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 ملخص

بقطاعاتها المختلفة   الاقتصاديةبصفة عامة محوراً أساسياً من محاور التنمية    الاستثماريمثل  
الأجنبية المباشرة   الاستثماراتالزراعية والصناعية والتجارية، وتسعى الدول لجذب أكبر قدر ممكن من  

 واستحداثتدفقات التجارة    فيوالتوسع    الاقتصاديةلما له من مزايا عديدة كأحد عوامل التعجيل بالتنمية  
وخفض معدلات الفقر ورفع مستويات المعيشة  الأسواق العالمية  في الاندماجفرص العمل وتسريع 

 نقل الأساليب التكنولوجية الحديثة. فيأهميته  إلىبالإضافة 

زايا والتيسيرات المباشر ومنحته الم  الأجنبي  الاستثمارقدمت مصر العديد من الحوافز لجذب  
بالإضافة إلى إدخالها عفاءات وعملت على تهيئة المناخ العام له وإعداد البنية الأساسية لاستقباله والإ

الأجنبية   الاستثماراتالعديد من التعديلات على القوانين والتشريعات والأطر التنظيمية لتشجيع وجذب  
تنوعت بين الأزمة  والتيية والإقليمية والمحلية المباشرة، إلا أن الأحداث الأخيرة على الساحة الدول

أثرت  اقتصاديةة والمحلية، وما تلا ذلك من تحولات العالمية والأحداث السياسية الإقليمي الاقتصادية
 الأجنبي الاستثماربدورها كان لهم أثر قوى على تدفقات  والتيالكلية  الاقتصاديةعلى المتغيرات 

مصر قبل وبعد  فيالمباشر  الأجنبي الاستثماربدراسة وتحليل تدفقات المباشر لمصر، واهتم البحث 
الأجنبية المباشرة   الاستثماراتتدفقات    فيوبحث تأثير هذه التحولات على صا   الاقتصاديةهذه التحولات  

بتقسيم الفترة إلى ثلاث فترات بناء على  2013/2014إلى  2004/2005لمصر خلال الفترة من 
ر ومحدداته تأثرت بالتغير المباشر إلى مص الأجنبي الاستثماروتبين أن تدفقات  أهم سمات كل فترة،

والسياسية الراهنة، وحققت تدفقات  الاقتصاديةالكلية الناتجة عن التحولات  الاقتصاديةالمتغيرات  في
، ونمو الناتج والاقتصادي السياسي الاستقرارالأجنبي لمصر علاقة طردية مع كلًا من  الاستثمار
العامة للدولة،  الموازنةعجز  وانخفاضجي، ، وزيادة الانفتاح على العالم الخار الإجماليالمحلى 

لمصر لم تكن بالكم  الأجنبي الاستثمارمعدل التضخم، والعكس، كما تبين أن تدفقات  وانخفاض
من الممكن  ضوء الجهود المبذولة حالياً  فيالمأمول ولم تتجه للقطاعات التنموية المستهدفة، إلا أنه 

 وأوصىالمباشر إلى مصر،  الأجنبي الاستثمارد لجذب الجديدة بداية عصر جدي أن تعتبر المرحلة
لمصر باعتبارهم أول دعائم جذب  والاقتصادي السياسي الاستقرارالبحث بأهمية العمل على تحقيق 

إلى أهمية تحديد تمنع هروبه، بالإضافة  التيالأجنبية المباشرة وتوفير الضمانات  الاستثمارات
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القومي   الاقتصادالأجنبي المباشر وفقاً لمتطلبات    الاستثمارالتي تحتاج لتدفقات    الاقتصاديةات  القطاع
 التنموية. واحتياجاته

الخارجة، محفظة  الاستثماراتالداخلة،  الاستثماراتالمباشر،  الأجنبي الاستثمارالكلمات الدالة:  
 العالمية.  ديةالاقتصا لمالية، الأزمة الأوراق ا

Abstract 
Investment represents in general, a major axe of the agricultural, 

industrial, commercial sectors of economic development. Countries seek to 

attract as much as possible of foreign direct investment (FDI) due to its 

abundant advantages such as boosting the economic development and trade 

flows. It also contributes to the development of employment opportunities, 

the integration in global markets, the reduction of poverty and the 

enhancement of standards of living in addition to its importance in the transfer 

of modern technological methods. 

Egypt has provided several incentives for foreign direct investment by 

awarding benefits, facilities and exemptions. It exerted great efforts to create 

a suitable investment climate and develop the required infrastructure, in 

addition to the amendment of the laws, legislation and regulatory frameworks 

to encourage and attract foreign direct investment. However, recent events on 

the international, regional and local levels, which varied between the global 

economic crisis and regional and local political events, and the subsequent 

economic transformations affected in the macroeconomic variables, which in 

turn had a strong impact on FDI flows to Egypt. 

Accordingly, the study concerned with the analysis of foreign direct 

investment flows in Egypt before and after these economic transformations 

and examined the impact of these changes on the net foreign direct investment 
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flows of Egypt during the period from  2004/2005 to 2013/2014 by dividing 

this period into three periods based on the most important characteristics of 

each period, FDI flows to Egypt and its determinants were affected by the 

change in macro-economic variables which resulting from the current 

economic and political changes. 

Foreign investment inflows to Egypt have been positively correlated 

with both political and economic stability, GDP growth, the decline in the rate 

of inflation, and vice versa, and it was found that foreign investment flows to 

Egypt were not as hoped and did not go to the targeted development sectors, 

but in light of the efforts currently being made, the new phase could be 

considered the beginning of the era to attract foreign direct investment to 

Egypt. the research recommended of the importance of working to achieve 

the political and economic stability of Egypt as the first pillars of attracting 

foreign direct investment and provide guarantees to prevent its escape, in 

addition to the importance of identifying the economic sectors that need FDI 

flows according to the requirements of the national economy and its 

developmental trends. 

Abbreviation: Foreign Direct Investment (FDI), Foreign Indirect 

Investment, Investment of Foreign Direct Inflow, Out flow of foreign direct 

investment, Stock Portfolio, Global Economic Crisis 
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 روض البحثف
الأجنبية المباشععععرة خاصععععة مع  الاسععععتثماراتتسعععععى العديد من الدول لجذب أكبر قدر ممكن من  -1

 .المطلوبة الاستثماراتعجز الموارد المحلية على مواجهة 
 إيجابية تعظيمها يرتبط بتدنية الآثار السلبية له.  اقتصاديةالمباشر له آثار  الأجنبي الاستثمار -2
المتغيرات   فيالمبعاشععععععععععععععر إلى مصععععععععععععععر ومحعدداتعه بعالتغير  الأجنبي معارالاسععععععععععععععتثتعأثرت تعدفقعات  -3

 الراهنة. الاقتصاديةالكلية الناتجة عن التحولات  الاقتصادية

 هدف البحث
الراهنة على  اديةالاقتصععععععععععع التعرف على تأثير التحولات  فييتمثل الهدف الرئيسعععععععععععي للبحث 

فرعية  هذا الهدف الرئيسععععععي الأهداف الالمباشععععععر إلى مصععععععر، وينبثق من  الأجنبي الاسععععععتثمارتدفقات 
 التالية:  

 المباشر. الأجنبي للاستثمارالتعرف على الإطار العام  -1
 العالم. فيالمباشر  الأجنبي الاستثماردراسة تدفقات  -2
 المباشر. الأجنبي الاستثمارموقف مصر من تدفقات  دراسة -3

 مشكلة البحث
 التساؤلات التالية: فيتتمثل مشكلة البحث 

 العالم؟ فيالمباشر  الأجنبي الاستثمارلتدفقات  الحاليلوضع ما هو ا -1
 المباشر؟ الأجنبي للاستثمار الجاذبةمصر من الدول  اعتبارهل يمكن  -2
 تحقيق التنمية؟  اتجاه فيالمباشر إلى مصر كانت  الأجنبي الاستثمارتدفقات  اتجاهاتهل  -3
 المباشر إلى مصر؟ يجنبالأ الاستثمارعلى تدفقات  الاقتصاديةما هو أثر التحولات  -4
 المباشر إلى مصر؟  الأجنبي الاستثمارالمقترحة لجذب  الاستراتيجية هيما  -5
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 منهج البحث
، الاقتصاديالتحليل  في منهجيوالمنهج التحليلي كأسلوب  الاستقرائييتبع البحث المنهج 

ير الزمان المتغيرة بتغ عوامل البيئة الاعتبار فيالمشكلة ذاتها ولذاتها، مع الأخذ  اختبارحيث يتم 
والمكان، وهذا ما ساعد على ملاحظة المشكلة وتحليلها والتعرف على أبعادها  والتعمق في أسبابها 

لبيانات المجمعة في الموضوع محل الدراسة على مستوى العالم بصفة عامة ومصر بصفة من خلال ا
مع المتغيرات  اطيةرتبالا، وتحديد العلاقة 2013/2014 - 2004/2005خاصة خلال الفترة 

النتائج والخروج   واستخلاصالفروض    اختبارالكلية ومن ثم تحديد الفروض المفسرة لها ثم    الاقتصادية
 .بالتوصيات

 الدراسات السابقة
، وتهدف الدراسة إلى وضع مجموعة من (2004القرار،  اتخاذمركز المعلومات ودعم )دراسة  •

ضوء  فيالمباشر إلى مصر  الأجنبيمن الاستثمار تساعد على جذب المزيد  التيالسياسات 
 فيالحاكم للاستثمار  والمؤسسي القانونيدراسة الملامح الأساسية لمناخ الاستثمار والنظام 

لمحددات الاستثمار  الكميتم الحصول عليها من نموذج القياس  التيمصر، وكذلك النتائج 
استقطاب   فيض التجارب الدولية الناجحة  مصر فضلًا عن الاستفادة من بع  فيالمباشر    الأجنبي

الدافع  هيستثمارات الأجنبية المباشرة. وقد خلصت الدراسة إلى أن الحوافز الضريبية ليست الا
المباشر، بل أن هناك محددات أخرى لجذب الاستثمار مثل  الأجنبيالوحيد لجذب الاستثمار 

تؤثر على  التية )عوامل الجذب( يعد من أهم العوامل الداخلي الذي الاقتصاديالاستقرار 
المباشر )كما اتضح من نتائج النموذج والتجارب الدولية(، كما تبين أيضاً  الأجنبي الاستثمار

 .العالميوسعر الفائدة    الخارجيأهمية العوامل الخارجية )عوامل الدفع( مثل الانفتاح على العالم  
ضوء تزايد أهمية تدفقات الاستثمار   فينه  ، تشير الدراسة إلى أ(2004،  يأحمد جاد كمال)دراسة   •

 -تعمل معظم الدول  -الاقتصاديباعتبارها إحدى الأدوات المدعمة للنمو  -الأجنبي المباشر
هذا   فيجاهدة على خلق مناخ مناسب لجذب هذه الاستثمارات.   -وبصفة خاصة الدول النامية  

ار الأجنبي المباشر في الاقتصاد ستثمالإطار تناولت هذه الدراسة العوامل الأساسية المحددة للا
بيانات مقطعية(   –نموذج انحدار يستخدم بيانات مركبة )سلاسل زمنية  وذلك باستخدام    المصري 
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"Panel Data"  ( الأمر 2001  -1986خلال الفترة .)يستدعى أخذ تلك المحددات بعين   الذي
ة إلى أن كل من العوامل لدراسالاعتبار عند صياغة السياسات الاستثمارية، وقد توصلت ا

الجذب( لها أهمية في جذب تدفقات الاستثمار العالمية )عوامل الدفع( والعوامل المحلية )عوامل  
 الأجنبي المباشر إلى مصر.

الأجنبي المباشر إلى  الاستثمارقات أن تدف ترى الدراسة (Steve Onyeiwu, 2016 ) دراسة •
منطقة الشرق الأوسط وشمال أفريقيا مخيبة لآمال بالنسبة للبلدان النامية الأخرى، وتبحث الدراسة 

ر الأجنبي المباشر تؤثر على بلدان منطقة الشرق الأوسط وشمال ما إذا كانت محددات الاستثما 
أشارت النتائج إلى  Fixed Effects Panel Regressionsأفريقيا بشكل مختلف وباستخدام 

أن بعض المتغيرات التي تؤثر على تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر إلى البلدان النامية ليست 
ن منطقة الشرق الأوسط وشمال أفريقيا. وتشمل معدل العائد على مهمة بالنسبة للتدفقات إلى بلدا

تضخم. وفي حين أن الانفتاح التجاري يزيد من الاستثمار والبنية التحتية والنمو الاقتصادي وال
وشمال أفريقيا، كما بينت تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر إلى بلدان منطقة الشرق الأوسط 

من شأنه أن يحد من هذه التدفقات إلى المنطقة، وبالتالي فإن تحرير أن الفساد والبيروقراطية 
الاستثمار الأجنبي المباشر إلى المنطقة، وأن التجارة والخصخصة هما شرطان هامان لتدفقات 

قوية ومعدل عائد   اقتصاديةتتمتع بأساسيات    التيالمباشر ينجذب نحو الدول    الأجنبي  الاستثمار
 .الإجماليالناتج المحلى  فيبير عنه بالنمو مرتفع وهو ما يمكن التع

وتبحث الدراسة أهمية   “Yuko Kinoshita ; Nauro F. Campos”2003 ,دراسة  •
باستخدام مجموعة بيانات رات الاقتصادية، في مواجهة التغي الاقتصاديةالاقتصادات والتكتلات 

، وبينت أن المحددات 1998و    1990بمرحلة انتقال بين عامي    من الاقتصادات التي تمر  25لع  
الرئيسية هي المؤسسات والتكتل والانفتاح التجاري. وأوضحت أن هناك اختلافات هامة بين 

الدول المستقلة من ناحية أخرى: في  بلدان أوروبا الشرقية ودول البلطيق من جهة وبلدان رابطة
ة والبنية الأساسية، في حين أن التكتل لا يتعلق إلا بالمجموعة المجموعة الأخيرة، الموارد الطبيعي

 الأجنبي الاستثماريؤدى إلى مزيد من جذب  الخارجيعلى العالم  الانفتاحالسابقة. أن زيادة 
 مع بقاء المتغيرات الأخرى ثابته. المباشر وذلك

https://www.researchgate.net/profile/Steve_Onyeiwu
https://www.imf.org/en/Publications/Publications-By-Author?author=Yuko%20%20Kinoshita
https://www.imf.org/en/Publications/Publications-By-Author?author=Nauro%20F.%20Campos
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  الاسعععععععععععتثمارواهتمت الدراسعععععععععععة بكون أن  (2017أحمد مبروك، إبرا هيم عبداللطيف، )دراسعععععععععععة  •
، وخلصعت الدراسعة السعابقة إلى  العالميإدماج الاقتصعاد  إلىأدت   التيمن أهم العوامل  الأجنبي

ضعععععععرورة  فيتتمثل  التيالدول العربية  فيتحفيز النمو  فيإبراز بعض العناصعععععععر ذات الأهمية 
  واسعععتثمارالكلية، والتعجيل بالإصعععلاحات الهيكلية،  الاقتصعععاديةالمتغيرات  فيسعععتقرار تحقيق الا

، وبناء وتطوير قاعدة مؤسسية ومعلوماتية وهو ما يتطلب الاجتماعيةالقطاعات  فيأكثر كفاءة 
، لما والأجنبيالثابت عن طريق زيادة مسعاهمة القطاع الخاص المحلى  الرأسعماليزيادة التكوين 

العمل على زيادة   أيضععععععاً . الاقتصععععععاديفيز النمو وغير مباشععععععر على تح تأثير مباشععععععر  لذلك من
  الأجنبي الاسععععععععععععععتثمعاراعتمعاداً على  الاسععععععععععععععتثمعارتمويعل  فيالمعدخرات المحليعة تحقيق التكعامليعة 

 نقل التكنولوجيا المتقدمة إلى الدولة. فيالمباشر، علاوة على دوره 
ددات الاسععععتثمار الأجنبي المباشععععر في  دراسععععة مح وتهدف ل (2016هيثم نصععععر الدين، )دراسععععة   •

، وتهدف الدراسة 2015 – 2011دراسة تحليلية للفترة من  :مصر في ضوء التغيرات السياسية
تمر بها  التيالمباشعععععععر خلال المرحلة  الأجنبي الاسعععععععتثمارالتعرف على أهم عوامل جذب   إلى

تحسعين بيئة ممارسة  فيدولة ها التبذل لتياظل الجهود  في، ولاسعيما  2011مصعر منذ أحداث 
  الأجنبيمصععر، وركزت الدراسععة على تحليل أثر التغيرات السععياسععية على الاسععتثمار  فيالعمل 

علان  إ و  والاقتصعادي السعياسعي الاسعتقرارأن عدم  إلىمصعر، وتوصعلت هذه الدراسعة  فيالمباشعر 
خلال الفترة   باشعععععععرالم جنبيالأ الاسعععععععتثمارمصعععععععر أهم معوقات جذب   فيالحرب على الإرهاب 

ووضعع رؤية اقتصعادية   والاقتصعادي السعياسعيالحالية، أوصعت الدراسعة بسعرعة تحقيق الاسعتقرار 
وتخفيف   للأسععععععارواسعععععتقرار المسعععععتوى العام  الاقتصعععععاديواضعععععحة تسعععععتهدف تحقيق الاسعععععتقرار 

 توزيع الدخل لصالح الفقراء مما سيساعد على زيادة حجم السوق.  فيالتفاوت 
اسععععتهدفت الدراسععععة تقييم دور التدفقات الرأسععععمالية الأجنبية قصععععيرة   (2010نيم، ل غوائ)دراسععععة  •

ظل العولمة مع عرض تجارب النمور الأسعيوية ودول أمريكا اللاتينية وما  فيمصعر  فيالأجل 
ومسعععععتويات المعيشعععععة بها، كما تناولت   الاقتصعععععاديرفع معدلات النمو  فيإذا كانت لعبت دور 

والسعيولة المحلية، واسعتعرضعت  الحقيقيسععر الصعرف  فية الأجل مالية قصعير فقات الرأسع أثر التد
،  الاقتصععععععاديصععععععلاح لإمنذ تطبيق برنامج ا المصععععععري الاقتصععععععاد  فيدور التدفقات الرأسععععععمالية 

غير المباشععععر والاسععععتثمار   الأجنبيالمباشععععر والاسععععتثمار  الأجنبيواسععععتعرضععععت دور الاسععععتثمار 
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  في الاقتصععععععععاديةمع عرض لدور السععععععععياسععععععععات  وتطوره ري المصعععععععع لمحلى المحلى ونمو الناتج ا
مواجهة الآثار السعععععلبية للتدفقات الرأسعععععمالية الأجنبية قصعععععيرة الأجل ومن أهم نتائج الدراسعععععة أن  

وانخفاض سعر الفائدة ومنافسة المؤسسات المالية غير المصرفية للمصارف   الاقتصاديالركود 
تحقيق   فينجاح بعض الدول النامية  الأجل، وأنلية قصععععععععيرة أهم عوامل دفع التدفقات الرأسععععععععما 

صعععععرف عملاتها يعد من  أسععععععارمعدلات مرتفعة من النمو والسعععععيطرة على التضعععععخم واسعععععتقرار 
  الأجلقصععععععععيرة  الرأسععععععععماليةقصععععععععير الأجل، إلا أن التدفقات  الرأسععععععععماليةعوامل جذب التدفقات 

تقدمة، وأدت النامية والمتلحق الدول  التيأصععععبحت عنصععععر من عناصععععر الاضععععطرابات المالية 
 .الأجنبي الاحتياطيتكوين حجم كبير من  إلى المصري الاقتصاد  في الرأسماليةالتدفقات 

والسعععععلبية لتدفقات   الإيجابيةهدفت الدراسعععععة إلى دراسعععععة الآثار  (2015سعععععلوى أسعععععامة، )دراسعععععة  •
جنبي المباشععر في  نبي المباشععر إلي الدولة المضععيفة ودراسععة تطور الاسععتثمار الأالاسععتثمار الأج 

التعرف على تجربة دول الآسعععيان في جذب الاسعععتثمار الأجنبي المباشعععر واسعععتعرضعععت  العالم و
تجربة مجلس التعاون الخليجي في جذب الاسعععععتثمار الأجنبي المباشعععععر وقامت بدراسعععععة قياسعععععية 

دول مجلس التعاون الخليجي،   لمباشععععععععر على النمو الاقتصععععععععادي فيلأثر الاسععععععععتثمار الأجنبي ا
ثمارات الأجنبية المباشرة لها الكثير من العوائد والمخاطر المصاحبة  ومن نتائج الدراسة أن الاست

لانتقالها للدول النامية، ومن أهم المزايا ما يصععععععععععاحب تدفق الاسععععععععععتثمارات من نقل للتكنولوجيا،  
سعععلبية: أثر  الموارد البشعععرية وموارد الدولة المضعععيفة، ومن أهم الآثار الوتحسعععين لكفاءة اسعععتخدام 

سععععععععععوق المحلي، وبينت الدراسععععععععععة أن هناك تلك الاسععععععععععتثمارات علي ميزان المدفوعات، وهيكل ال
إمكانية لتطوير مناخ الاسععععععتثمارات في دولة الإمارات من خلال اقتراح إنشععععععاء هيئة للاسععععععتثمار  

مهم، ين الإماراتيين والعرب والأجانب، لتذليل كافة الصعععععععععوبات أما تتولي التعامل مع المسععععععععتثمر 
ءات الحكومية والتي تعتبر المحك  تلك الصععععععععععععععوبات التي تنشعععععععععععععأ نتيجة البيروقراطية في الإجرا

 .الأساسي للمستثمر
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 مجالات الاستفادة من الدراسات السابقة
  الأجنبي بالاسععتثماريعد الاطلاع علي الدراسععات السععابقة وغيرها من الدراسععات ذات الصععلة 

 الأبعاد ىوالتعرف عل علي البناء المنهجي لهذه الدراسععععععععة المباشععععععععر من أهم الأسععععععععس التي سععععععععاعدت
الوسععععععععائل والآليات   السععععععععابقة من تحديد المختلفة لهذه التدفقات ومحدداتها، كما سععععععععاعدت الدراسععععععععات

نتائجها مع  فيفرضعياتها وتحقيق الهدف منها، وقد اتفقت هذه الدراسعة  ئمة لهذه الدراسعة لاختبارالملا
الدول أو تلك التي أجريت على دولة  سععواء تلك التي قارنت بين مجموعة من الدراسععات الأخرى نتائج 

تؤثر وتتأثر   تيالالمباشعر وعلى المحددات المختلفة  الأجنبي الاسعتثمارجذب  أهمية ىواحدة وذلك عل
بهععععذه التععععدفقععععات وكععععذلععععك على أهميععععة تقععععديم الحوافز المختلفععععة وتهيئععععة البيئععععة الملائمععععة لجععععذب هععععذه 

 للدراسة الحالية. النظري  مما دعم من الإطار ،الاستثمارات

 أوجه الاختلاف بين هذه الدراسة والدراسات السابقة
عرض الموضععععععععوع من وجهة تختلف عن التي تم  السععععععععابقة فيسععععععععاهم التعرض للدراسععععععععات 

عرضععها في الدراسععات السععابقة، ويمكن اسععتعراض الاختلاف بين هذه الدراسععة والدراسععات السععابقة فيما 
 :يلي

العالم من جانبين الأول  فيالمباشر  الأجنبي الاستثمارلتدفقات  الحاليرف على الوضع تعال •
على مستوى العالم لها تأثير ملحوظ على هذه  الاقتصاديةما إذا كان التحولات  فيويتمثل 

العالمية على   الاقتصاديةمثل تأثير الأزمة    الاقتصاديةالتدفقات من خلال التأثير على المتغيرات  
لنصيب مصر من تدفقات  النسبيللتعرف على الوزن  والثاني، العالمي الاقتصادعدل نمو م

مؤشر على ما إذا كانت مصر دولة جاذبه لهذه  وبالتاليالعالم  فيالمباشر  جنبيالأ الاستثمار
 أم لا؟ الاستثمارات

 2013/2014إلى  2004/2005سنوات  10استخدمت الدراسة بيانات سلسلة زمنية طولها  •
دلات نموه  وتم تقسيم الفترة إلى ثلاث فترات بناء على أهم سمات كل فترة والتعرف على مع

 .القطاعيوتوزيعه 
 الدوليبيانات مصدرها المؤسسات والمنظمات العالمية مثل البنك  ىاعتمدت هذه الدراسة عل •

، وعلى عالميلاوالتنمية وذلك على المستوى  الاقتصاديوتقارير الأمم المتحدة ومنظمة التعاون 
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مستوى القرار ومركز معلومات مجلس الوزراء على ال  واتخاذومركز دعم    المصري   المركزي البنك  
 المحلى.

قامت الدراسة بتجميع بيانات سلسلة زمنية للمتغير الرئيسي للدراسة ولمحدداته وأوضحت العلاقة  •
 الاستثمارقة بين تدفق بينهما خلال فترة الدراسة وخرجت ببعض المؤشرات عن العلا الاتجاهية

 الكلية.  الاقتصاديةالمباشر إلى مصر والمتغيرات  الأجنبي
والمرتبطة بتدفقات  المصري  الاقتصاداستعرضت الدراسة مؤشرات الأداء العالمية عن أداء  •

 المباشر إلى مصر خلال فترة الدراسة. الأجنبي الاستثمار

 عناصر البحث
 والمفاهيم الأساسية.  النظري الأجنبي المباشر الإطار  الاستثمار -1
 المباشر في العالم. الأجنبي الاستثمارلتدفقات  الحاليتوصيف الوضع  -2
 المباشر إلى مصر.  الأجنبي الاستثمارتدفقات  -3
 النتائج والتوصيات -4

 والمفاهيم الأساسية   النظري المباشر الإطار    الأجنبي   ر الاستثما  الأول: المبحث  
 Foreign Direct Investment (FDI)المباشر  الأجنبي( تعريف الاستثمار 1-1)

 الأجنبي  الاستثمارولتعريف    ،1غير المباشر  الأجنبي  الاستثمارالمباشر عن    الأجنبي  الاستثماريختلف  
المحلية  الاستثماراتالمباشر تبين تعدد التعريفات الخاصة بذلك إلا أن جميعها يدور حول تمويل 

التعريفات وارد المحلية عن تمويل تلك الاستثمارات، ومن بمصادر تمويل أجنبية وذلك لقصور الم
  محمد (، )1989  قحف،  أبو  السلام  عبد)(،  1998العزيز، عبد  محمد  سمير (، )1994،أمينة ذكي شبانه)المتعددة  

  :التعريفين التاليين استخلاصيمكن  (2004،المعهد العربي للتخطيط (، )1995،على إبراهيم 

 الأجنبي المستثمر تملك على ينطوي الذي  الاستثمارشر بأنه  مبا ال  الأجنبي  الاستثماريعرف   •
 إدارة في بالمشاركة قيامه إلى بالإضافة هذا معين، مشروع في الاستثماراتكل   من أو لجزء

 
غير المباشتر )الاستتمما   ي اجا اا المالية( ايد تد به إنمالي   الأ اجموال التي لح ت   الاستتمما  اجننبي )1)

 ي أستواا المال العالمية، أا عليها دالة ما أا مؤستستاب بها عندما لدوم بداتدا  أا اا مالية )أستهم استنداب اغيرها(  

 ء أا اا مالية من داخ  السوا المحلى لهذه الدال المتلديةعندما يدوم مستممران أنانب )أ راد أا مؤسساب( بشرا
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 الإدارة على الكاملة سيطرته أو المشترك، الاستثمار حالة  في الوطني المستثمر مع  المشروع
 الأجنبي المستثمر قيام فضلا عن الاستثمار، لمشروع المطلقة ملكيته حالة في والتنظيم
الدول  إلى المجالات جميع في التقنية والخبرة والتكنولوجية المالية الموارد من كمية بتحويل

 المضيفة.
التي ترد من الخارج في صورة  الأجنبي المباشر بالتحويلات المالية الاستثماركما يعرف  •

ما بهدف إقامة مشروعات وتحقيق أرباح، وعادة ما تضمن عينية أو في صورة نقدية أو كلاه
ذه الاستثمارات تحويل أرباحها ودخولها للخارج في حالة نجاحها وتحقيق فائض الدول له

رات من توفير اقتصادي من جراء نشاطها داخل البلاد وذلك مقابل ما تسهم به هذه الاستثما 
 الموارد والخبرات ونقل التكنولوجيا.

 المباشر الأجنبيات الاستثمار بيات وسلبي( إيجا1-2) 
الأجنبية المباشرة لما له من إيجابيات  الاستثماراتتسعى الدول لجذب أكبر قدر ممكن من 

تسعى الدولة لتحقيقها من تدفقات  التيالأهداف  فيوهذه الإيجابيات تتمثل  القومي الاقتصادعلى 
معينة يجب  أن تحقق هذه الإيجابيات يرتبط بشروط الأجنبية المباشرة لهذه الدولة، إلا الاستثمارات

وإلا فإنها تتحول إلى سلبيات، ولمزيد من التفصيل يتم التعرف على  الاستثماراتهذه  فيتوافرها 
عمر البيلى، خديجة  )يمكن أن تتحقق منها  التيالسلبيات المباشر وربطها ب الأجنبي الاستثمارإيجابيات 

(، 22-12، ص  1997)بنك مصر،    ،(22-18،ص  1995)محمد على إبراهيم،  (،  130-126، ص  1994الأعسر،  

 كما يلى:( 2005)زيدان محمد، 
سلسلة العمليات   فيالبحث والتطوير ليس فقط    في  الاستثمارنقل التكنولوجيا للدول المضيفة وتحفيز   -أ

 الفنية الإنتاجية وإنما تمتد للمهارات والقدرات التنظيمية والإدارية والتسويقية.
الدول المضيفة يتكون من قطاعين أحدهما متقدم   فيمزدوج    اقتصادقيام    فيإلا أن ذلك قد يتسبب  

لف تكنولوجيا تمثله الشركات الوطنية، بالإضافة تكنولوجياً تمثله فروع الشركات الأجنبية والآخر متخ 
لبيئة عات الملوثة لأو نقل الصنا   الاستخراجيةالأجنبية تتوجه للصناعات    الاستثماراتإلى أن غالبية  

 والاجتماعية الاقتصاديةكما أن التكنولوجيا الحديثة بعضها لا يتفق مع الظروف  للدولة المضيفة،
 أو الصيانة. الفنيأو التعقد  للدول المضيفة من حيث التكلفة
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ف، البلد المضي  فيعدد كبير من العمالة والحد من البطالة وزيادة معدل توليد دخول للأفراد    استيعاب -ب
المشروعات ذات   فيالمواد الخام المحلية وخلق فرص عمل جديدة  استخدام فيع حيث التوس

 للادخارالروابط الأمامية والخلفية معها وتغيير نمط توزيع الدخول لصالح الفئات ذات الميل المرتفع  
 .والاستثمار

يوفرها   التيفرص العمل  هذا الدور بسبب ضآلة    فيالمباشر قد لا يساهم    الأجنبي  الاستثمارإلا أن  
بالعمالة والخبرات الأجنبية  الاكتفاءأحياناً يتم أساليب تكنولوجية كثيفة رأس المال، و  لاستخدامه

 المدربة.
تنمية صادرات الدول المضيفة وزيادة قدرتها  فيالمباشر دورا هاما  الأجنبي الاستثماريلعب  -ج

الأسواق الدولية  فيوعلامتها التجارية  مها ساالتنافسية من خلال رفع كفاءتها الإنتاجية وبحكم 
تسعير الصادرات  فيالخاصة بالتسويق والتوزيع، إلا أن سياستها  اقياتوالاتفوخبرتها  واتصالاتها 

أسعار السلع والخدمات الواردة من فروعها وتدنى من أسعار الصادرات   فيوالواردات تجعلها تغالى  
 لفروعها.

له آثار إيجابية على ميزان المدفوعات من خلال  الأجنبيمن النقد زيادة حصيلة الدول المضيفة  -د
لمشروعاته وكذلك فائض الميزان التجاري الناتج من زيادة حجم  المصاحبةات الرأسمالية التدفق

 الصادرات.
الأجنبية المباشرة آثار سلبية على ميزان المدفوعات بسبب  الاستثماراتإلا أنه من الممكن تحقيق 

الرأسمالية، لشركات الأجنبية يؤدى لزيادة الواردات من الخامات والسلع الوسيطة و أن نشاط ا
التي تدفعها الشركة التابعة للشركة الأم، مقابل براءات  الامتيازوتحويلات الأرباح والرسوم وحقوق 

 ، ..إلخ.الاختراع
قات تشابك أمامية الأجنبي المباشر في دعم المشروعات الوطنية المرتبطة بعلا الاستثماريساهم  -ه

زيادة أرباحها وفتح آفاق جديدة للمنتجات المحلية وزيادة  وبالتاليوخلفية مع المشروع الأجنبي 
 الصادرات.

 فيركة الأم الأجنبية المباشرة تحظر منافسة الش الاستثماراتإلا أنه يعاب على ذلك أن غالبية 
 بالاندماجللسوق المحلى سواء    الأجنبي الاستثمارمشروعات    لاحتكاركما تتجه    الأسواق العالمية،

 .بالاستحواذأو 
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عوائدها، مما  استثماروإعادة  الاستثماراتمصادر التمويل المحلية بتدفق هذه  فيتعويض العجز  -و
 فيبتمويل العجز  حأنها تسم، كما الدول المضيفة لاقتصاديات الرأسمالييشكل إضافة للتكوين 

وسائل التمويل الخارجية الأخرى كالقروض  فيكما  اتزامالتدون مديونية أو  الجاري الحساب 
يتوقف حجمها ومعدل تدفقها على  والتيوأقساطها وأعباء خدمتها، أو المنح والمساعدات الدولية 

والسياسية للدول  الاقتصاديةالعلاقات السياسية بين الدولتين وتعد كوسيلة للتدخل في الشئون 
 الممنوحة.

المباشعععر تبين أنه من  الأجنبي الاسعععتثمارالإيجابية لتدفقات  صعععاديةالاقتوبعد عرض الآثار 
 سععععععلبية لذلك اقتصععععععاديةأن له آثار  الاعتبار فيلجذبه وتقديم الحوافز له، مع الأخذ  السعععععععيالأهمية 

 فإن الأمر يتطلب العمل على تعظيم آثاره الإيجابية وتدنية آثاره السلبية كما سيرد لاحقاً.  

 المباشر الأجنبي  الاستثمارجذب  ( أهداف1-3) 
دراسة للأمم   فييحققها، و  التيالمباشر من المزايا  الأجنبي الاستثمارتنبع أهداف جذب 

المباشر،  الأجنبي الاستثماردولة( عن الأهداف وراء جذب  257المتحدة على مجموعة من الدول )
، الاستثماراتمن جذب هذه تسعى الدولة المضيفة لتحقيقها  التيتبين أن هناك عديد من الأهداف 

سجلت أهميته بالنسبة لها،  التيوأعطت الدراسة لكل هدف نسبة مئوية من حيث عدد دول الدراسة 
إلى أن هناك خمسة أهداف تأتى على قمة  ((World Investment Report, 2014, pp.111-113وأشار 

 الأهداف بباقينسبية بالمقارنة % من حيث الأهمية ال50تسعى الدول لتحقيقها وتمثل  التيالأهداف 
% من 85 لحوالي، وهدف خلق الوظائف هو أهم هذه الأهداف وذلك بالنسبة (1الشكل رقم ) فيكما 

%  70والثالث بالنسبة لع  الثانيالصادرات الهدفين نقل التكنولوجيا وتشجع  فيدول الدراسة، وسجل هد
% من 65 لحواليالمركز الرابع  فيافة من الدول وهدف تشجيع الصناعات المحلية وخلق قيمة مض

بعد ذلك الأهداف  ويأتي% من الدول، 55 لحواليالدول والمركز الخامس لهدف تنمية المهارات 
محددة، التنمية المحلية، السياسات الصناعية، تكلفة ممارسة  القرارات الخاصة بتنمية مواقع    فيالمتمثلة  

 عن فشل السوق والأهداف الأخرى. الأعمال التجارية، حماية البيئة، التعويض 
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 الأجنبية المباشرة  الاستثمارات للأهداف من  (: الأهمية النسبية1شكل رقم )

 
 UNCTAD, 2014) )المصدر:

 : المباشر من واقع الدراسات السابقة الأجنبي الاستثمار( محددات 1-4) 
المباشر وذلك سواء  بيالأجن الاستثمار محدداتعلى  ةالتطبيقيالعديد من الدراسات  اتفقت

  ، 2004  ،ي أحمد ناد كمال) بدول معينة اختصت التيبالنسبة للدراسات المقارنة بين الدول أو الدراسات 

 المباشر هما: الأجنبي الاستثمار محدداتتفسير  في، ويمكن التمييز بين مدرستين (10-7ص 

من التوسع  الشركات بوجه عام تتناول تفسير هدف : الجزئية الاقتصادية المحددات وفقاً للنظرية 
 مثل هدف تعظيم الأرباح، هدف تسويق الإنتاج، ...إلخ. الخارجي

المباشر  الأجنبي الاستثمار محدداتوتقوم على تصنيف : الكلية الاقتصاديةالمحددات وفقاً للنظرية 
 وفقاً لمنهجين:

 الاستثمارفقات : ويدرس العلاقة بين خصائص الدولة وتدPull Factorsمنهج عوامل الجذب  •
 .الأجنبي
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المباشر يتجه إلى   الأجنبي  الاستثمارويقوم على أساس أن    :Push Factorsمنهج عوامل الدفع   •
يتجه  التيالدول  فيله أقل من العائد  المصدرةالدول  في الاستثماردول معينة لكون العائد على 

 إليها.

 المباشر الأجنبي الاستثمار( أشكال 1-5) 
نمال  )تؤدى للقيام به  التيالمباشر وفقاً للدوافع والمحفزات  الأجنبي تثمارسالاتتعدد أشكال 

 ومنها: ( 2004المعهد العربي للتخطيط، (، )2004عبد السلام أبو قحف،  (، )2002عبيد،  
 الباحث عن الموارد الطبيعية  الاستثمار -أ

د الطبيعية خاصة المزايا النسبية للدول المضيفة الغنية بالموار  استغلاليقوم على أساس 
ية والعمالة، وهو يعد بديلا للصادرات بين الشركة الأم والبلدان النفط والغاز والمنتجات الزراع

 فيوالخدمات المنتجة  الأفقي حيث ينتج نفس السلع بالاستثمارالمضيفة، ويسمي كذلك 
 الشركة الأم في البلد المضيف.

 الباحث عن الأسواق  الاستثمار -ب 
لة المضيفة وأسواق الدول المجاورة بدلًا من تصديرها سوق المحلية للدو يهدف إلى خدمة ال

 .الاستثماراتناتج هذه  استيعاب علىإليهم من الشركة الأم وذلك بشرط قدرة هذه الأسواق 
 الباحث عن الكفاءة الاستثمار -ج

يفة ج إلى الدول المضيهدف لزيادة الكفاءة الإنتاجية للشركة الأم بتحويل بعض خطوط الإنتا 
تتمتع بميزة نسبية في تكاليف بعض عناصر الإنتاج ثم تجميعها لإنتاج المنتج النهائي  التي

 الرأسي. بالاستثمارلذلك يسمى 
 الاستراتيجية الباحث عن الأصول  الاستثمار -د

ب السوق الإقليمي أو العالمي وتتركز في الغال  فييهدف لتعزيز الوضع التنافسي للشركة الأم  
 Smartفي المناطق المطبقة للتكنولوجيا  الاستثمارل مثل يفة رأس الما القطاعات كث في

Area من التكنولوجيا المستخدمة في هذه المناطق. للاستفادة 
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 الأجنبي المباشر وفقاً للمشروعات المنشأة إلى:  الاستثماركما ينقسم 
 ف.البلد المضي فيالتأسيسي حيث يتم إنشاء فرع جديد للشركة الأم  الاستثمار •
 مع شركة قائمة في البلد المضيف. والاستحواذ الاندماجعن طريق عمليات  الاستثمار •

الأجنبي المباشععععععر وفقاً للملكية إلى أن يكون كيان مملوك بالكامل   الاسععععععتثماركذلك ينقسععععععم  
 للمستثمر الأجنبي أو شراكة مع المستثمر الوطني.

 العال   ف المباشر    الأجنبي   ار الاستثم لتدفقات    الحال توصيف الوضع  :  الثاني المبحث  
العالم من  فيالمباشر  الأجنبي الاستثمارلتدفقات  الحاليتأتى أهمية التعرف على الوضع 

على مستوى العالم لها تأثير ملحوظ على  الاقتصاديةما إذا كان التحولات  فيجانبين الأول ويتمثل 
العالمية )نهاية   الاقتصاديةمثل تأثير الأزمة    الاقتصاديةهذه التدفقات من خلال التأثير على المتغيرات  

لنصيب مصر  النسبيللتعرف على الوزن  انيوالث، العالمي الاقتصاد( على معدل نمو 2008عام 
مؤشر على ما إذا كانت مصر دولة جاذبه  وبالتاليالعالم  فيالمباشر  الأجنبي الاستثمارمن تدفقات 

العالم  فيالأجنبي المباشر  الاستثماررف على تطور تدفقات أم لا؟، هذا ويتم التع الاستثماراتلهذه 
وتوزيعه   اتجاهاتهمها على ثلاث فترات وكذلك التعرف على  بتقسي  2013إلى    2004خلال الفترة من 

 القطاعي.

 العالم  فيالأجنبي المباشر  الاستثمار( تطور تدفقات 2-1) 
خلال الفترة  عام بعد آخر متتال   العالم نمو فيالأجنبي المباشر  الاستثمارحققت تدفقات 

 2006بالمقارنة بعام  2007% عام 34.8وبمعدلات نمو كبيرة نسبياً أقلها  2007إلى  2004من 
 (.2كما هو موضح بالشكل رقم ) ،2005بالمقارنة بعام  2006% عام 48.7وأكبرها 
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 2013إلى   2004من ل الفترة العالم خلا فيالمباشر  الأجنبي الاستثمارتدفقات  إجمالي(: 2شكل رقم )

 
 ، سنوات متعددة(الدولي)البنك المصدر: 

 :يليالمباشر على ثلاث فترات كما  الأجنبي الاستثمارمن الشكل السابق يمكن دراسة تدفقات 

 ( 2007إلى عام  2004( الفترة الأولى )من عام 2-1-1)
بعد آخر خلال هذه   متتالي عامالعالم نمواً  فيالأجنبي المباشر  الاستثمارحققت تدفقات 

محققة نمواً  أمريكيمليار دولار  1971قمتها  2007الفترة وبمعدلات نمو كبيرة نسبياً وسجلت عام 
 هذه الفترة إلى: فيالنمو المتحقق  استمرار% عن العام السابق عليه، ويرجع 34.8بنسبة 

 .الإجماليلى الناتج المح  في متتال  العالم نمو  اقتصادياتتسجيل غالبية  •
 ارتفاعالدول المضيفة بسبب  فيالأجنبي المباشر أرباحها  الاستثمارشركات  استثمارإعادة  •

 الأرباح.
خاصة بين الشركات بالدول الرأسمالية والبنوك  والاندماج الاستحواذعمليات  فيالزيادة الكبيرة  •

 الدولية.
 الأجنبي المباشر إليها. ستثمارلااالتنافس لجذب بها و  الاستثمارالدول لتحسين بيئة  اتجاه •
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 (2010إلى عام  2008( الفترة الثانية )من عام 2-1-2)

الأجنبي المباشر العالمي تراجعاً كبيراً تزامناً مع  الاستثمارشهدت هذه الفترة تراجع تدفقات 
الأجنبي  ارالاستثمالعالمية، حيث شهدت هذه الفترة نهاية دورة النمو في تدفقات  الاقتصاديةالأزمة 

مليار   1185مليار دولار ،    1744حوالى  2009،    2008 عاميالمباشر العالمي فتراجعت لتسجل 
 The) % لكل عام بالمقارنة بالعام السابق عليه32.1% و11.5 انخفاضبنسبة  التواليدولار على 

Egyptian Cabinet Information and Decision Support Centre, 2009, pag.9) ،) ذلك   رجعوي
 للأسباب التالية:

 الأرباح. وانخفاضتكلفة التمويل  لارتفاع الاستثمارقدرة الشركات على  انخفاض •
 .العالميسلباً بالركود  الاستثمارتأثر الميل إلى  •
 لزيادة مرونتها لمواجهة مزيد من التدهور. الاستثماراتتقليل  وبالتاليدرجة المخاطرة  ارتفاع •

 1244الأجنبي المباشر بنسبة متواضعة لتسجل   الاستثمارت  فقا تد  ارتفاع  2010شهد عام  
 % مقارنة بالعام السابق عليه.5مليار دولار بنسبة نمو لا تتجاوز 

 ( 2013إلى عام  2011( الفترة الثالثة )من عام 2-1-3)
نمواً  2011الأجنبي المباشر بدأت بأن حقق عام  الاستثمارتدفقات  فية تذبذبات شهدت هذه الفتر 

 1330إلى  انخفضيار دولار ما لبث أن مل1700مسجلًا  2010% بالمقارنة بعام 36.7بنسبة 
% عن العام السابق عليه وبعد ذلك شهدت تحسناً 21.8 انخفاضبنسبة  2012مليار دولار عام 

 %، ويرجع هذا التذبذب إلى:9.2يار دولار بنسبة نمو مل 1452طفيفاً لتسجل 
 الأجنبية. الاستثماراتوهروب  العربيربيع لثورات ال الاقتصاديالأثر  •
 دول منطقة اليورو. فيأزمة الديون السيادية  •
 .العالمي الاقتصادتباطؤ معدل نمو  •
بعض الحكومات إجراءات لمنع هروب رؤوس الأموال منها وهبوط أسعار صرف عملاتها   اتخاذ •

 المحلية.
ءات بهدف زيادة مشاركة القطاع قيام بعض الدول مثل الصين بالإعلان عن مجموعة من الإجرا •

 كان يحتكرها القطاع العام.  التي الاستثماربعض مجالات  فيالخاص 
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 العالم في الأجنبي المباشر  الاستثمار اتجاهات( 2-2) 
العالم بين الدول المتقدمة  فيالمباشر  الأجنبي الاستثمارتمت الغالبية العظمى من تدفقات 

% 63، فبعد أن كانت الدول المتقدمة تستقبل أكثر من  الجاذبة  رتثما الاسوبعضها لتوافر مقومات بيئة  
إلا أنها  2007المباشر على مستوى العالم عام  جنبيالأ الاستثمارالتدفقات الداخلة من  إجماليمن 

، ومع ذلك حافظت على مستوها كأهم 2013% عام  39تدريجياً فقدت هذه المكانة حتى بلغ نصيبها  
حال عن  بأيالأجنبية حيث سجلت التدفقات  الخارجة منها نسباً لم تقل  راتتثما للاسالدول المانحة 

 المباشر على مستوى العالم. الأجنبي الاستثمارن التدفقات الخارجة م إجمالي% من 60
الأجنبي المباشر  الاستثمارتوجه أكثر من نصف التدفقات الداخلة من  2010مع عام 

، وسجلت (,2011World Bank,2013,2012)  الانتقالية  قتصادياتلاواالعالمي إلى البلدان النامية  
هذه التدفقات، ويرجع ذلك إلى معدلات العائد على  إجمالي% من 53ما يزيد عن  2013عام 

% 13 الانتقالية والاقتصادات% 8من الاقتصادات النامية  الاستثمار الأجنبي المباشر أعلى في كل
الأجنبي  ارالاستثممعدلات العائد على  إجمالي% وذلك من 5ة تقدمالم بالاقتصاداتوذلك بالمقارنة 

 % على الصعيد العالمي.7المباشر 

 المباشر الأجنبي للاستثمار( التوزيع القطاعي 2-3) 
الأجنبية المباشرة للعديد من القطاعات أهمها قطاع الخدمات والقطاع  الاستثمارات اتجهت

 2004الأجنبية المباشرة خلال الفترة من  تثماراتسللاحيث يشير التوزيع القطاعي  الصناعي
جذب هذه التدفقات وهي الأنشطة التي  فيإلى الأهمية النسبية الكبيرة لقطاع الخدمات  2013إلى

فيها خاصة مع عمليات الخصخصة للمرافق ومشروعات البنية  للاستثمارالأجنبي  الاستثمارسعى 
 امية.الأساسية في الدول المتقدمة والدول الن

 مصر   ف المباشر    الأجنبي   الاستثمار تدفقات  بحث الثالث:  الم 
العالمية  الاقتصاديةبدأت بالأزمة  اقتصاديةبتعاقب ثلاث تحولات  المصري  الاقتصادمر 

يناير  25 ثورتيمرت بها مصر أثر  التيللتغيرات السياسية  الاقتصاديةوالأبعاد  2008بنهاية عام 
  OECDمنظمة التعاون الاقتصادي والتنمية إصداربالإضافة إلى ، هذا 2013يونيو  30و 2011
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الشركات الخاصة والعامة،  ومما لاشك فيه أن هذه التحولات وما  (2) مجموعة من القواعد لحوكمة
وأثرت على  الاقتصاديقد شكلت تحدياً أمام النشاط  اقتصاديولا  سياسي استقرارسببته من عدم 

الكلية مثل حجم السوق  الاقتصاديةلال تأثيرها على المتغيرات فة من خ المختل الاقتصاديةالقطاعات 
، الخارجيعلى العالم  الانفتاحالكلى،  الاستثمار، الحقيقي الإجماليناتج المحلى والمعبر عنه بنمو ال

 الاقتصاديةهذه المتغيرات    فيعجز الموازنة العامة للدولة، معدل التضخم، ...إلخ، وينتقل أثر التغير  
الأثر  انتقالالمتشابكة وظاهرة  الاقتصاديةالمباشر بسبب طبيعة العلاقات  الأجنبي الاستثمار لىإ

Pass Through Effect    قياس محدداته، هذا بالإضافة لحساسية تدفقات   في  أساسيولكونهم عامل
 في الأمنيأو  الاقتصاديأو  السياسي بالاستقرارتغيرات تتعلق  أيالمباشر تجاه  الأجنبي الاستثمار

 الدولة للمضيفة.

 مصر في الأجنبي المباشر  الاستثمار( محددات 3-1) 
المباشر وذلك  الأجنبي الاستثمار محدداتاتفقت عديد من الدراسات التطبيقية السابقة على 

بدول معينة، قام مركز المعلومات   اختصت  التيسواء بالنسبة للدراسات المقارنة بين الدول أو الدراسات  
ودلالتها  مصر فيالأجنبي المباشر  الاستثمارالقرار بمجلس الوزراء بتجميع محددات  خاذتاودعم 

اتفقت عليها عديد من الدراسات التطبيقية السابقة وعدد مرات تكرارها وثبت معنويتها،  والتي واتجاهها 
يجمع بين بيانات السلاسل الزمنية  Panel Dataيستخدم  كميوذلك من خلال تصميم نموذج 

( 1وذج، وبالجدول رقم )ع البيانات المتوفرة لتقدير معاملات النموالبيانات المقطعية ومستخدماً لجمي
 أمثلة لهذه المحددات.

  

 
لعرف الحوكمة على أنها مجموعة الدرا اب ااجساليب الحديمة االآلياب االإنراءاب االنظم االدرا اب التي لضمن   (2)

ة التي لهدف إلى  لالية االنزاهة االشفا ية االانضباط االمساءلة االعدالة اغيرها من مبادئ الحوكملفعي  مبادئ الاستد

لحديق الجودة االتميز  ي اجداء من خلال ل ر اب إدا ة المؤسساب لجاه هذه المبادئ، ااستغلال الموا د الاقت ادية  

بما يضمن لحديق العدالة ايحفظ للمساهمين اللأطراف  المتاحة لديها، ابما يحدق أ ض  منا ع ممكنة لكا ة اجطراف ا

دهم، لشجع الحوكمة علي استدطاب الاستمما اب اجننبية بشراط نيدة، امن ثم  دن عن ر  اجخرى المتعاملة مع الشركة ح

دها ستكون  عدم التيدن يكون أق  مدا نة بالشركاب اجخرى، ابالتالي  ان اج باح التي لسعى الاستمما اب اجننبية لتحدي

  ي خفض سعر السلع االخدماب المددمة. معتدلة لانتفاء انود العلاقة العكسية بين المخاطرة االربح، مما يسهم 
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 واتجاهها مصر   فيالأجنبي المباشر  الاستثمار(: محددات 1جدول رقم )
 نوع التأثير الدلالة المحدد

نمو الناتج المحلى  
 الحقيقي  الإجمالي

 ويدل على:  الحقيقي الإجماليمحلى نمو الناتج ال ويتحدد بمعدل 
 السوق.  اتساع •
 قوية. اقتصاديةقاعدة  •
 . الاستثمارالعائد المتوقع على  ارتفاع •

 إيجابي 

على العالم   الانفتاح
 الخارجي 

، ويدل على الإجماليالتجارة الخارجية إلى الناتج المحلى  إجمالييتحدد بنسبة 
 .جيالخار قوة علاقات الدولة بالعالم 

 إيجابي 

المخاطر السياسية  
 والاقتصادية 

 

 ويتحدد بع الاستثماربناء الثقة ودعم  فييساهم هذا المؤشر  
 . الإجماليعجز الموازنة العامة للدولة كنسبة من الناتج المحلى  •
 معدل التضخم.  •

 سلبى 

مقاييس البيئة  
المؤسسية والبنية  

 الأساسية 

ويتحدد بعحجم   للاستثمارمناسبة  لبيئة التوفير ا  فيقياس كفاءة الدولة    فيويساهم  
 إيجابي  العام موزع قطاعياً، عدد خطوط التليفون، جودة البنية الأساسية، ...   الاستثمار

 (17-16، ص 2008القرار،  اتخاذمركز المعلومات ودعم )المصدر: 

 مصر في الأجنبي المباشر  الاستثمارتدفقات  صافي( 3-2) 
مصر وتطورها قبل وبعد هذه  فيالمباشر  الأجنبي مارستثالايتم التعرف على تدفقات 

إلى ثلاث فترات، وذلك بعد    2013/2014إلى    2004/2005بتقسيم الفترة من    الاقتصاديةالتحولات  
مع المتغيرات  الاتجاهيةمصر وعلاقاته  فيالأجنبي المباشر  الاستثمارالتعرف على محددات 

المباشر  الأجنبي بالاستثمارف على أهم التطورات الخاصة الأخرى بالإضافة إلى التعر  الاقتصادية
 .2014/2015عام  في

الأجنبي  الاستثمارالأجنبي المباشر الفرق بين تدفقات  الاستثمارتدفقات  فييمثل صا 
الأجنبي  ارالاستثمالأجنبي المباشر الخارجة، وتضاعفت تدفقات  الاستثمارالمباشر الداخلة وتدفقات 

خلال   والهيكلية الاقتصاديةمة جديدة من الإصلاحات ثر من مرة نتيجة تنفيذ حز المباشر لمصر أك
الأجنبي  الاستثماروبلغ صافي تدفقات ، (2007منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية، ) هذه الفترة

مليار   63.2حوالى  2013/2014إلى  2004/2005المباشر الإجمالي إلى مصر خلال الفترة من  
مليار   110.5بع  والمقدرةالمباشر الداخلة    الأجنبيلفرق بين إجمالي تدفقات الاستثمار  دولار كمحصلة ل
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مليار دولار، هذا وتتركز   47.2بع ع  والمقدرةالأجنبي المباشر الخارجة    الاستثماردولار، وإجمالي تدفقات  
والولايات   روبيالأو   الاتحاددول    فيالمباشر لمصر    الأجنبي  للاستثمارالغالبية العظمى للدول المصدرة  

الأجنبي  الاستثمارجذب تدفقات  فيالمتحدة الأمريكية، كما يعد قطاع البترول هو القطاع الرائد 
بغرض دراسة تدفقات   (2014مجلس الوزراء، )مركز معلومات خلال هذه الفترة  المباشر إلي مصر

( إلى ثلاث 2013/2014 -2004/2005إلى مصر تم تقسيم فترة الدراسة ) الأجنبي الاستثمار
بعض المحددات أجمعت   استخدامالمباشر وكذلك    الأجنبي  الاستثمارتدفقات    فيفترات زمنية وفقاً لصا

 الاستثمار بمحدداتويعنى هذا البحث  (Bouuoiyour, 2003) عليها العديد من الدراسات السابقة
 Pullنيف وفقاً لمنهج عوامل الجذبالكلية القائمة على التص  الاقتصاديةالمباشر وفقاً للنظرية    الأجنبي

Factors  مثل حجم السوق  الأجنبي ستثمارالاوالذى يدرس العلاقة بين خصائص الدولة وتدفقات
، الخارجيعلى العالم  الانفتاحالكلى،  الاستثمار، الحقيقي الإجماليوالمعبر عنه بنمو الناتج المحلى 

 الاستثمارلخ وذلك بهدف قياس علاقة تدفقات عجز الموازنة العامة للدولة، معدل التضخم، ...إ
 على هذه التدفقات مثل: الاقتصاديةالكلية وأثر التحولات  الاقتصاديةالمباشر بالمتغيرات  الأجنبي

 
  الأجنبي الاسعععتثمارتدفقات  صعععافيكلما زادت قيمة   المباشــر:  الأجنبي  الاســتثمارتدفقات  صــافي •

فإنها   وبالتاليقيمة التدفقات الخارجة  وانخفاضالداخلة  المباشر دل ذلك على زيادة قيمة التدفقات
 .للاستثماراتجاذب أم طارد  الاقتصادتعتبر كمقياس إذا كان 

 
على  الوطني الاقتصعععادوتدل على قدرة  المباشــر: الأجنبي الاســتثمارتدفقات  صــافينســبة نمو   •

لدولة بالإضعععافة إلى درجة المقدمة من ا الاسعععتثماروعلى كفاءة وفاعلية حوافز  الاسعععتثماراتجذب 
 .والاقتصادي السياسي الاستقرارتحقق 

 
ــبة   • ــافينسـ ــتثمار  صـ يشععععير نمو : الإجماليمصـــر إلى الناتل المحلى   فيالمباشـــر    الأجنبي  الاسـ

بزيعادة  الاقتصعععععععععععععععاديقويعة، ويرتبط النمو  اقتصعععععععععععععععاديعةإلى وجود قعاععدة  الإجمعاليالنعاتج المحلى 
كنسعععععبة من الناتج المحلي الإجمالي دل ذلك  الاسعععععتثمارات ، فكلما زادت نسعععععبة تدفقالاسعععععتثمارات

 .الاستثمارالعائد المتوقع على  وارتفاععلى تحسن أداء الاقتصاد القومي، 
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 الأجنبي  الاســــــتثمارتدفقات   إجماليالمباشــــــر الداخلة من   الأجنبي  الاســــــتثمارنســــــبة تدفقات  •

ووزنه النسععبي على   الاسععتثمارات  على جذب الاقتصععادوهو مؤشععر على قدرة العالم:   فيالمباشــر  
 مستوى العالم.

 
)محفظة   غير المباشـر  الأجنبي  الاسـتثمار  صـافيالمباشـر إلى   الأجنبي  الاسـتثمار  صـافينسـبة   •

  الاستثمارتدفقات  صافيالأجنبية فكلما كان  الاستثمارات اتجاهالأوراق المالية(: وهو مؤشر على 
  اتجاهمحفظة الأوراق المالية فإن ذلك يدل على  اسعععععععتثمارات من صعععععععافيالمباشعععععععر أكبر  الأجنبي

 للمشروعات الإنتاجية والخدمية أكثر منها لأغراض المضاربة. الأجنبية الاستثمارات
 

 العامة للدولة أو زاد الموازنةزاد عجز  علاقة سالبة فكلما :  والاقتصاديةمعيار المخاطر السياسية  •
بناء الثقة  فيالمباشععر، ويسععاهم هذا المؤشععر  يالأجنب الاسععتثمارتدفقات  انخفضععتمعدل التضععخم 

وكذلك  الاسعععععععتثماراتيمكن أن تتعرض لها  التيوالخسعععععععائر  من المخاطرويقلل  الاسعععععععتثمارودعم 
 الأجنبية. للاستثماراتجاذب وليس طارد  الاقتصادلتحديد ما إذا كان 

 
زادت  الخعارجيعلى الععالم  الانفتعاحعلاقعة موجبعه فكلمعا زاد :  الخـارجيعلى العـالم   الانفتـا معيـار   •

  للاقتصعععععععادالمباشعععععععر، كمؤشعععععععر على قوة العلاقات التجارية الخارجية  الأجنبي الاسعععععععتثمارتدفقات 
الأجنبية وخاصععة مع علاقاته المتشعععبة  بالاسععتثماراتللسععلع المتعلقة  والاسععتيرادوإمكانية التصععدير 

 مع دول العالم.
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 مصر وبعض محدداته   فيالأجنبي المباشر  الاستثمارتدفقات  صافي(: تطور 2جدول رقم )

 البيان
2004/ 

2005 

2005/ 

2006 

2006/ 

2007 

2007/ 

2008 

2008/ 

2009 

2009/ 

2010 

2010/ 

2011 

2011/ 

2012 

2012/ 

2013 

2013/ 

2014 

 التدفقات الداخلة

 )مليون دولار(
4134.5 9083.5 13084.3 17802.2 12836.1 11008.1 9574.4 11768.1 10273.6 10892.9 

 التدفقات الخارجة

 )مليون دولار(
232.7 2972.1 2031.1 4565.7 4722.7 4249.9 7385.8 7785.9 6520.3 6773.6 

 التدفقات صافي

 )مليون دولار(
3901.8 6111.4 11053.2 13236.5 8113.4 6758.2 2188.6 3982.2 3753.3 4119.3 

 نسبة نمو

 التدفقات  فيصا
- 56.6% 80.9% 19.8% -38.7% -16.7% -67.6% 82.0% -5.7% 9.8% 

 نسبة نمو الناتج

  الإجماليالمحلى 
4.5% 6.8% 7.1% 7.2% 4.7% 5.1% 1.9% 2.2% 2.1% 2.1% 

 الاستثمار صافي

المباشر  الأجنبي

 مصر/الناتج في

    الإجماليالمحلى 

4.6% 6.1% 8.6% 8.1% 4.3% 3.1% 0.9% 1.4% 1.4% 1.4% 

 استثمارات صافي

 الأوراق ةمحفظ

المالية )مليار 

 دولار(

0.8 2.8 -0.9 -1.4 -9.2 7.2 -2.6 -5 1.5 1.2 

التدفقات الداخلة 

 إجمالي لمصر/

 العالم  فيالتدفقات 

0.6% 0.9% 0.9% 0.9% 0.7% 0.9% 0.8% 0.7% 0.8% 0.8% 

 8.2% 9.8% 7.3% 11.8% 10.1% 9.9% 20.2% 8.5% 7.2% 4.7% معدل التضخم 

 عجز الموازنة

  للدولة/ العامة

 لناتج المحلىا

 الإجمالي

%9.6 %8.2 %7.5 %7.3 %7 %8.1 %9.5 %10.8 %13.7 %12.8 

التجارة  إجمالي

 الخارجية/

الناتج المحلى 

  الإجمالي

%42.5 %45.5 %46.3 %50.5 %40.2 %33.4 %33 %32.1 %30.7 %30 

   World Investment ، United Nationالمصري، المركزي والبنك  الاستثماروزارة )المصدر: 
 ( سنوات متعددة،
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 المباشر إلى مصر ومحدداته  الأجنبي  الاستثمار(: تطور تدفقات 3شكل رقم )

 
 (سنوات متعددة،  United Nation ،المصري  المركزي والبنك  الاستثماروزارة )المصدر: 

 )2007/2008-2004/2005(الأجنبي المباشر  الاستثمارتدفقات  صافي ونم  :الأولىالفترة 
من عام لآخر خاصععة مع تنفيذ  الاقتصععاديالأداء  فيالتحسععن  اسععتمراريةشععهدت هذه الفترة 

الخمسعععععععية، وسعععععععجلت هذه الفترة أعلى قيمه لمعدل نمو الناتج   والاجتماعية الاقتصعععععععاديةخطط التنمية 
ة الطلب % وجاء هذا التحسعععععععععععن مدعوماً باسعععععععععععتمرار زياد7.2خلال فترة الدراسعععععععععععة  الإجماليالمحلى 

  الخعارجيعلى الععالم  الانفتعاحمن المحلى وزيعادة الصععععععععععععععادرات غير البتروليعة وشععععععععععععععهعدت الفترة مزيعداً 
عجز الموازنة العامة للدولة، كما سععاهمت السععياسععات المالية   في متتال   انخفاضبالإضععافة إلى تحقق 



 

34 
 

 2014/ 2013-2004/2005المباشر إلى مصر خلال الفترة    الأجنبيأثر التحولات الاقتصادية العالمية الراهنة على تدفقات الاستثمار  
 حدادق السيد الفاروإيمان  د.  

عام  باسععععتثناءبيرة التضععععخم بدرجة ك ارتفاعالحد من الضععععغوط التضععععخمية والحيلولة دون  فيالمتبعة 
  الارتفاعل فترة الدراسعععة وجاء هذا الذى سعععجل أعلى معدل تضعععخم شعععهدته مصعععر خلا 2007/2008

تأثراً بتصعاعد الأسععار العالمية للمواد الغذائية وتعديل الأسععار الإدارية للطاقة والمواد البترولية فضعلًا 
دخل السعياسعات النقدية لضعبطه والحد  وهو الأمر الذى أسعتلزم ت الاقتصعاديمعدلات النمو  ارتفاععن 
 .ارتفاعه استمراريةمن 

الأجنبي المباشعر إلى مصعر ومحدداته  الاسعتثمارلاقة بين هذه المتغيرات وتدفقات ونظراً للع
 التدفقات من عام لآخر حيث: صافيفإن هذه الفترة سجلت نمو 

بالمقارنة بالعام % وذلك 80.9التدفقات بلغ  لصافيأكبر نسبة نمو  2006/2007شهد عام  •
مصر   واعتبرت% من الناتج المحلي الإجمالي،  8.6مليار دولار بنسبة    11.1السابق عليه مسجلًا  

المباشر والأولى أفريقياً   الأجنبي  للاستثمارالشرق الأوسط وشمال أفريقيا جذباً    فيدول    5من أكبر  
 الاستثمارالدولة لتحسين بيئة  تجاهوا المصري  للاقتصاد متتاليالوالثانية عربياً، ويرجع ذلك للنمو 

 الأجنبي المباشر إليها. الاستثماربها وتقديم عديد من الحوافز لجذب 
% 0.9مليار دولار ورغم ذلك فإن نصيبها لم يتجاوز  13.1 بحواليالداخلة  الاستثماراتقدرت  •

 لهذا العام. العالمي الأجنبي الاستثمارتدفقات  إجماليمن 
 13.2المباشر لمصر مسجلًا  الأجنبي الاستثمارأكبر قدر من تدفقات  2007/2008حقق عام  •

 في المصري  الاقتصاد % بالمقارنة بالعام السابق واقترن ذلك بنجاح19.8مليار دولار بنسبة نمو 
مليار دولار تحققت خلال الفترة، وذلك  17.8جذب أكبر حجم من التدفقات الداخلة والمقدرة بع 

(، %0.9لهذا العام ) العالمي  الأجنبي  الاستثمارتدفقات    إجماليصر من  نصيب م  فيبدون زيادة  
 مليار دولار. 4.6حين سجلت التدفقات الخارجةع  فيهذا 

المباشر لمصر من الناتج المحلي الإجمالي خلال هذه   الأجنبي  الاستثمار  صافي زادت نسبة تدفق •
عام  في% 8.6ثم سجل  التاليالعام  في% 6.1، 2004/2005عام  %4.6الفترة مسجلًا 

يدل على تحسن أداء الاقتصاد القومي،   ، مما التاليالعام    فيطفيفاً    انخفاضاً وسجل    2006/2007
 المباشر لمصر. الأجنبي الاستثمارجذب تدفقات  وبالتالي الاستثمارالعائد المتوقع على  وارتفاع
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تدفقات محفظة  صافيم تذبذب المباشر لم تحقق قيماً سالبة رغ الأجنبي الاستثمارتدفقات  صافي •
 الأجنبي  الاستثمارتدفقات    صافي الأوراق المالية بين الموجب والسالب لأغراض المضاربة، إلا أن

 اتجاهمحفظة الأوراق المالية مما يدل على  استثمارات صافيالمباشر سجل قيماً أكبر من 
 ربة.لأغراض المضا الأجنبية للمشروعات الإنتاجية والخدمية أكثر منها  الاستثمارات

 إجماليمن عام لآخر حتى سجلت نسبة  الخارجيعلى العالم  الانفتاحشهدت الفترة مزيداً من  •
 %.50.5أعلى قيمة له خلال فترة الدراسة  الإجماليالتجارة الخارجية إلى الناتج المحلى 

من عام  جماليالإنسبة عجز الموازنة العامة للدولة إلى الناتج المحلى  في متتال   انخفاضتحقق  •
 %.7لآخر لتسجل أقل قيمة لها خلال فترة الدراسة 

المباشر الداخلة  الأجنبي الاستثماربأكبر قدر من تدفقات  الاستئثار فينجح قطاع البترول 
رول وذلك لتحقيقه أرباحا ضخمة % كنسبة متوسطة خلال هذه الفترة لقطاع البت54.5إلى مصر بنسبة  

د الطبيعية للدولة بأقل الأثمان وتحقيقه أعلى أرباح ممكنه بالإضافة إلى قائمة على استنزاف الموار 
التدفقات على قطاع الخدمات التمويلية بنسبة  باقيعلى مستوى العالم، وتوزعت  الاستراتيجيةأهميته 
% ورغم ضآلة هذه النسب إلا أنها 2.2بنسبة  والعقاري % 8.6بنسبة  الصناعي% والقطاع 12.3

 (.4لقطاعات أخرى غير البترولية كما هو موضح بالشكل رقم ) الاستثمارات تشير إلى توجه

 المصري  الاقتصادالمباشر إلى قطاعات  الأجنبي الاستثمار(: متوسط تدفقات 4شكل رقم )
 2007/2008إلى  2004/2005المختلفة خلال الفترة من 

 

   World Investment ، United Nationالمصري، المركزي والبنك  الاستثماروزارة )المصدر: 
 (. سنوات متعددة،
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 (2010/2011-2008/2009الأجنبي المباشر )   الاستثمارتدفقات    صافي  انحسارالفترة الثانية:  
تعد هذه الفترة فترة الأزمات على كافة الأصعدة العالمية والإقليمية والمحلية، حيث بدأت 

وآثارهما السلبية على القطاعات   2011يناير    25بثورة    وانتهت  2008العالمية عام    الاقتصاديةبالأزمة  
بالإضافة إلى تزامن هذا التوقيت مع ثورات الربيع   والاستثمارمثل السياحة والنقل والإنتاج    الاقتصادية

العالمية  الاقتصاديةالدول العربية المجاورة وأزمة ديون منطقة اليورو وبعض التطورات  في العربي
الناتج المحلى ، حيث سجل معدل نمو  الاقتصاديةعظيم الأثر على المتغيرات  غير المواتية مما كان له  

وكان من أكثر القطاعات تراجعاً   2010/2011% عام  1.9أقل قيمة له خلال فترة الدراسة    الإجمالي
والمعلومات وقطاع المال، كما شهدت هذه الفترة   الاتصالاتمعدل النمو قطاع    فيمن حيث المساهمة  

حين سجل حجم   فيولة، هذا  التضخم من عام لآخر وكذلك زيادة عجز الموازنة العامة للدزيادة معدل  
 التجارة الخارجية نمواً  كمحصلة إجمالية لهذه الفترة لنمو كل من الصادرات والواردات.

المباشر لمصر ومحدداته بهذه المتغيرات وتداعياتها  الأجنبي الاستثمارهذا وتأثرت تدفقات 
 يث:ح  الاقتصادية

 للاستثماراتالأسوأ  هي 2008/2009عام  اندلعتالعالمية التي  الاقتصاديةالأزمة  اعتبرت •
مليار دولار إلا   8.1أجنبية مباشرة بقيمة    استثماراتمصر أن تجذب    واستطاعتالأجنبية المباشرة 
الفعل، حيث الأجنبية القائمة ب  الاستثماراتالتدفقات الداخلة وموجة هروب    انحسارأنها كانت بداية  

 12.8% بالمقارنة بالعام السابق وسجلت التدفقات الداخلة 38.7التدفقات بنسبة  صافيتدهورت 
التدفقات   إجمالي% من  0.7ولم تمثل سوى    الإجمالي% من الناتج المحلى  4.3مليار دولار بنسبة  
 العالمية هذا العام.

لتأثير المزدوج لكل من الأزمة  ل الاقتصاديالنشاط  كافة قطاعات تباطأت 2010/2011عام  في •
فسجلت التدفقات تدهوراً حاداً ليصل إلى أدنى  2011يناير  25وثورة  2008العالمية  الاقتصادية

% عن العام السابق 67.6 انخفاضمليار دولار بنسبة  2.2مستوى له خلال فترة الدراسة مسجلًا 
مليار دولار وإنما   7.4سجلت    التيخلة  الدا  الاستثماراتنى  عليه، ويرجع هذا التدهور ليس فقط لتد

مصر بسبب الأثر السلبى للأحداث علي ثقة  فيالأجنبية القائمة  الاستثماراتكذلك لتصفية 
الأمني والسياسي  الاستقرارعدم  باستمرارخاصة مع التنبؤ  المصري  الاقتصاد فيالمستثمرين 
 سلبية مثل:في مصر وهو ما له دلالات  والاقتصادي
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 ر من مصادر العملات الأجنبية نتيجة التدفقات النقدية للخارج.هروب مصد −
 زيادة معدلات البطالة نتيجة تصفية أو تقليص العمالة في هذه المشروعات. −
 يعطي مؤشرات سلبية عن التدفقات المستقبلية لعدد من السنوات القادمة.  الاستثماراتخروج هذه   −

 صافيقيم سالبة وذلك مقابل تذبذب  أياشر المب الأجنبي الاستثمارتدفقات  صافيلم تسجل  •
 فيأكبر مبيعات للأجانب لما  2008/2009تدفقات محفظة الأوراق المالية بحدة لتسجل عام 

السندات والصكوك المصرية تأثراً بالأحداث السياسية وسيادة ظروف و  الماليةحوزتهم من الأوراق 
 عدم التأكد.

 إجماليمن عام لآخر حتى سجلت نسبة  الخارجيلم على العا  الانفتاح انخفاضشهدت الفترة  •
% 33ووصلت إلى  2008/2009% عام 40.2 الإجماليالتجارة الخارجية إلى الناتج المحلى 

 .2010/2011عام 
من عام لآخر   الإجمالينسبة عجز الموازنة العامة للدولة إلى الناتج المحلى    فيمتتالية    تحقق زيادة •

 . 2010/2011% عام 9.5لتسجل 
المباشر الداخل لمصر إلى قطاع البترول  الاستثمارتدفقات  إجمالي% من 72.6 تجها

، 2010/2011إلى  2008/2009التدفقات الداخلة خلال الفترة  صافيوذلك كنسبة متوسطة من 
العام  فيبما كان عليه  والتمويلي الصناعيالموجه للقطاعات الأخرى خاصة  انخفاضوذلك مقابل 

 الخدميللقطاع  2.6ت التمويلية و% للخدما4.3 % مقابل6.3 الصناعيالقطاع  السابق حيث سجل
التدفقات  صافي%من 2.4الأفق ليستحوذ على فيوظهر قطاع الاتصالات وتكنولوجيا المعلومات 

 (.5الشكل رقم ) فيالداخلة، كما هو موضح 
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 المصري  لاقتصاداالمباشر إلى قطاعات  الأجنبي الاستثمار(: متوسط تدفقات 5شكل رقم )
 2010/2011إلى  2008/2009المختلفة خلال الفترة من 

 
   World Investment ، United Nationالمصري، المركزي والبنك  الاستثماروزارة )المصدر: 

 ( سنوات متعددة،
 

 (2013/2014-2011/2012) المباشر الأجنبي  الاستثمارتدفقات   صافي  الثالثة انتعاشالفترة 
قد شكلت تحدياً أمام  2011أن التحولات التي شهدتها مصر بداية من عام  مما لاشك فيه 

المختلفة، مما نتج عنها تحقيق معدل نمو الناتج   الاقتصاديةالنشاط الاقتصادي وأثرت على القطاعات  
% 2.1نسبى خلال هذه الفترة عند مستوى منخفض ليستقر فيما بين  استقرار الإجماليالمحلى 

وقناة  الاستخراجيةمساهمات بعض القطاعات وأهمها الأنشطة  انخفاضجع إلى % وهو ما ير 2.2و
حجم التجارة الخارجية من عام لآخر خلال هذه الفترة خاصة عام  انخفض، كما والاتصالاتالسويس 

لعملة وإنما كذلك لعدم توافر السيولة الكافية با   الاقتصاديليس فقط تأثراً بتباطؤ النشاط    2012/2013
وزيادة الطلب المحلى على المنتجات البترولية خاصة  الاستراتيجيةية وإعطاء الأولوية للسلع الأجنب

 البنزين والسولار نتيجة تفشى أعمال السرقة والتهريب.
الحكومة   اتخذتها والإجراءات التي    الاقتصادي  الاستقرارإلا أن جهود الدولة المبذولة لتحقيق  

الأجنبي   الاستثماردلات التشغيل وخلق فرص تسويق متعددة أمام  ورفع مع  ثمارالاستالمصرية لتشجيع  
المباشر لمصر، حيث حقق  الأجنبي الاستثمارالقدرة علي جذب  استعادةكانت ذات أثر على بداية 

بالمقارنة بالعام  2011/2012% عام 82المباشر نموا بنسبة  الأجنبي الاستثمارتدفقات  فيصا 
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 2012/2013 عاميكما استطاع أن يجذب ما يقرب منها ليار دولار، م 4السابق ليسجل 
 ، وجاء ذلك كنتيجة للأسباب التالية:التواليمليار دولار على  4.1و 3.8مسجلًا  2013/2014و

يركز على دعم  والذي 2015مارس  فيوالمقرر  الاستثمارالإعلان عن صدور قانون  •
الأجنبي وتوفير   بالاستثمارمصر  ترحيب    علىوطمأنه المستثمرين العرب والأجانب والتأكيد  

منها المستثمرون وجذب    يعانيكان    التيبيئة مناسبة له، والقضاء على المعوقات والمشكلات  
 .الاستثماراتمزيد من 

اة السويس ومراكز التنمية قناة السويس ومشروع تنمية محور قن ازدواجالإعلان عن مشروع  •
 مليار دولار. 100ة وخدمية تتجاوز صناعي لاستثماراتتعد منطقة واعدة  والتيبه 

"مصر المستقبل" ودعوة عدد  2015مارس  فيالإعلان عن المؤتمر الاقتصادي العالمي  •
دولة كالسعودية والإمارات  100كبير من رجال الأعمال والوفود الرسمية من أكثر من 

 ثماراتللاستوأفريقية وكذلك روسيا والصين، ودعوة  أوروبيةيت، بجانب عدة دول والكو 
 فيالضخمة  الاستثماريةعدد كبير من المشاريع  في للاستثمارالوطنية والإقليمية والأجنبية 

مصر منها مشروع تنمية محور قناة السويس، مشروع واحة أكتوبر، وإنشاء محطات كبرى 
 لتوليد الكهرباء، ومشاريع تطوير منطقة المثلث الذهبي بصعيد مصر. 

( هو 2017-2012مصر سنوياً في الفترة ) فيلاقتصادي التوقعات بأن نسبة النمو ا •
5.6.% 

المباشر الواردة إلى مصر من دول الاتحاد الأوروبي نسبة تدفقات الاستثمار الأجنبي    ارتفاع •
المباشر  الأجنبي الاستثمارتدفقات  إجماليمن  2011/2012% خلال 80.7لتصل إلى 

% 51.5لتصل إلى  انخفضت، وإن 2007/2008% عام 30.5إلى مصر وذلك مقابل 
 . 2012/2013خلال 

 انخفضتق عليه، كما معدل التضخم عن العام الساب فيتحسن  2013/2014شهد عام 
% 13.7% بالمقارنة بع 12.8لتسجل  الإجمالينسبة عجز الموازنة العامة للدولة إلى الناتج المحلى 

 العام السابق. في
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الأجنبي المباشر  الاستثمارول على تدفقات هذا وبلغت متوسط نسبة استحواذ قطاع البتر 
نصيب قطاع  وارتفع% 67.4 حوالي( 2013/2014-2011/2012في مصر خلال الفترة )

الموجهة  الاستثمارات%، وهو قطاع يشهد نمو 4.3وتكنولوجيا المعلومات ليستحوذ على  الاتصالات
ل على الأقل م ضآلة نصيبه إلا أنه يدعما كان عليه، ورغ  للاستثماراتأصبح أكثر جذباً    وبالتاليإليه  

للموجه لقطاع  المتتالي الانخفاضلقطاعات أخرى غير البترول وخاصة مع  الاستثماراتعلى توجه 
 (.6الشكل رقم ) في% كنسبة متوسطة للفترة، كما هو موضح 3.7الصناعة حتى سجلت 

 المصري  الاقتصاد المباشر إلى قطاعات  الأجنبي الاستثمار(: متوسط تدفقات 6شكل رقم )
 2013/2014إلى  2011/2012المختلفة خلال الفترة من 

 
   World Investment ، United Nationالمصري، المركزي والبنك  الاستثماروزارة )المصدر: 

 ( سنوات متعددة،

 هذه الفترة في المصري  الاقتصادمؤشرات الأداء العالمية عن أداء 

المتعلقة  الاقتصاديةعديد من المؤشرات  في لعالمياشهدت هذه الفترة تحسن ترتيب مصر 
 منها: بالاستثمار

 ,FDI)الأجنبي المباشر  الاستثمارمصر المرتبة الرابعة بين الدول الأفريقية في تقرير  احتلت •
(2013/2014 Intelligence  مصر أفضل دولة تتوافر لديها البنية الأساسية،  اعتبرتحيث
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ن حيث توفير البيئة الملائمة للأعمال، والمرتبة الثالثة في كل من بيئة كما تحتل المرتبة الثانية م
 . العمل وكفاءة التكلفة، والمرتبة الخامسة من حيث المقومات الاقتصادية

عات البنية الأساسية حتى فبراير دول أفريقية جاذبة لمشرو  10مصر من بين أفضل  اعتبار •
،  (Getting Down to Business, 2013)  في أفريقيا وفقًا لتقرير استبيان قياس الجاذبية    2013

 .الاستثماراتكما جاءت ضمن أفضل خمس دول من  حيث أراء المستثمرين وفقاً للقدرة على جذب  
 112عن حصول مصر على الترتيب ( ,2014Doing Business) الدوليأشار تقرير البنك  •

اقتصاداً(، حيث   189الأعمال" )يضم  الترتيب الكلي في قائمة "سهولة ممارسة أنشطة    إجماليمن  
، وتعني مرتبة عالية 189إلى  1يتم تصنيف الاقتصادات في سهولة ممارسة أنشطة الأعمال من 

 تية لبدء وإدارة شركة محلية.في سهولة القيام بأنشطة الأعمال أن البيئة التنظيمية أكثر موا
   Nielsen Centre for Marketing) أشار المسح العالمي لثقة المستثمرين الصادر عن مركز

Research، 2013 ) إلى أن مصر جاءت ضمن أربع دول سجلت زيادة في مؤشر ثقة المستثمرين
وزارة )  دولة يضمها المؤشر  124من بين     77في ستة أسواق بالشرق الأوسط وأفريقيا واحتلت الترتيب

 (. 2013الاستثمار والمناطق الحرة، 

إلى ارتفاع قيمة الاستثمار   2014/2015النصف الأول من عام  تشير التقارير المبدئية عن  
الفترة المناظرة  فيمليار دولار    2.1مليار دولار مقارنة بنحو    2.7مصر لتسجل    فيالمباشر    الأجنبي

جانبه الأكبر نتيجة  فيالمباشر  الأجنبي الاستثمار فيالسابق، هذا وجاءت الزيادة  الماليمن العام 
 1.4الواردة لتأسيس شركات أو زيادة رؤوس أموالها ليحقق    للاستثماراتدفق للداخل  الت  فيصا   لارتفاع

 (. 2014/2015البنك المركزي المصري، ) الفترة المناظرة فيمليار دولار  1.1مليار دولار مقابل 
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 النتائج والتوصيات 
 النتائل  أولًا:

شرة بالمقارنة بدول العالم لما له الأجنبية المبا   الاستثماراتتسعى الدول لجذب أكبر قدر من  
بقطاعاتها المختلفة، إلا أنه تبين تأثره الواضح  الاقتصاديةالتنمية  فيمن مزايا عديدة خاصة دوره 

 الاقتصاديةالمتغيرات    فيالإيجابية والسلبية، وتدفقه أو هروبه يتحدد تبعاً للتغير    الاقتصاديةبالتحولات  
 الأجنبي الاستثمارافز والمزايا والتيسيرات والإعفاءات لجذب الكلية، وقدمت مصر عديد من الحو 

-2004/2005المباشر لمصر ) الأجنبي الاستثمارالمباشر، وكمحصلة لدراسة تدفقات 
 ( تم التوصل إلى النتائج التالية:2013/2014

، يالاقتصاد  السياسي  الاستقرارل من  الأجنبي لمصر علاقات موجبة مع ك  الاستثمارحققت تدفقات   •
العامة  الموازنةعجز  انخفاض، زيادة الانفتاح على العالم الخارجي، الإجمالينمو الناتج المحلى 

 معدل التضخم، والعكس.   انخفاضللدولة، 
 الانخفاض فيثم بدأت  2007/2008لمصر وصلت لقمتها عام  الأجنبي الاستثمارتدفقات  •

العالمية المتبوعة  الاقتصاديةبب الأزمة بس 2010/2011تصل إلى أدناها عام بعد ذلك ل المتتالي
 الأجنبيتدفقات  فيليسجل ليس فقط تدهور  2011يناير  25وخاصة ثورة  العربيبثورات الربيع 

بعد ذلك   استطاعتالأجنبية القائمة، إلا أنها    الاستثماراتالمباشر لمصر وإنما كذلك تصفية غالبية  
 اً.ينسب تقراراً اسأن تحقق 

المباشر لمصر إلا أنها لم تجذب إلا ما يقل عن  الأجنبي الاستثمارذولة لجذب رغم الجهود المب •
الأجنبية المباشرة   الاستثماراتيشير إلى ضآلة تواجدها على خريطة تدفقات    الذي% سنوياً، الأمر  1

 العالم. في
ه أرباحاً المباشر إلى مصر لقطاع البترول لتحقيق  الأجنبي  الاستثمارتدفقات    ثلثيما يقرب من    اتجه •

% 6.2ضخمة قائمة على استنزاف الموارد الطبيعية بأقل ثمن، ولم يتجه لقطاع الصناعة سوى 
 الأخرى. الاقتصاديةكمتوسط سنوي رغم كونه القطاع المنشود كقطاع قاطر للقطاعات 

 إجمالي% من 75المباشر لمصر بنسبة تزيد عن  الأجنبي للاستثمارتركزت الدول المصدرة  •
 والولايات المتحدة الأمريكية فقط. الأوروبي الاتحاددول  فيلداخلة لمصر التدفقات ا
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أقصى قيمة   في"  الإجماليمصر/الناتج المحلى   فيالمباشر   الأجنبي الاستثماربلغت نسبة "صافي   •
، 2011/2012% فقط في العامين 1.4، وسجلت 2006/2007% فقط عام 8.6لها 

2013/2014. 
الأجنبية   الاستثماراتبداية عصر جديد لتدفقات    2014/2015لى أن عام  تشير التقديرات المبدئية إ •

نون ، وإصدار قا الاقتصادي الاستقرارالمباشرة إلى مصر بسبب جهود الدولة المبذولة لتحقيق 
 الاستثمار الجديد، والنجاح الكبير للمؤتمر الاقتصادي العالمي "مصر المستقبل".

أقصى قيمه لها لم  فيلمصر حتى  الأجنبي الاستثمار من النتائج السابقة تبين أن تدفقات
مصر من الدول   اعتبارتكن بالكم المأمول ولم تتوجه للقطاعات التنموية المستهدفة وأنه لم يكن ممكناً  

الإيجابية والسلبية، إلا  الاقتصاديةالأجنبية وأنه تأثر تأثراً قوياً نتيجة للتحولات  للاستثماراتلجاذبة ا
الجهود المبذولة حالياً من الممكن أن تعتبر المرحلة الجديدة بداية عصر جديد لجذب ضوء  فيأنه 

 المباشر إلى مصر. الأجنبي الاستثمار
 التوصيات  :ثانياً 

 :فيتتمثل التوصية الرئيسية للبحث 
لمصر باعتبارها أول دعائم جذب  والاقتصادي السياسي الاستقرارالعمل على تحقيق 

تمنع هروبه، بالإضافة إلى أهمية تحديد   التية المباشرة وتوفير الضمانات الأجنبي الاستثمارات 
  الاقتصاداشر وفقاً لمتطلبات الأجنبي المب الاستثمار التي تحتاج لتدفقات  الاقتصاديةالقطاعات 
 التنموية.  واحتياجاته القومي 

 : فيومن التوصية الرئيسية تأتى التوصيات المكملة وتتمثل 
المصععععريين بالخارج   اسععععتثماراتمن شععععأنها إعادة  التيبير والتسععععهيلات والحوافز كافة التدا اتخاذ •

 لارتباطها بالوطن ولصعوبة هروبها عند الأزمات.
 

 فيالمباشر  الأجنبي للاستثمارجانب الترويج  فيمن نجاح مؤتمر "مصر المستقبل"  الاستفادة •
للمناطق الجغرافية ذات الأولوية   استثماريةمصر بعمل مؤتمرات دورية مماثلة مع توفير خريطة  

 والترويج للمشروعات المستهدفة.
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الأجنبي المباشر ومنع دخوله إلى  الاستثمارالتي تحتاج لتدفقات  الاقتصاديةتحديد القطاعات  •
، الاستراتيجييتم تغطيتها محلياً أو ذات البعد    التيأو    القومي  للاقتصادلا تضيف    التيالمجالات  

تحتاج  التيالتنموية مثل: المشروعات  واحتياجاتهالقومي  الاقتصادات وذلك وفقاً لمتطلب
تحتاج إلى  التيتكنولوجيا متقدمة تفوق إمكانياته ويمتد تأثيرها من المشروع إلى المجتمع، أو 

تخفيض الواردات أو زيادة في  فيتساهم  التيذلك رءوس أموال كبيرة يصعب تدبيرها محلياً، وك
ظف أعدادا متزايدة من العمالة وتوفر التدريب اللازم لهم بالإضافة إلى تو  والتيالصادرات، 
طاقات وموارد طبيعية وفنية لم تكن مستغلة من قبل وتلك  استغلال فيتساهم  التيالمشرعات 

مام أو للخلف، المشروعات تنمية مناطق تحقق التكامل مع مشروعات قائمة سواء للأ التي
 معينة. 

 
 الأوروبي  الاتحاددول   فيالمباشر لمصر    الأجنبي للاستثمارل المصدرة التخلص من تركز الدو  •

 الأجنبي للاستثماروالولايات المتحدة الأمريكية والعمل على جذب عديد من الدول المصدرة 
 كاليابان وكندا والدول الآسيوية الأخرى بالإضافة إلى الدول العربية.

 
 اتفاقيات فيية والمتعددة الأطراف وتعزيز الدخول الدولية الثنائ الاتفاقياتالعمل على تفعيل  •

 الاتفاقياتمن خارج    الاستثماراتالبينية وجذب    الاستثماراتذلك من تدفق    لىعجديدة لما يترتب  
 إلى داخلها.

 
الجديد  الاستثمارالرقابة المحكمة والإشراف على تنفيذ التعديلات والمستجدات الواردة بقانون  •

الأجنبية إلى مصر  الاستثماراتحل مشكلات ومعوقات  فين تساهم من شأنها أ التي 2015
 : وأهمها 

تحديد جهة واحدة مسئولة ذات سلطات ومسئوليات واسعة قادرة على التعامل مع المستثمرين  −
وهي "هيئة الاستثمار" وتمتلك كذلك السلطة لمنح الإعفاءات الجمركية والضريبية للمستثمرين، 

ة المتخصصة في تطبيق أحكام القانون، وتتولى القيام بكافة الأعمال كما تعتبر الجهة الإداري
 النيابة عن المستثمر مع جميع الجهات الحكومية.ب
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مدة لا تتجاوز   فيوذلك  النهائيفي مصعر إصعدار الترخيص  للاسعتثمارتتولي الهيئة العامة  −
ات المختصعععععة  يوما من تاريخ اسعععععتصعععععدار كافة التراخيص والموافقات المطلوبة من الجه 15

يكون ذلك من خلال مكاتب الهيئة العامة للاستثمار   أن(، على 55)الفقرة الأولى من المادة 
وقت  أسععععععرعتراخيص الاسععععععتثمار والشععععععركات في  إصععععععداروفروعها، بحيث يتم تقصععععععير مدة  

جهة حكومية وعسعععععععععععكرية قبل   75من  أكثرما كان في السعععععععععععابق يجب أخذ موافقة ممكن بين
أشعهر على الأقل قبل بدء  6شعركة ما، وهو ما كان يسعتغرق ما لا يقل عن  أوبداية مشعروع  

 المشروع.
السععماح بإقامة مشععروع بمسععمى رأس مال بالعملة الأجنبية كمطلب للشععركات الأجنبية بهدف  −

يعة ويكون من حق المسععععععععععععععتثمر تحعديعد رأس المعال بعالكعامعل بعالنقعد  الأجنب الاسععععععععععععععتثمعاراتجعذب 
 الأجنبي.

الجرائم   فيالطبيعية للمنشععأة أو الشععركة والمسععئول عن الإدارة الفعلية  الفصععل بين الشععخصععية −
 .الاعتباري ترتكب باسم الشخص  التي

هيئة  اختصعععععاصتطبيق آليات فض المنازعات وتصعععععفية الشعععععركات في مصعععععر، سعععععواء آلية  −
  15الدعوى خلال  فيثمار بنظر الدعاوى الخاصعععععععععععععة بنزاعات تخص الهيئة وتنظر الاسعععععععععععععت

  التيالأخرى  ةأو الآليع يومعا على أن يكون ملزمعا للهيئعة،  60راراهعا خلال يومعا، وتصععععععععععععععدر ق
يوما   30كافة الشععععععععكاوى الأخرى وتصععععععععدر قرارها خلال  فيتتبع دولة رئيس الوزراء بالنظر 

ين المسععععععععععععععتثمرين والجهعات المعنيعة بعيعداً عن لجعان فض  حسععععععععععععععم كعافعة النزاععات ب وبعالتعالي
 لحسمها. المنازعات التي تستغرق وقتا طويلا 

 
 والاسترشادالأجنبية إليها  الاستثماراتجذب  فينجحت  التيمن تجارب الدول  الاستفادةوأخيراً  •

 منها. المصري  الاقتصادبها فيما يتناسب مع طبيعة وظروف 
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المباشر على النمو الاقتصادي: دراسة تطبيقية على   الأجنبي  الاستثمارأثير تجمال عبيد،  •
 . 2002ة، جامعة حلوان، ، رسالة دكتوراه غ.م، قسم إدارة الأعمال، كلية التجار المصري  الاقتصاد

نظرة تحليلية   - انتقالتمر بمرحلة  التيالبلدان  فيالمباشر  الأجنبي الاستثمارزيدان محمد،  •
 .2005، الشلف، الجزائر، يجامعة حسيبة بن بوعل للمكاسب والمخاطر،

الحديث، الإسكندرية،  العربيالمكتب  ،الدولي الاستثمار اقتصاديات عبد السلام أبو قحف،  •
1991. 

 الجامعة، شباب مؤسسة  ، الأجنبية الاستثمارات  وجدوى  التدويل نظريات  قحف، أبو السلام عبد •
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 الاقتصاديةتلبية متطلبات التنمية  فيالمباشر  الأجنبيدور الاستثمار فوزى،  أسامةسلوى   •
 . 2015جامعة عين شمس،  كلية التجارة، قسم الاقتصاد،  ،الخليجيدول مجلس التعاون  في
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 المدخل الإسلامي المدخل والضريبي الادخاري  المدخل :العام التمويل ،العزيز عبد محمد سمير •
 .1998 الثانية، الطبعة مصر، الإسكندرية، الإشعاع، مكتبة الدولي،

دعم القدرة التكنولوجيا    فيالخاص المباشر    الأجنبيور الاستثمار  خديجة الأعسر، د  عمر البيلى، •
 .1994، سبتمبر 79مجلة شئون عربية، العدد  للبلاد العربية، 

مصر خلال   في المباشر وأثره على التنمية الاقتصادية  الأجنبي الاستثمارمحمد على إبراهيم،  •
، كلية التجارة، جامعة الإسكندرية، الاقتصادرسالة ماجستير، قسم  ،1990-1974الفترة 
1995. 

الجديد  الاستثماري شر في ظل المناخ المبا  الأجنبي الاستثمارمنى محمد الحسيني عمار،  •
 ، كلية التجارة، جامعة الأزهر.الاقتصادالمصري، قسم  للاقتصاد

اقتصاديات الدول   فيدور التدفقات الرأسمالية الأجنبية قصيرة الأجل غنيم،  إبراهيموائل محمد  •
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 التقارير والدوريات  (2)
 – 2003المباشر خلال الفترة  الأجنبي الاستثمار اتجاهات تحليل البنك الأهلي المصري،  •
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 . 1985، الكويت، الدول النامية  في الاقتصادية
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