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Abstract 
This research aims to present a comprehensive and detailed overview of theoretical 

frameworks and empirical studies that have sought to analyze and interpret the 

mechanisms and channels of influence exerted by Foreign Direct Investment (FDI) 

on Tunisian exports. Additionally, it aims to construct a practical and objective 

model capable of identifying the nature, magnitude, and direction of this influence. 

This is achieved using the cointegration method, which relies on the Autoregressive 

Distributed Lag (ARDL) approach, along with the Vector Error Correction Model 

(VECM) for estimating short- and long-term parameters of Tunisia's equilibrium 

dynamics from 1980 to 2021. Based on the theoretical discussion of the overall 

impact of FDI on the host country's exports, the potential impact is divided into a 

direct effect through the increase of the host country's exports and an indirect effect 

that enhances the competitiveness of domestic investment through technology and 

knowledge acquired from the FDI entering the host country. The estimation results 

revealed a significant long-term positive relationship between FDI on Tunisian 

exports. Conversely, there was a negative and also significant relationship between 

both the real exchange rate and the growth in total fixed capital formation in 

Tunisian exports. This suggests the possibility of leveraging FDI as one of the 

variables enhancing exports in Tunisia, necessitating the adoption of an export-

supportive exchange rate policy, complemented by capital formation that benefits 

from the positive indirect effects of the entry of multinational companies. 
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 المستخلص

 في اجتهدت العملية التي والدراسات النظرية للأسس وشاملا نا  بي   تصور عرض إلى البحث يهدف    
 التونسية، الصادرات في المباشر الأجنبي الاستثمار يؤديها التي التأثير وقنوات ليةا وتفسير تشخيص

 واتجاهه، ومقداره التأثير هذا طبيعة تحديد على قادر موضوعي تطبيقي أنموذج بناء عن فضلا
 الموزعة الزمنية للفجوات الذاتي الانحدار نهج يعتمد الذي المشترك التكامل سلوبأ باستخدام

(ARDL)المتجه الخطأ تصحيح نموذجفضلا  عن أ (UECM )وطويلة قصيرة المعلمات لتقدير 
 الاجمالي للأثر النظري  الطرح ووفق(. 2021-1980) للمدة تونس لدولة التوازن  لديناميكيات المدى

 مباشر تأثير إلى المتوقع التأثير تقسيم تم المضيف، البلد صادرات في المباشر الأجنبي ستثمارللا
 ستثمارللا التنافسية رفع القدرة إلىيفضي  مباشر غير وتأثير المضيف، البلد صادرات زيادة خلال من

 وقد المضيف، البلد إلى الداخل الأجنبي الاستثمار من المكتسبة والمعرفة التكنولوجيا بفعل المحلي
 في المباشر الأجنبي ستثمارللا الأمد طويلة موجبة علاقة معنوية وجود عن التقدير نتائج افصحت

 الحقيقي، الصرف سعر من لكل معنوية ايض  وأ سالبة العلاقة كانت حين في التونسية، الصادرات
 امكانية باتجاه يدفع ما وهو. التونسية الصادرات في الثابت المال رأس تكوين إجمالي في والنمو
 وجوب مع تونس، في للصادرات المعززة المتغيرات أحد بوصفه المباشر الأجنبي الاستثمار اعتماد
 ةالإيجابي التأثيرات يتلقى مالي سرأ بتكوين ومعززة للصادرات داعمة صرف أسعار سياسة اعتماد

 .الجنسيات المتعددة الشركات دخول على المترتبة المباشرة غير

 

 الكلمات الرئيسة

 التمويل مصادر ،منهجية الانحدار الذاتي للفجوات الزمنية الموزعة الجنسيات، متعددة الشركات
 .الخارجي
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 المقدمة
السبل الأساسية للانفتاح الاقتصادي حد عد أوي   ،مية الاقتصاديةنفي الت أساسيا   دورا   الخارجي تمويلال يؤدي
 لاحد مصادره المتمثل بالاستثمار الأجنبي المباشر وقد شهدت العقود الثلاث الأخيرة تزايدا مضطردا ،على الخارج

 ووفق طلاق،الإ على الخارجية المالية التدفقات أكبر صبحتأ حتى افريقيا وشمال الأوسط الشرق  بلدان إلى
 وأكبر الحافظة، استثمار ضعافأ سبعة تشكل التدفقات تلك أصبحت الدولي البنك عن الصادرة الأخيرة البيانات

 إلى البحث هذا وعليه يسعى ،الخاص الدين وتدفقات الخارج في العاملين وتحويلات الإنمائية المساعدات من
 المباشر الأجنبي الاستثمارب والمتمثلة النامية بلدانال إلى الخارجية المالية التدفقات اكبر إعطاء صورة جلية عن

  .التونسية الصادرات في وأثره
 البحث أهمية

 التمويل مصادر أكبر باعتبارها المباشر، الأجنبي الاستثمار تدفقات حجم من أهميته البحث تقييس
 مثلى. اقتصادية بيئة يجادوإ المدخرات في العجز سدو  الاقتصادية التنمية تحقيق في سهمت قد يوالت الخارجي،

 البحث مشكلة
 التنمية عملية تحقيق في المباشر الأجنبي الاستثمار يؤديه الذي الدور غموض في البحث مشكلة تكمن

 الظروف باختلاف يتعلق أو نظري  أساس من ينبع اليقين وعدم تونس، ومنها النامية البلدان في الاقتصادية
  كليهما. أو المضيف أو المنشأ ببلد المتعلقة سواء الاستثمارب المحيطة
 البحث فرضية

 وجاذبة الخارج على منفتحة اقتصادية سياسة 1995 عام منذ وانتهجت النفطية غير البلدان من عد تونسـت  
 مدالأ طويل مشترك وتكامل إيجابي تأثير وجود مفادها فرضية على البحث بنىي  وعليه  ،الخارجية للتدفقات

 .2021-1980 المدة خلال التونسية الصادرات في المباشر الأجنبي ستثمارللا
 البحث هدف

 ومعنويتها العلاقة طبيعة إلى للتوصل الجوانب كافة من المباشر الأجنبي الاستثمار تحليل ،البحث يبتغي
 الصرف سعر من كل إلى بالإضافة البحث، مدة خلال تونس في والصادرات الاستثمار بين الطويل المدى على

  .نموذجللأ حاكمة مؤثرة كمتغيرات الثابت المال سرأ تكوين جماليإ في والنمو الحقيقي
 منهج البحث

 لتقييم الكمي الأسلوب نتائج تفسير ثم ومن والكمي، الوصفي المنهجين بين الربط أسلوب البحث اعتمد 
 .الدراسة من التطبيقي الجانب
 البحث هيكلية

 التي والأدبيات المباشر الأجنبي الاستثمار مفهوم لدراسة ولالأ صصخ   مباحث، ةثلاث لىع البحث قسم
 الثالث المبحث اهتمو  المعتمد، القياسي نموذجالأ وتحديد شخيصلت الثاني صصخ   حين في الموضوع، بحثت

 .المصادر وقائمة والمقترحات الاستنتاجات تيتأ  وأخيرا   النتائج، واهم التجريبية المنهجية بتوضيح
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 المبحث الأول: العرض المرجعي والدراسات السابقة
ية الاستثمار انتقال رؤوس الأموال  عن نجمالمباشر بأنه تدفق رأسمالي خارجي ي يجنبالأ الاستثمار يعرف

، بالمشاركة مع رأس المال المحلي لإقامة منشودةوتحقيق المنافع ال ،تعظيم الأرباح بغرضالبلد المضيف  إلى
فصل  ويمكن. (Haq, 2012)للبلدان النامية  ةالتمويل الخارجيهم مصادر أ كبر و عد أوي   ،البلدفي  معينةمشاريع 

  (، وكما يأتي:1-1مباشر وتأثير غير مباشر، الشكل ) تأثير إلى ستثمار الأجنبيللأ المحتمل جماليالإ التأثير
 التأثير المباشر. .1

 الاستثماريجب التمييز بين نوعين من وهنا  المضيف، للبلد التصديرية القدرة زيادة في التأثير المباشر يتمثل
 فقي،الرأسي والتكامل الأوهما التكامل  ،مستهدف من قبل الشركة الألنوع التكامل الم الأجنبي المباشر وفقا  

 ، وكما يأتي:ويترتب على كلا النوعين زيادة مباشرة لصادرات البلد المضيف
عملية  تتم وبذلكوالذي يعني تنفيذ أجزاء مختلفة من عملية الإنتاج في بلدان مختلفة،  :سيأالتكامل الر  .أ

وينشأ هذا النوع  ،خرى أصلي والبلد المضيف أو مع بلدان بين البلد الأ نصف المصنعةالمنتجات  تبادل
سعارها بين البلد الأصلي والبلد المضيف أاختلاف في كثافة عوامل الإنتاج و نتيجة وجود  الاستثمارمن 

(Markusen, 2002: 189)، الألمانية لإنتاج  قامت شركة أيروليا 2009في عام  ،فعلى سبيل المثال
 طائرات الايرباص بتأسيس فرع لها في تونس لإنتاج بعض أجزاء الطائرات. 

 ، بهدف التخلص منتقع في بلدان متتعددةي مصانع ف هنفسوهو عملية انتاج المنتج  :فقيالتكامل الأ .ب
البلد  توظيفتكاليف النقل، وبالتالي يمكن للشركات المتعددة الجنسيات  وخفضجمركية التعريفات ال

. (Ekholm et al, 2003)عن الأسواق الأخرى  كمنصة تصدير لخدمة سوقها المحلية، فضلا   ستقبلالم
 العاصمة الألمانية برلينبناء مصنع جديد بالقرب ببدأت تسلا  2020في عام  على سبيل المثال، 

 يستهدف السوق الألماني والسوق الاوربية. 
 الأجنبي المباشر على صادرات البلد المضيف الاستثمار(: قنوات تأثير 1-1شكل )

 
 

 

 

 
 

 

 

     
 عداد الباحث بالاعتماد على الأساس النظري إ من  المصدر:

 زيادة القدرة التصديرية للبلد المضيف

 زيادة القدرة التصديرية للشركات المحلية

الأجنبي المباشر الاستثمار  

 رفع مستوى التقدم التكنولوجي-
 المنافسةزيادة -
 معرفة السوق -
 موالتوفير رؤوس الأ-

غير 
 مباشر

غير 
مباشر  

 مباشر

غير 
 مباشر
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 التأثير غير المباشر .2

 للشركات التصديرية القدرة زيادة مجموعة من القنوات التي يتم بموجبها في التأثير غير المباشريتمثل 
ة يتم بموجبها ربع قنوات رئيسأ عمليةحددت النظرية الاقتصادية والدراسات القد . و المضيف للبلدو  المحلية
، س المال الأجنبيأ، وزيادة تكوين ر ةالخارجي سوق الأ فهم، و رفع الكفاءةوتتمثل في نقل التكنولوجيا،  ،التأثير

 وكما يأتي:
انتاجية الشركات المتعددة الجنسيات أعلى من الشركات الأخرى )بما  غلب تكون على الأ :التكنولوجيانقل   .أ

، ورأس المال البشري، ستحدثهالم ومنتجاتهافي ذلك الشركات المصدرة(، وهي انعكاس لأصولها التنافسية 
على أنها التكنولوجيا أو المعرفة المتفوقة لدى الشركات  صولتلك الأ إلىوعادة يشار  وبراءات الاختراع،

. وعند قيام إحدى الشركات المتعددة الجنسيات (  (Helpman et al, 2004, 300–316متعددة الجنسياتال
 إلى خبراتال تقالالشركات التابعة لها في الاقتصاد المضيف، هناك احتمال لان إلىبنقل أصولها التنافسية 

انتقال العمالة أو من خلال  ،من خلال تقليد عمليات المنتج الأجنبي ستقبلالشركات المحلية في البلد الم
إنتاجيتها وقدرتها التنافسية  رفع من ثمفي الشركات التابعة للشركات متعددة الجنسيات، و  ا  سابقالمدربة 

 (. Girma et al, 2007: 981–998) التصديرية في صناعات السلع والخدمات القابلة للتداول
أحد قطاعات الاقتصاد المضيف  إلىل القصير يؤدي دخول شركة متعددة الجنسيات ج  في الأ :رفع الكفاءة .ب

وفي حالة  ،ية الأقل كفاءة على مغادرة السوق زيادة حدة المنافسة فيه، مما يجبر بعض الشركات المحل إلى
آثار سلبية إذا لم يتم تعويض خسارة صادرات الشركات المحلية   إلىالشركات المحلية المصدرة يؤدي ذلك 

–Barrios et al, 2005: 1761) الصادرات الجديدة للشركات المحلية التابعة للشركات المتعددة الجنسياتب
بين فروع الشركات الأجنبية  مامية والخلفيةختلف التأثير من خلال الروابط الأيفالبعيد  مدالأعلى  أما .(1784

سعار والخدمات ذات الجودة العالية والأبيع الشركات الأجنبية التابعة للسلع إذ تؤدي عملية  ،والشركات المحلية
 إلىالأجنبي المباشر  الاستثمارالمنخفضة )التي هي في الأساس انعكاس لعملية المنافسة التي فرضها دخول 

وقدرتها  إنتاجيتهاوزيادة  ة المصدرةالمحلي الشركات تحسين كفاءة أداء إلى ،ق المحلية( للشركات المحليةسواالأ
، الذي تعزيز العرضو على المدخلات المحلية  ا  فيإضا ا  وجود منتج أجنبي سوف يخلق طلب كذلك ،التنافسية

كون أقوى من ت قد ةيجابيالإ اتالتأثير  ههذو ، آلية الروابط الأماميةبدوره يخدم المنتجين المحليين من خلال 
 .(Markusen & Venables, 1999: 335–356)تأثير المنافسة في قطاع الشركات المتعددة الجنسيات 

 إلىقد تيسر المؤسسات المتعددة الجنسيات وصول المنتجين المحليين  :الأجنبيةالأسواق  إلىالوصول  .ج
المعلومات المتعلقة باقتصاداتهم الأصلية، أو عن طريق الضغط من أجل  اتاحةالأسواق الأجنبية عن طريق 

 :UNCTAD, 1999الحصول على معاملة تفضيلية لصادرات الاقتصاد المضيف في بلدانهم الأصلية )

وقد تمتد روابط الشركات  ،للمنتجين المحليين . كل هذا قد يقلل من تكاليف دخول الأسواق الخارجية(240
 )بعض( الموردين المحليين. إلىالأجنبية التابعة للأسواق الداخلية للشركات متعددة الجنسيات 
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 ات من القرن الماضييالسبعين بدايةفي  الأوائل الذين اثبتوا من  Dunningعد ـي   :تراكم رأس المال الأجنبي .د
زيادة عائدات النقد  إلىالأجنبي المباشر يؤدي  الاستثمارن زيادة القدرة التصديرية للبلد المضيف الناتج عن أ

ستثمارات الوطنية، وايجاد فرص عمل جديدة، ونقل التكنولوجيا، بلدان النامية وتوفير الأموال للاالأجنبي في ال
 ,Dritakis، توصل  هنفس السياق . وفي((Dunning & Lundan, 2006: 677  وزيادة النمو الاقتصادي

مر قدرة التصديرية للبلد المضيف، الأالأجنبي المباشر يزيد من ال الاستثمارأن  إلى ((253-272 :2014
ستثمارات الوطنية وخلق فرص الصعبة، وتوفير رؤوس الأموال للا زيادة احتياطيات العملة إلىالذي يؤدي 

-Salman, 2020: 76) كما توصلت، عمل جديدة، ورفع المستوى التكنولوجي، وتحقيق النمو الاقتصادي

 والفائض ،لتغطية الطلب المحلي وخدمات سلع انتاج إلىالأجنبي المباشر يؤدي  الاستثمارن أ إلى ( 125
النامية والتي  عد الأكثر ندرة في البلدانوالتي ت   الصعبة العملات توفير وبالتالي ،لخارجا إلىيتم تصديره 

 مع الروابط مستلزمات التصنيع، وتعزيزو  والمعدات الآلات كشراء س المال الثابت المحلي،تحتاجها لتكوين رأ
 .وبالتالي زيادة القدرة التصديرية للبلد المضيفالخارجي،  العالم

الأجنبي المباشر قد يتسبب بتأثيرات سلبية  الاستثمارأن  إلىمن ناحية أخرى توصل العديد من الدراسات 
يصبح البلد المضيف أكثر عرضة للصدمات الخارجية أثر تراجع الطلب الخارجي على  قدعلى الصادرات، ف

التكنولوجي للشركات متعددة  خضوعولوجيا يمكن أن يكون له آثار سلبية، تتمثل في النقل التكنن كما أ صادراته
 أن إلى ((Herzer et al, 2008, 793-810 توصل أخرى  ناحية من ،المتقدمة المالكة لها البلدانالجنسيات و 

 والتسهيلات التراخيص خلال من المحلي ستثمارللا التنافسية القدرة تقليل إلى يؤدي قد المباشر الأجنبي الاستثمار
 وممارسة التجارية العلامات ذات والمنتجات التكنولوجية الميزة حيث من الصلاحيات على والاعتماد الائتمانية،

 ،المحلي الاستثمار يزاحم أن المباشر الأجنبي ستثمارلال يمكن بالتاليو  ،المحلية اتالاستثمار  على المزاحمة تأثير
 الاقتصادي. النمو يهدد مما المضيف، البلد إفقار في ذلك بعد يتسبب أن ويمكن

 تؤدي الناجحة المباشر الأجنبي الاستثمار تشجيع سياسة نجماع نظري على أة حال هناك شبه إأيعلى 
الصادرات  عرض على القدرة اقتصر التأثير على زيادة وفي حال. المضيف البلد حجم صادرات في كبيرة زيادة إلى

 لواضعي يمكن إذ مميزة، تصبح غير الوافدة المباشر الأجنبي الاستثمار تدفقات التأثير المباشر، فإنمن خلال 
التأثير يشمل  ا في حال كانم  . أالمحلي الاستثمار تشجيع مثل بديلة، وسائل خلال من الصادرات زيادة السياسات

 إلى الرامية الجهود فعندها تصبح المحلي، الاستثمارالمباشر وقنواته التي من خلالها يتم التأثير في  التأثير غير
 إلىالدراسات التطبيقية  غلبأ  توصلت وفي هذا المجال. مبررة المباشر الأجنبي الاستثمار من المزيد اجتذاب

  (.1-1، وكما موضح في الجدول )ثيرمحدودية التأ إلىوتوصل البعض ، الصادرات على يجابيالدور الإ
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 لأدبيات السابقةلبعض ا ووفقا الصادرات في الأجنبي المباشر الاستثمارتأثير ملخص : (1-1جدول )
 ت الباحثون  الأسلوب المتبع العينة والمدة التأثير

 إيجابي
 عينة من بلدان

الوسطى  أوربا
 والشرقية

panel data Analysis / 
Generalized Least 

Squares (GLS) 

Kutan & Vuksic. 
(2007) 

1 

 / LP approach تايون  إيجابي
 Granger causality  

Lee. (2007). 
 Thesis 

2 

 الصين إيجابي
panel data Analysis / 

Generalized Least 
Squares (GLS) 

Gu et al. (2008)  3 

 Ordinary Least Square  Prasanna (2010) 4 الهند إيجابي
 Granger causality and باكستان إيجابي

counteraction Tested 
Haq (2012) 5 

 Granger causality and فيتنام لا تأثير
counteraction Tested 

Nguyen et al. (2012)  6 

 الجزائر لا تأثير
Johansen 

methodology/ 
Granger-causality 

Moussaoui & Zirar. 
(2015) 

7 

 بلدان غرب افريقيا لا تاثير

Panel Vector 
Autoregressive (VAR) 
approach and (VAR) 
Granger causality test 

Elikem. (2021) 
Thesis  

8 

 غرب البلقان إيجابي
panel data Analysis / 
least squares dummy 
variables (LSDV)، 

Selim et al. (2016) 9 

 الأردن إيجابي
Autoregressive 
Distributed Lag 

Estimate (ARDL) 
Mukhtarov et al. (2019) 10 

 Granger causality and مصر لا تأثير
counteraction Tested 

Berbari. (2022) 11 

  ةالدراسات السابق إلى استنادا  عداد الباحث من إ  المصدر:
ها في المختلفة التي تم أخذ اهجالعديد من المن استخدمت ها قدعند مراجعة الدراسات السابقة يتبين أنو 

 فيالأجنبي المباشر  الاستثمار تأثيرتنظر في ولم نتوصل الى دراسة حديثة  الاعتبار في هذه الدراسات،
تونس هي ن باعتبار أ ،ا  ي تغطي هذا البلد ستكون مفيدة جدالجديدة الت. لذلك، فإن الدراسة التونسيةالصادرات 

 ادخارها.ات الأجنبية لتغطية النقص في الاستثمار اجتذاب حاولت التي النفطية غير لعربية النامية البلدان ا ىحدإ
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 نموذج القياسي المعتمدتوصيف وتحديد الأ المبحث الثاني: 
 علاقة لدراسة سعيه عند القياسي الاقتصاد خطوات أهم القياسي نموذجالأ وتشخيص توصيف عملية عدـت  

 تقترحه ما على تعتمد والتي رياضية بصورة العلاقة هذه صياغة عليه يتوجب ذإ ،متغيرات مجموعة تربط معينة
 في يتحدد كما السابقة، التطبيقية الدراسات اثبتته ما أو ،النقاط انتشار شكل به ي وحى ما أو الاقتصادية النظرية

 (.Ibrahim et al, 2002: 22) الاقتصادية النظرية إلى بالاستناد المعلمة وحجم إشارة المرحلة هذه
 نموذج القياسي المعتمد توصيف الأ  .1

الأجنبي المباشر في  الاستثمارهدفها تم التركيز على أثر  إلىوالوصول  بحثفرضية ال اختبار لغرض
حاكمة في تحليل  س المال الثابت كمتغيراتأجمالي تكوين ر إو  ،فعليالصادرات، واعتمدت سعر الصرف ال

الأجنبي المباشر كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي  الاستثماروتم التعبير عن الصادرات و  ،السلاسل الزمنية
(. وتم أخذ 1)الملحق  2013-1974س المال الثابت خلال المدة أجمالي تكوين ر إاعتمد معدل النمو في و 

 ,World Bankجميع البيانات من قاعدة البيانات المأخوذة من مؤشرات التنمية العالمية للبنك الدولي )

 في تحليل مجموعة البيانات. Eviews 11برامج (، واستخدمت حزمة 2023
 (. المتغيرات المستخدمة في التحليل الاقتصادي القياسي1-2جدول )

 الرمز المتغيرات
 tEXPO الناتج المحلي الإجمالي إلىنسبة صادرات السلع والخدمات 

 tFDI الأجنبي المباشر كنسبة مئوية من إجمالي الناتج المحلي الاستثمارصافي تدفقات 

 tREER  الفعليسعر الصرف 

 tK المحلي( الاستثمار) النمو في إجمالي تكوين رأس المال الثابت

 .النموذج المعتمد إلىعداد الباحث بالاستناد إ من  المصدر:      
 ( 2021-1980وصف البيانات الإحصائية خلال المدة )  .2

مدة الدراسة، ويبين خط الأجنبي المباشر خلال  الاستثمار( زيادة الصادرات وتدفقات 1-2يوضح الشكل )
تمثل في  واقتصاديا   سياسيا   شهدت تونس تغيرا   1987فبعد عام ن الزيادة كانت متسقة لكلا المتغيرين، أتجاه الا

نفتاح الاقتصادي ماد سياسات إصلاحية ترتكز على الاالنظام الرأسمالي، واعت إلىالتحول من النظام الاشتراكي 
منظمة التجارة العالمية عام  إلىالانضمام  ، فضلا  الخارجي بمختلف أنواعه الاستثمارومحاولة جذب المزيد من 

1995 (Bakri, 2018: 95-112) الأجنبي المباشر  الاستثمار، كل ذلك أسهم في زيادة الصادرات وتدفقات
مليون دولار في عام  24965ذ بلغت قيمة الصادرات إ، 2008-2003بشكل خاص خلال المدة في تونس و 

مليون دولار  3239 إلىوصلت قيمة التدفقات  المحلي الإجمالي، أيضا   من الناتج %55.6وبنسبة  2008
 ن خلال مدة الدراسة.يعلى قيم لكلا المتغير أ من الناتج المحلي الإجمالي، وهي  %9.4وبنسبة 
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 الدراسة مدة خلالالداخلة  المباشر الأجنبي الاستثمار وتدفقات التونسية الصادرات (: واقع1-2شكل )
 

 

 

 

 

 
 

 .2023 الدولي للبنك العالمية التنمية مؤشراتعداد الباحث بالاعتماد على بيانات إ من  المصدر:
نتيجة  2009في العام  الصادرات نسبةانخفضت قيمة التدفقات واعقبها انخفاض في  2007في العام 

 وتراجع الطلب العالمي 2008زمة مالية عام أ إلىوالتي تحولت  2007زمة العقارية في الولايات المتحدة عام الأ
في  ف بـ )الربيع العربي( الذي ابتدأو ما يعر أ 2011حداث السياسية عام على الصادرات، وكذلك تداعيات الأ

 2008عام  وبمعدل تراجع عن %0.9مليون دولار وبنسبة  432بلغت قيمة التدفقات  2011تونس، ففي عام 
وهي  %38.2ولار وبنسبة مليون د 16،987 إلىليصل  2016، كذلك تراجع حجم الصادرات عام %36-بلغ 

 2019-2017المتغيرين خلال المدة ، وعلى الرغم من التعافي الذي شهدته قيم 1999دنى مستوى لها منذ عام أ
 من التراجع في السنتين الأخيرتين من مدة البحث.  ا  سبب مزيد 2020ن تداعيات وباء كورونا عام أ لا  إ

 صياغة العلاقة الدالية للأنموذج  .3
و النمو  فعليوسعر الصرف الالأجنبي المباشر  الاستثمارتدفقات لكدالة  الصادراتفي هذا البحث، حدد 

𝐸𝑋𝑃𝑂 ي:تنموذج على النحو الآالمال الثابت. وتم التعبير عن الأفي إجمالي تكوين رأس  = 𝑓(𝐹𝐷𝐼, 𝑅𝐸𝐸𝑅, 𝐾)                   (1) 

𝐸𝑋𝑃𝑂𝑡 ( للحصول على شكل اقتصادي قياسي وتضمين شروط الخطأ2المعادلة ) إلى( 1) دالةنقوم بتحويل ال = 𝐵0 + 𝐵1𝐹𝐷𝐼𝑡 + 𝐵2𝑅𝐸𝐸𝑅𝑡 + 𝐵3𝐾𝑡 + 𝑈𝑡              (2) 

 ن: إحيث 
 𝐵0.تمثل ثابت التقاطع = 

 =𝐸𝑋𝑃𝑂𝑡  الناتج المحلي الإجمالي إلىنسبة صادرات السلع والخدمات. 
=𝐹𝐷𝐼𝑡 المحلي. الناتج إجمالي من مئوية كنسبة المباشر الأجنبي الاستثمار تدفقات صافي 

 =𝑅𝐸𝐸𝑅𝑡 فعليسعر الصرف ال. 
 =𝐾𝑡 النمو في إجمالي تكوين رأس المال الثابت. 
 =𝑈𝑡تمثل المتغير العشوائي 
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 قائالطر  برزأ أحد باعتبارها الزمنية السلاسل استخدمت التابع المتغير في المفسرة المتغيرات أثر ولتوضيح
عن عدم الاستقرار في السلاسل  ينالناتج ينالزائف والتقدير الانحدار مشكلة التجريبية، ولتجنب الدراسات تبنتها التي

 مقدراته في التنبؤ وعدم القدرة على الاعتماد علىنتائج الانحدار  عدم صحة إلىوالمؤدية  ،الزمنية عند المستوى 
 ،ار جذر الوحدة لديكي فولر الموسعسكون السلاسل الزمنية من خلال اختبدرجة يتم اختبار  في المستقبل،

و اختبار أدرجة تكامل السلاسل ل ممثلا  اختبار جذر الوحدة عد ي  و  .(Gujarati, 2003:796)واختبار فيلب بيرون 
ويمكن توضيح حالة الاستقرار  ،مستقرة بأنموذج السير العشوائيالر غية على السلسلة الزمني ويطلق ،الجذورلعدد 

 دناه.أ الذاتي الانحدار نموذجأ من خلال
yt = 𝜑𝑦𝑡−1 + 𝑒𝑡         

عندها  𝜑| > 1| ، وفي حال كانت 𝜑| < 1|تكون  نأ الاستقرار وشرط بيضأ ضجيج ذات 𝑒𝑡 تكون  حيث
ديكي فولر  عد اختباروي   .𝜑| = 1| مستقرة عندما وغير وحدة جذر ذات وتكون السلسة ،منفجرة السلسلة تكون 

وجود ارتباط ذاتي بين حدود الخطأ افتراض  الغاءبعد  ديكي فولرمن اختبار  مطورةهو نسخة  (ADF) المحدث
 بالاعتماد مثلالأالتباطؤ  يحدد، و مفسرةمع المتغيرات ال التابعلمتغير احدود تباطؤ من خلال إضافة  العشوائي

الارتباط  فيعتمد على تعديلما اختبار فيلب بيرون، أ (.Asteriou & Hall, 2007: 297المعايير )بعض  على
، لكي يأخذ في الاعتبار وجود الارتباط الذاتي للتباينطريقة لا معلمية  إلىالاستناد معادلة جذر الوحدة بلالذاتي 

 لسلسلة. ل حركيةالطبيعة ال ويعبر عن
نموذج المعتمد في الدراسة على مدى استقرار السلاسل الزمنة، ويعتمد اختيار النهج المتبع في تقدير الأ

الاعتيادية،  OLSففي حال كان بعض أو جميع المتغيرات غير ساكنة عند المستوى يتعذر استخدام طريقة 
نموذج تصحيح خطأ المتجه وفق مناهج متعددة تلائم طبيعة أق المعتمدة على التكامل المشترك و ائوتستبدل بالطر 

 النموذج.   استقرار
 هوتحليل التونسية الأجنبي المباشر في الصادرات الاستثمارأثر  المبحث الثالث: قياس

أن المتغير والذي بين  (،2 )ملحق، نموذج تم اجراء اختبار جذر الوحدةبهدف تحديد طريقة تقدير الأ
FDI  عليه استخدمت منهجية  ،تقرة عند الفرق الأولفي المستوى، في حين باقي المتغيرات كانت مس ا  كان مستقر

اختبار الحدود  (autoregressive distributed lag- ARDL)الانحدار الذاتي للفجوات الزمنية الموزعة 
(bound test )الزمنية التي لها مستويات تكامل نها تسمح بتطبيق اختبارات التكامل المشترك على السلاسل لأ

  .ق الأخرى ائبالطر  ةهجية بخصائص إحصائية أفضل مقارنمختلفة، وكذلك تميز المن
وفي  ،بطاء المثلىفترة الأ تحديد ARDLنهج ماختبار التكامل المشترك على أساس  كما يتطلب اجراء

الحد الأقصى  Akaike) ،Schwarz ،(Hannan-Quinnلمعايير معلومات  حدد البرنامج وفقا  هذا الخصوص 
 EXPOبطاءين للمتغير التابع إالإبطاءات المثلى للمتغيرات هي  ووجد أن طول ،فترات   4بطاء بـ لطول الأ

نموذج ، واصبح الأREERبطاء للمتغير إوعدم وجود  Kو  FDIإبطاءات لكل من المتغيرين المستقلين  ةوأربع
  (.3) الملحقنموذج في نتائج تقدير الأ، وتم عرض ARDL (2,4,0,4)هو 
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(. أن هناك علاقة طويلة المدى بين المتغيرات، لأن قيمة 4) ، الملحقاختبار التكامل المشترك بين ايضا
F  أكبر من القيمة الحرجة العليا التي قدمها  5.272918المحسوبة على أساس اختبار وايلد(Pesaran et al, 

. لذلك، يمكننا إنشاء %1عند مستوى معنوية  ( Narayan, 2005: 1979-1990)و  (289-326 :2001
 لتحديد علاقة المدى الطويل والمدى القصير بين المتغيرات. ARDLنموذج أ

( أن جميع 1-3تبين معادلة الانحدار الموضحة في الجدول ) نموذج الأمد الطويلأتقدير فيما يتعلق ب
كان  FDIمعاملات المتغيرات المستقلة ذات دلالة إحصائية على المدى الطويل، وفيما يتعلق بالمتغير المستقل 

للمتغيرين  ا  في حين كان التأثير سلبي ،2.3481وبلغ مقدار معامله  ،في الصادرات التونسية ا  إيجابيالتأثير 
REER  وK على التوالي، وفيما يخص  1.6403-و  3.9929-وبلغ مقدار معلمتيهما   ،في الصادرات

الأجنبي المباشر  الاستثمارالأجنبي المباشر فقد تطابقت النتائج مع فرضية البحث التي اثبتت أن  الاستثمار
بفعل القنوات  المحلي الاستثمارالقدرة التصديرية وتحسين كفاءة أداء مد من خلال زيادة طويل الأ الصادراتيعزز 

 غير المباشرة.
 .ARDLنموذج أانحدار نموذج أ(: 1-3جدول )

Levels Equation / Case 2: Restricted Constant and No Trend 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

FDI 2.348061 0.441375 5.319871 0.0000 
FCRE -3.992883 1.417419 -2.817010 0.0095 

K -1.640342 0.339872 -4.826360 0.0001 
C 81.51873 9.949177 8.193515 0.0000 

EC = EXPO - (2.3481*FDI  -3.9929*REER  -1.6403*K + 81.5187) 

 Eviews 11عداد الباحث بالاعتماد على مخرجات برنامج إ من  المصدر:   
(، 3) الجدولفي  نموذج تصحيح حد الخطأ كما موضحأم فقد استخدل ج  ا بخصوص العلاقة قصيرة الأم  أ

التغيرات في  والتي تعني أن سبعين في المئة من% 70بلغت  (R2- Adjusted)أن قيمة  إلىوتشير النتائج 
الناتج المحلي الإجمالي( يفسرها كل من المتغيرين )صافي  إلىالمتغير التابع )نسبة صادرات السلع والخدمات 

كوين رأس نسبة مئوية من إجمالي الناتج المحلي والنمو في إجمالي تبوصفه الأجنبي المباشر  الاستثمارتدفقات 
( 0.94-ذات إشارة سالبة بلغت ) CointEq(-1)ن إشارة معلمة حد تصحيح الخطأ أالمال الثابت(. ونلاحظ 

%( من الانحراف والاختلال في 94ن )أذلك يعني فها قيمة سالبة ومعنوية نلأو (، 0.0000وية بلغت )وذات معن
في السنة السابقة يتم تصحيحه في السنة  Kو  FDIوالمتغيرين المستقلين  EXPOالتوازن ما بين المتغير التابع 

ل القصير يستغرق نحو ج  في الأن تجاوز الصدمة بشكل كامل أ( يتبين لنا 1.05وبأخذ مقلوب المعلمة ) ،الحالية
 حالة التوازن. إلىسنة للعودة 
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 (Error Correction Regression) (UECMنموذج تصحيح الخطأ )أ(: 2-3الجدول )

ARDL Error Correction Regression, Dependent Variable: D(EXPO), Selected Model: 
ARDL(2, 4, 0, 4) 

Case 2: Restricted Constant and No Trend, Date: 08/14/23 ,  Time: 22:55, Sample: 1980 2021 
Included observations: 38   

ECM Regression 
Case 2: Restricted Constant and No Trend 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
D(EXPO(-1)) 0.658599 0.167015 3.943346 0.0006 

D(FDI) -0.104586 0.259371 -0.403228 0.6904 
D(FDI(-1)) -1.447505 0.461693 -3.135210 0.0045 
D(FDI(-2)) -0.636464 0.425826 -1.494658 0.1480 
D(FDI(-3)) -1.307461 0.345686 -3.782219 0.0009 

D(K) -0.061116 0.237418 -0.257418 0.7991 
D(K(-1)) 0.756232 0.317053 2.385189 0.0253 
D(K(-2)) 0.669952 0.303342 2.208568 0.0370 
D(K(-3)) 0.771831 0.260136 2.967033 0.0067 

CointEq(-1)* -0.947685 0.171145 -5.537324 0.0000 
R-squared 0.706584     Mean dependent var 0.204246 
Adjusted R-squared 0.612271     S.D. dependent var 3.565879 
S.E. of regression 2.220398     Akaike info criterion 4.654184 
Sum squared resid 138.0446     Schwarz criterion 5.085127 
Log likelihood -78.42949     Hannan-Quinn criter. 4.807510 
Durbin-Watson stat 2.311359   
* p-value incompatible with t-Bounds distribution. 

 Eviews 11عداد الباحث بالاعتماد على مخرجات برنامج إ من  المصدر:
لمعرفة ما إذا كانت هناك مشكلة  LMنموذج من خلال تطبيق اختبار بعد عملية التقدير تم تشخيص الأ

عدم وجود مشكلة ارتباط ذاتي. وكذلك، أظهرت  إلىأم لا، وأشارت النتائج  Autocorrelationارتباط ذاتي 
 أنه لا توجد مشاكل heteroskedasticityوعدم تجانس التباين  normalityنتائج اختبارات الحالة الطبيعية 

  (.5من ذلك القبيل كما موضح في الجدول )
 نموذج المقدرتشخيص الأ  :(3-3جدول )

 القرار الاحتمالية Chi-Square الاختبار
 الارتباط الذاتي

(Serial Correlation) Lag 2 5.251920 0.0724 لا يوجد ارتباط ذاتي متسلسل 

 عدم تجانس التباين
(Heteroskedasticity) 7.436387 0.8783 يوجد تجانس في التباين 

 التوزيع الطبيعي للبواقي
(Jarque-Bera) 

 التوزيع طبيعي 0.333573 2.195789

 Eviews 11عداد الباحث بالاعتماد على مخرجات برنامج إ من  المصدر:
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 cumulative ختبار الاستقرار الهيكلي للمعاملات تم استخدام اختبار المجموع التراكمي لبواقي المتابعولا

sum  (CUSUM والمجموع التراكمي لمربعات البواقي المتابع )of squares)  CUSUMللتغيرات الهيكلية ) 

structural break  رات هيكلية أي استقرار المقدرات يووجدنا أنه لا توجد تغي ، لمعادلة العلاقة طويلة المدى
 (.1-3عبر الزمن كما هو موضح في الشكل )

 المجموع التراكمي لبواقي المتابع، ولمربعات البواقي المتابع.(: 1-3شكل )

 
 Eviews 11عداد الباحث بالاعتماد على مخرجات برنامج إ من  المصدر:

علاقة طويلة المدى  وجود إلى أشار اختبار التكامل المشترك فقد ،نموذجالتفسير الاقتصادي للأأما عن 
%( من الانحراف والاختلال في التوازن ما بين 94ن )أنموذج تصحيح حد الخطأ أإذ بينت نتائج بين المتغيرات، 

فيما و  ،في السنة السابقة يتم تصحيحه في السنة الحالية Kو  FDIوالمتغيرين المستقلين  EXPOالمتغير التابع 
ة طويلة الأمد بين المتغير المعتمد إيجابيوجود علاقة  تبين معادلة الانحدار نموذج الأمد الطويلأتقدير يتعلق ب

ستثمار للاذ بلغ معامل المرونة إ ،وهو ما يثبت صحة فرضية البحث، الأجنبي المباشر الاستثمارو  الصادرات
 الاستثمارأي زيادة الصادرات ومعنوية في  ةشارة موجب(، والإ2.3481الطويل ) مدفي الأ الأجنبي المباشر
(. وهذه النتائج تتطابق مع المنطق 2.3%بمقدار ) زيادة الصادرات إلىيؤدي  (1%)بمقدار  الأجنبي المباشر

ة في إيجابيتأثيرات  ستثمار الأجنبي المباشرللان أمن الدراسات السابقة التي اثبتت الاقتصادي ونتائج العديد 
فعلى الرغم من  ،القنوات المباشرة وغير المباشرة مجموعة منوبالأخص في البلدان النامية من خلال الصادرات 

 نموذجأ مثل المضيف البلد وصادرات المباشر الأجنبي الاستثماروجود تفسيرات نظرية مختلفة للارتباط بين 
 theory (PLC) Product Life ونظرية دورة حياة المنتج لفيرنون  ،(flying geese model) الطائر الإوز

Cycle، الجديدة النمو ونظرية (new growth theory)الاستثمار نأ على ن تلك النظريات تجمع ألا  ، إ 
 الشركات يتمثل الأول باستغلال ،المضيف البلد في الصادرات أداء على انإيجابيتأثيران  له المباشر الأجنبي

 زيادة لأج   من التصنيع تكلفة لتخفيض المضيف البلد في الإنتاج عوامل الجنسيات المتعددة للشركات التابعة
 المتعددة للشركات التابعة الشركات قبل من المضيف البلد صادرات زيادة وبالتالي،. التصديرية التنافسية قدرتها
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 ستثمارللا المباشر غير التأثير خلال من المضيف البلد صادرات زيادة المحلية للشركات يمكن ثانيا ،. الجنسيات
 .(Lee, 2007: 10) المعرفة والتكنولوجيا ونقل المنافسة مثل ،المباشر الأجنبي

المقدر،  ARDLنموذج نموذج، فقد أظهرت معاملات المدى الطويل لأفيما يتعلق بالمتغيرات الحاكمة للأو 
معنوي في  سلبيالنمو في إجمالي تكوين رأس المال الثابت كان له تأثير و  فعليسعر الصرف ال كل من نأ

 إلىالوطنية يؤدي  العملة قيمة النظرية الاقتصادية التي ترى أن انخفاض وهذه النتيجة لا تتطابق مع، الصادرات
الأولى  ةثلاثن تونس اعتمدت خلال العقود اليمكن تفسير هذه النتيجة باعتبار أو  زيادة الطلب على للصادرات،

من مدة الدراسة سياستين نقدية ومالية منضبطتين بالتوافق مع نظام سعر صرف وسيط "نظام التثبيت الزاحف" 
ونتيجة التطورات السياسية التي شهدتها تونس  2011بهدف السيطرة على التضخم وتحقيق النمو، ومنذ عام 

مر الذي دفع عت نسبة التضخم وتراجع النمو، الأارتفو  ،جنبيةالقطاع السياحي والاحتياطيات الأ تراجعت عوائد
وبالتالي يمكن  ف إعادة بناء الاحتياطات الدولية،السلطات التونسية بالسماح للدينار التونسي بالانخفاض بهد

بل اعتمدت سياسة سعر صرف داعم للاستقرار  ،ن تونس لم تعتمد سياسة سعر صرف داعم للصادراتالقول إ
  & Oskooee)حقق معدلات نمو مدفوع بالقطاعات الداخلية وبالأخص القطاع السياحيالاقتصادي الذي ي

Nouira, 2020: 357-378)إجمالي تكوين رأس المال الثابت لنمو فيالتأثير السلبي ل مر الذي يفسر أيضا  ، الأ 
مصدرة والتي الغير موجها بشكل أكبر نحو الصناعات  س المال الثابت كانفي الصادرات باعتبار أن إجمالي رأ

 تستهدف الطلب المحلي مما هو عليه في الصناعات التصديرية.
 مقترحاتالالاستنتاجات و 

 : الاستنتاجاتأولاا 
 النظري  العرض استنتاجات .أ
 تأثيرهفصل . ويمكن للبلدان النامية التمويل الخارجيمصادر  كبرالأجنبي المباشر من اهم وأ الاستثمارعد ي   .1

المضيف،  للبلد التصديرية القدرة يتمثل في زيادةمباشر  تأثير إلىعلى البلد المضيف  المحتمل يجابيالإ
 سرأ تكوين وزيادة الخارجي، السوق  ومعرفة المنافسة، وزيادة التكنولوجيا، نقل في ثير غير مباشر يتمثلوتأ

 الأجنبي. المال

 أكثر المضيف من خلال جعل البلد الصادرات، على سلبية بتأثيرات المباشر الأجنبي الاستثمار يتسبب قد .2
 ،لها المالكة المتقدمة والدول الجنسيات متعددة للشركات التكنولوجية الخارجية، والتبعية للصدمات عرضة
 .ا  مرتبط، ويبقى الأثر النهائي المحلي ستثمارللا التنافسية القدرة وتقليل

 المحيطة الظروفيعتمد الأثر النهائي للاستثمار الأجنبي المباشر في صادرات البلد المضيف، على  .3
لا و  المباشر، الأجنبي الاستثمار تشجيع ناجحة سياسةل ، وعلى مدى اعتماد البلد المضيفالاستثمارب

 المباشر غير التأثير شملتبل  ،فقط المباشر التأثير خلال من الصادرات عرض على القدرة زيادة تستهدف
 المحلي. الاستثمار في التأثير يتم خلالها من التي وقنواته
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 التطبيقي الجانب استنتاجات .ب

 باقي نإ حين في المستوى، في مستقرا   كان FDI المتغير أن ،Unit root testالوحدة  جذر اختبار أظهر .1
عليه استخدمت منهجية الانحدار الذاتي للفجوات الزمنية الموزعة ، الأول الفرق  عند مستقرة كانت المتغيرات

(ARDL)  كونها تسمح بتطبيق اختبارات التكامل المشترك على السلاسل الزمنية التي لها مستويات تكامل
 .ق الأخرى ائبالطر  ة  هجية بخصائص إحصائية أفضل مقارنمختلفة، وكذلك تميز المن

ين المستقل رينل بين المتغير المعتمد وبين المتغيج  أن هناك علاقة توازنية قصيرة الأ أظهرت نتائج البحث .2
(FDI( )K ،) إحيث( ن معلمة المتغير المستقلEXPO لأنموذج البحث ولفترة ابطاء واحدة قدرت بـ )
اللازم  ، أي هو الزمنما يقارب من سنه واحدةالوضع التوازني بعد  إلى(، وبالتالي يلزم العودة -0.94)

 ل القصير.   ج  لتجاوز كامل الصدمة في الأ

، كما أظهرت معاملات المدى المتغيرات بين المدى طويلةوجود علاقة  إلىأشار اختبار التكامل المشترك  .3
معنوي في  إيجابيالأجنبي المباشر كان لها تأثير  الاستثمارالمقدر، أن تدفقات  ARDLنموذج الطويل لأ

أن ، التي نصت على ، وهو ما يتطابق مع فرضية البحث2.3481وبلغ مقدار معامله  التونسيةالصادرات 
القدرة التصديرية وتحسين من خلال زيادة على المدى البعيد  الصادراتالأجنبي المباشر يعزز  الاستثمار

 .المحلي الاستثماركفاءة أداء 

، النمو في إجمالي تكوين رأس المال الثابتو  فعليسعر الصرف ال فيما يخص ا  معنويو  ا  كان التأثير سلبي .4
ن تونس لم تعتمد سياسة الأمر الذي يثبت أ، على التوالي 1.6403-و  3.9929-وبلغ مقدار معلمتيهما  

  داعمة لتحسين تنافسية صادراتها المحلية.

 مقترحات: الثانياا 
الأجنبي المباشر يسهم بشكل مباشر وغير مباشر  الاستثمارأن  تبين من العرض المرجعي ونتائج البحث .1

البلدان  على يتعين وبالتالي،. المحلي وزيادة قدرته التنافسية الاستثمارفي زيادة الصادرات وتحسن أداء 
 النامية وبالأخص التي تمر بمرحلة انتقالية )ومنها تونس( اعتماد سياسات واصلاحات داعمة لجذب تدفقات

 ،المباشرة الأجنبية اتالاستثمار  لتوطين مناسبة استثمارية بيئة توفير من خلال ،المباشر الأجنبي الاستثمار
 .جاذبة استثمارية بيئة لتحقيق الفساد ومحاربة السوق  وتوسيع التنافسية القدرة لزيادة المشترك قليميالعمل الأو 

 للاستثمار المحلي وليس بديلا   الأجنبي باعتباره مكملا   الاستثماريتوجب على البلدان النامية التعامل مع  .2
جذب رؤوس الأموال العائدة لمواطنين مقيمين  فضلا  عنستثمار المحلي، له، من خلال إعطاء دور أكبر للا

 في الخارج لاستثمار تلك الأموال في الداخل.

اعتماد سياسة سعر صرف داعمة للصادرات من خلال سياسة نقدية تعقيمية تحول دون التأثير السلبي  .3
ات للصناع س مال ثابتوكذلك تكوين رأ ،ؤوس المال الداخلةلارتفاع قيمة العملة المحلية بفعل تدفقات ر 

ستثمار عرفة المرافقة للالتكنولوجية والمستثمار المحلي من الاستفادة من االتصديرية بهدف إعطاء فرصة للا
  الأجنبي المباشر. 
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 تدفقات الدراسة والتي من الممكن دراستها في المستقبل هو تأثير هذه تغطيها لم التي المهمة مورالأ من .4
 عن بديلا   المباشر الأجنبي الاستثمار كان الاستيراد، ففي حال سلوك على المباشر الأجنبي الاستثمار

 خفض طريق عن المضيف للبلد التجاري  الميزان يحسن وضع أن ينبغي فإنه الخدمات، أو السلع واردات
 .الواردات
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