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تهدف هذه الدراسة إلى إیضاح أهم العوامل التي 
تتبلور تحتها إستراتیجیة الاستثمار الأجنبي المباشر 

 –في التدفق إلى البلد المضیف والتي من خلالها 
یمكن لهذه الإستراتیجیة أن تتسم بالنجاح   -العوامل

أو الفشل، ویتحقق ذلك الحكم بحسب اعتبار 
ضیف، فمن خلال الظروف المحیطة داخل البلد الم

سلاسة هذه الظروف یمكن أن تعتبر هذه الأخیرة 
بمثابة عوامل جذب إذا كانت تجسد الأرضیة 
المناسبة والفعالة لإرساء الاستثمار الأجنبي المباشر 

بمثابة معوقات  -الظروف -علیها، أو لها أن تكون
وتهدیدات تقید تنفیذ إستراتیجیة الاستثمار الأجنبي 

ق مبتغاها، ومنه فان هذه الأخیرة المباشر في تحقی
تتأثر بجملة هذه العوامل مما یسمح بالحكم على 
مدى قدرتها على مقاومة إمكانیتي التنفیذ ومن ثم 
البقاء، وذلك بفعل التدحرج بین عوامل الجذب 

  والطرد.
الاستثمار الأجنبي المباشر،   الكلمات المفتاحیة:

 .عوامل الجذب،  عوامل الطرد
  

This study aims to clarify the most 
important factors that shape beneath 
FDI strategy in flow into the host 
through which factors this strategy can 
be success or failure,  This is achieved 
by surrounding circumstances provision 
within the host country, through 
smoothly under these circumstances can 
be considered the latter as if attractions 
reflect the appropriate and effective 
ground to establish foreign direct 
investment, or be-circumstances-as 
impediments and threats restricted 
Implementation of FDI strategy in 
achieving what she wanted, and that the 
latter are influenced by these factors 
allowing judge how their ability to resist 
my potential implementation and then 
stay, by rolling over between attractions 
and expulsion. 
Keywords: foreign direct investment, 
attractions- expulsion  factors. 
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  مقدمة:
إن جمیع دول العالم سواء كانت المتقدمة أو النامیة منها تتعامل مع الاستثمارات الأجنبیة أو المستثمرین   

وهذا نظرا لما تحققه هذه الاستثمارات من عوائد على الدول المضیفة وهذا في ظل التحولات  الأجانب،
المعروفة باسم العولمة، حیث أصبحت العدید من الدول النامیة في حاجة ماسة إلى الاستثمارات الأجنبیة 

كما أن البدیل الآخر المباشرة وهذا نظرا لانخفاض المصادر الداخلیة بسبب عدم كفایة المدخرات المحلیة، 
الخاص بالقروض الأجنبیة اثبت عدم فعالیته نظرا للنتائج المترتبة عن هذه القروض، فأصبحت غالبیة الدول 
النامیة عاجزة عن تسدید أقساط هذه القروض، كما أن البدیل الآخر الخاص بالتوظیف في شكل حافظة 

أزمات اقتصادیة في الدول المضیفة عند خروج هذه  الأوراق المالیة قد ثبت فشله ایضا نظرا لما یحدثه من
الأموال بطریقة فجائیة وهذا كما حدث في دول شرق آسیا، إلا انه ورغم سعي معظم الدول النامیة منها 
خاصة إلى تحسین مناخ الاستثمار فیها من خلال تقدیم العدید من الحوافز والضمانات للمستثمرین الأجانب، 

مار الأجنبي المباشر إلیها مازالت تعاني العدید من المعوقات القانونیة والتشریعیة إلا أن تدفقات الاستث
والإداریة، كما أن قدرة الدولة على جذب الاستثمارات الأجنبیة تعتمد إلى حد كبیر على مدى توافر مقومات 

، التي تختلف من محددة في الدول المضیفة، وتعتبر هذه المقومات من محددات الاستثمار الأجنبي المباشر
  دولة إلى أخرى، وذلك وفقا لاختلاف ظروفها الطبیعیة والسیاسیة والاقتصادیة والاجتماعیة.

فان نتائج ذلك الاهتمام تختلف من دولة  وبالرغم من اهتمام الدول بجذب الاستثمار الأجنبي المباشر،  
لأخرى باختلاف سیاستها في جذب الاستثمار الأجنبي المباشر باستخدام السبل الأكثر فعالیة، ومنحه المزایا 
والتیسیرات والإعفاءات التي تشجعه على التدفق، ولتحقیق هذا الهدف اهتمت العدید من الدول بتهیئة المناخ 

ئة أداء الإعمال عبر محاور متعددة محاولة منها التكیف مع متطلبات النظام العالمي الاستثماري وتطویر بی
حُریة  الجدید والانفتاح علیه، خاصة في ظل ما یشهده العالم من حركیة ودینامیكیة في انتقال رؤوس الأموال بِ

ة العالمیة والتدویل ودون قیود في ظل تعاظم دور الشركات المتعددة الجنسیات وتزاید التكتلات الاقتصادی
المتزاید للعلاقات الاقتصادیة الدولیة، ناهیك عن زیادة التطبیقات الحدیثة لتكنولوجیا الإعلام والاتصال وتطور 

  البیئة التحتیة الرقمیة عالمیا.
  لهذه الورقة البحثیة یتمحور حول الآتي: التساؤل الرئیسيانطلاقا مما تقدم صیاغته فان  

  الجذب والطرد التي تؤثر على تفعیل إستراتیجیة الاستثمار الأجنبي المباشر؟فیما تتمثل عوامل 
ومنه فان هذا البحث سیتناول بعد القراءة التعریفیة للاستثمار الأجنبي المباشر، إلى عرض إستراتیجیة  

ذب الاستثمار الأجنبي المباشر بین جانبین متضادین الأول منهما ویتمحور حول رصد أهم سبل تفعیل وج
الاستثمار الأجنبي المباشر، أما الثاني فخصص بالتطرق إلى عرض عوامل طرده أو بالأحرى القیود التي 

  تهدد تدفقه إلى البلد المضیف. 
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  أهمیة البحث: 
تنبع أهمیة هذه الدراسة من كونها تمثل محاولة فریدة لدراسة أحد الظواهر المهمة بالنسبة للاقتصاد،      

ات في هذا المجال ولا توجد بحوث تتطرق لهذه التجربة. كما أن نتائج هذا البحث یمكن حیث لا تتوفر دراس
أن تسهم بصورة فاعلة في إلقاء الضوء على التجربة وتوضیح جوانب القوة والضعف فیها مما یمكن القائمین 

ة وذلك بغرض على أمر الإستثمار الاجنبي المباشر من إدخال الإصلاحات المطلوبة على السیاسات المتبع
  دفع وتطویر المناخ الإستثماري.

  أهداف البحث: 
التعرف على ماهیة الاستثمار الأجنبي المباشر ومفاهیمه وبالتالي معرفة مضمون المناخ الاستثماري الجاذب  -1

 للاستثمارات الخارجیة.
لجذب الاستثمار  الوقوف على الصورة الواقعیة للبنیة التحتیة التي تعمل إما على تهیئة المناخ المناسب -2

 والمستثمرین أو تعمل بصورة معاكسة لذلك.
بیان انعكاسات ذلك الدور على الاستثمارات لاستشراف الرؤیة المستقبلیة لأثر جهود جذب الاستثمار  -3

  والإعفاءات المقدمة في ظل العولمة وما تفرضه من منافسة. 
  منهج البحث: 

صفي یقوم على استعراض البیانات المتوفرة عن الإستثمار تعتمد هذه الدراسة على منهج استقرائي و      
الأجنبي المباشر بغرض معرفة وتقییم واقع الإستثمار الأجنبي المباشر واتجاهات تغیره وتوزیعه القطاعي 

  والجغرافي، وكذا أسالیب الترویج المتبعة ودورها في تحقیق الأهداف المرسومة لها، المحددات والمعوقات. 
  محاور كالتالي: 3: لأجل معالجة النقاط التي تحویها هذه الدراسة تم تقسیمها إلى البحثمحتویات 

  .المحور الأول: قراءة تعریفیة للاستثمار الأجنبي المباشر
  المحور الثاني: إقرارات ترقیة الاستثمار الأجنبي المباشر.
  المحور الثالث: القیود على الاستثمار الأجنبي المباشر.

  
  ول: قراءة تعریفیة للاستثمار الأجنبي المباشرالمحور الأ 

إن أهم مظاهر واتجاهات التحرر المالي هو فتح الباب أمام الاستثمارات الأجنبیة المباشرة والمالیة   
وقد أعطى الاستثمار  "المحفظیة" الطویلة والقصیرة الأجل ویقوم بهذا الدور الشركات المتعددة الجنسیات،

الأجنبي المباشر دفعة هامة لمسیرة التكامل العالمي من خلال المساهمة في ربط أسواق رأس المال وأسواق 
نتاجیة رأس المال في الدول المضیفة له، ومع نشوء شبكة عالمیة من الروابط  العمل وزیادة الأجور وإ

نت الشركات المتعددة الجنسیات استراتیجیات ذات طابع المتعددة، زادت حركة التجارة الخارجیة بشدة كما تب
  عالمي متزاید للاستفادة من الوفرات الناجمة عن التخصص وتوزیع الأنشطة.
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یعرف الاستثمار الأجنبي المباشر بأنه قیام شركة أو * مفهوم إستراتیجیة الاستثمار الأجنبي المباشر:  
ود الوطن الأم وذلك بهدف ممارسة قدر من التأثیر على منشاة ما بالاستثمار في مشروعات تقع خارج حد

عملیات تلك المشروعات، ویمكن أن یتخذ الاستثمار الأجنبي المباشر أشكالا عدیدة، كإنشاء مشروع جدید 
بالكامل أو تملك أصول منشاة قائمة، أو من خلال عملیات الدمج والتملك، ویعرف صندوق النقد الدولي 

في المائة أو أكثر من أسهم رأس مال إحدى  10نه "مباشر حین یمتلك المستثمر الاستثمار الأجنبي بأ
مؤسسات الأعمال، على أن ترتبط هذه الملكیة بالقدرة على التأثیر في إدارة المؤسسة، وبذلك یختلف عن 

ي دون الاستثمار في المحافظ والصنادیق الاستثماریة التي تقوم بشراء أصول الشركات بهدف تحقیق عائد مال
(الغزالي، التحكم في إدارتها، مع ضرورة التنبه إلى صعوبة التفریق بشكل دقیق بین النوعین.

   .)03،ص.2004
 
 
  
  

  الأجنبي المباشر عن غیر المباشر كالتالي:ومما تقدم یمكن تمییز الاستثمار 
ویسمى كذلك الاستثمار في محفظة الأوراق الاستثمار الأجنبي غیر المباشر "المالي، المحفظي":  - 1

   )10، ص.1982(برتن ترجمة مقلد، المالیة "ویقصد به شراء الأسهم والسندات من الأوراق المالیة".

على عكس الاستثمار المحفظي فان هذا النوع من الاستثمار الأجنبي  الاستثمار الأجنبي المباشر: - 2
ینطوي على تملك المستثمر الأجنبي لجزء أو لكل المشروع هذا فضلا عن قیامه بإدارة أو المشاركة في إدارته 

ه ورقابته مع المستثمر الوطني في حالة الاستثمار المشترك أو سیطرته على إدارته وتنظیمه في حالة ملكیت
  .)74، ص.1997(ولاس، المطلقة للمشروع

وهذان النوعان من الاستثمارات الأجنبیة هما إحدى انتاجات العولمة التي تستند على نظریة التدویل ونظریة   
ذو تأثیر سيء  -الاستثمار الأجنبي المالي "المحفظي"  -الشركات المتعددة الجنسیات، ویعد النوع الاول 

نه یقوم على المضاربة ویمكن أن یسبب اضطرابات في حالة هروبها إلى الخارج كما على الدولة المضیفة لأ
  حدث في دول شرق آسیا، اما موضوع بحثنا یخص النوع الثاني من الاستثمارات الأجنبیة.

على المستثمر أن یرسم إستراتیجیة محددة مراعیا في ذلك التنویع والآجال الإستراتیجیة الاستثماریة:  - 3
، ذلك ان اي )20، ص.2002(عبد القادر، ماریة وحدود الانكشاف وبالتالي درجة التصنیف الائتمانيالاستث

)، والربحیة Liquidity)، السیولة (Safetyإستراتیجیة یجب أن تتوافق مع مبادئ الاستثمار الأساسیة كالأمان(
)Profitability:ومن الأمور التي تؤسس علیها إستراتیجیة الاستثمار هي ،(  
یشمل ذلك التنویع في العملات والأدوات المستثمر بها حفاظا على ): Diversificationالتنویع (  -أ

 سلامة المحفظة المالیة، وذلك بهدف تحقیق درجة عالیة من السیولة والربحیة.

ن ترتبط أأو أكثر من رأس مال الشركة على  %10یعرف الاستثمار الأجنبي المباشر بتملك 
  هذه الملكیة بالتأثیر في إدارتها.
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یجب أن تتحدد الأدوات التي یتم الاستثمار بها  ):Types of Investismentالأدوات الاستثماریة (  - ب
 ذه الأدوات ستعسر درجة المخاطرة ومدى قبولها في ضوء العوائد المتوقعة.حیث أن ه

یجب أن یتم الاستثمار في الآجال التي تتناسب مع التدفقات النقدیة  ):Muturitiesآجال الاستثمار (-ج
 لتحقیق السیولة اللازمة في الأوقات المطلوبة.

اتیجیة الاستثمار المتبعة أن تحدد التصنیف یجب على إستر  ):Credit Ratingالتصنیف الائتماني ( - د
 الائتماني المقبول لتتم العملیات الاستثماریة للبنك أو المؤسسة المالیة على أساسه.

بحیث تتم عملیات الاستثمار  یجب عدم تعریض الاستثمار للمخاطرة، ):Exposureمعدل الانكشاف ( - هــ
وفق أسس الحدود القصوى التي لا یجوز للاستثمار أن یتجازوها مع المؤسسة الواحدة أو السوق الواحد أو 

  . )17، ص.1999(توفیق، المركز المالي الواحد
  

  المحور الثاني: إقرارات ترقیة الاستثمار الأجنبي المباشر:
لعالم فیما یخص تدفق الاستثمارات الأجنبیة المباشرة جعلت العدید من إن الزیادات القیاسیة التي شهدها ا  

الدول تنتهج مجموعة من السیاسات بهدف جذب الاستثمارات، حیث تمثلت مجمل التشریعات الهادفة 
لاستقطاب الاستثمار الأجنبي المباشر والتي سنتها المنظمات ذات العلاقة فیما سنحاول التعرض له من 

  حور.خلال هذا الم
واصلت الدول العمل على تحسین البیئة  الجهود الرامیة لاستقطاب الاستثمار الأجنبي المباشر: - 1

التشریعیة وخاصة القوانین المرتبطة بتحسین البیئة الاستثماریة الأجنبیة بسن قوانین وسیاسات شملت العدید 
من الإجراءات لتشجیع وجذب الاستثمار مثل تخفیض نسبة الضریبة على أرباح الشركات وتوسیع الإعفاء 

الإعفاءات من الضریبة على الدخل الإجمالي أو الضریبة على أرباح من الرسم على القیمة المضافة و 
الشركات وذلك بشروط معینة، كما شهدت تعزیز اقتصاد المعرفة ومجتمع المعلوماتیة، والذي یتمثل في برامج 

جراءات مالیة في التعاملات الالكترونیة، وبالإ ضافة الحكومة الالكترونیة واعتماد نظام التوقیع الالكتروني، وإ
استعراضات معمقة للإطار  إلى التدریب على تسویة المنازعات بین المستثمرین والدولة، یجري الاونكتاد

البلدان على  التشریعي والتنظیمي للبلد المعني فیما یتعلق بالاستثمار الأجنبي المباشر، حیث یساعد الاونكتاد
وضع وتنفیذ قوانین جدیدة في مجال المنافسة وأحكام تتصل بالاستثمار الأجنبي المباشر، كما یقدم توصیات 
بشان إدخال تحسینات علیها، إضافة إلى خدمات استشاریة بشان تشجیع الاستثمار، وبناء القدرات في مجال 

ق بالشروط الاستباقیة وأهمیتها في جذب الاستثمارات التفاوض حول اتفاقیة الاستثمار الدولي، أما فیما یتعل
                                                

  وهي مختصر للمصطلح بالانجلیزیةUNCTAD  ايUnited Nations Conference onTrade and 
Development  تم إنشاؤها كهیئة حكومیة دائمة  وتعني مؤتمر الأمم المتحدة للتجارة والتنمیة أو ما یعرف بالاونكتاد

 وهو الهیئة الرئیسیة التابعة لجهاز الأمانة العامة لهیئة الأمم المتحدة في مجال التجارة والتنمیة. 1964في عام 
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الأجنبیة المباشرة، فان توفیر هذه الشروط الاستباقیة أو ما تعرف بـ" الجیل الجدید من سیاسات تشجیع 
الاستثمار الأجنبي " یحسن من المحددات الاقتصادیة للدول المضیفة وتزید من دینامیكیتها، والتي یمكن 

   :)181-180، ص ص.2008(سعداوي، تلخیصها في ما یلي
إمكانیة الوصول إلى الأسواق الدولیة على أساس تفضیلي، حیث أن هذه الإمكانیة تعتبر شرطا ضروریا  - أ

 لتعزیز مزایا موقع الدول المضیفة بالنسبة لاجتذاب الاستثمار الأجنبي المباشر الموجه نحو التصدیر.
ى الاتفاقیات الإقلیمیة الخاصة بالتجارة الاقلیمیة والمصادقة یستوجب على الدول المضیفة أن تنظم إل -ب

على بنود تحریر التجارة، ومن ثم اندفاعها إلى إتاحة الفرصة للشركات الأجنبیة على اختراق الأسواق 
الاقلیمیة على أساس تلك الاتفاقیات، وخیر مثال على ذلك الزیادة الكبیرة في الاستثمار الأجنبي المباشر في 

 كسیك بعد دخول اتفاق أمریكا الشمالیة للتجارة الحرة (النافتا) إلى حیز النفاذ.الم
إنشاء مناطق تجهیز الصادرات وذلك بغرض تعزیز الاستثمار الأجنبي المباشر وتوجیهه نحو التصدیر  -ج

نمیة مع ضرورة تعزیز هذه الخطوة بسیاسات أخرى تتمثل أساسا في إنشاء هیاكل أساسیة اللازمة لذلك وت
 الموارد البشریة.

استهداف الاستثمارات الأجنبیة المباشرة والذي یعتبر كامل لنقل التكنولوجیا یسمح بالحصول على معارف  - د
عالیة في القطاع المستهدف ففي فترة السبعینات مثلا استهدفت مالیزیا الاستثمار الأجنبي المباشر الموجه 

دون وجود قاعدة صادرات صناعیة مسبقة اكبر مصدر لأشباه  نحو التصدیر في قطاع الالكترونیات لتصبح
 المواصلات الالكترونیة في العالم خلال عقد من الزمن:  

مدى توافر الموارد البشریة المؤهلة: إن الكثیر من الدول تتسارع لتجسید عملیة الخصخصة كإجراء حتمي  -
 جنبي المباشر.للانفتاح على التحولات العالمیة وكأداة لجذب الاستثمار الأ

یجب توفیر نظام اتصال فعال من خلال توفیر شبكة من الاتصالات متعددة الوسائل مثل: الهاتف،  -
 الفاكس، الانترنت...الخ، إلى جانب تحسین البنیة الأساسیة.

 توفیر قاعدة تكنولوجیا ترتكز أساسا على وجود مراكز للبحث والتطویر والمعاهد والمختبرات...الخ -
  :جذب الإستثمار الأجنبي المباشرعوامل  - 2
تتمثل هذه العوامل في الظروف التي توفرها الدول النامیة من أجل جذب الاستثمار الأجنبي المباشر إلیها  

  والتي لا یمكن في حال عدم توفرها إنتظار قدوم المستثمرین، وفي هذا الصدد نذكر ما یلي:
إستقرار النظام السیاسي یعتبر شرطا أساسیا لا یمكن فتوفر توفر الإستقرار السیاسي والإقتصادي:  -أ

الإستغناء عنه ویتوقف علیه الإستثمار، فحتى إذا كانت المردودیة المتوقعة للإستثمار كبیرة فلا یمكن 
الإستثمار في ظل غیاب الإستقرار السیاسي، ویأتي الاستقرار الاقتصادي في المقام الثاني بعد التأكد من 

ن كان من الصعب الفصل بینهما، ویتمثل الاستقرار الإقتصادي في مدى تحقق الإستق رار السیاسي، حتى وإ
  تحقیق توازنات الاقتصاد الكلي وتوفیر الفرص الملائمة لنجاح الإستثمار.
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إن ما یدفع الشركات للإستثمار في بلد ما یرتبط بحجم السوق لكن لا یهم حجم السوق ومدى نموه:  - ب
ه بقدر ما یهم أكثر تطور ونمو السوق في المستقبل فالمستثمرون الأجانب یكونون حجم السوق في حد ذات

أكثر انجذابا للمناطق التي تشهد دینامیكیة كبیرة وتوسعا في أسواقها والتي توفر فرصا جدیدة للإستثمار، أي 
وهو ما أنه لا یكفي أن یكون حجم السوق كبیر شرط أساسي لكن یجب أن یكون حجم السوق دینامیكیا 

 ینطبق على دول جنوب شرق أسیا.
تستعمل الشركات العالمیة تقنیات إنتاج عالیة ومتطورة ذات قیمة مضافة  توفر الموارد البشریة المؤهلة: -ج

عالیة وبالتالي فتوفر عرض عمل منخفض التكلفة وبتأهیل ضعیف لا یعتبر عنصرا جذابا للإستثمار كما 
ات من القرن الماضي في المناطق الحرة كهونغ كونغ، حالیا أن البحث عن كان علیه الحال في بدایة الستین

 تدنیه التكالیف عن طریق عنصر العمل لا یحتل إلا مكانة ثانویة في تحدید توجهات الإستثمار.
إن توفر شبكة من المؤسسات الصغیرة والمتوسطة تعتبر  توفر نسیج من المؤسسات المحلیة الناجحة: - د

مهمة لجذب المستثمرین، حیث أن توفر هذه الشبكة المحلیة یفتح الفرصة أمام الشركات أحد الشروط ال
العالمیة للقیام بعملیات الاندماج والتملك التي تبلغ حوالي نصف حجم الاستثمار الأجنبي المباشر سنویا كما 

 أن خوصصة هذه المؤسسات تجذب المزید من المستثمرین الأجانب. 
: ( الهاتف، الإنترنیت...) والمواصلات (بریة، بحریة..) فطبیعة ورة لوسائل الاتصالتوفر قاعدة متط - هــ

الشركات الدولیة تفرض علیها أن تضمن الاتصال الدائم والجید بین كل فروعها كما أن تقدیم الحوافز لجلب 
ثمار الأجنبي الاستثمار الأجنبي المباشر أصبح شرطا أساسیا أو بدیهیا، أكثر منها عاملا مشجعا للاست

  :)135-134، ص ص.2013(فرحي، المباشر إلیها ومنها ما یلي
موجهة من أجل تخفیض العبئ الضریبي العام للمستثمر الأجنبي وتدخل ضمنها  حوافز ضریبیة: -

والإعفاءات في مجال حقوق الاستیراد  الإعفاءات الدائمة من الضریبة أو تقدیم معدلات تمییزیة في الضرائب،
على المواد الأولیة والمدخلات الوسیطیة وسلع التجهیز، أو تخفیض معدلات الرسوم الجمركیة، ومن بین 
الدول التي استخدمت هذا الأسلوب البرازیل على المعدات والآلات التي تحتاجها في إنتاج السیارات وهذا من 

كما تمنح معاملة جمركیة مفضلة لواردات أجزاء السیارات التي لم تكن  أجل إقامة صناعة سیارات محلیة،
تنتج في البرازیل، كما یمكن أن تكون في شكل قرض ضریبي أي عند استحقاق موعد دفع الضریبة من 
طرف المستثمر الأجنبي ونظرا لعجزه عن الدفع، فإن مصلحة الضرائب تقوم بمنحه آجال في انتظار توفر 

ضا هناك من یحدد سقف للرأس المال المستثمر حتى یكون هناك إعفاء ضریبي مثل ما هو في السیولة، وأی
سنوات بمعنى  5حتى تستفید الشركة الأجنبیة من إعفاء كلي لمدة   %75سلوفاكیا التي حددته بـ أكثر من 

ة المنشأة تتجاوز أن الشركة الأجنبیة لا تتحصل على هذا الامتیاز إلا إذا كانت لها حصة في رأسمال الشرك
75%.  
: بمعني التوفیر المباشر لرأس المال بالنسبة للمستثمر الأجنبي من طرف حكومة الدولة حوافز مالیة -

المضیفة مثلا في شكل منح الاستثمار أو قروض بمعدلات مفضلة، مساعدات أو إعانات مالیة، ضمانات 
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كما تترك للمستثمر حریة تحویل نصیبه من الأرباح الصافیة المحققة إن أراد أو متى أراد إعادة  القرض،
استثمارها بزیادة رأس المال المشروع أو بإنشاء مشروع جدید، ومن بین الدول التي جاء في تشریعاتها مفهوم 

بشروط من بینها عدم تلقي منح الاستثمار القانون الیوناني وتكون في شكل مساعدات رأسمالیة مجانیة 
  مساعدات أو منح من جهات أخرى.

: موجهة لزیادة مرودیة الاستثمارات الأجنبیة المباشرة عن طریق العدید من الوسائل حوافز غیر مباشرة -
غیر المباشرة مثلا یمكن للحكومة أن توفر الأرض وبعض الهیاكل القاعدیة وبأسعار معقولة اقل من تلك في 

 یمكن تقدیم مباني صناعیة بأسعار منخفضة وغیرها من الحوافز التي تقدمها هذه الدول. السوق، كما 
: إن ما یجعل الدول النامیة تسعى إلى تحقیق أقوى سبل تفعیل إستراتیجیة الاستثمار الأجنبي المباشر  -3

زید من هذا النوع هو صیاغة السیاسات التي تساعد على جذب الم الاستثمار الأجنبي المباشر أداء لاجتذاب
من الاستثمار المتمثلة في سیاسات تحسین المناخ الاستثماري بها وهي كدروس مستفادة من بعض التجارب 
الدولیة (نامیة كانت أو متقدمة) الناجعة في استقطاب هذه الاستثمارات المباشرة، ومن هذه السیاسات 

  :)14-09ص ص.، 2004(مركز المعلومات ودعم اتخاذ القرار، المقترحة نجد
: أشارت تجارب بعض الدول إلى أهمیة تطویر النظام السیاسات المتعلقة بالحوافز الضریبیة والمالیة -أ

وكذلك ضرورة ربط الحوافز المالیة بقضایا  الضریبي وكذلك ترشید استخدام الإعفاءات والحوافز الضریبیة،
التشغیل والتحدیث التكنولوجي وتنمیة الإطارات البشریة والصادرات وفیما یلي عرض لأبرز الحوافز الضریبیة 

  والمالیة.
: یعد وضوح النظام الضریبي وكذلك ترشید استخدام الإعفاءات الضریبیة وربطها وضوح النظام الضریبي -

  قتصادیة في خطط لتنمیة الاقتصادیة للدولة من العوامل الحیویة لجذب مزید من الاستثمارات. بالأولویات الا
: إنشاء صندوق لرعایة وتمویل مشروعات البحث والتطویر بحیث تكون مهمته تقدیم منح البحث والتطویر -

التي تقرض على مبیعات منح لتطویر المنتجات القائمة والجدیدة، وتقوم الشركات برد المنح من خلال الرسوم 
 المنتجات الجدیدة. 

: تعني تقدیم منح نقدیة للشركات التي تقوم بخلق وظائف جدیدة وهو ما یشجع المستثمرین منح التوظیف -
 على إنشاء استثمارات جدیدة والتوسع في الاستثمارات القائمة. 

والمتوسطة، ولكي تحصل : تقدم هذه المنح بصفة خاصة للمشروعات الصغیرة علاوات الاستثمار -
المشروعات على هذه المنح یجب أن تكون هذه المشروعات في مرحلة توسع في الطاقات الإنتاجیة وأن 

 تمتلك كذلك القدرة على تحقیق ربحیة ملائمة. 
: تقدم هذه المنح لمساعدة الأفراد على تأسیس المشروعات الصغیرة بحیث لا تتجاوز نسبة منح التأسیس -

 إجمالي أجور العمال المقترح عملهم بالمشروع.معینة من 
: تقدم هذه المنح لمساعدة المشروعات على تحسین قدرتها على المنافسة في الأجل الطویل منح التنمیة -

من خلال تشجیعها على استخدام التقنیات الحدیثة، ویشترط أیضا أن تكون الشركة الحاصلة على الدعم قادرة 
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ویتوقف حجم المنحة المقدمة على طبیعة المشروع ونوع المنطقة التي  لمستقبل،على تحقیق الأرباح في ا
 یمارس فیها نشاطه. 

: تحصل المشروعات الصغیرة على منح النقل لمساعدتها على تسویق منتجاتها إلى المناطق منح النقل -
 المختلفة. 

في بدایة النشاط عن طریق : دعم المستثمرین وتشجیعهم توفیر الأراضي مجانا أو بأسعار منخفضة -
منحهم الأراضي مجانا في بعض المناطق المستهدف الاستثمار فیها من اجل ترقیتها تبعا لخریطة التنمیة 

 الاقتصادیة. 
ومن بین الإجراءات التي تعتمدها الدول لتحسین سیاسات تحسین النظم الإداریة والأطر المؤسسیة:  - ب

  الأطر الإداریة والمؤسسیة ما یلي: 
تقدیم خدمة الشباك الواحد للمستثمرین من اجل تسهیل عملیة استخراج تراخیص مزاولة الأنشطة  -

 الاستثماریة، وهو ما یساهم في توفیر الوقت وانخفاض تكلفة الاستثمار.
التقییم الدوري لجودة وكفاءة الإطار المؤسسي والإداري الخاص بالاستثمار ومن ثم الآلیات المناسبة  -

 هذا الإطار.لتطویر 
إنشاء مراكز حمایة حقوق المستثمرین لتقدیم خدمات ما بعد الاستثمار، وتهدف هذه المراكز إلى تذلیل  -

الصعوبات التي تواجه المستثمرین الأجانب مع المؤسسات الحكومیة مثلما قامت به وكالة ترویج الاستثمار 
 ار".       بإنشاء "مكتب مفوضي الاستثم 1999والتجارة في كوریا عام 

وعندما یتم إبلاغ المكتب عن احد الشكاوي فانه یقوم بالاتصال فورا بالهیئة  ذات الصلة، ولقد تم منح  -
المكتب كامل السلطات لكي یطلب المعاونة من الجهات الحكومیة المختصة والتي بدورها یجب أن تعالج 

 یتجاوز سبعة أیام من تاریخ تقدیم مكتب المشكلة دون أي تأخیر وتقدم خطة عاجلة لحلها في مدى زمني لا
 مفوضي الاستثمار بهذه الشكوى للجهة المعنیة. 

تقوم بمتابعة الأنشطة الاستثماریة ما یخلق نوعا من الأمان لدى ‚ إنشاء مؤسسات لضمان الاستثمارات -
 المستثمرین. 

مما یساهم في سهولة الإجراءات الإداریة المتعلقة  إنشاء نظام موحد للموافقة على مقترحات الاستثمار، -
 بتأسیس المشروعات. 

تقدیم المشورة والمساعدة للمستثمرین من خلال إنشاء مؤسسات بحثیة داعمة للاستثمار تقوم بإصدار  -
نشرات دوریة للاستثمارات المقترحة و دراسات جدوى  مبدئیة للمشروعات المستهدف قیامها في إطار خطط 

 میة الاقتصادیة، إلى جانب مجالات الاستثمار ذات المعدلات الربحیة المرتفعة. التن
 الربط بین الشركات ومراكز البحث والتطویر بهدف تطویر القدرات التكنولوجیة لهذه الشركات. -
 : ومن بین السیاسات الخارجیة المتبعة لتحسین مناخ الاستثمارالسیاسات المتعلقة بالاقتصاد الخارجي -ج

  ما یلي :
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تبني سیاسات التوجه نحو التصدیر، مما یساهم في خلق أسواق جدیدة للاستثمارات الناشئة وخلق فرص  -
  تسویقیة للاستثمارات حتى یمكنها تصریف منتجاتها، وبالتالي ارتفاع معدلات الربحیة. 

اتفاقیات ثنائیة تكفل حریة الانضمام إلى التكتلات الاقتصادیة التي تشترك فیها الدول المتقدمة، وتوقیع  -
ذلك متطلبات تحریر التجارة العالمیة وعولمة الإنتاج،  تدفق الاستثمارات الإقلیمیة، حیث یزید من أهمیة

  والأسواق وحریة حركة رؤوس الأموال العالمیة. 
تعریفهم بالتسهیلات التي تقدمها الدولة للمستثمرین ومزایا  تنظیم زیارات متبادلة للمستثمرین الأجانب، -

  الاستثمار في الاقتصاد الوطني. 
  التعاون مع المؤسسات الدولیة التي لها دور في عملیات ترویج الاستثمار وتقدیم الخدمات الاستثماریة.  -
  ویتضمن تحسین الأطر التشریعیة التالي:سیاسات تحسین الأطر التشریعیة:  -د
  تفعیل قوانین منع الاحتكار ودعم المنافسة.  -
 سن قوانین حمایة الاستثمار وتقدیم الضمانات للمستثمرین المحتملین. -
إلغاء تعدد القوانین المنظمة للاستثمار من خلال توحید هذه القوانین، وذلك بهدف وضوح الإطار التشریعي  -

جراءات القانونیة المتعلقة بالاستثمار وبالتالي دعم أمام  المستثمرین، الأمر الذي یؤدي إلى تیسیر الإ
 الاتجاهات الاستثماریة. 

وجود تشریعات قویة لمواجهة الفساد الإداري، الأمر الذي یخفض من قیم التكالیف التي یتحملها  -
 المستثمرین عند إقامة الاستثمار. 

اسات أخرى تساهم في تحسین مناخ : بالإضافة إلى مجموعة السیاسات السابقة هناك سیسیاسات أخرى -ه
  الاستثمار،منها:

وذلك بهدف الارتقاء بمستوى كفاءة العمالة، خاصة في المجالات التي تشهد عقد برامج تدریبیة للعمالة:  -
خاصة في ظل  تطورا تكنولوجیا سریعا، الأمر الذي یساهم في تشجیع المستثمرین على زیادة الاستثمارات،

 تزامن ارتفاع مهارات العمالة وانخفاض تكلفة التشغیل.
(هیئة تشجیع الاستثمار الأجنبي،  : یرتكز ترویج الاستثمار على أهم النقاط التالیةترویج الاستثمار -

 :)25، ص.1997
  تكثیف جهود التعاون مع المنظمات الدولیة التي لها دور في عملیات الترویج للمشروعات محل
لاستثمار وتقدیم الخدمات الاستشاریة مثل الوكالة الدولیة لضمان الاستثمار التابعة للبنك الدولي والمؤسسة ا

العربیة لضمان الاستثمار وكذلك جهاز الخدمات الاستشاریة للاستثمار الاجنبى التابعة لمؤسسة التمویل 
ارات، وذلك من خلال مكاتب التمثیل التجاري الدولیة والبنك الدولي بالإضافة إلى إنشاء مكاتب ترویج الاستثم

 في مختلف دول العالم. 
  إنشاء موقع الكتروني یتیح جمیع المعلومات المتعلقة بالإجراءات الإداریة اللازمة لتأسیس المشروعات

نشاء سجل الكتروني یحوي بیانات ‚وكذلك الجهات التي یجب التعامل معها  على أن یتم تحدیثه دوریا، وإ



 د.مدفوني هندة /أ. مریم عمارة /د.سعیدي عبد الحلیم             إستراتیجیة الاستثمار الأجنبي المباشر

 226                  2018 جوان -  التاسعالعدد   یة  مجلة الدراسات المالیة، المحاسبیة والإدار
 

لشركات العاملة في الدولة، وتلتزم الشركات الراغبة في إقامة أعمال لها أو تعدیل نشاطها بالتسجیل جمیع ا
، 2004مركز المعلومات ودعم اتخاذ القرار، ( فیه لیسهل عملیات الاتصال بین المستثمرین داخل الدولة

 .)12ص. 
  یكون من خلال: تقدیم المزید من الضمانات: -
  اتفاقیات ثنائیة ومتعددة مع الدول الأخرى بخصوص حمایة وضمان الاستثماراتالاستمرار في توقیع 
 هیئة تشجیع الاستثمار الأجنبي، زیادة سقف التامین مع المؤسسة العربیة لضمان وحمایة الاستثمار)

 .)27، ص.1997
  تاحة الحریة أمام عقد اتفاقیات لمنع الازدواج الضریبي بین الدول المستهدف تدفق الاستثمارات منها وإ

المستثمرین الأجانب اللجوء إلى التحكیم الدولي في حالة فشل تسویة المنازعات  كما یمكن العمل على 
)، وذلك بهدف منح المستثمرین مزید من ICSIDالانضمام لعضویة المركز الدولي لتسویة المنازعات (

  .)66، ص.2005(عبد االله، الثقة
 

  القیود على الاستثمار الأجنبي المباشر المحور الثالث:
لقد شكلت الاستثمارات الأجنبیة المباشرة هدفا رئیسیا للحكومات من اجل المنافع والمزایا التي توافق جذب   

الاستثمارات الأجنبیة المباشرة، إلا انه مازالت هناك العدید من المخاطر والقیود یتعرض لها الاستثمار 
  تي من شانها الحد من حجم رؤوس الأموال التي تتدفق إلى الدولة.الأجنبي المباشر، وال

: توجد العدید من القضایا التي یواجهها الاستثمار الأجنبي المباشر تحدیات الاستثمار الأجنبي المباشر  - 1
ا والتي تؤثر على القرار الاستثماري وكذا حجم الاستثمار، حیث ارتأینا إلى تحدید أهم هذه المتغیرات لما له

من موقع أساسي ضمن مناخ الاستثمار مما یوحي بأهمیة هذا الأخیر كذلك فان جملة هذه المتغیرات تؤثر 
على عائد الاستثمار، وعلیه یراعي المستثمر عند اتخاذه لقرار الاستثمار، حجم الاستثمار وكذا اختیار الدولة 

  كن تلخیص أهم هذه المؤشرات في ما یلي:المضیفة بفعل الثقة التي تبنى لدیه على بیئة هذه الأخیرة، ویم
یتمثل معدل النمو في الناتج المحلي الإجمالي وهو الاستثمار الأجنبي المباشر ومعدل النمو الاقتصادي:  -أ

أهم المؤشرات التي یستخدمها المستثمر في اتخاذ القرار الاستثماري لان المستثمر دائما یبحث عن النمو 
یدة أو زیادة نصیبه من أسواق الدول المضیفة وتلاؤم الدول ذات الناتج المحلي والنفاد إلى الأسواق الجد

الكبیر، كثیر من الشركات المحلیة والأجنبیة خاصة التي تعمل في الخدمات غیر القابلة للاتجار لان الطریقة 
كان السبب في الوحیدة لتقدیمها لأسواق الدول المضیفة تتم من خلال إقامة فروع لها في تلك الدول، وقد 

ظهور مجموعة الاقتصادیات الناشئة هو زیادة مقدرتها على جذب معدلات مرتفعة من الاستثمارات الأجنبیة 
المباشرة المتدفقة صوب البلدان النامیة باعتبار أن معدل النمو الخاص بالناتج المحلي یمثل مظهر من 

  لي.مظاهر الاستقرار الاقتصادي وزیادته تعني زیادة الطلب الك
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من جهة أخرى فان زیادة نمو الناتج المحلي الإجمالي یؤدي إلى زیادة الدخل الفردي مما یؤدي إلى زیادة   
الأنماط الاستهلاكیة الجدیدة أو بالتالي یصبح بحاجة إلى استثمارات أولیة لتغطیة الطلبات المتزایدة في البلد 

ة ارتباط موجبة بین الناتج المحلي الإجمالي المضیف، كما توصلت مجموعة من الدراسات إلى وجود علاق
عن محددات تدفقات الاستثمار الأجنبي  1997والاستثمار الأجنبي المباشر، وفي دراسة للانكتاد سنة 

دولة نامیة) تبین أهمیة الناتج المحلي الإجمالي كمحدد لجذب الاستثمار الأجنبي المباشر، حیث  42المباشر(
، ثم تناقصت أهمیته بعد ذلك ویرجع هذا الانخفاض إلى بروز 1985صاه في عام بلغت أهمیة هذا المحدد أق

  .)51، ص.2003(صقر، محددات أخرى بتدفق الاستثمار الأجنبي المباشر
یساهم التضخم بدور فعال في عملیة اتخاذ القرارات الاستثمار الأجنبي المباشر ومعدل التضخم:  - ب

الاستثماریة من قبل المستثمرین وهذا لما له من تأثیر مباشر على سیاسات التسعیر وحجم الأرباح والأجور 
وتكالیف العملیة الإنتاجیة، وبالتالي یرفع من أسعار السلع النهائیة وربما یكون الارتفاع في الأسعار أعلى من 

في تكالیف الإنتاج ویصبح البلد اقل منافسة في الأسواق الدولیة، بالإضافة إلى ذلك فان ارتفاع  الارتفاع
معدل التضخم سیؤدي مزید من التقلب في أسعار العملة الوطنیة، وتعتبر معدلات التضخم المرتفعة مؤشرات 

ادیة الكلیة وكلاهما یساهم على عدم استقرار الاقتصاد الكلي وعجز الحكومة عن التحكم في السیاسة الاقتص
فالتضخم یعمل على توجیه رؤوس الأموال إلى  ،)71، ص.2005(عبد االله، في فساد المناخ الاستثماري

أي تتجه إلى إنتاج السلع والخدمات  ،)139، ص.6200، السامرائي(النشاطات الاقتصادیة الأقل إنتاجیة
من الأرباح أي الاستثمار في المشاریع التي تدر التي ترفع أسعارها وذلك من اجل تحقیق معدلات عالیة 

اكبر ربح ممكن مما یؤدي بالمستثمر الأجنبي للاستثمار في الأنشطة قصیرة الأجل ویبتعد عن الاستثمارات 
طویلة الأجل، وهذا ما یؤثر على عملیة التنمیة الاقتصادیة، وعموما تؤدي معدلات التضخم المرتفعة إلى 

لمستثمرة سواء كانت محلیة أو أجنبیة وفي حالة استمرارها في الارتفاع لا تؤدي إلى تناقص رؤوس الأموال ا
 Schneider andوقد أوضح  هجرة رؤوس الأموال الأجنبیة فقط بل تتعدى إلى رؤوس الأموال المحلیة،

Frey  دولة نامیة وجود ارتباط سلبي بین معدلات التضخم العالمیة والاستثمار  54عن  1985في سنة
الأجنبي المباشر، نظرا لان ذلك یمثل مؤشر عن ضعف الاقتصاد في الدول المضیفة ومن ثمة یمثل ذلك 

، في 1997سنة  Nunnen nampمخاطر للمستثمرین في شكل توقعات سیاسات غیر مرغوبة كما بین 
تمكن من تخفیض  دراسة عن الاستثمار الأجنبي في أمریكا اللاتینیة للدول ( كولومبیا، شیكو، كوستاریكا) قد

، قد حقق نجاحا ملحوظا في جذب الاستثمار الأجنبي المباشر، 1984منذ  %20معدلات التضخم دون 
، 2003(صقر، على الدول المضیفة ومنه التضخم یؤثر سلبا على تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر

 .)53ص.
جنبي المباشر بأسعار الصرف وذلك یتأثر الاستثمار الأالاستثمار الأجنبي المباشر وسعر الصرف:  -ج

باعتبار إن تقلبات أسعار الصرف تؤثر على عملیات اتخاذ القرارات الاستثماریة السلیمة، فهي تؤدي إلى 
حدوث تغییرات في الربحیة النسبیة للعوائد الاستثماریة في الدول المضیفة مقارنة بتحویلها إلى الخارج أو 
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المفاجئة لأسعار الصرف لها تأثیر سلبي على المناخ الاستثماري باعتبارها إعادة توزیعها، كما أن التقلبات 
تعرض المستثمر لخسارة باهضة غیر متوقعة نتیجة صعوبة القیام بدراسات الجدوى، وبالتالي عدم تشجیع 
تدفقات رؤوس الأموال طویلة الأجل إلى داخل الدولة بل تشجع على خروج رؤوس الأموال إذ أن احتمال 

اض قیمة العملة التي سبق تقویم الاستثمار بها یؤدي إلى عائدات اقل عند قیاسها بالعملة الأساسیة انخف
للمستثمر وبالتالي یخشى المستثمر الأجنبي من توجیه استثماراته إلى تلك الأسواق التي تعرضه لمخاطر عدم 

السلع والخدمات المصدرة  استقرار سعر الصرف، أي أن انخفاض قیمة العملة الوطنیة یؤثر على أسعار
والمستوردة نتیجة لارتفاع سعر الصرف في مواجهة العملات الأخرى ومن ثم زیادة ما یدفع من العملة 
الوطنیة في مقابل أسعار تلك السلع، مما یؤثر على قدرة المستثمر الأجنبي على الاستیراد ومن جهة أخرى 

في السوق الدولي، وهذا الأمر یحمل المستثمر نفقات  تؤدي إلى انخفاض أسعار السلع المصدرة من الدولة
إضافیة وخاصة إذا كان المشروع طویل الأجل وكان یستورد المواد الأولیة للقیام بالعملیة الإنتاجیة أو تقدیم 

أن انخفاض سعر الصرف ینجم عنه الارتفاع في سعر الفائدة  كما ،)135، ص.2006(السامرائي، خدمة
المحلیة مما یرفع من أسعار السلع الرأسمالیة المستوردة، وبالتالي یرفع من تكلفة الاستثمار والذي ینعكس 

كما أوضحت بعض الدراسات  ،)68، ص.2005(عبد االله، تأثیرها على انخفاض الاستثمار الأجنبي المباشر
 Cuschmanالمستثمر الأجنبي یتفاعل بردود عكسیة مع تقلبات أسعار الصرف حیث أوضح  التطبیقیة أن

  ، أن المستثمر الأجنبي ینجذب للدول بعد حدوث تخفیض العملة.1985سنة 
وان هذا المستثمر یأخذ في الحسبان التوقعات المستقبلیة لأسعار الصرف لتحدید النفقات الاستثماریة لان هذه 

الاستثماریة في الدول المضیفة مقارنة بالبدائل الأخرى الممثلة في تحویلها للخارج أو إعادة  التقلبات تؤدي
إلى وجود ارتباط سلبي بین معدل الصرف الاسمي  1996في دراسة سنة  CANESتوزیعها كما توصل 

الصرف لها تأثیر والحقیقي وتدفق الاستثمار الأجنبي المباشر في أمریكا، كما أن التقلبات المفاجئة لأسعار 
   .)68، ص.2003(صقر، سلبي على المناخ الاستثماري

مما لا شك فیه أن الاستثمار الأجنبي المباشر یتجه  الاستثمار الأجنبي المباشر والسیاسة الضریبیة: - د
من بلد إلى آخر سعیا لتحقیق اكبر عائد ممكن، هذا ولان الضریبة تعتبر عنصرا مؤثرا على حجم الأرباح، 

لتالي یعتبر المستوى الضریبي من المركبات الأساسیة لمناخ أي استثمار حیث تعد الضریبة كأداة مهمة وبا
للتأثیر على المیل الاستثماري وذلك لان زیادة الضرائب المباشرة (النسبیة أو التصاعدیة) تؤدي إلى التخفیض 

على القدرات المالیة للمستثمر، كما نجد  من قیمة الاستثمار وبالأخص الاستثمارات الحدیثة لما لها من تأثیر
أن للهیكل المالي للاستثمار حساسیة اتجاه هیكل الضریبة على دخل الشركات إذا كانت معدلاتها مرتفعة 
اعتبر ذلك عامل طرد للاستثمار الأجنبي وان للحوافز الضریبیة دورا مهما في تحسین المناخ الاستثماري 

یقدمه من مزایا للقطاعات الاقتصادیة المهمة وذات الأولیة في خطة التنمیة  للدولة المضیفة وذلك نظرا لما
الوطنیة ویتجسد ذلك عموما من خلال منح قدر اكبر من الإعفاءات والحوافز الضریبیة للمشاریع الاستثماریة 

  التي تتجه إلى تلك القطاعات الاقتصادیة.
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كما یمكن للمعاملة الضریبیة التفضیلیة أن تؤدي دورا مؤثرا لمداخیلها ومخرجاتها، حیث تتمثل هذه المزایا في 
استعمال الدولة أدوات السیاسة الضریبیة التي تتلاءم مع جذب المشروعات الاستثماریة وذلك من خلال تقدیم 

كلفین أي التمییز عند تحدید سعر الضریبة معاملة متمیزة لنوع معین من النشاط أو مجموعة معینة من الم
وفقا للسعر العادي أو استخدام الإعفاء الضریبي بطریقة تسمح لها بان تمارس دورا مهما في التأثیر على 
حجم الاستثمارات ونمط توزیعها بین القطاعات المختلفة، وهذا من خلال الدور المهم الذي تلعبه في تقلیل 

ستثمر بالنسبة للاستثمارات الجدیدة وتزید من العائد الصافي وتحقق سیولة ذاتیة المخاطر التي یتحملها الم
للمشروعات التي تتمتع بها وخاصة المشروعات التي تحقق أرباحا في الدولة التي تعطي هذا الحافز، ونظرا 

  .لأهمیته لجأت إلیه مختلف الدول النامیة منها
اقص الذي یؤثر على قرار الاستثمار ویوجه نحو الأنشطة إضافة إلى ذلك یمكن استخدام الاهتلاك المتن

الاقتصادیة التي من شانها أن تحقق مزید من الفعالیة في عملیة التنمیة أو الإعفاء من الضرائب والرسوم 
الجمركیة التي تفرض على الآلات والمعدات والموارد الخام التي یستوردها المشروع الاستثماري والتي یكون 

ائه وتشغیله أو للتوسع فیه، ومنه یجب على الدول المضیفة أن تشرع العدید من التشریعات من لازمة لإنش
زالة المعوقات الضریبیة والمتمثلة في الازدواج الضریبي وعدم التمیز  اجل التخفیض من العبء الضریبي وإ

  .)114، ص.2007(مبروك، في المعاملة الضریبیة
عوامل الطرد من الناحیة الإقتصادیة تتمثل في السیاسات المباشر: عوامل طرد الاستثمار الأجنبي  - 2

الإقتصادیة الكلیة ومدى تحقیقها للإستقرار الإقتصادي، الإطار القانوني والتنظیمي الحاكم للإستثمار، البنیة 
ي، ولا الأساسیة المادیة والمعلوماتیة، مستوى الإستثمار البشري وأنشطة البحث العلمي والتطویر التكنولوج

تقف عوامل الطرد عند حدود العوامل الإقتصادیة ولكنه یتجاوز ذلك إلى الظروف السیاسیة والاجتماعیة 
(مركز السائدة وما توفره من إستقرار أمام المستثمرین وعلى العموم فإن أهم هذه المحددات نجد ما یلي

   :)6-5، ص ص.2004المعلومات واتخاذ القرار، 
یؤدي عدم إستقرار الإقتصاد الكلي  إلى تراجع الحافز لدى المستثمرین قتصادي الكلي: عدم الاستقرار الا -أ

لتنفیذ مشروعات جدیدة أو التوسع في المشروعات القائمة حیث یعتمد جذب المزید من الاستثمارات على 
ستقرار ال سیاسات مدى إستقرار متغیرات الإقتصاد الكلي ومن بینها سعر الفائدة، سعر الصرف، وضوح وإ

  النقدیة والمالیة وتراجع مستوى البطالة والتضخم.
حیث یؤدي لجوء بعض الدول إلى تقیید إنتقال رؤوس الأموال  تقیید حریة انتقالات رؤوس الأموال: - ب

 وأرباح الشركات للخارج إلى إحجام المستثمرین وخاصة الأجانب عن الإستثمار في تلك الدول.
حیث یؤثر مستوى كفاءة البنیة الأساسیة على تكالیف الإستثمار (مثل  اسیة:إنخفاض كفاءة البنیة الأس - ت

 أسعار الخدمات والتوزیع) ومن ثم على العائد المتوقع من الإستثمار.
مما یؤدي إلى إضعاف قدرة المستثمر على تحدید الوعاء الضریبي الذي  عدم وضوح الهیكل الضریبي: -ج

 عار ضریبة الشركات.یخضع له،  بالإضافة إلى إرتفاع أس
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حیث یمثل إنخفاض كفاءة القوى العاملة حتى لو كانت متواضعة من حیث  إنخفاض كفاءة العمالة: - د
وهي تلك الدول  -التكلفة أحد أهم معوقات الإستثمار وهو ما یفسر أسباب عدم قدرة الدول الأكثر فقرا 

جذب الإستثمار الأجنبي المباشر، وذلك على على  -تفتقر إلى مستویات التعلیم والتدریب الملائمة  التي
 الرغم من إنخفاض  مستویات الأجور بتلك الدول.

بما یؤدي إلى تضاؤل فرص الوصول إلى مصادر متعددة لمدخلات الإنتاج  عدم الإنفتاح الإقتصادي: -ر
الإستثماریة والسلع الإستثماریة المستخدمة في الإستثمار وكذلك إنخفاض القدرة التصدیریة للمشروعات 

نما تنتج بسبب عدم انفتاح الأسواق الخارجیة أمام  الجدیدة، والتي لا تنشأ نتیجة إنخفاض الطاقة الإنتاجیة وإ
  منتجات تلك الدول.

بما یؤدي إلى عدم تحقیق  الشفافیة و الوضوح أما المستثمرین  تعددیة التشریعات المنظمة للإستثمار: -ك
 المتعلقة بحقوق الملكیة الفكریة وتلك التي تنظم المنافسة وتمنع الاحتكار.بالإضافة إلى غیاب  القوانین 

 بالإضافة إلى وجود الفساد الذي یزید من تكالیف الإستثمار.  تعدد الجهات التي یتعامل معها المستثمر: - م
 المتعلقة بالفرص وحوافز الإستثمار في العدید من الدول.عدم توافر المعلومات:  - و
في وكالات ترویج الإستثمار مما یؤدي إلى عدم قدرة هذه الوكالات على  توافر الكفاءات الإداریةعدم  - هــ

 تحقیق أهدافها. 
وذلك بقصر بعض الإستثمارات على المواطنین فقط أي فتح بعض  وضع قیود على الإستثمار الأجنبي: - ي

محظورة على الأجانب للإستثمار فیها، مثلما المجالات للمستثمرین المحلیین وبالتالي تحدید قوائم القطاعات ال
هو الحال بالنسبة لأندونیسیا واللوس التي تسمح بالإستثمار في كل المجالات بإستثناء الإستثمارات الضارة 

(المؤسسة العربیة بالأمن الوطني أو بالبیئة أو بالصحة العامة أو الثقافة الوطنیة أو المخالفة للقانون الوطني
 .)08، ص.2002مار، لضمان الاستث

كما أن هناك أنواع أخرى من القیود على المستثمر الأجنبي مثل: تحدید الحصة الأدنى المسموح للمستثمر 
الأجنبي إمتلاكها في المشروع، تحدید نسبة معینة من الإنتاج لغرض التصدیر، ضرورة تشغیل عدد من الید 

على أن لا تقل الید  1981لسنة  159ري تحت رقم العاملة الوطنیة ( مثلما هو في قانون الشركات المص
إستخدام  )،41، ص.1999عجمي، ( من مجموع العاملین في الشركة الأجنبیة) %90العاملة المصریة عن 

تحدید حجم القروض المحلیة التي یسمح  الموارد المادیة الوطنیة، تحدید نسب  الإستیراد المسموح بها،
للمستثمر الأجنبي الحصول علیها من السوق الوطنیة (حالة البیرو، تركیا، كینیا، الأرجنتین)، أیضا فانه لا 
تمنح تراخیص الإستثمار إلا للمستثمرین الذین یطبقون تدابیر مناسبة لمنع أو للرقابة على الآثار السلبیة 

البیئة أي المحافظة على البیئة ویشترط ملائمة المشروع الإستثماري ومراعاته وتماشیه السیئة لمشاریعهم على 
 .)21، ص.2006(هیئة تشجیع الاستثمار، مع ظروف حمایة البیئة وعدم الإضرار بها

تعقد الإجراءات الإداریة التي تتبعها الشركات الأجنبیة من أجل الحصول على ترخیص الإستثمار  أو في  -
رد على طلباتها، إن حرصت بعض الدول على ضرورة الإعتماد المسبق للإستثمار والحصول على أجال ال
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شهادة به من الأجهزة المختصة في بعض الأحیان قبل تنفیذه ومن بینها البییرو، نیكاراغوا، النیبال، كینیا، 
المباشر تتزاید كلما قل عدد  نامیبیا، مقدونیا، وكما هو معلوم فإن كفاءة الإطار المؤسسي للإستثمار الأجنبي

الإجراءات اللازمة لتأسیس المشروعات ولتسویة المنازعات فمثلا عدد الإجراءات اللازمة لتأسیس الشركات 
یوم وهي مرتفعة مقارنة بمنطقة الشرق الأوسط  43والفترة الزمنیة المطلوبة  2004إجراء عام  13في مصر 

والفترة  11یوم) وبنفس الشيء بالنسبة للأردن العدد  41سط الفترة ومتو  9وشمال إفریقیا (متوسط الإجراءات 
  یوم.  36
مشكلة التمویل والتسهیلات الإئتمانیة أیضا تعتبر من بین أهم المحددات فبالنسبة للجزائر مثلا تحتل نسبة  -

ستثمار، (المؤسسة العربیة لضمان الا2003من قائمة المحددات حسب تقریر المنافسة الدولیة لعام  23%
  .)17-11ص ص.

انه ورغم كل التدابیر والإجراءات السیاسیة معوقات تفعیل إستراتیجیة الاستثمار الأجنبي المباشر:  - 3
ولعل  الرامیة إلى استقطاب الاستثمار الأجنبي المباشر ظل هذا الأخیر متأرجحا بین عوامل الجذب والطرد،

، 2006(مصباح،  من أهم ما یواجهه من تحدیات بالإضافة إلى ما تم رصده آنفا، یمكن تلخیصه في ما یلي
   :)236-235، ص ص.2005) و(عماري، بوسعدة، 71-70ص ص.

حیث یعتبر الاستقرار السیاسي من العوامل التي تساعد على جلب الاستثمار  معوقات سیاسیة وقانونیة: -أ
الأجنبي المباشر لذلك فان انعدامه یعتبر عقبة أمام عزوف هذا النوع من الاستثمار، وبالنظر كذلك إلى 

أ علیها القوانین والتشریعات نجدها هي أیضا تتمیز بعدم الاستقرار وذلك نظرا للتأثیرات المستمرة التي تطر 
إضافة إلى تعدد القوانین والأنظمة، التعدیلات والتأثیرات في القوانین، المشكلات القانونیة مع العمال، 
المشكلات القانونیة مع المتنافسین، المشكلات القانونیة مع الشركاء والفساد في تطبیق القانون، الأمر الذي 

قات التي تحول دون إقبال المستثمرین سواء المحلیین أدى إلى تفوق المستثمرین، مما یجعله عائقا من المعو 
 أو الأجانب منهم خاصة.

ویتمثل ذلك خاصة في وجود منظومة بنكیة یعتریها القصور بالنظر إلى المعوقات المالیة والإداریة:  - ب
 حجم الاقتصاد الذي تطمح إلیه البلاد ویعزى هذا القصور إلى ما یلي:

 نجاز المعاملات.البیروقراطیة والمحاباة في ا -
 انعدام أنظمة المعلومات الدقیقة وسوء التنسیق بین البنوك. -
 ارتفاع نسبة المخاطرة لدى البنوك. -
 اعتماد البنوك على ضمانات كبیرة لمواجهة المخاطر المحتملة (قد تعادل مرتین قیمة الاستثمار). -
 رداءة الخدمات المصرفیة وتباطئها. -
 ه المعوقات فیما یلي:وتتمثل هذالمعوقات الأخرى:  -ج
انتشار ظاهرة الرشوة والمحسوبیة والبیروقراطیة والمحاباة الجهویة واستفحالها، مما یعطي صورة سیئة  -

 على البلد المضیف، وهذا ما یؤدي بطبیعة الحال إلى استنفار المستثمر الأجنبي.
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 مشكل العقار وتعقده نظرا لوجود مشاكل عدیدة متعلقة به. -
 ق الإنسان.تدهور واقع حقو  -

  الخاتمة:
  انطلاقا مما تم عرضه فانه یمكن استخلاص أهم النتائج و یمكن إجمالها في ما یلي:  
زداد  - یعتبر الاستثمار الأجنبي المباشر ظاهرة اقتصادیة قدیمة، تجلت بوضوح مع مطلع القرن العشرین، وإ

تیجة تطور العلاقات الاقتصادیة أهمیة أكثر وأضحى یشكل إحدى ملامح الخریطة الاقتصادیة العالمیة، ن
الدولیة، مما جعلها تكون محل اهتمام للعدید من الاقتصادیین والمفكرین والمدارس الاقتصادیة وكذلك دول 

 العالم المتقدمة منها والنامیة.
ظهرت الحاجة إلى الاستثمار الأجنبي المباشر من طرف الدول النامیة على غرار الدول المتقدمة نظرا  -

من فوائد اقتصادیة واجتماعیة تعود على البلد المضیف ومن اجل الظفر بهذه الفوائد، تحاول العدید  لما له
من الدول استقطابه إلیها وذلك باستعمال إجراءات وأدوات تخفف من وطأة التكالیف التي قد یتحملها 

قیق نشاطه الاستثماري مما المستثمر الأجنبي من جهة، ومن جهة أخرى توفر له المجال والبیئة المناسبة لتح
قبل على الاستثمار.  یجعله یُ

یعود السر في زیادة الاهتمام بالاستثمار الأجنبي المباشر إلى كونه وسیلة تمویل بدیلة عن القروض  -
 الخارجیة وتكالیفها، حیث تسعى معظم دول العالم لاجتذابه بهدف الاستفادة قدر الإمكان من ایجابیاته،
ویجب الأخذ بعین الاعتبار أن المناخ الاستثماري لا یسمح بذلك دون تبني إجراءات تتسم بالكفاءة وسهولة 
التطبیق حتى تكون متاحة لكل مستخدم لها، فعدم توفر مناخ استثماري مشجع وجذاب لاستقطاب هذا النوع 

 .من الاستثمارات ورغم كل الجهود المبذولة یدل على وجود معوقات تحركها
إن موضوع الاستثمارات یعد معقدا لأنه مرتبط بالمدى الطویل لذا فان الكثیر من الإصلاحات التي هي  -

قید التطبیق والدراسة خاصة في مجالات مشكل العقار والقضاء على البیروقراطیة والإصلاح البنكي 
كما أن الاستثمار والتخفیف من القطاع غیر الرسمي وتأهیل المؤسسات الاقتصادیة یجب أخذها بحزم، 

الأجنبي المباشر لا یمكن ان یبلغ المستوى المطلوب إلا إذا كان هناك قطاع خاص منتج یأخذ زمام المبادرة، 
–أیضا فان الجانب الآخر هو العمل على تطبیق القوانین الفعالة لجذب الاستثمار ومحاولة تبسیطها 

 اختیار البلاد للقیام بعمیلة الاستثمار. لكي تكون حافزا أمام المستثمر الأجنبي على -القوانین
كذلك فان الاستقرار السیاسي یعد مطلبا مهما وحیویا لترسیخ مناخ امن للمستثمر، فالمؤشرات السیاسیة  -

ا في رسم المناخ الاقتصادي بشكل عام والاستثماري بشكل خاص. ا مهمً  تلعب دورً
ن تقدیم أهم التوصیات التي تشتمل على تفعیل وبعد عرض مجمل النتائج التي توصلت إلیها الدراسة یمك

  إستراتیجیة الاستثمار الأجنبي المباشر وتتمثل في:



 د.مدفوني هندة /أ. مریم عمارة /د.سعیدي عبد الحلیم             إستراتیجیة الاستثمار الأجنبي المباشر

 233                  2018 جوان -  التاسعالعدد   یة  مجلة الدراسات المالیة، المحاسبیة والإدار
 

مكافحة الفساد الإداري بكافة أشكاله وبشتى الأسالیب ووضع العقوبات الرادعة للمخالفین لان تكلفته  -
الأجانب، وهذا ما  باهضة جدا على الاقتصادیات المحلیة ككل حتى بغض النظر عما یعانیه المستثمرین

 سیرفع لدیهم التكلفة الإجمالیة للاستثمار وسیكون من ابرز أسباب إحجام غیرهم من  المستثمرین المحتملین.
دعم جهود الدعایة والترویج للاستثمار في الداخل والخارج ورفع الكفاءة الإعلامیة للجهات المسؤولة عن  -

حدیث بصفة دوریة وخلق قواعد بیانات لتوفیر معلومات الاستثمار، وتوفیر خرائط استثماریة قابلة للت
استثماریة، التي یجب أن توفر المعلومات الكاملة والحدیثة عن جمیع الفرص الاستثماریة والموارد التي قد 

 یهتم بها المستثمر، ویجب أن تتركز وتدعم هذه الجهود هیئة تشجیع الاستثمار.
الإصلاح والتدریب والتطویر للكوادر والأسالیب والأدوات، خاصة تحتاج الإدارة إلى وقفة جادة من ناحیة  -

في الجهات التي تتعامل مع الجهات الخارجیة التي تكون أول ما یتعامل معه المستثمر الأجنبي، حتى یتم 
 التخلص من مظاهر سوء الإدارة كتعقید الإجراءات وطولها وتعدد الجهات التي تصادق علیها.

ارب الدول الأخرى في مجالي التشریعات والقوانین المنظمة لشؤون الاستثمار یجب الاستفادة من تج -
الأجنبي المباشر، بحیث یكون قانون الاستثمار المحلي واضح ومفهوم ومستبعد للأوضاع الشبه ضبابیة 
للمستثمر المرغوب فیه وبالذات في حالات النزاع واللجوء إلى القضاء، وألا تكون ضرورات التطویر 

 یعات على حساب القدر الكافي من الاستقرار النسبي الذي یحتاج إلیه المستثمرین في أعمالهم.للتشر 
یجب على الجهات العمومیة أن توجه وتدعم المصارف والمؤسسات المالیة حتى تقدم خدماتها بالمستوى  -

التحویل الذي یضاهي ما تعارف علیه عالمیا في مثل هذه المؤسسات، من حیث طرق التمویل والسحب و 
لى المؤسسات المالیة المحلیة.  والإبداع ورفع القیود على حریة حركة الأموال من وإ

یتوجب على الجهات المختصة بالشأن الاستثماري عندما یتم إلزام المستثمر الأجنبي بضرورة وجود الشریك  -
ن تتوافر فیه حتى المحلي، أن تراعي معاییر اختیار هذا الشریك وان تكون مناسبة والشروط التي یجب أ

 یكون ملائم للشریك الأجنبي وألا یكون معوق لنجاح المشروع الاستثماري.
 یجب مراعاة نظافة البیئة الخاصة بأنشطة الاستثمار الأجنبي المباشر في البلد المضیف. -
بلد یجب ألا یمس هذا الاستثمار سیادة الدولة، وألا یؤثر على القرار السیاسي في شروط التعاقد بین ال -

 المضیف وصاحب هذا الاستثمار.
ینبغي أن یتجه هذا الاستثمار نحو الصناعات التي تخدم المواد الأولیة المحلیة بدلا من تصدیر هذه  -

 المواد.
ضرورة إعطاء الأهمیة الكافیة للدراسات القیاسیة والتنبؤیة بما یخص مختلف الظواهر الاقتصادیة بإنشاء  -

 واخذ نتائجها بمحمل الجد كي لا تبقى هذه الدراسات فقط حبر على ورق. مخابر خاصة،
العمل على توجیه الاستثمار الأجنبي المباشر إلى القطاعات غیر النفطیة مثل قطاعي الزراعة  -

 والصناعة.  
     الهوامش والمراجع:
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