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 صدق الله العظيم
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 الإهـــــــداء

وجود ى من  في ا ى أغ  ا

بر  عون في ا ي يد ا صغر ومدت  ي في ا ن فتعبت ع ى و ا ع ي و ت تي حم ا

ا ، ا ورض ي دعاء دت  تي أ ى ا ى إ ا الله . إ ون حفظ ح  أمي ا

ى ان  إ ا و باتا حس ي  بت ذي أ م عن وصف جمي ا ق سان ويجف ا من يعجز ا

فاضل أطال الله في عمر. يرا أبي ا  ي سراجا م

ل الإخوة والأخوات. ى   إ

اء ل والأقارب دون استث ل الأ ى   إ

رة مذ ذ ا جاز  م في إ ل من سا ى   إ

رتي . م مذ م تسع رتي و  م ذا ل من وسعت ى   إ

ى  مة طيبة .إ و ب مساعدة من قريب أو من بعيد و ي يد ا  ل من مد 

وب . مط مستوى ا ون في ا يا أن ي ذا متم ي  دي عم ؤلاء أ ل  ى   إ
 

 

 فاتـــــــــــــــــح



 

 

رة، مذ جاز هذ ا عمته وتوفيقه في إ ر على  حمدفله  أولا أحمد الله عز وجل واش  ما ا

بغي ه وعظيم وجهه جلال ي  .سلطا

ر بخاص توجهأما  ش عرفان ا ى وا مشرفة إ على  "قصوري انصاف" ة، الأستاذأستاذتي ا
ه رة، وعلى إرشاداته اقبو مذ قيمة فله اوتوجيهاته االإشراف على هذ ا ل الاحترام  اا ي  م

تقدير وجزاه  الله خيرا.   اوا

ر أتقدم ما ش جزيل با ى ا ة أعضاء ةتذساالأ إ اقشة ج م هم على ،ا اقشة قبو ثراء م  هذا وا 

بحث قيمة ماتهبملاحظ ا  .ا

ره بفائق اأتوج ما ان ش ى والامت علوم لية أساتذةجميع  إ تجارية وعلوم  ا الاقتصادية وا
رة،  تسيير بجامعة محمد خيضر بس ر وأخصا ذ لذين الأفاضل الأساتذة با  على تتلمذت ا

 .أيديهم

ربا توجهأ الأخير وفي ى ش عون يد ي قدم من ل إ مساعدة ا  بعيد من أو قريب من وا

صائح لمعلومات بإمداد قيمة وا  . ا

   



ملخص   ا

وات شهد العالم خلال  بي المباشر، الأمر الذي دفع بالعـديد الس الأخيرة زيادات كبيرة في تدفق الاستثمار الأج
بي المباشر إليها. غرار هذ الدول قامت الجزائر بعد الأزمة  من الدول لاتخاذ إجراءات اجتذاب الاستثمار الأج

ة  ي جملة من الإصلاحات الاقتصادية  1986التي شهدتها س دوق  بالتعاون معبتب قد الدولي، كما عملت  ص ال
على إدخال العديد من التعديلات المتعلقة بالاستثمار التي تهدف في مجملها إلى تشجيع وجذب الاستثمارات 

بية المباشرة.  الأج

بي المباشر و ذلك من هدفت الدراسة,الى تحليل وقد  الدور الذي يلعبه سعر الصرف في جلب الاستثمار الاج
بي المباشر خلال ) رالاستثماتطور التدفقات خلال    .(2010-1990الاج

مفتاحية لمات ا اخ الإستثمار.ستالإ :ا بي المباشر، سعر الصرف,م  ثمار الأج

 

Résumé: 

Durant les dernières années le monde a reçu des grandes augmentations 

d'investissement direct étranger, duquel  pousser plusieurs dés pays à aliénatrice 

procédure pour  attirer l’investissement direct étranger. Comme ces pays, l'Algérie 

après la crise de 1986, a adopter une série de réformes économiques en coopération 

avec le Fonds monétaire international, qui a réussi dans une large mesure à atteindre 

les équilibre global de l'économie, et a travaillé également sur l'introduction de 

plusieurs amendements aux lois relatives à l'investissement dans son ensemble visant 

à encourager et à attirer les investissements directs étrangers. 

Déjà ,l’étude vise à analyser le rôle joué par le taux de change pour attirer les 

investissements étranger directs à travers e développement des flux de cette dernière 

au cours des années (1990-2010). 

Nots clées : inverstssement diirect etrager,  taux de change, le climat 

d’investissement. 
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ـــــــــــــــــــوان عــــــــــــــــــــــ ص ا  فحةــــا

  إهداء

ر و عرفان   ش

 ه-ا مـقـدمـة    

فصل الأول :     نظرة عام حول مفاهيم سعر الصرف ا

 2 تمهيد

مبحث الأول : ماهـية سعـر ـصرف ا  3 ا

واعه صرف، أهميته و أ مطلب الأول : تعريف سعر ا  3 ا

صرف. ظم ا ي :  ثا مطلب  ا  8 ا

بي صرف الأج ي: سوق ا ثا مبحث ا  15 .ا

صرف  سوق ا مفاهيمي  مطلب  الأول : الإطار ا  15 .ا

بي. صرف الأج متعاملون في سوق ا ي : ا ثا مطلب  ا  17 ا

ث :  ثا مطلب  ا بي و عملياته.ا صرف الأج  19 معاملات سوق ا

صرف. ث: سياسات سعر ا ثا مبحث ا  25 ا

صرف و أهدافها. مطلب  الأول : ماهية سياسة سعر ا  25 ا

صرف. ي : أدوات سياسة سعر ا ثا مطلب  ا  28 ا

فصل  31 خلاصة ا
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ي ثا فصل ا ظري  : ا مباشرالاطار ا بي ا   لاستثمار الأج

 33 تمهيد

مبحث  مباشر. الأولا بي ا  34 :مفاهيم عامة حول الاستثمار الاج

مطلب ا مباشر.لأ ا بي ا واع وخصائص الاستثمار الاج  34 ول:مفهوم و ا

مباشر. بي ا ال  الاستثمار الاج ي: دوافع و اش ثا مطلب ا  36 ا

مباشر. بي ا اجمة عن  الاستثمار الاج ث : الآثار ا ثا مطلب ا  40 ا

مبحث  يا ثا مباشرا بي ا لاستثمار الاج مفسرة  ظريات ا  43 .: ا

مطلب الأ  مباشر.ا بي ا لاستثمار الاج حديث  تفسير ا ول: ا  43 

مبحث  ثا ثا مباشر : ا بي ا لاستثمار الأج جاذبة  رئيسية ا محددات ا  50 .ا

راجعة  مباشر ا بي ا مطلب الأول: محددات الاستثمار الأج بيا  50 .لمستثمر الأج

مضيفة لدول ا راجعة  مباشر ا بي ا ي: محددات الاستثمار الأج ثا مطلب ا  51 .ا

فصل  56 خلاصة ا

ثا فصل ا جزائر : ثا مباشر في ا بي ا صرف و الاستثمار الأج   واقع سعر ا

 58 تمهيد

جزائر صرف في ا مبحث الأول: الإصلاحات الاقتصادية وواقع سعر ا  59 ا

مطلب الأ   مباشرا بي ا تحفيز الاستثمار الاج متخذة   59 ول :الاجراءات الاقتصادية ا

جزائر صرف في ا ي: سعر ا ثا مطلب ا  65 ا

مباشر بي ا صرف ومدى تأثير في جلب الاستثمار الأج ث: سعر ا ثا مطلب ا  71 ا



 فهرس المحتويا
 

 

109 

 

 

 

 

 

جزائر. بي في ا ي: واقع الاستثمار الاج ثا مبحث ا  73 ا

جزائر ظام الاستثمار في ا مطلب الأول:   73 ا

ي: ثا مطلب ا ات ا ضما خاصة بحماية الامتيازات وا جزائرا ا مباشر في ا بي ا  81 لاستثمار الأج

جزائر ث: معوقات الاستثمار في ا ثا مطلب ا  84 ا

لجزائر سبة  ي با دو محيط ا ث: تحليل ا ثا مبحث ا  87 ا

مطلب الأول:  ية الاقليمية ا دو جزائر ا  87  علاقات ا

ي:  ثا مطلب ا جزائر حجم ا بي في ا  88 تدفقات الاستثمار الأج

فصل  95 خلاصة ا

عامة خاتمة ا  97 ا

 101 قائمة مراجع

محتويات  107 فهرس ا

جداولقائمة   111 ا

القائمة   113 الأش
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ل ش عنوان رقم ا صفحة ا  ا
صرف - تضخم بالاعتماد على سياسة سعر ا  7 مقاومة ا

دوي -01 منتج ا  5 دورة حياة ا
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رقم 
جدول  ا

ع صفحة وانـــــــــنــــــــــــــــــــــا  ا

دعم الأسعار - مخصصة  غ ا مبا  63 ا

ي - دولار الأمري جزائري مقابل ا دينار ا صرف ا  64 أسعار ا

صرف  - جزائرتطور سعر ا موازي في ا رسمي وا  71 ا

-  72 
دولارات  - جزائر بملايين ا  يبين تدفقات الاستثمار الأجنبي في ا

(1999-2010 ( 
90 

صرف من  - مباشر حسب سعر ا  يوضح تطور تدفقات الاستثمار الأجنبي ا

(2010-1990) 

91 

جزائر من  - مستثمرة في ا يم ا  93 (2011- 2002)يبين أهم الأقا

فترة ) - مستثمر فيها خلال ا قطاعات ا  96 (2011-2002يبين اهم ا
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 أ

 

 مقدمـة

دراسة الاقتصادية  ويات ا ة هامة وأساسية في أو تي تحتل مكا موضوعات ا قد أصبح موضوع الاستثمار من ا
متقدمة،  مجتمعات ا تي شهدتها ا هيكلية ا تطورات ا تي تهتم با تخصصات ا مصرفية، وغيرها من ا ية وا ما وا

دول  الاستثماراتظهرت  كما امية و ا دول ا علاقات الاقتصادية بين ا مباشرة كأحد أهم أوجه ا بية ا الأج
ها  متقدمة, و مية  الاقتصادو دور كبير في تأثير على تمويل  أهميةا ت بصفة  الاقتصاديةبصفة خاصة و على ا

صيب  امي زيادة ملحوظة في  م ا عا مباش الاستثماراتعامة, حيث يشهد ا بية ا ي صافي الأج رة من إجما
سوق في  حو اقتصاد ا زيادة في الاتجا  ماضي، حيث تفسر هذ ا قرن ا يات من ا تسعي تدفقات خاصة في ا ا

امية دول ا تي  معظم ا قوية ا لدفعة ا ظرا  متقدمة و دول ا سب قليلة مقارة با الاستثمار  أساسهامازال ب
مية وضعت ا ت مباشر في عملية ا بي ا ي الأج ما وضع ا قدية مع متطلبات ا ية و امية سياسات ما بلدان ا

مستثمرين  جديد وكرست سياسات اقتصادية تشجع ا مي ا عا با بلدان. هذعلى توطين استثماراتهم في  الأجا  ا

مستضيفة  أهمومن  ة ا دو مستثمر وا تي ترتبط بين ا سلاسل ا تي تمثل أوى ا صرف ا ظام سعر ا سياسات  ا
متعددة  شركات ا ذ يتم على أساسه تفسير قدوم ا متغيرات الاقتصادية ا صرف احد أهم ا ويمثل سعر ا

ها سعر  ذ يمثل  امية ا دول ا لاستثمار خاصة ا مضيفة  دول ا ى ا سيات إ ج جاح ا صرف معيارا حقيقيا  ا
حكومة في  ه إدارةا لي و حادة ذالاقتصاد ا حركات ا صرف يقلل من ا حكومة في أسعار ا ا فان تدخل ا

 لاقتصاد وتخفيف حدة تقلبه.

ذ  بي ا صرف الأج م في احتياطات ا مستثمرين هو أن يكون ترا د ا ثقة  وين ا معروف ان سبب ت ومن ا
ما  هذا الاعتبارات أصبح اهتمام معظم متخصصي بدور يزداد  صرف تتماشى بشكل سليم .و ون إدارة سعر ا ت

صرف. ظم أسعار ا صبا على دراسة  ية م دو ية ا ما  ا

ما تزخر  ظرا  بر قدر من الاستثمارات  يات كبيرة في أن تجلب ا ها إمكا تي  دول ا جزائر من ا وتعتبر ا
مكان ك  به من امتيازات خاصة على ا متوسط وكذ بحر الأبيض ا ذ يمثل محور هام في حوض ا جغرافي ا ا

قار  مستو ا  .على مستو شمال إفريقيا أو على ا

جزائر على  سوق على كما عملت ا حو اقتصاد ا توجه  فتاح الاقتصاد وا ريس سياسة الا اخ  ت تهيئة م
ك من بية وذ لاستثمارات الأج قد  استثمار جاذب  ون ا تشريعات أهمها قا ين وا قوا خلال مجموعة من ا
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تباع سياسات ل إدارية مكلفة بترقية ودعم الاستثمار، وا  شاء هيا ى إ قرض، بالإضافة إ اسبة  اقتصادية وا م
مستثمرين ب تشجع ا   .فيها استثماراتهم توطين على الأجا

I. :ية  الإشكا

رئ ية ا ا الإشكا ية:من خلال ما سبق تتبلور  تا  يسية ا

صرف في بيجذب الاستثمار  ماهو دور سعر ا مباشر الأج جزائر ا  .؟في ا
ي: تا حو ا فرعية يمكن صياغتها على ا تساؤلات ا ها مجموعة من ا ية تتفرع ع  إن هذ الإشكا

صرف ؟. ❖  ماذا يمثل سعر ا
بي الاستثمار يتمثل فيما ❖ مباشر؟. الأج  ا

صرف دورا في  ❖ جزائر؟هل يلعب سعر ا مباشر في ا بي ا  تفسير حركة الاستثمار الأج

II. :دراسة  فرضيات ا

لازمة  ❖ ة ا وحدات من عملة معي بية؛ أ أن عدد ا عملات الأج عملة با صرف يمثل قيمة ا سعر ا
.  لحصول على وحدة واحدة من عملة أخر

مباشر حركة من حركات رؤوس الأموال طويلة الأج ❖ بي ا  من ل، ويتحدديعتبر الاستثمار الأج

مؤشرات من مجموعة خلال مكان ا مراد ترتبط با  فيه. الاستثمار ا

صرف سعر ❖ متغيرات أهم هو أحد ا ذ الاقتصادية ا قدوم الاستثمار  تفسير أساسه على يتم ا
جزائر.  ى ا مباشر إ بي ا   الأج

III.  دراسةأهمية  : ا

بط  صرف سعر من كل دراسة أهمية ست اصر في  ا ع مباشر و هم من احد اهم ا بي ا و الإستثمار الأج
ية,الإقتصاد و ا دو ك تجارة ا صرف و ذ بي و تغيرات أسعار ا علاقة ما بين الاستثمار الأج ة إبراز ا محاو

علاقة, مترتبة عن هذ ا وع من  والآثار ا وما أهمية وضرورة توفر سياسات ملائمة تشجع جذب هذا ا
جزائر ك على واقع ا ة إسقاط ذ ى محاو  .الاستثمارات إضافة إ

 
IV. دراسةأ  : هداف ا

ى تحقيق جملة من الاهداف  موضوع ا ا هذا ا او  :كالآتيهدف من خلال ت

مؤثرة فيه. - عوامل ا ظرياته و ا صرف و اهم   تحديد مفاهيم سعر ا

تعرف - بيئة ركائز على ا جهود في الاستثمارية ا جزائر، وا ة ا مبذو اخ تهيئة ا  ملائم استثمار  م

بية لاستقطاب الاستثمارات مباشرة. الأج  ا
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ب خاصة بعد الإصلاحات  - لمستثمرين الأجا جزائر جاذب  اخ الاستثمار في ا م تحديد ما إذا كان ا
 الاقتصادية.

ك  - صرف. وما اهمية إكذ بي وتغيرات اسعار ا علاقة مابين الاستثمار الاج سياساتيجاد ا  تواجد ا

مباشر بي ا تي تشجع الاستثمار الاج ملائمة ا  .ا
V. :متبع بحث ا هج ا  م

ى: بحث ا ا ا موضوع فقد قسم طبيعة ا  ظرا 
عتمد فيه على  ظر و ب  وصفيجا هج ا م ظرية ا احية ا صرف من ا ى سعر ا تطرق إ  من خلال ا

مباشرة بية ا ك الاستثمارات الأج  .وكذ

ب تطبيقي ويعتمد على  ميجا هج ا م بي من خلال دراسة  ا صرف و الاستثمار الاج واقع سعر ا
جزائر. مباشر في ا  ا

VI. : ية زم ية وا مكا دراسة ا  حدود ا

صرف في  جزائر حيث ابراز دور سعر ا دراسة في ا ي,حيث حصرت ا ي و زما دراسة في اطار مكا حدد ا
مباشر بي ا ي  جذب الاستثمار الأج زم سبة لاطار ا دراسة ),اما با ك خلال فترة ا ( 2010-1990ذ

ها ت كو جزائر. برامج مع تزام ين الاستثمار في ا  الإصلاحات الاقتصادية و قوا
VII. :سابقة دراسات ا  ا

حصول عليها، هي ما يلي: ا من ا تي تمك موضوع،وا اها في هذا ا او تي ت دراسات ا  من بين ا

ي " - وان،  " مراددراسة بن يا مباشر بع بي ا صرف ودور في جذب الاستثمار الأج دراسة (سعر ا
جزائر ة ا حا دراسة2012 -2011، )قياسية  ى تقييم جدو  . وهدفت ا تعويم ظام إ مدار ا  ا

بي الاستثمار استقطاب على مباشر الأج ك، وتم الاعتماد ظام عن ومد امتياز ا تثبيت في ذ  ا

هج م هج على ا م وصفي، وا جزائر ا ه رغم تحول ا ى أ دراسة إ مي، وتوصلت ا  ظام من ا

تثبيت ى ا تعويم ظام إ مدار ا ار ا دي عملية وخضوع ا جزائر  تخفيض ا  كبيرة مرور فترة وبعد ا

تهاج من ظام ا ار يزال ما هذا ا دي جزائر  ا تأثير على قادر غير ا بي جذب الاستثمار في ا  الأج

 مباشر.ا

وان - زاري" بع س ,"رفيق  ة تو مو الاقتصادي، دراسة حا مباشر وا بي ا جزائر  الاستثمار الاج وا
مغرب فترةو  وا ك من خلال ا علوم الاقتصادية، فرع اقتصاد 2005-1991ذ ، مذكرة ماجستير في ا

ة،  ي، جامعة بات تائج:2008دو ى ما يلي من   ، توصل فيها ا
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صادرات وتأثير   ✓ جزائر قد ساهم بشكل فعال في زيادة ا مباشر في ا بي ا الاستثمار الاج
بي  بيرة من تدفقات الاستثمار الاج سبة ا ك باعتبار ان ا بشر وذ مال ا الايجابي على راس ا
محروقات من خلال الاستثمار في مشروعات  طاقة خاصة ا مباشر مركزة في قطاع ا ا

تشاف الإ رير.الا ت قل وا  تاج ا
VIII. :دراسة  مجتمع ا

ة اتخذت دراسة دو تحليل وقياس د ا موذجا  جزائر  بي و ا صرف في جذب الاستثمار الاج ر سياسة سعر ا
مباشر، ة باعتبارها ا . دو ظفر بمزايا مباشر وا بي ا ى جذب الاستثمار الأج  امية تسعى إ

IX. :دراسة  هيكل ا

ى فصلين  بحث ا قسم هذا ا بي ي صرف و الاستثمار الاج سعر ا ظر  ها فصل يشمل الاطار ا م
جزائر. مباشر في ا بي ا صرف والاستثمار الاج واقع سعر ا مباشر وفصل تطبيقي خصص   ا

فصل الاول: صرف في ثلاث مباحث  ا سعر ا عامة  ظرة ا ى ا مبحث الأول تم تطرق فيه ا حيث تضمن ا
صرف مبحث ماهية سعر ا ذ يستعرض ماهية سوق , أما ا بي ا صرف الأج ي يتمثل في سوق ا ثا ا
بي، صرف الأج صرف,  ا وان سياسة سعر ا ث تحت ع ثا مبحث ا بي, وا صرف الأج معاملات سوق ا

صرف و ادواتها. ذ يستعرضعن ماهية سياسة سعر ا  وا
ي: ثا فصل ا تطرق  ا عامة تم ا ظرة ا ى ا مبفيه ا بي ا مبحث لاستثمار الاج الاول اشر,وتضمن في ا

اجمة  واع و ودافع و اشكال و الاثار ا مفهوم و ا مباشر من حيث ا بي ا مفاهيم عامة حول الاستثمار الاج
مبحث  مباشر, أما ا بي ا يعن الاستثمار الاج ثا مباشر  ا بي ا لاستثمار الأج مفسرة  ظريات ا خاص با

تي تف حديثة ا ظريات ا ذ يستعرض ا مباشر,ا بي ا مبحث  سر قيام الاستثمار الأج ثأما ا ثا فخصص  ا
مباشر  بي ا ك بعرض محددات الاستثمار الأج مباشر وذ بي ا لاستثمار الأج جاذبة  رئيسية ا لمحددات ا

مضيفة. لدول ا راجعة  مباشر ا بي ا ى محددات الاستثمار الأج بي بالإضافة إ لمستثمر الأج راجعة   ا
فصل  ثا ثا مباشر وبدور يضم ثلاثة :ا بي ا صرف والاستثمار الاج ى واقع سعر ا تطرق فيه ا  فتم ا

مبحث جزائر. أما ا صرف في ا مبحث الأول يبرز الإجراءات الاقتصادية وواقع سعر ا  مباحث حيث أن ا

تطرق  مبحث ف جزائر اما ا مباشر في ا بي ا ى واقع الاستثمار الأج تطرق فيه إ ي ف ثا تدفقاتا ى حجم ا  ا

جزائر مستثمرة في ا دول ا  . وا
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 :تمهيد

تجارية معاملات الاقتصادية وا بير في ا لقيمة أمر يسهل بقسط  لتبادل ومقياسا  وسيط  عملة  تي  ,إن إتحاد ا وا
ة ة معي عوان الاقتصادية داخل دو ى إذا تعلق  ,تتم بين ا ها مع وظائف لا تجد  مر باستعمال هذ إلا أن هذ ا ا

خارجيةا معاملات ا شرائية إلا  ,عملة في ا ن قياس أو تحديد قوتها ا يةإذ لا يم مع بية ا ج عملات ا ة ا ك أن  ,بدلا ذ
لعملة  خارجية  قيمة ا ها بعدد وحدات هذ ا يعبِّرا صرف.ع  خيرة وما يسمى بسعر ا

فائقة اية ا ع تها ا داة وأو ها بهذ ا متقدمة م دول خاصة ا ك اهتمت جميع ا ها  ,ومن أجل ذ وجاءت في شأ
ها غراض م ذا ا وعة تتماشى واستعمالاتها و تي تتم  ,مفاهيم عديدة وصيّغ مت عمليات ا ب اهتماماتها با ى جا هذا إ

صرف  ها أسعار ا تي تتحدد م صرف ا عملاتبمختلف أسواق ا  .ا

ى  فصل ا فصل من خلال تقسيم ا ه في هذا ا او ت  مباحث : عدةوهذا ما س

 مبحث الأول صرف. :ا  ماهية سعر ا

 ثاني مبحث ا بي. :ا ج صرف ا  سوق ا

 ث ثا مبحث ا صرف :ا  .سياسات سعر ا
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مبحث الأول  ا

صرف  ماهية سعر ا

تبادل  صرف من أهم دعائم عمليات ا دولعتبر سعر ا ل دورا هاما في رفع  ,الاقتصادي بهذ ا جدها تش ف
ة لدو افسية  ت قدرة ا مهمة  ,ا مؤشرات الاقتصادية ا تضخم وغيرها من ا مدفوعات ومعدلات ا تي تترجم في ميزان ا وا

خرى صرف ,ا ى تعريف سعر ا مبحث إ تطرق في هذا ا ل هذا سوف  واعه ,توضيح  ظم ,أهميته وأ ك ب  ُتبع ذ
عوامل  ى ا صرف، ثم إ صرف.ا مؤثرة في سعر ا رئيسية ا  ا

مطلب الأول  ا

صرف أهميته وأنواعه  تعريف سعر ا

واعه. صرف من تعريف أهميته وأ ى سعر ا مطلب إ تطرق في هذا ا  س

صرف:أولا  : تعريف سعر ا

ن في جوهرها جد متقاربة صرف تعاريف مختلفة  ما يلي: ,سعر ا صرف  ن تعريف سعر ا  ويم

صرف  - عرف سعر ا ن ان  لازمة ويم بية ا ج عملة ا وحدات من ا ه عدد ا سية أي أ بطريقة ع
عملة بلد لحصول على وحدة من ا محلية ا .ا

1 

بية ما يعرف - ج عملية ا محلية با عملة ا ذي يتم بموجبه استبدال ا سعر ا ه: ا ذي يتم  ,على أ سعر ا أي ا
بية. ج عملة ا ى ا محلية إ عملة ا 2بموجبه تحويل ا

 

ة أخرى - ل عملة دو ة ما مقومة في ش ة عملتين ,هو ثمن عملة دو سبة مباد  3.أو هو 

لحصول على وحدة  ,و بصفة عامة واجب دفعها  ة ا قدية من عملة معي وحدات ا صرف عن عدد ا يعبر سعر ا
يف يتحدد  عملات أو  فسه هو: على أي أساس تتم عملية صرف ا ذي يطرح  سؤال ا واحدة من عملة أخرى. وا

                                                           

- 
صرف في مولاي بعلام, 1 فترة )سياسة سعر ا جزائر دراسة قياسية في ا علوم الاقتصادية تخصص (, 1990.2003ا ماجستر في ا يل شهادة ا رة مقدمة  مذ

جزائر, مي,جامعة ا ي   . 03,ص2005ما
يةفليح حسن خليفة,  - دو علاقات الاقتصادية ا شر وتوزيع ,عمان ا .203,ص2001-, 2

  

صرف.دراسة قياسيصحراوي سعيد, -3 جزائرمحددات سعر ا نقدي في ا نموذج ا شرائية وا قوة ا نظرية تعادل ا علوم الاقتصادية ة  ماجستر في ا يل شهادة ا رة  ,مذ
جزائر, ر بلقايد ,تلمسان,ا ب ية,جامعة ابي ا ية دو  . 07,ص2010تخصص ما
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أي سلعة أخرى ك  واقع يتم ذ صرف؟ في ا طلب عليها.  ,سعر ا عملات وا اءا على عرض ا ما هو واضح فإن ب و
ى حد ما عملات هما عمليتان مشتقتان إ خاص با عرض ا طلب وا عملات  ,ا طلب مثلا على ا ك أن ا ي ذ ويع

بية ج سلع ا لطلب على ا بية هو تابع  ج لعرض ,ا سبة  شيء با فس ا                          .  و

صرف يمثل قيمة  قول أن سعر ا ن ا بيةمن خلال ما سبق يم ج عملات ا عملة با وحدات من  ,ا أي أن عدد ا
لحصول على وحدة واحدة من عملة أخرى. لازمة  ة ا  عملة معي

صرف:ثانيا  : أهمية سعر ا

ضرورة  ي با مستوردات ما يع مباشر على أسعار ا ل أساس من أثر ا صرف أهميته تأتي بش يستمد سعر ا
سائد في  تضخم ا هائية )حيث أن معدل تأثير على معدل ا سعار ا خير يؤثر بدور على ا ون هذا ا الاقتصاد 

عام في الاقتصاد(. سعار ا مدى ارتفاع مستوى ا تضخم يمثل مقياسا   ا

من إن أهمية هذا ا سلعسعر لا ت ك  ,فقط في أسعار ا تاج وما يرتبط بذ مال وعوامل الإ بل في أسواق رأس ا
متغيرات من آثار ارتدادية أو ا اسية على جل ا سعار وأخطرها في  ,الاقتصاديةع ن اعتبار من أهم ا ك يم ذ و

وقت ذاته.  ا

ه و ل مرضي وفعال ,فهو أهم أسعار  لسياسة الاقتصادية بش أداة  قدرة موي ,إذ استخدم  ّن من تحسين ا
ة  لدو افسية  ت تائج توسعية في مجال الإا ك من تحقيق  مو وما يترتب عن ذ ة و عما ل عامتاج ا ومن أخطر  ,بش

ة لدو افسية  ت قدرة ا ى إزدياد تدهور ا ل سيء وغير مرضي يؤدي إ ه إذ استخدم بش و سعار  ك من  ,ا وما يرتبط بذ
به امل جوا ماشية على اقتصاد في  اسات ا ع  1.ا

محلية  - لسلع ا سبية  سعار ا ه يؤثر في ا صرف مهما  بية.حيثيعتبر سعر ا ج سلع ا  يتحدد مقارة با
سلعة  ين: سعر هذ ا ية بواسطة عاملين اث مري متحدة ا ولايات ا عت في ا سلعة ص ورو  سعر با ا

دولار صرف أورو/دولار   با    .وسعر ا

ه - و محلي وباقي الاقتصاديات، فضلا عن  ربط بين الاقتصاد ا صرف يجسد أداة ا له فإن سعر ا  " وهذا 
تصديرية  اعات ا ص قطاعات الاقتصادية وعلى ربحية ا موارد بين ا لتأثير على تخصيص ا وسيلة هامة 

لفة ك يربط بين أسعار  وت ى ذ ة. وهو بالإضافة إ عما تائج وا تضخم وا ك على ا مستوردة، ومن ذ موارد ا ا

                                                           

ة زهرة , - صرفبن بري قياسية لاهم محددات سعر ا علو الاقتصادية, دراسة اقتصادية و ا 02,ص.2007,اطرحة ماجستر في ا 1
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سلع في عا ا سعر ا مية، فا عا سوق ا محلي وأسعارها في ا لسلعة مرتبطان الاقتصاد ا محلي  سعر ا مي وا
صرف" من خلال سعر  1ا

ث صرف:اثا  : أنواع سعر ا

ما يلي: مطلب وهي  يها في هذا ا تطرق إ واع مختلفة سوف  صرف عدة أ  سعر ا

صرف الاسمي:1  .سعر ا

معلق من قِبل  صرف ا ل يومييمثل سعر ا مصرفي بش جهاز ا سعر  ,ا قدي  وجه ا ي فهو يعبّر عن ا تا وبا
صرف تها ,ا ن مباد تي يم عملة ا قيمة ا لطلب  ,بقيمة عملة بلد آخر ,فهو يمثل مقياس  عملة ما تبعا  ويتم تحديد 

ة ية معي حظة زم صرف في  عرض عليها في سوق ا ة عملة  ,وا بية بدلا ج عملة ا ن فهو يمثل سعر ا ي يم تا وبا
بلدينأي  ,محلية شرائية من سلع وخدمات ما بين ا ذي لا يأخذ بعين الاعتبار قوتها ا جاري وا عملة ا قسم  ,سعر ا وي
ى:  إ

صرف رسمي - تجارية رسمية.سعر ا مبادلات ا  : أي معمول به فيما يخص ا

صرف موازي- سواق اسعر ا معمول به في ا سعر ا يوب ,وازيةم: وهو ا ثر من سعر  تا صرف اسمي يوجد أ
وقت فس ا عملة في  صرف الإسمي  ,فس ا سعر ا قياسي  رقم ا صرف الإسمي من خلال ا وتحدد إتجاهات سعر ا

خرى  عملات ا تقلبات في قيّم ا س متوسط حصيلة ا ذي يع مقياس ا ذي يقوم بدور ا صرف الاسمي( ا )مؤشر سعر ا
ة عملة معي سبة  صرف الاسمي(  ,با تقلبات ما يتغير سعر ا س متوسط حصيلة ا ذي يع مقياس ا ذي يقوم بدور ا ا

عمل سبة  خرى با عملات ا ةفي قيّم ا صرف الا ,ة معي متبع سواء ما يتغير سعر ا صرف ا ظام ا ان  سمي حسب 
محلية  ,ثابتا أو مرا ة ا دو حاصل بين ا تضخم ا ه يتجاهل ا و ظرا   عملة  ل حقيقي عن قيمة ا ه لا يعتبر بش إلا أ

بية. ج دول ا  2 في ا

حقيقي صرف ا  : سعر ا

صرف الاسمي وتفاضل معدلات ل من تقلبات سعر ا ذي يجمع بين  مرجح تجاريا وا مؤشر ا ك ا تضخم هو ذ  ,ا
مستوى بية وربطها  ج سعار ا تي تطرأ على ا تقلبات ا حسبان ا ه يأخذ في ا محلية باعتبار أ سعار ا  .ا

                                                           

سابق ,ص - .14صحراوي سعيد,مرجع ا  1
  

حميد , - مطلب عبد ا عملات(عبد ا عملة وحرب ا صرف )تخفيض وتعميم ا جامعة.مصر.الاقتصاديات سعر ا 21.20,ص..2016,دار ا  
2
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ما يلي ه  تعبير ع ن ا   : و يم

صرف الاسمي  =  سعر الصرف الحقیقي محلية xسعر ا  مؤشر الاسعار ا

بية                                   مؤشر الاسعار الاج
ز  ب إل رم  : بترجم العلاق الس

TCR=TCN x P …………(1). 

                                              
P

e                                                                      

حقيقيTCR:     : حيث صرف ا  سعر ا

 : TCNصرف الاسمي  .سعر ا

: P محلية سعار ا  .مؤشر ا

 :P
eبية ج سعار ا  .مؤشر ا

ائية ث صرف ا اتجة عن عمليات ترجيح أسعار ا حقيقي  صرف ا بلد بما أن مؤشرات سعر ا متعاملين  بين ا وأهم ا
رئيسيين تجاريين ا ى فترة ,ا سبة إ لعملة  مرجحة  شرائية ا قوة ا ما تسمح  فهي تعبر إذن عن مدى تغيير ا ساس.  ا

مؤشرات بقياس مدفوعات هذ ا صرف على ميزان ا سعار سلع  ومعرفة مستوى , تأثيرات أسعار ا افسية  ت قدرة ا ا
ة دو مؤشر ,ا افسية( TCR) إذ أن ارتفاع هذا ا ت قدرة ا خفاض ا مؤشر يدل  ,لأسعار يدل على ا خفاض هذا ا ما ا بي

ي زيادة أرباحها أو تا ة وبا دو سعار ا افسية  ت قدرة ا  ..إيراداتها، على ارتفاع ا

افسية لاقتصاد أعلى ت قدرة ا ذي يجعل ا حقيقي ا صرف ا قطاع ,إذن: فسعر ا ى ا موارد إ ى توجيه ا  يؤدي إ

ية دو لسوق ا محلي  .ا
1 

فعلي:3 صرف ا  / سعر ا

ذي يقي مؤشر ا ية  سيعتبر هذا ا عدة عملات أخرى في فترة زم سبة  تغير في سعر صرف عملة ما با متوسط ا
عملات ا ,ما عملة من ا مجموعة أو  سبة  تغير  ,خرىوهو يدل على مدى تحسن أو تطور عملة بلد ما با ويوضح ا

محلية مقاب عملة ا خفاض من قيمة ا مؤشر زيادة أو ا عملات افي هذا ا حيث تختلف قيمة  ,خرىل مجموعة ا
متعامل  بلدان ا ساس ا فعلي باختلاف عدة عوامل مثل ا صرف ا وين ا ,معهاا معتمدة في ت وزان ا   لة.سا

                                                           

دة,-1 ي خارجية در باقاسم  تجارة ا صرف على ا جزائر) اسة قياسيةاثر تقلبات سعر ا ة ا علم الاقتصادية (,1998/2010. حا يل شهادة ماجستر في ا رة مقدمة  مذ
جزائر) مي,جامعة ا  .08,ص 2013(,3تخصص اقتصاد 
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متوازن:4 صرف ا  / سعر ا

ظر  ها بصرف ا مطلوب م معروضة من عملة ما مع ا مية ا دما تتساوى ا ذي يسود ع سعر ا ك ا يُقصد بذ
ذي يسود في بيئة اقتصادية غير مختلة،  سعر ا ي هو ا تا عادية؛ وبا موال غير ا ات رؤوس ا مضاربة وحر عن أثر ا
ون  املة وي افسة ا م ة ا حرة في حا سواق ا ة في ا متداو سلع ا ي سلعة من ا توازن  ه مثل سعر ا جد أ ك  وبذ

دما ي مدفوعات ع توازن في ميزان ا توازي متوازا مع ا صرف ا مو بمعدل طبيعي، فيتوقف سعر ا ون الاقتصاد ي
تغير في  قدي، معدل ا معروض ا سبي في ا تغير ا ي، معدل ا وط دخل ا مو ا قدية، معدل  متغيرات ا على بعض ا

قود. طلب على ا فائدة، اتجا ا  1 سعر ا

صرف:ارابع مؤثرة في أسعار ا رئيسية ا عوامل ا  : ا

عوا  لعملاتإن ا تقاطعية  ى تغيرات شاسعة في أسعار ا تي تؤدي إ تي  ,مل ا ظم ا اتجة عن اختلاف ا
عملات ية  ,بمقتضاها يتم تحديد أسعار صرف تلك ا ما قدية وا سياسات ا ظروف الاقتصادية وا فضلا عن اختلاف ا

ية. مع  لبلدان ا

د موازين ا قطاعات وأوضاع ا سبي بين ا تطور ا مو الاقتصادي يتأثر ا خارجية مباشرة، بمستوى ا اخلية وا
محلية في بلد معين سعار ا تأثير ,وتطورات ا وعية وحجم هذا ا ية  ,وحسب  وط سلطات ا ي تتخذ جد أن ا مع لبلد ا

مستجدة وضاع الاقتصادية ا ها توجيه أو تصحيح ا ية تهدف من خلا ما قدية وا  ,إجراءات مختلف ضمن سياساتها ا
متوقع راهن وا بلدان ,ومسايرة تطورها ا وضاع تختلف باختلاف ا ها سياسات  ,ثم بما أن هذ ا تج ع ما لابد أن ت

ية مختلفة قدية وما ية  تقاطعية ,وط ية وتطور أسعارها ا مع سياسات ا ي أن تفاوت هذ ا مر  ,ولا يع وقد يتجلى هذا ا
صارم تثبيت ا ظمة ا تي تخضع  عملات ا صرف في حال ا ممارسة تحول دون تأثير ,يوميا بسوق ا  ,فهذ ا

يومية تهجة في أسعارها صرفها ا م قدية وا ية وا ما سياسات الاقتصادية وا فسه في  ,ا تأثير لابد وأن يفرض  ن هذا ا
ما بلد ا طويل فيظهر ا ى إدخال تغيير مد ا ي إ ي يتوافق  ,على سعر ارتباط عملتهع ل  ظام الارتباط  أو على 

جديد. واقع الاقتصادي ا  وا

ساس ية: ,على هذا ا تا حالات ا لعملات عامة حسب ا تقاطعية  صرف ا ن تلخيص أسباب تفاوت أسعار ا  يم

                                                           

مطلب عبد ا1   22.25يد ,مرجع سابق ,صحم.عبد ا
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عملات معومةأ. ون بعض هذ ا تعويم يؤدي حتما إ ,إما أن ت باقي وا سبة  تقاطعية  سعار ا ى تفاوت ا
عملات معومة. ,ا عملة ا م أسعار ا تي تح سوق ا  ل يوم حسب تطورات عوامل ا

عوم ضمن هوامش محددةب. عملات با بعض ا تقاطعية  ,أو أن يسمح  سعار ا ى تفاوت ا وهذا أيضا يؤدي إ
يومية حدود. ,ا  ن تفاوت يبقى ضمن ا

عملاج ون ا تثبيت ,ت مثبتة.أو أن ت تفاوت يوميا حسب تطور  ,ها تختلف في أسلوب ا ا يحصل ا وه
ت عملات أو سلات من عملات. ا مثبت عليها أيا  سعار ا  ا

تثبيتد عملات في أسلوب ا اء  ,.أخيرا، قد تشترك ا ة باستث س تقاطعية طيلة أيام ا وبهذا يتم إرساء أسعارها ا
سل تي تلجأ فيها ا حالات ا ى تعديل سعر ارتباط عملة حسب ما تمليه أوضاعه ا بلد معين إ قدية  طات ا

حالات محدودة تتخذ في يوم ما ,الاقتصادية ك تبقى هذ ا سعار  ,ن ومع ذ ثم يستمر الاستقرار بعدها بين ا
عملات. ية مع باقي ا مع لعملية ا تقاطعية   1 ا

 

ثاني مطلب ا  ا

صرف  نظم ا

سعر  ا  يةبعد تعريف وط عملة ا تي تتبادل بوحدة واحدة من ا بية ا ج عملة ا صرف باعتبار عدد وحدات ا أي  ا
أي سلعة أخرى طلب ,هو سعر  عرض وا واقع. ,ويتحدد بجدوي ا ن في ا  و

بي وعرضه ج صرف ا طلب على ا ييف ا تي تتفاعل في ت عوامل ا م في تحديد سعر ,إن ا تي تتح ما  ,وا إ
سائد.تختلف  صرف ا ظام سعر ا  باختلاف 

صرف ظمة ا اصر مختلفة من أ فرق بين ثلاثة ع ا أن  ية ,يم دو مبادلات ا ظيم ا ى ت لها إ تي تهدف   ا

متعددة ظم صرف ثابتة ,ا اك  صرف. ,ظم صرف مرة ,فه رقابة على ا ظام ا  و

 

 
                                                           

نقدي. محمود حميدات  تحليل ا جامعية جزائر  ,مدخل ا مطبوعات ا 113.111,ص2000,ديوان ا 1
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ظمة ل من هذ ا تعرف على  حاول ا :و س
 1 

ثابت:: نظام سعر أولا صرف ا  ا

محافظة  صرف الإسمي وا قدية في تحديد سعر ا سلطات ا صرف على تدخل ا وع من أسعار ا يقوم هذا ا
عملات محددة إداريا ,عليه علاقة بين ا ون ا دول على  ,حيث ت مختلف ا قدية  سلطات ا ظرية باتفاق بين ا وبطريقة 

ة تقوم ب ,أساس معطيات اقتصادية وسياسية دو بيرة  ,على أساس معينتثبيت عملتها فا ك دون أن تعطي أهمية  وذ
بية ج عملات ا طلب على ا عرض وا حر ,قِوى ا صرف ا ظام ا حال في  صرف  ,ما هو ا وفي ظل ثبات أسعار ا

تثبيت تحقيق ا صرف  ة رقابة على أسعار ا دو ي الاستقرار ,تفرض ا تا ث ,وبا صرف ا ظام ا ه في ظل  تج أ ابت ست
صرف ى زيادة سعر ا بية لا تؤدي إ ج عملة ا طلب على ا زيادة في ا ل تلقائي في  ,أن ا توازن يتحقق بش ون ا ك  ذ

ظام.  ظل هذا ا

ذهب. صرف في ظل قاعدة ا ظام سعر ا ى  تطرق ا ثابت  صرف ا  في هذا الاطار سعر ا

 :ذهب صرف في ظل قاعدة ا  سعر ا

ل  ش ذهب ا عملة تمثل قاعدة ا ذي يعتمد في تحديد قيمة ا ثابت ا صرف ا ظام سعر ا ساسي  الاول وا
س ع ى ذهب وا عملة إ محافظة على قابلية تحويل ا ذهب مع ا ان سع ,با ذهب رحيث  تثبيت يُحدد بمقدار من ا  ,ا

قد ا لذهب با ذهب مع احتفاظها بسعر ثابت  ية بوزن معين من ا وط ة تربط عملتها ا ل دو يو غير أن ثبات  ,وط
ذهب لا يتحقق إلا في وجود شرطين.  سعر ا

ة. - ل دو ذهب واحد في  ون سعر شراء وبيع ا ول: أن ي شرط ا  ا

ذهب بدون قيود. - تقال ا ن حرية في ا ي: أن ت ثا شرط ا  .أما ا

سعر بحرية ضيّقة جدا، ه يسمح بتحرك هذا ا شرطين فإ ة تحقيق هذين ا دخول وخروج  وهو حدي واستحا
بية )أي حسب تصدير  ج ة ا دو ل عملة من عملات ا خاصة ب طلب ا عرض وا قوى ا ة وفقا  دو ذهب من ا ا

ذهب". ذهب( وهو ما يُعرف بــ"قواعد ا  واستيراد ا

                                                           

مرجع,ص. - فس ا دة. ي 12بلقاسم  1
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ظام سع تي حققها رو ب مزايا ا ى جا عيوب إ قائص وا ثابت بعض ا صرف ا ر مزايا  ,ا ذ وفيما يلي س
ظام.  وعيوب هذا ا

مزايا: ثابتة أولا/ ا صرف ا ظمة ا   :من مزايا أ

ة تدفقها. - مثلى ويضمن سهو بيئة ا دول ويعطيها ا تجارة ا  يعمل على تشجيع ا

جل. - لإستثمار طويل ا اسب  م اخ ا م صرف يهيئ ا  ثبات في أسعار ا

عملات  - مضاربة با ية.يقلل مخاطر ا دو  ا

مؤشرات الاقتصادية وصياغة سياسة اقتصادية داخلية  - م في وضعية ا تح يعتبر أحسن طريقة من أجل ا
 صارمة ومستقرة.

خارجي. - توازن ا فيلة بتحقيق ا داخلية ا لأوضاع ا اسبة  م قدية ا سياسة ا   يجبر على إتباع ا

عيوب ظام ما يلي:ثانيا/ ا  : من عيوب هذا ا

سوقية.يتطلب  - ضغوط ا محلية اتجا ا عملة ا لحفاظ على قيمة ا بيرة  ظام وجود احتياطات   هذا ا

ة تضخم في بلد  - ربط في حا محلي.ا خارجية بقوة على الاقتصاد ا صدمات ا تضخم وا قل ا ى  ه يؤدي إ  فإ

ظروف - تي تمليها ا سياسة ا محلية مع ا سياسة الاقتصادية ا لبلد. تتعرض مع متطلبات ا خارجية   ا

خارجية  - عوامل ا عملة تتأثر با ات أسعار صرف ا ى عملة رئيسية فإن تحر ة إ ة معي د تثبيت عملة دو ع
داخلية ووضع ميزان مدفوعات. عوامل ا ثر من ارتباطها با  أ

صرف  ظام سعر ا ة على  دو ه في حال اعتماد ا ن استخلاصه هو أ سلطات اوما يم ثابت، تواجه ا قدية ا
لسياسات الاقتصادية. خارجية  داخلية وا هداف ا تعارض بين ا تيجة ا خارجي  غة في تصحيح الاختلال ا  1 صعوبة با

 

 

                                                           

جزائر. دوحة سلمى ,1 ة ا تجاري وسبل علاجها "دراسة حا صرف على ميزان ا علو اثر تقلبات سعر ا ث في ا ثا طور ا تورة ا يل شهادة د ",اطروحة مقدمة 
رة, تجارية,جامعة بس  18.15ص2015ا
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صرف:ثانيا رقابة على ا  : نظام ا

ظم عمليات طلب وعرض ذي ي ومي ا ح ك الإشراف ا صرف، ذ رقابة على ا بية، فلا تتيح  يقصد با ج عملات ا ا
تصرف بها بل تفرض إجراءات تقييدية بخصوصلمتعاملين  ه  حرية ا بية وما يدفعو مايتحصلون عليه من حقوق أج

 .لخارج

ات صرف من خلال تقييد حر ة على سوق ا دو صرف أيضا، إشراف ا رقابة على ا ي ا قد  تع طلب على ا عرض وا ا
حال في قاعدة ما هو ا عملة  بي، بواسطة تثبيت أسعار صرف ا ج ذهب. ا  1ا

ية: تا هداف ا ى تحقيق ا صرف إ رقابة على ا ظام ا  ويهدف 

 .حقيقية ية بأعلى من قيمتها ا وط لعملة ا خارجية  قيمة ا محافظة على ا  ا

  تمويل استيراد سلع مثيلة صرف  سماح با ترخيص، وا افسة سواء بعدم ا م محلية من ا اعة ا ص حماية ا
لعملات ا بية.بفرض سعر صرف مرتفع   ج

 .ية ما سلع ا حد من استيراد ا ساسية وا لواردات ا مية الاقتصادية بإعطاء معاملة تفضيلية  ت  دعم خطط ا

 .لتحويل قابلة  بية ا عملات الاج ذهب وا قدي من ا مية الاحتياطي ا  ت

 سياسات تي تتفق مع أهداف ا مجالات ا ى ا بية والاستثمارات إ ج موال ا ة  توجيه رؤوس ا لدو الاقتصادية 
مية. ت  ومتطلبات عملية ا

 .بي ج صرف ا ويات في تخفيض استخدامات ا و تجديد ا ة  لدو خارجية  تجارة ا سيطرة على قطاع ا  ا

  سياحة بأسعار متحصل عليه من معاملات ا بي ا ج صرف ا ة عن طريق شراء ا لدو قادمة  سياحة ا تشجيع ا
 تشجيعية أعلى.

  خارجية.تحقيق أهداف رصدة ا ة تجميد ا ما في حا ضغوط الاقتصادية    سياسة أو ممارسة ا

م في  ة أن تتح دو ثابت تستطيع ا صرف ا ظام ا ة على  دو ه في ظل اعتماد ا ن استخلاصه هو أ ما يم
ضرورية تدفع ثمن ما يستورد  بية ا ج عملة ا إلا عن طريق وارداتها؛ حيث لا يستطيع أي مستورد أن يحصل على ا

ة إ دو ك لابد أن يأخذ إذن بالاستيراد، ولا تعطي ا ذ صر،  رقابة على ا ة عن ا مسؤو  ن استيراد إلا بمقتضىذالإدارة ا
ة  سلع من دول معي ع استيراد بعض ا ن أو م ى حد مم ى أد سلع أو تخفيض استيرادها إ ع استيراد ا م ظمة تضعها  أ

املا في تشجيع استيرادها من دول أخ ما  م تح صرف أن تتح رقابة على ا ة عن طريق ا دو ك لا تستطيع ا رى، بذ
                                                           

.14.15مرجع سابق ,ص .مولاي بوعلام  -
1
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جد أن بعض  ها؛ حيث  تي تستورد م دول ا احية ا سلعي، أو من  يبها ا احية تر خارج سواء من  في وارداتها من ا
ي من عجز في م تي تعا دول ا ى ا موال إ تي تخشى هروب رؤوس ا ظام وازين مدفوعاتها، أو ا خارج تعتمد على  ا

صرف. رقابة على ا  1 ا

ثا صرف:ثا سعر ا  : أنظمة مرنة 

لبلد مثل  مؤشرات الاقتصادية  ه: ا معايير م لتعديل على أساس بعض ا تها وقابليتها  ظمة بمرو وتتميز هذ ا
قدية بتعديل أسعار صرفها. سلطات ا فعال، وعلى ضوئها تقوم ا حقيقي ا صرف ا  سعر ا

صرف  ي فإن سعر ا تا أية سلعة أخرى، وبا طلب  عرض وا قِوى ا سوق وفقا  عملة يتحدد ا ي ترك سعر ا ويع
بي ج صرف ا بية في سوق ا ج عملات ا محلية مقارة بعرض وطلب ا عملة ا  ,يتحدد على أساس عرض وطلب ا

ل من  طلب  عرض وا تي تحدث في ا لتغيرات ا سعر يتغير تبعا  ي فإن هذا ا تا عملة وبا بية.ا ج عملات ا محلية وا  ا

م 1971وابتداء من عام ) ى ذهب، و دولار إ تخلي عن عدم قابلية تحويل ا ك بعد ا ظام وذ عمل بهذا ا ( بدأ ا
ومي من حيث  املا؛ أي بدون تدخل ح تعويم  ن ا تقلبات ي تقليص ا قدية  سلطات ا تعويم بتدخلات ا تميز ا

صرف. محافظة على سعر ا  وا

طلب  ن ا ك  طويل، وذ مدى ا واردات في ا صادرات وا تغيرات لاحقة في ا ى ا صرف تؤدي إ إذ أن تغيرات أسعار ا
صرف ا ية أو على ا ى شراء سلع وخدمات أو أوراق ما حاجة إ بي طلب مشتق من ا قيام باستثمارات في ج ، خارجاا

ية والاستثمارات في  ما وراق ا خدمات وا سلع وا ة من ا دو تسديد قيم صادرات ا بي  ج صرف ا ك فإن عرض ا ذ و
ى: ظام إ قسم هذا ا خارج، وي  2ا

مدار:1 تعويم ا  /ا

هذا  صرف دون هدف محدد سلفا،  تأثير على سعر ا ى ا قدية إ سلطة ا عملة تسعى ا تأثير ويتم تحديد قيمة ا ا
ك بما يعمل على تحسين  مر ذ دما يتطلب ا تدخل ع قدية با سلطة ا بي، وتقوم ا ج صرف ا مؤشرات سوق ا وفقا 

ية دو تجاري ومستوى الاحتياطات ا ميزان ا  .وضع ا

 
                                                           

22,مرجع سابق,صسلمى  دوحة.  1
  

مطلب .2   150.151,مرجع سابق,صيدحمعبد ا عبد ا
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حر:2 تعويم ا  / ا

رسمي في ا تدخل ا ون ا سوق، وي قِوى ا صرف وفقا  بي على أساس اضطراري يتحدد سعر ا ج قدي ا سوق ا
ظام  ه، ويتم إتباع هذا ا ا  يس تحديد مستوى معي ل مفرط، و صرف بش ع تقلبات سعر ا م رر  ل مت ولا يحدث بش

قدية. سوق ا   لتأثير في ا

محلية أو شرائها. - عملة ا ك عن طريق بيع ا طلب، وذ عرض وا تي ا تأثير في حر  ا

تأثير في س - خصم أو خفضه.ا فائدة برفع سعر ا  عر ا

صادرات. - لواردات أو تشجيع ا مي  تحديد ا خارجية عن طريق ا تجارة ا تأثير في حجم ا  1ا

مرن: صرف ا  مزايا نظام ا

مصارف  - ه من حاجات ا ي , حادا في الان عي قد دو دولار  عائم بتقليص امتيازات ا صرف ا ظام ا يسمح 
ية  دو سيولات ا لة خلق وتخصيص ا صرف , ومش زية لاحتياطات ا مر  2ا

صرف بدلا من تغير  - تصحيح من خلال تعديل سعر ا ن إجراء ا ه يم مدفوعات فإ ة اختلال ميزان ا في حا
عر  قديا  ض ا

قدية. - سلطات ا دى ا بية  ج ى الاحتياطات ا حاجة إ  تقليل ا

ة. - ساد وبطا ة في  دو ى إقحام ا ثابت قد يؤدي إ صرف ا ظام ا د إتباع   ع

توظيف، وترك سعر  - تاج وا سعار والإ تحقيق الاستقرار في ا داخلي  تحقيق الاستقرار ا ة  تسعى أي دو
تحقي تغيير  صرف با خارجي.ا داخلي وا تدخل بين الاستقرار ا سياسة تزيل ا خارجي، ومثل هذ ا توازن ا  ق ا

تضخمية أو  - قوى ا ى اجتياح ا ان مرا فهو يدفع إ خارجية إذا  لصدمات ا صرف دور مستوعب  يأخذ سعر ا
ما يعمل على عزل الإ ماشية من الاقتصاد،   قتصادات وحمايتها.الا

ص- ظام سعر ا ي.يقلص  قد دو دولار  مرن امتياز ا  1رف ا

                                                           

مطلب - 152.151,مرجع سابق,صيدحمعبد ا عبد ا 1
  

يوسام ملاك, - دو نقدية على مستوى ا ظواهر ا ي,بيروت,ا ا لب هل ا م ى , دار ا طبعة الاو .301,ص 2001,ا 2
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مرن: صرف ا  عيوب نظام ا

  تبادلات حادة، قد تهدد بإحداق اضطرابات في ا لتقلبات ا تيجة  صرف  عدم الاستقرار في أسعار ا
خدمات سلع ا صادرات من ا واردات وا  .وخصوصا فيما يتعلق با

 رؤوس ا مضاربة  ة ا قصير تعزيز حر جل ا صرف عديم موال في ا تي تساهم في جعل سعر ا ا
 الاستقرار.

  ية رؤوس الاموال طويلة الاجل زيادة صرف ,تقلص من حر بؤ بتغيرات معدلات ا ت قدرة على ا عدم ا
خارج و  عوائد الاستثمارات  في ا سبة  ب مصدر عدم يقين با غا ها في ا ية, لا دو تبادلات ا على ا

صادرات 2ايرادات ا
 

  سعار.قد يزيد سعر خفاض ا مضار بين ارتفاع وا د توقع ا مضاربة، وهذا ع مرن من ا صرف ا  ا

  ه جل  موال طويلة ا ة رؤوس ا صرف، وتقلص من حر بؤ بتغيرات معدلات ا ت قدرة على ا عدم ا
صادرات. يرادات ا خارج وا  عوائد الاستثمارات في ا سبة  ب مصدر عدم يقين با غا 3في ا

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                                                                                                                                                                            

مطلب - حميد,مرجع سابق,ص عبد ا .153عبد ا 1
  

جزائرعطاء الله بن طيرش,  -2 ة ا خارجية.دراسة حا تجارة ا صرف على تحرير ا ماجستراثر تغير سعر ا يل شهادة ا رة مقدمة  في تخصص تجارة  ,مذ
جامعي بغرداية, ز ا مر ية,ا   .52,ص2011دو

حميد,مرجع سابق,ص... -3 مطلب عبد ا  . 154.153عبد ا
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ثاني مبحث ا  ا

صرف الأجنبي  سوق ا

تسديد  مصدرة، أو عملة متفق عليها  ة ا دو عملة ا حصول على  ة ا دو قيام بعمليات الاستيراد يتطلب من ا إن ا
شروط  مصدّرة على قيمة صادراتها با مؤسسة ا ة أو ا دو تصدير تحصل ا ة ا مستوردة، وفي حا تجات ا م قيمة ا

س متفق عليها، وهو ا فراد في ا بي؛ حيث يقوم فيه ا ج صرف ا ية بسوق ا دو عملات ا تجارة با ذي تتم فيه ا وق ا
همية هذ  ظرا  ية، و دو مدفوعات ا قيام با بية من أجل ا ج عملات ا ية ببيع وشراء ا ما مؤسسات ا ات وا شر ا

صرف  سوق ا مفاهيمي  ى الإطار ا تطرق إ مبحث ا حاول في هذا ا سوق س متعاملا واعه ا صرف و وأ ن في سوق ا
ج صرف ا بي، معاملات بسوق ا ج  .ي وعملياتهبا

مطلب الأول  ا

صرف سوق ا مفاهيمي   الإطار ا

ز  سوق عادة في مرا ز هذا ا بي، ويتر ج صرف ا بي في إطار ما يسمى بسوق ا ج صرف ا تعامل في ا يتم ا
برى؛ حيث يتم إجراء صفقا مية ا عا مال ا تحويل. ا لتداول وا قابلى  عملات ا تبادل بين مختلف ا  ا

صرف الأجنبي:  الأول: تعريف سوق ا

ه يُعر   بي بأ ج صرف ا زمان »ف سوق ا ظر عن ا مختلفة بغض ا لعملات ا مشترين  بائعين وا تقاء ا ا
تحقيق سعار أو  لاستفادة من فروق ا ة  ظمة معي يات وأ ان، حسب معلومات وآ م سلع  وا احتياجات عمليات تبادل ا

خرى مواد ا ية وا ما صول ا خدمات وا عملات من خلال «وا ذي يتبادل فيه مختلف ا ظيمي ا ت ، فيمثل الإطار ا
طلب  عرض وا تجارية.ة الاحتياجات أو تسوية يجل تلبأمن عمليات ا عمليات ا اتجة عن ا مدفوعات ا  1 ا

ه  تعريف أ تبادل، ضرورة اتفاق لاحظ من خلال هذا ا ذي يتم فيه ا ان ا م ى ا لأول؛ بالإضافة إ يضيف 
بلدين. سعار بين ا صفقة من اجل الاستفادة من فروقات ا خاصة بطبيعة ا معلومات ا ة وا مباد طرفين عن عملة ا  ا

م لدول ا ية  وط معاملات ا ه ا ذي تباع وتشتري م سوق ا بي عموما ا ج صرف ا ختلفة إحداهما ويعرّف سوق ا
ثر  يومية من أ عمليات ا م؛ حيث يتجاوز حجم ا عا سواق في ا بر ا بي ا صرف الاج قوى، ويُعد سوق ا سواق با ا

                                                           

حميد,مرجع سابق,ص..   مطلب عبد ا 85عبد ا 1
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صرف مختلف  مية، ويضم سوق ا عا ية ا ما ز ا مرا ه وسائل إتصال فورية بين ا م، وتتوافر  عا إتحادا وسعة في ا
تي تتعامل مع سلع  عملة، وا يورو، وغيرهاأسواق ا ات، ا ب دولارات، ا ية، ا يهات الاستري ج  1.مثل ا

عملات  - وك بشراء و بيع ا ب ات و ا شر ذي يقوم فيه الافراد و ا ظيمي ا ت بي هو الاطار ا صرف الاج سوق ا
بي  صرف الاج بية او ا  .الاج

ر سابقا   صرف عبارة عن اطار  من خلال ما تم ذ ا  ان سوق ا ظيميتبين  ت فذ فيه عمليات شراء و  ا ذي ت ا
غر  ك  ات , وذ شر ك ا ذا بية, بين الافراد  و  عملات الاج اتجة بيع ا مدفوعات ا عمليات  ض تسوية ا عن ا

هذ الاسواق. ان محدد  تجارية , ولا يوجد م  ا

ثاني:  صرف الاجنبيا  : خصائص سوق ا

خصائص الآتي بية با صرف الاج  : ةتتميز اسواق ا

ية,من  -1 دو تسوية ا ك ا ر ب م, وقد قد عا ي في ا بر و اوسع سوق ما بية اقدم و ا عملات الاج يعتبر سوق ا
تعاملات  بية ان متوسط حجم ا ج عملات ا سواق ا وات  ل ثلاث س تي يقوم بها  مسح ا خلال عمليات ا

بية ,هو عملات الاج يومية في سوق ا  .1995مليار دولار في افريل  1190ا
عادية  -2 مؤسسات ا تتب ا ثرة,حيث ت فذ ب بيرة وت صفقات  شديدة , فا ة ا سيو بية با عملات الاج يتميز سوق ا

بية خلال يوم. 4000و  3000لسمسرة ما بين  ج عملة ا صفقات ا رة معاملات   تذ

ليل ,وتشمل في اغلب  -3 هار و ا ل ساعات ا بي في  صرف الاج صفقات في سوق ا حيان تجري ا ا
ية مختلفة اطق اختصاص وط  .2مؤسسات في م

ن معين يجمع بين -4 ري إذ أنه ليس محدد بمك لي أ التج ا الم   س الصرف الأجنبي ليس آغيره من الأس

ن محدد مل في مك لي عندم يجتمع أطراف التع ئعين  المشترين، ع غرار م يحدث في الس الم  الب

را  رص الأ لييعرف بب 3.الم
 

 

 

                                                           

حجار  - صرفبسام ا مي و اسعار ا عا نقد ا ي ,,نظام ا ا لب هل ا م ى ,دار ا طبعة الاو .97,بيروت,ص 2009,ا 1
  

61عطاء الله بن طيرش,مرجع سابق,ص .    2
  

ب حسن عوض االله،  - ي زي دو درية ، الاقتصاد ا جامعية ، الإس دار ا قضايا ، ا ظرة عامة على بعض ا 3 .80,ص1998، 
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ثاني مطلب ا  ا

صرف الأ متعاملون في سوق ا  جنبيا

عوان من أجل بيع أو شراء  صرف مجموعة من ا عملات يتدخل في سوق ا متعاملون هما:ا بية وهؤلاء ا ج  ا

زي:أولا مر بنك ا  : ا

طلب مفتوحة باستخدام ودائع تحت ا سوق ا عملات في ا لقيام بعمليات شراء وبيع ا محلية  يتدخل  دات ا س بدل من ا
محلية او حتى  عملة ا ز ا تدخل من اجل حماية مر عملة , و ا معاملات في ا ومة بخصوص ا ح فيذ اوامر ا ,و بت

بية عملات الاج  1.ا

دوق  اتفاقية ص ترتيبات  بعض ا صرف طبقا  تدخل في سوق ا زية ا مر وك ا ب ون على ا ي  وي دو قد ا ا
(F.M.I ما قد سماسرة (،  ى خدمات ا ما تلجأ إ شوفة،  صرف بصفة رسمية م زية في سوق ا مر وك ا ب تتعامل ا

معقم"،  تدخل ا زي بما يسمى "ا مر ك ا ب قود يقوم ا تأثير على عرض ا ب ا ل مستمر، ومن أجل تج تعمل في ش
اتين هما: صرف من خلال ق خير أن يؤثر على سعر ا هذا ا ن   ويم

محلية والأجنبية/ قناة تغي1  لأموال ا نسبة  ين ر الأسعار با مواط قدية بتعقيم شراء ا سلطات ا : حيث تقوم ا
محلية. دات ا س ك عن طريق قيامها بشراء ا بية وذ  لعملات الاج

توقعات2  تي بحوزتهم / قناة ا ثر من تلك ا ديها معلومات أ قدية  سلطات ا متعاملين يعتقدون أن ا : بما أن ا
هم مباشرة بعد شعول أح صرف، فإ سواق سواق ا صرف وفقا ورهم بتدخلها في ا يقومون بتعديل توقعاتهم حول سعر ا

خفض. صرف سوف ي لعملة، فسعر ا ل شراء  تدخل في ش ان ا ومة؛ حيث إذا  ح   لاتجا تدخل ا

تجارية:ثانيا بنوك ا  : ا

صرف؛ حيث  ز ثقل سوق ا تجارية مر وك ا ب فراد تعتبر ا ودائع من ا ساسية في قبول ا تتمثل وظيفتها ا
لوحدات الاقتصادية؛  ية  ما عمليات ا خصم وبقية ا ح الائتمان وا عادة استخدامها في م عامة وا  مؤسسات والإدارات ا وا

حساب عملات وعمليات  إذ تقوم بعمليات  عملات، إقراض ا ها تتمثل في بيع وشراء ا خاص، عزبائ مليات حسابها ا
محلية. عملة ا بية با ج وك ا ب يم، وتمويل احتياجات ا تح  ا

                                                           

جزائر خلال فترة ) قطوش بشرى,  -1 صرف في ا ية وسياسة سعر ا ما سياسة ا عامة  علوم 1990,2007اتجاهات ا يل شهادة ماجستر  في ا رة مقدمة  (,مذ
جزائر, -الاقتصادية تخصص تحليل اقتصادي,جامعة بن يوسف بن خدة    .45,ص2009ا
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صرف  خاص، فأعوان ا حسابها ا ها، و فيذ أوامر زبائ صرف بغرض ت تجارية في سوق ا وك ا ب وتتدخل ا
عملات  فائض من عرض أو طلب ا ون ا مقاصات ويحوّ زبائن ويقومون با وك يجمعون اوامر ا ب عاملون في ا ا

صعب ساحات ا وك في مختلف ا ب مطبقة بين ا سعار ا ي تتضمن آخر ا سوق، ويتوفرون على أجهزة إعلام آ ى ا ة إ
حصول على أفضل سعر، وتحقيق  ها من ا ي وامر قصد تم جة ا صرف في معا مية، ومهمة أعوان ا عا محلية ا ا

وسطاء؛ عمليات عن طريق ا يا ما تتم هذ ا هم، وغا و ح ب صا اسب  زها  م بوح بمرا وك تُعرض عن ا ب حيث أن ا
تعاملات بين  ل ا وسيط بمهامه؛ حيث تش تمان خلال قيام ا سوق، ويظل اسمها في طي ا فس ا افسين في  لم

بي صرف الاج شطة في سوق ا وك معظم ا ب  1 .ا

ثا سماسرة:ثا  : ا

مشترين في بائعين و ا تفاوض بين ا وساطة و ا شف عن اسماء   يقم هولاء بدور ا بي ,بدون ا صرف الاج عمليات ا
سوق و  سماسرة على ممارستهم و خبرتهم ومعرفتهم في ظروف ا عملات ويعتمد ا هذ ا مشترية  بائعة او ا مؤسسات ا ا

صرف. جم عن عمليات ا تي قد ت مخاطر ا  2حجم ا

يين، وهم  ترو سماسرة الا مصرفي ظهر ما يُعرف با عمل ا ية خاصة ومع تطور ا ترو ات ا عبارة عن شب
خدمات الإرشادية مقابل رسوم أو عمولات  ية وتقدم ا دو عملات ا ية، تعرض أسعار ا دو صرف ا تعمل في أسواق ا
بير  فذ جزء  يويورك ي دن و متحدة؛ ففي  ولايات ا يا وا لغاية في بريطا شاطات هامة  سمسرة  ل بيوت ا مختلفة، وتش

معاملات بوا سماسرة.من ا ة ا ج افأتهم من قِبل  وك، وتتم م ب حساب ا ذين يعملون  مستقلين ا سماسرة ا  3 سطة ا

 

 

 

 

 

 

                                                           

62سلمى,مرجع سابق,ص. دوحة.  1
  

45سابق ,ص.قطوش بشرى,مرجع  - 2
  

61.63دوحة سلمى,مرجع سابق,ص.  3
  . 
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ث ثا مطلب ا  ا

صرف الأجنبي وعملياته  معاملات سوق ا

متعاملين في  وع وأغراض ا وع حسب ت بية تت ج صرف ا تي تتم في أسواق ا معاملات ا واع من ا اك عدة أ ه
اك  سواق شاطهم، فه ما وجدت هذ ا ولاها  تي  صرف، وا قيام أسواق ا ساسي  مصدر ا تي تعتبر ا معاملات ا ا

تشفها. فسها وا سواق  اك معاملات خلقتها ا ية، وه دو مقاصة ا عمليات ا  أملا، 

صرف الأجنبي:أولا  : معاملات سوق ا

صرف تتمثل  تي تتم في أسواق ا معاملات ا واع من ا اك عدة أ  في:ه

عا .1 صرف ا فورية( "جعمليات ا  ":Spotلة )ا

بية ) عاجلة في شراء/بيع مبلغ من عملية أج صرف ا بية Xتتمثل عمليات ا ( مقابل بيع/شراء مبلغ من عملة اج
(Y.عن سعر محدد ) 

ل  ساس  فورية  صرف ا معاملاتوتتمثل عمليات ا صرف  ا خاصة بتجارة ا ية ا ما بي,ا ج صفقات ا  وتتم ا
ي فوري، وهذا يع تسوية ا صفقة، وتتيح  باستخدام تاريخ ا عملية سيتم تسويتها بعد مضي يومين من تاريخ إبرام ا أن ا

متعاقد على شراء  مبلغ ا سداد ا رصدة  ذي يحتفظ با بي ا ج ك ا ب ى ا تعليمات إ افي لإرسال ا وقت ا فترة ا هذ ا
لازمة  موافقات ا مشتري، أو من اجل استخراج ا ذي يحدد ا ك ا ب ى ا ة وجود إ قد.في حا   رقابة على ا

ك  ذ عملتين، وألا يصادف  وك في أي من بلدي ا عملة يوم إجازة ب ويراعي ألا يصادف تاريخ تسوية صفقة ا
دولار. عملات تسعر مقابل ا ن ا ك  صفقة، وذ دولار غير مشترك في ا ان ا و  يويورك حتى  وك في  ب  يوم إجازة ا

فوري وفق أس صرف ا  لوبين مختلفين:ويتم تسعير في سوق ا

لحصول على وحدة واحدة الأسلوب الأول*  لازمة  بية ا ج عملة ا ل واضح: عدد وحدات من ا تسعير بش : ا
دا. يا،  يا، استرا ل من بريطا سلوب  ية، وتعمل بهذا ا وط عملة ا  من ا

ثاني لحص* الأسلوب ا لازمة  محلية ا عملة ا وحدات من ا مبهم: عدد ا تسعير ا ول على وحدة واحدة من : ا
يا. اء بريطا ل أوروبا استث سلوب  بية، وتعمل بهذا ا عملة الاج  ا
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غافورة،  بحرين، س فورت، زيوريخ، ا يو، باريس، فرا يويورك، طو ها:  ر م ذ مية  عا فورية ا سواق ا ومن ا
يو، ميلان، روما، امستردام. اغو، طو غ، شي و غ    هو

صرف الآجلة  .2  (:Foward)عمليات ا

وك وطرف آخر استبدال عملة ما مقابل عملة أخرى في تاريخ مستقبلي  ب ويُقصد بها أن يعقد اتفاق بين أحد ا
ذي يتم على أساسه  سعر ا عملية ما هو ا صرف الآجل  صف آجل يتفق عليه بين طرفين، وسعر ا على أساس سعر ا

صفقة، ويتم تحديد ه عملتين موضوع بيع أو شراء عملة ما في تاريخ إبرام عقد ا غ ا تسليم ومبا سعر وتاريخ ا ذا ا
تعامل  صفقة.ا فس تاريخ إبرام عقد ا  في 

صفقة،  محددة في ا عملات ا ب خطر تقلبات أسعار صرف ا تج صرف الآجلة  ى عمليات ا مستثمرين إ ويلجأ ا
. فيذ ى تاريخ ت عقد إ فترة من تاريخ إبرام ا  خلال ا

عقد مجمو  اك وعادة ما يتضمن ا ة، وه معيارية مثل: أسبوع، شهر، ثلاثة أشهر، ستة أشهر، س مهل ا عة من ا
تي تتم وفق  ثير من تلك ا ن بحجم أقل ب ة، و س ثر اهمية قد تتم وفق مهل تتجاوز ا عملات ا بعض معاملات ا

تقليدية مهل ا  1 .ا

فاق عليها  تي بتم الا صرف ا ى اسعار ا صرف الآجل يشير ا صرفسعر ا اء على سعر ا محدد يوم ابرام  ب
تسليم في تاريخ مستقبلي لاحق. حاضر(, على ان يتم ا صرف ا عقد) سعر ا      2ا

ية: تا معليات ا صرف الآجلة با ون معاملات في سعر ا  وت

 " ة مباد  ": Swapعمليات ا

ج ي مزد س  )إقراض/ إقتراض )تعتبر عم دل رؤ د بمب ال المحررة، أ ي طرفي الع يتين  الأم بعم
ي  ذل حس سعر محدد في بداي العم تين،  د)مخت ريخ الع جل في ت ي(السعر الع تمر هذه العم  :بثلاث مراحل ، 

ال  - س الأم دل رؤ د)مب ريخ الع  .)في ت

يه - ريخ الاستح المت ع ئدة في ت ر ال دل أسع  .مب

ال  - س الأم س ا)تسديد رؤ دل رؤ دمب ي الع كس، في ن ه المع ال في الاتج  ..)لأم

                                                           

ة.  25.26,مرجع سابق,صزهرة بن بري 1
  

45قطوش بشرى,مرجع سابق,ص   - 2
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، لكن تب هذه ري دلا التج مب ر الأجنبي، أكثر من ل ي الاستثم ي لتغطي عم ل ي الأ  تعطي هذه العم
طر الصرف في لتسيير مخ ج نظر ص ي من  ن ني ث .الت

1 

ة تتضمن تحرير عقدين متزام مباد ى آخر فإن عمليات ا ين أحدهما عقد شراء والآخر عقد بيع؛ بحيث أن وبمع
ية. هما فترة زم لعقدين واحدة؛ إلا أن تاريخ استحقاقهما مختلفين ويفصل بي ل من ا  2قيمة 

 :عملة  خيارات ا

ية  حق في شراء أو بيع عملات بسعر محدد خلال فترة زم ي يعطي حامله ا و ه عقد قا عملة بأ يعرّف خيار ا
ة تحدد عادة  خيار هي عمليات آجلة وعمليات مستقبلية؛ إلا أن أهم ما تتميز به هو أن معي بثلاثة شهور، وعقود ا

سعر  عملات با عقد واستلام ا فيذ مضمون ا عملية أي ت حق في الاختيار بين إتمام ا ه ا عقد  مشتري في ا طرف ا ا
لرد يدف عملية مقابل علاوة غير قابلة  تخلي عن ا متفق عليه أو ا تعاقد.ا د ا لبائع مقدما ع  عها 

عملة: وعان من خيارات ا  ويوجد 

بيع : .1 ذي يسمح خيار ا بية بسعر محدد و في تاريخ محدد.و ا  ببيع عملة اج
شراءخيار  .2 ة )خيار ا ية معي بية بسعر محدد خلال فترة زم ذي يسمح بشراء عملة أج ي( أو في أ: وا مري

 استحقاق محدد )خيار أوروبي(.تاريخ 

حق في  لمشتري ا خيار و مشتري حقه في ا لبائع لا ترد سواء مارس ا ها، مقابل دفع علاوة  عملية أو تر إتمام ا
م يمارسه.  أو 

لتعامل من خلال  بورصة  ى ا عملة إ ه لا يملك أو شاء خيارات ا بائع فإ حو ما يجري أما ا سماسرة على ا ا
لأسهم. سبة   3 با

صرف:: عمليات سوق ثانيا  ا

مضاربة،  تغطية ا صرف، وهي ا ساسية في سوق ا شطة ا واع من ا تمييز عموما بين ثلاثة أ ن ا يم
ي: تا ا مراجحة وهي    وا

                                                           

دولار/اورو ,دراسة قياسيةبوادي سليمة, -1 صرف ا ة نمذجة سلوك سعر ا علوم الاقتصادية 2000.2010.) محاو يل شهادة ماجستر في ا رة مقدمة  (.,مذ
جزائرتخصص  مي,جامعة ا   .24.25,ص 2013,-3-الاقتصاد ا

ة - .27,مرجع سابق ,ص زهرة بن بري 2
  

ة.  27.28,مرجع سابق,ص.زهرة بن بري 3
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تغطية: .1  ا

عملات من  ك بسبب اختلاف أسعار ا تعاملات خطورة، وذ ثر ا بية من أ ج عملات ا تعامل في سوق ا يعتبر ا
جد  ك  ذ ى آخر، و ية:وقت إ تا ز ا مرا هم أحد ا ون  سوق ي متعاملين في ا  ا

متوازن*  ز ا مر تزامات.ا حقوق مع الا دما تتساوى ا تواضع ع ون هذا ا  : ي

طويل(*  دائن )ا ز ا مر ة.ا عملة معي سبة  تزامات با حقوق على الإ فائض في ا  : وهو ا

عاجل  - سعر ا خفاض ا دائن في ا ز ا مر خطار عن طريق وتتمثل أخطار ا ة هذ ا ن إزا عملية، و هذ ا
متوقعة. بي ا ج صرف ا حصيلة ا بيع الآجل   1ا

دائن  ز ا قصير)* مر عملة (ا حقوق با ديون عن ا اك فائض في ا ون ه سابق؛ حيث ي وضع ا س ا : وهو ع
ة هذ  ن إزا عاجل، يم سعر ا ي في ارتفاع ا مع ز ا مر صعبة، وتتمثل أخطار ا خطار عن طريق شراء ا ا

 الآجل.

خطار وتسمى طرق  ب هذ ا صرف تج د في عمليات ا تأ ة عدم ا تغطية، وهي أساس وسيلة لإزا بعملية ا
بي على جميع  صرف تفرض مخاطر صرف أج بيرة في أسعار ا ررة وا مت تغيرات ا بي، وبعبارة أخرى ا ج ا

ون عليهم تقديم أو استلا ذين ي متعاملين ا بية.ا مستقبل مقومة بعملة أج  م مدفوعات في ا

دفع  تحميل وا ية وعمليات ا ما تجارية وا عمليات ا اتجة عن ا مخاطر ا ى مواجهة هذ ا حاجة إ ك تظهر ا ذ و
بية  ج عملات ا صرف أو ا ة من ا تغطية، وهذا الإتفاق على شراء أو بيع ؟؟معي بية عن طريق ا ج عملات ا با

صرف الآجل.في تاريخ لا ذي يمثل سعر ا يوم وا  حق بسعر يتفق عليه ا

ى متعامل آخر  صرف؛ بل يتم تحويله إ صرف لا تلغي فصلي ا تغطية في سوق ا مر عمليات ا في حقيقة ا
صرف.  يامل في تحقيق أرباح ا

 

 

                                                           

يةحمريط محسن  -1 دو صرف ا صرف الاجنبي في ظل تطورات انظمة ا رة, ,ادارة مخاطر ا علوم الاقتصادية ,جامعة بس   61ص. 2009,اطروحة ماجستر في ا
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حالات الآتية: افعة في ا تغطية مفيدة و ون عملية ا  ت

تي تمول فروعها  ات ا شر خارج.* ا  با

هائية. تجات ا م تاج، وتقوم بتصدير ا عملية الإ لازم  خام ا مواد ا تي تستورد ا عة ا مص ات ا شر  * ا

تي تتعامل مع سلع تُ  ات ا شر بية, ىشتر * ا ج عملات ا  وتبُاع با

مضاربة: .2  ا

ة على أمل إعادة بيعها )شرائها( في  ها: شراء )بيع( عملة معي مضاربة  تاريخ لاحق بسعر أعلى تُعرّف ا
صرف مضاربين حول تطور أسعار ا ون هذا على أساس توقعات ا ى(، ي 1 .)اد

 

مخاطرة بأمل تحقيق ربح. ى ا مضاربون إ تغطية، حيث يسعى ا س عملية ا مضاربة ع أي أن  تعتبر ا
وقت،  فس ا ها في  هم  بية مستقبلا مع عدم امتلا ج عملة ا مضاربين يقومون ببيع ا في ظل توقع شرائها بسعر ا

طويل فيتمثل في  موقف ا قصير، أما ا موقف ا خير ا دما يحين أجل الاستحقاق، ويمثل هذا ا صرف عاجل أقل ع
تسليم أين سيحققون أرباحا د تاريخ ا تزامهم بتوفير مبيعات عاجلة ع بية مستقبلا دون ا ج عملة ا  2شراء ا

يم(: .3 تح مراجحة )ا  ا

مية تتحدد أسعار  دما تتساوى ا توازن ع طلب، ويتحقق ا عرض وا سعار وفق عمليات ا غيرها من ا صرف  ا
ى ظهور  ون متوازة؛ مما يؤدي إ صرف قد لا ت ن أسعار ا ها،  معروضة م مية ا عملة مع ا مطلوبة من ا ا

فروق  ية مختلفة، هذ ا ز ما عملة ما مقارة بعملة اخرى في مرا ن الاستفادة أسعار مختلفة  عملات يم في أسعار ا
ها وتحقيق أرباح بواسطة عمليات مراجحة.  م

ون ف ذي ت ي ا ما ز ا مر ى شراء علمة في ا مراجحة إ ز تشير عملية ا مر بيعها في حال في ا يه رخيصة 
مراجحة لا تقتصر على عمليتين فقط، و ون فيه مرتفعة بهدف تحقيق ربح، وعملية ا ذي ت ي ا ما ن قد تشمل ا

عملات. بر من ا  أيضا ثلاث عملات وربما تشمل عدد أ

                                                           

62.61ريط محسن,مرجع سابق ,صحم -  1
  

.26بوادي سليمى,مرجع سابق,ص   -
2
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ربح من خلال قيامه  مضارب لا يتحمل أي مخاطرة، ويحقق ا س ا مراجح على ع ساس؛ فا وعلى هذا ا
لعملات ا ية  خفضبعمليات شراء وبيع آ دولار م ي مقابل ا يه الاستري ج ان سعر صرف ا بية، فإذا  في سوق  ج

يويورك يويورك ية في سوق  يهات الاستري ج ن ا مية  مراجح يشتري  دن، فإن ا سبيا في سوق  ان مرتفع  ، و
لعملات  صرف  فرق بين أسعار ا اتجة عن ا عملية  دن، ويحقق أرباح من جراء هذ ا حال في سوق  بيعها في ا

طل ك أن استمرار ا توازن، ذ ى تحقيق ا مراجحة إ يويورك سيؤدي وتؤدى في عملية ا ي في  يه الاستري ج ب على ا
عرض  ثرة ا ى ارتفاع سعر و سوقين معا، وتتوقف إ ى أن تتعادل أسعار في ا خفاض سعر إ ى ا دن تؤدي إ ه في  م

ية  ما ز ا مرا عرض في جميع ا مراجحة على مساواة أسعار ا ذا تعمل ا توازن، وه رباح ويتحقق ا يات تحقيق ا ا إم
دو  لاء ا صعب جدا على و معتبرة في وسائل الإعلام والإتصال أصبح من ا تطورات ا ى ا تخلي إ ن با ية، و

مراجحة. صرف تحقيق أرباح من عمليات ا  1ا

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           

62.63حمريط محسن,مرجع سابق ,ص -  1
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ث ثا مبحث ا  ا

صرف  سياسات سعر ا

ة وضع سياسة  دو ية، على ا فاءة عا صرف بتحقيق وظائفه ومهامه ب تتلاءم ووضعها من أجل قيام سعر ا
ا تقسيم  ك ارتأي توضيح ذ ة، و حا هدف لابد من توفر أدوات ووسائل على حسب ا تحقيق هذا ا ميزان مدفوعاتها، و
اول فيه أدوات  ت ي فسوف  ثا صرف، أما ا ول مفهوم واهداف سياسة سعر ا اول ا ى مطلبين، يت مبحث إ هذا ا

صرف.  سياسة ا

مطلب الاول  ا

صرف وأهدافهاماهية سياسة س  عر ا

صرف:أولا  : مفاهيم عامة حول سياسة سعر ا

صرف تمثل  ظام وسوق »سياسات سعر ا تطورات في  ون ا تي تستهدف أن ت مجموعة من الإجراءات ا
قدية على وجه سليم سياسة ا فيذ ا تي تتطلبها ت حدود ا بي في ا ج صرف ا تي «ا ها تتمثل في الإجراءات ا ى أ ، بمع

موية. ت محلية خدمة لاقتصادها وبرامجها ا ظام تعتمد قصد توجيه عملتها ا قدية في ظل أي  سلطات ا  1 تتخذها ا

صرف  تي تتخذ من معطيات سعر ا سياسة الاقتصادية وا صرف أهم مجالات ا ما تعتبر سياسة سعر ا
صرف موجودة بين سعر ا علاقات ا ك على ا تدخلها معتمدة في ذ غيرها  موضوعا  خرى، و متغيرات الاقتصادية ا وا

ى تحقيق  ك تسعى إ عامة، وهي بذ رفاهية ا شامل هو تحقيق ا رئيس وا خرى، فإن هدفها ا سياسات الاقتصادية ا من ا
م  تح خارجي وا توازن ا امل عن ا تشغيل ا بحث عن ا مو اقتصادي جيد، وا تضخم.معدل   2 في ا

صرف  عام بهدف وتُعد سياسة أسعار ا قدية ببلدان ا سلطات ا يها ا تي تلجأ إ متعددة ا سياسات ا من ضمن ا
خل في توازاته. حد من ا مو وا ي، وعدم  وط  3 إدارة الاقتصاد ا

 

                                                           

مطلب.  63,مرجع سابق,صيدحمعبد ا عبد ا 1
  

ة.   15,مرجع سابق,ص زهرة  بن بري 2
  

 . 105,مرجع سابق,صمحمود حميدات. 3
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صرف:ثانيا  : أهداف سياسة سعر ا

ية: تا هداف ا مجموعة من ا صرف   تسعى سياسة سعر ا

تضخم: .1  مقاومة ا

صرف  افسية حيث يؤدي تحسن سعر ا مستورد وتحسن في مستوى ت تضخم ا خفاض في مستوى ا ى ا إ
تضخم،  خفاض مستوى ا يف الاستيراد أثر إيجابي على ا ا خفاض ت ون لا قصير ي مدى ا مؤسسات؛ ففي ا ا
مؤسسات من  ن ا متوسط، وهو ما يم مدى ا تاج في ا ها من ترشيد أداة الإ ّ مؤسسات؛ مما يم وتتضاعف أرباح ا

افسيتها.تحقي ي تحسن ت ية، وهذا ما يع تاجية: سلع ذات جودة عا  1 ق عوائد إ

 

 

 

 

 

ل  ش صرف: 1-1ا تضخم بالاعتماد على سياسة سعر ا  مقاومة ا

مصدر جامعة.مصر. :ا عملات(,دار ا عملة وحرب ا صرف )تخفيض وتعميم ا حميد ,الاقتصاديات سعر ا مطلب عبد ا  .64,ص2016عبد ا

خفاض أسعار  ى ا صرف يؤدي إ ل أن تحسن قيمة سعر ا ش ى أثر إيجابي يتضح من ا يف الاستيراد إ ا ت
لأسعار عام  مستوى ا ي  ,على ا ية؛ مما يع تاج سلع ذات جودة عا قدرة على إ ي تحقيق أرباح مرتفعة وزيادة ا تا وبا

تجاري ميزان ا ي تحقيق فائض في ا تا صادرات، با محافظة على حجم ا افسية، ومن ثم ا ت م في مما يساه ,زيادة قدرة ا
عملة وزيادة حجمتحسين قي خفاض أسعارها. مة ا واردات لا   ا

 

 

                                                           

ة.  16,مرجع سابق ص زهرة بن بري 1
  

ر  ع الأسع  ارت
 عند التصدير 
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 تحسن العم

ئض  ف

ر( رج الأسع ي )خ يك فسي ال  التن
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فظ ع  دراالمح حج الص  
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موارد: .2  تخصيص ا

ية  دو سلع ا قطاع ا ى ا موارد ا ى تحويل ا افسية,ا ثر ت ذي يجعل الاقتصاد ا حقيقي , ا صرف ا يؤدي سعر ا
سلع  بير من ا ية بحيث يصبح عدد  دو سلع ا تصدير(,وهذا ما يعمل على توسيع  قاعدة ا موجهة  تصدير , )ا قابلا 

تي يتم است سلع ا ي يقل عدد ا تا تي رادهايبا سلع ا واردات( وا ت تستورد محليا ) احلال ا ا تي  سلع ا تاج ا ,ويزيد الا
ن تصديرها.  يم

تاج,اذا يؤدي  موارد في اسواق عوامل الا حقيقي في اعادة تخصيص ا صرف ا س اثر تغير سعر ا ع ما ي
ى زيادة اس خفاضها ا لاستيراد.  ا افسة  م اعات ا ص تصدير و في ا مال في قطاع ا عمل و رأس ا صري ا    تخدام ع

دخل: .3  توزيع ا

قدرة  د ارتفاع ا محلية، فع قطاعات ا فئات أو بين ا دخل بين ا صرف دورا هاما في توزيع ا يؤدي سعر ا
تيجة  ية زراعية(  تقليدي )مواد او تصدير ا قطاع ا افسية  ت ثر ا ك بجعله أ حقيقي، فإذا ذ صرف ا خفاض سعر ا ا

لعمال،  شرائية  قدرة ا خفض فيه ا ذي ت وقت ا ى أصحاب رؤوس الاموال في ا وضع إ ربح من هذا ا ربحية، ويعود ا
ك  حقيقي( فإن ذ صرف ا صرف الاسمي )ارتفاع سعر ا خفاض سعر ا اجمة عن ا افسية ا ت قدرة ا خفاض ا د ا وع

ى ية  يؤدي إ دو سلع ا عامة في قطاع ا ات ا شر خفض فيه ربحية ا ذي ت وقت ا لأجور في ا شرائية  قدرة ا ارتفاع ا
افسي يلجأ  ت صرف ا اجمة عن سعر ا سلبية ا سلبية، ويهدف تقليص الآثار ا فتقلص استثمارها، وبهذا تقليص الآثار ا

صرف متعددة مثل سعر  ى اعتماد أسعار ا قرار إ لواردات أصحاب ا صرف  تقليدية سعر ا لصادرات ا صرف  ا
خ. غذائية...ا  1 ا

محلية: .4 صناعات ا  تنمية ا

ي  فدرا ك ا ب ية، فقد قام ا وط اعات ا ص صرف من اجل تشجيع ا تخفيض سعر ا ك اعتماد سياسة  لب ن  يم
ي عام ) ما مرحلة 1948ا صادرات، وفي ا لعملة؛ مما شجع ا عملة ( بتخفيض عام  ية قام باعتماد سياسة ا ثا ا

خارجية وتشجيع  افسة ا م محلي من ا سوق ا حماية ا تخفيض  ية سياسة ا يابا قدية ا سلطات ا ما اعتمدت ا قوية،  ا
صادرات.  2 ا

                                                           

ة.  - 17,مرجع سابق ص زهرة بن بري 1
  

ة. 17,مرجع سابق صزهرة ,بن بري 2
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ثاني مطلب ا  ا

صرف  أدوات سياسة سعر ا

عملة:أولا  : سياسة تخفيض قيمة ا

صرف؛ حيث  سياسات سعر ا ية تعتبر من أهم ا يستعمل هذا الإجراء من اجل تحقيق أهداف اقتصادية وط
خرى. ة   محددة تختلف من دو

عملة:1  . مفهوم سياسة تخفيض قيمة ا

بية ج عملات ا محلية مقارة مع ا عملة ا ة بتخفيض قيمة ا دو تي تقوم بموجبها ا عملية ا ، ويترتب هي تلك ا
ع محلية مقومة با سعار ا ك تخفيض ا ي على ذ تا ية؛ وبا وط عملة ا خارجية مقومة با سعار ا بية ورفع ا ج ملات ا

عملة، وهو تصرف إداري  تفرقة بين مفهوم تخفيض قيمة ا ما يجب ا خارج،  محلية في ا لعملة ا شرائية  قوة ا تخفض ا
ة، أم اءً على سياسة مقصودة من أجل تحقيق أهداف معي قدية ب سلطات ا عملة فهي يتم بقرار تتخذ ا خفاض قيمة ا ا إ

بي. ج صرف ا عملة في سوق ا زيادة عرض ا سلع أو  ارتفاع أسعار ا تيجة ظروف اقتصادية  ة عفوية تلقائية و  حا

صادرات، ارتفاع معدل  خفاض حجم ا واردات وا ى زيادة حجم ا اك عدة عوامل قد تؤدي إ محلي، وه تضخم ا ا
حقيقية  فائدة ا خفاض أسعار ا خارج.ا حقيقة في ا فائدة ا محلية وارتفاع أسعار ا   1ا

عملة:1.1  . شروط نجاح سياسة تخفيض قيمة ا

ى زيادة * عملة إ ة. بحيث يؤدي تخفيض ا مرو اف من ا ة بقدر  دو تجات ا مي على م عا طلب ا بر  اتسام ا أ
تخفيض. سبة ا مصدرة من  تجات ا م مي على ا عا طلب ا  في ا

اف مضرورة *  تصدير بقدر  سلع ا محلي  عرض ا ة بحيѧاتسام ا مرو تاجيѧن ا جهاز الإ  ث يستجيب ا

صادرات. اجم عن ارتفاع ا جديد ا طلب ا طلب أو ا  لارتفاع في ا

س هذا الارتفاع*  ع تخفيض حتى لا ي محلية، وعدم ارتفاعها بعد ا سعار ا في  ضرورة توفر استقرار في ا
محلية.صورة ارتفاع  تجات ا م لفة ا  سعار ت

                                                           

مطلب.  سابق,ص . يدحمعبد ا عبد ا مرجع ا 68,ا 1
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لتصدير.*  ضرورية  ية ا م صحية وا معايير ا جودة وا مواصفات ا مصدرة  سلع ا  1استجابة ا

افسية. ت ظروف ا  * الاعتراف متاخرا بتغير ا

يل ارتباطات تجارية جديدة ووضع أوامر جديدة. متأخر بتش قرار ا  * ا

تسليم بين وقت وضع أوامر ج تجارة.* تأخذ ا  ديدة وتأثير على تدفقات ا

قديمة قبل أن توضع أوامر جديدة. يات ا فذ الآ مخزون حتى ت متأخر في استخدام ا  * الاستبدال ا

طلب عليها. تي زاد ا سلع ا تاج ا تأخر في إ  2 * ا

صرف:ثانيا  : استخدام احتياطات ا

صرف  ظام في ظل محافظة على سعر ا ى ا قدية إ سلطات ا ثابتة أو شبه مدارة تلجأ ا صرف ا أسعار ا
دما تتحسن عملتها تقوم  محلية، وع عملة ا ها مقابل ا تي تمل صعبة ا عملات ا هيار عملتها تقوم ببيع ا د ا عملتها، فع

ون الاحتي دما ت محلية، وع عملة ا بية مقابل ا عملات الاج زي بتخفيض بشراء ا مر ك ا ب افية يقوم ا اطات غير 
محلية عملة ا  .ا

حادة في سعر عملتها؛ غلا أن الاحتياطات   تقلبات ا قدية ا سلطات ا عائم تقاوم ا صرف ا ظام ا أما في ظل 
مضاربة. موال ا ة رؤوس ا اجمة عن حر ثار ا لتصدي  في   3 لا ت

ثا صرف:ثا  : مراقبة ا

ى رخصة خاصة، ويتم استخدامها تقضي سياسة مراق صعبة إ عملة ا مشتريات مبيعات ا صرف بإخضاع ا بة ا
قدية ما يلي: سلطات ا تي تعتمدها ا تدابير ا مضاربي، ومن بين ا خروج ا موال، خاصة ا  مقاومة خروج رؤوس ا

لواردات. قبلية  تسوية ا ع ا  * م

محصلة ف بية ا ج عملات ا تزام بإعادة ا ية محددة.* الإ تصدير ضمن فترة زم تيجة ا  ي خارج 

                                                           

 1
ة زهرة.-   . 19,ص مرجع سابق, ,بن بري

مطلب.  سابق,ص.  يدحمعبد ا عبد ا مرجع ا 69.71,ا 2
  

.67عطاء الله بن طيرش,مرجع سابق,ص  - 3
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سياحة. خارج قصد ا ى ا مسافرين إ موضوعة تحت تصرف ا صعبة ا عملة ا مخصصات با  * تحديد ا

مقيمين  غير ا حسابات  ى ا ية إ ب حسابات ا لمقيمين * تقسيم ا لعملة، وحسابات  خارجي  تحويل ا تستفيد من ا
ن عن طريقها تسوية  ية مبررة.لا يم خارج إلا بترخيص مرتبط بعملة تجارية أو ما معاملات من ا   ا

 : إقامة سعر صرف متعددة:ارابع

خدمة بعض  تجارية  سياسة ا سواق وتوجيه ا ى تخفيض آثار حدة تقلبات ا متعدد إ صرف ا ظام ا يهدف 
ائي أو  ظام ث مستخدمة هو اعتماد  وسائل ا محددة، ومن أهم ا غراض ا ثر ا صرف بوجود سعرين أو أ سعر ا ثر  أ

ساسية أو واردات  ضرورية أو ا واردات ا خاصة با معاملات ا متعلق با ى فيه، وا عملة، أحدهما مغا سعر صرف ا
سعر  ساسية فتخضع  واردات غير ا لتصدير أو ا موجهة  محلية ا سلع ا مراد دعمها وترقيتها، أما ا قطاعات ا ا

عادي؛ إ صرف ا ى مزاجية ا صرف إ عملة، ويخضع سعر ا ثقة في ا ى زعزعة  ا سلوب قد يؤدي إ لا أن هذا ا
ى  صرف إ عملة، ويخضع سعر ا ثقة في ا ى زعزعة  ا سلوب قد يؤدي إ عادي؛ إلا أن هذا ا صرف ا سعر ا فتخضع 

تي يضع شروط ا سلوب في مثل ا ى هذا ا لجوء إ سلطات؛ فضلا عن صعوبة ا دوي مزاجية ا قد ا دوق ا ها ص
صرف. ى تعداد أسعار ا لجوء إ ية ا ا تي تقصي بعدم إم  1 وا

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           

ة.  19,مرجع سابق ,صزهرة بن بري 1
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فصل  : خلاصة ا

خيرة  خارجية حيث تقوم هذ ا تجارة ا ك بفضل ارتباطه با ي ، و ذ دو غة في الاقتصاد ا صرف أهمية با سعر ا
ية بين بلدان وط ثروات ا مي و ا عا دخل ا صرف  بإعادة توزيع ا محليون على سعر ا تجون ا م ما يعتمد ا م. عا ا

صرف حلقة وصل بين  مية و هذا يجعل من سعر ا عا سواق ا محلية مع أسعار ا سعار ا غرض قياس و مقارة ا
مية . عا محلية و ا  أسعار ا

ون الاختيار ح صرف ، وي سعر ا ظام  سب  بلدان اختيار ا تي تواجه ا قرارات ا تي من اهم ا ظروف ا سب ا
تي تميز اقتصادها . لية ا هي خصائص ا صدمات و ا بع ا هداف الاقتصادية و م ة و ا دو  تمر بها ا

مرتبطة          ية ا دو حسابات ا سواق تسوية ا غة حيث يتم عن طريق هذ ا با همية ا صرف ا سواق ا ما أن ا
خدمات ، فهو  سلع و ا تجارية من ا مبادلات ا جل تسوية با مختلفة  عملات ا ذي يتم فيه بيع و شراء ا وسيط ا ك ا ذ

دول ،  عملات مختلف ا شرائية  قدرة ا صرف يعمل على تحويل ا مختلفة ، فسوق ا دول ا معاملات الاقتصادية بين ا ا
ز  مر ك ا ب ساس من ا ون في ا بي ، و هو يت ج صرف ا جمع بين مشتري و بائعي ا وك حيث يتم فيه ا ب ي ، ا

مشترين. بائعين و ا وسطاء بين ا ذين يلعبون دورا هاما من خلال دور ا صرف ا تجارية ، سماسرة ا  ا
مؤثرة  عوامل ا بية، و معرفة ا ج عملة ا محلية مقابل ا لعملة ا صرف  صرف في تحديد سعر ا و تبرز أهمية سوق ا

ي معرفة مدى تا بية و با ج عملة ا محلية، و  على طلب و عرض ا لعملة ا صرف  متغيرات على سعر ا تأثير هذ ا
تغيرات .  يفية مواجهة هذ ا
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 : تمهيد

عملية  لازمة  شطة الاقتصادية ا تمويل الا ية  دو مصادر ا مباشر مصدرا من اهم ا بي ا يعد الاستثمار الاج
حو تحرير اقتصاداتها  تي اتجهت  امية ا بلدان ا مية الاقتصادية وخصوصا في ا ت م ا عا فتاح على ا و الا

مباشر او حركة رؤوس الاموال  بي ا مجال الاستثمار الاج ية اما في ا دو تجارة ا مجال ا خارجي , سواء في ا ا
عشرين. قرن ا ات من ا تسعي ذ بداية عقد ا  م

د يها ا تي تلجأ ا خارجي ا تمويل ا مصادر ا ه يعتبر واحدا من اهم ا ى كو سر في بروز ا تي تواجه ويعود ا ول ا
تاثير على  دول في استقدام هذ الاستثمارات و ا افس بين هذ ا اك ت عجزا في تميل اقتصادياتها حيث اصبح ه

حافز و  تسابق في تقديم مختلف ا ك من خلال ا ها , و ذ لاستثمار خارج اوطا لاستثمار  شركات  قرارات ا ا
ه,غير ا اخ استثمار جاذب  مزايا و تهيئة م بي ا دول يمكن ان تستفيد من تدفقات الاستثمار الاج ه كون ا

يس  ه  ي ا مباشر لا يع  .ه آثار سلبيات على الاقتصادياتهاا

ى عدة مباحث :  فصل ا فصل من خلال تقسيم ا ه في هذا ا او ت  وهذا ما س

مبحث الأول مباشر : ا بي ا  .مفاهيم عامة حول الاستثمار الاج

ي ثا مبحث ا مباشر : ا بي ا لاستثمار الاج مفسرة  ظريات ا  .ا

مب ثا ثا مباشر. : حث ا بي ا لاستثمار الاج جاذبة  رئيسية ا  محددات ا
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مبحث   الاولا

مباشر بي ا  مفاهيم عامة حول الاستثمار الاج
طاقة  ثروات و تدعيم ا زيادة ا تي تؤد  وسيلة ا مباشر ا بي ا هوض بقو يعد الاستثمار الاح تاجية ,و ا الا

ى الاستثمار عموما  مبحث ا تخصيص هذا ا ا  ذ دفع محلية ,و ا مية الاقتصادية ا اقتصادية جديدة من اجل ت
واعه,خصائصه. ك من خلال مفهومه , ا مباشر بصفة خاصة ,و ذ بي ا  و الاستثمار الاج

مطلب الاول  ا

بي ا واع و خصائص الاستثمار الاج  .مباشرمفهوم و ا
مباشر . أولا بي ا  : مفهوم الاستثمار الاج
د  لعمل في ا بية  تقال رؤوس الاموال الاج ه ا مباشر على ا بي ا مضيفة بشكل مباشر و يعد الاستثمار الاج ل ا

شائية او زراعية او خدمية :ويكون  اعية استخراجية او تحويلية او ا ت وحدات ص في صورة مختلفة ساء كا
حافز  هذ الاستثماراتا رئيسي  محرك ا ربح ا  1.ا

بي اما بسبب  مستثمر الاج ها و يديرها ا تي يمل مباشرة تلك الاستثمارات ا بية ا يقصد بالاستثمارات الاج
مباشر يطابق  بي ا حق الادارة , و يتميز الاستثمار الاج ه ا ها يكفل  صيب م يته  ها ,او مل املة  يته ا مل ا

لية او  مزدوج الاول يته ا ي : مل ثا مضيف و ا بلد ا بي في ا مستثمر الاج ه ا شاط اقتصاد يزاو :وجود 
بية داخل دول اخر كاستثمار طويل الاجل" ها "تاخذ شكل اقامة مشروعات اج لمشروع . ا ا جزئية   .2ا

يا مباشر .جص استثمار الائ: خصاثا  بي ا
بي الاستثمار إن مباشر الأج تمويل أشكال من كشكل ا خارجي ا تمويل مع يشترك ا  ملئ في الأخر  مصادر ا

فجوة صرف وفجوة الادخارية ا بي، ا تدفقات أشكال من غير تميز عن خصائص ه أن إلا الأج ية.  ا رأسما ا
بي الاستثمار وتتمثل خصائص مباشر الأج  في ما يلي: ا

بي الاستثمار - مباشر الأج مؤسسة مع دائمة روابط لمؤسسة يحقق استثمار هو ا خارج، الأم في ا روابط هذ ا  ا

تاجية زيادة في تساهم شركات أداء وكفاءة الإ ، ا بيع مؤسسات تطوير تساهم في كما الأخر محلية، ا  إضافة ا

ى ها إ وجيا فهم على تعمل أ و ت معقدة ا اعات في ا  عديدة. ص

بي الاستثمار - مباشر الأج مال رأس تدفق مجرد يس ا بي ا ه فقط، الأج ون  و تاجية أيضا ف  متقدمة إ

تجات ظيمية إدارية ومهارات حديثة وم وجيا وخبرات وت و ية وت ية ف يها تفتقر عا دول إ امية ا  .ا

                                                           

1
- , جبور رزاق حمد حسين ا مية عبد ا ت بي في ا توزيع,الاقتصادية,دور الاستثمار الاج شر وا حمد   .32, ص2014ا

ي, . 2 ريم كا يةعبد ا دو افسية ا ت مباشر و ا بي ا عصرية, الاستثمار الاج حسن ا ان,-,مكتبة ا  .16.ص2013ب
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بي الاستثمار - مباشر الأج تج، استثمار بطبيعته ا ضرورة فهو م  حيث موارد، من ما يستخدمه أمثل استغلال با

مستثمر يقدم لا بي ا ه استثمار على الأج ة وخبراته أموا دو مضيفة في ا اء إلا ا  عن معمقة دراسات على ب

جدو  ية وكافة بدائله لمشروع الاقتصادية ا ف متاحة ا  .ا

بي الاستثمار يتصف - مباشر الأج تغير، ا ربح، عن بحثا بتحركاته يتميز حيث با ك تحقيق ا تقل فهو وبذ ى ي  إ

دول مضيفة ا تي ا تسهيلات حيث توجد صافي عائد أعلى فيها يحقق ا يد والإعفاءات ا عاملة وا رخيصة، ا  ا

ى بكثرة يتجه فهو دول إ اخ ا م ملائم.  الاستثمار  ذات ا  ا

بي الاستثمار يتميز - مباشر الأج قروض من كل عن ا تجارية ا مساعدات ا رسمية وا موية ا ت  تحويل أن في ا

مترتبة احالأرب جاح بمد يرتبط عليه ا ذ ا مشروعات ا ة تحققه ا محو  الاستثمارات. هذ طريق عن ا

بي الاستثمار يتميز - مباشر الأج خفاض ا تقلب، درجة با  راجع وهذا سبيا، تتميز بالاستقرار تدفقاته أن حيث ا

ى بي الاستثمار طبيعة إ مباشر الأج سحاب أو يتطلب توقيف قد إذ ذاته، حد في ا يف استثمار  مشروع ا ا  ت

مشروع، أمام حاجزا تقف ضخمة ى إضافة صاحب ا عقود مختلف إ متفق ا شاط بداية قبل عليها ا تي ا  تعد وا

مستثمر يجبر قيد بمثابة هي الأخر  بي ا بقاء على الأج  1.ا

ثا مباشر ثا بي ا واع الاستثمار الاج  .: ا
واع الاستثمار       تي تمثل من جهة أخر أ لإستثمار خارج حدودها، وا شركات  اك مبررات عديدة تدفع با ه

مباشر وهي: بي ا  الأج
بي يبحث عن موارد. .1  استثمار أج

شكل  امية ومن الأمثلة على هذا ا دول ا تشارا في ا بي إ واع الاستثمار الأج ثر أ شكل هو من أ هذا ا
فط خام. شركات ا موارد ا غاز وغيرها من ا  وا

فاءة. .2 بي يبحث عن ا  استثمار أج
ية   دو شركات ا تي أصبحت من أهم دوافع ا فء، وا ماهرة وا عاملة ا يد ا بحث عن ا ويتمثل في ا

وب شرق  ى دول ج مباشرة إ تدفقات الاستثمارية ا ك ا عل من أهم الأمثلة على ذ ى إقتصاد معين، و لدخول إ
ون رخ ما ت ية والإدارية فحسب وا  ف مهارات ا تي لا توجد فيها ا لفة.آسيا ا  يصة ا

 

 
 

                                                           

بي الاستثمار أثرإيمان مودع،  - 1 مباشر الأج مو على ا جزائر في الاقتصاد ا ماجستير  شهادة يل متطلبات من كجزء ، مذكرة مقدمةا علوم ,ا قسم ا
ية ومصرفية، جامعة الأردن،  مصرفية، تخصص ما ية وا ما  .18,ص2010 ا
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خدمات .3 بي يبحث عن ا  استثمار أج
ثير  مباشر خاصة بعد تطبيق برامج الإصلاح الإقتصاد في ا بي ا يعد من أهم أشكال الاستثمار الأج
خدمات تتوقف على ما هو متوفر  م تعد أهمية قطاع ا وات الأخيرة، إذ  س عربية في ا ها ا امية وم دول ا من ا

ماء  تمويل من خدمات ا تأمين وا ية كا ما خدمات ا تشمل أيضا ا مواصلات، بل امتدت  طاقة وا هرباء وا وا
مباشر. بي ا شطة الاستثمار الأج  بعض أ

بي يبحث عن سوق. .4  استثمار أج
ة الأم. دو تصديرية من قبل ا لعمليات ا واسعة، كما يعد بديلا  امية ذات الأسواق ا دول ا وع ا  يستهدف هذا ا

سبتها عام    مباشرة حيث وصلت  خارجية ا مة تطور حجم الاستثمارات ا عو يات ا ى  2000ومع تقدم آ إ
سوق  20% سيات حول ا ج متعددة ا بر ا شركات ا ى هيكلة ا ك إ ي ويعود ذ قومي الإجما اتج ا من ا

مية عا  1.ا

ي ثا مطلب ا  ا
مباشر. بي ا  دوافع و اشكال الاستثمار الاج

مباشر أولا بي ا  : دوافع الاستثمار الاج
دوة  بي خارج ا مستثمر الأج لجوء ا ا أسباب ا ذ يبين  بي ا مستثمر الأج تحدث عن دوافع ا بداية  في ا
ون  مباشر دوافع اقتصادية أو غير اقتصادية وأيضا قد ت بي ا ون وراء الاستثمار الأج الأصلية، حيث قد ت

مستث مباشر:أهداف مسطرة من طرف ا بي ا لاستثمار الأج مضيفة  ة ا دو بي أو ا  مر الأج
بي(: (1 مستثمر الأج لاستثمار )ا مصدرة  ة ا دو  دوافع ا

سيات  ج مباشر من خلال مستثمر خاص أو عام أو شركة متعددة ا بي ا لاستثمار الأج مصدرة  دول ا تسعى ا
ها: ى تحقيق أهداف م   إ

ارية هي إحد  - مباشر، امتلاك ميزة احت بي ا قيام بالاستثمار الأج شركات على ا د ا قوية  دوافع والأهداف ا ا
ب  ى جا توج إ م وجيا، خبرات إدارية، ميزة اقتصادية، تصميم ا و ت مال وا ميزة في امتلاك رأس ا وتتميز هذ ا

تجارية وبراءة الاختراع. علامة ا  ا

ي، فمن خلال الا - دو سوق ا حصول على حصة في ا خبرة من ا مزيد من ا شركة ا خارجي تتعلم ا ستثمار ا
ية. دو لحصول على حصة في الأسواق ا ها  تي يستخدموا م وسائل ا افسيها وا  م

                                                           

ذير، - 1 ور أو سرير، عليان  مباشر.م خاص ا عدد حوافز الاستثمار ا جزائر2, مجلة إقتصاديات شمال إفريقيا، ا  .121.120,ص2005.، ا
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حو  تقدم  تصدير، إذ يستمر هذا ا تاج وا ى زيادة الإ ية إ دو شركة في الأعمال ا اتج توسيع ا الاستفادة من ا
حم، وت ية وتعزيز الاستفادة من اقتصاديات ا دو لشركة في بعض الأسواق ا ى فتح فروع  يف إ ا ت خفيض ا

ها  افسة  ة وجود م محلية خاصة في حا سوق ا فقات ا مبيعات والأرباح وتخلصها من  افسية وزيادة ا ت تها ا مكا
محلي. سوق ا  في ا

يها مايلي: تمي إ تي ي ة ا دو بي أو ا مستثمر الأج ون أهداف ا  وعموما قد ت
قديمة - وجيا ا و ت تخلص من ا  ا

بحث عن أسواق جديدة -  ا

ة الأم - دو عة في ا مق ة ا بطا تغلب عن ا  ا

مضيف - بلد ا عملاء في ا جديدة واستخدام ا تجات ا م  1أخبار ا

مباشر: (2 بي ا لاستثمار الأج مستضيفة  امية ا دول ا  دوافع ا
امية دول ا مية الاقتصادية با ت ية: يمكن إبراز أهمية ا تا قاط ا   من خلال ا

دول وتشمل هذ  - ادرة في هذ ا مختلفة في طبيعتها وا امية بمجموعة من الأصول ا دول ا إمداد ا
مهارات الإدارية. ووجيان ا ت مال، ا  الأصول رأس ا

ة. - بطا حد من ا ي ا تا صر وبا ع تاجية هذا ا مساهمة في خلق فرص عمل ورفع إ  ا

مدخرات رفع معدلات  - مباشر وجذب ا بي ا امية من خلال تدفق الاستثمار الأج لدول ا الاستثمار 
مدخرات  ي زيادة ا تا ية وبا مل مكملة ومن ثم ارتفاع عوائد ا شطة الأساسية أو ا ى الأ محلية إ ا

محلية.  والاستثمارات ا

ك من خلال مايلي: قومي وذ اتج ا مية ا  أما من حيث ت

ضرائبزيادة حاصلات ا - ة من ا  دو

مو الاقتصاد -  تحسين معدلات ا

محلية - لشركات ا تاجية  افسية والإ ت مقدرة ا  تحسين ا

ى تحقيق مايلي: مباشر إ بي ا لاستثمار الأج مستضيفة  دول ا  كما يمكن أن تسعى ا

 توفير إدارة حديثة ومتقدمة -

اعة حديثة ومتطورة - شاء ص  إ

ح - وجيا متطورة وا  و حصول على ت وارداتا محلي محل ا تاج ا  .1لال الإ

                                                           

قط، .  1 مؤشرات سليم ا تغيرات في ا مباشرأثر ا بي ا لية على حركة الاستثمار الأج شورة، الاقتصادية ا جزائر، أطروحة غير م ة ا ، دراسة قياسية حا
قود وتمويل، جامعة بسكرة تسيير وعلوم تجارية، تخصص  علوم الاقتصادية وا  .123.ص2009.كلية ا
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يا مباشر ثا بي ا  : اشكال الاستثمار الاج
بي الاستثمار تختلف أشكال مباشر الأج غرض باختلاف ا ذ ا يه هذ تسعى ا الاستثمارات، وتتمثل هذ  إ
 يلي: الأشكال فيما

مشترك: الاستثمار .1 مشترك الاستثمار إن ا ذ هو أحد ا ه مشروعات الأعمال ا  طرفان أو فيه يشارك أو يمتل

ثر تين من أ مشاركة و دائمة، بصفة مختلفتين دو ا ا مال فقط، رأس حصة على تقتصر لا ه  أيضا تمتد بل ا

ى تجارية. ومن إ علامات ا خبرة وبراءات الاختراع أو ا مفهوم هذا خلال الإدارة، وا قول يمكن ا وع هذا بأن ا  ا

طو علىيمكن أن  الاستثمار من ب ي جوا  الآتية:  ا

ي أحدهما استثماريين، طرفين بين الأجل طويل اتفاق - بي الآخر و وط تاجي ممارسة أج  حدود داخل شاط إ

ة طرف دو مضيف.  ا  ا

طرف - ي قد أن ا وط وية شخصية يكون  ا عام لقطاع تابعة مع ى:  أو ا خاص بمع  ا

وجيا بصفة  • و ت عمل أو ا معرفة أو ا خبرة وا ون من خلال تقديم ا مشاركة في مشروع الاستثمار قد ت أن ا
 عامة. 

وجيا.  • و ت طرف الآخر ا مال كله على أن يقدم ا مال أو رأس ا مشاركة بحصة في رأس ا ون ا  قد ت

تسويقية، • معرفة ا معلومات أو ا مشاركة شكل تقديم ا سوق.  أو قد تأخذ ا  أو تقديم ا

مستثمرين أحد إن قيام • ب ا ى شركة في حصة بشراء الأجا شركة إ ى تحويل هذ ا ية قائمة يؤد إ  شركة وط

 . مشترك استثمار

حق في أطراف الاستثمار من طرف ل لا بد أن يكون  • مشاركة ا مشروع. إدارة في ا   2 ا
تجميع: عمليات أو مشروعات .2 ون هذ ا مشروعات  ت طرفين بين اتفاقية على شكلا بي ا ي الأج وط )قطاع  وا

بي يقوم خاص(، وعلى أساس هذ الاتفاقية أو عام طرف الأج ات ا ي مكو وط طرف ا تج بتزويد ا معين   م
تجميعها سيارات مثلا  تجا تصبح كا طرف ه م امية يقدم ا دول ا حالات وخاصة في ا ائيا، وفي معظم ا

ة وغيرها، في مقابل عائد  صيا تخزين وا ع، وطرق ا مص خاصة بتصميم ا لازمة وا معرفة ا خبرة أو ا بي ا الأج
 3ماد يتفق عليه. 

                                                                                                                                                                                                 

دة،  - 1 جز عمار ز ة ا مباشر، دراسة حا بي ا ع التسيير، ائرمحددات قرار الاستثمار الأج ية الع الاقتصادية  ادة الماجستير، ك ، مذكرة لنيل ش
 ..,صتخصص الإدارة المالية، جامعة قسنطينة، 

سلام أبو قحف، .  2 بيةعبد ا لاستثمارات الأج مختلفة  سياسات ا دريةالأشكال وا جامعة، الإسك  .15.ص2003مصر،  -، مؤسسة شباب ا

خا.  3 عبيد وآخرون، عبد ا يق عبد الله ا دو تمويل ا توزيع، عمانا شر وا ل  .164.ص2013الأردن،  -، دار الأيام 
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بيا .3 لمستثمر الأج امل  مملوكة با م: لاستثمارات ا ها ا تى يمل امل من تعتبر الاستثمارات ا بى با ستثمر الأج
شاء  شركات با سية، وتتمثل فى قيام هذ ا ج شركات متعددة ا د ا بية تفضيلا  واع الاستثمارات الأج ثر أ أ
مضيفة  دول ا مضيفة، غير أن ا ة ا دو خدمى با تاجى وا شاط الإ واع ا تسويق أو غيرها من أ تاج أو ا لإ فروع 

بي كثيرا ما وقوع في  لاستثمار الأج خوف من ا تيجة ا بي،  وع من الاستثمار الأج تتردد في قبول هذا ا
بية لأسواقها،  شركات الاج ار ا خشية من احت ك ا تبعية الاقتصادية وما يترتب عليها من آثار سياسية، وكذ ا

امية وا دول ا وع من الاستثمارات فى ا تشار هذا ا ى إ علمية تشير إ دلائل ا جذب إلا أن ا ستخدامه كوسيلة 
بية. مزيد من الاستثمارات الأج  1ا

اطق في الاستثمار 4.  م حرة:  ا ة ما، ويتم توضيح حدودها بطريقة ا دو حرة هي جزء من الأرض تابع  طقة ا م ا
ة لاعتبار جمركي لخارج فهي معزو جمركية امتداد  اطق ا م ون غير  كما أن قاطعة وتعتبر ا الاستثمارات ت

مضيفة, ة ا دو ين ا قوا طقة  إلّا أّها خاضعة خاضعة  م سياسية، وفي داخل ا ظر ا ية من وجهة ا وط لسيادة ا
حرة يسمح بإقامة مشتركة ويتم فيها تداول ا ية أو ا وط بية وا خاصة برؤوس الأموال الأج مشاريع ا بضائع  ا ا

اعي ص عمليات ا خارجية وتجر عليها بعض ا محلية وا د  ة ولا تدفع رسوماا بضائع إلّا ع جمركية على تلك ا
ة دو ى داخل ا حرة إ طقة ا م  .2اجتيازها حدود ا

شركات.5 سيات:  متعددة ا ج سيا ا ا من ج ا اش ت ا ل ا ا لسيطر  يت يت ع م هي شركا ت
ا  ي متعد ع الرغم من ا استراتجيت ا في  اج ا ا ن ا ت ,ك ا متعد خطط  ع ا  سياست

ل ,  ا يتعد حد ه الد ا , الا ا ن ل الا جد في  معي  تس  ها الرئيسي ال ي م في مرك تص
. يف سع ال الد الاخر  تس الد ال  يت

تاج كب متطورة و الا وجيا ا و ت شركات بقدر كبير من وفرة رؤوس الاموال و ا حجم, و ويرجع تمتع هذ ا ير ا
تخطيط الاستراتيجي, و  ى ا جودة,ا ي من ا عا توقعالارتقاء بمستو ا فعال , وا مرن و ا ظيم ا ت ات ا

مستقبلية.  3ا
 
 
 

                                                           

لمحاسهشام دغموم, - 1 ية  دو معايير ا مباشرIAS/IFRSبة )دور تطبيق ا اخ جذب الاستثمار ا جزائر-( في ترقية م ة ا , اطرحة مقدمة -دراسة حا
علوم دكتورا في ا جزائر يل شهادة ا ية و محاسبة, جامعة ا تجارية تخصصما  .61, ص-03-ا

2
مباشرحمزة بن حافظ, - بي ا ة جزائر)-دور الاصلاحات الاقتصادية في تفعيل الاستثمار الاج يل شهادة (,1998/2008دراسة حا مذكرة مقدمة 

تور  ماجستر,جامعة م ة -ا طي  .98,ص2011-قس

بيبة, -3 سعودية(,اثر سياسات الاستثماجوامع  جزائر,مصرو ا ة /ا عربية )دراسة مقار دول ا مباشر في ا بي ا اطروحة مقدمة ر في جذب الاستثمار الاج
ية,جامعة محمد خيضر ما وك و الاسواق ا ب قود و ا علوم الاقتصادية تخصص اقتصاديات ا  17.18,ص2015,-بسكرة-يل شهادة دكتورا في ا
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ث ثا مطلب ا  ا
مباشر بي ا اجمة عن الاستثمار الأج  الآثار ا

لاستثمارات متلقية  دول ا ت ا بية إذا كا عديد من  الأج مباشرة تقدم ا ك بتشجيع هذ ا حوافز، وذ مزايا وا ا
ها ما  دول، م هذ الاستثمارات آثارا عديدة على اقتصاديات تلك ا ه لا شك أن  يها، فإ سياب إ لا الاستثمارات 

مباشر. بي ا ها ما هو سلبي، وفيما يلي عرض لأهم إيجابيات وسلبيات الاستثمار الأج  هو إيجابي وم
بي تثمارلاس : الآثار الايجابيةأولا مباشر: الأج ها على جذب  ا افس فيما بي امية تت دول ا واضح أن ا من ا

ية:   تا حصول على الآثار الايجابية ا ك من أجل ا ة، وذ ممك وسائل ا يها بكل ا مباشر إ بي ا  الاستثمار الأج

مباشر .1 بي ا بية، الأموال رؤوس تدفق زيادة في يساهم الاستثمار الأج  ميزان تحسين في يساهم فهو الأج

مدفوعات حد فرص زيادة عن طريق ا تصدير وا  الاستيراد. من ا

وجيا قل بعملية يحيط .2 و ت بي الاستثمار خلال من ا مباشر الأج جدل، بعض ا ثير إلا أن ا  من ا

دراسات بية الاستثمارات أن تؤكد ا مباشرة الأج اة أهم تعد ا ك قل ق وجيا، وذ و ت  حزمة تقديم خلال من ا

يب من كاملة تخطيط أسا ظيم ا ت تاج وا تسويق والإ ية وا ف معرفة ا مهارات وا  قل وعملية الإدارية، وا

وجيا و ت وجيا واتفاقيات كبيع مختلفة بأشكال تتم قد ا و ت ح ا تراخيص م مساعدة وعقود ا ية، ا ف  أن كما ا

ى قلها سرعة ة إ دو مضيفة تعتمد ا ها عوامل عدة على ا امل الاستثمار)مملوك مط م  مشترك( أو با

قدرة وكذا ة ا لعما ية.  الاستيعابية  وط  ا

ب من . 3 ي يعمل على تغطية جا تا ي، وبا رأسما وين ا ت ى ا مباشر إضافة إ بي ا يعتبر الاستثمار الأج
ي محلي الإجما قص في الادخار ا اتجة عن ا محلية ا موارد ا ة  فجوة ا لدو مراد تحقيقه  عن الاستثمار ا

يه  ك ما تؤد إ ى ذ بي، يضاف إ قد الأج ك من زيادة مواردها عن ا اهيك عن ما يسببه ذ مضيفة،  ا
ى استثمارات  ه ويتحول بدور إ ذ يمكن أن يدخر جزء م ي ا محلي الإجما دخل ا هذ الاستثمارات زيادة ا

رأس وين ا ت ة محلية ترفع من معدل ا عما مباشر زيادة في مستو ا بي ا تج عن الاستثمار الأج ي؛ ي ما
بعض  ى خلق دخول  بية إ مشروعات الأج شاط ا احية أخر قد يؤد  ي زيادة في الأجور، ومن  تا وبا

ي أو غيرها. ة أو استئجار أراضي أو مبا حصول على خدمات معي فئات الأخر مقابل ا   ا

دول زيادة حصيلة .4 مضيفة ا قد من ا بي، ا ك الأج ية موارد من ديها ما بسبب وذ  وما يترتب ضخمة ما

وع تدفق معدل في ارتفاع من وجودها على مساعدات وت ح ا م ية وا ما ية. من ا دو ظمات ا م  وتتوقف ا

تدفق حجم زيادة قد من ا بي ا امية لدول الأج مضيفة ا ية:  على ا تا عوامل ا  ا
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ية مط أو الاستثمار شكل - مل ذ الاستثمار  لمشروع ا  أرباح من كبير جزء إعادة استثمار في أهميته تبرز وا

مشروعات مملوكة ا امل ا  .با

مال رأس حجم - ذ ا مستثمر يجلبه ا بي ا  الاستثمار. بداية في الأج

قروض مقدار - وحة ا مم مستثمرة لشركات ا وك من ا ب محلية ا  .ا

معاد الأرباح حجم -  .استثمارها ا

مشروع حجم - تشار ومد الاستثمار  ا ة داخل ا دو مضيفة ا  1 .ا

ي مباشر: اثا بي ا لاستثمار الأج سلبية  رغم من فوائد وآثار : الآثار ا ه با مباشر أ بي ا يلاحظ على الاستثمار الأج
سلبية على  ى أهم الآثار ا مضيفة، ويمكن الإشارة إ دول ا ه تواجهها ا اك أعباء وآثار سلبية  الإيجابية فإن ه

ي:  تا حو ا  ا
اسبة قد تحتاجها طبق -1 تجات غير م تج م با ما ت سيات غا ج شركات متعددة ا ية فقط، إن ا غ طبقة ا ة كا ة معي

فجوة بين  مما ى تعميق ا بلد وعاداته، ممبا يبؤد إ ماط من الاستهلاك غريبة عن ثقافات ا شوء أ ى  يؤد إ
ذا  تسويق والإعلان،  وجية وخبرتها في ا و ت اعات محلية بسبب قدرتها ا ص ها إيذاء ا ك يمك ي، كذ غ فقير وا ا

مستو ا شركات تثير قلقا على ا هذ ا ثقافية  ة ا هيم يات حديثة وطرق عمل فا ها من تق تج ع ما ي ي  وط
عيش مط  ا مضيفة تغير  دول ا سائد فيها وعيش جديدة في ا  .ا

جدها  -2 مضيفة، وهبي حجة  ة ا دو سيادة حكومة ا سيات يعتبر بمثابة تهديد  ج شركات متعددة ا إن وجود ا
با  ون غا تي ت مو، ا سائرة في طريق ا دول ا حة عادة في ا شركات صا ضعيفة أمام مواجهة قوة وسيطرة ا

سيات. ج متعددة ا  ا

عوائبد  -3 صيب كبير من ا امية، حيث تحصل علبى  لدول ا طبيعية  لموارد ا سيات  ج شركات متعددة ا استغلال ا
مية عا شركات ا ها، مثل ا يسير م زر ا مضيفة الا ا لدول ا مترتبة على هذا الاستغلال، في حين لا تترك  في  ا

بترول في ا مجال استخراج تاج ا ت تحصل على امتياز إ تي كا بترول، ا امية، في مقابل عائد زهيد ا دول ا
لوقوف في  لبترول،  مصدرة  ظمة ا م شاء ا شركات، وا  دول تقبل على تأميم ا عل هذا ما جعل ا دول، و تلك ا

ة   .1996وجه هذا الاستغلال س
س -4 ج شكات متعددة ا رأسي وقيامها بتخصيصإتباع ا امل ا ت تحويل من خلال أسلوب ا  يات سياسة أسعار ا

ت امية في إ دول ا تجات امشروعاتها في ا م تاج ا دول الأم في إ ية وتخصيص مشروعاتها في ا مواد الأو ج ا

                                                           

ي مراد، .  1 صرف و بن يا مباشر سعر ا بي ا جزائر(دور في جذب الاستثمار الأج ة ا حا  شهادة يل متطلبات من مذكرة مقدمة كجزء ،)دراسة قياسية 

ماجستير شورة( ا ية، جامعة تلمسان، )غير م ية دو علوم الاقتصادية، تخصص ما  .96.ص2012، قسم ا
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اعية، يحتم ص مواد، ثم تقوم ببيع هذ  ا هذ ا حقيقية  قيمة ا خفضة، تقبل عن ا عها بأسعار م عليها بيع مصا
ية. يعها بأسعار عا مواد بعد تص  ا

دول  -5 ى ا دول الأم إ بيئة من ا ضرر با تي تلحق ا مشروعات ا قبل ا ى  سيات إ ج شبركات متعددة ا تتجه ا
بيئة في امية، حتى تحافظ على سلامة ا مشروعات  ا تي تحرم إقامة مثل هذ ا ين ا لقبوا ها الأصلية وفقا  دو

امية. دول ا ين في ا قوا ك قصور ا اك، مستغلة في ذ  ه

لعمل -6 ية  دو صر في الأجور وعدم مراعاة الاتفاقيات ا ع تميز ا  .1تطبيق سياسة ا

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           

ية على تدفقات الاستثمار  كرامة -1 ما عكاسات الأزمة ا مباشر خلال فترة مروة,ا بي ا يل شهادة -2000/2010الاج جزائر,مذكرة مقدمة  ة ا دراسة حا
ي,جامعة محمد خيضر بسكرة, علوم الاقتصادية ,تخصص اقتصاد دو ماجستر في ا  .33.34,ص2012ا
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مبحث  يا ثا  ا
لاستثمار  مفسرة  ظريات ا مباشرا بي ا  الاج

بي الاستثمار قي قد مباشر الأج عديد اهتمام ا مدارس من ا ذ الاقتصادية ا ظريات تعددت شوئه حيث م  ا

ه، فقد مفسرة  ظاهرة هذ تفسير كل واحدة حاوت ا ية تحقيق في ظرها وجهة من صحيحا ترا بما ا فعا  ا

مية ت مضيفة، ويعود الاقتصادية وا ة ا ى الاختلاف هذا لدو تباين إ تي تقوم  والأفكار الآراء في ا مذاهب ا وا
 .عليها

مطلب الاول  ا
مباشر. بي ا لاستثمار الاج حديثة  ظريات ا  ا

سوق أولا ظريات عدم كمال ا  :. 
ظرية عدم كمال  تاج و ظرية تدويل الإ ارية و ميزة الاحت ظرية ا ظرية مثل  دراسات ا عديد من ا ركزت ا

سوق  هذ  ا مباشر. وفيما يلي عرض  بي ا شركات بالاستثمار الأج قيام ا سوق كسبب  ة عدم كمال ا على مسأ
ترتيب. ظريات على ا  ا

ارية:  -1 ميزة الاحت ظرية هذظرية ا د  طرف الاقتصاد من اقترحت قد ا ة "ا ذ 1960هايمر" س  ير  وا

مبرر أن رئيسي ا بي لاستثمار ا مباشر الأج شركة رغبة هو ا سيطرة في ا سوق  على ا خارجي.  وأوضح ا "  ا
شركات أن  "هايمر خارج فقط لاستثمار تتجه  ا شركات بها تتمتع لا بمميزات تمتعت إذا با دول ا محلية با  ا

مضيفة، بغي كما ا ون  أن ي اك ت سوق( ه ع عوائق )عدم كمال ا شركات  تم محلية تلك ا حصول من ا علي  ا
مميزات تي ا شركات بها تتمتع ا بية ا مميزات تلك ،الأج شركات تلك تمكن ا حصول من ا افسة وا م  على ا

تي تلك من أعلى عائدات شركات عليها تحصل ا محلية ا خارجي من ا سوق ا  أوضح هايمر" أول من" وكان ، ا

صر أهم أن بي الاستثمار حدوث ع مباشر الأج شركة هو رغبة ا عائد تعظيم في ا تي اعتمادا على ا مميزات ا  ا

شركة بها تتمتع ار  ذات هيكل سوق  ظل في ا بي الاستثمار أيضا أن "هايمر" أوضح و  ،احت مباشر الأج  ا

يس فقط ن رأس يتضمن  مال و وجيا أيضا ا و ت بي الاستثمار حدوث على وسيترتب ،الإدارية ا مباشر  الأج ا
ة من كل على ايجابية متضاعفة آثار دو مضيفة ا محلية ا شركات ا  .وا

تاج:  -2 شركات تأمل في تطوير أسواقها ظرية تدويل الإ تاج تركز على فكرة مفادها أن ا ظرية تدويل الإ
داخلية شركة ،ا لفة أقل داخل إطار ا جاز بت تقال يمكن إ اك ا دما يكون ه ك ع تاج تر  ،وذ ظرية تدويل الإ ف

لسلع  ية  دو سوق في الأسواق ا عدم كمال ا سيات تتحرك في استجابة طبيعية  ج شركات متعددة ا أن ا
خدمات ة  ،وا ت قد قدمت أولا من خلال " كايدور" س تاج كا ، ثم تم تطويرها بشكل كامل 1934وفكرة تدويل الإ
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ة  افسة  وفكرة خلق سوق  ،1937على يد " كواس" س يكون بديلا عن سوق خارجي في ظل ظروف م داخلي 
ة  مساهمين فيها  ،1970غير كاملة كان قد تم دراستها أيضا على يد "هايمر" س ظرية من ا تتضمن تلك ا

تاج وحد يحتو  تدويل ريجمان" أن مفهوم وأوضح  " ،(1982 -1981أيضا " كافس، فرون، وريجمان"  ) الإ
ل ظرية عامة  سياتعلى  ج د " ريجمان"  ،شركات متعددة ا تاج ع تدويل الإ تعريف الأساسي  ه فا  عملية أ

سوق  جعل دوي ا شركة سيطرة داخل ا شركات متعددة أن حيث ،ا سيات ا ج حدود تعبر ا ية ا وط  لاستغلال ا

مزايا تي ا ها ا شركة تمتل حجم صورة في ا بير ا ية  ،ا تاج مب شركات فمميزات تدويل الإ على افتراض أن ا
عديد من  تعريف يتضمن ا خارجي بآخر داخلي، وهذا ا سوق ا موا اعتمادا على استبدال ا سيات ت ج متعددة ا

سيات يمكن ج شركات متعددة ا هامة أولا أن ا ون  أن الأفكار ا ثر الأداة ت ية الأ دوي عملية فعا تاج ا  ،الإ
سوق غير كامل. أيضا شركة  بشرط أن يكون ا ة كيفية قيام ا مقدمة مسأ تاج تضع في ا أن فكرة تدويل الإ

خاصة بها  براءات ا مباشر بدلا من أن تعطي أذون لاستخدام ا بي ا بحماية أسرارها من خلال الاستثمار الأج
ها سيساء استخدامها.  1 لأ

سوق:   -3 سوق توضح أنظرية عدم كمال ا ظرية عدم كمال ا شركات ف لبحث عن  متعددة ا سيات تسعى  ج ا
تي لا  خاصة ا قائمة على تعظيم قدراتها ا خارج تتم وفقا لاستراتيجياتها ا لاستثمار با سوق، وأن قراراتها  فرص ا

بية دول الأج ة الأم  ،يتقاسمها الآخرون في ا دو مميزات في ا قدرات أو ا شركة على تلك ا وبمجرد استحواذ ا
شركة د ا اك حافز  مباشر. يكون ه بي ا بية من خلال الاستثمار الأج شاطها لأسواق أج  بتوسيع 

يا ظريةثا مخاطر  توزيع :   ا
مخاطر توزيع فكرة على 1975 عام كوهين" ركز " مباشر الاستثمار حدوث أسباب شرح في ا بي ا  فوفقا ،الأج

شركات هذ ظرية ا خارج تستثمر ا ك با مخاطر حجم تخفيضخلال  من أرباحها زيادة بغرض وذ تي ا  ا

مخاطر تخفيض فعملية ،تواجهها توزيع خلال من تتم ا شطة ا  بيئة من الاستثمار عوائد تختلف ومن ثم ،لأ

ى استثمارية قائلة لفكرة مشابهة فكرة فهي أخر  إ عامة ا بيض وضع بعدم ا ي ة،واحد سلة في ا تا  تقوم وبا

شركة  وغير متشابهة غير اقتصاديتها أن حيث متعددة دول في خلال الاستثمار من لاستثماراتها توزيع بعملية ا
بعض بعضها مع مرتبطة رغم. ا ظرية هذ أن من با با تجد ا تطبيق من جا ا في ا معاصرة، حيات  ما أن إلا ا

متحدة حدث ولايات ا شركات من لعديد قاضية ضربة بمثابة كان 2001 سبتمبر خلال الأمريكية با ية  ا دو ا
بر  عاملة ا ولايات ا متحدة با تي تلك خاصة، ا سوق  خدمة تعمل ا ولايات فما الأمريكي ا متحدة  حدث با ا

سوق  على فقط يؤثر م الأمريكية ما الأمريكي والاقتصاد ا مية الأسواق كافة على وا  عا  من يغير ن ثم ومن ،ا

                                                           

سلام رضا، .  1 مةعبد ا عو مباشر في عصر ا بي ا تمحددات الاستثمار الأج شر وا ل عصرية  مكتبة ا  .43.42ص.2010وزيع، مصر، ، ا
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شركة قامت و شيء الأمر شطتها بتوزيع ا متحدة الأمريكية، غير أخر  دول في أ ولايات ا ظرية أن كما ا  م ا
ع تفسير تقديم تستطع شركة قيام من لحكمة مق مباشر بدلا بالاستثمار ا مباشر غير الاستثمار من ا  عملية في ا

 .مخاطرها توزيع
ثا ظريةثا تج حياة دورة :  م  ا

سلع ظرية على مفهوم مفاد أن كل سلعة من ا حظة  تقوم هذ ا شركات تمر بمراحل حياتية من  تجها ا تي ت ا
ظرية ه، وحسب هذ ا ها م تجار وحتى زوا سوق ا ى ا ها إ تج حياة فإن وصو م ية:  تمر ا تا مراحل ا  با

تجمرحلة  .1 م تج مرحلة تتميز: تقديم ا م جديد ا فاق ا بير بالإ لفة ا ت ية، وا عا ا ا ية وأحيا ما خسائر ا تي با  لا ا
ربح، تحقيق معها يمكن شركات عدد ويكون  ا سوق  مما فترة محدودا ا ، وضع في يجعل ا ار  يكون  حيث احت

تج م وجيا، كثيف ا و ت سعر ومرتفع ا يف وا ا ت اجم ا بحث عمليات عن وا تطوير، ا ى وا ب إ ك جا  تقاد ذ

اك ية ه تج لإدخال مكثفة حملات إعلا م جديد ا ى ا سوق، إ تج تحسين أو ا ك جديد ويتم م با في ذ دول غا  ا

متقدمة ولايات ا متحدة كا ون  حيث الأمريكية، ا بداية ت تج خلال من ا م محلي، تسويق ا  إجراء يسهل حتى ا

تغيرات مطلوبة ا ون  حيث ا ة ت طلب مرو سعرية ضعيفة ا فترة، تلك خلال ا تج ظهور يفسر ما وهذا ا م  في ا

بلاد متميزة ا فردية ا دخول ا مرتفعة با ولايات ا متحدة )ا قادر الأمريكية( ا ثمن هذا دفع على ا غياب  في ا
افسة م مرحلة تلك في ا شركة فإن ا تاج كبر  أهمية تعطي ن الاختراع صاحبة ا لفة الإ  الأسعار على وأثرها ت

تي سلعة بها تعرض ا مرحلة هذ في تظهر وقد ا ى فرص تصديرية ا ين أذواق تتشابه متقدمة دول إ مستهل  ا

شرائية وقدراتهم دول أفراد مع ا تي  ا شأ ا تج فيها ي م مرحلة هذ في يوجد ولا ا بي. استثمار أ ا  1 أج

مو مرحلة .2 تصدير:  ا سلعة بصورةوا طلب على ا مرحلة يزيد ا اس على شرائها في  في هذ ا كبيرة، ويقبل ا
سوق  محليا شركة ا تجة، وتبدأ ا م سلعة بصورة سريعة قبل أن تفقد قدرتها على  ا باستغلال ميزة امتلات ا

خارج مبتدئة ى ا سلعة إ افسة، حيث تبدأ بتصدير ا م لأستفادة بالأسواق  ا ك  ها ذ مجاورة ما امك من تقارب  ا
سلعة في يد، ومع بداية تواجد هذ ا تقا عبادات وا طلب من  الأذواق وا ين في الأسواق الأسواق، يزيد ا مستهل ا

فرصة شركة بكل خبرتها على الاستفادة مبن ا ا تعمل ا خارجية ،فه سلعة،  ا تاج وتواصل تحسين ا فتواصل الإ
مرحلة من دورة حياة ة هذ ا شركة على إطا يها ا تي تج شركة  وتعمل الإيرادات والأرباح ا سلعة، فتشتر ا ا

سلعة بطرق  الآلات يع ا تص حديثة  لاستجابةما تاج  سوق  طية حديثة بهدف مضاعفة كميات الإ طلات ا

                                                           

بي الاستثمارزار رفيق، .  1 مباشر الأج مو ا جزائر الاقتصاد وا ة )ا س -دراسة حا مغرب( -تو يل شهادة  ،ا مذكرة مقدمة كجزء من متطلبات 

ماجستير شورة( ا علوم)غير م ي،  الاقتصادية،  ، قسم ا ة، جامعةتخصص اقتصاد دو خضر بات حاج   .33.ص 2008ا
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محلي ترويجية  ا شركة من حملتها ا مرحلة تشدد ا هاية هذ ا ي، وفي  دو سلعة حووا ين على جودة ا مستهل  ا
 1.وفوائدها

ضج مرحلة 3. مرحلة هذ خلال :ا تج يشهد ا م ك مو ا ين بسبب سريع وذ مستهل شراء عملية في توسع ا  كما ،ا

افسة أن م ظهور في تبدأ ا مرحلة، هذ خلال ا طلب ا ة في كما أن ا دو ثر الأم ا  عامل حساسية يصبح أ

ثمن أو الأسعار. ية ا صعب من يصبح وفي مرحلة تا تاج ا ة في توسيع عملية الإ دو ك لأسباب  ا الأم وذ
داخل افسين جدد با ها ظهور م مربح  ،عديدة من بي ضرور بل من ا ه من ا شركة ستجد أ تبعية فإن ا هذا وبا و

خارج لاستثمار في ا تحرك  مرحلة ،ا شركة تقوم وخلال هذ ا رة ا مبت مباشر بالاستثمار ا بي ا ك الأج  وذ

شاء تاج أدوات بإ خارج في بها خاصة إ سبب .ا رئيسي وا خارج ا شركة بالاستثمار في ا ية حما هو في قيام ا
ذ سوقها مرحلة خلقته خلال ا تصدير، خلال من الأوى ا اك أن كما ا تي من مجموعة ه  تدفع الأسباب ا

شركة خارج في لاستثمار با ون  قد كما دفاعية، ومعظمها ا ى راجعة ت قدرة على عدم إ افسة ا م  فرض بسبب ا

ضرائب واردات على ا ة قبل من ا دو مستوردة،  ا سلعة ارتفاع ثم ومن ا سوق  في ثمن ا مستوردة، ا  مما ا

طلب من يخفض يف يكون  قد كما عليها، ا ا قل ت شحن دور ا شركة قيام في وا مباشر بالاستثمار ا  من بدلا ا

قيام تاج ا ة في بالإ دو تصدير ثم الأم ا عوامل تلك كل تبعات، من وما يحمله ا  على لشركة دافعة قو  تمثل ا

قيام مباشر بالاستثمار ا بي ا  2.الأج
حدار مرحلة . 4  تدهور: الا مرحلة هذ في  وا مبيعات زيادة تصبح ا عمل لشركة  استراتيجيا هدفا ا  وا

سوق، في موقفها تدعيم على صر ا لفة فع تاج ت سلعة إ لغاية لشركة أصبح ا ون  وبدأ مهما  مستهل ا
عمل مماثلة، وتبدأ جديدة سلعة عن بحثا لسعة ولائهم يغيرون من شركة با يفها تخفيض على ا ا  ت

دول في خاصة دخل ذات ا خفض، ا م سلعة حياة تجديد دورة إعادة تحاول كما ا  م أخر  دول في ا
سلعة تصل ى ا تغييرات إجراء بعض مثل دفاعية بإجراءات وتقوم أسواقها، إ سلعة شكل على ا  ا

ها وعبواتها وأحجامها وا خ، بهدف ... وأسعارها وأ بقاء ا سوق  ا وقت في فترة، لأطول في ا ون  ذاته ا  ت

شركة هجومية". عليه " الإستراتيجية يطلق ما وهو تغزوا بها الأسواق جدية سلعة اختراع على تعمل ا  و ا
شكل ي يوضح ا موا تج ومراحل تطورها دورة حياة ا م  .ا

 
 
 

                                                           

 .46كرامة مروة,مرجع سابق ,ص -1

سلام.  2  .50، مرجع سابق، صرضا عبد ا



يا ثا ظر  طارالإ                                        فصل ا بي ستثمارلإ ا مباشر الأج ا  

 

 

47 

دوي01-02شكل رقم ) تج ا م (: دورة حياة ا  

 

مصدر ب : ا طا  من اعداد ا
ظريةارابع ي : ا دو تاج ا تقائية في الإ  الا

ظرية تعد تقائية " ا ج"  جون  الا ي بي الاستثمار ظاهرة تفسير في شاملة ظرية د مباشر الأج  فهي ،ا

اصر تجمع وتربط ع مختلفة لتفسيرات الأساسية ا تي ا عرفت  شاملة واحدة ظرية في جزئية تفسيرات تعد وا
موذج ية ب مل موقع ا داخلي والاستخدام وا ارية لمزايا ا شركات لأن ،الاحت سيات متعددة ا ج دول ا تي تفضل ا  ا

حوافز أفضل ها توفر تسهيلات ا ها مما الإدارية وا افسية.  قدراتها تعظيم من يمك ت  ا
قد ج" افترض  و ي ه  "د دخول قرار اتخاذ يتم حتى أساسية شروط ثلاثة توافر من لابد أ استثمار  في با
شروط في هذ وتتمثل ،مباشر  1 : ا

ية:  مزايا - مل مزايا أوا ارية ا تي الاحت شركة تحوزها ا مستثمرة ا خارج في ا مقارة ا محلية با شركات ا  في با

مضيف الاقتصاد مزايا هذ وتتمثل ،ا شركة تملك في ا ظورة غير أصولا ا تسويق، مثل م تمويل بالإضافة ا  ا

ى حجم مزايا إ قدرة مثل ا ويع على ا تج، ت م ة ا وصول سهو ى ا تاج أسواق إ  .الإ

داخلي الاستخدام مزايا - ارية: لمزايا ا مستثمرة لشركة يمكن الاحت ارية تستغل أن ا  طريق عن مزاياها الاحت

بي الاستثمار مباشر الأج داخلي الاستخدام يكون  وبحيث ،ا ارية لميزة ا  أفضل مباشر استثمار في صورة الاحت

فع داخلي الاستخدام من لشركة وأ بيع طريق عن لميزة ا تأجير أو ا شركة وتقوم .ا مستثمرة ا  لاستخدام ا

                                                           

ي.  1  .75 -74، مرجع سابق، صمراد  بن يا

زمن  ا

مبيعات  ا

 

 

 4 

تقديم 
تج م  ا

تصدير مو و ا  ا
ضج  ا

تدهور حدار و ا  الا
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داخلي ارية لمزايا ا تدخل على لتغلب الاحت حكومي، ا لفة ا معاملات، تخفيض ت تغلب ا  تيقن عدم على ا

مشتر   .ا

موقع: مزايا - مزايا أو ا ية ا مكا ة ا مضيفة لدو تي ا ة شركات تفوق  أن يجب وا دو  اتساع حجم مثل الأم ا

سوق، ية ا اسبة، أساسية ب  .سياسي استقرار م

سبية خامسا ميزة ا ظرية ا  : 
مدرسة حاوت ية ا يابا تحليل توسع أن ا ى ا تحليل بعد ما إ وحدو  ا شركات من كل هيكل ا سوق، ا  وا

فروض من عدد تحليل من خلال لية الاقتصادية ا مدرسة هذ رواد ومن  .ا وأوزوا "، فلقد  كوجيما جد " ا
موذج جزئية، الأدوات بين يجمع طوروا  قدرات مثل ا لشركة والأصول ا وية  مع تميز ا ووجي، كا ت  والأدوات ا

لية سياسة مثل ا تجارية ا اعية ا ص سبية عوامل تحديد لحكومات وا ميزة ا ة ا ظرية هذ وتؤكد .لدو  على ا
سوق  أن تعامل على قادر غير وحد ا تطورات مع ا وجية ا و ت ارات ا متلاحقة، والابت جزئي الاستبدال ومع ا  ا

تدخل زيادة يجب لسوق  حكومي ا ة خلق ا يف من حا ت فع ا سياسات من خلال الا تجارية. ا  ا
ظرية ميزة ف سبية ا ظريات بين تدمج ا تجارية ا ظريات ا بي الاستثمار و مباشر الأج برهن    وبهذا .ا

تجارة عن بديل إلا هي ما الأمريكية الاستثمارات أن على "كوجيما " ية  الاستثمارات أن حين في ا يابا  تشجع ا

مهارات حزمة تيجة تجارية، قاعدة خلق على تي ا ى قلها يتم ا دول إ مضيفة.  ا  1ا
مباشراسادس بي ا لاستثمار الأج توازن  ظرية عدم ا  : 

ة  متعددة  1993قدم كل من "مون ورويل" س شركات ا موذجا جديدا يحتفظ بالافتراض الأساسي وهو أن ا
و  ت مال وا ية مثل رأس ا لمل ديها ميزات راجعة  سيات  ج ظر ا ن ا مهارات الإدارية. و جديدةوجيا وا  ية ا

ية لمل دما لا تستطيع ا ،قامت بإضافة عوامل سلبية راجعة أيضا  تي قد يكون فع خسائر ا  شركة تعويض ا
ة  دو ماهرين في ا عمال ا يف ا ا خام أو ت لمواد ا وصول  توازن يمثلمرجعها صعوبة ا بحث عن ا  الأم، فإن ا

بية.  ة أج خسائر من خلال الاستثمار في دو تعويض تلك ا لتحرك  لشركة   قوة دافعة 
ية يمكن إعادة صياغته مل مميزات ا تقليد  مفهوم ا موذج فإن ا هذا ا ه لا يوجد توازن بين  ،وفقا  بكو

لشركة مملوكة  عوامل ا سبي في عامل آخر. وأوضح  ،ا مقابل عجز  ي با عوامل مثلا يع فائض في أحد ا فا
بية  لاستثمارات الأج معاصرة  حالات ا توازن هذا يساعد أيضا على شرح ا موذج عدم ا كلمن "مون ورويل" أن 

ية في أمريكا وبريطا صي متقدمة مثل الاستثمارات ا دول ا حو ا امية  دول ا مباشرة من ا رأيهم أن  ،ياا فوفقا 
وع من الاستثمار قائمة تجد صعوبة في تفسير هذا ا ظريات ا با تحديد ماهية  ،ا صعب غا ه من ا و ظرا 

                                                           

عيد، .  1 بي الاستثمار أثر تقييمبيوض محمد ا مباشر الأج مو على ا مية ا ت مستدامة الاقتصاد وا مغاربية الاقتصاديات في ا  من كجزء مقدمة ، مذكرةا

ماجستير شهادة يل متطلبات شورة( ا مستدامة، جامعة سطيف، )غير م مية ا ت علوم الاقتصادية، تخصص اقتصاد دوي وا  .28ص 2011.، قسم ا
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متقدمة لدول ا قلها  امية أن ت دول ا شركات ا تي يمكن  ية وا لمل راجعة  مميزات ا رغبة في ، فا توازن وا عدم ا
تع ها ا توازن يمك ة من ا متقدمةخلق حا دول ا ى ا امية إ دول ا شاط من ا وتسمح  ،امل بكل يسر مع تحرك ا

مية. عا لموارد ا ها  ية في استغلا ثر فعا ون أ سيات بأن ت ج لشركات متعددة ا ظرية   هذ ا
بي  ظرية الاستثمار الأج تميز كإضافة  جديد يبرز عامل آخر وهو عدم ا هج ا م رغم من أن هذا ا على ا

م تي لا  ،باشرا عوامل الأخر وا شرح أثر ا م تتعرض مثلا  ظرية شاملة حيث  ون  ها لا تعد كافية لأن ت و
ميزات  1.تتعلق با

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           

سلام . 1  .59.60، مرجع سابق، صرضا  عبد ا
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مبحث ث ا ثا  ا
لاستث جاذبة  رئيسية ا مباشر.جار الاممحددات ا  بي ا

امية مجهدات كبيرة في سبيل        دول ا ت ا ازلات قد بذ مباشر حيث قدمت ت بي ا الاستقطاب الاستثمار الاج
فائدة و تقديم مساعادات , وحوافز جبائية كالاعفاء من  ية, تخفيض معدلات ا ها حوافز ما و امتيازات عديدة م
بي  لاستثمار الاج رئيسي  مستقطب ا امية هي ا دول ا ضريبي , ورغم هذا بقيت ا وعاء ا ضريبة او تخفيض ا ا

سبة تفوق ا لبحث عن محددات  %70مباشر ب ا  امية ,وهذا مايدعو دول ا سيب ا باقية فهي من  سبة ا , اما ا
مضيف. بلد ا بي ا مستثمر الاج تي يختار على اساسها ا  ا

مطلب الأول  ا

بي لمستثمر الأج راجعة  مباشر ا بي ا  محددات الاستثمار الأج

ى ان  خاصة وتجدر الاشارة ا دوافع ا محددات وا تاب على بعض ا اك شبه اتفاق بين معظم ا ه
اول أهمها فيما يلي:  ت تي  متقدمة وا دول ا امية أو ا لدول ا سبة  مباشر سواء با بي ا  بالاستثمار الأج

عائد على الاستثمار:  .1 رئيسية في جذب معدل ا هامة وا عوامل ا عائد على الاستثمار أحد ا يعتبر معدل ا
ى الاستثمار في  بي لا يتجه إ مستثمر الأج عامة هي أن ا قاعدة ا مباشر، لأن ا بي ا الاستثمار الأج

محددا تجارية، مع أخذ ا تجارية وغير ا مخاطر ا لعائد الأعلى بعد تعديله بمعدل ا خارج إلا توقعا  ت ا
ة.  ة معي د اتخاذ قرار بالاستثمار في دو افسية في الاعتبار، ع ت قدرة ا اخ الاستثمار وا خاصة بم  الأخر ا

فائدة: .2 ة  سعر ا مال، خاصة في حا رأس ا ية  دو حركة ا مؤثرة في ا عوامل ا فائدة من أهم ا يعتبر سعر ا
مختلفة، حيث يم ن ا فائدة في الأما تي يكون فيها الاختلاف بين أسعار ا دول ا تدفق باتجا ا ى ا يل إ

دراسات عام  قد أوضحت إحد ا فائدة مرتفعا.  تدفقات الاستثمار  1999سعر ا خارجية  محددات ا حول ا
مستثمرين  تبا ا ات قد جب ا تسعي حقيقية في بداية ا فائدة ا خفاض في أسعار ا مباشر، أن الا بي ا الأج

هم في  ى استثمار أموا ية.إ ما ها أو استثمارها في محافظ الأوراق ا تاجية بدلا من إدخا  1 مشروعات إ

تاج: .3 يف الإ ا مباشر،  ت بي ا لقيام بالاستثمار الأج لمستثمرين  تاج عامل جذب  يف الإ ا خفاض ت يمثل ا
ك في  عكس ذ حجم، وبما ي ضخم الاستفادة من مزايا اقتصاديات ا تاجها ا حيث تستطيع من خلال إ

تاج. يف الإ ا   تخفيض ت

                                                           

عربيةفريد أحمد قبلان،  1 دول ا مباشر في ا بي ا تحديات الاستثمار الأج واقع وا هضة ))ا عربية، مصر، ، دار ا  12.13. ص2008ا
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تسويق: .4 ية و  ا يات تسويقية عا سيات إمكا ج شركات متعددة ا ها من تمتلك ا ذ يمك شكل ا متطورة، وبا
ية مختلفة وبكفاءة تسويقية عا ى الأسواق ا ها إ ة دخو ي سهو تا تجاتها، وبا ويع م قدرة على تمييز وت  .ا

وجيا: .5 و ت وجيا  ا و سيات ت ج شركات متعددة ا ب وبشكل خاص ا مستثمرين الأجا يمثل امتلاك ا
م سوق ا تيجة قدراتها متطورة، مقارة بمثيلاتها في ا صغيرة  بية ا شركات الأج ظيراتها من ا حلي أو 

متقدمة في  اعية ا ص دول ا تطوير، حيث تتحكم شركات ا بحوث وا فاق على ا قيام بالإ مادية على ا ا
مقابلة  تجات جديدة  تاجية وم تشاف عمليات إ ها من ا تي تمك مضيفة، وا دول ا متطورة في ا وجيا ا و ت ا

سوق. احتياجا  1ت ا

ي ثا مطلب ا  ا

راجعة مباشر ا بي ا مضيفة محددات الاستثمار الأج  لدول ا

مضيفة ما يلي:  دول ا مباشر في ا بي ا تي تؤثر في اختيار مواقع الاستثمار الأج محددات ا  من أهم ا

سياسيةأولا محددات ا  : ا

ة به في  سياسية دورا لا يمكن الاستها محددات ا بيةتلعب ا تأثير على اتجا الاستثمارات الأج ويأتي في  ،ا
سياسة الاقتصادية  ا استقرار ا سياسي مع ك أن الاستقرار ا سياسي، ذ عوامل درجة الاستقرار ا مقدمة هذ ا
عكس فإن عدم الاستقرار  موها، وعلى ا بية واحتمالات  لاستثمارات الأج ك على استقرار  وما يعكسه ذ

عكس على  بية سلبيا. سوف ي  الاستثمارات الأج

قائمة  سياسية ا علاقات ا بية، طبيعة ا تقال الاستثمارات الأج تي تتحكم في ا سياسية ا عوامل ا ك من ا كذ
دول  تي تتبعها ا ية ا دو ك الإستراتيجية ا ها، كذ مستورد  بلد ا هذ الاستثمارات وا مصدر  بلد ا بين ا

بية لاستثمارات الأج مصدرة   . ا

بية ه تأثير على اتجا الاستثمارات الأج ة يكون  دو تهجه ا ذ ت سياسي ا ظام ا ك فا ة  ،كذ دو فا
حقوق،  وضوح واحترام ا بي، وتتسم سياستها با ي والأج وط مال ا رأس ا ديمقراطية توفر قدرا من الأمان  ا
ك على استثمار  مستثمر يشعر بالأمان مما يشجعه ذ ون، مما يجعل ا قا دستور وا صوص ا تزام ب والا

ة. دو ه في تلك ا  2أموا

                                                           

ي ، مرجع سابق ، ص 1 ريم كا  .65.عبد ا

مقصود، .  2 زيه عبد ا بيةمبروك  لاستثمارات الأج دريةالآثار الاقتصادية  شر، الإسك ل جامعي  فكر ا  .90.91ص .2006مصر،  -، دار ا
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يا محددات الاقتصاديةثا  : ا

م مباشرتحتل ا بي ا وفيما يلي عرض  ،حددات الاقتصادية أهمية كبيرة في اختيار موقع الاستثمار الأج
مباشر:   بي ا تي تقوم بدور مؤثر في جذب الاستثمار الأج محددات الاقتصادية ا  لأهم ا

قومي:  -أ لاقتصاد ا افسية  ت قوة ا هامةا محددات ا قومي أحد ا لاقتصاد ا افسية  ت قوة ا في جذب  تتمثل ا
ك مدعاة  ة تحسن كلما كان ذ افسي في حا ت مركز ا ه كلما كان ا ك أ مباشر، ذ بي ا الاستثمار الأج

بية. مزيد من الاستثمارات الأج لاقتصاد من خلال معدل  جذب ا افسية  ت قوة ا ويمكن الاستدلال على ا
قدرة معدل كلما دل على زيادة ا صادرات، فكلما ارتفع هذا ا قومي. مو ا لاقتصاد ا افسية  ت   1ا

خارجي:   -ب م ا عا فتاح الاقتصاد على ا حو درجة الا توجه  ى ا مباشر إ بي ا يميل الاستثمار الأج
ا  خارجي مع م ا عا لتعامل مع ا مغلقة، واتجا الاقتصاد  مفتوحة، وبعيدا عن الاقتصاديات ا الاقتصاديات ا
فاءة  ذ يضمن حسن ا تاج الأمر ا اصر الإ تجار أو ع تبادل ا عدم وجود أية قيود على حركة ا

بي الاقتصادية في توجيهها مستثمر الأج تاج(، وبما أن ا اصر الإ ، وعدم وجود أية اختلال في الأسواق) ع
قيود.  فاءة الاقتصادية  وبعيدا عن فرض ا ه يهتم با ة، فإ تحقيق أفضل ربحية ممك  2يسعى 

قومي واحتمالات تقدمه:  -ت دول في قوتها واحتمالات تقدمها، قوة الاقتصاد ا تتفاوت اقتصاديات ا
ضعيفةفالاستثم قوية، وتبتعد عن الاقتصاديات ا حو الاقتصاديات ا بية تتجه  تعرف  ،ارات الأج ويمكن ا

مؤشرات أهمها:  ة من خلال مجموعة من ا قومي لأ دو  3على قوة الاقتصاد ا

ي:  .1 قومي الإجما اتج ا ة على جذب معدل زيادة ا قومي لأ دو اتج قدرة الاقتصاد ا تعكس زيادة هذا ا
مباشر.الاست بي ا  ثمار الأج

لواردات:  .2 صادرات  ة على مواجهة وارداتها معدل تغطية ا دو مزيد من قدرة ا ي ا معدل يع إن ارتفاع هذا ا
بي  حو الارتفاع ذو أهمية في جذب الاستثمار الأج معدل  ك فإن اتجا هذا ا ة، وبذ بأقل صادرات ممك

مباشر.  ا

مو الاستهلاك:  .3 خفاض معدلمعدل  حكومي والأسر  إن ا جار ا مو الاستهلاك وخاصة الاستهلاك ا
قومي  ة على إدارة اقتصادها ا دو تحسن في قدرة ا ة يعكس مد ا فاق  (في أ دو من خلال ضبط الإ

                                                           

 .25أحمد قبلان، مرجع سابق، ص. فريد 1

زيه  2 مقصود، مرجع.مبروك   .88سابق، ص عبد ا

 .28أحمد قبلان، مرجع سابق، ص.فريد   3
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مختلفة ويات الاقتصادية ا حو الأو معدل إيجابيا على تدفقات  )وتوجيهه  ك ا خفاض ذ عكس ا وي
مباشر بي ا  .الاستثمار الأج

تضخم: -ث تسعير وحجم الأرباح،  معدلات ا تضخم تأثير مباشر على سياسات ا معدلات ا معلوم أن  من ا
مال ي حركة رأس ا تا سيات، كما  ،وبا ج شركات متعددة ا تي تهتم بها ا تاج ا يف الإ ا كما تؤثر على ت

سوق  مضيفة تبعاته على مد ربحية ا ة  ا دو تضخم في ا تضخم  ،ارتفاع معدلات ا ى أن ا بالإضافة إ
شطة قصيرة الأجل ويبتعد عن الاستثمارات طويلة  ى تلك الأ مستثمر إ ، حيث يتجه ا مط الاستثمار يشو ا

ة  ،الأجل دراسات س امية وجود ارتباط سلبي بين معدلات  54ـ  1985وقد أوضحت إحد ا ة  دو
مباشر بي ا ية والاستثمار الأج عا تضخم ا  1.ا

حواف -ج تمويلية:ا ية وا ما بي دورا محدودا  ز ا لمستثمر الأج امية  دول ا حها ا تي تم تلعب حوافز الاستثمار ا
سبية  مزايا ا عدام ا ون عوضا عن ا ت حوافر  ح هذ ا دما تم بي، لاسيما ع في جذب الاستثمار الأج

حوافز في: لاستثمار، وتتمثل هذ ا مضيفة  دول ا   الأخر في ا

حواف - ية:ا ما ضريبية بصفة أساسية ز ا حوافز ا ضريبية  ،وتتمثل في ا ها الإعفاءات ا ومن أهم أشكا
ى  ، بالإضافة إ واردات الأخر جمركية أو من ضرائب ا رسوم ا مستوردة من ا ية ا رأسما سلع ا إعفاء ا
ل  حرة  اطق ا م تشجيع الاستثمار في ا تي تطبق  خاصة ا حوافز ا تصدير، علاوة على ا حوافز ا

صادرات.   مراحل ا

تمويلية: - حوافز ا تغطية جزء تت ا ح  تي تم مباشرة ا حكومية ا ات ا ها في الإعا واع الأساسية م مثل الأ
حكومي  ، وفي الائتمان ا مشروع الاستثمار مرتبطة با تسويق ا يف ا ا تاج، ت مال، الإ لفة رأس ا من ت

تي تتضمن مخاطر تج مشروعات الاستثمارية ا ية أسهم ا حكومة في مل ك مشاركة ا مدعم، وكذ ارية ا
مخاطر مثل مخاطر تغير أسعار  ة من ا واع معي تغطية أ مرتفعة، تأمين حكومي بمعدلات تفضيلية 

مصادرة.  تأميم وا تجارية مثل ا مخاطر غير ا صرف أو ا  ا

-  : حوافز الأخر صرف مثل ضمان ا مباشر في مجالات ا بي ا لاستثمار الأج تفضيلية  معاملة ا تشمل ا
مال والأ خدمات الأساسية مثل تزويد تحويل رأس ا مستثمر با خارج، وتشمل أيضا تزويد ا ى ا  رباح إ

                                                           

مة وقضايا اقتصادية معاصرةعمر صقر، .  1 عو دريةا توزيع، الإسك شر وا ل جامعية  دار ا  .53.ص2001مصر،  -، ا
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خام - مواد ا سوق، توفير ا مستثمر بمعلومات عن ا شاء اوتس ،ا يف إ ا حوافز في تخفيض ت هم هذ ا
ية تحقيق معدل عائد مرتفع. ي إمكا تا مشروعات بشكل غير مباشر وبا   1 ا

ث خاصة اثا محددات ا لية: ا سياسات الاقتصادية ا   با

امية،  دول ا ة ا خاص في حا تأثير على قرارات الاستثمار ا سياسات الاقتصادية دورا كبيرا في ا تمارس ا
ة لأخر  ة والاستقرار وتتواءم  ،إلا أن درجة تأثيرها تتفاوت من دو مرو سياسات تتميز با ت تلك ا فكلما كا

تحولات  مع تغيرات وا مباشر.ا بي ا لاستثمار الأج ت في مجموعها جاذبة  مقابل  الاقتصادية كلما كا وفي ا
متعلقة بالأجور والأسعار وسعر  بية وا شركات الأج سياسات الاقتصادية يؤثر على استثمار ا فإن تعدد ا

تائج اقتصادية إيجابية وأرص تي تحصلت على  دول ا ضريبة، فا فائدة ومعدل ا صرف ومعدل ا ية ا دة ميزا
بية. رؤوس الأموال الأج مستقطبة  دول ا  مستقرة هذا ما يجعلها من ا

ظيمية ت ية وا و قا محددات ا  رابعا: ا

مؤثرة على اتجاهات  هامة ا عوامل ا مباشر من ا شطة الاستثمار ا ظيمي يحكم أ إن وجود إطار تشريعي وت
تشريعي ج ي يكون الإطار ا بية، و لاستثمار فلا بد من توافر عدة مقومات من أهمها:الاستثمارات الأج   اذبا 

تشريعات الأخر  - تعارض مع ا شفافية، وعدم ا وضوح والاستقرار وا لاستثمار يتسم با ون موحد  وجود قا
مستثمر. حكم وحماية ا صادرة  ية ا دو ظيمات ا ت قواعد وا  ذات الارتباط، وأن يكون متوافقا مع ا

ات كافية  - مصادرة، فرض وجود ضما تأميم، ا مخاطر مثل ا ة من ا واع معي مستثمر من أ حماية ا
مال وخروجه فضلا عن  لخارج وحرية دخول رأس ا ه حرية تحويل الأرباح  فل  ية وت مل زع ا حراسة،  ا

فردية. ية ا مل ظام يكفل حماية حقوق ا  أهمية وجود 

تعا - ين وا قوا فيذ ا ظام قضائي قادر على ت ة وجود  دو مستثمر وا شأ بين ا تي ت ازعات ا م قدات وحل ا
ية. مضيفة بكفاءة عا  ا

بي  مضيفة تأثيرا هاما على تدفق الاستثمار الأج ة ا دو مؤسسية في ا ظيمية وا ت بيئة ا تؤثر أيضا ا
مباشر لمستثم ،ا سبة  تيقن با معاملات وعلى تقليل أو زيادة درجة ا لفة ا تأثيرها على ت محتملين، ظرا  رين ا

قائم على إدارة الاستثمار يتميز بسلاسة الإجراءات ووضوحها، وعدم تفشي  ظام الإدار ا فكلما كان ا
ة أد  دو واحدة داخل ا خطوة ا ز ا شاء مرا موافقة على الاستثمار من خلال إ بيروقراطية، وتبسيط قواعد ا ا

                                                           

عربيةأميرة حسب الله محمد،  . 1 بيئة الاقتصادية ا مباشر في ا مباشر وغير ا بي ا دمحددات الاستثمار الأج شر، مصر، ، ا ل جامعية  ار ا
 .40.39.ص2005
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ت  عكس صحيح، وكلما كا ى جذب الاستثمار وا ك إ مستثمر متوفرة ذ تي يحتاجها ا ات ا بيا معلومات وا ا
ى زيادة جذب الاستثمار. 1 ك إ اسب أد ذ م وقت ا  بشكل تفصيلي ودقيق وفي ا

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           

سابق,ص . 1   .37اميرة حسن الله محمد,مرجع ا
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ـفـصل  : خــلاصة ا

دول  ه أهمية كبيرة من طرف ا ه قد أعطيت  ا أ مباشر، يتضح  بي ا لاستثمار الأج ا  من خلال دراست
قل رؤوس الأموال  ية. حيث يسمح ب مديو ي بديل عن ا دو تمويل ا ه مصدر من مصادر ا ك كو ه، ذ مضيفة  ا

مباشر هو بي ا طويل، والاستثمار الأج مد ا ى أخر على ا ة إ  في الأجل طويل حقيقي استثمار من دو

تاجية، أصول طو  إ مستثمر تملك على ي جزء ا بي  بلد في معين مشروع في اتالاستثمار  ل أو الأج  ا

مضيف، بي سيطرة يعكس بشكل ا مستثمر الأج ة بدرجة ا  هذا على يترتب كما الاستثمارات، تلك إدارة على معي

وع موارد قل من الاستثمارات ا ية ا ما خبرات والاقتصادية ا ية وا ف وجيا ا و ت متطورة وا ى ا مضيف،  إ بلد ا ا
ذ جعله يكون  سواء.الأمر ا متقدمة على حد ا امية وا دول ا عديد من ا  مقصد ا

قد مباشر قي و بي ا مدارس من واضحا اهتماما الاستثمار الأج  تعددت الاقتصادية، حيث طرف ا

محاولات ظرية ا هادفة ا ك باعتبار تفسير ا دول، وذ متغيرات أهم أحد حركته بين ا ، الاقتصادية ا بر  ا

مية وأساس ت مضيفة لدول لاقتصاديةا ا تي ا ت أغلبها ا ت عا ي ولازا ية مشكل من تعا مديو عجز ا  في وا

 .استثمارها تمويل

تقال الاستثمار بي أما ا مباشر فيكون بكثرة الأج ى ا دول إ مضيفة ا اخ الاستثمار  ذات ا م ملائم، ا  أن كما ا

طلب عوامل بمجموعة يتحدد عليه ا متعلقة سواء من ا ة ا دو ة أو الأم با دو مضيفة با في  الاستقرار كتوفر ا
سياسات هذا ا لية، و زاما الاقتصادية ا دول على كان  امية ا تي ا لحاق تريد ا دول ا متقدمة با  تعمل أن ا

مباشر استقطاب على جاهدة بي ا اخ تهيئة خلال من الاستثمار الأج م ملائم ا واحي، كل من ا ة ا  ومحاو

تقليل مخاطر حدة من ا معوقات ا تي وا    .مجيئه دون  تحول ا
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  :تمهيد

تي عرفتها في  لخروج من الأزمات ا ي عدة سياسات  ذ الاستقلال بتب جزائر م مجقد عملت ا الات مختلف 
متقدمة حيث خاضت  دول ا ها بين ا يجاد مكان  ك من أجل تحسين أوضاعها الاقتصادية وا  واع من وذ عدة أ

تي قامت ي ثم الإصلاحات ا ظام الاشترا تسيير وتطبيق عدة سياسات بداية با سوق به ا ى اقتصاد ا لتحول إ ا 
ظومة  م قيود وتحسين ا غاء ا فاعلة، فتمثلت هذ الإصلاحات في إ مية ا عا ظمات ا م ى مختف ا ضمام إ والا

لاستثم اسب  اخ م مصرفية، وتوفير م ية ا ما بية لأا واعها خاصة الأج جميع أ ا ذو أهمية كبيرة في هارات 
علاقات الاقتصادية تي تضمن  تغيير مسار ا ين ا ك بوضع تشريعات وقوا شاملة وذ مية ا ت ، وتحقيق ا

سب ثقة  لازمة  ات ا ضما مستثمريناستقطاب الاستثمارات وتقديم ا فصل واقع سعر  أ اول في هذا ا ت وس
صرف والاست تي قامتا بي من خلال تبيان الإصلاحات ا ا من أجل تطوير الاستثمار وواقع سعر به ثمار الأج

مباشر في  بي ا واقع الاستثمار الأج تعرض  ي فتم ا ثا مبحث ا صرف. أما في ا جزائرا مبحث  ا أما في ا
ك من خلال حجم وت لجزائر وذ سبة  ية با دو بيئة ا ى واقع ا تعرض إ ث تم ا ثا ى ا واردة إ دفقات الاستثمارات ا

جزائر  .ا

ى عدة مباحث : فصل ا فصل من خلال تقسيم ا ه في هذا ا او ت  وهذا ما س

مبحث الأول • جزائر.: ا صرف في ا  الإصلاحات الاقتصادية وواقع سعر ا

ي • ثا مبحث ا جزائر.: ا بي في ا  واقع الاستثمار الأج

ث • ثا مبحث ا ي  :ا دو محي ا لجزائر.تحليل ا سبة   با
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مبحث الأول  ا

جزائر صرف في ا  الإصلاحات الاقتصادية وواقع سعر ا

لإصلاح الاقتصاد  جزائر استراتيجية شاملة  ى تصحيح الاختلالات وا عادة توجيه  قد وضعت ا بهدف إ
تحرير سوق وسياسات ا قو ا ي  وط ات تطبيق هذ  ,الاقتصاد ا تسعي ذ بداية ا سلطات م قد بدأت ا و

ي دو قد ا دوق ا جزائر مع ص تي أبرمتها ا بثقة من سلسلة الاتفاقات ا م ة ضرورة  ,الإصلاحات ا متضم وا
صرف وتحرير الأسعار ةخوصص تجارة وسعر ا مؤسسات وتحرير ا ي  , ا وط تأقلم الاقتصاد ا ك من أجل ا وذ

تحولات الا سوق مع ا ى اقتصاد ا تقال إ مية ومن تم الا عا ملائمة  ,قتصادية ا ظروف ا ك من أجل تحقيق ا وكذ
مباشر بي ا   .جلب الاستثمار الأج

مطلب الأول  ا

مباشر بي ا تحفيز الاستثمار الأج متخذة   الإجراءات الاقتصادية ا

ية   مي ذه افس بدأت ت ت سوق ومسار ا يزمات اقتصاد ا تحرير الاقتصاد وتدعيم ميكا ة  مبذو مجهودات ا إن ا
جزائر  ,جديدة وثقافة اقتصادية اجحة حيث بدأت ا اميكية  مؤسسات وفق دي هوض با تعتمد في جوهرها على ا

ى إحداث استقرار على مستو الاقتصاد ات بوضع استراتيجية مو بمعدل أعلى. ,ليهدف إ شي حركة ا  وت

تقـدم زيادة من أجل تحسين  الإقتصاد مرتب لأنّ ا اتج عن هذ ا فائض ا هدف ومرتب أيضا بمستو ا هذا ا
ميةإ درجـة ت ى ا ى الاستهلاك وا  حاجات الاجتماعية إ سابقة   .شباع ا تسيير ا يب ا وهذا بإحداث قطيعة مع أسا

مي  عا جزائر في الاقتصاد ا دخول ضمن مسار إدماج الاقتصاد ا تي تمت في  ,وا وهكذا فإنّ الإصلاحات ا
ي وط سوق,و تعلق الامر الاقتصاد ا ى اقتصاد ا دخول إ ظيم الاقتصاد من أجل ا ى ت ا  هدف إ بالإصلاح ه

سيا كي, إصلاح ا ب صرف ا ها, إصلاحات ا دعم ع غاء ا خارجية,تحرير الأسعار و ا تجارة ا قدية,تحرير ا سة ا
عام قطاع ا خوصصة و إصلاح ا بي,ا ه فيما يلي , الاج تطرق  حاول ا  :وهذا ما 

كي  أولا • ب  :الإصلاح ا

، مو الاقتصاد غة في عملية الاستثمار وا با عامل في أهميته ا حساسية هذا ا ظرا  ة  و دو فرض على ا
تأمين بغرض جعلها  وك أو بشركات ا ب تي تحكمه سواء تعلق الأمر با مؤسسة ا شروع في إصلاح ا جزائرية ا ا

مرحلة مقتضيات ا اءو ما يتطلب  ,ملائمة  قروض  ب صرف وا ية جديدة تسمح بتوفير احتياطات ا مؤسسات ما
حو الاستثمار جزائر ,وتوجيهها  ية وهذا ما قامت به ا ذ صار أعلى هيئة ما قرض ا قد ا شاء مجلس ا  ,بإ

ها ذكر م ه مهام عدة   :حيث تمثل مجلس الإدارة وقد خوت 
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مركز  ✓ ك ا ب واسعة لإدارة ا صلاحيات ا  .ا
مركز  ✓ ك ا ب فائدة ا خاصة   .تحديد شروط توظيف الأموال ا

جان استشارية من أعضائه. ✓  احداث 

قدية من حقه  ه سلطة  و ظمة مصرفية تتعلق بو   :إصدار أ

قد ✓ مقاصة ,إصدار ا ظيم سوقه ,غرف ا صرف وت   .مراقبة ا

خ ✓ ية...ا ما مؤسسات ا وك وا ب مطبقة على ا محاسبية ا قواعد ا ظم وا  .1ا

قول م قيم ا شاء بورصة ا قد تم إ شاء مجلس ا ى إ مجال أمام  ,وبالإضافة إ خواص حيث تم  كما فتحت ا ا
شاء  خليفةإ ك ا ها ب وك خاصة م اعي  ,ب ص تجار ا ك ا بركة وب ك ا خ ...وب  .إ

يا • قدية ثا سياسة ا   ::إصلاح ا

وك مما أد  ب قد من ا بير يتم عن طريق الإصدار ا ية ا ميزا قد كان عجز ا قبل عملية الإصلاح ا
جار مع وجود حساب ا تضخم وعدم توازن ا ى رفع معدل ا ي إ تا اختلالات تتعلق بتدفق الائتمان  با

حديث عن وجود  ,والاستثمار ه لا يمكن ا قول أ سياق يمكن ا مال . وفي هذا ا ي تشجيع هروب رأس ا تا وبا
ك  ب عامة وا ة ا خزي لتداخل بين ا ك  قدية واضحة وذ وساطة من جهة  سياسة  مركز من جهة وضعف ا ا

 .أخر 

متفق ع . ترتيبات ا ي تم تطبيق إصلاحات واسعة في كل سياستي سعر وكجزء من ا دو قد ا دوق ا ليها مع ص
ح الائتمان فائدة وم قد داخل الاقتصاد ,ا توسع ا تحكم في ا ية مع ا ما سياسة ا ى دعم ا ك  ,مما أد إ وذ

قدية تلة ا مو ا ات ا M2 بتحديد معدل  ممتل تغير في ا داخلية وحي أن هذ الأخيرة ترب مباشرة با خارجية وا
تخطي بمفهوم  ه يمكن الإشارة أن ا صافية فإ قروض  ا توسع في ا حد من ا ى ا دوي يشير إ قد ا دوق ا ص

داخلية   .2ا

طلب عليها قود وا ييف عرض ا قدية في ت سياسة ا تي تؤثر علىه يتمثل دور ا ع الاضطرابات ا  دف م
حقيقي تاج ا ى تحقيق  كما ,الا مو هدف إ يا دون أن تغفل عن  د مستويات د تضخم ع الاستقرار في معدل ا

محلية. ة ا لسيو قدية مع ضب صارم  تلة ا  متباطئ في ا

وك وكذا في توفير  ب مزيد في إعادة تمويل ا ى ا مركز إ ك ا ب جوء ا ك عن طريق عدة وسائل أهمها  يكون ذ
قيود عل غاء ا ى إ ة بالإضافة إ خزي ات ا تيأذ فائدة وا اسب كي  ى هوامش سعر ا م اخ ا م ى توفير ا هدف إ

                                                           

فيسة, -1 اميةاصر  بلدان ا مباشر في ا بي ا صرف على جذب الاستثمار الاج ة -أثر سعر ا جزائردراسة حا ماجسترفي -ا يل شهادة ا ,مذكرة مقدمة 
علوم الاقتصادية قايد,تلمسان,-ا ية ,جامعة أبي بكر با ية دو   .118,ص 2011تخصص ما

 
ي مراد,مرجع سابق,ص2.103  -بن يا
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ها على تحسين وتطوير سياستها  ذ استقلا جزائر م هذا عملت ا فائدة.  سعر ا سبة  سوق با يات ا تتجدد آ
يها عدة إصلاحات هيكلية على اقتصادها. سوق من خلال تب ى اقتصاد ا ها إ قدية وخاصة فترة تحو  1ا

ثا • خارجية: ثا تجارة ا  تحرير ا

عوائق غير   رغم من بقاء كثير من ا خارجية بشكل كبير على ا تجارة ا جزائرية بتحرير ا حكومة ا قد قامت ا
واردات جمارك على كثير من ا تعريفية مع ارتفاع ا خارجية بدأ بشكل تدريجي حيث  ,ا تجارة ا وبرامج تحرير ا

ون  ذ أعطى  29-88جسد أولا قا خارجا تجارة مع ا ثر في مجال ا ة أ   .مرو

ة  س ميلي  ت ية ا ما ون ا خارجية بواسطة قا تجارة ا ظيم ا لجوء  ,1990وقد تدعم اتجا إعادة ت ذ يسمح با ا
بية وتجارة  عملات الأج متعلقة بدخول ا قيود ا خارج ورفع ا معاملات مع ا جاز ا وسطاء من أجل إ ى ا إ

تاجر أن يقوم بالإستيراد في كل  الاستيراد .حيث أقر ه صفة ا و  ل شخص ماد أو مع جزائر  ك ا ب ا
فاق أو تصريح مسبق سلع دون إ ة  ,ا ن في س قيام بتوطين و ية قامت  1992ماعدا ا ما لاختلالات ا تيجة  و

ك وسي معتمد د ب عملة  سلطات  ا بي وتق .ا صرف الأج قيود على ا عمومية بتشديد ا وارداتا  ,ليص حجم ا
تمويل كما وضعت قواعد تي تزيد قيمتها عن  ,صارمة على ا معاملات ا موافقة 100000بحيث ا دولار تخضع 
خاصة ة ا لج قد  ,ا وية في تسهيلات ا ها أو يست  تي  واردات ا سلطات تعليمات تحرم ا كما أصدرت ا

بي ة  ,الأج خارجية. تم في س تجارة ا ظام  1994ودائما في اتجا تحرير ا غاء  ثقيل،و إ مراقبة ا ظام ا غاء  إ
ة  شأ س م صعبة ا عملة ا موارد ا علاوة الإدارية  مسموح بها 1992ا توجات ا م   .،وهذا لاستيراد ا

جمركية من  تعريفة ا ى  60وتم تعديل هيكل ا ة  50%إ ى ،ثم بعد ذ 1996%س ة  %45ك إ  1997س
تخفيض من  واردات بفضل ا تجارة( ارتفعت ا تيجة هذ الاصلاحات )تحرير ا ة  ،و جمركية ومحاو تعريفات ا ا

لتجارة مية  عا ظمة ا م ى ا جزائر إ ضمام ا  .2(OMC)ا

ها  رابعا • دعم ع غاء ا  :تحرير الأسعار وا 

ذ تقدمه  دعم ا ى تقليص ا حكومةيهدف تحرير الأسعار إ ظام الأسعار بمقتضى  , ا ظر في  حيث أعيد ا
ون  قا صادر في جويلية 89-12ا ى قسمين1989, ا حرة أين قسمت الأسعار إ ة والأسعار ا مق  .: الأسعار ا

ون عن تحديدها وهي تطبق على  ص أ قا م ي تي  توجات ا م ى جميع ا يمتد تطبيق حرية الأسعار إ
تي لا تتميز توجات ا م عائلات ا لاقتصاد وا خصوصية الأساسية  ظيم  ,با سوق من ت زمات ا هدف تمكين ميكا

تاج  ح الاستثمار والإ صا تائج إيجابية  طلب  عرض وا ظام ا تي من أجلها يقدم  خدمات ا سلع وا أسعار ا
حقيق لوضعية ا ك مؤشر ممتاز  تي تمثل بعد ذ افسة ا م طلب إضافة قياس كثافة ا لسوق يوا  .ة 

                                                           

فيسة,مرجع سابق,ص120. اصر    -1  
جزائر –ا.د بطاهر علي   - 2 تحرير واصلاح الاقتصاد ا شلف – سياسات ا عدد الاول ,ص2008مجلة اقتصاديات شمال افريقيا –جامعة ا  .195.197 ,ا
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زمات  تدخل في ميكا ة عن ا دو بعاد ا ظام تحرير الأسعار وا  هيكلي أهمية كبر  تعديل ا قد أعطى برامج ا
سبية ى تشويه الأسعار ا سوق لأنّ تدخلها يؤد إ حقيقية , ا يف ا ا ت تي تعكس ا تاج  أ الأسعار ا كما  , لإ

عادل  توزيع ا لموارد وا تخصيص الأمثل  تاجية وا فاءة الإ زيادة ا لازمة  حوافز ا دول يكبح من ا أنّ تدخل ا
ي. وط  لدخل ا

لسوق  حقيقي( مع ارجاع  ربح ا حقيقة وهامش ا يف ا ا ت ى حقيقتها) ا ه يجب إرجاع الأمور إ قول أ وخلاصة ا
حقيقة  ته في تحديد الأسعار ا دعم عن الأسعار.مكا  1ومن ثمّ رفع ا

في  ظام الأسعار صدر في جا ى تحرير  06-95الأمر  1995وفي سياق مواصلة إصلاح  ذ يهدف إ ا
افسة وفي م خدمات وجعلها تعتمد على قواعد  سلع وا توجات  1997 هاية الأسعار ا م دعم على ا غاء ا تم إ

طاقوية غذائية ا ى ارتفاع هذ الأسعار بمعدل  ,ا ك إ دعم  %100فأد ذ جم تحرير الأسعار ورفع ا وهذا ما 
ي  ت مدعمة حوا تي كا ية ا بترو غذائية وا توجات ا م سلع فارتفعت أسعار ا ة  100عن معظم ا %خلال س

مية 97اية هوفي  96-95خلال 60 %و 94-95 عا تتماشى مع الأسعار ا دعم  غاء كل ا  2.تمم إ

متخلفة وخصوصا ذات  فئات الاجتماعية ا مية أثر على ا عا وكان لابد أن يكون لإجراءات ارتفاع الأسعار ا
لحماية  تعويضات  ظام ا ى إحداث  حكومة إ جأت ا ك  ذ ضعيف  دخل ا ة  ا وبعد  1992الاجتماعية س

ة  محرومة س فئات الاجتماعية ا دوق مساعدة ا ة ويتلقى موارد من 1993ص دو ية ا   .تحصيصات ميزا

فترة  دعم الأسعار خلال ا ة  دو ية ا مخصصة من ميزا غ ا مبا ي يبين ا موا جدول ا  :كما يلي 1993-1991وا

دعم الأسعار ( 1-3جدول رقم ) مخصصة  غ ا مبا  -وحدة مليار دج 1 –: ا

وات س  1993 1992 1991 ا
سلع الا دعم ا مخصصة  غ ا مبا يةا  22.7 29.5 17.65 ستهلا

مصدر: ي مراد،  ا مباشر بن يا بي ا صرف ودور في جذب الاستثمار الأج جزائر(سعر ا ة ا حا  يل متطلبات من مذكرة مقدمة كجزء ،)دراسة قياسية 

ية، جامعة تلمسان شهادة ية دو علوم الاقتصادية، تخصص ما ماجستير ,قسم ا      .106,ص2012, ا

 

 

 

 
                                                           

مرجع,ص114. فس ا فيسة, اصر   - 1  

2 - ا.د بطاهر علي ,مرجع سابق,ص198.
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بي خامسا • صرف الأج  :إصلاحات ا

ذ   جزائر م صرف في ا ظام ا ت أغلبها مع الاصلاحات الاقتصادية 1986شهد    .تعديلات تزام

ك  قد ساعد ذ ة و لدو خارجي  جار ا حساب ا عجز ا جزائر  ار ا لدي حقيقي  غير ا مرتفع ا سعر ا حيث أد ا
ذ بداية بية. وم لعملات الأج خارجية  على ظهور سوق موازية  قيمة ا صرف بدأ في تخفيض ا إصلاح سوق ا

عام  تثبيت  ار. فكان برامج ا تخفيض  1991لدي رسمي  25يهدف  صرف ا موجود بين سعر ا فجوة ا %من ا
موازية سوق ا صرف في ا لعملة كان أقل مما هو مرغوب حيث أصبح   .وسعر ا تخفيض  واقع مكان ا أما في ا

طلاقا من سبتمبر أم , 5.21دولار يعادل  لتحويل فقد أجلت بسبب ضعف احتياطات  ا قابلة  عمليات ا ا ا
ة  1991 ذاك. وفي س صرف آ هيكلي تم حدوث  1994ا تعديل ا ة من بداية استعمال برامج ا س وخلال ا

خفاض الأول في أفريل  تقل من  50وتقدر قيمته ب  1994ا ذ ا لدولار ا سبة  ار با دي  24%من قيمة ا
ى  ار إ ار في أفريل  35دي ي في سبتمبر  1994دي دولار الأمريكي , 1994ثم حدث تخفيض ثا وأصبح ا

  .دج9.42يعادل 

ت  ة.  1994حيث كا س تيجة تحرير مدفوعات الاستيراد خلال تلك ا ار  دي قابلية تحويل ا فعلية  بداية ا ا
تخفيض صرف وجر بعض ا بعث سياسة مرة لإدارة سعر ا تصف عام  وا .أين يتم  1996الاسمي حتى م

تجارية  وك ا لب ه أن يسمح  صعبة من شأ لعملة ا وك  ب شاء سوق ما بين ا صعبة بحرية  إ عملة ا بعرض ا
ها  ح زبائ   .1صا

صرف فعلي  سعر ا بي في جو مستقر  لاستثمار الأج ار ساعدت على ترقية محي ملائم  دي إن عملية تحويل ا
خارج ويمكن توضيح حقيقي، بالإ ى ا هم إ تحويل أموا ات  ب على ضما مستثمرين الأجا ى حصول ا ضافة إ

ي تا جدول ا دولار في ا ار مقابل ا دي صرف ا  :أسعار ا

دولار الأمريكي : (2-3جدول رقم )  جزائر مقابل ا ار ا دي صرف ا  أسعار ا

وات س  1999 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 - ا
سعر 

دولار صرف/ا  ا
- 8.95 18.4 21.8 23.3 35.0 47.6 54.7 57.7 58.4 66.5 

وات س  2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 ا
سعر 

دولار صرف/ا  ا
75.2 77.2 79. 77.3 74.5 73.3 72.6 69.3 64.5 72.6 70.8 

مصدر:  .1  www.unctad.orgا

 
                                                           

ي مراد,مرجع سابق ,ص -1  .107بن يا
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خوصصة اسادس • عام :ا قطاع ا صلاح ا  وا 

ون رقم  قا ت بإصدار ا عام كا قطاع ا مؤسسات الاقتصادية  01-88إن بداية إصلاح ا ذ أعطى ا ا
حرية ها قدر كبير من ا ية ووفر  ما ية وا و قا ية ا لامركزية  الاستقلا غاء تهدف تحقيق ا قرار إ في اتخاذ ا

تسيير ها وفي ا تجارية في أعما قواعد ا وزارية، تطبيق ا وصاية ا ها  حرية تحديد  ,ا توجاتها وأجور عما أسعار م
لتخطي مركزية  هيئة ا مرور با قيام بالاستثمار دون ا ية ا مكا ون  .وا  فس الإطار جاء قا يسهل  02-88وفي 

ى اقتصاد  تقال إ عديد من عملية ا بيروقراطي. وتم تطهير ا مركز ا تسيير ا ب معوقات ا سوق وتج ا
يا في بداية  مؤسسات ما ى  1991ا ها وتحوت إ سوق حيث مسحت ديو ييفها مع معطيات اقتصاد ا ت

تجارية وك ا ب ة اتجا ا دو تزامات على عاتق ا ن هذ .ا  : الإجراءات واجهت صعوبات عديدة و

ت كل إستمرار  ✓ توجاتها وكا افية في تحديد أسعار م سلطة ا ها ا ن  م ت ه  مؤسسات لأ م خسائر ا ترا
تغطية عجزها. تجارية  وك ا لب  مرة تلجأ 

لمؤسسات ✓ فيزيائي  حجم ا م تأخذ بعين الإعتبارا هيكلة   .1إن إعادة ا

دوي في أفريل ، ك ا ب دة من ا لخوصصة بمسا عامة 1996وطبق أول برامج  مؤسسات ا وركز أساسا على ا
غ عددها  با اية ه مؤسسة177مؤسسة عامة جرت خوصصت أو تصفية 274مؤسسة ومن بين 1300ا

ة  .1996س

فيذ عمليات تحويل  خمسة بت قابضة الإقليمية ا شركات ا خوصصة كلفت ا عملة ا سبيا  وبعد بداية بطيئة 
ة  خاص، وبحلول س قطاع ا ى ا شركات إ تصفيات 827فيت ص1998ا تج عن هذ ا مؤسسة عامة وقد 

عمال اء عن عدد كبير من ا  .الاستغ

ة  خاص )وكا قطاع ا مية ا هوض بت ل شأت مؤسسات جديدة  خوصصة أ حو ا مبادرات  ى هذ ا إضافة إ
ي  وط عقاب 94الاستثمار ا بي على تخطي ا محلي والأج خاص ا قطاع ا مستثمرين من ا (هدفها مساعدة ا

خوصصة بطيئة لان  ة تبقى سيرورة ا مبذو جهود ا ن رغم ا حصول على إعفاءات ضريبية.و بيروقراطية وا ا
خارجي. طلب ا وك وا ب شيطه من طرف ا م يتم ت داخلي ضعيف حيث  طلب ا  2ا

 

 

 
                                                           

1
مدخرات وتمويل  - جزائر و أثارها على تعبئة ا مصرفي ا ظام ا علوم الاقتصادية,فرعبطاهر علي,اصلاحات ا يل شهادة ذكتورا في ا مية,اطروحة  ت -ا

جزائر, ,جامعة ا   .133.134, ص2006تحليل اقتصاد

ي مراد,مرجع سابق,ص109. 2- بن يا
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ي ثا مطلب ا  ا

جزائر صرف في ا  سعر ا

حو اقتصاد تدريجي  توجه ا سابق وا ظام ا تحول من ا قيام بعدة  بعد ا جزائر ا سوق استوجب على ا ا
صرف مصرفي وسياسة سعر ا ظام ا مجالات خاصة في ا ظمة تسعير  .إصلاحات في شتى ا حيث عرفت أ

ية  تا مراحل ا صرف عدة تغيرات يمكن تلخيصها عبر ا ار وا دي    :ا

جزائر أولا ار ا دي  :تسعير ا

ظ  جزائر بتطبيق عدة ا رب بسلة من قد مر الاقتصاد ا ثابت ثم ا صرف ا صرف بداية من سعر ا سعر ا مة 
صرف ى تعويم سعر ا وصول ا عملات ثم ا  .ا

ى  ✓ مرحلة الاو  : 1973-1964ا

ة  مرحلة او على الاقل حتى س ي في هذ ا دو قد ا ظام ا بـروتن وودز حيث كان  ياتمسيرا باتفاق1971كان 
ذهب ى وزن محدد مـن ا افؤ عملته ا تصريح عن ت ي ملزما با دو قد ا دوق ا صافي أو  كل بلد عضو في ص ا

ذهب. افؤ ثابت مع كمية محددة من ا فسه في ت ذ هو  لدولار الأمريكي ا سبة   با

جزائر   ار ا دي صرف ا جزائر سعر ا فرك غرام من 0.18بما يعادل حددت ا افؤ مـع ا ت فس ا ذهب ا ب ا
فرسي فترة  ,ا ية 1964خلال ا وط عملة ا شاء ا فرسي  1969تاريخ ا فرـك ا  .وخلال فتر ة ضـعف ا

جزائر فركشرعت ا تي تميز بضعف ا فترة ا فرسي, ,خلال هذ ا ذ  ا ثلاثي وا مو ا ت في تطبيق برامجها ا
صرف ويمكن ار  يتطلب استقرار اسعار ا دي تي جعلت ا ثلاثي كان من الاسباب ا مخط ا قول بان تطبيق ا ا

تخفيض فرسي في ا فرك ا جزائر لا يتبـع ا رغم م ,ا ية في علاقتهاعلى ا وط عملة ا ثابتة مع   ن استمرار ا ا
فرسي فرك ا  : ا

ار جزائر واحد  - دي ار جزائ 88.0فرسي =  ركف 1 اوفرسي  ركف 25.1=ا  ر دي

جزائر مقابـل مختلف تسديد  ار ا لدي مستمر  خفاض ا ى الا مدة ا فرسية خلال هذ ا عملة ا قد اد ضعف ا
عملات وهو ما تي  ا يف مشاريع الاستثمار ا ا ه اعادة تقييم ت طلقتترتب ع مخط الاول  ا في اطار ا

1970-1973. 

بثقة عن اتفاقيـات بـروتن ووددز وعن  هذامام   م ثابتة وا صرف ا تخلي عن اسعار ا تي اقترت با وضعية ا ا
مخط  طلاق ا جزائر عـشية ا ار ا دي ظام تسعير ا معومة تم اتخاذ قرار تغيير  صرف ا تعميم اسعار ا

ي  ثا رباعي ا ى تحقيـق 1977-1974ا لتسعير ا جديد  ظام ا   :هدف مزدوج   و قد سعى هذا ا
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حقيقية - ار تفوق قيمته ا لدي جزائرية بواسطة قيمة  لمؤسسات ا ع  وهذا بغـرض تخفيف  ,توفير دعم مق
مؤسسات خاصة  ءعب مستوردة من قبل هذ ا مدخلات ا ية ومختلف ا مواد الاو تجهيزات وا لفة ا ت
اشئةهوا  .ا مؤسسات 

بؤاتها- - قيام بت ية با وط لمؤسسات ا سماح  يفـة  ا تغيرات ع طويل دون ان تتعرض  مد ا عر سعلى ا
صرف جزائر  ,ا ار ا لدي خارجية  قيمة ا    1. وهذا عن طريق استقرار ا

ية: ✓ ثا مرحلة ا   1987-1974ا

ة من  هذوفي  جزائر على اساس سلة مكو ار ا دي مرحلة تم تحديد قيمة ا دولار  14ا ها ا عملة من ضم
عمـلات  ار عن ا عملة مـن ا دي ظام هو استقرار ا هدف من هذا ا طقة من  الامريكي وكان ا قوية او م ا

قدية  اطق ا م عملات ترجيحا محـددا على اساس.ا ل عملة من هذ ا حت  تسديدات  حيث م وزها في ا
ك  ب مسعرة من قبل ا لعملات ا سبة  جزائر با ار ا ـدي صرف ا خارجية وعلى هذا الاساس يتم حساب سعر ا ا

جزائر  مركز ا  ا

لدولار  .1 سبة  جزائر با ار ا دي سلة ا ة  مكو لعملات ا تغيرات   .حساب ا
ت .2 لعملات ا سبية  تغيرات ا مرجح با متوس ا ها سلة حساب ا ون م جزائري تت ار ا دي لدولار  ا سبة  با

عاملأ الأمريكي سبية مرجحة با تغيرات ا عامل وزن كل عملة في ai  مجموع ا حيث يمثل هذا ا
سلة  .ا

ة .  جزائر  هذادخل خلال  1987وفي س ار ا ـدي فترة تعديل طفيف على حساب معـدل صـرف ا ا
سابقة ف طرق ا ار يحسب على اساس مخرج أبا دي ل عملة تدخل في سلة ا سبي  تغير ا ك ا صبح بذ

ة  سائد في س صرف ا حركي  1974 يساو معدل ا تسيير ا ـسياسة ا تعديل تمهيـدا  ويعتبر هذا ا
طلاقا من مارس  عمل بها ا تي شرع في ا ار ا دي  2. 1987معدل صرف ا

ثة: ✓ ثا مرحلة ا    :  1994-1987ا

ة  بترول س سعر ا مفاجئ  خفاض ا جزائر 1986ان الا جزائر في ازمة حادة في الاقتصاد ا ى دخول ا اد ا
محروقات بصفة كبيرة وفي  ذ كان يعتمد على قطاع ا جزائر على عاتقها بعض  هذا مرحلة اخذت ا ا

ها مايلي تي م   : الاصلاحات وا

قدية - ات الاستهلاك واتباع سياسة  غاء اعا  محكمة . ا

ة .  - خزي عمومية من ا مؤسسات ا تمويل ا حد من ا  ا

عامة  - فقات ا  .تقليص ا

                                                           

 -  محمود حميدات,مرجع سابق, ص154.156. 1 
ي مراد,مرجع سابق,ص110.111.  - بن يا

2
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بدأ في تحرير معظم الأسعار -  .ا

ة  - قرض س قد وا ون ا صرف وجعلها مـن اختصاص   1990قا رقابة على ا ص على مبادئ ا ذ  وا
ى مجلس  ظيم سوقه ا صرف وت دت مهمة مراقبة ا جزائر واس ك ا ب قرض.ا قد وا  ا

جديدة اتستجيب بشكل افـضل  - مؤسسات ا شاء مجموعة من ا ك با كي وذ ب قطاع ا اصلاح ا
قطاعات بعض ا خاصة   . لاحتياطات ا

خارجيـة  تجـارة ا معايير الأساسية لإصلاح ا صرف من أهم ا صرف : حيث يعتبر سعر ا تسوية سعر ا
جزائر إهتماماتها على حرية دخول غـاء  حيث ركزت ا خارجية وا  تجارة ا تمويل صفقات ا صعبة  عملة ا ا

ـاول  قروض من أجل الإستيراد في مت ب تشجيع ا ى جا مواد الإستراتيجية إ عملية استيراد ا ة  دو ار ا احت
خارجية مايلي تجارة ا متخذة في سبيل تطوير ا خواص ومن أهم الإجراءات ا متعاملين الاقتصاديين ا  : ا

لمـواد  الإجراءات - تصدير  ع ا غاء كل أشكال م ها إ خارجية وم مدفوعات ا تجارة وا خاصة بتحرير ا ا
تي حدد وعة من الاستيراد ا مم مواد ا غاء قائمة ا تي قيمة تاريخية وأثرية وا  ها ا مواد  اء تلك ا ا تهباستث

ة  1994.في س

ك بوضع سياسة - صرف و ذ ظام ا خاصة ب ها  الإجراءات ا افسة  منمن شأ م ضمان ا
ما  ار  دي جزائر حيث تمت عملية تعديل سعر صرف ا ار ا دي خارجية وتخفيض قيمة ا ا

 :وفقا يلي

o تدريجي زلاق ا    : الا
عمل جزائر بطريقة تدريجية مراقبة، تم ا ار ا دي ى خفض قيمة ا  هو إجراء يهدف إ

ممتدة من فترة ا ى غاية 1987هاية  بها طيلة ا يه الاقتصاد1991إ ذ آل إ لوضع ا تيجة  ويعود  ,ك
ى زلاق(ا سبب)الا   : ا

دين •  .زيادة خدمة ا

متاحة • صرف ا  .ضعف إحتياطات ا

o صريح تخفيض ا    :   ا

قرض في هذوطبقت  قد وا ظرية بعد ان اتخد مجلس ا ار  1991اية سبتمبر ه ا دي قرار بتخفـيض ا
ى 22 يصل ا لدولار وهذا  سبة  واحد  22.5 %با لدولار ا ار   دي

ة  غاية شهر مارس مـن سـ سبة  دين بالاستقرار حول هذ ا صرف ا قد تميز سعر ا ن ابرام اتفاق  1994و و
دوي قد ا دوق ا جديد مع ص سبة  ,ا م يتعد  قرار  % 10اجر تعديل طفيف  قرار كتمهيد  وكان هذا ا
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قـرض قد وا ذ اتخذ مجلس ا تخفيض ا سبة   10/04/1994بتـاريخ  ا هذا  ء%وعلى ضو 40.17بتتخفيض 
ار  ـدي صرف ا قرا ر اصبح سعر ا    1دولار./دج 36 ا

يا جزائرثا صرف في ا رقابة وسوق ا  : ا

جزائر -1 صرف في ا رقابة على ا    :ا

بية  عملات الأج موارد من ا واسع تأمين استخدام ا مفهوم ا صرف في ا رقابة على ا ي ا مرتقبة تع متوفرة وا ا
حيازة على بعض ازل وا ت سهر على عمليات ا ك با ية وذ وط ح ا لمصا ية من  طبعا  وط اصر الأملاك ا ع

فارق  عمل على تقليص ا صرف هي ا رقابة على ا خارج وعليه فإن إجراءات ا مقيمين با قبل الأشخاص ا
موارد ى الاستيراد وا حاجة إ ذ قد سجل بين ا بير ا دفع ا تي تسمح با صرف كل  ,ا رقابة على ا تخص ا

خارجية  تجارة ا مجالات )ا صرف مختلف ا رقابة على ا م وتشمل ا عا ي وبقية ا مع بلد ا ية بين ا ما تدفقات ا ا
قدية ية وا ما لتغيرات ا ها تتطور وفقا  مدفوعات حركة رؤوس الأموال( كما أ عملات  ,وا الاحتياطات من ا

بية ية.  ,الأج دو هيئات ا محصل عليها من ا قروض ا  2ا

م يقوم - جزائر  ن في ا مركز  ك ا ب صرف من صلاحيات ا رقابة على ا ك إلا في  إن ا ب بها ا
قروض رقم  قد وا ون ا ك صدر قا عشرية الأخيرة بعد ذ مؤرخ في  90/10ا ذ  14/04/1990ا ا

صرف  لرقابة على ا عامة  مبادئ ا ذ يتمثل ص على ا ون وا قا عام من هذا ا هدف ا كجزء من ا
لاقتصاد قرض  ظام ا قد و ظام ا ظيم ا    .في إعادة ت

ية تتمتع  - جزائر وهو مؤسسة وط ك ا قرض أصبح يعرف بب قد وا ون ا مركز من خلال قا ك ا ب أن ا
مراقبة مجلس  عامة ولا  لمحاسبة ا تام بحيث لأخضع  ي ا ما وية والاستقلال ا مع شخصية ا با

ما قواعد ا جزائر ا ك ا بع ب ية جديدة ي قدية وما ك من أجل تجسيد سياسة  محاسبة وذ تي ا دية ا
ون  غير وتتمثل مهامه في إطار قا تجارية بحيث يعتبر مؤطرا في علاقاته مع ا محاسبة ا تطبق في ا

 كما يلي  90-10

صرف ❖ ظيم ا  مراقبة وت

خارجية ❖ ية ا مديو   .تسيير ا

قد ❖ تداول ا ظيم ا   .ت

                                                           

مرجع,ص127.128. فس ا فيسة, اصر   - 1  

 
 - محمود حميدات،مرجع سابق,ص2.171
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قاط أهمها م قرض في مجموعة من ا قد وا ون صلاحية مجلس ا قا ظيم كما حدد هذا ا صرف وت راقبة ا
ك  ب ة الاقتراض مقرها في ا ج ب  ى جا خارجية إ لتجارة ا عام  لبرامج ا ى رقابة لاحقة  سوقها بالإضافة إ

ين دولار مليو تي تفوق ا خارجية خاصة تلك ا مركز ومهمتها مراقبة قروض ا  1.ا

مواز  -2 صرف ا    : سوق ا

رسمي  قطاع ا د عجز ا شأ ع سوداء هو سوق ي سوق ا رسمي أو ا مواز أو غير ا صرف ا ك –إن سوق ا ب ا
مركز  عملة بشرائها  -ا حصول على ا من يرغب في ا صعبة مما يدفع  عملة ا بي ا عن تلبية رغبات طا

 بأعلى سعر ممكن. 

جزائر في ب ار ا دي تشارها مع بداية تدهور قيمة ا اتوشاع ا ي ثما فرك  ,داية ا ت مرتبطة أساسا با وكا
فلا به غير أن  سياح كان مت ين ا لمواط سبة  صرف با عملات الأخر ومع أن حق ا فرسي تليه بعض ا ا

غرب ى ا هجرة إ ظرة ا بية وتطور  سوق الأج شباب على ا جزائر خاصة ا فرد ا طلب على  ,تفتح ا جعل ا
صرف يتزايد بشكل كبير ب صرف ا خارج فإن حركة ا جزائريين في ا مهاجرين ا حكم تواجد أعداد هائلة من ا

طلب  سوداء يرتفع تدريجيا بحكم تزايد ا سوق ا صرف في ا ه مثيل حيث بدأ سعر ا م يسبق  شطت بشكل 
سوداء بدل تحويلها عن  سوق ا وطن عن طريق ا ى ا هم إ مهاجرين يفضلون تحويل أموا عمال ا وأصبح ا

يشتر طر  اك  مهاجرين ه مشىتر ا وك حيث يتسلم ا ب حوالات أو ا جزائر.  يق ا مفقودة في ا بها الأشياء ا
رسمية  سوق ا مهاجرين عن طريق ا عمال ا سوداء تلاشت تحويلات ا سوق ا لطلب في ا مستمر  تزايد ا وأمام ا

ار عن طريق هذ  دي ى ا ى أم 2وأصبحت تحول إما إ سوق أو تحول إ جزائر وفق ا تباع في ا ة  قو لاك م
سائدة   .2الأسعار ا

صرف رقابة على ا مواز وبين برامج ا صرف ا اك علاقة طردية ما بين سوق ا قول أن ه  ,وفي الأخير 
صرف صرامة رقابة على ا عكس ,فكلما زادت ا مواز وا سوق ا ي يبين تطور سعر  .زاد حجم ا موا جدول ا وا

مواز مقا صرف ا رسمي من   ا صرف ا  .1996-1970 رة مع سعر ا

 

 

 

 

                                                           

ي مراد,مرجع سابق,ص 1.114   - بن يا

حقيقيسي محمد فايزة,-2 صرف ا حقيقي-اختلال سعر ا صرف ا ية سعر ا جزائر)-فعا ة ا حا يل شهادة 1974.2012دراسة قياسية ة مقدمة  (,رسا
علوم الاقتصادية,تخصص ماجسترفي ا ي ,جامعة ا-ا كي و ما قايد,تلمسان,اقتصادقياس ب   .101,ص2015بي بكر با
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جزائر(  3-3جدول: رقم) مواز في ا رسمي وا صرف ا  تطور سعر ا

ة س  96 96 94 93 92 91 90 89 88 87 86 85 80 78 74 70 ا
سعر  ا
رسمي  ا

1.0 1.1 1.3 0.62 0.61 0.
71 

0.
80 

1.2 1.5 1.8 3.75 4.36 4.20 10.5 11 11.05 

سعر  ا
مواز   ا

1.0 1.4 1.5 2.0 3.0 4.
0 

4.
0 

5.0 6.0 6.8 7.0 9.5 10.0 12.5 13 14.2 

مصدر  ي مراد،  : ا مباشر بن يا بي ا صرف ودور في جذب الاستثمار الأج جزائر(سعر ا ة ا حا  متطلبات من مذكرة مقدمة كجزء ،)دراسة قياسية 

علوم الاقتصادية، تخصص  شهادة يل ماجستير ,قسم ا ية، جامعة تلمسانا ية دو  .116,ص2012, ما

ه بعد  مبين أعلا يوضح أ جدول ا طلب  1974حيث أن ا تيجة ا جزائر وهذا  مواز في ا سوق ا ظهر ا
صعبة عملة ا متزايد على ا فترة  ,ا تغيرات سجلت ما بين ا بر ا شكل فإن أ  1992و 1986وكما يظهر من ا

ة  تي خففت مستو الايرادات من  1986،ويمكن تفسير سبب الارتفاع في س ية ا بترو ى الأزمة ا إ
ى  صادرات إ خفاض تدريجيا ابتداء  . 1986و 1985%ما بين  3.56ا مواز ا صرف ا قد عرف سعر ا

عملة ب  1994من  ى إتباع % 40سبة تخفيض ا عملة فحسب بل إ ى تخفيض ا تراجع إ ولا يرجع هذا ا
ى ما يسمى  لجوء إ صعبة با عملة ا حصول على ا لمتعاملين الاقتصاديين ا تجارية سياسة تسمح  وك ا ب ا

تمويل ا دة  مست قروض ا خارجيةبا صعبة زيادة على  ,تجارة ا عملة ا طلب على ا قص من ا ذ أ شيء ا ا
صعبة عملة ا طلب على ا ية قلل أيضا من ا وط سوق ا ت مفقودة في ا تي كا سلع ا ك فإن ظهور بعض ا  ,ذ

ة  ه في س لاحظ أ ا  مواز في حدود  2000إذ أ صرف ا ار جزائر  12ف فرسي =  1استقر سعر ا دي
 .ريباتق

طلب عرض وا رسمي يتحدد بعامل ا صرف ا ه شأن ا مواز شأ صرف ا سابق أن سعر ا ا في ا    .وكما قل

تج جراء وجود سعر صرف مواز ما يلي  تي ت    :ومن الآثار ا

تضخمية ✓   الآثار ا

موارد تخصيص. ✓  تشويه  ا

بيروقراطية  ✓ رشوة ا  1. ا

 

 

 

                                                           

 
ي مراد’مرجع سابق,ص1.117  - بن يا
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ث ثا مطلب ا  ا

صرف ومد تأثير  مباشرسعر ا بي ا  في جلب الاستثمار الأج

بلاد  مية في ا ت صرف بكل عملية تخص ا بي أصبحت  , قد ارتب سعر ا حيث أن تدفقات الاستثمار الأج
صرف سبية  ,  تتأثر بتقلبات أسعار ا ربحية ا ى حدوث تغييرات في ا تقلبات تؤد إ ك باعتبار أن هذ ا ذ

م دول ا مفاجئة لعوائد الاستثمارية في ا تقلبات ا خارج أو إعادة توزيعها. كما أن ا ى ا ضيفة مقارة بتحويلها إ
متعلقة باختيار وتقييم  مشاريع الاستثمارية ا قيام بدراسات جدو ا ها تأثيرات سلبية باعتبارها تصعب ا لأسعار 

مشاريع كما أ مستثمر  هاا  1.خسارة غير متوقعة قد تعرض ا

جدول رقم ) صرف من  )تطور تدفقات الاستثمار الأ يوضح(4-3ا مباشر حسب سعر ا بي ا  (2010-90ج

وات س  1999 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 - ا
تدفق الاستثمار 

بي  الاج
- 12 12 10 13 15 25 270 260 505 460 

سعر 
دولار صرف/ا  ا

- 8.95 18.47 21.83 23.34 35.09 47.68 54.77 57.73 58.47 66.64 

وات س  2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 ا

تدفق الاستثمار 
بي  الاج

420 1180 1200 634 882 1081 1795.
4 

1662 2646 2760 2291 

سعر 
دولار صرف/ا  ا

75.28 77.26 79.7 77.36 74.52 73.88 72.64 69.36 64.58 72.64 70.88 

مصدر: ي مراد،  ا مباشر بن يا بي ا صرف ودور في جذب الاستثمار الأج جزائر(سعر ا ة ا حا  يل متطلبات من مذكرة مقدمة كجزء ،)دراسة قياسية 

ية، جامعة تلمسان شهادة ية دو علوم الاقتصادية، تخصص ما ماجستير ,قسم ا  .121,ص2012, ا

ار  دي صرف ا لاحظ تميز سعر ا جدول  واتمن خلال ا س مستمر عبر ا جزائر بالارتفاع ا كما هو ملاحظ  ,ا
مباشر حيث ارتفع من  بي ا تدفقات الاستثمار الأج جدول مرفوقا بزيادة معتبرة في حجم ا ة 8.96في ا دج س

ى  1990 ة 77.26إ جزائر , 2001دج س ى ا فترة بلغ حجم تدفق الاستثمار إ مليون  1180حيث في تلك ا
قيمة ا ة دولار ا ماضية ومن س وات ا س جزائر خلال ا م تبلغها ا ة  2002تي  ى س ك  2010إ اك كذ كان ه

صرف  وعا ما سعر ا ك بقاء  سائد وكذ اخ ا لم مستثمرين  ان ا تيجة اطمئ بية  لاستثمارات الأج تدفق كبير 
ة  تدفقات س سبة ا ه حيث بلغت  ذ مليون دولار مق 2760.9ما قيمته  2009يتراوح مكا صرف ا ابل سعر ا

فترة  ة 72.64كان في تلك ا وعا ما  2010دج وفي س ت  جدول أن قيمة الاستثمار تد ا من خلال ا سيتبين 
صرف حيث بلغ  خفاض في سعر ا ه أثر  .دج70.88مقابل ا جزائرية  عملة ا خفاض قيمة ا تاج أن ا يمكن است

                                                           

 
 - صقر عمر ,مرجع سابق, ص52. 1
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مباشر إ بي ا جزائرإيجابي على تدفقات الاستثمار الأج ار يؤد  ,ى ا دي صرف ا ي فإن خفض سعر ا تا وبا
مباشر بي ا تدفقات الاستثمار الأج ى زيادة حجم ا  .إ

سوق من جهة حقيقية في ا ى قيمته ا عودة به إ جزائر عدة تخفيضات استهدفت أساسا ا ار ا دي  ,وقد عرف ا
عجز في  ذ يمكن من إصلاح ا حو ا واردات على ا صادرات وكبح ا لعمل على تشجيع ا ية  ومن جهة ثا

مدفوعات ميزان ا جار  حساب ا   .ا
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ي ثا مبحث ا  ا

جزائر بي في ا  واقع الاستثمار الأج

تي تشكل  محروقات ا متمثلـة في ا داخلية في تمويل مشاريعها الاسـتثمارية وا جزائر تعتمد على مواردها ا ت ا كا
بي في سياستها %98 ها صراحة على تشجيع الاستثمار الأج ي ص من خلال قوا بلاد فلم ت من صادرات ا

قص موارد  بترول و خفاض أسعار ا ن بعد إ داخليين و ى تطبيق واقتصادها ا حكومة إ ة عمـدت ا دو ا
بية ين تشجيع الاستثمارات الأج متمثلة في وضع قوا جديدة وا  .1الإصلاحات ا

مطلب الأول  ا

جزائر  ظام الاستثمار في ا

ية   و مراحل عرفت تشريعات قا جزائر عرف عدة مراحل وكل مرحلة من ا بي في ا إن تطور الاستثمار الأج
تي يمكن حصر أهمها كما يلي ,ذا الاستثماره خاصة  :ا

جزائر: أولا ين الاستثمار في ا   : قوا

ين جزائر عدة قوا مشرع ا ين فيما يليته قد صدر ا قوا بي وتتمثل هذ ا ى جذب الاستثمار الأج    :دف إ

ون  ❖   : 1963قا

ة  ص تشريعي يتعلق بالاستثمارات س جزائر أول  ى  1963أصدرت ا ،حيث كان هذا الأخير مهدف أساسا إ
مستثمر  ى ا ون كان موجها خصيصا إ قا ملاحظون أن هذا ا شاط الاقتصاد حيث اعتبر ا إعادة بعث ا

يين  ن تملك رأسما م ت فترة  جزائر في تلك ا بي خاصة أن ا يين  الأج  وط

تاجيهذا  مباشر الإ بي ا لاستثمار الأج ون بعدة امتيازات  ,كان يجب عليها توجيه دعوة  قا حيث جاء هذا ا
 جبائية وم

ية من شأ فئة و ها املة في ممارسة  بهذا جلب هذ ا حرية ا ب من ا مستثمرون الأجا ات يستفيد ا ضما ا
ويين أو طبيعيين   وا مع شاط الاستثمار سواء كا مستخدمـي ومسير هذ ,ا سبة  قل والإقامة با ت وكذا حرية ا

مؤسسـات   .ا

جبائية  مساواة ا ون ولاسيما ا قا مساواة أمام ا  .وا

                                                           

مرجع,ص-1 فس ا فيسة,  135. اصر 
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مباشرة بية ا ي في تعامله مع الاستثمارات الأج يبرا هج  ون توحي بوجود م قا ب  ,إن أحكام هذا ا جا فمن ا
وعا ى  ون تب قا جد أن هذا ا مؤسساتي  مؤسساتا   :ن من ا

ي - مع وزير ا شأت من ا تي  معتمدة وا مؤسسات ا ك  ,ا ها تحويل الأموال وكذ ات خاصة م تتمتع بضما
مؤسسات تاج هذ ا ك تدعيم الاقتصاد لإ جمركية وكذ حماية ا ات ا ن على  ,تتمتع أيضا بضما و

عمال وين وترقية ا  .هذ الأخيرة أن تضمن ت
ي من  - ثا وع ا تي أما ا مؤسسات ا شأة عن طريق الاتفاقيات وهي ا م مؤسسات ا مؤسسات فيشمل ا ا

ار 5يكون برامج استثمارها ما قيمته  لجزائريين 100وأن توفر  ,ملايين دي صب عمل  أما من  ,م
ها  ح بموجبه الاتفاقية عدة امتيازات م مؤسسات يكون بشكل تعاقد تم ظيمية فوضع هذ ا ت احية ا ا

مدة استقرا جبائي  ظام ا قروض  15ر ا خاصة على ا فائدة ا سبة ا ة مع تخفيض  تخفيض  ,س وكذا ا
مستوردة سلع ا ضريبة على ا   .من ا

تي جاء ات والامتيازات ا ضما رغم من ا ون إلا أن تطبيقه كان شبه محدود به وبا قا ى  ا هذا ا ك راجع إ وذ
ية موا قاط ا  :ا

م - مرحلةالأوضاع الاقتصادية ا سائدة في تلك ا محلية وارتفاع  ,توترة ا سوق ا بحيث تمثلت في ضيق ا
تي عملت على تردد  سياسية ا ب الاضطرابات ا ى جا خ إ قاعدية... إ ل ا هيا قص ا تاج و يف الإ ا ت

جزائر ب وتخوفهم من الاستثمار في ا مستثمرين الأجا  .ا
قائم على إعطاء  - ية ا م الاشترا تهاج  خاصا قطاع ا عام وتقليص ا لقطاع ا ية    .1الأو
ون  ❖   :   1966قا

ون  قا جزائرية في  1963بعد فشل ا سلطات ا ذكرها سابقا, فكرت ا خاص بالاستثمار لاعتبارات عديدة  ا
ون  قا واقع ,فجاء ا ه مع ا تي ميزته و تحيي قائص ا ون و تدارك ا قا مؤرخ في  1966تحديث هذا ا ا

ذا فان15/09/1966 يحل محله, خاص في  : , مال ا ظم بموجبه تدخل رأس ا ذ ي ون يحدد الاطار ا قا "هذا ا
ون  قا تي تشوب ا ثغرات ا , وهو يستهدف سد ا شاط الاقتصاد مبادئ  1963مختلف فروع ا تعريف عن ا ,با
لر  وحة  مم افع ا م ات و ا ضما رأسمال وبتحديد ا تي يقوم عليها تدخل هذا ا خاص سواء كان ا مال ا أس ا

جزائريين  ويين,ا مع طبيعيين أو ا لأشخاص ا ون قد أعترف  قا يا ". وعليه فان هذا ا بيا أو وط أج
ك مضاعفة  سلطات من وراء ذ سياحي ,وكان هدف ا اعي و ا ص قطاعين ا ية الاستثمار في ا ب,بامكا أوالأجا

لبلاد. تاجية  طاقات الا  ا

ية ءقد جا تا مبادئ ا زا على ا ون مرت قا  : هذا ا

                                                           

 
ي مراد,مرجع سابق,ص1.123.124  - بن يا
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ن في ظل  • ي و وط اء الاقتصاد ا ب في ب محليين و الأجا خواص ا لمستثمريين ا حق  اعطاء ا
لبلاد. سياسية  توجهات ا  الاختيارات و ا

سياحية. تحديد مجلات الاستثمارات • اعية و ا ص قطاعات ا  في ا

ون بجملة من الامتيازا • قا ذكر جاء هذا ا ب  محليين و الأجا خواص ا لمستثمريين ا ات  ضما ت و ا
ها  : م

مية. - لت ي  وط دوق ا ص حصول على قروض مصرفية من ا  تقديم تسهيلات ا

لي  - ى الاعفاء ا عقارية , بالإضافة ا ية ا مل متعلقة با تسجيل ا حقوق ا جزئي من ا لي أو ا الاعفاء ا
مدة عقار  رسم ا جزئي من ا ثر. 10 أو ا وات على الأ  س

ة  س ون الاستثمار  عمومية 1966ان قا سلطات ا مرسومة من طرف ا مية ا ت م يتجاوب مع مخططات ا  ,
ذاك. جزائر آ ا ا تي تتب ظام الاقتصاد ا ظروف و ا ى ا ظرا ا جزائرية وقتها اذا    1ا

ة  ❖ س ون الاستثمارات     : 1982قا

عرجا جديدا  جزائر م ز علـى لا مركزيـة تسيير شهدت ا موية ترت ات تمثل في وضع إستراتجية ت ي ثما مع بداية ا
ي وط ون رقم  ,الإقتصاد ا قا ص عليه ا خاص حسب ما ي قطاع ا شتراك ا مؤرخ في 82 /11 وا  ا

يه1982أوت21 ذ كان في جملة ما يهدف إ  :وا

اصب شغل جديدة وا - شاء م ي وا  وط تاج ا رفع من طاقة الإ ـك بمـساهمة ا ي وذ وط دخل ا زيادة في ا
تجة م خاصة ا  .الإستثمارات ا

خاص - عام وا قطاعين ا امل بين ا ت عمل على ا مـو  ,ا دفع عجلـة ا ثر  وا عطاء هذا الأخير مساحة أ
 .الإقتصاد

ة الإجتماعية - عدا ى  ,تحقيق مبدأ ا مية إ ت وصول با جهو وا توازن ا ريس سياسة ا من خلال ت
محرومةا ـاطق ا  .م

قول  عدة  أنخلاصة ا ظرا  يا  افي ميدا دعم ا م يجد ا ه، و م يحقق ما كان مرسوما  ون  قا هذا ا
ذكر أهمها  : أسـبابا 

صدارة ✓ تحتل مرتبة ا م يحن وقتها بعد  بية  ت أم أج خاصة محلية كا يـست  ,الإستثمارات ا فهي 
برامج. ويات ا  مـن أو

ة  ✓ شاط الإقتصادثقافة هيم عمومي على ا قطاع ا توسع في هذا  ,ا ت دون ا بيروقراطية حا و ا
توجه.  2 ا

                                                           

208.2091
ي ,مرجع سابق,ص  ريم كا  - عبد ا

فيسة,مرجع سابق,ص136.137. اصر   -2  
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ون  ❖   : 1986قا

ون  يتم قا ون  قا بترول  1982جاء هذا ا حاد في أسعار ا خفاض ا يات  ,1986إثر الا ويدخل تغييرات في آ
مباشرة بية ا محروقا ,الاستثمارات الأج ذ يعتبر الإطار خصوصا على مستو قطاع ا  ت ا

قطاع  بية في هذا ا تدخل الاستثمارات الأج ي  و قا بحث عن  .ا قيب وا ت حيث عمد على فكرة إرساء قواعد ا
ة  شرا محروقات عن طريق ا تدخل في قطاع ا بية من ا شركات الأج ك ا قلها ومكن بذ ها و محروقات واستغلا ا

اطراك   .1مع مؤسسة سو

قد  ❖ ون ا صادر في قا قرض ا   : 1990وا

ون  قا مؤرخ في  90/10جاء ا مصرفية  1990افريل  14ا ملة مسيرة الاصلاحات ا ت قرض  قد وا متعلق با ا
جزائر فهو بمثابة تغيير جذر  مصرفي ا ظام ا ل فعلية  قلة ا ون ا قا جزائر,حيث يعتبر هذا ا تي قامت بها ا ا

ظا لمن اج بية مصرفي مستقل  ماقامة  لمصاريف الاج افسة  م سوق في ظل ا ى اقتصاد ا تحول ا يخدم ا
قرض ما يلي قد و ا ون ا تي اخذها قا جديدة ا تحولات ا تغيرات و ا  : ,ومن ا

غى  - ك أ جزائر اما شكليا مباشرا أو مختلطا,فهو بذ مقامة في ا بية ا يمكن ان تأخذ الاستثمارات الأج
رأس ا سبية  ,فقد شرط الأغلبية ا عمومي فق بي مع قطاع ا رأسمال الأج غى ايضا مشاركة ا مال,كما ا

ة مع شخص  شرا لقيام با املة  حرية ا مقيمين با لمقيمين و غير ا صوصه على أن يرخص  دت  أ
و عام أو خاص مقيم.  مع

مشاريع الاقتصادية. - تمويل ا خارج  جزائر و ا بية بين ا قل رؤوس الأموال الأج  حرية ت

مقيمين. - مساهمة مع ا وحدهم أو با ية  وك و مؤسسات ما شاء ب مقيمين ا غير ا  يسمح 

قواعد و اعادة تحويل رؤوس الأموال  - مداخيل و ا سماح بتحويل ا  .ا

محليين  ب و ا مستثمريين الأجا سوق ,حيث ساو بين ا افسة في ا م قرض قد ترك حرية ا قد و ا ون ا ان قا
باب واسعا  لاقتصاد لا مسيرا وفتح ا ظما  ة م دو مباشر بدون أ قيود ,وأصبح دور ا بي ا أمام الاستثمار الأج

 2ه.

ة  ❖ ون الاستثمار س   : 1993قا

ة  سوق 1993إن س حو إقتصاد ا جزائر  لإقتصاد ا سبة  قطة تحول با تـشريعية  ,تعتبر  احية ا وهذا من ا
ون الإستثمار  ة إقرار قا س توبر 05 في 12/93حيث تم في هذ ا ذ 1993ا ة ا لدو مجلس الأعلى  من قبل ا

ذاك بلاد آ حوافز  ,كان يقود ا ـضريبية وا تـشريعية والإعفـاءات ا مرسوم مجموعة من الإجراءات ا وتضمن هذا ا
                                                           

ي مراد,مرجع سابق,ص128. 1-بن يا
  

ي ,مرجع سابق,ص214.215.   ريم كا   2 -عبد ا
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يكون من بين أفضل ته  تي خو عربية ا بلدان ا ين الإستثمارية في ا قوا  .ا

ين جديدة ومتميزة ه جاء قوب ا مرسوم أ تـشجيع الاستثمارات  ,ومن بين ما يميز هذا ا ظامـا جديـدا  كمـا تـضمن 
خاصة  اطق ,ا م ظام ا مـستثمرين وا عتماد  تي تسهر علـى خدمـة ا شاء وكالات الإستثمار ا ك من خلال إ وذ

جلب  حرة  تي جاءا قاط ا بية وتتمثل أهم ا مرسوم في الإستثمارات الأج  :بها هذا ا

تي ميزت  - قيود ا غاء ا مختل1982-1986إ شركات ذات الإقتصاد ا  فيما يتعلق با

ية علـى أساس  - ت مباشرة أو مب بية سواء كا تي تقف أمام حركة الإستثمارات الأج معلومات ا إستعمال كل ا
ة. شرا  1ا

ون  ❖ متعلق بتطوير الاستثمار 2001قا   :ا

بية في هذا  ية والأج وط ى تطبيقه على الإشعارات ا ذ يعمد إ ظام ا قد جاء هذا الأمر من أجل تحديد ا
ة أو  لدو مخصصة  شطة ا غاء أ تشريع جعل الاستثمار حر ومشجعا وهذا عبر إ ى أن هذا ا شير إ صدد  ا

م في إطار تشريع فروعها ضمن هذا أصبح قطاع ا عا يين في دول ا وط شركاء ا جميع ا لاستثمارات مفتوح 
درج ضمن مسعى تحرير الاقتصاد ككل ي ي و غة  ,قا تشريعي على إعطاء أهمية با ص ا كما يركز هذا ا

خدمات سلع وا تاج ا هدف من ورائها إ شاطات اقتصادية وا جازها ضمن  تي يتم إ   .لاستثمارات ا

قد حدد لاستثمار وهو و ون مفهوما جديدا  قا   :هذا ا

اء أموال - تاج أو إعادة  ,الاستثمار هو اقت شاطات جديدة أو توسيع قدرات الإ درج في إطار استحداث  ت
هيكلة تأهيل أو إعادة ا   .ا

ية - قدية أو عي مؤسسة في شكل مساهمات  مساهمة في رأس مال ا مساهمات في  ,ا حيث أن حجم ا
مال  ون مجتمعةرأس ا سابقين أو ت شكلين ا ية  ,تأخذ ا عي مساهمات ا مستثمر فإن تقييم ا يل ا وحسب د

مساهمات ون عن طريق خبير ا مؤسسة ,ت ظام ا ملاحق تدمج في   هذا الأخير يكون هدفت 
شاطات في إطار خوصصة جزئية أو كلية -  2 .استعادة ا

ون قد فتح ا قا ك يكون هذا ا شاطات  ال واسعا كيمجوبذ ل ا مستهدف تطوير وترقية  يشمل الاستثمار ا
شاء مشروعات في عمليات جديدة ومستحدثة من قبل  شوءها كإقامة وا  ية  حا سياسة الاقتصادية ا تي هيأت ا ا

بي ي والأج وط خاص ا عام أو ا قطاع ا شاطات  ,ا جزئية أو  لية أو ا خصخصة ا مساهمة في عمليات ا وا
هيك مرتقب إقامتهاإعادة ا قائمة أو ا مشروعات الاستثمارية ا مشاركة في ا مساهمات  ,لة وا وتأسيسها عن طريق ا

ية عي ية وا ما  .ا

 
                                                           

فيسة ,مرجع سابق,ص138. اصر   -1  
علوم الاقتصاديةبدات مراد، يع - 2 ة ماجستير، كلية ا جزائر"، رسا جزائر، "تحرير رؤوس الأموال في ا   .113.114,ص2005، جامعة ا
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ون  ❖ شهر مارس  05/03قا موافق  محروقات 2005ا خاص با   :وا

تأثيرات  مية والاستثمار وكذا ا ت بيرة على ا عكاسات الإيجابية ا لا ون  قا فطيةوجاء هذا ا ا ا سلبية على ثروت  ا

ه , لمعارضين  سبة  دستور با ون مع إحد مواد ا قا اقص هذا ا ى  ,وت مشروع إ   :ويهدف هذا ا

قيب - ت تشاف وا بحث والا محروقات با مية احتياطي ا  .ت
قطاع - ويع صادرات ا جديدة وت ة بفضل الاستثمارات ا دو مية موارد ا   .ت
ظيم وتسي - يات ت محروقاتتحسين آ شطة في قطاع ا جزائرية ا مؤسسات ا   .ر ا
ك - متعاقدين بذ ظيم ا ت تشريع وا محي بضب ا بيئة وا تحكم في سياسة ا   .ا
تأهيل - فاءة وا اصب شغل جديدة وتحسين ا   .إحداث م
عمومية عن دور - سلطة ا ة صاحبة ا دو عمومية بكل شفافية وبفضل دور ا مؤسسات ا ية ا  ضمان استقلا

متعامل الاقتصاد   .ا
ية والإقليمية باستغلال  - دو تلات ا ت ى ا ضمام إ مة والا عو جزائر مع متطلبات ا تشريع ا ييف ا ت

خارجي ضغ ا متاحة إراديا قبل أن يفرضها ا فرص ا   .ا
جزائر  - وب ا ج ى سكان ا مائية إ موارد ا طاقوية وا توجات ا م وسكان  ,توسيع دائرة الاستفادة من ا

تاج وتحقيق هذ الأهداف هي ها يتم إ تي من خلا تدابير ا محرومة ومن ا اطق ا م  :ا
محروقات ✓ صلة بقطاع ا متوسطة ذات ا صغيرة وا مؤسسات ا سيج من ا  .إحداث 
فطية داخليا وخارجيا ✓ توجات ا م رير وتسويق ا ت شطة ا   .تحرير أ
تاريخي " ✓ متعامل ا ظيم طرق تسيير ا اطراكإعادة ت  ".1سو
جبائي ✓ تدابير ا  ة.تشجيع الاستثمار وا

يا متابعة وترقية الاستثماراتثا مكلفة  هيئات ا  : ا

ظيم مسائل الاستثمار  وصية بعض الأجهزة ,بغرض ت جهات ا شأت ا ها مهمة الإشراف ومتابعة  ,أ أوكلت 
ون  ذ قا مشروعات الاستثمارية م متعلق بترقية الاستثمارات 12-93ا جزائري ,ا ة ا دو تفكر بجدية في  ةبدأت ا

مباشرة بية ا جلب الاستثمارات الأج اجحة  سبل ا   .ا

ة ترقية ودعم الاستثمار -1  APSI) )وكا

ة عام   وكا تشريعي  1993تأسست هذ ا مرسوم ا ك بموجب ا متعلق بترقية الاستثمارات 12-93وذ وهي  ,ا
مس خدمة ا شأ  ه طابع إدار أ ة مرجعا  ,تثمرينجهاز حكومي  وكا ة من تأسيسها أصبحت ا وقبل مضي س

جزائر بي في ا محلي والأج ل ما يتعلق بالاستثمار ا خاصة بالاستثمار وبفضل  ,أساسيا  ين ا قوا ك بفضل ا وذ

                                                           

 
ي مراد,مرجع سابق,ص1.132  - بن يا
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جهد ذ يوفر ا وحيد ا شباك ا شاء ا روتين الإدار لاسيما بعد إ بعيد عن ا لمستثمر ,أسلوب عملها ا وقت   ,وا
ملفات  بلاد وبإعداد ا اخ الاستثمار في ا م تعريف با لترويج وا دائم  تحرك ا ة با وكا ويتميز أسلوب عمل ا

فرص  خاصة با مستثمرين ا   .الاستثمارية وعرضها على ا

 مهامها:1-

ة فيما يلي  وكا   :تتمثل مهام ا

مشاريع الاستثمارية ❖ فيذ ا مستثمرين في إطار ت   .تدعيم ومساعدة ا
محلية وتطويرها ❖ بية ا عمل على ترقية الاستثمارات الأج   .ا

تي تعهدوا ❖ تزامات ا لا مستثمرين    .بها ضمان متابعة احترام ا

متعلقة بفرص الاستثمار ❖ معلومات ا معطيات وا   .تضمن توزيع كل ا

وحيد  ❖ شباك ا لازمة بإقامة ا مستثمرين على استيفاء الإجراءات ا   .تساعد ا

ظيميوضع تحت   ❖ ت تشريعي وا ي ا تق طابع الاقتصاد ا معلومات ذات ا مستثمرين كل ا  ,تصرف ا
شطتهم متعلق بممارسة أ   .وا

متعلقة بالاستثمارات  ❖ قرارات ا   .شر ا

مردودية  ❖ حجم والأرباح وا ي من حيث ا وط لاقتصاد ا سبة  مهمة با مشاريع ا   .تحدد ا

زامياتسهر على جعل كل قرار تتخذ   ❖    .إ
تطوير الاستثمار  -2 ية  وط ة ا وكا  : ANDI) ا

تطوير الاستثمار ية  وط ة ا وكا ون ا ى تسهيل  (ANDI)وت حكومة فهي تسعى إ ترتب مباشرة برئاسة ا
خاصة بالاستثمار خطوات ا ى تقديم خريطة مفصلة عن  ,الإجراءات وا ى أقصى درجة ، بالإضافة إ ك إ وذ

ة على تجسيد  وكا ب. كما تسهر ا مستثمرين الأجا ح ا صا جزائر  متاحة في الاقتصاد ا وفرات ا فرص وا ا
مستثمرين على تجسيد  خاصة بتحرير الاستثمارات من خلال مساعدة ا فيذ برامج الإصلاحات الاقتصادية ا ت

مختلفة، وتزويدهم بكافة مشاريعه محي الاقتصاد م ا خاصة با معطيات ا وضعت تحت إشراف رئيس  ,1ا
حكومة ظمت في شكل شـباك وحيـد ,ا ك   و ية بالاستثمار مثل: ب مع يـضم مجموعة من الإدارات والأجهزة ا

ضرائب جزائر، إدارة ا ـة ,ا دو جمارك ,أملاك ا خ ,إدارة ا بلدية ... ا مهام وضمن  .ا ى ا ة تتو وكا هذا الإطار فا
 الآتية :

ج تصريحات الاستثمار. •  تستقبل وتعا

مال الإجراءات • مستثمرين في است مشروعات الاستثمارية. ,ترافق، وتساعد ا شاء ا  وا 

                                                           

ي مراد,مرجع سابق,ص. 133.1371  - بن يا
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تحفيزات. • مزايا وا ح ا  تصدر قرارات م

مستثمر ,تضمن متابعة الاستثمارات • موقعة من قبل ا تزامات ا  .خاصة احترام الا

لاستثمارمجا   -3 ي  وط  (CNI):لس ا

سهر على ترقية  عمومية من اجل ا سلطات ا شأت من طرف ا لاستثمار هو سلطة حكومية أ ي  وط مجلس ا ا
لمستثمرين  سبة  عمل با هيئات الأخر تسهيل ا ضغ على عن ا ة و تطوير الاستثمار,وفك ا ب ومحاو الأجا

موضوع  لمجلس ,و هو ا عامة  ة ا مكلف بترقية الاستثمار الأما وزير ا بيروقراطية. حيث يتوى ا تقليل من ا ا
ية تا قطاعات ا حكومة ,ويتشكل من وزراء ا  : تحت سلطة رئيس ا

o .محلية جماعات ا مكلف با وزير ا  ا

o .ية ما مكلف با وزير ا  ا

o مكلف بترقية الا وزير ا  ستثمارات.ا

o .تجارة مكلف با وزير ا  ا

o اجم م طاقة وا مكلف با وزير ا  .ا

o .اعة ص مكلف با وزير ا  ا

o .سياحة مكلف با وزير ا  ا

o .متوسطة صغيرة وا مؤسسات ا مكلف با وزير ا  ا

o .بيئة مكلف بتهيئة الاقليم و ا وزير ا  ا

لاستثمار يقوم  ي  وط مجلس ا اء على أمر اصدار فان ا يةوب تا مهام ا  : با

وياتها. •  اقتراح استراتيجية تطوير الاستثمار و أو

ملحوظة. • لتطورات ا لاستثمار مسايرة   اقتراح اجراءات تحفيزية 

ت • مزايا ا فصل في ا ح في اطار الاستثمارات .ا  ي تم

تش • فيذ ترتيب دعم الاستثمار و ا ت ضرورية  تدابير ا قرارات و ا حكومة كل ا  1جيعه.يقترح على ا

 

 

 

 

                                                           

ي,مرجع سابق,ص1.219.220  ريم كا  - عبد ا
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ي ثا مطلب ا  ا

ات  ضما خاصة بحماية الامتيازات وا جزائرا ا مباشر في ا بي ا  لاستثمار الأج

ة  س ون الاستثمار  جزائر ، حيث 1993يمكن اعتبار أن قا قطة تحول أساسية في مسيرة الاقتصاد ا شكل 
جبائية  حوافز و الإعفاءات ا ون مجموعة من ا قا مستثمر  ,تضمن ا تي تجذب ا جمركية ا ضريبية و ا ا

ون. قا ه هذا ا تي قدمها  حرية ا حماية و ا جزائر. بسبب ا لاستثمار في ا بي   الأج

مباشر.:   أولا بي ا خاصة بحماية الاستثمار الاح ات ا ضما   ا

مشاركت ظرا  تشجيع الاستثمارات و حمايتها  جزائرية على عزمها  حكومة ا دت ا اء قد أ ها في ب
صوص  م مذكورة و ا وحة وا مم ات ا ضما ي وهذا من خلال ا وط مو الاقتصاد ا و تطوير و 

جزائر ا وكذا مـن خلال الإتفاقيات مبرمة بين ا و ائي ومتعدد  . عليها قا ث دول على مستو ا وا
ها ذكر م ي . و  دو تحكيم ا ى ا جوء ا  : الاطراف وبا

املة  .1 حرية ا  : لمستثمر و الاستثمارمبدأ ا

معمـول بـه  تشريع ا جزائر مع مراعاة ا لاستثمار في ا ب  لمتعاملين الأجا املة  حرية ا مبدأ ا يضمن هذا ا
مختل شاطات الاقتصادية ا ـةلإقامة الاستثمارات في شتى ا لدو تي هي مخصـصة  ـصحة  ,فة ماعدا ا كا

عمومي تربية ,ةا تعليم وكذا بعدة أا طاقات أوماط و , ا قدرات و ا مية ا تأهيل او صيغ كت تي تعيد ا هيكل تلك ا   ةا
و  ية يقدمها أ شخص طبيعي او مع جزت في شكل حصص من رأسمال أو حصص عي تي أ  . و ا

مبد ة  أكما أن هذا ا شرا مساهمة أو عن طريق ا كما يـسمح ,يضمن حرية إقامة استثمارات إما عن طريق ا
شاء  ية محدودةبا و أ SNC) (و في شكل شـركة باسـم جمـاعيأ ((SARL الاستثمار في شكل شركة ذات مسؤو

 1.(SPA)في شكل شركة ذات أسهم

مـستثمر مرفوقا  ة من طرف ا وكا د ا جاز موضوع تصريح الاستثمار  ون هذ الاستثمارات قبل الإ على أن ت
ظيمات. ت تشريعات و ا تي تشرطها ا وثائق ا  با

مستثمرين و الاستثمارات .2 متعلقة با تميزات ا غاء ا  : مبدأ ا

مادة  ك حسب ا تشريعي 38جاء ذ مرسوم ا طبـيعين و 93-12من ا تي ورد فيها "يحظى الاشـخاص ا و ا
تي يحظى معاملة ا فس ا ب ب وين الأجا مع جزائريين من حيث  ا ويين ا مع طبيعين و ا بها الأشخاص ا

تزاما حقوق و الإ  ." ت فيما يتعلق بالاستثمارا

                                                           

از, -1 مو الاقتصادصياد شهي مباشرة ودورها في ا بية ا جزائر-الاستثمارات الأج ة ا ماجستر في الاقتصاد دراسة حا يل شهادة ا –,مذكرة تخلرج 
ية,جامعة وهران,-تخصص ية دو   .67,ص2013ما
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مستثمرين و الاستثمارات  تمييز فيما يخص ا مادة عدم ا ه تقرر هذ ا حرص علـى  ,وم حفا و ا ومن ثمة ا
متعلقة بضمان حماية الاستثمار في إطار متبادل. مبرمة و ا ية ا دو  تطبيق الإتفاقيات ا

مطبق على الاستثمار .3 ون ا قا  : ثبات ا

مادة  جزائر ا ون الاستثمارات ا تشريعي 39ص قا مرسوم ا  :على ما يلي93- 12من ا

مرسوم  " جـزة إ في طـار هـذا ا م مستقبل على الاستثمارات ا تي قد تطرأ في ا غاءات ا مراجعات و الإ لاتطبق ا
ك بصراحة مستثمر ذ تشريعي الا اذا طلب ا  ." ا

يتها بإبرام ع جزائر  بي وضمان حـقكما أبدت ا ية في إطار ترقية و تشجيع الاستثمار الأج  دة إتفاقيات دو

حراسة عليها. ها أو مصادرتها أو فرض ا حجز على أموا تأميم و عدم ا ة ا يته في حا  1مل

تحويل .4  : ضمان حرية ا

فوائد و غيرها من الأموال  مداخيل و ا اتج و ا امل في تحويل رؤوس الأموال و ا حق ا بي ا لمستثمر الأج
صت  ـذ  معـدات ) و ا ي ( أ تحويل الآلات و ا قد أو عي تحويل في شكل  تحويل سواء كان ا متصلة با ا

مادة  تشريعي 12عليه ا مرسوم ا تي 93-12 "من ا حصص ا مال تستفيد ا جز بتقديم حصص مـن رأس ا ت
حر لتحويل ا ا من من ضمان تحويل  ,بعملة قابلة  و ذ يؤكد قا جزائر ا مركز ا ك ا ب و مقررة رسميا من ا

مستثمر مال ا ه ,رأس ا اجمة ع عوائد ا و  ,و ا تصفية حتى و ازل او ا لت صافي  اتج ا ضمان ا و يخص هذا ا
مبلغ يفوق راس ا لمستثمر في أجل كان هذا ا تي يقدمها  تحويل ا فذ طلبات ا لمستثمر " كما ت مال الاصلي 

 2(.60لايتجاوز ستين يوما)

يا لمستثمرين: ثا وحة  مم    : الامتيازات ا

خاصة ظمة ا عام والأ ظام ا لمستثمرين حسب ا وحة  مم  : الامتيازات ا

عام-أ ظام ا لمستثمر حسب ا وحة  مم  : الامتيازات ا

و  عام عبارة عن مجموعة من الامتيازات يتحصل عليها كل مستثمر سواء كان شخص طبيعي أو مع ظام ا  ,ا
تاجيا ى تحقيق عن طريق أسهمه استثمارا إ متعلقة  ,خاص أو عام يهدف إ ون هذ الاستثمارات ا على أن ت
وات، وهي كما يلي عام محددة في فترة لا تتجاوز ثلاث س ظام ا  :با

جزة في إطار الاستثمار   - م عقارية ا مشتريات ا ل ا سبة  ية بمقابل با مل قل ا  الإعفاء من ضريبة 

خفضة تقدر بـ  - سبة م تسجيل ب زيادات في رأس 5%تطبيق رسم ثابت في مجال ا تأسيسية وا عقود ا تخص ا
مال  .ا

ر  - تي تدخل في إطار الاستثمار في ا عقارية ا يات ا مل حصول عليهإعفاء ا عقار ابتداء من تاريخ ا  .سم ا

                                                           

فيسة,مرجع سابق,ص1.142  اصر   - 

از,مرجع سابق,ص68. 2 - صياد شهي
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ت  - جاز الاستثمار سواء كا تي توظف مباشرة في إ خدمات ا مضافة وا قيمة ا رسم على ا الإعفاء من ا
جاز عمليات خاضعة  مستوردة أو محصلا عليها من خدمات موجهة لإ سلع وا ت هذ ا محلية إذا كا سوق ا ا

مضافة قيمة ا  .لرسم على ا

خفضة تقدر بـ ت - سبة م تي تدخل مباشرة في 3%طبيق  مستوردة ا سلع ا جمركية على ا رسوم ا في مجال ا
جاز الاستثمار معمول به بعد موافقة  ويمكن ,وإ لتشريع ا اول أو تحويل طبقا  ون محل ت مستوردة أن ت لسلع ا

ة وكا  .ا

ة - وكا اء على قرار ا شروع في الاستغلاليمكن أن يستفيد الاستثمار من ا ,ب  .لامتيازات ابتداء من تاريخ ا

اها جزافي  الإعفاء طيلة فترة أد دفع ا لشركات، وا ضريبة على الأرباح  وات من ا تين وأقصاها خمس س س
فيذ ت مشروع حيز ا اعي ابتداء من دخول ا ص شاط ا  .لرسم على ا

خفضة مقدرة بـ  - سبة م تي يعا33%تطبيق  محددةعلى الأرباح ا قضاء فترة الإعفاء ا  .د استثمارها بعد ا

اعي  - ص شاط ا جزافي وعلى ا دفع ا رسوم على ا جزافي وا دفع ا شركات وا ضريبة على أرباح ا الإعفاء من ا
ة تجار في حا تصدير وا شاط ,ا صادرات بعد فترة ا ك حسب رقم أعمال ا  .وذ

مقدرة بـ  - عمل ا ات أرباب ا سبة اشترا عمال7%الاستفادة من  جميع ا مدفوعة  طيلة ففترة  ,برسم الأجور ا
محددة مع مذكورة الإعفاء ا ات ا فارق الاشترا ة  دو تي حددها  ,تحمل ا مئوية ا سب ا ل ك تعويضات  وكذ

ضمان الاجتماعي ضمان في مجال ا تشريع وا  .ا

و -ب مم خاصةالامتيازات ا ظمة ا وعين من الامتيازات، :حة حسب الأ ى  تطرق إ ظمة يمكن ا حسب هذ الأ
 :وهي

خاصة - اطق ا م جزة في ا م خاصة بالاستثمارات ا اك :الامتيازات ا عام ه ظام ا ل سبة  شأن با فكما هو ا
ة امتيازات لا تتجاوز ثلاث وكا ها ابتداء من تاريخ تبلغ ا وات تستفيد م  :س

خفضة قدرها  -1 سبة م ية بمقابل ب مل قل ا زيادات في 5%الإعفاء من ضريبة  تأسيسية وا عقود ا فيما يخص ا
مال  .رأس ا

جاز الاستثمار بعد  -2 لازمة لإ قاعدية ا ل ا هيا مترتبة على أشغال ا فقات ا ة جزئيا أو كليا با دو فل ا تت
ة تقويمها من طرف وكا  .ا

خد -3  سلع وا محليةإعفاء ا سوق ا جاز الاستثمار عليها من ا تي توظف مباشرة في إ ت هذ  ,مات ا إذا كا
خدمات محددة سلع وا مضافة ا قيمة ا لرسم على ا جاز عمليات خاضعة   .لإ

خفضة تقدر بـ  -4 سبة م مستوردة3%تطبيق  سلع ا جمركية على ا رسوم ا تي تدخل مباشرة في  ,في مجال ا ا
جاز الاستثمار  .إ

ة -5  وكا اء على قرار ا مستثمر في أن تستغل ابتداء من تاريخ  ,ب ها ا تي يستفيد م لامتيازات ا يمكن 
مشروع  :وهذ الامتيازات هي ,ا

تجار طيلة فترة - اعي وا ص شاط ا رسم على ا جزافي وا دفع ا شركات وا ضربة على أرباح ا الإعفاء من ا
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اها من  ى 01أد ش 05إ وات من ا فعليس  .اط ا

حصول عليها- عقار ابتداء من تاريخ ا رسم ا تي تدخل في إطار الاستثمار من ا عقارية ا يات ا مل  .اعتماد ا

شاط05%تخفيض - طقة خاصة بعد فترة ا تي يعاد استثمارها في م لأرباح ا خفضة  م سبة ا  .من ا

شركات وا- ضريبة على أرباح ا تصدير الإعفاء من ا ة ا اعي و في حا ص شاط ا رسم على ا جزافي وا دفع ا
تجار حسب رقم شاط ا صادرات بعد فترة ا خاص با  .الأعمال ا

حرة- اطق ا م جزة في ا م متعلقة بالاستثمارات ا قاط عدة أهمها:الامتيازات ا  :يمكن إدراج هذ الامتيازات في 

تفي الاستثمارات  - حرة  اطق ا م سب الامتيازات في ا ضرائب ت شاطها من جميع ا تي تقام فيها بسبب  ا
رسوم والاقتطاعات ذات اء  وا ن باستث جمركي، و جبائي وا طابع ا  :ا

ضمان الاجتماعي- ي وفي ا و قا ظام ا  .مساهمات الاشتراك في ا

ضرائب- حرة من ا اطق ا م شاطات اقتصادية في ا اتج عن  موزع ا مال ا  .تعفى عائدات رأس ا

سبة يخض- ي ب دخل الإجما ضريبة على ا ظام ا ب  عمال الأجا  .1من مبلغ أجورهم02%ع ا

ث ثا مطلب ا  ا

جزائر  معوقات الاستثمار في ا

رغم من ا  وصية في سبيلمجعلى ا جهات ا ها ا تي تبذ اك ته هودات ا اخ الاستثمار، إلا أن ه يئة وترقية م
تي تحد من تدفق الاستثمار عراقيل ا   :ومن أهمها بعض ا

تمويل .1  : مشكلة ا

زع  كـا خاصـا( و خليفة ) ب ك ا ت قاتمة، خاصة بعد إفلاس ب مستثمرين لا زا د ا كي  ب ظام ا إن صورة ا
جزائر ) تجار ا اعي وا ص ك ا ب كا خاصا(. BCIA )إعتماد ا  )وهو الآخر ب

حصول على تمويل مصرفي ية ا يعـد  ,سواء كان في صورة قرض إستغلال أو قرض إسـتثمار ,ثم إن إمكا
تعقيد صعوبة وا ة غاية في ا ى الإستقـصاء  ,مسأ ادا إ متوسطة. فاست صغيرة وا لمؤسسات ا سبة  خاصة با

مي عا ك ا ب ذ أعد ا متوسطة30%تبين أن أقل من  ,ا صغيرة وا مؤسسات ا حصول  ,من ا إستطاعت ا
حو  كيفق م إ15%على  تمويلية في شكل قرض ب هي بمثابة تمويل 75%في حين أن  ,ن حتياجاتها ا

باقي أ  ,ذاتي ين10%أمـا ا دائ ون وبقية ا ممو  .فمصدر ا

خاصة (، حيث أن  عمومية وا مؤسسات ) ا وك باتجا كبر ا ب شطة ا صب أ قـروض 29%هذا، وت من ا
خاص لقطاع ا ح  عام71 %و ,تم  .لقطاع ا

كي ,يلي و فيما ب قطاع ا تي تعيق تأهيل ا قيود ا ى أهم ا ا الإشارة إ  :يمك
                                                           

يس, -1 مجيد او صغيرة و د. عبد ا مؤسسات ا ي متطلبات تأهيل ا دو ملتقى ا متوسطة واقع و آفاق,ا صغيرة و ا مؤسسات ا بي في ا الاستثمار الأج
عرب متوسطة  في دول ا شلف -ا  . 256.257,ص2006افريل  18و  17يوم  –جامعة ا
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كيين - ب د ا ية  مه فاءة ا قروض ,قص ا تسيير ا حديثة  طرق ا وتقييم  ,خاصة ما تعلق با
مخاطر.  ا

كية - ب معلومات ا ظام ا قاعدية ورداءة  ل ا هيا مـدفوعات. ,ضعف ا ظمة ا  تعقيد أ

ظام  - تعقد ا قضائيظرا  فيذ الأحكام ,ا ات ورهون  ,و ابت طئه في ت وك ضما ب با ما تفرض ا غا
قرض. ا مبلغ ا  عقارية، قد تفوق أحيا

صرف - تذبذبات في معدلات ا تغطية ا كية  يات ب فائدة ,غياب آ ه  ,ومعدلات ا ذ من شـأ الأمر ا
مستثمرين على توطين مشاريعهم.  أن يزيد من مستو إحجام ا

كية.عدم فعا - ب قروض ا  ية ما هو متاح من صيغ تمويلية بديلة عن ا

جزائر. - ي بسبب ضعف أداء بورصة ا ما سوق ا  رداءة ا

خارج. - ى ا ء إجراءات تحويل الأجور والأرباح إ  1ب

اعي .2 ص عقار ا  : مشكلة ا

عرب د رجال الأعمال ا جزائر  اعي طرح بقوة في ا ص عقار ا ه من  ,إن مشكل ا فأ مشروع لا بد 
اعي خاصة وان  ص عقار ا حصول علبى ا مشاريع واجهت صعوبة في ا ثير من ا قطعة ارض وا
خواص لاختصار  ى شراء الأراضي من ا عرب إ مستثمرين ا جأ بعض ا ك  ذ عاصمة,  اغلبها يتمركز با

حه أر  م لاستثمار  ي  وط س ا مجا تظار قرار ا وقت وفيهم من فضل ا باز يغة الامتاضي في صا
مثال وجدت صعوبة في بدء  ,بأسعار تفاضلية لاستثمار على سبيل ا ية  دو شركة الإماراتية ا غير أن ا

ها علبى تراخي يا رغم حصو مشروع حظيرة د ية أراضي  صا زع مل ية  ك بسبب إشكا اء وذ ب ا
خوا تعويض ا صا ذين اعترضوا على قيمة ا قا اسب مع ا تي تي لا تت مربع ا متر ا سعر ا حقيقية  يمة ا

ولايات إذ أن  ,تقدر بأضعاف مضاعفة مسح الأراضي على كل ا م تسخر هيئات  جزائرية  سلطات ا فا
مستثمرين تلك الأراضي بدون أوراق ثبوتية يؤد  ح ا ة ففي حبال م ية مجهو اغلب الأراضي ذات مل

ى حدوا حقي ثإ ين ا ما بيروقراطية زاعات في حال ظهور ا ى ا هاية كله راجع إ قيين وهذا في ا
روتين في الإجراءات وا جزائر وا ظام الإدار ا تي تسود ا معاملات ا  .2جاز ا

ظيمية .3 ت معوقات الإدارية وا  : ا

ظيمية اهمها ل ادارية و ت جزائر  عدة مشا مستثمر في ا  : يواجه ا
ية و  - و قا صوص ا ة من جهة عدم وضوح احكام بعض ا تقائية و متباي تطبيقها بصفة ا ا

. ى اخر  ادارية ا

ظيم الاستثمارات الأ - ية مكلفة بادارة ومتابعة وت .غياب هيئة وط بية فق  ج

هي - صلاحيات بين مختلف ا وصية.تداخل ا جهة ا شفافية,وتعدد ا مكلفة بالاستثمار وعدم ا  ئات ا

                                                           

 
فيسة,مرجع سابق,ص1.145.146 اصر   - 

 - كرامة مروة,مرجع سابق,ص2.175 
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مطلوبة لا - وثائق ا مشروع,حيث ان عملية تأسيس مؤسسة تعقد و طول الاجراءات و ا شاء ا
مرور ب  لف  14اجراء,يستغرق  14تتطلب ا  .% 21.5يوم وت

لمستثمرين في مواقع الاستثمار. - خدمات الأساسية  تحتية وعدم توفر ا ية ا ب  ضعف ا

لمخاطر - غ فيه  مبا تقدير ا جزائر و ا ضريبي في ا عبء ا ضريبي من اهم  : ا ثقب ا يعتبر ا
ضريبة  ة,فعبئ ا ة معي قرار بالاستثمار في دو بي في اتخاذ ا مستثمر الأج تي تعرقل ا عوائق ا ا

خفاض. حو الا ي  درج ضمن مسار دو جزائر ي  1في ا

فساد .4  :مشكلة ا

ب جوا مية ومتداخلة ا فساد ظاهرة عا جريمة ,يعد ا تشار ا وتشويه صورة  ,حيث غدت من أسباب ا
بلـد ية الاستثمار ,ا تقليص حجم وفعا ها أداة  مية ,فضلا عن كو ت ي إبطاء معدل ا تا   .وبا

مي عا ك ا ب تي أجراها ا دراسة ا ى ا ادا إ جزائر ,واست مؤسسات الاستثمارية في ا تهى  ,على بعض ا ا
ية  و دفع عمولات غير قا مستثمرين  د بعض ا اك سلوكا  ى أن ه تسريع احتياجاتهم. فعلـى سـبيل إ

مثـال  :ا

حو Internet)  )لاستفادة من خ هاتفي أو رب شبكي " PIB" مـن 13%دولار) أ 210يتطلب دفع 
حو   هاتفية  ن ( ويتطلب إصلاح الأعطال ا ن(PIB" من 2% أ (دولار 30ل سا ل سـا أمـا  ,"
حو  حصول على رخصة سياقة فإن الأمر يتطلب  ن(، "PIB  من 33%دولار) أ 540ا ل سا

عمولات ى هذ ا ح الإدارة كفيلة بتسريع الإجراءات. ,إضافة إ علاقات مع مصا  2فإن ا
سياسي .5  : الاستقرار ا

قطاعات خارج  مباشرة في ا بية ا سياسي أثر كبير على توافد الاستثمارات الأج غياب الاستقرار ا
علاقة  خاصة,حيث أن ا محروقات ا عامل في بلد ما وتحفيز جلب الاستثمارات ا قوية بين غياب هذا ا

بلد.  في هذا ا
ات فان أهم هيئات ضمان  تسعي جزائر خلال ا تي عرفتها ا ية ا لوضعية الاقتصادية و الأم ظرا 
بلدان  جزائر من بين ا يف ا بلاد ,قامت بتص خطر ا الاستثمار على رأسها "كوفاس"من خلال تقديرها 

خطر  سذات ا مخاطر ا هذا قامت برفع علاوات تأمين الاستثمارات ضد ا جد مرتفع.و  ياسية ,الا أن ا
ذ  دور ا جزائر,  فا مباشرة عن ا بية ا غياب الاستثمارات الأج محدد الأساسي  ن ا م ت زيادة  هذ ا
جزائر  زيارة ا بي لا يفكر حتى في ا مستثمر الأج بية جعلت ا ية و الأج وط عبته وسائل الاعلام ا

    3اهيك عن الاستثمار فيها.

                                                           

مباشرفاطمة رحال, -1 بي ا جزائر-أثر تحرير حركة رؤوس الأموال على جذب الاستثمار الأج ة ا ماجستر  ,2000.2010-حا يل شهادة ا مذكرة مقدمة 
علو  ي,جامعة بسكرة,-تخصص-م الاقتصاديةفي ا   .213.214,ص2012اقتصاد دو

فيسة.مرجع سابق,ص2.147  اصر   - 

از,مرجع سابق,ص100. 3 - صياد شهي
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ث ثا مبحث ا  ا

محيط لجزائر تحليل ا سبة  ي با دو  ا

م  عا جزائر بصفته واحد من اقتصاديات ا ية بدأت تؤثر بشكل كبير على اقتصاد ا دو تغيرات ا حيث أن  ,إن ا
جزائرية مؤسسة الاقتصادية ا ذ توصفه ا ي ا دو محي ا ى  ,ا موجه إ تقال من الاقتصاد ا ك امتاز با كذ

لتجارة مية  عا ظمة ا م ى ا ضمام إ جزائر مقبلة على الا سوق لاسيما وأن ا تي تجعلها  OMC اقتصاد ا ا
صوص عليها م ذ توجد فيه  .مجبرة على تطبيق جميع أحكام الاتفاقيات ا ي ا دو محي ا ك ا وقـد إمتاز كذ

مؤسسة الاقتصادية ا سوق.ا ى الاقتصاد ا ة إ دو تقال من اقتصاد موجـه تحكم فيه ا يوم بالإ  جزائرية ا

مطلب الأول  ا

ية الاقليمية دو جزائر ا   علاقات ا

لتجارة : أولا مية  عا ظمة ا م ى ا لجزائر إ مرتقب  ضمام ا   :الا

لتجارة وتيرة  مية  عا ظمة ا م جزائر وا جارية بين ا مفوضات ا ىتشهد ا جزائر إ ضمام ا  متقدمة حيث أن الا

OMC   ك خاصة استعداداتها وموافقتها جزائر عدة جهود من أجل ذ ت ا ما بذ يمثل هدفا ومؤشرا هاما طا
ة الأورغوا  مقررة في جو جمركية ا لتعريفة ا عامة  تي تعد جوهر  1994على الإمضاء على الاتفاقيات ا ،وا

قا ضمام وا خاصة بالا شروط ا ظمةا م دول ا خدمات ورؤوس الأموال بين ا سلع وا  ,ضية بتسهيل حركة ا
جزائر فيما يخص  ه ا ذ تستفيد م ى.الامر ا ضمام إ ى الا لجزائر إ  OMC وعلى هذا الأساس سوف يسمح 

ها  ذكر م بية  تحقيق عدة أهداف في مجال استقطاب رؤوس الأموال الأج بية    :الاستثمارات الأج

مدرجة في خلق فرص ا - فكرية )ا ية ا مل حقوق ا جزائر وحمايتها  ستثمارات جديدة خاصة وأن احترام ا
ب لمستثمرين الأجا جزائر  ضمام( سوف يسمح لا مجال من تعزيز جاذبية ا   .شروط الا

وجيا مما يساعد  - و ت قل ا ه أن يضمن عملية  جزائر من شأ فكرية في ا ية ا مل كما أن احترام حقوق ا
م هاا بية يستلزم وجود  ,ؤسسات على الاستفادة م شركات الأج وجيا من طرف ا و ت قل ا ن عملية  و

وجيا و لت مرخص  غير ا ب استعمال ا ية يج مل حماية حقوق ا ون فعال  جزائر سوف  ,قا فإن ا
يها  متطورة خاصة في ظل تب يات ا تق جازات وا صارمة في تستفيد من هذ الا ين ا قوا هذا  ا

مجال  .1ا

 

 

                                                           

ي مراد,مرجع سابق,ص1.149   - بن يا
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يا بية ثا ى استثمارات أج خارجية إ ديون ا   ::تحويل ا

تي  ـة, ا جدو ى استثمارات, هي واحدة من افرازات إعادة ا جزائر إ خارجي ا دين ا با من ا ة تحويل جا إن مسأ
ة , تي إمتدت تبعـا 1994تمت خلال س ها واحدة من الآثار ا اد باريس، كما أ تصحيح في إطار  لإجـراءات ا

ية دو هيئات ا جزائر بتوصية من ا ذ باشرته ا هيكلي ا  .ا

تحويل ضمن إتفاقيـات د ا اد باريس على إدراج ب ة  عمليا، وبفضل موافقة  ة في جويلية من س جدو إعادة ا
يا، وفرسا, حيث تم الإتفاق 2000 يطا يا, وا  ائية مـع كـل مـن إسبا جزائر أن تبرم ثلاث إتفاقيات ث , استطاعت ا
ة   .مليون أورو183على تحويل دين قيمته 2002س

يا، يقدر بـ  ذ تم تحويله مع إسبا دين ا وقد تم  .مليـون دولار110مليون دولار ويتوقع أن يبلغ 40فيما يخص ا
عمومية. أما الإتفاق ع مؤسـسات ا مـساهمة في ا موجودة وا قدرات ا ى استثمارات من خلال توسيع ا لى تحويله إ

دين فقد كان  ذ بيع به ا سعر ا ي 56%عن ا مستثمر الإسبا ى أن ا محول , بمع لـدين ا قيمة الإسمية  من ا
يا فقـ صعبة لإسبا عملة ا جزائر يدفع با مقيم با جزائر غير ا بقية  56% أو ا محول وا دين ا  من قيمة ا

م يخف عدم 44%) ه  عملية إذ أ ـسير ا ي غير مطمـئن  طرف الإسبا ى أن ا ا إ شير ه (   يتم مسحها. و
دين جزائر في إطار عملية تحويل ا مقدمة من طرف ا مشاريع ا  .رضا با

ما  دين و إحتمال توسيعها مع دول أخر إ جاح عمليات تحويل ا جزائر إن  ى بقـدرة ا درجـة الأو هو مرهون با
موية ترضي هذ الأطراف من جهة, ومن  زاما تقديم مشاريع ت مقابل كان  ن وبا ة,  دائ اع الأطراف ا على إق

تعسفات  بي بعيدا عـن كـل ا مستثمر الأج ية وتيسير عمل ا و قا جهة أخر تسهيل كامل الإجراءات ا
بيروقراطية.  1ا

ث مطلب ا يا  ا

جزائر حجم بي في ا  تدفقات الاستثمار الأج

جزائر:أولا بي في ا  حجم الاستثمار الأج

ة   ك ابتداء من س عرجا جديد وذ مباشر م بي ا ة  1993قد سجلت حركة الاستثمار الأج س باعتبار هذ ا
ون الاستثمار ة صدور قا ذ تضمن عدة حوافز تشجيعية ,س فتاح على  ,وا وصراحة مطلقة في مجال الا

ين الاستثمار عربية من حيث صياغة قوا دول ا ى ا جزائر من أو بية مما جعل ا وكذا تقديم  ,الاستثمارات الأج
ضريبية حوافز والإعفاءات ا مباشر يعرف تطور  .ا بي ا ون بدأ الاستثمار الأج قا ذ صدور هذا ا حيث أن م

ى أخر  ة إ ك ب ,من س جزائروذ بية في ا تثبيت رؤوس الأموال الأج ملائمة  سياسات ا  .فعل ا

 
                                                           

فيسة,مرجع سابق,ص 1.151.152  اصر   - 
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جدول رقم ) دولارات ) 5-3وا جزائر بملايين ا بي في ا  ) 2010-99(يبين تدفقات الاستثمار الأج

وحدة: مليون دولار أمريكي  ا

تدفقات  ا
 

وات س  ا

بي  تدفق الاستثمار الأج
وارد  ا

بي  تدفق الاستثمار الاج
صادر  ا

صرف /دولار  سعر ا

99-2000 282 18 75.28 
2001 1180 18 77.26 
2002 1065 100 79.7 
2003 634 14 77.36 
2004 882 258 74.52 
2005 690 71 73.88 
2006 1795 34.6 72.64 
2007 1662 295.1 69.36 
2008 2593 317.9 64.58 
2009 2760 215 72.64 
2010 2291 225.5 70.88 

 

مصدر:    ,www.unctad.orgUNCTED. Word repport 2011ا

ة  طلاقا من س جزائر في تزايد مستمر ا ى ا بي إ ا أن دخول الاستثمار الأج جدول يبين  من خلال هذا ا
ة  2000 ى س لتدفقات  2.2291بقيمة  2010إ سبة  ة مليون دولار حيث بلغت أحسن  ك  2009س وذ

تي اعتمد مطبقة وا بيرة ا وصيةتهلتحفيزات ا جهات ا صادقة  ,ا ا جزائر ا ك مبادرة ا  وكذ

فعال ومن  افي وا حجم ا بي با افسية لاستقطاب الاستثمار الأج ت تها ا ة تعزيز مكا ثر ومحاو فتاح أ في الا
ين قوا مبادرات صدور مجموعة من ا ون  ,بين هذ ا ذ عدل وتطور  1990خاصة قا  2001وا

ى ارتفاع وتزايد تدفق الاستثمار تي أدت إ بي  ,كل هذا كان من الأسباب ا حيث بلغت تدفقات الاستثمار الأج
ة  ى  1065من  2002س ة  2.2291مليون دولار إ ة 2010مليون دولار س ا تهوهو ما يمثل زيادة قدر  ,س
ى عدة أسباب  50 ذكر س %وهذا مؤشر كبير راجع إ جزائر و اعدت على تحسين ظروف الاستثمار في ا
ها   :م

http://www.unctad.org/
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سياسي - ية بشكل كبير وتحقيق الاستقرار ا ظروف الأم  تحسين ا

بية. - بلد في مجال استقطاب رؤوس الأموال الأج عليا في ا سلطات ا ية ا   توضيح 

مديو  - خفاض حجم ا تضخم وا خفاض معدل ا لية مثل ا خارجية تحسن الأوضاع الاقتصادية ا ية ا
صرف.  وخاصة ارتفاع احتياطات ا

لاستثمار. - عاش الاقتصاد وما فتح في مجالات    اعتماد برامج دعم الإ

ية في مجال حماية الاستثمار. -   إبرام عدة اتفاقيات دو

ك من  - خارجية وذ سياسة ا جزائر على مستو ا تي أقامتها ا مكثفة ا سياسة والاقتصادية ا علاقات ا ا
جزائرأجل   .1تحسين صورة وظروف الاستثمار في ا

فترة (6-3جدول رقم ) عربي خلال ا مغرب ا لجزائر مع بعض دول ا مطلقة  قدرات ا    (          2010-1996)مقارة ا

وحدة مليون دولار  ( )ا

 

وات س بي حسب ا  2010-1996مخزون الاستثمار الأج
وات س -1996 ا

2000 
-2001 

2005 
2006 2007 2008 2009 2010 

جزائر  19497.6 17206.4 14445.15 11851.87 10190 6534.17 2716.8 ا
مغرب   42023.08 40719.3 39387.86 38613.2 29938.9 16304 7283.9 ا
 31366.72 31457.9 28699.6 26193.4 21831 15260 11404 توس

مغرب  ا
عربي  ا

21999.3 39646 67698 87223.4 97547.3 107033 114384.4 

مصدر:  www.unctad.org/FdistatisticsSource ا

بية قد  جزائر في استقطاب الاستثمارات الأج مية فإن قدرات ا ت لتجارة وا متحدة  ات هيئة الأمم ا ى بيا ادا إ است
تي تقوم حوافز ا لإجراءات وا ظرا     .ا مقارة ببعض دول شمال إفريقيابه تطورت 

جزائر من  ى ا وارد إ بي ا اك زيادة في مخزون الاستثمار الأج لاحظ أن ه ى  1996بحيث  ذ  2010إ ا
ك راجع 19497.6بلغ قيمة  عشرية وذ بر خلال هاته ا قيمة ا قيمة هي ا مليون دولار حيث تعتبر هاته ا

ذ عر  محروقات ا لاستثمارات خاصة قطاع ا حيوية  قطاعات ا بر صفقة بين شركة جاذبية بعض ا ف أ
جزائر حقول في صحراء ا تطوير بعض ا شركة الأمريكية بريتيش بيتريوم  جزائرية وا طراك ا حيث بلغت  ,سو

ي  قيمة حوا    . مليارات دولار 3هاته ا

                                                           

 
ي مراد,مرجع سابق,ص1.151  - بن يا



جزائر مباشر في ا بي ا صرف و الاستثمار الأج ث                                    واقع سعر ا ثا فصل ا  ا
 

 

91 

جزائر عربي )ا مغرب ا دول ا سبة  مرتبة الأوى خلال  ,أما با س أن تحتل ا مغرب( فاستطاعت تو س وا تو
ف لجزائر  22716.8ب ولمغر  7283.7مليون دولار مقابل  11404بمتوس قيمته ( 2010-1996ترة )ا

فتر  فس ا    .في 

فترة ) س بقيمة ( 2005-2001أما من ا صدارة من تو تزع ا مغرب أن ت مليون  16304فلقد استطاعت ا
وات الأخر وبقيت محافظة ع ,دولار خمس س قيمة خلال ا  42023.08ا بقيمةتهلى صدار ثم تضاعفت هذ ا

تي تقوم ,مليون دولار لحوافز والامتيازات ا ك راجع  عشرية من أجل جذب به وذ مغرب خلال هاته ا ا ا
لتسهيلات هالاستثمار حيث أ ظرا  مغرب  ته با ذ وجد ضا وا ا اعات سيارات رو ص ا مؤخرا كسبت مشروع 

م اك، حيث أن هذا ا ذ وجدها ه جزائروالامتيازات ا  .1شروع كان مبرمجا في ا

يا جزائر ثا مستثمرة في ا دول ا  : أهم ا

متحدة الأمريكية ودول  ولايات ا ها أو غيرها, حيث تعد ا عربية م جزائر سواء ا مستثمرة في ا دول ا قد تعددت ا
جزائـر بي في ا تي تقوم بالاستثمار الأج دول ا عربية أهم ا دول ا مـن خـلال مشروعات  الاتحاد الأوربي ثم ا

لقارات خاصـة في عابرة  شركات ا فذ من قبل ا بية ت ة أن إلا . أهم الاستثمارات الأج شرا محروقات ا  ,قطاع ا
فترة  متحدة الأمريكية  مليـون دولار مـن قبـل908إستثمارات قدرت ـب 1998-2001وقد عرفت ا ولايات ا ا

محروقـات عـن طريـق شـركة  وقطاعات أخر Petrofac Internationel Incتركزت أساسـا في قطـاع ا
تي قامت شركة الأمريكية Pfizerبها شركة  كالاستثمارات ا ة وتوقيع ا صيد يمياء وا الأمريكية في قطـاع ا

اء ب اطراك إتفاقا  طقة أرزيو عام )ايربرودكت( مع  شركة سو هليوم في م اعة مادة ا ص ع   .2005مص

جزائر بإمضاء مجموعة من  ك قامت ا ب ذ ى جا يا ,تفاقيات مع من كل فرساالاإ يـا حيـث شملت  ,إسبا إيطا
يتين  شركتين الاسبا محروقات مع ا ية Cepsa وRopolقطاع ا شركة الإيطا ى شركة Agipوا  /Elfإضـافة إ

Total Fina فر ـبDanoneسية وشركة ا ى جا غذائيـة إ اعات ا ص خاصة بقطاع ا استثمارات أخر في  ا
يمياء.ص تعدين وا ة وا صيد  اعة ا

جزائـر خاصة  مستثمرة في ا دول ا ويت أهم ا بحرين، الأردن، ا عربية فتعد من كل مصر، ا لدول ا سبة  أما با
خدماتفي قطاع الاتصالات من خلال شركة أوراسكوم  ـشطة في قطـاع ا خلـو وبعـض الأ وقد  ,لهاتف ا

مصرية  عام  ,مليون أورو603ما قيمته 2005خلال عام  ,مثلت الاستثمارات ا و  س تقرير ا وهـذا حـسب ا
شيء 2006 فس ا متوسطية. و طقـة ا م عـاش الاسـتثمار في ا وكـالات إ شبكة الأرومتوسطية  صادر من ا وا

طبق على الا سعودية عام،ي عربية ا ة ا ممل وافدة من ا مباشرة ا بية ا تي بلغت 2005ستثمارات الأج وا
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بية  ,مليون أورو247 ى تحسن الاستثمارات الأج شبكة الأورمتوسطية .هذ الأرقام تشير إ دته ا وهذا ما أ
وات الأخيرة س جزائر خلال ا عربية في ا لدول ا مباشرة   1.ا

جدول ا يوهو موضح في ا  : موا

جزائر من ) 7-3جدول رقم ) مستثمرة في ا يم ا  : )2011- 2002(يبين أهم الأقا

مشاريع الإقليم ار( عدد ا مبلغ )مليون دي  ا
 313200 230 أوروبا

 272550 190 الاتحاد الأوروبي
 512196 31 آسيا
 58821 9 امريكا

عربية دول ا  1258036 174 ا
 4510 1 إفريقيا
يا  2974 1 أسترا

سيات ج شركات متعددة ا  14641 5 ا
 2164378 451 مجموع

م  ا www.andi.dzدر : صا
ثا جزائرثا مباشرة في ا بية ا لاستثمارات الأج قطاعي  توزيع ا  : ا
تي قامت  قول أن الإصلاحات ا بداية  مؤسساتي به في ا اخ ا م ي وا و قا اخ ا م جزائر في ما يخص ا ا ا

فتاح  يهوالا تي تسعى إ تي شملت عدة قطاعات ,الاقتصاد ا تدفقات الاستثمارية ا  :حققت بعض ا
محروقات .1    :قطاع ا

ى ما تزخر به  ك راجع ا به, وذ موجهة ا بية ا قطاع دورا محوريا في مجال الاستثمارات الأج يلعب هذا ا
جزائر من ثروات طبيعية, تتيح فرص الاستثمار فيها, فقطاع  سبة ا ة محورية با محروقات يحتل مكا ا

محروقات  , حيث تمثل صادرات قطاع ا جزائر جزائر   %98لاقتصاد ا بلاد, وقد استطاعت ا من مداخيل ا
خام من  بترول ا تاج ا تاجية فقد ارتفع ا ة  890أن ترفع من قدراتها الا يوم س ف برميل في ا ى  2000ا ا

يوم في س 1.4 مو قدر  2005ة مليون برميل في ا  .%57أ ب

ة وقد فتح  ذ س ة م لشرا مجال  قطاع لاتتعد 1986هذا ا بي في هذا ا ت رأس مال الأج ,بحيث كا
شركة  49% قطاع,حيث تعمل ا ها على هذا ا تابعة  شركات ا ى ا اطراك اضافة ا , وتهيمن شركة سو

رير وا ت تاج و ا حفر و الا شاف و ا اعة في جميع مجلات الاست مسال و ص طبيعي ا غاز ا تاج ا
                                                           

فيسة , مرجع سابق ,1.156.157  اصر   
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مباشرة في قطاع  بية ا دة, وقد ارتفعت الاستثمارات الأج مسا قل و الأعمال ا بتروكيماويات و ا ا
ية من  بترو اعة ا ص ة  671ا ى  1999مليون دولار س ة  2.4ا  .2002مليار دولار س

لاستثم دول استقطابا  بر ا جزائر مؤخرا من أ مباشر في مجال وقد اصبحت ا بي ا ار الأج
جزائر.ا مباشر في ا بي ا  محروقات,حيث يسيطر الاستثمار فيه على هيكل الاستثمار الأج

جزائر  حوت    مستثمرة  في ا بية ا شر كات الأج جزائر  أن ا ك ا مليار دولار امريكي  22وقدكشف ب
خارج ما بين  ى ا ى  2001ا ك في اطار تحويل 2007ا ش في , وبذ تي ت بية ا فوائد شركات الأج

تي تستحوذ على حصة  خدمات ا محروقات و ا قطاعات في مقدمتها قطاع ا جزائر  في مختلف ا ا
تي  شديدة ا تقادات ا معطيات مع الا ا, وتتزامن هذ ا مباشرة في بلاد بية ا الأسد في الاستثمارات الأج

واقع الاستث لبلاد  قاضي الأول في  مستثمريين.وجهها ا   1مار و سلوك بعض ا

قطاعات الأخر     :ا

ون الاستثمار ذ صدور قا ك بفعل  ,م ى أخر وذ ة إ بدأ الاستثمار بعرف تطور ملحو من س
جزائر بية في ا توطين رؤوس الأموال الأج ملائمة  سياسات ا بية حيث ش ,ا ملت الاستثمارات الأج

ة في تي هي مبي قطاعات وا ي مجموعة من ا موا جدول ا  ا

فترة )8-3جدول رقم ) مستثمر فيها خلال ا قطاعات ا  (.2011-2002(يبين اهم ا

قطاع مشاريع ا سبة% عدد ا مبلغ )مليون دج( ا سبة% ا  ا
زراعة  %0.12 2021 %1.44 10 ا

اء والأشغال  ب ا
عمومية  ا

99 14.27% 472163 27.96% 

اعة ص  %52.67 889532 %55.76 387 ا
صحة  %0.34 5982 %0.75 4 ا
سياحة  %1.55 26216 %2.16 15 ا
خدمات  %17.36 293070 %25.80 179 ا
مجموع  %100 1688985 %100 694 ا
مصدر مو الاقتصاد : ا مباشرة ودورها في ا بية ا از,الاستثمارات الأج ماجستر -صياد شهي يل شهادة ا جزائر,مذكرة تخلرج  ة ا دراسة حا

ية,جامعة وهران,-تخصص–الاقتصاد في  ية دو  .83,ص2013ما

ي,حيث  وط قطاعات الاقتصاد ا بية تتوزع على عدد ن ا لاحظ من جدول أعلا أن الاستثمارات الأج
صدارة سواء من حيث عدد  ة ا خدمات مكا عمومية و ا اء و الأشغال ا ب اعة و ا ص يحتل قطاع ا

تي تبلغ قيمتها  مسجلة, وا مشاريع ا ي  25.80و  14.27و  55.76ا توا أو في كل قطاع على ا
                                                           

 
 - فاطمة رحال ,مرجع سابق,ص 1.227
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حو  اعة ب ص سبتها في قطاع ا تي تصل  مقررة ا ية ا غ الا مبا اء و 25.80حيث ا ب ,اما في قطاع ا
حو  عمومية  ب خدمات 27.96الأشغال ا صحة و 17.36, أما في قطاع ا فلاحة و ا ,أما قطاعات ا

فلاحة ل يسجل سو  مرغوبة, فقطاع ا مستويات ا سياحة فلم تخض با قيمة  0.12ا ية من ا الاجما
مقررة,رغم اهميتها .  لاستثمارات ا

سياحة سو  م يستقطب قطاع ا سبته  15في حين  مقررة %1.55مشروعا, بما  ية ا ما غ ا مبا   1.من ا
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فصل  : خلاصة ا

دول   تحسين أوضاعها الاقتصادية من أجل ركب صرح ا جزائر بإصلاحات كبيرة  قد باشرت ا
متقدمة ية واستقرار معدلات  ,ا ما توازات ا ى استعادة ا فيذ عدة مخططات ترمي إ حيث بدأت بت

اهج تقوم على تحرير  تي أفضت بم ظيمية ا ى إصلاحات مؤسساتية وت بية. بالإضافة إ صرف الأج ا
تي قامت ,الاقتصاد وخصخصته مجهودات ا حكومة إلا أن  إلا أن رغم هذ الإصلاحات وا بها ا

مقدمة اقتصاد  ات ا ضما حوافز وا حو رغم ا جزائر استمر في تسجيل مستويات ضعيفة من ا ا
ب مطلوب مقارة بدول شمال إفريقيا أو دول  ,لمستثمرين الأجا مستو ا ى ا م ترق إ تائج  إلا أن ا

م عا جزائرية وتركزت في ق ,ا حكومة ا سبة الاستثمارات بعيدة عن طموحات ا ت  ها لازا طاعات حيث أ
 .محدودة
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تأثير  ها دور كبير في ا تي  شطة ا مباشر يعتبر من بين الا بي ا ا تبين ان الاستثمار الاج من خلال دراست
امي م ا عا مية الاقتصادية بصفة عامة حيث شهد ا ت زيادة ملحوظة  على تمويل الاقتصاد بصفة خاصة وعلى ا

ما كان  سياسية خلافا  لبيئة الاقتصادية وا مصاحبة  تغيرات ا مباشرة في ظل ا بية ا صيب الاستثمارات الاج في 
دول ان الاستثمارات  لثقة فيما يمكن ان تمثله تلك الاستثمارات حيث اعتبرت كثير من ا عدام  عليه من قبل من ا

بية تمثل دول واستغلال ثرواتهاتهديدا حقيقيا وعامل ي الاج بية وما ,هدد سيادة تلك ا الا ان الاستثمارات الاج
تدابير ح ا ى م دول تتسابق ا مال جعلت معظم ا م راس ا حديثة واسهامها في ترا وجيا ا و لت قل   تتميز به من 

دول ذات الا ك شددت ا مباشر .وبذ بي ا دعم الاستثمار الاج تحفيزات وتحديث تشريعاتها  مخطط وا قتصاد ا
تثبيت سعر  ظام ا دول في مسعاها  ها فاختارت معظم هذ ا بي داخل بلدا مركزيا على تدفقات الاستثمار الاج

صرف  رقابة على ا توافقه مع سياسات ا ظرا  مخطط مركزيا  لاقتصاد ا ظام الامثل  ذ اعتبر ا صرف ا ا
موجه تي تعتبر من اسس الاقتصاد ا  . وتدعيم الاسعار ا

مباشرة  بيـة ا جذب الاستثمارات الأج ة توفير بيئة ملائمة  ى محاو دول ا جزائر كباقي ا وفي هذا الإطار سعت ا
معيارية  تـدابير ا تي شملت معظـم ا عديد من الإصلاحات, وا موية, خصوصا بعدما قامت با قامة مشاريع ت وا 

ي. ما قطاع ا ة تحسين دور ا متضم  وا

طبيعي أيضا ثير  كما ا تك الاستثمارات, وهذا ما جعل ا ية محفزة  و ظومة قا أن تتضمن هذ الإصلاحات م
ـذ  جزائر م مؤشرات الاقتصادية في ا ت ا جزائر إذ تحس يتهم في الاستثمار في ا مستثمرين يظهرون  من ا

دوق  مدعومة من ص معتمدة و ا سياسات الإصلاحية ا ى ا ك إ ات, و يعود ذ تسعي تصف ا ي م ـدو قد ا  . ا

 :أولا: نتــائج اختبــار الفرضيات

بية؛ أ أن   : الفرضية الأولى ❖ عملات الأج عملة با صرف يمثل قيمة ا ص على أن  سعر ا تي ت وا
. فقد تبين ان سعر  لحصول على وحدة واحدة من عملة أخر لازمة  ة ا وحدات من عملة معي عدد ا

تي  وحدات ا صرف يعبر عن عدد ا لحصول على وحدة واحدة من عملة ا ة  يجب دفعها من عملة معي
. فرضية صحيحة.أخر ي فان ا  و بتا

تي : الفرضية الثانية ❖ مباشر حركة من حركات رؤوس الأموال  وا بي ا ص على أن الاستثمار الأج ت
مؤشرات من مجموعة خلال من طويلة الأجل، ويتحدد مكان ا مراد ترتبط با فيه، فقد تبين  الاستثمار ا
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قل رؤوس الأموال من مباشر يسمح ب بي ا طويل.  أن الاستثمار الأج مد ا ى أخر على ا ة إ دو
فرضية صحيحة. ي هذ ا تا  وبا

صرف : الفرضية الثالثة ❖ ص على أن سعر ا تي ت متغيرات أهم هو أحد وا ذ الاقتصادية ا  على يتم ا

تطبيقية  تفسير أساسه دراسة ا جزائر، فقد تبين من ا ى ا مباشر إ بي ا تغير في قدوم الاستثمار الأج أن ا
مباشر  بي ا م يساهم في تفسير حركة الاستثمار الأج دولار  جزائر مقابل ا ار ا دي سعر صرف ا

فرضية خاطئة. ي هذ ا تا دراسة، وبا جزائر خلال فترة ا ى ا وارد إ مباشر ا  ا

 :نتــــائج البحــــــــثثانيا: 

ية: تا تائج ا ى ا ا إ ه، توصل مختلف فصو ا  بحث، ومن خلال دراست ب ا مختلف جوا ا   بعد استعراض

صرف  - صرا اقتصاديا جديدا هو سعر ا مختلفة يدخل ع عملات ا مختلفة ذات ا بلدان ا تعامل بين ا إن ا
قد الأج وحدة من ا ذ يتمثل في سعر ا بي ا ية، حيث الأج وط عملة ا ه بوحدات من ا بي معبرا ع

صرف سعر يعتبر اة بمثابة ا ق تي ا مبادلات عبرها تسر  ا تجارية ا دول بين ا  عملة تحديد خلال من ا

ثير أد آخر مما بلد بعملة بلد كل دول من با ى ا صرف استقرار سعر جعل إ ويات من ا سياسة أو  ا

 .الاقتصادية

طويلة الأجل، حيث أضحى  يعتبر الاستثمار - ية ا دو بي شكل من أشكال تدفق رؤوس الأموال ا الأج
طو  خارجية، وي ية ا لمديو بديل الأساسي  مستثمر تملك على ا جزء ا بي   في الاستثمارات ل أو الأج

بلد في معين مشروع مضيف، ا بي سيطرة يعكس بشكل ا مستثمر الأج ة بدرجة ا  تلك إدارة على معي

وع هذا على يترتب ستثمارات، كماالا موارد قل من الاستثمارات ا ية ا ما خبرات والاقتصادية ا ية وا ف  ا

وجيا و ت متطورة وا ى ا امية  إ دول ا عديد من ا ذ جعله يكون مقصد ا مضيف، الأمر ا بلد ا ا
سواء. متقدمة على حد ا  وا

تقال من الاقتصاد  - ك بالا ي، وذ وط جزائر على إدخال تغييرات عميقة على الاقتصاد ا أقدمت ا
بية  اسب لاستقطاب الاستثمارات الأج اخ استثمار م شأت م سوق، حيث أ ى اقتصاد ا مخطط إ ا

ك من  مباشرة وذ ين تسمح تشريعات عدة صدور خلالا ب بحرية لمستثمرين وقوا  ر،الاستثما الأجا

ى إضافة شاء وكالات إ ى إدارية وهيئات إ مستثمرين، شاط ومتابعة ترقية تهدف إ جزائر  كما ا قامت ا
ك من أجل تعزيز ية عديدة وذ تلات إقليمية ودو ى ت ضمام إ مستثمرين ثقة بالا ب ا  .الأجا
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لإصلاح - جزائرية بصياغة برامج  سلطات ا هيكلي قامت ا مدعومقطاعات  عدة على ا  من طرف وا

دوق  قد ص سياسة الاقتصادية  ا ي، وتم الاتفاق مع هذا الأخير على تطبيق جملة من تدابير ا دو ا
ذ عاد هيكلية، الأمر ا وضع تحسن على بالإيجاب والإصلاحات ا جزائر. الاقتصاد ا  في ا

 : التوصيات و الاقتراحات: ثالثا

يها  ا إ تي توصل تائج ا اءا على ا مقترحات ب ا تقديم بعض ا بحث , يكون بإمكا من خلال هذا ا
تي تتمثل فيما يلي توصيات, وا  : وا

مو  بية ودعم ا صرف أن يؤثر بشكل فعال في جذب الاستثمارات الأج ظام سعر ا حتى يمكن 
ية تا ب ا جوا قدية مراعاة ا سلطات ا بغي على ا  :الاقتـصاد ي

ص .1 سعر ا ة  حو مرو توجه  ها ا تي من  شأ قدية ا لسياسة ا بر  رف وتحقيق استقلال أ
مي. عا ي في الاقتصاد ا وط دماج الاقتصاد ا ـصدمات وتسهيل ا  مواجهة ا

2. . مواز رسمي وا صرف ا صرف بين سوق ا عمل على توحيد سعر ا  ا

ثر على تشجيع .3 عمل أ محرقات بشكل و كبير ا صادرات خارج  عدم الاعتماد على مداخيل ا ا
محروقات.   ا

خارجية من اجـل جـذب  .4 تجارة ا صرف و جعله كأداة ضبط ا سعر ا يجب إعطاء أهمية كبيرة 
مباشرة. بية ا لاستثمارات الأج ثـر   أ
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دة, .2 ي خارجية دراسة قياسيةباقاسم  تجارة ا صرف على ا ة اثر تقلبات سعر ا  . حا
جزائر) عل(,1998/2010ا يل شهادة ماجستر في ا رة مقدمة   م الاقتصادية تخصص اقتصادو مذ

جزائر)  .2013(,3مي,جامعة ا

ي مراد،  .3 مباشر بن يا بي ا صرف ودور في جذب الاستثمار الأج جزائر(سعر ا ة ا حا  ،)دراسة قياسية 
جزء رة مقدمة  ماجستير شهادة يل متطلبات من مذ شورة( ا علوم الاقتصادية، تخصص )غير م ، قسم ا

ية، جامعة تلمسان،  ية دو  .2012-2011ما

دولار/اورو ,دراسة قياسيةبوادي سليمة, .4 صرف ا مذجة سلوك سعر ا ة  رة (.,2000.2010.) محاو مذ
جزائر مي,جامعة ا علوم الاقتصادية تخصص الاقتصاد ا يل شهادة ماجستر في ا  .2013,-3-مقدمة 

عيد،  .5 بي الاستثمار أثر تقييمبيوض محمد ا مباشر الأج مو على ا مية ا ت مستدامة الاقتصادي وا  في ا

مغاربية الاقتصاديات رةا ماجستير شهادة يل متطلبات من جزء مقدمة ، مذ شورة( ا علوم )غير م ، قسم ا
م ت ي وا مستدامة، جامعة سطيف، الاقتصادية، تخصص اقتصاد دو  .2011-2010ية ا

دراس حال -دور الاصلاحا الاقتصادي في تفعيل الاستثمار الاجنبي المباشرحمزة بن حافظ, .6
ري(,1998/2008جزائر) ادة الماجستر,جامع منت  .2011-قسنطين -مذكرة مقدم لنيل ش

حقيقيسي محمد فايزة, .7 صرف ا حقيقي-اختلال سعر ا صرف ا ية سعر ا ة -فعا حا دراسة قياسية
جزائ علوم الاقتصادية,تخصص1974.2012ر)ا ماجسترفي ا يل شهادة ا ة مقدمة  اقتصادقياس -(,رسا

قايد,تلمسان, ر با ي ,جامعة ابي ب ي و ما  .2015ب
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قدي في صحراوي سعيد,محددات  .8 موذج ا شرائية وا قوة ا ظرية تعادل ا صرف.دراسة قياسية  سعر ا
جزائر ماجستر في ا يل شهادة ا رة  ر بلقايد ,مذ ية,جامعة ابي ب ية دو علوم الاقتصادية تخصص ما ا

جزائر,  .2010,تلمسان,ا

از, .9 مو الاقتصاديصياد شهي مباشرة ودورها في ا بية ا جزائر-الاستثمارات الأج ة ا رة تخلرج دراسة حا ,مذ
ماجستر في الاقتصاد  ية,جامعة وهران,-تخصص–يل شهادة ا ية دو  .2013ما

جزائرن طيرش,عطاء الله ب .10 ة ا خارجية.دراسة حا تجارة ا صرف على تحرير ا رة اثر تغير سعر ا ,مذ
جامعي بغرداية, ز ا مر ية,ا ماجسترفي تخصص تجارة دو يل شهادة ا  .2011مقدمة 

دة،  .11 ادة محددا قرار الاستثمار الأجنبي المباشر، دراس حال الجزائرعمار ز ، مذكرة لنيل ش
ي ا ، الماجستير، ك ، جامع قسنطين ع التسيير، تخصص الإدارة المالي  .2008لع الاقتصادي 

مباشرفاطمة رحال, .12 بي ا ة رؤوس الأموال على جذب الاستثمار الأج جزائر-أثر تحرير حر ة ا -حا
علوم الاقتصادية ,2000.2010 ماجستر في ا يل شهادة ا رة مقدمة  ي,جامعة -تخصص-مذ اقتصاد دو

رة,  .2012بس

جزائر خلال فترة ) قطوش بشرى, .13 صرف في ا ية وسياسة سعر ا ما سياسة ا عامة  اتجاهات ا
علوم الاقتصادية تخصص تحليل اقتصادي,جامعة 1990,2007 يل شهادة ماجستر  في ا رة مقدمة  (,مذ

جزائر -بن يوسف بن خدة  .ا

ة, كرام .14 الاجنبي المباشر خلال فترة انعكاسا الأزم المالي على تدفقا الاستثمار مر
ادة الماجستر في الع الاقتصادي ,تخصص دراس حال الجزائر-2000/2010 ,مذكرة مقدم لنيل ش

لي,جامع محمد خيضر بسكرة,  .2012اقتصاد د

فترة )مولاي بعلام, .15 جزائر دراسة قياسية في ا صرف في ا رة مقدمة (, 1990.2003سياسة سعر ا مذ
ما جزائر,يل شهادة ا مي,جامعة ا ي  علوم الاقتصادية تخصص ما  .2005جستر في ا

فيسة, .16 اميةاصري  بلدان ا مباشر في ا بي ا صرف على جذب الاستثمار الاج ة -أثر سعر ا دراسة حا
جزائر ماجستر-ا يل شهادة ا رة مقدمة  علوم الاقتصادية ,مذ ر -في ا ية ,جامعة أبي ب ية دو تخصص ما

قايد,تلمس  .2011ان,با

بي الاستثمارزاري رفيق،  .17 مباشر الأج مو ا جزائر الاقتصادي وا ة )ا س -دراسة حا مغرب( -تو  ،ا
ماجستير يل شهادة ا جزء من متطلبات  رة مقدمة  شورة( مذ علوم)غير م تخصص  الاقتصادية،  ، قسم ا

ي،  ة،  جامعةاقتصاد دو خضر بات حاج   .2008ا
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III- :الأطروحات 
ميةبطاهر علي, .1 ت مدخرات وتمويل ا جزائري و أثارها على تعبئة ا مصرفي ا ظام ا يل اصلاحات ا ,اطروحة 

علوم الاقتصادية,فرع تورا في ا جزائر,-شهادة ذ  .2006تحليل اقتصادي,جامعة ا
زهراء ،  .2 ة ا صرفبن بري ، أطروحة  ماجستير )غير  دراسة اقتصادية و قياسية لأهم محددات سعر ا

شورة(  رة، م علوم الاقتصادية ، جامعة محمد خيضر بس  .200/200في ا

3. , ي ن جوامع ل اس مق شر في الدول العربي )د س الاستثم في ج الاستثم الاجنبي المب اثر سي
,) يا /الجزائر,مصرو السعودي صص اقتصا ي ت و الاقتصا كتورا في الع ا  يل ش دم ل ح م ر ا

و   رال ,جامع محمد خي و  الاسواق المالي  .2015,-بسكر-ال

يةحمريط محسن ،  .4 دو صرف ا ظمة ا بي في ظل تطورات أ صرف الأج ، أطروحة ماجستير  إدارة مخاطر ا
علوم الاقتصادية ، جامعة محمد خيضر  شورة( في ا رة، –)غير م  .2008/2009بس

صرف على  ,دوحة سلمى  .5 تجاريأثر تقلبات سعر ا ميزان ا جزائر ا ة ا  ",و سبل علاجها "دراسة حا
ية تجارية, تخصص تجارة دو علوم ا ث في ا ثا طور ا تورا ا يل شهادة د جامعة محمد  ,أطروحة مقدمة 

رة  .2014/2015,خيضر بس
قط،  .6 مباشرسليم ا بي ا ة الاستثمار الأج لية على حر مؤشرات الاقتصادية ا تغيرات في ا دراسة  ،أثر ا

قود  تسيير وعلوم تجارية، تخصص  علوم الاقتصادية وا لية ا شورة،  جزائر، أطروحة غير م ة ا قياسية حا
جامعية  ة ا رة، س  .2009-2008وتمويل، جامعة بس

غمو .7 س, هشا  يير الدولي للم ( في ترقي من ج الاستثم IAS/IFRSب )دو تطبيق المع
شر ل -المب اس ح ر-الجزائرد صص, ا و التجاري ت ا الدكتورا في الع يل ش دم ل مالي   ح م

, جامع الجزائر  .2015,,-03-محاس

IV- :رسائل و مجلات 
جزائري–ا.د بطاهر علي  .1 تحرير واصلاح الاقتصاد ا شلف – سياسات ا مجلة اقتصاديات شمال –جامعة ا

عدد الاول  .2008,افريقيا,ا

علوم الاقتصاديةبدات مراد، يع .2 لية ا ة ماجستير،  جزائر"، رسا ، جامعة "تحرير رؤوس الأموال في ا
جزائر،   .2005ا

يان نذير،. .3 ر أ سرير، ع ، 2, مج إقتصاديا شمال إفريقيا، العدد حوافز الاستثمار الخاص المباشرمن

 .2005الجزائر.
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V- :ملتقيات  ا
يس, .1 مجيد او بي في د. عبد ا ملتقى الاستثمار الأج متوسطة واقع و آفاق,ا صغيرة و ا مؤسسات ا ا

عرب متوسطة  في دول ا صغيرة و ا مؤسسات ا ي متطلبات تأهيل ا دو شلف -ا و  17يوم  –جامعة ا
 .2006افريل  18

VI- :ية ترو مواقع الا  ا
1. www.andi.dz. 

2. www.unctad.org. 
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