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  ثرها في جذب الاستثمار الاجنبي المباشرأالخصصخة و
  دراسة مقارنة لعينة من الدول وبحسب مستويات التصنيع

  
تور  يب مين  ا أنمار أكا   نجش  ء محمد 

سا د تاذ  ما  یةقإ صادح  ة  ق صادقسم الإ-س 

  امعة الموصل-ق صادكلية  دارة والإ

  

  

  

  المستخلص
 أو ،و مخطط  ة مركزی  اًأیات موجھ ة  إقت  صادول الع  ام م ن   تتمث ل الخصخ  صة ب سیاسة التح    

  . لیبراليإقتصاد إلىیات مختلطة إقتصاد
 أح د العوام ل الم ؤثرة ف ي تط ور ونم و الأقط ار،         FDIكما ویعد الاستثمار الأجنب ي المباش ر        

 ف  ي التكی  ف م  ع التط  ورات العالمی  ة والتح  ول نح  و آلی  ة ال  سوق،      قت  صاد عل  ى ق  درة الإ ومؤش  راً
ھم ف  ي لع والخ  دمات، وانفت  اح الأس  واق ی  سال  شركات متع  ددة الجن  سیة عل  ى حرك  ة ال  س وس  یطرة 

  .زیادة حجم التدفقات المالیة نحو الأقطار
 ف  ي نق  ل التكنولوجی  ا، وی  ساعد عل  ى تع  ویض ال  نقص الحاص  ل ف  ي الم  دخرات  FDIھم وی  س

 عالمی ة، ل ذلك ك ان    ، وی ستطیع رب ط الأقط ار ب شبكة إنت اج       اً مھم   اً تمویلی اًالمحلیة، لذلك یعد مصدر   
 للنم و،  اًع د محرك   تي ت  لاس تثمارات الأجنبی ة المباش رة ال   التركی ز عل ى ال سیاسات الملائم ة لج ذب ا     

م ر ك ان   وھ ذا الأ   المختلف ة،    الإقت صادیة  ، ومدى تأثیر الت دفقات ف ي المتغی رات        الإقتصادیةوالتنمیة  
 ع  ن بقی  ة  ف  ضلاً،خ  صة تق  دیر وتحلی  ل أث  ر الخصإل  ى كم  ا ویھ  دف البح  ث ، اھتم  ام البح  ثمح  ور

 لك ل دول ة م ن دول العین ة،     الإقت صادیة حسب الأوض اع  بالعوامل الأخرى التي لھا تأثیرات مختلفة   
الن اتج المحل ي الإجم الي، س عر ال صرف، والت ضخم، والمی زان التج اري،             (  العوامل ب  ـ   ھذه وتتمثل

المباشر للمجم وعتین،   في جذب الاستثمار الأجنبي     ثیرات  أوتتركز ھذه الت  ،  )والخصخصة، والزمن 
) الیاب  ان، س  نغافورة، كوری  ا الجنوبی  ة، مالیزی  ا (یویة ت  ضم س  آ  ب  دولالمجموع  ة الأول  ى المتمثل  ة 

بریطانیا بوص فھا دول ة رائ دة    (والمجموعة الثانیة المتمثلة بمجموعة الدول الأوربیة، والتي تضم   
وعتین عل ى وف ق الت صنیف    ، وت م تق سیم المجم    )في مجال الخصخصة، وھنغاریا، بولندا، وبلغاریا 

  . 2003-1980ة مدالصناعي، خلال ال
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Abstract  

  
Privatization means a transformation from the public sector into the private sector by 

means of the sale of the losing institutions in the public sector to companies or individuals 

from the private sector. General transformation policy is known from socialist economies 

centrally drawn up various economies to the new liberal economic system. Countries have 

adopted form programs for its economies to enable them preparing the economy and the 

society for this transformation and privatization is the last stage in the process of 

transformation into free market system. Foreign direct investment is considered one of the 

effective factors in the growth and development of states and an index of economic ability 

to accommodate with the global developments, transformation towards market mechanism. 

The dominion of the multi-national companies upon the movement of commodities and 

services and markets' openness which contribute in increasing financial flows volume 

towards countries. FDI contributes in transforming technology and assists in compensating 

(lie deficit in local savings; therefore it is considered a financing source for them and can 

connect countries with a global production net. Thus care has been focused on suitable 

policies to attract foreign direct investments which are considered an incentive for growth. 

  

   المقدمة

 السوق يعد من أبرز سمات عقد التسعينات، من خلال          إقتصاد إلىإن التحول   
 تشجيع نشاط القطاع الخـاص، بغـض        إلىتبني العديد من الدول لسياسات تهدف       

 عن ذلك فـإن     النظر عن الأيديولوجية السياسية التي تحكم النظام السياسي، فضلاً        

كزت على موضوع الخصخصة وتقليص     برامج البنك وصندوق النقد الدوليين، قد ر      
حيث أوضحت ضـرورة تـشجيع      ،  دور القطاع العام، وفي مجال التكيف الهيكلي      

النشاطات التي يقوم بها القطاع الخاص بدلا من نشاطات القطاع العام الحكومي أو             
  .التعاوني

أهمية كبيرة،  ) FDI(لذلك فقد اكتسبت عملية جذب الاستثمار الأجنبي المباشر         
 الحديثة، والمهـارات    ايل، ومصدر للحصول على التكنولوجي     للتمو مصدراًبوصفه  

 عن التسويقية، من خلال ما تتيحه الشركات الأجنبية من     التنظيمية، والإدارية فضلاًً  

إمكانية الاندماج في شبكة الإنتاج العالمي عن طريق التجارة الدولية والاسـتثمار            
ا القدرة على المنافسة في ظـل بيئـة         الأجنبي المباشر وضرورة اكتساب صادراته    

  .متحررة
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  أهمية البحث

تظهر أهمية البحث من خلال الاهتمام المتزايد بالخصخصة ودورها في جذب 
الاستثمار الأجنبي المباشر خلال العقود القليلة الماضية، من قبل الباحثين والمراكز           

تثمار الأجنبي المباشر، البحثية في إطار التركيز على السياسات الملائمة لجذب الاس       
 في الدول المتقدمة والنامية، ومدى تأثير       الإقتصادية للنمو والتنمية    الذي يعد محركاً  

 المختلفة في ظل ثورة المعلوماتية، وتكنولوجيـا        الإقتصاديةالتدفقات في المتغيرات    
  .الاتصالات

  

  مشكلة البحث

لدول ومنهـا   استخدام برامج الخصخصة في معظم ا     ب: تتلخص مشكلة البحث  
 أن الإجراءات المتخذة لجذب رؤوس الأموال كانت غير كفوءة في           عينة البحث إلاّ  

 الذي الأمر على جذب الاستثمارات الأجنبية المباشرة، بعض الدول مما انعكس سلباً
  . البحث في هذه المشكلة، ودراسة أسبابها، وآفاقها المستقبليةإلى دعا

  

  هدف البحث

 عن بعـض العوامـل       على أثر الخصخصة فضلاً    وف الوق إلى يهدف البحث 

  .الأخرى المؤثرة في جذب الاستثمار الأجنبي المباشر

على طبيعـة محـددات الاسـتثمار الأجنبـي      التعرف إلىيهدف البحث  كما  
المباشر، مع التركيز على متغير الخصخصة بوصفه أحد محددات جذب الاستثمار           

 تحقيـق   إلى سعى ما ت  ص غالباً لقطاع الخا  ا إلىسياسات التحول   فالأجنبي المباشر،   
 لعل من أبرزها جذب الاستثمار الأجنبي المباشر، إلا أن تحقيق ،العديد من الأهداف

من هنا يـسعى   ، المترابطةتالإستراتيجيا يتطلب العديد من   FDIجذب  بالهدف  هذا  
 عن بقية المحددات المـؤثرة فـي     فضلاً ، تقدير وتحليل أثر الخصخصة    إلىالبحث  

  .جذب الاستثمار الأجنبي المباشر

  

  فرضية البحث

  :نأساسيتيينطلق البحث من فرضيتين 

 في جذب الاستثمار الأجنبي المباشر فـي دول          إيجابياً تؤثر الخصخصة تأثيراً   .1
 .العينة

اختلاف درجة وأهمية كل محدد من محددات الاستثمار الأجنبي المباشر، وتغير      .2
  . عن تغيرها عبر الزمن، فضلاًاديةالإقتصتلك الأهمية بتغير البيئة 

  

  منهج البحث

 اختبار فرضية البحث تم إجراء دراسة تطبيقيـة مقارنـة           إلى للوصول   سعياً
وذلك على وفق المنهج التجريبي وبما يفضي       ،  باستخدام التحليلين الوصفي والكمي   
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يات دول العينة، لإثبات أثر الخصخصة فـي جـذب          قتصادلإ تشخيص مقارن    إلى

  .ار الأجنبي المباشرالاستثم

  

  الاستثمار الأجنبي المباشر و الخصخصة العلاقة بين

ي، وتحسين مستوى المعيشة للمواطنين مهمـة       قتصادلا يعد تحقيق النمو الإ    
 توافر استثمار أجنبي    يتطلبسهلة للحكومات في مختلف الدول، وتحقيق ذلك الأمر         

ر الأجنبي المباشر للثـورة      للاستثما ةمستقر وثابت، ولقد تعرضت المواقف المؤيد     
عليها في عقد الستينات من القرن الماضي، لأن العديد من الدول في أنحاء العـالم               

ي، وعلى إدراك أن    قتصادبدأت بإتباع نهج جديد نحو النمو، يقوم على التحرير الإ         
 العالمي هو أهم تحد أمامها في ذلك الوقت، ولقد تخلت العديد            قتصادالاندماج في الإ  

ي مـن   قتصاد الدولة على النشاط الإ    قضي بسيطرة لدول عن السياسات التي ت    من ا 
 عن تحقيق النظرة العدائيـة تجـاه الـشركات متعـددة             فضلاً ،خلال القطاع العام  

  .الجنسية، القطاع الخاص

 اًكون مباشـر يفهو إما أن ، ويتنوع دور الاستثمارات الأجنبية في هذا المجال   
 من خلال الشركات متعددة الجنسية في الـشركات          الحال في الاستثمارات   يا ه كم

 حال الاسـتثمار فـي      ي كما ه  ،والمصانع المختلفة، أو أن يكون بشكل غير مباشر       

الأسهم والسندات، الذي يطلق عليه تسمية الاستثمار في محافظ الأوراق المالية، إذ            
ويل ملكيـة   القطاع الخاص كما في تح  إلىيتسم الأول بتحويل ملكية الأموال الثابتة       

أنواع معينة من الشركات أو المنشآت أو قد يكلف المستثمر الأجنبي بمهام إدارتها،             
شراء أسهم وسندات شركات أو منشآت      بفي حين يتمثل النوع الثاني من الاستثمار        

  ).28 ،1996الاسكوا، (معينة 

 عدت الخصخصة وفي العديد مـن دول العـالم وسـيلة            وضمن هذا السياق  

رات هيكلية فيها، من أجل زيادة إنتاجية شركاتها، ومن ثم رفع كفـاءة             يلإحداث تغي 
إن ). Sadek & Bolble, 2005, 15( الذي يسير فـي هـذا الاتجـاه    قتصادأداء الإ

 ، والقطاع المالي يعد من أكثـر القطاعـات جـذباً      ةالأساسيخصخصة قطاع البنى    

 تطلب إطاراً ية المباشرة    الاستثمارات الأجنبي  للمستثمرين الأجانب، وهذا النوع من    

 الأمر يتعلق بصناعة القرار، وإدارة المنشأة أو        ذاوه. لإدارة الشركات المخصخصة  
الشركة بهدف تسهيل عملية صنع القرار من قبل الشركات متعددة الجنسية أو حملة             

رات هيكلية في احتكارات البلدان الآسيوية      يالأسهم والسندات، ومن أجل إحداث تغي     
تباع برامج عمليات الخصخصة لجذب أكبر قدر ممكن من الاستثمارات          من خلال إ  

توفير البيئة الاستثمارية الملائمة، ورفع     ولكي يتحقق ذلك يجب     الأجنبية المباشرة،   
كفاءة أداء مؤسساتها، وتوفير ورفع معدلات نمو الاستثمار في قطـاع الخـدمات             

ير في الإطار يحداث قدر من التغة أي إيالاجتماعية والموارد البشرية والبنى الأساس    
ي المطلوب والمعتمد علـى     قتصادالمؤسسي والقانوني فيها، بهدف تحقيق نموها الإ      

  ). ZHAN, 1993, 7(آلية السوق 
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وتوفير البيئة السياسية الملائمة، والمناخ الاستثماري الملائم من أجل تحقيـق           
لعديد من الدراسات منهـا     جذب الاستثمارات الأجنبية المباشرة هو ما أشارت إليه ا        

  ).Trevion) Trevion, 2002, 39دراسة 

وتظهر أهمية الخصخصة وعلاقتها في جذب الاستثمار الأجنبـي المباشـر           
بشكل متزامن مع أهمية المخاطر الاستثمارية، والنمو في الناتج المحلي الإجمالي،           

الأسـاس   المحرك    بحيث أن القطاع الخاص عدIMF     وذلك من خلال إتباع شروط      
  والباعث لتلك الاستثمارات بما يزيد من قدرات البلد ويخفف من عجـز موازينهـا              

)Nina and Bandelj, 2002, 25.(  

ات قتـصاد  الدور الإيجابي لتدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر في الإ        بالتاليو
 المضيفة له، وهذا الدور تمثل في نقل التكنولوجيا الحديثة وتوسيع قنوات التمويـل            

لأن الاستثمار الأجنبي المباشر يعد أحد مصادر التمويـل   ،  والتسويق، ورفع الكفاءة  
 ,Corbo)الذي يتصف بالاستقرار مقارنة بالأنواع الأخرى من التـدفقات الماليـة   

1993, 226).  

  

   الخصخصةلظفي عوامل جذب الاستثمارات الأجنبية المباشرة 

  الجديدة الأسواق -أولاً

تثمر الأجنبي فرصة دخوله أسواق جديدة وذلك يتضح        تمنح الخصخصة المس  
في أغلب البلدان، وينعكس أثره في رفع معدلات نمو ناتجها المحلـي الإجمـالي،              
وزيادة عوائد هذا النوع من الأسواق، وتوفير عمالة ماهرة بأجور منخفضة مقارنة            

خصخـصة  ، وتسهم ال  )67 ،1999المشهداني،  (بتوفير الأيدي العاملة غير الماهرة      
 في تحقيق فرص جديدة لتصدير المنتجات التي أنتجتها في المشاريع المعـدة             أيضاً

 للعديد من الدول الناميـة الهادفـة للمنافـسة فـي             رئيساً للتصدير، وذلك يعد هدفاً   
قصير مـن   مدى  الأسواق العالمية، وتشغيل المشاريع الخاسرة، ويتضح ذلك خلال         

  ).138 ،2000العكيدي، (لمتحول نحو الخصخصة بدء الاستثمار الأجنبي في البلد ا

ر متطلبات التكامل والترابط بين     ي، تعمل الخصخصة على توف    ذلك عن   فضلاً
الأسواق المحلية والعالمية وبين تداعي الاستثمار الأجنبي المباشر وغير المباشـر           

 بدوره يعد عامـل جـذب        وهذا من خلال تطوير الأسواق العالمية للبلد المضيف،      
العكيـدي،  (قات الاستثمار الأجنبي المباشر، لاسيما عبر عمليـات الانـدماج           لتدف

2000، 138.(  

 فـي الـدول     احتكاريـاً  إن دور الاستثمار الأجنبي المباشر قد لا يكون دوراً        
المضيفة له، إذ قد يتمثل دوره في عملية المشاركة مع الشركات المحلية، ومن ثـم               

الصفة التي ساد انتشارها في العديد مـن        تقاسم العوائد على أساس الحصص وهي       
الدول الآسيوية، لأنها تعكس رغبة البلدان في حصولها على الموارد التكنولوجيـة            

دون تخلـي الـدول     من  والقدرات الإدارية التي تمتلكها الشركات متعددة الجنسية،        
  .رك مع الشركات الأجنبيةتروع المشالمضيفة عن حق الرقابة والسيطرة على المش
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ومن ناحية أخرى فإن المشاريع المشتركة تصلح لأن تكون أحد قنوات جمع            
المزايا الحديثة التي تمتلكها الشركات متعددة الجنسية، من دون أن تكون متعارضة            

 أن حالـة التكامـل      إلىولابد من الإشارة في هذا الشأن       . مع مصالحها الاجتماعية  
 رئيسة هي نوع التكامل الإقليمي      والاندماج في الأسواق تنطوي على ثلاثة عناصر      

وموثوقيته، والمدى الذي تنفذ فيه الدول الأعضاء حالة التكامل الإقليمي، والسرعة           
  .لتكامل الإقليمياالتي تنفذ بها الدول الأعضاء 

  

   قلة الحواجز أمام دخول الأسواق-ثانياً

إقامة يعد الاستثمار في الشراكات المعلومة من جانب الدولة حالة أفضل من            
ستراتيجية فـي   مشاريع صناعية ذات رؤوس أموال ضخمة، وتظهر أهمية هذه الإ         

الدول التي تعاني من سوء توزيع عوائد عوامل الإنتاج، وفي تـدني كفـاءة الأداء               
إن الرؤيـة   ) 360 ،1999مركز دراسـات الوحـدة العربيـة،        ( لقنوات التمويل 

تمثل في وجـود اتفـاق يـتم        ت،  المستقبلية لطبيعة عمل الاستثمار الأجنبي الخاص     
ي مـن خـلال     قتـصاد بموجبه مساهمة القطاع الخاص بدور فاعل في النشاط الإ        

 وتحسين قدراتها التنافسية داخل البلد وخارجـه        الإقتصاديةمشاركة معظم الأنشطة    
لضمان تحقيق التنمية المستدامة، ورفع مستوى المعيشة للمواطن مع تحقيق هدفـه            

  .ني أكبر قدر ممكن من الأرباح، وتخفيف معدلات التكاليفالأساس المتمثل في ج

  

  دوافع تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر في ظل سياسة الخصخصة

ي العالمي الجديد الدافع الرئيس للبلدان الآسيوية والأوربية قتصاديعد النظام الإ
ن أ، إذ   المتحولة من النظام الاشتراكي، لاستقطاب الاستثمارات الأجنبية المباشـرة        

ي الحر وآلية الـسوق فـي نـشاطها     قتصاداعتماد العديد من بلدان العالم النظام الإ      
 الإقتـصادية ي أسهم في جعلها تعتمد هذا الاتجاه بهدف تنظيم أنـشطتها            قتصادالإ

وتصحيح هياكلها الإنتاجية، وتحرير أسواقها، وفسح المجال أمـام الاسـتثمارات           
ن هذه السياسات وما تـوفره      أها، ومما لاشك فيه     في دخول بلدان  الأجنبية المباشرة   

 أهمية كبيرة في تحديد جاذبية      تمن مناخ ملائم للاستثمار الأجنبي والمحلي تعد ذا       
، وزيادة معـدلات نمـو      البلد المضيف للأموال الأجنبية بهدف رفع مستوى تنميته       

مـدى نجـاح تلـك الـسياسات فـي          يعكس   ر الذي مالأ ، المحلي الإجمالي  ناتجه
 لعوامـل المـساهمة فـي تحقيـق تنميتـه         فر عدد من ا   ا عن تو  اتها، فضلاً قتصادإ

 الأسواق إلى منها، الموارد الطبيعية، والأيدي العاملة، وإمكانية الوصول الإقتصادية
وتلك هي الوسائل الفعالة لتجاوز سلبيات البلدان النامية والمتمثلة في بـطء     ،  الدولية

ازين مدفوعاتها، والتضخم في قيم معاملاتها،      ي وعجز مو  قتصادمعدلات نموها الإ  
وتدني نصيب الفرد من ناتجها المحلي الإجمالي، وهي العوامل التي تعكس تـدني             
كفاءة الأداء في مجالات الإنتاج، والتوزيـع، والاسـتهلاك، ومـن هنـا كانـت               
الخصخصة أحد أهم الوسائل اللازمة لمعالجة التغيرات الهيكلية في بلـدان العـالم             
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*قائعتماد الطر إنامي والمتقدم، فلابد من     ال
 والوسائل التي يمكن من خلالها تنفيـذ        
برامج الخصخصة ومنها نظام الإنشاء والتشغيل والتمويل الذي له قبول واسع فـي         

 جذب  إلىمجال الخصخصة وفي العديد من دول العالم، لأنه يتسم بالبساطة ويؤدي            

 خصخصة البنى الارتكازية مثل محطـات       الاستثمارات الأجنبية المباشرة ويستخدم   

المياه، والوقود والطاقة الكهربائية، ومعالجة المياه، والصرف الـصحي والطـرق           
والجسور، والمطارات والموانئ، وفيه يقوم المستثمرون ببنـاء مـشروع معـين            

 الحكومة ويكون إطاره التنظيمـي بثلاثـة        إلىوتشغيله لمدة زمنية محددة ثم يؤول       
ي، وذلك يظهر من خلال حالة التعاقـد بـين          إقتصادقانوني، وفني، و  جوانب هي،   

الحكومة والمستثمرين من أجل تنظيم الإنتاج، والتشغيل، والأسـعار، والتوزيـع،           
  .وبالشكل الذي يسهم في تحقيق أكبر قدر ممكن من العدالة الاجتماعية

 فـي المـشروعات     والمتمثـل  نظام آخر للخصخصة     ذلك وجود  إلىيضاف  
 والذيوالتي تعني مشاركة دولية بين طرفين الأول محلي والثاني أجنبي،       تركةالمش

يعد أحد أهم الوسائل في جذبه، والحصول على تكنولوجيا متطورة مـن الخـارج              
)Jiyad, 1995, 19-30 .( أن إلـى وهو الأمر الذي أكدته دراسة بيطار، التي أشارت 

 جذب موارد مالية مـن  إلىتؤدي  أو تنفيذ برامج الخصخصة      الإقتصاديةالتحولات  

  ).104 ،2004بيطار، (خارج الدولة 

 إلىلقد أدت موجة الخصخصة في كثير من الدول منذ أواخر عقد الثمانينات             

ات دول أوربا الوسطى    قتصادكما كانت الخصخصة بالنسبة لإ    . نمو كبير في تدفقاته   
 السوق، وهـي    صادإقت نظام   إلى من عناصر عملية التحول       مهماً والشرقية عنصراً 

تنطوي على مشاركة من جانب مستثمرين أجانب بتنفيذ استثمارات مباشرة، وخلال           
تلقـت الـدول    ) 1995-1988( والمحصورة بين     خاصاً المدة التي شهدت نشاطاً   

مليار دولار اسـتثمار أجنبـي      ) 21(مليار دولار على شكل تدفقات و     ) 38(النامية  
  .من إيرادات الخصخصة%) 45( المبلغان نسبة مباشر، ويمثلغير 

، ويبـدو أن مـشاركة      )إما بأسلوب البيع المباشر   (ويمكن تنفيذ الخصخصة،    
، إلا أن   )أو البيع عن طريق الاكتتاب    ( عن طريق هذا الأسلوب،      الأجانب لا تتم إلاّ   

  .المالكين الجدد قد يبيعون في المستقبل أسهم تلك المؤسسات لشركات أجنبية

 تـوفير   فـي لخصخصة أثر إيجابي طويل الأجـل        ل وهكذا، يمكن أن يكون   
واجتذاب رأس المال الإنتاجي من الخارج، وهذا الأمر يعتمد علـى أسـلوب إدارة          
برامج الخصخصة، فبرامج الخصخصة الجذابة تشترك في ثلاث خصائص مهمـة           

  .هي الالتزام السياسي، التوجه التجاري، والشفافية

تحقيق الحد الأقـصى الممكـن مـن         المبادئ  عن اتباع هذه   ويمكن أن ينتج  
المشاركة من جانب المستثمرين الأجانب في عمليات بيع المؤسسات التي تمتلكهـا            

                                           
  : لمزيد من التفصيل أنظر*

Coskun Can Aktan, Op.cit, PP. 13-50 

A comparative Approach in ESCWA Region, 1998. 
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فقد تمكنـت   .  الاستثمار  تحفيز المزيد من تدفق    إلىا يؤدي    وهذ ، مباشراً الدولة بيعاً 

 ـ             ي تـدفق  أنجح الدول في تنفيذ عمليات الخصخصة من تحقيق زيادة مـستمرة ف

  .يها نتيجة الاستقرار السياسي، وكبر حجم المشاريع المخصخصةإلالاستثمار 

 بعدة   الاستثمارات لخصخصة الواسعة النطاق في تدفقات    وهكذا تؤثر برامج ا   
  ):18 ،2004الغزالي، (طرائق أبرزها 

  . البلدإقتصادإتاحة وسيلة ملموسة لتلك الاستثمارات الأجنبية للمشاركة في  .1

 .ستثمارإزالة كل العقبات المعيقة للا .2

 .ةيتحسين البنية الأساس .3

 الخطوات اللازمة لتهيئة بيئة ملائمة لاستثمارات       للدولة لكي تتخذ  إعطاء إشارة    .4
 .القطاع الخاص

  

مار الأجنبي المباشـر لـدول       لأثر الخصخصة في جذب الاستث      التقدير تحليل نتائج 
  العينة

صة في ولغرض إثبات فرضية البحث التي تنص على الدور الإيجابي للخصخ
جذب الاستثمار الأجنبي المباشر، تم استخدام عدد من النماذج القياسـية لغـرض             
اختبار هذه الفرضية، من أجل ذلك تم تحديد متغيرات الأنموذج بوصـفها خطـوة              
أولى من خطوات توصيف الأنموذج، أما الخطوة الثانية فقد تناولت هيكلة العلاقـة             

، )Koutosyiannis, 1977, 16(ياضـية  الرابطة بين متغيرات الأنموذج بـصيغة ر 
الذي يحـدد المـشكلة     و من وصف الأنموذج الذي يمثل بداية العمل القياسي          اًءدوب

بالاعتمـاد علـى منطـق النظريـة        ). 23 ،1982محبـوب،   (المطلوب دراستها   
، والدراسات السابقة في هذا المجال لتحديد العلاقة بين المتغيرات الداخلة الإقتصادية

الأنموذج، والتوقعات المسبقة حول إشارة وحجوم المعلمات المقدرة، التـي       في بناء   
  ).Chang, 1984, 7-10(تعد بمثابة اختبار نظري يعتمد عليه في تقييم التقدير 

وفي موضوع دراستنا المتعلق بدور الخصخصة في جذب الاستثمار الأجنبي          
منجزة من قبل منظمـة     المباشر فإن العديد من الدراسات التطبيقية للموضوعات ال       

 أن المتغيـرات  إلىأشارت ) (Trevino, et. al., 2002, 29التجارة والتنمية الانكتاد 
 في الأنموذج القياسي المعتمد في تقدير الظـاهرة         الآتية هي أكثر المتغيرات تأثيراً    

  .موضوع البحث

  

  )Y( المتغير المعتمد -أولاً

 فـي    معتمـداً  مباشر بوصفه متغيراً  تم الاعتماد على قيم الاستثمار الأجنبي ال      
  .النماذج القياسية لدول العينة

  

   المتغيرات المستقلة-ثانياً
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التي مثلـت محـددات     ) x's (الإقتصاديةتم الاعتماد على عدد من المتغيرات       
  ):Trevino, et. al., 2002, 1-50(للاستثمار الأجنبي المباشر وكما يأتي 

  (+).رة  والإشاx1الناتج المحلي الإجمالي  .1

 ). -( والإشارة x2سعر الصرف  .2

 +). أو -( والإشارة x3معدل التضخم  .3

 ).-( والإشارة x4الميزان التجاري  .4

 (+). والإشارة x5الخصخصة  .5

 (+). والإشارة x6متغير التقدم التكنولوجي  .6

  

صخصة في جذب الاستثمار الأجنبي المباشـر لـدول      الخ تقديرحليل نتائج    ت -أولاً
  العينة

  :ة الدول الصناعية الكبرى وتم اختيار مجموع.1

  .بريطانيا عن المجموعة الأوربية. أ

  .اليابان عن المجموعة الآسيوية. ب

  بريطانيا. أ

 فـي   FDI في جـذب     من أجل تقدير أثر المتغيرات المستقلة المذكورة سابقاً       
بريطانيا تم تنفيذ عدة صيغ قياسية للتقدير، وكانت الصيغة الخطيـة هـي أفـضل               

  : من خلال الأنموذج الآتيالصيغ

Y= -1089+650x2-216x4+205x5+304x6 

t* = (-6.598) (6.503)-(1.708) (2.580) (2.866) 

R
2
 = 92%  F = 76.249  D-W= 2.166 

 أن إلىوهذه القيمة تشير ، وحدة) x2) (650(بلغت قيمة معامل سعر الصرف    
بقـدر  ) FDI( تـدفقات    الزيادة الحاصلة في هذا المتغير المستقل تحدث زيادة فـي         

وحدة، وإن الإشارة موجبة لمعلمة هذا المتغير لأن قيمة العملة البريطانية قد ) 650(
لكـل  ) 1.75 (إلى 1980 سنةلكل دولار   ) 4.10(ارتفعت خلال مدة الدراسة من      

 تقرر أنه كلما انخفضت قيمة العملة كـان         الإقتصاديةوالنظرية  ،  2003 سنةدولار  
 الخارج، وكلما ارتفعت قيمة العملة كان هنـاك تـدفق           إلىمال  هناك تدفق لرأس ال   

 التـي  Nhubinh & Haugton ،2002وهذا اتفق ودراسة ،  الداخلإلىلرأس المال 
دولة نامية خلال المـدة     ) 16(تناولت أهم محددات الاستثمار الأجنبي المباشر في        

 FDIتدفق   في إيجابية   ومنها يتضح أن سعر الصرف يؤثر بعلاقة      ،  1990-1999

)Nhubinh & Haugton, 2002, 13( ،   وهو الأمر الذي يبرر العلاقة الطرديـة بـين
  .المتغيرين

وهذه القيمة تعني   ،  وحدة) x4) (216(كما بلغت قيمة معامل الميزان التجاري       
بقدر ) FDI( زيادة في تدفق     إلىبأن الانخفاض الحاصل في قيمة هذا المتغير تعود         

السالبة لمعلمة هذا المتغير اتفقت مـع مفـاهيم النظريـة           وحدة، والإشارة   ) 216(
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 التي أوضحت بأن العجز Frey & Shinder ،1985 عن دراسة فضلاً، الإقتصادية
، على اعتبار أن FDIالكبير في الميزان التجاري يعد أحد الدوافع الرئيسة في جذب          

الدخل القابـل    تقليل   إلى وذلك يؤدي    ،العجز طويل الأمد يسهم في زيادة الضرائب      
طلب الأفراد على اقتناء السلع والخـدمات، الأمـر         بدوره   يخفض   الذي و للتصرف

 تخفيض الادخارات، ويصاحب ذلك انخفاض في حجم الاسـتثمارات  إلىالذي يقود  
 ,FDI (Ahn, Adj & Willett زيـادة جـذب   إلىوذلك يدفع الدولة المعنية ، المحلية

  . العكسية بين هذا المتغير والمتغير المعتمد، الأمر الذي يبرر العلاقة(9 ,1999

وحدة وهذه القيمة تعنـي أن الزيـادة      ) 205(وبلغت قيمة معامل الخصخصة     
وحـدة، والإشـارة    ) 205( وبقـدر    FDIسهم في جذب    تالحاصلة في هذا المتغير     

 التي أوضحت بـأن     Trevion  ،2002الموجبة لمعلمة هذا المتغير تتفق مع دراسة        
الأمر الذي يـؤدي    ،   في البلد المعني   الإقتصاديةفي زيادة الكفاءة    الخصخصة تسهم   

ذلـك   عكس أثر نيو جذب مزيد من المدخرات، وتوسيع قنوات القطاع الخاص،          إلى
 للدخل القومي، والحد من ظـاهرة       ءفي زيادة الإنتاجية وتلاشي حالة التوزيع السي      

لية التي شـرعت فـي      في ميزان المدفوعات الدو     عن تسوية العجز   البطالة، فضلاً 
  ).Trevion & others, 2002, 29-39(ها إقتصادخصخصة 

وحدة، وهذه القيمة   ) x6) (304(وبلغت قيمة معامل متغير التقدم التكنولوجي       
وحدة، ) 304( بقدر   FDIتعني أن الزيادة الحاصلة في هذا المتغير تسهم في جذب           

م التكنولوجي الذي يحصل فـي      والإشارة الموجبة لمعلمة هذا المتغير تعني أن التقد       
، وهذا الأمر يبـرر العلاقـة الطرديـة بـين           FDI يسهم في جذب     بريطانيا سنوياً 

  ).137-127 ،2000العكيدي، ( المتغيرين

وللوقوف على درجة الموثوقية بقيمة معاملات المتغيرات المستقلة تم إجـراء       
حسوبة لكل متغير مقدر الم) t(وقد اتضح أن قيمة ، الاختبارات الإحصائية والقياسية

مما يدل على وجود علاقة سببية معنوية       ،  الجدولية) t(في الأنموذج أكبر من قيمة      
 بين المتغيرات المستقلة والمتغير المعتمد، وأن المعلمـات المقـدرة ذات            إحصائياً

معنوية إحصائية في تأثيرها وقيمتها تختلف عن الصفر وتساوي القيمة المقدرة، في           
ومعدل ) (الناتج المحلي الإجمالي  (ر المتغيرات الآتية معنوية إحصائية      حين لم تظه  

وقـد  . لعدم مقدرة هذين المتغيرين على اجتياز الاختبارات الإحـصائية        ) التضخم
وهي أكبر من قيمتها الجدولية عند      ،  )76.247(غت  المحسوبة بل ) F(اتضح أن قيمة    

ية العلاقة المفترضة بين المتغير     للمعنوية، مما يدل على معنو    ذاته  المستوى السابق   
) *d(المعتمد والمتغيرات المستقلة، وبلغـت قيمـة دربـن واطـسون المحـسوبة        

 عدم وجود ارتبـاط ذاتـي بـين         ، في حين أوضح الاختبار المذكور آنفاً      )2.166(

متغيرات الأنموذج العشوائية، كما لم تظهر مشكلة الارتباط الخطي المتعـدد بـين             
وتشير القوة التفـسيرية    . لة في الأنموذج على وفق اختبار كلاين      المتغيرات المستق 

R(وذج المقدر والمتمثلة    ـللأنم
 ـ    ـم%) 92(بأن  ) 2 م ـن التغيرات الحاصلة في قي

)Y   سعر (تفسر بواسطة التغيرات الحاصلة في كل من        )  الاستثمار الأجنبي المباشر
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 من التغيـرات    %)8(و) الزمن(و) الخصخصة(و) الميزان التجاري (أو  ) الصرف
الحاصلة في المتغير المعتمد تفسر بواسطة عوامل أخرى قد تكون كمية لا يتضمنها 

  .الأنموذج المقدر أو قد تكون نوعية

  

  اليابان. ب

 فـي   FDI في جـذب     من أجل تقدير أثر المتغيرات المستقلة المذكورة سابقاً       
  :لآتيةامتحيزة ر الاليابان، اختيرت الصيغة الخطية التي أعطتنا أفضل النتائج غي

Y= 25.188+487x4+135x5+508x6 

t* = (4.936) (4.744) (4.562) (1.704) 

R
2
 = 90%  F = 69.040  D-W= 1.193 

) 487(ي أن قيمة معامل الميـزان التجـاري         قتصادوقد تبين من التحليل الإ    

 همت فـي  سأ  أن زيادة قيمة الفائض للميزان التجاري      إلىوحدة، وهذه القيمة تشير     

 العلاقة الطردية بـين     إلىوحدة، وتشير الإشارة الموجبة     ) FDI) 487دفق  تزيادة  
، ولعل السبب وراء هذه العلاقة الموجبة هو أن         )x4(والمتغير  ) Y(المتغير المعتمد   

مليار دولار، بحيـث    ) 500(الميزان التجاري الياباني يعاني من فائض بأكثر من         
 عشرات  مع المساهمة باقامة  اقي الدول النامية،     ومساعدات لب  يقدم اليابانيون قروضاً  

 ـ          للاسـتثمار   ةالاستثمارات الأجنبية المباشرة في باقي الدول بوصفها دولة موجه
 أكبر مـن    FDI  جذب ومن ثم  ، ميزانها التجاري  استقرارالأجنبي المباشر من أجل     
 ,Girma, Green and Waklen)وهذا يتفـق ودراسـة   ، الولايات المتحدة الأمريكية

1999, 14).  

 الإشـارة   مـع  وحدة،) 135( تبين أن قيمة معامل الخصخصة قد بلغت         كما
 الأثر الإيجابي للخصخصة، والإصلاحات الهيكلية اليابانية       إلى تشير   التي الموجبة

أن  إلـى  والتي تشير    )2005البيطار،  (، وهذا ما اتفقت عليه دراسة       FDIفي جذب   
 جذب موارد مالية وتكنولوجية إلىستؤدي ي أو عملية الخصخصة    قتصادالتحول الإ 

، وحركتـه بحريـة ورفـع       قتصاد تنشيط الإ  لغرض داخلها،   إلىمن خارج الدولة    
مستوى الناتج القومي الإجمالي، والذي ينعكس على متوسط دخل الفـرد، وعلـى             

 زيادة  من ثم وبالتالي رفع المستوى المعاشي له، و     ،  من السلع والخدمات  زيادة طلبه   

  .مار الخاص المحلي الأجنبيفي الاستث

وحدة، والإشارة الموجبة لمعلمته تشير     ) 508(كما وبلغت قيمة معامل الزمن      
 والتكنولوجيا، وهذا ما أكدته دراسة الأمـم المتحـدة          FDI العلاقة السببية بين     إلى

 بحيث أن التطورات التكنولوجية فـي كـل         )UNCTAD  ،1999(للتجارة والتنمية   
 تعزيز قدرة البلد المضيف، وتزيد      إلىة ستؤدي   يتقنال وكترونية أ لالمجالات سواء إلإ  

، ايف مع العالم في مجال التكنولوجي      البلد المض  إقتصادمن المهارة والخبرة وتدمج     
  ).UNCTAD, 1999, 15(من أجل تسريع نمو الدول المضيفة النامية 

لحاصلة في   اختبار مدى قابلية المتغيرات المستقلة في تفسير التغيرات ا         وعند
 وجود علاقة سببية معنوية إحصائية بين المتغيرات المستقلة،      إتضحالمتغير المعتمد   
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والمتغير المعتمد وأن المعلمات المقدرة ذوات معنوية إحصائية، وقيمتها تختلف عن           

) الناتج المحلـي الإجمـالي    (الصفر وتساوي القيمة المقدرة، ولم تظهر معنوية كل         

لعدم مقدرة هـذه المتغيـرات علـى اجتيـاز          ) التضخممعدل  (و) سعر الصرف (و
) 69.040(المحسوبة والتي بلغت    ) F(الاختبارات الإحصائية، وقد اتضح أن قيمة       

 مما يدل على معنوية     ،%)5(هي أكبر قيمة نظيرتها الجدولية عند مستوى معنوية         
التفـسيرية  وتشير القـوة    . العلاقة الخطية بين المتغير المعتمد والمتغيرات المستقلة      

R(للأنموذج والمتمثلة   
الحاصلة في قـيم الاسـتثمار      (من التغيرات   %) 90(بأن  ) 2

الميـزان  (تفسر بواسطة التغيرات الحاصلة فـي كـل مـن           ) Yالأجنبي المباشر   
 عوامـل   إلىمن التغيرات تعود    %) 10(، وأن   )الزمن(و) الخصخصة(و) التجاري

  .قدرأخرى قد تكون كمية لا يتضمنها الأنموذج الم

، فـي حـين أوضـح       )1.193(المحسوبة  ) *d(وبلغت قيمة دربن واطسون     
 عدم وجود ارتباط ذاتي بين متغيرات الأنموذج العشوائية، ولم الاختبار المذكور آنفاً

تظهر مشكلة الارتباط الخطي المتعدد بين متغيرات الأنموذج المستقلة على وفـق            
  .اختبار كلاين

  

   مجموعة الدول الصناعية.2

  .هنغاريا عن المجموعة الأوربية. أ

  .سنغافورة عن المجموعة الآسيوية. ب

  

  هنغاريا. أ

 في هنغاريـا    FDI في جذب    لتقدير أثر المتغيرات المستقلة المشار إليها سابقاً      
 تم تنفيذ عدة صيغ للقياس، وتبين       2003-1990من خلال المدة المحصورة ما بين       

  :فضل الصيغ من خلال الأنموذج الآتيأن الصيغة شبه اللوغارتمية قد أعطت أ

Log Y= 626-313x2+316x3-273x4+271x5+600x6 

t* = (1.568)-(2.077)(3.763)-(2.126)(2.424)(2.755) 

R
2
 = 87%  F = 32.39  D-W= 2.77 

وحدة والإشارة السالبة لمعلمة المتغير تعنـي،      ) x2) (313(بلغت قيمة معامل    
 أصحاب رؤوس الأموال الأجنبيـة نحـو         توجه إلىانخفاض سعر الصرف يؤدي     

الدولة بقصد المضاربة أو بقصد اقتناء أوراق مالية أو مـا يعادلهـا مـن أسـهم                 
، Cavesوسندات، بهدف تنويع محافظهم المالية، وهي النتيجة التي توصـل إليهـا             

 والتي يتضح فيها وجود ارتباط سلبي بين سعر الصرف الاسمي والحقيقي،            1996
 ,Caves R, 1996)مريكيـة  الولايات المتحدة الأإلىجنبية موال الأدفق رؤوس الأتو

40).  

وحدة، والإشارة الموجبة لمعلمة هذا المتغير      ) x3) (316(وبلغت قيمة معامل    
 ـ التـي أوضـحت بـأن        )2001بول بيـروخ،    (ي  قتصاداتفقت ودراسة الإ   دفق ت
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البطالة المتعلقـة    رفع معدلات التضخم و    إلىالاستثمارات الأجنبية المباشرة، يؤدي     
  ).67-53 ،2001بيروخ، ( لمجتمعاببنية 

وحدة، والإشارة السالبة لمعلمة هذا المتغيـر       ) x4) (273(وبلغت قيمة معامل    
دفق رؤوس الأموال الأجنبية    تيتضح فيها أن    و الإقتصاديةتتفق مع مفاهيم النظرية     

تجارية للبلدان المـضيفة،     غير مرغوب بها في الموازين ال      المباشرة قد يحدث آثاراً   
 مرحلة معينة   إلىلاسيما عندما تصل رؤوس الأموال المستثمرة في البلد المضيف          

من نموها بحيث يصبح مقدار ما تستنزفه من أرباح وفوائد من البلد المضيف يفوق              
الأمر الذي يبرر ، )Domdr, 1950, 314-315(حجم ما يتدفق إليها من أموال أجنبية 

  .سية بين هذا المتغير وتدفقات رؤوس الأموال الأجنبية في هنغارياالعلاقة العك

وحدة، والإشارة الموجبة لمعلمـة هـذا       ) x5) (271(كما وبلغت قيمة معامل     
يتضح فيها أن الخصخصة تسهم في تركيز الاستثمار الأجنبي المباشر في           والمتغير  

ز الصادرات وعوائد    عن دورها في ترك    ي في البلد المعني، فضلاً    قتصادالنشاط الإ 
ي، الأمـر الـذي     قتصادالتكنولوجيا والاستثمار المحلي ورفع كفاءة أداء النشاط الإ       

  ).7 ،2003العوض، ( البلد المعني إلى FDIيسهم في جذب مزيد من 

وحدة، والإشارة الموجبة لمعلمة    ) 600(كما وبلغت قيمة معامل متغير الزمن       
يجابي للتطور التقني، وتنويع قنوات التمويل      هذا المتغير تجد تفسيرها في الدور الإ      

، )Corbo, 1995, 227(مقارنة بالتدفقات المالية الأخرى التي تتسم بالتقلبات الشديدة 
  .وهو الأمر الذي يبرر العلاقة الطردية بين هذا المتغير والمتغير المعتمد

حاصلة في  تفسير التغيرات العلىمدى قابلية المتغيرات المستقلة وعند اختبار 
المحسوبة لكل متغير مقدر في الأنموذج أكبر من        ) t(المتغير المعتمد تبين أن قيمة      

 مما يدل على وجود علاقة سببية بـين المتغيـرات المـستقلة،             ،الجدولية) t(قيمة  
وأن المعلمات المقدرة ذوات معنوية إحصائية، وقيمتها تختلـف         ،  والمتغير المعتمد 

النـاتج المحلـي   (لمقدرة، ولم تظهر معنويـة متغيـر   عن الصفر وتساوي القيمة ا    
) F(لعدم مقدرته على اجتياز الاختبارات الإحصائية، وقد اتضح أن قيمة           ) الإجمالي

قيمة نظيرتها الجدولية عند مـستوى      من  هي أكبر   ) 32.39(المحسوبة والتي بلغت    
مـد  مما يدل على معنوية العلاقـة الخطيـة بـين المتغيـر المعت            ،  %)5(معنوية  

  .والمتغيرات المستقلة

R( ب  ـوتشير القوة التفسيرية للأنموذج والمتمثلـة       
مـن  %) 87(أن   إلـى ) 2

سعر ( تفسر بواسطة التغيرات الحاصلة في كل من         FDIالتغيرات الحاصلة في قيم     
، وأن  )الـزمن (و) الخصخصة(و) الميزان التجاري (و) معدل التضخم (و) الصرف

مل أخرى قد تكون كمية لا تقع ضمن الأنموذج    عوا إلىمن التغيرات تعود    %) 13(
، فـي حـين أوضـح    )2.77(المحسوبة ) *d(وبلغت قيمة دربن واطسون   . المقدر

الاختبار المذكور عدم وجود ارتباط ذاتي بين متغيرات الأنموذج العشوائية، ولـم            
تظهر مشكلة الارتباط الخطي المتعدد بين متغيرات الأنمـوذج المـستقلة بحـسب             

  .كلايناختبار 
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  سنغافورة. ب

 في سنغافورة، كانـت     FDIثر الخصخصة في جذب     أمن أجل تقدير وتفسير     
  :الصيغة الخطية قد أعطت أفضل النتائج على وفق الأنموذج الآتي

  

Y= -10.876+52x2+106x3+174x4+148x5+766x6 

t* = -(748) (2.564) (2.914) (2.548) (15.826) 

R
2
 = 99%  F = 499.01  D-W= 2.393 

وحدة، والإشارة الموجبة لمعلمـة     ) 52(اتضح أن قيمة معامل سعر الصرف       
 إلـى  FDI القوة الكبيرة للعملة المحلية تزيد وتسرع في تدفق          إلىهذا المتغير تشير    

 ذكرت أنـه عنـدما      ، اذ )Kurgman  ،1992(وهذا ما اتفق مع دراسة      ،  سنغافورة
ترداد، فالشركات تدخل الـسوق     يتطلب المشروع الاستثماري نفقات غير قابلة للاس      

 بشكل ملائم، للتأكد من مـستوى       اًسعر الصرف مستقر   الأجنبية بعدما يكون مسار   
  ).Kurgman and Graham, 1992, 10( مقبول للأرباح

وحدة، وتشير الإشارة الموجبـة     ) 106(وتبين أن قيمة معامل معدل التضخم       
 تم تعـديل    FDIلتضخم في جذب     هدف ملائم ل   نه لتحقيق أ إلىلمعلمة هذا  المتغير     

، مع الاعتماد على سعر     سعر الصرف لضمان سيره بشكل منسق مع هدف التضخم        
، Dornbusch(ه دراسة يلإ أداة ارتكاز أسمية للتضخم، وهذا ما تشير صرف بوصفه

انتقلت الـسياسة   ف،  1997 سنةعقب تخفيض قيمة العملة وأزمة العملة في        ) 1997
 أداة ارتكاز   إلىأداة ارتكاز أسمية قائمة على سعر الصرف         من استخدام    الإقتصادية

 ـ    من هنا قائمة على تحقيق أهداف التضخم،       اد عليـه   سيزداد معدل التضخم للاعتم
، وأصول أجنبيـة بغيـة      FDI من أجل التوسع في جذب       ةبوصفه أداة ارتكاز أسمي   

ر فـي   وبالتالي تحقيـق اسـتقرا    ،   توسع في الأصول المحلية الصافية     إلىالتوصل  
 ,Dornbusch, 1997)السياسات المالية، والنقدية، كي تجذب اسـتثمارات لبلادهـا   

391).  

 ـوحدة، والإشـارة    ) 174(كما وبلغت قيمة معامل الميزان التجاري         ةموجب
 بيع عملاتها إلىيتضح فيها أنه تلجأ الشركات متعددة الجنسية  ، و لمعلمة هذا المتغير  

عملة الوطنية التي تحتاجها لتمويل مـدفوعاتها       الأجنبية من خلال الحصول على ال     
، وقد توجه الاسـتثمارات     UNWIR  ،1998 مع دراسة    المحلية، وهو ما جاء متفقاً    

هم في سد جزء من حاجة الـسوق         قطاعات تحل محل الاستيرادات لتس     الأجنبية في 
المحلية، وللتخفيف من شحة النقد أي تخفيض الاستيرادات، وزيادة الصادرات مما           

  ).UN, 1998, 25(حسن في ميزان المدفوعات، ومن ثم الميزان التجاري ي

وحدة، والإشارة الموجبة تعنـي     ) 148(كما وبلغت قيمة معامل الخصخصة      
 الثقة فـي    إلىي لدول جنوب شرق آسيا، مما أدى        قتصادنجاح برامج الاستقرار الإ   

صلاح الهيكلي أدى   ، وإن الإ  FDI الوطني، ومن ثم القابلية في جذب        قتصادإدارة الإ 
سـحب   علـى  قدرة الأسـواق الناشـئة       إلى زيادة الأرباح والإنتاجية، وأدى      إلى
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 ,Ana Maria ،1999( (Maria(وهذا ما أشارت إليه دراسة ، المستثمرين الأجانب

1999, 23).  

 لمعلمة  ةوحدة، والإشارة موجب  ) 766(وبلغت قيمة معامل التقدم التكنولوجي      
ها أن تنوع المحافظ الدولية، والابتكارات الماليـة، والتغيـر         يتضح في وهذا المتغير   

 خفـض   إلى تؤدي   أنها) 2000عجمي،  (التكنولوجي، وهذا ما أشارت إليه دراسة       

 إلـى أدت التـي بـدورها      الإقتصاديةكلفة النقل والمواصلات وزيادة الإصلاحات      

ت الماليـة،    تسارع زيادة حجـم التـدفقا      إلىسنغافورة، و في  تفاع معدلات النمو    ار
عجمـي،  (وحركة رؤوس الأموال الخاصة، التي تزايدت بالاتجاه نحو سـنغافورة           

2000، 76.(  

R(وتشير القوة التفسيرية    
من تأثيرات المتغيـر المعتمـد      %) 99( أن   إلى) 2

سعر الصرف، ومعدل التضخم، والميزان التجاري، والاسـتثمارات   (تحصل بسبب   
 بسبب عوامل أخرى قد      جاءت من التأثيرات ) %1(وأن  ). الخاصة، والتقدم التقني  

  . تدخل ضمن الأنموذجلمتكون كمية أو نوعية 

  

  : مجموعة الدول شبه الصناعية وتم اختيار فيها.3

  .بولندا عن المجموعة الأوربية. أ

  .كوريا الجنوبية عن المجموعة الآسيوية. ب

  بولندا. أ

 إلـى  FDI في جـذب     سابقاً تقدير أثر المتغيرات المستقلة المشار إليها        بهدف

 لمـا   بولندا خلال مدة البحث، أعطت الصيغة شبه اللوغارتمية أفضل النتائج تبعـاً           
  :يظهر في الأنموذج الآتي

Log Y = -1.311+471x2-274x4-303x5+441x6 

t*= -(3.037) (3.535) – (2.550) – (3.268) (4.019) 

R
2
 = 86%   F =50.584 D-W=1.782 

وحدة، والإشارة الموجبة لمعلمة    ) 471(مل سعر الصرف    لقد بلغت قيمة معا   
 في عدد مـن دول  ,.Shin-Ya Nakamura et. al) (1998 هذا المتغير تتفق ودراسة

 الوضع التنافـسي فـي البـضائع        إلىجنوب شرق آسيا وهنا يشير سعر الصرف        
ملة عندما يرتفع سعر الصرف الحقيقي ستنخفض قيمة العوبالأجنبية،  المحلية قياساً

ة، ومن ثم سيزداد    وتصبح المنتجات المحلية رخيصة في الأسواق الخارجي      ،  المحلية
رتفاع قيمة الصادرات الرخيصة وانخفاض الاستيرادات ذات السعر لاالطلب عليها، 

 تحفيز الاسـتثمار الأجنبـي المباشـر        إلىالأعلى في السوق المحلية وهذا سيؤدي       
  .وزيادة تدفقه نحو البلد المضيف

وحدة، والإشـارة الـسالبة     ) 274(وبلغت قيمة معامل الميزان التجاري      كما  
 )Fischer  ،1996( العلاقة السلبية بين المتغيرين، وهي متفقة مع دراسة          إلىتشير  

، ولكن مـن    FDIالميزان التجاري الذي يعاني من عجز سينخفض من جذب          أن   ذإ
 ـزوامأجل تخفيض العجز، والإحجام عن سك النقود لتمويل عجـز ال           ة العامـة،   ن
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اشتملت سياسة خفض العجز على تدابير لدعم الإيرادات وخفض النفقات واعتمـاد            
تدابير خاصة لتعويض الانخفاض في الضرائب التجارية، ومن ناحية الإيرادات تم           

 من السمات الثابتة، في حين اعتمد       دوالتي تع  استخدام ضريبة على القيمة المضافة    
 خفض الإعانات، وخصخـصة المؤسـسات العامـة         خفض النفقات الحكومية على   

  ).Fischer, 1996, 220(الخاسرة، وهذا ما أشارت إليه دراسة 

  وحدة، والإشارة السالبة تتفق ودراسة    ) 393(وبلغت قيمة معامل الخصخصة     

 Aziz, Weschott) ،1997( الحاجة لمعرفة كيفية إعداد مجموعـة  إلى التي تشير 
 أقصى استفادة ممكنة من الطاقة المشتركة التي تتولد         متكاملة من الإصلاحات تحقق   

 فـي غيـاب الاسـتقرار       عنها، لذلك فإن العائد من أحد الإصلاحات يتأثر سـلباً         
ي الكلي، إذا ما كانت أسواق العمل مكبلـة بـالقيود التنظيميـة، والبنيـة       قتصادالإ

 ,Aziz and Wescott, 1997)ة للموانئ والطرق السريعة مشوبة بـالعيوب  يالأساس

210).  

 ضـرورة  إلى أحد الأمثلة التي تشير )Graham, Naim ،1998(وتعد دراسة 

معرفة التوقيت السليم للإصلاحات، ونطاق شمولها، وتتابع خطواتها، وكيفية الحـد           
 ها من مجموعات المصالح المكتسبة التي سـتتأثر سـلباً         واجهالتي ت لمعارضة  ا من

 )Corbo and Fischer ،1995(، ودراسة )Graham and Naim, 1998, 17( بتنفيذها

، في قطاع الصناعات التحويليـة،      FDI وضع قيود على تحويلات      إلىالتي أشارت   
 Corbo and)أنماط الملكيـة  و عن قيود التراخيص، والقطاعات الستراتيجية فضلاً

Fischer, 1995, 30).  

 فـي   ةالإقتـصادي  عن الاصلاحات     بحثاً )Mazar  ،1993(وقد قدمت دراسة    
 أن  إلـى ، وهذا يعود    FDI الأثر السلبي للخصخصة في جذب       إلىبولندا، وتوصلت   

ستراتيجية الشاملة التـي مـن      ستراتيجية تسمى الإ  ابولندا شجعت القطاع الخاص ب    
وبخاصـة فـي    ) بالصدمة الكهربائية (خلالها تم البيع غير المتدرج وبشكل يسمى        

 ,Mazar) لبولنـدا  الإقتـصادية هداف  على الأ سلبياًقطاع الخدمات، مما ترك أثراً

1993, 45-90).  

وحدة، والإشارة موجبـة    ) 441(وبلغت قيمة معامل متغير التقدم التكنولوجي       
يتضح فيها الدور المهم الذي تقوم به التكنولوجيا، خاصـة فـي            ، و لمعلمة المتغير 

 ـ         و مـا   مجال الاتصالات والمعلومات بين المؤسسات المالية والنقدية المختلفة، وه
  ).Bandelj, 2002, 20-23(أشارت إليه دراسة 

من التغيرات الحاصلة %) 86(أن  إلىلقوة التفسيرية للأنموذج المقدر وتشير ا
 تفسر بواسطة التغيرات الحاصلة في المتغيرات المستقلة التي يتضمنها          FDIفي قيم   

ت سعر الـصرف، والميـزان التجـاري، والاسـتثمارا        (الأنموذج المقدر، ومنها    
، )معدل التضخم (و) الناتج المحلي الإجمالي  (، ولم تظهر معنوية     )الخاصة، والزمن 

  .لعدم مقدرة هذين المتغيرين على اجتياز الاختبارات الإحصائية
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  كوريا الجنوبية. ب

 في كوريـا الجنوبيـة،      FDIمن أجل تقدير أثر المتغيرات المستقلة في جذب         
ل النتائج المقدرة غير المتحيزة على وفق       اختيرت الصيغة الخطية التي أعطتنا أفض     

  :الأنموذج الآتي

  

 

Y = 43.996 – 369x2 + 223x5 + 1.074x6 

t*= (3.157) – (3.704) (2.687) (8.696) 

R
2
 = 93%  F= 107.942 D-W=1.347 

تفـق مـع   توحدة، والإشارة سـالبة  ) 369(بلغت قيمة معامل سعر الصرف      
استخدام كوريا   إلى، تشير   2000عبد الفضيل،    ودراسة   الإقتصاديةمفهوم النظرية   

الجنوبية لقروض قصيرة، وطويلة الأجل في فترة التسعينات، ونظام رقابي صارم           
 أنظمة غير إنتاجية في الداخل أو الخـارج،         إلىلمنع تسرب حصيلة النقد الأجنبي      

 إلـى  خفض سعر الصرف، وإعطاء قوة للعملة الكورية، وهـذا أدى            إلىمما أدى   

  ).71 ،2000عبد الفضيل،  (FDIة في جذب زياد

وحـدة، والإشـارة الموجبـة تتفـق      ) 223(وبلغت قيمة معامل الخصخصة     
  إلى تحولت أن المنشآت التي     إلىأشارت  ذ  إ )Dongsson  ،1997(ودراسة الباحث   

 إلـى تحولـت   بالكامل كانت أكثر فاعلية وكفاءة من المنـشآت التـي           الخصخصة  

من خلال التخصيص الكفوء للمـوارد،       إنتاجيتها  بشكل جزئي، وزادت   ةصخخصال
  ).Dongsson, 1997, 70(وزادت مبيعاتها، ومعدلات أرباحها 

وتتفـق مـع    ،  وحدة، والإشارة الموجبة  ) 1.074(وبلغت قيمة معامل الزمن     
 اختيار التكنولوجيا المناسـبة لكوريـا،       إلى التي أشارت    )Oktten  ،2003(دراسة  

 تأثيرها إيجابي في الإنتاجية، وزيادة جودة المنتج، فضلاًً       وكانت تدفقات رأس المال     

  .FDIعن تخفيض التكاليف الإنتاجية، وأسعار المنتجات، وهذا سيزيد من جذب 

من التغيرات الحاصـلة    %) 93(وتشير القوة التفسيرية للأنموذج المقدر بأن       
التي تضمنها  ، تفسر بواسطة التغيرات الحاصلة في المتغيرات المستقلة         FDIفي قيم   

الناتج المحلي الإجمالي، ومعـدل التـضخم،       (الأنموذج المقدر، ولم تظهر معنوية      
  .، لعدم مقدرة هذه المتغيرات على اجتياز الاختبارات الإحصائية)والميزان التجاري

  

  :الدول الاتيةتم اختيار و التصنيعإلى مجموعة الدول التي في طريقها .4

  .ربيةبلغاريا عن المجموعة الأو. أ

  .ماليزيا عن المجموعة الآسيوية. ب

  بلغاريا. أ

 فـي   FDI في جذب    من أجل تقدير أثر المتغيرات المستقلة المشار إليها سابقاً        
بلغاريا خلال مدة البحث، تبين أن الصيغة شبه اللوغارتمية أعطت أفضل النتـائج             

  :على وفق الأنموذج الآتي
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Log Y = +276 + 607x2 – 101x3 + 157x4 + 366x5 

t*= (1.88) (4.727) – (1.747) (2.75) 

R
2
 = 1.93 F= 78.390  D-W=1.542 

وحدة، والإشارة الموجبة لمعلمة هذا     ) 607(الصرف   سعربلغت قيمة معامل    
المتغير يتضح فيها أن استقرار أسعار الصرف يمكن أن تحقـق مكاسـب نتيجـة               

 ـ   للاندماج في أسواق رأس المال العالمية، وهي البدء بإر         ة يسـاء العوامـل الأساس
 الكلي بإيجاد سـعر صـرف       قتصاد وتتضمن هذه العوامل استقرار الإ     الإقتصادية

فر عناصر الرقابـة والتنظـيم،      ا، مع تو  ا ومأمون اً سليم اً مالي اًتنافسي، سيحقق نظام  
والرسملة، بوضع قيود على الإقراض للشركات ذات الـصلة، والـسيطرة علـى             

حة، ومنح الاستقلالية المالية، والسياسية للمؤسسات      المخاطر وتقييمها بصورة صحي   
 )Bhagwati  ،1998(المسؤولة عن الرقابة والتنظيم، وهذا جاء متفق مع دراسـة           

  ).FDI) Bhagwati, 1998, 10مما يزيد في جذب 

وحدة، والإشارة الـسالبة لمعلمـة هـذا        ) 101(وبلغت قيمة معامل التضخم     
، Sargent(ي  قتـصاد ، ودراسـة الإ   الإقتـصادية  المتغير اتفقت مع مفاهيم النظرية    

 الكلي،  قتصاد استقرار الإ  إلىؤدي  يل التضخم س   والتي تفيد بأن خفض معد     )1982
 FDIشرط تحقيق نمو قابل للاستمرار، ونمو طويل الأجل، ويسرع فـي جـذب              ب

)Sargent, 1982, 20.(  

معلمة هذا  وحدة، والإشارة ل  ) 157(كما وبلغت قيمة معامل الميزان التجاري       
 أن للاسـتثمار    إلى تشير   التي) 2000العكيدي،  (المتغير الموجبة والمتفقة ودراسة     

نقل الن  أذ  إ عديدة على ميزان المدفوعات تتغير عبر الزمن،         الأجنبي المباشر آثاراً  
 البلد المضيف لإنشاء شركة يسهم في زيادة صافية لـرأس           إلىالأولي لرأس المال    

ع تسجل في حساب رأس المال كتدفق طويل الأجل، وملكية          المال، وعوائد المشاري  
.  منها الديون العائدة للمـشروع الأم      المشروع الصائبة مثلت الموجودات مطروحاً    

وعندما يبدأ المشروع عملياته يقدم منافع مستمرة لميزان المدفوعات عـن طريـق           
) 70 ،2000العكيدي،  (استخدام بعض أو كل إنتاجه للتصدير، أو إحلال الواردات          

  .FDIمما يساعد في جذب 

ن الإشارة الموجبة أثبتـت     أوحدة، و ) 366(وبلغت قيمة معامل الخصخصة     
، وهذا ما تم إثباته في FDIدفق تالعلاقة الإيجابية بين الاستثمارات الخاصة، وزيادة    

ن القطاع الخاص محفـز ومحـرك    لأ)Palmade and Pnayiotas ،2004(دراسة 
على قات رأس المال الخاص، ويحاول أن يدني الكلفة، ويحصل          للنمو، وباعث لتدف  

أعلى معدل للربح، في ظل جودة ونوعية سلعية، كي يحافظ على وضعه التنافـسي    
  ).Palmade and Pnayiotas, 2004, 274( في الأسواق العالمية

، )FDI(من التغيرات الحاصلة في قيم      %) 93( أن   إلىوتشير النتائج المقدرة    
سطة التغيرات الحاصلة في المتغيرات المستقلة التي يتضمنها الأنمـوذج          تفسر بوا 
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، لعـدم   )الـزمن (و) الناتج المحلـي الإجمـالي    (المقدر، ولم تظهر معنوية متغير      
  .مقدرتهما على اجتياز الاختبارات الإحصائية

  

  ماليزيا. ب

 من أجل تقدير أثر المتغيرات المستقلة المقدرة في الأنموذج علـى المتغيـر            

 الصيغة الخطية أفضل النتائج المقدرة، وغير المتحيزة، على وفـق   أعطتالمعتمد،  
  :الأنموذج الآتي

  

  

Y = 113.997 -309x2 -274x3 – 890x4 + 248x5 + 798x6 

t*= (5.12) – (2.34) – (3.09) – (7.15) (2.17) (4.48) 

R
2
= 86%  F=28.422 D-W=1.492 

وحدة، وتشير الإشـارة الـسالبة      ) 309(لقد بلغت قيمة معامل سعر الصرف       
 إعطاء إعفـاءات ضـريبية      إلى التي أشارت    )2002بو جلال،   (المتفقة ودراسة   و

عديدة للشركات المستثمرة الرائدة والتي تستثمر لأول مرة فـي ماليزيـا، ونـسبة              
، ومحفزات ضريبية وقطاعية متضمنة،     %)28(الضريبة على الأرباح لا تزيد عن       

 خفض سعر الـصرف     إلىانين الجبائية والجمركية، وهذا يؤدي      في العديد من القو   

  ).132 ،2002بو جلال، (الذي بدوره سيجلب استثمارات أجنبية مباشرة 

وحدة، وتـشير الإشـارة الـسالبة       ) 274(وبلغت قيمة معامل معدل التضخم      
أن الحد من ظاهرة التضخم      إلى )2003غزال،  (لمعدل التضخم، والمتفقة ودراسة     

ي تحفيز صادرات البلدان النامية في الأمـد القـصير، وسـتزداد عوائـد              سهم ف ي
 ـ تحقيق عملية التنمية، ومن ثم زيادة        إلىالصادرات، وتؤدي    غـزال،   (FDIدفق  ت

2003، 169.(  

وحدة، والإشـارة الـسالبة     ) 890(كما وبلغت قيمة معامل الميزان التجاري       
 أن  إلـى  التي أشارت    )2003 غزال،(لمعلمة هذا المتغير تجد تفسيرها في دراسة        

العجز في الميزان التجاري تم تمويله بالتضخم لعدم كفاية الموارد المحلية، وتفضل            
لأن جهازها الضريبي غير قادر على سد حاجـات التنميـة،           ،  البلدان هذه الوسيلة  

 تضخم تكاليف الوحدات المنتجـة والـذي        إلىالتمويل بالعجز يؤدي    ن  أ عن   فضلاًً
 للقطاعات، وكلما انخفض التمويل بالعجز أدى       الإقتصاديةض الكلفة    خف إلىسيؤدي  

  ).161 ،2003غزال،  (FDI جذب إلى

وحـدة، والإشـارة الموجبـة تتفـق      ) 248(وبلغت قيمة معامل الخصخصة     
 دور الدولة الفاعل في إجراء عملية       إلى التي تشير    )2000عبد الفضيل،   (ودراسة  

 ـ        FDIتحداث هيئـة خاصـة لجـذب        الخصخصة بصورة تدريجية، ومن ثـم اس

مع تقديم المساعدة الفنية للذين يرغبون في إقامـة أنـشطة           ،  والمستثمرين الأجانب 
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 ،2000عبد الفـضيل،    ( ماليزيا   إلى FDI جذب   إلىالأراضي الماليزية، أدى     على
39.(  

وحدة، ويتضح من الإشارة الموجبة لها     ) 798(كما وبلغت قيمة معامل الزمن      
 التي مثلت الرافـد الأسـاس لمهمـة         FDIالمحفزات المعطاة لجذب    بأن العديد من    

يصعب ،  التأهيل والسبب في استمرار الابتكارات والتطورات التكنولوجية وبسرعة       
 اًوهذا ما جاء متناسق، مجاراتها والتحكم فيها من دون شراكة مع المتعاملين الأجانب

ء محفزات خاصة لعملية     إعطا إلى الدراسة   تلك وتشير   )2002بو جلال،   (ودراسة  
حققة أو للاستثمار في التكنولوجيا الدقيقة، ولمـشاريع        تإعادة الاستثمار للأرباح الم   
  ).132 ،2002بو جلال، (البحث والتطوير والتكوين 

 يعود  FDIمن التغير في    %) 86( أن   إلىوتشير القوة التفسيرية في الأنموذج      
%) 14( في الأنموذج المقدر، وأن       آنفاً  التغير في المتغيرات المستقلة المذكورة     إلى

  .تدخل في الأنموذجلم من التغيرات تعود لأسباب كمية أو نوعية غير مقاسة 

  

  لاستنتاجات والمقترحاتا

  الاستنتاجات

  : المستخلصة من البحث كانت على النحو الآتيالاستنتاجاتإن أهم 

 الاسـتثمارات   إن لمعدلات التضخم المنخفضة أهمية كبرى في جذب العديد من          .1
 .الأجنبية المباشرة، والعكس في حالة الارتفاع

أثبت التحليل الكمي ولجميع دول العينة أن العلاقة طردية بـين الخصخـصة              .2
اتضح أن إشارة وحجم المعلمة     ذ  إ،  والاستثمار الأجنبي المباشر، باستثناء بولندا    

شرة، ولكن نتيجة   وهذا لا يعني أن بولندا لم تجذب استثمارات أجنبية مبا         ،  سالبة
ستراتيجية شاملة وبنظام الـصدمة     إلاستخدام برامج عمليات الخصخصة بشكل      

     علـى الأهـداف     مما انعكس سلبياً  ،  لالكهربائية، التي تعاني من سرعة التحو 

 . والاجتماعية للدولةالإقتصادية

 ـالتقنومن التحليل أثبتت النتائج بأن علاقة التقدم التكنولوجي والتطـورات            .3 ة ي
 .جذب المزيد من رؤوس الأموال الأجنبية التي تفيد الدولة المضيفةبجابية إي

 في المجموعة الآسيوية وبأطر محددة، في مجال اً وملحوظاً كبيراًإن للدولة دور .4
حيث لم تحكمه آلية السوق وحدها فهذه لا تكفـي لتحقيـق            ،  تخصيص الموارد 

باستمرار تنـصب   الدولة   تدخلات   نأو،  المستوى الكامل ولا التوزيع المتكافئ    
 . لتصحيح النتائج التلقائية لآلية السوق

 زيـادة الثقـة بـسلامة الإصـلاح         إلـى نجاح تنفيذ برامج الخصخصة يؤدي       .5

 إلىمما يؤدي ، ي وبخاصة فيما يتعلق بإعادة هيكلة القطاعات الإنتاجيةقتصادالإ

 . القوميقتصادزيادة تسارع معدلات النمو في الإ

R(باعتماد  .6
 ).FDI(لخصخصة أثر إيجابي في جذب ل أن تَبثَ) 2
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تجه نحـو مجموعـة     تفقات الاستثمار الأجنبي المباشر      أن تد  التحليل هرظأكما   .7
  .الدول الصناعية وشبه الصناعية

  

  المقترحات

ية كلية مناسبة إما مرتكزة علـى سـعر الـصرف أو            إقتصاداستخدام سياسة    .1
  .ليةمرتكزة على معدل التضخم، أو سياسة نقدية إجما

هو الأفضل، كما حدث في تجارب      فيذ عمليات الخصخصة بشكل تدريجي      إن تن  .2
 والاجتماعيـة   الإقتصادية الأهداف   في العالم للعديد من الدول كي لا يؤثر سلباً       

 .للدول

 يضمن ذلك إشراك    ، اذ  سياسي لتنفيذ برنامج الخصخصة    ضرورة وجود التزام   .3
قدر من المعوقات، وهو دافـع لهـم        كافة أجهزة الدولة في تنفيذ البرنامج بأقل        

 .لجذب الاستثمارات الأجنبية وطمأنة المستثمرين المحليين والأجانب

إن ظروف معظم الدول في المجموعتين، وخاصة دول التحـول الاشـتراكي             .4
 زيادة في جذب الاستثمارات الأجنبية المباشرة لتحقيق أهداف أهمها          إلىبحاجة  

 وهـذا يفـرض علـى      التنمية بوجه عام،     لاتزيادة فرص العمل، وزيادة معد    

الحكومات أن تساعد هذا الاتجاه بإعداد المشروعات التـي تنـوي عرضـها             
 .للاستثمار بواسطة القطاع الخاص

 في برنامج الخصخصة بما يخفف العـبء عـن          Botيجب التركيز على نظام      .5
 .الحكومة والموازنة العامة

 وتقييم المؤسسات التي    إجراءتم  ن ي أ و  بيئة تنافسية حقيقية    هناك يجب أن تكون   .6
 الحقيقية، وتوسيع قاعدة الملكية لضمان عدم الإقتصاديةسيتم خصخصتها بقيمها 

 . احتكار مجموعة من الأفرادإلىالانتقال من رأسمالية الدولة 

 .إعطاء مساهمة أكبر للعاملين في الشركات التي سيتم خصخصتها .7

 في جذب الاستثمار الإقتصاديةتكتلات مقترحنا للباحثين بإجراء دراسة في أثر ال .8
 .الأجنبي المباشر
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