
 .5ص مرجع سبق ذكره،  ،2009-2008راءات ومؤشرات أداء الاستثمار خلال العام المالي وزارة الاستثمار، أهم إج 3
 .32ص ، 2008-2007العام المالي  تقرير أداء وزارة الاستثمار والجهات التابعة لها عن: وزارة الاستثمار في عاموزارة الاستثمار،  4
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 .الاستثمار الأجنبي المباشر لدول شمال إفريقيا قبل وبعد الأزمة تدفقات: المبحث الثالث

 الذي والانكماش العربية المنطقة في الأخيرة السياسية والتطورات العالمية والاقتصادية المالية الأزمة ظل في       

 مستوى بأعلى مقارنة  40% ب يقدر والذي الأخيرة، الخمس السنوات خلال للاستثمار العالمية عرفته الأسواق

 الـتي  الحديثـة  والتطورات ، 2007عام في أمريكي دولار تريليون 2 يقارب ما بلغ تسجيله والذي تم قياسي

 الاسـتثمار  لتدفقات التصاعدي الاتجاه بالخصوص أبرزت والتي الأموال الأجنبية، رؤوس اتجاهات على طرأت

 دول معظم بين للمنافسة واسعا مجالا المباشر الأجنبي الاستثمار أصبح جذب والانتقالية، النامية الدول إلى الأجنبي

  .سواء حد على والنامية المتقدمة العالم
 إلى للسـعي  إضـافياً  سبباً الدولية الأسواق في صادراا بتنافسية النامية الدول اهتمام تصاعد يشكّل كما     

 واكتساب الإنتاج وتحسن  الصادرات بمستوى الارتقاء في مباشر أثر من له لما المباشر الاستثمار الأجنبي جذب

  .العالم دول بين الاندماج حركة دعم في وبالتالي والتسويقيةالتقنية  المعرفية الخبرة
 التوزيع القطاعي والجغرافي للاستثمار الأجنبي المباشر في شمال إفريقيا: المطلب الأول

 جـوهر  إفريقيا إلى دول شمال الواردة المباشر الأجنبي الاستثمار لتدفقات والجغرافي القطاعي التوزيع يشكل     

 تحقيـق  إلى اقتصاديات دول شمال إفريقيا دفع في تساهم مضافة لقيم التدفقات هذه تحقيق لمدى التحليلية العملية

  .الاقتصادية التنمية تحقيق مسعى في كلها تجتمع والتي والبيئية، والاجتماعية الأهداف الاقتصادية من جملة
 .الجزائر في المباشرة الأجنبية للاستثمارات والجغرافي القطاعي التوزيع :الفرع الأولى   

  :القطاعي التوزيع :أولا

 على المباشرة الأجنبية الاستثمارات من معتبر حجم المحروقات خارج القطاعات استقطبت، 20071سنة في     

 2006 سنة الطاقة لقطاع أورو مليون 1600 مقابل أورو مليون 1700 استقطب الذي التعدين قطاع غرار

 عقد في الجزائرية وسوناطراك المصرية أوراسكوم بين مشتركا استثمارا استقطب الذي الكيمياء قطاع إلى إضافة 

 العموميـة  الأشغال قطاع استقطب كما للأسمدة، Sofert  مصنع لتسيير أورو مليون  617بقيمة استثماري

 الأمـوال  رؤوس مـن  هائلة كميات لاستقطابه نظرا يشهدها، التي النوعية النقلة جسدت، أورو مليون 636

 أطلقتـها  التي العملاقة المشاريع خضم في القطاع ا يحظى أصبح التي الاستثمارية الجاذبية بفضل وهذا الأجنبية

 المسـتدامة  التنمية تحقيق مساعي ويدعم أحسن اقتصادي مناخ لتوفير للدولة التحتية البنية تطوير دفيه الجزائر

 :2 2007 سنة القطاع استقطبها التي الأجنبية المشاريع أهم بين ومن
 في سياحي مركب لبناء سنوات خمس مدى على أورو مليون 2900 الإماراتية إعمار شركة استثمرت - 

 الجزائري؛ الغرب

                                         
1 Pierre Henry, Bénédict de Saint-Laurent, les investissements directs étrangers (IDE) dans la région MEDA en 
2006, ANIMA investment network, étude N° 23, Mai 2007, p 86. 
2 Pierre Henry, Samir Abdelkrim, Bénédict de Saint-Laurent, Op. Cit, p 77. 
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 بحرية؛ أرصفة لإنشاء أورو مليون 145 مبلغ بورتيك السنغافورية الشركة استثمرت - 

 International BULKمن رأسمال شركة  % 49نسبة  Pharaon-CTI السعودية الشركة اشترت - 

Carriers عن المنبثق الفرع وهي CNAN الأسطول لتجديد دولار مليون 50 واستثمرت.  

 المصرية الشركة توجهت حيث الاسمنت، كالتعدين، جاذبية أكثر قطاعات إلى أخرى استثمارات وتوجهت    
 وتوجهـت  أورو، مليون 886 ب قدر إجمالي مالي بغلاف جيجل بولاية للحديد مصنع في للاستثمار عز حديد

 العاصـمة  الجزائـر  قرب للألمونيوم مصنع بناء في للاستثمار بياهي التونسية الشركة فرع تونس ألمونيوم شركة

 . أورو مليون 31 بتكلفة
 المباشـرة  الأجنبية الاستثمارات من الأكبر للجزء الطاقة قطاع استقطاب الجزائر شهدت ، 2009سنة وفي    

 قطاع استقطبها التي المشاريع ومن ، 2009سنة في أطلقت مشاريع 10 أكبر أصل من 9 ظفر حيث الواردة،

  Rosneft-stroytransgazمشـروع   ،" أحنات " بمنطقة الغاز عن للتنقيب Total+Partex مشروع الطاقة
 المـرق  منطقة في والغازي البترولي المركب لبناء Andarko-Conco Philips تيساليت، مشروع  قارة بمحيط

  .أدرار قرب تواط حقل في GDF Suez ومشروع

 الابتدائيـة  الأمـوال  رؤوس من الأدنى الحد برفع 2008 سنة الجزائر اأقر التي الجديدة التشريعات وتسببت

  :مثل أجنبية بنوك عدة مال رأس رفع في جزائري دينار مليار 10 إلى 2.5 من الأجنبية البنوك لاعتماد اللازمة
Gulf Bank, Société générale, Citigroup, Trust Bank Algeria , Fransbank Algeria. 

 كونـه  الطاقة قطاع على الكبير تركيزها الجزائر إلى الواردة للاستثمارات القطاعي التوزيع على والملاحظ     

والجدول التالي يوضح التوزيع القطاعي ، المشاريع لهذه المخصص المال رأس كثافة إلى إضافة عالية بمردودية يحظى
  2009-2002 للاستثمارات الأجنبية المباشرة الواردة إلى الجزائر بين الفترة

  2009 و 2002 بين الجزائر إلى الواردة الأجنبية للاستثمارات القطاعي التوزيع: ) 13-4( الجدول رقم 
  نسب مئوية - أورو نمليو                                            

  
  www. andi.dzالاستثمار متوفر على الرابط  لتطوير الوطنية الوكالة: المصدر
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 وصـفها  يمكن قطاعات عن كليا غائبة الجزائر إلى المتجهة الاستثمارات أن الجدول، من ملاحظته يمكن ما    

 نوعيـة  تحسين في الجزائر لمساعي دعم من توفره لما مصاعب يخلق مما ،والنقل الصحة الزراعة،  :بالحساسة مثل

 المحروقـات  قطـاع  إلى الاستثمارات هذه تتوجه فيما الغذائية، الصادرات وإحلال الأمن الغذائي وتحقيق الحياة

  .العمومية والاتصالات والأشغال الريعي
المباشر في الجزائر  الأجنبيشهدت السنتين الأخيرتين في خريطة الاستثمار فقد : 2014-2013أما عام        

على هذا اال لعقود من الزمن، أتت الاستثمارات العربية عموما والقطرية  الأوروبيةتغيرا كبيرا، فبعد السيطرة 
خصوصا لتتربع على قمة الاستثمارات المباشرة في الجزائر، حيث شملت هذه الاستثمارات عدة قطاعات هامـة  

مليارات دولار في  5ث بلغت استثمارات دولة قطر في الجزائر حوالي وحساسة أهمها قطاع الحديد والصلب، حي
   .الأخيرةالسنوات 

  الجغرافي التوزيع: ثانيا

 لـزم  الإجمالي الذي المبلغ أن إلا ، 2006سنة استثماري مشروع 100 من لأكثر الجزائر استقطاب رغم    

 2003 في المسجل ذلك بقليل يفوق ما وهو أورو مليون 2300 عتبة يتجاوز لم المشاريع هذه لإقامة

 مليـون  30 عتبـة  2006 سنة تجاوز والذي الجزائر سكان عدد الاعتبار بعين وبالأخذ أورو مليون  2200

 المغـرب  في والمسجلة للفرد أورو 188 ب مقارنة للفرد أورو 76.5 كافية غير تعد المستقطبة المبالغ فإن نسمة،

 .1 المثال سبيل على

 بوتفليقة العزيز عبد للرئيس المتعاقبة الثلاث العهدات خلال الجزائر تبنتها التي الخماسية المخططات إطار وفي   

 البحر مياه تحلية مركز مشروع أمثلتها ومن مختلفة تشييد عمليات في الأجنبية للخبرات كبرى أهمية يلاءإ تم فقد

& GE Water شركة مع الاتفاق تم أين "حامة"  Process Technologies  إجمالي مالي بغلاف انجازه على 

 إضافة الجزائرية الحكومة عاتق على والباقي منها  70% ب الأجنبية الشركة تساهم أورو مليون 175.9 قدره

 معظمهـا  لشـركات  انجازه مهمة أسندت والذي غرب - شرق السيار الطريق في والمتمثل القرن مشروعإلى 

 .أسيوية

 القطاع إلى المباشرة الأجنبية الاستثمارات لدخول الحرية من المزيد إعطاء في المحروقات، قانون تبني وساهم     

 ثـورة  شهد قطاع المحروقات قطاع وتلا الجزائر، إلى المتوجهة الاستثمارات ثلث 2006 سنة ستقطبا والذي

 المعتمدين للمتعاملين المتواصل للسعي نتيجة أورو مليون 500 أستقطب والذي الإتصالات، قطاع وهو كبيرة

 حيـث  جـدا،  مربح سوق في معتبرة حصص على للحصول المصرية كأوراسكوم الجزائرية السلطات قبل من

  يقـارب  مـا  إلى لتصل مرات عدة على "جيزي" بالجزائر فرعها في أوراسكوم شركة مساهمة نسبة تزايدت
 .أورو مليون 327يمثل ما وهو الشركة رأسمال من %97

                                         
1 Pierre Henry, Bénédict de Saint-Laurent, Op. Cit, p 85. 
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 الجزائريـة  الحكومة مع اتفاق إلى توصلها عنSavola  السعودية الشركة أعلنت ، 2007مارس وفي        

 سـنويا  طن مليون إلى تصل ابتدائية إنتاجية بقدرة وهران منطقة في السكر لإنتاج ضخمة وحدة بناء  بخصوص

 أورو مليون 80 باستثمار الإماراتية الجزائرية JV  شركة قامت أورو كما مليون 140 ب الانجاز تكلفة وقدرت

 الفرنسـية  الشركات هيمنة خرآ لعام وتواصل ،تيارت في انجازه تقرر حيث إفريقيا في للحليب  مصنع أكبر في

 أورو مليـون  1329.2 إلى قيمتها وصلت مشروع 31 ب ظفرت حيث الجزائر في الاستثمارية المشاريع على

  ظفرت الذي الاستثمار إلى الجزائر في المستثمرة المبالغ من الفرنسية للشركات المعتبرة الحصة هذه سبب ويرجع
 بنـاء  علـى  الاستثمار هذا ينطوي حيث أورو، مليون 1096.2  الفرنسية TOTAL شركة منه 51% ب

 نسـبة  تبقـى  أن علـى  أورو، مليون 2149.4 ب تقدر إجمالية بقيمة بأرزيو وياتللبتروكيميا مركب وتسيير

 الجزائرية الاستثمارات من الضئيل الجزء ذلك بعد وليبقى الجزائرية، سوناطراك شركة بيد المال رأس من  %49

  .والإمارات السعودية كندا، الصين، كمصر، التقليدية الدول لبقية المتاحة

 منـها  27% بنسـبة  فرنسا ظفرت ،استثماري مشروع 56 ل الجزائر استقطاب 2009 سنة وشهدت      

 علـى  النفط شركات إلى معظمها ذهب أورو، مليون 2772.8 الجزائر في الفرنسية الاستثمارات قيمة لتصل

 وصـلت  GDF Suez إلى وشـركة  أورو، مليـون  1436وصـلت  باستثمارات Total+Partex غرار
 1197.2 مشـاريع،  07  إيطاليا على الاستثمارات باقي وتوزعت أورو مليون 1078.7 إلى  باستثمارات

  .والكويت الهند روسيا، مصر، اسبانيا، مشاريع، 03  الأمريكية المتحدة الولايات أورو، مليون

نجد أن الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار، وضعت دولة قطر في المرتبـة  : 2014-2013أما خلال الفترة      
بالمائة من الاستثمارات الأجنبية، وبقيمة مالية تقدر  74.31الأولى للمستثمرين الأجانب في الجزائر بنسبة قدرها 

عود اهتمام دولـة  مليار أورو، لتحل محل فرنسا التي كانت قد احتلت الصدارة في السنة التي قبلها، وي 1.69 ب
قطر بالاستثمار بالجزائر في السنوات الأخيرة، إلى الأمير حمد بن خليفة آل ثاني والذي زار الجزائر عدة مرات من 

 7توقيـع   2013جل وضع الأسس الأولى لاستثمارات دولة قطر في الجزائر، حيث حملت زيارته مطلع سنة أ
مليارات دولار في عدة مجالات، كما شملـت الاتفاقيـات    5إلى اتفاقيات استثمارية بين البلدين وصلت قيمتها 

إنشاء مركب للحديد والصلب بمنطقة بلارة بجيجل، وشراكة مع سوناطراك في مشروع إنتاج مواد بتروكيماوية 
واستغلال الذهب مع شركة اينور، والفوسفات مع فيرفوس، إضافة إلى إقامة مركب للأسمدة الفوسـفاتية بـواد   

ية سوق أهراس مع أسميدال ومدينة لوجستيكية ببومرداس، فضلاً عن الاتفاق على إقامة خط بحـري  كبريت بولا
كما شهدت الاستثمارات القطرية في الجزائر توسعا كبيرا جعل البلدين يقومان بإنشـاء صـندوق    ،بين البلدين

بإقامة مصنع السـيارات  قطري في الأسواق الدولية، حيث كانت قطر مهتمة جدا  -سيادي لاستثمار جزائري 
، والتي تملك فيه دولة قطر أسهما فيها، وفق شراكة ثلاثيـة قطريـة   ''فولغسفاغن''الخاصة تحت العلامة الألمانية 

وجزائرية بالإضافة إلى الشركة الألمانية، كما كانتا قطر والجزائر اتفقتا على العمل المشترك في مشاريع استثمارية 
اق ثنائي يقضي بالاستثمار ضمن صندوق سيادي مشـترك في الفـرص المتاحـة في    خارج الدولتين، عملا باتف
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يذكر أن آخر زيارة رسمية قادت وفدا قطريا إلى الجزائر كانت في أواخر السنة الماضية، حيـث   ،الأسواق العالمية
لدولـة المكلـف   ترأس الوفد القطري وزير الخارجية خالد العطية، بالإضافة إلى وزير الطاقة والصناعة ووزيـر ا 

 ."1قطر للتعدين"و" قطر ستيل"بشركة قطر القابضة للاستثمار الخارجي، ومسؤولي شركتي 

  .تونس في المباشرة الأجنبية للاستثمارات والجغرافي القطاعي التوزيع : الفرع الثاني   

 :القطاعي التوزيع : أولا

 قياسية لتتجـاوز  مستويات 2006 سنة بنهاية تونس إلى الوارد المباشر الأجنبي الاستثمار تدفقات بلغت  

 .التونسية الاقتصادية القطاعات على التدفقات لهذه البالغة الأهمية يعكس ما وهو أورو، مليون 2346

  .  2006 سنة خلال التدفقات هذه مستها التي القطاعات يبين الموالي والشكل
  -نسبة مئوية – 2006التوزيع القطاعي للاستثمارات الأجنبية المباشرة الواردة إلى تونس خلال عام : )9-4(الشكل رقم 

 
Source: Pierre Henry, Bénédict de Saint-Laurent, Op. Cit, p 141. 

 سـنة  خـلال  تونس إلى الواردة المباشرة الأجنبية الاستثمارات تدفقات على الطاقة قطاع هيمنة وترجع      

 بتكلفـة  شـخيرة  مصفاة بناء أجل من بتروليوم قطر شركة عليه تحصلت الذي "BOO"العقد إلى   2006

 أطلانتـيس  شركة قبل من أورو مليون 104.8 استثمار إلى إضافة أورو، مليون 1612  إلى وصلت إجمالية

 تونس إلى المتدفقة الاستثمارات من جزء توجه كما، أودنة حقل في السويدية بتروليومولاندينغ  الصينية هولدينغ

 35.1 استثمرت والتي البيولوجية، التكنولوجيا مجال في المتخصصة بيومينا شركة غرار على الأدوية، قطاع إلى

 مـن   35% دبي تيكوم اشترت الاتصالات، قطاع وفي، ثابت سيدي منطقة في تقنية حديقة لبناء أورو مليون

  عام خلال الاتصالات قطاع في استثمار أهم لتشكل أورو، مليون 1784مقابل تيليكوم تونس شركة أسهم
2006 .  
 ومـن  متفاوتة، بنسب ولكن القطاعات باقي إلى 2006 خلال تونس عرفتهاالتي  الاستثمارات باقي وامتدت

  .2والسياحة النسيج الزراعية، المنتجات الاسمنت، الكهربائية، المعدات التعدين، :هناك القطاعات هذه

                                         
  :، مأخوذ من الموقع الإلكتروني"قطر أكبر المستثمرين العرب والأجانب في الجزائر خلال السنتين الأخيرتين" الرائد، مقال بعنوان جريدة  1

http://elraaed.com/ara/watan                                                                                                                                    07/01/2015مطلع عليه بتاريخ   
2  Pierre Henry, Samir Abdelkrim, Bénédict de Saint-Laurent, investissements directs étrangers vers MEDA en 
2007: la bascule, ANIMA Investment network, Etude numéro 01, Mai 2008, pp 157-159.  
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 الأشغال قطاع استهدف والذي التونسي الاقتصاد إلى يلج مباشر أجنبي استثمار أكبر 2007 سنة وشهدت     
 وبوابـة  القـرن  مدينـة " مشروع بناء أساس حجر بوضع دبي وسما للإيجار دبي شركتا قامت حيث العمومية،

 وحددت أورو، مليون 10213.5 إلى وصل مالي غلاف للمشروع ورصد تونس، جنوب بحيرة في "المتوسط

 الفرنسية التوفير صندوق مجموعة شراء 2007 سنة شهدت كما، سنة 15 بفترة المشروع شغالأ انتهاء أجال

 شـركة  وشـكلت  ،أورو مليـون  175.4 بمبلـغ  الكـويتي  التونسـي  البنك مال رأس من  60 %لنسبة

Fertilizers&Chemicals Gujarat state  حمـض  لإنتـاج  مصـنع  لإنشاء محلية أطراف مع شراكة 

    .أورو مليون 42.8 بحوالي الاستثمار BG Group خلال من قيمة وقدرت الفوسفوريك،
 : الجغرافي التوزيع: ثانيا

 2007 بسنة مقارنة 300% ناهز مطردا نموا 2008 سنة خلال تونس في الفرنسية الاستثمارات سجلت    
 خـلال  والسياحة والفلاحة والخدمات الصناعة قطاعات في الفرنسية المساهمات ذات المشاريع عدد بلغ حيث

 إرساء نحو بثبات وفرنسا تونس وتمضي أورو، مليون 281.8 ب قدرت باستثمارات مشروعا 98 الفترة نفسها

 الملاحـة  قطـاعي  في والتكوين بالطيران المتصلة المناولة مجال في وخاصة الصناعي الميدان في شراكة إستراتيجية

 الصـغيرة  الصناعية بالمنطقة الجوية الصناعة قطب ، 2009سنة اية لالعم طور ودخل البحري،والنقل  الجوية

 مـن  أساسا القطب ويتكون ،"إيرباص" الفرنسية الطائرات ومصنع تونس بين ينجز عروس، والذي بن بولاية

 هياكل صناعة في المختص "إيرباص" فرع إيروليا لشركة أحدهما يخصص هكتارات 10منهما كل يمسح ينئفضا

 قرابـة  خلق من الفضاءان وسيمكن المشروع، هذا تنفيذ في سيعملون الذين الثاني بالمناولين ويحتضن الطائرات

 .الجوية الملاحة بقطاع تتصل مجالات جديدة في عمل منصب 1500

 في لتسـتقر   93.7% نسـبته  بلغـت  هاما إرتفاعا ،2008  سنة خلال العربية الاستثمارات وشهدت     
 الاسـتثمارات  تضاعف بفضل وذلك ، 2007سنة أورو مليون 92.35 مقابل أورو مليون 178.85حدود

 الوضـع  تغير المراقبون ويتوقع  2007 في أورو مليون 27.2 مقابل أورو مليون 61.1 لتبلغ الإماراتية بمرتين

 تصميم يتم الصدد هذا وفي تونس نحو الاستثمارات من مزيد وتدفق العالمية، الأزمة إنجلاء العالمي بعد الاقتصادي

 النقـل  الخدمات، والإتصال، المعلومات تكنولوجيا مثل الواعدة القطاعات على يرتكز تنموي مستقبلي منوال

  .للتصدير الموجهة والقطاعات السياحة الصحة، المالية، الخدمات الموجهة للمؤسسة، الخدمات

، فإنّ الأرقام المعلنة من قبـل السـلطات   2012سنة التوزيع القطاعي والجغرافي لتونس أما فيما يخص       
الرسمية حول تأثير الاستثمارات الخارجية ومكانتها في الاقتصاد التونسي تعكس الجانب المُراد إبرازه للعمـوم لا  

إحصـائيات   الناتج المحلي حسـب من إجمالي % 3.5غير، إذ تساهم الاستثمارات الأجنبية المباشرة بما يقارب 
، ومما يدعم مكانة هذه الاستثمارات هو شمولها لجميع القطاعات تقريبـا بـأكثر مـن    البنك المركزي التونسي

ألف موطن شغل، كالطاقة والصناعات المعمليـة   300 شركة متفاوتة الأحجام وبطاقة تشغيلية بلغت 3000
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ولكن  ،بحسب نفس المصدر 2012مليار دينار سنة  2.5والفلاحة والسياحة والخدمات وبقيمة جملية تجاوزت 
 .نفس هذه الأرقام تعكس تناقضات وعجز هذا الرهان عن لعب دورة الحقيقي في الدورة الاقتصادية

ستثمارات الأجنبية لا يعكس المردودية المنتظرة، ففي إحصائيات أصدرا وكالة النهوض فالحجم الإجمالي للا     
بالاستثمار الخارجي يبدو تأثير الجهود الرسمية المبذولة سواء على الصـعيد السياسـي أو التشـريعي لجـذب     

، إذ لم تتجاوز مواطن الشغل الاستثمارات الأجنبية وتسهيل تركيزها في تونس محدودا للغاية على صعيد التشغيل
، وهو رقم ضعيف للغاية آلاف موطن شغل 5000: لـ  2012المستحدثة للاستثمارات التي تمّ انجازها لسنة 
ما يعكس طبيعـة هـذه    وهو ،ألف عاطل عن العمل 700: ـبالنظر إلى حجم البطالة في تونس والتي تناهز ال

  .الاستثمارات التي تركّز على الجانب الربحي للمستثمر على حساب المردودية التشغيلية

إذن وكما ذكرنا سابقا، فإنّ الأولوية المطلقة بالنسبة للمستثمرين الأجانب هي تحقيق أقصى قدر ممكن مـن     
طابعا سياسيا واجتماعيا كالتشغيل الـذي كـان القـادح    الأرباح بغض النظر عن أولويات البلاد والتي تتخذ 

 .1الرئيسي للثورة

من الاسـتثمارات الأجنبيـة   %  91أنّ دول الاتحاد الأوروبي تستأثر بما يقارب  تبرز الأرقام والإحصائيات     
شـركة في   1269رنسا تتصدر قائمة الدول المستثمرة في السوق التونسية، إذ تملك لوحدها ما يقارب ولكن ف

هذا وتتوزع الاستثمارات الفرنسية علـى جميـع    ،من إجمالي الاستثمارات في البلاد%  42تونس أي بما نسبته 
مليـون دينـار    150اعي ما يقـارب  القطاعات تقريبا، حيث يبلغ حجم الاستثمارات الفرنسية في اال الصن

مليون دينار، إلاّ أنّ الحضور الأكبر هـو   4.7تونسي في مجال الطاقة، ورغم تواجد الاستثمارات الفرنسية بقيمة 
 .من نصيب بريطانيا وإيطاليا والنمسا بالإضافة غلى الولايات المتحدة الأمريكية

من بين كلّ الدول الأوروبيـة، إذ تبلـغ قيمـة الاسـتثمارات      الوجود البريطاني في مجال الطاقة هو الأكبر     
التي تمثّل الاستثمار الأضخم في تونس، حيـث  “ بريتش غاز”عبر الشركة العملاقة مليار دولار  3.7البريطانية 

من احتياجات تونس من الغاز والتي تتمتع بامتياز استغلال حقلي مسكار وصـدربعل  %  56توفّر ما يزيد عن 
 .سنة 15تواجد هذه الشركة في تونس إلى ما يزيد عن ويعود 

  تطور الاستثمارات الأجنبية في مجال الطاقة بتونسوالشكل الموال يوضح 
  

    

                                         
  : ابطضياع الأولويات، متاح على الر: الأجنبي المباشر في تونس الاستثمار  1

http://nawaat.org/portail                                                                                     09/01/2015:    مطلع عليه بتاريخ   
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  تطور الاستثمارات الأجنبية في مجال الطاقة بتونس: )10- 4(الشكل رقم 

  
بالاستثمار من نصيب قطر التي دخلـت  أما السياحة، فتبدو الهيمنة المطلقة وفق إحصائيات وكالة النهوض        

ة السوق التونسية بعد هروب بن عليمن إجمـالي  %  90وبنسبة  2012مليون دينار لسنة  70بما قيمته  بقو
 .سنوات 3الاستثمارات الأجنبية في القطاع السياحي الذي تحول إلى قطاع منفّر من ما يزيد عن 

التونسية بدأ يكرس وجوده خلال السنوات الأخيرة وهـي مؤسسـة    آخر على الساحة الاستثمارية متعامل    
لم يكن الموضوع ليسترعي الاهتمام لو اقتصرت نشاطاا علـى   ،، التابعة للبنك الدولي(IFC) التمويل الدولية

أحـد   تمويل المشروعات المتعثّرة أو الاستشارة المالية، ولكن أن يصبح البنك الدوليّ من خلال هـذه المؤسسـة  
المستثمرين في السوق التونسية وواضع الإستراتيجية التنموية في آن واحد، فهذا قـد يحيلنـا إلى العديـد مـن     

IFC وقد استطاعت ،التحليلات والتخمينات بخصوص النوايا الحقيقية لهيئات النقد الدولية أن تدعم وجودهـا   
عديد القطاعات كالقطاع البنكـي، حيـث أصـبحت    تونس من خلال عمليات الاستثمار المتتالية والتي شملت 

 من أسهم شـركة % 19مساهمة في رأس مال بنك الأمان، بالإضافة إلى القطاع الصناعي عبر شراء نصيب بلغ 

Fubaـة    ،، وأخيرا شراء الفنادق التي تعاني من صعوبات مالية تعيث مواصلة نشاطهافي خرق واضـح للمهني
لدولي إلى مخطّط ومساهم في آن واحد، وهو مـا يـدفعنا إلى التسـاؤل حـول     والقوانين حين يتحول البنك ا

 .1المخططات الحقيقية لهذه الهيئة النقدية الدولية وهدفها الرئيسي في تونس

حاولت تونس كسب ود شركاء على غرار صندوق النقد الـدولي والبنـك الـدولي     2014وفي سنة        
شركة أجنبية أغلقت فروعها في تونس، مشـطبة   150وكذلك استقطاب الشركات الخاصة،  ولكن أكثر من 

بذلك آلاف فرص العمل، وقد تسببت الاعتصامات والإضرابات وحالة الاضطراب السياسي التي عاشتها البلاد 
مخاوف لدى المستثمرين للاستثمار في تونس، من جهتها، تؤكد نتاشا بوسيغة من غرفة التجارة الألمانيـة  في بث 

حققت أن البلاد  التونسية أن تونس بلد يتميز بمواصفات متعددة تجعله بلدا جيدا بالنسبة للاستثمارات، وتوضح

                                         
 .سبق ذكره، مرجع ضياع الأولويات: الإستثمار الأجنبي المباشر في تونس 1



��������������������    ���	�����	�����	�����	�� : : : :����������������
�
�
�
����    ���������ـ�ـ�ـ�ـ    ��������������������������������        ���������������������������� 2008    �� ��� ��� ��� �    ������������������������ �"/���"/���"/���"/��    �.��.��.��.�    -,	+*��-,	+*��-,	+*��-,	+*��    )ـــ�&)ـــ�&)ـــ�&)ـــ�&    (&'(&'(&'('& %%%%    ��$�#	��$�#	��$�#	��$�#	    �"! ��"! ��"! ��"! �    �

 

- 231 - 
 

المؤهلة بالإضافة إلى انخفاض الأسعار فيها مقارنة  إنجازات سياسية، كما أن قرا من أوروبا واليد العاملة التونسية
 .1بأوروبا الغربية تجعلها ذات جاذبية كبيرة

 6.14م د التي تقلصت بنسبة  2.1341وتشمل الاستثمارات الخارجية الاستثمارات الخارجية المباشرة        
بالمائة  2.13تي شهدت زيادة بنسبة م د ال 8.139والمحافظ الاستثمارية  2013بالمائة مقارنة بنفس الفترة من 

حـين   في 2010 :ببالمائة مقارنـة   5.22وتراجعت الاستثمارات الخارجية المباشرة بنسبة  2013مقارنة ب 
 2.بالمائة 5.36شهدت المحافظ الاستثمارية تقلصا بنسبة 

م د  9.271استثمارات بقيمة كبر إذ تموقع ضمن المرتبة الثانية باستقطابه أوأبدى قطاع الخدمات حركية        
وفى مـا   2010ب بالمائة مقارنـة   4.37وبنسبة  2013بالمائة مقارنة بسنة  7.40مسجلا بذلك زيادة بنسبة 

بالمائة وبنسـبة   739. م د فقدت تقهقرت على التوالي بنسبة 263.1 يتعلق بالاستثمارات في القطاع الصناعي
م د أي بتراجـع   2.6قيمة الاستثمارات في القطاع الفلاحي وبلغت  2010بو 2013ببالمائة مقارنة  7.38

  .2010ببالمائة مقارنة  5.137وبارتفاع بنسبة  2013ببالمائة مقارنة  8.38بنسبة 
  .في المغرب المباشرة الأجنبية للاستثمارات والجغرافي القطاعي التوزيع:  الفرع الثالث  

  القطاعي التوزيع : أولا

 أبواب بحيث طرقت المغرب، إلى الواردة المباشرة الأجنبية الاستثمارات إليها توجهت التي القطاعات تنوعت     

 يظهر التطـور  والذي الموالي الجدول في الاستثمارات هذه تطور سيرورة وتتجلى والخدمات والفلاحة الصناعة

  .2005 و 2001 بين الفترة في المغرب إلى الواردة المباشرة الأجنبية للاستثمارات القطاعي
  2005-2001 للفترة المغرب إلى الوارد المباشر الأجنبي الاستثمار لتدفقات القطاعي التوزيع: ) 14-4( الجدول رقم 

  مليون أورو :الوحدة

  
Source: UNCTAD, Examen de la politique de l' investissement, Maroc, 2008, p 13. 

                                         
  :الإلكتروني الإعلامي، متاح على الرابط  D Wمركز  1

http://www.dw.de/      08/01/2015مطلع عليه بتاريخ    
                                                                                                                                                  

  :جريدة اليوم التونسية على الرابط  2
http://www.elyaum.com/economy/9335-10-2014.html                                                       10/01/2015: عليه بتاريخ مطلع
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 2001 بين الممتدة الفترة في المغربي الاقتصادي للواقع موقراء الأجانب المستثمرين سلوك الجدول يشرح     

 نظـرا  والعقـار،  والبترول المناجم الصناعة، ،الاتصالات : مثل بعينها قطاعات استهداف خلال من 2005و

 للنـهوض  التنمويـة  والمخططات البرامج وضع أساسا تمثلت والتي المغربي الاقتصاد ا يمر التي الخاصةللظروف 

   ..المغربية المؤسسات من كبير دعد شهدها التي الخوصصة حملة وكذا المغربي بالاقتصاد
 خـلال   59.3% إلى حصـته  وصلت والذي الاستثمارات من الأكبر الجزء الاتصالات قطاع واستقطب    

 2005حـتى  الهيمنـة  هـذه  ستمرتاو ،"المغرب إتصالات" خوصصة شهدت والتي 2002-1198الفترة
 لعمليـات  انعكاسـا  النتائج هذه كانت حيث الواردة، التدفقات من معتبر جزء الصناعي القطاع  واستقطب

 الحديـد  لصـناعة  SONASID التبغ،  شركة غرار على القطاع مؤسسات من العديد اشهد التي الخوصصة

 للشركات الاستثمارات هذه من الأكبر النصيب وكان، للسياراتSOMACA ، للإسمنتCIOR ، والصلب

  ومجموعة رونو شركة غرار على 2005 و 2004 سنوات خلال تواجدها عززت التي الفرنسية
SAFRAN  الفرع اشترى وفيما LABINAL شركة أصول Gespac Integration الآخـر  الفـرع  قام 

Snecma Morocco Engine Services نشاطه بتوسيع الطائرات محركات وتركيب صيانة في والمتخصص 

 وشركات البنكية الهيئات من العديد شملت التي الخوصصة عمليات وبفضل البنكي القطاع أما البيضاء، الدار إلى

 البنكـي  القطاع في للاستثمار الجنسيات متعددة للشركات تحفيزا أفرز مما SNI و BMCE غرار على التأمين

 رأس مـن   10% لنسبة الفرنسي التعاوني القرض شراء في 2005 سنة المثال سبيل على تجسد ما وهو المغربي

 .للتأمين المغربية الشركة مال

  التي الوطنية المخططات بفضل المباشر الأجنبي الاستثمار من معتبرة تدفقات عموما الخدمات قطاع وسجل     
 في السياحية الوجهات أهم من لتكون المغرب (AZUR)أزير مخطط هلأ والنقل حيث الفنادق تطوير استهدفت

 . 1إفريقيا  

 خلال المباشرة الأجنبية للاستثمارات القطاعي التوزيع تناول الذي المدفوعات ميزان إحصائيات وكشفت       

 الأجنبيـة  الاسـتثمارات  من  71.2% على الخدمات قطاع هيمنة عن ، 2010سنة من الأولى الستة أشهر

  .2 2010 جوان غاية إلى المغرب الواردة إلى المباشرة
  .في المغرب الاقتصادية القطاعات على الواردة الاستثمارات توزيع يبين الموالي والجدول  
  
  
  

                                         
1 UNCTAD, Examen de la politique de l' investissement, Op. Cit , p 13. 
2 Office des change, Balance des paiements, premier trimestre 2010, Maroc, juin 2010, p 73. 
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 سنة من الأول السداسي خلال المغرب إلى الواردة المباشرة الأجنبية للاستثمارات القطاعي التوزيع: ) 15- 4( الجدول رقم  

  مئوي نسب/أورو مليون: الوحدة                      2010

 القطاع المبلغ النسبة

 العقار � 300.2 31.1

24.6  
 

 السياحة � 237.6

 الصناعة � 181.5 18.8

 الإيجار � 67.3 7.0

 النقل � 40.7 4.2

 التأمينات � 21.4 2.2

  التجارة � 19.4 2.0
Source: Office des change, Balance des paiements, premier trimestre 2010, Maroc, Juin 2010. p 72.  

 طبيعي كانعكاس الخدمات، قطاع في المغرب إلى الواردة للاستثمارات الشديد التمركز هذا سبب ويرجع       
 بنـاء  عـاودوا  الذين للمستثمرين، الثقة وعودة العالمية الأزمة انجلاء بعد العالمي الاقتصاد يعيشه الذي للانتعاش
 إلى إضافة المغربي، الاقتصاد ا يتمتع نسبية كميزة الخدمات قطاع استهداف على أساسا القائمة مإستراتيجيا

 في كـبيرة  استثمارات غياب يستمر لكن ، والنقل الفندقة السياحة، العقار، غرار على الخدماتية أنشطته تكامل
 مقارنة  33.5% بنسبة الواردة الاستثمارات من نصيبها تناقص التي الزراعة غرار على أخرى حساسة قطاعات

 سـقوطا  سجل الذي الإتصالات قطاع إلى إضافة أورو، مليون 01 لتحقق 2009 سنة من الأول بالسداسي

 2.13 ليحقـق   99% بنسبة إليه الواردة الاستثمارات انخفضت حيث 2009 من الفترة بنفس مقارنة حرا

 إقبال عدم إلى أدى مما خصوصا النقال للهاتف المحلي السوق تشبع إلى الانتكاسة هذه سبب ويرجع أورو، مليون

  .عليه جدد مستثمرين
  الجغرافي التوزيع: ثانيا

 استأثرت فقد الأوربية القارة تجاه للمغرب والاقتصادي الثقافي الجغرافي، السياسي، التاريخي، للإرتباط نظرا     

 الفرنسية الاستثمارات مثلت ، 2005 سنة وفي ، المغرب في المقررة المشاريع كبيرة حصة على الأوربية الدول

 مستوى على  الفرنسية الفروع عدد وصل حيث المغرب، إلى الواردة الاستثمارات إجمالي من   75 %المباشرة
 قطاعات إلى الفرنسية الاستثمارات واتجهت المحلية، العمالة من ألف 65 توظف فرع 500 إلى المغربي الاقتصاد
   BNP Paribas, Société Générale البنوك، (Castel, Danone)الزراعية المنتجات مثل إستراتيجية
 البريـد  Total, EDFوالطاقـة،  البيئـة  (Axa)التأمينـات   (Sanofi-Aventis, Servier)الأدويـة 

 شـركة  تمكنت كما، Lafarge, Bouygues)، العمومية الأشغال (Vivendi, Wanadoo)والاتصالات

 في 2005 سنةوبدأت  Somaca شركة رأسمال من  45% شراء من 2005 و 2003 بين الفترة في رونو
 العاليـة  التكنولوجيات في الفرنسية الشركات بعض وتستثمر ، البيضاء الدار مصنع من إبتداءًا السيارات إنتاج
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 Alcatel, Thalès والالكترونيـة  الكهربائيـة  المعـدات  قطـاع  غـرار  علـى  للمغرب بالنسبة والجديدة

Microsonics الطائرات محركات صناعة في المناولة أنشطة(SNECMA, Valeo) ـ تصـنع  والتي  دف 

 .1التصدير
 المرتبـة  الإمـارات  احتلت حيث العربية، الدول من مجموعة المغرب في المستثمرة الدول ترتيب ودخل        

 بمعدل أورو مليون 29.8  السابعة المرتبة السعودية العربية واحتلت 2.7% بمعدل أورو مليون  61.8 الخامسة

 هـذه  وتوجهـت  ، 0.8 %بمعـدل   أورو مليـون  19.1  العاشرة المرتبة الكويت  احتلت فيما   %1.3

 .العمومية والأشغال السياحة البترول، قطاعات إلى الاستثمارات

  السياحة ذلك في بما الخدمات قطاع في خصوصا المغرب نحو المتوجه العربي المد استمر 2007 سنة وفي     
 المباشـرة  الأجنبية للاستثمارات أساسي كمصدر فرنسا بروز عرفت 2009 سنة أن إلا ،والعقار الاتصالات

  .الواردة التدفقات إجمالي من  37 %نسبة على استحوذت حيث المغرب إلى الواردة
 2009 و 2000 بين الممتدة الفترة في المغرب إلى الواردة المباشرة الفرنسية الاستثمارات مخزون وشكل      

 بـين  انخفضت الاسبانية الاستثمارات أن رغم الفترة نفس في الثانية المرتبة في اسبانيا وجاءت ، 45%نسبته ما

 إجمـالي  من 8% شكلت حيث الاسبانية الشركات مست التي العالمية الأزمة بسبب2009 و 2008 سنتي

 .2007 سنة  17% مقابل في 2009 سنة المغرب إلى الواردة المباشرة الأجنبية الاستثمارات
 2010 سنة من الأول السداسي انتهاء غاية إلى المغربية الاستثمارية الساحة على الفرنسية الهيمنة واستمرت    

  2009 سـنة  من الفترة بنفس مقارنة  38.7% بنسبة الاستثمارات هذه انخفضت حيث أقل بدرجة لكن 

 الواردة التدفقات حجم إجمالي من  32% يمثل ما وهو أورو، مليون 265.4 إلى وصل تدفقات حجم مسجلة

 قويـا  حضورا والكويتية الإماراتية الشركات سجلت كما، 2 2010سنة  من الأول السداسي في المغرب إلى

  .العاشرة المرتبة احتلت التي السعودية إلى إضافة التوالي، على والثالثة الثانية للمرتبتين باحتلالهما

  :3فتتمثل في  2014-2010للفترة الممتدة بين  أما فيما يخص للمشاريع الكبرى في المغرب

، ويتوقـع  2010مليون سائح في أفـق سـنة    10تم إطلاقه قصد جلب  : المخطط السياحي الأزرق - 
» مينـاء ليكسـوس   «سرير،   28000 ب» ميدترانيا  -السعيدية «محطات سياحية  6المخطط المذكور إنجاز 
سرير  87000الذي حدد كهدف له » الحوزية  -مازكان الجديدة «سرير  12000بطاقة إيوائية تصل إلى 

ثم  ،سـرير  25000فمن المرتقب أن تصـل إلى » تغازوت أركانا باي «أما بالنسبة للمحطة السياحية الرابعة 
 .سرير 26000يوائية تصل إلى بطاقة إ» الشاطئ الأبيض كلميم «أخيرا، مشروع 

                                         
1 UNCTAD, Examen de la politique de l'investissement, Op. Cit, p 11. 
2 Office des change, Balance des paiements, premier trimestre 2010, Op. Cit, p 71. 

  :الإلكتروني الوزارة المغربية المكلفة بشؤون الخارج، متاح على الرابط 3
http://arabic.marocainsdumonde.gov.ma  consulté le 15/01/2015 
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، وتم اعتماده كالإستراتيجية الصناعية الجديدة 2005تم تقديم هذا البرنامج خلال سنة : برنامج إقلاع - 
نقطة، و تقليص العجز التجاري وإحداث  1.6 بللمملكة والتي ستمكن من الرفع من نسبة الناتج الوطني الخام 

يجية من بلورة رؤيا واضحة على المدى الطويل لإمكانيات منصب شغل وقد مكنت هذه الإسترات 440000
 .القطاع الصناعي المغربي، وقد تم ذلك بتشاور مع مهنيي مختلف الشعب الصناعية

وقد  ،يهدف هذا البرنامج المينائي الكبير إلى جعل الاقتصاد المغربي أكثر تنافسية :برنامج طنجة المتوسط - 
عنـد   ملايين وقد عرف المركب المينائي توسعا 3تم تفعيل استغلال الرصيف الأول للحاويات بطاقة من حجم 

 .ملايين قدم 8والتي ستمكن من الرفع من طاقة المركب إلى  2إعطاء الانطلاقة لبرنامج طنجة المتوسط 
ومن المنتظـر أن تمتـد    ،ال المكالماتيتوفر القطاع على تجربة كبيرة في مجال مراكز استقب :المناطق الحرة - 

والتأمينات، ومن المنتظر أن تساهم المنـاطق الحـرة في أفـق     البنوكهذه التجربة إلى قطاعات أخرى مرتبطة ب
 .في استفادة المغرب من تحويل الخبرة إليه 2013

  . »واج أم«هكتار، أطلق عليها تسمية  100يمتد المشروع على مساحة  :يئة ضفتي ر أبي رقراق - 

  مصر في المباشرة الأجنبية للاستثمارات والجغرافي القطاعي التوزيع:  الفرع الرابع  

نجد أن مساهمات الدول العربية والأجنبية بالنسبة للشركات التي تم تأسيسها أو الموافقة عليها حتى اية سنة      
  :تظهر من خلال الجدول التالي 2010

مساهمات الدول العربية والأجنبية في رؤوس الأموال المصدرة للشركات التي تم تأسيسها حتى : ) 16-4( الجدول رقم 

31 -12 -2000  

 الدولة عدد الشركات مليون جنيه –قيمة المساهمات 

 السعودية � 533 4595

 الكويت � 200 3548

 بريطانيا � 217 3321

 أمريكا  � 246 2041

 بنما � 58 1765

 هولندا � 68 1450

  الإمارات � 90 1268

  ليبيا � 87 1105

  دول أخرى � 2175 10189

  اموع � 3694 29282

أهمية الاستثمار الأجنبي المباشر في الدول النامية مع دراية مقارنة بين الصين، تركيا، مصر والجزائر، أطروحة مقدمة لنيل فرحي كريمة،  :المصدر

  .324، ص2013-2012، الجزائر، 3والمالية، جامعة الجزائر دكتوراه في العلوم الاقتصادية غير منشورة،  فرع النقود 
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  2000والكويت المراكز الأولى في رصيد الاستثمار الأجنبي المباشر في مصر في ايـة سـنة   تحتل السعودية     
من إجمالي  %65كما تعد الدول التي ذكرت في الجدول أعلاه من أهم الدول المستثمرة، حيث تشكل ما نسبته 

  .الرصيد
، أما المناطق %80مليار جنيه أي بنسبة  24.4بلغ رصيد الاستثمار الأجنبي المباشر داخل البلاد حوالي         

، ما يدل على أن المزايا التي توفرها هذه المناطق تغري المستثمر %20مليار جنيه أي بنسبة  5.9الحرة فبحوالي 
 .1الأجنبي للاستثمار فيها

 2010-2002السعودية هي التي كانت تحتل الصدارة بالنسبة للدول المستثمرة في مصر إلا أن في فتـرة        
مجموع دول الاتحـاد  أصبحت الولايات المتحدة الأمريكية تحتل هذا المركز بالنسبة للسنوات التي تعدت حصتها 

مستثمر مـن  مجموع الدول العربية وأن السعودية لا تزال أهم أا تجاوزت الأوروبي، كما نرى في كل السنوات 
من مجموع ما صدرت الدول العربية  2010في عام  %24بين الدول العربية، حيث وصلت في بعض السنوات 

مـن   %75قد مثلـت   2010إلى مصر، كما بقيت بريطانيا أيضا من أهم المستثمرين في مصر فالنسبة لعام 
من تـدفقات   %64من إجمالي الاستثمار الأجنبي المباشر، بعدما كانت تمثل  % 66بي تدفقات الإتحاد الأورو
  .من إجمالي الاستثمار الأجنبي المباشر الداخل %31أي  2009الإتحاد الأوروبي لعام 

، ورد تقرير في نيويورك تايمز، حول الاقتصاد المصري وأنه سوف يواجه أزمة حادة خلال سنة 2012وفي سنة 
على سير العملية السياسية، وهذه التحديات المهمة تواجه قطاعات بما تدفع إلى تخفيض العملة والتأثير ، ر2012

واجه تحديات هائلة خلال السنة الأولى لثورة يناير، ومع ذلك اسـتطاع   جارة، والذيتعديدة من بينها قطاع ال
في  %18.5زيـادة وصـلت إلى   ناك مواجهتها بالرغم من مشكلات النقل، حتى أن آخر التقارير ترصد أن ه

  .أرقام الصادرات مقارنة بالعام الذي سبق الثورة
وهي الزيادة التي دعمت الاقتصاد المصري وحمته من الايار، ورغم تلك التقارير فـإن الخـبراء متفـائلون        

  .بالاستمرار في تحقيق معدلات أفضل مع التحولات السياسية التي تشهدها البلاد
مليون جنيه، وهو الرقم الإجمالي للصادرات المصـرية   760مليار و 130بقيمة  رات تواجه صعوباتالصاد    
 ، وهو لا يدل فقط على حجم ما حققه القطاع التصديري خلال العام الأول لثورة يناير من قفـزة 2011لعام 

، وإنما يدل أيضا علـى مـدى   2011عن معدلاا خلال  % 18.5كبيرة في الصادرات والتي ارتفعت بنسبة 
     .الإصرار والطموح الذي أطلقته كوادر القطاع الاقتصادي الجديدة

  

                                         
أطروحة مقدمة لنيل دكتـوراه في العلـوم    أهمية الاستثمار الأجنبي المباشر في الدول النامية مع دراية مقارنة بين الصين، تركيا، مصر والجزائر،كريمة فرحي،  1

 .351، ص2013-2012، الجزائر، 3الاقتصادية غير منشورة،  فرع النقود والمالية، جامعة الجزائر 
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      :20141سـنة  أما فيما يخص التوزيع القطاعي والجغرافي للاستثمارات الأجنبية المباشر في مصر خـلال       
مصر تبلـغ المسـاهمات    فيشركة كويتية تعمل  467، فإن 2014لسنة  بحسب تقرير الهيئة العامة للاستثمار

استثمارات دول مجلـس   إجماليوبلغ  ،2014مليار دولار، وذلك بنهاية نوفمبر  1.9رؤوس أموالها  فيالكويتية 
مليـار دولار   13.2نحو  2014حتى نوفمبر  2004سنوات من نوفمبر  10مصر خلال  في الخليجيالتعاون 

مليار دولار  3.7، وقدمت لمصر مساعدات بقيمة المصري السياسيأحد الدول الداعمة للنظام  الكويت   تعدو
 النقـدي  الاحتيـاطي لدعم  المركزيالبنك  فيدولار وديعة  ومليارييونيو، تشمل مليار دولار منحة،  30بعد 

مصر، فقـد   فيالكويتية  للاستثمارات الجغرافيوحسب التوزيع  ، مليون دولار مواد بترولية 700بالإضافة إلى 
شـركة   258القـاهرة   فياستحوذت القاهرة على النصيب الأكبر منها، وبلغ عدد الشركات الكويتية العاملة 

   .مليون دولار مساهمات كويتية 544.3دولار، منها  ملياريبرؤوس أموال 
هذا  فيلشركات الكويتية ، حيث بلغ عدد اأساسيقطاع الصناعة بشكل  فيوتركزت الاستثمارات الكويتية      

ويعتـبر   ،مليون دولار مساهمات كويتيـة  644دولار، منها  ملياريشركة، بلغت رؤوس أموالها  76القطاع 
تركزت فيها الاستثمارات الكويتية، وبلغ عدد الشركات الكويتية  التيقطاع الإنشاءات من القطاعات الأساسية 

مليـون دولار   374.3ملايين دولار، نصيب الكويت منها  903شركة، رؤوس أموالها  159هذا القطاع  في
 فيمصر، وتمتلك مجموعة من الشـركات العاملـة    فيمن أبرز الشركات الكويتية العاملة  الخرافيوتعتبر مجموعة 

" ميـدور "تمتلك معمل تكرير البتـرول   التيقطاعات الأغذية مثل أمريكانا، والشركة القابضة المصرية الكويتية 
المركز الثالث بالنسبة لتركيـز   فيالسياحة جاءت  ،الطاقة والمقاولات والتكنولوجيا فيتعمل  التيوشركات إيماك 

   .مليون دولار 895.5شركة، برؤوس أموال  49هذا القطاع  فيالاستثمارات الكويتية، وبلغ عدد الشركات 
 61.3شركة بـرؤوس أمـوال    29ة قطاع الاتصالات وتكنولوجيا المعلومات بعدد المرتبة الأخير وجاء في    

ركزت عليها دولة الإمـارات   التيوتختلف القطاعات  ،مليون دولار مساهمات كويتية 37.8مليون دولار منها 
حيث جاء  ،يتمصر، عن جارا الكو فيقائمة الشركات الخليجية المستثمرة  فيتحتل المركز الأول  والتيالمتحدة، 

شركة تبلغ رؤوس  46 فيدولار استثمارات  ملياريالصدارة بقيمة  فيقطاع الاتصالات وتكنولوجيا المعلومات 
 476 فيمليـار دولار   4.7مصر البالغـة   فياستثماراا  إجماليمليار دولار، وذلك من  2.7أموالها الإجمالية 

وجـاء   ،مصر فيكات تقدم خدمات الهاتف المحمول شر 3وتمتلك الإمارات شركة اتصالات مصر أحد  ،شركة
مليـار   2.2شركة، رؤوس أموالهـا   13مصر، بعدد  فيالمرتبة الثانية للاستثمارات الإماراتية  فيقطاع التمويل 
مصـر وهـم أبـوظبى     فيبنـوك   5ولـدى الإمـارات    ،مليار دولار مساهمات إماراتيـة  1.2دولار، منها 
   .الوطني دبي، والمشرق، والإمارات الوطني، وأبوظبى الوطني، والاتحاد ADEBالإسلامي

                                         
  :، مأخوذة من الرابط التالي"سنوات 10رأس المال الكويتي يحتل المركز الثالث خليجيا على مدى " جريدة اليوم السابع المصرية، مقال بعنوان 1

http://www.youm7.com/                                                                                                             09/01/2015مطلع عليه بتاريخ  
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في المؤشرات الدولية لمناخ  هاوضعوتدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر لدول شمال إفريقيا : المطلب الثاني     

  2007لعام  الاستثمار قبل الأزمة المالية العالمية

 ابتداء شمال إفريقيا  منطقة على المالية العولمة اأفرز التي الجديدة الروافد من المباشر الأجنبي الاستثمار يعتبر      

لدول شمال  الخارجية التعاملات من كبيرا حيزا الاستثمار من النمط هذا يشغل يكن لم حيث ، 2000سنة من
دول شمـال  في  الاقتصـادي  المنـاخ  تسود كانت التي الداخلية الاقتصادية للظروف نظرا العالم، بقية مع إفريقيا
 إلى دول شمال إفريقيا الوارد المباشر الأجنبي الاستثمار تدفقات عرفته الذي التطور مسيرة تقسيم يمكن، وإفريقيا

 التي والفترة 2007 سنة أواخر العالمية الأزمة سبقت التي الفترة :وهما أساسيتين فترتين إلى القرن الجديد خلال

 لـدخول  الاسـتثمار  منـاخ  يئة خلالها من حاولت إصلاحية ساتلسيا الدول هذه فبعد تبني الأزمة، تلت

 لـدخول  الـوطني  الاقتصاد تأهيل المستدامة، التنمية مسيرة قيادة ا،اقتصاديا المباشرة إلى الأجنبية الاستثمارات

 الازدهار وبعد المرسومة،  التنموية الأهداف وتحقيق الاستمرارية له تنافسية تضمن مكانة احتلال السوق، اقتصاد

 الألفية من الأولى السنوات خلال حققت إلى دول شمال إفريقيا محل الدراسة، أين الواردة التدفقات عرفته الذي

 الاسـتراتيجيات  قلـب  في المباشـر  الأجنبي تضع الاستثمار جعلها مما التدفقات، من متزايدة معدلات الجديدة

 الاسـتثمار  من العالمية التدفقات ذلك بما في العالمي، الاقتصاد أصابت التي المالية الأزمة جاءت المتبناة، التنموية

 حقبة تعيش على دول شمال إفريقيا محل الدراسة، وجعلتها متباينة كانت الأزمة هذه أثار أن إلا المباشر،  الأجنبي

       .المباشر الأجنبي الاستثمار من جديدة

  .2007-2000الجزائر خلال الفترة  فيتدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر : الفرع الأول

  :ويظهر من خلال الجدول التاليدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر، في حجم ت عرفت هذه الفترة تذبذبا     
  2007- 2000الفترة  تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الواردة إلى الجزائر خلال: ) 17-4( الجدول رقم 

  2007  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  

 280.1 1107.9 1065.0 633.7 881.9 1081.1 1795.4 1661.8  الجزائر

 716,6 2 911,4 4 013,4 3 769,2 3 573,0 4 893,8 8 595,6 17 660,7 17 لإجمالي العربيا
 

 169,3 413 1 012,2 836 081,3 626 246,3 601 148,4 734 617,7 989 586,6 480 1 694,6 002 2 العالم

 لاقتصادياتا

 النامية

589 430,5 432 113,4 334 521,2 280 262,0 193 750,7 169 211,5 224 069,9 264 542,8 

 الاقتصاديات

 الانتقالية

93 371,1 62 584,9 33 611,6 30 232,7 19 994,8 11 273,0 9 462,2 7 038,4 

 لاقتصادياتا

  المتقدمة 

1 319 893,0 985 888,3 621 484,9 423 653,7 387 500,8 445 596,8 602 480,0 1 141 588,2 

  2014الصادرات، تقرير الاستثمار العـالمي لسـنة    وائتمانالمؤسسة العربية لضمان الاستثمار : من إعداد الباحث بناء على معطيات: المصدر

  http://www.iaigc.net/?id=7&sid=21                                                          :                متاحة على الرابط
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  تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر قبل الأزمة المالية العالمية : أولا

الأجنبي المباشر في الجزائر إلى الارتفاع  التدفقات الواردة من الاستثمار، عادت 2005- 2004في سنتي        
 مليون دولار على التوالي، أما الاستثمار الأجنبي الصادر  1081.1و  881.9وقدر نصيب الاستثمارات فيها 

 ـ 242.6مليون دولار بفارق  253.5فقد ارتفع ارتفاعا ملحوظا أيضا  2004في سنة  ة مليون دولار مقارن
  .مليون دولار 20.2بمقدار  2005بالسنة السابقة، في حين شهدت تدفقات سلبية سنة 

مليار دينار جزائـري مقابـل    154الطاقة والمناجم، حيث سجلت ما قيمته وتراجعت الاستثمارات خارج     
اع تعود إلى هذا الارتف، وأهم أسباب 2004والمناجم للعام دينار جزائري للاستثمارات في قطاع الطاقة  112

بيع الرخصة الثانية للهاتف النقال لشركة أورسكوم المصرية وخصخصة شركات الصناعات الحديدية بالحجـار  
لصالح  %60 ، حيث يعود ENADلشركة إسبات الهندية، إلى جانب خصخصة المؤسسة الوطنية للمنظفات 

  .1الشركة الألمانية هنكل
 34.6قـدر  التدفقات الصـادرة ارتفاعـا ملحوظـا    شهدت  فقد 2007-2006وفيما يخص سنتي       
أيضا ارتفاعا ملحوظ مقارنـة بالسـنوات السـابقة    مليون دولار على التوالي، كما شهدت الواردة  295.1و

مليون دولار على التوالي، وكانت جل الاستثمارات في قطاع المحروقات من  1661.8و  1795.4ب وقدرت
  .للدول المتقدمةطرف كبريات الشركات الأجنبية 

ويعود ارتفاع التدفقات الواردة في هذه الفترة إلى بداية تحسن الأوضاع السياسية في البلاد ومحاربة الإرهاب      
وسجلت التدفقات خلال عام  ،2006و 2001وكذا تعديلات القوانين الخاصة بالاستثمار الأجنبي المباشر عام 

 2006، حيث يتجه ثلث الاستثمار الأجنبي المباشر لعـام  2003ثلاث أضعاف المبلغ المسجل في عام  2006
الاستثمارات حسب القطاعات، كما يظهـر  في توزيع هذه قطاع الطاقة والمناجم ليحتل بذلك المركز الأول إلى 

    مشـروع  24أن نشاط البنوك والتأمينات استفاد من  2006ام أيضا عند تحليل هيكل الاستثمارات المتدفقة ع
المعلن عنها في السـنة، واسـتحوذ   مشروع  102من بين ) مشاريع فرنسية 7/ مشاريع ذات أصل عربي 10 (

  .2 من قيمتها %10على ما نسبة 
ليـون دولار إلى  م 1795فقد عرفت الاستثمارات الأجنبية المباشرة تراجعا طفيفا مـن   2007أما عام        

حصة الاستثمارات لكل مـن الولايـات المتحـدة     انخفاضبسبب  %7-مليون دولار، أي بنسبة  1661.8

                                         
1
 ANIMA « les investissements directs étrangères (IDE) dans la région MEDA EN 2004 », investir en 

méditerranée, notes et études, Numéro 15, janvier 2005, pp 53,56. sur le : 
http://www.animaweb.org/uploads/bases/document/EH5_MIPO-2004_VF.pdf : (consulté le : 15/03/2014) 
2 ANIMA « les investissements directs étrangers (IDE) dans la région MEDA en 2006 » investir en 

méditerranée, notes et documents N° 23, Mai 2007, pp 86, 87, 92, 99 .sur le site : 
http://www.animaweb.org/uploadas/bases/document/07-05-30-bilan-ide-meda-2006-fr.pdf. consulté le : 
15/03/2014.  
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على الترتيب، والتي تمثل أهـم   ) %30-، %28-، %22-، %11-( بالأمريكية، فرنسا، اسبانيا ومصر 
  .الدول المستثمر في الجزائر

  :لمناخ الاستثمار قبل الأزمة المالية العالميةوضع الجزائر في المؤشرات الدولية : ثانيا

تظهر هذه المؤشرات جليا في تقارير المناخ الاستثماري الذي تصدره المؤسسة العربيـة لضـمان الاسـتثمار        
  :وائتمان الصادرات، وأهم هذه المؤشرات ما يلي

  Index of Economic Freedom مؤشر الحرية الاقتصادية -1
، احتلت الجزائر تصنيف الدول الضعيفة من حيث الحرية الاقتصادية، حيث كـان مؤشـر   2001في عام      

 79، محتلة بذلك الترتيـب  2000نقطة عام  3.20 بنقطة مئوية، مقارنة  3.10الحرية في تلك السنة حوالي 
  .3.951- 3عالميا، وجاء تصنيف ذلك لأن المعطيات كانت محصورة بين 

 عالميـا  94مركز محتلة بذلك المرتبة  15 ب، إذ تراجعت 2002زائر في الترتيب العالمي لسنة وتأخرت الج     
، ثم تراجعـت  2004-2003محافظة على نفس التصنيف خلال الفترة  ، 2 2002نقطة عام  3.25 بوذلك 
 نفس التصنيف في نقاطها، إلا أا بقيت في 2003، مقارنة بعام 100لتحتل المرتبة  2004طفيفا عام تراجعا 

  .20053واستمرت كذلك إلى غاية عام 
  Competitiveness Index Internationalمؤشر التنافسية العالمي   -2

حين احتلت الجزائر المرتبة  2004إلى غاية لم تظهر الجزائر ضمن مؤشر التنافسي العالمي،  2000منذ عام      
 81، ولتحتل المرتبة 2006عام  82مقارنة بالمرتبة  76لتحتل المرتبة  2005ثم تراجعت في عام ، 4عالميا 71

إلى صدور قانون الاستثمار الأجنبي، وانفتـاح  ، ويرجع أساس هذا التحسن 5نقطة 3.90ب  2007عالميا عام 
  .2006، وتعديله سنة 2001السوق الوطنية على المستثمرين الأجانب خاصة بعد صدور قانون الاستثمار 

   The Composite Country Risk Indexالمركب للمخاطر القطرية   المؤشر  -3

نقطة عـام   63.8  بنقطة مقارنة  65.8برصيد  2003تميز مناخ الاستثمار في الجزائر بدرجة معتدلة عام      
وحافظت على نفس  ، 20036الموجود في تقرير المناخ بالدول العربية لسنة  24بحسب الجدول رقم  ،2002

وفي عـام     ، 2004-2003نقطـة لعـام    62.3 ب، حيث قدرت قيمة المؤشر 2000التصنيف منذ سنة 
تحسنت وضعية الاقتصاد الجزائري بأقل من نقطة مئوية واحدة، حيث صنفت ضمن الدول ذات المخاطر  2006

                                         
 .82-80، ص ص 2001عربية لضمان الاستثمار وائتمان الصادرات، الكويت، ، المؤسسة ال2001تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  1
 .102، ص 2002، المؤسسة العربية لضمان الاستثمار وائتمان الصادرات، الكويت، 2002تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  2
 .71، ص2005مان الاستثمار وائتمان الصادرات، الكويت، ، المؤسسة العربية لض2005تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  3
 .105، ض2004، المؤسسة العربية لضمان الاستثمار وائتمان الصادرات، الكويت، 2004تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  4
 .86، ص2006، المؤسسة العربية لضمان الاستثمار وائتمان الصادرات، الكويت، 2006تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  5
 .139، ص2003، المؤسسة العربية لضمان الاستثمار وائتمان الصادرات، الكويت، 2003تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  6
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 77.3أين حققت قيمـة   2005م مقارنة بعانقطة مئوية،  77.8المنخفضة، محافظة على نفس التصنيف بقيمة 
  .ما يعني بداية نقص المخاطر بأنواعها خاصة السياسية في الجزائرنقطة مئوية، 

 Country Risk Ratingمؤشر اليورومني للمخاطر القطرية  -4

 45.97و 2005عام  41.8، 2003عام  41.29و 2002عام نقطة  40.79تحصلت الجزائر على      
ط كلما دل قاكلما ارتفع رصيد دولة ما من الن، وهذا المؤشر يدل أنه 2007في سنة  46.89، و2006عام 

  .، ومن خلال ما سبق نستنتج أن الجزائر في تحسن مستمر ضمن هذا المؤشرعلى نقص المخاطر فيها
 Global Business Environment Rankingمؤشر سهولة أداء الأعمال  -5

احتلت ذيل الترتيب إلى غاية عـام   2005، وبداية من عام 2001عالميا سنة   56الجزائر المرتبة احتلت       
 ـتعليمات للبفقد تم إصدار  2006، أما عام 2005عام 128 محتلة المرتبة 2007 وك والمؤسسـات الماليـة   ن

علومات المتاحـة بشـأن   لإبلاغ مكتب تسجيل الائتمان العام عن الائتمان والقروض غير المسددة، ما زاد من الم
وهو ما مكنـها   ،% 25إلى  %30، كما تم تخفيض معدل الضريبة الخاص بالشركات من 1المحتملينالمقترضين 

 2007عام  عالميا 178 المرتبة ت الصعود لتحتل دولكنها عاوعالميا،  116العاشرة عربيا و من احتلال المرتبة 
  .مما يدل على عدم ملائمة المناخ الاستثماري لشروط استقطاب رؤوس الأموال الأجنبية

  : مؤشر الأنستتيوشنال أنفستور للتقويم القطري -6
نقطة مقارنـة بالترتيـب    33.4برصيد  2003عالميا عام  81في المرتبة وفق هذا المؤشر جاءت الجزائر         
 2005ذات المخاطر الكـبيرة في عـام   ضمن مصاف الدول  نقطة، ودخلت 31.5وبرصيد  2002عام  84

، مخافظة % 40.2 بمقارنة  % 47.5نقطة مئوية، حيث قدر  7.3برصيد  2004مسجلة تقدما مقارنة بعام 
  .2006على التصنيف عام 

 مؤشر وكالة دان اند براستريت للمخاطر القطرية -7

، محافظة على التصنيف ذاتـه لسـمة   2006ذات المخاطر المرتفعة لسنة جاءت الجزائر ضمن قائمة الدول       
عـام   DB5a بمقارنـة   DB5d، حيث أخذت الجزائر تصـنيف  2004، الذي تحسن مقارنة بسنة 2005
  .2فصنفت الجزائر من بين الدول ذات المخاطر المحتملة 2007، أما في عام 2005
 مؤشر الكوفاس للمخاطر القطرية -8

وهو نفس التصنيف لعـام   ،B 3تحصلت الجزائر على درجة التصنيف المناخي الاستثماري  2002في عام       
في عـام     A4إلى  A2، ثم شهدت تحسنا ودخلت ضمن مجموعة الدرجة الاستثمارية مـن  2003-2004
  .2007-2006محافظة على نفس التصنيف لعام  ،2005

                                         
 .89ص ، مرجع سبق ذكره، 2006تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  1
 .184مروة كرامة، مرجع سبق ذكره، ص  2
 .139مرجع سبق ذكره، ص، 2003مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  تقرير 3
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 The Global Information Technology Reportمؤشر جاهزية البنية الرقمية  -9

يصدر هذا المؤشر عن المنتدى الاقتصادي العالمي، ويعنى بقياس مدى جاهزية الدولة للمساهمة في تكنولوجيا      
عالميا  87في المرتبة جاءت الجزائر المعلومات والاتصالات ومدى استفادا من التطور المستمر في هذا القطاع، و

  0.66-برصـيد   80حيث كانـت في المرتبـة    2004تراجع نسبيا مقارنة بعام مسجلة ، 0.72-برصيد 
  .نقطة 3.41برصيد  2007عام  80تبة المرواحتلت 
 Human Development Index     مؤشر التنمية البشرية - 10

في مؤشر التنمية البشرية، متحصلة على تصنيف التنمية المتوسـط   2000عام  107احتلت الجزائر الرتبة      
فقـد   2002في سـنة   أمـا  ،2001، وحافظت على نفس التصنيف عام %79 – 50حيث كانت ما بين 

فقـد تحسـنت    2004عام ب 2005ومقارنة بسنة  دولة، 177عالميا من أصل  108جاءت الجزائر في المركز 
حيـث  ، حت من مصاف الدول ذات التنمية البشرية المتوسـطة من تصنيف التنمية البشرية حيث أصبالجزائر ض

    .1دولة ضمن هذا المؤشر 177من أصل  2005بحلول سنة  103، والمرتبة 2004عام  108احتلت المرتبة 

 Environmental Sustainability Index    مؤشر الاستدامة البيئية - 11

 ، وكلمـا %49.4، برصـيد  2002عالميا في مؤشر الاستدامة البيئية عـام   70جاءت الجزائر في المرتبة     
فقد جاءت الجزائر في  2004أما عام ، تقدم وضع الدولة في معالجة قضايا البيئة ىنسبة المؤشر دلت علارتفعت 
  .2دولة مسجلة ضمن هذا المؤشر 146عالميا من أصل  96المركز 

 :مؤشر تنافسية السفر والسياحة - 12

 3.67عالميا برصـيد   93والمرتبة ، في مؤشر تنافسية السفر والسياحة جاءت الجزائر في المرتبة الأخيرة عربيا    
برصيد  93فيما يخص الإطار التنظيمي، والمرتبة  3.81برصيد  89، حيث أتت في المرتبة 2006لعام   وذلك
فيما يخص بيئة السياحة والسفر وبنيتها التحتية، أما فيما يخص مؤشر الموارد البشرية، الثقافية والطبيعيـة   2.82

عالميـا   93احتلت الجزائر وفق هذا المؤشر المرتبة ، 3بالمائة 4.37عالميا برصيد    97فقد احتلت الجزائر المرتبة 
  . 4، مما يدل على ضعف القطاع السياحي وقطاع الأسفار في الجزائر2007دولة عام  124من بين 

  

  

  

  

                                         
 .136مرجع سبق ذكره، ص ، 2005تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  1
 .200 مرجع سبق ذكره، ص، 2004تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  2
 .123ص ، مرجع سبق ذكره، 2006تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  3
 .239مرجع سبق ذكره، ص، 2008مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  تقرير 4
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  .2007-2000تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في تونس خلال الفترة : الفرع الثاني

يخص تونس يمكن دراسة تدفقات الاستثمار الأجنبي فيها من خلال أهم التدفقات الواردة والصـادرة  فيما      
  .منها، وكذلك معرفة وضعية تونس في مختلف المؤشرات الخاصة بالمناخ الاستثماري ضمن التقارير الدولية

  ة تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في تونس قبل الأزمة المالية العالمي :أولا

من خلال الجـدول  يمكن إظهار وتبيان تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر سواء الصادر أو الوارد إلى تونس      
  :التالي

  2007-2000الواردة إلى تونس خلال الفترة  الصادرة و تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر: ) 18-4( الجدول رقم 

  مليون دولار: الوحدة

  2000  2001  2002  2003  2004  2005  2006  2007  الاستثمار الوارد

 779.2 486.5 820.8 583.6 639.1 783.1 3308.0 1616.3    تونس

 716,6 2 911,4 4 013,4 3 769,2 3 573,0 4 893,8 8 595,6 17 660,7 17 لإجمالي العربيا
 

 169,3 413 1 012,2 836 081,3 626 246,3 601 148,4 734 617,7 989 586,6 480 1 694,6 002 2 العالم

 الاستثمار الصادر
 

2007  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  

 1.5 5.6 6.3 5.4 4.0 12.3 33.1 20.3  تونس

 124.9 124.3 161.1 49.3 446.2 160.6 660.9 1601.8 الإجمالي العربي

 لعالما
 

2 272 048,8  1 427 473,6  903 763,8  921 141,1  584 013,9  530 747,7  759 934,6  1 240 316,2  

  .2007إلى غاية سنة  2000ابتداء من سنة ناخ الاستثمار في الدول العربية وتقارير م من إعداد الباحث بناء على معطيات: المصدر

عرفت تذبذبا وقـيم متقاربـة   من خلال الجدول السابق نجد أن الاستثمارات الأجنبية المباشرة إلى تونس       
مليون دولار، لكنها حققت  783.1مبلغ  2005مليون دولار، وعام  779.2مبلغ  2000حيث بلغت عام 
التوالي ويعود سـبب ذلـك إلى    على 1616.3و  3308.0بتحقيقها  2007و 2006قفزة نوعية في عام 

أما فيما يخص الاستثمارات الصـادرة عـن   ، خها الاستثماريتونس لتحسين منا اتخذامختلف الإجراءات التي 
، وبارتفاع تدريجي حتى عـام  2000مليون دولار في سنة  1.5تونس فقد عرفت تطورا ملحوظا، فبداية بقيمة 

نتيجة دخول تونس وهي قفزة نوعية  2005دولار عام  مليون 12.3مليون دولار، وقيمة  4.0بقيمة  2004
، وتعاود الركـود  2006مليون دولار عام  33.1وانفتاحها تجاريا، لتصل  في معظم الاتفاقيات الدولية والعربية

مليون دولار نظرا لعزوف المستثمرين التونسيون للاستثمار في الخروج نتيجة الخوف  20.3بقيمة  2007عام 
 .2007من تبعات الأزمة المالية لعام 
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  :لأزمة المالية العالميةوضع تونس في المؤشرات الدولية لمناخ الاستثمار قبل ا: ثانيا

  :وأهم هذه المؤشرات ما يلي
   مؤشر الحرية الاقتصادية -1
نقطة، وهو  2.90 ب 2000نقطة مقارنة بعام  2.75 ب، 1عالميا 57، احتلت تونس المرتبة  2001في عام      
دولـة  لعـام    155عالميا من أصـل   83وجاءت في المرتبة  يدل على حرية اقتصادية شبه كاملة، إيجابيمؤشر 

 67بعدما كانت تحتل المرتبة ، حيث تراجعت وأصبحت ضمن الدول ذات الحرية الاقتصادية الضعيفة، 2005
  .2007وبقيت تونس ضمن نفس الصنف حتى عام ، 20042عالميا عام 

    مؤشر التنافسية العالمي -2

، وهـو معـدل ذات   2000لعام  1.0 بفي المرتبة الأولى إفريقيا  في مؤشر التنافسية الإقليمي جاءت تونس     
مدلول يوحي بتنافسية عالية، وهو ما يدل على استقرار سياسي، ونمو مستدام ومدى عمق السياسة الديمقراطيـة  

التجارة الالكترونية وضيق  مع ثبات السياسات الاقتصادية الصحيحة، وعلى توطين التكنولوجيا وانتشار تقنيات
وهي أول سنة يدخل فيها الاقتصاد التونسي لهذا المؤشر، حيـث احتلـت    2002الفجوة الرقمية، أما في عام 

 2006عالميـا عـام    30، والمرتبة 2005عالميا عام  37المرتبة  وجاءت تونس في، 3عالميا 34تونس المرتبة 
 .عالميا 3تحقق المرتبة ل 2007حسن مراتبها في عام س إلى أووصلت تون

     المؤشر المركب للمخاطر القطرية -3

نقطة  74.0قيمة بحيث جاءت  ،2000مقارنة بعام  72.8بقيمة  7جاءت تونس في هذا المؤشر بالمرتبة       
، حيث كلما ارتفع المؤشر المركب كلما قلت درجة المخـاطرة  4، وهو ما يدل على درجة مخاطرة منخفضةمئوية

أي أا ضـمن مؤشـر   نقطر مئوية  72بقيمة مؤشر  56فقد احتلت تونس المرتبة  2002أما فيما يخص عام 
وهو نفس المعدل المحقق  73.3فقد جاءت تونس بمجموع نقاط يقدر  2006أما عام  درجة مخاطرة منخفضة،

  .نقطة مئوية 72.8ب والتي قدرت 2005عكس سنة ، والذي جاء 2007لعام 
 مؤشر اليورومني للمخاطر القطرية  -4

تحصـلت علـى    2005وفي عام  ،5عالميا 52لتحتل بذلك المرتبة  نقطة 56.79تحصلت تونس على         
نقطة مئوية  1.06، وبذلك تراجعت ما قيمته 55.78فقد بلغ رصيدها  2005، أما عام نقطة مئوية 55.78
 .نقطة 56.33وصل  2008، وفي مارس 2006عام نقطة  55.77،  ليصل إلى 2004عام عن 

                                         
 .82ص ، مرجع سبق ذكره، 2001تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  1
 .136مرجع سبق ذكره، ص ، 2005تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  2
 .125ص ، مرجع سبق ذكره، 2002تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  3
 .128ص ، المرجع السابق، 2001تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  4
 .132ص ، مرجع سبق ذكره، 2001تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  5
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 مؤشر سهولة أداء الأعمال  -5

من حيث أداء المناطق الجغرافية، وهو مؤشر ضعيف  2001احتلت تونس مع المغرب  المرتبة السادسة سنة      
فقد احتلت تونس المرتبـة   2002، أما خلال سنة جدا، ويشمل مختلف الدول المكون للشرق الأوسط وإفريقيا

عالميا مـن   58جاءت ضمن المرتبة  2005وفي عام  ،2.951 بمع كل من السعودية والمغرب بقيمة تقدر  68
دولة، وهذا يدل على تحسن أداء المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وتأثر تـونس بمختلـف القـوانين     155أصل 

زادت تونس من حماية المستثمرين  2006أما في عام ا على الاقتصاد التونسي، والتشريعات الاقتصادية وفعاليته
وحظر تقديم قروض عن طريق السماح للمساهمين بالإطلاع على سجلات الشركات وتدعيم مسؤولية المراجعين 

ونس فقد جاءت ت 2007أما في عام  عالميا والسادسة عربيا، 80رتبة لتحتل بذلك الم، 2من الشركات لموظفيها
  .دولة 178من أصل  88، لترتفع بعدها بسنة إلى المرتبة 80في المرتبة 

  : مؤشر الأنستتيوشنال أنفستور للتقويم القطري -6
  1998منـذ عـام    -مارس وسـبتمير  –سنويا  لة الأنستيتيوشنال انفستور مرتينمؤشر يصدر عن مجهو      

استقصائية يتم الحصول عليها دولة عربية، يتم احتساب المؤشر استنادا إلى مسوح  16دولة منها  151ويغطي 
من قبل رجال الاقتصاد والمحللين في البنوك العالمية والشركات المالية الكبرى، حيث يتم تصنيف الدول وفق تدرج 

  .3درجة المخاطرة، وكلما ارتفع رصيد الدولة دل على انخفاض 100من صفر إلى 
، أمـا في عـام   نقطة مئوية 53.7برصيد  2002عالميا في عام  49في المرتبة  تونس وفق هذا المؤشر جاءت   

وصنفت تونس ضمن مجموعة الدول ذات درجة المخاطر  عالميا، 54لتحتل المرتبة  50.7حققت رصيد  2003
 2006م ، أما عـا 4ية عن السنة التي سبقتهانقطة مئو 2.1حيث سجلت تقدما بما يقدر  2005المعتدلة لعام 

    .نقطة مئوية 55.77فقد حققت تونس رصيد 

 مؤشر وكالة دان اند براستريت للمخاطر القطرية -7

 ـ 2005لسنة  المنخفضة ضمن قائمة الدول ذات المخاطر تونسجاءت       ة ن، محافظة على التصنيف ذاتـه لس
  .2005، وهو نفس تصنيف عام DB2cحققت تونس مناخ ذات تصنيف  2006وفي عام ، 2004

     مؤشر التنمية البشرية -8

في مؤشر التنمية البشرية، متحصلة على تصـنيف التنميـة    2000عالميا عام  101احتلت تونس  الرتبة      
باحتلالهـا المرتبـة    2001، وحافظت على نفس التصنيف عام %79 – 50، حيث كانت ما بين 5المتوسط

                                         
 .102مرجع سبق ذكره، ص ، 2002تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  1
 .89ص ، مرجع سبق ذكره، 2006تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  2
 .79-78ص ص ، مرجع سبق ذكره، 2003تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  3
 .170ص ، مرجع سبق ذكره، 2005تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  4
 . 119-117مرجع سبق ذكره، ص ص ، 2001مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  تقرير 5
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عالميا في  89حققت المرتبة حيث  2005إلى غاية عام  فقد حافظت على تصنيفها السابق 2002، أما في 89
 2004 أي أا تحسنت بثلاث رتب عن عـام  وهي ذات مدلول أا تحقق تنمية بشرية متوسطة 2005تقرير 

   .لمياعا 92أين كان ترتيبها 
 مؤشر الكوفاس للمخاطر القطرية -9

، وهو نفـس التصـنيف لعـام    A 1على درجة التصنيف المناخي الاستثماري  تونستحصلت  2002في عام 
   .2007، 2006و 2005، 2003-2004
     مؤشر الاستدامة البيئية - 10

ويعـني أن  ، 2متقدم،  وهي مرتبة ذات موقع نقطة مئوية 50.8عالميا، برصيد  61احتلت تونس المرتبة    
ومـدى  تونس لديها القدرة على خلق التوازن بين إدارة الموارد الطبيعية وتلبية الحاجيات اليومية الملحة للسكان، 

، وجاءت في المرتبة على تحسن وضعية البيئة التونسية نجاعة السياسات البيئية في صميم سياسات الدولة، وكذلك
    .دولة 146من أصل  2004عالميا عام  55

  مؤشر جاهزية البنية الرقمية - 11

 0.33برصيد  2005، وارتفعت خلال عام 2004عام  0.39عالميا برصيد  31جاءت تونس في المرتبة      
أمـا عـام   ، 3وهو ما يدل على ضعف تحكم الدولة في الرقمنة وضعف جاهزيتها في مجال الإعلام والتكنولوجيا

أيـن جـاءت    2006عكس عام  4.24برصيد  عالميا 35بيا والمرتبة الثانية عرفقد جاءت في المرتبة  2007
  .4عالميا 36تونس في المرتبة 

  :مؤشر تنافسية السفر والسياحة - 12
نقطة  4.75عالميا برصيد  34، والمرتبة في مؤشر تنافسية السفر والسياحة عربيا ثانيةفي المرتبة ال تونس جاءت    

 47فيما يخص الإطار التنظيمـي، والمرتبـة   نقطة  5.34برصيد  12، حيث أتت في المرتبة 2006وذلك لعام 
فيما يخص بيئة السياحة والسفر وبنيتها التحتية، أما فيما يخص مؤشر الموارد البشـرية، الثقافيـة    3.77برصيد 

  .5بالمائة 4.99عالميا برصيد    49المرتبة  تونسوالطبيعية فقد احتلت 

  

  

  

                                         
 .139مرجع سبق ذكره، ص، 2003دول العربية لسنة مناخ الاستثمار في ال تقرير 1
 .108-103مرجع سبق ذكره، ص ص ، 2008مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  تقرير 2
 .84ص ، مرجع سبق ذكره، 2006تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  3
 .150ص ، كرهمرجع سبق ذ، 2007تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  4
 .123ص ، مرجع سبق ذكره، 2006تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  5
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  .2007-2000خلال الفترة المغرب تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في : لثلثاالفرع ا

، حيث أولت أهمية 2000المغرب هي الأخرى عرفت تذبذبا في تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر منذ عام        
  .أهمية على الاقتصاد أو على اتمعمن  رهبالغة للاستثمار الأجنبي المباشر لما يوف

  قات الاستثمار الأجنبي المباشر في المغرب قبل الأزمة المالية العالميةتدف :أولا

  :الجدول التاليتظهر تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في المملكة المغربية من خلال     
  2007-2000خلال الفترة  المغربالواردة إلى  الصادرة و تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر: ) 19-4( الجدول رقم 

  مليون دولار: الوحدة

  2000  2001  2002  2003  2004  2005  2006  2007  الوارد

 422,0 2807.1 480.7 2314.5 984.6 1654.0 2449.4 2804.5  المغرب

 716,6 2 911,4 4 013,4 3 769,2 3 573,0 4 893,8 8 595,6 17 660,7 17 الإجمالي العربي
 

 169,3 413 1 012,2 836 081,3 626 246,3 601 148,4 734 617,7 989 586,6 480 1 694,6 002 2 العالم

 الاقتصاديات

 النامية

589 430,5 432 113,4 334 521,2 280 262,0 193 750,7 169 211,5 224 069,9 264 542,8 

 الصادر
 

2007  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  

 58.5 97.1 28.3 12.3 29.8 76.5 444.9 621.6  المغرب 

 124.9 124.3 161.1 49.3 446.2 160.6 660.9 1601.8 لإجمالي العربيا

 لعالما
2 272 048,8  1 427 473,6  903 763,8  921 141,1  584 013,9  530 747,7  759 934,6  1 240 316,2  

  .2007إلى غاية سنة  2000وتقارير مناخ الاستثمار في الدول العربية ابتداء من سنة  من إعداد الباحث بناء على معطيات: المصدر

الجدول السابق نجد أن الاستثمارات الأجنبية الواردة إلى المملكة المغربية عرفت تذبذبا مـا بـين   من خلال     
دولار، وارتفعت في مليون  422قيمة  0002حيث بلغت عام الصعود بدرجات كبيرة والترول بنفس الريتم، 

ليك ما بـين  امليون دولار، وهكذا دو 480.7مليون دولار، ولتعاود الترول إلى  2807.1السنة الموالية لتصل 
مليـون   2804.5و 2449.4حيث عرفت استقرار نسـبي    2007و 2006الصعود والترول إلى غاية عام 
ارتفـاع معتـبر    إلى  اج لوزارة الطاقة والمناجمتقرير تقييمي لنشاطات ما قبل الإنتدولار على التوالي، وحسب 

 2000  للاستثمار في هذا النوع من النشاطات المتعلق بالتنقيب عن المحروقات خلال الفتـرة الممتـدة مـابين   
مليار  1.2  ملايير دولار بعدما كان لا يتجاوز 3 ، حيث بلغ معدل الاستثمار السنوي في هذا النشاط2007و

وأشارت الوزارة في تقرير نقلته وكالة الأنباء الجزائرية، أن تطور النشـاطات القبليـة    ،1999دولار قبل سنة 
المحافظة على الاحتياطات القابلة للاسترجاع في مجال المحروقات، حيث ارتفع معدل عمليات التنقيـب   إلىيهدف 
تجديد قاعدة الاحتياطات، وقد بلغ متوسط الآبار التي تم حفرها سنويا خلال الفترة  إلىودف  1999منذ سنة 
بئرا مقابل  114أكبر عدد من التنقيبات بحفر  2006سنة بينما سجلت   2000بئرا في الفترة  57  المذكورة
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انت تقوم ـا  ، حيث تراجعت عمليات حفر الآبار التي ك1999بئرا سنويا منذ الاستقلال إلى غاية سنة  36
، قبل أن ينطلق هذا النشـاط  )1994آبار سنويا خلال  10أقل من ( 2000-1994طراك مابين سنتي اسون

وبالمقابل انخفض هـذا النشـاط في    ،بئرا سنويا خلال السنة المنصرمة 50بمعدل   2007 إلى 2001مجددا في 
وفي الشق المتعلق  ،بئرا 50إلى  2007فع في بئرا، وارت 15ولم يتجاوز عدد آبار البترول التي تم حفرها  2003

  . 2000-2007اكتشافا خلال الفترة  11بالاكتشافات، يشير التقرير إلى بلوغه معدل سنوي 

  :في المؤشرات الدولية لمناخ الاستثمار قبل الأزمة المالية العالمية المغرب وضع: ثانيا

  :ما يلي التي وردت فيها المغرب وأهم المؤشرات
   الحرية الاقتصاديةمؤشر  -1

 2.70 ب 2000نقطة مقارنـة بعـام    3.05ب  ،1عالميا 76احتلت المغرب المرتبة  2001بداية من عام      
عالميا بقيمـة   68احتلت المغرب المرتبة  2002أما في عام  نقطة، وهو مؤشر يدل على حرية اقتصادية ضعيفة،

لتصبح  2005، وتراجعت المغرب في عام 2به كاملةصادية شوهو ما يدل على حرية اقت 2.95ب مؤشر قدرت  
لعـام   66عالميا بعدما كانت في المرتبـة   85حيث جاءت في المرتبة  من الدول ذات الحرية الاقتصادية الضعيفة

20043.  
    مؤشر التنافسية العالمي -2

، وهو معـدل ذات  2000لعام   0.4ب  جاءت المغرب في مؤشر التنافسية العالمية في المرتبة الخامسة إفريقيا     
وهي أول سنة يدخل فيها الاقتصاد المغربي لهذا المؤشر، حيث  2002، أما في عام 4مدلول يوحي بتنافسية عالية

عالميا، وصـنفت ضـمن    70فقد جاءت في المرتبة  2006أما في عام  2005عام  5عالميا 76 المغرباحتلت 
 .لة ضمن هذا المؤشردو 128من أصل  2007عالميا في عام  7الرتبة 

     المؤشر المركب للمخاطر القطرية -3

 70.0قيمة بحيث جاءت   2000مقارنة بعام  نقطة 71.8بقيمة  8جاءت المغرب في هذا المؤشر بالمرتبة      
 53فقد احتلت المغـرب المرتبـة    2002، وهو ما يدل على درجة مخاطرة منخفضة، أما فيما يخص عام نقطة

و   2005عـام   73وحلت بمعـدل   أي أا ضمن مؤشر درجة مخاطرة منخفضة ، قطةن 72.8بقيمة مؤشر 
  .2007نقطة عام  73.3، و2006نقطة في عام  76.3

 

                                         
 .82ص ، مرجع سبق ذكره، 2001تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  1
 .102مرجع سبق ذكره، ص ، 2002تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  2
 .135مرجع سبق ذكره، ص ، 2005تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  3
 .125-123ص ص ، مرجع سبق ذكره، 2001تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  4
 .125ص ، مرجع سبق ذكره، 2002تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  5
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 مؤشر اليورومني للمخاطر القطرية  -4

بمجموع  2005وجاءت في عام  ،1عالميا 56لتحتل بذلك المرتبة نقطة  55.15على  المغربتحصلت حيث     
نقطـة عـام    53.54، ثم حققـت   2004نقطة مئوية عن عام  1.8تراجعت بما قيمته نقطة، أي  51.71
وهو نفـس   53.54مجموع  2007نقطة،  ولتحقق عام  51.71حيث بلغت  2005، عكس عام 2006

  .سابقا قالمعدل المحق
 مؤشر سهولة أداء الأعمال  -5

 الجغرافية، وهو مؤشر ضـعيف جـدا   طقمن حيث أداء المنا 2001سنة السادسة المرتبة جاءت المغرب في      
 2005عـام   عالميا  102المغرب ضمن المرتبة  حلتو،  ويشمل مختلف الدول المكون للشرق الأوسط وإفريقيا

وفي عام  ، 2وبذلك فهي في تحسن مستمر وفي طريق النمو الاقتصادي وتحسن أداء مؤسساا المتوسطة والصغيرة
 115حقق المغرب قفزة نوعية باحتلالـه المرتبـة    2007وفي عام يا، عالم 115احتلت المغرب المرتبة  2006
   .2008عام  129المرتبة عالميا، و

 :مؤشر الأنستتيوشنال أنفستور للتقويم القطري -6

، أما السنة التي تلتها فقد 2002نقطة عام  48.2عالميا برصيد  58جاءت المغرب في هذا المؤشر في المرتبة      
نقطة مئوية، وصنفت المغرب ضمن مجموعة الدول ذات درجة المخـاطر   46.1الميا برصيد ع 59احتلت المرتبة 
 نقطـة  49.7قيمـة  بنة التي سبقتها، نقطة مئوية عن الس 2.5حيث سجلت زيادة قدرها  2005المعتدلة لعام 
  . 2006في عام  51.8لترتفع إلى 

 مؤشر وكالة دان اند براستريت للمخاطر القطرية -7

 دولـة  122 لبر الحدود ويضم المؤشر تقويمـا  عهو مؤشر يقيس مجمل العمليات الخاصة بالتبادل التجاري      
  2005لسـنة   المنخفضـة  ضمن قائمة الدول ذات المخـاطر  المغرب جاءتدولة عربية، و 17ويدخل ضمنها 

  .2006 وهو نفس التصنيف لعام، DB2d إلى DB2cحيث عرفت تراجعا طفيفا في التصنيف من 

 مؤشر الكوفاس للمخاطر القطرية -8

، وهو نفس التصنيف لعام 4A 3على درجة التصنيف المناخي الاستثماري  المغرب تحصلت 2002في عام      
  .2007 ،2006و 2005، 2003-2004
  مؤشر جاهزية البنية الرقمية -9

لتحتـل    2005، وارتفعت خـلال عـام   2004عام  0.17-عالميا برصيد  54جاءت المغرب  في المرتبة    
وهو ما يدل على ضعف وعدم تحكم الدولة في تكنولوجيات الإعـلام في مجـال    0.51-برصيد   77المرتبة 

                                         
 .132ص ، مرجع سبق ذكره، 2001لعربية لسنة تقرير مناخ الاستثمار في الدول ا 1
 .74ص ، مرجع سبق ذكره، 2005تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  2
 .139مرجع سبق ذكره، ص، 2003مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  تقرير 3
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 3.45سابعة عربيا برصـيد  عالميا والمرتبة ال 77فقد احتلت المرتبة  2007، أما في عام 1الإعلام والتكنولوجيا
 .0.292-عالميا برصيد  77أين احتلت المغرب المرتبة  2006عكس عام 

  مؤشر التنمية البشرية     - 10

في مؤشر التنمية البشرية، متحصلة على تصـنيف التنميـة    2000عام  عالميا 124الرتبة  المغرب احتلت      
باحتلالهـا المرتبـة    2001نفس التصنيف عام ، وحافظت على %79 – 50، حيث كانت ما بين 3المتوسط
ضمن الدول ذات التنميـة   2005، وكانت في تقرير فقد حافظت على تصنيفها السابق 2002، أما في 112

  .عالميا 125والتي كانت في المرتبة  2004حيث تحسنت عن عام 125حيث احتلت المرتبة البشرية المتوسطة 
 مؤشر الاستدامة البيئية     - 11

 2004وفي عـام  ،  4،  وهي مرتبة ذات موقع متوسطنقطة 49.1عالميا برصيد  73المغرب المرتبة احتلت 
دولة، وتدل على أا تعاني من مشـاكل في عمليـة التنميـة     146عالميا من أصل  105احتلت المغرب المرتبة 

    .الخاصة ا سواء ي جانب التعليم أو الصحة أو ضعف المدخول الفردي للفرد المغربي

 :تنافسية السفر والسياحةمؤشر  - 12

ومختلف السياسات والعوامل المحفزة على تطوير يبرز المؤشر أهمية البيئة الإجرائية والتنظيمية الداعمة للسياحة،    
 والجهود البيئية، السلامة والأمـن قطاع السياحة والأسفار، والتي تشمل القواعد السياسية والأنظمة، والظروف 

التحتية للنقل الجوي، البنية التحتية للنقـل الـبري   البنية  ،والنظافة، أولويات السياحة والسفرالخدمات الصحية 
والسياحة، وتنافسية الأسعار ورأسمال البشري، ويتكون المؤشر الكلي لتنافسية السفر والسـياحة مـن ثلاثـة    

  :5مؤشرات فرعية تغطي
 الأنظمة البيئية، السـلامة والأمـن  القواعد السياسية والأنظمة، : ويشمل خمس دعائم: الإطار التنظيمي -

 وأولويات السياحة والسفر؛ الخدمات الصحية والنظافة

البنية التحتية للنقل الجوي، البنيـة التحتيـة   : ويشمل خمس دعائم: بيئة السفر والسياحة وبنيتها التحتية -
 ؛ة، البنية التحتية للمعلومات والاتصالات وتنافسية الأسعارللنقل البري، البنية التحتية للسياح

  مفهوم السياحة الوطنيـة  رأس مال البشري، : ويشمل ثلاث دعائم: الموارد البشرية، الثقافية والطبيعية  -
  ؛والمصادر الطبيعية والثقافية

  

                                         
 .84ص ، مرجع سبق ذكره، 2006تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  1
 .150ص ، مرجع سبق ذكره، 2007تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  2
 .119-117مرجع سبق ذكره، ص ص ، 2001مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  تقرير 3
 .108-103مرجع سبق ذكره، ص ص ، 2008مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  تقرير 4
 .123-122ص ص ، مرجع سبق ذكره، 2006تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  5
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  .2007-2000خلال الفترة مصر تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في : رابعلالفرع ا

  قبل الأزمة المالية العالميةمصر تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في  :أولا      

مليـون   1235.4ما يقـارب   2000بلغ حجم تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الوارد إلى مصر عام       
ه الوتيرة لم تدم كثيرا نتيجة مليون دولار كحجم للاستثمارات المصرية الصادرة، لكن هذ 51.2دولار، ويقابله 

والتوترات في الشرق الأوسط، ونتيجة لذلك  انخفضت الاسـتثمارات الأجنبيـة    2001سبتمبر  11لأحداث 
مليون دولار، وكذلك بالنسبة للاستثمارات الصـادرة فقـد    509.9المباشرة في مصر فقد بلغت الواردة منها 

فكانت الاستثمارات الواردة إلى مصر قد بلغـت   2002عام مليون دولار، أما في  12.4عرفت انخفاضا إلى 
مليون دولار، ولكنها في عـام   237.4لتصل إلى  2003مليون دولار، وعاودت الانخفاض في عام  646.9
  مليون دولار 158.9مليون دولار، ويقابلها الصادر بقيمة  2175.4قفزة نوعية بوصولها إلى  تحقق 2004

ات مليـون دولار للسـنو   11578.1، 10042.8، 5375.6حد ليبلغ كل من وواصل ارتفاعها بنسق وا
على التوالي،  ويعود سبب ذلك إلى الإصلاحات التي اتخذا مصر إلى غايـة عـام    2007، 2006، 2005
، وكذلك للجهود الإصلاحية خاصة في مجال تسيير إجراءات الاستثمار حيث لعبت دورا ايجابيا في زيادة 2008

  .ت الجديدة المؤسسة وفي التوسعات في الشركات القادمة بالفعلعدد الشركا
مليون دولار، ولكنه في  92.0ليبلغ  2005ر فقد عاود نزوله سنة من مص أما فيما يخص الاستثمار الصادر   
      .مليون دولار على التوالي 664.8و  148.4ارتفع مجددا ليبلغ  2007و 2006عام 

  :فتظهر من خلال الجدول التالي المصدروفيما يخص توزيع الاستثمارات في مصر حسب      
  2007-2002خلال الفترة حسب المصدر  مصرالاستثمار الأجنبي المباشر الواردة إلى توزيع : )20-4( الجدول رقم 

  السنوات 2002 2003 2004 2005 2006 2007

 الدول

  الولايات المتحدة الأمريكية �  228.9 412.2 1101.2 3620.3 3743.4 6700.4

 الإتحاد الأوروبي � 539.7 82.5 256.4 2135.2 4349.9 3566.5

 الدول العربية � 4.2 61.4 124.8 363.3 3273.6 774.6

 دول أخرى � 8.8 12.4 681.2 496.9 1628.1 1855.3

 الاستثمار الأجنبي الداخل � 781.6 568.5 2163.6 6615.7 12995 12896.8

أطروحة مقدمة لنيـل   ،أهمية الاستثمار الأجنبي المباشر في الدول النامية مع دراية مقارنة بين الصين، تركيا، مصر والجزائر ،كريمة فرحي: المصدر
  .331ص ، 2013-2012، الجزائر 3دكتوراه في العلوم الاقتصادية غير منشورة،  فرع النقود والمالية، جامعة الجزائر 

من صافي الاستثمار الأجنبي  % 45، وهو ما يشكل 2005مليون دولار عام  2415.4غ وسجلت مبل      
        المباشر في القطاعات غير البترولية، أما الاستثمارات في مجال البترول والغاز فكان لها نصـيب في ذلـك يقـدر   

مليون دولار أي  8.5سجلت  2006، من صافي الاستثمار الأجنبي المباشر لنفس السنة، أما عام %37.5  ب
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من صافي الاستثمار الأجنبي المباشر، هذا إلى جانب الشركات والأصول الإنتاجية في القطاعين العام  % 0.08
مليـون دولار، أي   3010، بحوالي 2006والخاص التي طرحت لغير المقيمين، فقد سجلت أعلى قيمة لها عام 

من الصافي، وهي أعلى من نسبة الاستثمارات في قطاع البترول والغاز لنفس العـام الـتي    %30تقارب بنسبة 
  .تعود أغلب شركاا للشركات الأمريكية

  :في المؤشرات الدولية لمناخ الاستثمار قبل الأزمة المالية العالمية مصروضع : ثانيا

تقارير المناخ الاستثماري الذي تصدره المؤسسة العربية لضمان الاستثمار لخاصة بظهرت مصر ضمن المؤشرات ا
  :وائتمان الصادرات، وأهم هذه المؤشرات ما يلي

   مؤشر الحرية الاقتصادية -1

وقد صنفت مع الدول ذات الحرية الاقتصادية الضعيفة  ،اعالمي 121ظهرت مصر في المرتبة ، 2001في عام      
         وجاء تصنيف ذلك لأن المعطيـات كانـت محصـورة بـين     ، 2000نقطة عام  3.60نقطة مقابل 3.55  ب

3 -3.95.  
نقطـة عـام    3.35 ب، وذلك 1ياعالم 104لتحتل المرتبة ، 2002في الترتيب العالمي لسنة وتحسنت مصر     

 2003ة الضـعيفة للسـنوات   وبقيت مصر محافظة على ترتيبها ضمن الدول ذات الحرية الاقتصادي،  2002
    ، وذلك بوجودهـا ضـمن نطـاق    2007، 2006، عالميا 103بالمرتبة  2005، عالميا 95بالمرتبة  2004

  .2نقطة 3-3.95

  مؤشر التنافسية العالمي   -2

، وهو معدل ذات 2000لعام  0.4ب السادسة إفريقيا من حيث مؤشر التنافسية العالمية احتلت مصر المرتبة      
 45، لكنها عرفت تقهقرا بصعودها إلى المرتبـة  2000عام  39، واحتلت المرتبة 3يوحي بتنافسية عالية مدلول

فقد خرجت مصر من مؤشر التنافسية العالمية بسبب عدم تـوافر   2002أما في عام ، 2001عالميا بحلول عام 
  2006في عـام  عالميـا   63و  2005عالميا عـام   52وجاءت في المرتبة  ،4معلومات ميدانية مسحية كافية

  .2007ولتحقق المرتبة الرابعة عالميا في عام 

  المؤشر المركب للمخاطر القطرية    -3

، وغرضه قياس المخاطر المتعلقـة بالاسـتثمار أو   1980يصدر شهريا عن مجموعة بي آر اس منذ عام     
 18دولة منـها   140التعامل التجاري ومدى قدرته على مقابلة التزاماته المالية وسداده، ويدخل في المؤشر 

قيمة بحيث جاءت   2000مقارنة بعام  78.8بقيمة  12عربية، حيث جاءت مصر في هذا المؤشر بالمرتبة 

                                         
 .102مرجع سبق ذكره، ص ، 2002تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  1
 .2007، 2006، 2005، 2004، 2003العربية للسنوات في الدول  يالاستثماراستنادا إلى تقارير المناخ  2
 .125-123ص ص ، مرجع سبق ذكره، 2001الاستثمار في الدول العربية لسنة  تقرير مناخ 3
 .125ص ، مرجع سبق ذكره، 2002تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  4
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فقد احتلت مصـر   2002أما فيما يخص عام  ،1ةعتدل، وهو ما يدل على درجة مخاطرة منقطة مئوية79.8
وحققت مصر ما قيمتـه   ،2أي أا ضمن مؤشر درجة مخاطرة معتدلةنقطة  67.5بقيمة مؤشر  72المرتبة 
 2007ارتفعت نوعا ما في عـام   ، لكنها2006، وهو نفس المعدل المحقق لسنة 2005عام نقطة  68.6

 .نقطة مئوية 69لتحقق مجموع قدره 
 : مؤشر اليورومني للمخاطر القطرية -4

يعتبر هذا المؤشر كأداة لقياس قدرة القطر على الإيفاء بالتزاماته المالية كخدمة للديون الأجنبية وسداد قيمة        
عربية، حيـث   20دولة منها  175الواردات أو السماح بالتحويلات الخاصة بالأرباح، ويدخل في هذا المؤشر 

أي  47.45ب محموع يقـدر   2005ام وحققت ع عالميا، 60لتحتل بذلك المرتبة  52.56على  مصرتحصلت 
، وعـاودت  50.26ما قـدره    2006، وبلغت عام 2004نقطة مئوية عن عام  1.95انخفضت بما قيمته 

  .نقطة مئوية 52.14لتحقق  2007الارتفاع عام 
 مؤشر سهولة أداء الأعمال  -5

، مما يدل على عدم ملائمة المناخ الاستثماري لشروط استقطاب 2001عالميا سنة   44المرتبة  مصر  احتلت    
، واحتلت مصر المراتب الأخيرة في ترتيب الدول ذات سهولة أداء الأعمـال في عـام   3رؤوس الأموال الأجنبية

 141رتبـة  بم 2005عكس عـام  دولة ضمن هذا المؤشر،  175عالميا من أصل  165لتحتل المرتبة  2006
بلدان في مجال إصلاح بيئة الأعمال، فقد واصلت تطبيقه  10فكانت ضمن أفضل  2006أما مصر عام عالميا، 

بدء النشاط التجاري والإداري الضريبية، كمـا خفضـت رسـوم     ولكن بوتيرة أبطأ، حيث خفضت إجراءات
لى خفـض التكلفـة   بالمائة، ما أدى إ 20التسجيل للشركات الجديدة، وفرضت ضريبة شركات موحدة بنسبة 

    .دولة 175عالميا من أصل  165لتحتل بذلك المرتبة  ،4بالمائة 40بنسبة  

 مؤشر الكوفاس للمخاطر القطرية -6

و نفـس التصـنيف لعـام    وه B5على درجة التصنيف المناخي الاستثماري  مصرتحصلت  2002في عام    
  .2007و 2006، 2005، 2003-2004

  :للتقويم القطريمؤشر الأنستتيوشنال أنفستور  -7

فقد احتلـت المرتبـة    2003، أما عام 2002نقطة عام  45.5عالميا برصيد  63جاءت مصر في المرتبة       
حيث  2005لعام  رتفعةوصنفت مصر ضمن مجموعة الدول ذات درجة المخاطر الم،  43.8عالميا برصيد  62

                                         
 .128ص ، مرجع سبق ذكره، 2001تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  1
 .132ص ، مرجع سبق ذكره، 2002تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  2
 .105ص ، مرجع سبق ذكره، 2001تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  3
 .88ص ، مرجع سبق ذكره، 2006تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  4
 .139مرجع سبق ذكره، ص، 2003مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  تقرير 5
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رصـيد   2006، واتصل عام 48وذلك بقيمة  ،نقطة مئوية عن السنة التي سبقتها 3.6سجلت تقدما بما يقدر 
  .50.26بيقدر 
 مؤشر وكالة دان اند براستريت للمخاطر القطرية -8

طفيفا في التصـنيف   تقدماحيث عرفت ، 2005لسنة  المعتدلة ضمن قائمة الدول ذات المخاطر مصر جاءت    
  .2006وليحافظ على نفس التصنيف في عام  DB3b إلى DB3cمن 

  مؤشر التنمية البشرية     -9

في مؤشر التنمية البشرية، متحصلة علـى تصـنيف التنميـة     2000عام  عالميا 119الرتبة  مصر احتلت      
باحتلالهـا المرتبـة    2001، وحافظت على نفس التصنيف عـام  %79 – 50المتوسط، حيث كانت ما بين 

جاءت ضمن الدول ذات التنميـة   2005ام وفي ع فقد حافظت على تصنيفها السابق، 2002، أما في 105
عـام   119حيث احتلت المرتبة وبذلك تكون قد عززت من تعليمها ومعدل الدخل الفردي، البشرية المتوسطة 

   .دولة ضمن هذا المؤشر 177عالميا من أصل  120والتي احتلت فيها المرتبة  2004، عكس سنة 2005

 مؤشر الاستدامة البيئية     - 10

 World Economicوهو مؤشر يصدر عن المنتدى الاقتصادي العالمي مصر في مؤشر الاستدامة البيئية جاءت 

Forumمع مركز قانون وسياسات البيئة لجامعة بيل ومركز علوم الأرض لجامعة كولومبيا منذ عـام   ، في جنيف
عالميـا، برصـيد    74دولة عربية، واحتلت مصر فيه المرتبـة   16دولة منها  142، حيث يشمل على 2001
 146عالميا من أصل  115فقد جاءت في المرتبة  2004أما في عام ، 1،  وهي مرتبة ذات موقع متوسط48.1

     .دولة مسجلة ضمن هذا المؤشر
  مؤشر جاهزية البنية الرقمية - 11

لتحتل المرتبة  2005، وارتفعت خلال عام 2004عام  0.24-عالميا برصيد  57جاءت مصر في المرتبة      
برصـيد   عالميا 77جاءت في المرتبة الثامنة عربيا بعد المغرب والمرتبة  2007وفي عام ، 2 0.29-برصيد  77

  .0.29-عالميا برصيد  63أين احتلت مصر المرتبة  2006مقارنة بعام  3.44

 :تنافسية السفر والسياحة مؤشر - 12

جاءت مصر في المرتبة السابعة عربيا في مؤشر تنافسية السفر والسياحة الصادر عن المنتـدى الاقتصـادي         
فيمـا   4.52برصـيد   50، حيث أتت في المرتبة 2006وذلك لعام  4.24عالميا برصيد  58العالمي، والمرتبة 

فيما يخص بيئة السياحة والسفر وبنيتها التحتية، أما فيما يخص  3.51برصيد  60يخص الإطار التنظيمي، والمرتبة 
 .3بالمائة4.70عالميا برصيد  68مؤشر الموارد البشرية، الثقافية والطبيعية فقد احتلت مصر المرتبة 

                                         
 .108-103مرجع سبق ذكره، ص ص ، 2008مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  تقرير 1
 .84ص ، مرجع سبق ذكره، 2006تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  2
 .123ص ، مرجع سبق ذكره، 2006لسنة تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية  3
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  2008الأزمة المالية العالمية لعام تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر لدول شمال إفريقيا بعد : المطلب الثالث

  :هذه الفترة تذبذبا في حجم تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر، ويظهر من خلال الجدول التاليعرفت      
خلال الفترة  إلى دول شمال إفريقيا محل المقارنةالواردة تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر : )21 -4( الجدول رقم 

  دولار مليون: الوحدة                                   2008-2013

 العام/ اقتصاد  *2013 *2012 *2011 *2010 2009 2008

 الجزائر 691,0 1 499,0 1 581,0 2 301,0 2 746,4 2 593,0 2

 مصر 553,0 5 881,0 6 (483,0) 386,0 6 386,0 6 494,6 9

 المغرب 358,0 3 728,0 2 568,0 2 574,0 1 951,7 1 487,1 2

 تونس 096,0 1 603,0 1 148,0 1 513,0 1 687,8 1 758,6 2

 الإجمالي العربي 698,0 11 711,0 12 814,0 5 774,0 11 771,9 12 333,3 17

 العالم 965,0 451 1 273,0 330 1 082,0 700 1 255 1422 474,7 216 1 398,0 816 1

 الناميةالاقتصادات  372,0 778 449,0 729 406,0 880 474,0 703 288,8 530 438,8 668

121 428,7 72 749,9 70 573,0 94 836,0 84 159,0 107 967,0 
الاقتصادات المارة 

 بمرحلة انتقالية

 الاقتصادات المتقدمة 626,0 565 664 516 406,0 880 474,0 703 436,1 613 530,6 026 1

       
  .2014إلى  2008تقارير المناخ الاستثماري في الدول العربية للسنوات من  من إعداد الباحث بناء على: المصدر

، وتقييمها مـن خـلال   الجزائر بعد الأزمة المالية العالميةتدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في : وللأالفرع ا

   المؤشرات الدولية للمناخ الاستثماري

  عقب الأزمة المالية العالمية الجزائرتدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في : أولا

الصناعات الغذائية، السماد الكيمـائي، البنـوك   خاصة في مشاريع مرتفعة  تدفقات 2008عرفت سنة        
والتأمينات، البناء والأشغال العمومية، هذا ما جعل حجم الاستثمارات الأجنبية خارج قطاع المحروقات والطاقة 

مليار  145والمقدرة  2007أي بزيادة تفوق خمسة أضعاف، مما سجل في عام مليار دينار  897يسجل حوالي 
مليار دينار  140إلى  2007مليار دينار عام  168قطاع الطاقة والمناجم فقد انخفضت من دينار جزائري، أما 

  2007الذي ميز عـام  لم يتأثر بانخفاض تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر رغم أن هذا القطاع و ،2008عام 
مليار دينار عام  168إلى  2006مليار دينار في عام  150من بل بالعكس فقد شهدت ارتفاعا في هذا القطاع 

مليار دولار خلال الفترة الممتـدة   17الاستثمارات المباشرة في قطاع الطاقة والمناجم ، وبذلك تجاوزت 2007
 تمليار دولار، وتشمل هـذه التـدفقات اسـتثمارا    2يقدر بحوالي أي بمعدل سنوي ، 2008-2000بين 

في فرع وتحلية مياه البحر وكذا ت والمحطات الكهربائية الشركات الأجنبية في التنقيب عن البترول وتطوير المحروقا
مليون دولار، إذ تأتي الصين  102حوالي  2006- 2001المناجم، حيث كانت حصيلة هذا الفرع بين سنتي 

ساهمت الشركات الأوروبية بمـا  مليون دولار، ومن جهة أخرى  25 بفي مقدمة الدول المستثمرة في هذا الفرع 
  .لبريطانيا وحدها % 24، منها 2008و 2000من ذلك الرصيد التراكمي خلال الفترة  % 58قيمته 
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  حجم الاستثمارات الأجنبية المباشرة في الجزائر، طبيعتها وتوزيعها: ثانيا     

قات إن الجزائر لم تتأثر بالأزمة المالية على ما يبدو وذلك في الفترة القريبة من الأزمة، من خلال ارتفاع تدف      
 2761قما قياسيا وصـل  ، أين شهدت ر2009الاستثمار الأجنبي المباشر عقب الأزمة المالية، ولا حتى في عام 

مليون دولار، وهو يمثل القمة التي لم تصل إليها الجزائر على طول مسيرة انفتاحها على الخارج وقد اسـتهدفت  
عنـها  أكثر المشاريع المعلنة  10من بين  9يث سجل هذه الاستثمارات بالدرجة الأولى قطاع المناجم والطاقة، بح

محسوسا لتسجل أربعة مشاريع علـى طـول   ، أما الاستثمارات خارج القطاع فشهدت انخفاضا 2009في عام 
مشاريع في شكل شراكة، أمـا عـدد المشـاريع     3، منها 2008مشروع في عام  102، مقابل 2009سنة 

مشاريع في إطار الشركة، وأربعة كاسـتثمار   7مشروع أجنبي منها  11فقد ارتفع إلى  2010المصرح ا سنة 
وذا يصل عدد المشاريع المصرح ا في الجزائـر عـام   مليار دينار،  58.9 بخارجي مباشر بقيمة إجمالية تقدر 

          للفتـرة  نجـزة الحصـيلة الم تم الإعـلان عـن    2012مشروع، إلا أنـه في مـارس    528حوالي  2010
من طرف الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار بعد الأخذ بعين الإعتبار المشاريع الملغاة، نجد أـا   2000-2010
  المستثمرين الأجانـب  مشروع أجنبي ومشترك، فهذا التراجع في الأرقام يبين انسحاب أو تجميد  360في حدود 

  .1مشروع 168 ل
في الجزائر عقب الأزمة لكنها لم تدم طويلا وعـاودت الإنخفـاض    وارتفعت الاستثمارات الأجنبية المباشرة     

 1691.0و  2012مليون دولار عام  1449.0مليون دولار إلى  2581.0من قيمة  2011بداية من عام 
  .2013مليون دولار في عام 

  :وأهم ما يمكن استنتاجه في هذه الفترة هو     
 العدد والقيمة؛ تمركز الاستثمارات في القطاع الصناعي من حيث - 

، إلا أن قيمتها أقل مما 2014-2002استقطبت الخدمات أكثر من المشاريع المنجزة على طول الفترة  - 
حقق في مشروع الاتصالات، ما يدل على ضعف حجم الاستثمارات الأجنبيـة المباشـرة في قطـاع    

 ؛تصالاتع قيمتها في قطاع الاالخدمات وارتفا
بنسبة كبيرة إلى دول أوروبية  -من غير مشروعات الشراكة –الأجنبية المباشرة الاستثمارات يعود أصل  - 

من حيث العدد، أما من ناحية القيمة فتعود الصدارة خاصة للدول العربية خاصـة الكويـت، مصـر    
  .بمجموع يتعدى نصف قيمة هذه الاستثمارات

  

                                         
1 ANIMA « investissements directs étrangères et partenariats vers les pays méd. en 2009 » investir en 
méditerranée, étude N14, avril 2010, p38 . sur le site : 
http://www.ammaveb.org/uploads/bases/document/AIN_IDE_partenariats-2009_fr_6-05-2010.pdf (consulté le 
:15/03/2014). 
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ة ليس بالضرورة لها أكبر قيمة، مثلما هو الحـال  يظهر أيضا أن الدول التي لها مشاريع استثمارية كثيروما       
مليار دينار جزائري وهو  98بالنسبة لمصر إلى جانب الكويت التي دخلت بمشروع واحد وبقيمة استثمارية تقدر

    .1لمباشرةا من الاستثمارات الأجنبية%  44ما يمثل 
وزارة الصناعة والمؤسسات الصغيرة والمتوسطة وترقية الاسـتثمارات ترجـع انحصـار وتـيرة تـدفق      إن      

إلى التغيير الذي طرأ على التشريعات الجزائرية التي  2010-2009الاستثمارات الأجنبية المباشرة خلال الفترة 
% 49 بأي مشـروع في الجزائـر   تنظم الاستثمارات الأجنبية المباشرة، ومنها تحديد حصة الشريك الأجنبي في 

من رأس مال الشركة لصالح الطرف أو الأطراف الوطنية، وكذا إلـزام الشـركات   %  51كحد أقصى مقابل 
بلـغ   –مقـيمين   من رأسمال الشركة لصالح شركاء محليين% 30التجارية الأجنبية العاملة بالجزائر بالتنازل عن 

، فضلا عن التعديلات المتعددة التي طرأت على -2008في اية شركة أجنبية  1665عددها في مجال الاستيراد 
التشريع الخاص بتحويل أرباح الشركات إلى الخارج، ويعود أيضا إلى الأزمة المالية والاقتصادية التي تسـببت في  

 2.29بحيـث تراجعـت إلى    2010الحد من تدفق رؤوس الأموال الغربية وحتى العربية نحو الجزائر خلال عام 
  .2011حسب تقرير ندوة الأمم المتحدة للتجارة والتنمية لعام  ايار دولار، لتحتل بذلك المرتبة الثامنة إفريقيمل
المصرح ـا لـدى الوكالـة     الاستثماريةعلى مستوى إنجاز المشاريع  2013بدأت شهر جوان والملاحظة     

  :التالية والتي بدورها أبرزت المعطيات 2013و  2002خلال الفترة الممتدة بين  الاستثمارالوطنية لتطوير 
  في الجزائر المصرح االاستثماري تطور المشاريع : ) 22-4( الجدول رقم 

 السنوات عدد المشاريع % المبلغ % مناصب الشغل %

3.44 29.372 1.22 98276 0.91 485  2002  
4.04 34476 4.90 395870 3.05 1622  2003  
2.90 24719 2.98 240889 1.64 874  2004  
5.11 43597 2.47 199128 1.58 843  2005  
5.59 47748 5.85 472505 4.03 2145  2006 

10.31 87983 8.11 654665 8.12 4323 2007 

10.78 92005 16.41 1325064 12.57 6687 2008 

8.06 68774 5.73 462679 14.27 7594 2009 

7.51 64091 4.90 395292 12.00 6386 2010  
15.06 128491 16.54 1335448 12.09 6434 2011  
9.75 83210 9.62 776530 13.00 9619 2012  
17.45 14943 21.26 1716136 66.72 8895 2013  

  اموع 53207 100% 8072482 100% 853409 100%

  :الإلكتروني الوكالة الوطنية لدعم الاستثمار عبر الموقع: المصدر

 http://www.andi.dz/index.php/ar/declaration-d-investissement   

                                         
  : نقلا عن الموقع الالكتروني، 2010- 2002ة خلال الفترة ز، حصيلة مشاريع الاستثمار المنجفي الجزائر الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار 1

http://www.andi.dz/ar/?fc=liste-projets consulté le 15/01/2015   
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خمسة مشاريع ضـخمة   2014في نوفمبر  افتتاحتم فقد  2015وبداية  2014أما المشاريع المستحدثة في    
، المعـدل و  03-01وفقا لأحكام الأمر رقـم   الاستثمارمع الوكالة الوطنية لتطوير  استثمار باتفاقياتمتصلة 
  :ب يتعلق الأمر ، والمتمم
 ؛مصنع إنتاج السيارات موعة رونو بولاية وهران - 
  ؛بتر بولاية تيارت -مصنع لإنتاج السيارات بعلامة مرسيدس - 
  ؛طة كبيرة لتحلية مياه البحر بمقطع بولاية وهرانالمح - 
  ؛-وهران-ية لأرزيو مصنع الأمونياك و اليوريا بالمنطقة الصناع - 
 .مجمع الأمونياك و اليوريا بولاية وهران - 

   مصنع إنتاج السيارات موعة رونو بولاية وهران .1

تم افتتاحه من رئيس الوزراء بمناسبة إطلاق أول سيارة من نوع سامبول الجديدة، ويقـع مصـنع إنتـاج         
  .هكتار 151السيارات في منطقة واد تليلات، ولاية وهران على مساحة 

قد تصل  مليون أورو، مع توقع زيادة في الاستثمارات 50ما يقارب  2014قدرة تكلفة الموقع حتى اية سنة   
مليون أورو على المدى المتوسط سيتم إنجاز استثمارات هامة، مجالات تطريق على البارد، الصـفائح   800حتى 

 ن أحيـث   السيارة، وفي خلال سنتين أو ثـلاث،  المعدنية والطلاء وقادرة على تحمل رفع مستوى نسبة إدماج
  . هرة بإجمالالاستثمار في التطريق على البارد سيسمح بصنع هيكل مقصورة السيا

وقد استفاد هذا المشروع من منظومة التحفيز والدعم للوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار، عن طريـق الشـركة   
من قبل الشركة الوطنية للسـيارات   %34 ، من قبل الجهة الجزائرية % 51، المملوكة بنسبة RAP المختلطة

  .1من قبل المصنع الفرنسي رونو %49أما ، FNIلصندوق الاستثمار الوطني  %17الصناعية و

 كبيرة لتحلية مياه البحر بمقطع بولاية وهرانالطة المح .2

كبيرة لتحلية مياه البحر لمقطع شرق وسـط  إفتتاحه من قبل رئيس الوزراء عبد المالك سلال، تقع محطة تم      
لديها القـدرة  ، وويعتبر هذا التثبيت واحد من الأكبر في العالم باستخدام عملية التناضح العكسي، ولاية وهران
المياه في اليوم، الكمية الموجهة ليس فقط لتلبية احتياجات وهـران ولكـن أيضـا     3م 500 000على إنتاج 

   .وهي معسكر، تيارت غليزان ومستغانمالولايات ااورة لها، 
تحليـة ميـاه   " ستنفذها شركة ذات أسهم، شركة  تيمليون دولار، و ال 491 بكلفة هذا المشروع قدرت      
Hyflux ٪ من طرف الشركة السنغافورية الـتي أنشـأت محطـة تحليـة الميـاه     47المملوكة بنسبة " مقطع  

Menaspring Ltd, ،  ل٪ 43و AEC  ل٪  10و ADE..  
  

                                         
   الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار، نقلا عن 1

http://www.andi.dz/PDF/Grands%20Projets%20AR/Complexe%20ammoniac%20Oran.pdf 
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 مصنع الأمونياك و اليوريا بالمنطقة الصناعية لأرزيو وهران .3

 "Sorfert-Algérie" "-سـورفيرت الجزائـر  "مصنع في المنطقة الصناعية في أرزيو شرق وهران، يقع      

يتربع عبد المالك سلال، و الذي : ، تم افتتاحه يوم الاثنين من طرف الوزير الأول"لإنتاج أسمدة الأمونياك واليوريا
  .هكتار 37على مساحة أكثر من 

، الشركة المشتركة ذات الـرأس  "Sorfert-Algérie" "سورفيرت الجزائر"تحمله شركة هذا المشروع       
و مؤسسـة الصـناعة والبنـاء    ) ٪49(مليون دولار بين مجمع سوناطراك  200المال الاجتماعي يقدر بقيمة 

يوم ووحدة ثالثة / طن  2200تسيير وحدتين إنتاج الأمونياك من ، الهدف منه هو إنجاز و )٪51" (أوراسكوم"
  .اليوريا يوميا من/ طن  3450من 

 مصنع الأمونياك و اليوريا لولاية وهران  .4

، ويقع هذا امع في مرسى الحجاج، في المنطقـة  ثمرة شراكة بين سوناطراك ومجموعة سهيل وان القابضة     
  .الصناعية آرزيو

ن يوميـا مـن   ط 7000طن يوميا من الأمونياك وتوليد إنتاج  4000على إنتاج  القدرة الوحدةلدى هذه     
طن يوميا لكل منهما، ووحـدتين لليوريـا    2000اليوريا المحبب ويتكون هذا الموقع من وحدتين لإنتاج بقدرة 

  .ن يوميا لكل منهماط3500
ل أخرى بفضل وضع البنية التحتية الصناعية فرصة عم 500فرصة عمل مباشرة و  500سيتم إنشاء أكثر من   

والتي لديها أيضا تأثير مركز للجزائر من بين الموردين الرئيسين لليوريا وتلبية الطلب المحلي ذا المنتوج بنصـف  
مبنية على أكثر من هكتارين والتي تم إنجازها من طرف الشركة اليابانية يتربع هذا المشروع على مساحة ، والسعر
   .1مليار دولار أمريكي 2.7ية، بمبلغ مالي قدره بأكثر من والكور

  2013-2008وضع الجزائر في المؤشرات الدولية لقياس المناخ الاستثماري خلال الفترة : ثالثا

وهي مؤشرات معتمدة من طرف توجد العديد من المؤشرات التي تم بإدراج الدول لجاذبيتها الاستثمارية،      
لجذب الاستثمار، ومن بين هذه المؤشرات نـذكر  لية دف مدى يئة المناخ الاستثماري هيئات ومؤسسات دو

  :على سبيل المثال لا على الحصر ما يلي
 الميةمؤشر التنافسية الع .1

 86مركزا محتلة بذلك المرتبـة   13ب ملحوظا في المؤشر متقدمة  فقد شهدت الجزائر تقدما 2010في عام 
، ثم 2بسبب ضعف الإدارة الاقتصـادية مما يدل أن الجزائر تعاني من تنافسية ضعيفة رغم تحسن ترتيبها   عالميا

                                         
  :الوكالة الوطنية لتدعيم الاستثمار، نقلا عن الموقع 1

http://www.andi.dz/PDF/Grands%20Projets%20AR/Complexe%20ammoniac%20Oran.pdf 
 .266، مرجع سبق ذكره، ص 2009تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  2
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أمـا في عـام    ، 1متحسنة في كفاءا المؤسساتية 113محتلة بذلك المرتبة  2009تقدمت بأربع مراكز سنة 
   من 107طة، والرتبة نق 4.32برصيد من حيث المتطلبات الأساسية  80جاءت الجزائر في المرتبة  2010

  .2نقطة 3.04من حيث الابتكار والتطوير برصيد  108نقطة، والمرتبة  3.49بحيث معززات الكفاءة 
دولة التي تتمتع بإمكانيات تنافسية عالمية، وقد جاء ترتيب الجزائر في تقريـر   100حلت الجزائر ضمن الـو    
، الذي يصدر سنوياً عن المنتدى الاقتصادي العالمي، والذي يؤكد على أن تميز الابتكار 2013العالمي " التنافسية"

 2012العالمية، عكـس سـنة    الاقتصادياتتنافسية وقوة البيئات المؤسسية بات اليوم ذا تأثيرات متزايدة على 
  .عالميا 110حيث احتلت المرتبة 

 بيئة أداء الأعمالمؤشر  .2

عالميـا عـام    136عربيا من حيث المؤشر العام لسهولة أداء الأعمـال والتربـة    14احتلت الجزائر الرتبة 
  .عالميا 134كانت  والتي 2009ة بمركزين مقارنة بعام ، متأخر20103

  وضعية الجزائر في المؤشرات الفرعية لمؤشر بيئة أداء الأعمال :) 23-4( الجدول رقم 

المؤشرات الفرعية لمؤشر 

  بيئة أداء الأعمال

2008  
  
-  

2009  
  

134  

2010  
  

136  

2011  
  

136  

2014  
  

147  

2015  
  

154  

  141  139  150  148  141  134  بدء المشروع

      113  110  113  141  التعامل مع

      -  122  117  112  العاملينتوظيف 

  157  156  165  160  166  118  تسجيل الملكية

  147  150  138  135  131  162  الكهرباء الحصول على

  132  123  74  3  70  131  حماية المستثمرين

  176  174  168  168  168  70  دفع الضرائب

  131  131  164  122  120  166  التجارة عبر الحدود

  120  120  127  123  125  118  تنفيذ العقود

      51  51  51  126  إغلاق المشروع

  :من إعداد الباحث اعتماد على:المصدر

  .2015إلى  2008 من تقاير مناخ الاستثمار في الدول العربية للسنوات    -

  :بيانات أداء الأعمال، مجموعة البنك الدولي متاح على الرابط -
 http://arabic.doingbusiness.org/data/exploreeconomies/algeria  

 2008يتضح لنا أن مناخ الاستثمار في الجزائر قد حقـق تراجعـا في عـامي     من خلال الجدول السابق     
مقارنـة   136في الترتيب في الرتبـة   2011و 2010، محافظا على استقراره في الترتيب العالمي في 2009و

                                         
 .159، مرجع سبق ذكره، ص 2010تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  1
 .266مرجع سبق ذكره، ص ، 2011آفاق الاستثمار الأجنبي المباشر في الدول العربية لعام ، 2011ل العربية لسنة الاستثمار في الدو نشرة فصلية حول 2
 .172، مرجع سبق ذكره، ص 2010تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  3
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 ذلـك   بسـبب  ، ويعـود  2015و 2014لعامي  154و 147، وحققت المرتبة 2009عام 134بالمرتبة 
البناء التي لطالما كانت تأخـذ   تعديلها لعدد من الأنظمة الإدارية خاصة فيما يتعلق بإجراءات استخراج تراخيصل

من حيث استخراجها سنة بسبب العراقيل الإدارية، فتقدمت بثلاث مراكز في الترتيب العالمي وقتا طويلا لإتمامها 
عـام   141، ومن ناحية البدء بالمشروع عرفت الجزائر تراجعا ملحوظا من المرتبة 2010مقارنة بعام  2010
 141باحتلالهـا المرتبـة    2009وعادت إلى نفس المرتبة المحققة عـام   2011عام  150 إلى المرتبة  2009

فإن الجزائر لم تقم بـأي   2015ممارسة العمال لسنة  وحسب تقريروتراجعت في الكثير من المؤشرات الفرعية، 
تعديل أو إصلاح مما يوحي إمكانية تراجع الجزائر في ترتيب المؤشر، وعليها إذن اختصار عدد مـن الإجـراءات   

اللازم لإعدادها، وكذا تخفيض معدلات الضرائب بأنواعها والرسوم الجمركية، وتنفيذ الإدارية وتكلفتها والوقت 
الطاقة والمياه، وتسجيل الملكية العقاريـة  فيما يتعلق باستخراج التراخيص وإمدادات كومة الالكترونية برامج الح

   .وتبسيط إجراءات الفحص الفني للصادرات والواردات من أجل جعل بيئة أداء الأعمال أكثر جاذبية وفعالية
 مؤشر المركب لاستصدار تراخيص البناء .3

والرتبـة   2010عالميا سـنة   111حيث احتلت الجزائر الرتبة  ترتيب الجزائر عالمياذا المؤشر تأخر وفقا له     
عربيا بعد تونس مباشرة، والمستثمر الأجنبي في  12ة ب، متراجعة ذلك بمركزين، واحتلت المرت2011عام  113

تراوح بين  2010عام علما أن مؤشر الفترة الزمنية اللازمة لإنجاز هذه الإجراءات للإجراء  22الجزائر يخضع إلى 
  .1من متوسط دخل الفرد %44.0يوم والتي تعتبر طويلة نسبيا مقارنة بالدول الأخرى وبتكلفة 240

يوم كفترة لازمة لإنجـاز هـذا الإجـراء     240إجراء،  و  17 ب 2014عالميا في عام  122واحتلت المرتبة  
  .2إلى حد الآنكآخر تقرير صدر  2015عالميا في بداية  127وجاءت في المرتبة 

 Network Readiness Indexجاهزية البنية الرقمية  مؤشر  .4

إلى المرتبـة   2010-2009للسنة الماليـة   113تراجع ترتيب الجزائر العالمي من المرتبة وفقا لهذا المؤشر      
منذ عـام  عربيا، وتتابع هذا التراجع يرجع أساسا  13، محتلة بذلك الرتبة 2011-2010للسنة المالية  117

عـام   3.17و  2009في عـام   3.05و 2008نقطة عـام   3.14، وقدر المؤشر بحوالي 2009- 2008
للنمـو   ا، وهو يعكس الضعف الموجود في الجزائر من ناحية التقنيات الحديثة، الذي يعتبر تطورها حافز2010

  .3والازدهار الاقتصادي
  

                                         
مرجع سق ذكره التأثيرات المتوقعة لتداعيات الأحداث السياسية في المنطقة العربية على مناخها، ، 2011نشرة فصلية حول الاستثمار في الدول العربية لسنة  1
 . 17ص

  :مجموعة البنك الدولي، متاح على الرابط 2
http://arabic.doingbusiness.org/data/exploreeconomies/algeria#dealing-with-construction-permits 

 .192ذكره، ص مروة كرامة، مرجع سبق  3
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 المؤشر المركب للمخاطر القطرية .5

 2009ضمن مجموعتها مقارنة بعـام   2010دول عربية سجلت تقدما عام  6تبن أن ب هذا المؤشر حس    
وشملت سلطنة عمان، قطر، البحرين، تونس، الجزائر وسوريا، حيث أن درجة المخـاطرة في الجزائـر كانـت    

 2007واحدة أو أكثر مقارنة بعـام  بمعدل نقطة مئوية وهي منخفضة إذ تراجعت  2008منخفضة، ومنذ سنة 
  .نقطة مئوية حسب دليل المؤشر 79.5إلى  70أا كانت ين أي 

 مؤشر الأنستتيوشنال أنفوستر للتقويم القطري .6

 2009مقارنـة بسـنة    2010دولة عربية سجلت تقدما في رصيد مؤشراا سـنة   13لهذا المؤشر فإن  وفقا
، مقارنة درجة 1طرة المعتدلةوكانت الجزائر من بين هذا الدول حيث صنفت من بين الدول التي ذات درجة المخا

  .2، مما يدل على أن الجزائر في تحسن من سنة إلى أخرى2008مخاطرة مرتفعة تحصلت عليها عام 
 وكالة دان آند برادستريت للمخاطر القطريةمؤشر  .7

 2009تحسنا ملحوظا وطفيف في التصنيف داخل مجموعاا مقارنة بعام  2010شهدت الجزائر سنة 
 DB5b 3إلى  DB5aف المناخ الاستثماري ذات الدرجة المخاطرة شبه مرتفعـة مـن   وتحصلت على تصني

  .20064ة منذ عام عوالتي كانت فيها الجزائر ضمن المخاطر المرتف 2008عام  بمقارنة 
 الكوفاس للمخاطر القطريةمؤشر  .8

 2009مقارنة بعـام   2010وفقا لهذا المؤشر لم يتغير تصنيف أي وضع للتصنيف الدول العربية خلال عام 
بما فيها الجزائر، حيث حافظت جميع الدول العربية التي يغطيها المؤشر على تصنيفها خـلال العـامين آخـذة    

، مما يعني عدم تأثر 2006، محافظة على هذا التصنيف منذ عام A4إلى  A2تصنيف الدرجة الاستثمارية من 
 .عربية عد الأزمة المالية والعالميةالعوامل التي تدخل في بناء هذا المؤشر في الدول ال

 تنمية تجارة التجزئة العالميةمؤشر  .9

 2009في عـام   11مقارنـة بالرتبـة    2010عالميا منذ عام  21وفقا لهذا المؤشر احتلت الجزائر المرتبة      
عالميا في  12و 25، والرتبة 2009عربيا، مقارنة بالرتبة السادسة لعام  7متراجعة بعشر رتب، واحتلت المرتبة 

علـى  ت الدولية لتجارة التجزئة على التوالي، ويساهم هذا المؤشر في مساعدة الشركا 2008و 2007عامي 
ترتيب أولوياا واستراتيجياا الاستثمارية في الأسواق الناشئة والعالم النامي، ومساعدا على اتخـاذ قـرارات   

السليمة في  تاستثمارية توسعية ومواصلة نموها، من خلال توفير المعلومات الصحيحة والدقيقة ورسم الاستراتجيا
 .دول عربية من بينها الجزائر 6عالم، منها دولة ناشئة حول ال 30

                                         
 .158، مرجع سبق ذكره، ص 2010تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  1
 .101، مرجع سبق ذكره، ص 2007تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  2
 .158، مرجع سبق ذكره، ص 2010تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  3
 .126، مرجع سبق ذكره، ص 2008تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  4
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 مؤشر تنافسية السفر والسياحة .10

وجاءت في  2007مقارنة بعام  2008وفقا لهذا المؤشر سجلت الجزائر تراجعا في ترتيبها العالمي منذ عام      
نقطـة، في   3.67وبرصيد  93عربيا، مقارنة بالمرتبة  12ة بنقطة، محتلة بذلك المرت 3.50رصيد  102ة بالمرت
، سجلت الجزائر تحسنا متفاوتا 2009، فحسب هذا المؤشر وبالمقارنة مع عام 1عربيا 10، والرتبة 2007عام 

في السنة التي سـبقتها برصـيد    115مقارنة بالمرتبة  113، إذ جاءت في المرتبة 2010في ترتيبها العالمي سنة 
، فالجزائر احتلت المراتب المتدنية، ويرجع سبب ذلـك إلى ضـعف   2عربيا 13نقطة، محتلة بذلك المرتبة  3.37

نتجات السياحية مكانية تزخر بالعديد من المالتعريف بمكتسبات الجزائر وما تتوفر عليها من محددات وإمكانيات 
  .ية، كتوفرها على الآثار الرومانية، التركية والعربيةوالخدم

  2013-2008خلال الفترة تونس المباشر في تدفقات الاستثمار الأجنبي : ثانيلالفرع ا

أزمة الغـذاء وأزمـة    تداعيات كثيرة خاصة وأا كانت السبب في لأزمة الاقتصادية العالمية الراهنة ل كان       
العرض أو الإنتاج لا [حيث نظرا للعجز  2008 سنة التونسي الاقتصادأثرتا في ] ارتفاع شديد للأسعار[الطاقة 

فتضاعف ، واللجوء إلى الاستيراد تفاقم العجز في ميزان المدفوعات الجارية مع الخارج] يلبي الطلب أو الاستهلاك
كما أنّ نسبة التضـخم ارتفعـت    ،%6.4إلى % 6.2تقريبا حجم العجز كنسبة من إجمالي الناتج المحلي من 

وعموما تقلّـص   ،2007سنة % 1.3في حين أا كانت  2008سنة % 5إلى ] لأسعار للاستهلاكمؤشر ا[
وهذا بالتأكيد قد أثر سلبا علـى   ،2007و 2008بين % 6.4إلى % 3.6نسبيا نسق النمو الاقتصادي من 

 أما الأجـر الأدنى  ،70300إلى  80200حيث مرت من  10000إحداث الشغل التي تقلصت بما يقارب 

 SMIG من وإذا أخـذنا بعـين    ،2007و 2008دينار بـين   800.251دينار إلى  824.239فلقد مر
وبالتالي استقر ، الاعتبار التضخم فنجد أنّ الزيادات تأتي غالبا بعد ما تضررت الطاقة الشرائية للأجير لاسترجاعها

أمـا   ،)2000نا على مرجعية أسعار إذا اعتمد(دينار تقريبا  195في حدود  2008الأجر الأدنى الحقيقي سنة 
دينـار   6.313من ) 2000حسب مرجعية أسعار (الأجر الأدنى في الزراعة فقد تقلصت نسبيا قيمته الحقيقية 

  .2008دينار سنة  6.018إلى  2007سنة 
ؤسسـات  تجفيف أو تعسير الاقتراض من طرف الم[أما القناة التي رشحت لتمرير انعكاسات الأزمة المالية         

هي لجوء البنك المركزي إلى الاقتراض سنويا لدى المؤسسات المالية الخاصة لتغطية نسبة من موارد ] المالية الخاصة
 2009و 2008ولتفادي الوقوع تحت شروط اقتراض مجحفة عدل البنك المركزي في  ،ميزان الحسابات المالية

  .إلى اللجوء إلى الممولين الخواص) 2010وربما سنة (
  :3وهي الأزمة الاقتصاديةوعموما هناك أربع قنوات رئيسية لتمرير 

                                         
 .143-142ص ، مرجع سبق ذكره، ص 2008تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  1
 .175، مرجع سبق ذكره، ص 2010تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لسنة  2
 /consulté le 26/01/2015.          http://nawaat.org/portail/2014/01/02،لمصير اهولمقال بعنوان الاقتصاد التونسي وا 3



��������������������    ���	�����	�����	�����	�� : : : :����������������
�
�
�
����    ���������ـ�ـ�ـ�ـ    ��������������������������������        ���������������������������� 2008    �� ��� ��� ��� �    ������������������������ �"/���"/���"/���"/��    �.��.��.��.�    -,	+*��-,	+*��-,	+*��-,	+*��    )ـــ�&)ـــ�&)ـــ�&)ـــ�&    (&'(&'(&'('& %%%%    ��$�#	��$�#	��$�#	��$�#	    �"! ��"! ��"! ��"! �    �

 

- 264 - 
 

 ؛التجارة الخارجية   - 
 ؛ عائدات السياحة - 
 ؛ تحويلات المقيمين بالخارج - 
 .المباشر الأجنبيالاستثمار  - 
 الأزمة المالية على قطاع التجارة الخارجية تداعيات -1

مرتبطـة  ] تخفيف أو تجنب الآثـار [والتكييف مع الأزمة إن نسب هشاشة الاقتصاد وطاقته الذاتية للتعامل       
] تأثيرها على نسق النمو والموازنات الاقتصادية الكبرى[بحجم الدور التي تلعبه هاته العناصر الأربعة في الاقتصاد 

فتاح التجاري يعني متأتي أولا من النسبة المرتفعة في الان تونس من هذا المنظور فإنّ تأثر أو قابلية التأثر بالأزمة في
% 50حيث تمثّل كل من الصادرات والواردات كنسب من إجمالي الناتج المحلي بـين   ،ة الخارجيةفي دور التجار

وأكثر % 70ذلك أنّ  زد على) ثم التوريد(وبالتالي هناك حساسية مرتفعة جدا بالنسبة لعامل التصدير % 60و
إلاّ  انكماشـيا مرتبطة بالاتحاد الأوروبي وكلما عرف هذا الأخير ظرفا اقتصـاديا   التونسية من التجارة الخارجية

وهذا بالضبط ما حصل نظرا أنّ الإتحاد الأوروبي الشريك  ،ونتج عنه هبوط في الصادرات وبالتالي في نسق النمو
التجاري الأساسي قد تضرر بشدة بالأزمة وتداعياا الاقتصادية، وهو الذي بالمقارنة يجـد في الوقـت الحـالي    

عرفت خـلال   التونسية فمن هاته الزاوية فإن الصادرات ،صعوبات كبيرة لاسترجاع نسق النمو ما قبل الأزمة
مليـار دينـار سـنة     6.23مقابل  2009مليار دينار سنة  5.19% [ 7.17تراجعا كبيرا بنسبة  2009
مليار سـنة   2.30مقابل  2009مليار سنة  7.25% [ 7.15وبدوره هبط حجم الواردات بنسبة ، 2008
 2009سـنة  % 1.3جية أثّر بدوره على نسق النمو حيث نزل هذا الأخير إلى فتراجع التجارة الخار ،]2008
  .2008سنة %  6.4مقابل 

إنّ بوادر استرجاع الانتعاش الاقتصادي وإن كان بالمقارنة بطيئا ومعتـدلا في الإتحـاد الأوروبي خـلال          
إلى  2009سـنة  % 1.3حيث يتوقع أن ترتفع نسب النمو من  تونس قد يؤثر إيجابيا على 2011و 2010

ــدلات  ،2010ســنة % 1.4 ــالي دون مع ــو بالت  2008و %) 3.6( 2007و %) 4.5( 2006وه
بما تم  2010ل والمتوقع  2009و 0820وهنا لا بد من الإشارة أنه لو قارنا نسق النمو الحاصل في  ،%)6.4(

مـن جـراء    ت تـونس كمعدل نرى وأننا خسر% 1.6) 2007 / 2011(رصده في المخطط الحادي عشر 
الأزمات ما يزيد عن نقطتين من النمو ولهذا الأمر تأثير قوي على سوق الشغل حيث وكما سلف ذكـره فـإن   

فمن المعلوم أنّ نسبة البطالة الجمليـة كانـت    ،الهشاشة الاجتماعية عند حدوث صدمات مرتبطة بنسبة البطالة
خطط الحادي عشر كان يتوقـع  ومنوال التنمية في الم ،2007سنة % 2.14و ] %2002-2006 [3.14

مـع  % 1.6بالاعتماد على نسق نمو متوسط ب ] أقل من نقطة% [ 4.13تقليص مستوى البطالة الجملية إلى 
 .]2010-2007[ 82400إلى ] 2006-2002[كمعدل  74400من  الجديدة رفع عدد مواطن الشغل

 تضـرر  الـذي  الصناعي النشاط تراجع نتيجة وذلك ،2011 سنة في تباطؤ التجارية المبادلات وسجلت     
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على  وللوقوف الأوروبية، البلدان من المتأتي الخارجي الطلب وهبوط الاجتماعية المطالب تصاعد من بشكل حاد
  : الآتي الجدول بإدراج نقوم التونسي التجاري الميزان تطورات

  مليون دينار تونسي :الوحدة                 .التونسي التجاري الميزان تطورات : ) 24-4( الجدول رقم 

  البيان           2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

 السنة 

 الصادرات 13794 15558 19140 23637 19469 23519 25092 26818

 الواردات 17292 20003 24437 30241 25878 31817 33702 36967

 عجز الميزان التجاري 3498 4445 5027 6604 6409 8298 8610 10149

 نسبة التغطية 79.8 77.8 79.4 78.2 75.2 73.9 74.5 72.5

  .2011لسنة بالنسبة التونسي المركزي بنك تقديرات*
  : على بالإعتماد باحثال إعداد من : المصدر

 .15 ص ،2009 لسنة والخمسين الواحد السنوي التقرير التونسي، المركزي البنك  -

 .55 ص ،2011 لسنة والخمسين الثالث السنوي التقرير التونسي، المركزي البنك -

 الفتـرة   مـدار  على مستمرا عجزا في التونسي التجاري الميزان رصيد أنالسابق  الجدول خلال من يتبين     
 توسـعا  شهد حيث 2011 سنة في دينار ملايين 8610 التجاري الميزان عجز بلغ حيث الجدول في الموضحة
 0.6ب  ارتفعـت  قـد  التغطية نسبة أن يبد ، 2010 سنة في تسجيله تم ما مع بالمقارنة دينار مليون 312 قدره
 التوالي على %5.9  و %6.7  أي الواردات، من أسرع بنسق الصادرات لزيادة تبعا 74.5 لتبلغ ئةابالم

 .دينار مليون 33702 و مليون 25.095 وقدرها 2010 سنة في تسجيلها تم متتاليين وبمبلغين
 على القطاع السياحي المالية الأزمة تداعيات -2

ألـف   4.6901ألف إلى  7.7049تراجعا طفيفا في عدد الوافدين الغير مقيمين من  2009شهدت سنة     
ويمكن القول أنّ  ،مليار 46.3مليار إلى  39.3ارتفاعا طفيفا ومرت من  التونسي بالدينارفقد عرفت العائدات 

ولا مـن   ،أو تراجعا محدودا إذا احتسبنا العائدات بـالأورو  2009هناك شبه استقرار في قطاع السياحة خلال 
العائدات في السنوات الماضية  د تضرر من تداعيات الأزمة خاصة عندما نقارن نسق نموشك أنّ قطاع السياحة ق

ولكن كان هذا الضرر أقـل حـدة    ،]2008و 2005بين % 9 بفقط مقارنة % 2[ 2009بما حصل سنة 
  .مقارنة بالصناعات المحلية التصديرية حيث كان نسق النمو سلبيا

 أدنى أي دينار، مليار 2.2 قرابة ليبلغ 2011 سنة في ملموسا تقلصا التونسي الخدمات ميزان فائض سجل    
 وهـو  السـياحي  النشاط يديرها التي المقابيض تراجع إلى بالأساس ذلك ويرجع ، 2005 سنة منذ له مستوى
 ذلك على وللوقوف النقل، سيما لا أخرى قطاعات تصدير أداء على عميقة انعكاسات لديه الذي القطاع

  :التالي الشكل بإدراج نقوم
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  في تونس أهم مؤشرات السياحة: )11- 4(الشكل رقم 

  
  .606، ص2011البنك المركزي التونسي، التقرير السنوي : المصدر

 في  وبالفعـل  سـاد  والذي والإقليمي الوطني الصعيدين على الاستقرار عدم فإن الشكل السابق خلال ومن     
 بنسـبة  المقيمين غير وفود تراجعت إذا السياحي، النشاط مؤشرات على بشدة أثر قد 2011و  2010 سنتين
 مع وبالترابط، %18.6- المغاربيين أقل وبدرجة  %44.1- الأوروبيين بالخصوص شمل تراجع وهو 30.7%
   .دينار مليار 2.4 قرابة لتبلغ 2011 سنة في  %32.9 بنسبة السياحية المقابيض انخفضت ذلك

 بنسـبة  السياحي، النشاط بتطور كبير حد إلى مرتبط قطاع وهو النقل بعنوان المقابيض تراجعت كما          
 تـدهور  وهكذا، الواردات ارتفاع نتيجة  %5.3 ب العنوان هذا بنفس النفقات ازدادت المقابل وفي ،19.3%
 العجـز  من  %13.3 أي دينار، مليار 0.6 قدره قياسيا عجزا ليفرز 2011 سنة في حاد بشكل النقل ميزان
 .1 الجاري
 2012 سنة من الأول النصف خلال ملموس بصفة الخدمات ميزان فائض تدعم 2012 لسنة وبالنسبة   

        المقيمين غير وفود ازدياد نتيجة  %35.8 بنسبة السياحية المقابيض ارتفاع من بالخصوص استفادة حيث
 تظل السياحي النشاط هاأدر التي تدفقاتال أن يبد وأخرى، فترة بين  %74.2 ب الجميلة والبيتات  %41.5 ب
  تراجـع  مع بالعلاقة وذلك،  %14.4- ب 2010سنة  من الأول النصف خلال تسجيله تم مما أدنى مستوى في

  .         2التوالي على %20.1 و  %13.9 بنسبتي الجميلة والبيتات المقيمين غير وفود
وزارة السياحة التونسية أن إيرادات القطاع السياحي بلغت كشفت  2014لسنة وحول قطاع السياحة         
  .مليار دولار في الأشهر التسعة الأولى من العام الجاري 1.42مليار دينار أي ما يعادل  2.33
 ملايين سـائح  4.950 حوالي وبلغ عدد السياح الذين زاروا تونس منذ بداية العام الجاري إلى اية سبتمبر    

 2013في الأشهر التسعة الأولى مـن عـام   % 2.7ارتفاع إيرادات السياحة في تونس بنسبة وأكدت الوزارة 

                                         
 .60-59ص ص ، 2011السنوي تقرير التونسي، المركزي البنك  1
  27 ص، الاقتصادي الظرف نشر التونسي، المركزي البنك 2
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من إيرادات % 6.7أقل بنسبة (مقارنة بنفس الفترة من العام الماضي، دون أن تصل إلى مستويات ما قبل الثورة 
  . 2010الفترة المقابلة من عام 

من % 60من الناتج المحلي ويمثل % 19 بصاد، ويساهم ويعد قطاع السياحة في تونس، من أهم ركائز الاقت   
  .ألف شخص 400موارد البلاد من العملة الصعبة كما يعمل به نحو 

 على التحويلات الخارجيةالمالية الأزمة  تداعيات -3

فهي لم تشهد تراجعا رغم الأوضاع الاقتصادية والاجتماعية التي سادت خاصة بأوروبا حيث يعمل أغلبيـة      
أي  2009و 2008مليار دينار بـين   6.2مليار دينار ارتفعت التحويلات إلى  4.2فمن  التونسيين المهاجرين
لو احتسبنا بالأورو لوجدنا ،  2008و 2005بين % 4.10في حين كان معدل نمو التحويلات  ،%8بنسبة 
  .عرفت تراجعا نسبيا بالمقارنة بالسنوات التي سبقت 2009نّ كذلك أ

  والشكل الموالي يوضح ميزان المداخيل وأهم بنوده
  الجارية والتحويلات مداخيل ميزان بنود أهم تطور: )12- 4(الشكل رقم 

  
  .29ص ، 2011 السنوي التقرير التونسي، المركزي البنك :المصدر

   2010سـنة  في فقد شهدت انتعـاش مسـجلا    الجارية، والتحويلات العوامل مداخيل لميزان بالنسبة أما     
 مليـون  174 قدره عجزا ليفرز 2011سنة  في جديد من الجارية والتحويلات العوامل مداخيل ميزان تدهور
 بعنـوان  المداخيل انخفاض إلى بالأساس نتيجة تعزى وهي ،2السابق العام في مليون 15ب فائض مقابل ،1 دينار

 5.2- تراجعـا  1992 سنة منذ الأولى شهد للمرة والتي بالخارج، التونسيين العمال قبل من المنجزة التحويلات
 .دينار مليار 2.8 لتبلغ  %
 مـداخيل  بعنـوان  للمقابيض حدة أكثر وانخفاض العوامل مداخيل بعنوان النفقات تسارع من متظافر بتأثير    

  .3الشغل

                                         
 .01 ص ،، مرجع سبق ذكره2011 السنوي التقرير التونسي، المركزي بنكال 1
 .21 ص، 2012جانفي ،الاقتصادي الظرف نشر التونسي، المركز بنكال 2
  .01ص  ،مرجع سبق ذكره التونسي، المركز بنك 3
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وفيما يلي نحاول رصد تطورات الأرصدة الفرعية ودروها في تحديد ، أما فيما يخص الحساب الجاري التونسي   
  :اتجاه الحساب الجاري الكلي

  التونسي الجاري الحساب حواصل أهم تطور: )13- 4(الشكل رقم 

  
  :معطيات  على بالاعتماد لباحث ا إعداد من :المصدر

 .185 ص ، 2009 السنوي التقرير التونسي، المركزي البنك

  .54 ص ،2011 السنوي التقرير التونسي، المركزي البنك -

 ليبلغ ملموس بشكل الجاري الميزان عجز تفاقم، الاستثنائي السياق هذا ظل وفي السابق الشكل خلال ومن     
 والتحـويلات  السياحية المقابيض انخفاض تزامن وبالفعل المحلي، الناتج إجمالي من  %7.4 أي دينار مليار 4.7
 تضـرر  الـذي  ومشتقاته، المناجم قطاع لصادرات الحاد التراجع مع بالخارج التونسيين العمال قبل من المنجزة
 السيادي الدين وأزمة الليبية الأزمة من كل تداعيات وكذلك ،الاجتماعية المطالب تصاعد جراء من بشدة نشاطه
  .السنة من الأخير الثلاثي خلال برزت والتي الأوروبية الشريكة الدول في
هذا وعمدت الدولة لتطويـق   ،أنّ الآثار الاجتماعية تمثلت في ارتفاع حجم ونسبة البطالة سابقاكنا قد بينا     

ذات الصـبغة الماليـة   ] 2008لسنة  79قانون [هاته الآثار إلى عدة تدابير ومن أهمها جملة الإجراءات الظرفية 
  .1 وذات الصبغة الاجتماعية وذلك لفائدة المؤسسات المصدرة

  المباشر الأجنبيالاستثمار تأثير الأزمة المالية العالمية على تدفقات  -4
تفيد الأرقام الرسمية الأخيرة والصادرة عن البنك المركزي أنّ الاستثمار الخارجي المباشر قد انخفض بشـدة       
وكما كشـفت   ،2007مليار وهو تقريبا حجم سنة  3.2مليار دينار وأصبح  4.3من  2009و 2008بين 

 مبرمجة ضع المشاريع الكبرى التي كانتعنه بعض المصادر الإعلامية فإنّ الرجة المالية التي هزت ظُبي أثرت على و
  .حيث تمّ تجميد أو تأخير أو إلغاء عدد من هاته المشاريع العملاقة التي تقدر بعشرات المليارات لتونس

                                         
ــوب 1 ــزام محج ــونس  ، ع ــى ت ــا عل ــد اعيا ــة وت ــادية العالمي ــة الاقتص ــرابط   الأزم ــى ال ــة عل ــعب، متاح ــدة الش ــال في جري : ، مق

                                                             é le 26/01/2015consulthttp://www.turess.com/echaab/10678  
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 5.2 بعلى تطـور ايجـابي    2009وقد حافظت الاستثمارات الأجنبية الموجهة لقطاع الصناعات المعملية سنة 
بفضل ارتفاع الاستثمارات في قطاعات  2008د سنة .م 641مليون دينار مقابل  658بلغت قيمتها  إذبالمائة 

  .الكهرباء والنسيج والميكانيك ومواد البناء والبلاستيك التقني
  2013-2008خلال الفترة المغرب تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في : ثالثلالفرع ا      

بما أن المغرب يحضى في إطار علاقته بالإتحاد الأوروبي بالوضع المتقدم، وتربطه مع الدول الأوروبية العديـد       
من آثار هذه الأزمة خصوصا عنـدما   من اتفاقيات الشراكة و التجارة، و كذا اتفاقية التبادل الحر، فإنه قد عانى

يتعلق ببعض القطاعات كالفلاحة والسياحة وعائدات المغاربة المقيمين بالخارج، وكذلك الاسـتثمار الأجـنبي   
حاولت الحكومة المغربية اتخاذ سلسلة من التدابير الرامية  2008 بالمغرب، رغم أن مع بداية الربع الثالث من عام

فالاقتصاد المالي المغربي لم يتأثر بالأزمة ، توازنات داخل السوق المحلية وإحداثلطلب إلى دعم مستوى العرض وا
  :المالية لسببين

  ؛2التي تنص عليها اتفاقية بازل أولهما الإطار التنظيمي الذي يتميز بالتقييد الصارم بقواعد المخاطر  - 
والثاني ضعف اندماج النظام المالي الوطني مع النظام المالي الـدولي، إلا أن رغـم كـل الاعتبـارات      - 

حيث أن حصة الأصول الأجنبية من إجمالي أصـول البنـوك   والخصائص التي يتميز به الاقتصاد المغربي، 
باستثناء المشاركات  ، كما أن حصة غير المقيمين في رسملة بورصة القيم،1 % 4المغربية لا تمثل إلا أقل
 .20072في اية عام  %1.8الإستراتيجية تقل عن 
في عدم تأثره تأثيرا كبيرا كما هو الشأن ببعض الدول العربيـة، وعلـى وجـه     وهذان العاملان كانا سببا

  .لأزمةاالخصوص دول الخليج العربي، فإن بعض القطاعات لم تسلم من آثار وتداعيات هذه 
  الاقتصادي المصري عقب الأزمة المالية العالمية  الواقع: أولا

 أثر الأزمة قطاعيا -1

تعاني كل قطاعات الاقتصاد من الأزمة الاقتصادية العالمية، المستحكمة أساسا بأوروبا الرأسماليـة، والـتي لا        
   انعكاساا الأعنـف قادمـة  الي فإن الأزمة في بداياا، وبالت ،يبدو في الأفق حتى الآن أمارات خروج قريب منها

من هنا لا يمكن قياس قسوة الأزمة حاليا رغم أن رياحها نالت من عدة مرتكزات اقتصادية محلية، وحـتى مـا   
  يسمى انتعاشا في هذا النصف الأول من السنة الجارية لا يعدو أن يكون نتيجة تقلبات غير متحكم ـا إطلاقـا  

 .إا تدبدبات أزمة تتعمق شيئا فشيئا

، وإلى 2006في % 7.3، ثم إلى 2005في % 1.7إلى  2004في % 3.5انتقل معدل النمو بالمغرب من     
هذه النتائج المتقلبة تفسر بشكل خاص بالتبعية القوية للخـارج وبالشـروط    ،%2.7بنسبة  2007أقل سنة 

                                         
 /http://www.bkam.maمتاح على الرابط،                                                          25/01/2015، مطلع عليه بتاريخ بنك المغرب 1
                                                             http://www.cdvm.gov.ma/ar   متاح على الرابط،                         25/01/2015، مطلع عليه بتاريخ إحصائيات مجلس القيم العقارية 2
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عدد الأليـاف، والمنافسـة   هكذا أضر ضعف الطلب الأوربي على صادرات المغرب، وإلغاء الاتفاق مت ،المناخية
حصـيلة   2006في حين كان أصل النمو العالي سنة  ،2005الصينية، وجفاف شديد، بالنمو الاقتصادي سنة 

بـدل  % 2.7بمعـدل   2007إنتاج فلاحي استثنائي، ويفسر ضعف التساقطات المطرية النمو الضعيف سـنة  
، بشكل خاص 2007سنة % 2.7مقابل  %5.6، بلغ النمو نسبة 2008في سنة  ،باستثناء الفلاحة% 6.2

مع ذلك، ظهرت علامات ملموسة لأثار الأزمة العالمية، بدء من الفصل الرابع مـن   ،بفضل موسم فلاحي جيد
النسـيج والفوسـفات   (، عبر انخفاض نشاط الصناعات التصديرية 2009، وخلال الفصل الأول من 2008

   . ئة للطلب الخارجي الموجه للمغربفي الما 4، تبعا لانخفاض بلغ )والسيارات والجلد
انتقل معدل التضـخم إلى  ، بفضل سنة فلاحية ممتازة 2009في المائة سنة  4.9وسجل النمو الاقتصادي        
، بفعل ضغط أسعار المواد الغذائية والمواد الطاقية المسـتوردة  2007سنة %  2، مقابل 2008سنة %  3.9

 .1أيضاوبفعل ارتفاع فاتورة النقل الخاص 

      % 42 بأظهرت صادرات قطاع السيارات، وبشكل أقل، صادرات القطاع الإلكتـروني، نتـائج إيجابيـة        
بالمقارنة مع المستوى الذي سجله في % 32في حين سجل قطاع النسيج انخفاضا بنسبة  ،على التوالي%  2.7و

 .2009ه الأزمة سنة من جانبه بدأ قطاع صناعة الطائرات الذي لم تنل من ،2009أبريل 
وعلى العموم يعتبر قطاع السياحة الأقل تأثرا بالأزمة المالية، فبالرغم من الارتفاع الطفيف الذي سجله عـدد     

، وانخفضـت  %1.4عدد المبيتات بمؤسسات الإيواء المصنفة بنسـبة   ، فقد تراجع%2 ب 2009السياح سنة 
الذي بلغت قيمته أهم مصدر للعملة الصعبة والـذي    القطاع، ومع ذلك يظل هذا %5ة بسعائدات السياحة بن
  .2009مليار درهم عام  53بلغت مداخيله 

  2008عائدات السفر المغربية قبل وبعد الأزمة المالية العالمية لعام : )14- 4(الشكل رقم 

 
  .1، ص2010يونيو  30المملكة المغربية، الرباط في المدونة السامية للتخطيط، أثر الأزمة العالمية على الاقتصاد المغربي،  : المصدر    

إلى تراجع ملموس للنشاط الاقتصادي ولمعدل  وأزمة اليورو وبشكل عام، ستؤدي نتائج الأزمة المالية العالمية     
كما ستؤدي إلى مزيد من الضغط على ميزانية الدولة ومواردها، في الوقـت   ،2009النمو الذي فقد نقطة سنة 

                                         
  اقتصاد المغرب في مهب الأزمة الرأسمالية العالمية ، متاح على الرابط: ، مقال بعنوانالمغربية جريدة المناضل 1

http://www.almounadil-a.info/article1952.html  
  25/01/2015: مطلع عليه بتاريخ
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وبالتالي تراجع كافة إجراءات الترقيع  ،تعرف فيه مداخيل الدولة تقلصا ملحوظا من جراء إجراءات الانفتاحالتي 
لأول مرة منذ سنوات عديدة، حسـب  % 4.5لدعم للقدرة الشرائية، وميل معدل التضخم إلى الارتفاع بنسبة 

  .تقديرات المركز المغربي للظرفية

  والبنكي المغربيانعكاسات الأزمة على القطاع المالي -2

ى من الواضح ذا الصدد أن الأزمة المـالية التي عرفتها البلدان المتطورة لم يكن لها انعكاس مباشـر  يبقـ      
لسبب بسيط يرجع إلـى عدم ارتبـاط هـذا القطـــاع     علــى المغرب و على قطاعه المالي و البنكي، 

المغربية لا تمسك سندات أمريكية كما هو الحال بالنسبة لبعض البنوك فالبنوك ، العالمية بالمنظــــومة المـالية
المغربية مـن خـلال    بنوكورغم ذلك هذه الأزمة ضاعف من مشكل السيولة الذي تعاني منه أصلا ال ،الأوروبية

مين في وتأثيرها على تحويلات وادخار المهاجرين المغاربـة المقـي  ، تراجع تدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة
النظام البنكي المغربي قد خضع في السنوات الأخيرة لعملية تنقية و تصحيــــح بفضـل    أنورغم ، أوروبا

 .البرامج التي استهدفت تحسين أداء المؤسسات المالية العمومية، مما أدى إلى تقليص جلي لحجم القروض
والحفاظ على ، الحكامة والمراقبة وتدبير المخاطرفالمغرب مدعو إلى تعزيز قدرات تحمل الأزمة من خلال تحسين   

  .1التوازنات الماكرو اقتصادية كشرط ضروري لتنمية منسجمة للقطاع البنكي
 انعكاسات الأزمة المالية على قطاع التجارة الخارجية  -3

 وتراجع الطلب العالمي الموجـه إلى المغـرب   %11.9، انخفض حجم التجارة الدولية بنسبة 2009في سنة   
، وقد أدى هذا التطور إلى انخفاض حجم الصادرات المغربيـة مـن السـلع والخـدمات بنسـبة      %10بنسبة 
إلى تقلص في السوق الأوروبية لـبعض المنتوجـات    2009 لقد أدى استقرار الكساد خلال سنة ، و13.1%

 ـ  اع مكوناتقطو سيكون قطاع النسيج و ، المصدرة تقليديا لهذا الأخير ى رأس صناعات السيارات بـالطبع عل
كما أن انحدار قيمة الروبـل  ، امل الأزمةي ستتأثر بانخفاض الطلب الأوروبي بسبب عالقطاعات التصديرية التـ

ي ستخلق متـاعب لصادرات المغرب من الحوامض التي يوجه اشة البنيوية للاقتصاد الروسي بسبب الهشالروسـ
كما أن ،سيزيد من القدرة التنافسية للصادرات الروسـية مـن الفوسـفاط    قسط وافر منها إلى هذه السوق، و

      أخيرا تأثرت مبيعـات الفوسـفاط  و  ،خلقت متاعب لمبيعات النسيج إلى إنجلترا الإسترلينيانخفاض قيمة الجنيه 
الذي مس كل المواد و مشتقاته التي تتوجه بالأساس إلى الهند و البرازيل و بعض البلدان الآسيوية بالمد الإنحداري 

 .الأولية

% 36.2، نتيجة تضافر ارتفاع الواردات القوي، وخاصـة الـنفط   2008لقد تعمق العجز التجاري سنة     
مليـار   5.4سجل المغرب عجزا تجاريا تجـاوز  وقد  ،، وضعف تطور الصادرات2007سنة % 16.8مقابل 

                                         
  .يةالأوروب مركز راشيل كوري الفلسطيني لحقوق الإنسان ومتابعة العدالة الدولية، مقال بعنوان الأزمة المالية وانعكاساا على العلاقات المغربية 1

http://rachelcenter.ps/news.php?action=view&id=13311  
 25/01/2015: مطلع عليه بتاريخ
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مليار درهم مع إسبانيا  4أبريل من السنة الجارية، وعجزا بقيمة  اية نسا الزبون والمزود الأول حتى درهم مع فر
في المائة، في حين ارتفع معـدل   45ويبقى معدل تغطية الصادرات للواردات ضعيفا بنسبة  ،الزبون والمزود الثاني

 .ة اليوروالصادرات المغربية مهددة بشدة لانخفاض قيم ،في المائة 60انفتاح اقتصاد البلد على الخارج أزيد من 

  انعكاسات الأزمة المالية على تحويلات العاملين  -4
في المائة من الناتج الداخلي الخام، وهـي   9و 8تحويلات المغاربة من الخارج تشكل تحويلات المهاجرين بين      

وساهمت هده التحويلات حسب بعض الدراسات الرسمية في  ،المصدر الثاني للعملة الصعبة، بعد عائدات السياحة
في المائة سـنة   5.4وبفعل الأزمة تقلصت بنسبة  ،2004ـ1990تقليص الفقر بأكثر من أربع نقاط في الفترة 

وهي مرشحة لمزيد انخفـاض نظـرا لوضـع     ،2008في المائة سنة  3.5، بعد أن سجلت نقصا بنسبة 2009
تكشف الإحصائيات المتوفرة، أن معدل البطالة في صفوف المهـاجرين بفرنسـا    حيت ،الكساد ببلدان المهجر

مقارنة مع معدل الأشخاص غير المهاجرين، وذلك علـى التـوالي    2007تضاعف بأكثر من مرتين خلال سنة 
% 14مقابـل   ،%21ومعدل البطالة بين المغاربة في اسبانيا هـو   ،في المائة 3.7في المائة مقابل  2.15بنسبة
وقـد يتـأثر    ،وبالنسبة للأسر الفقيرة فهي تشهد تقلصا لمواردها المتأتية من تحويلات المهاجرين ،سبانللإالنسبة ب

كما سيتضرر سوق العقار من تـدهور   ،حجم تلك التحويلات أيضا بسبب انخفاض قيمة اليورو مقابل الدرهم
   .أوضاع المهاجرين

  المغرب والسياسات العلاجية الاستثمار الأجنبي المباشر في تدفقات انعكاسات الأزمة المالية على : ثانيا

 تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في المغربانعكاسات الأزمة المالية على  -1

وفـتح   ،تم دمج الاقتصاد المغربي في الاقتصاد العالمي عبر الاستثمارات الأجنبية المباشرة والعمل من البـاطن     
المغرب سوقه بشكل واسع للاستثمار الأجنبي المباشر، بخوصصة المقاولات العمومية وتتضمن مدونة الاسـتثمار  

إجراءات هادفة لخفض كلفة الاستثمار وتسمح بحرية تحويل الرساميل الأجنبية المستثمرة والفوائض  1995لسنة 
إلى الأول بين البلدان العربيـة الـتي توجهـت لهـا     من المركز الرابع  2003هكذا انتقل المغرب سنة  ،المحققة

وبلغ حجم الاستثمار الأجنبي المباشر بالنسبة للنـاتج   ،فريقياًإالاستثمارات الأجنبية المباشرة، ويحتل المرتبة الثالثة 
حد عوامل الجذب الرئيسية هو كلفة اليـد  أو ،1990سنة %  9.7مقابل  2006سنة % 52الداخلي الخام 

كمعدل سـنوي بـين   % 1,36وهذا ما يبينه تحسن مساهمته في الاستثمار العام، منتقلا من  ،رخيصةالعاملة ال
 .2005-1991بين % 12.39إلى  1970-1990

خاصة المصدر (، ومع مبادرة الدول المتقدمة%28.6تقلص الاستثمار الأجنبي المباشر بنسبة   إلى أدت الأزمة    
إلى تقديم التحفيزات للمقاولات المتضررة من الأزمـة، بشـرط مواصـلة    ) الخليجالأهم، فرنسا واسبانيا ودول 

وأيـا كانـت    ،أنشطتها فوق تراا، فإن تدفق تلك الاستثمارات ستشهد تراجعا ملحوظا في السنوات القادمة
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لجار بجنـوب  الإكراهات الداخلية بالاتحاد الأوروبي، فلن يقود ذلك على الأرجح لنقل هام لبنيات الإنتاج نحو ا
  .المتوسط، لأن الرأسمال هناك ينتظر ما قد ينتج عن الأزمة من تحولات نوعية

  2008عد الأزمة المالية العالمية لعام بتطور الاستثمارات الخارجية في المغرب قبل و:)15-4(الشكل رقم 

  
  .2، ص2010يونيو  30المغربي، المملكة المغربية، الرباط في أثر الأزمة العالمية على الاقتصاد المدونة السامية للتخطيط، :  المصدر     

هذا الإتجاه، مما أدى إلى تراجع قوى الاستثمار الأجـنبي المباشـر   وقد أدت الأزمة المالية العالمية إلى عكس       
، وشمل هذا التراجع أهم الدول المستثمرة في 20091في اية سبتمبر  %29.2و 2008عام  %26.3بنسبة 

  .%47.1-والمملكة المتحدة  %57.2-، اسبانيا %26.1-المغرب كفرنسا 
، حيـث  2007بعد الأزمة فقد عرف تذبذبا بعد عام الوارد إلى المغرب  وفيما يخص حجم الاستثمار الأجنبي 

 2009مليـون دولار عـام    1951.7مليـون دولار، وهبطـت إلى    2487.1مبلـغ   2008بلغت عام 
مليون ويعود سبب ذلك إلى  3358.0بقيمة  2013أكبر قيمة بحلول عام  وحققت 2010عام  1574.0و

  .2سياسات الجذب التي اتبعتها المغرب من أجل تحسين مناخها الاستثماري
وباعتباره مستفيدا من ثلث الاستثمارات الأجنبية المباشرة في المغرب، كان قطاع السياحة الأكثر تضررا من     

، على العكس من ذلـك  2008عام  %54ية المباشرة، حيث سجل انخفاضا بنسبة تراجع الاستثمارات الأجنب
والـتي ارتفعـت    فإن القطاع العقاري رغم تراجعه الطفيف فإنه مازال يستقطب الاستثمارات الأجنبية المباشرة

  .2008عام  %1.6بمعدل 
التحويلية، المعادن والطاقة عموما تراجعـا  الصناعات البناء، الأشغال العمومية، : وسجلت القطاعات الثانوية     
، ويعـزى  2007عام  %6.6، و2008عام  %3.6بعد أن سجلت نموا بنسبة  2009عام  %4.7بنسبة 

، الذي تأثر من جراء انخفاض الطلب العالمي على الفوسفاط والنسيج ومواد التجهيز هذا التطور إلى قطاع المعادن
  .الداخلي نمو الصناعات الفلاحية ومعادن السيارات، في حين دعم الطلب

  
  

                                         
 .3، ص2010يونيو  30، المملكة المغربية، الرباط في أثر الأزمة العالمية على الاقتصاد المغربيالمدونة السامية للتخطيط،  1
 .، مرجع سبق ذكره2014تقرير مناخ الاستثمار في الوطن العربي لسنة   2
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  2008معدل التطور في القطاعات الثانوية في المغرب قبل وبعد الأزمة المالية العالمية لعام : )16-4(الشكل رقم 

  
  .3، ص2010يونيو  30، المملكة المغربية، الرباط في أثر الأزمة العالمية على الاقتصاد المغربي، المدونة السامية للتخطيط، :  المصدر     

القطاع الثالث مقارنة مع نتائج السنوات الأخيرة، فقد استطاع وعلى الرغم من التراجع الخفيف الذي سجله     
إلى ، بفضل متانة الخدمات التسويقية الأخرى دون السياحة التي استطاعت %3.9أن يحافظ على معدل نمو بلغ 

  .جع الذي عرفته على الصعيد الدوليحد ما مقاومة أثر الأزمة المالية، رغم الترا
عـام   %2.5وهكذا تم التخفيف من آثار الأزمة بفضل الطلب الداخلي، الذي ساهم في معدل النمو بنسبة     

بالأسعار الجارية، مما ساعد على تعويض تراجـع   %24.4، بفضل ارتفاع استثمار القطاع العام بنسبة 2009
  .الاستثمار الأجنبي المباشر وتباطؤ الاستثمار الخاص الوطني

 2009سـنة  %5.5و، 2008سـنة   %5.8كما شهد حجم الاستهلاك النهائي بدوره ارتفاعا بلغ       
 %11.2و %4.8والإدارات العموميـة   %4، %6المقيمة الاستهلاك الأسري  إلى نموويرجع هذا الارتفاع 

نسبة الضريبة على الدخل والتطـور الإيجـابي   أن تحسن القدرة الشرائية للأسرة تعود إلى خفض وتجدر الإشارة 
للعمل المأجور والعمل الزراعي واستقرار الأسعار، لا سيما أسعار المواد الغذائية والطاقة، ولم يتجـاوز معـدل   

 2008عـام   %5.9مقابـل   2009عـام   %1.8ني للناتج الداخلي الإجمالي، التضخم المقاس السعر الضم
أساسا إلى تراجـع أسـعار أهـم     2008، وللإشارة يعزى استقرار معدل التضخم عام 2007ر عام 3.9و

  .1المنتجات المستوردة
 2009عـام   %4.6 بوبخصوص حساب رأسمال يمكن تفسير تباطؤ نمو الدخل الوطني الإجمالي الذي ارتفاع 

، إلى تراجع نمو المداخيل الواردة إلى بقية دول العالم، خاصة تحـويلات المغاربـة   2008عام  %10.9مقابل 
  .المقيمين بالخارج

أما بخصوص سوق الشغل، فقد كان للأزمة العالمية أثر كبير على قطاع النسيج بشكل خـاص، حيـث          
، في حين شهدت الصـناعات  2009منصب شغل سنة  53.000خسارة صافية قدرت بحوالي سجل القطاع 

منصب، وعلى العموم واصل معدل البطالة انخفاضـا   18.000الأخرى خلق فرص شغل جديدة قدرت بحوالي 

                                         
  .3، صمرجع سبق ذكرهالمدونة السامية للتخطيط،  1
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بفضل الموسم الزراعي الجيد وبرنامج الاستثمار العام ومختلف التدابير التي اتخذا من أجل المحافظـة   2009سنة 
  .على مناصب الشغل

 الاقتصاد المغربي و آليات مواجهة تأثيرات الأزمة تحديات -2

المغرب مدعو إلى الاستفادة من موقعه الجغرافي لتنويع شركائه عـبر   ، لتفادي تأثيرات أزمة الديون الأوروبية   
 .1الانفتاح على بلدان أخرى بمنطقة المتوسط والخليج وتعزيز انفتاحه على بلدان الأطلسي وإفريقيا

 الإستراتيجية المغربية لتطويق تداعيات الأزمة المالية العالميةالخطة   2-1

أعدت وزارة الاقتصاد والمالية بتنسيق مع باقي القطاعات الوزارية المعنية خطة استعجاليه من أجل مواجهة         
من خـلال   تداعيات الأزمة العالمية على الاقتصاد الوطني، إذ أصبحت تجلياا أكثر وضوحا من ذي قبل، وذلك

وقررت الحكومة أمام هذا الوضع، اعتماد مجموعة من الإجراءات من أجل ، عدد من المؤشرات المالية والاقتصادية
، التي كـان  "الإنقاذ "وترتكز خطة ، تقليص تداعيات الأزمة المالية وتدهور الوضعية الاقتصادية والمالية بالمغرب

لاقتصاد والمالية، أمام لجنة المالية والتنمية الاقتصادية بمجلس النـواب  منتظرا أن يقدم مضامينها نزار بركة، وزير ا
قبل اعتمادها من طرف الحكومة، على محورين أساسيين يتمثل الأول في دعم المهن العالميـة للمغـرب وتقويـة    

الرئيسـي   ، الذي يعتبر السببالعرض المغربي القابل للتصدير والعمل على الحد من الارتفاع الملحوظ للواردات
  .ف الذي يعرفه الميزان التجاري وميزان المدفوعاتلتر
وفي هذا الإطار، تركز الخطة بصفة مستعجلة على الحد من تقلص احتياطي الموجودات الخارجية، وتـدعيم      

واعتزمت الحكومة في هذا الصدد، اتخاذ إجراءات ذات طابع استعجالي وأخرى هيكلية، وهمت  ، ميزان الأداءات
وستوفر هـذه    مليار درهم على شكل إعانات وقروض أجنبية، 11 الأولى الجوانب التمويلية، إذ سيعبأ ما يناهز

المبالغ عن طريق مؤسسات مالية عربية ودولية، التي وقع معها المغرب اتفاقيات من أجل تمويل الإسـتراتيجيات  
اد الأوربي، البنك الدولي والبنك الإفريقي للتنميـة  الخليجي، الاتح القطاعية، ويتعلق الأمر أساسا بمجلس التعاون

  إضافة إلى ذلك سيلجأ المغرب إلى السوق الدولي، إذ سيرفع المغرب قرضا على شكل سندات سيادية بقيمة 
إلى جانب هذه  دولار، ما سيقلص الضغط على السيولة ويخفف مخاطر تجفيف مصادر تمويل القطاع الخاصمليار 

ستعجالي، قررت الحكومة اعتماد إجراءات هيكلية تتوخى تدعيم تنافسية الصـادرات  الإع الخطوات ذات الطاب
وفي ما يتعلق بالصادرات، تم  ، والحد من الواردات وتحسين مناخ الأعمال من أجل جلب الاستثمارات الخارجية
طاعات ترحيـل الخـدمات   ق تسريع وتيرة تفعيل الإستراتيجيات القطاعية، إضافة إلى دعم المهن العالمية للمغرب

، خاصة أن صادرات  السيارات، صناعات الطيران والفضاء، الإلكترونيك، النسيج والجلد، والصناعات الغذائية
هذه القطاعات عرفت تحسنا خلال السنوات الأخيرة، إذ سجلت صـادرات الصـناعات الغذائيـة ارتفاعـا     

في  26.8 في المائة والطيران بنسبة 6.1 لسيارات بنسبةفي المائة، وتحسنت وتيرة نمو صادرات قطاع ا 6.7 بنسبة

                                         
 .وبية، مرجع سبق ذكرهالأور مركز راشيل كوري الفلسطيني لحقوق الإنسان ومتابعة العدالة الدولية، مقال بعنوان الأزمة المالية وانعكاساا على العلاقات المغربية 1
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كما تسعى الحكومة في إطار دعم تنافسـية  ،في المائة بالنسبة إلى صادرات قطاع ترحيل الخدمات 6.7 المائة، و
 . 1إلى تخفيض تكاليف الإنتاج وتأهيل الموارد البشرية الصادرات

 الأوربيةفاق العلاقات الاقتصادية المغربية آ  2-2

بالرغم من القفزة النوعية التي عرفتها العلاقات الأورومغربية خلال السنوات القليلة الماضية، وإقدام الإتحـاد      
الأوروبي على إيجاد صيغة جديدة للتعاون مع المغرب، وقد اتضح ذلك من خلال سياسة الجـوار الـتي خلقهـا    

 2010 وب استفادة من سياسة الجوار حيـث حصـل سـنة   ويعتبر المغرب أكبر دول الجن، الإتحاد الأوروبي

مليون درهم لدعم البرامج الهامة لصالح المواطنين المغاربة، وكذا التوقيع على برنامج جديد  800 مليار و 1 على
وصل الدعم المالي الأوروبي إلى أكثـر   2013- 2011 لفترة 2010 بين الاتحاد الأوروبي والمغرب، في يوليو

فـإن المغـرب لم    ، درهم سنويا، مع التركيز على التعاون في مجال سياسات الإصلاح ذات الأولويةمليار  2 من
يكن راضيا عن نتائج هذه الشراكة لأنه كان وسيظل بدون شك الطرف الضعيف في هذه العلاقة وبالتالي لـن  

وحدة الألمانية ومن خلالهـا  يستفيد الشيء الكثير منها، فإذا كانت أوروبا استطاعت هدم جدار برلين وإعلان ال
دول جنوب المتوسط تظهر أن الإتحاد يـبني   الوحدة الأوروبية، فإن الممارسة في إطار علاقة الإتحاد الأوروبي مع 

خر في المتوسط، فالاختلالات التي يزعم الإتحاد بأنه يريد تصحيحها من اتفاقيـة لأخـرى بينـه وبـين     آجدار 
، مافتئت تزداد وتزداد معها الهوة بين شمال وجنوب -قي دول جنوب المتوسطونفس الشيء بالنسبة لبا- المغرب

المتوسط، وهذا أمر بديهي فالإتحاد الأوروبي يشكل القوة الاقتصادية والسياسية الكبرى في هذه العلاقة الشـيء  
نوب ومن بينها الذي يمكنه من رسم معالمها على هواه خدمة لمصالحه وتكريسا لسيطرته الاقتصادية على دول الج

المغرب الذي لن يستطيع فعل شيء غير الخضوع لتوصيات الإتحاد الأوروبي في كافة المستويات، ومـا الوضـع   
قفزة نوعية في العلاقـات الأورومغربيـة، إلا    الإتحاد اعتبرهالمتقدم الذي منحه الإتحاد الأوروبي للمغرب والذي 

  .2للولاء السياسي وتعميقا للاستغلال الاقتصاديتكريسا لسياسته القديمة إزاء المغرب وترسيخا 
  2013-2008خلال الفترة مصر  تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في: رابعلالفرع ا

 تشابكات من عليه ينطوي وما السوق اقتصاد على اعتمادها بحكم ،اوتفاعلا الأزمة عن بعيدة مصر تكن لم   

 حدث وقد الاقتصادية، دروسها من للاستفادة ايجابية وآفاق منافذ وفتح السلبية روافدها تطويق حاولت عالمية

 ، تخطـى 2008- 2007 السنة المالية خلال تدريجيا ارتفاعا شهد أن بعد الاقتصادي النمو  معدل في تباطؤ

 في انخفـاض  عن فضلا الخارجية والمنح المساعدات في تراجع و المشروعات بعض تمويل تعثر وقد  7% حاجز
 التي الاقتصادية القطاعات تثر تأ وبالتالي ، الغربية الدول بعض من خاصة مصر، إلى القادمين السائحين أعداد

  .والدخل للاستثمار كمصدر السياحة على تعتمد

                                         
 .5، صمرجع سبق ذكرهالمدونة السامية للتخطيط،  1
 .الأوروبية، مرجع سبق ذكره مركز راشيل كوري الفلسطيني لحقوق الإنسان ومتابعة العدالة الدولية، مقال بعنوان الأزمة المالية وانعكاساا على العلاقات المغربية 2
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 ي المصري عقب الأزمة المالية العالمية الاقتصاد الواقع: أولا

 الإجمالي المحلي الناتج علي الأزمة تأثير  -1

حيث  اوتداعيا العالمية الاقتصادية بالأزمة 2009-2008 المالية السنة خلال المصري الاقتصاد أداء تأثر      
 خـلال   7.2% مقابل  4.7% ليبلغ الإنتاج عوامل بتكلفة الإجمالي المحلي للناتج الحقيقي النمو معدل تراجع

 صندوق توقعه الذي النمو معدل يفوق فانه النمو، معدل في الانخفاض هذا ورغم، 2008-2007المالية  السنة

 قطاعات أكثر ومن، مصر بينها ومن أفريقيا وشمال الأوسط الشرق دول مستوي ىعل 4% من أقل الدولي النقد
 تراجـع  يـرتبط  كما،مصر في العمل وسوق السويس قناة السياحة، الأزمة، بتداعيات تأثرا الاقتصادي النشاط

 بنقص متأثرا سالب مستوي سجل الذي الاستثمار لإجمالي الحقيقي النمو معدل بانخفاض الاقتصادي النمو معدل

  .1المباشر الأجنبي الاستثمار تدفقات صافي تراجع إلى منه جانب في يعزى ما وهو الخاص، الاستثمار
 العالميـة  المالية الأزمة آثار مواجهة في المصري الاقتصاد صمود 2010-2009 المالية السنة شهدت وقد     

 الإنتـاج  عوامل بتكلفة الإجمالي المحلي للناتج الحقيقي السنوي النمو معدل في التدريجي التحسن عكسه ما وهو

 إلى السنة هذه خلال تحقق الذي النمو معدل ، ويقترب2010-2009 المالية السنة خلال5.1% بلغ والذي

  .السنة ذات خلال  5.6% بنحو قُدر والذي ككل الناشئة الاقتصاديات في النمو معدل متوسط  من كبير حد
 برنـامج  مـن  الأولى للمرحلة الناجح التنفيذ الاقتصادي، الأداء تحسين في ساهمت التي الهامة العوامل ومن     

 الاقتصادية للأزمة السلبية الآثار من كبير لجزء تجنبه في الأثر أكبر له كان ما وهو المصرفي، الجهاز وتطور إصلاح

   2.الأجنبية الصرف سوق كفاءة في المستقرة الثقة جانب إلى هذا ا،وتداعيا العالمية
  بسبب ، 1.9% ليبلغ الإجمالي المحلي للناتج الحقيقي النمو معدل تراجع، 2011-2010 المالية السنة خلال

 أكثر وكانت، المواتية غير العالمية الاقتصادية التطورات وبعض اليورو، منطقة ديون أزمة عن الناتجة الانعكاسات
 3والمعلومات الاتصالات المال قطاع والبناء، التشييد قطاع النمو، معدل في المساهمة حيث من تراجعا القطاعات

  في مصر الإجمالي المحلي الناتج نمو معدلات: ) 25-4( الجدول رقم  . 3والمعلومات

  2008  2009  2010  2011  2012  2013  2014  2015  

معدلات نمو الناتج 

  4الإجماليالمحلي 

7.2  4.7  5.1  1.9  2.2  2.1  2.3  4.1  

  :من إعداد الباحث بناء على معطيات: المصدر

- 2012إلى غاية سنة  2008ة لة الاقتصادية، أعداد متفرقة من سنالبنك المركزي المصري، ا. 

  .121، ص2014مار في الدول العربية لعام تقرير مناخ الاستث -

                                         
 .، ص أ2009-2008نوي البنك المركزي المصري، التقرير الس 1
 .د ، ص2010-2009البنك المركزي المصري، التقرير السنوي  2
 .، ص أ2011-2010البنك المركزي المصري، التقرير السنوي  3
 .2012إلى غاية عام  2008، أعداد متفرقة من عام الة الاقتصادية البنك المركزي المصري، 4
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 :تأثير الأزمة على نشاط السياحة -2

 كماليـة  ترفيهيـة  خدمة السياحة أن حيث أزمة بأي تأثرا القطاعات أسرع من السياحة قطاع يعتبر     

 ـ  كـبير  بشكل تأثر مصر، في السياحة قطاع فإن ولذلك، أساسية ضرورية خدمة  وليست الأزمـة  ذه 
 تحسـن  2010-2009  الماليـة  السنة خلال المصرية السياحة عن وزارة الصادرة الإحصاءات وتعكس

 بمعدل القادمين السائحين عدد ارتفع فقد السابقة، بالسنة مقارنة مصر إلى الوافدة السياحية الحركة مؤشرات

 عـدد  أن  2011-2010 الماليـة  للسنة الوزارة نفس عن الصادرة الإحصاءات تشير بينما  %11.9

 في التراجع استمر فقد ،السياحة  وزارة عن الصادرة للإحصائيات وطبقا13.3% بمعدل انخفض السائحين
  :، والجدول التالي يبين حركة السياحة في مصر20121-2011 العام في  8.2% معدل

  حركة السياحة في مصر: ) 26-4( الجدول رقم 

  2012  2011  2010  2009  البيان

  %عدد             %عدد             %عدد             %عدد           

  100     10953  100      11931  100      13758  100      12239  إجمالي عدد السائحين .1

  74.0       8101  73.7       8791  75.9     10439  74.2       9120  من الدول الأوروبية -

  15.9       1739  13.7       1636  11.9       1635  13.6       1666  دول الشرق الأوسط -

  3.9           434  4.0           482  3.3          462  3.5           428  فريقيةالدول الأ -

  2.5          283  3.7           436  3.9           531  3.8           476  مريكيةمن الدول الأ -

  3.4           374  4.7           560  4.7           652  4.6           561  دول آسيا والباسيفيك -

  0.3           22  0.2            26  0.3            39  0.3            42  دول أخرى -

  8.2  13.3  11.9  25.6  إجمالي عدد السائحين .2

 الإيرادات السياحية .3

  بالمليار دولار

10.5  11.59  10.59  9.42  

 2012- 2008 المصري المركزي للبنك الاقتصادية لةا من متفرقة وأعدد المصرية، السياحة وزارة: المصدر

 :تأثير الأزمة على سوق العمل -3

 خلال 13% بنحو الجديدة العمل فرص تراجع والاجتماعية الاقتصادية التنمية خطة متابعة بيانات توضح      

 وجاء، السابق العام في 8.4 %مقابل  9.4% نحو ليبلغ البطالة معدل ارتفاع ذلك وصاحب ، 2009 السنة

 أما العالمية، الاقتصادية الأزمة بتداعيات تأثرا الاقتصادي النمو معدل وانخفاض الاستثمارات لتراجع نتيجة ذلك

 معـدل  انخفاض إلى تشير والإحصاء العامة للتعبئة المركزي الجهاز بيانات فإن، 2010-2009 المالية السنة في

 9% .  ليبلغ البطالة

                                         
 .2012إلى غاية عام  2008من الة الاقتصادية للبنك المركزي المصري من عام وزارة السياحة المصرية، أعداد متفرقة  1



��������������������    ���	�����	�����	�����	�� : : : :����������������
�
�
�
����    ���������ـ�ـ�ـ�ـ    ��������������������������������        ���������������������������� 2008    �� ��� ��� ��� �    ������������������������ �"/���"/���"/���"/��    �.��.��.��.�    -,	+*��-,	+*��-,	+*��-,	+*��    )ـــ�&)ـــ�&)ـــ�&)ـــ�&    (&'(&'(&'('& %%%%    ��$�#	��$�#	��$�#	��$�#	    �"! ��"! ��"! ��"! �    �

 

- 279 - 
 

 270 نحـو  انضمام نتيجة الزيادة وجاءت ، 2011 يونيو اية في  11.8 %نحو البطالة معدل بلغ وقد    

 النمـو  معدل في النسبي التحسن ورغم العاطلين، قائمةإلى  الليبية الأراضي من المصريين النازحين من عامل ألف

 العالمية الاقتصادية الأزمة لازالت حيث الرئيسي التحدي هي زالت لا البطالة مشكلة أن إلا مصر، في الاقتصادي

 العامة للتعبئة المركزي الجهاز عن الصادر العاملة القوة بحث نتائج وتشير، مصر في العمل سوق على بظلالها تلقي

، وواصلت معدلات البطالـة  1 2012يونيو اية في % 12.6 عند استقر قد البطالة معدل أن إلى والإحصاء
، ويتوقع أن تبلغ عام 2014وهو نفس المعدل المحقق سنة  %13.0معدل  2013البطالة في الصعود لتبلغ عام 

  .من إجمالي القوى العاملة % 13.1معدل  2015
 مصر في البطالة معدل تطور: ) 27-4( الجدول رقم 

  2008  2009  2010  2011  2012  2013  2014  2015  

  13.1  13.0  13.0  12.3  11.8  9.0  9.4  8.4  معدل البطالة

  :بناء على معطيات من إعداد الباحث: المصدر

 .2011 - 2008خطة التنمية الاقتصادية والاجتماعية، أعداد متفرقة من الة الاقتصادية للبنك المركزي سنة  -

  .121، مرجع سبق ذكره، ص2014تقرير مناخ الاستثمار في الدول العربية لعام  -

 تأثير الأزمة على إيرادات قناة السويس -4

    2009-2008  الماليـة  السـنة  خـلال   9.6 %بمعدل السويس قناة في المرور رسوم حصيلة تراجعت    
 لهـذه  الصافية الحمولة وكذا  8.2 %بمعدل السويس لقناة العابرة السفن عدد تراجع إلى أساسا ذلك ويعزى

 تداعيات إثر العالم أصاب الذي الاقتصادي والركود الدولية التجارة حركة بتباطؤ تأثرا   8.9 %بمعدل السفن

 2010-2009 التـوالي  علـى  الثاني للعام السويس قناة في المرور رسوم حصيلة تراجعت وقد، العالمية الأزمة
 2011-2010 المالية السنة وفي، بالأزمة تأثرا 9.6%بمعدل العابر السفن عدد تراجع بسبب   4.3 %عدلبم

 السـفن  وعـدد  الحمولة إجمالي زيادة بسبب، %13.3 بمعدل السويس قناة في المرور رسوم حصيلة ارتفعت

 لارتفـاع  كنتيجـة  2% بمعدلر المرو رسوم حصيلة ارتفاع استمر 2012-2011، وفي العام للقناة العابرة

  :الجدول التالي يوضحه ما وهذا ،2للقناة العابرة السفن عدد إجمالي انخفاض من الرغم علي الحمولة إجمالي
  
  
  
  
   

                                         
 2012-2008 المصري المركزي للبنك الاقتصادية لةا من متفرقة عددوأ والاجتماعية، الاقتصادية التنمية خطة 1

 .2009- 2008 المصري المركزي للبنك الاقتصادية لةا من متفرقة وأعداد السويس، قناة هيئة 2
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 السويس بقناة الملاحة حركة: ) 28-4( الجدول رقم 

  2012  2011  2010  2009  2008  معدلات النمو

  5.2  5.1  4.5  4.7  5.2  -مليار دولار –الإيرادات السنوية لقناة السويس  .1

  2.0  13.3-  4.3-  9.6-    معدل نمو حصيلة رسوم المرور .2

    حركة الملاحة بقناة السويس .3

  17664  18050  17504  19354  21080  إجمالي عدد السفن التي عبرت القناة -

  938.5  896.9  787.4  811.4  890.9  -مليون طن –الحمولة  -

    ناقلات البترول .4

  3616  3566  3438  3772  3513  إجمالي عدد السفن التي عبرت القناة -

  131.4  112.7  110.9  126.6  142.0  -مليون طن –الحمولة  -

    السفن الأخرى .5

  14048  14484  14066  15582  17567  إجمالي عدد السفن التي عبرت القناة -

  807.1  784.2  676.5  682.8  748.9  -مليون طن –الحمولة  -

 .2009-2008 المصري المركزي للبنك الاقتصادية لةا من متفرقة وأعداد السويس، قناة هيئة:المصدر

 المصري المال سوق على العالمية الأزمة تأثير  -5

 المختلفة البورصات في حدث الذي بالانخفاض العالم في الأسواق بعض من كغيره المصري، المال سوق تأثر    

 عما الشركات أسهم قيمة تراجعت فقد المصرية، البورصة في المسجلة الشركات أحوال تجلياته كشفت ما وهو

 .الأزمة حدوث قبل عليه كانت

 المسـتثمرين  مـن  عدد لجوء نتيجة جاءت ابأ المصرية البورصة في التراجعات الرسمية الدوائر بعض وفسرت  

 مكثفة بيع عمليات والإسكندرية القاهرة بورصتي شهدت حتى المصرية، السوق في المحافظ تسبيل إلى الأجانب

 مـن  فزعوا الذين المحليين، المستثمرين على بدوره أثر حاد، تراجع إلى حصيلتها أدت الأجانب، المستثمرين من

 نظراًالأسهم  بيعها في بدءوا، ومحسوبة غير تصفية عمليات على هم فأقدموا الأجانب، ا قام التي البيع عمليات

 إلى وتحويلـها  المصـري  بالجنيـه  أسهمه ببيع يقوم الأجنبي المستثمر أن مضيفا الأسهم قيمة في الحاد للانخفاض

 الشرائية القيمة تنخفض وبالتالي بشدة، سعره ارتفاع إلى يؤدى مما المصري السوق من سحبه يتم والذي الدولار

  .المحلي السوق في الدولار سعر ويرتفع للجنيه
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  تأثير الأزمة المالية على تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في مصر: ثانيا

مليـار   11.1لتبلـغ   2007-2006عرفت مصر أرقاما قياسية في حجم الاستثمار الأجنبي عامي       
بعد الأزمة المالية عرفت انخفاضا بسـب تـداعياا علـى     مليار دولار على التوالي، لكنها 13.2دولار و 

 :الاقتصاد المصري والشكل التالي يوضح ذلك
  2009/2010-2001/2002تطور صافي تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر إلى مصر خلال : )17-4(الشكل رقم 

  
أطروحة مقدمـة   مع دراية مقارنة بين الصين، تركيا، مصر والجزائرأهمية الاستثمار الأجنبي المباشر في الدول النامية كريمة فرحي، : المصدر

  .352ص، 2013-2012، الجزائر 3لنيل دكتوراه في العلوم الاقتصادية غير منشورة،  فرع النقود والمالية، جامعة الجزائر 

تواصل الانخفاض حتى فقط بالأزمة المالية والاقتصادية العالمية، بل  2009-2008لم تتأثر السنة المالية     
  .2009-2010اية سنة 
وكذلك من خلال الجدول السابق لتدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر نلاحظ ارتفاع مستمر منذ عـام        

نتيجة لمختلف الإصلاحات التي تبنتها الحكومة المصرية في تحسين مناخها الاستثماري إلى غاية سنة  2004
المتلقيـة للاسـتثمار   تدفقات، ورغم ذلك كانت تتصدر دول شمال إفريقيا ، أين انخفضت فيمها ال2008

الأجنبي المباشر والمركز الثالث على مستوى القارة الإفريقية طبقا لما ورد في تقرير الاستثمار العالمي الصـادر  
ب ، وبقيت محافظة على مركزها الأول على مستوى شمال إفريقيا في مجال جـذ 1عن الأونكتاد 2009عام 

، لكن حجم الاستثمار الأجنبي المباشر في مصر عرف تذبذبا بع الأزمة المالية، حيث الاستثمار الأجنبي المباشر
مليـون دولار   483، ووصل 2009عام  6386.0إلى  2008مليون دولار عام  9494.6تقهقر من 

مليون  553.0و 6881وتعتبر أسوأ قيمة له بعد الأزمة، لكنه عرف انتعاشا بعدها ليصل إلى  2010عام 
كما كان أيضا للجهود الإصلاحية خاصـة في مجـال تسـيير     على التوالي، 2013و 2012دولار لعامي 

                                         
1 UNCTAD « Word Investment Report 2009 :transnational corporations, agricultural production and 
development» New York, July 2009, pp 247-248. 
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إجراءات الاستثمار دورا إيجابيا في زيادة عدد الشركات الجديدة المؤسسة وفي التوسـعات في الشـركات   
  . القائمة بالفعل
   2009-2005 المباشر في مصر حسب الغرض خلال الفترة توزيع الاستثمار الأجنبي : ) 29-4( الجدول رقم 

  مليون دولار أمريكي: الوحدة

  2005  2006  2007  2008  2009  

تأسيس شـركات جديـدة وزيـادة رؤوس    

  الأموال المصدرة

2415.4  4880.4  2505.3  3825.3  1232.1  

  35  1210.2  1533.9  3009.6  911.7  طرح الأصول والشركات لغير المقيمين

  97.8  406.2  66.2  8.5  32.7  الاستثمارات العقارية

  4446.2  3949.3  4858.5  2144.3  2015.8  استثمارات في البترول والغاز

  6711  9391.3  11577.4  10042.8  5375.6  صافي الاستثمار الأجنبي المباشر

أطروحة مقدمـة لنيـل    مقارنة بين الصين، تركيا، مصر والجزائرأهمية الاستثمار الأجنبي المباشر في الدول النامية مع دراية كريمة فرحي،  :المصدر
  .354، ص 2013-2012، الجزائر 3دكتوراه في العلوم الاقتصادية غير منشورة،  فرع النقود والمالية، جامعة الجزائر 

من حجم صـافي الاسـتثمار    % 45، وهو ما يمثل 2005مليون دولار عام  2415.4لتسجل مبلغ     
لها أيضا نصيب في  في مجال البترول والغاز فكانباشر في القطاعات الغير بترولية، أما الاستثمارات الأجنبي الم
من صافي الاستثمار الأجنبي المباشر لنفس السنة، وارتفعت هذه النسـبة إلى حـوالي    %37.5ذلك يقدر 

والتي أصـبحت  ، ليحل محل تأسيس الشركات الجديدة وزيادة رؤوس الأموال المصدرة 2009عام  60%
، وكانـت  2006عـام  ، أما الاستثمارات العقارية فإا لا تكاد تظهر خاصة في %32لا تتعدى حصتها 

، من مجموع ما صـدر مـن   %24ما معدله  2010السعودية أهم مستثمر في مصر حيث بلغت في عام 
اد الأوروبي وبنسـب  أهم مستثمر في مصر من دول الإتحالدول العربية إلى مصر، كما بقيت بريطانيا أيضا 

مـن إجمـالي    %66من تدفقات الإتحـاد الأوروبي و   %75ما معدله  2010مرتفعة، حتى بلغت عام 
 %32و  2009من تدفقات الإتحاد الأوروبي لعام  %64الاستثمار الأجنبي المباشر الداخل، بعدما كانت 

  . من إجمالي الاستثمار الأجنبي الداخل
 الاقتصادية الأزمة لمواجهة المصرية الحكومة اتخذا التي السياساتأما فيما يخص 

 الاقتصـاد  علـى  العالمية الاقتصادية الأزمة تأثيرات لتخفيف الإجراءات من مجموعة المصرية الحكومة اتخذتف

 : أهمها وكان المصري،

 الاسـتخدامات  لصالح العامة النفقات بزيادة وذلك الفعال الطلب تنشيط دف جنيه مليار 15 ضخ - 

 .الحيوية الاتا بعض في يالجار الإنفاق وعلى الاستثمارية
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 وصرف شرب مياه من الأساسية البنية مشروعات على موزعة ، 79%نصيبه فكان الاستثماري للإنفاق بالنسبة

  وغيرها؛ المحلية والتنمية الصحية وللوحدات وطرقصحي 
 التنافسـية  اقدر وزيادة المصرية الصادرات لدعم وزعت وقد ، 21%على استحوذ فقد الجاري الإنفاق أما

 :يلـي  كما جنيه مليار 15  تمويل ويتم الداخلية،  للتجارة الأساسية البنية ودعم بالدلتا الصناعية المناطق ودعم

 البـاقي  أما الداخلي، الإقتراض طريق عن يأ حقيقية موارد من تمويله يتمإضافي ي اعتماد جنيه مليار 13.332

 تسـتوردها  الـتي  المدعمة للسلع المخصص الدعم في الوفر طريق عن تمويلها فيتم جنيه مليار 1.668 وقدره

  .العالمية أسعارها انخفاض أثر على وذلك الحكومة
 الرأسمالية السلع على المبيعات ضريبية لمقابلة ( 2009 ) عام لمدة دعم جنيه مليار تقديم الحكومة قررت - 

 مشتريا على الضريبة من المستثمرين إعفاء دفعلـى  الأزمـة  تداعيات لمواجهة السلع هذه من م 

 .وأنشطتهم ماستثمارا

 المستوردة أو المحلية سواء والآلات والمعدات العدد عام لمدة المبيعات ضريبة من الرأسمالية السلع إعفاءات وتتضمن

 إنتاج في تستخدم التي والآلات المعدات إعفاء ويتم الضريبة، بسداد الملتزمة للشركات مالية سيولة توفير دف 

  .المبيعات لضريبة خاضعة غير أو خاضعة سلع
 الرأسماليـة  السـلع  على الجمركية التعريفة فئات بعض بتعديل ،اجمهوري قراراً الجمهورية رئيس أصدر - 

 الاقتصاد على العالمية الأزمة تداعيات لمواجهة الحكومية الإجراءات حزمة إطار في وذلك الإنتاج، ومستلزمات

 ـ بنداً 250 حوالي على الجمركية الرسوم وتخفيض إعفاء تم حيث الاستثمارات حركة وتنشيط المحلى ا جمركي
 وأهمها الصناعات لبعض والأجهزة والمعدات الآلات إعفاء خاصة بصفة الجمركية التعريفة في التعديل شمل وقد

 .النسيجية الصناعات الكيماوية، الصناعات الطباعة، الهندسية، الصناعات الأخشاب، صناعة

 لأراضـى  وأيضا العقاريين، المستثمرين لأراضى مستحق قسط أول سداد تأجيل الحكومة قررت كما - 

 في العمالـة  وعلى المصري العقاري السوق استقرار على الحفاظ هو القرار هذا من والهدفالعائلي  الإسكان
 لـبعض  بالنسـبة  وكهرباء غاز من الطاقة أسعار تخفيض تقرر فقد ذلك على وعلاوة، والبناء يديالتش قطاع

 سعر تخفيض تقرر حيث والكيماويات والسيراميك الزجاج صناعات وهى،  2009 سنة اية حتى الصناعات

 مـن  سـاعة  / الكيلووات سعر وتخفيض دولار، 3 من بدلا دولار 1.7 إلى الغاز من حرارية وحدة المليون

 قرش 24.5 من بدلا العالي للجهد قرشا 17.5 و الفائق، للجهد قرشا 20 من بدلا قرشا 14 إلى الكهرباء

 .قرشا 33 من بدلا المتوسط للجهد قرشا 23 و

 عـدد  بـأن  علماً الزراعي والائتمان التنمية لبنك المستحقة مديو نصف من المزارعين صغار إعفاء تم - 

 الخزانـة  تحملت وقد ،جنيه لملياري ميود حجم يتجاوز ألفا 130 البنك هذا لدى المتعثرين المزارعين

 .الديون من إعفاؤه يتم ما العامة
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  :خلاصة الفصل الرابع

 ابتداء شمال إفريقيا  منطقة على المالية العولمة اأفرز التي الجديدة الروافد من المباشر الأجنبي الاستثمار يعتبر      

الخارجية لدول شمـال   التعاملات من كبيرا حيزا الاستثمار من النمط هذا يشغل يكن لم حيث ، 2000سنة من
 الاقتصادي المناخ تسود كانت التي الداخلية الاقتصادية للظروف نظرا بقية العالم، مع محل الدراسة والمقارنة إفريقيا

إلى دول  الوارد المباشر الأجنبي الاستثمار تدفقات عرفته الذي التطور مسيرة تقسيم يمكن، وفي دول شمال إفريقيا
 2007 سـنة  أواخر العالمية الأزمة سبقت التي الفترة :اوهم أساسيتين فترتين إلى القرن الجديد خلال شمال إفريقيا

تركز معظم الاستثمارات الأجنبية العالميـة في الـدول    حيث وجدنا من خلال دراستنا الأزمة، تلت التي والفترة
ه من مناخ استثماري جذاب، ولكن الدول النامية ومن بينها دول الدراسة والمقارنـة وهـي   المتقدمة لما تتمتع ب

الجزائر، تونس، المغرب ومصر فقد سعت هي الأخرى إلى جذب الاستثمارات الأجنبية المباشرة لما لها من أهميـة  
ذب الاستثمار بـدءا مـن   اقتصادية، اجتماعية وبيئية، وذلك عن طريق جملة من السياسات والآليات المحفزة لج

تحسين مختلف قوانينها بما يتوافق مع القوانين الدولية، وما يراعى كذلك أهداف الهيئات الدولية، وكـذلك عـن   
طريف الإصلاح المؤسسي والهيكلي، والدخول في منظمات وهيئات دولية، وعقد اتفاقيات ثنائية، والدخول في 

العالمية التي تعنى بقياس ووضع مختلـف المؤشـرات الفرعيـة     اتحادات، وكذلك الدخول ضمن مختلف الهيئات
  .والرئيسية للمناخ الاستثماري

 الاسـتثمارات  لـدخول  الاستثمار مناخ يئة خلالها من حاولت إصلاحية لسياسات الدول هذه فبعد تبني     

 السـوق  اقتصاد لدخول الوطني الاقتصاد تأهيل المستدامة، التنمية مسيرة قيادة ا،اقتصاديا المباشرة إلى الأجنبية

 عرفتـه  الذي الازدهار وبعد المرسومة،  التنموية الأهداف وتحقيق الاستمرارية له تنافسية تضمن مكانة احتلال

 الجديـدة  الألفيـة  من الأولى السنوات خلال حققت إلى دول شمال إفريقيا محل الدراسة، أين الواردة التدفقات

 المتبناة التنموية الاستراتيجيات قلب في المباشر الأجنبي تضع الاستثمار جعلها مما التدفقات، من متزايدة معدلات

 إلا المباشر،  الأجنبي الاستثمار من العالمية التدفقات ذلك بما في العالمي، الاقتصاد أصابت التي المالية الأزمة جاءت

 الاستثمار من جديدة حقبة تعيش ل الدراسة، وجعلتهاعلى دول شمال إفريقيا مح متباينة كانت الأزمة هذه أثار أن

      .المباشر الأجنبي
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  :الخاتمة

 ادي ــستقرار الاقتصالاشكل تكرار الأزمات المالية ظاهرة مثيرة للقلق و الاهتمام، وديدا حقيقيا على      

أثارت الأزمة المالية وتداعياا التي تفاقمـت   و يجة انتقال العدوى من بلد لآخر،والسياسي للدول النامية، نت
ولين عن إداراة الاقتصاديات الكلية ؤ الاقتصاديين والمستثمرين والمسبين قلقاعالميا خلال الفترة القريبة الماضية، 

، ففـي الوقـت   1997من تكرار الآثار السلبية التي أصابت الاقتصاد العالمي جراء الأزمة المالية الآسيوية عام 
الذي بدأت تظهر فيه بعض مؤشرات تعافي الاقتصاد العالمي من التداعيات المتمخضـة عـن الأزمـة الماليـة     

أحـد   ،Lehman Brothersعلى خبر أزمة إفلاس بنك  2008سبتمير  14الآسيوية، استيقظ العالم يوم 
  .أكبر خمس مصارف في الولايات المتحدة الأمريكية، نتيجة لأزمة الرهونات العقارية عالية المخاطر

وأدى انتقال الأزمة وما نتج عنها من إرهاصات على الحكومة اليونانية من هالـة كـبيرة في عمليـة             
تجاوزة الحدود المفروضة والمسموح ا، مهددة بذلك عضويتها في الاتحاد الأوروبي، لكنها لم تكـن  الإقراض م

الدولة الوحيدة التي تجاوزت الحدود مهددة بايار وزوال النظام النقدي الأوروبي الموحد، بل انتقلت إلى دول 
لها لتواجه مشكلتها بيد واحد وذلك أخرى ولكن بنسب متفاوتة، وهذه الأزمة جعلت الدول الأوروبية تلم شم

  .عن طريق إعطاء قروض لليونان ومنحها خطط طويلة المدى لإنقاص ما تبقى من دعامة اقتصادها
 ها الأولى مع مطلع القرن العشرينيعتبر الاستثمار المباشر الأجنبي بمثابة ظاهرة اقتصادية بدأت تتجلى معالم     

لتتجلى بشكل واضح بعد الحرب العالمية الثانية مباشرة عبر تطور طبيعتها وأشكالها وتوجهاا، الأمر الذي زاد 
من أهمية دراستها و دفع بالكثير من الاقتصاديين والخبراء إلى محاولة تعميق تفسيرها أكثر و إيجاد أجوبـة مـن   

لذلك كلّه تعددت تعريفاا بتعدد هؤلاء الذين انساقوا  الذي كان يكتنفها، تزيل الكثير من الغموض شأا أن
نحو تحديد مفهومها، و كذلك تعددت تفسيراا بسبب اختلاف المفكرين والمدارس الاقتصادية في إيجاد وصف 

  .لها وكذلك تحليلها والبحث والتقصي عن مختلف الجوانب التي تخصها
 الكفـاءة  على الاعتماد طور في أو الطبيعية الموارد على المعتمدة نةدول شمال إفريقيا محل المقار على يترتب    

 ذات العوامل وفي المسبقة عامة، أو الأساسية المتطلبات مجموعة مؤشرات في أدائها تطوير على العمل والفاعلية،

 أداء وببيئـة والاجتماعيـة   المؤسسـية  والبيئة العامة والإدارة والحوكمة الكلي الاقتصادي بالاستقرار الصلة

   .الخصوص وجه على الأعمال،
ويتأثر الاستثمار الأجنبي المباشر بالأزمات المالية وهو ما ظهر جليا من خلال دراستنا لمدى تأثير الأزمة على    

  :  والذي استخلصنا منه النتائج التالية إفريقياحجم تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر على دول شمال 
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  :النتائج

  :انطلاقا من الدراسة السابقة توصلنا إلى النتائج التالية
تعتبر أزمة الكساد العالمي أول أزمة مالية عالمية ذات آثار بالغة وهي السبب في تغيير الهيكـل المـالي     - 

 ؛للنظام المالي العالمي

 ؛عجز الفكر الكلاسيكي عن تقديم نظرية لمعالجة الأزمات 1929أكتوبر  19كشفت أزمة   - 

 ؛Fannie Mae ةمة الرهون العقارية بدأت في عهد روزفلت بإنشائه لشركأز  - 

وبذلك تكون الشـركتان محتكرتـان    Fannie Mae لإنشاء شركة فريدي ماك  لتكون المنافس   - 
 ؛1970للسوق الرهن العقاري في أمريكا بتزكية من الكونغرس في  

 ؛تعميق جذور الأزمة بعد قرار نيكسون فصل العلاقة بين الذهب والدولار  - 

صدرت الأزمة الأمريكية عن طريق الدولار وعن طريق المشتقات المالية  وكذلك عن طريق التجارة    - 
 ؛الدولية لكل من أوروبا واليابان

بـإفلاس كـبرى بنوكهـا     بأمريكا ر كبير على اقتصاديات الدول المتقدمة بدأأثكانت نتائج الأزمة   - 
  ؛ولجوئها للاستدانة

وقـد   % 47نسبة الأفراد المالكين للعقار في الولايات المتحدة الأمريكية في مطلع القـرن الماضـي    - 
  ؛أي بعد قرن كامل فقط 2009في عام  % 68أصبحت 

  ؛عقارلم ترتفع نسبة ملكية العقار في أمريكا إلا بتدخل من الحكومة الأمريكية في سوق ال       - 
مهما للتمويل الخارجي لكثير من الدول، وهـو يختلـف عـن    يمثل الاستثمار الأجنبي المباشر مصدرا  - 

الأشكال الرئيسية الأخرى لتدفقات رؤوس الأموال الخارجية، في كونه يلقى قبولا على المدى الطويل 
  ار في محفظة الأوراق الماليـة لأنه يتميز بالاستقرار النسبي مقارنة بباقي التدفقات المالية، خاصة الاستثم

إذ أن هذا الأخير هو أداة غير مستقرة لتمويل التنمية في الدول النامية باعتبار هذه الأداة تحركهـا في  
  ؛ كثير من الأحيان اعتبارات الربح

أصبحت الدول النامية ومنها دول العينة محل الدراسة في وضع تنافسي لجذب الاستثمارات الأجنبيـة   - 
إدراكا منها لحقيقة أنه يساهم في التنمية الاقتصادية، باعتباره وسيلة تمويل فعالـة ومكملـة   المباشرة 

 يطرة ونقوذ؛للاستثمار المحلي، وبالتالي تغير الاعتقاد السائد ولمدة طويلة كونه وسيلة س

من خلال نقـص في حجـم    إفريقياتوصلنا بأنه هناك تأثير سلبي للأزمة المالية العالمية على دول شمال  - 
الاستثمار الأجنبي المباشر، تراجع التدفقات المالية الخارجية، تحويلات العـاملين، ارتفـاع معـدلات    

لتأثير الكل اقتصاد على حدا، فالتضخم والبطالة، تراجع في معدلات النمو، وكل ذلك نسب متفاوتة 
 .على الاقتصاد الريعي لكل من ليبيا والجزائر وقطاع الخدمات لكل من تونس والمغرب
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  :تأكيد الفرضيات

قراضية التوسعية الية هي نتيجة متوقعة للسياسة الاالأزمة الح: والتي مفادها أن ة الأولىللفرضيبالنسبة  -
أن الأزمة المالية الحالية تم التنبؤ ا من طرف من خلال ما تم تبيانه نجد وقصور أدوات إدارة المخاطر، 

العديد من الاقتصاديين وهذا منذ مدة طويلة، حيث بدأت الملامح الأولى لظروف انفجارها تلـوح في  
، مـع  1994الأفق مع تسارع حركة اضطراب السوق النقدية والمالية عبر بوابة المكسـيك سـنة   

، وفي البلدان الناشئة لا سيما كوريـا  ALENAتفاقية التبادل الحر لأمريكا الشمالية انضمامها إلى ا
  .2001، ثم الأرجنتين سنة 1998 -1997، ثم روسيا والبرازيل ....الجنوبية، تايلندا، ماليزيا

قرر مجلس الاحتياطي الاتحادي الأمريكي خفض سعر الفائدة ليصبح  2001سبتمبر  11عقب هجمات       
في المائة تشجيعا للاقتراض، وأملا في إنعاش الاقتصاد، وهذا ما سمح بتطور الفقاعة العقارية في الولايـات   01

  .المتحدة الأمريكية، وما يميز الفقاعة هو حجمها وأهميتها بالنسبة للاقتصاد العالمي والنظام المالي الدولي
تقرار السياسة وتغييرها بشكل مفاجئ بين فتـرة  يكمن الخطأ في السياسة النقدية في تذبذب أو عدم اسو     

  .سعار الفائدة بشكل مفاجئ ومتكرروأخرى، خلال مدة طويلة استمرت عدة سنوات، هنا رفع وخفض أ
قة بالسياسة إذا مشكلة زيادة الطلب على العقار ثم انخفاضه وارتفاع الأسعار ثم هبوطها السريع قد تكون متعل

التي عملت ا الحكومة الأمريكية وبتطبيـق مـن    قراضية التوسعيةلسياسة الاان فإ، وبالتالي النقدية أساسا

كانا سببا رئيسيا لحدوث أزمـة الـرهن    قصور أدوات إدارة المخاطر،كذلك  و بنوكها ومؤسساا المالية،

  .2008العقاري في عام 

معدلات كـبيرة مـن   على تحقيق يعمل الاستثمار الأجنبي المباشر  أن :والتي مفادها: الفرضية الثانية -
 النمـو  ودعـم  مساندة في دورا هامايلعب  المباشر الأجنبي الاستثمار، فوجدنا أن النمو الاقتصادي

 لبرامج دعم الحديثة، للتكنولوجيا نقل وتنظيمية، إدارية خبرات من يوفره بما المضيفة للدول الاقتصادي

 الاسـتثمار  التصديرية ويوفر للقدرة وتعزيز المحلية والمنافسة للاستثمار تحفيز المحلية، والتطوير البحوث

 حالـة  في خصوصا المضيفة للدول النسبية الميزة ذات القطاعات لنمو المناسب الإطار المباشر الأجنبي

، وهو مـا  نحوها الاستثمارات هذه لتوجه اقتصادي كمحفز القطاعات هذه ربحية ارتفاع شرط توفر

 .يةضصحة الفريؤكد 

الأزمة المالية لها أثر كبير في تغيير معدلات الاستمارة الأجنبي المباشر  :والتي مفادها أن: الفرضية الثالثة -
آثار غير سلبية فقد جاءت عكس التوقعـات   2007كان للأزمة المالية عام  فقد  ،في الدول المضيفة

، بما في ذلـك قيـام مجموعـة    2007وذلك إثر إبرام صفقات كبيرة خلال النصف الثاني من عام 
 NV BN-AMROمصارف تضم مصرف اسكتلندا الملكي وفورتيس، وسانتاندير بشراء شـركة  

HOLDING ،  مليار دولار 98في صفقة بلغت. 
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وارتباط الاستثمار الأجنبي المباشر بمعدل نمو الاقتصاديات النامية أدى في خضم الأزمة إلى ضعف قدرتـه       
على جذب التدفقات المالية، أو تصديرها للخارج بحكم هيمنة الاقتصاديات المتقدمة على حصـة الأسـد في   

  .إجمالي التدفقات العالمية
وقد تأثرت حجم تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر بالأزمة المالية العالمية كثيرا وذلك بتفـاوت المنـاطق        

الجاذبة له، حيث أن منطقة أمريكا الشمالية كانت الأشد تأثرا بالأزمة المالية، حيث شهدت الولايات المتحـدة  
النصف، أما التدفقات إلى اليابان فتقلصت بنسـبة  ، وكندا بما يزيد عن %60الأمريكية انخفاضا يقدر بنسبة 

بلد كان تأثر الأزمة عليها أقل وطـأة إذ بلغـت    27، والبلدان الأعضاء في الاتحاد الأوروبي وعددها 51%
، وعلى الرغم من تقلص التدفقات في الدول المتقدمة على غرار المملكة المتحدة %33نسبة الانخفاض فيها إلى 

فقد حدث العكس في دول أخرى كألمانيا، إيرلندا وهولندا، وقد أسفر هذا عـن ترتيـب    وبلجيكا واسبانيا،
، ورغم انخفاض التـدفقات في  2009مختلف لأكبر البلدان المتقدمة لتدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في عام 

درها قائمة أكـبر الـدول   الولايات المتحدة الأمريكية والتي تعتبر قلب الأزمة المالية، إلا أا حافظت على تص
المضيفة للاستثمارات الأجنبية المباشرة عالميا، تلتها كل من فرنسا، الصين، المملكة المتحدة الأمريكية وأخـيرا  

 .روسيا

فقد ارتفعت تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر على نطاق العالم ارتفاعا معتـدلا   2010أما في سنة          
، وهو ما يؤكـد  عن متوسطها قبل الأزمة %15ولار، ولكنها ما تزال أدنى نسبة تريليون د 1.24وصل إلى 

أثر كبير في تغيير معدلات الاستمارة الأجنبي المباشـر في الـدول   كان لها  2008أن الأزمة المالية العالمية لعام 
  .وكل ذلك على حسب اندماج اقتصاد كل دولة المضيفة،

من أزمة اليونان وأزمة الديون السـيادية   2008تداعيات الأزمة المالية لـ  والتي مفادها، أن: الفرضية الرابعة
  .إفريقياالأوروبية  لها تأثير على حجم تدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة في دول شمال 

 :فيما يخص الجزائر -1

مليون دولار إلى  1795عرفت الاستثمارات الأجنبية المباشرة تراجعا طفيفا من  2007عام ففي       
بسبب انخفاض حصة الاستثمارات لكل من الولايات المتحدة  %7-مليون دولار، أي بنسبة  1661.8

ل على الترتيب، والتي تمث ) %30-، %28-، %22-، %11-(ب الأمريكية، فرنسا، اسبانيا ومصر 
الجزائر لم تتأثر بالأزمة المالية على ما يبـدو وذلـك في الفتـرة     أن ر، حيثثمر في الجزائأهم الدول المست

القريبة من الأزمة، من خلال ارتفاع تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر عقب الأزمة المالية، ولا حـتى في  
 تصل إليهـا  مة التي لميمليون دولار، وهو يمثل الق 2761، أين شهدت رقما قياسيا وصل 2009عام 

الجزائر على طول مسيرة انفتاحها على الخارج وقد استهدفت هذه الاستثمارات بالدرجة الأولى قطـاع  
  .2009أكثر المشاريع المعلنة عنها في عام  10من بين  9المناجم والطاقة، بحيث سجل 
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م طويلا وعاودت الإنخفـاض  وارتفعت الاستثمارات الأجنبية المباشرة في الجزائر عقب الأزمة لكنها لم تد     
             2012مليـون دولار عـام    1449.0مليـون دولار إلى   2581.0مـن قيمـة    2011بداية من عام 

  .2013مليون دولار في عام  1691.0و

  :فيما يخص تونس -2

للأزمة الاقتصادية العالمية الراهنة تداعيات كثيرة خاصة وأا كانت السـبب في  أزمـة    تكان فقد     
 تفاقم العجز في ميزان المدفوعات الجارية مع الخـارج واللجوء إلى الاستيراد ، مما أدى الغذاء وأزمة الطاقة

أنّ نسـبة   ، كمـا %4.6إلى % 2.6فتضاعف تقريبا حجم العجز كنسبة من إجمالي الناتج المحلي من 
سـنة  % 3.1في حين أا كانـت   2008سنة % 5إلى ] مؤشر الأسعار للاستهلاك[التضخم ارتفعت 

 2007و 2008بـين  % 4.6إلى % 6.3، وعموما تقلّص نسبيا نسق النمو الاقتصادي من 2007
حيـث مـرت مـن     10000وهذا بالتأكيد قد أثر سلبا على إحداث الشغل التي تقلصت بما يقارب 

 251.800دينـار إلى   239.824فلقد مر من   SMIG ، أما الأجر الأدنى70300لى إ 80200
  .2007و 2008دينار بين 

مليـار دينـار    3.4مـن   2009و 2008أنّ الاستثمار الخارجي المباشر قد انخفض بشدة بين  وكذلك    
المالية التي هزت ظُبي أثرت علـى وضـع    وكذلك الرجة، 2007مليار وهو تقريبا حجم سنة  2.3وأصبح 

حيث تمّ تجميد أو تأخير أو إلغاء عدد من هاته المشاريع العملاقة التي  لتونسمبرمجة  المشاريع الكبرى التي كانت
        .تقدر بعشرات المليارات

 : المغربفيما يخص  -3

بما أن المغرب يحضى في إطار علاقته بالإتحاد الأوروبي بالوضع المتقدم، وتربطه مع الدول الأوروبيـة       
العديد من اتفاقيات الشراكة و التجارة، و كذا اتفاقية التبادل الحر، فإنه قد عانى من آثار هـذه الأزمـة   

ت المغاربة المقيمين بالخارج، وكـذلك  خصوصا عندما يتعلق ببعض القطاعات كالفلاحة والسياحة وعائدا
 حاولت الحكومة المغربية اتخاذ 2008 الاستثمار الأجنبي بالمغرب، رغم أن مع بداية الربع الثالث من عام

  .سلسلة من التدابير الرامية إلى دعم مستوى العرض والطلب وإحداث توازنات داخل السوق المحلية
خاصـة  ( ، ومع مبادرة الدول المتقدمة%28.6الأجنبي المباشر بنسبة  أدت الأزمة إلى تقلص الاستثمار      

إلى تقديم التحفيزات للمقاولات المتضررة من الأزمـة، بشـرط   ) المصدر الأهم، فرنسا واسبانيا ودول الخليج
مواصلة أنشطتها فوق تراا، فإن تدفق تلك الاستثمارات ستشهد تراجعا ملحوظا في السنوات القادمة، وأيـا  
كانت الإكراهات الداخلية بالاتحاد الأوروبي، فلن يقود ذلك على الأرجح لنقل هام لبنيات الإنتاج نحو الجـار  

  .بجنوب المتوسط، لأن الرأسمال هناك ينتظر ما قد ينتج عن الأزمة من تحولات نوعية
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وى الاستثمار الأجنبي المباشـر  وقد أدت الأزمة المالية العالمية إلى عكس هذا الإتجاه، مما أدى إلى تراجع ق      
، وشمل هذا التراجع أهم الدول المستثمرة في 2009في اية سبتمبر  %29.2و 2008عام  %26.3بنسبة 

  .%47.1-والمملكة المتحدة  %57.2-، اسبانيا %26.1-المغرب كفرنسا 
 2007وفيما يخص حجم الاستثمار الأجنبي الوارد إلى المغرب بعد الأزمة فقد عرف تذبذبا بعـد عـام        

 2009مليون دولار عـام   1951.7إلى مليون دولار، وهبطت  2487.1مبلغ  2008حيث بلغت عام 
مليون ويعود سبب ذلـك   3358.0بقيمة  2013وحققت أكبر قيمة بحلول عام  2010عام  1574.0و

  .سياسات الجذب التي اتبعتها المغرب من أجل تحسين مناخها الاستثماريإلى 
وباعتباره مستفيدا من ثلث الاستثمارات الأجنبية المباشرة في المغرب، كان قطاع السياحة الأكثر تضـررا      

، على العكس مـن  2008عام  %54من تراجع الاستثمارات الأجنبية المباشرة، حيث سجل انخفاضا بنسبة 
ذلك فإن القطاع العقاري رغم تراجعه الطفيف فإنه مازال يستقطب الاستثمارات الأجنبية المباشـرة والـتي   

        .2008عام  %1.6ارتفعت بمعدل 
 مصرفيما يخص  -4

حيث  اوتداعيا العالمية الاقتصادية بالأزمة 2009-2008المالية  السنة خلال المصري الاقتصاد أداء تأثر   
 خلال  7.2% مقابل  4.7% ليبلغ الإنتاج عوامل بتكلفة الإجمالي المحلي للناتج الحقيقي النمو معدل تراجع

 توقعـه  الـذي  النمو معدل يفوق فانه النمو، معدل في الانخفاض هذا ورغم، 2008-2007المالية  السنة

 مصر، ومـن  بينها ومن أفريقيا وشمال الأوسط الشرق دول مستوي على 4% من أقل الدولي النقد صندوق

 مصر،كما في العمل وسوق السويس قناة السياحة، الأزمة، بتداعيات تأثرا الاقتصادي قطاعات النشاط أكثر

 مسـتوي  سجل الذي الاستثمار لإجمالي الحقيقي النمو معدل بانخفاض النمو الاقتصادي معدل تراجع يرتبط

 الاسـتثمار  تـدفقات  صافي تراجع إلى منه جانب في يعزى  ما وهو الخاص،الاستثمار  بنقص متأثرا سالب

  .المباشر الأجنبي
    العالمية المالية الأزمة آثار مواجهة في المصري الاقتصاد صمود 2010-2009 المالية السنة شهدت وقد     
 الإنتاج عوامل بتكلفة الإجمالي المحلي للناتج الحقيقي السنوي النمو معدل في التدريجي التحسن عكسه ما وهو

 السنة هذه خلال تحقق الذي النمو معدل ، ويقترب2010-2009 المالية السنة خلال5.1%بلغ  والذي

 ذات خلال  5.6% بنحو قُدر والذي ككل الناشئة الاقتصاديات في النمو معدل متوسط  كبير من حد إلى

  .السنة
نتيجة لمختلف الإصـلاحات   2004منذ عام  رالأجنبي المباش لتدفقات الاستثمار نلاحظ ارتفاع مستمرو    

، أيـن انخفضـت فيمهـا    2008التي تبنتها الحكومة المصرية في تحسين مناخها الاستثماري إلى غاية سـنة  
التدفقات، ورغم ذلك كانت تتصدر دول شمال إفريقيا المتلقية للاستثمار الأجنبي المباشر والمركز الثالث علـى  

عن الأونكتـاد، وبقيـت    2009ة الإفريقية طبقا لما ورد في تقرير الاستثمار العالمي الصادر عام مستوى القار



 
 

- 292  - 

 

محافظة على مركزها الأول على مستوى شمال إفريقيا في مجال جذب الاستثمار الأجنبي المباشر، لكـن حجـم   
مليون دولار عام  9494.6ن الاستثمار الأجنبي المباشر في مصر عرف تذبذبا بع الأزمة المالية، حيث تقهقر م

وتعتبر أسوأ قيمة له بعد الأزمة  2010مليون دولار عام  483، ووصل 2009عام  6386.0إلى  2008
علـى التـوالي    2013و 2012مليون دولار لعامي  553.0و 6881لكنه عرف انتعاشا بعدها ليصل إلى 

ستثمار دورا إيجابيـا في زيـادة عـدد    كما كان أيضا للجهود الإصلاحية خاصة في مجال تسيير إجراءات الا
  . الشركات الجديدة المؤسسة وفي التوسعات في الشركات القائمة بالفعل

إلى جذب الاستثمار الأجنبي المباشر عن طريق تطـوير    ولهذا تسعى دول محل المقارنة من خلال ما سبق       
صلاح الإداري والهيكلي والعمل على تطويرهـا  بيئة أداء الأعمال من محاور متعددة، كمتابعة العمل ببرامج الإ

لمواكبة التطورات المتلاحقة في الاقتصاد العالمي، واستدراك النقص ومحاولة إيجاد الحلول لمختلف المعوقات الـتي  
كانت سببا في عدم مواكبة ركب التطور وتحقيق معدلات كبيرة في تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر، فقامت 

ين مناخها ويئته بمختلف التخفيضات والإعفاءات الضريبية وذلك بإصدار بـرامج وتشـريعات   بمحاولة تحس
قانونية وقوانين جديدة، وكذلك بناء شراكات وتكتلات من أجل إبرام العديد من الترتيبات الثنائية والإقليمية 

يق التنميـة الاقتصـادية   والدولية، إلى جانب إنشاء مطارات وموانئ فضلا عن تشجيع القطاع الخاص في تحق
والبيئية والاجتماعية، وبالرغم من ذلك فإن نصيب الدول العربية من إجمالي هذه الاستثمارات على المسـتوى  

 .العالمي مازال ضئيلا ولا يرقى إلى المستوى المأمول

  :التوصيات

  :بعد عرض أهم النتائج المستقاة من البحث نطرح التوصيات التالية
في إطار سياستها لجلب الاستثمار الأجنبي المباشر أن تقوم بتهيئة المنـاخ   إفريقيايجب على دول شمال  - 

في  عقبـة يجاد نسبة مثلى تتوافق مع المستثمر الأجنبي ولا تكون الاستثماري الملائم، فمثلا في الجزائر إ
قطاع السياحة وتطـوير   ، وفيما يخص تونس والمغرب  فعليها تطويرعملية جذب الاستثمار الأجنبي

قطاع الخدمات وبالموازاة الاهتمام بالصناعة وإقامة علاقات ثنائية سواء مع المغرب أو الجزائر، وتقديم 
 .تحفيزات وإغراءات سياحية بالنسبة للدول العربية ذات الثقافة المشتركة لتفعيل دور السياحة فيها

اعدة بعضـها الـبعض فيمـا يخـص المعلومـات      ومس إفريقياإقامة اتفاقيات ثنائية بين دول شمال  - 
والإحصاءات، وكذلك محاربة الازدواج الضريبي، ولما لا تكوين قاعدة الكترونية خاصة بدول شمـال  

، وإقامة أقطاب مشـتركة فيمـا يخـص    إفريقيايكون كبنك معلومات متاح لكل دول شمال  إفريقيا
والغاز ولما لا بأسعار رمزية مقابل تـوفير   السياحة والخدمات وكذلك أقطاب خاصة في تمويل البترول

 .تحفيزات للسواح للدول النفطية
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، وإعطائها الفرصة اللازمـة للنـهوض   إفريقياتشجيع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في دول شمال    - 
بحركة التنمية في كل االات سواء الصناعية في الدول النفطية أو الخدماتية في الدول السياحية، مـع  

هتمام بالنقائص التي يعرفها كل مجال، وكل ذلك يتأتى من خلال المراقبة الدورية للدولة على هذه الإ
المؤسسات وتحفيزها ماديا كالإعفاءات الضريبة،  أو معنويا عن طريق إدخالها كشريك للدولة في حالة 

عميم المعلومة لتمكين ت إفريقيانجاحها، ووضع بنك معلومات لهذه المؤسسات على مستوى دول شمال 
 .وبدورها تقوم بجلب الاستثمار الأجنبي المباشر

كثرة الإجراءات الإدارية والتي بدورها تعيق المسـتثمر الأجـنبي      إفريقيامن المعروف على دول شمال  - 
 .اختصار تلك الإجراءات ووقتها وكذلك تكلفتها إفريقياولهذا يجب على دول شمال 

 .التهريب،  وكل ذلك يتأتى من خلال تبادل المعلومات والخبراتمحاربة الفساد المالي والرشوة و - 

 وطويلة متوسطة وخطط المعالم واضحة رؤية تطوير استثناء دون دول شمال إفريقيا كل من يستوجب - 

 والبحـث  التكنولوجية التنمية مجالات في التغيير نطاق يحدد الذي الإطار بشكل عملي ترسم المدى،

 الاقتصادي الهيكل في كتغيير استحداثه يراد وما القائمة الطبيعية والبشرية الموارد مع المتوازي والتطوير

 علـى  والحرص الوطنية الأولويات ضمن البحث العلمي دفع أجل من وذلك والثقافي، والاجتماعي

 التكنولـوجي  والتقدم والنهوض بالتجديد الاقتصادية التنمية لخدمة وتسخيرها البحوث نتائج تثمين

 يكـون  قـد  هذا اال، في للاستثمارات القصير المدى على المحدودة والربحية العالية الكلفة وباعتبار

 أو تكنولوجيـة  أقطاب استحداث أجل من مجديا المشترك لدول شمال إفريقيا العربي الإقليمي العمل

 والتكنولوجي العلمي والبحث التكوين مجال في أنشطة لاحتضان المعدة المندمجة من الفضاءات مجموعة

 بقصـد  اختصاصات، مجموعة في أخرى، جهة من وتطويرها إنتاج التكنولوجيا ومجالات جهة، من

 التجديـد  بتحفيز وذلك العربية للاقتصاديات المقومات التكنولوجية وتطوير الإنتاج كفاءة من الرفع

 في والعام الخاص القطاع ينوب الأنشطة الاقتصادية مختلف بين والاندماج التكامل ودعم التكنولوجي
  .الإقليمي المستوى على تحديدها يقع أولويات إطار

دول شمال إفريقيا محل  لدى البشري المال رأس ونوعية البشرية بالموارد المتعلقة المكونات ضعف باعتبار - 
 باتجـاه  )والعام الخاص( التعليمي النظام وهيكلة تخطيط إعادة الدول على هذه يستوجب ،الدراسة 

 إلى بالإضافة البيانات، وتحليل وشرحها الظواهر تفسير الطلبة على قدرات وتنمية النوعية كفة ترجيح

 .التعليمية المقررات غير المهارات لكسب وسائل أخرى وإتاحة لديهم والإبداع البحثية القدرات تنمية

 الشـهادات  وتمويـل  التعليم في الاستثمار على الخاص القطاع تشجيع الدول هذه على يتعين كما - 

 الأجـنبي  المباشر الاستثمار وتوجيه جذب الاقتصادية  لكفالة مجالام مع تتفق التي العلمية والأبحاث

 الدول تكون أن يجب الوطنية، التنمية مساهمة في أقصى فيها يحقّق أن يمكن التي المنتجة القطاعات نحو

 والمؤسسـات  المحلية بشأن المنشآت ودقيقة واسعة بيانات قاعدة وتحليل وإدارة بناء على قادرة العربية
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 مجدية استخلاص استراتيجيات من لتتمكن ،)للاستثمار مرصد( القطاعات مختلف في القائمة الأجنبية

 فيهم قـدرة  تتوافر مستثمرين ودعم استهداف مقومات :التالية العناصر تتضمن للاستثمار للترويج

 تقيـيم  احتياجام، حسب لهم المقدمة الخدمات وتكييف الوطني الاقتصاد في بقوة التأثير على كامنة

 بالسياسات الترويج عملية ربط وإجراءام، المستثمرين قرارات بشأن والإرشادات فعالية التسهيلات

 المتاحـة  النادرة الموارد استخدام ترشيد الخصوص، وجه على الاستثمار عموما وسياسات الحكومية

 والمؤسسـات  الجهات فعالية عن فضلا الترويج جهة لفعالية التقييم الذاتي وتطوير الاستثمار لترويج

 إستراتيجية حول الوطنية المعنية الجهات مختلف فيما بين التوافق تحقيق يضمن وإطار الأخرى، المتعاونة

 .الاستثمار لترويج مشتركة

  :آفاق الدراسة

ودراسات أكاديمية جديدة، يمكن بلورـا في بعـض    معرفية في ضوء النتائج السابقة، يمكن إعطاء آفاق 
  :العناوين

 .دور آليات السياسة النقدية والمالية في جذب الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر - 

 .إشكالية الاستهلاك الأخضر والتجارة الخضراء في دول شمال إفريقيا - 

  تم بحمد االله وتوفيقه
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مؤتمر حول الأزمة المالية العالمية وكيفية علاجهـا  زكريا بلة باسي، الأزمة المالية وكيفية علاجها من منظور الاقتصاد الغربي والإسلامي،  -7

 .2009مارس  14-13، جامعة الجنان، لبنان، من منظور النظام الاقتصاد الغربي والإسلامي

 تنشـيط  سـبل  حول الثاني العلمي الملتقى إطار في مداخلة ،انتقال بمرحلة تمر التي انالبلد في المباشر الأجنبي الاستثمار ،محمد زيدان -8

 . 2004 مارس  15.14 سكيكدة، الجزائر، جامعة إلى خاصة إشارة الانتقالية الاقتصاديات الاستثمارات في

  تونس، الجزائر، :حالة العربية، دراسة الاقتصاديات على وانعكاساا العالمية المالية الأزمة يزيد، مقران السلام، عبد زايدي -9

 وشمـال  الأوسط منطقة الشرق دول اقتصاديات على وانعكاساا الراهنة العالمية المالية الأزمة الرابع، الدولي ، الملتقىمصر ليبيا، المغرب،

  .  2009 ديسمبر 98 – إبراهيم يومي دالي إفريقيا، جامعة
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 الدوليـة  التجارة المستدامة للتنمية الاقتصادي المنظور البيئية، الإدارة على التركيز مع المستديمة التنمية ،الرفاعي قدوري سحر -10

 العربيـة  المنظمـة  ، 2006 سبتمبر في تونس في المنعقد البيئية للإدارة العربي الخامس المؤتمر عمل أوراق المستدامة، التنمية على وأثرها

 . 2007 مصر، العربية، الدول جامعة الإدارية، للتنمية

، المـؤثر  "دراسة الحالة التونسية" الأزمة المالية العالمية الأسباب والتداعيات والآثار في الاقتصاديات العالمية عبد الفتاح العموص،  -11

 19تصـادية، لبنـان،   العلمي العاشر حول الاقتصاديات العربية وتطورات ما بعد الأزمة الاقتصادية العالمية، الجمعية العربية للبحوث الاق

 .2009ديسمبر  20و

، الملتقى الدولي حـول متطلبـات تأهيـل    "واقع وآفاق" الاستثمار الأجنبي في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة عبد ايد يونس،  -12

 . 2006أفريل  18و 17المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الدول العربية، جامعة الشلف، الجزائر 

الأزمة : ، المؤتمر العلمي الدولي حول، الأزمات المالية سجال التدويل وأطروحات التعولم الثلاثيدين جواديعقبة عبد اللاوي، نورال -13

 .2010ديسمبر  2-1عمان، الأردن، ، والاقتصادية العالمية والمعاصرة من منظور اقتصادي إسلامي

المؤتمر العلمي الحادي عشـر    قتصاد الإسلامي منها،وموقف الا 2008الأزمة الاقتصادية والمالية العالمية الراهنة عمر خضيرات،  -14

 .2010ديسمبر  16 – 14حول الأزمات الاقتصادية المعاصرة، أسباا، تداعياا وعلاجها، جامعة جرش، الأردن، 

بحـث مقـدم إلى    لمواجهتهاالتنبؤ بالأزمة فرص الاستثمار المتاحة في ظلها والحلول الممكنة ... الأزمة المالية العالميةفريد كورتل،  -15

  2009أكتوبر  21و  20: الفترة ، المنعقد في جامعة سطيف في الجزائر خلال“الأزمة المالية والاقتصادية الدولية والحوكمة العالمية”:مؤتمر

من طرح  بين وصمة من انتكاس رأسمالي ووصفة...مصيدة السيولة الكيترية كأحد حلول الأزمة فوزي محيريق، عقبة عبد اللاوي، -16

ماي  6 -5يومي  الجزائر ،مليانة خميس الجامعي المركز والمصرفية، والبدائل المالية الراهنة المالية الأزمة حول الثاني الدولي الملتقى إسلامي،

2009. 

 الجزائر حالة - المباشرة الأجنبية للاستثمارات المتوقع الأداء على وتداعياا الراهنة المالية الأزمة جميلة، الجوزي ايد، عبد قدي -17

 جامعة إفريقيا ، وشمال الأوسط الشرق اقتصاديات منطقة على وانعكاساا الراهنة العالمية المالية الأزمة حول الرابع الدولي الملتقى كتاب

 ،2009الجزائر، ديسمبر،8/9إبراهيم، يومي دالي

 على منظمـات  العالمية الاقتصادية الأزمة تداعيات حول العلمي المؤتمر ،المالية للأزمة النظرية الجوانب توفيق، حسن رزيق، كمال -18

 .2009نوفمير  11-0-10الأردن، يومي  الخاصة، الزرقاء الأعمال، جامعة

مفهومهـا، أسـباا   : اليوم الدراسي حول الأزمة المالية العالمية الراهنة الأزمة والاقتصاديات العربية والنفط،محمد الناصر حميداتو،  -19

 .2009فيفري 03، المركز الجامعي بالوادي، اانعكاساو

 العلمي المؤتمر ضمن مداخلة ،الجزائر حالة :المستدامة للتنمية كإستراتيجية المباشر الأجنبي الإستثمار سديرة، بن عمر بوهزة، محمد -20

 منشورات عباس، فرحات جامعة التسيير، وعلوم الاقتصادية العلوم كلية المتاحة، الإستخدامية للموارد والكفاءة المستدامة التنمية :الدولي

 . 2008 سطيف، والنشر، الهدى للطباعة دار الأورومغاربي، الفضاء في والمتوسطة الصغيرة المؤسسات في والاستثمار الشراكة مخبر

ؤتمر الأزمة المالية العالمية حول التداعيات م الأزمة المالية العالمية وأثرها على الاقتصاد الليبي،محمد خليل فياض، خالد علي الزائدي،  -21

 .2010والآثار على اقتصاد الدول العربية، المنظمة العربية للتنمية الإدارية، مصر، 

أوت  20كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسـيير جامعـة   "  إدارة الأزمات في ظل اقتصاديات المعرفة" الملتقى الدولي الرابع حول  -22

 .27/05/2008-26كدة، الجزائر، ، سكي1955سكيكدة 

 الاستثمارات تنشيط سبل" :حول الثاني الدولي الملتقى إطار في مداخلة الجزائر، في الأجنبي الاستثمار مناخ تقييم حسين، بن ناجي -23

 .2004مارس  15-14 سكيكدة،  ، جامعة"الانتقالية في الاقتصاديات

 العالمية المالية للأزمة والاقتصادية القانونية الجوانب حول العلمي المؤتمر ،العالمية المالية والأزمة العقارية الرهون فريد، أبوالفتوح نصر -24

 .2009أفريل  2  - 1 مصر المنصورة، جامعة

متطلبات التنمية وأعقاب : ، الملتقى الدولي الثاني حولمقاربة نظرية حول أزمة قروض الرهن العقارية الأمريكيةنورالدين جوادي،  -25

 .2010أفريل  29-28الأزمة المالية، جامعة بشار، بشار،  إفرازات

 المدية الجامعي المركز المستدامة والتنمية البيئة اقتصاد حول الأول الوطني الملتقى المستدامة، للتنمية البشرية الأبعاد تحليل ،منير نوري -26

 .2006جوان  06-07
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  :الات والدوريات  - د
 .2010مارس  ،-مجلة السوق المالية السعودية –مجلة تداول أحمد السيد علي، أزمة اليونان سياسات صارمة لترتيب المترل من الداخل،  -1

سبتمبر  1، 8تونس، العدد مجلية المغرب الموحدسياسية واليورو سيبقى ولن يتحول إلى مرجع، ... أحمد الكرم، أزمة أوروبا اقتصادية مالية -2

2010. 

 .2007، ديسمبر  4، العدد 44، صندوق النقد الدولي، مجلدمجلة التمويل والتنميةلو مارو، بيشاي يافة، أزمات المستقبل المالية، باو -3

 52، مركز دراسات الوحدة العربية، بيروت، العدد مجلة بحوث اقتصادية وعربيةبديعة لشهب، الأزمة المالية العالمية في الفهم والتجاوز،  -4

 .2010خريف 

 03 رقم  ،العددالعلوم الإنسانية مجلة العولمة، ظل في الجنسيات متعددة للشركات المباشرة الاستثمارات على المترتبة الآثار بعلوج، بلعيد -5

 .2002 أكتوبر الجزائر، بسكرة، خيضر، محمد جامعة

  2009سبتمبر  3، العدد 46الدولي، الد ، صندوق النقد مجلة التمويل والتنميةبنجامين كوهين، مستقبل عملات الاحتياطي،   -6

 مجلة التمويل و التنميـة بول هيلبرز، راسل كروجز، ماريتا موريتي، مؤشرات الحيطة الكلية وأدوات جديدة لتقييم سلامة النظام المالي،  -7

 .2002صندوق النقد الدولي، سبتمبر 

 .2008ديسمبر  4، العدد 45، صندوق النقد الدولي، الة مجلة التمويل والتنميةتشارلز كوليتر، الأزمة في عيون التاريخ،  -8

 .2009، مارس 1، العدد46، صندوق النقد الدولي، الد ، مجلة التمويل والتنميةتوماس دورسي، تمويل التجارة يتعثر -9

مجلـة  ، 2008-2007 حاج موسى نسيمة، علوي فاطمة الزهراء، أثر أزمة الرهن العقاري على البورصات العربية خلال الفتـرة   -10

 .2010. ، جامعة ورقلة، الجزائر، العدد الثامنالباحث

، مركـز  مجلة دراسات اقتصادية حسن عبد المطلب الأسرج، الأزمة المالية العالمية وانعكاساا على التجارة الخارجية للدول العربية، -11

 .2009بر ، سبتم13البصيرة للبحوث والاستشارات والخدمات التعليمية، الجزائر، العدد 

، مركـز  مجلة دراسات اقتصاديةحسين عبد المطلب الأسرج، الأزمة المالية العالمية وانعكاساا على التجارة الخارجية للدول العربية،  -12

 .2009البصيرة للبحوث والاستشارات والخدمات التعليمية، الجزائر، سبتمبر 

  صندوق النقـد الـدولي   مجلة التمويل والتنمية، -عدوى الرهونات دون الممتازة الأمريكية -راندال دود، ويول ميلر، تفشي المرض -13

  .2008، يوينيه 2، عدد 45مجلد 

 01 ،8تـونس العـدد  مجلة المغرب الموحـدة،  رضا الشكندالي، الاقتصاد التونسي بين تداعيات الأزمة الأوروبية ومتطلبات النمو،  -14

 .2010ديسمبر 

، مجلة دولية تصدرها كليـة  مجلة علوم الاقتصاد والتسيير والتجارة، "حدود الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر" سعدية قصاب،  -15

 .2003، 08العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير، جامعة الجزائر، العدد 

  صندوق النقد الدولي مجلة التمويل والتنميةغير للمتغير للمستثمرين،  سيليا بازاربا شيوجلو، مانجال جوسوامي، جاك ري، الوجع المت -16

 .2007، مارس 1، العدد 44الد 

، الجمعية العربية للبحوث الاقتصادية مجلة بحوث اقتصادية عربيةشريط عابد، معدل الفائدة ودورية الأزمات في الاقتصاد الرأسمالي،  -17

 .2010شتاء  - 2009، خريف 49- 48القاهرة، العددان 

مركز النصيرة للبحـوث والاستشـارات والخـدمات     مجلة دراسات اقتصادية،عبد الرحمان تومي، قراءة في الأزمة المالية الراهنة،  -18

 .2009،  سبتمبر 13التعليمية، الجزائر ، العدد 

في مجلة تمويل ان الشرق الأوسط و شمال إفريقيا هل  تعوم عملاا أم تربطها بعملة أخرى؟ بلدعبد العلي جبيلي و فيتالى كرمارينكو،  -19

 .2003عدد مارس  التنمية،

 6، جامعة حسيبة بن بوعلي الشلف، العـدد مجلة اقتصاديات شمال افريقياعبد ايد قدي، الصناديق السيادية والأزمة المالية الراهنة،  -20

2009. 

 . 2009، الأردن، مجلة جمعية البنوك في الأردن، -أبرز خطط الإنقاذ المالي-لمالية  العالميةعدلي قندح، الأزمة ا -21

 48، الجمعية العربية للبحوث الاقتصادية القاهرة، العددان مجلة بحوث اقتصادية عربيةتأمل ومراجعة، ..علة مراد، الأزمة المالية العالمية -22

 .2010شتاء  - 2009، خريف 49-
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، مركز الدراسات الإسـتراتيجية لبنـان، خريـف    مجلة شؤون الأوسطغالب أبو مصلح، أمريكا وأزمة النظام الاقتصادي العالمي،  -23

2008. 

 .2009سبتمبر  3، عدد 46، صندوق النقد الدولي، مجلد مجلة التمويل والتنميةفرانشيسكو جيفانسي، النمو بعد الأزمة،  -24

 . 1993 ديسمبر ، 04 العدد ، 30 لدا والتنمية، التمويل مجلة المستدامة، للتنمية الإيكولوجي النهج ريز، كولون -25

 .2009، يونيو 2العدد 46صندوق النقد الدولي، الدمجلة التمويل والتنمية، مارتن شيهاك، سروبونا متيرا، أوروبا تفقد هالتها،  -26

، مجلـة  ستثمار ومدى قدرته على تشجيع الاستثمارات الوطنيةالمتعلق بتطوير الا 02-01محمد يوسفي، مضمون أحكام الأمر رقم  -27

 .2002، 23، العدد 12، الجزائر، الد المدرسة الوطنية للإدارة

العربية  ،الأكاديمية 4 و 3 الخاص العدد 19 الد ، والمصرفية المالية الدراسات مجلة ؟، أين إلى اليونانية المالية الأزمة حبش، محمد -28

 . 2011 ، الأردن عمان، والمصرفية المالية للعلوم

، مركز النشر الاقتصادي، الريـاض  الة الاقتصادية السعودية، "مشتاق باركر، الاستثمار المباشر الأجنبي و تجربة الشرق الأوسط  -29

 .ه1419، 8المملكة العربية السعودية، العدد

، تـونس  مجلة المغرب الموحـد ، *الفرص والتحديات* مصطفى صايج، انعكاسات الأزمة المالية الأوروبية على الاقتصاد الجزائري  -30

  .2010سبتمير  01، 8العدد

 معـة جا التسيير، وعلوم الاقتصادية العلوم مجلة ،العالمية البيئية والمشاكل البيئة وتلوث الطاقة بلخضر، القادر عبد عبيرات، مقدم -31

 .2007، 07 العدد سطيف، عباس، فرحات

الجمعيـة العربيـة للبحـوث     مجلة بحوث اقتصادية عربية،منير الحمش، السياسات الاقتصادية الكلية في ظل الأزمة عالمية الراهنة،  -32

 .2009، صيف 47الاقتصادية، القاهرة، العدد 

مـاي   الثالثة، السنة والعشرون التاسع العدد ،العربية الأقطار في التنمية بقضايا تعنى دورية  سلسلة ،المالية الأزمات ،التوني ناجي -33

2004. 

 .2010 44، العدد مجلة العلوم الإنسانيةنوزاد عبد الرحمان الهيتي، الأزمة المالية العالمية وأثرها على الاقتصاد العربي،  -34

 .2008، لبنان، خريف سات الإستراتيجيةمجلة شؤون الأوسط، مركز الدراالياس سابا، الأزمة المالية العالمية،  -35

  القوانين والمراسيم  - ه
 .1988جويلية  13، الصادرة بتاريخ 28، الجريدة الرسمية رقم 1988جويلية  12، الصادرة في 25-88قانون  -1

 .2005جويلية  19، الصادرة في 50، الجريدة الرسمية رقم 2005أفريل  28 ، المؤرخ في07-05القانون رقم  -2

 2002جوان 5مكرر، الصادرة في  22، الجريدة الرسمية، العدد 2002لسنة  83قانون رقم  -3

، المتضمن صلاحيات الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار وتنظيمها وسـير  2006أكتوبر  9، المؤرخ في 356-06المرسوم التنفيذي رقم  -4

 .2006أكتوبر  11، الصادرة بتاريخ 64ها، الجريدة الرسمية، العدد 

 22، الصـادرة في  47، الجريدة الرسمية، العدد 2001أوت 20، الموافق لـ 1422، المؤرخ في أول جمادى الثانية عام 03-01الأمر  -5

 .2001أوت 

 .2006جويلية  19، الصادرة في 47، الجريدة الرسمية، العدد  2006جويلية 15، المؤرخ في 08-06الأمر  -6

 26، الصادرة في 44،  الجريدة الرسمية العدد 2009لسنة  يليانون المالية التكم، المتضمن ق2009يوليو  22، المؤرخ في 01-09الأمر  -7

 .2009يوليو 

، الصـادرة  49، الجريدة الرسمية، العـدد  2010، المتضمن قانون المالية التكميلي لسنة 2010غشت  26، المؤرخ في 01-10الأمر  -8

 .2010غشت  29بتاريخ 
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 التقارير والنشريات  - و

، مركز النشر العلمـي  ؟ في الأزمة المالية العالمية أسباب وحلول من منظور إسلاميأم أزمة نظام...أزمة عقارأحمد مهدي بلوافي،  -1

 .جامعة الملك عبد العزيز، السعودية

الاستثمار وائتمـان   لاستثمار الأجنبي المباشر في الدول العربية حسب التوزيع الجغرافي والشركات العاملة، المؤسسة العربية لضمانا  -2

 .2014الصادرات، الكويت، 

 .2002تقرير التنمية الإنسانية لسنة برنامج الأمم المتحدة الإنمائي،  -3

 .2009، سبتمبر 8رقم النشرة الإحصائية،بنك الجزائر،  -4

  .         واشنطن ،عام عرض التنمية اجل من الزراعة  2008العالم في التنمية عن تقرير الدولي، البنك -5

 .2011 لسنة والخمسين الثالث السنوي التقرير التونسي، المركزي البنك -6

 .2009 لسنة والخمسين الواحد السنوي التقرير التونسي، المركزي البنك -7

 .2012جانفي الاقتصادي، الظرف نشر التونسي، المركزي البنك -8
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