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 الاستثمار الأجنبي ودوره في تنمية القطاعات العامة

 ةــــالمقدم

 أهمية المهضهع:  -أولً 

في إطار سياسة الانفتاح الاقترادي التي انتيجتيا مرخ مشح مشترف الدبعيشات، قامت 
الاستثسار الحكؾمة باتخاذ مجسؾعة مؽ الإجخاءات الكفيمة بخمق السشاخ السشاسب، لجفع عجمة 

، وقج بجأ تظبيق بخامج ىحا (1)، ليذارك في عسمية التشسية الاقتراديةجشبي السبارخالأ
م، وذلػ مؽ خلال وضع العجيج مؽ الدياسات 1987الإصلاح التذخيعي في مشترف عام 

السالية والاقترادية والائتسانية، التي وضعتيا الحكؾمة بيجف تحقيق ىحه البخامج، وقج 
خنامج مؽ الأدوات السؤثخة والحاسسة، الأداة التذخيعية، وذلػ بغخض تشغيؼ تزسؽ ىحا الب

، ومؽ ثؼ تؾجيييا لسا تدعى الجولة إلى والسدتثسخيؽ الأجانب سمؾك ونذاط الأفخاد والييئات
 .2) )تحقيقو مؽ أىجاف وغايات لرالح السجتسع ورفاىيتو

ة، قج أسفخت عؽ العجيج مؽ ومسا لا رػ فيو، أن الأزمات السالية العالسية الستلاحق
الاختلالات العسيقة، في الأنغسة السالية العالسية والدياسات السشغسة ليا، كسا بيشت أن 
السخاطخ الحقيقية التي تكسؽ وراء ىحه الأزمات، قج تجاوزت بكثيخ ما كان مقجرًا ليا مؽ 

ة تمػ السخاطخ جانب السدتثسخيؽ وجيات الخقابة عمى حج سؾاء، ولقرخ الشغخ في فيؼ حقيق
وكيفية إدارتيا عمى نحؾ فعال وجاد، فقج رخعت الدمظات التشغيسية والسؤسدات الجولية، 
تفاديًا ليحه الأزمات، في تظؾيخ الدياسات والإجخاءات الخقابية، وىؾ ما أسفخ عؽ العجيج مؽ 

                                                           

، السخكد القؾمي للإصجارات القانؾنية، 1( أحسج عبج اللاه السخاغي، الإصلاح التذخيعي في مؾاجية جخائؼ الاستثسار، ط1)
 .9م، ص2116مرخ،  –القاىخة 

مؽ نذخة  11مؽ العجد  2( أحسج فتحي سخور، الشغام العالسي الججيج في مدتيل القخن الحادي والعذخيؽ، الحمقة رقؼ 2) 
، وىؾ تقخيخ ألقي في نجوة نغستيا الجسعية السرخية لخجال 1998ب، الجور الثالث لمفرل التذخيعي الدابع مجمذ الذع

، مذار إليو في السخجع 1م، ص29/3/1998في  الذعب القانؾن السترميؽ بالثقافة الفخندية، نجوة عقجت بسقخ مجمذ
                                                                                         .11الدابق، ص
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خ السعاييخ والستظمبات الججيجة، عمى مدتؾى البشؾك والسؤسدات السالية الستخررة وغي
 ، وغيخىا.(1)الستخررة، ومؽ ذلػ الستظمبات الججيجة لاتفاقية بازل الثالثة

ولا يشحرخ ذلػ في البشؾك ودورىا في الشغام السالي العالسي، ومؽ ثؼ في أزمتو، وعمى نفذ 
، كسا قترادي، مكؾنًا رئيديًا في الشغام الاالاستثسارات الأجشبية السبارخةالسشؾال، فقج ركمت 

، وعمى ذلػ فإن الاقترادية ذاتو، عاملًا فاعلًا مؽ العؾامل السؤثخة في الأزمة تعج في الؾقت
البحث اليؾم عمى الداحة الجولية، يجخي بالسعاييخ والإجخاءات الخقابية، التي يمدم وضعيا 

، بقرج تشغيؼ نذاطيا، والأصل في ىحه السدألة، يتسثل في وضع آلية ستثساراتعمى الا
، وفي ذات الؾقت، ضخورة الحفاظ عمى ما تقجمو ىحه الأجشبيةلجحب الاستثسارات 

العالسي، وعمى وجو الخرؾص في  قتراديمؽ قيسة، فيسا يتعمق بالشغام الا ستثسارتالا
، ومؽ ىحا السدتثسخ الأجشبيعمى  الاقترادية إطار السعاييخ الرارمة، التي فخضتيا الأزمة

جحب رؤوس ات والإجخاءات الخقابية لتشغيؼ السشظمق، يجب وضع وتشغيؼ قؾاعج عامة لمدياس
، وفي ضؾء ذلػ السدتثسخيؽ، وما يمدم مؽ معاييخ لتحجيج طبيعة نذاط الأمؾال الأجشبية

، وذلػ بإصجار قتراديإلى معالجة الاختلال بالشغام الا قتراديةسعت التذخيعات الا
  .ستثساراتالتذخيعات السشغسة ليحه الا

لسبارخ باىتسامٍ كبيخ مؽ قبل صانعي القخار، وفي مختمف أنحاء يحغى الاستثسار الأجشبي او 
العالؼ؛ حيث يُعج الاستثسار الأجشبي السبارخ مرجرًا ىامًا مؽ مرادر التسؾيل، وعمى وجو 
الخرؾص في الجول الشامية، ومشيا الجول العخبية، حيث يمعب الاستثسار الأجشبي السبارخ 

ترادي في ىحه الجول، ولحا تتدابق معغؼ الجول في دورًا ىامًا في دفع عجمة الشسؾ الاق
جحب الاستثسار الأجشبي السبارخ، وذلػ مؽ خلال  تؾفيخ البيئة الاستثسارية السشاسبة 

تسثل الدياسات  ؛ حيث لاستقظابو، وتقجيؼ عجيج مؽ الحؾافد والتدييلات لمسدتثسخ الأجشبي

                                                           
، 1وتتزسؽ: بازللجشة بازل لمخقابة السرخفية، ، ىي الاتفاقيات التي وضعتيا  Basel Accordsتفاقيات بازلا ((1

 [.https://marefa.org] .3بازل، 2بازل
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السؤدية إلى استقخار الاستثسارات والإجخاءات السشغسة للاستثسار الأجشبي أىؼ العؾامل 
الأجشبية، فقج تفذل الجولة السزيفة في جحب رؤؤس الأمؾال، عمى الخغؼ مؽ أنيا تتستع 
بالعجيج مؽ السدايا والخرائص البذخية والجغخافية، ويخجع فذميا في جحب رؤوس الأمؾال 

لاستثسار الأجشبية إلى ما تفخضو مؽ قيؾد صارمة تسثل في حقيقتيا عؾائق مقيجة ل
 ،(1)الأجشبي

 مذكمة الدراسة: –ثانيًا 

إن الاستثسار الأجشبي تكتشفو بعض الإركاليات القانؾنية، تبجو مذكمة ىحه الجراسة مؽ حيث 
والتي تتسثل في خزؾعو لقانؾن دولتيؽ مختمفتيؽ، وىسا دولة السدتسثخ الأجشبي، والجولة 

التأخخ في تشفيح الاتفاقيات أو العقؾد التي يدتثسخ عمى أرضيا أمؾالو، وىؾ ما يؤدي إلى 
، وكحلػ ما تفخضو الجولة السزيفة للاستثسار مؽ قيؾد تسثل السبخمة بيؽ السدتثسخ والجولة

 في الحقيقة معؾقات تحؾل دون جحب رؤوس الأمؾال الأجشبية.

 :منهج الدراسة -ثالثًا 

يقؾم عمى جسع البيانات  ، الحيتحميمي والإحرائييتبع الباحث في ىحه الجراسة السشيج ال 
والسعمؾمات في قالب إحرائي، وذلػ  مؽ السرادر الستاحة بذأنيا، ثؼ ترب ىحه البيانات

 .ركميا الشيائيلإخخاجيا في  والسعمؾمات معالجة ىحه البيانات مؽ خلال

 خظة الدراسة: -رابعًا 

مقجمة في التعخيف بسؾضؾع الجراسة وأىسيتو، في ضؾء ما تقجم فإنشا نقدؼ ىحه الجراسة إلى 
أثخ الاستثسار الأجشبي في ، والثاني: مفيؾم الاستثسار الأجشبي وأنؾاعوومبحثيؽ، أوليسا: 

 ، وخاتسة تتزسؽ أىؼ الشتائج والتؾصيات، وذلػ عمى الشحؾ التالي:بعض القظاعات العامة
                                                           

دراسة تحميمية للاقتراد السرخي  – ( محمد الديج صجقي محمد، أثخ الاستثسار الأجشبي السبارخ عمى حل مذكمة البظالة1)
 385م، ص2113جامعة الدقازيق،  –والجول الشامية، رسالة دكتؾراه، كمية الحقؾق 
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 السقجمة: التعخيفة بسؾضؾع الجراسة.

 .ؾم الاستثسار الأجشبي وأنؾاعوالسبحث الأول: مفي

 .السظمب الأول: مفيؾم الاستثسار الأجشبي

 .السظمب الثاني: أنؾاع الاستثسار الأجشبي. الججيجة

 .أثخ الاستثسار الأجشبي في سؾق العسل والقظاعات العامةالسبحث الثاني: 

 .دور الاستثسار الأجشبي في سؾق العسلالسظمب الاول: 

 .الاستثسار في بعض القظاعات العامةأثخ السظمب الثانى: 

 الخاتسة: وتدتسل عمى:

 الشتائج. (1)
 التؾصيات. (2)
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 المبحث الأول
 مفههم الستثمار الأجنبي وأنهاعه

 تسييج وتقديؼ:
فلابج  حتى يسكششا الؾقؾف عمى دور الاستثسار الأجشبي في دعؼ القظاعات العامة وتشسيتيا،

 الأجشبي، ثؼ بعج ذلػ بيان أنؾاعو، وذلػ عمى الشحؾ التالي:تثسار أولًا مؽ بيان مفيؾم الاس
 السظمب الأول: مفيؾم الاستثسار الأجشبي.
 السظمب الثاني: أنؾاع الاستثسار الأجشبي.

 
 المظمب الأول

 مفههم الستثمار الأجنبي
 الستثمار في المغة: –أولً 

الاستثسار، وأصمو مؽ مرجر مؽ استثسخ يدتثسخ، وىؾ الظمب، بسعشى طمب الاستثسار 
الثسخ، ولو عجة معان، مشيا ما يحسمو الذجخ وما يشتجو، ومشيا الؾلج؛ حيث يقال: الؾلج ثسخة 
القمب، ومشيا أنؾاع السال، ويقال ثسَخ )بفتح السيؼ( الذجخ ثسؾرًا، أي: عيخ ثسخه، وثسخ 

غ آوان الذيء، أي: نزج واكتسل، ويقال: ثسخ مالو، أي: كثخ، وأثسخ الذجخ: أي بم
ثسخ القؾم، أأي كثخ، و  –بزؼ اللام  –الإثسار، وأثسخ الذيء، أي آتى نتيجتو، وأثسخ مالُو 

ما أ، و أي: استخجمو في الإنتاج –بالتذجيج  –أطعسيؼ الثسخ، ويقال: استثسخ السال وثسّخه 
ضيفت إلى الذجخ، فيقرج بيا حسل الذجخ، وإذا أضيفت أالثسخة، فيي واحجة الثسخ، فإذا 

بفتح الثاء  –الذيء، فيخاد بيا فائجتو، وإلى القمب: فيخاد بيا مؾدتو، وجسع الثسخة: ثَسَخ  إلى
 .(1)ثسار وأثسار –بزؼ الثاء  –وثُسخ  –والسيؼ 

 
                                                           

م، 2111( مجسع الغة العخبية، السعجؼ الؾجيد، طبعة خاصة بؾزارة التخبية والتعميؼ السرخية، رئؾن السظابع الأميخية، 1)
 .87ص



                                                                بعنوان:        بحث

 

 

 
 

9 

 الاستثمار الأجنبي ودوره في تنمية القطاعات العامة

 
 الستثمار اصظلاحًا: -ثانيًا 

ومؽ السلاحع أن عمساء الاقتراد قج اختمفؾا حؾل تعخيف الاستثسار الأجشبي، كسا ىؾ الحال 
لفقياء القانؾن؛ حيث لؼ يدتظع ىؤلاء ولا ىؤلاء إمكانية التؾصل إلى صياغة تعخيف بالشدبة 

جامع مانع للاستثسار الأجشبي، وإن كانؾا جسيعًا يجتسعؾن عمى مفيؾم معيؽ لو، والحي 
مؾال والخبخات الفشية والإدارية عبخ الحجود مؽ يتسثل في انتقال رؤوس الأمؾال أو رؤوس الأ

السدتثسخ التي تتسثل في تحقيق أكبخ ربح مسكؽ ومرمحة الجولة أجل تحقيق مرمحة 
السزيفة للاستثسار، والتي تتسثل في إحجاث إضافة اقترادية تزاف إلى الثخوة القؾمية ليحه 

 الجولة.
مؽ الؾجية الاقترادية: بأنو قيام رخص الأجشبي وعمى ذلػ فقج عخف البعض الاستثسار 

باستخجام خبخاتو أو جيؾده أو أمؾالو في القيام  طبيعي أو معشؾي في بمج غيخ بمجه
بسذخوعات اقترادية، سؾاء كان بسفخده أو بالسذاركة مع رخص طبيعي أو معشؾي محمي 
أو أجشبي أو مع الجولة أو مع مؾاطشييا في إنذاء مذخوع أو مذخوعات مذتخكة، كسا يدسى 

شقؾد لأي أجل، فيعخف معجؼ الاستثسار عشج الاقترادييؽ أيزًا بالتؾعيف، يعشي تؾعيف ال
، كسا يعخفو البعض بأنو: (1)السؾرد لفع الاستثسار بأنو: تثسيخ أو تؾعيف أو تؾعيف الأمؾال

انتقال روؤس الأمؾال بيؽ بمجان بقرج تؾعيفيا في عسميات اقترادية مختمفة كذخاء أوراق 
رج تؾعيفيا في عسميات مالية أو أمؾال مشقؾلة تجريجيًا أو امتلاك عقارات تعظي ربحًا، أو بق

قخاض، أو في عسميات غيخ مثسخة كحفع الشقؾد في مرخف أو بيت ائتسانية مثسخة كالإ
، كسا عخفو (2)للإيجاع تفاديًا للأخظار التي تتعخض ليا عخوف التؾتخ الدياسي والاقترادي

                                                           

 .479م، ص2116لبشان،  –ار العمؼ لمسلاييؽ، بيخوت ( مشيخ البعمبكي، قامؾس السؾرد، د1)
م، 1997العخاق،  –، مكتبة بيت الحكسة، بغجاد 2( محمد عمي رضا الجاسؼ، القؾاعج الجولية في الاقتراد الجولي، ط2)

 .36ص
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سة البعض بأنو: عسمية تؾعيف الأمؾال في الفخص الاستثسارية الستاحة وبشاءً عمى الجرا
 .(1)التحميمية ليحه الفخص واختيار أفزميا

وبالشغخ في ىحه التعاريف سالفة الحكخ، يلاحع الباحث: أن ىحه التعخيفات خمت مؽ تعخيف 
نيا جسيعًا عخفتو ضسؽ نظاقو الؾاسع، إالاستثسار الأجشبي وفق نظاق معيؽ ومحجد؛ حيث 

صل أو ممكية أو أي أجل في أي بسعشى أن الاستثسار كسا يخاه البعض: ىؾ تؾعيف لمشقؾد لأ
مستكات أو مذاركات محتفع بيا لمسحافغة عمى السال أو تشسيتو سؾاء أرباح دورية أو 

 .(2)بديادات في قيسة الأمؾال في نياية السجة أو بسشافع غيخ مادية
أما عؽ تعخيف الاستثسار الأجشبي مؽ الشاحية القانؾنية، فقج عخفو البعض بأنو: تقجيؼ 

ية والسعشؾية والأداءات في رخص طبيعي أو معشؾي، لا يحسل جشدية الجولة لساداالأمؾال 
السدتقبمة لمسداىسة السبارخة وغيخ السبارخة في مذخوع قائؼ أو سيتؼ إنذاؤه لمقيام بشذاط 

، كسا عخفو البعض بأنو: تحخكات رؤوس الأمؾال (3)اقترادي ما خلال مجة معقؾلة مؽ الدمؽ
عخفو معيج القانؾن الجولي ، وقج (4)حؾ البمج السدتفيج بغيخ تشغيؼ مبارخفي البمج السدتثسخ ن

تؾريج الأمؾال أو ربسا الخجمات بيجف تحقيق ربح مادي أو سياسي ويسكؽ أن يتكؾن بأنو: 
 .(5)الاستثسار مؽ أمؾال معشؾية"

للاستثسار الأجشبي، دون أن  –الاقترادي والقانؾني  –ويلاحع الباحث: تبايؽ تعخيفات الفقو 
يفمح أحجىا في أن يكؾن تعخيفًا جامعًا مانعًا، ومؽ ثؼ فسؽ الرؾاب عجم التعؾيل عمى أي 
مؽ ىحه التعخيفات كإطار محجد لغاىخة الاستثسار، إذ أن الاستثسار ليذ بالؾاقعة الاقترادية 

                                                           

السكتب العخبي الأوراق السالية وصشاديق الاستثسار،  –( مشيخ إبخاىيؼ ىشجي، أدوات الاستثسار في أسؾاق رأس السال 1)
 .26م، ص2115مرخ،  –الحجيث، الإيكشجرية 

( صفؾت أحسج عبج الحفيع ، دور الاستثسار الأجشبي في تظؾيخ أحكام القانؾن الجولي الخاص، دار السظبؾعات 2)
 .21م، ص2115مرخ،  –الجامعية، الإسكشجرية 

 .63م، 1967العخاق،  –ت الحكسة، بغجاد ( جسيل الذخقاوي، السقاصج الأساسية في الاقتراد الجولي، مكتبة بي3)
 .51م، ص2116لبشان،  –، بيخوت 1( دريج محسؾد الدامخاني، الاستثسار الأجشبي، السعؾقات والزسانات، ط4)
 .22( صفؾت أحسج عبج الحفيع، دور الاستثسار الأجشبي في تظؾيخ أحكام القانؾن الجولي الخاص، مخجع سابق، ص5)
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نو يتغيخ أالقانؾنية السحجدة، بل إنو يسثل في واقع الأمخ مفيؾمًا متغيخًا ومتظؾرًا، إذ أو 
ويتظؾر بتغيخ وتظؾر الغخوف والأوضاع الاقترادية عمى السدتؾى الجولي، فيؾ مفيؾم 
عام، قج يزيق وقج يتدع وفقًا لغخوف الجولة الاقترادية والدياسية، فالجولة التي تدعى إلى 

ارات الأجشبية تسيل في الغالب إلى تبشي مفيؾمًا واسعًا للاستثسار، حتى يسكشيا جحب الاستثس
الاستفادة بأكبخ قجر مسكؽ مؽ رؤوس الأمؾال والخبخات الأجشبية في مختمف الأنذظة 

 .(1)الاقترادية في إقميسيا
 :الهصف القانهني لممدتثمر الأجنبي

ن فييةا رخرًةا طبيعيًةا، عشةو فةي حالةة يختمف وصف السدتثسخ الأجشبي، في الحالةة التةي يكةؾ 
الذةةخص السعشةةؾي، وعمةةى ذلةةػ فةةلا بةةج مةةؽ الؾقةةؾف عمةةى الؾصةةف القةةانؾني، وذلةةػ مةةؽ خةةلال 
بيان مؽ ىؾ السدتثسخ فةي حالةة الذةخص الظبيعةيم  ومةؽ ىةؾ فةي حالةة الذةخص السعشةؾيم، 

 وذلػ عمى الشحؾ التالي:
 كذخص طبيعي: الأجنبي المدتثمر –أولً 

بالحسايةة،  السذةسؾل الفةخد السدةتثسخ لتعخيةف الجشدةية معيةار الاتفاقيةات الجوليةةغالبيةة  أخةحت
 القؾاعةج عةؽ تخةخج لةؼ بةحلػ وىةي الستعاقةجة، لمةجول الجاخميةة القةؾانيؽ إلةى الإحالة مع والتذجيع

 فةلا السانع، الؾطشي الاختراص ضسؽ الجشدية مدائل تجخل دوليًا، التي بيا السعسؾل العامة
( مةؽ السةادة 2، وىةؾ مةا نةص عميةو البشةج )الجولةة طةخف مةؽ إلا الجولةة جشدةية تسةشح أن يجةؾز

؛ (2)( مةةةؽ اتفاقيةةةة تذةةةجيع وحسايةةةة الاسةةةتثسارات وانتقةةةال رؤوس الأمةةةؾال بةةةيؽ الةةةجول العخبيةةةة1)

                                                           

 22يع ، دور الاستثسار الأجشبي في تظؾيخ أحكام القانؾن الجولي الخاص، مخجع سابق، ص( صفؾت أحسج عبج الحف1)
 وما بعجىا.

م، بيؽ الجول السؾافقة 2111( صجرت ىحه الاتفاقية بالمغة العخبية في القاىخة في الدابع مؽ  ريخ كانؾن الثاني سشة 2)
خبية الستحجة، جسيؾرية الدؾدان، الجسيؾرية العخبية الدؾرية، عمييا، وىي: السسمكة الأردنية اليارسية، دولة الإمارات الع

جسيؾرية الرؾمال الجيسقخاطية، جسيؾرية العخاق، دولة فمدظيؽ، الجساىيخية العخبية الميبية الذعبية الارتخاكية العغسي، 
 جسيؾرية مرخ العخبية، الجسيؾرية الإسلامية السؾريتانية، الجسيؾرية اليسشية".
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حيث عخفت الذةخص الظبيعةي بقؾليةا: "يقرةج بالذةخص الظبيعةي أي رةخص طبيعةي يحسةل 
 لقؾانيؽ كل مشيا".جشدية أي مؽ الأطخاف الستعاقجة وفقًا 

ويغيخ مؽ قخاءة نرؾص بعض قؾانيؽ الاستثسار في الجول العخبية، أنيا قج اعتسةجت عمةى   
معيةار الجشدةية الإندةانية كأسةاس لتحجيةج الؾصةف القةانؾني لمذةخص الظبيعةي، وكةحلػ تحجيةج 

سكةؽ القةؾل ، وطبقًا لأثةخ جشدةية السدةتثسخ بالشدةبة لجولةة الاسةتثسار، فإنةو ي(1)تبعيتو الدياسية 
 .أن ىشاك مدتثسخًا وطشيًا ومدتثسخًا أجشبيًا

 المدتثمر كذخص معنهي: -ثانيًا 
 السعشؾي  الذخص أو الظبيعي الذخص بأنو السدتثسخ الثشائية الاستثسار اتفاقيات عخفت 

 حجدتيا التي القانؾنية الذخوط وفق الستعاقجة، الجول ىإحج إقميؼ عمى استثسارًا يقيؼ الحي
 عمى تقترخ فمؼ السعشؾي، الذخص مفيؾم الجولية في  ولقج تؾسعت الاتفاقيات، الاتفاقية
 بعض فاعتبخت أخخى، قانؾنية وكيانات والسؤسدات إلى الجسعيات امتجت بل فقط الذخكات

 أو اعتباري  رخص أي في وتتسثل طخف متعاقج رخكات بالسدتثسخ" السقرؾد أن الاتفاقيات
وىؾ ما نص  الظخف الستعاقج، ىحا لقانؾن  وفقًا مشذأة أو مؤسدة جسعية أو رخكة أو ىيئة

( مؽ اتفاقية تذجيع وحساية الاستثسارات وانتقال رؤوس الأمؾال 1( مؽ السادة )2عميو البشج )
بيؽ الجول العخبية؛ حيث عخفت الذخص السعشؾي بقؾليا: "يقرج بالذخص الاعتباري 

كيان اقترادي مؤسدة وفقًا لقؾانيؽ أي بالشدبة لأطخاف التعاقج أي رخربة اعتبارية ذات 
 طخف متعاقج وتقيؼ في بمجه".

ومقابل اعتساد معيار الجشدية لتحجيج الحالة الدياسية لمذخص الظبيعةي عمةى مدةتؾى القةانؾن 
السقةةارن، فةةإن الدةةؤال الةةحي يظةةخح نفدةةو، مةةاىؾ السعيةةار السعتسةةج فةةي تحجيةةج الحالةةة الدياسةةية 

ما أجابةت عشةو، الغالبيةة العغسةى مةؽ التذةخيعات السقارنةة،  لمذخص السعشؾي الاعتباريم وىؾ

                                                           
مكخر )ج(  21العجد  –م، السشذؾر بالجخيجة الخسسية 2117لعام  72القؾانيؽ قانؾن الاستثسار السرخي رقؼ ومؽ ىحه  (1)

 م.2117مايؾ  31في 
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وذلةةػ باعتسةةاد الرةةفة الؾطشيةةة لسكةةان التأسةةيذ، ومكةةان مخكةةد الإدارة الخئيدةةي، كسةةا اعتسةةجت 
 .(2)بعض التذخيعات الرفة الؾطشية لسمكية رأس السال السدتثسخ

إليو مؽ انتقال الأمؾال ؤدي يالاقتراد الؾطشي، لسا  يتعجى آثاره كسا إن الاستثسار الأجشبي
يتبمؾر في عل التظؾرات ستثسار والسشتجات والبزائع والخجمات عبخ الحجود، فيحا الا

الاقترادية الستلاحقة تجاعيًا لأفكار العؾلسة، وعمى الخغؼ مؽ أن مرظمح الاستثسار 
، الأجشبي أصبح مدتخجمًا، إلا أن مفيؾمو ومزسؾنو لا يدال محلًا لمعجيج مؽ السشاقذات

يسثل مجسؾعة القؾاعج التي تدخي عمى العلاقات  -كسا يخى الباحث  -إذ ىؾ في مجسمو 
 التجارية السترمة بالقانؾن الخاص، والتي تجخي بيؽ دولتيؽ أو أكثخ.

 المظمب الثاني

 أنهاع الستثمار الأجنبي

 تمهيد وتقديم:

ج أو غيخ مشتج، تبعًا يشقدؼ الاستثسار الأجشبي مؽ الشاحية الاقترادية إلي استثسار مشت
لمشغخ إلي مجسؾع الخجمات والدمع السشتجة خلال مجة مؽ الدمؽ، وما إذا كانت أعمى أو 
أدنى مؽ التكمفة السبارخة، كسا يشقدؼ مؽ حيث الأمج إلى استثسار قريخ الأجل ذي السجة 

ثسار التي تقل عؽ سشة، والاستثسار الستؾسط الأجل، وىؾ مؽ سشة إلى خسذ سشؾات، والاست
طؾيل الأجل، وىؾ الحي يديج عؽ خسذ سشؾات. ومؽ حيث القائؼ عميو، فإنو يقدؼ إلى 
استثسار خاص، وىؾ الاستثسار الحي يقؾم بو فخد، سؾاء كان فخدًا طبيعيًا أو معشؾيًا، 

                                                           
مرخ،  –ىذام خالج، خرائص وطبيعة عقج ضسان الاستثسار العخبي، مؤسدة الذباب الجامعية، الاسكشجرية  (2)

 .45م، ص1988
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واستثسار مختمط، وىؾ الحي يحؾي الشؾعيؽ الدابقيؽ، بيج أن أىؼ تقديسات عقؾد الاستثسار، 
استثسارًا مبارخًا، أم غيخ مبارخ، إذ أن مؽ السيؼ في إبخام عقج الاستثسار  تتسثل في كؾنو

الأحشبي ليذ مجتو، أو الذخص القائؼ بو، بقجر ما يسكؽ أن يتختب عميو مؽ ضسان الإدراة 
 .(1)وتؾجيو السدتثسخ لمسذخوع الاستثساري 

والتي تقدؼ إلى لحلػ سؾف نتعخض بذيء مؽ الإيجاز لأركال عقؾد الاستثسار الأجشبية، 
(، وذلػ عمى الشحؾ ثانيًا(، واستثسارات أجشبية غيخ مبارخة )أولًا استثسارات أجشبية مبارخة )

 التالي:

 :الستثمار الأحنبي المباشر -أولً 

تبجو أىسية الاستثسار الأجشبي السبارخ، مؽ خلال آثاره عمى الجول السزيفة لو؛ حيث يؾفخ 
عجيج مؽ السدايا التي لا يسكؽ لمسرادر السالية الجولية الأخخى الاستثسار الأجشبي السبارخ ال

تؾفيخىا، فيؾ وسيمة أكثخ أمانًا لمتسؾيل إذا ما قؾرنت بالقخوض الثابتة، كسا أنو يسثل أسيل 
وسيمة وطخيقة أكثخ فعالية في الحرؾل عمى التكشؾلؾجيا الستقجمة، بالإضافة إلى تذجيعو 

ات العسال وفتح أسؾاق ججيجة لمترجيخ، ويداىؼ في عمى خمق فخض وعيفية ورفع ميار 
مداعجة الذخكات السحمية عمى تظؾيخ قجرتيا الإنتاجية، والجخؾل في سؾق السشافدة الجولية، 

 .(2)إذا ما تييأت الغخوف لتحقيق ذلػ

                                                           

 .32الاستثسار الأجشبي في تظؾيخ أحكام القانؾن الجولي الخاص، مخجع سابق، ص( صفؾت أحسج عبج الحفيع، دور 1)
دراسة مقارنة لتجارب كل مؽ رخق  –( رضا عبج الدلام، محجدات الاستثسار الأجشبي السبارخ في عرخ العؾلسة 2)

 .36م، ص2112وجشؾب رخق آسيا وأريكا اللاتيشية مع التظبيق عمى مرخ، بجون دار نذخ، 
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ويعخف الاستثسار الأجشبي السبارخ: بأنو انتقال رؤوس السؾال الأجشبية مؽ دولة معيشة، إلى 

بأنو : يعخف، كسا (1)لمسداىسة في السذخوعات التي تعسل عمى تؾسيع تذغيمياأخخى، 

يتؼ بو انتقال روؤس الأمؾال الأجشبية مقتخنة بعشرخي التشغيؼ والإدارة، إلى  الاستثسار الحي
الجولة السزيفة للاستثسار، بحيث يتختب عميو إنذاء مذخوعات مسمؾكة ممكية كاممة 
لسدتثسخيؽ أجانب ممكية وحرص تسكشيؼ مؽ الديظخة، وإدارة ىحه السذخوعات أو تعظييؼ 

 . (2)حق السذاركة في ىحه الإدارة

أما صشجوق الشقج الجولي فقج عخف الاستثسار الأجشبي السبارخ، بأنو: "عقج الاستثسار الحى 
يتؼ الحرؾل بسؾجبو عمي مرمحة مدتسخة، في مذخوع يقؾم بعسميات في إطار اقترادي، 
وذلػ عمى خلاف اقتراد السدتثسخ، الحي يدتيجف السدتثسخ بو الحرؾل عمى الحق في 

 .(3)راة السذخوع"القيام بجور فعال في إد

كسا حجد البعض مؽ الاقترادييؽ معشى الاستثسار الأجشبي السبارخ بأنو: تسمػ السدتثسخ 
الأجشبي لجدء أو لكل الاستثسارات في السذخوع السعيؽ، وقيامو بالسذاركة في إدراة السذخوع 

والتشغيؼ،  مع السدتثسخ الؾطشي، في حالة الاستثسار السذتخك، وسيظختو الكاممة عمى الإدارة
 .(4)في حالة ممكيتو السظمقة لسذخوع الاستثسار

                                                           

إبخاىيؼ متؾلي إبخاىيؼ حدؽ السغخبي، دور حؾافد الاستثسار في تعجيل الشسؾ الاقترادي مؽ مشغؾر الاقتراد الإسلامي ( 1)
 .147م، ض2111مرخ،  –والأنغسة الاقترادية السعاصخة، دار الفكخ الجامعي، الإسكشجرية 

م، 2116لبشان،  –رات الحمبي الحقؾقية، بيخوت ( بذار محمد الأسعج، عقؾد الاستثسار في العلاقات الجولية الخاصة، مشذؾ 2)
 .41ص

 .33( صفؾت أحسج عبج الحفيع، دور الاستثسار الأجشبي في تظؾيخ أحكام القانؾن الجولي الخاص، مخجع سابق، ص3)
 .21م، ص1991، بجون دار طبع، 2( عبج الدلام أبؾ قحف، اقتراديات الاستثسار الجولي، ط4)
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لاستثسار الأجشبي السبارخ، لويلاحع مؽ ىحه التعخيفات أنيا تجور جسيعًا حؾل مفيؾم معيؽ 
وىؾ ضسان سيظخة السدتثسخ الأجشبي عمى إدارة وتؾجيو السذخوع الاستثساري، في صؾرة 

 لسزيفة أو مؾاطشييا.مشفخدة أو في صؾرة مذخوع مذتخك مع الجولة ا

أما عؽ أىسية الاستثسار الأجشبي السبارخ، فإن السلاحع أن ىحه الأىسية بجأت تتدايج بعج 
الحخب العالسية الثانية؛ حيث أقبل عميو السدتثسخون، وفزمتو الجول الشامية، لأسباب عجيجة، 

ل ذلػ، فبالشدبة جعمتو يفؾق في الأىسية الاستثسار غيخ السبارخ، الحي كانت لو الغمبة قب
لمسدتثسخ الأجشبي، فيؾ يفزل ىحا الشؾع مؽ الاستثسار، لأنو يعظيو الحق في إدراة وتؾجيو 
السذخوع الاستثساري، بسا يحقق مرمحتو الخاصة، فزلًا عؽ أنو ىؾ الحي يختار السذخوع 
الحي يدتثسخ فيو أمؾالو مؽ بيؽ السجالات التي تعخضيا الجولة، واختيار رخيكو في 

سذخوع، واستبعاد رخكاء محتسميؽ، كسا أن الفخصة الستاحة أكبخ لاستثسار رأس السال، في ال
الاستثسار السبارخ الحي يختكد أساسًا عمى القظاعات الإنتاجية، مسا يتيح إمكانية الخبح فيو 
برؾرة كبيخة عمي السجى الظؾيل، ولا يتأثخ بظخيق مبارخ بالتزخؼ الشقجي، بل إنو سلاح 

لية في محاربة التزخؼ مؽ الاستثسار الغيخ مبارخ، كسا أن فائجة ىحا الشؾع مؽ أكثخ فعا
الاستثسار بالشدبة لمجول السزيفة، تتسثل في أنو يتزسؽ استيخاد السال والخبخة الفشية 
والإدارية مؽ الخارج، كسا أن استخجام الخبخة والؾسائل الإنتاجية الحجيثة، مؽ رأنو أن يؤدي 

راد الؾطشي، ويخمق فخص عسل ججيجة فزلًا عؽ عجم تحسيل الجولة  إلى تظؾيخ الاقت
 .(1)بأعباء مجيؾنية في ىحا الاستثسار، بخلاف القخوض التي يجب سجادىا مع فؾائجىا

 

                                                           

 .36، دور الاستثسار الأجشبي في تظؾيخ أحكام القانؾن الجولي الخاص، مخجع سابق، ص( صفؾت أحسج عبج الحفيع 1)
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 :الستثمار الأجنبي غير المباشر -ثانيًا 

يتسيد ىحا الذكل مؽ الاستثسار بأن دور السدتثسخ الأجشبي يقترخ فيو عمي مجخد تقجيؼ 
رأس السال إلى جية معيشة في الجولة السزيفة، لتقؾم ىي بيحا الاستثسار، دون أن تكؾن لو 
أية سيظخة أو رقابة عمى السذخوع، وىؾ يأخح في الغالب صؾرة قخوض، تقجميا الييئات 

 .(1)الخاصة والأفخاد أو صؾرة رخاء الأسيؼ والدشجات الجولية طؾيمة الأجل

يع بسؾجبو أن نسيد بيؽ الاستثسار السبارخ وغيخ السبارخ، ىؾ وعميو فإن السعيار الحي ندتظ
الديظخة والتحكؼ في الاستثسار، فالأول يتسيد بإمكانية قيام السدتثسخ الأجشبي بالخقابة 
والديظخة، وامتلاك أصؾل حقيقية، في حيؽ أن الثانى لا يتختب عميو أي نؾع مؽ أنؾاع 

 مالية، وتحؾيل لسمكية السؾارد مؽ يج إلى أخخى الديظخة أو الخقابة، فيؾ ليذ إلا عاىخة 

لكؽ إذا كانت التفخقة بيؽ الاستثسار الأجشبي السبارخ والاستثسار الأجشبي غيخ السبارخ، تقؾم 
عمي أساس أن الأول مشتج بظبيعتو، ويزسؽ الاستخجام الأمثل لمسؾارد؛ حيث لا يقجم 

لجول الشامية، إلا بشاءً عمى دراسات السدتثسخ الأجشبي عمي استثسار أمؾالو وخبختو في ا
عمسية متعسقة عؽ الججوى الاقترادية لمسذخوع وكافة بجائمو الفشية الستاحة، كسا أن ىحا 
الاستثسار في حقيقتو آلات ومعجات عمى أرقى الأساليب الفشية وأحجث التظؾرات التكشؾلؾجية 

وتدؾيقية، والتي تحتاج إلييا وبعض السؾاد الخام، وخبخات تشغيسية ومالية وفشية وإدارية 
 عسا يشتج عشو مؽ مشافع اجتساعية، تفؾق رج الحاجة مؽ أجل التشسية فزلًا أالجول الشامية 

بكثيخ تمػ السشافع الخاصة التي تعؾد عمى السدتثسخ الأجشبي نفدو، الأمخ الحي جعمو محل 

                                                           

 وما بعجىا. 39( بذار محمد الأسعج، عقؾد الاستثسار في العلاقات الجولية الخاصة، مخجع سابق، ص1)



                                                                بعنوان:        بحث

 

 

 
 

28 

 الاستثمار الأجنبي ودوره في تنمية القطاعات العامة

ة ذات دخل ثابت، تفزيل مؽ جانب الجول الشامية لسا يؤدي إليو مؽ إقامة أصؾل رأسسالي
 .(1)خلاف الاستثسار الغيخ السبارخ الحي يفتقخ إلى كل ىحه السدايا

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
                                                           

 .49ع سابق، ص( صفؾت أحسج عبج الحفيع، دور الاستثسار الأجشبي في تظؾيخ أحكام القانؾن الجولي الخاص، مخج1)
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 المبحث الثاني

 أثر الستثمار الأجنبي في سهق العمل والقظاعات العامة

 تسييج وتقديؼ:

يمعب الاستثسار الأجشبي دورًا بالغ الأىسية في سؾق العسل السرخي، فزلًا عؽ دوره الكبيخ 
في تشسية العجيج مؽ القظاعات الخجمية العامة في البلاد، كقظاع الرحة والدراعة والظاقة، 
والبشية التحتية، وىؾ ما سؾف نبيشو بذيء مؽ التفريل، وذلػ مؽ خلال مظمبيؽ عمى الشحؾ 

 التالي:

 السظمب الأول: دور الاستثسار الأجشبي في سؾق العسل.

 بعض القظاعات العامة.السظمب الثاني: أثخ الاستثسار في 

 المظمب الأول

 في سهق العمل دور الستثمار الأجنبي

 ياجانب بيؽي حيث ؛في مرخ العسل لدؾق  والكيفي الكسي الجانب السختمفة تاالسؤرخ  تعكذ
عمى و  العسخية مسخحمةل وفقًا تؾزيعياومؽ ثؼ  التذغيل أو العسل فخص وكفاءة حجؼ الكسي
 الؾعائف تمػ جؾدة إلىفإنو يذيخ  الكيفي الجانبأما  ،ونؾعو  التعميسيةلمعامل  الحالةحدب 

 محجدة تامؤرخ اعتساد  عمى الاقترادية الأدبيات استقختمؽ الجانب الشغخي و ، التذغيل أو
 كاديسيةالأ سحاولاتبعض ال تؾجج كانتالؾقت  ذات فيو  الكسي؛ لجانببا فيسا يتعمق

يكتب لو  لؼ ذلػ أن ، غيخالكيفي لمجانب رامل ومفيؾم مؤرخ وضعتحاول  سؤسديةالو 
 مؽ التذغيل أو العسل جؾدة فكخةذتسل عميو ت لسا الؾقت، وذلػ بالشغخ ذلػ في الشجاح
 ،الاعتبارالشغخ إلييا بعيؽ  مدمي التي بالؾعائفتي تتعمق ال الجؾانب تعجد ، فزلًا عؽتعقيج

 مؽسؾق العسل؛ حيث تبجأ  بيئة تحميل يسكؽ أساسيا عمى التي السدتؾيات كحلػ كثخةو 
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فزلًا عؽ  ،(1)جسيعو العسل سؾق  فيالحي يدؾد  الشغام إلى، وصؾلًا  معيؽ وعيفي مدتؾى 
 البيانات ، والتي تتسثل  في نجرةالكيفي الجانب قياس عسمية واجيت الرعؾبات الستعجدة التي

 أساسو، عمى القياس يتؼ الحي سدتؾى ال تحجيجثؼ  والسكاني، الدمشي ييؽالسدتؾ  عمى السقارنة
بيؽ الاقترادييؽ، ومؽ أمثمة   مؽ السدائل السختمف فييا العسل سؾق  اتخ متغي نوكحلػ فإ

 العسال وىؼ الثلاثة؛ العسل سؾق  فاأطخ  اىتسام، فإن البذخية التشسية اتخ مؤرذلػ ما يتعمق 
في غالب  تعارضوىؾ ما ي العامة؛ومتخحي القخارات  الدياسات وصانعي العسل وأصحاب

 .(2)ليا جامع مؤرخ وضع معو يرعب الأمخ إلى حج

، وىي خاصة تامؤرخ  إلى العسل سؾق  تامؤرخ  إلى تقديؼ ساتاالجر  بعضتحىب و 
 جؾدة ترخاومؤ  الأداء اتخ مؤرتزسؽ طائفة وت معيشة جؾانب تعكذالسؤرخات التي 

 الجؾانب تعكذالتي   عامةال تاسؤرخ كحلػ مجسؾعة الو  العسل، سؾق  التي تشغؼ ءاتاالإجخ 
 تعتبخكسا  ،(3)راالقخ  اتخاذ ودعؼ السعمؾمات مخكد ، مؽ خلالالعسل لدؾق  والكيفية الكسية

 لأداء،التفريمية ل تاسؤرخ ال أىؼ، ىي الإنتاجية ومتؾسط البظالة ومعجلات التذغيل معجلات
 السحمي الشاتج مؽ الفخد نريب مؽ كشدبة للأجؾر؛ الأدنى الحج يعتبخذات الؾقت  في

، يعتبخ السذتغميؽ إجسالي مؽ العام والقظاع بالحكؾمة السذتغميؽ ندبة جانب إلى الإجسالي،
 .العسل لدؾق  التشغيسية ءاتاخ الإج تامؤرخ  ذلػ مؽ أىؼ

                                                           

 ( انغخ في ذلػ:1)
United Nations Conference on Trade and Development (UNCTAD) (1999), "world investment 
Report 1999:- foreign Direct Investment and the Challenge of Development", New York, 
United Nations, PP257 

 معيج، والتخظيط لمتشسية السرخية السجمة مرخ، في التذغيل عمى السبارخ الأجشبي الاستثسار أثخ تقييؼ طارق نؾيخ، (2)
 وما بعجىا. 45م، ص2111  الأول،  العجد ، 18 السجمج القؾمي، التخظيط

 سمدمة بغدة، الأزىخ جامعة مجمة والسحجدات، السؤرخات -الفمدظيشية لمسخأة  الاقترادية السذاركة صلاح العجمة، مازن  (3)
 .129م، ص2112الأول،   العجد ،14 السجمج الإندانية، العمؾم



                                                                بعنوان:        بحث

 

 

 
 

12 

 الاستثمار الأجنبي ودوره في تنمية القطاعات العامة

عشرخ مؤثخ في تكمفة  ستثسار الأجشبين قيسة الاإالسحافغة عمى سؾق العسل: حيث 
تعشي تحؾل لإحلال عشرخ رأس السال بجلًا  عشرخ العسل، وكل زيادة في تكمفة ىحا العشرخ

مؽ العسالة، بيجف تخفيض التكاليف، مسا يعشي زيادة في ندبة البظالة، ومسا لارػ فيو أن 
الجول تدعي نحؾ زيادة ندبة العسالة، وفي عل اقتراديات الدؾق وعجم قجرة الجول عمى 

أحج الؾسائل في يج  لأجشبيالاستثسار االترجي لسذكمة البظالة بذكل مبارخ، فيسكؽ اعتبار 
 .  (1)للاستثسار الأجشبيالجولة لمتأثيخ في سؾق العسل، دون الإخلال باليجف الأساسي 

ارتفاع رجيج في معجلات البظالة وحالات التيخب  ، إلىعمى سؾق العسلكسا يؤدي التأثيخ 
 .القظاعات السختمفةوتعقيج العسميات الإدارية داخل 

سع تدايج مدتؾيات الجيؽ ستثسار السحمي: فعمى الادخار والاأثخ الاستثسار الأحشبي  
العام عمى معجلات الاستثسار في مرخ في نفذ الؾقت الحي تتدايج فيو معجلات الدكان، 
فإن ذلػ سؾف يتختب عميو حجوث خمل بيؽ رأس السال والعسل، مسا يتبعو خفض في 

ض نريب العامل مؽ رأس السال، وبالتالي يشخفض معجل إنتاجية العامل بدبب انخفا
صافى الاستثسار الأجشبي، ومؽ ثؼ يشخفض أيزًا الجخل مؽ رأس السال بالشدبة 
لمسقيسيؽ، مسا يشعكذ ذلػ عمى انخفاض في صافي الرادرات، فيديج العجد في 

 الحداب الجاري وعجد السؾازنة، وىؾ ما يظمق عميو "العجد السددوج".

سبق عخضو، مؽ الأسباب السؤدية لديادة حجؼ الجيؽ العام السحمي، والآثار  وأخيخًا ومسا
الشاجسة عؽ ىحه الديادة عمى بشية الاقتراد القؾمي، أو عمى الاستقخار  الشقجي؛ حيث إن 
الأضخار الشاجسة عؽ الجيؽ السحمي لا تقل في الأىسية عؽ الأضخار الشاجسة عؽ الجيؽ 

الجيؽ الخارجي يؤدي إلى تحؾيل السؾارد الاقترادية لمخارج، الخارجي، بسعشى آخخ إذا كان 

                                                           

م، 2116مرخ،  –محمد صفؾت قابل، نغخيات وسياسات التشسية الاقترادية، در الؾفاء لمظباعة والشذخ، الإسكشجرية ( 1)
 .66ص
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فإن الجيؽ السحمي يتسثل في إعادة تؾزيع الجخل بيؽ السقيسيؽ، فالاستخجام الستدايج لجانب مؽ 
القخوض العامة في الإنفاق الاستيلاكي العام، يعشي نقل العبء  ليحه السرخوفات إلى 

 . (1)الأجيال القادمة

 المظمب الثاني

 في بعض القظاعات العامةلستثمار ا أثر

يتستّع الاستثسار الأجشبي السبارخ بأىسية كبخى في اقتراديات الجول السزيفة، حيث إنّ لو 
آثار إيجابية عجيجة، فيؾ يداىؼ في رفع معجلات الاستثسار مؽ خلال تجفقات الاستثسار 

كسا يمعب دورًا ىامًا في خمق فخص عسل ججيجة، وبالتالي الحج مؽ مذكمة  .الأجشبي السبارخ
كسا يؤثخ الاستثسار  ،البظالة، والتي تُعتبخ عاىخة مشتذخة بذكلٍ كبيخ في الجول الشامية

الأجشبي السبارخ عمى ميدان السجفؾعات مؽ خلال تجفق رؤوس الأمؾال الأجشبية، مسّا يجعمو 
، العسلات الرعبة وزيادة رأس السال السادي في الجول السزيفة مرجرًا جيجًا لمحرؾل عمى

وفيسا يمي نبيؽ أثخ الاستثسار الأجشبي السبارخ في بعض القظاعات العامة، وذلػ عمى 
 الشحؾ التالي:

 الرهن العقارى: الأجنبي في الستثمار أثر -أولً 

بيع الأراضى والسداكؽ، في رخاء و  ستثساراستخجام ىحا الا ،مؽ مجالات استثسار الأجشبي
وكحلػ عسميات الخىؽ العقاري، والحقيقة إن الاستثسار في ىحا الشؾع مؽ الاستثسارات يعج 
استثسارًا ناجحًا خاصة في الجول التي تتسيد باستقخار اقترادي ونقجي، لأنو يعج استثسارًا 

 . (2)أكثخ ضسانًا وعائجًا

                                                           

لمجراسات الدياسية و  الأسباب والحمؾل ، مخكد الأىخام –(عبج الفتاح الجبالى ، الجيؽ العام السحمي في مرخ 1)
 .17م، ص 1999، الدشة التاسعة ،  77الإستخاتيجية ، كخاسات استخاتيجية ، العجد 

 .66عبج السشعؼ عبج الغشى عمى، مخجع سابق، ص(2)
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الاستثسارات السكؾنة لخأس السال، بالإضافة إلى إن ىحا الشؾع مؽ الاستثسارات لا يعج مؽ 
ىؾ مؽ  الشفقات اللازمة لإدارة ىحا السجال الاستثساري، بيشسا الاستثسار في الخىؽ العقاري 

الاستثسارات الأسيل إدارة وضسانًا، بالإضافة إلى غدارة العائج الشاتج مشو، لحا سيتؼ تشاول 
 خًا لأىسيتيؼ والعائج الكبيخ السحقق مشيسا.الخىؽ العقاري والاستثسار في العقارات نغ

 ( مفههم الستثمار في الرهن العقاري:1)

)أ( تعخيف الخىؽ العقارى: ىؾ نغام يتؼ بسقتزاه تسؾيل الأفخاد أو الجيات لعقار ما مؽ  
خلال قخض مؽ أحج الجيات التسؾيمية، عمى أن تكؾن ىحه القخوض بزسان العقار 

 . (1)السسمؾك

ؾ معخوف عبارة عؽ عقج تؾثيق غيخ مدتقل بحاتو، فيؾ يأتي تبعًا لعقج بيع أو الخىؽ كسا ى
قخض أو نحؾ ذلػ، وفيو ضسانة أن البائع أو السقخض قج يتسكؽ مؽ الحرؾل عمى حقو أو 
جدء مشو عشجما يعظي صلاحية الترخف في الذيء السخىؾن عشج عجم مقجرة السجيؽ عمى 

م الخىؽ العقاري ىؾ دخؾل مرظمح الخىؽ عمى ما يتعمق ، ولعل ما ييسشا في مفيؾ (2)التدجيج
 بتسؾيل الأفخاد لمحرؾل عمى مداكؽ.

)ب( تعخيف التؾريق: ىؾ عسمية تجسيع أجداء مؽ القخوض أو الجيؾن الستساثمة ذات التجفقات 
الشقجية السدتسخة في السدتقبل والسزسؾنة بأصؾل معيشة، وذلػ مؽ أجل إصجار أوراق مالية 

  .(3)ان تمػ الأصؾلججيجة بزس

وتجيخ السؤسدات السانحة لمقخوض العقارية كالبشؾك ورخكات التأميؽ نذاط الخىؽ العقاري، 
ولمجولة دور أيزًا في ىحا السجال مؽ الشاحية القانؾنية والزخيبية وضسانات مشع 

                                                           

السعارات والتأميشات الاجتساعية في جسيؾرية مرخ العخبية ) الؾاقع وإمكانيات التظؾيخ ( ، معيج التخظيط القؾمي، (1)
 .42م، ص2116( ، القاىخة ، يؾنيو 189قزايا التخظيط والتشسية رقؼ )سمدمة 

  http:// www.nqeia.comمفيؾم الخىؽ العقاري بيؽ السرارف التقميجية والاسلامية ، ( 2)
 1م، ص2112، يؾليؾ 272العجد محسؾد محى الجيؽ ، كفاءة التؾريق أمل البؾرصة للانتعاش ، مجمة البؾرصة ، ( 3)

http://www.nqeia.com/
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في قخوض الخىؽ العقاري أكثخ انتذارًا في الجول  الأجشبي ستثسارالاتعج تجخبة و ،(1)الاحتكار
 التي تستمػ أسؾاق مالية متظؾرة .

 ( سمات الستثمار في قروض الرهن العقاري:2)

تسشح قخوض الخىؽ العقاري مدايا خاصة لأصحاب السال الأصمي )السؤمؽ عمييؼ(، خاصة 
وتعتبخ قخوض الخىؽ العقاري مؽ أعمى  وأن ىحه الفئة ىى السسؾلة ليحه الإستثسارات.

تستع بو طبيعة التسؾيل العقاري تمجالات الاستثسار السحقق لمعائج وبذكل مشتغؼ، وذلػ لسا 
 مؽ أنو استثسار طؾيل الأجل.

كسا تعتبخ عسميات رخاء سشجات قخوض الخىؽ العقاري مؽ أفزل الأوجو لزبط درجة 
متظؾرة، نغخًا لأن ىحه الدشجات ذات عائج  الديؾلة، خاصة في حالة تؾافخ أسؾاق مالية

مشتغؼ وتحسل كل مسيدات الدشجات العادية الأخخى، بالإضافة لتؾافخ ضسان ليا يتسثل في 
محفغة قخوض الخىؽ العقاري، كسا أن ىحه الدشجات تعسل عمى تشذيط بؾرصة الأوراق 

  .(2)السالية

الاقترادية ومخاطخ أسعار الرخف،  ويعتبخ ىحا الشؾع مؽ الاستثسارات أقل عخضة لمتقمبات
كسا يعتبخ ملاذًا جيجًا مؽ التزخؼ السالي بالإضافة لعجم تظمبو خبخات فشية عالية مثل باقى 
الأوجو الاستثسارية، إلا أنو يحيظو بعض السخاطخ، وىى عجم التسكؽ مؽ استخداد قيسة 

طخ تشذأ  في حالة عجم الجقة العقار والتبايؽ بيؽ العائج الستؾقع والفعمي، بالإضافة إلى مخا
في تحجيج قيسة العقار ومخاطخ التغيخ في قيسة تكاليف التذغيل، إلا أنو إذا تؼ دراسة دقيقة 

 .(3)تختص بالتشبؤات الخاصة بيحا السجال الاستثساري لأمكؽ الحج مؽ ىحه السخاطخ ندبيًا
                                                           

)1(Marty Rosenblatt and Jim Mountain, Speaking of securitization, working paper, SOS, 
2112, p3 
)2(Meir Kohn, Money Banking and financial market , the Dryden Press, 1991, P281. 

 .67م، ص2111التأميشات الاجتساعية في مرخ ، عبج السشعؼ عبج الغشى عمى ، الاستخجام الأمثل لفائض( 3)
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 في العقارات:  الأجنبي الستثمارأثر  -ثانيًا

، وذلػ لمسدايا التي يتستع بيا الأجشبي في العقارات أحج أىؼ أوجو الاستثساريعتبخ الاستثسار 
الاستثسار في ىحا السجال والخبحية العالية السحققة مشو، ومشيا رخاء الأراضي والسشازل، 
بيجف بيعيا في السدتقبل وتحقيق أرباح، والستتبع ليحا الشؾع مؽ الاستثسار يجج أنو يحقق 

 نو يتسيد بجرجة عالية مؽ الأمان ودرجة أقل مؽ السخاطخة.أرباح طائمة، كسا أ

أن يأخح بعيؽ الاعتبار العسؾلات والزخائب والخسؾم السجفؾعة  الأجشبي ولكؽ عمى السدتثسخ
عؽ عسميات الذخاء، وعجم إمكانية البيع بالدعخ السظمؾب مؽ السدتثسخ، لأن ىحا الشؾع مؽ 

بالأوراق السالية، وقج تدشح الفخصة لمسدتثسخ الاستثسار يترف بانخفاض سيؾلتو مقارنة 
 بتظؾيخ الاستثسار في الأراضي مؽ خلال الاستثسار في بشاءىا مدتقبلًا.الأجشبي 

 : (1)( خرائص الستثمار في العقار1)

يتدؼ الاستثسار في العقارات بجرجة أمان عالية عمى الأمؾال السدتثسخة؛ حيث يتؼ  ( أ)
 ع بحخية الترخف الكاممة.حيازة الأصل ويدجل باسسو ويتست

لتذجيع الاستثسار في العقارات تسشح أكثخ دول العالؼ مدايا وإعفاءات ضخيبية  ( ب)
 لمسدتثسخيؽ في العقارات.

يسكؽ الحرؾل عمى عؾائج مختفعة ندبيًا نتيجة الاستثسار في العقار، إذا تؼ  ( ت)
دراسات الججوى الاستفادة مؽ مدايا الستاجخة بالسمكية، وكان الاستثسار مبشيًا عمى 

الاقترادية والفشية، وحدؽ التشبؾء، ويسكؽ الحرؾل عمى إيخاد جاري، وكحلػ 
 ربح رأسسالي إذا كان العقار عسارة سكشية أو إيجار.

                                                           

)1(Ellen Beckett Brown ,"The Evolution of pension Fund Investment in Real  Estate ". 
Massachusetts Institute of Technology ,1991,p51_52. 
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لا يتستع سؾق العقار بالسخونة نتيجة لعجم تؾافخ الدؾق الثانؾي لو، ويتسيد  ( ث)
يع والذخاء، خاصة إذا بالانخفاض الشدبي في الديؾلة وبارتفاع تكاليف عسمية الب

 لؼ يتستع بالإعفاءات الزخيبية.

وتعج مرخ مؾطشًا لأكبخ عجد مؽ الدكان، والدؾق في الذخق الأوسط، وىحا يعشي وجؾد 
لمحاجة إلى العقارات الدكشية والتجارية، ويديؼ ىحا القظاع في  -أن لؼ يكؽ متدايج  -ثابت 

ختبظة بالبشاء، فيؾ قظاع كثيف صشاعة م 91الشسؾ الاقترادي ويؤثخ عمى أكثخ مؽ 
% مؽ إجسالي القؾة العاممة، وىشاك طمب كبيخ عمى 8العسالة؛ حيث يتدع لسا لا يقل عؽ 

البشاء الدكشي في مرخ؛ حيث يؾجج ارتفاع معجل الشسؾ الدكشي ومعجل التحزخ السختفع، 
سشخفض ومثل ىحا الظمب مجفؾع بذكل رئيدي مؽ قبل الظمب عمى الإسكان لحوي الجخل ال

 . (1)والستؾسط

والسداكؽ وكحلػ عسميات الخىؽ  (2)في رخاء وبيع الأراضي الأجشبيستثسار الا كسا يعج
 استثسارًا ناجحًا؛ حيث يعج أكثخ ضسانًا وعائجًا. ،العقاري 

 : (3)في العاصمة الإدارية الجديدة الأجنبي ( مزايا الستثمار2)

تتيافت عميو الجول لزخ عجيج مؽ الاستثسارات أصبحت العاصسة الإدارية مذخوعًا دوليًا 
الأجشبية فيو، نغخًا لسؾقعو الستسيد، وضسو لجسيع الؾزارات والسرالح الحكؾمية التى تقع فى 
العاصسة، ما سيأتى بالشفع عمى السدتثسخ الأجشبي مؽ جية، وعمى الجولة مؽ جية أخخى، 

                                                           

 الييئة العامة للاستثسار، استثسخ في مرخ، الاستثسار العقاري، عمى الخابط:( 1)

http//.gafi.gov.eg/Arabic/InvestmentMap/SectorFiles/Real:21Estate-
Sector:21Assessement.pdf 

إبخاىيؼ عمى إبخاىيؼ، دور استثسارات ىيئات ورخكات التأميؽ كؾسيمة لاحجاث تغييخات حتسية في عل الاتجاه العالسي ( 2)
م، 2115التشسية الاقترادية، السشغسة العخبية لمتشسية الإدارية، لتحخيخ قظاع التأميؽ، ممتقي التأميؽ كسحؾر فعال في 

 .244ص
)3(http://www.ahlmisrnews.com/news/article/349. 
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و الإمارات لزخ الاستثسارات فى الأمخ لؼ يعج يقترخ عمى دولة معيشة مثل الريؽ أ وىؾ
العاصسة الججيجة، وإنسا أصبحت الكخة الأرضية كميا تجور وتحؾم حؾل تمػ السشظقة الجحابة 
للاستفادة مشيا فى تشفيح السذخوعات العسلاقة، ووفقًا لترخيح أدلى بو المؾاء أحسج زكى 

دولة  61طمبات مؽ عابجيؽ، رئيذ رخكة العاصسة الإدارية الججيجة، أن "الذخكة" تمقت 
أجشبية وعخبية لمحرؾل عمى أراضٍ بسذخوع العاصسة الإدارية الججيجة، لإنذاء سفارات ليا 
داخل الحى الجبمؾماسى، وإن أبخز الجول التى تقجمت بظمبات، ىى الؾلايات الستحجة 

الفتخة  الأمخيكية، وبخيظانيا، وألسانيا، وفخندا، والإمارات، والدعؾدية، ودول آخخى، وقج ريجت
الأخيخة إقبالًا كبيخًا مؽ مختمف سفارات الجول الأجشبية والعخبية، والتى تقجمت بظمبات لذخكة 
العاصسة الإدارية لمسؾافقة عمى الحرؾل عمى قظعة أرض لإنذاء سفارة وقشرمية لبلادىؼ، 

ة سفيخ عخبى وأجشبى زاروا الحى الجبمؾماسى بسذخوع العاصسة الإداري 111لافتًا إلى أن 
الججيجة، واستسعؾا لعخض عؽ "الحى"، وكيفية رخاء قظعة أرض بو، والسؾاعيج السقخرة لمبشاء، 
وقج أراد الدفخاء بالسذخوع وقخروا البجء فى إجخاءات رخاء الأرض لبجء تجريؽ حى 

 .(1)الدفارات

تؾجج عجة أسباب تذجع عمى الاستثسار في العاصسة الإدارية الججيجة، ويأتي مؽ أبخزىا و 
ىحه  ،ووجؾد أماكؽ تخفييية وأكبخ حي مال وأعسال في الذخق الأوسط تؾفخ البشية التحتية

سارية في السسيدات التي قج تزع العاصسة الإدارية الججيجة عمى خخيظة أفزل السجن الاستث
  الذخق الأوسط ويأتي مشيا:

حجث السعاييخ أنيا مؽ الستؾقع أن تكؾن أفزل بشية تحتية ومخافق يتؼ تشفيحىا طبقًا لأ
% 91العالسية، فشحؽ نبجء بسا انتيى إليو الآخخون، وىي تحت التشفيح الآن وتؼ الانتياء مؽ 

وبيا أكبخ حجيقة مخكدية تخفييية في العالؼ "الشيخ الأخزخ"،  ،مؽ مخافق السخحمة الأولى
                                                           

، مقال متاح:عبخ الخابط الإلكتخوني: ( محمد عبج السحدؽ، بالأرقام دول العالؼ تتدابق عمى الاستثسار فى العاصسة الإدارية1)
https://www.mobtada.com/details 

. 
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ي أضعاف حجيقة "نيؾيؾرك"، وىي تحت التشفيح الآن، وبيا أكبخ محظة كيخباء ف 3تعادل 
ميجا وات بتكشؾلؾجيا ألسانية، وتشفح بأيجي مرخية بالارتخاك مع رخكة "سيسشد"  4811العالؼ 

العالسية، وبيا أكبخ وأرقى حي مال وأعسال في الذخق الأوسط، وىؾ تحت التشفيح الآن ويتؼ 
حارات  9م "124الإنتياء مؽ السخافق، وبيا أكبخ طخيق رئيدي في السشظقة بأكسميا بعخض 

وبيا ناطحات سحاب يرل ارتفاعيا إلى  ."حارات رسال وتؼ الانتياء مؽ تشفيحه 9يسيؽ و
لاستزافة  expocityم وسيتؼ طخحيا لمسدتثسخيؽ قخيبًا، وبيا مجيشة لمسعارض الجولية 611

وىى  ،وبيا أكبخ محظة تحمية مياة جؾفية لخجمة السدتثسخيؽىؼ السعارض في العالؼ. أكبخ وأ 
مبشى لمؾزارات ومبشى لمبخلسان،  18يا أكبخ وأرقى حي حكؾمي، ويزؼ تحت التشفيح الآن، وب

ومجمذ الؾزراء وقرخ رئاسي ججيج، وتؼ الإنتياء مؽ السخافق ويتؼ تشفيح الإنذاءات الآن، 
مظارات في العالؼ، وتؼ الانتياء مؽ تشفيحه  11وبيا مظار دولي ججيج سيكؾن مؽ أكبخ وأىؼ 

سيؾرية، وبيا أرقى السذاريع الاستثسارية الدكشية والتجارية، وسيتؼ افتتاحو مؽ قبل رئيذ الج
فجان لذخكة "مرخ إيظاليا" و"طمعت مرظفى" و"بيتخ ىؾم" و"الذخكة  1111وتؼ طخح 

وأكثخ ما يسيد  ،الدعؾدية السرخية" لمتعسيخ والرفؾة، وسيتؼ طخح أراضي أخخى لمسدتثسخيؽ
يع أنحاء الجسيؾرية مؽ خلال ربكة طخق العاصسة الإدارية الججيجة أنو سيتؼ ربظيا بجس

يؾنيؾ، ومجيشة  31ومحاور وسكػ حجيجية ججيجة، وأبخزىا ربط العاصسة الججيجة بة "محؾر 
بجر، والخحاب، والذخوق، ومجيشتي، ومجيشة الجلالة، ومجن القشاة، والعيؽ الدخشة، مخورًا 

 بسجيشة أكتؾبخ.

 ( الستثمار في البنية التحتية:3)

ىى أحج أنؾاع السذخوعات التي تعظي لمقظاع الخاص دور الرجارة في التشسية، ومشيا 
، عمى سبيل السثال، يعشي أن يتؾلى القظاع الخاص إقامة وتذغيل أحج B.O.Tمذخوع 

ستخداد رأس السال السدتثسخ، بالإضافة مذخوعات البشية التحتية وإدارتو لفتخة زمشية كافية لا
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  B.O.Tمكيتو بعج فتخة معيشة لمجولة، ووفقًا لسا تقجم تشقدؼ مذخوعات للأرباح، ثؼ يتحؾل م
 :(1) إلى ما يمى

 البشاء: اتفاق الجولة مع أحج السدتثسخيؽ عمى إقامة أحج مذاريع البشية التحتية . (1)

بإدارة السذخوع لرالحو بذكل  الأجشبي (: يتعيج السدتثسخOperateالتذغيل ) (2)
 ثسخة مع تحقيق عائج مشيا .يكفل لو استعادة أمؾالو السدت

(: بعج انتياء السجة الستفق عمييا تستمػ الجولة لمسذخوع مخة transferالتحؾيل ) (3)
 أخخى وتتبع سياستيا لإدارتو.

 )أ( السدايا الستختبة عمي الاستثسار مؽ خلال مذخوعات البشية التحتية السسؾلة:

ن غالبًا يتؼ تسؾيل ىحه تداىؼ ىحه السذخوعات في تشذيط سؾق الأوراق السالية، لأ (1)
 السذخوعات عؽ طخيق الاقتخاض مؽ أسؾاق السال.

 نقل التكشؾلؾجيا الستظؾرة خاصة في حالة الاستثسار الأجشبى. (2)

 رفع العبء عؽ السؾازنة العامة لمجولة. (3)

تخريص مؤسدة مالية معيشة لتسؾيل ىحه السذخوعات بيجف التخريص الأمثل  (4)
 لمسؾارد.

لمجولة، وتأتي ىحه الإيخادات مؽ السذخوعات السقامة عمى  تحقيق إيخادات رأسسالية (5)
 أرض الجولة.

 )ب( العيؾب الستختبة عمي الاستثسار مؽ خلال مذخوعات البشية التحتية السسؾلة:
                                                           

)1(B.O.T Definition, tabernae technologies, http://www.tabernae.com/bot.aspx 
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سيظخة القظاع الخاص عمى مذخوعات ذات مشفعة عامة أى احتكار القظاع  (1)
 الخاص ليحه السذخوعات.

خ ربح مسكؽ خلال فتخة الاستغلال، مسا ييجف القظاع الخاص إلى تحقيق أكب (2)
 يتختب عميو ارتفاع أسعار السشتج أو الخجمة.

التجخل الأجشبى يشتج عشو سمبيات وسيظخة غيخ مخغؾب فييا، قج تؤدى إلى فقج  (3)
 سيظخة الجولة عمى الأمؾر وخاصة مع الجول الشامية.

لاستثسارات لقؾاعج وعمى ما تقجم يسكؽ القؾل أنو مؽ العخض الدابق يسكؽ إخزاع ىحه ا
مشغسة تعسل عمى الحج مؽ الدمبيات الدابق عخضيا، بذكل يزسؽ معو كفاءة السشتج أو 
الخجمة وجؾدتو، وبيحه الزؾابط يسشع الديظخة أو الاستغلال مؽ خلال التحكؼ في سعخ 
الخجمة أو الدمعة، ويجب عمى الجولة أن يكؾن ليا دور غيخ مبارخ في ىحه السذخوعات 

لمسؾاطشيؽ، ولا  العام لمتعاقج السبخم دون الإضخار بالرالحالأجشبي تشفيح السدتثسخ لسخاقبة 
 يجب إغفال دور الجولة في وضع الإطار القانؾنى والتذخيعى لزسان سيخ العسل. 

الأجشبي وقج تتعارض الأىجاف الاقترادية مع الأىجاف الاجتساعية؛ حيث إن السدتثسخ 
تخة الاستحؾاذ، ولكؽ الجولة تيتؼ بالجؾانب الاجتساعية، ومؽ ييجف إلى تعغيؼ العائج خلال ف

ىشا تقؾم الجولة غالبًا بؾضع الزسانات التي تعسل عمى تؾازن الأىجاف الاقترادية 
ؤثخ تحقيق الأىجاف يلمسدتثسخ، مع الأىجاف الاجتساعية التي تدتحق مشيا الجولة، حتى لا 

لإيجاد ىحا التؾازن أن تقؾم الجولة بسشح أرض الاجتساعية عمى العؾائج الاقترادية، فيسكؽ 
 مجانًا أو عؽ طخيق الإعفاءات الزخيبية أو الجسخكية.

في مذخوعات البشية التحتية السسؾلة مؽ أندب مجالات  الأجشبي ستثسارالاعتبخ يو 
حقق التؾازن بيؽ العائج والسداىسة في تحقيق التشسية الاقترادية ي لأنوالاستثسار، 
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في  الأجشبيستثسار الا، لحلػ يشبغى أن ندتعخض الآثار الستختبة عمى والاجتساعية
 وندتعخضيا فيسا يمى: B.O.Tمذخوعات 

 تلافى التسؾيل الأجشبى وما يخمفو مؽ سمبيات بالاقتراد القؾمى. (1)

استثسارات طؾيمة الأجل تختبط بسذاريع وطشية مسا يجعميا تتدؼ بالثبات  (2)
 والاستسخار.

مدتثسخة عمى الؾجو الرحيح، فيجب عميشا الاستثسارات الأجشبية أخيخاً لكى نجعل ىحه 
بذكل مبارخ، مثل إقامة السدتذفيات  السؾاطشيؽالتخكيد عمى الاستثسارات التي  تخجم 

الاستثسار في بشاء مدتذفيات التأميؽ الرحي بغخض تقجيؼ الخعاية الرحية ، و والشؾادى
ؾاطشيؽ برفة عامة، فيجب ألا تؾجو للأرخاص السؤمؽ عمييؼ برفة خاصة ولجسيؾر الس

 .في مذخوعات غيخ حيؾية لزسان العائج الستؾلج مشيا الاستثسارات

 الستثمار في قظاع الزراعة:  -ثالثًا 

في قظاع الدراعة يحقق أرباحًا صافية تعادل عذخة أمثال رأس السال  الأجشبي السدتثسخ 
إلى الاستثسار في القظاع لجولة ؽ أمؾال اتؾجيو جدء م الباحث السجفؾع تقخيبًا، ولحلػ يقتخح

ن الاستثسار في ىحا القظاع سيخمق مشافدة اقترادية مؽ ناحية أرػ فيو  الدراعي، ومسا لا
وزيادة العخض مؽ ناحية أخخى، وبالإضافة لسا سبق نجج أن الييئة العامة للاستثسار تقؾم 

؛ حيث تعتبخ الييئة (1)تثسخيؽبالتخويج للاستثسار في ىحا القظاع، والعسل عمى جحب السد
قظاع الدراعة والإنتاج الحيؾاني مؽ القظاعات الؾاعجة في مرخ؛ حيث تذكل القؾة العاممة 

                                                           

 .12م، ص2114ررا قشاوي، قظاع الدراعة، مجسؾعة تقاريخ استثسخ في مرخ، الييئة العامة للاستثسار،( 1)
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% مؽ القؾة العاممة الإجسالية في 31بيحا القظاع والسذخوعات السختبظة بو حؾالي 
 .(1)مرخ

 والرناعة: الستثمار في قظاع الخدمات والتعميم والرحة والتكنهلهجيا –رابعُا 

 ( الستثمار في قظاع  الخدمات:1)

في قظاع الخجمات أرباحًا صافية تعادل تدعة أمثال  الأجشبي مؽ السسكؽ أن يحقق السدتثسخ
 رأس السال السجفؾع تقخيبًا، وتتشؾع مجالات الخجمات التي يسكؽ الاستثسار فييا.

 ( الستثمار في قظاع  التعميم:2)

ات الؾاعجة في مرخ، لؾجؾد طمب كبيخ عمى التعميؼ، لاسيسا يعج ىحا القظاع مؽ القظاع
الخاص مشو خرؾصًا في السخحمة قبل الجامعية، وفي ضؾء السدتؾى الستجني لسخخجات 
الشغام التعميسي في مرخ تتأكج الحاجة الساسة لزخ استثسارات في ىحا القظاع عمى أن 

جخد تحقيق أرباح لقاء ريادة تدتيجف تحقيق جؾدة التعميؼ مع تحقيق الأرباح، وليذ م
الاستثسار في  الباحث أكاديسية لا تعكذ حقيقة السدتؾى العمسي لمحاصل عمييا، لحلػ يقتخح

وإنذاء الجامعات الخاصة مع التداميا بسؾاصفات الجؾدة التي تختقي  ،السجارس بكافة مخاحميا
جتساعي واقترادي بسخخجات الشغام التعميسي، وتخفع مدتؾاه وىؾ ما سيكؾن لو مخدود ا

عغيؼ مؽ رفع جؾدة التعميؼ ومخخجاتو، مع انخفاض أسعار الخجمات التعميسية نتيجة 
 السشافدة.

ولا رػ أن الاستثسار في مؤسدات التعميؼ الخاصة أصبحت واحجة مؽ أىؼ مجالات 
الاستثسار بسا يحققو مؽ أرباح خيالية مؽ خلال إنذاء مجارس ومعاىج وجامعات خاصة؛ 
حيث إن الجراسة في تمػ السؤسدات ذات تكمفة عالية لمظلاب السرخييؽ، كسا أن الظلاب 

                                                           

 –ثخىا عمى جحب الاستثسار الأجشبي في القظاع الدراعي في الجول الشامية أ(عسار ياسيؽ كاعؼ، حؾافد الاستثسار و 1)
 .114م، ص2116جامعة السشرؾرة،  –دراسة مقارنة في العخاق ومرخ واليشج، رسالة دكتؾراه، كمية الحقؾق 
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جشبية يسثمؾن مرجرًا مؽ مرادر إيخادات تمػ السؤسدات الؾافجيؽ مؽ الجول العخبية والأ
 التعميسية. 

رػ فيو أن مذكمة تسؾيل التعميؼ فخضت نفديا في العقجيؽ الأخخيؽ بؾصفيا أولؾية  ومسا لا
 قؾمية في معغؼ دول العالؼ لأسباب متعجدة مشيا:

 )أ( التؾسع الكبيخ في التعميؼ مؽ حيث السؤسدات والظلاب والعامميؽ فيو.

 )ب( الارتفاع السدتسخ في أسعار الدمع والخجمات والأجؾر .

)ج( يسثل الاتجاه لتشفيح بخامج تظؾيخ التعميؼ  لتحقيق الجؾدة والتشافدية في التعميؼ مظمبًا 
 .(1)ممحًا لديادة الجخل

( تشاقص قجرة الحكؾمات عمى تسؾيل التعميؼ العالي بالكامل خاصة في الجول الشامية مثل 4) 
 مرخ.

ستثسار في التعميؼ عؽ طخيق إنذاء مجارس ومعاىج وجامعات خاصة بسا الالحلػ نجج أن 
 يحققو مؽ أرباح طائمة مجال استثساري رائع .

 ( الستثمار في قظاع  الرحة: 3)

يعج مؽ القظاعات اليامة استثساريًا في مرخ، لعجد مؽ الأسباب، أىسيا  الحاجة الذجيجة 
اية الرحية في مرخ، ووجؾد عجد كبيخ مؽ الخخيجيؽ مؽ لسديج مؽ مقجمي خجمات الخع

كميات الظب والتسخيض، وبالتالي وفخة في العسالة اللازمة للاستثسار في ىحا القظاع، وىؾ ما 
 .(2)يعشي تؾافخ طمب كبيخ ورواج لمسدتثسخيؽ في ىحا القظاع

 ( الستثمار في قظاع  الترالت وتكنهلهجيا المعمهمات:4)
                                                           

)1(http://www.mfa.gov.eg/NewsAttachments/   
 .5م، ص2114ررا قشاوي، مجسؾعة تقاريخ استثسخ في مرخ ، الييئة العامة للاستثسار، ( 2)

http://www.mfa.gov.eg/NewsAttachments/
http://www.mfa.gov.eg/NewsAttachments/
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أعمي إمكانات نسؾ في أسؾاق تكشؾلؾجيا السعمؾمات في الذخق الأوسط، باىتسام مرخ لجييا  
متدايج مؽ التجار والسؾزعيؽ مؽ السدتؾى الأول، ومعغسيؼ عمى دراية بالدؾق ومع الؾضع 
في الاعتبار الكثافة الدكانية اليائمة ونيؾض الاقتراد وانخفاض معجل اختخاق أجيدة 

لة سؾقًا ميسا عمى مجار الفتخة القادمة، وقج استيجف قظاع الكسبيؾتخ ندبيًا، ستغل الجو 
م مقارنة بشدبة 2115م/2114% لمعام  3,5تكشؾلؾجيا السعمؾمات والاترالات معجل نسؾ 

جسالي الشاتج السحمي إمؽ  %2,7م ويداىؼ بشدبة 2114م/2113لمعام السالي   2,7%
العامميؽ في قظاع تكشؾلؾجيا السعمؾمات الفعمي، وقج وصل إجسالي عجد السؾعفيؽ السبارخيؽ 

م، ومؽ ىشا 2114م/2113ألف مؾعف في الشرف الأول مؽ العام  43والاترالات إلى 
تغيخ الأىسية الكبيخة ليحا القظاع في تحقيق الأىجاف الاقترادية والاجتساعية، وكحلػ 

 .(1)تحقيق العؾائج الجيجة والتي ترل إلى أربعة أمثال رأس السال السدتثسخ

 ( الستثمار في قظاع  الرناعة: 5) 

يأتي قظاع الرشاعة في مقجمة القظاعات الاقترادية بسرخ مؽ حيث مداىستو في الشاتج 
السحمي الإجسالي وارتباطو الؾثيق بالعجيج مؽ القظاعات الانتاجية والخجمية، علاوة عمى دوره 

الحكؾمة السرخية أولؾية  في تشسية التجارة الخارجية وتحديؽ ميدان السجفؾعات، وتعظي
كبخى لمرشاعة مؽ خلال استيجاف جحب استثسارات أجشبية مبارخة، وتعسيق الترشيع 
السحمي عؽ طخيق الاىتسام بالرشاعات الرغيخة والستؾسظة، وربظيا بالرشاعات الكبيخة 

خبح لخمق سلاسل تؾريج، مسا يديج مؽ القيسة السزافة، ويقمل مؽ تكمفة الإنتاج مسا يعؾد بال
% مؽ حجؼ الاقتراد السرخي 21ويداىؼ ىحا القظاع بشدبة ترل إلى  ،(2)عمى السدتثسخ

 . (1)% العام الساضي7,8ويفؾق معجل نسؾه سشؾيًا الحي بمغ 
                                                           

 الييئة العامة للاستثسار، استثسخ في مرخ، قظاع الاترالات وتكشؾلؾجيا السعمؾمات، الخابط التالي:( 1)

http://www.gafi.gov.eg/arabic/investmentmap/sectorfiles/assessment 
 وزارة التجارة والرشاعة، الييئة  العامة لمتشسية الرشاعية، قظاع الرشاعة ، الخابط التالي: 2(2)
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صشاعية سيعؾد بالشفع عمى السذتخكيؽ في الشغام الاستثسار الأجشبي ن استخجام كسا أ
ىؾ ثاني أكثخ قظاع بعج إنتاج والاقتراد القؾمي ككل؛ حيث إن قظاع السشدؾجات 

الرشاعات الدراعية، وأكبخ قظاع صشاعي مؽ حيث فخص العسل بشدبة استحؾاذ قجرىا 
مؽ الشاتج السحمي  %3م، كسا يذكل القظاع 2118مؽ العسالة السحمية في عام  31%

% مؽ الرادرات غيخ البتخولية  في 13مؽ الشاتج الرشاعي ونحؾ  %31الإجسالي و 
 . (2)م2111م/2111

 ( الستثمار في مجال الظاقة المتجددة:6)

أنذئت ىيئة الظاقة م، 1986ا عمى مرخ، ففي عام  الظاقة الستججدة ليذ ججيجً  ذخوعم
بسثابة مخكد تشديق وطشي لتؾسيع نظاق الجيؾد الخامية إلى  NREA  الججيجة والستججدة

وصجر القانؾن السؾحج  ،تظؾيخ وإدخال تكشؾلؾجيات الظاقة الستججدة عمى نظاق تجاري 
والحي ييجف إلى تجسيع التذخيعات  ،ولائحتو التشفيحية م2115لدشة  87لمكيخباء رقؼ 

في مجال إنتاج  الأجشبي ويذجع الاستثسار ،والقؾانيؽ الستعمقة بسخفق الكيخباء في قانؾن واحج
يؽ أنذظة الكيخباء مؽ الظاقات الستججدة وتحديؽ كفاءة الظاقة، وتحقيق الفرل الكامل ب

 ،إنتاج ونقل وتؾزيع الكيخباء، ويعغؼ دور جياز تشغيؼ مخفق الكيخباء وحساية السدتيمػ
في مجال إنتاج ونقل وتؾزيع  الأجشبي بالإضافة إلى تييئة السشاخ الجاذب للاستثسار

فإن وزارة الكيخباء والظاقة مرجر رسؼ  ،وأما ما يخص الظاقة في مرخ، الكيخباء
 ،ا إلى جشب مع السجمذ الأعمى لمظاقةجشبً  اء،تؾزيع ونقل وتؾليج الكيخبالدياسات، كسحتكخ 

الجية الخقابية والسدؤولة عؽ إصجار  اىس ،ومخفق الكيخباء السرخي ووكالة حساية السدتيمػ
                                                                                                                                                                                     

http//www.ida.gov.eg/Arabic/Why_Egypt/Economic/Activities/Pages/Industry.aspx. 
 ابط التالي :سكاي نيؾز، قظاع الرشاعة الأكثخ تشؾعا في مرخ، عمى الخ ( 1)

//http.skynewsarabic.com/web/article 
 الييئة العامة للاستثسار، استثسخ في مرخ، قظاع السشدؾجات، عمى الخابط:( 2)

http://www.gaif.gov.eg/Arabic/Sectors/TargetedSectors/Pages/Textiles.aspx 
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وأصبح لمظاقة الستججدة أولؾية لجى الحكؾمة السرخية في  ،التخاخيص ومخاقبة القظاع
وما تلاىا مؽ حالة عجم اليقيؽ م، 2111ة يشايخ عام ثؾر  بعجالدشؾات الأخيخة، ولكؽ 
تمعب الظاقة بسختمف ، و في قظاع الظاقة الستججدة -إلى حج ما  – الدياسي، عخقمت التشسية

صؾرىا في عالسشا الحجيث دورًا ىامًا لا يخفى عمى أحج، فيي عساد وسائل الإنتاج والتؾزيع، 
لمجور الفعال الحى تقجمو لمبذخية، فإن ذلػ يثيخ ومحخك الدياسة والدمؼ والحخب، ونغخًا  

الباعث لجى الجول عمى الإبجاع العمسي والتكشؾلؾجي لاستشباط مرادر ججيجة لمظاقة، والتى 
تذسل البتخول والغاز الظبيعي والكيخباء والظاقة الشؾوية، ولكل مشيا مذاكمو والظبيعة 

ية، تؾجو اىتسام الجول إلى التفكيخ فى الخاصة لسشازعاتو، ومع تشاقص مرادر الظاقة العاد
مرادر ججيجة لمظاقة، ومشيا الظاقة الشؾوية، والتى تعج مرجرًا ىامًا وبجيلًا لسرادر الظاقة 

 (1)الأحفؾرية
الستججدة، غاية في حج ذاتيا، ووسيمة مثمى لتشذيط جؾانب الشسؾ والتقجم  الظاقة كسا أن

الستججدة، تداىؼ في إثخاء  الظاقة الاستثسارات التي تجحبيا تكشؾلؾجيا ؛ حيث إناديرالاقت
جؾانب الحياة الاقترادية والتجارية الؾطشية، وتداىؼ في الشيؾض بسقجرات التشسية الذاممة 

 مؽ العجالة في السديج لشذخ وسيمة ىي الستججدة ، والظاقات(2)في كافة السجالات الؾطشية
 الحيؽ يعيذؾن اليؾم، حرخًا عمى ليدت وىي الفقيخة، العالؼ ودول لغشيةا العالؼ دول بيؽ العالؼ
 الأجيال القادمة، بل فخص مؽ يقمل اليؾم، لؽ والخياح الذسذ استعسال مؽ الأقرى فالحج
 أمانًا، وأحفادنا أكثخ أولادنا مدتقبل سشجعل الستججدة الظاقة عمى نعتسج العكذ، فعشجما عمى

وطاقة عزؾية،  كيخومائية وطاقة رياح وطاقة رسدية طاقة مؽ بأنؾاعيا الستججدة فالظاقة
 السدتقبل، الغيخ في الظاقة تؾفيخ في الأمل بالفعل الظبيعية، تعتبخ الظاقات مؽ وغيخىا

 ناحية أخخى  ومؽ تشزب، لا الحجيثة، فيي طاقات  التقشيات تظبيق ممؾثة لمبيئة، فزلًا عؽ
                                                           

سؾزان معؾض غشيؼ، الشغؼ القانؾنية الجولية لزسان استخجام الظاقة الشؾوية فى الأغخاض الدمسية، دارالجامعة الججيجة،  (1)
 .15م، ص3111مرخ،  –الإسكشجرية 

)2 (U.N Foreign: Direct Investment and transnational corportation In Services ST/CTC/94. 
New York, 1989. P.89. 
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 الظاقة عقؾد لمذباب، كسا تعج متعجدة عسل فخص سيؾفخ الظاقة مؽ الأنؾاع فإن تؾليج ىحه
 بحؾث الكبيخة في والتظؾر العمسية الزخورات أممت التي العقؾد أبخز واحجة مؽ الستججدة

 تمػ وجو الخرؾص البجيمة، وعمى الظاقات عمى الاعتساد أىسية بخزت أن الظاقة، وذلػ بعج
 لتمبية كبخى  الظاقة ضخورة خجمات تؾافخ أن ذلػوطبيعية،  متججدة مرادر عمى تعتسج التي

 عمى تعتسج الشفط، وتمػ التي عمى فييا تعتسج والتي ليا، الستراعجة البذخية الاحتياجات
 .(1)حرخ ليا لا مخاطخ عمييا بالبيئة، ويتختب ضارة مخمفات تاركة الشؾوية السفاعلات

 

 

 

 

 

 

 

                                                           

 الذخق  جامعة، الحقؾق  الستججدة، رسالة ماجدتيخ، كمية الظاقة لعقؾد القانؾني الذخمان، السفيؾم محمد يؾسف مشحر( 1)
 .1م، ص2118الأوسط، الأردن، 
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 لخاثمةا

ذات الأىسية، والتي  السبارخ مؽ السؾضؾعات الاقتراديةيعتبخ مؾضؾع الاستثسار الأجشبي 
الاستثسارات  جحبالجول الشامية، ل دارعحيث ت ؛الأخيخة فتخةفي ال ةكبيخ  طخحت برؾرة

الاستثسار الأجشبي السبارخ ىؾ انتقال ، وتؾفيخ عؾامل استقظابيا، و الأجشبية السبارخة إلييا
أحج السحخكات الأساسية  وىؾج بذكلٍ مبارخ، لخؤوس الأمؾال الأجشبية للاستثسار في الخار 

، تشسية العجيج مؽ القظاعات العامةفي  د؛ حيث يداىؼ بذكل واسعلمشسؾ الاقترادي في البلا
 فزلًا عؽ مداىستو عمى نظاق واسع، مرختؾسيع القاعجة الاستثسارية في  كسا يديؼ في

مؽ خلال خمق فخص عسل ججيجة، وإدخال تقشية متقجمة  ، وذلػفي حل مذكمة البظالة
وىؾ لمجولة، والتعخف عمى الأساليب الحجيثة الستبعة في الإدارة والتشغيؼ والاترال والتدؾيق، 

، كان ىحا ىؾ محؾر تمػ العسالة الؾطشية ميارة أعمى وخبخة أكبخ اكتدابيؤدي إلى  ما
 شتائج والتؾصيات الآتية:الجراسة السؾجدة، والتي انتييشا مشيا إلى ال

 النتائج: –أولً 

أن عمساء الاقتراد قج اختمفؾا حؾل تعخيف الاستثسار الأجشبي، كسا ىؾ الحال  (1)
بالشدبة لفقياء القانؾن؛ حيث لؼ يدتظع ىؤلاء ولا ىؤلاء إمكانية التؾصل إلى 

 .صياغة تعخيف جامع مانع للاستثسار الأجشبي
الحالة التي يكؾن فييا رخرًا طبيعيًا، عشو يختمف وصف السدتثسخ الأجشبي، في  (2)

في حالة الذخص السعشؾي، وعمى ذلػ فلا بج مؽ الؾقؾف عمى الؾصف القانؾني، 
وذلػ مؽ خلال بيان مؽ ىؾ السدتثسخ في حالة الذخص الظبيعيم  ومؽ ىؾ في 

 حالة الذخص السعشؾيم،
مشتج أو غيخ يشقدؼ الاستثسار الأجشبي مؽ الشاحية الاقترادية إلي استثسار  (3)

مشتج، تبعًا لمشغخ إلي مجسؾع الخجمات والدمع السشتجة خلال مجة مؽ الدمؽ، كسا 
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يشقدؼ مؽ حيث الأمج إلى استثسار قريخ الأجل والاستثسار الستؾسط الأجل، 
والاستثسار طؾيل الأجل، ومؽ حيث القائؼ عميو، يقدؼ إلى استثسار خاص، 

أىؼ تقديسات عقؾد الاستثسار، تتسثل في أن إلا واستثسار مختمط،  واستثسار عام
 .غيخ مبارخ واستثسارًاكؾنو استثسارًا مبارخًا، 

دورًا بالغ الأىسية في سؾق العسل السرخي، السبارخ يمعب الاستثسار الأجشبي  (4)
فزلًا عؽ دوره الكبيخ في تشسية العجيج مؽ القظاعات الخجمية العامة في البلاد، 

 ة، والبشية التحتية،كقظاع الرحة والدراعة والظاق
يتستّع الاستثسار الأجشبي السبارخ بأىسية كبخى في اقتراديات الجول السزيفة،  (5)

حيث إنّ لو آثار إيجابية عجيجة، فيؾ يداىؼ في رفع معجلات الاستثسار مؽ خلال 
كسا يمعب دورًا ىامًا في خمق فخص عسل  .تجفقات الاستثسار الأجشبي السبارخ

ججيجة، وبالتالي الحج مؽ مذكمة البظالة، والتي تُعتبخ عاىخة مشتذخة بذكلٍ كبيخ 
 في الجول الشامية.

 التهصيات: –ثانيًا 

يؾصي الباحث بزخورة سؽ تذخيع خاص بالاستثسار الأجشبي السبارخ في  (1)
بالاستثسار الأجشبي السبارخ،  مرخ، عمى أن يكؾن متدسًا بالذسؾل لكل ما يتعمق

وذلػ حتى يكؾن السدتثسخ الأجشبي عمى عمؼ تام، مسا يدسح لو اتخاذ القخار 
 السشاسب.

يؾصي الباحث بزخورة العسل عمى  تذجيع الاستثسار الأجشبي السبارخ، في  (2)
، قجرة ترجيخية عالية، تمػ التي تتستع بكافة القظاعات وعمى وجو الخرؾص

التحؾيمية، وذلػ لتقميل  ي، ومؽ أىسيا الرشاعاتع الرشاعقظاا ومؽ أمثمتيا
 عمى الرشاعات الأجشبية.عتساد الا
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تظؾيخ البشية استغلال الاستثسار الأجشبي في عمى  باحث بزخورة العسلؾصي الي (3)
تجعل مرخ محط أنغار العالؼ، وىؾ بجوره  التحتية، واستحجاث مذاريع ضخسة

 ثسار الأجشبي السبارخ.استقظاب الاستجحب و في زيادة  يداىؼ
حؾل الاستثسار الأجشبي السبارخ في  والجراسات بديادة البحؾثيؾصي الباحث  (4)

مؽ  ، وذلػتقييؼ مجى استفادتيا مؽ الاستثسار الأجشبي السبارخمؽ ثؼ ، و مرخ
ؤرخات الاقترادية الأخخى مثل أثخ الاستثسار خلال تدميط الزؾء عمى الس

اآثار مؽ  ذلػ البحؾث والتظؾيخ، وغيخوعمى عمى الرادرات،  الأجشبي السبارخ
 الإيجابية.
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 عقائمة المصادر والمراج

  ًكتب ودراسات عربية –أول: 
  إبخاىيؼ عمى إبخاىيؼ، دور استثسارات ىيئات ورخكات التأميؽ كؾسيمة لاحجاث تغييخات

ممتقي التأميؽ كسحؾر فعال في حتسية في عل الاتجاه العالسي لتحخيخ قظاع التأميؽ، 
 م.2115التشسية الاقترادية، السشغسة العخبية لمتشسية الإدارية، 

  إبخاىيؼ متؾلي إبخاىيؼ حدؽ السغخبي، دور حؾافد الاستثسار في تعجيل الشسؾ
الاقترادي مؽ مشغؾر الاقتراد الإسلامي والأنغسة الاقترادية السعاصخة، دار 

 .م2111مرخ،  –الفكخ الجامعي، الإسكشجرية 
  بذار محمد الأسعج، عقؾد الاستثسار في العلاقات الجولية الخاصة، مشذؾرات الحمبي

 م.2116لبشان،  –الحقؾقية، بيخوت 
  جسيل الذخقاوي، السقاصج الأساسية في الاقتراد الجولي، مكتبة بيت الحكسة، بغجاد

 م.1967العخاق،  –
  ،بيخوت 1السعؾقات والزسانات، طدريج محسؾد الدامخاني، الاستثسار الأجشبي ،– 

 م.2116لبشان، 
  ررا قشاوي، قظاع الدراعة، مجسؾعة تقاريخ استثسخ في مرخ، الييئة العامة

 م.2114للاستثسار،
  دراسة  –رضا عبج الدلام، محجدات الاستثسار الأجشبي السبارخ في عرخ العؾلسة

اللاتيشية مع التظبيق عمى مقارنة لتجارب كل مؽ رخق وجشؾب رخق آسيا وأريكا 
 .م2112مرخ، بجون دار نذخ، 

  سؾزان معؾض غشيؼ، الشغؼ القانؾنية الجولية لزسان استخجام الظاقة الشؾوية فى
 م.3111مرخ،  –الأغخاض الدمسية، دارالجامعة الججيجة، الإسكشجرية 
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 جولي صفؾت أحسج عبج الحفيع ، دور الاستثسار الأجشبي في تظؾيخ أحكام القانؾن ال
 م.2115مرخ،  –الخاص، دار السظبؾعات الجامعية، الإسكشجرية 

  طارق نؾيخ، تقييؼ أثخ الاستثسار الأجشبي السبارخ عمى التذغيل في مرخ، السجمة
، العجد  الأول،   18السرخية لمتشسية والتخظيط، معيج التخظيط القؾمي، السجمج 

 م2111
 م.1991، بجون دار طبع، 2لجولي، طعبج الدلام أبؾ قحف، اقتراديات الاستثسار ا 
  الأسباب والحمؾل ، مخكد  –عبج الفتاح الجبالى ، الجيؽ العام السحمي في مرخ

، الدشة  77الأىخام لمجراسات الدياسية و الإستخاتيجية ، كخاسات استخاتيجية ، العجد 
 م.1999التاسعة ، 

 يشات الاجتساعية في عبج السشعؼ عبج الغشى عمى ، الاستخجام الأمثل لفائض التأم
 م.2111مرخ ،

  السؤرخات والسحجدات،  -الفمدظيشية مازن صلاح العجمة، السذاركة الاقترادية لمسخأة
، العجد  الأول، 14بغدة، سمدمة العمؾم الإندانية، السجمج  مجمة جامعة الأزىخ

 .م2112
 والشذخ،  محمد صفؾت قابل، نغخيات وسياسات التشسية الاقترادية، در الؾفاء لمظباعة

 م.2116مرخ،  –الإسكشجرية 
 مكتبة بيت 2محمد عمي رضا الجاسؼ، القؾاعج الجولية في الاقتراد الجولي، ط ،

 م.1997العخاق،  –الحكسة، بغجاد 
  محسؾد محى الجيؽ ، كفاءة التؾريق أمل البؾرصة للانتعاش ، مجمة البؾرصة ، العجد

 م.2112، يؾليؾ 272
 اعية في جسيؾرية مرخ العخبية ) الؾاقع وإمكانيات السعارات والتأميشات الاجتس

( ، 189التظؾيخ ( ، معيج التخظيط القؾمي، سمدمة قزايا التخظيط والتشسية رقؼ )
 م.2116القاىخة ، يؾنيو 
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  ،مشحر يؾسف محمد الذخمان، السفيؾم القانؾني لعقؾد الظاقة الستججدة، رسالة ماجدتيخ
 .م2118الأردن، كمية الحقؾق، جامعة الذخق الأوسط، 

  الأوراق السالية  –مشيخ إبخاىيؼ ىشجي، أدوات الاستثسار في أسؾاق رأس السال
 م.2115مرخ،  –وصشاديق الاستثسار، السكتب العخبي الحجيث، الإيكشجرية 

  ىذام خالج، خرائص وطبيعة عقج ضسان الاستثسار العخبي، مؤسدة الذباب
 م.1988مرخ،  –الجامعية، الاسكشجرية 
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