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  : ملخص البحث
ѧѧتثمار ستیѧѧى الاسѧѧر علѧѧي المباشѧѧتثمار الأجنبѧѧر الاسѧѧاس أثѧѧل وقیѧѧث تحلیѧѧھدف البح

 مѧѧن الفتѧرة  خѧѧلال الاقتѧصادي فѧѧي الѧسعودیةوالنѧاتج المحلѧѧى الإجمѧالي كمؤشѧѧر للنمѧوالمحلѧى 
 المنѧѧاخ قتѧѧصادیة الرئیѧѧسیة لتقѧѧویم المؤشѧѧرات الا تحلیѧѧلمѧѧن خѧѧلال) م٢٠١٥ – ٢٠٠٠(

  توافر المزایا والشروط المحفزة لجذب الاسѧتثماراترغم منبالو . في السعودیة الاستثماري
، إلا أن معظѧѧم مواردھѧѧا لا تѧѧزال   فѧѧي مختلѧѧف القطاعѧѧات الاقتѧѧصادیة فѧѧي الѧѧسعودیةالأجنبیѧѧة

 البحѧث فѧي التѧساؤل وتكمن مشكلة . معوقات جذب الاستثمارات الأجنبیة بسببغیر مستغلة 
على الاسѧتثمار المحلѧى والنمѧو الاقتѧصادي فѧي  المباشر الأجنبي الاستثمار أثر ھو ما:  التالي

مزاحمѧة الاسѧتثمار المحلѧى  أو إلى تناقص المباشر الأجنبي وھل یؤدى الاستثمار ؟ السعودیة
)Crowding - out Effects (ىѧشجیعأم إلѧز وتѧى  تحفیѧتثمار المحلѧالاس )Crowding - 

in Effects(  تخدام  ؟ والحد من تأثیره على النمو الاقتصاديѧم اسѧث تѧداف البحѧق أھѧولتحقی
 علѧѧى  وأثѧѧره الاسѧѧتثمار الأجنبѧѧي المباشѧѧرظѧѧاھرة وتحلیѧѧل وصѧѧفالمѧѧنھج الوصѧѧفي التحلیلѧѧي ل

 فѧي وجѧود البحث المتمثلة فرضیة  ولإثبات. السعودیة  المملكة العربیةفي الاستثمار المحلى
والنѧاتج المحلѧى المحلѧي  الاسѧتثمار علѧى المباشѧر الأجنبѧي للاسѧتثمار سѧلبي أو بيإیجѧا أثѧر

 القیاسѧѧي تѧѧم اسѧتخدام المѧنھج  الاقتѧѧصادي بالمملكѧة العربیѧة الѧسعودیةالإجمѧالي كمؤشѧر للنمѧو
الكلیѧة ودورھѧا  المتغیѧرات الاقتѧصادیة بعѧض أداء الأجنبѧي المباشѧر فѧي الاسѧتثمار أثر لقیاس

الѧѧسعودیة خѧلال الفتѧѧرة  العربیѧة بالمملكѧѧة  والنمѧѧو الاقتѧصادير المحلѧيفѧي تحفیѧز الاسѧѧتثما
 أجѧѧزاء رئیѧѧسیة یتنѧѧاول الجѧѧزء أربعѧѧة مѧѧن یѧѧة البحث ھѧѧذه الورقѧѧةتكѧѧونوت . )م٢٠١٥-٢٠٠٠(

 ،  الأجنبѧي المباشѧر والعلاقѧة بینھمѧار المحلى والاستثمارللاستثما الإطار النظري  منھاالأول
 الاسѧتثماري المنѧاخ  المؤشرات الاقتصادیة الرئیѧسیة لتقѧویمتحلیل ویتطرق الجزء الثاني إلى

 الأجنبѧي الاسѧتثمار أثѧر قیѧاسل نمѧوذج ، فѧي حѧین یتعѧرض الجѧزء الثالѧث إلѧىفѧي الѧسعودیة 
نتѧائج وتوصѧیات  رابѧع الجزء الیتناولً، وأخیرا  المباشر على الاستثمار المحلى في السعودیة

  . البحث

  المؤشرات الاقتصادیة- ستثمار المحلى الإ- المباشر الأجنبي رستثماالإ :الكلمات المفتاحیة 
  .  السعودیة-

Summary: 
The study aims to analyze and measure the impact of foreign 

direct investment on the domestic investment and economic growth in 
the Kingdom of Saudi Arabia during the period (2000-2015). The 
analysis and measurement are conducted through analyzing the 
fundamental economic indicators in order to evaluate the investment 
atmosphere in Saudi Arabia. Although incentive conditions and 
privileges for the attraction of foreign investment in economic various 
fields available, their most resources are still unexploited due to 
constraints of foreign investment attraction. The research problem 
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dwells on the following question: what is the impact of foreign direct 
investment on the domestic investment and economic growth in Saudi 
Arabia? Will the foreign direct investment lead to the diminishment of 
or crowing out effects or crowding in effects and curbing its effect on 
the economic growth? Realizing the research aims, the research has 
relied on the analytical descriptive technique to analyze and describe 
the phenomenon of foreign direct investment and its impact on the 
domestic investment in the Kingdom of Saudi Arabia. Proving the 
research hypothesis, represented in the existence of positive or 
negative effects for the foreign direct investment on the domestic 
investment and economic growth in the KSA, the study has used the 
Measurement approach to measure the impact of foreign direct 
investment on performance of some macroeconomic variables and 
their role in stimulating domestic investment and economic growth in 
the KSA during the period (2000-2015). The study consists of four 
sections. Section one deals with the theoretical framework of domestic 
investment and foreign direct investment and their relationship. 
Section two handles the fundamental economic indicators to evaluate 
the investment atmosphere in Saudi Arabia. Meanwhile, section three 
discusses the Measurement the impact of direct foreign investment on 
the domestic investment in Saudi Arabia. Finally, section four 
presents the research findings and recommendations.   
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  :ة ــمقدم
الاقتѧصاد للعدیѧد مѧن  تنمیة في الھامة العناصر من المباشر الأجنبي ریعتبر الاستثما

 ومعѧدلات الاسѧتثمار معѧدلات بین قوي ارتباط وجود العلمیة الدراسات أثبتت فقد ،دول العالم
المملكѧة  سعت الأساس ھذا وعلى .للدول الاقتصادي التنوع ودرجة الاقتصادیة والتنمیة النمو

ات رللاستثما جاذبا لیكون بصورة متواصلة الاستثماري مناخھا تحسین إلى العربیة السعودیة
 الاعتمѧاد تقلیѧلو الѧدخل مѧصادر تنویѧع إلىالھادفة الاقتصادیة  سیاساتھا إطار ضمن الأجنبیة

 العامѧةوالإیѧرادات  المحلѧي للنѧاتج الأساسѧي المѧصدر الطبیعѧي باعتبѧاره والغѧاز الѧنفط علѧى
 التنمیѧة عملیѧة فѧي دوره وزیѧادة الخѧاص القطѧاع تѧشجیع تѧم ھѧذا الھѧدف ولتحقیѧق . للمملكѧة

 رؤوس لجѧذب الملائѧم الاسѧتثماري المنѧاخ خلѧق علѧى والعمѧل ، الاقتѧصادیة والاجتماعیѧة
 صѧورة فѧي الاقتѧصادیة القطاعѧات مѧن العدیѧد فѧي للاسѧتثمار وتوجیھھѧا  الخارجیѧةالأمѧوال

المملكѧة العربیѧة  وتمتلѧك .سѧواء حѧد علѧى م والخѧاص بѧین القطѧاعین العѧامѧشتركة روعاتمش
 الѧسوقیة،و والمالیѧة والطبیعیѧة البشریة الإمكانیات توفر من حیث ضخمة إمكانیات السعودیة

 بѧشكل اسѧتخدامھا حالѧة فѧي وذلѧك ، الاسѧتثمار  جѧذبمجѧال فѧي أساسѧیة مقومات تمثل وكلھا
 ومѧѧن أھѧѧم ھѧѧذه المقومѧѧات . ) ٢٠٠١ ، أحمѧѧد الفѧѧضلي  ( واسѧѧتغلالھا الاسѧѧتغلال الأمثѧѧلكѧѧفء
 بعلاقѧاتالمملكѧة  تѧرتبط، حیѧث  والاقتѧصادي والاجتماعي السیاسي والاستقرار الأمن توافر

 وسیاسѧي اقتѧصادي منѧاخ خلѧق فѧي یѧساھم ممѧا العѧالم دول معظѧم مع مستقرة سیاسیة صداقة
 يفѧرات الاسѧتثما تعتبѧر كمѧا .مѧنھم الأجانѧب خاصѧة المѧستثمرین جѧذب علѧى یعمѧل مѧستقر

 بالإضѧافة إلѧى عѧضویة. وغیرھѧا  والمѧصادرة التѧأمیم عملیѧات مѧن كامѧل آمѧان فѧي المملكѧة 
 والدولیѧة المالیѧة المؤسѧسات مѧن العدیѧد وفѧي الاستثمار لضمان العربیة المؤسسة في المملكة

  تنظѧیمبھѧدف الѧدول بعѧض مѧع وجماعیѧة ثنائیѧة اسѧتثماریة باتفاقیѧات وارتباطھѧا والإقلیمیѧة
 وسѧط فѧي تقѧع ، حیѧث  ھذا بجانѧب الموقѧع الاسѧتراتیجي للمملكѧة.الاستثمار وحمایة ضمانو

 والبحѧر الخلѧیج میѧاه عبѧر ممتѧدة وسѧواحل بحریѧة منافѧذ فیھѧا وتوجѧد ، الملاحѧة الدولیѧة خѧط
الاسѧتثماریة  والأنѧشطة بالأعمѧال للقیѧام جیѧدا ًمركѧزا تѧصبح نلأ فرصѧھا یزیѧد الأحمѧر ممѧا

 مѧشروعات بإقامѧة الѧسماح ئѧة تѧشریعیة مناسѧبة تѧضمن لھѧا كمѧا تتمتѧع المملكѧة ببی.المختلفѧة
 المѧالرأس  تماثѧل وحقѧوق اتزامتیѧا ومنحѧھ الأجنبѧي المѧال لѧرأس جزئیѧا أو بالكامѧل مملوكѧة
 الإنتѧاجي والتنѧوع الفنیѧة الخبѧرات مѧن بھѧدف الاسѧتفادة معینѧة ومعѧاییر لأسѧس وفقѧا المحلѧي

 ھذا بجانѧب .  بالمملكةالوطنیة روعات والمشاتالصناع لدعم الأجنبیة والمؤسسات للشركات
رات الاسѧتثما ملائمѧة لجѧذب بیئѧة لخلѧق المملكѧة تقѧدمھا توافر حزمة من الحوافز المادیة التѧي

 لѧضمان حѧوافز الاسѧتثمار وتقѧدیم تѧراخیص علѧى الحѧصول إجѧراءات الأجنبیة ومنھا سھولة
 حѧافظ فیѧصل  (وغیرھѧا وتوفیر مصادر التمویل والإعفاءات الѧضریبیة والجمركیѧة الاستثمار

 وأخیرا الإجراءات والسیاسات التنمویة التي اتخذتھا المملكة والتѧي سѧاھمت فѧي . ) ٢٠٠٥ ،
 جѧѧذب الاسѧѧѧتثمارات الأجنبیѧѧѧة سѧѧѧواء فѧѧѧي مجѧѧال البنیѧѧѧة التحتیѧѧѧة والطѧѧѧرق ووسѧѧѧائل الاتѧѧѧصال

 وكѧѧذلك بѧѧرامج وحمѧѧلات والمنѧѧاطق الѧѧصناعیة الحѧѧرة وتѧѧوفیر الخѧѧدمات المالیѧѧة والمѧѧصرفیة
 وزیادة مѧستوى السوق ، بجانب إتباع نظام الاقتصاد الحر واتساعرویج للاستثمار الأجنبيالت

   الѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧشرائیة القѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧوة وارتفѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧاع الѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧدخل الفѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧردي
 والاقتѧصادیة الطبیعیѧة الѧشروط ھѧذه تѧوافر وعلѧى الѧرغم مѧن . ) ٢٠٠٩ ، القحطѧاني سѧالم (

 الاسѧتثمار فѧي مجѧال منھѧا دةالاسѧتفا أن إلا ، بالمملكѧة العربیѧة الѧسعودیةوالبѧشریة والمالیѧة
  الاسѧѧتثمار دراسѧѧة أثѧѧر وسѧѧوف یقتѧѧصر البحѧѧث علѧѧى.ً مѧѧازال محѧѧدوداالمحلѧѧى أو الأجنبѧѧي 

مѧع   في المملكة العربیѧة الѧسعودیة والنمو الاقتصاديالمحلي  على الاستثمارالمباشر الأجنبي
 بѧѧشأنھ لبیانѧѧات ا كѧѧلً مѧѧن التحلیѧѧل نظѧѧرا لعѧѧدم تѧѧوافراسѧѧتبعاد الاسѧѧتثمار الأجنبѧѧي غیѧѧر المباشѧѧر

   . خلال فترة الدراسة
  : بحثیةال مشكلةال
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 الاسѧتثماري الإنفѧاق وبخاصѧة فѧيیعѧانى الاقتѧصاد الѧسعودي مѧن اخѧتلال ھیكلѧي 
 وھѧروب الѧداخلي والادخѧار التمویѧل فѧي نقѧص إلѧى وكفاءة الاستثمارات ویرجع ذلѧك المحلي

وھѧو الأمѧر الѧذي  ترفیھیة،و استھلاكیة لأغراض منھا الأكبر الجزء معظمھا للخارج وتوجیھ
  أو غیѧر مباشѧرة مباشѧرةأجنبیѧة شѧكل اسѧتثمارات فѧيأدى إلى التوجھ نحو التمویل الخارجي 

المباشѧر فѧي  الأجنبѧي یؤدى الاختلال الھیكلي في الاقتصاد السعودي إلى نقص الاستثماركما 
تѧѧع المملكѧѧة تمتو.  والنمѧѧو الاقتѧѧصاديالمحلѧѧي  الاسѧѧتثمار علѧѧى تحفیѧѧزالѧسعودیة وعѧѧدم قدرتѧѧھ

 مѧن مѧوارد ھ تمتلكѧلمѧاإمكانیات اقتصادیة واعدة وفرص استثماریة كامنѧة ب العربیة السعودیة
ѧا قطاعѧن أھمھѧة ومѧصادیة والخدمیѧات الاقتѧف القطاعѧةاتطبیعیة في مختلѧصناعةو  الطاقѧال 

كѧѧون مѧѧن القطاعѧѧات الرائѧѧدة لجѧѧذب الاسѧѧتثمارات  والتѧѧي مѧѧن الممكѧѧن أن ت وغیرھѧѧاوالزراعѧѧة
  تѧѧѧوافر المزایѧѧѧا مѧѧѧنرغمبѧѧѧالو .لتنمیѧѧѧة الاقتѧѧѧصادیةكمفتѧѧѧاح ل المحلیѧѧѧة المѧѧѧواردة علѧѧѧى المعتمѧѧѧد

 المحفزة لجذب الاسѧتثمارات فѧي مختلѧف القطاعѧات الاقتѧصادیة فѧي الѧسعودیة، إلا والشروط
أمѧѧام ھنѧاك الكثیѧѧر مѧن المعوقѧѧات التѧي تمثѧѧل عقبѧة ف  غیѧر مѧѧستغلةلا تѧѧزال معظѧم مواردھѧا أن

  . ة الأجنبیجذب الاستثمارات
 المباشѧر الأجنبѧي الاسѧتثمار أثѧر ھѧو مѧا:  وتكمن مѧشكلة البحѧث فѧي التѧساؤل التѧالي 

 الأجنبѧي وھѧل یѧؤدى الاسѧتثمار ؟ فѧي الѧسعودیة والنمѧو الاقتѧصاديعلѧى الاسѧتثمار المحلѧى
 أم إلѧى) Crowding - out Effects(الاسѧتثمار المحلѧى  مزاحمѧة أو تنѧاقص إلѧى المباشѧر

والحѧد مѧن تѧأثیره علѧى   )Crowding - in Effects( المحلѧى الاسѧتثمار تحفیѧز وتѧشجیع
   ؟ النمو الاقتصادي

  : بحثال فادـھأ
ي المباشѧѧر علѧѧى الاسѧѧتثمار قیѧѧاس أثѧѧر الاسѧѧتثمار الأجنبѧѧو تحلیѧѧل یھѧѧدف البحѧѧث إلѧѧى

  مѧѧن خѧѧلال)٢٠١٥ إلѧѧى ٢٠٠٠( مѧѧن الفتѧѧرة  خѧѧلالفѧѧي الѧѧسعودیة  والنمѧѧو الاقتѧѧصاديالمحلѧѧى
 فѧي والمتمثلѧة فѧي الѧسعودیة الاسѧتثماري المنѧاخ یة الرئیسیة لتقویم المؤشرات الاقتصادتحلیل

 المحلѧي الإجمѧالي الناتج من كنسبة العامة الموازنة عجز ، الإجمالي المحلي الناتج معدل نمو
 ومحاولѧة ، ومعѧدل التѧضخم ، الإجمѧالي المحلѧي النѧاتج مѧن كنѧسبة الجѧاري الحѧساب ،عجѧز
 المؤشѧر باسѧتخدام الاسѧتثماري مناخھѧا وتوصѧیف ةفѧي الѧسعودی الاقتѧصادي الأداء قیѧاس

 منѧاخ فѧي التراجѧع أو درجѧة التحѧسن یقѧیس  والѧذي للمؤشرات الاقتصادیة المѧذكورةالمركب
 إلیھѧا توصلال  تمالتي النتائج  وأخیرا تقدیم بعض المقترحات في ضوء. السعودیةبالاستثمار 

.  
    :  البحثیةفرضیةال

   : یلي ما البحث فترضی       
النѧاتج المحلѧي و الاسѧتثمار علѧى المباشѧر الأجنبѧي للاسѧتثمار إیجѧابي أثѧر وجѧود

 أن بالإضѧѧافة إلѧѧى.  لنمѧѧو الاقتѧѧصادي بالمملكѧѧة العربیѧѧة الѧѧسعودیة كمؤشѧѧر ل الإجمѧѧاليالمحلѧѧى
المباشر إلى المملكة العربیة الѧسعودیة مرھѧون بѧشرط تѧوافر المنѧاخ  الأجنبي جذب الاستثمار

  . الاستثماري الملائم

  : بحثیةال منھجیةال
 ظѧاھرة وتحلیѧل وصѧفلتحقیق أھداف البحث تم استخدام المنھج الوصفي التحلیلي ل

وذلѧك  الѧسعودیة  المملكة العربیѧةفي الاستثمار المحلى على  وأثرهالاستثمار الأجنبي المباشر
 .من خلال توصیف وتحلیل البیانات والمعلومѧات ذات الѧصلة الوثیقѧة بالظѧاھرة محѧل البحѧث

 المباشѧر الأجنبѧي للاسѧتثمار سѧلبي أو إیجѧابي أثѧر في وجѧود البحث المتمثلة فرضیة لإثباتو
 بالمملكѧة العربیѧة  الاقتѧصاديوالناتج المحلѧى الإجمѧالي كمؤشѧر للنمѧو المحلي الاستثمار على

 أثѧر لقیѧاس نمѧاذج أربعѧةوتوصѧیف  بنѧاء مѧن خѧلال القیاسѧي  اسѧتخدام المѧنھجتѧم الѧسعودیة
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الكلیѧة ودورھѧا فѧي تحفیѧز  المتغیѧرات الاقتѧصادیة بعѧض أداء جنبѧي المباشѧر فѧيالأ الاستثمار
-٢٠٠٠( خѧѧلال الفتѧѧرة الѧѧسعودیة العربیѧѧة بالمملكѧѧة  والنمѧѧو الاقتѧѧصاديالاسѧѧتثمار المحلѧѧي

 تقѧدیرو تحلیѧلثѧم  مѧستقلة متغیѧرات عѧدةو  وكل نموذج منھا یتكون مѧن متغیѧر تѧابع)م٢٠١٥
) OLS(الاعتیادیѧة  الѧصغرى تطریقѧة المربعѧا ك باسѧتخداموذلѧ القیاسѧیةالنمѧاذج   ھѧذهنتѧائج

التقѧدیر  عملیѧة فѧي ةالقیاسѧیة الخطیѧ ةواسѧتخدام الѧصیغ )Eviews7(بالاعتمѧاد علѧى برنѧامج 
 بالإضѧافة إلѧي . حثیѧة البالفرضیة رفض أو قبول حیث من النھائیة للنتیجة الوصول ومحاولة

 والتقѧاریر المنѧشورة فѧي ھѧذا الѧشأن وذات الكتب والدراسات والبحѧوث العلمیѧةعتماد على الا
  . الارتباط الوثیق بموضوع البحث

  : تحدید مصطلحات البحث
 فѧي للاستثمار المتاحة مختلف المجالات في الأموال یقصد بھ توظیف : الاستثمار المحلى -

 تكون أن ویمكن.للاستثمار التي اختیرت الاستثماریة الأداة عن النظر بغض المحلي السوق
 ومѧن. الأفѧراد أو الѧشركات أو الѧدول وتقوم بھا الأجل، طویلة أو قصیرة الاستثمارات هھذ

 ایجابیة علѧى آثار لھا التي والمشروعات الأساسیة البنیة مشروعات الاستثمارات أمثلة ھذه
  . ) ٢٠٠٥ ، الربیعي فلاح ( والخدمیة الاجتماعیة والمشروعات البیئة

 عѧѧن دولѧѧة اموطنѧѧھ بحثѧѧ كѧѧل اسѧѧتثمار یѧѧتم خѧѧارج یقѧѧصد بѧѧھ : الاسѧѧتثمار الأجنبѧѧي المباشѧѧر -
مضیفھ سعیا وراء تحقیق حزمة من الأھداف الاقتѧصادیة والمالیѧة والѧسیاسیة سѧواء لھѧدف 

ѧلمؤقѧѧل الأجѧدد أو طویѧل محѧر . ت أو لأجѧى أخѧاموبمعنѧشركات قیѧددة الѧسیات  متعѧѧالجن
 أو الخѧدمي الإنتѧاجي اطالنѧش أنѧواع مѧن آخѧر نѧوع أي أو التѧسویق أو للإنتѧاج فѧروع بإنشاء
 فѧي الثانیѧة الحѧرب العالمیѧة بعѧد بѧدأت الѧصناعیة  الدولجدیر بالذكر أنو .المضیفة بالدولة
 لتѧشغیل الخѧام المѧواد تѧأمین وأیѧضا اتھمبیعѧا حجѧم  وزیѧادةاتھلمنتجѧا أسѧواق عѧن البحѧث

 بواسѧطة الاسѧتثمارات الأجنبیѧة تطѧورت وبѧذلك ، أخرى سیاسیة أھداف مصانعھا وتحقیق
  . ) ٢٠٠٩ ، فرید النجار ( الجنسیات المتعددة الشركات

  :  موضوع البحثى فالسابقة الدراسات
 الأجنبѧي الاسѧتثمار موضѧوع تناولѧت التѧي البحѧوثو الدراسѧات مѧن العدیѧد ھنѧاك

 مѧѧن  ھامѧѧةً نظѧѧرا لأھمیتѧѧھ كوسѧѧیلةیѧѧا متعѧѧددةا مѧѧن زو وأثѧѧرة علѧѧى الاسѧѧتثمار المحلѧѧىالمباشѧѧر
، ومѧن أھѧم ھѧذه الدراسѧات  النامیѧة الѧدولللعدید من الدول وبخاصѧةوسائل التمویل الخارجي 

   : ذات الصلة الوثیقة بموضوع البحث ما یلي
  :  بعنوان)   Bouklia and Zatla, 2009( دراسة -

 شرق و جنوب دول في الاقتصادي النمو على المباشر وأثرھا الأجنبي الاستثمار محددات
  المتوسط الأبیض البحر حوض

 علѧى المؤثرة معرفة المحددات إلى ھدفت التي المدمجة الانحدارات استخدام نموذجحیث تم 
 مѧن ، الأبѧیض المتوسѧط البحѧر وشѧرق جنѧوب دول إلѧى الموجѧھ المباشѧر الأجنبѧي الاستثمار

 ، والاسѧتثمار الإجمѧالي المحلѧي النѧاتج مѧن الفѧرد نѧصیب نمو معدل : التالیة المتغیرات خلال
 ، ومعѧدل الإجمالي المحلي الناتج من كنسبة الاقتصادي الانفتاح ودرجة ، الأساسیة البنیة في

 ، وعجѧز الإجمѧالي المحلѧي النѧاتج مѧن كنѧسبة الخاص للقطاع الممنوحة والقروض ، التضخم
 المتغیѧرات تѧأثیر ضѧعف إلѧى الدراسة وتوصلت. الإجمالي المحلي الناتج من كنسبة الموازنة
 الاقتѧصادي الانفتѧاح درجѧة متغیѧر عѧدا ، المباشѧرة نبیѧةالأج الاسѧتثمارات جѧذب على السابقة

  . المباشر يالاستثمار الأجنب جذب في فعال بشكل أسھم الذي
   : بعنوان ) ٢٠٠٨ ، عبدالرازق الجبورى ( دراسة -

 الاقتصادیة المتغیرات بعض في أثره وقیاس المباشر الأجنبي اتجاھات الاستثمار تحلیل
  )٢٠٠٥-١٩٩٠(رة للفترة مختا  عربیةبلدان : الكلیة
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مѧن  عѧدد فѧي المباشѧر الأجنبѧي  الاسѧتثمارلتѧدفقات المختلفѧة الآثѧار بیѧان إلѧى الدراسѧة وھѧدفت
 ، كمѧا)  مѧصر والأردن ولیبیѧا ( مختѧارة عربیѧة بلѧدان فѧي الكلیѧة الاقتѧصادیة المتغیѧرات

 تتѧسم یѧةالعرب البلѧدان إلѧى الѧواردة الاسѧتثمارات الأجنبیѧة حركѧة أن إلѧى الدراسѧة توصѧلت
  . المنطقة في والسیاسیة الظروف الاقتصادیة حسب لآخر عام من بالتذبذب

   :بعنوان )  ٢٠٠٤ الزھراني ، سالم بن بندر ( دراسة -
  الاقتصادي  النمو في ودورھا المباشرة الأجنبیة الاستثمارات

  )٢٠٠٠- ١٩٧٠( للفترة السعودیة العربیة المملكة ىف
 النمѧو ودورھѧا فѧي المباشѧرة الأجنبیѧة الاسѧتثمارات أداء وقѧد ھѧدفت الدراسѧة إلѧى تقѧویم

 المتغیѧر مѧن یتكѧون قیاسѧي نمѧوذج ببنѧاء ، وذلѧك  الدراسѧةفترةالمملكة خلال  في الاقتصادي
 الأجنبیѧة الاسѧتثمارات وتتѧضمن المѧستقلة والمتغیѧرات ، المحلѧي النѧاتج وھѧو إجمѧالي التѧابع

 أن إلѧى الدراسѧة وقѧد توصѧلت. قتѧصاديالا النمѧو فѧي تѧؤثر ومتغیѧرات أخѧرى ، المباشѧرة
وكѧذلك وجѧود  القѧصیر الأجѧل فѧي الاقتѧصادي النمѧو فѧي یѧساھم المباشѧر الأجنبѧي الاسѧتثمار

  . الطویل الأجل في بینھما علاقة
   :بعنوان )  ٢٠٠٣  السلامة ،عبدالله ( دراسة -

  ةـالنامی والدول رـالمباش ـىالأجنب ارـالاستثم
 الѧدول فѧي المباشѧر الأجنبѧي للاسѧتثمار الاقتѧصادیة الآثѧار علѧى الدراسѧة ھѧذه حیѧث ركѧزت

 إلѧى أشѧارت كمѧا ، اسѧتقطابھ اسѧتطاعت والتѧي التѧصنیع حدیثѧة الѧدول علѧى ًالنامیѧة وتحدیѧدا
 ًقیѧودا لا تفѧرض الѧدول ھѧذه أن ومنھا الدول ھذه في المباشر الأجنبي نجاح الاستثمار أسباب

 بالوضѧوح الاستثماریة الدول ھذه سیاسات تتسم كما الأجنبي، للاستثمار الملكیة بالنسبة على
 الملائم الاستثماري المناخ وتوافر الاستثماریة بالشؤون تعنى مستقل جھاز والشفافیة ووجود

مѧن  وذلѧك النامیѧة البلѧدان فѧي المباشѧر الأجنبي للاستثمار المحفزة العوامل الدراسة وأظھرت.
 على المѧواد والحصول ، الحوافز وتقدیم ، رباحالأ تعظیم مثل المختلفة الشركات نظر وجھة
  . السیاسي الاستقرار ثم ومن ، الخام

  : بعنوان )  ٢٠٠٢ ، فریدریك شرر ( دراسة -
  ـىره بالابتكار التكنولوجـادي وتأثـو الاقتصـالنم

 علѧى المباشѧر الأجنبѧي والتكاملیѧة للاسѧتثمار الإحѧلال أثѧر اختبѧار وقѧد حاولѧت الدراسѧة
الفتѧرة  خѧلال وأمریكѧا اللاتینیѧة وآسѧیا إفریقیѧا فѧي المضیفة النامیة الدول في لمحليا الاستثمار

 إلѧى دولѧة من والمزاحمة قد اختلف التحفیز أثر أن إلى الدراسة ، وخلصت )١٩٩٥-١٩٧٠(
 تكѧاملي أو تحفیѧزي ھناك أثѧر وجد آسیا ففي أخرى، إلى فترة من الدولة نفس وخلال ، أخرى
 ھناك یكن لم أي الأثر محایدا فكان إفریقیا في أما ،ً إحلالیا الأثر فكان ینیةاللات أمریكا أما في

  . الدول في تلك المتبعة والسیاسات العوامل حسب وھذا مثبط أو تحفیزي أثر
   :بعنوان   ) ٢٠٠١ ، الفضلى(  دراسة -

   الدینامیكیة الخصائص : الصناعة السعودیة في الأجنبي الاستثمار نموذج
  الخطأ تصحیح طریقة باستخدام

 الاسѧتثمار اجتѧذاب فѧي التي تتحكم الاقتصادیة المحددات على وقد استھدفت الدراسة التعرف
 نمѧو ومعѧدل المحلѧي، بالنѧاتج عنѧھً الѧسوق معبѧرا حجѧم أھمھѧا مѧن والتي المملكة إلى الأجنبي
 الѧدخل مѧن الفѧرد ونѧصیب ، التجѧاري ، والمیزان الثابت المال رأس تكوین وإجمالي السوق،
  .الحدیثѧة القیاسѧیة الطѧرق ذلѧك فѧيً مѧستخدما المحلѧي الإجمѧالي النѧاتج مѧن ونѧصیبھ ، القѧومي

 ، المحلѧي النѧاتج مѧعً طردیѧا یتناسب المملكة في الأجنبي أن الاستثمار إلى الدراسة وتوصلت
 النѧاتج مѧن الفѧرد ونصیب ، التجاري المیزان معً وعكسیا ، السنوي من الدخل الفرد ونصیب

  .ل الطوی الأجل لمحلي فيا
  : بعنوان ) ١٩٩٩ ، دالمحیمو عبدالمنعم ( دراسة -
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    السعودیةالنفطیة غیر والصادرات المباشرة الأجنبیة الاستثمارات
  م١٩٩٤-١٩٧١ من الفترة خلال

 الاقتѧصاد قدرة مدى لدراسة الوحدة جذر اختبار باستخدام قیاسي نموذج بناء وذلك من خلال
 عѧن النفطیѧة غیѧر الѧصادرات زیѧادة فѧي الأجنبیѧة الاسѧتثمارات مѧع شاركةالمѧ علѧى السعودي

 وتوصѧلتت ، والخѧدما والزراعѧة كالѧصناعة الأخѧرى الإنتاجیѧة القطاعѧات مѧساھمة طریѧق
 النفطیة غیر المملكة صادرات وتنویع توسیع في تساھم لم الأجنبیة الشركات أن إلى الدراسة

 صѧادراتھا زیѧادة فѧي الأجنبѧي الاسѧتثمار أھمیѧة تѧدرك لѧم المملكة أن أھمھا أسباب لعدة وذلك
 الѧضریبیة الحѧواجز تقلیل الدراسة اقترحت لذلك ، النفطیة إیراداتھا تدني بعد إلا النفطیة غیر
  واسѧتیرادالѧصادرات تنمیѧة إلѧى الموجھѧة الأجنبیѧة للمؤسسات والقروض الإعانات زیادة مع

  .السعودي الاقتصاد فاعلیة زیادة لأجل الأجنبیة اتالاستثمار من المزید جذبل الحدیثة التقنیة
   : ثـبحال ةـخط

  :  أجزاء رئیسیة كالتاليأربعةینقسم البحث إلى 
   .  والعلاقة بینھما الأجنبي المباشررلاستثما المحلى وار للاستثماالإطار النظري: ًأولا 
  . في السعودیة ثماريالاست المناخ  المؤشرات الاقتصادیة الرئیسیة لتقویمتحلیل: ً اثانی
  . المباشر على الاستثمار المحلى في السعودیة الأجنبي الاستثمار أثر قیاس نموذج: ً اثالث

  . نتائج وتوصیات البحث: ً رابعا
   بینھماةالمباشر والعلاق الأجنبي ر المحلى والاستثمارالإطار النظري للاستثما: ًأولا 

جѧѧب توافرھѧѧا لجѧѧذب الاسѧѧتثمارات بѧѧدون شѧѧك أن ھنѧѧاك حѧѧد أدنѧѧى مѧѧن الѧѧشروط الوا
، حیث أن اتخاذ القرار الاستثماري مرھѧون بѧضمان سѧلامة المѧشروع  الأجنبیة إلى أي دولة

 الѧذي یتوقѧف علѧى العدیѧد مѧن ر، وھѧو الأمѧ وحمایتھ وتعظѧیم الѧربح فѧي ظѧل الفѧرص البدیلѧة
 والاسѧتقرار المقومات التي یجب توافرھѧا فѧي الدولѧة المѧضیفة ومѧن أھمھѧا المѧوارد الطبیعیѧة

، والمѧالي مѧع تѧوافر البیانѧات المالیѧة  ، والنقѧدي ، والاقتصادي ، والقانوني السیاسي والأمني
ًالسلیمة والمنتظمة وتوفر البنیة الأساسیة المادیة والموارد البѧشریة المؤھلѧة فѧضلا عѧن سѧعة 

ى أو الأجنبѧѧي لѧѧذلك یعتبѧѧر الاسѧѧتثمار سѧѧواء المحلѧѧ.الѧѧسوق الداخلیѧѧة المقرونѧѧة بѧѧالقوة الѧѧشرائیة
، وكیفیѧة ھѧذا  ، وفي كمیتھ العامل الرئیسي الذي یتحكم في معدل النمو الاقتصادي من ناحیة

  .  ) ٢٠٠٨ ، تأمیم الجبورى ( النمو من ناحیة أخرى
وقѧد  ، والѧدول المفكѧرین مѧن العدیѧد اھتمѧام نالѧت ظѧاھرة الاسѧتثمار الأجنبѧيوقѧد 

، ھѧذا  یتبعھѧا  التѧيسѧتراتیجیاتالاو تحقیقھѧا إلѧى یѧسعى ھ التѧيأھدافѧو وأشѧكالھ ھأنواع تعددت
 النظریѧات المفѧسرة لظѧاھرة بعѧض  وھنѧاك. الѧدول المختلفѧة علѧى وسѧلبیاتھ بجانѧب إیجابیاتѧھ

 تفتѧرض حیѧث . الحدیثѧة التقلیدیѧة والنظریѧة النظریѧة أھمھѧا مѧن المباشѧر الأجنبѧي الاسѧتثمار
ھѧذه  أن غیر المنافع من كثیر على تنطوي ةالمباشر الأجنبیة الاستثمارات أن  التقلیدیةالنظریة
 إلѧى المѧستثمرة الشركات میل  وذلك بسببالمستثمرة الشركات إلى معظمھا في تعود المنافع
، المѧضیفة الدولѧة في استثمارھا إعادة من ًبدلا  الدولة الأمإلى أرباحھا من الأكبر القدر تحویل
 التنمویѧة المتطلبѧات مѧع مѧستویاتھا ناسѧبتت لا تقنیѧھ بنقѧل تقѧوم المѧستثمرة الѧشركات كمѧا أن

 المѧستثمرة الشركات بعض وجود ، بجانب تأثیر المضیفة الدولة في الاقتصادیة والاجتماعیة
   والاقتѧѧصادي والثقѧافي واسѧѧتقلالھا الѧسیاسي المѧѧضیفة الدولѧѧة سѧیادة علѧى مباشѧر بѧشكل

  ) . ٢٠٠٩ ، عبدالسلام رضا (
 الѧشركة ( الاسѧتثمار طرفѧي أنحدیثѧة  النظریѧة الوعلѧى العكѧس مѧن ذلѧك تفتѧرض

 من ویستفید یعتمد فكلاھما المشتركة المصلحة علاقة تربطھما ) المضیف والبلد ، المستثمرة
 طѧرف كѧل علیھѧا یتحѧصل التي العوائد حجم أن إلا ، ھو یحددھا التي الأھداف لتحقیق الآخر

 الطѧرفین مѧن طѧرف كѧل وممارسѧات واسѧتراتیجیات سیاسѧات علѧى كبیѧر حѧد إلѧى یتوقѧف
 الѧدول فѧي المباشرة الأجنبیة الاستثمارات أن النظریة ھذه أنصار ویرى .بالاستثمار الخاصة
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 المحلیة والبشریة المالیة الموارد من والاستفادة الأمثل  الاستغلالتحقیق تساعد على المضیفة
 مع لاقتصادیةا العلاقات تنمي للتصدیر أسواق الدول المضیفة، وإیجاد في والمتوافرة المتاحة
 میѧزان والإدارة ثѧم تحѧسین والتѧسویق الإنتѧاج مجѧالات فѧي التقنیѧة الأخѧرى، ونقѧل الѧدول

   . ) ٢٠٠٩ ، ساحل محمد  (المضیفة للدولة المدفوعات
 فѧي تواجھ زیѧادة الجنسیة متعددة الشركات أن إلى الخاصة المیزة نظریة كما تشیر

 علѧى عملیاتھا تقتصر التي الشركات بتكالیف نةمقار ، عملیاتھا وتعدد حجمھا نتیجة التكالیف
 ھذه بھ تتمتع ما نتیجة یكون وأن لابد الجنسیة متعددة الشركات وجود فإن واحدة ، لذلك دولة

 الكبیѧر، الحجѧم وفѧورات بینھѧا  ومѧنالمحلیѧون المنافѧسون بھѧا یتمتѧع لا مزایѧا مѧن الѧشركات
   والتѧѧѧسویقیة التنظیمیѧѧѧة والمھѧѧѧارات ، التقنѧѧѧي والتفѧѧѧوق ، الإداریѧѧѧة والأسѧѧѧالیب

 تحقیѧق أو جدیѧدة أسѧواق إلѧى الوصѧول ھѧذا بجانѧب دوافѧع . ) ٢٠٠٦ ، قحѧف أبѧو عبدالѧسلام(
 بѧین الإنتѧاج تكѧالیف بѧسبب اخѧتلاف الأربѧاح وتعظیم القائمة، الأجنبیة للأسواق أكبر اختراق
  متعѧددةشركاتللѧ یمكѧن التѧي للتقنیѧة الكثیѧف الاسѧتخداموكذلك  ، والمضیفة المستثمرة الدولة

 مجѧال فѧي أو العالمیѧة الأسѧواق فѧي وإنتاجیѧة تقنیѧة مزایѧا مѧن بѧھ تتمتѧع مѧا اسѧتغلال الجنѧسیة
  . البحوث والتطویر في العالیة التكالیف ذات الصناعات

  فریѧقالمѧضیفة ھنѧاك الѧدول تاقتѧصادیا علѧى الأجنبیѧة الاستثمارات ومن حیث أثر
   ن المؤیѧѧدوحیѧث یѧѧرى . لوجѧѧوده معѧѧارض أخѧѧروفریѧѧق  الأجنبѧѧي الاسѧѧتثمار لوجѧود مؤیѧد

), Dunning, John, 2010, Johnson H, 2006, Reuber, 2012, Meier. G, 2010, 
Paul. Streeten, 2010(تثمارات  أنѧة الاسѧسھم الأجنبیѧي تѧع فѧة دفѧة عجلѧصادیة التنمیѧالاقت 

 ، متقدمѧة اتكنولوجیѧ مѧن لھѧا تحملѧھ ومѧا ، الاسѧتثمارات زیѧادات طریѧق عѧن المѧضیفة للدول
 النمو من لمزید الأسس وضع في تسھم الأجنبیة الاستثمارات كما أن. ة حدیث إداریة وأسالیب

 خفѧض فѧي ، والمѧساھمة الأجنبیѧة والعملات ، المحلیة المدخرات وتولید وخلق ، الاقتصادي
 مباشرة وغیر مباشرة المضیفة بطرق الدول لمواطني عمل فرص من توفره بما البطالة حدة
بجانѧب   وتنمیة الѧصادرات وإحѧلال الѧوارداتالوطنیة المنتجات أمام العالمیة الأسواق فتحو، 

،  الأسѧعار مѧستوى وانخفѧاض ، المحلیѧة الأجѧور وارتفاع،  الحقیقي والدخل ، الإنتاجیة زیادة
 الدخل توزیع وإعادة ، الناتج القومي زیادة إلى كما تؤدي.  الوطنیة المنتجات جودة وتحسین
 بینً وثیقاً ارتباطا ھناك ، وأن المحلي الاستثمار شأن ذلك في العمال شأنھا صالح في القومي

المعارضѧون أمѧا ،  النѧاتج القѧومي مѧن الفѧرد نѧصیب ومتوسѧط الأجنبیѧة الاسѧتثمارات حجѧم
 فمبѧرراتھم ترجѧع ) Tun, Wai & Wang, 2010, Hymer, 2011  (للاسѧتثمارات الأجنبیѧة

على  بالفائدة تعود الأجنبیة الاستثمارات أن  ویرونالأول المقام في سیاسیة ومبادئ عقائد إلى
 النفѧوذ لنѧشر وسѧیلة  وأنھѧالھѧا المѧضیفة الѧدول اسѧتفادة مѧن بѧأكثر الجنѧسیة متعѧددة الѧشركات

  .  في بعض الدول النامیةالغربي
 قѧد یѧؤثر علѧى المѧضیف البلѧد يالمباشѧر فѧ الأجنبѧي وجѧدیر بالѧذكر أن الاسѧتثمار

الاسѧتثمار المحلѧى الخѧاص  معѧدل المحلى سواء بشكل ایجابي مما یؤدى إلى زیѧادةالاستثمار 
)Crowding - in Effects( نѧق عѧق طریѧرص خلѧتثماریة فѧة اسѧي وطنیѧصناعات  فѧال

 وتزویѧده  الأجنبѧي المѧستثمر منتجѧات بتوزیѧع المحلیѧة المنѧشآت قیѧام خѧلال مѧن التكمیلیѧة
 التѧي وتوطین التكنولوجیا نقل طریق ، أو عن )أسيالتكامل الأفقي والر(الإنتاج  بمستلزمات

 تقلیѧل على یساعدھا الإنتاج الذي عناصر استخدام في المحلیة المنشآت كفاءة مدى على تؤثر
 الѧسوق المحلیѧة إلѧى جѧدد دخѧول مѧستثمرین علѧى یѧشجع ممѧا الأربѧاح وتعظѧیم الإنتاج تكالیف

)UNCTAD,2004( . تثماكما قد یكون التأثیرѧى الاسѧى علѧؤدى ر المحلѧا یѧلبي ممѧشكل سѧب 
في حالة زیادة تدفق الاسѧتثمارات الأجنبیѧة ممѧا  المحلى الخاص وذلك الاستثمار إلى انخفاض

 التنافѧسیة القѧدرة ً سѧلبیا علѧىوبالتѧالي التѧأثیر  زیѧادة سѧعر صѧرف العملѧة المحلیѧةإلѧىیѧؤدى 
 ھѧذه تѧأثیر درجѧةتوقѧف  كمѧا ت. العالمیѧة الأسѧواق إلѧى منتجاتھѧا تѧصدیر فѧي المحلیѧة للمنشآت
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، فھنѧاك  المѧضیف للبلѧد  الأجنبѧيالاسѧتثمار فیھѧا یدخل التي الكیفیة على الاستثمارات الأجنبیة
 أصѧول ملكیѧة نقѧل  (الاندماج والاستحواذ الاستثمارات الأجنبیة التي تتم عن طریق عملیات

ن تأسѧیس شѧركات والتѧي یكѧون تأثیرھѧا أقѧل مѧ)  أجنبیѧة شركة أو فرد إلىً مسبقا قائمة شركة
 المѧستثمر قیѧام حالѧة فѧي تختلѧف التѧأثیر درجѧة أن كمѧا .  وبخاصѧة فѧي الأجѧل القѧصیرجدیѧدة

  . الموجودة المحلیة للسلع منافسة سلعة أو السوق في جدیدة بتقدیم سلعة الأجنبي
الفعѧال  الطلѧب تحریѧك وعملیѧة الاقتѧصادي بالاسѧتقرار الكینѧزي التحلیѧل اھѧتموقѧد 

التركیѧز  تѧم فقد يالمعطلة وبالتال البشریة والموارد الفائضة الإنتاجیة الطاقة تشغیل الذي یكفل
ѧط ىعلѧدل ربѧو معѧاتج النمѧالي بالنѧا.  الإجمѧة ووفقѧصادیة للنظریѧإن الاقتѧادة فѧتثمار  زیѧالاس

 معѧدل ةإلى زیѧاد یؤدي يوبالتالالمضاعف  طریق عن القومي الدخل زیادة إلى یؤدي يالمحل
المباشѧر فѧي الدولѧة  الأجنبѧي الاسѧتثمار تѧدفقات علѧى ینطبѧق مѧا ھѧذاو ، الاقتѧصادي النمѧو

الاسѧѧتثمار المحلѧى والاسѧѧتثمار أن الاسѧѧتثمار الإجمѧالي یتكѧѧون مѧن وجѧѧدیر بالѧذكر .  المѧضیفة
اسѧتثماراتھم  مѧن جѧزء تمویل الاعتماد على الأجانب ، وقد یحاول بعض المستثمرین الأجنبي

 تناقص نصیب إلى ، وھو ما یؤدي المضیفة للدولة المحلیة السوق الاقتراض من طریق عن
المخѧصص لتمویѧل اسѧتثماراتھم بѧѧسبب تحѧول جѧزء مѧѧن  المبلѧغ مѧن المحلیѧѧین المѧستثمرین
 الأجنبѧي الاسѧتثمار فѧإن ونتیجѧة لѧذلك ، المباشѧر الأجنبѧي الاسѧتثمار إلѧى المحلیѧة المѧدخرات

 العلاقѧة تلѧك علѧى یطلѧق كمѧا ي أوالمحلѧ للاستثمار مقید أو تحفیزي تأثیر لھ یكون قد المباشر
والتكاملیѧѧة  )Substitution Effect(الإحѧѧلال  بѧѧأثري) Schumpeter(  یѧѧرىحѧѧسبما

)Integrative Impact( ینѧتثمار بѧي الاسѧالمحل ѧتثمار الأجنبѧة يوالاسѧر وبخاصѧالمباش 
 الابتكاریѧѧة التѧѧي تعتمѧѧد علѧѧى تكنولوجیѧѧا متقدمѧѧة ومھѧѧارات عالیѧѧة ولا تѧѧستطیع تالاسѧѧتثمارا

الشركات المحلیة منافستھا نتیجة استخدامھا تكنولوجیا قدیمة وتقلیدیѧة ممѧا یѧؤدى إلѧى زوالھѧا 
 إلى ، مما یؤدي الأجنبیة الشركات مع المنافسة على قدرتھا عدم وخروجھا من السوق بسبب

 معѧدل على وبالتالي التأثیر الأجنبي بالمستثمر نتیجة إحلالھا ، المحلیة انخفاض الاستثمارات
  .  ) ٢٠٠٦ میشیل توداروا ،  (المضیفة الدول في الاقتصادي نموال

 تحفیѧز لھѧا یمكѧن الأجنبیѧة الѧشركات فѧإن ) UNCTAD, 2009 ( تقریѧر وحѧسب
  مثѧل المѧضیفة الѧدول فѧي أساسѧیة ومقومѧات عوامѧل تѧوافرت إذا المحلѧي وتنѧشیط الاسѧتثمار

 یرفѧع ممѧا المحلیة ومѧساعدتھا شركاتإلى ال الجدیدة التكنولوجیا تقنیات ونقل الفعالة المنافسة
الѧدول  قبѧل من المفروضة القوانین أو أن الحواجز)  Gaves, 1996 (كما یرى .  كفاءتھا من

. الأجنبѧي الاسѧتثمار قبѧل المحلѧي مѧن للاسѧتثمار بالنѧسبة إحلالѧي أثѧر إلѧى تѧؤدي التجѧارة علѧى
 تكنولوجیѧا للإمكانیات لإحѧلاا المحلیة قد یكون لدیھا ومن حیث الأثر التكاملي فإن الشركات

 مѧن المباشѧرة الأجنبیѧة اتر، وھѧذا یѧؤدى إلѧى جѧذب وتمویѧل الاسѧتثما القدیمѧة محѧل متقدمѧة
 المحلیѧة الѧشركات نѧشاط یحفѧز وھѧو مѧا التكѧاملي الأثѧر ینѧشأ فھنѧا فقط، أجنبیة أموال رؤوس
 النمѧو معѧدلات حѧسینت وبالتѧالي زیادة الناتج إلى یؤدي ما وھذا العالیة المنافسة على وقدرتھا

  .ة المضیف الدول في الاقتصادي
  في السعودیة الاستثماري لمناخا  لتقویم الرئیسیة الاقتصادیةالمؤشرات: ً ثانیا

 عѧن وذلѧك الأجنبیѧة؛ الأمѧوال اسѧتقطاب وسѧائل أھѧم مѧن الأجنبیѧة الاستثمارات تعد
 ذلك یتم ولا ، تھامشروعا لتمویل وائتمانیة ذاتیة قدرة تمتلك التي المستثمرة الشركات طریق

 المراد الاستثمارات نوعیة عن ًفضلا المضیفة الدول في الجذب عوامل توافر طریقة عن إلا
 المملكة وتقدم. ة الأجنبی الاستثمارات عملیة دفع في أھمیة من النوعیة لتلك لما فیھا، الدخول
 تѧشجیع فѧي واضѧح دور الھ والتي الاستثماریة الحوافز من كبیرة مجموعة السعودیة العربیة

 القѧروض المیѧسرة، علѧى الحѧصول إمكانیѧة منھѧا سѧواء حѧد على والمحلي الأجنبي الاستثمار
 من والمعدات الخام المواد من الواردات وإعفاء ، تنافسیة بأسعار والمرافق الخدمات وتوفیر
 المحلیѧة المنتجѧات وإعفѧاء ًمحلیѧا، المنتجѧة للѧسلع الجمركیѧة الحمایѧة مѧع الجمركیѧة الرسѧوم

  العربیѧة الѧسعودیةالمملكѧة كمѧا شѧھدت .أخѧرى ضѧرائب وأیѧة التѧصدیر رسوم من المصدرة
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ومن  ، العالمي الاقتصاد في والتطورات التغیرات لمواكبة الاقتصادیة الإصلاحات من العدید
 ، العالمیѧة والمنافѧسة الاقتصادي الاستقرار تحقیق على قادرة متینة اقتصادیة قاعدة بناءأجل 

 القطѧاع قبѧل مѧن تѧدار التѧي الاقتѧصادیة الأنѧشطة بعض خصخصة  السعودیةالحكومة نتھجتا
 كمѧصدر الѧنفط علѧى الاعتمѧاد وعѧدم،  والѧسعودة الѧدخل مѧصادر تنویѧع سیاسة وتبني ، العام

 النѧاتج الѧسلبي الأثѧر تجنѧب وبالتѧالي العالمیة الأسواق في أسعاره تقلبات بسبب للدخل أساسي
 ومنھѧا المحلѧي النѧاتج إجمѧالي زیѧادة فѧي تѧساھم أخѧرى مѧصادر لѧقخ إلѧى إضѧافة عنھѧا

 وتنویعھا الصادرات زیادة خلال من الاقتصادیة التنمیة في تساھم التي الأجنبیة الاستثمارات
 انتھجѧت كمѧا . ) ٢٠٠٤ ، فѧضیل فѧارس ( التقنیѧة ونقѧل العمالѧة وتوظیѧف الѧواردات وإحѧلال

بھѧا وخاصѧة بعѧد  الاسѧتثمار منѧاخ لتعزیѧز واسѧعة المملكѧة العربیѧة الѧسعودیة اتخѧاذ خطѧوات
انѧѧضمامھا إلѧѧى منظمѧѧة التجѧѧارة العالمیѧѧة والѧѧذي مѧѧن شѧѧأنھ المѧѧساھمة فѧѧي تعزیѧѧز الاقتѧѧصاد 

فѧي  الاتفاقیѧات الثنائیѧة والجماعیѧة مѧع الѧدول المختلفѧة مѧن العدیѧد الѧسعودي مѧن خѧلال توقیѧع
  . ع الاستثمار الأجنبيوحمایة وتنظیم رأس المال بھدف جذب وتشجی الاستثمار مجال

 مختلفѧة وصѧناعات متنوعѧة قطاعѧات فѧي كبیѧرة اسѧتثماریة فرصѧا السعودیة وتوفر
 اللوجیѧستیة والخѧدمات النقѧل المعلومات والاتصالات، تكنولوجیا الطاقة، قطاعات وخصوصا

ملیѧار  ٢٠٠ تتجѧاوز ضѧخمة تقدیریѧة اسѧتثماریة بتكѧالیف ، والتعلѧیم الحیѧاة علѧوم ، والѧصحة
 الاقتѧصادیة عبدالله الملك مدینة : وھي الاقتصادیة والمدن الرئیسیة المدن على موزعة دولار
 المعرفѧة مدینѧة ، الاقتѧصادیة مѧساعد بѧن زالعزیعبѧد الأمیѧر مدینѧة الاقتѧصادیة، جѧازان مدینة

   بتكلفѧة والكھربѧاء للطاقѧة محطѧات ثѧلاث بنѧاء ، الفѧرص تلѧك أبѧرز  ومѧن. الاقتѧصادیة
 والخѧدمات النقل قطاع في ومشروعات الاقتصادیة عبدالله الملك مدینة في دولار ملیار ١٤٣

 إلى ٥ من  تتراوحبتكلفة الألمونیوم لصھر ومشروع  ، دولار ملیاري نحو بتكلفة اللوجیستیة
 )١١ (الریѧاض مѧشروع محطѧةل والمѧاء الكھربѧاء وزارة طѧرحبجانѧب ،  دولار ملیѧار ١٠

 إجمالیة بتكلفة للقطاع )٣(ینبع  محطة مشروع طرحت ا، كم دولار ملیار ٢.٥ بتكلفة للإنتاج
 عقاریѧة مѧشاریع فѧي الخѧاص القطѧاع علѧى المعروضѧة  الفѧرص دولار، بجانѧب ملیѧار ٣.٧

  (المنѧورة المكرمѧة والمدینѧة مكѧة فѧي الѧشریفین الحѧرمین حѧول الأبѧراج مثѧل إنѧشاء ضѧخمة
   .) ٢٠٠٩ ، معاویة حسین

 أربعѧة الاستناد إلѧى لكة العربیة السعودیة یمكن في الممالاستثماريولتقویم المناخ 
 من كنسبة العامة الموازنة عجز ، الإجمالي المحلي الناتج نمو معدل ھي اقتصادیة مؤشرات

 ومعѧدل ، الإجمѧالي المحلѧي النѧاتج من كنسبة الجاري الحساب عجز ،  الإجماليالمحلي الناتج
   :  وذلك كما یليالتضخم

  : الإجمالي يالمحل الناتج معدل نمو -
 باعتبѧاره ، الѧسعودي النѧشاط الاقتѧصادي فѧيبدرجѧة كبیѧرة  النفطѧي القطѧاع یѧؤثر

 تكѧوین فѧي كبیѧر بѧشكل منھ المتحققة العوائدحیث تساھم  المختلفة، للأنشطة الرئیسي الممول
 أن  مѧن ذلѧكیتѧضحو ، نمѧوه معѧدلات فѧي التѧأثیر وبالتѧالي  للمملكѧةالإجمѧالي المحلѧي النѧاتج

 وقѧد شѧھد معѧدل نمѧو . الدولیѧة بالتقلبѧات التѧأثر شѧدید متنѧوع غیѧر اقتѧصاد السعودي الاقتصاد
 الوحیѧد المحѧرك وكѧان ، الدراسѧة محѧل الفتѧرة خلال ملحوظا تطورا الناتج المحلى السعودي

 للѧصناعة القوي النمو وكذلك متوقع ھو مما أكثر كانت التي النفطیة الإیرادات ھو النمو لھذا
 والعقѧارات والتѧشیید، البناء قطاعات أداء تحسن على ذلك أثر انعكس وقد ط،النف على القائمة

 حیѧث بلѧغ معѧدل م٢٠٠٩ وبخاصѧة عѧام تراجعѧا ملحوظѧا  كما سجل معѧدل النمѧو. والخدمات
 الأزمѧѧѧة وجѧѧاء ذلѧѧك نتیجѧѧѧة لعѧѧدة عوامѧѧѧل أبرزھѧѧا ،%١.٨  فѧѧي النѧѧѧاتج المحلѧѧى نحѧѧѧوالنمѧѧو

 الطاقѧѧة فѧѧي الѧѧدول المѧѧصدرة إیѧѧرادات وبالتѧѧالي  أسѧѧعار الѧѧنفطانخفѧѧاضو الاقتѧѧصادیة العالمیѧѧة،
تجѧدر الإشѧارة إلѧى أن و. ة  المستمرة فѧي المنطقѧوالاجتماعیة السیاسیة والاضطراباتللنفط، 

، بالإضѧافة إلѧى اسѧتمرار الإنفѧاق العѧام  القطاعات غیر النفطیة كانت المحرك الرئیسي للنمѧو
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أدت سیاسѧѧة التوسѧѧع المѧѧالي كمѧѧا  .  المѧѧصرفي القѧѧوي للقطѧѧاع الخѧѧاصوالائتمѧѧان،  المرتفѧѧع
 والطلѧѧب المحلѧѧي بѧѧالرغم مѧѧن انخفѧѧاض الاقتѧѧصادي إلѧѧى دعѧѧم النѧѧشاط  الѧѧسعودیةوالنقѧѧدي فѧѧي
 النمѧو معѧدلات تطѧور )١(ویوضѧح الجѧدول رقѧم ) . ٢٠٠٩ ، سѧاحل محمѧد  (أسѧعار الѧنفط

  .  بالمملكة العربیة السعودیةالإجمالي المحلي الناتج في الحقیقي
  :ى  الإجمالىالمحل الناتج من كنسبة العامة الموازنة  عجز-

 الѧداخلي بѧالتوازن یقѧصدو ویعنѧى ھѧذا مؤشѧر الѧسیاسة المالیѧة أو التѧوازن الѧداخلي
 فѧي العجѧز ویѧشیر ، الإجمѧالي المحلي الناتج من كنسبة العامة الموازنة في العجز أو الفائض

عѧѧن  )أقѧѧساط وفوائѧѧد  (بمѧѧا فیѧѧھ الاقتѧѧراض الحكѧѧومي الإنفѧѧاق زیѧѧادة إلѧѧى العامѧѧة الموازنѧѧة
والمѧنح  الحكومیѧة  الإیѧراداتزیѧادة إلѧى فیѧشیر فیھѧا الفѧائض أما ، والمنح الحكومیة الإیرادات

 . ) ٢٠١٠ ، الكواز محمود  ( بما فیھ الإقراضالحكومي الإنفاقعن 
 ھѧذا مثѧل تقلѧیص إلѧىوتسعى كل الدول جاھدة بما فیھا المملكة العربیة الѧسعودیة  

 إلѧى العجѧز اتجѧاه فѧان ثѧم ومѧن تѧضخمیة، ضѧغوط بѧدون یمكѧن تمویلѧھ الѧذي الحѧد إلى العجز
 ھѧذا حѧساب ویمكѧن .  الدولѧةفѧي الاقتѧصادي للاسѧتقرار مؤشѧریعتبѧر فѧي العѧادة  الانخفѧاض

 معتمѧدة طریقѧة وھي ، المؤشر في التغیر حسب نقطة لكل درجات إعطاء طریق عن المؤشر
   . الاستثمار لضمان العربیة المؤسسة قبل من

 فѧѧي الѧѧسعودیةسѧѧاھمت عѧѧدة عوامѧѧل فѧѧي تراجѧѧع فѧѧوائض المالیѧѧة العامѧѧة فѧѧي وقѧѧد 
 الحاد فѧي أسѧعار الانخفاض، ومنھا تناقص الإیرادات النفطیة نتیجة  السنوات القلیلة الماضیة

اق علѧѧى الأجѧѧور ودعѧѧم قطѧѧاع ، بمѧѧا فѧي ذلѧѧك الإنفѧѧ الѧنفط واسѧѧتمرار الإنفѧѧاق الحكѧѧومي الكبیѧѧر
 والمتوسѧطة وتѧوفیر الѧصغیرة المѧشاریع وتمویѧل ، البطالѧة اتإعانѧ علѧى  والتركیѧزالطاقѧة
كما ھѧو موضѧح بالجѧدول و) .  Alasrag, Hussien, 2010  (الجمیع بمتناول بأسعار مساكن

  تذبѧذبا في السعودیةالناتج المحلى من كنسبة العامة الموازنة عجز قد سجل مؤشرف) ١(رقم 
 فѧѧي لیعѧѧود العجѧѧز م٢٠٠٠ عѧѧام ًایة فائѧѧض، فقѧѧد حققѧѧت  الѧѧسعودمحѧѧل الدراسѧѧة الفتѧѧرة خѧѧلال

بلѧѧѧѧغ م ٢٠٠٨-٢٠٠٥مѧѧѧѧن عѧѧѧѧام  فائѧѧѧѧضا  ثѧѧѧѧم مѧѧѧѧرة أخѧѧѧѧرى تحقѧѧѧѧق٢٠٠٢ ،٢٠٠١الѧѧѧѧسنوات 
 عѧام )%١٢.٦٢( ، ونحѧوم ٢٠٠٦ عѧام )%٢٢.٢٧(  ، ونحѧو٢٠٠٥عѧام  )%١٨.٩٠(نحو

 أسѧعار ارتفѧاع بѧسبب ، من الناتج المحلى الإجمالي ٢٠٠٨عام %) ٣٢.٦٣(ونحو ، ٢٠٠٧
  . النفط إنتاج من السعودیة حصة وارتفاع ق العالمیة في الأسواالنفط

 أمریكѧي، دولار ملیѧار ٢٧٩  نحѧو٢٠١٤الإیѧرادات العامѧة عѧام  إجمѧالي  بلѧغكمѧا
مالیѧا  عجѧزا ممѧا أدى إلѧى تѧسجیل  ، أمریكي دولار ملیار ٢٩٣.٣ وبلغت النفقات العامة نحو

 عѧام منѧذ ) لمحلѧي الإجمѧاليمѧن النѧاتج ا% ٣.٦نحѧو   (الأولѧى للمرة دولار ملیار ١٤.٤ بلغ
مѧن جھѧة  .العالمیѧة المالیѧة الأزمѧة بѧسبب وجیѧزة لفتѧرة الѧنفط أسѧعار بعѧد انخفѧاض م٢٠٠٩
 أجنبیѧة، تѧسمح لھѧا احتیاطѧات ھѧوامش وقائیѧة كبیѧرة فѧي شѧكل السعودیة، تتوافر لدى  أخرى

 الي المѧѧالاسѧѧتقراربتجنѧѧب تخفیѧѧضات حѧѧادة فѧѧي الإنفѧѧاق الحكѧѧومي وتقلѧѧل مѧѧن التѧѧأثیرات علѧѧى 
 أن فمѧن المتوقѧع ، الѧسعودیة أسعار النفط على القطاع المصرفي في انخفاضوبالنسبة لتأثیر 

 علѧى بالانخفѧاضًیكون بسیطا على المدى القصیر والمتوسط، لكن إذا استمرت أسѧعار الѧنفط 
 ویѧضعف جѧودة الأصѧول ومѧستویات الاقتѧصاديالمدى الطویل، فقد یѧؤثر ھѧذا علѧى النѧشاط 

لكѧѧن القطاعѧѧات المѧѧصرفیة سѧѧتظل محتفظѧѧة بѧѧصلابتھا نتیجѧѧة احتفاظھѧѧا .  یѧѧةالѧѧسیولة والربح
 )IMF,2010 (بمستویات عالیة من رأس المال الوقائي ونسب منخفضة من الѧدیون المتعثѧرة

.   
  :الإجمالى  المحلي الناتج من كنسبة الجاري الحساب  عجز-

ري لمیѧѧزان ویعنѧѧى ھѧѧذا مؤشѧѧر سیاسѧѧة التѧѧوازن الخѧѧارجي ویتمثѧѧل فѧѧي الحѧѧساب الجѧѧا
 والѧѧذي یتѧضمن الѧѧصادرات والѧواردات مѧѧن الѧسلع والخѧѧدمات بѧین الدولѧѧة والعѧѧالم المѧدفوعات

 مѧن وذلѧك ؛ المѧضیفة الѧدول فѧي المدفوعات میزان ىأثر عل الأجنبي للاستثمار و. الخارجي
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 عنѧدما یتѧضح الإیجѧابي فѧالأثر إیجѧابي، أو سѧلبي بطریѧق الجѧاري الحساب على التأثیر خلال
 تѧستخدم عنѧدما فیحѧدث الѧسلبي الأثѧر أمѧا ، مكثѧف بѧشكل الوطنیѧة الإنتѧاج دخلاتمѧ تѧستخدم

   الإنتѧاج مѧدخلات اسѧتیراد لتمویѧل المѧضیفة بالدولѧة خاصѧة أمѧوال رؤوس الأجنبیѧة الѧشركات
   .) ٢٠١٠ ، الكواز محمود (

 إلѧى المѧدفوعات لمیѧزان الحѧساب الجѧاري میѧزان فѧي الفѧائض أو العجز وتعد نسبة
 نحѧو واتجاھھѧا الكلѧي الاقتѧصادي أھѧم مؤشѧرات الاسѧتقرار  أحѧدالإجمѧالي حلѧيالم النѧاتج

 حѧساب ویمكن . الاقتصادي الاستقرار ھدف تحقیق في نجاح السیاسات إلى یشیر الانخفاض
 لھѧذه درجѧات أعطѧاء أسѧاس علѧى المؤشѧر فѧي التغیѧر طریѧق عѧن الخѧارجي العجѧز مؤشѧر

 ا محققѧا فائѧض فѧي الѧسعودیةن النѧاتج المحلѧى كنѧسبة مѧ الحساب الجارياستمر وقد .التغیرات
 مѧن %٢٨.٩ نحѧو  نѧسبة ذلѧك العѧامبلغѧتحیѧث  ٢٠٠٨عѧام  السنوات حتى  كل خلالًمرتفعا

 وارتفѧاع النفطیة صادراتھا زیادةالنفطي و ارتفاع حصص الإنتاج  بسببوذلك الناتج المحلى
 ثѧم تحѧول ،ة النقدیѧةاسسیالѧو التجاریѧة الѧسیاسات فѧي إصѧلاحات تنفیѧذ  العالمیѧة مѧعأسѧعارھا

بѧسبب الأزمѧة % ٥.٥بنѧسبة بلغѧت نحѧو  ٢٠٠٩الفائض إلى عجز في الحѧساب الجѧاري عѧام 
 انخفѧض فѧائض الحѧساب الجѧاري لمیѧزان وقد . وما ترتب علیھا من نتائجالاقتصادیة العالمیة

مѧѧن النѧѧѧاتج % ١٨.٢ (٢٠١٣ ملیѧѧѧار دولار عѧѧام ٣٤٩  مѧѧن بعѧѧѧد ذلѧѧك الѧѧسعوديالمѧѧدفوعات
، )محلѧي الإجمѧاليمن الناتج ال% ٩.٨ (٢٠١٤ ملیار دولار عام ٢٤٣إلى ) جماليالمحلي الإ

 ) النѧѧاتج المحلѧѧي الإجمѧѧاليمѧѧن% ٨.٣ (٢٠١٥ ملیѧѧار دولار عѧѧام ٣.٨ًسѧѧجل عجѧѧزا قѧѧدره ثѧѧم 
  . )١(كما ھو موضح بالجدول رقم 

  : مـدل التضخـ مع-
 لتѧضخم إلѧىا معدلات وبشكل عام یؤدى ارتفاع ،ویعنى ھذا مؤشر السیاسة النقدیة

 وما یترتب علѧى ، المحلیة بالعملة الثقة انخفاض طریق عن الاستثماري المناخ عدم استقرار
یتѧسم معѧدل التѧضخم فѧي و . والأربѧاح الإنتاج وتكالیف التسعیر سیاسات من تأثیرات في ذلك

 سیاسة سѧعر الѧصرف الثابѧتلѧ نتیجѧة إتباعھѧا  المѧستمرالمملكة العربیة الѧسعودیة بالانخفѧاض
ѧѧا مѧѧط عملتھѧѧلال ربѧѧریال(ن خѧѧسعوديالѧѧدولار) الѧѧع الѧѧة مѧѧة نتیجѧѧسیاس ѧѧلاح المتبعѧѧي ة الإصѧѧف 

 بھѧѧدف الاسѧѧتقرار فѧѧي الأسѧѧعار والحفѧѧاظ علѧѧى اسѧѧتقرار قیمѧѧة العملѧѧة المحلیѧѧة المجѧѧال النقѧѧدي
والعمѧل  الاقتѧصادي، النѧشاط حركѧة مѧع ینѧسجم بما المحلیة السیولة مستویات وتنظیم )الریال(

القطاعѧات  لمختلѧف والاسѧتثماري الإنتѧاجي النѧشاط لѧدعم المناسѧب لالتمویѧ تѧوفیر علѧى
 معѧѧدل التѧѧضخم فѧѧي  انخفѧѧضقѧѧدفونتیجѧѧة ذلѧѧك .  ) ٢٠٠١ ، الѧѧشیخ آل عبیѧѧر  (الاقتѧѧصادیة

% ٣.٥ ثѧѧم ارتفѧع إلѧى نحѧѧو ٢٠١٢عѧام % ٢.٩ نحѧو  إلѧѧى٢٠١١عѧام % ٥.٨الѧسعودیة مѧن 
علѧѧى  %٢.٢،% ٢.٦ لیѧѧسجل نحѧѧو م٢٠١٥ ،م٢٠١٤ ثѧѧم تراجѧѧع خѧѧلال عѧѧامي م٢٠١٣عѧѧام 

 معѧدل( النقدیѧة الѧسیاسة مؤشѧر ویمكѧن حѧساب . )١( كما ھو موضح بالجѧدول رقѧم الترتیب
  .  للتغیر فیھ درجات أعطاء طریق عن )التضخم

  ) ١ (دول ـج
   (%)المؤشرات الاقتصادیة لتقویم المناخ الاستثماري في المملكة العربیة السعودیة

  )٢٠١٥-٢٠٠٠(خلال الفترة من 
  ناــبی  المؤشرات الاقتصادیة لتقویم المناخ الاستثماري في المملكة العربیة السعودیة

  
  السنة

 نموالمعدل 
 لناتجل الحقیقي

 المحلي
  (%)الإجمالي

  أو فائضعجز
 العامة الموازنة

 الناتج من كنسبة
المحلي 

  (%)الإجمالي

  أو فائضعجز
 الجاري الحساب

 الناتج من كنسبة
 المحلي
  (%)الإجمالي

 لتضخممعدل ا
(%)  

٠.٦١(  ٥.٥٢  ٧.٣  ٥.٢  ٢٠٠٠(  
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٠.٢٣(  ٣.٠٢  )٠.٦(  ٢.٢  ٢٠٠١(  
٠.٦٣(  ٦.٣١  )٢.٩(  ١.٠  ٢٠٠٢(  
٠.٦٢  ١٣.١٩  ٤.٥٢  ٧.٤  ٢٠٠٣  
٠.٤١  ٢٠.٧٢  ١١.٣٩  ٥.٠  ٢٠٠٤  
٠.٧٠  ٢٨.٣٢  ١٨.٩٠  ٤.٨  ٢٠٠٥  
٢.٢٢  ٢٧.٥١  ٢٢.٢٧  ٤.٣  ٢٠٠٦  
٤.١١  ٢٤.٦٤  ١٢.٦٢  ٣.٥  ٢٠٠٧  
٩.٨٧  ٢٨.٩١  ٣٢.٦٣  ٤.٣  ٢٠٠٨  
٥.٠٦  )٥.٥٤(  )٤.٦١(  ١.٨  ٢٠٠٩  
٥.٣٤  ١٢.٧٢  ٤.٤٩  ٤.٨  ٢٠١٠  
٥.٨٢  ٢٣.٧١  ١١.٦٧  ٩.٩  ٢٠١١  
٢.٨٩  ٢٢.٤٢  ١٤.٥١  ٥.٤  ٢٠١٢  
٣.٥١  ١٨.٢١  ٥.٨٢  ٢.٧  ٢٠١٣  
٢.٦٧  ٩.٨١  )٣.٦١(  ٣.٦  ٢٠١٤  
٢.٢١  )٨.٣٢(  )١٨.٩٢(  ٣.٥  ٢٠١٥  

 العربیѧة  المؤسѧسة، نѧك الѧدوليتقѧدیرات الب ،  الѧسنوي الإحѧصائي، الكتѧاب  صѧندوق النقѧد الѧدولي: المѧصدر
  . سنوات متفرقة ، العربیة الدول في الاستثمار مناخ  تقریر، الاستثمار لضمان

  

  
 مناخھѧا ، وتوصѧیف في المملكة العربیة السعودیة الاقتصادي الأداء قیاس لمحاولة

 الاسѧتثمار لѧضمان لعربیةا  المعتمد من قبل المؤسسةالمركب المؤشر استخدام تم الاستثماري
 العربیѧة بالمملكѧة الاسѧتثمار منѧاخ فѧي التراجѧع أو التحѧسن درجѧة یقѧیس الѧذيو ٢٠٠٩ معѧا

 المؤشѧѧرات علѧѧى المؤشѧѧر ھѧѧذا ویعتمѧѧد) . ٢( كمѧѧا ھѧѧو موضѧѧح بالجѧѧدول رقѧѧم الѧѧسعودیة
 معѧدل ویѧستخدم )التѧضخم معѧدل ، الخارجي التوازن ، الداخلي التوازن  (السابقة الاقتصادیة

 للاسѧتثمار والجاذبѧة المѧستقرة الاقتѧصادیة البیئةكما أن  .المقارنةلأغراض  الاقتصادي نموال
 التѧضخم معѧدلات وتѧدني المѧدفوعات ومیѧزان الموازنѧة عجѧز بانخفѧاض تتمیѧز التѧي ھѧي

 یمكѧن وشѧفافیة ، مѧستقرة ومؤسѧسیة سیاسѧیة وبنیѧة ،محلیѧةال للعملѧة الصرف سعر واستقرار
   . والاستثماري والتجاري المالي طیطالتخلأغراض  بھا التنبؤ

  
  ) ٢ (دول ـج

  دلیل مؤشرات سیاسة التوازن الداخلي والخارجي والسیاسة النقدیة
مؤشر سیاسة 

  التوازن
  الداخلي

  درجة
  المؤشر

مؤشر سیاسة 
  التوازن الخارجي

  درجة
  المؤشر

مؤشر السیاسة 
معدل  (النقدیة

  )التضخم

  درجة
  المؤشر

  إلىانخفاض العجز
إلى % ١ن قل مأ

  %١ارتفاع 
  صفر

انخفاض العجز إلى 
إلى % ١قل من أ

   %٢ارتفاع 
  صفر

انخفاض معدل 
 ١التضخم إلى أقل من 

 %- ٧%   
  صفر

انخفاض العجز من 
انخفاض العجز من   ١  %٢.٥- %١

١   %٢ - %١  
انخفاض معدل 

  - %١التضخم من 
   %٥أقل من

١  
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انخفاض العجز من 
انخفاض العجز من   ٢  %٣.٥-%٢.٥

٢  %٤- %٢  
انخفاض معدل 

 - % ٥التضخم من 
٢٥%   

٢  

انخفاض العجز 
أكثر انخفاض العجز   ٣   %٣.٥بأكثر من 

  ٣   %٤من 
انخفاض معدل 
 ٢٥التضخم أكثر من 

%  
٣  

ارتفاع العجز بأكثر 
ارتفاع العجز من   )١(   %٥ -% ١من 

١(   %٥ -% ٢.٥(      

ارتفاع العجز من 
 ٥ارتفاع العجز من   )٢(   %١٠- ٥

-٢(   %١٠(      

ارتفاع العجز أكثر 
ارتفاع العجز أكثر   )٣(   %١٠من

      )٣(   %١٠ من

  .م ٢٠٠٩ العربیة ، الدول في الاستثمار مناخ تقریر ، الاستثمار لضمان العربیة  المؤسسة: المصدر

 الاسѧتثماري المنѧاخ تحѧسن عѧدم یعنѧي فھѧذا الواحد من أقل المؤشر درجة كانت فإذا
 كانѧت وإذا ، الاسѧتثماري المناخ في تحسن ھناك فأندرجة ) ٢-١(،أما إذا كانت تتراوح بین 

  قیمѧةحѧساب ویѧتم .المنѧاخ الاسѧتثماري  كبیѧر فѧيتحѧسن أن ھنѧاك یعنѧي فھѧذا) ٢(أعلѧى مѧن 
 لكѧل عѧام  الѧسابقةالثلاثѧة لمؤشѧراتا  درجѧات متوسѧطاتمѧن خѧلال متوسѧط المركب المؤشر

 ( .  
سیاسѧѧة متوسѧѧط مؤشѧر +  اسѧѧة التѧوازن الѧداخلي سیرمؤشѧ متوسѧط = بالمؤشѧر المركѧѧقیمѧة 

   ٣ ÷ مؤشر السیاسة النقدیةمتوسط  + التوازن الخارجي
  ) ٣ (دول ـج

  م ٢٠١٥-٢٠٠٦ السعودية خلال الفترة  للمناخ الاستثماري فيبدرجات المؤشر المرك
  السنة  ٢٠١٠  ٢٠٠٩  ٢٠٠٨  ٢٠٠٧  ٢٠٠٦

  ج  ب  أ  ج  ب  أ  ج  ب  أ  ج  ب  أ  ج  ب  أ  بيان
  ٠  ٣  ٣  ١  ٣  )٣(  ٠  ٣  ٣  ٠  ٣  ٣  ٠  ٣  ٣  الدرجة

  السنة  ٢٠١٥  ٢٠١٤  ٢٠١٣  ٢٠١٢  ٢٠١١
  ج  ب  أ  ج  ب  أ  ج  ب  أ  ج  ب  أ  ج  ب  أ  بيان

  ٠  ١  ٣  ٠  ٣  ٢  ٠  ٢  ٣  ٠  ٢  )١(  ٠  ٣  ٣  الدرجة

   )٢( الجدول رقم  ومؤشرات)١( الباحث بالاعتماد على الجدول رقم بواسطة درجات المؤشر حسابتم : المصدر 

   مؤشѧѧѧѧر سیاسѧѧѧѧة التѧѧѧѧوازن الخѧѧѧѧارجي ،) ب( مؤشѧѧѧѧر سیاسѧѧѧѧة التѧѧѧѧوازن الѧѧѧѧداخلي ،)  أ (:  حیѧѧѧث أن
  . مؤشر السیاسة النقدیة)  ج ( 
تѧشیر إلѧى ) ١(وبنѧاء علѧى بیانѧات الجѧدول رقѧم ) ٣(كما ھو موضح بالجدول رقم و

  خلال عѧامفي السعودیة رالاستثما لمناخ الاقتصادیة للسیاسات المكون المركب المؤشر نتائج
 الاسѧتثمار منѧاخ فѧي ملحѧوظ تحѧسن دوثحѧ إلѧى ٢٠١٠،٢٠١١وكذلك عامي  ٢٠٠٨-٢٠٠٦

 بلغѧѧت قیمѧѧة ٢٠١٢ ،٢٠٠٩ عѧѧامي ، وفѧѧى )درجتѧѧان(حیѧѧث بلغѧѧت قیمѧѧة المؤشѧѧر المركѧѧب 
الاسѧتثمار  منѧاخ فѧي تحѧسن أي عѧدم حѧدوثوھѧو مѧا یعنѧى   درجѧة)٠.٣٣ ( المركѧبالمؤشѧر

  بلغѧت قیمѧة المؤشѧر٢٠١٤ ،٢٠١٣ وفѧى عѧامي  .الѧصحیح الواحѧد المؤشѧر قیمѧة بلѧوغ لعدم
 ثѧم تراجعѧت  درجة، وھو ما یشیر إلى تحسن طفیف في المناخ الاستثماري)١.٦٦(المركب 

 الفتѧرة قѧل مѧنأ تحѧسنأي  درجѧة) ١.٣٣( لتѧصل إلѧى ٢٠١٥قیمة المؤشر المركѧب فѧي عѧام 
 جѧلأ مѧن المؤشѧر ھѧذا قیمѧة لرفѧع الجھود من المزید بذل السعودیة على یجبلذلك و .السابقة
  .  واستقطاب الاستثمارات الأجنبیةالاستثمار مناخ بیئة تحسین

  :    مؤشر الأداء ومؤشر الإمكانیات للاستثمار الأجنبي المباشر الوارد-
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عѧام رة في تقریرھا عѧن الاسѧتثمار فѧي  لأول م)(UNCTDصدر ھذا المؤشر عن
ویѧشیر إلѧى مѧدى نجѧاح : مؤشѧر الأداء : رعیین فѧ مؤشѧرین إلѧى ھذا المؤشѧر وینقسمم٢٠٠٢

الدولѧѧة فѧѧي جѧѧذب الاسѧѧتثمار الأجنبѧѧي المباشѧѧر مѧѧن خѧѧلال قیѧѧاس حѧѧصة الѧѧدول فѧѧي الاسѧѧتثمار 
ًالأجنبѧي المباشѧر الѧوارد عالمیѧا كنѧسبة مѧن النѧاتج المحلѧي الإجمѧالي، ویѧتم أخѧذ متوسѧط آخѧѧر 

یقѧѧیس إمكانیѧѧة و: كانیѧاتمؤشѧѧر الإمكѧѧذلك . ثѧلاث سѧѧنوات للحѧѧد مѧن تѧѧأثیر العوامѧѧل الموسѧمیة
 معѧѧدل نمѧѧو النѧѧاتج مѧѧن خѧѧلالاس ھѧѧذه الإمكانیѧѧات مار الأجنبѧѧي وتقѧѧالدولѧѧة فѧѧي جѧѧذب الاسѧѧتث

 إلى الناتج المحلѧي، خطѧوط الھѧاتف  والوارداتالمحلي، متوسط دخل الفرد، نسبة الصادرات
ج ، متوسѧѧط اسѧѧتھلاك الطاقѧѧة للفѧѧرد، نѧѧسبة الإنفѧѧاق علѧѧى البحѧѧوث مѧѧن النѧѧات والمحمѧѧولالثابѧѧت

المحلѧѧي الإجمѧѧѧالي، نѧѧسبة صѧѧѧادرات المѧѧوارد الطبیعیѧѧѧة للعѧѧالم، نѧѧѧسبة صѧѧادرات الدولѧѧѧة مѧѧѧن 
 ,Ahmed  (الخدمات للعالم، ونسبة الرصید التراكمѧي للاسѧتثمار الأجنبѧي بالدولѧة مѧن العѧالم

Fasil and Funke, Norbert, 2009 (  .  
  ) ٤  (جـدول

 المباشر في السعودیة وغیر المباشر الأجنبي والاستثمار الثابت المال رأس ن تكویمؤشر
  )بالمليون دولار( م٢٠١٥ - ٢٠٠٠خلال الفترة من 

 السنة
  

  بیان

 رأستكوین 
  الثابت المال

 الاستثمار
 الأجنبي
  المباشر

 الاستثمار
 غیر الأجنبي

  المباشر

 الاستثمار% 
 الأجنبي

المباشر إلى 
 المال رأس

  الثابت

 الاستثمار% 
 الأجنبي غیر

المباشر إلى 
 المال سرأ

  الثابت

 الاستثمار% 
 الأجنبي

المباشر إلى 
  الناتج المحلى

 الاستثمار% 
 الأجنبي غیر

المباشر إلى 
  الناتج المحلى

٥.٠ -  ٠.٨  ٢٦.٥ -  ٤.١  ٩٣٧٨-  ١٤٦٠  ٣٥٢٦٣  ٢٠٠٠  
١.٥ -  ٠.١  ٨.٠ -  ٠.٦  ٢٧٩٧-  ٢٠٠  ٣٤٥٦٢  ٢٠٠١  
٤.٠  ٠.٣ -  ٢٠.٠  ١.٦ -  ٧٥٥٢  ٦١٥-  ٣٧٧١٠  ٢٠٠٢  
٨.٧ -  ٠.٤  ٤٤.٠ -  ١.٨  ١٨٧٣٨-  ٧٧٨  ٤٢٥٣٩  ٢٠٠٣  
١٠.٦ -  ٠.٨  ٥١.٨ -  ٣.٧  ٢٦٦٥٤-  ١٩٢٤  ٥١٤٠٣  ٢٠٠٤  
٠.١  ٣.٧  ٠.٥٢  ١٨.٢  ٣٥٠  ١٢٠٩٤  ٦٦٢٧٢  ٢٠٠٥  
٣.٢ -  ٤.٦  ١٤.٣  ٢٠.٤  ١١٩٤٩-  ١٧١٤٠  ٨٣٧٣١  ٢٠٠٦  
١.٣ -  ٥.٥  ٤.٩ -  ٢٠.٧  ٥٤٧٩-  ٢٢٨٢١  ١١٠١٢١  ٢٠٠٧  
٠.٣ -  ٧.٣  ١.١ -  ٢٦.٩  ١٦٢٨-  ٣٨١٥١  ١٤١٨٨١  ٢٠٠٨  
٤.٧ -  ٧.٥  ١٤.٨ -  ٢٣.٦  ٢٠١٣٩-  ٣٢١٠٠  ١٣٦٠٩٣  ٢٠٠٩  
٣.٣ -  ٤.١  ١٠.٧ -  ١٣.٢  ١٧٤٣٦-  ٢١٥١٦  ١٦١٩٦٢  ٢٠١٠  
٢.٤ -  ١.٩  ٨.٩ -  ٧.١  ١٦٠٤٨-  ١٢٨٧٨  ١٧٩٣١٢  ٢٠١١  
٠.٤ -  ١.١  ١.٦ -  ٤.٠  ٣١٨٤-  ٧٧٨١  ١٩٣٣٢٤  ٢٠١٢  
١.٣ -  ٠.٦  ٤.٨ -  ٢.٢  ٩٤٤٨-  ٤٣٥٤  ١٩٥٣٢١  ٢٠١٣  
١.١ -  ١.١  ٣.٩ -  ٣.٧  ٨٣١٨-  ٨٠١١  ٢١٤٩٤٣  ٢٠١٤  
٠.٩ -  ١.٣  ٢.٩ -  ٣.٦  ٦٣٨٧-  ٨١٤١  ٢٢٣٨٣١  ٢٠١٥  

  )٦(بیانات الجدول رقم من تم حسابھا بواسطة الباحث : المصدر 
الاسѧѧتثمار   حجѧѧمنخفѧѧاض ا والѧѧذي یѧѧشیر إلѧѧى)٤(وكمѧѧا ھѧѧو موضѧѧح بالجѧѧدول رقѧѧم 

ل إلѧى لیѧص )٢٠١١-٢٠٠٥( مقارنة بالѧسنوات الѧسابقة الأجنبي المباشر الداخل إلى السعودیة
مѧѧѧن النѧѧѧاتج المحلѧѧѧى % ١.٣ وھѧѧѧو مѧѧѧا یمثѧѧѧل نحѧѧѧو  ٢٠١٥ ملیѧѧѧار دولار عѧѧѧام ٨.١٤١ نحѧѧѧو

 أجنبیѧة استثمارات مع مقارنة الثابت المال رأس تكوین إجمالي من% ٣.٦ ، ونحو الإجمالي
    وھѧѧو مѧѧا یمثѧѧل نحѧѧو) ملیѧѧار دولار٦.٣٨٧- (بلغѧѧت حیѧѧث ارتفعѧѧت سѧѧلبیة مباشѧѧرة غیѧѧر

 المال رأس تكوین من إجمالي)  %٢.٩ –(، ونحو  جماليمن الناتج المحلى الإ) %٠.٩ -(
 المباشѧر غیѧر الأجنبѧي الاسѧتثمار من السعودیة إلى الداخلة التدفقات ویرجع انخفاض .الثابت

، حیѧث یѧرتبط الѧریال الѧصرف أسѧعار تحریѧرالمѧشكلات التѧي تعتѧرى  أسѧباب منھѧا عѧدة إلѧى
 بالقѧѧدرةسة تتѧѧسم بѧѧالجمود والѧѧضرر وھѧѧذه الѧѧسیا، الѧسعودي بمعѧѧدل تحویѧѧل ثابѧѧت مѧѧع الѧѧدولار

 كبѧار مѧن محѧدود عѧدد  ، بجانѧب سѧیطرةالدولѧة نتجھѧات التѧي والخѧدمات للѧسلع التنافѧسیة
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 القائمة الشركات أسھم من كبیرة حصص على أو أشخاص مؤسسات كانوا سواء المستثمرین
 اریةالاسѧتثم علѧى الأدوات والطلѧب العѧرض ، كѧذلك محدودیѧة لفتѧرة طویلѧة وركѧود تѧداولھا

 . (  
 اسѧتحوذ الѧسعودیة فقѧد فѧي المباشر الأجنبي للاستثمار القطاعي ومن حیث التوزیع

% ٦٤.٥ بنѧسبة  ٢٠١٤ عѧام الاسѧتثمارات مѧن الأكبѧر النѧصیب على والطاقة الصناعة قطاع
عمѧل  فرص وخلق الإجمالي، الناتج في الاقتصادي موالن معدل وزیادة الصادرات بھدف رفع

 قطѧاع الخѧدمات ، ثѧم %٢٩.٦بنѧسبة  الأخرى الأعمال وأنشطة والتأجیر العقار یلیھ،  جدیدة
 فѧي المباشر الأجنبي للاستثمار الجغرافي  ومن حیث التوزیع. %٣.٥بنسبة  والتأمین المالیة

الѧسعودیة،  فѧي مѧستثمر أجنبѧي أھمك یكیةالأمر المتحدة الولایات جاءت ٢٠١٤ عام السعودیة
(.  

 المѧؤثرة أھم المؤشرات الاقتѧصادیة الكلیѧة  بیان إلى)٥(وتشیر بیانات الجدول رقم 
نѧسبة ،  نѧاتج المحلѧى الإجمѧالي نسبة نمو الوالتي تشمل على المناخ الاستثماري في السعودیة

المحلѧى إلѧى النѧاتج المحلѧى   الادخѧار نѧسبة، المحلѧى إلѧى النѧاتج المحلѧى الإجمѧالي الاسѧتثمار
إلѧى النѧاتج   الѧصادرات نѧسبة، المحلى إلى الناتج المحلى الإجمالي الاستھلاكنسبة الإجمالي، 

  حیث تتسم نسبة الاسѧتثمار. يإلى الناتج المحلى الإجمال المحلى الإجمالي،ثم نسبة الواردات
، فقѧد أخѧذت فѧي الارتفѧاع  المحلى إلى الناتج المحلى الإجمالي بالتذبѧذب مѧن فتѧرة إلѧى أخѧرى

 الثلاثѧة مѧن عѧام ثѧم تراجعѧت خѧلال الѧسنوات ٢٠٠٢ عѧام% ٢٠إلѧى  ٢٠٠٠عام % ١٦من 
-٢٠٠٦ ثѧѧم عѧѧاودت الارتفѧѧاع مѧѧرة أخѧѧرى مѧѧن عѧѧام %١٧إلѧѧى % ١٩ مѧѧن ٢٠٠٥-٢٠٠٣
 عنѧѧد ٢٠١١،٢٠١٢ ، ثѧѧم اسѧѧتقرت خѧѧلال عѧѧامي ٢٠١٠عѧѧام % ٣٠.٦ نحѧѧو  لتѧѧسجل٢٠١٠

% ٣٥ لتѧسجل نحѧو ٢٠١٥-٢٠١٣ ثѧم أخѧذت مѧرة أخѧرى فѧي الارتفѧاع مѧن عѧام %٢٦و حن
 كما سجلت نسبة معѧدل الادخѧار المحلѧى للنѧاتج المحلѧى تѧصاعدا ملحوظѧا خѧلال .٢٠١٥عام 

عار الѧنفط والاسѧتفادة نتیجѧة ارتفѧاع أسѧ% ٥٢ لتѧصل إلѧى نحѧو٢٠٠٨-٢٠٠١ الفترة مѧن عѧام
بѧسبب النتѧائج % ٣٥  لتѧصل لنحѧو٢٠٠٩ثѧم تراجعѧت بѧشكل ملحѧوظ عѧام من عوائѧد الѧنفط، 

 لتѧصل إلѧى نحѧو ٢٠١١، ثم واصلت ارتفاعھا حتѧى عѧام المترتبة على الأزمة المالیة العالمیة
 وتѧسجل ادنѧي مѧستویاتھا بنѧسبة ٢٠١٥-٢٠١٢ من عام ضلتعود بعد ذلك إلى الانخفا% ٥٠
 المحلѧى إلѧى النѧاتج المحلѧى الإجمѧالي فقѧد اتѧѧسمت  أمѧا نѧسبة الاسѧتھلاك. ٢٠١٥عѧام % ٢٥

  نحѧو٢٠٠٠-٢٠٠٠  عѧامالفتѧرة مѧن  متوسѧطبالتذبذب أیضا من فترة إلى أخرى حیث سجلت
 ٢٠٠٨ عѧام %٤٤.٦ لتѧصل إلѧى نحѧو ٢٠٠٣عام % ٥٨ إلى ثم تراجعت بعد ذلك% ٦٣.٥

 لتѧسجل ٢٠١٢  حتѧى عѧامضوأخذت بعد ذلك فѧي الانخفѧا% ٥٩ إلى ٢٠٠٩ ارتفعت عام ثم
أمѧا نѧسبة  .%٧٠.٤ لنحѧو ٢٠١٥ وتعاود  الارتفاع بѧشكل مѧستمر لتѧصل عѧام %٤٨.٦ نحو

الصادرات إلى الناتج المحلى الإجمالي فقد اتسمت بالتذبذب أیضا من فتѧرة إلѧى أخѧرى نتیجѧة 
ي الأسواق العالمیة واعتماد الجزء الأكبر من الѧصادرات الѧسعودیة علѧى تقلب أسعار النفط ف

% ٥٨.٤ نحѧو إلѧى لتصل ٢٠٠٨ثم تراجعت عام % ٧٤ نحو٢٠٠٥ ، حیث بلغت عام النفط
، ثѧم ارتفعѧت بѧشكل  نتیجة الأزمة المالیة العالمیة ٢٠٠٩عام % ٤٠.٢ثم انخفضت إلى نحو 

الواردات إلى الناتج المحلѧى الإجمѧالي  بة أما نس.٢٠١٥عام % ٥٥.٢  لتصل إلى نحوطفیف
، ثѧم ارتفعѧت % ١٧ مѧسجلة نحѧو٢٠٠٤-٢٠٠٠ الفترة مѧن  متوسطبالثبات خلالفقد اتسمت 

خѧلال متوسѧط الفتѧرة  %٢١ ، ثم اسѧتقرت عنѧد نحѧو٢٠٠٦-٢٠٠٥عامي % ١٨.٣إلى نحو 
  . %٢٦.٧ لتصل لنحو٢٠١٥ ثم ارتفعت عام ٢٠١٤-٢٠٠٧من 

  ) ٥ (جـدول 
  سعودية قتصادية الكلية وتأثيرها على المناخ الاستثماري في الالمؤشرات الا

  (%)م ٢٠١٥-٢٠٠٠خلال الفترة من 
  %  %  %  %  %  %السنة 
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  انـ بی

نمو الناتج 
المحلى 
  الإجمالي

 الاستثمار
المحلى إلى 

الناتج المحلى 
  الإجمالي

 الادخار
المحلى إلى 

الناتج المحلى 
  الإجمالي

 الاستھلاك
المحلى إلى 

حلى الناتج الم
  الإجمالي

إلى  الصادرات
الناتج المحلى 

  الإجمالي

إلى  الواردات
الناتج المحلى 

  الإجمالي

١٦.٠  ٤٢.٢  ٦٢.٥  ٤٠  ١٦  ٥.٢  ٢٠٠٠  
١٧.٠  ٣٧.٩  ٦٥.٣  ٣٦  ١٩  ٢.٢  ٢٠٠١  
١٧.١  ٣٩.٣  ٦٢.٩  ٣٧  ٢٠  ١.٠  ٢٠٠٢  
١٧.٢  ٤٤.٤  ٥٨.٢  ٤٢  ١٩  ٦.٤  ٢٠٠٣  
١٧.٩  ٤٤.٤  ٥٤.١  ٤٦  ١٨  ٥.٠  ٢٠٠٤  
١٨.١  ٧٤.٠  ٤٧.٨  ٥٠  ١٧  ٦.٥  ٢٠٠٥  
١٨.٦  ٥١.٩  ٤٨.١  ٥٠  ١٨  ٤.٣  ٢٠٠٦  
٢١.٧  ٥٠.٢  ٤٨.٥  ٤٨  ٢١  ٣.٥  ٢٠٠٧  
٢١.٩  ٥٨.٤  ٤٤.٦  ٥٢  ٢١  ٤.٣  ٢٠٠٨  
٢١.٧  ٤٠.٢  ٥٩.٠  ٣٥  ٢٥  ١.٨  ٢٠٠٩  
٢٠.٠  ٤٣.٩  ٥٢.٦  ٤٣  ٣٠.٦  ٤.٨  ٢٠١٠  
١٩.٣  ٤٩.٣  ٤٦.٦  ٥٠  ٢٦.٧  ٩.٩  ٢٠١١  
٢٠.٩  ٤٩.٩  ٤٨.٦  ٤٨  ٢٦  ٥.٤  ٢٠١٢  
٢١.٧  ٤٦.٦  ٥١.٨  ٤٤  ٢٧  ٢.٧  ٢٠١٣  
٢٢.٤  ٤٦.٧  ٥٨.٣  ٣٨  ٢٨  ٣.٦  ٢٠١٤  
٢٦.٧  ٥٥.٢  ٧٠.٤  ٢٥  ٣٥  ٣.٥  ٢٠١٥  

  )٦(جدول رقم ال  بیانات تم حسابھا بواسطة الباحث من: المصدر 
  

 Wall بالتعѧاون مѧع صѧحیفة Heritage Foundation المؤشر معھѧد اأصدر ھذ  
Street Journal امѧѧشطة  وی١٩٩٥ عѧѧѧي الأنѧѧة فѧѧدخل الحكومѧѧѧدى تѧѧر مѧѧذا المؤشѧѧیس ھѧѧѧق

الاقتصادیة وتأثیرھا في كافة مناحي الحریة الاقتصادیة والسیاسیة، وأداء الأعمال وعلاقاتھѧا 
: الخارجیة ویستند مؤشر الحریة الاقتصادیة علѧى عѧدة عوامѧل ومتغیѧرات فرعیѧة مѧن أھمھѧا

سѧتثمار الخѧاص الѧوطني والأجنبѧѧي، معѧدل التعریفѧة الجمركیѧة،  الھیكѧل الѧѧضریبي ، حجѧم الا
ملائمѧة التѧشریعات القانونیѧة ونوعیѧة الإجѧراءات الإداریѧة  أداء القطاع المصرفي والتمویلي،

سѧعر  ، مساھمة القطاع العام في الاقتصاد كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي والبیروقراطیة،
ء الموازیѧѧة، احتѧѧرام ، نѧѧشاط الѧѧسوق الѧѧسودا الѧѧصرف والتѧѧضخم، مѧѧستوى الأجѧѧور والأسѧѧعار

وھذه العوامل لھѧا أوزان نѧسبیة یѧتم مѧن خلالھѧا حѧساب المؤشѧر بأخѧذ . حقوق الملكیة الفكریة
 (  .  
  :  مؤشر المخاطر القطریة-

مѧѧن خѧѧѧلال  )Political Risk Services( عѧѧن مؤسѧѧѧسة  ھѧѧذا المؤشѧѧѧریѧѧصدر
، وترتیبھѧѧا حѧѧسب درجѧѧة المخѧѧاطر  ١٩٨٠ منѧѧذ عѧѧام  عѧѧن مختلѧѧف الѧѧدول الدوریѧѧةتقاریرھѧѧا

مقابلѧة  علѧى وتقاس من خلال إعطاء قیم عددیة لعѧدد مѧن المخѧاطر القطریѧة وقѧدرة كѧل قطѧر
المخѧاطر  ( ، وتنѧدرج ھѧذه المخѧاطر تحѧت ثѧلاث مجموعѧات ھѧي وسѧدادھا المالیѧة التزاماتѧھ

وتمثѧѧل مجموعѧѧة نقѧѧاط تلѧѧك %) ٢٥( ، والتمویلیѧѧة %)٢٥( قتѧѧصادیة، الا %)٥٠(الѧѧسیاسیة 
 ,Sekkat, Khalid and Ange (ًالمخѧѧاطر الفرعیѧѧة مؤشѧѧرا للمخѧѧاطر الإجمالیѧѧة للدولѧѧة

Marie,2010(  .ساب ذاتھ النھج باستخدام مستقبلي مركب مؤشر یصدر كماѧاطر لاحتѧالمخ 
 المتѧدھور الوضѧع حѧالات يتغطѧ سѧیناریوھات ثلاثѧة أسѧاس متوسѧط إلѧى ویѧستند القطریѧة
وبالتالي یستطیع المستثمر الاعتماد على ھذه المؤشرات . الأفضل والوضع المعقول والوضع

 بحیѧث یختѧار أقѧل الѧدول مخѧاطرة إذا مѧا تѧساوت  في دولѧة معینѧةستثمارلاقبل اتخاذ قراره با
و السویѧسري مؤشѧرات كعوامѧل محفѧزة أ) KOF,2009( معھѧدكمѧا حѧدد  .العوامل الأخرى
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مѧدى : الاسѧتثماري للدولѧة المѧضیفة منھѧا المنѧاخ طاردة للاسѧتثمار الأجنبѧي المباشѧر وتѧشكیل
  . استقرار المناخ الاقتصادي والسیاسي والاجتماعي والثقافي والقانوني والتنظیمي

   السعودیةفيالمباشر على الاستثمار المحلى  الأجنبي الاستثمار أثر قیاسنموذج : ًثالثا 
  : الدراسة يراتمتغ بيانات -١

 المتعلقѧة بالمؤشѧرات الاقتѧصادیة الزمنیѧة لѧسلةالس بیانѧات) ٦ ( رقѧمالجѧدول یوضح
 صѧѧندوق بیانѧѧات علѧѧىً اعتمѧѧادا) ٢٠١٥-٢٠٠٠ (الفتѧѧرة خѧѧلال الرئیѧѧسیة للاقتѧѧصاد الѧѧسعودي

 ومѧѧصلحة ،الموحѧѧد  العربѧѧي الاقتѧѧصاد التقریѧѧر العربѧѧي ، النقѧѧد صѧѧندوق،  النقѧѧد الѧѧدولي
كѧѧل المتغیѧѧرات   (الѧѧسنوي الإحѧѧصائي الكتѧѧاب ،  بالѧѧسعودیةوالمعلومѧѧات العامѧѧة الإحѧѧصاءات

  . ) دولار اربالملی
   )٦ (جـدول 

  المؤشرات الاقتصادیة الرئیسیة للاقتصاد السعودي 
  ) دولاربالمليار( م٢٠١٥- ٢٠٠٠خلال الفترة من 

السنة 
  بیان

الناتج 
  المحلى

الاستثمار 
  المحلى

الادخار 
  المحلى

  الاستھلاك
  المحلى

الاستثمار 
  الأجنبي

الاستثمار 
غیر 

  المباشر
تكوین   الواردات  الصادرات

  رأس المال

٣٥.٢٦٣  ٣٠.١٩٧  ٧٩.٤٥١  ٩.٣٧٨-  ١.٤٦٠  ١١٧.٨٤٨  ٥٥.٥٨٤  ٣٥.٢٦١  ١٨٨.٤٤٢  ٢٠٠٠  
٣٤.٥٦٢  ٣١.١٨٢  ٦٩.٣٤٥  ٢.٧٩٧-  ٠.٢٠٠  ١١٩.٥٣٢  ٤٧.٧٤٣  ٣٤.٥٥٨  ١٨٣.٠١٢  ٢٠٠١  
٣٧.٧١٠  ٣٢.٢٩٠  ٧٤.١٧٠  ٧.٥٥٢  ٠.٦١٥  ١١٨.٦٤٤  ٥٣.٧٣٢  ٣٧.٠٩٦  ١٨٨.٥٥١  ٢٠٠٢  
٤٢.٥٣٩  ٣٦.٩١٦  ٩٥.٣٦٢  ١٨٧٣٨-  ٠.٧٧٨  ١٢٤.٨٣٤  ٧٣.٥٦١  ٤٢.٥٢٦  ٢١٤.٥٧٣  ٢٠٠٣  
٥١.٤٠٣  ٤٤.٧٤٥  ١١١.٠٧٩  ٢٦.٦٥٤-  ١.٩٢٤  ١٣٥.٣٣٤  ١٠٨.٥٧٢  ٤٥.٤١١  ٢٥٠.٣٣٩  ٢٠٠٤  
٦٦.٢٧٢  ٥٩.٥١٠  ١٥٤.٣٩١  ٣٥٠  ١٢.٠٩٤  ١٥٦.٨٤١  ١٦٢.٩٤١  ٦٦.٢١٥  ٣٢٨.٢٠٦  ٢٠٠٥  
٨٣.٧٣١  ٦٩.٨٧٥  ١٩٥.٣٨٨  ١١.٩٤٩-  ١٧.١٤٠  ١٨٠.٩١٨  ١٨٧.٤٥١  ٨٣.٦١٧  ٣٧٦.٣٩٨  ٢٠٠٦  
١١٠.١٢١  ٩٠.٣٥٠  ٢٠٨.٧٤٤  ٥.٤٧٩-  ٢٢.٨٢١  ٢٠١.٦٧٣  ٢٠٣.٥١٢  ١١٠.٠٤٥  ٤١٥.٦٨٧  ٢٠٠٧  
١٤١.٨٨١  ١١٣.٩٤٩  ٣٠٣.٥٢١  ١.٦٢٨-  ٣٨.١٥١  ٢٣١.٧٤٦  ٢٧٤.٢١٤  ١٤١.٨٨٣  ٥١٩.٧٩٧  ٢٠٠٨  
١٣٦.٠٩٣  ٩٢.٩٦٠  ١٧٢.٤٤٧  ٢٠.١٣٩-  ٣٢.١٠٠  ٢٥٣.٠٢١  ١٥٧.٠٢١  ١٣٦.٠٩٠  ٤٢٩.٠٩٨  ٢٠٠٩  
١٦١.٩٦٢  ١٠٥.٣٧٣  ٢٣١.٥١٢  ١٧.٤٣٦-  ٢١.٥١٦  ٢٧٧.٢٢٤  ٢٢٨.٧١١  ١٦١.٩٥٩  ٥٢٦.٨١١  ٢٠١٠  
١٧٩.٣١٢  ١٢٩.١٩٧  ٣٣٠.٢٧١  ١٦.٠٤٨-  ١٢.٨٧٨  ٣١١.٩٥٣  ٣٣٧.٨٥١  ١٧٩.٣٠٧  ٦٦٩.٥٠٧  ٢٠١١  
١٩٣.٣٢٤  ١٥٣.٣٤٠  ٣٦٥.٩٤٨  ٣.١٨٤-  ٧.٧٨١  ٣٥٦.٤٢٢  ٣٥٨.٠٨١  ١٩٣.٣٢٠  ٧٣٣.٩٥٦  ٢٠١٢  
١٩٥.٣٢١  ١٦٢.١٨٩  ٣٤٩.٠٦٩  ٩.٤٤٨-  ٤.٣٥٤  ٣٨٧.٩١١  ٣٣٠.٧٦٢  ٢٠٢.٢١٤  ٧٤٨.٤٤٩  ٢٠١٣  
٢١٤.٩٤٣  ١٦٩.١٨٧  ٣٥٢.٣٢١  ٨.٣١٨-  ٨.٠١١  ٤٣٩.٧٤٢  ٢٩١.٨٩٢  ٢١٤.٣٦٥  ٧٥٣.٨٣١  ٢٠١٤  
٢٢٣.٨٣١  ١٧٢.٤٥٩  ٣٥٦.٤٧٨  ٦.٣٨٧-  ٨.١٤١  ٤٥٤.٥٦١  ١٦٦.٣٢١  ٢٢٦.٨٧١  ٦٤٦.١٢١  ٢٠١٥  
 العربѧي الاقتصاد العربي ،التقریر النقد ، صندوق السنويي، الكتاب الإحصائيصندوق النقد الدول: در ـالمص

  الموحد ، سنوات مختلفة
    :ـى القیاس وذجالنم -ب

 أثѧر لقیѧاس نمѧاذج أربعѧةوتوصѧیف  بنѧاء  فѧي ھѧذا البحѧثي القیاسѧوذجالنم تضمنی
ھѧا فѧي تحفیѧز الكلیѧة ودور المتغیѧرات الاقتѧصادیة بعѧض أداء  فѧي المباشѧرالأجنبѧي الاستثمار

 العربیѧѧة بالمملكѧѧة  الاقتѧصادي والنѧѧاتج المحلѧى الإجمѧѧالي كمؤشѧѧر للنمѧѧوالمحلѧѧيالاسѧتثمار 
 ثبѧاتلإ  وذلѧكمѧستقلة متغیѧرات عѧدةو  وكѧل نمѧوذج منھѧا یتكѧون مѧن متغیѧر تѧابع،الѧسعودیة

 واقѧع علѧى المباشѧر الأجنبي للاستثمار سلبي أو إیجابي أثر وجودفي   المتمثلةالبحث فرضیة
ѧѧي تثمارالاسѧѧو المحلѧѧر للنمѧѧالي كمؤشѧѧى الإجمѧѧاتج المحلѧѧصاديوالنѧѧة  الاقتѧѧة العربیѧѧبالمملك 

 )Eviews7( بالاعتمѧاد علѧى برنѧامج النمѧاذج القیاسѧیة  ھѧذهنتѧائج تقѧدیرو تحلیلثم  السعودیة
كمѧا ھѧو   وذلѧك البحثیѧةالفرضѧیة رفѧض أو قبѧول حیث من النھائیة للنتیجة الوصول ومحاولة

  . )٧(موضح بالجدول رقم 
   ) ٧ (جـدول 

  السعودیة فيالاستثمار المحلي  على المباشر الأجنبي الاستثمار أثر نماذج قیاس
رقم   القیاسيصیغة النموذج   القیاسيمتغیرات النموذج

 GDP= b0+b1FDi +b2Di+b3Ds+b4Dc+ +b5X المتغیرات المستقلة  المتغیر التابع  النموذج
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النموذج 
  الأول

 يالمحل الناتج
  الإجمالي

)GDP(  

 الأجنبي الاستثمار
 الاستثمار -) FDi(المباشر

 الادخار -)Di(المحلي 
  الاستھلاك-)Ds(المحلي 
 الصادرات - )Dc(المحلي 

)X(- الواردات )M(  

+b6M+ U 

النموذج 
  الثاني

 الاستثمار
  )DI(المحلي 

 الأجنبي الاستثمار
 الصادرات -) FDi(المباشر

)X (-الإجمالي  المحلي  الناتج
)GDP(  

DI = b0 + b1FDi + b2X + b3GDP + U 

النموذج 
  الثالث

  الصادرات
)X(  

 الأجنبي الاستثمار
  الناتج-) FDi(المباشر

 -)GDP(الإجمالي  المحلي
  )Di(المحلي  الاستثمار

X = b0 + b1FDi + b2GDP + b3Di + U 

النموذج 
  الرابع

  الواردات
)M(  

 الأجنبي الاستثمار
  الناتج-) FDi(المباشر

 -) GDP(الإجمالي  لمحليا
  .)Dc(المحلي  الاستھلاك

M = b0 + b1FDi + b2GDP + b3Dc+ U 

  من إعداد الباحث:  المصدر
  :  القیاسیة النماذج نتائجلوتقدیر وتحلی توصیف -

المختارة فقѧد تѧم الاعتمѧاد  الاقتصادیة المتغیرات بین الفعلیة تقیاس العلاقا أجل من
 ارملیѧ(الجاریѧة  وبالأسѧعار) ٢٠١٥-٢٠٠٠(فترة الزمنیة مѧن عѧام على البیانات الإحصائیة لل

بالاعتمѧѧاد علѧѧى ) OLS(الاعتیادیѧѧة  الѧѧصغرى تطریقѧѧة المربعѧѧا وذلѧѧك باسѧѧتخدام) دولار
 اسѧتبعاد التقѧدیر ، كمѧا تѧم عملیة في ةالقیاسیة الخطی ةواستخدام الصیغ) Eviews7(برنامج 

 ما مع معلماتھا إشارة تنسجم يالتقدیریة الت جتائأفضل الن واعتماد المعنویة غیر النتائج معظم
 والѧذي) R-2(التحدیѧد  معامѧل ةالاعتمѧاد علѧى قیمѧب وتفѧسیرھا الاقتѧصادیة النظریѧة تفترضѧھ
 جمیѧع معنویѧة) F(اختبѧاروقد بین في المتغیر التابع ،  المستقلة المتغیرات تأثیر نسبة یوضح
عنѧد  )N-K-1 (حریѧة بدرجѧة الجدولیѧة ثیلتھѧاقیمتھѧا المقѧدرة بم مقارنѧة  عنѧدالمقѧدرة النماذج
عنѧد  معنویѧة المقѧدرة المعѧالم جمیѧع أن) T(اختبѧار ، كما بین %)١(، %)٥(معنویة  مستوى

 %)٥(معنویة  مستوىعند   )N-K-1 (حریة  بدرجةالجدولیة بمثیلتھا مقارنة قیمتھا المقدرة
الѧذاتي التسلѧسلي  الارتباط مشكلة من المقدرة النماذج خلو الاختبار نتائج بینت ، كما %)١(، 
 وتحلیѧل  القیاسѧیةلنماذجا تقدیرو  توصیفیلي  وفیما.وبةسالمح) D.W(قیمة الاعتماد على ب

  : نتائجھا
  :  الأول القیاسي النموذج -١

GDP= b0+b1FDi +b2Di+b3Ds+b4Dc+ +b5X +b6M+ U  
 النѧاتج فѧي ثرةالعوامل المѧؤ أھم تمثل ة مستقلاتمتغیر ستة من النموذج ھذا یتكون

 الأجنبѧي الاسѧتثمار (ھѧي  المѧستقلةالمتغیѧرات وھѧذه ، تابع  كمتغیر)GDP(الإجمالي المحلي
 الاسѧѧتھلاك المحلѧѧى – )Ds ( الادخѧѧار المحلѧѧي- )Di(المحلѧѧي  الاسѧѧتثمار -)FDi(المباشѧѧر

)Dc(-  الصادرات)X(- الواردات )M(.راتѧذه المتغیѧیف لھѧائج  وفیما یلي توصѧدیر نتѧوتق 
  :جالنموذ

 الاسѧتثمار زیѧادة فѧإن الاقتѧصادیة للنظریѧة وفقѧا:  )FDi( المباشـر  الأجنبي  الاستثمار-
 الأجنبي الاستثمار تدفقات على ینطبق ما وھذا القومي زیادة الدخل والناتج إلى یؤدي المحلي
 المباشѧر للاسѧتثمار الأجنبѧي أن على الحدیثة المدرسة كما أكدت. الدول المضیفة في المباشر

 للѧدول الاقتѧصادیة تحقیѧق التنمیѧة فѧي فاعلیتѧھ ومѧدى الاقتѧصادي النمѧو معѧدل فيً إیجابیا اأثر
 والخبѧرات المتطѧورة والتكنولوجیѧا العملات الأجنبیѧة على الحصول طریق عن النامیة وذلك

 الأجنبѧي الاسѧتثمار لأثѧر احتمѧالین كمѧا أن ھنѧاك.  الحدیثѧة الإنتѧاج وأسѧالیب والإداریѧة الفنیѧة



       قیاس أثر الاستثمار الأجنبى المباشر على الاستثمار المحلى فى السعودیة            بن متعب العتیبـىمحمـد / د   
 

 

 م٢٠١٩ ینایر سادسالعدد ال                                                                              مجلة الدراسات التجاریة المعاصرة  )٧٨٢( 

الإضѧافة  فѧي الأول كمؤشѧر للنمѧو الاقتѧصادي، یتمثѧل الإجمѧالي المحلѧي فѧي النѧاتج المباشѧر
 الذي حول التشویھ المباشر، والثاني الأجنبي الاستثمار یجلبھا قد التي إلى المدخلات الصافیة

،  مѧع الاسѧتثمار المحلѧىالاحتكاریѧة المنافѧسة طریѧق عѧن المباشѧر الاستثمار الأجنبي یسببھ قد
 یرتبطمستقل  كمتغیر المباشر الأجنبي الاستثمار فإن ، وبذلك الحدوث وارد الینوكلا الاحتم

  . تابع كمتغیر الإجمالي المحلي الناتج مع طردیة علاقةب
  للمѧدخراتالاسѧتثمار یمثѧل بأنѧھ المحلѧي الاسѧتثمار یتمثѧل : )Di(المحلـي    الاستثمار-

 توجیѧھ الزیѧادة فѧي الѧدخل نحѧѧو  مѧѧن خѧلالالمحلѧي  الاسѧتثمارزیѧادة فѧي ؤثرالتѧي تѧالمحلیѧة 
 مѧع طردیѧة بعلاقة یرتبطمستقل  كمتغیر المحلى الاستثمار فإن ، وبذلك الاستھلاك والادخار

  . تابع كمتغیر الإجمالي المحلي الناتج
 الإنفѧاق بعѧد مѧن الѧدخل المتبقѧي الجѧزء المحلѧي دخѧارالا مثѧلی : )Ds(  الادخار المحلي-

 لمحلѧيا دخѧار الا حجѧمارتفѧاع أن ثات الاسѧتثماریة، حیѧ نحѧو القطاعѧ وتوجیھѧھالاسѧتھلاكي
 لعملیة اللازمة ةالمشاریع الاستثماری لتمویل اللازم  التراكم الرأسماليمعدل زیادة إلى یؤدي
 المحلѧى الادخار فإن  وبذلك، الإجمالي للدولة المحلي الناتج زیادة يالاقتصادیة وبالتال التنمیة
  . تابع كمتغیر الإجمالي يالناتج المحلمع دیة طر بعلاقة یرتبطمستقل  كمتغیر

التѧابع   المتغیѧرط یѧرتب: )M(الѧواردات ، ) X(الѧصادرات ،) Dc( الاستهلاك المحلي -
الاسѧتھلاك المحلѧى والѧصادرات  مѧع طردیѧة بعلاقѧة) GDP( الإجمѧالي المحلѧي وھѧو النѧاتج

  . ر مستقلكمتغیرات مستقلة، في حین یرتبط بعلاقة عكسیة مع الواردات كمتغی
(    

   الأول القیاسينتائج تقدیر النموذج
b6x6 b5x5 b4x4 b3x3 b2x2 b1x1 

D.W R-2 F 
M X Dc Ds Di FDi 

a النموذج 

-0.219 0.397 0.844 0.977 0.353 -0.386 ٢١,٤٢٤ GDP 

2.128 0.99 8376.69 (-
0.728) (1.408) (7.158) (30.804 

) (2.350) (-
2.341) (3.013) T 

  )Eviews7( برنامجباستخدام  )٦( بیانات الجدول رقم ًحسبت بواسطة الباحث اعتمادا على:  المصدر
  : حیث أن 

b1x1 = المباشر الأجنبي الاستثمار)FDi( ،  b2x2 = المحلي  الاستثمار)Di ( ،b3x3 =   الادخار المحلـي
)Ds ( ،b4x4 = المحلي  كالاستهلا)Dc(  
 ،b5x5 = الصادرات) X ( ،b6x6 =  الواردات)M (  
  كѧل مѧنمѧع طردیѧة بعلاقѧة ط یѧرتب)GDP(الإجمѧالي المحلѧي النѧاتجوھѧو التابع  المتغیر نأ) 

 والادخѧѧار المحلѧѧى والاسѧѧتھلاك المحلѧѧى المحلѧѧى  والاسѧѧتثمارالمباشѧѧر الأجنبѧѧي الاسѧѧتثمار
  كمتغیѧر مѧستقلسیة مѧع الѧوارداتبعلاقة عك ، في حین یرتبط كمتغیرات مستقلةوالصادرات

 یلاحظ أن المتعدد الخطي الانحدار دالة الاقتصادیة ،فباستخدام النظریة ما یتفق ومنطق وھو
(% .  
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المѧستقلة  المتغیرات سببھا إلى یعود) GDP(التابع  المتغیر تغیرات التي تحدث فيال  من%)
 أمѧا ،)8376.69(بة وس المحѧھѧاقیمت بلغت حیث ككل النموذج معنویة) F(اختبار وقد بین .)

 معلمѧة  باسѧتثناءً إحѧصائیاالمقѧدرة المعѧالم  جمیѧعمعنویѧة علѧى فیؤكѧد) T(لاختبѧار بالنѧسبة
  .الوارداتو الصادرات

  DI = b0 + b1FDi + b2X + b3GDP + U : الثاني  القياسينموذجال -٢
 فѧي العوامѧل المѧؤثرة أھѧم تمثѧل متغیѧرات مѧستقلة مѧن ثلاثѧة  النمѧوذج ھѧذا یتكѧون

 الأجنبѧѧي الاسѧѧتثمار(ھѧѧي  المتغیѧѧرات وھѧѧذه ، تѧѧابع كمتغیѧѧر) Di(المحلѧѧي  الاسѧѧتثمار
وفیمѧѧا یلѧѧي توصѧѧیف . )GDP(الإجمѧالي المحلѧѧي النѧѧاتج -) X (الѧѧصادرات -)FDi(المباشѧر

  : وتقدیر نتائج النموذجلھذه المتغیرات
 المباشѧر الأجنبѧي الاسѧتثمار لأثѧر احتمѧالین ھنѧاك : )FDi(المباشـر  الأجنبي  الاستثمار-

المحلѧي وھѧو مѧا  الاسѧتثمارإلѧى  الإضѧافة الѧصافیة فѧي الأول ، یتمثѧل المحلѧي على الاسѧتثمار
  الأجنبيالاستثمار یسببھ قد الذي حول التشویھ ثاني، وال یمثل إضافة إلى التكوین الرأسمالي

 مع الشركات المحلیة وھنا یكون بدیلا عن الاسѧتثمار الاحتكاریة المنافسة طریق عن المباشر
 مѧع طردیѧةبعلاقѧة  یѧرتبطمѧستقل  كمتغیѧر المباشѧر الأجنبѧي الاسѧتثمار فѧإن ، وبѧذلكالمحلѧى

  . تابع كمتغیر المحلي الاستثمار
 حѧصیلتھا زیѧادة إلى والخدمات السلع من دولةال صادرات زیادة تؤدي : )X( الصادرات -

 للقیѧام بالمѧشاریع اللازمѧة التѧراكم الرأسѧمالي معѧدلات زیѧادة وبالتѧالي الأجنبѧي النقѧد مѧن
 الاسѧتثمار مѧع بعلاقة طردیة ترتبط مستقل كمتغیر الصادرات فإن المحلیة، ولذا الاستثماریة

  . تابع كمتغیر المحلي
 للѧدخل الحقیقیѧة الإجمѧالي القیمѧة یمثل الناتج المحلي : )GDP(الإجمالي  المحلي ناتج ال-

 فѧإن الادخѧار وبالتѧالي نحѧو منѧھ یѧذھب تبقѧى وما الاستھلاكي الإنفاق بین یوزع المحلي الذي
 الجزء زیادة إلى المنظمین ستدفع القومي الدخل نتیجة لزیادة المحلیة المدخرات في زیادة أي

 الجѧزء  الدول النامیة یتم توجیѧھفيولكن .  لاستثمار وبخاصة في الدول المتقدمةل المخصص
الѧذھب والعقѧارات  كѧشراء منتجѧة غیѧر اسѧتخدامات فѧي الادخѧار إلѧى الѧدخل مѧن المخѧصص

 مستقل كمتغیر المحلي الإجمالي الناتج فإن  ولذا،المحلي الاستثمار مستوى انخفاض وبالتالي
  . تابع كمتغیر المحلي ستثمارالا مع طردیة بعلاقة یرتبط

   ) ٩ (جدول 
  الثاني  القياسينتائج تقدير النموذج

b3x3 b2x2 b1x1 D.W R-2 F 
GDP X FDi 

a 
 النموذج 

0.29٩ 0.039 0.327 -
26.946 DI 

1.100  0.94  79.292  
(2.714) (0.186) (0.794) (-

2.364) T 

  )Eviews7(باستخدام برنامج ) ٦( بیانات الجدول رقم ًحسبت بواسطة الباحث اعتمادا على:  المصدر
 النـاتج  = X  ( ، b3x3(الـصادرات   = b2x2، ) FDi(المباشر الأجنبي الاستثمار = b1x1  :حیѧث أن 

  )GDP(الإجمالي  المحلي
 سѧتثمارالا  كل مѧنمع طردیة بعلاقة طیرتب) DI(المحلي  الاستثماروھو التابع  المتغیر نأ) 

 النظریѧة مѧا یتفѧق ومنطѧق وھѧو الإجمѧالي المحلѧي جوالѧصادرات والنѧاتالمباشѧر  الأجنبѧي
 الأجنبѧي الاسѧتثمار زیѧادة یلاحѧظ أن المتعѧدد الخطѧي الانحѧدار دالѧة فباسѧتخدام ،الاقتѧصادیة
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 الاسѧتثمار فѧي ایجابیѧا أثѧرا مѧستقل كمتغیѧر المباشѧر الأجنبѧي ثمارأن للاسѧت یعنѧي ، وھѧذا)%
 كمѧا.  المحلѧي للاسѧتثمار كمحفѧز یعمل المباشر الأجنبي الاستثمار تابع، وان المحلي كمتغیر

%(.  

المѧستقلة  المتغیѧرات سѧببھا إلѧى یعѧود) Di(التѧابع  المتغیѧر تغیرات التѧي تحѧدث فѧيال من) %
 باسѧتثناء معلمѧة ًالمقѧدرة إحѧصائیا معنویѧة المعѧالم علѧى فیؤكѧد) T(لاختبѧار بالنѧسبة أمѧا ، )

  . الاستثمار الأجنبي المباشر والصادرات

  X = b0 + b1FDi + b2GDP + b3Di + U : الثالث  القیاسي النموذج-
 فѧي المѧؤثرة لأھѧم العوامѧ تمثѧل مѧستقلة متغیѧرات ثلاثѧة مѧن النمѧوذج ھѧذا یتكѧون

 -) FDi(المباشѧر الأجنبѧي الاسѧتثمار(ھѧي  المتغیѧرات وھѧذه ، تѧابع كمتغیѧر) X(الѧصادرات
وفیمѧѧا یلѧѧي توصѧѧیف لھѧѧذه . )Di(المحلѧѧي   الاسѧѧتثمار- )GDP(الإجمѧѧالي المحلѧѧي النѧѧاتج

  :  وتقدیر نتائج النموذجاتالمتغیر
  مباشѧر أو غیѧر مباشѧرتѧأثیر الأجنبѧي رلاسѧتثمال:  )FDi(المباشـر  الأجنبي  الاستثمار-

الإنتاجیѧة للدولѧة  الطاقѧة إلѧى ارتفѧاع تѧؤدى زیѧادة الاسѧتثمار الأجنبѧي على الѧصادرات، حیѧث
 الѧسلع طبیعة على إنتاجي اعتمادابجانب تمیز جھازھا الإنتاجي بالمرونة في أكثر من قطاع 

 الѧسلع تѧصدیر علѧى قѧدرة الدولѧة زیѧادة يالѧداخل والخѧارج وبالتѧال فѧي علیھا والطلب المنتجة
 أو مѧن خѧلال المزایѧا ،)أثѧر مباشѧر ( مما یؤدى إلى زیѧادة معѧدل النمѧو الاقتѧصاديوالخدمات

 مѧѧѧن تѧѧѧدفق الاسѧѧѧتثمار الأجنبѧѧѧي مثѧѧѧل نقѧѧѧل التكنولوجیѧѧѧا التѧѧѧي تѧѧѧستفید بھѧѧѧا الѧѧѧشركات المحلیѧѧѧة
 ممѧѧا یѧѧساعد علѧѧى تغییѧѧر الخѧѧصائص التكنولوجیѧѧة لمھѧѧارات الإداریѧѧة فѧѧي مجѧѧال التѧѧصدیروا

 المباشѧر الأجنبѧي الاسѧتثمار فإن  وبذلك)أثر غیر مباشر(للمنتجات المحلیة وعناصر الإنتاج 
  .تابع كمتغیر الصادرات مع طردیة علاقة وجود إلى مستقل یشیر كمتغیر

الإجمѧالي للدولѧة إلѧى  دى ارتفѧاع النѧاتج المحلѧيیѧؤ:  )GDP(الإجمـالي   المحلي  الناتج-
 كلمѧا إنѧھ الѧسوق المحلیѧة ،أي حاجѧة إشѧباع یѧتم أن بعѧد والخѧدمات السلع من صادراتھا زیادة
الѧصادرات  فѧي زیѧادة تحدث أن المتوقع من فإنھ يالمحلي الإجمال الناتج في زیادة ھناك كانت
 كمتغیѧر الѧصادرات مѧع طردیة بعلاقة رتبطی مستقل كمتغیر المحلي الإجمالي الناتج فإن ولذا
  . تابع
 المحلѧي جتكѧوین النѧات فيً مھماً عنصرا المحلي الاستثمار یعد:  )Di(المحلي   الاستثمار-

 الطلѧب حاجѧة بعѧد إشѧباع الѧصادرات مѧستوى لزیѧادة قویѧة حѧوافز تعطѧي وزیادتѧھ الإجمѧالي
 مѧع طردیѧة علاقѧة وجѧود إلѧى مѧستقل یѧشیر كمتغیѧر المحلѧى الاسѧتثمار فѧإن المحلѧي، وبѧذلك

  . تابع كمتغیر الصادرات
  )١٠(جـدول 
   الثالث القياسينتائج تقدير النموذج

b3x3 b2x2 b1x1 D.W R-2 F 
DI GDP FDi 

a 
 النموذج 

0.073 0.488 0.4٦٠ -17.613 X 
1.986  0.95  108.778  

( 0.186) (3.782) (0.81٨) (-0.970) T 
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  )Eviews7(باستخدام برنامج ) ٦(ًالباحث اعتمادا على بیانات الجدول رقم حسبت بواسطة :  المصدر

 GDP ( ،b3x3(الإجمالي  المحلي الناتج = b2x2 ، ) FDi(المباشر الأجنبي الاستثمار = b1x1 :حیث أن 
  )Di(المحلي  الاستثمار= 
 الأجنبي  الاستثمار كل منمع طردیة بعلاقة طیرتب) X(الصادرات وھو التابع  المتغیر نأ) 

 دالѧة والاسѧتثمار المحلѧى كمتغیѧرات مѧستقلة ،فباسѧتخدام الإجمѧالي المحلѧي النѧاتجو المباشѧر
الѧصادرات  فѧي ایجابیѧا أثѧرا مѧستقل كمتغیѧر المباشѧر الأجنبѧي رأن للاسѧتثما یعنѧي ، وھѧذا)%

النѧاتج  زیѧادة أن كمѧا. للѧصادرات كمحفѧز یعمѧل المباشѧر الأجنبي الاستثمار تابع، وان كمتغیر
% .(  

المѧستقلة  المتغیѧرات سѧببھا إلѧى یعѧود) X( التѧابع  المتغیѧر تغیرات التي تحѧدث فѧيال من) %
  باسѧتثناء معلمѧةًالمقѧدرة إحѧصائیا المعѧالم معنویѧة جمیѧع على فیؤكد) T(لاختبار بالنسبة ،أما)

  .المحلي المباشر والاستثمار الأجنبي الاستثمار

  M = b0 + b1FDi + b2GDP + b3Dc+ U : الرابع  القیاسي النموذج-
 المѧؤثرة فѧي لأھѧم العوامѧ تمثѧل مѧستقلة متغیѧرات ثلاثѧة مѧن النمѧوذج ھѧذا یتكѧون

  الناتج-)FDi(المباشر الأجنبي الاستثمار(ھي  المتغیرات وھذه ، تابع كمتغیر) M(وارداتال
 ت وفیمѧا یلѧي توصѧیف لھѧذه المتغیѧرا.) Dc(المحلѧي  ھلاك الاسѧت-)GDP(الإجمѧالي المحلي

  : وتقدیر نتائج النموذج
یѧؤثر الاسѧتثمار الأجنبѧي بѧشكل ایجѧابي علѧى :  )FDi(المباشـر  الأجنبـي   الاستثمار-

 الاسѧѧتھلاك تѧѧرتبط مѧѧستویات  وبخاصѧѧة المنتجѧѧات النھائیѧѧة، حیѧѧث الدولѧѧة المѧѧضیفةواردات
 ھلاكیةالاست السلع من والاستثمار في الدولة بقدرتھا على الاستیراد ،حیث أن العدید والإنتاج

 علѧى یعتمѧد الإنتѧاج أن ،كمѧاالخارج مѧن دالمحلیة تستور الاحتیاجات سد في علیھا یعتمد التي
 مѧن الآلات الكثیѧر اسѧتیراد مѧع قویѧة بعلاقѧة الاستثمار برامج طالوسیطة وترتب السلع استیراد

 جѧودو إلѧى مستقل یѧشیر كمتغیر المباشر الأجنبي الاستثمار فإن ، وبذلك والمعدات الإنتاجیة
  . تابع كمتغیر وارداتال مع طردیة علاقة

  إلѧى للدولѧةالإجمѧالي المحلѧي النѧاتج یؤدى انخفѧاض:  )GDP(الإجمالي  المحلي  الناتج-
 وغیر مرن غیر جھاز إنتاجي وجود ذلك ،ویؤكدوالخدمات السلع من ھاواردات مستوى زیادة
 اللازمة الرأسمالیة المعدات اوالخدمات وخصوص السلع من دولةال احتیاجات تلبیة على قادر

الѧواردات،  ارتفѧاع إلى یؤدي المحلي الناتج  أن انخفاضیعني االاقتصادیة، وھذ التنمیة لعملیة
 كمتغیѧر الѧواردات مѧع عكѧسیة بعلاقѧة یѧرتبط مستقل كمتغیر المحلي الإجمالي الناتج فإن ولذا
  .تابع
 للѧسلع الطلѧب بالنѧسبة زیѧادة علѧى یѧؤثر الاستھلاك زیادة أن:  )Dc(المحلي   الاستهلاك-

 الѧواردات، وبѧذلك تزید نѧسبة سوف الحالة ھذه المحلیة المنتجة والمستوردة، وفي والخدمات
 كمتغیѧر الѧواردات مѧع طردیѧة علاقѧة وجѧود إلى مستقل یشیر كمتغیر المحلى الاستھلاك فإن
  . تابع

  )١١(دول ـج
  رابع ال القياسينتائج تقدير النموذج
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b3x3 b2x2 b1x1 D.W R-2 F 
DC GDP FDi 

a 
 النموذج 

0.250 0.105 0.295 -17.855 M 
1.665  0.99  475.377  

(6.522) (4.853) (2.273) (- 5.407) T 

  )Eviews7(باستخدام برنامج ) ٦(ًحسبت بواسطة الباحث اعتمادا على بیانات الجدول رقم :  المصدر
 ، ) GDP(الإجمـالي   المحلي الناتج = b2x2، ) FDi(شرالمبا الأجنبي الاستثمار = b1x1  :حیѧث أن 

b3x3 = المحلي  كالاستهلا)Dc(  
 الأجنبѧي الاسѧتثمار  كل منمع طردیة بعلاقة طیرتب) M(الواردات وھو التابع  المتغیر نأ) 

 دالѧة دام كمتغیѧرات مѧستقلة ،فباسѧتخ والاسѧتھلاك المحلѧىالإجمѧالي نѧاتج المحلѧىوالالمباشѧر 
الѧواردات  فѧي ایجابیѧا أثѧرا مѧستقل كمتغیѧر المباشѧر الأجنبѧي أن للاسѧتثمار یعنѧي ، وھѧذا)%

النѧاتج   زیѧادة كمѧا أن ،للѧواردات فѧزكمح یعمѧل المباشѧر الأجنبѧي الاستثمار تابع، وان كمتغیر
%(.  

 سѧببھا إلѧى یعѧود) M (  وھѧو الѧوارداتبعالتѧا المتغیѧر تغیѧرات التѧي تحѧدث فѧيال مѧن) %
  .ً المقدرة إحصائیا المعالم معنویة جمیع على فیؤكد) T(لاختبار بالنسبة ،أما)

ً تأثیرا ایجابیا علѧى الإسѧتثمار  لھالمباشر الأجنبي  الاستثمار أنما سبقم خلاصةوال ً
 ًتѧأثیرا معنویѧا فѧي النѧѧاتج المحلѧىلѧم یكѧن لѧѧھ و المحلѧى والѧصادرات والѧواردات فѧѧي المملكѧة

 مѧѧستقبللѧѧذلك فѧѧإن  . الѧѧسعودیةالعربیѧѧة المملكѧѧة الإجمѧѧالي كمؤشѧѧر للنمѧѧو الاقتѧѧصادي فѧѧي
 تѧأثیر الاسѧتقرار أبرزھѧا متعѧددة بعوامѧل  مرھѧونالѧسعودیة فѧي  والأجنبѧيالمحلي الاستثمار
وإقلیمیѧة ودولیѧة  محلیѧة اقتصادیة عوامل إلى إضافة الیقین عدم ودرجة  والاقتصاديالسیاسي

تحѧدیات  مѧن رة العالمیѧةالتجѧا منظمѧة تطرحѧھ ومѧا العولمѧة مѧع  والتكیѧف مثل الاندماجأخرى
 جѧѧاذب الاسѧѧتثماري بالمملكѧة العربیѧѧة الѧѧسعودیة المنѧѧاخ كمѧѧا یعѧѧد . وكیفیѧѧة مواجھتھѧѧابالغѧة

الأجنبي في معظѧم القطاعѧات وبخاصѧة بعѧد الجھѧود الترویجیѧة الإقلیمیѧة والعالمیѧة  للاستثمار
 عن خطѧط فطیةوالن العالمیة الشركات من عدد إعلانو ، لجذب الاستثمارمملكةالتي تبذلھا ال

   . وبرامج استثماریة كبیرة في المملكة العربیة السعودیة
  نتائج وتوصيات البحث : رابعاً

   :  النتائج البحثیة التالیة بعضفي ضوء ما تقدم یمكن استخلاص
 صادر تنویع سیاسة تبني السعودیةѧدخل مѧسعود الѧدم ةیوالѧاد ، وعѧى الاعتمѧنفط علѧال 

 تجنѧب وبالتѧالي العالمیѧة الأسѧواق فѧي أسѧعاره تتقلبѧا بѧسبب أساسѧي للѧدخل كمѧصدر
 المحلѧي النѧاتج إجمѧالي زیѧادة في تساھم أخرى مصادر وخلق عنھ الناتج السلبي الأثر
 العدید  من خلال توقیعخلال  من المباشرةالأجنبیة الاستثمارات  وتشجیع جذبومنھا

وحمایѧة  سѧتثمارالا فѧي مجѧال الاتفاقیѧات الثنائیѧة والجماعیѧة مѧع الѧدول المختلفѧة مѧن
  تعزیѧزالاسѧتثماریة بھѧدف الحѧوافز مѧن مجموعѧة تقѧدیم وتنظیم رأس المال من خلال

 العمالѧة وتوظیѧف وإحѧلال الѧواردات وتنویعھѧا الصادرات زیادةبھا و الاستثمار مناخ
  . التقنیة ونقل
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 سعوديѧѧى الѧѧاتج المحلѧѧو النѧѧدل نمѧѧجل معѧѧي سѧѧتثماري فѧѧاخ الاسѧѧویم المنѧѧر لتقѧѧكمؤش 
 ھѧو النمѧو لھѧذا الوحیѧد المحѧرك وكѧان الدراسѧة، فترة خلال ملحوظا طورا تالسعودیة

كمѧا سѧجل معѧدل  الѧنفط، علѧى القائمѧة الѧصناعات النمѧو فѧي وكѧذلك النفطیѧة الإیѧرادات
   .م

 زѧѧجل عجѧѧة سѧѧة الموازنѧѧسبة العامѧѧن كنѧѧى مѧѧاتج المحلѧѧاخ النѧѧویم المنѧѧر لتقѧѧكمؤش 
 الحѧاد فѧي أسѧعار الѧنفط واسѧتمرار الإنفѧاق الحكѧومي علѧى الأجѧور الانخفѧاض نتیجة م

 الѧصغیرة المѧشاریع وتمویѧل البطالѧة، إعانѧات علѧى  والتركیѧزودعѧم قطѧاع الطاقѧة
 إنتѧاج مѧن الѧسعودیة حصة النفط في الأسواق العالمیة وارتفاع أسعار ، بسبب ارتفاع

  .م 

  تثماري كنسبة من الناتج المحلىالحساب الجاريسجلѧي  كمؤشر لتقویم المناخ الاسѧف 
 صѧادراتھا وذلك بسبب ارتفاع حصص الإنتاج النفطي وزیѧادة) من الناتج المحلى% 

والنقدیѧة،  التجاریѧة الѧسیاسة فѧي إصѧلاحات تنفیذ أسعارھا العالمیة مع وارتفاع النفطیة
  . ) الناتج المحلي الإجماليمن% 

 مناخ الاستثماري في السعودیة  كمؤشر لتقویم ال معدل التضخمسجلѧستمرا انخفاضѧام 
) الѧریال الѧسعودي(نتیجة إتباعھا لسیاسة سعر الصرف الثابت مѧن خѧلال ربѧط عملتھѧا 

  .على الترتیب% 

 ائجѧارت نتѧر أشѧب المؤشѧون المركѧسیاسات المكѧصادیة للѧاخ الاقتѧتثمار لمنѧي  الاسѧف
الاسѧتثمار حیѧث بلغѧت قیمѧة المؤشѧر المركѧب  منѧاخ فѧي ملحѧوظ تحѧسن  إلѧى حѧدوث

 قیمѧة بلѧوغ الاسѧتثمار لعѧدم منѧاخ فѧي تحѧسن درجѧة وھѧو مѧا یعنѧى عѧدم حѧدوث أي) 
درجة، وھѧو مѧا یѧشیر إلѧى تحѧسن طفیѧف فѧي المنѧاخ الاسѧتثماري ثѧم تراجعѧت قیمѧة ) 
  . درجة أي تحسن أقل من الفترة السابقة) 

 ائجѧѧارت نتѧѧوارد  أشѧѧر الѧѧي المباشѧѧتثمار الأجنبѧѧات للاسѧѧر الإمكانیѧѧر الأداء ومؤشѧѧمؤش
ات الأجنبیة تتركز في قطاعات محѧدودة للغایѧة أبرزھѧا رالاستثما ھذه كما أن أغلب ،)
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ات الأجنبیѧѧѧة تتركѧѧѧز فѧѧѧي قطاعѧѧѧات محѧѧѧدودة للغایѧѧѧة أبرزھѧѧѧا قطѧѧѧاع الѧѧѧنفط رالاسѧѧѧتثما
، حیѧث  الѧصرف أسѧعار ویرجع ذلѧك إلѧى المѧشكلات التѧي تعتѧرى تحریѧر. والصناعة

ت مѧع الѧدولار، وھѧذه الѧسیاسة تتѧسم بѧالجمود یرتبط الریال السعودي بمعدل تحویل ثاب
 ثبѧات  عѧدمالدولѧة، كѧذلك تنتجھѧا التѧي والخѧدمات للѧسلع والѧضرر بالقѧدرة التنافѧسیة

علѧى  والطلѧب العѧرض محدودیѧةو ،المحلیѧة الاسѧتثماریة للعملیѧة الحاكمѧة القѧوانین
 یѧةالكاف المعلومѧات تѧوفر الاسѧتثماریة وضѧعف سѧوق الأوراق المالیѧة وعѧدم الأدوات

ؤدى ، وھѧى مѧن الأسѧباب التѧي تѧ الاسѧتثماري صونوعیѧة الفѧر حجѧم عѧن للمستثمرین
 المنѧѧاخ تѧѧوافر لعѧѧدم الأسѧѧواق العالمیѧѧة  إلѧѧى المملكѧѧةمѧѧن إلѧѧى ھجѧѧرة رأس المѧѧال

 . الملائم الاستثماري
  سعودیةѧي الѧتتمثل أھم المؤشرات الاقتصادیة الكلیة المؤثرة على المناخ الاستثماري ف

،  المحلѧى ، ونѧسبة كѧل مѧن الاسѧتثمار  نمو النѧاتج المحلѧى الإجمѧالينسبة: في كل من 
إلى النѧاتج المحلѧى  ثم الواردات المحلى، والصادرات، ، والاستھلاك المحلى والادخار
، والتي اتسمت معظمھا بالتذبѧذب مѧن فتѧرة إلѧى أخѧرى خѧلال فتѧرة الدراسѧة  الإجمالي

واعتمѧاد الجѧزء الأكبѧر مѧن الѧصادرات نتیجة تقلب أسعار النفط فѧي الأسѧواق العالمیѧة 
  . السعودیة على النفط

 ي أثر  من خلال قیاسأظھرت نتائج تحلیل النموذج القیاسيѧر الاستثمار الأجنبѧالمباش 
 والنѧاتج الاسѧتثمار المحلѧي ومنھѧا الكلѧي الѧسعودي الاقتѧصاد متغیѧرات بعѧض علѧى

 )DI(المحلѧي  تثمارالاسѧ ن أ ، إلѧىھعѧ تاباتكمتغیѧر  والѧصادرات والѧوارداتالمحلѧى
 جالمباشѧر والѧصادرات والنѧات الأجنبѧي الاسѧتثمار مѧع كѧل مѧن طردیѧة بعلاقѧة طیѧرتب

المحلѧي  الاسѧتثمار علѧى أثѧرا ایجابیѧا المباشѧر الأجنبي للاستثمار وأن الإجمالي المحلي
 المحلѧي ج والنѧاتكمؤشѧر للنمѧو الاقتѧصادي وكѧذلك لѧھ تѧأثیرا ایجابیѧا علѧى الѧصادرات

  . الإجمالي
 الإجمالي المحلي التابع وھو الناتج المتغیر نظھرت النتائج أأ )GDP(ة ط یرتبѧبعلاق 

المحلѧى والادخѧار المحلѧى  المباشѧر والاسѧتثمار الأجنبѧي مع كل مѧن الاسѧتثمار طردیة
 عكѧسیة والاستھلاك المحلѧى والѧصادرات كمتغیѧرات مѧستقلة، فѧي حѧین یѧرتبط بعلاقѧة

  . مع الواردات كمتغیر مستقل
  صادرات  المتغیر نالنتائج أأظھرتѧالتابع وھو ال)X(رتبѧة ط یѧة بعلاقѧل  طردیѧع كѧم

والاسѧѧتثمار المحلѧѧى  الإجمѧѧالي المحلѧѧي والنѧѧاتج المباشѧѧر الأجنبѧѧي مѧѧن الاسѧѧتثمار
  .  كمتغیرات مستقلة

 واردات  المتغیر نأظھرت النتائج أѧو الѧابع وھѧالت)M(رتبѧة ط یѧة بعلاقѧل  طردیѧع كѧم
الإجمѧѧالي والاسѧѧتھلاك المحلѧѧى  باشѧѧر والنѧѧاتج المحلѧѧىالم الأجنبѧѧي الاسѧѧتثمار مѧѧن

 .  كمتغیرات مستقلة
  : یمكن اقتراح بعض التوصیات التالیةالمستخلصة  النتائج خلال منو
  شاریع  التركیز علىمنضرورة تحول المملكة العربیة السعودیة العمل علىѧاج مѧإنت 

 فѧي تѧساھم  التѧيجیѧةنتاالإ المѧشاریع إلѧى كمѧصدر للѧدخل والاتجѧاه  الѧنفط وتѧصدیر
 عѧن الاسѧتثماري مناخھѧا تحѧسینل المبذولѧة الجھѧود والاسѧتمرار فѧي التنمویѧة العملیѧة
  بالإضѧѧافة إلѧѧى تمویѧѧل. متنوعѧѧةةومالیѧѧ ةاقتѧѧصادی سیاسѧѧات إصѧѧلاح  تبنѧѧىطریѧѧق

فѧѧي  والاجتماعیѧѧة التنمیѧѧة الاقتѧصادیة عملیѧة تتطلبھѧا التѧي التنمویѧѧة المѧشروعات
تحقیѧق  الجنѧسیة فѧي متعѧددة الѧشركات مѧصالح تخѧدم لتѧيالمѧشاریع ا الѧسعودیة، ولѧیس

  . الأرباح
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 رورةѧل ضѧى العمѧسیط علѧراءات تبѧة الإجѧة الإداریѧة المتعلقѧتثمار بعملیѧي الاسѧف 
 أكثѧر بحیѧث تكѧون بالاستثمار المتعلقة للتشریعات المستمرة المراجعة مع،  السعودیة

 حقѧوق تحѧدد التѧي والإداریѧة المالیѧة التѧشریعات في الشفافیة ومراعاة وواقعیة مرونة
والعمѧل وفѧق مفھѧوم النافѧذة  الاسѧتثماریة العملیѧة فѧي المѧشاركة الأطѧراف وواجبѧات
 .الواحدة 

  ثѧستثمر بحیѧا المѧي یحتاجھѧسعودي التѧصاد الѧن الاقتѧات عѧدة بیانѧوفیر قاعѧرورة تѧض
تكون المعلومѧات موثقѧة ومتجѧددة بѧشكل دوري لا یѧشوبھا أي غمѧوض أو مبالغѧة فѧي 

ات الاقتصادیة، على أن تتضمن المعلومات المفاھیم الأساسیة لѧبعض القѧوانین المؤشر
 . التي تتصل بنشاط المستثمرین ومنھا قوانین الجمارك والضرائب والعمل

 رقدول  الناجحة مثل من تجارب الدول الاستفادةѧوب شѧرق وجنѧیا شѧي آسѧا فѧتعاملھ 
 الإنتѧاج عملیѧات فѧي العربیѧة الѧدول مشاركة من خلال المباشر يالاستثمار الأجنب مع

 قѧدرتھا التنافѧسیة زیѧادة یѧضمن الѧذي وبالѧشكل الجنѧسیة متعѧددة للѧشركات التابعѧة
 المتطѧورة والمھѧارة االتكنولوجیѧ اسѧتخدام علѧى تقѧوم إنتاجیѧة أنѧشطة فѧي ودخولھѧا
 .  الإداریة

  ي الاستثمار مع المحلي الاستثمار مشاركة تشجیع وتحفیز العمل علىѧرالمب الأجنبѧاش 
 ھذه خلال من وطنیة اقتصادیة تكوین دینامیكیة  أجلن موإقامة مشروعات مشتركة 

 المباشѧرة الأجنبیѧة المشاركة وذلك من خلال التأكید على أن یكѧون دور الاسѧتثمارات
   عنھѧѧѧا ًولѧѧѧیس بѧѧѧدیلا المحلیѧѧѧة للمѧѧѧوارد متممѧѧѧة أو مكملѧѧѧة كمѧѧѧوارد

 ( . 
 ي الإنتاج ھیاكل في القائمة الھیكلیة الاختلالات تصحیحلعمل على اѧة  فѧة العربیѧالمملك

 عѧن الاقتѧصادیة القطاعѧات بѧین متوازن نمو إستراتیجیة اعتماد خلال من ، السعودیة
 الѧتحكم ومحاولѧة ، الاقتѧصادي النѧشاط فѧي الإنتاجیѧة القطاعѧات مساھمة زیادة طریق

  . النقدي ى الانضباطعل والمحافظة المالي العجز في
  رورةѧشجیعضѧشجیع تѧحاب رؤوس وتѧوال أصѧة الأمѧاجرة العربیѧى المھѧادة علѧإع 

 وھѧذا ، الѧداخل فѧي لھم استثماریة فرص وتوفیر إلى الوطن، الخارج في استثماراتھم
 الأسواق في الفائدة أسعار وتعزیز ، الاقتصاد وتحریر المناخ الاستثماري بتعزیز یتم

وتقلیѧل  ، المحلیѧة العمѧلات صѧرف أسѧعار فѧي المبالغѧة وعѧدم جنبیѧةالأ المحلیѧة مقابѧل
  . المالي القطاع وتطویر السیاسیة المخاطرة

  ي دعم الاستثمار في عدم المبالغةالعمل على ضرورةѧى الأجنبѧساب علѧتثمار حѧالاس 
 الѧضریبیة للإعفѧاءات نتیجѧة للدولѧة العامѧة خѧسارة الخزینѧة تكѧون لا حتѧى المحلѧي

 الأجنبѧي الاسѧتثمار تѧدفق ایجابیѧات مѧن أكبѧر والѧدعم الحكѧومي منوحѧةالم والحѧوافز
  . المباشر

  رورةѧلضѧو تأھیѧة ىالقѧسعودیة العاملѧتفادة الѧن للاسѧل مѧا نقѧي التكنولوجیѧا  التѧتجلبھ
مѧن خѧلال مراكѧز  المباشѧر الأجنبѧي الاسѧتثمار إطѧار فѧي الجنѧسیات المتعددة الشركات
 تعتمѧد التѧي المباشѧرة الأجنبیѧة الاسѧتثمارات ةطبیعѧ علѧى ة، مع تѧشدید الرقابѧ التدریب

 . المحلیة العاملة القوة ًعلى العمالة الأجنبیة بدیلا عن
  تثماریة  ( المدى طویلة إستراتیجیة وضعضرورةѧق )خریطة اسѧد تتعلѧاطق بتحدیѧمن 

 التنمیѧة خطѧط استثماریة، وفق أقالیم إلى المملكة وتقسیم الاستثمار الأجنبي ومجالات
 إقلѧیم علѧى الاسѧتثمارات تركیѧز دون للمѧشاریع الاسѧتثماریة، إقلѧیم كѧل جѧةحا ومѧدى
 .  أو مجال محددمعین



       قیاس أثر الاستثمار الأجنبى المباشر على الاستثمار المحلى فى السعودیة            بن متعب العتیبـىمحمـد / د   
 

 

 م٢٠١٩ ینایر سادسالعدد ال                                                                              مجلة الدراسات التجاریة المعاصرة  )٧٩٠( 

  الإعلام وسائل كافة في  العربیة السعودیةالمملكة في الاستثمار فرص إبرازضرورة 
 وعѧرض الفѧرص المѧستثمرین لجѧذب والمحلیѧة الدولیѧة والنѧدوات وعقѧد المѧؤتمرات

 . المقدمة للمستثمرین الحوافز نظام وشرح الموجودة الاستثماریة
 اكمѧѧشاء محѧصة إنѧѧسعودیةمتخصѧѧي الѧѧتثمار  فѧѧضایا الاسѧѧة بقѧѧات المتعلقѧѧولى المنازعѧتت 

فѧѧي المنازعѧѧات  وسѧѧرعة الفѧѧصل بھѧѧدف تخفیѧѧف التكѧѧالیفوفѧѧق برنѧѧامج زمنѧѧي محѧѧدد 
 . الاستثماریة

 زѧلال تعزیѧن خѧتثمار دعم مسیرة التكامل الاقتصادي العربي مѧاخ الاسѧین منѧدولا بѧل 
 وتنظѧیم ، رأس المѧال وحمایѧة مجѧال الاسѧتثمار فѧي الثنائیة الاتفاقیات وتوقیع العربیة
 دول مѧن الأمѧوال رؤوس حركѧة تنظѧیم والѧسلع وإعѧادة الأفѧراد انتقѧال وحریѧة العمѧل

  . العجز إلى دول الفائض
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  ملاحق البحث
   النموذج القياسي الأولنتائج تقدير)  ١ (جـدول 

Dependent Variable: Y   
Method: Least Squares   

Date: ١٣/٠٢/16   Time: 22:45   
Sample: 2000 2015   

Included observations: 16   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

     
     C 21.42382 7.109343 3.013474 0.0146 

X1 -0.386239 0.164970 -2.341269 0.0439 
X2 0.353333 0.150334 2.350324 0.0433 
X3 0.977381 0.031729 30.80401 0.0000 
X4 0.844203 0.117930 7.158538 0.0001 
X5 0.397109 0.168960 1.408188 0.0427 
X6 -0.219876 0.301866 -1.728390 0.4849 
     
     R-squared 0.999821 Mean dependent var 448.2986 

Adjusted R-squared 0.999702 S.D. dependent var 213.6344 
S.E. of regression 3.690335 Akaike info criterion 5.748947 
Sum squared resid 122.5672 Schwarz criterion 6.086955 

Log likelihood -38.99158 Hannan-Quinn criter. 5.766256 
F-statistic 8376.697 Durbin-Watson stat 2.128238 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
  )Eviews7(باستخدام برنامج ) ٦(ًحسبت بواسطة الباحث اعتمادا على بیانات الجدول رقم :  المصدر     
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  ائج تقدير النموذج القياسي الثانىنت ) ٢ (جـدول 
Dependent Variable: Y   
Method: Least Squares   

Date: 14/02/16   Time: 21:16   
Sample: 2000 2015   

Included observations: 16   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     C -26.94651 11.39992 -2.363745 0.0358 

X1 0.327436 0.412149 0.794461 0.4424 
X2 0.039235 0.210919 0.186018 0.8555 
X3 0.298955 0.110140 2.714312 0.0188 

     
     R-squared 0.951976 Mean dependent var 119.4211 

Adjusted R-squared 0.939971 S.D. dependent var 71.04313 
S.E. of regression 17.40621 Akaike info criterion 8.763849 
Sum squared resid 3635.713 Schwarz criterion 8.956996 

Log likelihood -66.11079 Hannan-Quinn criter. 8.773740 
F-statistic 79.29248 Durbin-Watson stat 1.100841 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
  )Eviews7(باستخدام برنامج ) ٦( على بیانات الجدول رقم ًحسبت بواسطة الباحث اعتمادا:  المصدر     

    )٣ (دول ـج
  نتائج تقدير النموذج القياسي الثالث

Dependent Variable: Y   
Method: Least Squares   

Date: 1٥/02/16   Time: 22:28   
Sample: 2000 2015   

Included observations: 16   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     C -17.61303 18.16339 -0.969699 0.3513 
X1 0.459867 0.562447 0.817620 0.4295 
X2 0.488503 0.129164 3.782023 0.0026 
X3 0.073284 0.393960 0.186018 0.8555 
     
     R-squared 0.964532 Mean dependent var 215.5936 

Adjusted R-squared 0.955665 S.D. dependent var 112.9797 
S.E. of regression 23.78878 Akaike info criterion 9.388623 
Sum squared resid 6790.870 Schwarz criterion 9.581770 

Log likelihood -71.10898 Hannan-Quinn criter. 9.398513 
F-statistic 108.7785 Durbin-Watson stat 1.986001 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

  )Eviews7(باستخدام برنامج ) ٦(ًحسبت بواسطة الباحث اعتمادا على بیانات الجدول رقم :  المصدر
  

   )٤(جدول 
  نتائج تقدير النموذج القياسي الرابع
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Dependent Variable: Y   
Method: Least Squares   

Date: 1٦/02/16   Time: 17:51   
Sample: 2000 2015   

Included observations: 16   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     C -17.85541 3.302186 -5.407148 0.0002 
X1 0.294859 0.129708 2.273251 0.0422 
X2 0.105277 0.021694 4.852772 0.0004 
X3 0.250314 0.038376 6.522593 0.0000 
     
     R-squared 0.991656 Mean dependent var 93.35744 

Adjusted R-squared 0.989570 S.D. dependent var 52.30365 
S.E. of regression 5.341683 Akaike info criterion 6.401277 
Sum squared resid 342.4030 Schwarz criterion 6.594424 

Log likelihood -47.21021 Hannan-Quinn criter. 6.411167 
F-statistic 475.3775 Durbin-Watson stat 1.665858 

Prob(F-statistic) 0.000000    

  )Eviews7(باستخدام برنامج ) ٦(ًحسبت بواسطة الباحث اعتمادا على بیانات الجدول رقم :  المصدر
 


