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  : ملخص البحث
تثمار ستی ى الاس ر عل ي المباش تثمار الأجنب ر الاس اس أث ل وقی ث تحلی ھدف البح

ى  والمحل الي كمؤشر للنم ى الإجم اتج المحل سعودیةوالن ي ال لال الاقتصادي ف رة  خ ن الفت  م
لال) م٢٠١٥ – ٢٠٠٠( ن خ لم رات الا تحلی ویم المؤش سیة لتق صادیة الرئی اخ قت  المن

  توافر المزایا والشروط المحفزة لجذب الاستثماراترغم منبالو . في السعودیة الاستثماري
ة سعودیةالأجنبی ي ال صادیة ف ات الاقت ف القطاع ي مختل زال   ف ا لا ت م مواردھ ، إلا أن معظ

ساؤل وتكمن مشكلة . معوقات جذب الاستثمارات الأجنبیة بسببغیر مستغلة  ي الت  البحث ف
ي  المباشر الأجنبي الاستثمار أثر ھو ما:  التالي و الاقتصادي ف ى والنم على الاستثمار المحل

ى  أو إلى تناقص المباشر الأجنبي وھل یؤدى الاستثمار ؟ السعودیة ة الاستثمار المحل مزاحم
)Crowding - out Effects (ى شجیعأم إل ز وت ى  تحفی  - Crowding( الاستثمار المحل

in Effects(  م استخدام  ؟ والحد من تأثیره على النمو الاقتصادي داف البحث ت ق أھ ولتحقی
ي ل في التحلیل نھج الوص فالم ل وص اھرة وتحلی رظ ي المباش تثمار الأجنب ره الاس ى  وأث  عل

ي وجود البحث المتمثلة فرضیة  ولإثبات. السعودیة  المملكة العربیةفي الاستثمار المحلى  ف
ر ي  الاستثمار على المباشر الأجنبي للاستثمار سلبي أو بيإیجا أث ى المحل اتج المحل والن

و الي كمؤشر للنم سعودیةالإجم ة ال ة العربی صادي بالمملك نھج  الاقت م استخدام الم  القیاسي ت
ي المباشر في الاستثمار أثر لقیاس رات الاقتصادیة بعض أداء الأجنب ا  المتغی ة ودورھ الكلی

تثما ز الاس ي تحفی يف و الاقتصادير المحل ة  والنم ة بالمملك رة  العربی سعودیة خلال الفت ال
ونوت . )م٢٠١٥-٢٠٠٠( ةتك ذه الورق ة البحث ھ ن ی ة م زء أربع اول الج سیة یتن زاء رئی  أج

ار المحلى والاستثمارللاستثما الإطار النظري  منھاالأول ة بینھم ي المباشر والعلاق  ،  الأجنب
ویمتحلیل ویتطرق الجزء الثاني إلى سیة لتق اخ  المؤشرات الاقتصادیة الرئی  الاستثماري المن

سعودیة  ي ال ىف ث إل ي حین یتعرض الجزء الثال وذج ، ف اسل نم ر قی  الأجنبي الاستثمار أث
ع الجزء الیتناولً، وأخیرا  المباشر على الاستثمار المحلى في السعودیة ائج وتوصیات  راب نت

  . البحث

  المؤشرات الاقتصادیة- ستثمار المحلى الإ- المباشر الأجنبي رستثماالإ :الكلمات المفتاحیة 
  .  السعودیة-

Summary: 
The study aims to analyze and measure the impact of foreign 

direct investment on the domestic investment and economic growth in 
the Kingdom of Saudi Arabia during the period (2000-2015). The 
analysis and measurement are conducted through analyzing the 
fundamental economic indicators in order to evaluate the investment 
atmosphere in Saudi Arabia. Although incentive conditions and 
privileges for the attraction of foreign investment in economic various 
fields available, their most resources are still unexploited due to 
constraints of foreign investment attraction. The research problem 
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dwells on the following question: what is the impact of foreign direct 
investment on the domestic investment and economic growth in Saudi 
Arabia? Will the foreign direct investment lead to the diminishment of 
or crowing out effects or crowding in effects and curbing its effect on 
the economic growth? Realizing the research aims, the research has 
relied on the analytical descriptive technique to analyze and describe 
the phenomenon of foreign direct investment and its impact on the 
domestic investment in the Kingdom of Saudi Arabia. Proving the 
research hypothesis, represented in the existence of positive or 
negative effects for the foreign direct investment on the domestic 
investment and economic growth in the KSA, the study has used the 
Measurement approach to measure the impact of foreign direct 
investment on performance of some macroeconomic variables and 
their role in stimulating domestic investment and economic growth in 
the KSA during the period (2000-2015). The study consists of four 
sections. Section one deals with the theoretical framework of domestic 
investment and foreign direct investment and their relationship. 
Section two handles the fundamental economic indicators to evaluate 
the investment atmosphere in Saudi Arabia. Meanwhile, section three 
discusses the Measurement the impact of direct foreign investment on 
the domestic investment in Saudi Arabia. Finally, section four 
presents the research findings and recommendations.   
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  :ة ــمقدم
د من  تنمیة في الھامة العناصر من المباشر الأجنبي ریعتبر الاستثما الاقتصاد للعدی

 ومعدلات الاستثمار معدلات بین قوي ارتباط وجود العلمیة الدراسات أثبتت فقد ،دول العالم
ة  سعت الأساس ھذا وعلى .للدول الاقتصادي التنوع ودرجة الاقتصادیة والتنمیة النمو المملك

ات رللاستثما جاذبا لیكون بصورة متواصلة الاستثماري مناخھا تحسین إلى العربیة السعودیة
ع إلىالھادفة الاقتصادیة  سیاساتھا إطار ضمن الأجنبیة دخل مصادر تنوی لو ال اد تقلی  الاعتم

نفط على از ال اره والغ اتج الأساسي المصدر الطبیعي باعتب رادات  المحلي للن ةوالإی  العام
ة ذا الھدف ولتحقیق . للمملك م ھ شجیع ت ادة الخاص القطاع ت ة في دوره وزی ة عملی  التنمی

ة ق على والعمل ، الاقتصادیة والاجتماعی اخ خل م الاستثماري المن  رؤوس لجذب الملائ
وال ةالأم ا  الخارجی د في للاستثمار وتوجیھھ  صورة في الاقتصادیة القطاعات من العدی

شتركة روعاتمش ام ین القطاعین الع ك .سواء حد على م والخاص ب ة  وتمتل ة العربی المملك
ة البشریة الإمكانیات توفر من حیث ضخمة إمكانیات السعودیة ة والطبیعی سوقیة،و والمالی  ال

ي أساسیة مقومات تمثل وكلھا ة في وذلك ، الاستثمار  جذبمجال ف شكل استخدامھا حال  ب
لكفء تغلال الأمث تغلالھا الاس ضلي  ( واس د الف ات . ) ٢٠٠١ ، أحم ذه المقوم م ھ ن أھ  وم
ث  والاقتصادي والاجتماعي السیاسي والاستقرار الأمن توافر رتبط، حی ة  ت اتالمملك  بعلاق

الم دول معظم مع مستقرة سیاسیة صداقة ا الع ساھم مم ق في ی اخ خل  وسیاسي اقتصادي من
ستقر ستثمرین جذب على یعمل م نھم الأجانب خاصة الم ا .م ر كم  يفرات الاستثما تعتب

ة  ات من كامل آمان في المملك أمیم عملی ا  والمصادرة الت ى عضویة. وغیرھ  بالإضافة إل
د وفي الاستثمار لضمان العربیة المؤسسة في المملكة ة المؤسسات من العدی ة المالی  والدولی

ة ا والإقلیمی ات وارتباطھ ة استثماریة باتفاقی ة ثنائی ع وجماعی دول بعض م   تنظیمبھدف ال
ة.الاستثمار وحمایة ضمانو ع الاستراتیجي للمملك ب الموق ث  ھذا بجان ع ، حی  وسط في تق

ة خط ا وتوجد ، الملاحة الدولی ذ فیھ ة مناف دة وسواحل بحری ر ممت اه عب یج می  والبحر الخل
ا د الأحمر مم زا تصبح نلأ فرصھا یزی دا ًمرك ام جی شطة بالأعمال للقی الاستثماریة  والأن

ة ة ببی.المختلف ع المملك ا تتمت ا كم شریعیة مناسبة تضمن لھ ة ت سماح ئ ة ال  مشروعات بإقام
ة ا أو بالكامل مملوك رأس جزئی ا ومنحھ الأجنبي المال ل وق اتزامتی ل وحق الرأس  تماث  الم
ي ا المحل اییر لأسس وفق ة ومع رات من بھدف الاستفادة معین ة الخب وع الفنی اجي والتن  الإنت

ب .  بالمملكةالوطنیة روعات والمشاتالصناع لدعم الأجنبیة والمؤسسات للشركات  ھذا بجان
ي دمھا توافر حزمة من الحوافز المادیة الت ة تق ق المملك ة لخل ة لجذب بیئ رات الاستثما ملائم

راخیص على الحصول إجراءات الأجنبیة ومنھا سھولة دیم ت  لضمان حوافز الاستثمار وتق
ة الاستثمار ا وتوفیر مصادر التمویل والإعفاءات الضریبیة والجمركی افظ فیصل  (وغیرھ  ح

ي . ) ٢٠٠٥ ، ي ساھمت ف  وأخیرا الإجراءات والسیاسات التنمویة التي اتخذتھا المملكة والت
صال ائل الات رق ووس ة والط ة التحتی ال البنی ي مج واء ف ة س تثمارات الأجنبی ذب الاس  ج

صرفیة ة والم دمات المالی وفیر الخ رة وت صناعیة الح اطق ال لات والمن رامج وحم ذلك ب  وك
ستوى السوق ، بجانب إتباع نظام الاقتصاد الحر واتساعرویج للاستثمار الأجنبيالت  وزیادة م

ردي دخل الف اع ال وة وارتف شرائیة الق    ال
الم ( اني س رغم من . ) ٢٠٠٩ ، القحط ى ال وافر وعل ذه ت شروط ھ ة ال  والاقتصادیة الطبیعی

ة شریة والمالی سعودیةوالب ة ال ة العربی تفا أن إلا ، بالمملك ا دةالاس ي مجال منھ  الاستثمار ف
ي  ى أو الأجنب دوداالمحل ازال مح ى.ً م ث عل صر البح وف یقت ر وس ة أث تثمار دراس   الاس

سعودیة والنمو الاقتصاديالمحلي  على الاستثمارالمباشر الأجنبي ة ال ع   في المملكة العربی م
ر ر المباش ي غی تثمار الأجنب تبعاد الاس وافراس دم ت ل نظرا لع ن التحلی لً م ات ا ك شأنھ لبیان  ب

   . خلال فترة الدراسة
  : بحثیةال مشكلةال
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ي  سعودي من اختلال ھیكل انى الاقتصاد ال يیع اق وبخاصة ف  الاستثماري الإنف
ل في نقص إلى وكفاءة الاستثمارات ویرجع ذلك المحلي داخلي والادخار التموی  وھروب ال

ذي  ترفیھیة،و استھلاكیة لأغراض منھا الأكبر الجزء معظمھا للخارج وتوجیھ و الأمر ال وھ
يأدى إلى التوجھ نحو التمویل الخارجي  ة شكل استثمارات ف ر مباشرة مباشرةأجنبی   أو غی

ي  الأجنبي یؤدى الاختلال الھیكلي في الاقتصاد السعودي إلى نقص الاستثماركما  المباشر ف
ھ دم قدرت سعودیة وع زال ى تحفی تثمار عل ي  الاس صاديالمحل و الاقت ة تمتو.  والنم ع المملك ت

ة ب العربیة السعودیة اإمكانیات اقتصادیة واعدة وفرص استثماریة كامن وارد ھ تمتلكلم  من م
ا قطاع ة ومن أھمھ ف القطاعات الاقتصادیة والخدمی ةاتطبیعیة في مختل  الصناعةو  الطاق

ة اوالزراع ن أن ت وغیرھ ن الممك ي م تثمارات  والت ذب الاس دة لج ات الرائ ن القطاع ون م ك
د ى المعتم واردة عل ة الم اح ل المحلی صادیةكمفت ة الاقت الو .لتنمی نرغمب ا م وافر المزای   ت

سعودیة، إلا والشروط ي ال ف القطاعات الاقتصادیة ف ي مختل  المحفزة لجذب الاستثمارات ف
ا أن زال معظم مواردھ ستغلةلا ت ر م ة ف  غی ل عقب ي تمث ات الت ر من المعوق اك الكثی ام ھن أم

  . ة الأجنبیجذب الاستثمارات
الي  ساؤل الت ي الت شكلة البحث ف ا:  وتكمن م ر ھو م  المباشر الأجنبي الاستثمار أث

ى الاستثمار المحلى و الاقتصاديعل سعودیة والنم ي ال ؤدى الاستثمار ؟ ف  الأجنبي وھل ی
اقص إلى المباشر ة أو تن ى  مزاحم ى) Crowding - out Effects(الاستثمار المحل  أم إل

شجیع ز وت ى الاستثمار تحفی ى   )Crowding - in Effects( المحل أثیره عل والحد من ت
   ؟ النمو الاقتصادي

  : بحثال فادـھأ
ى ث إل دف البح ل یھ تثمار الأجنبو تحلی ر الاس اس أث تثمار قی ى الاس ر عل ي المباش

ى صاديالمحل و الاقت سعودیة  والنم ي ال لالف رة  خ ن الفت ى ٢٠٠٠( م لال)٢٠١٥ إل ن خ   م
اخ یة الرئیسیة لتقویم المؤشرات الاقتصادتحلیل سعودیة الاستثماري المن ي ال ة ف ي والمتمثل  ف

الي الناتج من كنسبة العامة الموازنة عجز ، الإجمالي المحلي الناتج معدل نمو ي الإجم  المحل
سبة الجاري الحساب ،عجز اتج من كن الي المحلي الن دل التضخم ، الإجم ة ، ومع  ومحاول
سعودی الاقتصادي الأداء قیاس ي ال ا وتوصیف ةف  المؤشر باستخدام الاستثماري مناخھ

ذكورةالمركب ذي للمؤشرات الاقتصادیة الم اخ في التراجع أو درجة التحسن یقیس  وال  من
ا توصلال  تمالتي النتائج  وأخیرا تقدیم بعض المقترحات في ضوء. السعودیةبالاستثمار   إلیھ

.  
    :  البحثیةفرضیةال

   : یلي ما البحث فترضی       
ر وجود ي و الاستثمار على المباشر الأجنبي للاستثمار إیجابي أث اتج المحل الن

ى اليالمحل ر ل الإجم سعودیة كمؤش ة ال ة العربی صادي بالمملك و الاقت ى.  لنم  أن بالإضافة إل
اخ  الأجنبي جذب الاستثمار وافر المن شرط ت سعودیة مرھون ب المباشر إلى المملكة العربیة ال

  . الاستثماري الملائم

  : بحثیةال منھجیةال
ل وصفلتحقیق أھداف البحث تم استخدام المنھج الوصفي التحلیلي ل  ظاھرة وتحلی

ةفي الاستثمار المحلى على  وأثرهالاستثمار الأجنبي المباشر سعودیة  المملكة العربی ك  ال وذل
ة بالظاھرة محل البحث صلة الوثیق  .من خلال توصیف وتحلیل البیانات والمعلومات ذات ال

ر في وجود البحث المتمثلة فرضیة لإثباتو  المباشر الأجنبي للاستثمار سلبي أو إیجابي أث
و المحلي الاستثمار على الي كمؤشر للنم ى الإجم ة  الاقتصاديوالناتج المحل ة العربی  بالمملك

سعودیة م ال نھجت اء من خلال القیاسي  استخدام الم ةوتوصیف  بن اذج أربع ر لقیاس نم  أث
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يالأ الاستثمار ي المباشر ف رات الاقتصادیة بعض أداء جنب ز  المتغی ي تحفی ا ف ة ودورھ الكلی
ي تثمار المحل صاديالاس و الاقت ة  والنم ة بالمملك سعودیة العربی رة ال لال الفت -٢٠٠٠( خ

ابع)م٢٠١٥ ر ت رات عدةو  وكل نموذج منھا یتكون من متغی ستقلة متغی م  م لث دیرو تحلی  تق
ائج ذهنت اذج   ھ ا ك باستخداموذل القیاسیةالنم ة المربع ة  الصغرى تطریق ) OLS(الاعتیادی

امج  ى برن اد عل ة في ةالقیاسیة الخطی ةواستخدام الصیغ )Eviews7(بالاعتم دیر  عملی التق
ة البالفرضیة رفض أو قبول حیث من النھائیة للنتیجة الوصول ومحاولة ي . حثی  بالإضافة إل

ةعتماد على الا شأن وذات الكتب والدراسات والبحوث العلمی ذا ال ي ھ شورة ف اریر المن  والتق
  . الارتباط الوثیق بموضوع البحث

  : تحدید مصطلحات البحث
 في للاستثمار المتاحة مختلف المجالات في الأموال یقصد بھ توظیف : الاستثمار المحلى -

 تكون أن ویمكن.للاستثمار التي اختیرت الاستثماریة الأداة عن النظر بغض المحلي السوق
دول وتقوم بھا الأجل، طویلة أو قصیرة الاستثمارات هھذ شركات أو ال راد أو ال  ومن. الأف

 ایجابیة على آثار لھا التي والمشروعات الأساسیة البنیة مشروعات الاستثمارات أمثلة ھذه
  . ) ٢٠٠٥ ، الربیعي فلاح ( والخدمیة الاجتماعیة والمشروعات البیئة

ر - ي المباش تثمار الأجنب ھ : الاس صد ب ارج یق تم خ تثمار ی ل اس ھ بحث ك ة اموطن ن دول  ع
سیاسیة سواء لھدف  ة وال مضیفھ سعیا وراء تحقیق حزمة من الأھداف الاقتصادیة والمالی

ل الأجلمؤق ى أخر . ت أو لأجل محدد أو طوی اموبمعن شركات قی ددة ال سیات  متع الجن
اج فروع بإنشاء سویق أو للإنت وع أي أو الت واع من آخر ن ش أن اجي اطالن  أو الخدمي الإنت
صناعیة  الدولجدیر بالذكر أنو .المضیفة بالدولة دأت ال د ب ة بع ة الحرب العالمی  في الثانی
ادةاتھلمنتجا أسواق عن البحث ا حجم  وزی أمین وأیضا اتھمبیع واد ت شغیل الخام الم  لت

ذلك ، أخرى سیاسیة أھداف مصانعھا وتحقیق ة تطورت وب  بواسطة الاستثمارات الأجنبی
  . ) ٢٠٠٩ ، فرید النجار ( الجنسیات المتعددة الشركات

  :  موضوع البحثى فالسابقة الدراسات
اك د ھن  الأجنبي الاستثمار موضوع تناولت التي البحوثو الدراسات من العدی

ىالمباشر تثمار المحل ى الاس رة عل ن زو وأث ددةا م ا متع یلةی ھ كوس ةً نظرا لأھمیت ن  ھام  م
دولللعدید من الدول وبخاصةوسائل التمویل الخارجي  ة ال ذه الدراسات  النامی م ھ ، ومن أھ

   : ذات الصلة الوثیقة بموضوع البحث ما یلي
  :  بعنوان)   Bouklia and Zatla, 2009( دراسة -

 شرق و جنوب دول في الاقتصادي النمو على المباشر وأثرھا الأجنبي الاستثمار محددات
  المتوسط الأبیض البحر حوض

 على المؤثرة معرفة المحددات إلى ھدفت التي المدمجة الانحدارات استخدام نموذجحیث تم 
وب دول إلى الموجھ المباشر الأجنبي الاستثمار یض المتوسط البحر وشرق جن  من ، الأب

رد نصیب نمو معدل : التالیة المتغیرات خلال اتج من الف الي المحلي الن  ، والاستثمار الإجم
دل الإجمالي المحلي الناتج من كنسبة الاقتصادي الانفتاح ودرجة ، الأساسیة البنیة في  ، ومع

سبة الخاص للقطاع الممنوحة والقروض ، التضخم اتج من كن الي المحلي الن  ، وعجز الإجم
أثیر ضعف إلى الدراسة وتوصلت. الإجمالي المحلي الناتج من كنسبة الموازنة رات ت  المتغی
ةالأج الاستثمارات جذب على السابقة دا ، المباشرة نبی ر ع اح درجة متغی  الاقتصادي الانفت

  . المباشر يالاستثمار الأجنب جذب في فعال بشكل أسھم الذي
   : بعنوان ) ٢٠٠٨ ، عبدالرازق الجبورى ( دراسة -

 الاقتصادیة المتغیرات بعض في أثره وقیاس المباشر الأجنبي اتجاھات الاستثمار تحلیل
  )٢٠٠٥-١٩٩٠(رة للفترة مختا  عربیةبلدان : الكلیة
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ان إلى الدراسة وھدفت ار بی ة الآث دفقات المختلف من  عدد في المباشر الأجنبي  الاستثمارلت
رات ة الاقتصادیة المتغی دان في الكلی ة بل ارة عربی ا ( مخت ا)  مصر والأردن ولیبی  ، كم

ة أن إلى الدراسة توصلت ة حرك واردة الاستثمارات الأجنبی دان إلى ال ةالعرب البل سم ی  تت
  . المنطقة في والسیاسیة الظروف الاقتصادیة حسب لآخر عام من بالتذبذب

   :بعنوان )  ٢٠٠٤ الزھراني ، سالم بن بندر ( دراسة -
  الاقتصادي  النمو في ودورھا المباشرة الأجنبیة الاستثمارات

  )٢٠٠٠- ١٩٧٠( للفترة السعودیة العربیة المملكة ىف
ویم ى تق دفت الدراسة إل د ھ ة الاستثمارات أداء وق ا في المباشرة الأجنبی و ودورھ  النم

ك  الدراسةفترةالمملكة خلال  في الاقتصادي اء ، وذل وذج ببن ر من یتكون قیاسي نم  المتغی
ابع الي الت و إجم اتج وھ رات ، المحلي الن ستقلة والمتغی ة الاستثمارات وتتضمن الم  الأجنبی

رات أخرى ، المباشرة ؤثر ومتغی و في ت د توصلت. قتصاديالا النم  أن إلى الدراسة وق
ساھم المباشر الأجنبي الاستثمار و في ی ذلك وجود  القصیر الأجل في الاقتصادي النم وك

  . الطویل الأجل في بینھما علاقة
   :بعنوان )  ٢٠٠٣  السلامة ،عبدالله ( دراسة -

  ةـالنامی والدول رـالمباش ـىالأجنب ارـالاستثم
ث ركزت ذه حی ار على الدراسة ھ دول في المباشر الأجنبي للاستثمار الاقتصادیة الآث  ال

دا ة وتحدی دول على ًالنامی ة ال ا ، استقطابھ استطاعت والتي التصنیع حدیث  إلى أشارت كم
ذه أن ومنھا الدول ھذه في المباشر الأجنبي نجاح الاستثمار أسباب دول ھ ودا لا تفرض ال  ًقی

 بالوضوح الاستثماریة الدول ھذه سیاسات تتسم كما الأجنبي، للاستثمار الملكیة بالنسبة على
 الملائم الاستثماري المناخ وتوافر الاستثماریة بالشؤون تعنى مستقل جھاز والشفافیة ووجود

دان في المباشر الأجنبي للاستثمار المحفزة العوامل الدراسة وأظھرت. ة البل من  وذلك النامی
واد والحصول ، الحوافز وتقدیم ، رباحالأ تعظیم مثل المختلفة الشركات نظر وجھة  على الم
  . السیاسي الاستقرار ثم ومن ، الخام

  : بعنوان )  ٢٠٠٢ ، فریدریك شرر ( دراسة -
  ـىره بالابتكار التكنولوجـادي وتأثـو الاقتصـالنم

ت الدراسة د حاول ار وق ر اختب ة للاستثمار الإحلال أث  على المباشر الأجنبي والتكاملی
ا في المضیفة النامیة الدول في لمحليا الاستثمار یا إفریقی ة وآس ا اللاتینی رة  خلال وأمریك الفت

ة من والمزاحمة قد اختلف التحفیز أثر أن إلى الدراسة ، وخلصت )١٩٩٥-١٩٧٠(  إلى دول
ر وجد آسیا ففي أخرى، إلى فترة من الدولة نفس وخلال ، أخرى املي أو تحفیزي ھناك أث  تك
 ھناك یكن لم أي الأثر محایدا فكان إفریقیا في أما ،ً إحلالیا الأثر فكان ینیةاللات أمریكا أما في

  . الدول في تلك المتبعة والسیاسات العوامل حسب وھذا مثبط أو تحفیزي أثر
   :بعنوان   ) ٢٠٠١ ، الفضلى(  دراسة -

   الدینامیكیة الخصائص : الصناعة السعودیة في الأجنبي الاستثمار نموذج
  الخطأ تصحیح طریقة باستخدام

ذاب في التي تتحكم الاقتصادیة المحددات على وقد استھدفت الدراسة التعرف  الاستثمار اجت
ا من والتي المملكة إلى الأجنبي را حجم أھمھ سوق معب ھً ال اتج عن ي، بالن دل المحل و ومع  نم
رد ونصیب ، التجاري ، والمیزان الثابت المال رأس تكوین وإجمالي السوق، دخل من الف  ال
ومي اتج من ونصیبھ ، الق الي الن ي الإجم ستخدما المحل ة القیاسیة الطرق ذلك فيً م   .الحدیث

ا یتناسب المملكة في الأجنبي أن الاستثمار إلى الدراسة وتوصلت عً طردی اتج م  ، المحلي الن
رد ونصیب ، التجاري المیزان معً وعكسیا ، السنوي من الدخل الفرد ونصیب اتج من الف  الن

  .ل الطوی الأجل لمحلي فيا
  : بعنوان ) ١٩٩٩ ، دالمحیمو عبدالمنعم ( دراسة -
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    السعودیةالنفطیة غیر والصادرات المباشرة الأجنبیة الاستثمارات
  م١٩٩٤-١٩٧١ من الفترة خلال

 الاقتصاد قدرة مدى لدراسة الوحدة جذر اختبار باستخدام قیاسي نموذج بناء وذلك من خلال
ع شاركةالم على السعودي ة الاستثمارات م ادة في الأجنبی ر الصادرات زی ة غی  عن النفطی

ساھمة طریق ة القطاعات م  وتوصلتت ، والخدما والزراعة كالصناعة الأخرى الإنتاجی
 النفطیة غیر المملكة صادرات وتنویع توسیع في تساھم لم الأجنبیة الشركات أن إلى الدراسة

م المملكة أن أھمھا أسباب لعدة وذلك درك ل ة ت ادة في الأجنبي الاستثمار أھمی  صادراتھا زی
 الضریبیة الحواجز تقلیل الدراسة اقترحت لذلك ، النفطیة إیراداتھا تدني بعد إلا النفطیة غیر
ة للمؤسسات والقروض الإعانات زیادة مع ة الأجنبی ة إلى الموجھ   واستیرادالصادرات تنمی

  .السعودي الاقتصاد فاعلیة زیادة لأجل الأجنبیة اتالاستثمار من المزید جذبل الحدیثة التقنیة
   : ثـبحال ةـخط

  :  أجزاء رئیسیة كالتاليأربعةینقسم البحث إلى 
   .  والعلاقة بینھما الأجنبي المباشررلاستثما المحلى وار للاستثماالإطار النظري: ًأولا 
  . في السعودیة ثماريالاست المناخ  المؤشرات الاقتصادیة الرئیسیة لتقویمتحلیل: ً اثانی
  . المباشر على الاستثمار المحلى في السعودیة الأجنبي الاستثمار أثر قیاس نموذج: ً اثالث

  . نتائج وتوصیات البحث: ً رابعا
   بینھماةالمباشر والعلاق الأجنبي ر المحلى والاستثمارالإطار النظري للاستثما: ًأولا 

شروط الوا ن ال ى م د أدن اك ح ك أن ھن دون ش تثمارات ب ذب الاس ا لج ب توافرھ ج
، حیث أن اتخاذ القرار الاستثماري مرھون بضمان سلامة المشروع  الأجنبیة إلى أي دولة

ة ي ظل الفرص البدیل ربح ف و الأم وحمایتھ وتعظیم ال د من ر، وھ ى العدی ذي یتوقف عل  ال
ة وارد الطبیعی ا الم ة المضیفة ومن أھمھ ي الدول ا ف  والاستقرار المقومات التي یجب توافرھ

دي ، والاقتصادي ، والقانوني السیاسي والأمني ة  ، والنق ات المالی وافر البیان ع ت الي م ، والم
ة فضلا عن سعة  شریة المؤھل ًالسلیمة والمنتظمة وتوفر البنیة الأساسیة المادیة والموارد الب

شرائیة القوة ال ة ب ة المقرون سوق الداخلی واء المحل.ال تثمار س ر الاس ذلك یعتب ي ل ى أو الأجنب
ذا  ، وفي كمیتھ العامل الرئیسي الذي یتحكم في معدل النمو الاقتصادي من ناحیة ة ھ ، وكیفی

  .  ) ٢٠٠٨ ، تأمیم الجبورى ( النمو من ناحیة أخرى
د  يوق ت ظاھرة الاستثمار الأجنب ام نال د اھتم دول المفكرین من العدی د  ، وال وق

يأھدافو وأشكالھ ھأنواع تعددت سعى ھ الت ا إلى ی يستراتیجیاتالاو تحقیقھ ا  الت ذا  یتبعھ ، ھ
ھ ب إیجابیات لبیاتھ بجان ة على وس دول المختلف اك. ال سرة لظاھرة بعض  وھن ات المف  النظری

ا من المباشر الأجنبي الاستثمار ة أھمھ ة النظری ة والنظری ة التقلیدی ث . الحدیث  تفترض حی
ذه  أن غیر المنافع من كثیر على تنطوي ةالمباشر الأجنبیة الاستثمارات أن  التقلیدیةالنظریة ھ
ستثمرة الشركات میل  وذلك بسببالمستثمرة الشركات إلى معظمھا في تعود المنافع  إلى الم
ة في استثمارھا إعادة من ًبدلا  الدولة الأمإلى أرباحھا من الأكبر القدر تحویل ، المضیفة الدول
ا أن شركات كم ستثمرة ال وم الم ل تق ھ بنق ستویاتھا ناسبتت لا تقنی ع م ات م ة المتطلب  التنموی

ستثمرة الشركات بعض وجود ، بجانب تأثیر المضیفة الدولة في الاقتصادیة والاجتماعیة  الم
شكل ة سیادة على مباشر ب سیاسي المضیفة الدول تقلالھا ال افي واس صادي والثق    والاقت

  ) . ٢٠٠٩ ، عبدالسلام رضا (
ك تفترض ى العكس من ذل ة الوعل ة  النظری شركة ( الاستثمار طرفي أنحدیث  ال

 من ویستفید یعتمد فكلاھما المشتركة المصلحة علاقة تربطھما ) المضیف والبلد ، المستثمرة
ا یتحصل التي العوائد حجم أن إلا ، ھو یحددھا التي الأھداف لتحقیق الآخر  طرف كل علیھ

ر حد إلى یتوقف  الطرفین من طرف كل وممارسات واستراتیجیات سیاسات على كبی
دول في المباشرة الأجنبیة الاستثمارات أن النظریة ھذه أنصار ویرى .بالاستثمار الخاصة  ال
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 المحلیة والبشریة المالیة الموارد من والاستفادة الأمثل  الاستغلالتحقیق تساعد على المضیفة
 مع لاقتصادیةا العلاقات تنمي للتصدیر أسواق الدول المضیفة، وإیجاد في والمتوافرة المتاحة
دول ل ال ة الأخرى، ونق اج مجالات في التقنی سویق الإنت م تحسین والت زان والإدارة ث  می

   . ) ٢٠٠٩ ، ساحل محمد  (المضیفة للدولة المدفوعات
ادة الجنسیة متعددة الشركات أن إلى الخاصة المیزة نظریة كما تشیر  في تواجھ زی

 على عملیاتھا تقتصر التي الشركات بتكالیف نةمقار ، عملیاتھا وتعدد حجمھا نتیجة التكالیف
 ھذه بھ تتمتع ما نتیجة یكون وأن لابد الجنسیة متعددة الشركات وجود فإن واحدة ، لذلك دولة

شركات ا من ال ع لا مزای ا یتمت سون بھ ون المناف ا  ومنالمحلی ورات بینھ ر، الحجم وف  الكبی
الیب ة والأس وق ، الإداری ي والتف ارات ، التقن ة والمھ سویقیة التنظیمی    والت

سلام( و عبدال ع . ) ٢٠٠٦ ، قحف أب ب دواف ذا بجان دة أسواق إلى الوصول ھ  تحقیق أو جدی
اح وتعظیم القائمة، الأجنبیة للأسواق أكبر اختراق سبب اختلاف الأرب الیف ب اج تك ین الإنت  ب
ة الكثیف الاستخداموكذلك  ، والمضیفة المستثمرة الدولة ددةشركاتلل یمكن التي للتقنی   متع

سیة ا استغلال الجن ع م ھ تتمت ا من ب ة مزای ة تقنی ة الأسواق في وإنتاجی  مجال في أو العالمی
  . البحوث والتطویر في العالیة التكالیف ذات الصناعات

ة الاستثمارات ومن حیث أثر دول تاقتصادیا على الأجنبی اك ال قالمضیفة ھن   فری
د تثمار لوجود مؤی ي الاس ق  الأجنب وده معارض أخروفری رى . لوج ث ی دوحی    ن المؤی

), Dunning, John, 2010, Johnson H, 2006, Reuber, 2012, Meier. G, 2010, 
Paul. Streeten, 2010(ة الاستثمارات  أن سھم الأجنبی ع في ت ة دف ة عجل  الاقتصادیة التنمی

ادات طریق عن المضیفة للدول ا ، الاستثمارات زی ھ وم ا تحمل ة اتكنولوجی من لھ  ، متقدم
 النمو من لمزید الأسس وضع في تسھم الأجنبیة الاستثمارات كما أن. ة حدیث إداریة وأسالیب

ة والعملات ، المحلیة المدخرات وتولید وخلق ، الاقتصادي ساھمة الأجنبی  خفض في ، والم
 مباشرة وغیر مباشرة المضیفة بطرق الدول لمواطني عمل فرص من توفره بما البطالة حدة
وارداتالوطنیة المنتجات أمام العالمیة الأسواق فتحو،  ب   وتنمیة الصادرات وإحلال ال بجان

ة الأجور وارتفاع،  الحقیقي والدخل ، الإنتاجیة زیادة ستوى وانخفاض ، المحلی ،  الأسعار م
 الدخل توزیع وإعادة ، الناتج القومي زیادة إلى كما تؤدي.  الوطنیة المنتجات جودة وتحسین
 بینً وثیقاً ارتباطا ھناك ، وأن المحلي الاستثمار شأن ذلك في العمال شأنھا صالح في القومي

ة الاستثمارات حجم رد نصیب ومتوسط الأجنبی ومي من الف اتج الق ا ،  الن المعارضون أم
ة رراتھم ترجع ) Tun, Wai & Wang, 2010, Hymer, 2011  (للاستثمارات الأجنبی  فمب

على  بالفائدة تعود الأجنبیة الاستثمارات أن  ویرونالأول المقام في سیاسیة ومبادئ عقائد إلى
شركات ددة ال سیة متع أكثر الجن تفادة من ب دول اس ا المضیفة ال الھ شر وسیلة  وأنھ وذ لن  النف

  .  في بعض الدول النامیةالغربي
ذكر أن الاستثمار د يالمباشر ف الأجنبي وجدیر بال ى المضیف البل ؤثر عل د ی  ق

ادةالاستثمار  دل المحلى سواء بشكل ایجابي مما یؤدى إلى زی ى الخاص  مع الاستثمار المحل
)Crowding - in Effects( ق طریق عن ة استثماریة فرص خل الصناعات  في وطنی

ة ام خلال من التكمیلی شآت قی ة المن ع المحلی ستثمر منتجات بتوزی ده  الأجنبي الم  وتزوی
 التي وتوطین التكنولوجیا نقل طریق ، أو عن )أسيالتكامل الأفقي والر(الإنتاج  بمستلزمات

ل على یساعدھا الإنتاج الذي عناصر استخدام في المحلیة المنشآت كفاءة مدى على تؤثر  تقلی
اح وتعظیم الإنتاج تكالیف ا الأرب شجع مم ستثمرین على ی ة إلى جدد دخول م سوق المحلی  ال

)UNCTAD,2004( . ى الاستثماكما قد یكون التأثیر ى عل ؤدى ر المحل ا ی شكل سلبي مم  ب
ا  المحلى الخاص وذلك الاستثمار إلى انخفاض ة مم في حالة زیادة تدفق الاستثمارات الأجنبی

ؤدى  ىی ةإل ة المحلی ادة سعر صرف العمل أثیر  زی الي الت ىوبالت لبیا عل درة ً س سیة الق  التناف
ة للمنشآت ا تصدیر في المحلی ة الأسواق إلى منتجاتھ ا ت. العالمی أثیر درجةتوقف  كم ذه ت  ھ
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ا یدخل التي الكیفیة على الاستثمارات الأجنبیة يالاستثمار فیھ د  الأجنب اك  المضیف للبل ، فھن
ل  (الاندماج والاستحواذ الاستثمارات الأجنبیة التي تتم عن طریق عملیات ة نق  أصول ملكی

ة شركة أو فرد إلىً مسبقا قائمة شركة ل م)  أجنبی ا أق ون تأثیرھ ي یك ن تأسیس شركات والت
دة ي الأجل القصیرجدی ا .  وبخاصة ف أثیر درجة أن كم ة في تختلف الت ام حال ستثمر قی  الم

  . الموجودة المحلیة للسلع منافسة سلعة أو السوق في جدیدة بتقدیم سلعة الأجنبي
د  تموق ل اھ ة الاقتصادي بالاستقرار الكینزي التحلی ال  الطلب تحریك وعملی الفع

م فقد يالمعطلة وبالتال البشریة والموارد الفائضة الإنتاجیة الطاقة تشغیل الذي یكفل ز  ت التركی
دل ربط ىعل و مع اتج النم الي بالن ا.  الإجم ة ووفق إن الاقتصادیة للنظری ادة ف الاستثمار  زی

اد یؤدي يوبالتالالمضاعف  طریق عن القومي الدخل زیادة إلى یؤدي يالمحل دل ةإلى زی  مع
و ذاو ، الاقتصادي النم ا ھ دفقات على ینطبق م ة  الأجنبي الاستثمار ت ي الدول المباشر ف

ذكر .  المضیفة دیر بال ون من وج الي یتك تثمار الإجم تثمار أن الاس ى والاس تثمار المحل الاس
استثماراتھم  من جزء تمویل الاعتماد على الأجانب ، وقد یحاول بعض المستثمرین الأجنبي

 تناقص نصیب إلى ، وھو ما یؤدي المضیفة للدولة المحلیة السوق الاقتراض من طریق عن
ستثمرین ین الم غ من المحلی ن  المبل سبب تحول جزء م ل استثماراتھم ب المخصص لتموی
دخرات ة الم ذلك ، المباشر الأجنبي الاستثمار إلى المحلی إن ونتیجة ل  الأجنبي الاستثمار ف

ا ي أوالمحل للاستثمار مقید أو تحفیزي تأثیر لھ یكون قد المباشر ق كم ة تلك على یطل  العلاق
سبما رىح أثري) Schumpeter(  ی لال  ب ة  )Substitution Effect(الإح والتكاملی

)Integrative Impact( ین  المباشر وبخاصة يوالاستثمار الأجنب المحلي الاستثمار ب
تثمارا ستطیع تالاس ة ولا ت ارات عالی ة ومھ ا متقدم ى تكنولوجی د عل ي تعتم ة الت  الابتكاری

ا  ى زوالھ ؤدى إل ا ی ة مم الشركات المحلیة منافستھا نتیجة استخدامھا تكنولوجیا قدیمة وتقلیدی
 إلى ، مما یؤدي الأجنبیة الشركات مع المنافسة على قدرتھا عدم وخروجھا من السوق بسبب

دل على وبالتالي التأثیر الأجنبي بالمستثمر نتیجة إحلالھا ، المحلیة انخفاض الاستثمارات  مع
  .  ) ٢٠٠٦ میشیل توداروا ،  (المضیفة الدول في الاقتصادي نموال

ر وحسب إن ) UNCTAD, 2009 ( تقری شركات ف ة ال ا یمكن الأجنبی ز لھ  تحفی
شیط الاستثمار وافرت إذا المحلي وتن دول في أساسیة ومقومات عوامل ت ل المضیفة ال   مث

ساعدتھا شركاتإلى ال الجدیدة التكنولوجیا تقنیات ونقل الفعالة المنافسة ا المحلیة وم ع مم  یرف
ل من المفروضة القوانین أو أن الحواجز)  Gaves, 1996 (كما یرى .  كفاءتھا من دول  قب ال

ى ؤدي التجارة عل ر إلى ت سبة إحلالي أث ي من للاستثمار بالن ل المحل . الأجنبي الاستثمار قب
ا للإمكانیات لإحلاا المحلیة قد یكون لدیھا ومن حیث الأثر التكاملي فإن الشركات  تكنولوجی

ة ة محل متقدم ل الاستثما القدیم ى جذب وتموی ؤدى إل ذا ی ة اتر، وھ  من المباشرة الأجنبی
ا فقط، أجنبیة أموال رؤوس شأ فھن ر ین املي الأث ا التك و م ز وھ شاط یحف شركات ن ة ال  المحلی
الي زیادة الناتج إلى یؤدي ما وھذا العالیة المنافسة على وقدرتھا و معدلات حسینت وبالت  النم

  .ة المضیف الدول في الاقتصادي
  في السعودیة الاستثماري لمناخا  لتقویم الرئیسیة الاقتصادیةالمؤشرات: ً ثانیا

ة الاستثمارات تعد م من الأجنبی وال استقطاب وسائل أھ ة؛ الأم  عن وذلك الأجنبی
 ذلك یتم ولا ، تھامشروعا لتمویل وائتمانیة ذاتیة قدرة تمتلك التي المستثمرة الشركات طریق

 المراد الاستثمارات نوعیة عن ًفضلا المضیفة الدول في الجذب عوامل توافر طریقة عن إلا
 المملكة وتقدم. ة الأجنبی الاستثمارات عملیة دفع في أھمیة من النوعیة لتلك لما فیھا، الدخول
ي واضح دور الھ والتي الاستثماریة الحوافز من كبیرة مجموعة السعودیة العربیة شجیع ف  ت

ا سواء حد على والمحلي الأجنبي الاستثمار ة منھ سرة، على الحصول إمكانی  القروض المی
 من والمعدات الخام المواد من الواردات وإعفاء ، تنافسیة بأسعار والمرافق الخدمات وتوفیر
ة الرسوم ع الجمركی ة م ة الحمای سلع الجمركی ا، المنتجة لل اء ًمحلی ة المنتجات وإعف  المحلی

ة التصدیر رسوم من المصدرة ا شھدت .أخرى ضرائب وأی ة كم سعودیةالمملك ة ال   العربی
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ومن  ، العالمي الاقتصاد في والتطورات التغیرات لمواكبة الاقتصادیة الإصلاحات من العدید
سة الاقتصادي الاستقرار تحقیق على قادرة متینة اقتصادیة قاعدة بناءأجل  ة والمناف  ، العالمی

شطة بعض خصخصة  السعودیةالحكومة نتھجتا دار التي الاقتصادیة الأن ل من ت  القطاع قب
ع سیاسة وتبني ، العام دخل مصادر تنوی سعودة ال اد وعدم،  وال نفط على الاعتم  كمصدر ال

الي العالمیة الأسواق في أسعاره تقلبات بسبب للدخل أساسي ر تجنب وبالت سلبي الأث اتج ال  الن
ا ى إضافة عنھ قخ إل ساھم أخرى مصادر ل ادة في ت الي زی اتج إجم ا المحلي الن  ومنھ

 وتنویعھا الصادرات زیادة خلال من الاقتصادیة التنمیة في تساھم التي الأجنبیة الاستثمارات
واردات وإحلال ة وتوظیف ال ل العمال ة ونق ارس ( التقنی ضیل ف ا . ) ٢٠٠٤ ، ف  انتھجت كم

سعودیة اتخاذ خطوات ة ال ة العربی ز واسعة المملك اخ لتعزی د  الاستثمار من ا وخاصة بع بھ
صاد  ز الاقت ي تعزی ساھمة ف أنھ الم ن ش ذي م ة وال ارة العالمی ة التج ى منظم ضمامھا إل ان

ع سعودي من خلال توقی د ال ة من العدی دول المختلف ع ال ة م ة والجماعی ات الثنائی ي  الاتفاقی ف
  . ع الاستثمار الأجنبيوحمایة وتنظیم رأس المال بھدف جذب وتشجی الاستثمار مجال

رة استثماریة فرصا السعودیة وتوفر ة وصناعات متنوعة قطاعات في كبی  مختلف
ل المعلومات والاتصالات، تكنولوجیا الطاقة، قطاعات وخصوصا ستیة والخدمات النق  اللوجی

وم ، والصحة اة عل یم الحی الیف ، والتعل ة استثماریة بتك ار  ٢٠٠ تتجاوز ضخمة تقدیری ملی
 الاقتصادیة عبدالله الملك مدینة : وھي الاقتصادیة والمدن الرئیسیة المدن على موزعة دولار
ة الاقتصادیة، جازان مدینة ر مدین د الأمی ن زالعزیعب ساعد ب ة ، الاقتصادیة م ة مدین  المعرف

رز  ومن. الاقتصادیة اء ، الفرص تلك أب ة محطات ثلاث بن اء للطاق ة والكھرب    بتكلف
 والخدمات النقل قطاع في ومشروعات الاقتصادیة عبدالله الملك مدینة في دولار ملیار ١٤٣

 إلى ٥ من  تتراوحبتكلفة الألمونیوم لصھر ومشروع  ، دولار ملیاري نحو بتكلفة اللوجیستیة
ار ١٠ ب ،  دولار ملی اء وزارة طرحبجان اء الكھرب  )١١ (الریاض مشروع محطةل والم

 إجمالیة بتكلفة للقطاع )٣(ینبع  محطة مشروع طرحت ا، كم دولار ملیار ٢.٥ بتكلفة للإنتاج
ار ٣.٧ شاریع في الخاص القطاع على المعروضة  الفرص دولار، بجانب ملی ة م  عقاری

شاء ضخمة ل إن راج مث شریفین الحرمین حول الأب ة في ال ة مك ة والمدین ورة المكرم   (المن
   .) ٢٠٠٩ ، معاویة حسین

ى لكة العربیة السعودیة یمكن في الممالاستثماريولتقویم المناخ  ة الاستناد إل  أربع
 من كنسبة العامة الموازنة عجز ، الإجمالي المحلي الناتج نمو معدل ھي اقتصادیة مؤشرات

اتج من كنسبة الجاري الحساب عجز ،  الإجماليالمحلي الناتج الي المحلي الن دل ، الإجم  ومع
   :  وذلك كما یليالتضخم

  : الإجمالي يالمحل الناتج معدل نمو -
ؤثر رة  النفطي القطاع ی يبدرجة كبی شاط الاقتصادي ف سعودي الن اره ، ال  باعتب

شكل منھ المتحققة العوائدحیث تساھم  المختلفة، للأنشطة الرئیسي الممول ر ب وین في كبی  تك
اتج الي المحلي الن ةالإجم الي  للمملك أثیر وبالت ي الت وه معدلات ف كیتضحو ، نم  أن  من ذل

ر اقتصاد السعودي الاقتصاد وع غی أثر شدید متن ات الت ة بالتقلب و . الدولی دل نم د شھد مع  وق
رة خلال ملحوظا تطورا الناتج المحلى السعودي د المحرك وكان ، الدراسة محل الفت  الوحی

 للصناعة القوي النمو وكذلك متوقع ھو مما أكثر كانت التي النفطیة الإیرادات ھو النمو لھذا
شیید، البناء قطاعات أداء تحسن على ذلك أثر انعكس وقد ط،النف على القائمة ارات والت  والعق

و. والخدمات دل النم ا ملحوظا  كما سجل مع دل م٢٠٠٩ وبخاصة عام تراجع غ مع ث بل  حی
و والنم ى نح اتج المحل ي الن ا ،%١.٨  ف ل أبرزھ دة عوام ة لع ك نتیج اء ذل ة وج  الأزم

ة، صادیة العالمی اضو الاقت نفطانخف عار ال الي  أس رادات وبالت صدرة إی دول الم ي ال ة ف  الطاق
ي المنطقوالاجتماعیة السیاسیة والاضطراباتللنفط،  ى أن و. ة  المستمرة ف تجدر الإشارة إل

و ام  القطاعات غیر النفطیة كانت المحرك الرئیسي للنم اق الع ى استمرار الإنف ، بالإضافة إل
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ع ان،  المرتف اصوالائتم اع الخ وي للقط صرفي الق ا  .  الم الي كم ع الم ة التوس أدت سیاس
ي دي ف سعودیةوالنق شاط  ال م الن ى دع صادي إل اض الاقت ن انخف الرغم م ي ب ب المحل  والطل
نفط د  (أسعار ال احل محم م ) . ٢٠٠٩ ، س و معدلات تطور )١(ویوضح الجدول رق  النم

  .  بالمملكة العربیة السعودیةالإجمالي المحلي الناتج في الحقیقي
  :ى  الإجمالىالمحل الناتج من كنسبة العامة الموازنة  عجز-

داخلي وازن ال ة أو الت سیاسة المالی ذا مؤشر ال ى ھ التوازن یقصدو ویعن داخلي ب  ال
الي المحلي الناتج من كنسبة العامة الموازنة في العجز أو الفائض شیر ، الإجم  في العجز وی

ة ة الموازن ى العام ادة إل اق زی ومي الإنف راض الحك ھ الاقت ا فی د  (بم ساط وفوائ ن  )أق ع
ائض أما ، والمنح الحكومیة الإیرادات ا الف شیر فیھ ادة إلى فی راداتزی ة  الإی نح  الحكومی والم

 . ) ٢٠١٠ ، الكواز محمود  ( بما فیھ الإقراضالحكومي الإنفاقعن 
سعودیة   ىوتسعى كل الدول جاھدة بما فیھا المملكة العربیة ال ل تقلیص إل ذا مث  ھ

ذي الحد إلى العجز ھ ال دون یمكن تمویل م ومن تضخمیة، ضغوط ب ان ث  إلى العجز اتجاه ف
ادة  الانخفاض ي الع ر ف ةفي الاقتصادي للاستقرار مؤشریعتب ذا حساب ویمكن .  الدول  ھ

ة وھي ، المؤشر في التغیر حسب نقطة لكل درجات إعطاء طریق عن المؤشر دة طریق  معتم
   . الاستثمار لضمان العربیة المؤسسة قبل من

د  ي وق ة ف ة العام وائض المالی ع ف ي تراج ل ف دة عوام اھمت ع سعودیةس ي ال  ف
ي أسعار الانخفاض، ومنھا تناقص الإیرادات النفطیة نتیجة  السنوات القلیلة الماضیة  الحاد ف

ر ومي الكبی اق الحك تمرار الإنف نفط واس ك الإنف ال ي ذل ا ف م قطاع ، بم ور ودع ى الأج اق عل
ة زالطاق ة اتإعان على  والتركی ل ، البطال شاریع وتموی وفیر الصغیرة الم  والمتوسطة وت
و موضح بالجدول و) .  Alasrag, Hussien, 2010  (الجمیع بمتناول بأسعار مساكن كما ھ

ذبا في السعودیةالناتج المحلى من كنسبة العامة الموازنة عجز قد سجل مؤشرف) ١(رقم    تذب
لال رة خ ة الفت سعودمحل الدراس ت  ال د حقق ض، فق ام ًایة فائ ز م٢٠٠٠ ع ود العج ي لیع  ف

سنوات  ق٢٠٠٢ ،٢٠٠١ال رى تحق رة أخ م م ضا  ث ام  فائ ن ع غ م ٢٠٠٨-٢٠٠٥م بل
 عام )%١٢.٦٢( ، ونحوم ٢٠٠٦ عام )%٢٢.٢٧(  ، ونحو٢٠٠٥عام  )%١٨.٩٠(نحو

سبب ، من الناتج المحلى الإجمالي ٢٠٠٨عام %) ٣٢.٦٣(ونحو ، ٢٠٠٧ اع ب  أسعار ارتف
  . النفط إنتاج من السعودیة حصة وارتفاع ق العالمیة في الأسواالنفط

ا غكم الي  بل ة عام  إجم رادات العام ار ٢٧٩  نحو٢٠١٤الإی  أمریكي، دولار ملی
سجیل  ، أمریكي دولار ملیار ٢٩٣.٣ وبلغت النفقات العامة نحو ى ت ا أدى إل ا  عجزا مم مالی

اتج ا% ٣.٦نحو   (الأولى للمرة دولار ملیار ١٤.٤ بلغ اليمن الن ي الإجم ذ ) لمحل  عام من
د انخفاض م٢٠٠٩ نفط أسعار بع رة ال زة لفت سبب وجی ة ب ة الأزم ة المالی ة  .العالمی من جھ
ي شكل السعودیة، تتوافر لدى  أخرى رة ف ة كبی وامش وقائی ا احتیاطات ھ سمح لھ ة، ت  أجنبی

ى  أثیرات عل ن الت ل م ومي وتقل اق الحك ي الإنف ادة ف ضات ح ب تخفی تقراربتجن  الي المالاس
سعودیة أسعار النفط على القطاع المصرفي في انخفاضوبالنسبة لتأثیر  ع ، ال  أن فمن المتوق

نفط  اضًیكون بسیطا على المدى القصیر والمتوسط، لكن إذا استمرت أسعار ال ى بالانخف  عل
شاط  ى الن ذا عل ؤثر ھ ستویات الاقتصاديالمدى الطویل، فقد ی  ویضعف جودة الأصول وم

سیولة والربح ةال ا .  ی ة احتفاظھ صلابتھا نتیج ة ب تظل محتفظ صرفیة س ات الم ن القطاع لك
رة دیون المتعث  )IMF,2010 (بمستویات عالیة من رأس المال الوقائي ونسب منخفضة من ال

.   
  :الإجمالى  المحلي الناتج من كنسبة الجاري الحساب  عجز-

ا ساب الج ي الح ل ف ارجي ویتمث وازن الخ ة الت ر سیاس ذا مؤش ى ھ زان ویعن ري لمی
دفوعات الم الم ة والع ین الدول دمات ب سلع والخ ن ال واردات م صادرات وال ذي یتضمن ال  وال

دول في المدفوعات میزان ىأثر عل الأجنبي للاستثمار و. الخارجي  من وذلك ؛ المضیفة ال
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الأثر إیجابي، أو سلبي بطریق الجاري الحساب على التأثیر خلال دما یتضح الإیجابي ف  عن
ستخدم اج دخلاتم ت ة الإنت شكل الوطنی ا ، مكثف ب ر أم سلبي الأث دما فیحدث ال ستخدم عن  ت

شركات ة ال وال رؤوس الأجنبی ة خاصة أم ل المضیفة بالدول اج مدخلات استیراد لتموی    الإنت
   .) ٢٠١٠ ، الكواز محمود (

ائض أو العجز وتعد نسبة زان في الف زان الحساب الجاري می دفوعات لمی  إلى الم
اتج يالم الن الي حل م مؤشرات الاستقرار  أحدالإجم ا الكلي الاقتصادي أھ  نحو واتجاھھ

 حساب ویمكن . الاقتصادي الاستقرار ھدف تحقیق في نجاح السیاسات إلى یشیر الانخفاض
ر طریق عن الخارجي العجز مؤشر ذه درجات أعطاء أساس على المؤشر في التغی  لھ

سبة م الحساب الجارياستمر وقد .التغیرات ى كن اتج المحل سعودیةن الن ي ال ا فائض ف  ا محقق
ث  ٢٠٠٨عام  السنوات حتى  كل خلالًمرتفعا امبلغتحی ك الع سبة ذل  من %٢٨.٩ نحو  ن

اع النفطیة صادراتھا زیادةالنفطي و ارتفاع حصص الإنتاج  بسببوذلك الناتج المحلى  وارتف
عأسعارھا ة م ذ  العالمی سیاسات في إصلاحات تنفی ة ال ةاسسیالو التجاری م تحول ،ة النقدی  ث

سبة بلغت نحو  ٢٠٠٩الفائض إلى عجز في الحساب الجاري عام  ة % ٥.٥بن سبب الأزم ب
زان وقد . وما ترتب علیھا من نتائجالاقتصادیة العالمیة ائض الحساب الجاري لمی  انخفض ف

دفوعات سعوديالم ك ال د ذل ن بع ام ٣٤٩  م ار دولار ع اتج % ١٨.٢ (٢٠١٣ ملی ن الن م
اليمن الناتج ال% ٩.٨ (٢٠١٤ ملیار دولار عام ٢٤٣إلى ) جماليالمحلي الإ ي الإجم ، )محل

م  دره ث زا ق ام ٣.٨ًسجل عج ار دولار ع اليمن% ٨.٣ (٢٠١٥ ملی ي الإجم اتج المحل  ) الن
  . )١(كما ھو موضح بالجدول رقم 

  : مـدل التضخـ مع-
ىا معدلات وبشكل عام یؤدى ارتفاع ،ویعنى ھذا مؤشر السیاسة النقدیة  لتضخم إل

 وما یترتب على ، المحلیة بالعملة الثقة انخفاض طریق عن الاستثماري المناخ عدم استقرار
اح الإنتاج وتكالیف التسعیر سیاسات من تأثیرات في ذلك ي و . والأرب دل التضخم ف سم مع یت

اض سعودیة بالانخف ستمرالمملكة العربیة ال ا  الم تل نتیجة إتباعھ  سیاسة سعر الصرف الثاب
ا م ط عملتھ لال رب ریال(ن خ سعوديال دولار) ال ع ال ة م ة نتیج لاح المتبع سیاس ي ة الإص  ف

دي ال النق ة المج ة المحلی ة العمل تقرار قیم ى اس اظ عل عار والحف ي الأس تقرار ف دف الاس  بھ
سجم بما المحلیة السیولة مستویات وتنظیم )الریال( ع ین ة م شاط حرك والعمل  الاقتصادي، الن

ى وفیر عل دعم المناسب لالتموی ت شاط ل اجي الن القطاعات  لمختلف والاستثماري الإنت
صادیة ر  (الاقت شیخ آل عبی ك .  ) ٢٠٠١ ، ال ة ذل دفونتیج ضق ي  انخف ضخم ف دل الت  مع

سعودیة من  ى٢٠١١عام % ٥.٨ال و ٢٠١٢عام % ٢.٩ نحو  إل ى نح ع إل م ارتف % ٣.٥ ث
ام  امي م٢٠١٣ع لال ع ع خ م تراج و م٢٠١٥ ،م٢٠١٤ ث سجل نح ى  %٢.٢،% ٢.٦ لی عل

م الترتیب سیاسة مؤشر ویمكن حساب . )١( كما ھو موضح بالجدول رق ة ال دل( النقدی  مع
  .  للتغیر فیھ درجات أعطاء طریق عن )التضخم

  ) ١ (دول ـج
   (%)المؤشرات الاقتصادیة لتقویم المناخ الاستثماري في المملكة العربیة السعودیة

  )٢٠١٥-٢٠٠٠(خلال الفترة من 
  ناــبی  المؤشرات الاقتصادیة لتقویم المناخ الاستثماري في المملكة العربیة السعودیة

  
  السنة

 نموالمعدل 
 لناتجل الحقیقي

 المحلي
  (%)الإجمالي

  أو فائضعجز
 العامة الموازنة

 الناتج من كنسبة
المحلي 

  (%)الإجمالي

  أو فائضعجز
 الجاري الحساب

 الناتج من كنسبة
 المحلي
  (%)الإجمالي

 لتضخممعدل ا
(%)  

٠.٦١(  ٥.٥٢  ٧.٣  ٥.٢  ٢٠٠٠(  
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٠.٢٣(  ٣.٠٢  )٠.٦(  ٢.٢  ٢٠٠١(  
٠.٦٣(  ٦.٣١  )٢.٩(  ١.٠  ٢٠٠٢(  
٠.٦٢  ١٣.١٩  ٤.٥٢  ٧.٤  ٢٠٠٣  
٠.٤١  ٢٠.٧٢  ١١.٣٩  ٥.٠  ٢٠٠٤  
٠.٧٠  ٢٨.٣٢  ١٨.٩٠  ٤.٨  ٢٠٠٥  
٢.٢٢  ٢٧.٥١  ٢٢.٢٧  ٤.٣  ٢٠٠٦  
٤.١١  ٢٤.٦٤  ١٢.٦٢  ٣.٥  ٢٠٠٧  
٩.٨٧  ٢٨.٩١  ٣٢.٦٣  ٤.٣  ٢٠٠٨  
٥.٠٦  )٥.٥٤(  )٤.٦١(  ١.٨  ٢٠٠٩  
٥.٣٤  ١٢.٧٢  ٤.٤٩  ٤.٨  ٢٠١٠  
٥.٨٢  ٢٣.٧١  ١١.٦٧  ٩.٩  ٢٠١١  
٢.٨٩  ٢٢.٤٢  ١٤.٥١  ٥.٤  ٢٠١٢  
٣.٥١  ١٨.٢١  ٥.٨٢  ٢.٧  ٢٠١٣  
٢.٦٧  ٩.٨١  )٣.٦١(  ٣.٦  ٢٠١٤  
٢.٢١  )٨.٣٢(  )١٨.٩٢(  ٣.٥  ٢٠١٥  

دولي: المصدر د ال اب  صندوق النق سنوي الإحصائي، الكت دیرات الب ،  ال دوليتق ك ال سة، ن ة  المؤس  العربی
  . سنوات متفرقة ، العربیة الدول في الاستثمار مناخ  تقریر، الاستثمار لضمان

  

  
ا ، وتوصیف في المملكة العربیة السعودیة الاقتصادي الأداء قیاس لمحاولة  مناخھ

 الاستثمار لضمان لعربیةا  المعتمد من قبل المؤسسةالمركب المؤشر استخدام تم الاستثماري
ذيو ٢٠٠٩ معا اخ في التراجع أو التحسن درجة یقیس ال ة الاستثمار من ة بالمملك  العربی

سعودیة م ال دول رق و موضح بالج ا ھ د) . ٢( كم ذا ویعتم ى المؤشر ھ  المؤشرات عل
دل ، الخارجي التوازن ، الداخلي التوازن  (السابقة الاقتصادیة ستخدم )التضخم مع دل وی  مع

ستقرة الاقتصادیة البیئةكما أن  .المقارنةلأغراض  الاقتصادي نموال ة الم  للاستثمار والجاذب
ز التي ھي ة عجز بانخفاض تتمی زان الموازن دفوعات ومی دني الم  التضخم معدلات وت

ة الصرف سعر واستقرار ةال للعمل ة ،محلی ستقرة ومؤسسیة سیاسیة وبنی فافیة ، م  یمكن وش
   . والاستثماري والتجاري المالي طیطالتخلأغراض  بھا التنبؤ

  
  ) ٢ (دول ـج

  دلیل مؤشرات سیاسة التوازن الداخلي والخارجي والسیاسة النقدیة
مؤشر سیاسة 

  التوازن
  الداخلي

  درجة
  المؤشر

مؤشر سیاسة 
  التوازن الخارجي

  درجة
  المؤشر

مؤشر السیاسة 
معدل  (النقدیة

  )التضخم

  درجة
  المؤشر

  إلىانخفاض العجز
إلى % ١ن قل مأ

  %١ارتفاع 
  صفر

انخفاض العجز إلى 
إلى % ١قل من أ

   %٢ارتفاع 
  صفر

انخفاض معدل 
 ١التضخم إلى أقل من 

 %- ٧%   
  صفر

انخفاض العجز من 
انخفاض العجز من   ١  %٢.٥- %١

١   %٢ - %١  
انخفاض معدل 

  - %١التضخم من 
   %٥أقل من

١  
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انخفاض العجز من 
انخفاض العجز من   ٢  %٣.٥-%٢.٥

٢  %٤- %٢  
انخفاض معدل 

 - % ٥التضخم من 
٢٥%   

٢  

انخفاض العجز 
أكثر انخفاض العجز   ٣   %٣.٥بأكثر من 

  ٣   %٤من 
انخفاض معدل 
 ٢٥التضخم أكثر من 

%  
٣  

ارتفاع العجز بأكثر 
ارتفاع العجز من   )١(   %٥ -% ١من 

١(   %٥ -% ٢.٥(      

ارتفاع العجز من 
 ٥ارتفاع العجز من   )٢(   %١٠- ٥

-٢(   %١٠(      

ارتفاع العجز أكثر 
ارتفاع العجز أكثر   )٣(   %١٠من

      )٣(   %١٠ من

  .م ٢٠٠٩ العربیة ، الدول في الاستثمار مناخ تقریر ، الاستثمار لضمان العربیة  المؤسسة: المصدر

ذا الواحد من أقل المؤشر درجة كانت فإذا اخ تحسن عدم یعني فھ  الاستثماري المن
 كانت وإذا ، الاستثماري المناخ في تحسن ھناك فأندرجة ) ٢-١(،أما إذا كانت تتراوح بین 

ى من  ذا) ٢(أعل اك یعني فھ يتحسن أن ھن ر ف اخ الاستثماري  كبی تم .المن ةحساب وی   قیم
ة لمؤشراتا  درجات متوسطاتمن خلال متوسط المركب المؤشر سابقةالثلاث  لكل عام  ال

 ( .  
ة  داخلي سیرمؤش متوسط = بالمؤشر المركقیم وازن ال ة الت ط مؤشر +  اس ة متوس سیاس

   ٣ ÷ مؤشر السیاسة النقدیةمتوسط  + التوازن الخارجي
  ) ٣ (دول ـج

  م ٢٠١٥-٢٠٠٦ السعودية خلال الفترة  للمناخ الاستثماري فيبدرجات المؤشر المرك
  السنة  ٢٠١٠  ٢٠٠٩  ٢٠٠٨  ٢٠٠٧  ٢٠٠٦

  ج  ب  أ  ج  ب  أ  ج  ب  أ  ج  ب  أ  ج  ب  أ  بيان
  ٠  ٣  ٣  ١  ٣  )٣(  ٠  ٣  ٣  ٠  ٣  ٣  ٠  ٣  ٣  الدرجة

  السنة  ٢٠١٥  ٢٠١٤  ٢٠١٣  ٢٠١٢  ٢٠١١
  ج  ب  أ  ج  ب  أ  ج  ب  أ  ج  ب  أ  ج  ب  أ  بيان

  ٠  ١  ٣  ٠  ٣  ٢  ٠  ٢  ٣  ٠  ٢  )١(  ٠  ٣  ٣  الدرجة

   )٢( الجدول رقم  ومؤشرات)١( الباحث بالاعتماد على الجدول رقم بواسطة درجات المؤشر حسابتم : المصدر 

ث أن داخلي ،)  أ (:  حی وازن ال ة الت ر سیاس ارجي ،) ب( مؤش وازن الخ ة الت ر سیاس    مؤش
  . مؤشر السیاسة النقدیة)  ج ( 
م ) ٣(كما ھو موضح بالجدول رقم و ات الجدول رق ى بیان اء عل ى ) ١(وبن شیر إل ت

  خلال عامفي السعودیة رالاستثما لمناخ الاقتصادیة للسیاسات المكون المركب المؤشر نتائج
ى ٢٠١٠،٢٠١١وكذلك عامي  ٢٠٠٨-٢٠٠٦ اخ في ملحوظ تحسن دوثح إل  الاستثمار من

ب  ر المرك ة المؤش ت قیم ث بلغ ان(حی ى )درجت امي ، وف ة ٢٠١٢ ،٢٠٠٩ ع ت قیم  بلغ
ى   درجة)٠.٣٣ ( المركبالمؤشر ا یعن و م اخ في تحسن أي عدم حدوثوھ الاستثمار  من

وغ لعدم ة بل ى عامي  .الصحیح الواحد المؤشر قیم ة المؤشر٢٠١٤ ،٢٠١٣ وف   بلغت قیم
م تراجعت  درجة، وھو ما یشیر إلى تحسن طفیف في المناخ الاستثماري)١.٦٦(المركب   ث

ي عام  ى ٢٠١٥قیمة المؤشر المركب ف ل منأ تحسنأي  درجة) ١.٣٣( لتصل إل رة ق  الفت
ع الجھود من المزید بذل السعودیة على یجبلذلك و .السابقة ة لرف ذا قیم  جلأ من المؤشر ھ
  .  واستقطاب الاستثمارات الأجنبیةالاستثمار مناخ بیئة تحسین

  :    مؤشر الأداء ومؤشر الإمكانیات للاستثمار الأجنبي المباشر الوارد-
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ي  لأول م)(UNCTDصدر ھذا المؤشر عن عام رة في تقریرھا عن الاستثمار ف
ى ھذا المؤشر وینقسمم٢٠٠٢ دى نجاح : مؤشر الأداء : رعیین ف مؤشرین إل ى م شیر إل وی

تثمار  ي الاس دول ف صة ال اس ح لال قی ن خ ر م ي المباش تثمار الأجنب ذب الاس ي ج ة ف الدول
تم أخذ متوسط آخر  الي، وی ي الإجم اتج المحل سبة من الن ا كن وارد عالمی ي المباشر ال ًالأجنب

ل الموسمیة أثیر العوام د من ت نوات للح ذلك . ثلاث س اتمؤشر الإمك ة و: كانی یس إمكانی یق
تث ذب الاس ي ج ة ف ي وتقالدول ات مار الأجنب ذه الإمكانی لالاس ھ ن خ اتج م و الن دل نم  مع

اتف  والوارداتالمحلي، متوسط دخل الفرد، نسبة الصادرات ي، خطوط الھ  إلى الناتج المحل
ت ولالثاب ات والمحم ن الن وث م ى البح اق عل سبة الإنف رد، ن ة للف تھلاك الطاق ط اس ج ، متوس

ن  ة م ادرات الدول سبة ص الم، ن ة للع وارد الطبیعی ادرات الم سبة ص الي، ن ي الإجم المحل
الم ة من الع ي بالدول  ,Ahmed  (الخدمات للعالم، ونسبة الرصید التراكمي للاستثمار الأجنب

Fasil and Funke, Norbert, 2009 (  .  
  ) ٤  (جـدول

 المباشر في السعودیة وغیر المباشر الأجنبي والاستثمار الثابت المال رأس ن تكویمؤشر
  )بالمليون دولار( م٢٠١٥ - ٢٠٠٠خلال الفترة من 

 السنة
  

  بیان

 رأستكوین 
  الثابت المال

 الاستثمار
 الأجنبي
  المباشر

 الاستثمار
 غیر الأجنبي

  المباشر

 الاستثمار% 
 الأجنبي

المباشر إلى 
 المال رأس

  الثابت

 الاستثمار% 
 الأجنبي غیر

المباشر إلى 
 المال سرأ

  الثابت

 الاستثمار% 
 الأجنبي

المباشر إلى 
  الناتج المحلى

 الاستثمار% 
 الأجنبي غیر

المباشر إلى 
  الناتج المحلى

٥.٠ -  ٠.٨  ٢٦.٥ -  ٤.١  ٩٣٧٨-  ١٤٦٠  ٣٥٢٦٣  ٢٠٠٠  
١.٥ -  ٠.١  ٨.٠ -  ٠.٦  ٢٧٩٧-  ٢٠٠  ٣٤٥٦٢  ٢٠٠١  
٤.٠  ٠.٣ -  ٢٠.٠  ١.٦ -  ٧٥٥٢  ٦١٥-  ٣٧٧١٠  ٢٠٠٢  
٨.٧ -  ٠.٤  ٤٤.٠ -  ١.٨  ١٨٧٣٨-  ٧٧٨  ٤٢٥٣٩  ٢٠٠٣  
١٠.٦ -  ٠.٨  ٥١.٨ -  ٣.٧  ٢٦٦٥٤-  ١٩٢٤  ٥١٤٠٣  ٢٠٠٤  
٠.١  ٣.٧  ٠.٥٢  ١٨.٢  ٣٥٠  ١٢٠٩٤  ٦٦٢٧٢  ٢٠٠٥  
٣.٢ -  ٤.٦  ١٤.٣  ٢٠.٤  ١١٩٤٩-  ١٧١٤٠  ٨٣٧٣١  ٢٠٠٦  
١.٣ -  ٥.٥  ٤.٩ -  ٢٠.٧  ٥٤٧٩-  ٢٢٨٢١  ١١٠١٢١  ٢٠٠٧  
٠.٣ -  ٧.٣  ١.١ -  ٢٦.٩  ١٦٢٨-  ٣٨١٥١  ١٤١٨٨١  ٢٠٠٨  
٤.٧ -  ٧.٥  ١٤.٨ -  ٢٣.٦  ٢٠١٣٩-  ٣٢١٠٠  ١٣٦٠٩٣  ٢٠٠٩  
٣.٣ -  ٤.١  ١٠.٧ -  ١٣.٢  ١٧٤٣٦-  ٢١٥١٦  ١٦١٩٦٢  ٢٠١٠  
٢.٤ -  ١.٩  ٨.٩ -  ٧.١  ١٦٠٤٨-  ١٢٨٧٨  ١٧٩٣١٢  ٢٠١١  
٠.٤ -  ١.١  ١.٦ -  ٤.٠  ٣١٨٤-  ٧٧٨١  ١٩٣٣٢٤  ٢٠١٢  
١.٣ -  ٠.٦  ٤.٨ -  ٢.٢  ٩٤٤٨-  ٤٣٥٤  ١٩٥٣٢١  ٢٠١٣  
١.١ -  ١.١  ٣.٩ -  ٣.٧  ٨٣١٨-  ٨٠١١  ٢١٤٩٤٣  ٢٠١٤  
٠.٩ -  ١.٣  ٢.٩ -  ٣.٦  ٦٣٨٧-  ٨١٤١  ٢٢٣٨٣١  ٢٠١٥  

  )٦(بیانات الجدول رقم من تم حسابھا بواسطة الباحث : المصدر 
م  دول رق ح بالج و موض ا ھ ى)٤(وكم شیر إل ذي ی اض ا وال منخف تثمار   حج الاس

سابقة الأجنبي المباشر الداخل إلى السعودیة سنوات ال ى لیص )٢٠١١-٢٠٠٥( مقارنة بال ل إل
و ام ٨.١٤١ نح ار دولار ع و  ٢٠١٥ ملی ل نح ا یمث و م ى % ١.٣ وھ اتج المحل ن الن م

ة استثمارات مع مقارنة الثابت المال رأس تكوین إجمالي من% ٣.٦ ، ونحو الإجمالي  أجنبی
ر رة غی لبیة مباش ت س ث ارتفع ت حی ار دولار٦.٣٨٧- (بلغ و) ملی ل نح ا یمث و م     وھ

 المال رأس تكوین من إجمالي)  %٢.٩ –(، ونحو  جماليمن الناتج المحلى الإ) %٠.٩ -(
ر الأجنبي الاستثمار من السعودیة إلى الداخلة التدفقات ویرجع انخفاض .الثابت  المباشر غی

ا عدة إلى رى  أسباب منھ ي تعت رالمشكلات الت رتبط الریال الصرف أسعار تحری ث ی ، حی
دولار ع ال ت م ل ثاب دل تحوی سعودي بمع سیا، ال ذه ال ضرر وھ الجمود وال سم ب درةسة تت  بالق

سیة سلع التناف ات التي والخدمات لل ة نتجھ ب سیطرةالدول ار من محدود عدد  ، بجان  كب
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 القائمة الشركات أسھم من كبیرة حصص على أو أشخاص مؤسسات كانوا سواء المستثمرین
داولھا ود ت ة ورك رة طویل ة لفت ذلك محدودی ى الأدوات والطلب العرض ، ك  اریةالاستثم عل

 . (  
د في المباشر الأجنبي للاستثمار القطاعي ومن حیث التوزیع سعودیة فق  استحوذ ال

ر النصیب على والطاقة الصناعة قطاع سبة  ٢٠١٤ عام الاستثمارات من الأكب % ٦٤.٥ بن
عمل  فرص وخلق الإجمالي، الناتج في الاقتصادي موالن معدل وزیادة الصادرات بھدف رفع

سبة  الأخرى الأعمال وأنشطة والتأجیر العقار یلیھ،  جدیدة م %٢٩.٦بن  قطاع الخدمات ، ث
 في المباشر الأجنبي للاستثمار الجغرافي  ومن حیث التوزیع. %٣.٥بنسبة  والتأمین المالیة

ستثمر أجنبي أھمك یكیةالأمر المتحدة الولایات جاءت ٢٠١٤ عام السعودیة سعودیة،  في م ال
(.  

ة  بیان إلى)٥(وتشیر بیانات الجدول رقم  ؤثرة أھم المؤشرات الاقتصادیة الكلی  الم
الي نسبة نمو الوالتي تشمل على المناخ الاستثماري في السعودیة ى الإجم اتج المحل سبة ،  ن ن

الي الاستثمار ى الإجم اتج المحل ى الن ى إل سبة، المحل ى   الادخار ن اتج المحل ى الن ى إل المحل
سبة، المحلى إلى الناتج المحلى الإجمالي الاستھلاكنسبة الإجمالي،  اتج   الصادرات ن ى الن إل

  حیث تتسم نسبة الاستثمار. يإلى الناتج المحلى الإجمال المحلى الإجمالي،ثم نسبة الواردات
ى أخرى رة إل ذب من فت اع  المحلى إلى الناتج المحلى الإجمالي بالتذب ي الارتف د أخذت ف ، فق

ى  ٢٠٠٠عام % ١٦من  سنوات ٢٠٠٢ عام% ٢٠إل م تراجعت خلال ال ة من عام ث  الثلاث
ن ٢٠٠٥-٢٠٠٣ ى % ١٩ م ام %١٧إل ن ع رى م رة أخ اع م اودت الارتف م ع -٢٠٠٦ ث
سجل٢٠١٠ و  لت ام % ٣٠.٦ نح امي ٢٠١٠ع لال ع تقرت خ م اس د ٢٠١١،٢٠١٢ ، ث  عن

اع من عام %٢٦و حن ي الارتف م أخذت مرة أخرى ف سجل نحو ٢٠١٥-٢٠١٣ ث % ٣٥ لت
ى تصاعدا ملحوظا خلال .٢٠١٥عام  اتج المحل ى للن دل الادخار المحل  كما سجلت نسبة مع

ى نحو٢٠٠٨-٢٠٠١ الفترة من عام اع أس% ٥٢ لتصل إل تفادة نتیجة ارتف نفط والاس عار ال
نفط،  د ال شكل ملحوظ عام من عوائ م تراجعت ب ائج % ٣٥  لتصل لنحو٢٠٠٩ث سبب النت ب

ى عام المترتبة على الأزمة المالیة العالمیة ى نحو ٢٠١١، ثم واصلت ارتفاعھا حت  لتصل إل
سبة ٢٠١٥-٢٠١٢ من عام ضلتعود بعد ذلك إلى الانخفا% ٥٠ ستویاتھا بن ي م سجل ادن  وت
سبة الاستھلاك. ٢٠١٥عام % ٢٥ ا ن سمت  أم د ات الي فق ى الإجم اتج المحل ى الن ى إل  المحل

رة من  متوسطبالتذبذب أیضا من فترة إلى أخرى حیث سجلت   نحو٢٠٠٠-٢٠٠٠  عامالفت
ى نحو ٢٠٠٣عام % ٥٨ إلى ثم تراجعت بعد ذلك% ٦٣.٥  ٢٠٠٨ عام %٤٤.٦ لتصل إل

ا% ٥٩ إلى ٢٠٠٩ ارتفعت عام ثم ي الانخف ى عامضوأخذت بعد ذلك ف سجل ٢٠١٢  حت  لت
ستمر لتصل عام %٤٨.٦ نحو شكل م سبة  .%٧٠.٤ لنحو ٢٠١٥ وتعاود  الارتفاع ب ا ن أم

ى أخرى نتیجة  رة إل الصادرات إلى الناتج المحلى الإجمالي فقد اتسمت بالتذبذب أیضا من فت
ى تقلب أسعار النفط ف سعودیة عل ي الأسواق العالمیة واعتماد الجزء الأكبر من الصادرات ال

ى لتصل ٢٠٠٨ثم تراجعت عام % ٧٤ نحو٢٠٠٥ ، حیث بلغت عام النفط % ٥٨.٤ نحو إل
شكل  نتیجة الأزمة المالیة العالمیة ٢٠٠٩عام % ٤٠.٢ثم انخفضت إلى نحو  م ارتفعت ب ، ث

الي  بة أما نس.٢٠١٥عام % ٥٥.٢  لتصل إلى نحوطفیف ى الإجم الواردات إلى الناتج المحل
سجلة نحو٢٠٠٤-٢٠٠٠ الفترة من  متوسطبالثبات خلالفقد اتسمت  م ارتفعت % ١٧ م ، ث

د نحو٢٠٠٦-٢٠٠٥عامي % ١٨.٣إلى نحو  رة  %٢١ ، ثم استقرت عن خلال متوسط الفت
  . %٢٦.٧ لتصل لنحو٢٠١٥ ثم ارتفعت عام ٢٠١٤-٢٠٠٧من 

  ) ٥ (جـدول 
  سعودية قتصادية الكلية وتأثيرها على المناخ الاستثماري في الالمؤشرات الا

  (%)م ٢٠١٥-٢٠٠٠خلال الفترة من 
  %  %  %  %  %  %السنة 
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  انـ بی

نمو الناتج 
المحلى 
  الإجمالي

 الاستثمار
المحلى إلى 

الناتج المحلى 
  الإجمالي

 الادخار
المحلى إلى 

الناتج المحلى 
  الإجمالي

 الاستھلاك
المحلى إلى 

حلى الناتج الم
  الإجمالي

إلى  الصادرات
الناتج المحلى 

  الإجمالي

إلى  الواردات
الناتج المحلى 

  الإجمالي

١٦.٠  ٤٢.٢  ٦٢.٥  ٤٠  ١٦  ٥.٢  ٢٠٠٠  
١٧.٠  ٣٧.٩  ٦٥.٣  ٣٦  ١٩  ٢.٢  ٢٠٠١  
١٧.١  ٣٩.٣  ٦٢.٩  ٣٧  ٢٠  ١.٠  ٢٠٠٢  
١٧.٢  ٤٤.٤  ٥٨.٢  ٤٢  ١٩  ٦.٤  ٢٠٠٣  
١٧.٩  ٤٤.٤  ٥٤.١  ٤٦  ١٨  ٥.٠  ٢٠٠٤  
١٨.١  ٧٤.٠  ٤٧.٨  ٥٠  ١٧  ٦.٥  ٢٠٠٥  
١٨.٦  ٥١.٩  ٤٨.١  ٥٠  ١٨  ٤.٣  ٢٠٠٦  
٢١.٧  ٥٠.٢  ٤٨.٥  ٤٨  ٢١  ٣.٥  ٢٠٠٧  
٢١.٩  ٥٨.٤  ٤٤.٦  ٥٢  ٢١  ٤.٣  ٢٠٠٨  
٢١.٧  ٤٠.٢  ٥٩.٠  ٣٥  ٢٥  ١.٨  ٢٠٠٩  
٢٠.٠  ٤٣.٩  ٥٢.٦  ٤٣  ٣٠.٦  ٤.٨  ٢٠١٠  
١٩.٣  ٤٩.٣  ٤٦.٦  ٥٠  ٢٦.٧  ٩.٩  ٢٠١١  
٢٠.٩  ٤٩.٩  ٤٨.٦  ٤٨  ٢٦  ٥.٤  ٢٠١٢  
٢١.٧  ٤٦.٦  ٥١.٨  ٤٤  ٢٧  ٢.٧  ٢٠١٣  
٢٢.٤  ٤٦.٧  ٥٨.٣  ٣٨  ٢٨  ٣.٦  ٢٠١٤  
٢٦.٧  ٥٥.٢  ٧٠.٤  ٢٥  ٣٥  ٣.٥  ٢٠١٥  

  )٦(جدول رقم ال  بیانات تم حسابھا بواسطة الباحث من: المصدر 
  

د اأصدر ھذ   ع صحیفة Heritage Foundation المؤشر معھ اون م  Wall بالتع
Street Journal ام شطة  وی١٩٩٥ ع ي الأن ة ف دخل الحكوم دى ت ر م ذا المؤش یس ھ ق

ا  الاقتصادیة وتأثیرھا في كافة مناحي الحریة الاقتصادیة والسیاسیة، وأداء الأعمال وعلاقاتھ
ا ة من أھمھ رات فرعی ى عدة عوامل ومتغی : الخارجیة ویستند مؤشر الحریة الاقتصادیة عل

ضریبي ، حجم الا ة،  الھیكل ال ة الجمركی دل التعریف ي، مع وطني والأجنب ستثمار الخاص ال
ة  أداء القطاع المصرفي والتمویلي، ة الإجراءات الإداری ة ونوعی شریعات القانونی ة الت ملائم

سعر  ، مساھمة القطاع العام في الاقتصاد كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي والبیروقراطیة،
عار ور والأس ستوى الأج ضخم، م صرف والت سودا ال سوق ال شاط ال رام ، ن ة، احت ء الموازی

ا حساب المؤشر بأخذ . حقوق الملكیة الفكریة تم من خلالھ سبیة ی ا أوزان ن وھذه العوامل لھ
 (  .  
  :  مؤشر المخاطر القطریة-

صدر ری ذا المؤش سة  ھ ن مؤس لال  )Political Risk Services( ع ن خ م
ا ةتقاریرھ دول الدوری ف ال ن مختل ام  ع ذ ع اطر  ١٩٨٠ من ة المخ سب درج ا ح ، وترتیبھ

درة كل قطر ة وق دد من المخاطر القطری ة  على وتقاس من خلال إعطاء قیم عددیة لع مقابل
ھ ة التزامات ذه المخاطر تحت ثلاث مجموعات ھي وسدادھا المالی درج ھ المخاطر  ( ، وتن

سیاسیة  صادیة، الا %)٥٠(ال ة %)٢٥( قت ك %) ٢٥( ، والتمویلی اط تل ة نق ل مجموع وتمث
ة ة للدول اطر الإجمالی را للمخ ة مؤش اطر الفرعی  ,Sekkat, Khalid and Ange (ًالمخ

Marie,2010(  .ساب ذاتھ النھج باستخدام مستقبلي مركب مؤشر یصدر كما  المخاطر لاحت
ة ستند القطری ة أساس متوسط إلى وی دھور الوضع حالات يتغط سیناریوھات ثلاث  المت
وبالتالي یستطیع المستثمر الاعتماد على ھذه المؤشرات . الأفضل والوضع المعقول والوضع

ةستثمارلاقبل اتخاذ قراره با ة معین ساوت  في دول ا ت دول مخاطرة إذا م ل ال ار أق ث یخت  بحی
ا حدد  .العوامل الأخرى دكم زة أ) KOF,2009( معھ سري مؤشرات كعوامل محف و السوی
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شكیل ي المباشر وت اخ طاردة للاستثمار الأجنب ا المن ة المضیفة منھ دى : الاستثماري للدول م
  . استقرار المناخ الاقتصادي والسیاسي والاجتماعي والثقافي والقانوني والتنظیمي

   السعودیةفيالمباشر على الاستثمار المحلى  الأجنبي الاستثمار أثر قیاسنموذج : ًثالثا 
  : الدراسة يراتمتغ بيانات -١

مالجدول یوضح ات) ٦ ( رق سلةالس بیان ة ل ة بالمؤشرات الاقتصادیة الزمنی  المتعلق
سعودي صاد ال سیة للاقت لال الرئی رة خ ادا) ٢٠١٥-٢٠٠٠ (الفت ىً اعتم ات عل ندوق بیان  ص

دولي د ال ندوق،  النق د ص ي ، النق ر العرب صاد التقری ي الاقت د  العرب صلحة ،الموح  وم
صاءات ة الإح ات العام سعودیةوالمعلوم اب ،  بال صائي الكت سنوي الإح رات   (ال ل المتغی ك

  . ) دولار اربالملی
   )٦ (جـدول 

  المؤشرات الاقتصادیة الرئیسیة للاقتصاد السعودي 
  ) دولاربالمليار( م٢٠١٥- ٢٠٠٠خلال الفترة من 

السنة 
  بیان

الناتج 
  المحلى

الاستثمار 
  المحلى

الادخار 
  المحلى

  الاستھلاك
  المحلى

الاستثمار 
  الأجنبي

الاستثمار 
غیر 

  المباشر
تكوین   الواردات  الصادرات

  رأس المال

٣٥.٢٦٣  ٣٠.١٩٧  ٧٩.٤٥١  ٩.٣٧٨-  ١.٤٦٠  ١١٧.٨٤٨  ٥٥.٥٨٤  ٣٥.٢٦١  ١٨٨.٤٤٢  ٢٠٠٠  
٣٤.٥٦٢  ٣١.١٨٢  ٦٩.٣٤٥  ٢.٧٩٧-  ٠.٢٠٠  ١١٩.٥٣٢  ٤٧.٧٤٣  ٣٤.٥٥٨  ١٨٣.٠١٢  ٢٠٠١  
٣٧.٧١٠  ٣٢.٢٩٠  ٧٤.١٧٠  ٧.٥٥٢  ٠.٦١٥  ١١٨.٦٤٤  ٥٣.٧٣٢  ٣٧.٠٩٦  ١٨٨.٥٥١  ٢٠٠٢  
٤٢.٥٣٩  ٣٦.٩١٦  ٩٥.٣٦٢  ١٨٧٣٨-  ٠.٧٧٨  ١٢٤.٨٣٤  ٧٣.٥٦١  ٤٢.٥٢٦  ٢١٤.٥٧٣  ٢٠٠٣  
٥١.٤٠٣  ٤٤.٧٤٥  ١١١.٠٧٩  ٢٦.٦٥٤-  ١.٩٢٤  ١٣٥.٣٣٤  ١٠٨.٥٧٢  ٤٥.٤١١  ٢٥٠.٣٣٩  ٢٠٠٤  
٦٦.٢٧٢  ٥٩.٥١٠  ١٥٤.٣٩١  ٣٥٠  ١٢.٠٩٤  ١٥٦.٨٤١  ١٦٢.٩٤١  ٦٦.٢١٥  ٣٢٨.٢٠٦  ٢٠٠٥  
٨٣.٧٣١  ٦٩.٨٧٥  ١٩٥.٣٨٨  ١١.٩٤٩-  ١٧.١٤٠  ١٨٠.٩١٨  ١٨٧.٤٥١  ٨٣.٦١٧  ٣٧٦.٣٩٨  ٢٠٠٦  
١١٠.١٢١  ٩٠.٣٥٠  ٢٠٨.٧٤٤  ٥.٤٧٩-  ٢٢.٨٢١  ٢٠١.٦٧٣  ٢٠٣.٥١٢  ١١٠.٠٤٥  ٤١٥.٦٨٧  ٢٠٠٧  
١٤١.٨٨١  ١١٣.٩٤٩  ٣٠٣.٥٢١  ١.٦٢٨-  ٣٨.١٥١  ٢٣١.٧٤٦  ٢٧٤.٢١٤  ١٤١.٨٨٣  ٥١٩.٧٩٧  ٢٠٠٨  
١٣٦.٠٩٣  ٩٢.٩٦٠  ١٧٢.٤٤٧  ٢٠.١٣٩-  ٣٢.١٠٠  ٢٥٣.٠٢١  ١٥٧.٠٢١  ١٣٦.٠٩٠  ٤٢٩.٠٩٨  ٢٠٠٩  
١٦١.٩٦٢  ١٠٥.٣٧٣  ٢٣١.٥١٢  ١٧.٤٣٦-  ٢١.٥١٦  ٢٧٧.٢٢٤  ٢٢٨.٧١١  ١٦١.٩٥٩  ٥٢٦.٨١١  ٢٠١٠  
١٧٩.٣١٢  ١٢٩.١٩٧  ٣٣٠.٢٧١  ١٦.٠٤٨-  ١٢.٨٧٨  ٣١١.٩٥٣  ٣٣٧.٨٥١  ١٧٩.٣٠٧  ٦٦٩.٥٠٧  ٢٠١١  
١٩٣.٣٢٤  ١٥٣.٣٤٠  ٣٦٥.٩٤٨  ٣.١٨٤-  ٧.٧٨١  ٣٥٦.٤٢٢  ٣٥٨.٠٨١  ١٩٣.٣٢٠  ٧٣٣.٩٥٦  ٢٠١٢  
١٩٥.٣٢١  ١٦٢.١٨٩  ٣٤٩.٠٦٩  ٩.٤٤٨-  ٤.٣٥٤  ٣٨٧.٩١١  ٣٣٠.٧٦٢  ٢٠٢.٢١٤  ٧٤٨.٤٤٩  ٢٠١٣  
٢١٤.٩٤٣  ١٦٩.١٨٧  ٣٥٢.٣٢١  ٨.٣١٨-  ٨.٠١١  ٤٣٩.٧٤٢  ٢٩١.٨٩٢  ٢١٤.٣٦٥  ٧٥٣.٨٣١  ٢٠١٤  
٢٢٣.٨٣١  ١٧٢.٤٥٩  ٣٥٦.٤٧٨  ٦.٣٨٧-  ٨.١٤١  ٤٥٤.٥٦١  ١٦٦.٣٢١  ٢٢٦.٨٧١  ٦٤٦.١٢١  ٢٠١٥  
ي الاقتصاد العربي ،التقریر النقد ، صندوق السنويي، الكتاب الإحصائيصندوق النقد الدول: در ـالمص  العرب

  الموحد ، سنوات مختلفة
    :ـى القیاس وذجالنم -ب

ذا البحثي القیاسوذجالنم تضمنی ي ھ اء  ف ةوتوصیف  بن اذج أربع ر لقیاس نم  أث
ي المباشرالأجنبي الاستثمار رات الاقتصادیة بعض أداء  ف ة ودور المتغی ز الكلی ي تحفی ا ف ھ

يالاستثمار  والمحل الي كمؤشر للنم ى الإجم اتج المحل ة  الاقتصادي والن ة بالمملك  العربی
سعودیة ابع،ال ر ت ون من متغی ا یتك وذج منھ رات عدةو  وكل نم ستقلة متغی كم اتلإ  وذل  ثب

ع على المباشر الأجنبي للاستثمار سلبي أو إیجابي أثر وجودفي   المتمثلةالبحث فرضیة  واق
ي تثمارالاس و المحل ر للنم الي كمؤش ى الإجم اتج المحل صاديوالن ة  الاقت ة العربی  بالمملك

دیرو تحلیلثم  السعودیة ائج تق ذهنت اذج القیاسیة  ھ امج النم ى برن اد عل  )Eviews7( بالاعتم
ول حیث من النھائیة للنتیجة الوصول ومحاولة ةالفرضیة رفض أو قب ك البحثی و   وذل ا ھ كم

  . )٧(موضح بالجدول رقم 
   ) ٧ (جـدول 

  السعودیة فيالاستثمار المحلي  على المباشر الأجنبي الاستثمار أثر نماذج قیاس
رقم   القیاسيصیغة النموذج   القیاسيمتغیرات النموذج

 GDP= b0+b1FDi +b2Di+b3Ds+b4Dc+ +b5X المتغیرات المستقلة  المتغیر التابع  النموذج
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النموذج 
  الأول

 يالمحل الناتج
  الإجمالي

)GDP(  

 الأجنبي الاستثمار
 الاستثمار -) FDi(المباشر

 الادخار -)Di(المحلي 
  الاستھلاك-)Ds(المحلي 
 الصادرات - )Dc(المحلي 

)X(- الواردات )M(  

+b6M+ U 

النموذج 
  الثاني

 الاستثمار
  )DI(المحلي 

 الأجنبي الاستثمار
 الصادرات -) FDi(المباشر

)X (-الإجمالي  المحلي  الناتج
)GDP(  

DI = b0 + b1FDi + b2X + b3GDP + U 

النموذج 
  الثالث

  الصادرات
)X(  

 الأجنبي الاستثمار
  الناتج-) FDi(المباشر

 -)GDP(الإجمالي  المحلي
  )Di(المحلي  الاستثمار

X = b0 + b1FDi + b2GDP + b3Di + U 

النموذج 
  الرابع

  الواردات
)M(  

 الأجنبي الاستثمار
  الناتج-) FDi(المباشر

 -) GDP(الإجمالي  لمحليا
  .)Dc(المحلي  الاستھلاك

M = b0 + b1FDi + b2GDP + b3Dc+ U 

  من إعداد الباحث:  المصدر
  :  القیاسیة النماذج نتائجلوتقدیر وتحلی توصیف -

اد  الاقتصادیة المتغیرات بین الفعلیة تقیاس العلاقا أجل من م الاعتم د ت المختارة فق
ة  وبالأسعار) ٢٠١٥-٢٠٠٠(فترة الزمنیة من عام على البیانات الإحصائیة لل  ارملی(الجاری

تخدام) دولار ك باس ا وذل ة المربع صغرى تطریق ة  ال ى ) OLS(الاعتیادی اد عل بالاعتم
م عملیة في ةالقیاسیة الخطی ةواستخدام الصیغ) Eviews7(برنامج  ا ت دیر ، كم  استبعاد التق

 ما مع معلماتھا إشارة تنسجم يالتقدیریة الت جتائأفضل الن واعتماد المعنویة غیر النتائج معظم
ة تفترضھ سیرھا الاقتصادیة النظری ى قیمب وتف اد عل د  معامل ةالاعتم ذي) R-2(التحدی  وال
اروقد بین في المتغیر التابع ،  المستقلة المتغیرات تأثیر نسبة یوضح ة) F(اختب ع معنوی  جمی
درة النماذج دالمق ة  عن درة بم مقارن ا المق اقیمتھ ة ثیلتھ ة بدرجة الجدولی د  )N-K-1 (حری عن
ار ، كما بین %)١(، %)٥(معنویة  مستوى ع أن) T(اختب الم جمی درة المع ة المق د  معنوی عن

 %)٥(معنویة  مستوىعند   )N-K-1 (حریة  بدرجةالجدولیة بمثیلتھا مقارنة قیمتھا المقدرة
سلي  الارتباط مشكلة من المقدرة النماذج خلو الاختبار نتائج بینت ، كما %)١(،  ذاتي التسل ال
ل  القیاسیةلنماذجا تقدیرو  توصیفیلي  وفیما.وبةسالمح) D.W(قیمة الاعتماد على ب  وتحلی

  : نتائجھا
  :  الأول القیاسي النموذج -١

GDP= b0+b1FDi +b2Di+b3Ds+b4Dc+ +b5X +b6M+ U  
ؤ أھم تمثل ة مستقلاتمتغیر ستة من النموذج ھذا یتكون اتج في ثرةالعوامل الم  الن

ذه ، تابع  كمتغیر)GDP(الإجمالي المحلي رات وھ ستقلةالمتغی  الأجنبي الاستثمار (ھي  الم
ر تثمار -)FDi(المباش ي  الاس ي- )Di(المحل ار المحل ى – )Ds ( الادخ تھلاك المحل  الاس

)Dc(-  الصادرات)X(- الواردات )M(.رات ذه المتغی ائج  وفیما یلي توصیف لھ دیر نت  وتق
  :جالنموذ

ا:  )FDi( المباشـر  الأجنبي  الاستثمار- ة وفق إن الاقتصادیة للنظری ادة ف  الاستثمار زی
 الأجنبي الاستثمار تدفقات على ینطبق ما وھذا القومي زیادة الدخل والناتج إلى یؤدي المحلي
 المباشر للاستثمار الأجنبي أن على الحدیثة المدرسة كما أكدت. الدول المضیفة في المباشر

دل فيً إیجابیا اأثر و مع ھ ومدى الاقتصادي النم ة في فاعلیت ق التنمی دول الاقتصادیة تحقی  لل
ة على الحصول طریق عن النامیة وذلك ا العملات الأجنبی رات المتطورة والتكنولوجی  والخب

ة ة الفنی اج وأسالیب والإداری ة الإنت اك.  الحدیث ا أن ھن الین كم ر احتم  الأجنبي الاستثمار لأث



       قیاس أثر الاستثمار الأجنبى المباشر على الاستثمار المحلى فى السعودیة            بن متعب العتیبـىمحمـد / د   
 

 

 م٢٠١٩ ینایر سادسالعدد ال                                                                              مجلة الدراسات التجاریة المعاصرة  )٧٨٢( 

اتج المباشر ي الن الي المحلي ف ل الإجم و الاقتصادي، یتمث الإضافة  في الأول كمؤشر للنم
 الذي حول التشویھ المباشر، والثاني الأجنبي الاستثمار یجلبھا قد التي إلى المدخلات الصافیة

سة طریق عن المباشر الاستثمار الأجنبي یسببھ قد ة المناف ىالاحتكاری ع الاستثمار المحل ،  م
 یرتبطمستقل  كمتغیر المباشر الأجنبي الاستثمار فإن ، وبذلك الحدوث وارد الینوكلا الاحتم

  . تابع كمتغیر الإجمالي المحلي الناتج مع طردیة علاقةب
ل : )Di(المحلـي    الاستثمار- ھ المحلي الاستثمار یتمث ل بأن دخراتالاستثمار یمث   للم

ة  ي تالمحلی ادة في ؤثرالت ن خلالالمحلي  الاستثمارزی و  م دخل نح ي ال ادة ف ھ الزی  توجی
ة بعلاقة یرتبطمستقل  كمتغیر المحلى الاستثمار فإن ، وبذلك الاستھلاك والادخار ع طردی  م

  . تابع كمتغیر الإجمالي المحلي الناتج
لی : )Ds(  الادخار المحلي- دخل المتبقي الجزء المحلي دخارالا مث د من ال اق بع  الإنف

ھالاستھلاكي اع أن ثات الاستثماریة، حی نحو القطاع وتوجیھ يا دخار الا حجمارتف  لمحل
 لعملیة اللازمة ةالمشاریع الاستثماری لتمویل اللازم  التراكم الرأسماليمعدل زیادة إلى یؤدي
 المحلى الادخار فإن  وبذلك، الإجمالي للدولة المحلي الناتج زیادة يالاقتصادیة وبالتال التنمیة
  . تابع كمتغیر الإجمالي يالناتج المحلمع دیة طر بعلاقة یرتبطمستقل  كمتغیر

صادرات ،) Dc( الاستهلاك المحلي - واردات ، ) X(ال رتب: )M(ال رط ی ابع   المتغی الت
اتج و الن الي المحلي وھ ة) GDP( الإجم ة بعلاق ع طردی ى والصادرات  م الاستھلاك المحل

  . ر مستقلكمتغیرات مستقلة، في حین یرتبط بعلاقة عكسیة مع الواردات كمتغی
(    

   الأول القیاسينتائج تقدیر النموذج
b6x6 b5x5 b4x4 b3x3 b2x2 b1x1 

D.W R-2 F 
M X Dc Ds Di FDi 

a النموذج 

-0.219 0.397 0.844 0.977 0.353 -0.386 ٢١,٤٢٤ GDP 

2.128 0.99 8376.69 (-
0.728) (1.408) (7.158) (30.804 

) (2.350) (-
2.341) (3.013) T 

  )Eviews7( برنامجباستخدام  )٦( بیانات الجدول رقم ًحسبت بواسطة الباحث اعتمادا على:  المصدر
  : حیث أن 

b1x1 = المباشر الأجنبي الاستثمار)FDi( ،  b2x2 = المحلي  الاستثمار)Di ( ،b3x3 =   الادخار المحلـي
)Ds ( ،b4x4 = المحلي  كالاستهلا)Dc(  
 ،b5x5 = الصادرات) X ( ،b6x6 =  الواردات)M (  
و التابع  المتغیر نأ)  اتجوھ الي المحلي الن رتب)GDP(الإجم ة ط ی ة بعلاق ع طردی   كل منم

تثمار ي الاس ر الأجنب تثمارالمباش ى  والاس ى المحل تھلاك المحل ى والاس ار المحل  والادخ
وارداتبعلاقة عك ، في حین یرتبط كمتغیرات مستقلةوالصادرات ع ال ستقلسیة م ر م   كمتغی

 یلاحظ أن المتعدد الخطي الانحدار دالة الاقتصادیة ،فباستخدام النظریة ما یتفق ومنطق وھو
(% .  
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ستقلة  المتغیرات سببھا إلى یعود) GDP(التابع  المتغیر تغیرات التي تحدث فيال  من%) الم
اقیمت بلغت حیث ككل النموذج معنویة) F(اختبار وقد بین .) ا ،)8376.69(بة وس المحھ  أم

سبة ار بالن د) T(لاختب ة على فیؤك عمعنوی الم  جمی درة المع تثناءً إحصائیاالمق ة  باس  معلم
  .الوارداتو الصادرات

  DI = b0 + b1FDi + b2X + b3GDP + U : الثاني  القياسينموذجال -٢
ون ذا یتك وذج ھ ة  النم ستقلة من ثلاث رات م ل متغی م تمث ؤثرة أھ  في العوامل الم

تثمار ي  الاس ر) Di(المحل ابع كمتغی ذه ، ت رات وھ ي  المتغی تثمار(ھ ي الاس  الأجنب
صادرات -)FDi(المباشر اتج -) X (ال ي الن الي المحل ي توصیف . )GDP(الإجم ا یل وفیم

  : وتقدیر نتائج النموذجلھذه المتغیرات
اك : )FDi(المباشـر  الأجنبي  الاستثمار- الین ھن ر احتم  المباشر الأجنبي الاستثمار لأث

ل المحلي على الاستثمار صافیة في الأول ، یتمث ى  الإضافة ال ا  الاستثمارإل و م ي وھ المحل
  الأجنبيالاستثمار یسببھ قد الذي حول التشویھ ثاني، وال یمثل إضافة إلى التكوین الرأسمالي

 مع الشركات المحلیة وھنا یكون بدیلا عن الاستثمار الاحتكاریة المنافسة طریق عن المباشر
ى ذلكالمحل إن ، وب ر المباشر الأجنبي الاستثمار ف ستقل  كمتغی رتبطم ة  ی ةبعلاق ع طردی  م

  . تابع كمتغیر المحلي الاستثمار
ادة إلى والخدمات السلع من دولةال صادرات زیادة تؤدي : )X( الصادرات -  حصیلتھا زی

د من الي الأجنبي النق ادة وبالت راكم الرأسمالي معدلات زی ة الت شاریع اللازم ام بالم  للقی
ع بعلاقة طردیة ترتبط مستقل كمتغیر الصادرات فإن المحلیة، ولذا الاستثماریة  الاستثمار م

  . تابع كمتغیر المحلي
ة یمثل الناتج المحلي : )GDP(الإجمالي  المحلي ناتج ال- الي القیم ة الإجم دخل الحقیقی  لل

ذھب تبقى وما الاستھلاكي الإنفاق بین یوزع المحلي الذي ھ ی الي نحو من إن الادخار وبالت  ف
 الجزء زیادة إلى المنظمین ستدفع القومي الدخل نتیجة لزیادة المحلیة المدخرات في زیادة أي

ھفيولكن .  لاستثمار وبخاصة في الدول المتقدمةل المخصص  الجزء  الدول النامیة یتم توجی
دخل من المخصص ر استخدامات في الادخار إلى ال شراء منتجة غی ارات  ك ذھب والعق ال

 مستقل كمتغیر المحلي الإجمالي الناتج فإن  ولذا،المحلي الاستثمار مستوى انخفاض وبالتالي
  . تابع كمتغیر المحلي ستثمارالا مع طردیة بعلاقة یرتبط

   ) ٩ (جدول 
  الثاني  القياسينتائج تقدير النموذج

b3x3 b2x2 b1x1 D.W R-2 F 
GDP X FDi 

a 
 النموذج 

0.29٩ 0.039 0.327 -
26.946 DI 

1.100  0.94  79.292  
(2.714) (0.186) (0.794) (-

2.364) T 

  )Eviews7(باستخدام برنامج ) ٦( بیانات الجدول رقم ًحسبت بواسطة الباحث اعتمادا على:  المصدر
ث أن   النـاتج  = X  ( ، b3x3(الـصادرات   = b2x2، ) FDi(المباشر الأجنبي الاستثمار = b1x1  :حی

  )GDP(الإجمالي  المحلي
 ستثمارالا  كل منمع طردیة بعلاقة طیرتب) DI(المحلي  الاستثماروھو التابع  المتغیر نأ) 

اتالمباشر  الأجنبي الي المحلي جوالصادرات والن ق ومنطق وھو الإجم ا یتف ة م  النظری
ة فباستخدام ،الاقتصادیة دد الخطي الانحدار دال ادة یلاحظ أن المتع  الأجنبي الاستثمار زی



       قیاس أثر الاستثمار الأجنبى المباشر على الاستثمار المحلى فى السعودیة            بن متعب العتیبـىمحمـد / د   
 

 

 م٢٠١٩ ینایر سادسالعدد ال                                                                              مجلة الدراسات التجاریة المعاصرة  )٧٨٤( 

ذا)% ت یعني ، وھ ر المباشر الأجنبي ثمارأن للاس ستقل كمتغی را م ا أث  الاستثمار في ایجابی
ز یعمل المباشر الأجنبي الاستثمار تابع، وان المحلي كمتغیر ا.  المحلي للاستثمار كمحف  كم

%(.  

يال من) % ي تحدث ف ر تغیرات الت ابع  المتغی ود) Di(الت رات سببھا إلى یع ستقلة  المتغی الم
ا ، ) سبة أم ار بالن د) T(لاختب الم على فیؤك ة المع درة إحصائیا معنوی ة ًالمق تثناء معلم  باس

  . الاستثمار الأجنبي المباشر والصادرات

  X = b0 + b1FDi + b2GDP + b3Di + U : الثالث  القیاسي النموذج-
ون ذا یتك وذج ھ ة من النم رات ثلاث ستقلة متغی ل م م العوام تمث ؤثرة لأھ ي الم  ف

ر) X(الصادرات ابع كمتغی ذه ، ت رات وھ  -) FDi(المباشر الأجنبي الاستثمار(ھي  المتغی
اتج ي الن الي المحل تثمار- )GDP(الإجم ي   الاس ذه . )Di(المحل یف لھ ي توص ا یل وفیم

  :  وتقدیر نتائج النموذجاتالمتغیر
ي رلاستثمال:  )FDi(المباشـر  الأجنبي  الاستثمار- أثیر الأجنب ر مباشرت   مباشر أو غی

ث ادة الاستثمار الأجنبي على الصادرات، حی ؤدى زی اع ت ى ارتف ة إل ة  الطاق ة للدول الإنتاجی
سلع طبیعة على إنتاجي اعتمادابجانب تمیز جھازھا الإنتاجي بالمرونة في أكثر من قطاع   ال

ال في علیھا والطلب المنتجة داخل والخارج وبالت ادة يال ة زی درة الدول سلع تصدیر على ق  ال
و الاقتصاديوالخدمات دل النم ادة مع ر مباشر ( مما یؤدى إلى زی ا ،)أث  أو من خلال المزای

ة شركات المحلی ا ال ستفید بھ ي ت ا الت ل التكنولوجی ل نق ي مث تثمار الأجنب دفق الاس ن ت  م
صدیروا ال الت ي مج ة ف ارات الإداری ة لمھ صائص التكنولوجی ر الخ ى تغیی ساعد عل ا ی  مم

 المباشر الأجنبي الاستثمار فإن  وبذلك)أثر غیر مباشر(للمنتجات المحلیة وعناصر الإنتاج 
  .تابع كمتغیر الصادرات مع طردیة علاقة وجود إلى مستقل یشیر كمتغیر

ؤ:  )GDP(الإجمـالي   المحلي  الناتج- يی اتج المحل اع الن ى  دى ارتف ة إل الي للدول الإجم
د والخدمات السلع من صادراتھا زیادة تم أن بع ة ،أي حاجة إشباع ی سوق المحلی ھ ال ا إن  كلم
ادة تحدث أن المتوقع من فإنھ يالمحلي الإجمال الناتج في زیادة ھناك كانت الصادرات  في زی
ع طردیة بعلاقة رتبطی مستقل كمتغیر المحلي الإجمالي الناتج فإن ولذا ر الصادرات م  كمتغی
  . تابع
ات فيً مھماً عنصرا المحلي الاستثمار یعد:  )Di(المحلي   الاستثمار- وین الن  المحلي جتك

الي ھ الإجم ة حوافز تعطي وزیادت ادة قوی ستوى لزی د إشباع الصادرات م  الطلب حاجة بع
ذلك ي، وب إن المحل ر المحلى الاستثمار ف شیر كمتغی ستقل ی ة وجود إلى م ة علاق ع طردی  م

  . تابع كمتغیر الصادرات
  )١٠(جـدول 
   الثالث القياسينتائج تقدير النموذج

b3x3 b2x2 b1x1 D.W R-2 F 
DI GDP FDi 

a 
 النموذج 

0.073 0.488 0.4٦٠ -17.613 X 
1.986  0.95  108.778  

( 0.186) (3.782) (0.81٨) (-0.970) T 
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  )Eviews7(باستخدام برنامج ) ٦(ًالباحث اعتمادا على بیانات الجدول رقم حسبت بواسطة :  المصدر

 GDP ( ،b3x3(الإجمالي  المحلي الناتج = b2x2 ، ) FDi(المباشر الأجنبي الاستثمار = b1x1 :حیث أن 
  )Di(المحلي  الاستثمار= 
 الأجنبي  الاستثمار كل منمع طردیة بعلاقة طیرتب) X(الصادرات وھو التابع  المتغیر نأ) 

اتجو المباشر الي المحلي الن ستقلة ،فباستخدام الإجم رات م ى كمتغی ة والاستثمار المحل  دال
ذا)% ر المباشر الأجنبي رأن للاستثما یعني ، وھ ستقل كمتغی را م ا أث الصادرات  في ایجابی

ز یعمل المباشر الأجنبي الاستثمار تابع، وان كمتغیر ا. للصادرات كمحف ادة أن كم اتج  زی الن
% .(  

يال من) % ر تغیرات التي تحدث ف ابع  المتغی ود) X( الت رات سببھا إلى یع ستقلة  المتغی الم
ع على فیؤكد) T(لاختبار بالنسبة ،أما) ة جمی الم معنوی درة إحصائیا المع ةًالمق تثناء معلم   باس

  .المحلي المباشر والاستثمار الأجنبي الاستثمار

  M = b0 + b1FDi + b2GDP + b3Dc+ U : الرابع  القیاسي النموذج-
ون ذا یتك وذج ھ ة من النم رات ثلاث ستقلة متغی ل م م العوام تمث ؤثرة في لأھ  الم

  الناتج-)FDi(المباشر الأجنبي الاستثمار(ھي  المتغیرات وھذه ، تابع كمتغیر) M(وارداتال
الي المحلي ي  ھلاك الاست-)GDP(الإجم را.) Dc(المحل ذه المتغی ي توصیف لھ ا یل  ت وفیم

  : وتقدیر نتائج النموذج
ى :  )FDi(المباشـر  الأجنبـي   الاستثمار- شكل ایجابي عل ي ب ؤثر الاستثمار الأجنب ی

ة المضیفةواردات ث الدول ة، حی ات النھائی ة المنتج ستویات  وبخاص رتبط م تھلاك ت  الاس
 ھلاكیةالاست السلع من والاستثمار في الدولة بقدرتھا على الاستیراد ،حیث أن العدید والإنتاج

االخارج من دالمحلیة تستور الاحتیاجات سد في علیھا یعتمد التي اج أن ،كم د الإنت  على یعتم
ة الاستثمار برامج طالوسیطة وترتب السلع استیراد ة بعلاق ع قوی ر استیراد م  من الآلات الكثی

شیر كمتغیر المباشر الأجنبي الاستثمار فإن ، وبذلك والمعدات الإنتاجیة  جودو إلى مستقل ی
  . تابع كمتغیر وارداتال مع طردیة علاقة

اتج یؤدى انخفاض:  )GDP(الإجمالي  المحلي  الناتج- الي المحلي الن ةالإجم ى للدول   إل
 وغیر مرن غیر جھاز إنتاجي وجود ذلك ،ویؤكدوالخدمات السلع من ھاواردات مستوى زیادة
 اللازمة الرأسمالیة المعدات اوالخدمات وخصوص السلع من دولةال احتیاجات تلبیة على قادر

اع إلى یؤدي المحلي الناتج  أن انخفاضیعني االاقتصادیة، وھذ التنمیة لعملیة واردات،  ارتف ال
رتبط مستقل كمتغیر المحلي الإجمالي الناتج فإن ولذا ة ی سیة بعلاق ع عك واردات م ر ال  كمتغی
  .تابع
ؤثر الاستھلاك زیادة أن:  )Dc(المحلي   الاستهلاك- ادة على ی سبة زی ب بالن سلع الطل  لل

سبة سوف الحالة ھذه المحلیة المنتجة والمستوردة، وفي والخدمات ذلك تزید ن واردات، وب  ال
ة وجود إلى مستقل یشیر كمتغیر المحلى الاستھلاك فإن ة علاق ع طردی واردات م ر ال  كمتغی
  . تابع

  )١١(دول ـج
  رابع ال القياسينتائج تقدير النموذج
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b3x3 b2x2 b1x1 D.W R-2 F 
DC GDP FDi 

a 
 النموذج 

0.250 0.105 0.295 -17.855 M 
1.665  0.99  475.377  

(6.522) (4.853) (2.273) (- 5.407) T 

  )Eviews7(باستخدام برنامج ) ٦(ًحسبت بواسطة الباحث اعتمادا على بیانات الجدول رقم :  المصدر
ث أن   ، ) GDP(الإجمـالي   المحلي الناتج = b2x2، ) FDi(شرالمبا الأجنبي الاستثمار = b1x1  :حی

b3x3 = المحلي  كالاستهلا)Dc(  
 الأجنبي الاستثمار  كل منمع طردیة بعلاقة طیرتب) M(الواردات وھو التابع  المتغیر نأ) 

ىوالالمباشر  اتج المحل الي ن ىالإجم ستقلة ،فباستخ والاستھلاك المحل رات م ة دام كمتغی  دال
ذا)% ر المباشر الأجنبي أن للاستثمار یعني ، وھ ستقل كمتغی را م ا أث واردات  في ایجابی ال

زكمح یعمل المباشر الأجنبي الاستثمار تابع، وان كمتغیر واردات ف ا أن ،لل ادة كم اتج   زی الن
%(.  

يال من) % ي تحدث ف رات الت ر تغی ا المتغی وارداتبعالت و ال ود) M (  وھ  سببھا إلى یع
  .ً المقدرة إحصائیا المعالم معنویة جمیع على فیؤكد) T(لاختبار بالنسبة ،أما)

ى الإستثمار  لھالمباشر الأجنبي  الاستثمار أنما سبقم خلاصةوال ً تأثیرا ایجابیا عل ً
ة ي المملك واردات ف ى والصادرات وال ھ و المحل م یكن ل ىل اتج المحل ي الن ا ف أثیرا معنوی  ًت

ي صادي ف و الاقت ر للنم الي كمؤش ة الإجم ة المملك سعودیةالعربی إن  . ال ذلك ف ستقبلل  م
يالمحلي الاستثمار سعودیة في  والأجنب ددة بعوامل  مرھونال ا متع أثیر الاستقرار أبرزھ  ت
ة اقتصادیة عوامل إلى إضافة الیقین عدم ودرجة  والاقتصاديالسیاسي ة  محلی ة ودولی وإقلیمی

ع  والتكیف مثل الاندماجأخرى ة م ا العولم ة تطرحھ وم ةالتجا منظم تحدیات  من رة العالمی
ة ابالغ ة مواجھتھ د . وكیفی ا یع اخ كم سعودیة المن ة ال ة العربی تثماري بالمملك اذب الاس  ج

ة  للاستثمار ة والعالمی ة الإقلیمی ود الترویجی د الجھ الأجنبي في معظم القطاعات وبخاصة بع
 عن خطط فطیةوالن العالمیة الشركات من عدد إعلانو ، لجذب الاستثمارمملكةالتي تبذلھا ال

   . وبرامج استثماریة كبیرة في المملكة العربیة السعودیة
  نتائج وتوصيات البحث : رابعاً

   :  النتائج البحثیة التالیة بعضفي ضوء ما تقدم یمكن استخلاص
 دخل مصادر تنویع سیاسة تبني السعودیة سعود ال اد ، وعدم ةیوال ى الاعتم نفط عل  ال

دخل كمصدر سبب أساسي لل ا ب ي أسعاره تتقلب ة الأسواق ف الي العالمی ب وبالت  تجن
ادة في تساھم أخرى مصادر وخلق عنھ الناتج السلبي الأثر الي زی اتج إجم ي الن  المحل
 العدید  من خلال توقیعخلال  من المباشرةالأجنبیة الاستثمارات  وتشجیع جذبومنھا

ة من دول المختلف ع ال ة م ة والجماعی ات الثنائی ي مجال الاتفاقی ة  ستثمارالا ف وحمای
دیم وتنظیم رأس المال من خلال زالاستثماریة بھدف الحوافز من مجموعة تق   تعزی

ا الصادرات زیادةبھا و الاستثمار مناخ واردات وتنویعھ ة وتوظیف وإحلال ال  العمال
  . التقنیة ونقل
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 سعودي ى ال اتج المحل و الن دل نم جل مع ي س تثماري ف اخ الاس ویم المن ر لتق  كمؤش
ان الدراسة، فترة خلال ملحوظا طورا تالسعودیة د المحرك وك ذا الوحی و لھ و النم  ھ

رادات ة الإی ذلك النفطی ي وك و ف ة الصناعات النم ى القائم نفط، عل دل  ال ا سجل مع كم
   .م

 ز جل عج ة س ة الموازن سبة العام ن كن ى م اتج المحل اخ الن ویم المن ر لتق  كمؤش
اض نتیجة م ى الأجور الانخف ومي عل اق الحك نفط واستمرار الإنف ي أسعار ال  الحاد ف

ة زودعم قطاع الطاق ى  والتركی ات عل ة، إعان ل البطال شاریع وتموی  الصغیرة الم
سعودیة حصة النفط في الأسواق العالمیة وارتفاع أسعار ، بسبب ارتفاع اج من ال  إنت

  .م 

  ي  كمؤشر لتقویم المناخ الاستثماري كنسبة من الناتج المحلىالحساب الجاريسجل  ف
ادة) من الناتج المحلى%   صادراتھا وذلك بسبب ارتفاع حصص الإنتاج النفطي وزی

ي إصلاحات تنفیذ أسعارھا العالمیة مع وارتفاع النفطیة سیاسة ف ة ال ة،  التجاری والنقدی
  . ) الناتج المحلي الإجماليمن% 

 ستمرا انخفاضمناخ الاستثماري في السعودیة  كمؤشر لتقویم ال معدل التضخمسجل  ام
ا  ط عملتھ سعودي(نتیجة إتباعھا لسیاسة سعر الصرف الثابت من خلال رب ) الریال ال

  .على الترتیب% 

 ائج ون المركب المؤشر أشارت نت سیاسات المك اخ الاقتصادیة لل ي  الاستثمار لمن ف
ى حدوث ي ملحوظ تحسن  إل اخ ف ة المؤشر المركب  من ث بلغت قیم الاستثمار حی

ى عدم حدوث أي)  ا یعن و م ي تحسن درجة وھ اخ ف دم من وغ الاستثمار لع ة بل  قیم
ة )  م تراجعت قیم اخ الاستثماري ث ي المن ى تحسن طفیف ف شیر إل ا ی و م درجة، وھ
  . درجة أي تحسن أقل من الفترة السابقة) 

 ائج ارت نت وارد  أش ي المباشر ال تثمار الأجنب ات للاس مؤشر الأداء ومؤشر الإمكانی
ا رالاستثما ھذه كما أن أغلب ،) ة أبرزھ ات الأجنبیة تتركز في قطاعات محدودة للغای
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تثما نفط رالاس اع ال ا قط ة أبرزھ دودة للغای ات مح ي قطاع ز ف ة تترك ات الأجنبی
ر. والصناعة رى تحری ي تعت ى المشكلات الت ك إل ث  الصرف أسعار ویرجع ذل ، حی

الجمود یرتبط الریال السعودي بمعدل تحویل ثاب سم ب سیاسة تت ذه ال دولار، وھ ع ال ت م
سیة درة التناف سلع والضرر بالق ي والخدمات لل ا الت ذلك تنتجھ ة، ك ات  عدمالدول  ثب

وانین ة الق ة الحاكم ة الاستثماریة للعملی ةو ،المحلی ب العرض محدودی ى  والطل عل
ة وعدم الأدوات وفر الاستثماریة وضعف سوق الأوراق المالی ةالكاف المعلومات ت  ی

ر حجم عن للمستثمرین ة الف ي ت الاستثماري صونوعی ؤدى ، وھى من الأسباب الت
ال ى ھجرة رأس الم ن إل ةم ى المملك ة  إل واق العالمی دم الأس وافر لع اخ ت  المن

 . الملائم الاستثماري
  سعودیة ي ال تتمثل أھم المؤشرات الاقتصادیة الكلیة المؤثرة على المناخ الاستثماري ف

الينسبة: في كل من  ى الإجم اتج المحل سبة كل من الاستثمار  نمو الن ى ، ون ،  المحل
ى  ثم الواردات المحلى، والصادرات، ، والاستھلاك المحلى والادخار اتج المحل إلى الن
رة الدراسة  الإجمالي ى أخرى خلال فت رة إل ذب من فت ، والتي اتسمت معظمھا بالتذب

ة  ي الأسواق العالمی ر من الصادرات نتیجة تقلب أسعار النفط ف اد الجزء الأكب واعتم
  . السعودیة على النفط

 ي أثر  من خلال قیاسأظھرت نتائج تحلیل النموذج القیاسي  المباشر الاستثمار الأجنب
ى رات بعض عل سعودي الاقتصاد متغی ي ال ا الكل ي ومنھ اتج الاستثمار المحل  والن

ى وارداتالمحل ر  والصادرات وال ىھع تاباتكمتغی ي  تثمارالاس ن أ ، إل  )DI(المحل
رتب ة طی ة بعلاق ع كل من طردی ي الاستثمار م ات الأجنب  جالمباشر والصادرات والن

ا المباشر الأجنبي للاستثمار وأن الإجمالي المحلي را ایجابی ى أث ي  الاستثمار عل المحل
ى الصادرات ا عل أثیرا ایجابی ھ ت ذلك ل و الاقتصادي وك اتكمؤشر للنم ي ج والن  المحل

  . الإجمالي
 الإجمالي المحلي التابع وھو الناتج المتغیر نظھرت النتائج أأ )GDP(ة ط یرتب  بعلاق

ي مع كل من الاستثمار طردیة ى  المباشر والاستثمار الأجنب ى والادخار المحل المحل
ة رتبط بعلاق ي حین ی ستقلة، ف رات م ى والصادرات كمتغی سیة والاستھلاك المحل  عك

  . مع الواردات كمتغیر مستقل
  التابع وھو الصادرات  المتغیر نالنتائج أأظھرت)X(رتب ة ط ی ة بعلاق ع كل  طردی م

تثمار ن الاس ي م ر الأجنب اتج المباش ي والن الي المحل ى  الإجم تثمار المحل والاس
  .  كمتغیرات مستقلة

 واردات  المتغیر نأظھرت النتائج أ و ال ابع وھ رتب)M(الت ة ط ی ة بعلاق ع كل  طردی م
ن تثمار م ي الاس ىالم الأجنب اتج المحل ر والن ى  باش تھلاك المحل الي والاس الإجم

 .  كمتغیرات مستقلة
  : یمكن اقتراح بعض التوصیات التالیةالمستخلصة  النتائج خلال منو
  شاریع  التركیز علىمنضرورة تحول المملكة العربیة السعودیة العمل على اج م  إنت

نفط وتصدیر دخل والاتجاه  ال ى كمصدر لل شاریع إل ةنتاالإ الم يجی ساھم  الت ي ت  ف
ة ة العملی ي التنموی ود والاستمرار ف ة الجھ ا تحسینل المبذول  عن الاستثماري مناخھ
ق ىطری لاح  تبن ات إص صادی سیاس ةةومالی ةاقت ل. متنوع ى تموی افة إل   بالإض

ة المشروعات ي التنموی ا الت ة تتطلبھ ة الاقتصادیة عملی ة التنمی ي  والاجتماعی ف
یس سعودیة، ول شاریع ا ال يالم شركات مصالح تخدم لت ددة ال ي متع سیة ف ق  الجن تحقی

  . الأرباح
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 ى العمل ضرورة سیط عل ة الإجراءات تب ة الإداری ة المتعلق ي الاستثمار بعملی  ف
ون بالاستثمار المتعلقة للتشریعات المستمرة المراجعة مع،  السعودیة ث تك ر بحی  أكث

شریعات في الشفافیة ومراعاة وواقعیة مرونة ة الت ة المالی ي والإداری وق تحدد الت  حق
ات شاركة الأطراف وواجب ي الم ة ف ذة  الاستثماریة العملی وم الناف ق مفھ والعمل وف
 .الواحدة 

  ث ستثمر بحی ا الم ي یحتاجھ سعودي الت ات عن الاقتصاد ال وفیر قاعدة بیان ضرورة ت
ة في  شوبھا أي غموض أو مبالغ شكل دوري لا ی ة ومتجددة ب تكون المعلومات موثق

وانین المؤشر بعض الق ات الاقتصادیة، على أن تتضمن المعلومات المفاھیم الأساسیة ل
 . التي تتصل بنشاط المستثمرین ومنھا قوانین الجمارك والضرائب والعمل

 وب شرقدول  الناجحة مثل من تجارب الدول الاستفادة ي آسیا شرق وجن ا ف  تعاملھ
دول مشاركة من خلال المباشر يالاستثمار الأجنب مع ة ال ي العربی ات ف اج عملی  الإنت

ة شركات التابع ددة لل سیة متع شكل الجن ذي وبال ادة یضمن ال سیة زی درتھا التناف  ق
ا ي ودخولھ شطة ف ة أن وم إنتاجی ى تق ارة االتكنولوجی استخدام عل  المتطورة والمھ
 .  الإداریة

  ي الاستثمار مع المحلي الاستثمار مشاركة تشجیع وتحفیز العمل على  اشرالمب الأجنب
 ھذه خلال من وطنیة اقتصادیة تكوین دینامیكیة  أجلن موإقامة مشروعات مشتركة 

ون دور الاستثمارات ة المشاركة وذلك من خلال التأكید على أن یك  المباشرة الأجنبی
وارد ة كم ة أو مكمل وارد متمم ة للم دیلا المحلی یس ب ا ًول    عنھ

 ( . 
 ي الإنتاج ھیاكل في القائمة الھیكلیة الاختلالات تصحیحلعمل على ا ة  ف ة العربی المملك

ین متوازن نمو إستراتیجیة اعتماد خلال من ، السعودیة  عن الاقتصادیة القطاعات ب
ة القطاعات مساھمة زیادة طریق ي الإنتاجی شاط ف ة ، الاقتصادي الن تحكم ومحاول  ال

  . النقدي ى الانضباطعل والمحافظة المالي العجز في
  شجیعضرورة شجیع ت وال أصحاب رؤوس وت ة الأم اجرة العربی ى المھ  إعادة عل

ي لھم استثماریة فرص وتوفیر إلى الوطن، الخارج في استثماراتھم داخل ف ذا ، ال  وھ
 الأسواق في الفائدة أسعار وتعزیز ، الاقتصاد وتحریر المناخ الاستثماري بتعزیز یتم

ل ة مقاب ةالأ المحلی ة وعدم جنبی ي المبالغ ة العملات صرف أسعار ف ل  ، المحلی وتقلی
  . المالي القطاع وتطویر السیاسیة المخاطرة

  ي دعم الاستثمار في عدم المبالغةالعمل على ضرورة ى الأجنب  الاستثمار حساب عل
ي ى المحل ون لا حت ة تك ة خسارة الخزین ة العام اءات نتیجة للدول  الضریبیة للإعف

ةالم والحوافز ومي منوح دعم الحك ر وال ات من أكب دفق ایجابی ي الاستثمار ت  الأجنب
  . المباشر

  و تأھیلضرورة ة ىالق سعودیة العامل تفادة ال ل من للاس ا نق ي التكنولوجی ا  الت تجلبھ
سیات المتعددة الشركات ي الجن ي الاستثمار إطار ف من خلال مراكز  المباشر الأجنب
شدید الرقاب التدریب ى ة، مع ت ة الاستثمارات ةطبیع عل ي المباشرة الأجنبی د الت  تعتم

 . المحلیة العاملة القوة ًعلى العمالة الأجنبیة بدیلا عن
  ق )خریطة استثماریة  ( المدى طویلة إستراتیجیة وضعضرورة د تتعل اطق بتحدی  من

ة خطط استثماریة، وفق أقالیم إلى المملكة وتقسیم الاستثمار الأجنبي ومجالات  التنمی
دى یم كل جةحا وم شاریع الاستثماریة، إقل ز دون للم ى الاستثمارات تركی یم عل  إقل
 .  أو مجال محددمعین
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  الإعلام وسائل كافة في  العربیة السعودیةالمملكة في الاستثمار فرص إبرازضرورة 
ؤتمرات د الم دوات وعق ة والن ة الدولی ستثمرین لجذب والمحلی  وعرض الفرص الم

 . المقدمة للمستثمرین الحوافز نظام وشرح الموجودة الاستثماریة
 اكم شاء مح سعودیةمتخصصة إن ي ال تثمار  ف ضایا الاس ة بق ات المتعلق ولى المنازع  تت

دد  ي مح امج زمن ق برن الیفوف ف التك دف تخفی صل بھ رعة الف ات  وس ي المنازع ف
 . الاستثماریة

 ز اخ الاستثمار دعم مسیرة التكامل الاقتصادي العربي من خلال تعزی ین من دولا ب  ل
ي الثنائیة الاتفاقیات وتوقیع العربیة ة مجال الاستثمار ف ال وحمای  وتنظیم ، رأس الم
ة العمل ال وحری راد انتق سلع وإعادة الأف ة تنظیم وال وال رؤوس حرك  دول من الأم

  . العجز إلى دول الفائض
 
  
  
  
  
  
  
  

  عـمراجال
  المراجع العربية : أولاً 
در .١ ن بن ي سالم ب ة الاستثمارات:  الزھران ا المباشرة الأجنبی ي ودورھ و ف  النم

ي صادي ف ة الاقت ة المملك ن  العربی رة م یة للفت ة قیاس سعودیة ، دراس   ال
.  

ورى .٢ أمیم سلوم الجب ر الاستثمارات: ت ة أث ي المباشرة الأجنبی ة ف  الاقتصادیة التنمی
. 

ي الاستثمار محددات : السلام عبد رضا .٣ ي المباشر الأجنب ة، عصر ف  دراسة العولم
ة وأمریكا آسیا شرق وجنوب شرق من لتجارب كل مقارنة ع اللاتینی ق م ى التطبی  عل

  .م 
ن سالم .٤ ستقبل :القحطاني سعید ب ي الاستثمار م ة ف ة المملك سعودیة، العربی ؤتمر ال  م

 للتنمیة العربیة المنظمة الاستثمار، لجذب العربیة الإدارة تطویر التمویل والاستثمار،
 .م 

ة، الاستثمارات وجدوى التدویل نظریات : قحف أبو السلام عبد .٥ الإسكندریة،  الأجنبی
  .م 

ورى .٦ ل:  عبدالرازق الجب ي اتجاھات الاستثمار تحلی اس المباشر الأجنب ره وقی ي أث  ف
.  

ي الاستثمار :  السلامةعبدالله .٧ ي الخاص الأجنب ة ف ةالعر المملك سعودیة بی الحوافز " ال
.  
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دالمنعم .٨ دوال عب ة الاستثمارات : محیم سعودیة والصادرات المباشرة الأجنبی ر ال  غی
ة ، السعودیة العربیة المملكة على تطبیقیة النفطیة، دراسة ك جامع ة ، سعود المل  كلی

  .م 
ي الأجنبي الاستثمار : الشیخ آل عبدالعزیز عبیر .٩ ة ف ة المملك سعودیة العربی  ودوره ال

  .م 

 مقارنة دراسة مع العربیة الدول في المباشر بيالأجن الاستثمار أھمیة : فضیل فارس .١٠
وراه السعودیة، رسالة العربیة والمملكة ومصر بین الجزائر ر دكت شورة، غی ة من  كلی

  .م 
  .م 

رر .١٢ دریك ش وجي ، :فری ار التكنول أثره بالابتك صادي وت و الاقت ى النم دة إل رة جدی  نظ
  .م 

د الفضلي .١٣ وذج : أحم ي الاستثمار نم ي الأجنب سعودیة الصناعة ف  الخصائص :ال
 ، سعود الملك جامعة ، ماجستیر رسالة ، الخطأ تصحیح یقةطر الدینامیكیة باستخدام

  .م 
لاح .١٤ ر: عى الربی خلف ف سیاسات أث ى الاقتصادیة ال اخ عل ي الاستثمار من دول ف  ال

  .م 
ب فیصل .١٥ ي المباشر الاستثمار دور :حافظ حبی ة ف ة اقتصاد تنمی ةالعر المملك  بی

  .م 
ي الاستثمار تدفقات: الكواز محمود .١٦ ا الأجنب ى وآثارھ ة،  اقتصادیات عل الأقطار النامی

  .م 
  .م 

  .م 
  .م 

د .٢٠ ة :ساحل محم ي الاستثمار استقطاب تجرب ي رالمباش الأجنب ر ف ة الجزائ  والعربی
  .م 

رار اتخاذ ودعم المعلومات مركز .٢١ سیاسات: الق ي  الاستثمار لجذب المقترحة ال الأجنب
 .م 

د حسینمعاو .٢٢ ة احم ار:  ی ة الآث ى المترتب ي الاستثمار عل ى المباشر الأجنب و عل  النم
صادي ي الاقت دان ف س بل اون مجل د  التع ال، مجل ة للأعم ة الدولی   الخلیجي، المجل

 .م 
وداروا .٢٣ شیل ت صادیة:  می ة الاقت سنى التنمی سن ح ود ح ة محم د  ، ترجم ود حام ، محم

 .م 
 .م 
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  ملاحق البحث
   النموذج القياسي الأولنتائج تقدير)  ١ (جـدول 

Dependent Variable: Y   
Method: Least Squares   

Date: ١٣/٠٢/16   Time: 22:45   
Sample: 2000 2015   

Included observations: 16   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

     
     C 21.42382 7.109343 3.013474 0.0146 

X1 -0.386239 0.164970 -2.341269 0.0439 
X2 0.353333 0.150334 2.350324 0.0433 
X3 0.977381 0.031729 30.80401 0.0000 
X4 0.844203 0.117930 7.158538 0.0001 
X5 0.397109 0.168960 1.408188 0.0427 
X6 -0.219876 0.301866 -1.728390 0.4849 
     
     R-squared 0.999821 Mean dependent var 448.2986 

Adjusted R-squared 0.999702 S.D. dependent var 213.6344 
S.E. of regression 3.690335 Akaike info criterion 5.748947 
Sum squared resid 122.5672 Schwarz criterion 6.086955 

Log likelihood -38.99158 Hannan-Quinn criter. 5.766256 
F-statistic 8376.697 Durbin-Watson stat 2.128238 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
  )Eviews7(باستخدام برنامج ) ٦(ًحسبت بواسطة الباحث اعتمادا على بیانات الجدول رقم :  المصدر     
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  ائج تقدير النموذج القياسي الثانىنت ) ٢ (جـدول 
Dependent Variable: Y   
Method: Least Squares   

Date: 14/02/16   Time: 21:16   
Sample: 2000 2015   

Included observations: 16   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     C -26.94651 11.39992 -2.363745 0.0358 

X1 0.327436 0.412149 0.794461 0.4424 
X2 0.039235 0.210919 0.186018 0.8555 
X3 0.298955 0.110140 2.714312 0.0188 

     
     R-squared 0.951976 Mean dependent var 119.4211 

Adjusted R-squared 0.939971 S.D. dependent var 71.04313 
S.E. of regression 17.40621 Akaike info criterion 8.763849 
Sum squared resid 3635.713 Schwarz criterion 8.956996 

Log likelihood -66.11079 Hannan-Quinn criter. 8.773740 
F-statistic 79.29248 Durbin-Watson stat 1.100841 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
  )Eviews7(باستخدام برنامج ) ٦( على بیانات الجدول رقم ًحسبت بواسطة الباحث اعتمادا:  المصدر     

    )٣ (دول ـج
  نتائج تقدير النموذج القياسي الثالث

Dependent Variable: Y   
Method: Least Squares   

Date: 1٥/02/16   Time: 22:28   
Sample: 2000 2015   

Included observations: 16   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     C -17.61303 18.16339 -0.969699 0.3513 
X1 0.459867 0.562447 0.817620 0.4295 
X2 0.488503 0.129164 3.782023 0.0026 
X3 0.073284 0.393960 0.186018 0.8555 
     
     R-squared 0.964532 Mean dependent var 215.5936 

Adjusted R-squared 0.955665 S.D. dependent var 112.9797 
S.E. of regression 23.78878 Akaike info criterion 9.388623 
Sum squared resid 6790.870 Schwarz criterion 9.581770 

Log likelihood -71.10898 Hannan-Quinn criter. 9.398513 
F-statistic 108.7785 Durbin-Watson stat 1.986001 

Prob(F-statistic) 0.000000    
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Dependent Variable: Y   
Method: Least Squares   

Date: 1٦/02/16   Time: 17:51   
Sample: 2000 2015   

Included observations: 16   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     C -17.85541 3.302186 -5.407148 0.0002 
X1 0.294859 0.129708 2.273251 0.0422 
X2 0.105277 0.021694 4.852772 0.0004 
X3 0.250314 0.038376 6.522593 0.0000 
     
     R-squared 0.991656 Mean dependent var 93.35744 

Adjusted R-squared 0.989570 S.D. dependent var 52.30365 
S.E. of regression 5.341683 Akaike info criterion 6.401277 
Sum squared resid 342.4030 Schwarz criterion 6.594424 

Log likelihood -47.21021 Hannan-Quinn criter. 6.411167 
F-statistic 475.3775 Durbin-Watson stat 1.665858 

Prob(F-statistic) 0.000000    
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