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 الملخص:
أهمية متزايدة على الصعيد العالمي، حيث قدمت العديد   الأجنبي المباشر يشهد الاستثمار 

من الأطروحات النظرية مختلف الإسهامات الإيجابية التي يحملها للدول المضيفة من خلال 
على تدفقات الاستثمار  49-51عديد القنوات. وتهدف هذه الدراسة إلى إبراز أثر قاعدة 

. حيث دلت النتائج على أنه لا يوجد أي 2015-2000الفترة  الأجنبي المباشر للجزائر خلال
 على تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر للجزائر. 49-51تأثير معنوي لقاعدة 
 الكلمات المفتاحية:

   ، محددات.49-51الاستثمار الأجنبي المباشر، الدول المضيفة، قاعدة 
 
Abstract; 

Foreign direct investments have known an increased importance in the 

worldwide economy. Theoretical approaches highlight the positive externalities 

foreign direct investments generate in the beneficiary economy though different 

channels. This study examines the impact of the 51-49 rule on Algerian foreign direct 

investment inflows for the 2000-2015 period. Our results provide that 51-49 rule 

hasn’t a significant impact on foreign direct investment flows into Algeria.       
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 مقدمة
يعتبر الاستثمار الأجنبي المباشر من أهم مصادر تمويل المشاريع الاستثمارية في الدول 
المضيفة، كما يعتبر عنصر أساسي لتحقيق التنمية الاقتصادية بحسب العديد من الأطروحات 

حو مختلف الاقتصادية. ولهذا سعت وتنافست معظم دول العالم لاستقطابه ومحاولة توجيهه ن
القطاعات الاقتصادية، هذه السياسات كانت ناجحة في بعض بلدان العالم حيث زادت تدفقاته 
إليها بشكل ملحوظ، بينما لم تلقى النجاح المطلوب في بلدان أخرى، وظلت تدفقاته إليها 

 محتشمة مقارنة بدول أخرى، أو ظلت تدفقاته متجهة نحو الصناعات الاستخراجية. 
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بر لجزائر منذ بداية تسعينيات القرن الماضي على تهيئة مناخ مناسب لجذب أكلهذا عملت ا
-51حمل معه نص قاعد  2009قدر من هذا الاستثمار، غير أن قانون المالية التكميلي لسنة 

بي ، الذي اعتبره الكثير من المحللين ورجال الأعمال عامل مثبط لتدفق الاستثمار الأجن49
ء أكدت السلطات الجزائرية أن هذه القاعدة ليس الهدف منها إعطا المباشر للجزائر، بينما

أفضلية للمستثمر المحلي مقرنة بالأجنبي، بل تأتي في إطار فلسفة تفضيلية لنمط معين 
 لدخول الاستثمار الأجنبي المباشر للجزائر والمعروف بتسمية الاستثمار المشترك.   

 . مشكلة الدراسة1
 لنا مشكلة الدراسة التي يمكن صياغتها في التساؤل التالي: تبعا للعرض السابق تتضح

فترة على تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر للجزائر لل 49-51هل يوجد تأثير لقاعدة 
 ؟2000-2015

 . فرضية الدراسة2
 للإجابة على التساؤل المطروح ندرج الفرضية التالية:

-2000ثمار الأجنبي المباشر للجزائر للفترة على تدفقات الاست 49-51لا يوجد تأثير لقاعدة 
 ؟2015

 . أهمية الدراسة3
أن تهيئة مناخ للاستثمار الأجنبي المباشر تشكل حجر الزاوية في  تكمن أهمية الدراسة في 

ولة زيادة تدفقاته إلى الدول المضيفة، وبالتالي يتوجب على صناع السياسات الاقتصادية محا
على تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الداخل  49-51عدة معرفة الأثر الذي لعبته قا

 للجزائر، بهدف صياغة سياسات تساعد جذبه، وإزالة العقبات التي تثبط تدفقاته.
 . أهداف الدراسة4
 تهدف الدراسة إلى: 

 ،تحديد الأشكال المختلفة التي يمكن أن يدخل بها المستثمر الأجنبي للدول المضيفة 
 وبعدها، 49-51ثمار الأجنبي المباشر في الجزائر قبل تطبيق قاعدة إبراز واقع الاست 
  فة إعداد نموذج قياسي لمحددات الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر يسمح لنا بمعر

 على تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر إليها من عدمه.  49-51وجود تأثير لقاعدة 
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 . منهج الدراسة5
، المنهج الوصفي التحليلي الذي يسمح لنا أولهماهذه الدراسة منهجين:  اتبع الباحثان لإنجاز 

، يهماوثانبدراسة شكل دخول الاستثمار الأجنبي المباشر للدول المضيفة والعوامل المؤثرة فيه. 
على تدفق الاستثمار  49-51المنهج الاستقرائي بهدف الكشف عن الأثر المحتمل لقاعدة 

 وذلك من خلال أساليب القياس الاقتصادي.الأجنبي المباشر للجزائر 
 . مفهوم الاستثمار الأجنبي المباشر وأشكاله1

 مفهوم الاستثمار الأجنبي المباشر 1.1
للاستتتثمار الأجنبتتي المباشتتتر تعريفتتات متعتتتددة، وكتتل تعريتت  يختلتتتف عتتن ا ختتتر، متتن حيتتتث 

وآثتتتاره علتتتى التتتدول  الزاويتتتة التتتتي ينظتتتر بهتتتا إليتتته والتتتترض منتتته. وكتتتذا لتعتتتدد مصتتتادره، أشتتتكاله
"حركتتتة دوليتتتة لتتترأس المتتتال  بأنتتته: الاستتتتثمار الأجنبتتتي المباشتتتر Hymerعتتترف حيتتتث المضتتتيفة. 

 ,Hymer) الخاص على المدى الطويل بحيث يكون المستثمر يراقب مباشرة المؤسسة الأجنبية"

1960, p 11) . وعرفتتهKojima التحركتتات فتتي رأس المتتال الهادفتتة بشتتكل أساستتي إلتتى  :بأنتته"
ينمتتتا ب. (Kojima, 1982, p 52) لستتتيطرة علتتتى إدارة وأربتتتاح مؤسستتتات الأعمتتتال الأجنبيتتتة"ا

Kindelberg عبتتتتتتتتتتارة عتتتتتتتتتتن حركتتتتتتتتتتة لتتتتتتتتترأس المتتتتتتتتتتال تنطتتتتتتتتتتوي علتتتتتتتتتتى مراقبتتتتتتتتتتة  :يعرفتتتتتتتتته بأنتتتتتتتتتته"
 .  (Kindelberg, 1971, p 16)دائمة".

 الاستتتثمار الأجنبتتي المباشتتر علتتى UNCTADوعتترف متتؤتمر الأمتتم المتحتتدة للتجتتارة والتنميتتة 
أنه: "استثمار ينطوي على علاقة طويلة المدى ويعكس مصتلحة دائمتة وستيطرة متن كيتان مقتيم 
في اقتصاد ما )المستثمر الأجنبي، أو الشركة الأم( وذلك فتي مؤسستة مقيمتة فتي اقتصتاد أختر 

 ,UNCTAD) )مؤسسة الاستثمار المباشر أو المؤسسة التابعة لها أو فروع الشركات الأجنبيتة(

2009, p 243) . أما منظمة التجارة العالميةWTO  فترى أن الاستثمار الأجنبتي المباشتر يتحقتق
عنتتدما يقتتوم أحتتد المستتتثمرين متتن بلتتد متتا )الدولتتة الأم( بتتامتلاك موجتتودات فتتي بلتتد أختتر )البلتتد 

ووفقتا لتدليل إعتداد إحصتاءات ميتزان . (WTO, 1996) المضيف( متع نيتة إدارة تلتك الموجتودات
يعتترف الاستتتثمار الأجنبتتي المباشتتر علتتى  IMF عتتن صتتندون النقتتد التتدوليالمتتدفوعات الصتتادر 

أنتتته: "ذلتتتك النتتتوع متتتن أنتتتواع الاستتتتثمار عبتتتر الحتتتدود التتتذي يتتترتبط بمقتتتيم فتتتي اقتصتتتاد متتتا يتمتتتتع 
 IMF, 2009, p) بالستيطرة أو درج عاليتة متن النفتوذ فتي إدارة مؤسستة مقيمتة فتي اقتصتاد أختر"

100). 
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الاستتثمار الأجنبتي المباشتر هتو أن قدمتة، يمكتن أن نخلتص إلتى من خلال هتذه التعريفتات الم
تحويتل رأس المتال التذي يعمتل علتى  الاستثمار في المشاريع المنتجة ومشاريع قطاع الخدمات،

ستتواء كتتان فتتي شتتكل نقتتدي أو فتتي شتتكل عينتتي منقتتول، وكتتذا تحويتتل التقنيتتة العاليتتة فتتي الإنتتتاج 
  . ة إلى دولة أخرى غير دولته الأصليةوالمعارف الإدارية والتنظيمية والتسويقي

 أشكال الاستثمار الأجنبي المباشر 2.1
للاستثمار الأجنبي المباشر أشكال متعددة ومتنوعة، ولكل نوع خصائص مميزة له، وأهمية  

لبلد خاصة به. ولذلك فإن هناك تباين في عملية اختيار الأنواع من وجهة نظر المستثمر، أو ا
ويرجع  يل بين الأشكال يعتمد على وضعية البلد المستثمر أو المضيف.المضيف. وإن التفض

 هذا التباين إلى عوامل مرتبطة بطبيعة البلدان المضيفة من حيث فلسفة النظام السياسي،
مار ودرجة النمو الاقتصادي، والأهداف التي تسعى هذه البلدان إلى تحقيقها من خلال الاستث

 هة القائمة بالاستثمار يكون له أثر في اختيار شكل ونوعالأجنبي. كما أن شكل وحجم الج
ع الاستثمار الأجنبي المباشر، فظلا عن التباين في حجم الشركة ومدى دولية نشاطها وأنوا 
ن لبلداالمنتجات والخدمات والأهداف التي تسعى إليها، وإلى البيئة الاستثمارية السائدة في ا

إلى خصائص النشاط الذي تمارسه الشركات متعددة  المضيفة. كما يعود هذا التباين أيضا
 (. 11، ص 2008 )الزبيدي،الجنسيات، ودرجة المنافسة في أسوان الدول المضيفة 

 يمكن تقسيم الاستثمار الأجنبي المباشر حسب ملكية المشروعات إلى:و  
 ،الاستثمار المشترك 
 .الاستثمار المملوك بالكامل للطرف الأجنبي 

التقسيم السابق يرتبط بتوزيع ملكية الاستثمار الأجنبي، ومدى مشاركة ومن الواضح أن  
 القطاع المحلي في ملكيته، وبالتالي في إدارته.

تستند استراتيجيات تدويل الشركات على قرار يتعلق بكيفية دخول الأسوان الخارجية: شكل  
اء لأهمية بمكان لبقالدخول. أثر قرار من هذا القبيل قد لا يكون واضح مباشرة، لكنه من ا

ما الشركة في السون الخارجية. فالشركات المهتمة بالأسوان الأجنبية تواجه قرارا صعبا في
 .(Ben Youssef, Hochino, 2003, pp 31-32) يتعلق باختيار شكل الدخول
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يعتمد الشكل الملائم للاستثمار الأجنبي المباشر على طبيعة الشركات متعددة الجنسيات و  
 ا بالدولة المضيفة، وكذلك تبعا لخصائص وأهمية كل شكل من أشكاله سالفة الذكر.وعلاقته

    كما يعتمد على خصائص وتفضيلات الدول المضيفة. 
 الاستثمار المشترك 1.2.1

( هو ظاهرة معقدة، ترتبط مع نظرية تنظيم الشركات بما Joint Ventureالاستثمار المشترك ) 
 نسبيةأسي، عمليات الدمج والاستحواذ، نظرية المخاطر، الميزة الفي ذلك التكامل الأفقي والر 

 .(Al-Saadon, Das, 1996, p 346) والسياسات الحكومية تجاه المشاريع المشتركة
لقد تطورت الاستثمارات المشتركة والتحالفات الإستراتيجية بسرعة في عدد من القطاعات و  

قوم يتفسر على أنها أنواع من المعاملات التي  منذ نهاية عقد السبعينيات. وبصفة عامة كانت
بها اثنين أو أكثر من الشركاء في حالات المعاملات الفورية في السون أو الاندماج أو 

 .(Ben Youssef, Hochino, 2003, p 32) الاستحواذ
كما ينطوي الاستثمار المشترك للملكية في كيان أعمال على الخصائص التالية: )أ( تأسس  
)ب(  .ن عن طريق اتفان تعاقدي حيث يساهم طرفين أو أكثر بالموارد لتنفيذ الأعمالالكيا

الأطراف لها سيطرة مشتركة على واحد أو أكثر من الأنشطة المضطلع بها وفقا للشروط 
نب والترتيبات، وأيا من المستثمرين لا يكون في وضع يسمح له بالسيطرة على المشروع من جا

 .(UNCTAD, 2011) المشترك أن يأخذ أحد الأشكال التالية: واحد. يمكن للاستثمار
 ( سيطرة مشتركة على الكيانJointly controlled entity ينضم معا اثنين أو أكثر :)ن م

الشركات مما يؤدي إلى إنشاء مؤسسة ثالثة من أجل إجراء مشروع تجاري معين. إنها ليست 
دي ت السيطرة المشتركة في إطار اتفان تعاقعلاقة مستمرة مثل الشراكة. يتم تأسيس كيان تح

بموجبه يتفق الأطراف على المساهمة بموارد لتنفيذ الأعمال. لكلا الطرفين سيطرة على 
الأنشطة المضطلع بها وفقا لشروط الاتفان ولا يمكن لأي طرف السيطرة على المشروع 

 ،المشترك
 ( سيطرة مشتركة على الأصولJointly controlled assets:)  استخدام منسق لأجزاء من

الشركات المستثمرة من أجل العمل على مشروع مشترك لا يشكل كيانا منفصلا، والتي تعمل 
مع هيكل تنظيمي يتمتع بنوع من الحرية، أصول وخبرات كل شريك تبقى تحت السيطرة 

 المباشرة لذلك الشريك،
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 ( سيطرة مشتركة على العملياتJointly controlled operation) مساهمة الموارد من :
قبل المستثمرين لاستثمار مشترك الذي يدار من قبل أي واحد من المستثمرين أو من قبل 

روط شفريق الإدارة المشتركة. في استثمار من هذا القبيل، اتفاقية الاستثمار المشترك تحدد 
 المشروع، ويمتلك كل مستثمر مصلحة غير مجزأة في أصول المشروع.

. أن نسبة كبيرة من الاستثمار الأجنبي المباشر هو في شكل استثمار مشترك تبين الدراسات
 نسبة على سبيل المثال: من بين الشركات متعددة الجنسيات التي مقرها الولايات المتحدة، فإن

-1951في ما بين  %48الاستثمار المشترك، بدلا من الشركات المملوكة بالكامل، ارتفعت من 
نما عدد المشاريع المشتركة بنسبة  1983و 1981. وبين عامي 1985 ٪ في سنة75إلى  1955
مية، . وتقع الأنشطة الدولية للاستثمارات المشتركة في البلدان المتقدمة والبلدان النا59٪

 .(Al-Saadon, Das, 1996, p 347) خصوصا مع عمليات التحرير في بلدان أوروبا الشرقية وغيرها
ل ول المضيفة هو أن صيتة المشاركة تجعلها قادرة على الحصو إن الاعتقاد السائد في الد

ئيا لو جز على احتياجاتها من الموارد التكنولوجية والخبرة الإدارية دون أن تتخلى عن السيطرة و 
ى على المشاريع المقامة على أراضيها. أما الشركات متعددة الجنسيات، فيزداد إقبالها عل

 تشار،التكنولوجية وأصبحت هذه المزايا عرضة للتهديد والان صيتة المشاركة كلما قلت مزاياها
ات كما أن المشروعات المشتركة تعد أحد المداخل الحديثة لجمع المزايا التي تملكها الشرك

 المحلية وكذلك الشركات متعددة الجنسيات من دون أن تبدو هذه الأخيرة في صورة التعارض
 .(14-13، ص ص 2008)الزبيدي،  ة.المباشر مع المصلحة الاجتماعية المحلي

ن ويعود سبب ظهور الاستثمار المشترك إلى موقف الدول المضيفة ولا سيما الدول النامية م
الشركات متعددة الجنسيات، حيث وضعت العديد من قيود على ملكية المشروعات المقامة 

اخل أراضيها، على أراضيها. إذ إن بعض الدول تحظر تماما قيام هذه الشركات بالنشاط د
اشر، وتختلف هذه القيود من دولة إلى أخرى تبعا لسياسة البلد تجاه الاستثمار الأجنبي المب

 وهذا بحد ذاته يدفع الشركات إلى القبول بأسلوب المشاركة في حالة عدم سماح تلك الدول
 على قابةبالتملك المطلق لمشروع الاستثمار، وهذا الأسلوب يحقق للشركة قدرا من التحكم والر 

الة حأنشطتها، مع تحقيق قدر من الأرباح المقبولة إذا ما قورن بالاستثمار غير المشترك في 
 وجود مثل هذه القيود.
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و أن وتفضل الشركات متعددة الجنسيات الاستثمار المشترك للأسباب التالية: السبب الأول ه
الثاني هو أن المشروع  كل طرف لديه موارده الخاصة التي يفتقدها الطرف ا خر. والسبب

المشترك قد يعمل على توسيع وتنويع المنتجات من خلال توسيع خطوط الإنتاج وتحقيق 
 وفورات الحجم. السبب الثالث هو أن يتم تقاسم التكاليف العالية من البحث والتطوير مع

 .(Leung, 1998, p 324) شركات أخرى، لذلك، سيتم تخفيض المخاطر وخفض أعباء الشركة
 الاستثمار المملوك بالكامل للطرف الأجنبي 2.2.1

ن على الرغم من أن هناك أنواع مختلفة من طرن دخول الاستثمار الأجنبي المباشر، إلا أ
هي إستراتيجية  (Wholly-Owned)الاستثمار الأجنبي المملوك بالكامل للمستثمر الأجنبي 
. وتتمثل هذه (Byung, 2012, p 547) التوسع الدولي المشهورة للشركات متعددة الجنسيات

وع المشروعات في قيام الشركات متعددة الجنسيات بإنشاء فروع للإنتاج أو التسويق أو أي ن
 آخر من أنواع النشاط الإنتاجي أو الخدمي بالدولة المضيفة.

ويتوفر للشركات متعددة الجنسيات عند إنشاء استثمار أجنبي مملكوك بالكامل، نوعان 
، أو (Greenfild Investments)الخيارات. يمكنهم إما بدء مشاريع جديدة  مختلفان من

إن اختيار  .للتوسع في الدول الأجنبية (Acquire)الاستحواذ على الشركات المحلية القائمة 
الاستحواذ مقابل إنشاء مشاريع جديدة، يعتمد في جزء منه على قدرات المستثمرين التنافسية 

-Chen, Zeng, 2004, pp 123) التي يواجهونها في الدول المضيفةفضلا عن حواجز الدخول 

. المشاريع الجديدة هي عبارة عن شركات أجنبية تابعة بنيت حديثا في بلد آخر، بحيث (124
يكون لدى الشركة الأم فيها ملكية كاملة وتستخدم مواردها الخاصة. في المقابل، فإن الاندماج 

 امل الأسهم من شركة أنشئت سابقا في البلد المضيف. هو استثمار يتم من خلال شراء ك
كما رأينا، يمكن للشركات متعددة الجنسيات إما إقامة مشاريع خاصة جديدة، أو شراء 

 ،1993سنة  Parkو Hennart الشركات المحلية القائمة للتوسع في الأسوان الخارجية. ويشير
د في في جزء منه بالقدرات التنافسية إلى أن قرار إنشاء أو اكتساب الشركات التابعة يتحد

للشركة الأجنبية. إن الاستثمارات الجديدة توفر في الوقت نفسه للشركات متعددة الجنسيات 
على حد سواء جانبين إيجابي وسلبي. فالاستثمارات الجديدة توفر السيطرة على التكاليف، ذلك 

مختلفة للشركات )داخل المنظمات(، لأن المستثمرين الأجانب لا يحتاجون إلى دمج الثقافات ال
التوجهات الإستراتيجية والأهداف التنظيمية. مع ذلك، غالبا ما تواجه الشركات متعددة 
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الجنسيات ارتفاع مخاطر الاستثمار والتزامات عالية من الموارد عندما يكون لديهم المسؤولية 
البيئة المحلية وغيرها من الوحيدة عن إدارة العملية. هذا العيب مستمد من نقص المعرفة ب

المعلومات. للتتلب على هذه العيوب، ينبتي أن تمتلك الشركات متعددة الجنسيات بعض 
الأصول بعينها مثل المعرفة الفريدة والتكنولوجيا التي يمكن استتلالها في الأسوان الخارجية 

ديدة هي أداة ممتازة بتكلفة منخفضة. بعبارة أخرى، فإن هذا التفسير يعني أن الاستثمارات الج
. (Byung, 2012, p 548) للشركات متعددة الجنسيات لاستتلال تكنولوجيتها في الخارج

فالمستثمر الأجنبي يقوم بتحويل قدرات الشركة الخاصة لهذه الوحدة الجديدة، والتي تعمل بعد 
ين مزايا ذلك جنبا إلى جنب مع الموارد المحلية التي تعاقدت معها في السون المضيف لتكو 

 .(López-Duarte, García-Canal, 2002, p 153) تنافسية
في المقابل، فإن عمليات الاستحواذ تختلف عن الاستثمارات الجديدة في جانبين. فخلافا 

، بأن المنافع 1996سنة  Nitsch et alللاستثمارات الجديدة، تشير عدة دراسات مثل دراسة 
عتمد على كفاءة التكامل في مرحلة ما بعد الاندماج. والتكاليف من الاندماج الدولي سوف ي

وهذه مشكلة لا مفر منها في نشاط الاستحواذ، والمتمثلة في شراء الشركات متعددة الجنسيات 
لشركات قائمة مع ثقافة مختلفة، توجه استراتيجي وأهداف تنظيمية مختلفة. في هذا الصدد، 

ة النهائية لمعظم عمليات الاستحواذ هي الفشل، تشير الدراسة على وجه التحديد إلى أن الوجه
وذلك بسبب مشاكل الاستحواذ. وعلى الرغم من هذه الصعوبات، فتالبا ما تعتبر عمليات 
الاستحواذ كوصفه إستراتيجية للتوسع الدولي في الحالة التي تكون فيها الشركات الأجنبية لا 

. من خلال (Byung, 2012, p 548) يدةتملك الموارد الموجودة الكافية للانتشار في سون جد
الحصول على حقون الملكية الكاملة لشركة أنشئت سابقا، يمكن للشركات متعددة الجنسيات 
الحصول على حقون استخدام حزمة كاملة من الأصول للشركة المشتراة، وبعد ذلك توحد هذه 

-López-Duarte, García) الأصول )عادة المعرفة والتكنولوجيا( مع قدرات الشركة الخاصة بها

Canal, 2002, p 154). 
 . الإطار القانوني للاستثمار الأجنبي المباشر وواقعه في الجزائر2

مركز اهتمام مختلف الفاعلين في رسم أصبح الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر 
وتحقيق  ،اديةكبيرة في تتيير مسار العلاقات الاقتصال تههميوذلك لأ، سياسات التنمية الوطنية
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وسوف نبرز في هذا المحور الإطار القانوني للاستثمار الأجنبي المباشر وكذا واقعه  .التنمية
 .2015-2000في الجزائر من خلال إبراز حجمه، مصادر تدفقاته وتوزيعه القطاعي للفترة 

 الإطار القانوني للاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر 1.2
درة مار في الجزائر بدأت بالتحفيز المخفف من خلال القوانين الصاإن عملية تشجيع الاستث

مباشرة بعد الاستقلال. وتم تعديل هذه القوانين استجابة للظروف الاقتصادية الداخلية 
 (.183)مادته  10-90والمتطلبات الدولية، ثم إلى التحرير بعد صدور قانون النقد والقرض 

 10-90قانون النقد والقرض  1.1.2
قة نون النقد والقرض هو قانون خاص بالنقد والقرض وليس خاص بالاستثمار، وإنما له علاقا

وطيدة بالاستثمارات، حيث جاء الفصل السادس فيه تحت عنوان تنظيم سون الصرف وحركة 
كة وحدد هذا القانون بوضوح العلاقة الجديدة لحر  .(1990، 10-90) قانون رقم  رؤوس الأموال

 .الخارج، وجسد بذلك ولأول مرة شعار الباب المفتوح أمام الاستثمار رؤوس الأموال مع
  12-93المرسوم التشريعي رقم  2.1.2

يتعلق ، 1993أكتوبر  5المؤرخ في  12-93رقم المرسوم لقد قام المشرع الجزائري بإصدار 
 الذي ألتى صراحة كل القوانين الصادرة في نفس الموضوع والقوانينبترقية الاستثمار، 

 . (1993، 12-93)مرسوم تشريعي رقم  49المخالفة له وذلك ما نصت عليه المادة 
سنة  مسايرة الإصلاحات الاقتصادية التي بدأت منذ هذا المرسوم أراد المشرع من خلالولقد 
 .. بإنشاء المؤسسات العمومية الاقتصادية، كما يهدف إلى تحرير الاقتصاد الوطني1988

سياسة مناهضة الاستثمار الأجنبي المباشر إلى فتح الباب على وبالتالي الانتقال من 
 (.16، ص 1999)عليوش قربوع، مصراعيه للرأسمال الخاص الوطني والأجنبي 

وجاء هذا القانون بمجموعة من الحوافز الممنوحة للمستثمر الأجنبي والوطني على حد 
منح عدة إعفاءات في  ، والتي هدفت في مجملها إلى تشجيع الاستثمار من خلالالسواء

بالنفقات الضرائب وإعفاءات في مختلف الرسوم. كما تضمن تكفل الدولة كليا أو جزئيا 
 المترتبة على أشتال الهياكل القاعدية اللازمة لإنشاء الاستثمار،

  03-01الأمر رقم  3.1.2
 ، والمتعلق بتطوير الاستثمار في2001أوت  20الصادر في  03-01يندرج الأمر رقم 

، وهو يمثل مع الأمر رقم الجزائرالجزائر في سيان الإصلاحات الاقتصادية التي باشرتها 
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والمتعلق بتنظيم المؤسسات العمومية الاقتصادية وتسييرها  2001أوت  20المؤرخ في  01-04
وخوصصتها، إلى جانب نصوص قانونية أخرى ذات طابع تشريعي وتنظيمي الإطار القانوني 

بمجموعة  12-93ثمار في الجزائر، ولقد جاء هذا القانون الذي ألتى قانون الذي يحكم الاست
 (2001، 03-01)أمر رقم  من الأحكام أهمها:

 زيادة على الاستثمارات المنجزة في النشاطات الاقتصادية المنتجة للسلع والخدمات ،
 خص،متياز و/أو الر أضاف هذا القانون في مادته الأولى الاستثمارات التي تنجز في إطار الا

  يوم 30يوم إلى  60تقليص آجال الرد على المشاريع الاستثمارية المقدمة للوكالة من، 
 تثبيت النظام القانوني الخاص بالاستثمارات، 
 ضمان التحويل الحر لرأس المال ولعائداته، 
 منح مجموعة من المزايا للمستثمرين الوطنيين والأجانب. 

  08-06الأمر رقم  4.1.2
المعدل والمتمم  2006جويلية  15الصادر في  08-06د جاء صدور الأمر الرئاسي رقم لق

والمتعلق بتطوير الاستثمار، في ذات التوجه الذي سارت علية الجزائر في  03-01للأمر 
رين. مستثمتوفير المناخ الملائم للاستثمار الأجنبي المباشر، وهذا بإعطاء العديد من المزايا لل

فير المناخ الملائم للاستثمار في الجزائر عن طريق بعض التعديلات التي وذلك بهدف تو 
 (.2006، 08-06)أمر رقم تدخل في صالح تحسين مناخ الاستثمار 

 2009قانون المالية التكميلي لسنة  5.1.2
ذي ، هو التعديل ال2001لعل أبرز التعديلات التي جاءت على قانون ترقية الاستثمار لسنة 

لمنجزة ا، والذي أخضع الاستثمارات الأجنبية المباشرة 2009المالية التكميلي لسنة حمله قانون 
حيث  58لصالح الطرف الجزائري. هذا التعديل جاء في المادة  49-51في الجزائر لقاعدة 

اهمة نصت على أنه "لا يمكن إنجاز الاستثمارات الأجنبية إلا في إطار شراكة تمثل فيها المس
ية على الأقل من رأس المال الاجتماعي. ويقصد بالمساهمة الوطن %51نسبة  الوطنية المقيمة

 (.2009، 01-09)أمر رقم جمع عدد من الشركاء." 
وقد وردت العديد من التعديلات على قانون ترقية الاستثمار في قوانين المالية أو القوانين 

ثمر الوطني والأجنبي، التكميلية لها، حيث حاولت كلها إعطاء المزيد من المزايا للمست
من قانون  75أقرت المادة  ،وخصوصا للمستثمرين في القطاع الصناعي. فعلى سبيل المثال
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سنوات  5، إعفاء مؤقت من الضريبة على أرباح الشركات، لمدة 2015المالية لسنة 
  .(2014، 10-14قانون رقم )للاستثمارات المنجزة ضمن النشاطات التابعة للفروع الصناعية  

 حجم الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر  2.2
رة ( تطور تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر للجزائر خلال الفت1يظهر لنا الجدول رقم )

(2000-2015). 
 2015-2000(: تطور تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر للفترة 1جدول رقم )

ت
(، تحسن في حجم الاستثمار الأجنبي المباشر 1ول رقم )ظهر لنا البيانات الواردة في الجد

المتدفق إليها، مقارنة بسنوات التسعينيات التي شهدت عزوف المستثمرين الأجانب بسبب 
مليون دولار،  1108تدفقات بقيمة  2001الأوضاع السياسية التي شهدتها. حيث شهدت سنة 

تدفقات بقيمة  2002سجلت سنة . كذلك 2000عن قيمته في سنة  %295أي بزيادة قدرها 
، 2003. أما سنة 2001عن قيمته سنة  %3.87مليون دولار، أي بانخفاض قدره  1062

مقارنة بقيمتها  %40فسجلت العودة إلى انخفاض هذه التدفقات ولكن بنسبة معتبرة تقدر بت 
ات قدرها بتدفق 2009، لتسجل أعلى قيمة سنة 2004، لتعود للارتفاع بداية من سنة 2002سنة 

، إلا أن مستوياتها 2011مليون دولار. وبالرغم من انخفاض قيمة التدفقات بعد سنة  2746.4
. أما فيما يتعلق 2004تبقى مقبولة مقارنة بالمستويات التي شهدتها هذه التدفقات قبل سنة 
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ه مليون دولار، فهذ 587-والمقدر بت  2015بقيمة الاستثمار الأجنبي المباشر الداخل سنة 
 من حصة متعامل الهاتف النقال جيزي.   %51القيمة ناتجة عن تسديد الجزائر لقيمة شراء 

 مصادر تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر للجزائر 3.2
 2015إلى  2002تكشف بيانات الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر في الفترة الممتدة من 

رية الأجنبية المنجزة، حيث تشارك دول كثيرة عن تنوع وتعدد مصادر المشروعات الاستثما
لمباشر يوضح التوزيع الجترافي للاستثمار الأجنبي ا( 2والجدول رقم ) ،بالاستثمار في الجزائر
 هذه الفترة. الوارد إلى الجزائر خلال 

تبعا  2015-2002(: توزيع مشروعات الاستثمار الأجنبي في الجزائر للفترة 2الجدول رقم )
 نارالوحدة: مليون دي                                                    صللبلدها الأ

 % مناصب الشتل % المبالغ % العدد البلد
 59,35 76709 36,34 898192 55.76 377 أوروبا

 30,9 39939 22,79 563346 40.53 274 بما فيها الاتحاد الأوروبي
 6,659 8607 4,835 119506 10.06 68 أسيا
 2,589 3346 2,656 65636 20.86 16 أمريكا

 29,28 37842 51,28 1267592 29.59 200 الدول العربية
 0,309 400 1,125 27799 0.15 1 إفريقيا
 0,204 264 0,12 2974 0.15 1 أستراليا

 1,614 2086 3,641 89992 1.92 13 متعدد الجنسيات
  129254  2471691  676 المجموع

، الموقتتتتتتتتع: 2015-2002كالتتتتتتتتة الوطنيتتتتتتتتة لتطتتتتتتتتوير الاستتتتتتتتتثمار، بيانتتتتتتتتات التصتتتتتتتتريح بالاستتتتتتتتتثمار المصتتتتتتتتدر: الو 
http://www.andi.dz/index.php/ar/declaration-d-investissement?id=395 

(، أن التتتتدول الأوروبيتتتتة تتتتتأتي فتتتتي صتتتتدارة 2تظهتتتتر لنتتتتا البيانتتتتات التتتتواردة فتتتتي الجتتتتدول رقتتتتم )
، وذلتتك متتن حيتتث عتتدد المشتتاريع 2015-2002الفتتترة  المستتتثمرين الأجانتتب فتتي الجزائتتر ختتلال

من إجمتالي عتدد المشتاريع، تليهتا التدول العربيتة  %55.76مشروع، وهو ما يمثل  676المقدر بت 
متتتن عتتتدد المشتتتاريع. أمتتتا متتتن ناحيتتتة القيمتتتة، فتتتإن  %29.56 يقتتتدر بتتتتمشتتتروع، وهتتتو متتتا  200بتتتت 

دول العربيتتتة يتتتأتي فتتتي الصتتتدارة بقيمتتتة الاستتتتثمار الأجنبتتتي المباشتتتر التتتوارد إلتتتى الجزائتتتر متتتن التتت
مليتتتون دينتتتار، تليهتتتا فتتتي ذلتتتك التتتدول الأوروبيتتتة باستتتتثمارات تقتتتدر بتتتت  1267592إجماليتتتة تبلتتتغ 
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مليتون. هتتذه البيانتات تؤكتتد علتى أن الاستتتثمار الأجنبتي المباشتتر التداخل إلتتى الجزائتتر  898192
 يأتي أساسا من الدول العربية والأوروبية. 

 129254ناصب الشتل التي وفرها الاستثمار الأجنبي المباشر فتقدر بت وفيما يتعلق بم 
 ، حيث وفرت الاستثمارات الأجنبية المباشرة الواردة من2015-2002منصب شتل خلال الفترة 

 37342. تليها الدول العربية بت %59.35الدول الأوربية جل هذه المناصب وذلك بنسبة تقدر بت 
 منصب شتل. 15203لعالم فلقد وفرت منصب شتل، أما باقي دول ا

 التوزيع القطاعي للاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر 4.2
 ( التوزيع القطاعي للاستثمار الأجنبي المباشر الداخل إلى3ويوضح الجدول رقم )

 .2015-2002الجزائر خلال الفترة 
دي في نشاط الاقتصاعلى أوجه قطاعات الالمباشر (: توزيع الاستثمار الأجنبي 3الجدول )
 دينار الوحدة: مليون                                 2014-2002 للفترةالجزائر 

 % مناصب الشتل % المبالغ  % العدد القطاعات
 0.41 528 0.13 3117 1.84 10 الزراعة
 16.66 21533 4.01 98996 17.90 121 البناء
 55.65 71936 67.03 1681400 57.10 386  الصناعة
 1.70 2196 0.55 13573 0.89 6 الصحة
 1.33 1723 0.53 13172 3.11 21 النقل
 10.16 13128 17.02 420675 1.63 11 السياحة
 12.93 16710 6.12 151335 17.75 120 الخدمات
 1.16 1500 3.62 89441 0.15 1 الاتصالات
  129254  2471691  676 المجموع

بيانات التصريح بالاستثمار، الموقع: طوير الاستثمار، الوكالة الوطنية لت المصدر:
http://www.andi.dz/index.php/ar/declaration-d-investissement?id=395 

 في الجزائر على مجموع قطاعات الاقتصاد الوطني،المباشر توزع الاستثمار الأجنبي ي
الخدمات مكان حيث يحتل كلا من قطاعي الصناعة و  (،3حسب ما يظهره الجدول رقم )

ية الصدارة في استقطاب رؤوس الأموال الأجنبية، وذلك لكون هذين القطاعين هما أكثر مردود
 وفائدة وتهيئة لجلب الاستثمارات الأجنبية من غيرهما. فالقطاع الصناعي يضم المحروقات
ب التي تعد أهم مجال من مجالات الاستثمارات الأجنبية المباشرة في مجال البحث والتنقي

 والاستتلال.
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ويرجع تركز الاستثمار الأجنبي المباشر في القطاع الصناعي لأنه يضم قطاع المحروقات 
أساسا، الذي يعد أهم مجال للاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر، ولا يزال هذا القطاع 
 يجذب إليه العديد من الشركات الأجنبية في مجالات البحث والتنقيب والاستخراج ...الخ،

، ولم 1971خاصة منها الشركات التي غادرت السون الوطنية على إثر تأميم القطاع سنة 
، ELF ،REPSOL ،CEPSAترجع إلى الجزائر إلا بداية من منتصف التسعينات، مثل شركة 

BP وSHELL  ،الخ. كذلك يضم القطاع الصناعي المشاريع المتعلقة بتحلية مياه البحر...
 Consortiumور قوي للشركات الاسبانية على غرار مجمع حيث يعرف هذا القطاع حض

Geida والمجمع ،Enima Aqualia .(Benachenhou, 2006, pp 70-76).  
 رعلى تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر للجزائ 49-51. دراسة قياسية لأثر قاعدة 3

ي فبي المباشر لاستثمار الأجنمحددات اإعداد نموذج قياسي لب سنقوم عن طريق هذه الدراسة
على تدفقات  49-51وهذا بهدف إبراز الدور الذي لعبته قاعدة ، 2015-2000الجزائر للفترة 

 الاستثمار الأجنبي المباشر إليها، 
 إعداد النموذج 1.3

موذج على تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر للجزائر نعتمد على الن 49-51لتحديد أثر قاعدة 
 الخطية التالية:الممثل بمعادلة الانحدار 

 

 بحيث: 
FDI،التدفقات السنوية للاستثمار الأجنبي المباشر الداخل : 

RUL 2010ستتنة  49-51قبتتل تطبيتتق القاعتتدة  0يستتاوي  49-51: متتيتتر وهمتتي يمثتتل قاعتتدة ،
 بعد تطبيقها، 1ويساوي 

X( مجموعتتتة متتتن المتتيتتترات المراقبتتتة والتتتتي تشتتتمل :GDP،إجمتتتالي النتتتاتج المحلتتتي الحقيقتتتي : 
INF ،معتتدل التضتتخم :OER ستتعر الصتترف الرستتمي للتتدولار مقابتتل التتدينار الجزائتتري متوستتط :
 : إجمالي الاحتياطات من النقد الأجنبي(. TORالفترة، 

 لترض تقدير معلمات النموذج تم جمع البيانات المتعلقة بكل المتتيرات التتي تضتمنها نمتوذج
ا الجتتدول متتيبرزه ينمتتن مصتتدر  2015-2000للفتتترة  الجزائتترالاستتتثمار الأجنبتتي المباشتتر فتتي 

  (.4رقم )
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 (: مصادر البيانات المعتمدة4جدول رقم )ال
 المصدر المتتير الرمز
RUL 

GDP 

INF 

OER 

TOR 

 49-51متتير قاعدة 
 متتير إجمالي الناتج المحلي

 متتير معدل التضخم
 متتير سعر الصرف الرسمي
 متتير إجمالي الاحتياطات

 الدولي قاعدة بيانات البنك
World Development Indicator 2016 

FDI 

 
 قاعدة بيانات مؤتمر الأمم المتحدة للتجارة والتنمية متتير الاستثمار الأجنبي المباشر

UNCTADstat  
( فقتد تتم 18-4التيتر متتوفرة فتي التقتارير المعروضتة فتي الجتدول رقتم ) 2015أما بيانتات ستنة  

 جمعها من مصادر قطرية مختلفة.
  دراسة وصفية 2.3
( بعتتتتض الإحصتتتتاءات الوصتتتتفية لمتتيتتتترات 5تظهتتتتر لنتتتتا البيانتتتتات التتتتواردة فتتتتي الجتتتتدول رقتتتتم ) 

فترة الدراسة. حيث تظهر البيانات أن إجمالي الاستثمار الأجنبي المباشر الداخل إلى الجزائر لل
هتر مليتار دولار. كتذلك تظ 1.445مليار دولار، بمتوستط ستنوي قتدره  23.133هو  2000-2015

البيانتتات التطتتور الكبيتتر فتتي إجمتتالي النتتاتج المحلتتي للجزائتتر التتذي قفتتز متتن أدنتتى قيمتتة لتته وهتتي 
مليتار دولار، وترجتتع هتذه الزيتادة أساستتا إلتى ارتفتاع ستتعر  213.518مليتار دولار ليبلتغ  54.744

 المحروقات بداية الألفية الجديدة الذي سمح للجزائر بالشروع فتي تطبيتق عتده مشتاريع للإنعتاش
خم الاقتصادي التي كان لهتا الأثتر البتارز فتي زيتادة قيمتة هتذا النتاتج. أمتا بالنستبة لمعتدل التضت

 ، وفيما يتعلق بسعر3.779فقد عرف استقرار نوع ما طيلة فترة الدراسة حيث بلغ متوسط قيمته 
الصتترف الرستتمي فقتتد شتتهد تراجتتع كبيتتر للتتدينار الجزائتتري مقابتتل التتدولار الأمريكتتي، حيتتث انتقتتل 

. احتياطتات الصتترف كتذلك قفتتزت 100.691ليبلتغ  74.822ستعر الصترف متتن أدنتى قيمتة وهتتي 
مليتار دولار وترجتع هتذه  201.436مليار دولار لتبلغ أقصى قيمة لهتا وهتي  13.556قيمتها من 

 القفزة كما ذكرنا سابقا لارتفاع أسعار المحروقات.
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 (: إحصاءات وصفية لعينة الدراسة5الجدول رقم )

 
 Eviewsمصدر: من إعداد الباحثين اعتمادا على مخرجات برمجية ال
 ( الارتباط الخطي البسيط بين متتيرات الدراسة.6ويظهر الجدول رقم ) 

 (: الارتباط الخطي بين متغيرات الدراسة6جدول رقم )

 
 Eviewsالمصدر: من إعداد الباحثين اعتمادا على مخرجات برمجية 

 49-51( أنته لا يوجتد ارتبتاط بتين متتيتر قاعتدة 6ة في الجدول رقم )توضح لنا البيانات الوارد
، حيتتتث بلتتتتت قيمتتتة معامتتتل 2015-2000والاستتتتثمار الأجنبتتتي المباشتتتر التتتداخل للجزائتتتر للفتتتترة 

ن وهتتي غيتتر معنويتتة إحصتتائيا. بينمتتا يوجتتد ارتبتتاط خطتتي موجتتب ومعنتتوي بتتي 0.046الارتبتتاط 
ي النتتاتج المحلتتي وإجمتتالي الاحتيتتاط، بينمتتا هنتتاك الاستتتثمار الأجنبتتي المباشتتر وكتتل متتن إجمتتال

  ارتباط خطي سالب ومعنوي بين كل من الاستثمار الأجنبي المباشر وسعر الصرف.
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 تقدير وتقييم النموذج 2.3
بالاعتمتاد علتى البرمجيتة الإحصتائية  OLSلقد تم استتخدام طريقتة المربعتات الصتترى العاديتة  

Eviews علتتتى تتتتدفقات الاستتتتثمار  49-54لمقتتتترح لقيتتتاس أثتتتر قاعتتتدة لتقتتتدير معلمتتتات النمتتتوذج ا
 (.7. نتائج التقدير نعرضها في الجدول رقم )2015-2000الأجنبي المباشر للجزائر للفترة 

 (: نتائج تقدير نموذج محددات الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر7جدول رقم )

 
 Eviewsرمجية المصدر: من إعداد الباحثين اعتمادا على مخرجات ب

ة في تظهر لنا نتائج تقدير نموذج محددات الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر المعروض
، حيث أن مستوى (RUL) 49-51(، عدم معنوية المتتير المعتمد لقياس قاعدة 7الجدول رقم )

موذج الن. لهذا فنتائج هذا 0.05وهو أكبر من القيمة الحرجة  0.6777معنوية الاختبار يقدر بت 
 لم يكن لها أي تأثير معنوي على تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر 49-51تؤكد أن قاعدة 

 .2015-2000للجزائر خلال الفترة 
وفيما يتعلق بالمتتيرات المراقبة المعتمدة في هذا النموذج، فقد جاءت قيم معلمات متتيري 

ة إحصائيا عند مستوى معنوي (TOR)وإجمالي الاحتياطات  (OER)كل من سعر الصرف 
ومعدل  (GDP)، بينما متتيري كل من إجمالي الناتج المحلي الإجمالي %5معنوية قدره 
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، وبالتالي فهي لا تفسر %5فهي غير معنوية إحصائيا عند مستوى معنوية  (INF)التضخم 
 تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الداخل للجزائر خلال فترة الدراسة. 

ند وهي معنوية ع 15.9273المعنوية الكلية للنموذج، فإحصائية فيشر تقدر بت أما فيما يخص 
وهي أقل من  0.001، حيث أن مستوية معنوية هذا الاختبار يقدر بت %1مستوى معنوية قدره 
. وهذا ما يدل على سلامة الشكل الرياضي المختار للنموذج. ويقدر 0.01القيمة الحرجة 
ت من التتيرا %88.84ي أن المتتيرات المعتمدة تفسر ما مقداره ، أ0.8884معامل التحديد بت 

 .2015-2000في تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر للفترة 
 خاتمة
يعد الاستثمار الأجنبي المباشر أهم وسيلة لتمويل التنمية في الدول النامية، من خلال توفيره  

ا راستندارية التي يمكن أن تستفيد منها. لهذا، جاءت لرأس المال والمهارات التكنولوجية والإد
هذه للكشف عن التموض الذي تميز بالعديد من التجاذب بين مختلف الفاعلين في الساحة 

وبالتالي تفضيل شكل الاستثمار  49-51الاقتصادية الجزائرية، حول جدوى اعتماد قاعدة 
ئج بي، حيث توصلت الدراسة إلى النتاالمشترك على الاستثمار المملوك بالكامل للطرف الأجن

 التالية:
  لية، يتمتع الاستثمار الأجنبي المباشر عن الأشكال الأخرى لتدفقات رؤوس الأموال الدو

دة بعدة مزايا جعلته يلقى قبولا لدى مختلف دول العالم، التي أصبحت في تسابق محموم لزيا
 ه،حجم تدفقاته إليها من خلال تهيئة أفضل مناخ لاستقطاب

 ثمار يتخذ الاستثمار الأجنبي المباشر شكلين رئيسين للدخول إلى الدول النامية: الاست
ي في المشترك والاستثمار المملوك بالكامل للطرف الأجنبي، حيث يعتمد قرار المستثمر الأجنب

اختياره لأحد الشكلين إلى طبيعة الشركات المستثمرة وإلى خصائص وتفضيلات الدول 
 المضيفة،

 الجزائر منذ بداية تسعينيات القرن الماضي على تحسين مناخ الاستثمار فيها، عملت 
وب، غير أن الواقع يظهر بقاء تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر إليها دون المستوى المطل

 على الرغم من التحسن الطفيف في هذه التدفقات،
 لأجنبي المباشر للجزائر بينت الدراسة من خلال النموذج المقترح لمحددات الاستثمار ا

على تدفقات الاستثمار  49-51، عدم وجود أي تأثير لقاعدة 2015-2000خلال الفترة 
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الأجنبي المباشر الداخل إليها. لهذا، فإن هذه الدراسة تدعم وجهة نظر السلطات الجزائرية 
نبي المباشر التي لا ترى في هذه القاعدة عامل تثبيط لجذب المزيد من تدفقات الاستثمار الأج

 للجزائر.
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