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 مشوارنا الدراسي...
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 التجارية..
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 ... يبخل عمينا بتوجيياتو القيمة وانتقاداتو اليادفة وقدما لنا عصارة جيده وفكره ووقتو لم

والى كل من قدم اساتذة قسم الاقتصاد التطبيقي  جميعكما لا يفوتنا التوجة بالشكر والعرفان الى 
 لنا يد العون والمساعدة.
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 المستخمص  
 

المباشر في السودان خلال الفترة الإستثمار الأجنبي ىدفت ىذه الدراسة الى تحديد العلاقة بين سعر الصرف و 
ودان، المباشر في السالإستثمار الأجنبي  م( وتحديد الأثر المباشر لسعر الصرف عمى7991-7171)

ستقرار وتدىور سعر الصرف أجل الخروج بالنتائج والتوصيات التي تساعد في وتوضيح الأسباب التي أدت لإ
 . إيجاد حمول مناسبة تساىم في معالجة مشكمة  عدم إستقرار سعر الصرف

الإستثمارات تمثمت مشكمة الدراسة في وجود عدد من المتغيرات التي تعتبر أحد أىم العوامل المؤثرة عمى 
المباشر عمى الإستثمار الأجنبي ما ىو أثر تقمبات سعر الصرف : مشكمة الدراسة في الاتي الأجنبية، وتمثمت

 . م( ومعرفة نوعية ىذا التأثير7171-7991في السودان في الفترة )
المباشر الإستثمار الأجنبي  ستقرار في سعر الصرف أدى الى زيادة حجمما تمثمت أىم الفرضيات في أن الإك

 . المباشر في السودانالإستثمار الأجنبي  أدى الى نقصان حجم عر الصرففي السودان، وأن تدىور س
ستخ دام المنيج القياسي في وتم في ىذه الدراسة إستخدام المنيج الوصفي التحميمي في الجانب النظري وا 

 . الجانب التطبيقي
اثبتت نتائج التحميل وجود علاقة عكسية بين سعر الصرف : توصمت الدراسة إلى العديد من النتائج أىميا

 .%(10المباشر، وىي ليست ذات دلالة معنوية حتى عند مستوى الدلالة الإحصائية )الإستثمار الأجنبي و 
متيازات وتحفيزىا لإيداع  توصيات أىميا:لعدة توصمت ايضاً الدراسة  منح الإستثمارات الأجنبية حوافز وا 

 أمواليا في النظام المصرفي .
 
 
 
 
 
 



ه    
 

Abstract 

 
The objective of this study was to determine the relationship between the exchange 

rate and foreign direct investment in Sudan during the period 1997-2017 and to 

determine the direct impact of exchange rate on foreign direct investment in Sudan 

and to explain the reasons that led to the stability and deterioration of the exchange 

rate (exchange rate fluctuations) And recommendations that help in finding 

appropriate solutions that contribute to addressing the problem of exchange rate 

instability. 

The problem of the study was the presence of a number of variables which are 

considered one of the most important factors affecting foreign investments. The 

problem of the study was: What is the effect of the exchange rate fluctuations on 

FDI in Sudan in the period 1997-2017. 

The most important assumption was that stability in the exchange rate led to an 

increase in the volume of foreign direct investment in Sudan and that the 

deterioration of the exchange rate led to a decrease in the volume of foreign direct 

investment in Sudan. 

In this study, the analytical descriptive approach was used in the theoretical aspect 

and the use of the standard method in the applied side. 

The results of the study showed that the results of the analysis proved that there is 

an inverse relationship between the exchange rate and foreign direct investment, 

which is not significant even at the level of statistical significance (10%). 

The study also reached several recommendations, the most important of which are: 

To grant foreign investments incentives and privileges and to stimulate them to 

deposit their money in the banking system. 
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 :المقدمة
بالغة في تمك  أىمية ن المتقدمة والبمدان النامية ذوبالنسبة لمبمدا المباشر عموماً الأجنبي  الإستثمار يعتبر

، فقد بدأ إقتصادياتياالنامية حتى تستطيع النيوض ب دولفي ال لحاحاً ا  و  كثر وضوحاً ىميتو أأالبمدان،  إلا أن 
قتصادية لإعدد كبير منيا منذ نياية الحرب العالمية الثانية يستيقظ من سبات عميق نحو التنمية ا

حتياجات السوق المحمي إنتاج لمتصدير وليس لموفاء بفي الإ ستثمارالإ لىإتجيت ىذه البمدان أجتماعية، و لإوا
ىميا عدم كفاية رؤوس أعترضت طريقيا إم ولكن ثمة عقبات أمواليا خارج حدود البمد الأصبحت تستثمر أف
ستقرار سعر الصرف في إلى عدم إدى المطموبة مما أ الإستثمار موال المحمية اللازمة لتمويل برامجالأ

موال الأستعانة برؤوس لإظير ذلك ضرورة اأجنبية في السودان و الأ الإستثماراتثر عمى أالسودان مما 
 . جنبيةالأ
أس المال البشري وزيادة قدراتو جنبية من نقل لمتكنولوجيا الحديثة ورفع كفاءة ر الأ الإستثماراتن ما تتميز بو إ
جنبية، جعمت دارية والتنظيمية وتحريك قطاعات الاقتصاد المختمفة وتوفير الاحتياطات من العملات الالإا

 المباشر.الأجنبي  الإستثمار والتسييلات وتطوير التشريعات لدعملى منح التدابير معظم الدول تتسابق إ
فى سعر صرف العممة ستقرار عمى درجات الإألى إالسياسات والتدابير بيدف الوصول لى وضع إضافة بالإ

ثر ىذا البحث يدرس أالأجنبي  الإستثمار ستقرار سعر الصرف  لو دور رئيسي في جذبإ نالوطنية، حيث أ
 جنبية في السودان.الأ الإستثماراتتقمبات سعر الصرف عمى جذب 
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 مشكمة الدراسة:
 الإستثماراتىم العوامل المؤثرة  عمى د من المتغيرات ويمثل سعر الصرف أحد أبعدالأجنبي  الإستثمار ثريتأ
 تقمبات سعر الصرف عمىثر ما ىو أ: جنبية المباشرة، وتتمثل مشكمة الدراسة في السؤال التاليالأ

. ثيرألتومعرفة نوعية ىذا ا ،(م2017-1997) جنبية المباشرة فى السودان في الفترة ما بينالأ الإستثمارات
 : سئمة التي يرد ذكرىا فيما يميتتمحور المشكمة في الأ

 لأجنبي المباشر في السودان؟اعلاقة بين سعر الصرف والإستثمار تجاه الإماىو  .1
 لأجنبي المباشر في السودان؟اتدىور سعر الصرف عمى الإستثمار  ثرأماىو  .2

 فرضيات الدراسة:

 في السودان.  لى نقصان حجم الإستثمارات الأجنبية المباشرةإسعر الصرف يؤدي تدىور  .1
 والإستثمار الأجنبي المباشر في السودان. الصرف بين سعرتوجد علاقة  سببية ثنائية الإتجاه  .2

 أىمية الدراسة:

 الدراسة الى الدراسات السابقة تنبع الأىمية من خلال الاضافة التى قدمتيا ىذهالأىمية العممية:  .1
 .الإستفادة منيا متخذي القرارات والسياسات منو  لفي المستقب الباحثين و الباحثنيا تمكن ألى إضافة الإب

منة و ملائمة  آدراسة عمى توفير بيئة اقتصادية  من خلال ىذه التكمن الأىمية العممية الأىمية العممية:  .2
 حتى يؤدي ذلك لإستقرار سعر الصرف الذي لو اثر عمى الإستثمار الأجنبي المباشر في السودان عمماً 

يؤثر عمى  ي قيام المشروعات التنموية ممالى رؤوس الأموال التى تسيم فإبأن الدولة في حوجة 
 إقتصادىا.

 أىداف الدراسة:
 جنبي المباشر في السودان.دىور سعر الصرف عمى الإستثمار الأثر تأتوضيح   . .1
 تجاه العلاقة بين سعر الصرف والإستثمار الأجنبي المباشر في السودانإتحديد  .2
 م. 2017-1997التعرف عمى أسباب تدىور سعر الصرف في السودان  خلال الفترة  .3
 ي السودان.التعرف عمى معوقات الإستثمار الأجنبي المباشر ف .4
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 منيجية الدراسة:

ثر سعر الصرف عمى أستخدام الأسموب القياسي  لدراسة إعتمدت الدراسة عمى المنيج الوصفي التحميمي بإ
 في السودان. الإستثمار الأجنبي المباشر

 حدود الدراسة:
 م. (2017_ 1997) ني يتمثل في الفترةاما الاطار الزمأمكاني يتمثل في جميورية السودان طار الالإ

 دوات جمع البيانات:أمصادر و ال
قتصاد الوطني،المراجع مركزي، تقارير وزارة المالية والإفي تقارير بنك السودان التتمثل : المصادر الثانوية

 . والكتب والمجلات العممية المتخصصة
 ىيكل الدراسة:

يتكون المبحث ، والدراسات السابقةلإطار المنيجي ا: ولالفصل الأ: اربعة فصول رئيسةشتممت الدراسة عمى إ
 ويتكون الفصل الثاني: الإطار النظري،. الدراسات السابقة: طار المنيجي لمدراسة، والمبحث الثانيالإ: الاول

: المبحث الثاني ،ىم العوامل المؤثرة عميوأو  ونواعأمفيوم سعر الصرف و : ولالمبحث الأ ،ويشمل مبحثين
 المطمب الثاني: ىميتو ومحدداتو،أو  الإستثمارالأول:مفيوم المطمب  مطمبين، إلىينقسم  الإستثمار مفيموم
 الإستثماراتسعر الصرف و  الفصل الثالث:، شكالو ومحدداتوأىميتو و أو  المباشرالأجنبي  الإستثمار مفيوم
والمبحث  ، سعر الصرف في السودان تقمبات: المبحث الاول ، ويحتوي عمي مبحثين جنبية في السودانالأ

ثر سعر لأ يةسدراسو قيا: ويستعرض الفصل الرابعجنبية المباشرة في السودان  الأ الإستثمارات: الثاني
 .و النتائج والتوصيات المباشرالأجنبي  الإستثمارالصرف عمى 
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 ج الدراسة:ذنمو 

 
F (Fdi) = Ex 
F: Function 
I: Forgin Direct Investment 
Ex: Exchange Reat 

 
متغير  ن سعر الصرف أي أة في الإستثمار الأجنبي المباشر ن سعر الصرف دالأفي  أعلاهتتمثل الدالة 

الدالة لو الأثر عمى  في ىذهن سعر الصرف أخر أجنبي المباشر متغير تابع بمعني مستقل والإستثمار الأ
ج نموذج خطي بسيط ، ذالنمو  ىذا ثبات بقية العوامل، ويمثل عتبارخذ في الإخر وذلك مع الأالمتغير الأ

ويتمثل التعريف الإجرائي لسعر الصرف بأنو وحد واحدة من العممة الأجنبية )الدولار( مقابل الجنيو 
 السوداني.
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 المبحث الثاني
 الدراسات السابقة

 

 المقدمة:
جنبي المباشر الأ الإستثمارعدد من الدراسات في سعر الصرف والعوامل المؤثرة عميو وكذلك يوجد 
لتي تميزىا عن ا االمباشر مزاياىالأجنبي  الإستثمار وأل دراسة سواء كانت في سعر الصرف ومحدداتو ولك

و منيجية أالمتغيرات موضع الدراسة  وأالنظري  طارالإ وأة الفترة الزمنيب لك متعمقاً خرى سواء كان ذالآ
 . البحث

 
 1:ماجستيررسالة  دراسة سياد احمد دفع الله بابكر .1

تصادية قي موضوع جدل بين نظريات الفكر الإقتصادي حيث تتعدد النظريات الإيظل سعر الصرف الأجنب
 عنام فضمية النظنظمتيا المختمفة محل نقاش عن أأل فييا وتظ  المؤثرة وأتتنافس العوامل المحددة  يالت

سعار أقتصاديات العالمية نحو تقديم لإكثير من اقتصاد التطبيقي ىذا بالرغم من توجو الغيره في مجال الإ
 صرف عملاتيا الوطنية. 

ستخدام ستعراض الطرق الإحصائية الخاصة لإا  محاولة لتطبيق و في  أىمية ىذا البحث تتمثل أىمية الدراسة
نموذج التكامل المشترك ومعامل تصحيح الخطأ بالتطبيق عمى محددات سعر الصرف في السودان خلال 

 م(. 2010-1978الفترة من )
جمين القصير ىناك علاقة توازنية في الآ ينطمق ىذا البحث عن فرضية أساسية مفادىا ات الدراسةبفرض

يو السوداني كمتغير الأجنبي لمدولار مقابل الجن الصرفتكامل مشترك بين سعر ن ىناك علاقة أوالطويل و 
لموازنة الحكومية ا الاجمالي، ض النقود، معدل التضخم،  الناتج المحميرات المختمفة متمثمة بعر تابع والمتغي

 جمين الطويل والقصير. المدفوعات في الآ وميزان

                                                           
1

ً،  ٍؾلكاد ٍؼو اىصوف فٜ اىَ٘كاُ لاٍزقلاً َّ٘مط اىزنبٍو اىَشزوك ىزصؾٞؼ  اىقطأ،  عبٍؼخ اىَ٘كاُ ىيؼيً٘ 7172ٍٖبك اؽَل كفغ الله، 

  .ٗاىزنْي٘عٞب،  غٞو ٍْش٘ه، 
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عر الصرف والعوامل المؤثرة فيو عامة حول سستقرائي بسرد مفاىيم تم استخدام المنيج الإ منيجية الدراسة
ستخدام التكامل المشترك ونموذج تصحيح الخطأ بالتطبيق عمى محددات ستخدام المنيج القياسي الكمي لإإب

قتصادي القياسي ستخدام برنامج التحميل الإإم( ب2010-1978دان خلال الفترة  )سعر الصرف في السو 
(Eview ) 
ىميا: وجود علاقة تكامل مشترك بين أراسة بعدد من النتائج والتوصيات جت الدوقد خر ج التوصيات ئالنتا 

جمالي،  ميزان المدفوعات ومعدل التضخم والناتج المحمي الإ المتغيرات والمشكمة المتمثمة في عرض النقود
ت المتغيراجل بين ميو توجد علاقة توازنية طويمة الآع مة وسعر الصرف كمتغير تابع وبناءً وموازنة الحكو 

خطاء وجود علاقة سببية الأ حار النسبة المبني عمى نموذج تصحيختبإوضح أالمستقمة والمتغير التابع وقد 
ميزان المدفوعات ن التضخم و ألى إجل القصير وتوصمت الدراسة ر التابع والمتغير المستقل في الآبين المتغي

 لتوصيات تمثمت في ضرورة جعل سعراىم أىم العوامل المحددة لسعر الصرف و أوعرض النقود ىي 
ل عمى الصرف الرسمي لمجنيو السوداني قريب من السعر التوازني وعدم المبالغة في قيمتو الحقيقية والعم

مكانية زيادة الصادرات إركيز عمى المشروعات المتخصصة في قتصاد الوطني بالتنتاجية للإزيادة الطاقة الإ
دارة السياسة إستخدامو في ا  لنقد الأجنبي لمقابمة الواردات و حتياطي اإترولية وذلك لتدعيم عممية تكوين الب

 .رفستقرار سعر الصإالنقدية والمحافظة عمى 
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 1ر الفاضل محمد رسالة ماجستير:يمحمد بش .2
المباشر في السودان الأجنبي  الإستثمار توضيح المشاكل والمعوقات التي تواجو تتمثل في أىداف الدراسة
 ( إضافة لإيجاد المقترحات والحمول لتذليل ىذه العقبات.2010 – 1992خلال الفترة  )

 ، جماليالمباشر في الناتج المحمي الإالأجنبي  الإستثمار في معرفة مدى مساىمة تتمثل الدراسةمشكمة 
المحمي الأجنبي  الإستثمار علاقة طردية بين ىناك:التالية الدراسة فرضيات وضع ولمعالجة المشكمة تم

ادي والسياسي يعتبر سمباً عمى قتصستقرار الإالمعمومات وتعدد المنافذ وعدم الإجمالي وعدم توفر الإ
ات الإستثمار  ية وزيادة حجمالإستثمار ىنالك علاقة طردية بين تحسين البيئة ،المباشرالأجنبي  الإستثمار

 . إثبات جميع ىذه الفرضياتالأجنبية المباشرة وقد تم 
ع المنيج الوصفي التحميمي لتحميل البيانات أما أىم مصادر جمع البيانات الثانوية فشممت بِ تُ إمنيجية الدراسة 

 . ووزارة المالية وبنك السودان والمراجع ورسائل الماجستير والدكتوارة الإستثمار التقارير السنوية لوزارة
البحث عمى العديد من التوصيات ومن أىميا توفير المعمومات والبيانات  شتملإ النتائج والتوصيات

قتصادي ق الإستقرار الإتخاذ القرار لتحقيإبالنسبة لممستثمر حتى يستطيع  الإستثمارالإحصائية الخاصة ب
 باً للاستثمار فيو حل أيضاً ذفي السودان جا الإستثمار والسياسي وحل النزاعات السياسية حتى يكون مناخ

وىذا لا يأتي إلا عن طريق التسويق بين الأجيزة  الإستثمار التضارب في القوانين الولائية والمحمية وقانون
 المختمفة من ضرائب وجمارك وولايات.

 
 
 
 
 
 
 

                                                           
1
اىَجبشددددو ٗاصددددوٓ ػيددددٚ اىْددددبرظ اىَؾيددددٚ الاعَددددبىٜ فددددٜ اىَدددد٘كاُ فددددلاه اىدزددددوح الإٍددددزضَبه ايعْجددددٜ  "  ً، 7173 ،ٍؾَددددل ثشددددٞو اىدبظددددو ٍؾَددددل 

 ،غٞو ٍْش٘هح ، ٘ى٘عٞبعبٍؼخ اىَ٘كاُ ىيؼيً٘ ٗاىزن2010ْ -1992))
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 1أبكر أحمد رسالة ماجستير:لله ىيثم ضيف  .3
عتبارىا مؤشر من إفي السودان ب ىدفت ىذه الدراسة إلى دراسة محددات سعر الصرف أىداف الدراسة

ستقرار سعر الصرف عمى كل من الصادرات الناتج من أجل إالإقتصاد الكمي ودراسة أثر عدم  مؤشرات
 الصرف. يجاد حمول لمعالجة مشكمة عدم استقرار سعرإلنتائج والتوصيات التي تساعد في الخروج با

 حددة لسعر الصرف، ولسعرتعتبر مُ تمثمت مشكمة الدراسة في وجود عدد من المتغيرات التي  مشكمة الدراسة
 . الصرف علاقة  لمتبادل والتداخل حيث انعكس تأثيرىا سمباً عمى حركة الاقتصاد الوطني

حصائية بين سعر إة ك علاقة طردية ذات دلاللكما تمثمت أىم الفرضيات في أن ىنا فرضيات الدراسة
 . نفتاح عمى العالم الخارجيرجة الإجمالي الحقيقي، دل من الصادرات، الناتج المحمي الإالصرف وك

لمنيج الوصفي في الجانب النظري ستخدام المنيج التاريخي واإوتم في ىذه الدراسة  منيجية الدراسة:
 ستخدام المنيج القياسي في الجانب التطبيقي.ا  و 

حصائية إعلاقة طردية متبادلة ذات دلالة  لى العديد من النتائج أىميا وجودإتوصمت الدراسة  نتائج الدراسة
بين سعر الصرف والناتج حصائية إود علاقة عكسية ذات دلالة ادرات ووجبين سعر الصرف وحجم الص

 . جمالي الحقيقيالمحمي الإ
ىتمام بالصادرات وتنويعيا وتنميتيا لأنيا تمثل أىم موارد النقد بعدة توصيات أىميا الإ وأوصت الدراسة

الصرف  جمالي الحقيقي والذي يعمل بدوره عمى تحسين سعرلعمل عمى زيادة الناتج المحمي الإا، الأجنبي
ية وتقميل عجز ميزان الإستثمار ستقرار السياسي والأمني من أجل تدفق رؤوس الاموال والعمل عمى توفير الإ

وتطوير القطاع الزراعي  الطاقة البشرية ستثمارا  نتاج من تكنولوجيا و تجاري وتطوير عوامل الإالمدفوعات ال
من تطبيق  يجابي عمى سعر الصرف والتي تمكنإلموارد الأولية التي تنعكس بأثر والصناعي وتقميل تصدير ا
 : كما أوصت الدراسة بدراسات مستقبمية في المجال وىي، سياسة تعويم سعر الصرف

ن بالخارج عمى سعر الصرف نمذجة سعر الصرف في السودان وأثر تحركات رأس المال وتحويلات العاممي
 . في السودان

 
                                                           

1
عبٍؼددددخ اىَدددد٘كاُ  ، (7177 – 7941) َّدددد٘مط قٞددددبً ىَؾددددلكاد ٍددددؼو اىصددددوف فددددٜ اىَدددد٘اُ فددددٜ اىدزددددوح، 7177ً، اثنددددو اؽَددددل اللهٞددددضٌ ظددددٞ  ٕ

 .،  هٍبىخ ٍبعَزٞو غٞو ٍْش٘هً٘ ٗاىزنْي٘عٞبىيؼي
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 :1رسالة ماجستير السماني مصباح عبد الحسين احمد .4
موال الكبيرة التي قتصاد السوداني لرؤوس الأالأجنبي المباشر من خلال حاجة الإىمية الإستثمار أتظير 

ند التنموية الفعالة عنو مصدر من المصادر في أىميتو أيضا تظير أشروعات التنموية و تساىم في قيام الم
 خرى كالقروض والتي تتبعيا  الفوائد المترتبة عميو. مقارنتيا مع وسائل التمويل الأ

ستثمار الأجنبي ىم المتغيرات التي تؤثر عمى الإأمثل الذي يشمل يجاد النموذج الأإتكمن في  مشكمة الدراسة
ج ذد العلاقة بينيا ومن ثم بناء نمو الضوء عمى الإستثمار الأجنبي المباشر وتحدي طميست  ىلإاشر لميدف المب

 قتصاد القياسي. مو وفق معايير الإيقياسي لدالة الإستثمار الأجنبي المباشر وتقي
يوم الإستثمار الأجنبي المباشر المنيج التحميمي الوصفي في ما يختص بمف الباحثتبع إ منيج الدراسة

قتصاد ستخدم منيج الإا  يوم الإستثمار الأجنبي المباشر و يج التحميمي الوصفي في ما يختص بمفستخدم المنا  و 
حصائي ستخدام البرنامج الإإب ةالعادي ه بواسطة طريقة المربعات الصغرىالقياسي لبناء النماذج وتقدير 

(Eviews). 
مباشر والناتج المحمي الأجنبي التستند فرضيات البحث عمى طردية العلاقة بين الإستثمار  فرضيات الدراسة

 جمالي وعكسية العلاقة بين الإستثمار الأجنبي المباشر وكل من الدين الخارجي والتضخم وسعر الصرف. الإ
جنبي المباشر والناتج توجد علاقة طردية بين الإستثمار الأ تي:لى الآإالباحث  وتوصل النتائج التوصيات

 سية بين الإستثمار الأجنبي المباشر والتضخم.جمالي كما توجد علاقة عكالمحمي الإ
% من التغيرات التى تحدث 97%( وىذا يعني ان 97ج عالية وتساوي )ذرة التنافسية التفسيرية لمنمو القد

في الإستثمار الأجنبي المباشر سببيا المتغيرات التفسيرية المتمثمة في الناتج المحمي الاجمالي والتضخم 
.الى المتغيرات الغير مضمنة في النموذج% يرجع 3والباقي قدره   

 
 
 

                                                           
1

ً( ثبٍزقلاً 7114-7991ً، هٍبىخ ٍبعَزٞو،" ٍؾلكاد الاٍزضَبه الاعْجٜ اىَجبشو فٜ اىَ٘كاُ فلاه اىدزوح )7171اىََبّٜ ٍصجبػ ػجل اىؾَِٞ ،

 َّ٘مط الاّؾلاه اىقطٜ اىَزؼلك" ، عبٍؼخ اىَ٘كاُ ىيؼيً٘ ٗاىزنْ٘ى٘عٞب ، غٞو ٍْش٘هح .
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 التعقيب عمى الدراسات السابقة:
طار النظري حيث معظم الدراسات خص الإلسابقة فى العديد من الجيات وبالأتفقت الدراسة مع الدراسات اإ

تغيرات خذت العديد من المأن الدراسات السابقة جميعيا أختمفت عنيا في ا  و  ،السابقة شممت نفس المحتوى
المباشر الذي لو الأجنبي  الإستثمار ثره عمىأخذ وتربط بين سعر الصرف و أقتصاد ولكن لم تالمختمفة  في الإ

زمنية ما بين بدء الفترة ال الدارسونخذ ألى الفترة الزمنية حيث إضافة قتصاد السوداني، بالإعمى الإ الأثر 
ختمفت ا  ضافت و أيضا أو ، م(2017-م1997السودان )عمى  فك الحظر بعد لى فترة ماإسياسة التحرير 

ن الدراسة تعتمد عمى أب عمماً  كثر دقةأالمنيج المتبع  لدراسة بحيث يعتبرفي ا المستخدم الدراسة  في المنيج 
 الإستثمار ثر سعر الصرف عمىأخذت الدراسة أخيراً أاسي معاً، و يج الوصفي التحميمي والمنيج القيالمن

 ي عمى كافة القطاعات.  في السودان بصورة شاممة أ المباشر الأجنبي
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 
 
 
 

 الفصل الثاني 
 سعر الصرف والإستثمار الأجنبي 

 
 .مفيوم سعر الصرف وانواعو ومحدداتو المبحث الأول:
 .الإستثمار المبحث الثاني:

 
 

 



8 
 

 الأولالمبحث 
 مفيوم سعر الصرف وانواعو ومحدداتو

 

 : ساسية حول سعر الصرفأمفاىيم 
ستخدام وحدة نقدية دولية مشتركة يتم التعامل معيا إن أىم ما يميز التجارة الدولية عن التجارة الخارجية، ىو إ

الحال في التجارة عمى الصعيد الدولي فيما يطمق عمييا العملات الدولية الفائدة القابمة لمتحويل، كما ىو 
ن عممية ربط العملات الوطنية لمدول يتم إاحد وىو )العممة الوطنية( لذلك فالداخمية التي تخضع لنظام نقدي و 

 لمعملات الدولية الفائدة القابمة لمتحويل وتدخل ضمن السيولة الدولية.الأجنبي  من خلال سعر الصرف

 تعريف سعر الصرف:
ليو عمي انو عدد الوحدات من إ يمكن النظر أولى ةفمن زاوي ، زاويتين ىحدايمكن النظر لسعر الصرف من 

ثانية يمكن  ةدة من العممة الاجنبية ومن زاويلوحدة واح اً التي تدفع ثمن جنيو سوداني مثلاً  العممة الوطنية،
لوحدة واحدة من العممة  اً ي تدفع ثمنعتباره عدد وحدات من العممة الاجنبية التإلي سعر الصرف بإ النظر
 .1الوطنية

 .2خرىأبعممة ة نو عممة ما مقومأويعرف سعر الصرف ب
 .3نو عبارة عن السعر المحمي لوحدة واحدة من العممة الاجنبيةأيضا بأكما يعرف 
 .4خرىأو نسبة مبادلة عممة بعممة أىو سعر 

 و عددأن النقد الوطني، التي تساوي وحدة واحدة مالأجنبي  ىو عدد وحدات النقد
 .5جنبي التي تساوي وحدة واحدة من النقد الوطنيوحدات النقد الأ

 

 
                                                           

1
 .73ً،  اىزغبهح اىلٗىٞخ ، اىلاه اىجْبرٞخ، اىطجؼخ ايٗىٚ،ص7997ٍبٍٜ ػدٞدٜ ؽبرٌ، 

2
 .74ً، الٌاقزصبكاىلٗىٜ ٍلفو اىَٞبٍبد، كاه اىَوٝـ ىيْشو، اىقبٕوح، ص7111ٍ٘هك فبٝنوثبرجِ،رؼوٝت: ٍؾَل اثوإٌٞ ٍْص٘هٗافوُٗ،

3
 .343ْظوٝخ ٗاىزطجٞق، اىطجؼخ اىضبىضخ، كاهٗائو ىيْشوػَبُ ايهكُ، صً، ٍجبكئ الاقزصبك اىنيٜ ٝجِ اى7111فبىل ٗاص  اى٘ىّٞ٘افوُٗ، 

4
 .721ً، كاه ٍغللاٗٛ ىيْشو، اىطجؼخ اىضبّٞخ، ػَبُ، ص7117ػوفبد رقٜ ؽَْٜ،اىزَ٘ٝو اىلٗىٜ،

5
 .91ً، اىَنزجخ اىَصوٝخ ىيْشو،ٍصو، اىطجؼخ الاٗىٚ،ص7171غبهق فبهٗق اىؾصوٛ، الإقزصبك اىلٗىٜ، 
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 الصرف: نواع سعرأ
 : نواع وىيأعدة  ىلإينقسم سعر الصرف 

 :: سعر الصرف الثابت ولاً أ
حينو بنظام  لى بداية السبعينات وعرف فيإة مابين الحرب العالمية الثانية في الفتر  ىو النظام الذي كان سائداً 

ستقرار سعر إتمر في سوق العملات لمحفاظ عمي ىذا النظام التدخل الحكومي المس بروتن وزدور ويقتضي
نخفاضو من المستوي المحدد وفي ظل ىذا النظام يعمل البنك المركزي ا  و أرتفاع السعر إالعممة والحيولة دون 

لتزام يحتفظ الإ ف بذلكايقمتمكن من الإى ميزان المدفوعات ولعجز قد يطرأ عم وأي فائض أعمى تحويل 
 .1جنبية وسندات سريعة التسييلأفي شكل ذىب وعملات أجنبي  حتياطي صرفإالبنك المركزي ب

 .2و تجاه عممة عالمية قيادية كالدولارأعين لعملاتيا تجاه بقية العملات سعر متقوم الدولة بتحديد 

 :سعار الصرف المرنةأثانيا: 
يزول عجز ميزان  الصرف الخاص بالعممة حسب مقتضيات العرض والطمب ونظرياً حيث يتحدد سعر 
فيض يادة الصادرات وتخز فيض قيمة العممة وذلك بما يكفي لو تخأبتراجع سعر الصرف  المدفوعات تمقائياً 

س الاموال لمداخل وقد يحدث ؤو لصرف عمي حث المزيد من تدفقات ر ا رعالواردات وكذلك يعمل تخفيض س
المعاش يجوز القول بانو لا بالتصاعد في الواقع الحالي الوطني  العكس اذا سمحت دولة ما لقيمة عممتيا 

 .3قتصاد يتعامل بسعر صرف مرن تماماً إيوجد 

 :سعار الصرف المتوسطة أ: ثالثا
 : نة منياالثابتة والمر سعار الصرف أبين  سعار الصرف التي تقع ماأنواع أىنالك العديد من 

 سعر الصرف المعدل الثابت: (أ 
و رفع أوقد يتدخل البنك المركزي بتخفيض  سعار الصرف ثابتة، وقد تستمر لسنوات عديدة،أحيث تكون 
 .و الفائض لفترة طويمةأستمر العجز إ إن قيمة العممة

 
                                                           

1
 .31ٍومي اىزؼيٌٞ ػِ ثؼل، ص -ً، الاقزصبك اىلٗىٜ، اىقوغً٘ عبٍؼخ اىَ٘كاُ ىيؼيً٘ ٗاىزنْ٘ى٘عٞب7111فبىل ؽَِ اىجٞيٜ،

2
 .774ً، ٍٞبٍخ ٍؼو اىصوف ٗػلاقزٔ ثبىَ٘اىّخ اىؼبٍخ ىيلٗىخ، ٍنزٞخ اىْٖظخ اىَصوٝخ، ٍيزيً ىيطجبػخ ٗاىْشو، اىقبٕوح، ص7941ؽَلٛ ػجلاىؼظٌٞ، 

3
 .27ص-21فبىل ؽَِ اىجٞيٜ، ٍوعغ ٍبثق، ص
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 : سعر الصرف المعوم  (ب 
خرى لمنع التقمبات يتدخل البنك المركزي من مرة لأكن سعار الصرف معومة وليست ثابتة ولأحيث تكون 

  .ةصورة من صور السيطرة عمى المرون الكثيرة لسعر الصرف لذلك يمثل ىذا النظام
 سعر الصرف الزاحف الثابت: (ج 

ن تمجأ أثابت وسعر الصرف المعوم فبدل من النظام يعتبر كنظام وسط ما بين سعر الصرف المعدل ال ىذا
و رفع قيمة العممة بنسبة كبيرة وغير منتظمة في ظل ىذا النظام تمجأ الحكومة لتعديل أالحكومة لتخفيض 

، وذلك عندما يتغير سعر الصرف كن عمى فترات متقاربة  شير مثلاً سعر الصرف بنسبة صغيرة وبسيطة ول
 .المتوازن

 :سعر الصرف المعوم المشترك (د 
و معدل بالنسبة لعملات ىذه أوعة من الدول نظام سعر صرف ثابت في ظل ىذا النظام يكون لدى مجم 

ة ليذا النظام مثمى ومن الأخر صرف معوم ومشترك لعملات الدول الأيكون لدييا نظام سعر  أن الدول، عمى
 تحاد الاوربي.سعر الصرف لدول الأ

 : سعر الصرف المدار (ه 
 جح مابينسعر الصرف الحقيقي لكي يتأر عمى لسعر الصرف وستترك الحكومة حيث تحدد الحكومة حد أ

 .و الأدنىألة تجاوز سعر الصرف الحد الأعمي في حالا إولن تدخل الحكومة  عمى والأدنىىذين الحدين الأ
لكي تقوم بتحديد كميات  اً يوميستمارات لممصارف والصرافات إ في السودان يقوم بنك السودان المركزي بتوزيع

بنك السودان ىو السعر   الدولار وبحسب المتوسط المرجح حيث يعتبره سعارأو الأجنبي  التعامل بالنقد
 شيري وترسل المعمومات لمبنوك والصرافات.أالت

 : سعر الصرف الاسمي رابعا:
سمي خر ويتم تحديد سعر الصرف الإآبقيمة عممة بمد  ىو مقياس لقيمة عممة بمد ما والتي يمكن مبادلتيا

 . لمطمب والعرض عميو  في سوق الصرف في لحظة زمنية ما اً لعممة ما تبع
 :سعر الصرف الحقيقي خامسا:

المحمية جنبية اللازمة لشراء وحدة واحدة من السمع الحقيقي عن الوحدات من السمع الأ يعبر سعر الصرف
رتفاع مداخيل إتخاذ قراراتيم، فمثلا إن في يقتصاديالمنافسة فيو يفيد المتعاممين الإ وبالتالي يقيس القدرة عمى
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التفكير في زيادة  ىلإنتاج المواد المصدرة بنفس المعدل لا يدفع إرتفاع تكاليف إالصادرات بالتزامن مع 
سمية ن ارتفعت مداخيميم الأأالمصدرين و  تغير في ارباح إلى رتفاع في العوائد لم يؤدين ىذا الإالصادرات لأ
 . بنسبة عالية
 :الصرف الفعمي سعر سادسا:

الذي يقيس متوسط التغير في سعر صرف عممة ما بالنسبة لعدة  يعبر سعر الصرف الفعمي عن المؤشر
سعار صرف أر الصرف الفعمي يساوي متوسط عدة وبالتالي مؤشر سع، خرى في فترة زمنية ماأعملات 

 . ثنائية
 العوامل المؤثرة عمى سعر الصرف:

يتحدد سعر الصرف لأي عممة من العملات في ضوء مجموعة من  العوامل منيا إقتصادية وآخرى غير 
 إقتصادية ونذكر منيا العوامل الإقتصادية وىي: 

 : معدلات التضخم .1
تقوم عممية ، لمستوى العام للأسعار في دولة ماويعرف التضخم عمى أنو الإرتفاع المستمر والممموس في ا

العام للأسعار بإعطاء وزن ترجيحي لكل من السمع والخدمات التي يستيمكيا المجتمع وفقاً حساب المستوى 
لمسح عام يدعى مسح ميزانية الأسرة ويمكن من خلال ذلك معرفة الأتجاه العام لإنفاق الأسر في بمد ما عمى 

مجتمع يعطي تمك السمع السمع والخدمات المختمفة وبحسب ما تستقطع السمع المختمفة من دخول الأفراد في ال
يؤدي ذلك التضخم المحمي إلى إنخفاض في قيمة العممة في  ، خرىوبإفتراض ثبات العوامل الأ وزناً نسبياً.

% في وقت يكون المستوى العام للأسعار 10فمثلًا حينما ترتفع قيمة عممة قطر ما بنسبة  . سوق الصرف
عمى السمع لدى الأقطار الأخرى مستقراً، فالتضخم المحمي في القطر سيدفع المستيمكين إلى زيادة طمبيم 

نتيجة التضخم عمى وبالتالي ستعمل الأسعار المحمية المرتفعة ، العملات الأجنبية الأجنبية وبالتالي عمى
تقميل إستيرادات الأجانب من ذلك القطر وبالتالي يقل عرض العممة الأجنبية في سوق الصرف مقابل تزايد 

 .1الطمب عمييا من قبل المحميين
 

                                                           
1

 .754ػوفبد رقٜ اىؾَْٜ ، ٍوعغ ٍبثق ، ص 
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 : الإحتياطات من النقد الأجنبي .2
ىي وسيمة لممدفوعات الدولية الرسمية وقد كانت سابقاً فقط من الذىب وأحياناً  ،الإحتياطات الدولية الرسمية

الأمريكي كعممة لإحتياطي النقد وأصبح من  ولكن في إطار نظام بريتون و وذز إعتمد الدولارمن الفضة 
 . أصول الاحتياطي الدولي الرسمي لمدول

الخارجية، حيث أن توفر إحتياطات كبيرة  والمدفوعاتلمقابمة الواردات الأجنبي  تحتفظ الدولة بإحتياطي النقد
عادة في ظل نظام سعر الصرف الثابت ويساعد عمى يمكن أن يحافظ عمى سعر الصرف الأجنبي  من النقد

نحاء العالم أحياناً في بيع وشراء الإحتياطي احمايتو من التدىور.وقد تعاونت البنوك المركزية في جميع 
 .1التأثير عمى أسعار الصرفالدولي الرسمي لمحاولة 

تؤدي التقمبات في أسعار الصرف في الأسواق إلى مكاسب وخسائر في القوى الشرائية للإحتياطي وحتى في 
غياب أزمة في العممة فقد تؤدي التقمبات إلى خسائر ضخمة عمى سبيل المثال تحتفظ الصين برصيد ضخم 

ر قد ضعف في أسواق الصرف، مما يؤدي إلى خسارة من الأصول المقيمة بالدولار الأمريكي ولكن الدولا
نسبية لمثروة. بالإضافة إلى تقمبات أسعار الصرف فإن القوى الشرائية لمنقود تنخفض بإستمرار نتيجة تخفيض 

لذا يجب عمى البنك المركزي بإستمرار زيادة كمية الإحتياطي لمحفاظ عمى  قيمة العممة عن طريق التضخم.
 .1تلاعب في أسعار الصرفنفس القدرة عمى ال

 : صافي الصادرات .3
ة والعكس صحيح، كمما زادت قيمة الصادرات عن الواردات من السمع والخدمات كمما إرتفعت قيمة عممة الدول

ومن ثم يتغير سعر الصرف حيث أن حصيمة الدولة من  ،عمى حركة الميزان التجاري الأمر الذي يؤثر
إلى  ؤدي ذلكيالعملات الأجنبية وتراكميا مما  الصادرات والفائض في الحساب الجاري يؤديان إلى زيادة

 .2ة العممة الوطنيةميرتفاع قإ
 
 

                                                           
 

1
  .33ص-37، ص 7991،  ؽبىخ اىَ٘كاُ ، هٍبىخ ٍبعَزٞو، إٌٔ اىؼ٘اٍو اىَؤصوح فٜ رؾلٝل ٍؼو اىصوفً 7173إَٝبُ ػجل اىغدبه اىطبٕو  
2

ً(  7112-7947، إٌٔ اىؼ٘اٍو اىَؤصوح فٜ رؾلٝل ٍؼو اىصوف فٜ اىَ٘كاُ فلاه اىدزوح )7115كََٝجو  ، ؽٞلهػجبً ؽَِٞ ٗآفوُٗ

 72-73،  ص اىقوغً٘،الاصلاهح اىَبثؼخ ، ثْل اىَ٘كاُ اىَوميٛ ، ٍيَيخ اىلهاٍبد ٗاىجؾ٘س
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 : درجة الإنفتاح عمى العالم الخارجي تجارياً  .4
عن ذلك  الدولة المعنية مع الخارج )التجارة الخارجية( ويمكن التعبيريمكن قياس درجة الإنفتاح بمدى إنفتاح 

 بقسمة إجمالي الصادرات والواردات عمى إجمالي الناتج المحمي.
        

فكمما كان تكامل الدولة كبيراً مع الخارج كمما زادت درجة الإنفتاح. وىناك عدد كبير من الدول النامية تتميز 
العالم الخارجي، نسبة لإعتمادىا بدرجة كبيرة عمى صادرات المواد الخام وخاصة  بضعف درجة الإنفتاح عمى

الزراعية ذات العائد المتدني، أما الدول الصناعية المتقدمة تستورد السمع الأولية التي تنتجيا الدول النامية 
جة الإنفتاح الكبيرة عادة ما وتقوم بتصنيعيا مستفيدة من التكمفة المتدنية في الأسواق الخارجية وبالتالي فإن در 

 . تعرض الدولة لبعض الصدمات الخارجية حيث يؤثر ذلك عمى الصادرات والواردات وسعر الصرف
كذلك فإن مستوى إنفتاح حركة التدفقات الرأسمالية لمداخل والخارج تؤثر بدرجة كبيرة ومباشرة عمى أسعار 

الذي  الأمر، الطاقة الإستيعابية للإقتصاديات الوطنيةالصرف فإذا كانت ىذه التدفقات بصورة كبيرة تفوق 
وبالتالي إلى ارتفاع قيمة العممة الوطنية ويحدث العكس في الأجنبي  يؤدي إلى زيادة الإحتياطات من النقد

 .1حالة ىروب رأس المال إلى الخارج مما ينعكس سمباً عمى سعر صرف العممة الوطنية

 : مجمس العممة .5
الوطنية كمياً عن طريق إحتياطات من العممة الأجنبية مما يؤدي إلى ثبات سعر الصرف يتم دعم العممة 

 وتمكين السمطة النقدية من إستبدال العممة المحمية الأجنبية عند الطمب.
 : الدولرة .6

وىي عممية إحلال الدولار محل العممة الوطنية في كل أو بعض المعاملات التجارية والإقتصادية في ىذه 
 . تتخذ الدولة عممة قوية مثل الدولار الأمريكي عممة رسمية للإقتصاد الحالة

إن ربط العممة الوطنية بالدولار الأمريكي كان اليدف منو إستقرار سعر صرف العممة الوطنية خاصة في 
عقد التسعينات، وذلك لمحد من تفشي ظاىرة التضخم والتي تؤثر في عممية النمو الإقتصادي إضافة إلى 

 م في إدارة حركة رؤوس الأموال وتدفقاتيا بين الدول.التحك

                                                           
1

 .72-73فبىل ؽَِ اىجٞيٜ، ٍوعغ ٍبثق، ص 
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 التغير في اسعار الفائدة المحمية و العالمية: .7
التباين في أسعار الفائدة محمياً وعالمياً يؤثر عمى حركة رؤوس الأموال فإذا إنخفضت أسعار الفائدة المحمية 

كة حساب رأس المال ومعدلات الإدخار فإن ذلك يزيد من تدفق رؤوس الأموال إلى الخارج مما يؤثر عمى حر 
مما يؤثر ذلك بصورة كبيرة عمى  ، والإنتاج وقد يؤدي ذلك إلى إنخفاض قيمة العممة المحمية الإستثمارو 

ختلال التوازن بين العرض والطمب ومن ثم إرتفاع الأجنبي  الإقتصاد المحمي وبالتالي النقص الحاد في النقد وا 
 .1سعر الصرف أي تدني قيمة العممة المحمية 

 : تباين وتعدد الشركاء التجاريين جغرافياً  .8
تعدد الشركاء من شأنو توزيع المخاطر التي قد تنجم من جراء التعامل مع شريك تجاري واحد في منطقة 

روب، أسعار الفائدة، إنتاج سمع متشابية قد يؤثر سمباً عمى حجم جغرافية واحدة مثل مخاطر الجفاف، الح
الصادرات والوردات وعمى سعر الصرف وكذلك يتأثر معدل التضخم المحمي بمعدل التضخم لمشركاء 
التجاريين وبالتالي التأثير عمى تكاليف الإنتاج ومستوى الصادرات والواردات فيما بين الدول وعمى سعر 

 الصرف.
 : ي الدخل النسبيالتغير ف .9

كمثال قد تؤدي زيادة دخول السودانيين بمعدلات أكبر مقارنة بدول آخرى إلى زيادة طمبيم عمى العملات 
 .2الأجنبية مما ينتج عنو زيادة سعر صرف ىذه العملات مقابل الجنية

 : .الناتج المحمي الإجمالي10
والخدمات النيائية المنتجة في إقتصاد ما خلال فترة ويعرف عمى أنو مجموعة القيمة السوقية لجميع السمع 

فالمنتجات الزراعية فيو بذلك يشمل كل ما ينتج في الإقتصاد من سمع وخدمات، . معينة عادة ما تكون سنة
الإقتصاد تدخل ضمن الحسابات، وخدمات تأجير المنازل والخدمات المصرفية والسياحية  والصناعية في

 .3اتج المحميوالعلاجية تسجل ضمن الن

                                                           
1

 .74،ص72ؽٞله ػجبً ٗآفوُٗ،  ٍوعغ ٍبثق، ص 
2

 .771، ص الإقزصبك اىنيٜ، اىطجؼخ ايٗىٚ، ٍطبثغ اىَ٘كاُ ىيؼَيخ ، ٍ٘ظ٘ػبد فًٜ 7111ػجلالله  شوٝ  اىغ٘ه، 
3

 .711ص  ، ٍوعغ ٍبثق ، فبىل ٗاص  اى٘ىّٜ ٗأؽَل ؽَِٞ اىوفبػٜ
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تمثل عممة بمد ما إنعكاساً مباشراً لمناتج المحمي الإجمالي الخاص بو اذ أن المقدار الكامل لممال في بمد 
( إزدادت قوة العممة والمقدرة الشرائية GDPأي كمما أرتفع ) ، معين مساو لممقدار الكمي لمناتج الإقتصادي

ذا كان ىناك نمط نمو في ) فإن أفضل قرار يكون بشراء ىذه العممة لأن قيمتيا ( لإقتصاد معين GDPوا 
 .1ستزداد عبر السنين فقد تأكد من أن ىذا البمد سيشيد نمواً خلال السنوات القادمة

 وىنالك عوامل آخرى غير إقتصادية تؤثر عمى سعر الصرف ونذكر منيا الأتي:
إن الدول التي تتسم  المباشر الإستثمار رؤوس الأموال الأجنبية بيدف: (الوضع السياسي القائم في الدولة1

قتصادي تكون مؤىمة تماماً للإنضمام لممنظمات الإقميمية والدولية التي ترتبط بيا  بإستقرار سياسي وأمني وا 
ي، يعتبر الاستقرار الأمني الإستثمار بعلاقات صداقة وتعاون للإستفادة من بعضيا التبادل التجاري و 

حيث نجد  امل المؤثرة عمى النشاط الإقتصادي خاصة الإنتاج بغرض الصادر.والسياسي لمدولة من أىم العو 
أن الدول التي لا يتوفر فييا الإستقرار السياسي والأمني ينعكس ذلك سمباً عمى سعر الصرف وأيضاً لا يكون 

 المباشر الإستثمار لدى الدولة المناخ المناسب لإستقطاب رؤوس الأموال الأجنبية بيدف
سواء الأجنبي  تعد الإشاعات والأخبار من المؤثرات السريعة عمى سعر الصرف: الإشاعات والأخبار (2

كانت صحيحة أو غير صحيحة فأحياناً تصدر الإشاعة من بعض المتعاممين أنفسيم حول مستقبل عممة ما 
 . ولكن التأثير يحدث لوقت قصير ولا تمبث السوق أن تستعيد إستقرارىا

يقوم المتعاممون في سوق العملات الأجنبية في ضوء مياراتيم وخبراتيم : المتعاممين وأوضاعيمخبرة  (3
بالسوق بتحديد إتجاه الأسعار وكذلك تتأثر أسعار الصرف بالقوة التفاوضية لممتعاممين وبحجم إلتزاماتيم 

 .2القائمة
ن السودانيين تجاه السمع الأجنبية إلى يؤدي إلى تغير في أذواق وتفضيلات المستيمكي: التغير في الأذواق (4

 .3تغير الطمب عمى عملات ىذه الدول، وبالتالي إلى تغير سعر صرف ىذه العملات والعكس
وعادة ما تتأثر ىذه  ، قيم المعاملات عادة ما تعتمد عمى الحركات المستقبمة لأسعار الصرف: التوقعات (5

 .4التوقعات بالأحوال الإقتصادية السياسية والإجتماعية السائدة في الدول المعنية
                                                           

1
 .79ص  ، ٍوعغ ٍبثق ، إَٝبُ ػجل اىغدبه اىطبٕو

2
 .34ص  ، ٍوعغ ٍبثق 
3

 .774ٍبثق، صػجلالله شوٝ  ػجلالله اىغ٘ه،ٍوعغ 
31فبىل ؽَِ اىجٞيٜ،ٍوعغ ٍبثق،ص

4
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 المبحث الثاني

  ستثمارلإا
 

 :وأنواعو ومحدداتو الإستثمار مفيوم: المطمب الأول
 :الإستثمارأولًا: مفيوم 

 الإستثمار ن ينظر من خلاليا لعمميةأالتي يمكن ا ة للإستثمار نظراً لتعدد الزوايلقد ظيرت تعريفات متعدد
جل أستيلاكي حالي من إيعني التضحية بمنفعة حالية يمكن تحقيقيا من إشباع  الإستثمار نفالبعض يرى أ

 .1إستيلاك مستقبمي أكبر الحصول عمى منفعة مستقبمية يمكن الحصول عمييا من
عمال والمشروعات والذي يقوم بو المنظمون ورجال الأ يالإستثمار لإنفاق ذلك التيار من ا الإستثماريقصد ب
نشاء الأصول الإنتاجة والسمع الرأسمالية الجديدة بمختمف انواعيا إقتصاد القومي عمى شراء تكوين أو في الإ

 .2 وزيادة المخزون خلال فترة زمنية محددة
إنتاج السمع والخدمات، والمحافظة عمى نتاجية الجديدة اللازمة لعمميات قصد بو تكوين الطاقات الإيُ  يضاأو 

 .3 نتاجية القائمة أو تجديدىاالطاقات الإ
و تقصر أولفترة معينة من الزمن وقد تطول موال يمتمكيا الفرد في لحظة معينة أخر ىو التخمي عن أتعريف 

مالية مستقبمية كثر من الاصول التي يحتفظ بيا لتمك الفترة الزمنية الحصول عمى تدفقات أو أوربطيا بأصل 
صول ل التي تخمى عنيا في سبيل الحصول عمى ذلك الاصل أو الأاتعوضو عن القيمة الحالية لتمك الامو 

حتمال عدم إالمخاطرة الناشئة عن  تضخم وعمىقوة تمك الاموال الشرائية بفعل الوعمى النقص المتوقع 
 .4 حصول التدفقات المالية المرغوب فييا كما ىو متوقع ليا

                                                           
1

 . 35ثلُٗ ّشو، ص -ً، رقطٞػ ٗرْدٞن اىَشوٗػبد اىطجؼخ اىضبّٞخ، 7991ػضَبُ إثوإٌٞ اىَٞل، 
2

 .771، ٍجبكئ اىزؾيٞو الاقزصبكٛ)اىغيئٜ ٗ اىنيٜ(، كاه اىضقبفخ  ىيْشو ٗ اىز٘ىٝغ، ايهكُ ،ص7119ٍوٗاُ ٍؾَل اىََبُ،
3

 .31اىَلفو اىٚ كهاٍخ ػيٌ الاقزصبك: الإٍزضَبهاد ٗاىؼ٘ىَخ، كاه اىنزبة اىؾلٝش ىيْشو ٗ اىز٘ىٝغ، ٍصو، ص ،7111ؽَِٞ ػَو، 
4

 .73ايهكُ ،ص –، ٍجزلئ الإٍزضَبه اىَبىٜ ٗاىؾقٞقٜ، كاه ٗائو ىيْشو، ػَبُ 7115هٍعبُ ىٝبك،
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لإدارة عمى أنو إكتساب من قبل رجال ا الإستثمار لىإ دة ينظرفي الإدارة المالية، عا الإستثمار مفيوم
في الأوراق المالية المختمفة من بيذا المعنى ىو التوظيف المالي  الإستثمار المالية ، ويصبح الموجودات

 .1سيم وسندات وودائعأ
في أصول سوف يتم الإحتفاظ بيا لفترة زمنية عمى أمل ان للاموال  لإستثمارا كن تعريفو عمى انموايضا ي

 .2يتحقق عائد يساعد عمى زيادة ثروة المستثمر
خمق  ىلإلأموال في الحصول عمى الأرباح نو عبارة عن إستعمال اأعريفو وفقاً لمبعد الإسلامي عمى ويمكن ت

 .3المشروعة التي فييا الخير لممجتمعصول رأسمالية جديدة يوجو فييا الفرد أموالو ويكون ذلك بالطرق أ
 .4نو تنشيط الأنظمة الإقتصادية في مجال الإنتاج والتبادل والتوزيع والإستيلاكأيضا بأكما يعرف 

ىو تضحية بمنفعة حالية  الإستثمار ذا كانيختمف عن الإدخار فإ الإستثمار بأن وعميو يمكن القول عموماً 
من الإستيلاك الحالي من أجل الحصول عمى مزيد من الإستيلاك في فإن الإدخار يعني الإمتناع عن جزء 

 .5المستقبل

 المفيوم الإقتصادي للإستثمار:
مفيوم واسع للإستثمار ويعني الإضافة في الطاقة  إلىينقسم  الإستثمار ن مفيومأقتصاديون يري بعض الإ

تثمار فيعني زيادة الفرد الحر فيو المفيوم الضيق للإس مما المفيو أو الإضافة الى رأس المال، أ الإنتاجية
و أصول الإنتاج إصب عمى الأنشطة المتعمقة  بشراء و المحافظة عمييا والمعنى الإقتصادي ينألثروتو 

 .6لى حدىا الأعمىإالخدمات ليدف زيادة الثروة 
  الإستثمارثانياً: أىمية 
من قبل ىتمام كبير إتحظى ب لتيلإقتصادية اامن بين العديد من المواضيع  رالإستثما يعتبر موضوع

ثر فعال في زيادة الدخل القومي ألما لو  اً بعد الحرب العالمية الثانية نظر خاصة الإقتصاديين والسياسيين و 
الإستثمار ليس  ىتمت بموضوعإن الدول المتقدمة أظ حنمية الإقتصادية والإجتماعية يلاوفي عممية تحقيق الت

                                                           
1

 .73ايهكُ، ص، ٍجبكئ الإٍزضَبه، كاه اىََزقجو ىيْشو، ػَبُ 7991غبٕو ؽٞله ؽوكاُ، 
2

 .3ُ ك.ّٖبه فوٝل ٍصطدٚ، الإٍزضَبه فٜ ايٌٍٖ ٗاىَْلاد، اىلاه اىغبٍؼٞخ ىيْشو، الإٍنْلهٝخ، ص7112ٍؾَل صبىؼ اىؾْبٗٛ،
3

 .77، الإٍزضَبه اؽنبٍٔ ٗظ٘اثظٔ فٜ اىدقٔ الإٍلاٍٜ، كاه اىْدبٌّ ىيْشو، ػَبُ، ايهكُ، ص7111قطت ٍصطدٚ ٍبّ٘،
4

 .2ٍؾلكاد الإٍزضَبه ايعْجٜ فٚ اىَ٘كاُ، عبٍؼخ اىْٞيِٞ، ص، 7111اثوإٌٞ ٕبهُٗ ٍؾَل، 
5

 .74، كهاٍخ اىغلٗٙ الإقزصبكٝخ ٗرقٌٞٞ اىَشوٗػبد، اىطجؼخ ايٗىٚ، ػَبُ، ايهكُ، كاه اىَْبٕظ، ص7117مبظٌ عبٌٍ اىؼَ٘ٛ، 
6
 .79،الإٍزضَبه ٗاىزَ٘ٝو ثِٞ اىْظوٝخ ٗاىزطجٞق، الإهكُ، ص7999ك.ؽَْٜ ػيٜ فوثُ٘ ٗافوُٗ،  



18 
 

نتاجية إ ك النواحي التي تتمثل بالإىتمام بزيادة وتحسينفي النواحي الكمية بل امتد لتشمل النواحي النوعية تم
التوزيع الأمثل لرأس المال المتاح  رأس المال والعمل عمى تحسينيا بأستمرار إضافة إلى بتحقيق الإستخدام و

راسة الجدوى اىتماميا بالمواضيع المتعمقة بد من خلال االيً حظير ية المتعددة والذي يالإستثمار بين الفرص 
رارات استثمارية سميمة ية والتى تيدف اساساً في الوصول الى قالإستثمار الإقتصادية وتقييم المشروعات 

 ى اسس عممية سميمة.مستندة عم
الكافي بالرغم من اىميتو في اما فيما يتعمق بالدول النامية فيلاحظ ان ىذا الموضوع لم  يعطي الإىتمام 

تحقيق برامجيا التنموية والإجتماعية حيث يلاحظ في معظم الدول النامية عمى الرغم من الندرة الحادة في 
راس المال لكن ىنالك سوء استخدام لمموارد المالية المتاحة إضافة الى سوء توزيع المال المتاح بين 

 .1 الإستخدامات المختمفة
 حيث يعمل، مضيفن يستفيد منيا البمد الأيمكن  ةدي بمد عمي جوانب عديأ في الإستثمار ىميةأوتكمن 

طمب من مكونات ال اً رئيسي عتباره مكوناً عمي مستوي الدخل القومي عمي زيادة الدحل القومي بإ الإستثمار
ولوجيا الحديثو لمبمد عمي نقل التكنالأجنبي  الإستثمار مستوي الميارات ونقل التكنولوجيا وخاصة ىوعم الكمي،

فكار الجديدة دارية وذلك من خلال الألخبرات المحمية وخاصة الخبرات الإوكما يعمل عمي زيادة ا المضيف،
 في الأتي: الإستثمار ىميةأ، ويمكن تمخيص 2و الغير موجوده في البمد المضيف مما يخمق نقمو نوعيةأ
 الثروة الوطنية.زيادة  في زيادة الدخل القومي و الإستثمار مساىمة - أ
 في مكافحة البطالة الإستثمار مساىمة - ب
 في دعم البنية التحتية لممجتمع. الإستثمار مساىمة - ت
ذي كان سيتم إخراجو من البلاد فيما لم يتم إنتاج السمع الالأجنبي  عافي توفير القط الإستثمار مساىمة - ث

 والخدمات محمياً.
 في الأمن الإقتصادي لممجتمع. الإستثمار مساىمة - ج
 في دعم الموارد المالية لمدولة. الإستثمار مساىمة - ح
 في تنفيذ السياسة الإقتصادية لمدولة. الإستثمار مساىمة - خ

                                                           
1

 .74،ص71مبظٌ عبٌٍ اىؼَبٗٛ، ٍوعغ ٍبثق،ص 
2

 .97ػضَبُ اثوإٌٞ اىَٞلّ،ٍوعغ ٍبثق، ص
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 1في توضيف اموال المدخرين.الإستثمار  مساىمة - د
 :الإستثمارثانياً: انواع 

 ما يمي:ترد فيىم التبويبات أيمكن تبويبيا من زوايا مختمفة و  لذلك الإستثماربشكل عام تختمف مجالات 
 وتنقسم الى:: 2التبويب حسب الموقع الجغرافي . أ
ستمار في السوق المحمي وبغض النظر عن وىي تشمل جميع الفرص المتاحة للإ :المحمية الإستثمارات .1

 جنبية، مشروعات تجارية.أعقار، أوراق مالية، ذىب، عملات  ية المستخدمة مثل:الإستثمار الأداة 
 وىي جميع الفرص المتاحة للاستثمارات في الاسواق الاجنبية ميما كانت أدوات جنبية:. الإستثمارات الأ2

وغير ألمؤسسات المالية إما بشكل مباشر فراد واالإستثمارات الخارجية من قبل الأ المستحدمة، وتتم الإستثمار
 مباشر.

 : وتنقسم الى:3التبويب حسب نوعية الإستثمار . ب
وفر لممستثمر حيازة أصل حقيقي ما متى  حيقيقاً  الإستثمار يعتبر: قتصاديةإو أحقيقية  إستثمارات .1

قتصادية في حد ذاتو، ويترتب إالحقيقي كل أصل لو قيمة صل والسمع والذىب، ويقصد بالأ كالعقار،
 وخدمة. أقتصادية إضافية ما في شكل سمعة إستخدامو منفعة إعمى 

ض من أرباح أية منشأة ستخدام الفائإمن خلال  الإستثمار ويتجسد ىذا النوع من :الإستثمارات المالية .2
 نتاجيتيا.إوقد ينعكس في تحسين  اةمنشمر الذي يقوم من مركز تمك الالأ وراق المالية،في شراء الأ

يز بين نوعين من الإستثمارات قصيرة الأجل ييمكن التم :طويل الأجل والإستثمار قصير الإجل الإستثمار . ت
وراق المالية التي تتخذ شكل بالأوالإستثمارات طويمة الأجل حيث تتمثل الإستثمارات قصيرة الأجل 

ما الإستثمارات طويمة الأجل فتأخذ شكل أشكل شيادات الإيداع، و بأنات الخزانة، والقبولات البنكية و ذأ
ن مكوناتو تدخل )لأ نو إستثمار نقديأبقصير الأجل  مق عمى الإستثمارالأسيم والسندات، وغالباً ما يط

س أن مكوناتو تدخل في تكوين ر )لأ لإستثمار طويل الأجل فيو إستثمار رأسماليا ماأفي عرض النقد(، 
 .4المال(

                                                           
1

 .77ص-71، اٌٍ الإٍزضَبه، اىطجؼخ اىضبّٞخ، اىقبٕوح، اىشومخ اىؼوثٞخ اىَزؾلح ىيزَ٘ٝق ٗاىز٘هٝلاد، ص7171ٍوٗاُ شَ٘غ ٗ مْغ٘ ػج٘ك مْغ٘، 
2

 .11، ايهكُ، ص3اىطجؼخ ، إكاهح الإٍزضَبهاد، كاه ٗائو ىيْشو،7112ٍؾَل ٍطو،
3

 .72ً،رقٌٞٞ اىَشوٗػبد)إغبه ّظوٛ ٗرطجٞقٜ(، كاه ٍغللاٗٛ ىيْشو ٗاىز٘ىٝٔ، الاهكُ، ص7999ػقٞو عبٌٍ ػجلالله، 
4

 .71مبظٌ اىؼَٞ٘ٛ، ٍوعغ ٍبثق، ص 
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 الإستثمار الإحلالي: . ث
نتاجيا وكمما زاد إمراً ضرورياً حتى تستمر في أستبداليا إصول يعتبر إىو عبارة عن الإنفاق لمحصول عمى 

كل أكبيراً لأن عممية الت الإحلالي المستقبمي صبح دور الإستثمارأالصافي في المجتمع كمما  الإستثمار حجم
 الإستثمار نأجاليا، وبالرغم من آنقضاء إستبداليا عند إغي جالًا محددة ينبآسمالي يجعل للأصول الثابتة أالر 

جمالي الناتج إنو عامل ميم جداً في زيادة أ إلاالإجمالي في المجتمع  الإستثمار يزيد حجم الإحلالي لا
 .1القومي وفي التنمية الإقتصادية عمى وجو العموم

 الصافي: الإستثمار . ج
ل الجيود خرى ىو يمثأنتاج في المجتمع وبعبارة ات الإصول جديده تستخدم في عمميإ نفاق عميإىو 

صول لم تكن متوفره في البلاد إقتصاد القومي بإستخدام الإ نتاجيو فيصول الإحجم الإالمبذولو لزيادة 
  .2النامية

 الإقتصادي الحقيقي: الإستثمار . ح
مثل إستثمار المباني . 3المال الحقيقي للإقتصاد القومي سفي الرصيد الكمي التراكمي في رأ يعني المساىمة
 .4ىو الأساس في زيادة الدخل القومي الإستثمار منو الأراضي ويعتبر ىذا النوع أوالمشروعات 

 المادي والإستثمار البشري: الإستثمار . خ
البشري يمكن  الإستثمار ماأ الحقيقي، المادي الشكل التقميدي للاستثمار والذي يتمثل بالإستثمار الإستثمار إن

لعنصر البشري من ىتمام باالإن أو  المادي، الإستثمار ىمية عنأيقل  لا الإستثمار ن ىذا النوع فيأالقول 
ثبتت العديد من الدراسات أنتاجية حيث يجابيو عمي زيادة الإإنتائج  ىلإ ن يؤديأىيل لابد أتعميم وتدريب وت

 .5ضعاف العالم الغير متعممأنتاجية العامل المتعمم إن أ
 
 

                                                           
1

 .54ػضَبُ اثوإٌٞ اىَٞل، ٍوعغ ٍبثق، ص 
2

 .77رنَٞيٜ كثيً٘ رَْٞخ اقزصبكٝخ،عبٍؼخ اىقوغً٘ ،صً،،ٍ٘ق اىقوغً٘ ىلاٗهاق اىَبىٞخ، ثؾش 7994اَٝبُ اىؾبط، 
3

 ً،الإقزصبك اىنيٜ، كاه اىَوٝـ، ىيطجبػخ ٗاىْشو.7945ٍبٝنو اٝلط ٍبُ، 
4

 .71ً، كهاٍبد اىغلٗٙ اقزصبكٝخ، كاه اىَْبٕظ، ص7117مبظٌ عبٌٍ اىصبٗٛ، 
5

 .77مبظٌ عبٌٍ،ٍوعغ ٍبثق،ص



21 
 

 :اللاستثمار المحددة : العواملاثالث
 تقسيم ويمكن الإستثمار  فعالية عمى ثيرأالت في كبيراً  دوراً  تمعب التى المتداخمة العوامل  من مجموعة ىنالك
 :1ىم العوامل المباشرةأومن . مباشرة وغير مباشرةال العوامل ىذه

 الإقتصادي الفائض عمى ولىالأ بالدرجة بمد ىأ في الإستثمار مستوى يعتمد ي:الاقتصاد .الفائض1
 منو مطروحاً  المتحقق الناتج نأالاندثارات، و  منو مطروحاً  القومي الإقتصاد فروع في المحقق بالنتائج المتمثل

 المجتمعر ستمرالإ (الضرورية النفقات( العمومية المجتمع مصاريف إلى إضافة وعوائميم المنتجين ستيلاكإ
 المتاح الجاري الفائض يتسمية الإقتصاد الفائض بتميايم(عمى شارل اطمق وقدق)الساب مستواه نفس فى لمعيش
 من جزء يمثل بذلك فإنو نتاجيةالإ العممية في بالكامل يستخدم لا الإقتصادي الفائض نأ وبما التنمية، لعممية

 الفائض من جزء نوأ وأ قتصادي،الإ التنمية عممية تمويل  في يستخدم الذي لممجتمع السنوي نتاجالإ
 والتطور التنمية لعممية الأساسية اتالمتطمب حدأ نياأ يعني اذالتنمية، وى لعممية المخصص الفعمى قتصاديالإ
 معدلات زيادة   التنمية عممية في المستخدم الإقتصادي الفائض قتصادي،مما يعني زيادةالإ

 .الفعمي الاقتصادي الفائضزيادة     الحقيقي الدخل مستوى ارتفاع   الانتاجية الطاقة زيادة  الإستثمار
 قتصادي،الإم مستقبمي تقرير عمى قادر المجتمع كان كمما قتصاديالإ الفائض حجم زاد كمما نوأ القول يمكن
 .قتصاديالإ والتطوير التنمية عممية في اتيجياً تر واس مباشراً  دوراً  الإقتصادي لمفائض فإن وليذا
 جديدةال ستثماراتالا كل نأ من انطلاقاً  الإستثمارو  العمل بين وثيقاً  ترابطاً  ىنالك نأ المعموم من :العمل .3

الفمسفة  الجديدة تتوقف عمى طبيعة الإستثماراتن حجم العمالة التي تحتاجيا أعمالة جديدة إلا  تتطمب
س المال، أنتاج وكثافة العمل ور المشروع في تحديد العلاقة بين الإصحاب أو أالمعتمدة من قبل الدول 

تخدام كثافة عمل منخفضة سإثافة رأسمالية عالية، فيذا يعني ستخدام  كإتمد عمى فإذا كانت الفمسفة تع
تعتمد عمى كثافة عمالية عالية وكثافة راسمالية  ذا كانت الفمسفة بالعكس فأنياا  سمالية عالية  و أوكثافة ر 
 عمى مجموعة من العوامل منيا: الإستثماروتعتمد العلاقة بين العمل و ، منخفضة
 
 

                                                           
1

ٌَوٍٛ ٗافوُٗ،   57الإٍزضَبه اىؼْٜٞ ٗاىَبىٜ، ػَبُ كاه ٗائو ىيْشو، ص  ً، اٍبٍٞبد7999ّبظٌ ٍؾَل ّ٘هٛ اىش
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 حجم السكان: 2-1
تعتبر المعدلات المرتفعة لنمو السكان ذات تاثير سمبي عمى النمو الاقتصادي وذلك من خلال تاثيرىا عمى 

كما طرحتو  الإستثمار دخار يتوجو نحوإن كل أعتبار إعمى  الإستثماراتحجم المدخرات، ومن ثم عمى حجم 
الاشخاص غير النظرية الدراسة + نزلاء السجون + القوات المسمحة + نزلاء المستشفيات ودور النقاىة + 

 ن كانو قادرين عميو( وتعتمد العلاقة بين العمل ا  الراغبين في العمل و 
 الكلاسيكية ويمكن توضيح ذلك بالمعادلة التالية:

 Y = C + S              الدخل = الإستيلاك + الإدخار
 S = I                                 الإستثمارالإدخار = 

 Y = C + I                     الإستثمارالدخل = الإستيلاك + 
 .زيادة الطمب عمى السمع والخدمات ومن ىذا المنطمق فزيادة حجم السكان ستعمل عمى

تركيب عمى ال سمبياً  نمو السكان تأثيراً  تؤثر الزيادة في معدلات التركيب العمري لمسكان: 2-1-1
ل مما ينجم عنو زيادة في معدلات تخفيض نسبة السكان في سن العم إلىالعمري لمسكان حيث تؤدي 

 .ستثمارللإدخار وبالتالى الجزء المخصص للإ نخفاضا  ستيلاك السمع والخدمات و إ
كان الناجمة عن ركيب الستؤثر التغيرات الحاصل في ت التركيب السكاني حسب البيئة: 2-1-2

 .الإستثماردخار ومن ثم عمى حجم الإ سمبياً  لى المدينة تاثيراً إاليجرة من الريف 
في تحديد الحجم الكمى  ةىم العوامل المؤثر أحد أعتباره إىمية الدخل القومي بلأ نظراً  الدخل القومي: .4

 التالية عمى الدخل القومي:لى الجوانب إالتطرق من ىمية لابد براز ىذه الأستثمارات ولإللإ
بزيادة  الإستثمار بعلاقة دالية طردية مع الدخل حيث يزيد الإستثمار يرتبط حجم الدخل القومي: 3-1

فتراض بقاء إالدخل ب ن زيادةإ خرى ثابتة.فتراض ثبات بقية العوامل الأإنخفاضو بإالدخل وينخفض ب
 .الإستثمارلى زيادة حجم إدة حجم الادخار وفي مرحمة لاحقة لى زياإستيلاك عمى حالو سوف تؤدي الإ
تصادية لمقطاعات قلتركيبة الإاى بمد بطبيعة أفي  الإستثمار ثر فعاليةأتت تركيب الدخل القومي: 3-2

متوازنة من حيث التطور كمما امكن من  قتصاديةالإ صاد، فكمما كانت تركيبة القطاعاتقتالمكونة لذلك الإ
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يذه القطاعات غير متوازنة ، وبالعكس كمما كانت البنى الاقتصادية لالإستثمارزيادة الادخار ومن ثم زيادة 
 . الإستثماردخار ومن ثم الإ لى تخفيض حجمإى ذلك دأكمما 
ة فئات المجتمع من الدخل القومي صبأنتوزيع الدخل القومي تحديد  ييعن توزيع الدخل القومي: 3-3
من خلال  الإستثمار و الناتج القومى، ويعتبر نمط توزيع الدخل القومي من العوامل الفعالة والمحددة لحجمأ
 .رىا عمى حجم مدخرات فئات المجتمعثيأت
ن زيادة معدلات نمو أ، حيث الإستثمارستيلاك من العوامل المؤثرة عمى حجم يعتبر الإ ستيلاك:الإ .5

قتصادية يؤثر حجم المدخرات وبالتالى يحول دون تمويل لاك تفوق ما قرر ليا من الخطة الإستيالإ
مر الذي يتطمب تخطيط نخفض معدلات النمو الاقتصادي، الأالمستيدفة ومن ثم ي الإستثمارات

نتاجية يادة الطاقة الاية بيدف ز الإستثمار الاستيلاك وترشيده لتوجيو الزيادة في الدخل نحو القنوات 
سة الضريبية لمقضاء ستثماري، ويمكن تحقيق ذلك عن طريق السياسة المالية وخاصة السياالإوالتراكم 

ستيراد السمع الكمالية وشبو إلى الحد من إة ضافإالترفييى لذوي الدخول المرتفعة، ستيلاك عمى ظاىرة الإ
 نتاجية بشكلة للاستمرار بدعم الطاقة الإنتاجيإضافية لممجتمع. لإستيراد سمع إإمكانيات  الكمالية لتوفير

رات ادخزيادة الدخول وبالتالي زيادة الإ نتاج ومن ثملى زيادة الإإمباشر وغير مباشر وىذا ما يؤدي 
 .الإستثماراتو 
يفرز التقدم التكنولوجي طرق واساليب جديدة مما يعني إنتاج سمع ومنتجات جديدة،  . الإختراعات:5

لان الاختراعات التى تفرز اساليب جديدة في  الإستثماراتوتعمل عمى الأساليب الجديدة عمى زيادة حجم 
ض التكاليف الى الرغبة في خف الإستثماراتويمكن ارجاع الدوافع ليذه  الإستثماراتالانتاج تتطمب مزيد من 

 زيادة الايرادات، وىذا يعني زيادة الكفاية الحدية لراس المال التى تظير بظيور الإختراعات و
ؤثرة عمى رتفاع المستمر في الاسعار من العوامل السمبية المتعتبر ظاىره الإ . الإتجاه العام للاسعار:6

نخفاض إض القوى الشرائية لمنقود ومن ثم نخفاإلى إسعار يؤدي رتفاع الأإن مستوى الدخل الحقيقي، لأ
وذلك  الإستثمار دخار ومن ثمنخفاض مستوى المعيشة فينخفض الإإ ى الدخل الحقيقي لمفرد وبالتالىمستو 
فراد المجتمع أحجام إلى إسعار سيؤدي رتفاع الأإن أكما  ، ستيلاك عمى معظم الزيادة في الدخلستحواذ الإلإ

 راضى والعقارات وغيرىا من العمميات التى لاالمضاربة في الأ والتوجو نحو مواليم في البنوكأيداع إعن 
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الضرورية لعممية  الإستثماراتموال للاستفادة منيا  في تمويل عبئة تمك الأتلإقتصاد وتحرميا من تخدم ا
 التنمية الاقتصادية ويحصل العكس في حالة انخفاض الاسعار. 

 المباشرة فيما يمي:غير تتمثل العوامل : 1مباشرةالير اما العوامل غ
 العوامل الذاتية: .1

لى النظرة إضافة إيطمق عمييا بالعادات والتقاليد  و ماأجتماعية العوامل الذاتية عمى العوامل الإ تشتمل
وىذه العوامل تؤثر  ، يقصد بيا العادات والتقاليد وحب المحاكاةفجتماعية ما العوامل الإأالمستقبيمية لمدخل 

فعال  عمى سموك الفرد في توزيع دخمو بين الاستيلاك والادخار، ففي الدول النامية ثؤثر ىذه العوامل بشكل
ما النظرة أ الإستثماردخار و تحصل في الدخل ولكن عمى حساب الإ زيادة يأ في زيادة الاستيلاك عند

ن حالة الرخاء ستعم أ فرادتوقع الأف الإستثمار المستقبمية لمدخول المتوقعة فتعتبر من العوامل المؤثرة عمى
طمئنان عمى المستقبل مما ينجم عن ذلك لى شعورىم بالإإن ذلك سيؤدي إوبالتالي ترفع من دخوليم ف مستقبلاً 

ن إذا زاد التشاؤم حول المستقبل فإ، وبالعكس الإستثماردخار و ستيلاك الحالى ونقصان في الإزيادة في الإ
 .الإستثماردخار و الى زيادة الإستيلاك وبالتمى تخفيض مستوى الإعذلك سيعمل 

 توقعات مستوى الدخل والانتاج: .2
عمال الخاصة بإنشاء ن قرارات رجال الأإي، لذلك فالإستثمار نفاق في زيادة الإ ميماً  تمعب توقعات الدخل دوراً 

ىنالك علاقة ن أعمى الدخل المستقبمي وىذا يعني  نما يتوقفإجديدة والحصول عمى معدات جديدة  مشاريع
 ي.الإستثمار نفاق بين مستوى الدخل المطمق وبين الإ مباشرة

ددة للإستثمار س المال المستثمر إحدى العوامل الأساسية المحأيعتبر سعر الفائدة كمفة ر سعر الفائدة: .3
ستثمار فكمما لإموال المعدة لة طردية بين سعر الفائدة وحجم الأن ىنالك علاقأوبيذا يمكن القول 

والعكس  الإستثمار وبالتالي عمي زيادة قتراض.عممية الإى ما شجع ذلك عمسعر الفائدة كم نخفضإ
سسات ؤ مواليم في شكل مدخرات في المأيداع إ ىلإسعر الفائدة يميل المستثمرون  عندما يرتفع صحيح.
ل المتقدمة ن الدو أليذا يلاحظ  نتاجية لقمة المخاطر.إستثمارىا في شكل مشروعات إمن  ية  بدلاً فالمصر 

صة في ستمرار خاإتخفيضو ب ىالفائدة والعمل عم تخفيض سعر ىلإفي سياساتيا المالية  تميل دائماً 
                                                           

1
ٌَوٍٛ ٗافوُٗ، ٍوعغ ٍبثق، ص  .47ص-41ّبظٌ ٍؾَل ّ٘هٛ اىش
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ستخدام ثر فعال في زيادة الإألو من  وما الإستثمار جل تشجيعأ من قتصادي،وقات الركوض الإأ
وأيضاً . 1قتصاديلإاة والعكس صحيح في حالة التضخم قتصاديزمة الإنتاج كوسيمة لمخروج من الأوالإ

 :ىيو خرى أىناك عوامل 
ستثمار تعمل الدول جاىده لتييئة البيئة والظروف المحيطة لإىمية الكبيرة لللأ نظراً  :الإستثمارمناخ 

جنبية موال الوطنية والأستيعاب القدر الكافي من رؤوس الأمامو لإأزالة العوائق التي تقف ا  و  الإستثمارب
 يتكون ىذا المناخ من عدة عناصرو  ،الإستثمارالعوائق وىذا مايعرف بمناخ  ىعم ابيا ومحاولة التغمبذجتا  و 
ستمرارية المشروع إبضمان  ىتمت التنمية الدولية بيذه العناصر كثيراً إوقد ، الإستثماريقوم عمييا  ساسيةأ
خر والبعض الأجتماعية الإقتصادية والإ قتصاد وبعضيم يركز عمى الجوانبكذلك عمماء الإ، ستثماريلإا

ستمرارية ونجاح المشروع إا لضمان ىم العناصر التي يجب توفرىأالتجارية والفنية والمالية ومن  عمي الجوانب
العنصر ، المالي العنصر جتماعي،قتصادي والإلإالعنصر ا العنصر الفني، )عنصر الشريعة،ي الإستثمار 

 2العنصر التجاري (، داريالتنظيمي والإ
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
1

 .94ً، الاقزصبك اىنيٜ،كاه اىَوٝـ،اىََينخ اىؼوثٞخ اىَؼ٘كٝخ،اىوٝبض،ص7942ه ٝزشبك اٍزوٗة ٗافوُٗ، 
2

 .5اىْٞيِٞ، ص ً، اقزصبكٝبد اىَشوٗع، عبٍؼخ7115ػجل اىَطيت ػيٜ  اثِ ػ٘ف،
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 المطمب الثاني
 :شكالوأالمباشر وأىدافو ومحدادتو و الأجنبي  الإستثمار مفيوم

 

 المباشر:الأجنبي  الإستثمار : مفيومولاً أ
سية لظاىرة العولمة حد السمات الرئيس الأموال الأجنبية أؤو عممية تدفق ر  موال تعدتعد عممية تدفق الأ
لتمويل برامج ومشاريع من مصادر التمويل الخارجي اللازمة  اً ميم اً لى كونيا مصدر المالية، بالإضافة إ

نيا ألا إالمباشر ظاىرة حديثة كمصطمح، الأجنبي  الإستثمار ذا كانإقتصادية في البمدان النامية، فالتنمية الإ
س أنو حركة ر أوائل عمى قتصاديون الألى منتصف القرن التاسع عشر وقد تحدث عنيا الإإكمفيوم تعود 

 .1المال 
ن ولى من القرن العشرين وفي ظل سيادة قاعدة الذىب فقد تحكم  حركة رأس المال ميزاالأوخلال العقود 

لمانيا والولايات أا و ثناء ذلك سيطر وتحكم وصدر رأس المال كل من فرنسأالمدفوعات والميزان التجاري، و 
الأجنبي  الإستثمارس المال بكان يطمق عمى حركة رأ مريكية وىولاندا وبمجيكا وسويسرا والسويدالمتحدة الأ
المباشر الأجنبي  الإستثمارف بالمباشر وبقى الخمط بين ما يعر  الإستثمار ( حيث ورد ذكر1930حتى عام )

 الإستثماراتم( حيث تم الفصل بين المفيومين ف1963) عام جنبي المباشر)المحفظي(الىالأ الإستثمارو 
ثمارات شركات ستأوراق المالية وىي سواق الأأفى  تؤثر ة التى لايجنبالأ لإستثماراتاالمباشرة تطمق عمى كل 

  .م وتعمل في الخارجمسجمة فى الدولة الأ

 : المحفظي الإستثمار ما مفيومأ
م التي لمشركات الأ خاصاً  ىتماماً إ ىعطأم( اذ ركز و 1967سايمون (عام )ول مرة من قبل )ماثيو أفقد اطمق 

م وليا رس نشاطيا الانتاجي في الدولة الأخارج الحدود وميزىا عن الشركات الوطنية التي تماتمارس نشاطيا 
السندات الحكومية والمؤسسية وكل نواع التوظيفات المالية في أنتاجية في الخارج، وتتضمن كل إنشاطات 

 سيم.نواع الأأنواع القروض المصرفية وجميع أ
                                                           

1
اىطجؼخ ، ػَبُ، كاه ٍٗنزجخ اىؾبٍل ىيْشو ٗاىز٘ىٝغ، اىَجبشو فٚ اىزَْٞخ ايقزصبكٝخالإٍزضَبه ايعْجٜ  كٗهً،7172،ػجل اىواىق ؽَل ؽَِٞ اىغج٘هٙ

 .37-37ص  ،ايٗىٚ 
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 foreignالمباشر )الأجنبي  لإستثمارا اجنبي وىمالأ الإستثمار ين منتمفخوبذلك نستطيع التميز بين نوعين م
direct investment الأجنبي  الإستثمار( و( غير المباشرforeign portfolio investment) . 

جنبية  لمعمل في الدول المضيفة بشكل س الأموال الأؤو إنتقال ر نو أالمباشر عمى الأجنبي  الإستثمار ويعرف
دمية و خأو زراعية أشائية إنو أو تحويمية أخراجية ستإ صور مختمفة سواء كانت وحدات  صناعيةمباشر في 

ن تقوم الشركات أيعني الأجنبي  الإستثمار، الإستثماراتالرئيسي ليذه  ويكون حافز الربح ىو المحرك
الرغبة في  إلىذلك يعود ، خري عن طريق المساىمةألدولة  سواق المحميةالأ إلىجنبية بالدخول مباشرة الأ

لسوق ا وأالبمد  ىلإنتاج لترحيل من البمد الذي يتم فيو الإغرف لخفض تكاليف النقل وا ديجاإو أالبحث 
 .  1النيائي

بأنو مجموعة من التوضيفات التي من شأنيا زيادة الدخل وتحقيق الإضافة الفعمية إلى  الإستثمار كما يعرف
تولد العوائد نتيجة لتضحية الفرد بمنفعة حالية لمحصول عمييا  يالتالمال الأصمى من خلال الإصول رأس 

بعين الإعتبار عنصر العائد  ذاً ول عمى تدفقات مالية مستقبمية أخكبر من خلال الحصأبشكل  مستقبلاً 
 . 2والمخاطرة

قيقية أو مالية خارج موطنيم، إذ صول حإو الأفراد في أالشركات إستثمار  جنبيلأا الإستثمارب ييضا نعنأو 
 .3منيم وراء تحقيق أىداف محددة خرى سعياً أفي دول  الإستثمار نو كثيراً ما تمجأ الشركات أو الأفراد إلىأ
صول مالية خارج وطنيم وذلك سعياً إو أصول حقيقية إو الأفراد في أالشركات إستثمار  نوأيضا يعرف بأو 

 . 4ستثمارية أكبرإطبيعتو يسعى لإيجاد فرص س المال بأأن ر  أكبر تتيحيا الدول الاخرى،  اذ ئدوراء فوا
نو نشاط يحدث عندما أالمباشر عمى الأجنبي  الإستثمار فقد عرفت: WT0)) ما منظمة التجارة العالميةأ

 . دارتياإخر )البمد المضيف( بقصد أصول الانتاجية في بمد أم( يمتمك مستثمر مقيم في بمد ما )البمد الأ
قتصادية إغراض بناء علاقة لأ لإستثمارا انيأ(عمى OECDقتصادي والتنمية )لإكما عرفت منظمة التعاون ا

 .5اداريً إثير فعال أمكانية ممارسة تإدائمة تسمح ب
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الصادر عن صندوق صائيات ميزان المدفوعات خلمباشر دوليا،وفقا لدليل اعداد ااالأجنبي  الإستثمار ويعرف
الدولي الذي يعكس حصول كيان مقيم في  الإستثمار م،عمي انو ذلك النوع من انواع1993النقد الدولي عام

 اخر. دائمو في مؤسسو مقيمو في اقتصاد اقتصاد ما عمي مصمحة
 الأجنبي: الإستثمار ىميةأ
شكالو المختمفة أالمباشر و الأجنبي  في ضوء المفيوم السابق للإستثمار بي المباشر:الأجن الإستثمار ىميةأ

كرىا فيما ذدية في الدول النامية  التي يرد ودوره في التنمية الإقتصا الإستثمار ىمية ىذا النوع منأتبرز لنا 
 يمي:
 ب المدخرات لال جذالمباشر ومن خالأجنبي  الإستثمار بالدول من خلال تدفقات لإستثمارت ارفع معدلا

 .الإستثماراتالمحمية وبالتالي 
  ذا العنصر وبالتالي الحد من مشكمة البطالة.نتاجية ىإخمق فرص العمل وفي رفع المساىمة في 
  ية التي تقوم بيا الشركات الأجنبية لتمويل مشروعاتيا في زيادة الصادرات في الإستثمار تسيم التحويلات

 الدول المضيفة في تقميل عجز ميزان المدفوعات.
  النامية بحزمة من الأصول المختمفة في طبيعتيا والنادرة في ىذه الدول وذلك من خلال إمداد الدول

 دكما انيا ق ، الشركات متعددة الجنسيات وتشمل ىذه الأصول رأس المال، التكنولوجيا، الميارات الإدارية
 .1يتم عن طريقتيا تسويق المنتجات الدولية

 :)الأساس التمويمي (المباشرالأجنبي  ستثمارالمكونات الرئيسية للإ
 :س المال المساىم بوأر  .1

مضيف( غير بمدة الاصمى لشراء حصة من مشروع معين في بمد أخر )البمد الالأجنبي  وىو قيام المستثمر
لى الحيازة إضافة و شراء أصول قائمة بالإأصول جديدة إبناء  وويتضمن رأس المال المساىم بم(.)البمد الأ
 . 2والاندماج

 

                                                           
1

، اقزصبكٝبد اىزَْٞخ، رؼوٝت ػجل اىؼٌٞ ٍؾَل ٍصطدٚ ٗغٔ ػجلالله ٍْص٘ه، كاه اىَوٝـ ىيْشو، اىوٝبض، 7945ٍبٝنو كٗهٍٍ٘به مً٘ ٗافوُٗ، 

 .472ص
2

 .35، ٍوعغ ٍبثق، ص ػجل اىواىق ؽَل ؽَِٞ اىغج٘هٙ
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 الأرباح المعاد إستثمارىا: -2
 المستثمر غير الموزعة كأرباح الأسيم والأرباح غير المعادة إلىالأجنبي  وتتمثل في حصة المستثمر

قتصاد البمد إستثمارىا في إن الشركات المساىمة يفترض إعادة ومثل ىذه الارباح المحتجزة مالأجنبي 
 . المضيف

 القروض داخل الشركة: -3
لى القروض إ وفروعيا وتشير م(صمية )الأخل الشركة بالقروض بين الشركة الأالدين داتتمثل معاملات 

موال قتراض رؤوس الأإإلى  ضافةإفي غير البمد المضيف جل من الدول والشركات و القصيرة الأأالطويمة 
جنسيات اشر ىو الشركات متعددة الالمبالأجنبي  ثمارتبين المستثمرين المباشرين ويلاحظ أن مصدر الاس

الشركات الوطنية وىي إستثمار  المباشر ىوالأجنبي  الإستثمار أن ىلإأن بعض الكتاب يشيرون ى تح
الشركات قدرات عالية  هو أكثر وتكون ليذأطار دولتين إنتاجية في ممية الإالع ىعمال تسيطر عمشركات أ

ن الشركات متعددة أ ىكيد عمأرجاء العالم لذا لابد من التأعبور الحدود ونشر أنشطتيا في مختمف  ىعم
لذي ب الدور الكبير ابسو تجاىميا بألعالمي لايمكن التقميل من شأنيا قتصاد االجنسية صادرت حقيقة في الإ

 . الدولي الإستثمار في عممية وتؤدي
الدول التي ندماج( في قتناء والإستثماراتيا ىما)الإإلشركات متعددة الجنسيات لمقيام بىم وسيمتين تتبعيم اأن إ

مج محدودة لا تشمل و تنفذ براأدول التي لا تطبق برامج الخصخصة تتطبق سياسة الخصخصة وفي حالة ال
سموب المشاريع الجديدة  إالمشاريع الجديدة وتفضل الشركات سموب الشركات يكون إن أكل القطاعات ف

 .نيا غير متوفرة اصلاً أو أات محمية ندماج مع شركالإ وأقل من تكمفة الاقتناء أذا كانت تكمفتيا إ خصوصاً 
 :1الأجنبي المباشر الإستثماردوافع  ثانياً:

تأثير  المباشر، وىوالأجنبي  الإستثمار ولمعرفة الطرق التي تؤثر بيا الشركات متعددة الجنسيات عمى
 نتقالمختمفة لإىمية ودوافع ومبررات أن يميز بين أالمضيف، فإن المرء يستطيع  مشترك بين الشركات والبمد

ستراتيجية، فالبحث صول الإعية الموارد والسوق والكفاءة والإالمباشر، وىي ماتسمى برباالأجنبي  الإستثمار
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يخدم  تجاىاً إثمارات الشركات متعددة الجنسيات ستإلى توجيو إيجادىا ييدف عن ىذه العناصر والسعي لإ
 : مكان في العالم ويمكن التوضيح بالتفصيل كما يميي أة في تعظيم الربح وتحقيق نمو في ىدافيا الرئيسيأ

 عن الموارد الطبيعية: الباحث الإستثمار - أ
الشركات  وستثمار الذي اتبعتقدم للإعن الموارد الطبيعية ىو الشكل الأ الباحثالمباشر الأجنبي  الإستثمار

ستراتيجية الصناعات الإ في مجال النفط والغاز والعديد منفي البمدان النامية خاصة متعددة الجنسيات 
سمالية أستيراد من السمع الر ية وزيادة الإولعمي تشجيع الصادرات من المواد الأخري، ويعتمد ىذا النوع الأ
 . نتاجة والمدخلات الوسيطة في عممية الإستيلاكيوالإ
 :عن الاسواق الباحث الإستثمار ب.

في قطاع  الصناعات  الإستثمار النامية عن طريقن تؤثر عمى الوحدات أيمكن لمشركات المتعددة الجنسيات 
م السوق بمستوى ويقاس حج، البمدان المضيفة سوق ونموىا فيعمى حجم الأ الإستثمار ويعتمد ىذا .التحويمية

وحصة الفرد منو، التى توضح القوة الشرائية المؤثرة في الطمب عمى السمع والخدمات   ينمو الناتج المحم
 . المتعددة الجنسية التي تنتجيا الشركات

 عن الكفاء: الباحث الإستثمارج. 
من قبل الشركات متعددة الجنسيات التي تحقق تمويل عممياتيا بشكل  الإستثمار يتم التعيد بيذا النوع من
رباح عن طريق تخفيض التكاليف بطريقة الميزة النسبية بشكل ىو تعظيم الأ الإستثمار مكثف واليدف من ىذا

 . البمدان المضيفةكامل في 
صادرات التنوع  إلىيف حيث يؤدي ثار توسعية في تجارة البمد المضآالأجنبي  الإستثمار وليذا النوع من

 . نتاجيةإستيراد أغمى مدخلات العممية الإ ستيلاك عن طريقثاره في مستوى الإأ ىلإضافة بالإ
 صول استراتيجية:إعن  الباحث الإستثمارد 

حدى إعندما تقوم  اتالجنسي فى مراحل متقدمة من نشاط الشركات متعددة الإستثمار يحدت ىذا النوع من
 يذا النوع منلالمتقدمة، ويكون  وأحدى الدول النامية إالبحث والتطوير في  في مجال الإستثمارشركات بال

 ستيلاك. نتاج والإتوسعية عمى التجارة من زاويتي الإار آث الإستثمار
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 المباشر:الأجنبي  لإستثمارا شكالأثالثاً: 
المباشر في تغير مستمر في الدول النامية بما تقضيو حاجة ىذه الدول ومصمحة الأجنبي  الإستثمار شكالأ

سواق وغياب نفتاح الأا  شكال التي ظيرت نتيجة لمعولمة و دة الجنسيات ويمكن رصد عدد من الأالشركات متعد
 : وعمى النحو الاتيمام التجارة الدولية أالعوائق والحواجز 

 المباشر المرتبط بالممكيةالأجنبي  الإستثمار : 
 تية:شكال الآحد الأأخذ أن يأ لممشروع يمكنالأجنبي  من حيث ممكية المستثمر

 المشترك: الإستثمار -1
و اكثر عن طريق شركة دولية أكثر من بمدين أ وأقوم عمى مبدأ الشراكة بين طرفين الذي ي الإستثمار وىو
 . نتاجية وتسويقية وماليةإقتصادية تندرج فييا عمميات إلنشاط ويحدث ذلك في شكل مشروعات ا
 ىميا:أمميزات متعددة ومن  والمشترك مع الشركات العالمية، ل ن عممية الإستثمارإ
 جنبيةلييا الشركات الأإث التقنيات المتقدمة التي توصمت حدأستخدام إ

 وىذا ما يساعدىا عمي المنافسة في الاسواق العالمية.،  نتاج سمع ذات جودة عاليةإأ. 
 قتصاديات الحجم.إمن  ستفادةالإ ىنتاج، وىذا ما يساعد عمقتصادية واسعة الإإب. بناء مشاريع 

عمي ىيكل  يجاباً إسعار مناسبة مما ينعكس أولية والوقود بالأ جنبية عمي الموادج. حصول الشركات الأ
 نتاج.تكاليف الإ
 دارة الصناعية.ثف في حقول الانتاج والتسويق والإالكوادر المحمية بشكل منظم ومكد. تدريب 
 بقدر كبير.  س مال المشروعأىـ. زيادة ر 

 الإستثمارات الممموكة بالكامل لممستثمر الأجنبي:
حيث لا يوجد  ات ،لدى الشركات متعددة الجنسي تفضيلاً  الإستثمار نواعأكثر أمن  الإستثمار ىذا النوع من

والكوادر وستقدم التكنولوجيا دارة والتنظيم مل الإستثمارات وقد تقوم بنقل الإشريك وطني، وتمتمك الشركات كا
ذه الإستثمارات وتقديم ما تحتاج ستضافة ىإبمد المضيف الذي يقتصر دوره عمى ال إلىم لات من البمد الأوالآ
 غير ذلك مما يحتاجو المشروع.و عمالة رخيصة و أو تسييلات أليو من مساعدة إ
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 الإستثمار في المناطق الحرة: -2
عن القوانين والتشريعات  الاجنبي، فالإستثمار الأجنبي يكون بعيداً  الإستثمار يطمق عمى المناطق الحرة بجزر

نشاء المشروعات الإستثمارية في المناطق إضمن قوانين محددة ومنظمة لعممية ويعمل  لمبمدان المضيفة،
ولممناطق الحرة العديد من المزايا والفوائد لكل من البمد المضيف والمستثمرين عمى حد سواء فيمكن  .الحرة

 حصرىا في الاتي: 
 مزايا البمد المضيف:

 .جديدة س اموالؤو القيود الجمركية وبالتالى جذب ر العمل عمى تخفيض  -1
 تستيدف تصدير والمشروعات الصناعية داخل البمد. يقيام بعممية تكامل بين المشروعات الت -2
 .تخفيض مستويات البطالة عن طريق توفير فرص عمل -3
 .تاجار يلنقد الأجنبي عن طريق الرسوم والإزيادة حصيمة البمد من ا -4
 .تطوير الصناعة المحمية عن طريق الحصول عمى التكنولوجيا المتقدمة من ىذه المناطق -5
 قل تقدماً.تنمية المناطق النائية والأ -6

 المزايا لممستثمرين والمشروعات: 
 .سعار مناسبةأراضي بأول عمى اعفاءات ضريبية وجمركية و الحص -1
 .تسويق منتوجات المشاريع في اسواق البمدان المجاورة -2
 .نتاج الرخيصةمة ومستمزمات الإيدي العامستفادة من الأالإ -3
 .ذه المشاريعساسية التي تقوم بيا الدولة ليالاستفادة من البنى الأ -4
 جانب حق الإقامة. يمنح المستثمرين الأ -5

اطق متطورة مقارنة مع المناطق وعمى الرغم من المزايا السابقة فإن المناطق الحرة تعمل عمى تكوين من
ستخدام ىذه إمكانية ا  النمو والتنمية في ىذه البمدان و خرى في البمدان النامية وبذلك تتفاوت مستويات الأ

 المناطق كمعبد.
 الإستثمار الأجنبي المباشر: رابعا: محددات

العديد من المحددات التي  ىرة من قبل البمد المضيف تعتمد عمجنبية المباشن عممية جذب الإستثمارات الأإ
 نواع ىي:أعمي ثلاثة جنبية ددات الإستثمارات الأوينطوي تصنيف مح تحدد القرار الإستثماري
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 :1جنبي المباشرالا الإستثمار طار سياساتإمحددات -1
نو كمما كان أالسياسي، من حيث  ستقرارفي البمد المضيف كالإ الإستثماراتثر مباشر في أوالتي يكون ليا 

كمما كان ذلك في صالح الشركات  المناخ السياسي لمبمد المضيف مستقر وغير خاضع لمتقمبات السياسية
 ستثماراتيا.إية وساعدىا في زيادة الإستثمار 
، فيذا يساعد  نسان وتوجد ثقة لممواطنين فيوحترام حقوق الإا  لنظام السياسي قائم عمى الحرية و فإذا كان ا

ن يطمئن ألا يقوم بإستثماراتو إلا بعد الأجنبي  جنبي، فالمستثمرلأا ستثمارعمى خمق بيئة سياسية جاذبة للإ
نشاء مشاري عو في دولة تنعدم فييا الحياة السياسية لمنظام السياسي القائم، فلا نتوقع منو القيام باستثماراتو وا 

 المستقرة.
طراف البنية أالجنسية التى تنظم العلاقة بين  ن القوانين والتشريعات المتعمقة بعمل الشركات المتعددةأكما 
عفاء قتصادية، وتكفل لممستثمرالإ عوامل ت جمركية وضريبية وتجنب فرض ضرائب مزدوجة كميا احوافز وا 

 جنبي.المستثمر الأتساعد عمى جذب 
مشركات لتعطييا  يلتطور والشمولية في الضمانات التولكن يلاحظ أن القوانين والتشريعات، ميما بمغت من ا

في البمد المضيف،  ستثمارفإنيا تكون غير كافية بذاتيا لتشجيع المستثمرين الأجانب وجذبيم للإ جنبية،الأ
ا الدولة ممثمة في سمطتيا التشريعية، وتحكميا ظروف بمثابة ىذه القوانين ىي بمثابة أعمال تقوم بي أن ذلك

أعمال تقوم بيا الدولة ممثمة في سمطتيا التشريعية، وتحكميا ظروف ومتغيرات داخمية مرتبطة بالبمد 
 وبإرادة منفردة، مما يضع المستثمر حتى الإلغاء من قبل الدولة المضيف، ومن ثمة فإنيا عرضة لمتغير أو

يطرة عمييا، لذا تسعى ستثماراتو لمتغيرات داخل البمد المضيف ليس لو سإفي وضع حرج ويخضع الأجنبي 
 الأجنبية. الإستثماراتتفاقيات دولية ثنائية لحماية وتشجيع إجنبية إلى الدخول في الشركات الأ
قتصادي اح الإنفتما تلاىا بدأت سياسة الخصخصة والإظاىرة العولمة و  التسعينيات ومع بروز في بداية عقد

رة، وسياسة واجيت القطاع العام وظيور العديد من الشركات الخاس يالبمدان النامية بعد المشاكل التفي 
لربط البمدان ( سوق ضمن إطار فمسفة النظام الرأسمالي )دعو يعمل دعو يمرالخصخصة تعتمد عمى اي 
المباشر، الأجنبي  الإستثمار ثير في  تدفقاتأجية تحديات العولمة وبالتالى التالنامية بالسوق العالمية وموا
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بمد قتصاد الإإلى السوق المحمية والمساىمة في وذلك عن طريق السماح لممستثمرين الأجانب بالوصول 
عطاء إشارات لممسصو المساىمة فييا بحأالمعني عن طريق بعض الشركات  تثمرين الأجانب  بأن ة معينة وا 

 الخارجية خاصة في البنى الأساسية. الإستثماراتصار يرحب ب يالبمد المعن
ولى لعممية الخصخصة يتم خصخصة المشروعات الصغيرة والمتوسطة الحجم، وتتحول ي المرحمة الأف

 ستثمارون ىنالك مشاركة للإكن مع تقدم عممية الخصخصة تك، وليتيا إلى القطاع الخاص المحمممكي
تحتاج لأموال طائمة لا يستطيع القطاع الخاص  يالكبيرة التمية خصخصة المشروعات في عمالأجنبي 

حديثة وعممية الدارة والتكنولوجيا لى نمط متقدم من الإإتحتاج  يى توفيرىا، أو تمك المشروعات التالمحم
إلى تقييد ممكية المستثمر الأجنبي، فمثلًا  تطبق سياسة التحول يق فعالة، لذا تسعى بعض الدول التتسوي

ستراتيجية، وفي البرازيل في الصناعات الإ وخصوصاً  %(20بحدود )الأجنبي  تقييد ممكية المستثمرماليزيا 
 واحد بل اكثر من مستثمر.أجنبي  ن لا يمتمكيا مستثمرأمن حقوق الممكية مع شرط  %(40بحدود)

دارة أعمال المستثمرين-2  :1تسييلات لتيسير وا 
يمية جتماعية )التعمدارية والنواحي الإوالكفاءة الإ الإستثمار وخدمات ما بعد الإستثماراتترتبط بحوافز  يوالت

 ف مع المغة والثقافة المحمية(.يلألتا) يوالترفييية( والتقريب الذات
 شجيعتتأخذىا الدولة المضيفة لتسييل أعمال المستثمرين الأجانب، وتتمثل الجيود ب يكما تشمل التدابير الت

عطاء الإستثمار ستثمارية، والحد من الفساد المالي والإداري إدارية جاذبة إالحوافز المناسبة وخمق بيئة  هوا 
دارية، وتوفير المرافق العامة والقضاء عمى البيروقراطية الإ المنتشر في البمدان النامية، وتحسين الكفاءة

 ن بيئة الأعمال لممستثمرين الأجانبدان الأفريقية جيوداً لتحسيملببذلت ا المنتشرة في الأجيزة الحكومية، فمثلاً 
وخصوصاً فيما يتعمق بالتخطيط والمتابعة  الإستثمار متخصص بأمور ءخمق جياز إداري كف نأكما 

داري ملائم.  والترويج يعد مطمب أساسي لتحقيق مناخ استثماري وا 
 :2المحددات الاقتصادية -3

مكانية ال المباشر، فالسوق ذات الأجنبي  ستثمارللإوصول إليو من المحددات الميمة يعد حجم السوق وا 
، ة خرى كبير أاً من المواد الخام أو من أسواق إلا إذا كان قريب الإستثماراتالحجم الصغير لا تشجع عمى 
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بمؤشر الناتج المحمي  حجم السوق عمى المساحة وعدد السكان والقوة الشرائية لممواطنين ويعبر عنو ويعتمد
ىداف الشركات أقتصادي مرتفع يتلائم مع فالبمد الذي يكون معدل نموه الإ،  الإجمالي ومعدلات نموه

قامة المزيد من المشاريع تسعى لتحقيق الأ يالأجنبية الت ية، ويكون ىدف المستثمرين ليس الإستثمار رباح وا 
نما التصدير للأسواق الخارجية.  فقط الإنتاج لمسوق المحمي وا 

حتمالات النمو-4  : حجم السوق وا 
حتمالات النمو من العوامل اليامة المؤثرة عمى قرار توطنيعد  وكبر  ، جنبيالأ الإستثمار حجم السوق وا 

ومن المقاييس المستخدمة  . الاجنبي الإستثمار مزيد من التدفق ىلإو المتوقع يؤدي أحجم السوق الحالي 
و المقياس  ، دد السكانوع، لقياس حجم السوق المحمية متوسط نصيب الفرد من الناتج المحمي الاجمالي

ما المقياس الثاني فيعد مؤشر الحجم المطمق لمسوق وبالتالي أ ، لمطمب الجاري ول يمكن إعتبارة مؤشراً الأ
 .1الاحتمالات المستقبمية

بين معدل نمو الناتج كمقياس بحجم سوق الدولة  يرتباط قو إن ىنالك علاقة ألقد وجدت الدراسات العممية 
رتفاع فرص التقدم والتحسن إن ارتفاع ىذه المعدلات يعني أحيث  المباشر،الأجنبي  الإستثمار المضيفة وبين

ع الرغبات الجديدة التي سوف تتولد مع اشبلإالأجنبية  الإستثماراتفي الإقتصاد القومي وجذب المزيد من 
 .2كل نمو في ىذه المعدلات

 :قتصادية كميةإسياسات  -5
 ساسية في تشجيعلأا من العناصر، ستقرارويتمتع بالإ ،الإستثمارمرحبة بإن وجود بيئة اقتصادية كمية 

كل من المستثمر لنيا تعطي إشارات سميمة لأ ، بصفة خاصةالأجنبي  الإستثمارو  ةبصفة عام الإستثمار
الخارجي و التي تعد متطمبات نفتاح عمى العالم قتصاد والإفضل عن إىتماميا بتحرير الإ، المحمي والاجنبي

صلاح الاقتصادي التي ه البيئة من خلال تطبيق برامج الإىذ ىلإويتم الوصول . الإستثمارساسية لتتدفق أ
طار التشريعي و التنظيمي الإ. تعمل عمى التحكم في التضخم وعجز الموازنة و تقميل العجز التجاري
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من العوامل اليامة المؤثرة عمى  الإستثماراتنشطة أإن وجود إطار تشريعي وتنظيمي يحكم : للاستثمار
فلابد من توفر عدة مقومات  ، ستثماربا للإذاطار التشريعي جولكي يكون الإ ، جنبيةت الأالإستثمار تجاىات إ

  :من اىميا
 ستقرار و الشفافيةستثمار يتسم بالوضوح والإوجود قانون موحد للإ ، 
  مين و المصادرةأالمخاطر مثل التنواع معينة من أمن وجود ضمانات كافية لحماية المستثمر . 
 الدولة نازعات التي تنشا بين المستثمر و التعاقدات وحل المعمى تنفيذ القوانين و  وجود نظام قضائي قادر

 .المضيفة بكفاءة عالية 

 : بنية اساسية-6
المباشر لمدولة المضيفة اذ الأجنبي  الإستثمار بذلج و رئيسياً  ىاماً  يعتبر توفر بنية اساسية مناسبة محدداً 

اص فخطوط خال الإستثمار عمال لممستثمر و من ثم رفع معدل العائد عمىنيا تسيم في تخفيض تكمفة الأأ
ن أضيفة و كذلك لمعالم الخارجي كما ل الدولة المخا المختمفة تسيل عممية الوصول دانواعيأالنقل الحديثة ب
المتعددة  تصال بين فروع الشركةو سرعة الإتصالات ذات كفاءة عالية تمكن من سيولة وجود وسائل الإ

بيانات و نيا تسيل من عممية تبادل الأعن  م فضلاً ضيفة و المركز الرئيسي لمدولة الأالجنسية في الدولة الم
 . المركزالمعمومات بين الفروع و 

 : لوجيو ة و دعم القدرات الذاتية لمتطور التكنمدى اىتمام الدولة المضيفة بتنمية الموارد البشري  -7
الميارات المناسبة لممنشآت الصناعية لوجيا و و في نقل التكن فعالاً  سياماً إ اتتسيم الشركات متعددة الجنسي
التكنموجيا عمى مدى قدرتيا عمى  ستفادة الصناعية من ىذهإو تتوقف درجة . الموجودة في الدول المضيفة

المحمي في  الإستثمار الكفاءات البشرية المتوفرة و مدى وءويتحدد ذلك في ض. معياالتكيف ستيعابيا و إ
 . شطة البحوث والتطويرأن
 : الحوافز المالية و التمويميمة -8

الأجنبي  الإستثمار في جذب محدداً  دوراً الأجنبي  التي تمنحيا الدول النامية لممستثمر الإستثمار تمعب حوافز
خرى في الدول المضيفة م المزايا النسبية الأنعداإعن  الحوافز لتكون عوضاً  سيما عندما تمنح ىذه لا
 : ستثمار و تتمثل ىذه الحوافز في الاتيللإ
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 : الحوافز المالية -
ئتمانات عفاءات الضريبية المؤقتة و الإشكاليا الإأىم أساسية ومن أتتمثل في الحوافز الضريبية بصفة و 

لمستوردة من الرسوم سمالية اأعفاء السمع الر إسمالية و أصول الر ستيلاك المعجل للإستثمار والإالضريبية للإ
 . لى حوافز التصدير لكل مراحل الصادراتإضافة الجمركية بالإ

 : الحوافز التمويميمة -
 طية جزء من تكمفة راس المال وعانات الحكومية المباشرة التي تمنح لتغساسية منيا في الإتتمثل الانواع الأ

ئتمان الحكومي المدعم و كذلك مشاركة في الإي و الإستثمار نتاج و تكاليف التسويق المرتبطة بالمشروع الإ
ن حكومي بمعدلات تفضيمية ميأي تتضمن مخاطر تجارية مرتفعة و تسيم المشروعات التأالحكومة في ممكية 

ميم أخاطر غير تجارية مثل التو المأ سعار الصرفأة من المخاطر مثل المخاطر لتغير نواع معينألتغطية 
 . الصادر

 : قميميقتصادي والإالتعاون الإ -9
 قميمي من الدول النامية الإقتصادي شكال التكامل الإأحد أن السعي نحو تفعيل إ

ن إ. وبالنسبة لمدول العربية فجنبية المباشرة ليذه الدولالأ الإستثماراتمن العوامل اليامة لجذب المزيد من 
البينية العربية  الإستثماراتنحو دخول السوق العربية المشتركة حيز التنفيذ من شأنو زيادة حركة  المضي قدماً 

يمكن  يجنبية التالأ الإستثماراتيسيم بشكل فعال في عمميات التفاوض مع  كبيراً  اقميمياً  من جية وخمق سوقاً 
 1. لى المنطقة العربية من جية اخرىإن تتدفق أ
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 ولالمبحث الأ 
 سعر الصرف في السودان

 المقدمة:
نتيجة لمتبادل الدولى في السمع والخدمات بين الدول نشأ مفيوم سعر الصرف، اذ لا توجد دول في العالم 
مغمقة اقتصاديا بصورة تامة وعادة ما تخصص الدول في إنتاج السمع والخدمات التي تتوفر لدييا مقومات 

كبيرة وبالتالى فإن التكمفة النسبية للإنتاج تكون اقل مقارنة بالدول التي لا تتوفر لدييا تمك المقومات، بصورة 
لنسبية ومن ثم يتم التبادل ومن ىنا نشأت الحاجة الى تخصص الدول في الإنتاج الكبير مستفيدة من المزايا ا

يولد مستحقات لمدول  يالتبادل الدول ات بين الدول. ىذاخدمالمن صادرات وواردات من السمع و  يالدول
الخارجي. ويتم الى الدول المستوردة من العالم  المصدرة عمى الدول الاخرى، بينما يولد ميزان المدفوعات

تر أنو يؤثر ويتمن أىم أدوات السياسة النقدية لأ سعر الصرف ك المعاملات بين الدول بإستخدام تسوية تم
ثيرىا بالاوضاع الداخمية والخارجية لذلك تولي أت ىلإخرى بالإضافة والإقتصادية الآ بالمؤشرات المالية

من شح في مواردىا من العملات  خاصة الدول التي تعاني كبيراً  ىتماماً إسمطات النقدية سياسات سعر ال
الوطنية امام  الوطني لأي بمد ترتبط ارتباطا وثيقا بسعر صرف عممتو جنبية لأن قوة واستقرار الاقتصادالأ

 .1العملات الاجنبية الاخرى
ونسبة لما شيده السودان من تذبذبات في ميزان المدفوعات فقد ادى ذلك الى التقمبات في سعر الصرف مما 
ادى الى وجود نوعين من الاسواق ىما السوق الرسمي الذي يتم التعامل بو عبر النوافذ الرسمية كالبنوك و 

الذي تتم فييا عمميات البيع و الشراء عبر الجيات غير الرسمية والسوق الموازي الأجنبي  صرافات النقد
م 1979كتجار العممة و السماسرة و غيرىم من المضاربين في اسعار العملات، المذان ظيرا في السوق عام 

 .2المذين لم يكن ليما وجود من قبل
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 م:2001-1997سعر الصرف خلال الفترة 
نتياج سعر الصرف الزاحف و قد اتبع ىذا النظام بالعديد من الخطوات العمل في سوق إم تم 1997في عام 

الناتج من العممية الأجنبي  تى تنازل البنك المركزي عن النقدححيث تمت زيادة نسبة التجنيب الأجنبي  النقد
و سعر ة لصالح المصدر وقد ادى ىذا الى تضييق الفجوة بين سعر الصرف في السوق الحر يالتصدير 

اتبع بعدد من الاجراءات و م و  1998مل بيذا النظام حتى عام واستمر الع. الصرف في السوق الموازي
لصادر ورفع نسبة مثل التجنب الكامل لحصيمة معظم سمع االأجنبي  خطوات العمل في محال سوق النقد

صبح بنك أديد سعر الصرف و م الغاء لجنة تحتالأجنبي  ستكمال توحيد سوق النقدلإو  .خرىالتجنب لمسمع الأ
سعار الأو الأجنبي  السودان يقوم باحتساب متوسط ترجيحي بناء عمى معاملات البنوك والصرافات في النقد

 ربعة عشر يوماً النسبة لو كمتوسط ترجيحي متحرك لأمن ثم يعمن عن سعر الصرف بالتفاوضية النسبة ليا و 
 . سعر السوق الموازيسعر الصرف والحر و  الفجوة ما بينوقد نجحت ىذه الطريقة في تقميل 

لية يمكن م يوضح بموجبو الآ1999عام  منشوراً كزي صدر البنك المر أتقرار سعر الصرف و بيدف تحقيق اس
و لتشجيع الوساطة المالية بين الأجنبي  وذلك من خلال زادات النقد . ان يتدخل بيا في سوق النقد الاجنبي

المزادات لمنقد الاجني التي يعمن عنيا البنك المركزي و استبدلت بتظام غرف البنوك التجارية تم الغاء 
لمبنوك التجارية و لك اصبح لمبنوك الخيار في حالة وجود شح في النقد الاجني اما الأجنبي  التعامل بالنقد

اىمت ىذه وقد سالأجنبي  الاستدانة من بنوك اخرى ، او المجوء الى غرف بنوك السودان لمتعامل في النقد
 . الجراءات في تضييق الفجوة بين سعر الصرف في السوق الحر و الموازي

المرتبطة باستخراج و تصدير البترول شيد سعر الأجنبي  م نتيجة لتدفقات موارد النقد2000و في عام 
 حد وو اصبح ىنالك سعر صرف حقيقي واالأجنبي  يرا كما تم التوحيد الكامل لسوق النقدبالصرف استقرارا ك

لتاشيري و لية السعر اآية جديدة لتحديد سعر الصرف و ىي لآعلان إم قام بنك السودان ب2001في عام 
لغاء نظام المزادات إد وصول و مغادرة المسافرين و تم جنبية عنعلان عن العملات الأتقرر بموجبيا الغاء الإ

 .1ليقوم بنك السودان بتغطية استخدامات  غرف التجارية البنوك
 

                                                           
1

 .اىصبكهٓ ٍِ اكاهٓ اىْقل الاعْجٜ 7117/77،  7117/79،  7117/77،  7117/4ٍْش٘ه ثْل اىَ٘كاُ هقٌ 
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 (3/1/1جدول رقم )
 (م2001-1997) المؤشرات الإقتصادية الكمية

معدل نمو الناتج  معدل التضخم سعرالصرف السنة
 القومي الاجمالى

معدل نمو عرض 
 النقود

1997 157.77 47.2 6.1 37 
1998 197.91 17.00 18.0 30 
1999 250.35 16.2 6.0 25 
2000 257.35 8.00 8.3 33 
2001 261.43 4.9 6.1 26 

 لبنك السودان المركزى  المصدر: التقارير السنوية   
  103.74مؤشر سعرالصرف: وفيما يتعمق بأداء سعرالصرف خلال الفترة، يلاحظ تراجع المؤشر من 

، ويعزى ىذا التحسن الى البدء فى  1999 دينار فى 250.35الى أن بمغ  1997دينار فى عام 
 .1999 تصدير البترول السودانى منذ العام

  عرض النقود والتضخم: نظراً لمعلاقة الطردية بين عرض النقود والتضخم فقد كان معدل نمو عرض
النقود متذبذباً خلال الفترة، وكذلك معدل التضخم الذى لم يحقق المستويات المقبولة خلال الاعوام 

تفوق الخانة  حقق معدلات 1999-1996)خانة عشرية واحدة(، الا أنو خلال الاعوام  2000-2007
العشرية الواحدة، وفد يرجع ذلك الى الزيادة فى الاصول المحمية أو الزيادة والانخفاض فى صافى 

 الاصول الاجنبية، أو إعادة التقييم للارصدة الخارجية.
 الناتج المحمى الاجمالى: ىناك تحسن واضح فى معدلات نمو الناتج المحمى الاجمالى خلال الفترة ، 

المنظورة، أو التحسن فى  ى الفائض أو العجز فى صافى المتحصلات والمدفوعات غيرويرجع ذلك ال
 1.نتاجيةنتاج والإمتوسط سعرالصرف، وزيادة الإ

 

                                                           
1
 ً.7117-7991اىزقبهٝو اىَْ٘ٝخ ىيجْل اىَوميٛ فٜ اىدزوح ٍِ   
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 (3/1/1شكل رقم )
 م2001-1997تطورات سعر الصرف في الفترة من 

 المصدر: التقارير السنوية لبنك السودان المركزى 
 وفقا لمدولار الاميركي. السابقة معدلة ر الصرفاسعا، بنك السودان المركزي

 1م:2006 -2002سعر الصرف خلال الفترة 
لمعام الأجنبي  استخدم خلال ىنذه الفترة سعرر الصرف المرن المدار، واستيدفت سياسات النقد

الأجنبي  م المحافة عمى  استقرار سعر الصرف العممة الوطنية والإستمرار في تحرير التعامل بالنقد2002
شيري المعمن بواسطة بنك السودان المركزي ش الذي يتحرك فيو سعر الصرف التابالاضافة الى تعديل اليوام

السياسات نفسيا  2003لمعامالأجنبي  وذلمك حسب مقتضيات حركة السوق. واستيدفت سياسات النقد
عبر الأجنبي  دقيع النوالصرفات من خلال توفير ب بالمصارفالأجنبي  بالاضافة الى الى تعزيز موارد النقد

الأجنبي  دارة احتياطيات الدولة من انقدلإع التدابير والترتيبات اللازمة كما تم وض ، نافذة البنك المركز
عمى ترفيع سعر م العمل 2004شيدت ىذه الفترة ومنذ نياية . المستثمرالأجنبي  وحصر وتسجيل رأس المال

ن سعر الصرف لمدينار السوداني مقابل العملات أالسمطات  تأول مرة في تاريخو حين ر الجنيو السوداني لأ
                                                           

1
 ً.7111-2002اىزقبهٝو اىَْ٘ٝخ ىيجْل اىَوميٛ فٜ اىدزوح ٍِ   
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وفي اطار سعي  هوتوحيد ووتفعيمالأجنبي  مع سياسة التحرير في سوق النقد الحرة اقل من قيمتو وذلك تماشياً 
بنك السودان المركزي لموصول الى سعر صر فمرن وحقيقي لمدينار السوداني وايضا تم اجراء بعض 
التعديلات في سياسة النقد الاجنبي. وبعد دراسة اعدىا بنك السودان المركزي مع صندوق النقد الدولي تم 

 م.2005استمر ذات الاتجاه في عام و  ترفيع السعر أسعر الصرف لمجنيو  السوداني وبد التوصل الى ترفيع
م ايضا الى اتباع سياسة سعر الصرف المرن المدار وتعزيز بناء  2006لمعام الأجنبي  وىدفت سياسات النقد

 . ديدهوتحالأجنبي  واستكمال توحيد سوق النقدالأجنبي  احتياطات النقد
 (3/1/2جدول رقم )

 (م2007-2002)المؤشرات الإقتصادية الكمية 
معدل نمو الناتج  معدل التضخم سعرالصرف السنة

 القومي الاجمالى
معدل نمو عرض 

 النقود
2002 262.00 8.3 8.2 30 
2003 260.00 7.7 8.1 30 
2004 251.00 8.5 7.2 31 
2005 231.00 8.5 7.7 43 
2006 201.00 7.2 9.3 30 

 المصدر: التقارير السنوية لبنك السودان المركزى      
 مستمر خلال ىذه  سعر الصرف سجل سعر صرف الدينار السوداني مقابل الاميريكي تحسناً  مؤشر

 م.2006دينار في نياية ديسمبر  202.480ن وصل أعوام الى الأ
  من  طفيفاً  م قد انخفض انخفاضاً 1982ان معدل النمو في الناتج القومي الاجمالى  بالأسعار الثابتة عام

ذلك الى تحسين سعر الصرف الدينار السوداني م ويغزي 2003%عام 8.1م الى 2002% عام 8.2
 سباب اخرى.انخفض نتيجة لأ ضاً اي 260.92الى  263.31الاميركي من مقابل الدولار 

  م 2004% في عام 7.2م الى 2003% عام 8.1نسبة لانخفاض الناتج القومي الاجمالى الممحوظ  من
نخفاض تحويلات دفوعات غير المنظورة وذلك نسبة لإلممتحصلات والم يصافالناتج عن ارتفاع العجز ال
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القطاع الخاص بالرغم من التحسين في سعر صرف الدينار السوداني مقابل الدولار الاميركي من 
 .دينار 257.90الى  260.98

  عام 7.7م قد ارتفعت من 1982ان معدل النموفي الناتج القومي الاجمالى  بالأسعار الثابتة عام %
في م ويغزي ذلك الى ارتفاع معدل نمو الناتج المحمى الاجمالى والتحسن 2006عام  9.3م الى 2005

 الى 2005في عام  243.60مقابل الدولار الاميركي من داني و متوسط سعر صرف الدينار الس
 1المنظورة. متحصلات والمدفوعات غيرم بالرغم من ارتفاع العجز الصافي لم2006دينار عام  267.1

 
 (3/1/2شكل رقم )

 م2006-2002تطورات سعر الصرف في الفترة من 

 
 المصدر: تقاير بنك السودان المركزي لمعام         

 م:2011-2007سعر الصرف خلال  
رف.  وقد عممت عمى العمل عمى إستقرار ومرونة سعر الصىدفت سياسات النقد الأجنبي في ىذه الفترة في 

السيولة حيث مكن من توفير قدر رئيسي منيا لمقابمة إحتياجات النشاط  الإقتصادي واحتواء ادارة وتنظيم 
المرن المدار وتعزيز  الضغوط التنظيمية والمحافظة عمى الاستقرار الاقتصادي )سياسة سعر الصرف

 احتياجات واستكمال توفير وتنظيم سقف النقد الأجنبي وتحديده(

                                                           
1
 ً.7171-7177اىزقبهٝو اىَْ٘ٝخ ىيجْل اىَوميٛ فٜ اىدزوح ٍِ   
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م ركزت عمى تشجيع الصادرات غير البترولية  2011لى أن سياسات النقد الأجنبي في العام إبالإضافة 
الشمالي وجنوب لعلاقات تدريجيا بين السودان وترشيد الطمب عمى النقد الأجنبي وذلك نسبة الى انييار ا

 1م. 2011تم انفصال الجنوب فى عام  السودان الى ان
 (3/1/3الجدول رقم )

 (م2011-2007)المؤشرات الإقتصادية الكمية 
 معدل نمو عرض النقود معدل نمو الناتج القومي الاجمالى معدل التضخم سعرالصرف السنة
2007 2.0526 10.5 10.2 10.3 
2008 2.1840 14.3 7.7 16.3 
2009 2.2431 11.2 11.9 23.5 
2010 2.5043 13 6.9 25.4 
2011 2.6769 18.1 2.1 17.9 

 المصدر: التقارير السنوية لبنك السودان المركزى 
  القول ان السبب في  تفاع المستمر في سعر الصرف ويمكنيلاحظ من الجدول مؤشر سعر الصرف الار

الازمة العالمية التى ادت بالاضافة الى اسباب اخرى ذلمك من ضمنو  انخفاض الاحتياطات الخارجية و 
 حدوث الفجوة بين سعر الصرف الرسمي وسعر الصرف الموازي

  م الى 2007% عام 10.2يلاحظ من الجدول ان معدل نمو الناتج القومي الاجمالى قد انخفض من
لأسعار الثابتة م ويغزي ذلك الى انخفاض معدل نمو الناتج المحمى الاجمالى با2008% لمعام 7.7

عام  2.0526بالاضافة الى إرتفاع طفيف في متوسط سعر الصرف مقابل الدولار الاميركي من 
المباشرة وتحويلات القطاع  نسبة لإرتفاع التحويلات لمخارج من بلاد الدخل والإستثماراتم 2007

المنظورة نسبة م وذلك بالرغم من متحصلات والمدفوعات غير 2008جنيو لمعام 2.1840الخاص، الى 
 لارتفاع تحويلات القطاع الخاص من الخارج.

                                                           
1
 ً.7171-7177اىزقبهٝو اىَْ٘ٝخ ىيجْل اىَوميٛ فٜ اىدزوح ٍِ   



37 
 

  2008% عام 7.7م من1982م بأسعار عام 2009معدل نمو الناتج القومي الإجمالي  قد ارتفع لمعام 
م، وأرتفاع متوسط سعر صرف الجنيو السوداني مقابل الدولار الأمريكي من 2009% عام 11.9الى 

 م. 2009جنيو عام 2.2431إلى  2008جنيو عام  2.1840
  م( قد 1982بالأسعار الثابتة )أسعار عام  2011يلاحظ أن معدل نمو الناتج القومي الأجمالي لعام

مو الناتج المحمي مع إنخفاض معدل ن ،2011% عام 2.1الى  2010% عام 6.9إنخفض من 
الارتفاع في  ويعزي ذلك الى 2011% عام 2.7الى  2010% عام 5.2عار الثابتة من الإجمالي بالأس

الى سالب  2010مميون جنيو ععام  0.546صافي العمميات غير المنظورة بالأسعار الثابتة من سالب 
نظورة،  وارتفاع نتيجة لزيادة المتحصلات وانخفاض المدفوعات غير الم 2011مميون جنيو عام  0.476

الى  2010لار عام جنيو لمدو  2.5043الدولار الامريكي مقابل الجنيو من  متوسط سعر الصرف
 1م. 2011جنيو لمدولار عام  2.6769

 (3/1/1الشكل رقم )
 م2011-2007تطورات سعر الصرف في الفترة من 

 
 المصدر: التقارير السنوية لبنك السودان المركزى 

 
 

                                                           
1

 ً.7177-7111ْل اىَوميٛ فٜ اىدزوح ٍِ اىزقبهٝو اىَْ٘ٝخ ىيج
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 :م2017 – 2012سعر الصرف خلال الفترة 
نبي وترشيد استخداماتو مع الاستمرار في الى بناء احتياطات من النقد الاجالأجنبي  ىدفت سياسات النقدد

حرية التعامل بو وتححرير المعاملات وازالة كافة القيود عمى الحسابات بالنقد الاجنبي، وذلك لموصول 
طمب في سوق موحدة وذلك من خلال انتياج وتنفيذ صرف مستقر تحدده عوامل العرض والتدريجيا لسعر 

تى واجيت البلاد بعد انفصال جنوب السودان وما صاحب ذلك من حزمة من الاجراءات لمعالجة المشاكل ال
الاساسية والتوقعات السالبة كبير من موارد النفط، دعم السمع تحديات تمثمت في التوسع النقدي وفقدان جزء 

 قتصادي الاميركي عمى السودان.لمرتبطة بعدم اليقينية والحظر الإلممتعاممين ا
لى انخفاض قيمة الجنيو السوداني وتزايد الفجوة بين اسعار الصرف في وقد ادت تمك العوامل مجتمعة ا

بنك قام لالأجنبي  ق غير المنظم ولتحقيق اىداف سياسات النقدو سوق  المنظم واسعار الصرف في السال
 .1ثار السالبةفي تخفيف حدة الآ اً سيمت نسبيألتى حزمة من الاجراءت ا ذالمركزي في تنفي

 (3/1/4الجدول رقم )
 (م2017-2012)المؤشرات الإقتصادية الكمية 

معدل نمو الناتج  معدل التضخم سعرالصرف السنة
 القومي الاجمالى

معدل نمو عرض 
 النقود

2012 3.5737 35.1 0.9 40.2 
2013 4.7540 37.1 -0.4 13.3 
2014 5.7258 36.9 8.6 17.0 
2015 6.0107 16.9 5.5 20.5 
2016 6.2233 17.8 4.5 29.0 
2017 7.2640 25.2 4.4 68.4 

  المصدر: التقارير السنوية لبنك السودان المركزى      

                                                           
 م.2017-2012 المصدر: التقارير السنوية لبنك السودان المركزى1
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 م 1982باسعار الثابتة عام  2012ج القومي الاجمالى لمعام تاظ من الجدول ان انخفاض معدل النيلاح
سع النقدي ارتفاع سعر زي ذلك الى التو عم وي2012% لمعام  0.9م الى 2011 %لمعام2.6من 

 م.2012لمعام  3.5737الاميركي الى  الدولار بلمقاالصرف 
 م 2012% لمعام 4.8بالاسعار الثابتة من سالب ين معدل نمو الناتج القومي الاجمالبالاضافة الى تحس

ويغزي ذلك الى رفع الدعم جزئيا عن المحروقات بالاضافة اى ارتفاع  2013% لمعام 0.4الى سالب 
 م.2013لمعام  4.7540سعرالصرف الى 

 لمعام 8.6ابتة من ثسعار بأالاجمالى القوم الناتج  وايضا يلاحظ من الجدول انخفاض معدل نمو %
انخفاض صافى المتحصلات والمدفوعات غير  لىإم ويغزي ذلك 2015% لمعام 5.5 الى 2014

 المنظوره.
  في عام 4.5من يتضح من الجدول ان انخفاض معدل نمو الناتج القومي الإجمالي بالأسعار الثابتة %

 . 1م2017في عام  4.4م الى 2016
 (3/1/4الشكل رقم )

 م2017-2012تطورات سعر الصرف خلال الفترة 

 
 المصدر: التقارير السنوية لبنك السودان المركزى         

                                                           
 م.2017-2012 المصدر: التقارير السنوية لبنك السودان المركزى1
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 المبحث الثاني
 المباشر في السودانالأجنبي  الإستثمار

 : المقدمة
كما  (كمم مربع، 1.865.813عربية وافريقية مساحة اذ تبمغ مساحتو ) يعتبر السودان من اكبر ثلاثة اقطار

 زاً عبرا ومركمويجاوره سبع دول مما يجعل منو  يمتاز السودان بموقع جغرافي متميز في قمب القارة الافريقية،
قية ر الجية الشمن الإفريقية لمتسويق يمد اسواق البمدان المجاورة بالسمع والخدمات، يمثل السودان مدخلا لمقارة 

يطل عمى الساحل  ىذا الموقع الذي ، فريقيةأومنفذ بحريا لعدد من الدول الافريقية حيث تجاوره تسعو دول 
قصى في حمر جعل السودان يتوسط الاسواق العالمية في كل من الشرق الاوسط والشرق الأالغربي لمبحر الأ

تتوفر  . (1)حمر عبر قناة السويسسفن العابرة لمبحر الأستقبال الا  مريكية و دة الأوربا والولايات المتحأسيا وأ
مميون فدان  200مكانيات وموارد طبيعية ضخمة من اراضي شاسعو صالحو لمدراسة تقدر بحوالي إبالسودان 

نيار والمياه السطحية وتنوع في المناخ من مناخ صحراوي وشبو صحراوي موارد مياه وفيرة من الامطار والأو 
حمر في المناطق الشرقية ويشكل في الأواسط والجنوب ومناخ البحر الأ شمال الماطرأقصى الجاف في 

ضافة الى حزام السافانا الغنية والفقيرة التي تتركز لإبا(،2)% من مساحة السودان67.4حوض النيل حوالي 
يا مأوي % من الناتج العالمي الصمغ العربي بالاضافو الي كون80فييا الغابات والتي تعمل عمي انتاج 

ز يون راس من الابقار والضان والماعمم 103لمحيوانات البريو وىذا الي جانب ثروه حيوانيو تقدر بحوالي 
كما توجد في السودان . (3)% من مساحو البلاد11.6وبل تتعمد عمي مراعي طبيعيو وغابات تقدر بحوالي الإ

سبتوس والمانجنيز والكروم والمنجنيز والأثروه معدنيو ىائمو لم تستغل بعد تشمل معدن الذىب والفضو 
 والجبص والمايكا والتك والرصاص واليورانيوم الي جانب البترول والغاز الطبيعي.

 
 
 

                                                           
1

 .2ً اىَ٘كاُ اهض اىدوص ؽقبئق ٗاهقبً،اىَ٘كاُ،اىقوغً٘،ص7177ٗىاهح الاػلاً،
2

 ٍقلٍخ ػِ ٍْبؿ الإٍزضَبه فٜ اىَ٘كاُ.،ٗهقخ 7113ٗىاهح الإٍزضَبه،
3

 .1ٗىاهح الاػلاً،ٍوعغ ٍبثق،ص
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 : عناصر المناخ في السودان
حد العوامل التي تسرع بعمميو التنميو كان اىتمام من انو أحد مكونات الطمب الكمي وأ الإستثمارتي اىمية أت

في السودان خاصو في ظل التحولات  الإستثمار كبيرا وقد بزلو الدولو جيودا مقدره لتحسين مناخالدولو بو 
وكان لدخول السودان تجمع دول الكوميسا وما يستتبع ذلك من حرية  . الاقتصاديو التي يعيشيا العالم اليوم

د لمسودان ان يسعى استثماري ملائم وجاذب.وكان لاب1الحركة والتجارة ورؤوس اموال تبحث عن مناخ 
 . 1 للاستفادة من الموارد المتوفرة لديو 

 : ي في السودانالإستثمار مكونات المناخ 
 البيئة السياسية: (1

التنمية الحقيقة لايمكن تحقيقيا الا في ظل الاستقرار السياسي وتوافر الطمأنينة والسلامة لممستثمر المحمي 
وعدم الاستقرار مثل حالات الحروب الاىمية والنزاعات بين والاجنبي ففي ظل الظروف السياسية السيئة 

 . القبائل داخل السودان لايوفر ذلك
 البيئة الاقتصادية: (2

وسن قوانين تشجع  الاقتصاد خلال برامج شاممة للاصلاح، ةرار الاقتصادي فقد تم اعادة ىيكمتحقيق الاستق
 لممستثمرين داخل السودان. في السودان عن طريق منح امتيازات وضمانات الإستثمار عمى
 البيئة البنيوية: (3

تطور البنيات الاساسية لذلك نجد تطور عمى الخدمات "الاتصالات" تم  ىو الإستثمار من اىم عناصر مناخ
حدثت كذلك طرفة في مجال  . ربط البلاد بشبكة حديثة من التصالات والاىتمام بنظم المعمومات المتطورة

اج البترول اضاف مورد جديد من موارد الطاقة وانشاء سد مروي ساعد الي حد الطاقة ومجال الطرق واستخر 
 .الإستثماركبير في النيوض ب

 
 
 

                                                           
1

 .71،ٗهقخ الإٍزضَبه فٜ اىَ٘كاُ اىؾبظو ٗافبق اىََزقجو،الاكهاح اىؼبٍخ ىيجؾ٘س ٗاىَؼيٍ٘بد،اىَ٘كاُ،،ص7113ٗىاهح الإٍزضَبه،
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 : البيئة الادارية (4
جراءات الادارية المعقدة لمحصول براس مالو كالإ  الي عدم المخاطرة من اىم العوامل التي تؤدي لممستثمر

ىذا الامر موضع الاىتمام حيث قامت بتنفيذ  الإستثمار ىذا وضعت وزارة عمى الوثائق الرسمية في اطار
 . فكرة الشباك الواحد من ما يسيل ميمة المستثمر لحد بعيد

 البيئة التشريعية: (5
ن اي ان الثقة في ييالإستثمار مناخ يعتبر من اىم عناصر ، عمى مدى السياسة المطبقةي يعبر النظام التشريع

التي  الإستثمار في ىذا الاطار قامت الدولة بسن قوانين الإستثمار النظام التشريعي تشجع المستثرين عمى
كل ىذه النواحي ساعدت الى  . في كافة القطاعات الاقتصادية في السودان الإستثماراتتيدف الي تشجيع 

 حد كبير في توفير مناخ استثماري جاذب لتوفير بيئة صالحة جدا للاستثمار.
 السودان:في  الإستثمار معوقات: ثانيا

الاجنبية منيا العربية والافريقية والامريكية  الإستثماراتاستطاع السودان في الاوانة الاخيرة استقطاب العديد 
وعمي الرغم من وفرة موارده الاقتصادية ومنحو الامتيازات للاستثمارات والفوائض المالية التي   تتمتع  بيا 

لا تزال دون المستوى المامول   الإستثماراتفان تمك ربي وخاصة منيا دول الخميج الع العديد من الدول
 1.في السودانالأجنبي  ويرجع ذلك الى وجود معوقات و مشاكل تحول دون تحقيق مناخ جاذب للاستثمار

 : في السودانالأجنبي  الإستثمار معوقات
 : عدم وجود خريطة استثمارية متكاممة .1
إستثمارية متكاممة توضح مختمف  السودان عدم وجود خريطةفي الأجنبي  الإستثمار ن من اكبر معوقاتإ

لال إستغ يات الدولة فيو ولوذلك وفقا لأ، ليياإالأجنبي  المستثمر أن يمجأنشطة التي يرغب السودان في الأ
ن المستثمرين ىم أصحاب أ نة فالملاحظ ىووما تحتاجو من استثمارات وما تطمبو من تنمية منواز ، مواردىا
 ستثمار ومعرفتيم بالسودان والقطاعات التي يمكنوليس الدولة وذلك وفقا لفيميم للأ الإستثمار مرفي أ القرار

 2.نيةولوياتيم الأأفييا و  الإستثمار

                                                           
1

 .74اىَصله ٍبثق ،ص
2

 .71اىؼلك اىؾبكٛ ػشو،ص، اىَغيل اىواثغ،7113اىؼوثٞخ ىيؼيً٘ ٗاىزنْ٘ى٘عٞب،اٍبهاثبك،ٍغيخ ػيَٞخ ٍؾنَخ رصلهػِ الامبكَٝٞخ الاٍوٝنٞخ 
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 ضعف البنية التحتية: .2
ن البنية التحتية في السودان كالكيرباء والمياه والطرق ووسائل النقل الحديثة والحيوية كالسكة حديد ضعيفة إ

ت مؤخرا فانيا تظل بعيدة عن أوعمى الرغم من التحسينات التي طر وغير منتشرة بشكل يغطي السودان باكممو 
الاجنبية من ناحية كما  الإستثماراتدفق الوضع الامثل وان تخمف البنية التحتية يشكل عائق كبيرا امام ت

الجديدة في المناطق التي تتوافر فييا بنية تحتية اكثر تقدما وىذا مايقمل من  الإستثماراتيساعد عمي تمركز 
 فرص تطور المناطق الاقل نموا.

 : معوقات امنية .3
الاجنبية فالمستثمر  الإستثماراتان استقرار الاوضاع الامنية في اي دولة من الدول ىومن اىم شروط تدفق 

امنة فالنزاعات والحروب الدائرة في بعض اجزاء السودان معيقة  طر باستثمار اموالو في مناطق غيرلا يخا
 الاجنبية بصورة مستدامة. الإستثماراتى تدفق متمكن من خمق مناخ ايجابي يساعد عللاستثمار ولا 

 ي السودان:راية فانقص المعمومات عن المقومات الاستثم .4
ية بصفة عامة اوفي الإستثمار كبر المشاكل التي يواجييا المستثمرىي غياب المعمومات عن المشروعات أمن 

ول ما يحاول المستثمر معرفتو كم عدد المشروعات في قطاع البلاستيك أذا ان إصناعة معينة بصفة خاصة 
مثل وما ىوحجم راس المال المستثمر في ىذا القطاع وا ىي فجوة السوق في ىذه الصناعو كل ىذه 

ففي حالة غياب ىذه المعمومات تواجو المستثمر صعوبة ، الإستثمارالمعمومات ضرورية فيي تساعد في قرار 
 في السودان. الإستثمار برز المشاكل التي يعاني منيا قطاعأمشكمة المعمومات من  ىو رتخاذ قراإفي 
 المعوقات الادارية: .5

لى الاجراءات إي ويعود ذلك الإستثمار تتمثل ىذه المعوقات في صعوبة الحصول عمي الترخيص لممشروع 
إن كما ، جنبيقت المستثمر الأفي ضياع و  بالعقيمة والطويمة التي تمارسيا السمطات المختصة والتي تتسب

 الإستثماراتحيان الى مغادرة جراءات الحصول عمى الارض اللازمة لممشروع يؤدي في كثير من الأتعقيد إ
 . الاجنبية
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 :عدم الاىتمام الكافي بالتعميم والتدريب التقني والفني .6
 الإستثمار عنالأجنبي  يؤدي الى احجام المستثمر وتقنياً  فنياً  عدم وجود عمالة سودانية مدربة ومؤىمة تاىيلاً 

يفضل ان يجد ما يحتاجو من خبرات فنية وكفاءات داخل الدولة التي الأجنبي  في السودان لان المستثمر
من الخارج بالاضافة لعممو بكل  1يستثمر فييا ، لان تكمفتيا ستكون اقل مما ل اضطرأ الى استقداميا 

 . صغير وكبير في بمدىا

 المعوقات القانونية: .7
تعني المعوقات القانونية التضارب في القوانين وسوء التطبيق خاصة فيما يتعمق بفرض الرسوم من مختمف 

اشار بصراحة عمى ان تسود احكام  الإستثمار الجيات الادارية كالمحميات والولايات والمركز مع ان قانون
 ومن المعموم ان قانون، در الذي يذيل التعارض بينيماىذا القانون في حالة تعارض مع اي قانون اخر بالق

 . متيازات الممنوحةالقائمة خلال فترة الأ الإستثماراتاشار الى عدم فرض الرسوم عمى  الإستثمار
 معوقات خارجية: .8

تتمثل المعوقات الخارجية في الحظر الدولي الاقتصادي الذي فرضتو بعض الدول الغربية عمى السودان 
ستثمار في السودان ومن مظاىره منع ىذه الدول بيع منتجاتيا كالقطارات وقطع كبر معوق للإأالذي يشكل 

والتضيق كذلك عمى المستثمرين الاجانب  غيارىا والطائرات وقطع غيارىا وعدم شراء معظم السمع السودانية،
ة عمى عدم التعامل مع سات المالية العالميسوتحريض الكثير من المصارف والمؤ  في السودان الإستثمار عند

فكل ذلك ادى الى اعاقة الانتاج من خلال تعطيل المشروعات القائمة وتاخير قيام ، المصارف السودانية
 1الاجنبية. الإستثماراتالجديدة والتاثير السمبي في الصادرات السودانية وفي تدفق  المشروعات

 
 
 

                                                           
1
 77اٍبهاثبك ، ٍوعغ ٍبثق،ص 
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 : (م2017-1997الاجنبية في الفترة ) الإستثماراتثالثا: صافي 
 1( م: 2001 - 1997الفترة الاولى )

دولة عربية من  12بدأت الييئة العربية للاستثمار والانماء الزراعي نشاطيا وعضويتيا مع  1997في عام 
مميون دولار مقابل  929حوالي  1999ضمنيا السودان.  بمغت تدفقات الإستثمارات الاجنبية خلال عام 

% اما عمى الصعيد الجغرافي للاستثمارات الاجنبية 85بمعدل زيادة قدره  1998مميون دولار في عام  503
% من 39مميون دولار اي حوالي  361فقد احتمت الصين المرتبة الاولى حيث بمغت استثماراتيا ما يعادل 

مميون دولار  20ة بحصة قدرىا جممة التدفقات بين ما احتمت كل من ايران وماليزيا المرتبة التانية والتالت
 م الى خمق2001.  ادى الاستقرار في مؤشرات الاقتصاد الكمي في عام 2مميون دولار عمى التوالى 18.5و

م 2001لك في زيادة التدفقات الإستثمارية الأجنبية خلال عام وقد انعكس ذ الإستثمار بنية مواتية لجذب
 3%.97.5(م بمعدل زيادة قدره 2000مميون دولار لمعام) (1216مميون دولار مقابل) (2041بمغت حوالى)

 
 (3/2/1جدول رقم )

 ()مميون دولار صافي الإستثمارات الاجنبية المباشرة في السودان
 

 وزارة المالية والاقتصاد الوطني(المصدر: اعداد الباحثين )تقارير 
 
 
 
 

                                                           
1
 ً.7991ٗىاهح اىَبىٞخ ٗالاقزصب ك اى٘غْٜ،  الاكاهح اىؼبٍخ ىيزقطٞػ ٗاىلهاٍبد اىَٞبٍٞخ،  اىؼوض الاقزصبكٛ،  

ً. 7999ٞػ ٗاىلهاٍبد اىَٞبٍخ،  اىؼوض الاقزصبكٛ ٗىاهح اىَبىٞخ ٗالاقزصبك اى٘غْٜ،  الاكاهح اىؼبٍخ ىيزقط
2
 

ً.7117ٗىاهح اىَبىٞخ ٗالاقزصبك اى٘غْٜ،  الاكاهح اىؼبٍخ ىيزقطٞػ ٗاىلهاٍبد ااىَٞبٍٞخ،  اىؼوض الاقزصبكٛ 
3
 

 العام 1997 1998 1999 2000 2001
2401 
 

1276 929 503 376 
 

الإستثمارات  صافي
 الاجنبية المباشرة
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 ( 3/2/1شكل  رقم )
 المباشرالأجنبي  الإستثمار صافي

 
 ين)تقارير وزارة المالية والاقتصاد الوطني(الباحثاعداد  المصدر:            

 : (م2003-2002الفترة الثانية )
نتيجة لتحسن اداء مؤشرات  عمى البلادالأجنبي  الإستثمار زيادة كبيرة في حجم تدفق 2003شيد عام 

الاقتصاد الكمي مثل الاستقرار النسبي في معدلات صرف العممة الوطنية والانخفاض المستمر في معدلات 
المباشر الأجنبي  الإستثمارالتضخم وتحسن الاداء في الميزانية العامة لمدولة وميزان المدفوعات.ارتفع صافي

 اي بنسبة (م 2003مميون دولار في عام)  1349.2(م الى  2002( مميون دولار في عام ) 713.18من )
 1. لات ومعدات استثمارية%( متضمنة الآ89.2) 

 
 
 
 
 
 

                                                           
ً.7113ٗىاهح اىَبىٞخ ٗالاقزصب ك اى٘غْٜ،  الاكاهح اىؼبٍخ ىيزقطٞػ ٗاىلهاٍبد اىَٞبٍٞخ اىؼوض الاقزصبكٛ،  
1
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 (3/2/2رقم ) الجدول
 مميون دولار م(2003-2002)المباشرالأجنبي  الإستثمار صافي                      

 
 (3/2/2الشكل رقم )

 م(2003-2002)الاجنبي الإستثمارصافي 

 
 ين )تقارير وزارة المالية والاقتصاد الوطني(الباحث:اعداد المصدر                
 :(2007-2003) الفترة الثالثة

  نسبة قدرىا  2003لعام   الإستثمارات(م من حجم  2004المستقطبة خلال العام)  الإستثماراتزاد حجم
 1. %60% وان عدد المشروعات زادت بنسبة 23

  2. 2005% مقارنة بعام 53بمغت نسبة النمو 2006في العام 
  والقطاع الزراعي بنسبة 50.5الاجنبية في جانب القطاع الصناعي زيادة بنسبة  الإستثماراتسجمت %

 2006.1مقارنة بعام  2007% في عام 48.8
                                                           

ً  .7112ح اىَبىٞخ ٗالاقزصب ك اى٘غْٜ،  الاكاهح اىؼبٍخ ىيزقطٞػ ٗاىلهاٍبد اىَٞبٍٞخ اىؼوض الاقزصبكٛ،  ٗىاه
1
 

ً .7114ٗىاهح اىَبىٞخ ٗالاقزصب ك اى٘غْٜ،  الاكاهح اىؼبٍخ ىيزقطٞػ ٗاىلهاٍبد اىَٞبٍٞخ اىؼوض الاقزصبكٛ،  
2
 

 2003 2002 العام
 صافي الإستثمار
 الاجنبي المباشر

713.18 1.349.2 



48 
 

 (3/2/3)الجدول رقم 
 ( مميون دولار2007-2003صافي الإستثمارات الاجنبية المباشرة )

 
 2007 2006 2005 2004 2003 العام

 2.425.6 3.534.1 2.304.6 1.511.1 1.349.2 صافي الإستثمارات الاجنبية المباشرة
 

 ين)تقارير وزارة المالية(الباحثالمصدر:اعداد 
 
 
 (3/2/3الشكل رقم )

 الإستثمارات الاجنبية المباشرة في السودانصافي 

 
 ين )تقارير وزارة المالية والاقتصاد الوطني(الباحثالمصدر:اعداد   
 
 
 
 

                                                                                                                                                                                           
ً . 7111ٗىاهح اىَبىٞخ ٗالاقزصب ك اى٘غْٜ،  الاكاهح اىؼبٍخ ىيزقطٞػ ٗاىلهاٍبد اىَٞبٍٞخ اىؼوض الاقزصبكٛ،  

1
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 : (م2012 - 2008الفترة الرابعة )
  ( وىي اقل نسبة 7م ما قيمتو بنسبة نموقدرىا ) 2009الاجنبية خلال العام  الإستثماراتسجمت %

 1. 2008نموخلال الفترة موضوع الدراسة ويعزى ذلك لتداعيات الازمة المالية العالمية خلال عام 
 (لعامي 12%( و)13وبدأت الزيادة بنسبة )%م عمى التوالي ويرجع الانخفاص متاثرا 2011م و2010

 2. 2012% في عام 4.4وارتفعت ىذه النسبة الى  2011ال الجنوب يوليوبنتيجة انفص
 (3/2/4جدول رقم )

 مميون دولار م(2012-2008)المباشرالأجنبي  الإستثمار

 قتصاد الوطني()تقارير وزارة المالية والإ الدارسونالمصدر:اعداد 
 (3/2/4شكل رقم)

 الأجنبية المباشرة الإستثماراتصافي 

 
 )تقارير وزارة المالية والاقتصاد الوطني( الدارسونالمصدر:اعداد 

                                                           
،  7119ٗىاهح اىَبىٞخ ٗالاقزصب ك اى٘غْٜ،  الاكاهح اىؼبٍخ ىيزقطٞػ ٗاىلهاٍبد اىَٞبٍٞخ اىؼوض الاقزصبكٛ،  

1
 

،  7177ىيزقطٞػ ٗاىلهاٍبد اىَٞبٍٞخ اىؼوض الاقزصبكٛ،  ٗىاهح اىَبىٞخ ٗالاقزصب ك اى٘غْٜ،  الاكاهح اىؼبٍخ 
2
 

 2012 2011 2010 2009 2008 العام

 2465.4 598.8 2063.7 1816.2 2011.28 صافي الإستثمارات الاجنبية المباشرة
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 (2017-2013): الفترة الخامسة
مميون دولار  1251.3مميون دولار والى  3094.4الى  2013الاجنبية خلال العام  الإستثماراتزاد حجم 
 1%.40.5المباشر حوالي الأجنبي  الإستثماربمغت قيمة الزيادة في صافي 2014في عام 

( مميون دولار 1728.4(مميون دولار الى)1251.3م بحوالي)2014الاجنبية في   الإستثماراتوقد زاد حجم 
 2%(.13.8اي كانت الزيادة بحوالي) م 2015في عام 
نسبة  2015%(مقارنة بالعام 61.5المباشر بنسبة)الأجنبي  الإستثمار انخفض حجم صافي 2016في عام 

 .3المباشرالأجنبي  الإستثمار لمتدىور في مؤشرات الاقتصاد الكمي وقد انعكس ذلك في انخفاض صافي
م 2016%( مقارنة بالعام 6.3الاجنبية المباشرة بنسبة ) الإستثماراتم  ارتفعت حجم صافي 2017فى عام 

 وقد انعكس ذلك عمى الاقتصاد السوداني. 
 (3/2/5جدول رقم ) ال

 مميون دولار م(2017-2013)الاجنبية الإستثماراتصافي 
 2017 2016 2015 2014 2013 العام

 1072.3 1063.8 1728.4 1251.3 3094.4 الاجنبية المباشرة الإستثماراتصافي 

 ين )تقارير وزارة المالية والاقتصاد الوطني(الباحثالمصدر:اعداد 
 
 
 
 
 

                                                           
،  7172ٗىاهح اىَبىٞخ ٗالاقزصب ك اى٘غْٜ،  الاكاهح اىؼبٍخ ىيزقطٞػ ٗاىلهاٍبد اىَٞبٍٞخ اىؼوض الاقزصبكٛ،  

1
 

  ،7175ٗىاهح اىَبىٞخ ٗالاقزصب ك اى٘غْٜ،  الاكاهح اىؼبٍخ ىيزقطٞػ ٗاىلهاٍبد اىَٞبٍٞخ اىؼوض الاقزصبكٛ،  
2
 

،   7174ٗىاهح اىَبىٞخ ٗالاقزصب ك اى٘غْٜ،  الاكاهح اىؼبٍخ ىيزقطٞػ ٗاىلهاٍبد اىَٞبٍٞخ اىؼوض الاقزصبكٛ،   
3
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 (3/2/5الشكل رقم)
 صافي الإستثمارات الأجنبية المباشرة 

 

 
 

ين)تقارير وزارة المالية والاقتصاد الوطني(الباحثالمصدر:اعداد 



 
 

 

 
 
 
 رابعالفصــل ال

 لأثر سعر الصرف عمى الإستثمار الأجنبي المباشر دراسة قياسية
 التوصياتوالنتائج و 

 
سعر  لتقدير أثر المبحث الأول: التعريف بالنموذج القياسي وتوصيف النموذج القياسي

 .في السودانلإستثمار الأجنبي المباشر ا عمى الصرف
 .الاختبارات الأولية لبيانات الدراسة: المبحث الثاني
 .تقدير نموذج الدراسة باستخدام المربعات الصغرى العادية: المبحث الثالث
 .الإستثمار الأجنبي المباشر وسعر الصرف اختبار سببية جرانجر بينالمبحث الرابع:

 .التوصياتالنتائج و  -
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 المبحث الأول
التعريف بالنموذج القياسي وتوصيف النموذج القياسي لتقدير أثرسعر الصرف عمى 

 الأجنبي المباشر في السودان الإستثمار
 

 المطمب الأول: تاريخ بناء النماذج وتعريفيا واىم خصائصيا:
 اولًا: تاريخ بناء النماذج:

الاقتصاد اليولندي الذي  في Tinbergenم وىو نموذج 1937أول محاولة لمنمذجة القياسية كانت في عام 
 Klein andالنظرية الكنزية، وطور بعد ذلك في الولايات المتحدة الامريكية عمى يد كل من  بني عمى

Goldberger  واعمالWhartonروبا الغربية وبعدىا إلى انحاء العالم، و ، وبعد ذلك انتشرت النمذجة في ا
 1نموذج يستخدم لمدراسات الاقتصادية. 3000م كان ىنالك أكثر من 1992وبحمول عام 

 اً: تعريف النموذج الاقتصادي وخصائصو: ثاني
بأنو مجموعة من العلاقات الاقتصادية التي توضع عادة بصيغ رياضية تسمى  يعرف النموذج الاقتصادي

المعادلات )أو مجموعة من المعادلات(، التي تشرح سموكية أو ميكانيكية ىذه العلاقات التي تبين عمل اقتصاد 
لنشاط ما أو قطاع معين، ويطمق عمييا المعادلات الييكمية، والنموذج الاقتصادي ىو صورة مبسطة تمثل ا

 2الاقتصادي لمبمد او لمقطاع خلال فترة زمنية معينة في شكل رموز وقيم عددية.
 ويتضح من التعريف السابق أن:

 النموذج وسيمة لتمثيل ظاىرة معينة بيدف تحميميا أو التنبؤ بيا والسيطرة عمييا. -1
التفاصيل والتعقيدات وممثمة الغرض من النموذج تسييل وصف طبيعة تمك العلاقات بصورة خالية من  -2

 لمواقع.

                                                           
"مشاكل الاقتصاد القياسي الاستشراف والاختبارات والقياس"، الطبعة الأولى، الاىمية لمنشر، المممكة العربية السعودية، ، ص ،2006إسماعيل السيوفي، 1

22. 
"النماذج القياسية لدوال الطمب والعرض لسمعة السكر في السودان باستخدام منيجية التكامل المشترك ونموذج تصحيح  ،2015مريم عمر حب ا﵀ عمر،2

لبحث العممي، العميا وا ، رسالة دكتوراه في الاقتصاد القياسي، جامعة السودان لمعموم والتكنولوجيا، كمية الدراسات1980-2014)"الخطأ غير المقيد )
 .132، ص السودان
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نما  -3 نما يعطي صورة مقربة وميما كبرت فيي ليست حقيقية وا  النموذج لا يعكس الواقع الاقتصادي وا 
 صورة تقريبية.

 1ثالثاً: خصائص جودة النموذج القياسي:
 المطابقة لمنظرية الاقتصادية بحيث يصف الظاىرة الاقتصادية بشكل صحيح. -1
عمى التفسير أي قدرة النموذج عمى توضيح المشاىدات الواقعية بشكل يكون متناسقاً مع السموك  القدرة -2

 الفعمي لممتغيرات الاقتصادية التي تحدد العلاقة بين ىذه المتغيرات.
دقة تقديرات المعالم إذ أن ىذه التقديرات يجب ان تكون افضل تقريب لممعالم الحقيقية وىذه الدقة تأتي من  -3
 صاف ىذه التقديرات بصفة مرغوبة يحددىا الاقتصاد مثل عدم التحيز والاتساق والكفاءة.ات
 قدرة النموذج الاقتصادي عمى التنبؤ بحيث يعطي تنبؤات مرضية لمقيم المستقبمية لممتغيرات التابعة. -4
ن من البساطة خاصية البساطة فالنموذج الاقتصادي يجب أن يبرز العلاقات الاقتصادية بأقصى حد ممك -5

كمما قل عدد المعادلات وكان شكميا الرياضي بأقصى حد ممكن من البساطة كمما كان النموذج الاقتصادي 
 افضل من غيره، شريطة ألا يكون ذلك عمى حساب الدقة في التقدير.
 :المطمب الثاني: اقسام المعادلات الييكمية لمنموذج وتركيبيا

 2اولًا: اقسام المعادلات الييكمية:
 ىي المعادلات التي تعرف احد المتغيرات تعريفاً غير مشروط أي أنياالمعادلات التعريفية: -1

معادلة محاسبية، فإذا عرفنا ان الدخل يساوى الاستيلاك زائد الادخار فيمكن ان نعرف ان الادخار يساوى 
 الدخل ناقص الاستيلاك.

ك الاقتصادي لممتغير وىي سموك المنتجين ىي المعادلات التي تصف السمو المعادلات السموكية:  -2
 والمستثمرين وىي تفسر القرارات التي يتخذونيا مثل معادلة الطمب والعرض.

وىي المعادلات التي تختص بالعلاقات الإنتاجية والمستخدمات اللازمة ليا وفق المعادلات الفنية:  -3
 .Cobb Douglas Production Function)المستوى التقني السائد، مثل دالة انتاج كوب دوغلاس )

                                                           
"، رسالة ماجستير في الاقتصاد القياسي، جامعة 1980-2012)"تقدير دالة استيلاك السكر في السودان ) ،2014وفاء صلاح الدين عمى فضل،1

 .52السودان لمعموم والتكنولوجيا، كمية الدراسات العميا والبحث العممي، السودان، ، ص 
 .34سبق ذكره، ص  إسماعيل السيوفي، مرجع2
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نما ىي التي تصدر عن المعادلات المؤسسية:  -4 ىي المعادلات التي لا تصدر عن النظرية الاقتصادية وا 
 نمط معينا من السموك يحدده العرف والعادات والتقاليد والقانون مثل الضرائب والرسوم الجمركية وغيرىا.

التي تأخذ صيغة التساوي او التطابق لجانبي المعادلة مثال لذلك ان ىي المعادلات المعادلات التطابقية:  -5
 العرض يساوى الطمب.

وىي تشبو المعادلات التعريفية غير أنيا لا تمزم أن تكون صحيحة دائما، فيي المعادلات التوازنية:  -6
نما تتحقق صحة ىذه المعادلات تحت شروط معينة فقط، وىي تحقيق شروط التوازن إذا  ليست متطابقات، وا 

 لم يتحقق، فمن تتحقق ىذه المعادلات.

 ثانياً: تركيب النموذج الاقتصادي:
يتركب النموذج من معادلة واحدة أو مجموعة من المعادلات وكل معادلة من معادلات النموذج تفسر     

 متغير واحد بدلالة المتغيرات الأخرى وما يتصل بيا من مؤشرات ومعممات وثوابت.

 :ثالث: توصيف النموذج القياسي لمدراسة الحاليةالمطمب ال
 1اولًا: تصنيف متغيرات النموذج:

 المتغيرات الداخمية:  -1
ىي المتغيرات التي تتحدد قيمتيا عن طريق النموذج أي بواسطة تقدير معممات النموذج، بعد معرفة قيم 

التابعة أو المتغيرات غير المفسرة وفي المعممات وقيم المتغيرات الخارجية وليا مسميات أخرى ىي المتغيرات 
 المباشر.الأجنبي  الإستثمار ىذه الدراسة تتمثل المتغير الداخمي في متغير

 المتغيرات الخارجية: -2
نما تتحدد بعوامل خارجة عن النموذج، وفي بعض  ىي المتغيرات التي لا تتحدد قيمتيا عن طريق النموذج وا 

نموذج آخر مختمف عن النموذج الأصمي، وتسمي بالمتغيرات التوضيحية الأحيان تتحدد قيمتيا عن طريق 
 التفسيرية والخارجية المستقمة وفي ىذه الدراسة تتمثل المتغير الخارجي في متغير سعر الصرف.

 

                                                           
 .134مريم عمر حب ا﵀ عمر، مرجع سبق ذكرة، ص 1
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 المتغيرات المتخمفة زمنياً:  -3
تعامل معاممة المتغيرات إذا كانت المتغيرات الداخمية ذات فترة إبطاء )تخمف زمني( فإنيا في ىذه الحالة 

الخارجية، فيتم جمعيا مع المتغيرات الخارجية، في ىذه الدراسة ومن خلال اتباع أسموب التجريب توصل إلى 
 ضرورة ادخال المتغير التابع بفترة إبطاء واحدة لاجتياز النموذج لممعيار الاقتصادي والقياسي.

 1ثانياً: تحديد الشكل الرياضي لمنموذج:
شكل الرياضي لمنموذج عدد المعادلات التي يحتوييا )فقد يكون نموذج خطى أو غير خطي(، نقصد بال 

ودرجة تجانس كل معادلة )فقد تكون متجانسة او غير متجانسة من درجة معينة( فالنظرية الاقتصادية لا 
نما توضح في بعض الأحيان بعض المعمومات التي تفيد ولو لحد  توضح الشكل الرياضي الدقيق لمنموذج وا 

 ما في تحديد بعض ملامح الشكل الرياضي الملائم نجد من أىميا:

 أسموب الانتشار: -1
بجمع بيانات عن المتغيرات المختمفة التي تتضمنيا النموذج ثم يقوم برصدىذه البيانات  الباحثحيث يقوم     

مستقل عمى المحور الاخر في شكل انتشار ذو محورين يتضمن المتغير التابع عمى محور واحد والمتغير ال
كن نجد مقدرة ىذا الأسموب ختيار الشكل الرياضي الملائم، ولومن خلال معاينة شكل الانتشار يمكن لمباحث ا

محددة بمتغيرين فقط لذلك لا يمكن استخدام ىذا الأسموب في حالة الانحدار الذي يشتمل عمى أكثر من 
 متغيرين.

 أسموب التجريب: -2
يقوم بتجريب الصيغ الرياضية المختمفة ثم يختار الصيغة التي تعطي نتائج  الباحثوفقاً ليذا الأسموب فأن  

أفضل من الناحية الاقتصادية والاحصائية والقياسية ولا شك في ان الخطأ في تحديد الشكل الرياضي الملائم 
  ان يسترشد  الباحثالبحثولذلك يجب عمى  لمنموذج يترتب عمية أخطاء فيما يتعمق بقياس وتفسير الظاىرة محل

 بالعوامل والقواعد التالية عند تحديده لمشكل الرياضي:

                                                           
 .16، ص لمنشر، السودان، الطبعة الأولى المرشد في الاقتصاد القياسي التطبيقي، جي تاون ،2005الرشيد، محمد طارق1
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 :كمما كانت الظاىرة معقدة وكانت المتغيرات التي تؤثر فييا متعددة كمما كان من  درجة تعقيد الظاىرة
ىذه العلاقات المتشابكة ذ خُ أنية( حتى يآمعادلات متعددة )نموذج معادلات  الأفضل استخدام نموذج ذو

 في الحسبان.
 :ىنالك بعض المتغيرات يمكن إسقاطيا لعدم أىميتيا بالنسبة لبعض الأىداف  اليدف من تقدير النموذج

 في حين يتعين إدراجيا في النموذج في حالة بعض الأىداف الأخرى.
 :ظراً لعدم توافر بيانات الى اسقاط بعض العلاقات من النموذج ن الباحثفقد يضطر  مدى توفر البيانات

 .عنيا او نتيجة لعدم إمكانية قياسيا
عمى أسموب التجريب لتحديد الشكل الرياضي الملائم لنموذج الدراسة ويتضح  الباحثفي ىذه الدراسة اعتمد 

ج الدراسة قد اجتاز المعايير الثلاثة فقط عندما تم إدخال ذان نمو  6 :10)لنا من خلال نتائج الملاحق )
المتغير التابع بفترة إبطاء واحدة كمتغير مستقل، ويمكن أن نعزي ذلك نسبة لعدم وجود تكامل مشترك بين 

 متغيري الدراسة بكافة السبل سواءً بتقميل فترة الدراسة أو زيادتيا.
 الإستثمار عمى الشكل الرياضي لنموذج الانحدار النصف لوغاريثمي لتقدير أثرسعر الصرف . أ

 في السودان: المباشرالأجنبي 
      ( (  )     (  )) 

 ويمكن كتابة المعادلة أعلاه في الشكل القياسي التالي:
           (  )              

 حيث ان:
EXسعر الصرف : ،FDI: المباشرالأجنبي  الإستثمار،D(EX)  :الأول لسعر الصرف. الفرق 
 الشكل الرياضي لسببية جرانجر لاختبار  . ب

 لسببية جرانجر لمتغيري الدراسة:الشكل القياسي 

         (  )                 

 (  )                (  )       
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 -ثالثاً: تحديد الإشارات المسبقة لممعالم: 
حسب  المقصود بو تحديد نوع العلاقة بين المتغير التابع والمتغير المستقل وذلك بناءً عمى إشارة المعممة

 النظرية الاقتصادية.افتراض 
 المباشر في السودان:الأجنبي  الإستثمار الإشارات المسبقة لمعممات معادلة سعر الصرف عمى

 .: حسب افتراض النظرية الاقتصادية يجب ان تكون اشارتيا موجبةβ0). الثابت )1
الصرف تؤثر تأثيراً : حسب النظرية الاقتصادية أشارتيا سالبة لأن تقمبات سعر β1). معممة سعر الصرف )2

 حيث أن زيادة تقمبات سعر الصرف تعني زيادة المخاطر.الإستثمار  سمبياً عمى قرارات
 الإستثمارات: حسب النظرية الاقتصادية أشارتيا موجبة لأن حجم β2))المباشر الأجنبي  الإستثمار. معممة3

السائد في تمك البيئة وبالتالي تعمل عمى تحفيز قرارات الإستثمار السابقة تعطي مؤشر جيد عن مدى جودة مناخ
 .الإستثمار
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 المبحث الثاني
 الاختبارات الأولية لبيانات الدراسة

 

 :مصادر جمع البيانات :المطمب الأول
 اولًا: مصادر أوليو )التاريخية(:

ىي البيانات التي تقوم بإعدادىا ونشرىا بعض الجيات والييئات المحميةوالمركزيةحكومية أم غير حكومية  
مثل بيانات دوائر الإحصاءات العامة والبنوك المركزيةوغيرىا، وتتمثل المصادر الأولية ليذه الدراسة في 

 .الإستثماربيانات بنك السودان المركزي ووزارة 

 و:ثانياً: مصادر ثانوي
ىي البيانات التي يتم نشرىا من الجيات المشار إلييا في المصادر الأولية وذلك إذا تم اقتباسيا عن طريق 

 ذلك. جيات أخرى كالييئات أو الصحف أو ما شابو

 ثالثاً: مصادر ميدانيو:
القيام بميمة جمع البيانات أو  الباحثوالثانوية، فعمى   وىذه تحدث في حال عدم توافر البيانات الأولية  

إعدادىا عن طريق الدراسةالميدانية وذلك بتصميم صحيفة استبيان وفق الشروط العممية حيث يقوم المحمل 
 لمجال الدراسة. بإعداد مجموعو من الأسئمة حول أبعاد المتغيرات المختمفة

 اختبار البيانات المطمب الثاني:
 كون متغيرات الدراسةاختبار مستوى استقراريو وس أولًا:

 السمسمة: . مفيوم عدم السكون واستقرار1
بيانات السلاسل الزمنية غالباً ما يوجد بيا عامل الاتجاه العام الذي يعكس ظروف معينو تؤثر في       

جميع المتغيرات إما في نفس الاتجاه أو في اتجاه معاكس، بمعنى آخر فإن وجود اتجاه عام لبيانات أحد 
التالي فإن الانحدار الذي نحصل متغيرات النموذج يعكس صفة عدم الاستقرار في كل البيانات الموجودة، وب

الزمنية يكون غالباً زائف، كما أن الخواص الإحصائية لتحميل الانحدار تفقد عند  عميو بين متغيرات السمسمة
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استخدام سلاسل غير ساكنو، بالإضافة إلى صعوبة الاعتماد عمى قيمة المتوسط في التنبؤ، لأنو في حالة 
المتوسطة يعطي قيماً أقل من الواقع، وفي حالة وجود  الاعتماد عمى القيمةوجود الاتجاه العام المتزايد فإن 

 1المتوسطة يعطي قيماً أعمى من الواقع. الاتجاه العام المتناقص فإن الاعتماد عمى القيمة
 السمسمة: .اختبارات جذور الوحدة لسكون واستقرار2
لزمنية اختبار جذر الوحدة، حيث يرتكز عمى من اىم الأساليب المستخدمة في اختبار استقراريو السلاسل ا 

ديكي فولمر الموسع  م((1979وجــــود ارتباط ذاتي بين المتغيرات، مـــن أىم الاختبارات اختبار ديكي فولمر 
م(، بالإضافة إلى اختبار جزر الوحدة مع (1992م(، واختبار كابس (1988م(وفيمبس بيرون (1981

 م(.2003التقمبات الييكمية )
 Dickey-Fuller (DF 1978) فولمر-اختبار ديكيأ. 
تعتمد فكرة عمى انو إذا كان معدل الانحدار لممعادلة يساوي الواحد فان ىذا يؤدي الي وجود مشكمة جذر     

 الوحدة والذي يعني عدم استقراريو بيانات السمسمة الزمنية حيث المعادلة ىي:
            

ذا كانت  White Noiseىو حد الضوضاء الأبيض  (  )حيث ان      ولو خصائص المتغير العشوائي، وا 
معنوية احصائياً دل ذلك عمى ان السمسمة الزمنية غير مستقرة وتعاني من جذر الوحدة ويجب معالجتيا  

 d.2ان بيانات السمسمة متكاممة من الدرجة  ( )    ( وتقرأ (d.…,1,2,3بالفروق التي تكون درجتيا 
 Augmented Dickey-Fuller (ADF 1981)فولمر الموسع -ب. اختبار ديكي

الموسع عمى إزالة الاثار الييكمية )الارتباط الذاتي( في السمسمة الزمنية ومن ثم -يقوم اختبار ديكي فولمر    
 فولمر، وتمثمو المعادلة الاتية:-نقوم باستخدام نفس إجراءات اختبار ديكي

            ∑ 

 

   

        

 3تمثل طول الفجوة الزمنية. mتشير لمفرق الأول و  حيث 

                                                           
1)

  . 74، ص ٍؼٔ ىيْشو،  الإٍنْلهٝٔ، ٍؤٍَخ شجبة اىغب ، ٍقلٍٔ فٜ ٍجبكئ الإقزصبك اىقٞبٍٜ ً،  7117ّؼَخ الله ثقٞذ إثوإٌٞ
 .(207)ص  ، ، دار الحامد،لاقتصاد القياسي، الطبعة الاولي، طرق ا 2011شيخي محمد2
 .(270)، ص م((2011كامل العلاوي، القياس الاقتصادي النظرية والتحميل، عمان، دار صفاء لمنشر والتوزيع، الطبعة الاولي، 3
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 Phillips-Peron (PP 1988)بيرون -اختبار فيمبس .ج

بيرون عمى ادخال تصحيح للارتباط الذاتي باستخدام طريقة غير معمميو، أي انو -يقوم اختبار فيمبس    
 يأخذ في الاعتبار التغيرات الييكمية لمسمسمة الزمنية، يجرى ىذا الاختبار في أربعة مراحل:

  تقدير بواسطةOLSلاختبارDickey-Fuller .مع حساب الإحصائيات المرافقة 
 اين قصير المدي تقدير التب ̂  

 

 
∑  ̂ 

  
 تمثل البواقي.  ̂ حيث    

  تقدير المعامل المصحح المسمى التباين طويل المدي والمستخرج من خلال التباينات المشتركة لمبواقي
 حيث:

  
  

 

 
∑ ̂ 

 

 

   

   ∑(  
 

   
)

 

   

 

 
∑  ̂ 

 

     

 ̂    

 حساب إحصائية فيمبس بيرون 

  ̂
  √  

 ̂   

 ̂ 
 
 (   ) ̂ 

√ 
 

  )مع 
 ̂ 

  
̂  )تشويشاً ابيضاً. وتقارن   ̂ عندما تكون  (1)والذي يساوي  ( 

مع القيمة الحرجة لجداول  ( 

 1ماك كينون.
 Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (KPSS 1992)د. اختبار كابــس 

 Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin، من طرف (م(1992اقترح ىذا الاختبار سنة     
(KPSS) ،  وىو يعتمد عمى اختبار مضاعف لاغرانج(LM)  يرتكز عمى فرضية انعدام الاستقرارية بعد

  )، ثم نقدر التباين (  ∑   )تقدير النموذجين الثاني والثالث، ثم نحسب المجموع الجزئي لمبواقي 
 ) ،

الذي تكون فرضية تيدف إلى اختبار فرضية العدم التي تقرر استقراريو السمسمة عكس اختبار ديكي فولمر 
 العدم غير مستقرة.

  
  

 

 
∑  

 

 

   

  ∑(  
 

   
)
 

 
∑       

 

     

 

   

 

                                                           
 .(212)، ص  مرجع سبق ذكرهشيخي محمد، 1
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 كالتالي: LMلتكون إحصاءه 

   
 

  
 

∑   
  

   

  
 

نرفض الاستقرارية عندما تكون ىذه الإحصائية أكبر من القيمة الحرجة، ونقبل فرض الاستقرارية إذا     
 1المحسوبة أصغر من القيمة الحرجة. LMكانت الإحصائية 

 Breakpoint Unit Root Test (2003)ىـ. اختبار جزر الوحدة مع التقمبات الييكمية 
التطورات الحديثة في نظرية المتغيرات المتكامل قادت وجزر الوحدة قادت إلى تقنيات جديدة في مجالات 

ختبارات استقرار السلاسل الزمنية من خلال تحديد التقمبات ل الزمنية في الاقتصاد القياسي لإنمذجة السلاس
الييكمية التي تحدث في السمسمة الزمنية ومدى تأثيرىا عمى استقرار السمسمةسواء من حيث وقت حدوث 

سواء كان التحديد مسبقا أو من خلال بيانات السمسمة  لوقتالكيفية التي يتم فييا تحديد ىذا االتقمبات أو 
(، حيث قال انو في حالة وجود تقمبات ىيكمية في 1989من أوضح ذلك ىو العالم بيرون) نفسيا، وأول

فولمر يتحيز إلى قبول فرض العدم غير انو تم انتقاد بيرون بأنو حدد وقت  –السمسمة فأن اختبار ديكي 
مسمة،  كما أن التقمبات بشكل مسبق من خلال معرفتو بطبيعة السمسمة ولم يتم تحديدىا من داخل  بيانات الس

ىنالك احتمالية لوجود أكثر من تقمبات واحدة في السمسمة الزمنية وىذا ما يضعف الاختبار، وفى عام 
( اختبار مونت كارلو الذي يسمح باختبار اثنين من Lummsdain-Papellطور لمسدين وبابل ) م(1997)

وليس من، خلال بيانات السمسمة مما أدى  ولكن تحدد التقمبات بصورة مسبقة ، التقمبات الييكمية في السمسمة
م( اختبار 2003في عام ) Lee – Strazicich)أيضا" لنقد الاختبار، ثم قدم العالمان لي و استرازيش )

يسمح بتقمب واحد أو تقمبين ىيكميين وتميز بتحديد وقت  LM)لجزر الوحدة باستخدام مضاعف لاجرانج )
 2التقمبات من داخل بيانات السمسمة مما أدي إلى التخمص من التحيز لرفض أو عدم رفض فرض العدم.

 
 
 

                                                           
1

"، كهاٍخ ٍبعَزٞو غٞو ٍْش٘هح، عبٍؼخ اىَ٘كاُ 2015–1990فٜ رقلٝو رجبِٝ اىزعقٌ فٜ اىَ٘كاُ  GARCHؽَِ ػجلالله اٍؾق، "اٍزقلاً َّبمط 

 .(108)، ص ىيؼيً٘ ٗاىزنْ٘ى٘عٞب، ٍزبؽخ ػيٚ اىََز٘كع اىوقَٜ ىغبٍؼخ اىَ٘كاُ ىيؼيً٘ ٗاىزنْ٘ى٘عٞب
2

 .266)"، اىطجؼخ ايٗىٜ )ثلُٗ كاه ّشو( )Eviewsاد رؾيٞو اىجٞبّبد ثبٍزقلاً ثوّبٍظ "ٍٖبهً(، (2018غبهق ٍؾَل اىوشٞل، 
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 . طرق التخمص من عدم السكون في السمسمة:3
 التالية: والرياضية لمتخمص من عدم السكون في السمسمةالزمنية ينصح باستخدام الأساليب الإحصائية

إضافة متغير الزمن إلى التحميل المتعدد العوامل، وذلك لإزالة الاتجاه العام، أو إضافة متغير وىمي . 1
 موسمي لإزالة الأثر الموسمي.

تحويل البيانات إلى التحويل الموغاريثمي أو الأسي وتعتبر ىذه الطريقة من أفضل الطرق المستخدمة في . 2
 غير الخطي.حالة الانحدار 

استخدام طريقة الفروق لمسمسمة حيث يتم الحصول عمى الفروق من الرتبة الأولى أو الثانية وىكذا حتى . 3
 1(.Dيتم الحصول عمى سمسمو ساكنو ويقال عمييا أنيا متكاممة من الدرجة )

 (4/2/1الجدول رقم )
عند مستوى  Breakpoint Unit Root Testاستقرار متغيرات الدراسة مع القاطع عن طريق اختبار 
 %(5المعنوية )

 نتيجةالاستقرار ( )𝚰عند الفرق الأول  ( )𝚰عند المستوي  المتغير
  الجدولية المحسوبة  الجدولية المحسوبة

EX -
0.9931  

-
4.4436 

0.99 -
5.6453  

-
4.4436 

0.01 𝚰( ) 

FDI -
12.823  

-
4.4436 

0.01    𝚰( ) 

 .(Eviews.v9)باستخدام برنامج 4)إلى رقم ) 2)من نتائج الملاحق من رقم ) الباحثالمصدر: من إعداد 
استقرت عند المستوى إذن فيي FDI))المباشر الأجنبي  الإستثمار تضح لنا ان متغيرأعلاه  من الجدول رقم

الفرق الأول إذن فيي متكاممة من  استقرت عندEX)سعر الصرف )متكاممة من الدرجة صفر، ونجد ان متغير 
 لجميع متغيرات النموذج. 5%)الدرجة الاولى، وكل ذلك عند مستوى المعنوية )

 

                                                           
1)
 . 429ً(.، ص (1998ػجل اىقبكه ٍؾَل ػجل اىقبكه ػطٞخ، الاقزصبك اىقٞبٍٜ ثِٞ اىْظوٝخ ٗاىزطجٞق، اىْبشو الإٍنْلهٝخ اىلاه اىغبٍؼٞخ ىينزت،  
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 :ثانياً: اختبار التكامل المشترك بين متغيرات الدراسة
 . مفيوم التكامل المشترك:1

لمعرفة خمو النموذج من العلاقات م( 1987رانجر سنة )ج خدم التكامل المشترك كلٍ من انجلاست
ويعرف  1النموذج الزائف لا تتصف بالثبات وأن الإحصاءات لا تتبع التوزيع الطبيعي،الزائفة، لأن معممات 

التكامل المشترك بأنو تصاحب بين سمسمتين زمنيتين أو أكثر بحيث تؤدي التقمبات في إحداىما لإلغاء 
منية لممتغيرات التقمبات في الأخرى بطريقو تجعلالنسبة بين قيمتيما ثابتو عبر الزمن، وأن بيانات السمسمةالز 

إذا كانت متكاممة من رتبو واحده يقال أنيا متساوية التكامل ومن ثم علاقة الانحدار المقدر بينيما لا تكون 
زائفو عمى الرغم من أن السمسمةالزمنية غير ساكنو، ولذلك وحتى يتحقق من ما إذا كان الانحدار المقدر من 

 2اختبار التكامل المشترك المتساوي.  الباحثعمى بيانات السمسمةالزمنية زائفاً أم لا؟ يتعين 

 اختبارات التكامل المشترك:. 2
 Engel-Granger test (1987)أ. اختبار انجل جرانجر 

 لإجراء ىذا الاختبار نتبع الخطوات التالية:
 نقوم بتقدير إحدى الصيغ الاتية لمتكامل المشترك من المتغيرين . 

              
                  

 نحصل عمى تقدير البواقي وفقاً لمصيغ المستخدمة . 
       ̂   ̂    

       ̂   ̂    ̂    
  وذلك بتقدير إحدى الصيغتين الاتيتين   . نقوم باختبار سكون السمسمة 

Δ            

Δ         ∑  

 

   

         

                                                           
1) 

Johnston, Jack and Di Nardo. John Econometric Methods, Fourth Edition, Mc craw, Hill Companies, Inc 1997, pp 

266.  
2)
 . 717ص  ، ٍوعغ ٍجق مموٓ ، ػجلاىقبكه ٍؾَل ػجلاىقبكه ػطٞٔ 
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 ساكنة وتتصف بيانات السمسمتين   تكون السمسمة        ث. في حالة رفض فرض العدم 
 1بخاصية التكامل المشترك بالتالي لا يكون الانحدار بين السمسمتين زائفاً.   ،  

  Johansson and Juilles (1990). اختبار جوىانسون جويممزب
يعتبر اختبار انجل جرانجر لمتكامل المشترك كافيا لو كان عدد المتغيرات موضع الدراسة يقتصر عمى     

متغيرين فقط، اما إذا كانت الدراسة تنصب عمى عدد من المتغيرات فمن المفيد استخدام تحميل التكامل 
د عدد متجيات التكامل المشترك المشترك لجوىانسون لإمكانية وجود أكثر من متجو لمتكامل المشترك، ولتحدي

من متجيات  qلاختبار الفرضية القائمة ان ىنالك عمى الأكثر عدد  Trace)اقترح جوىانسون اختبار الأثر )
وتحسب نسبة الامكانية ليذا الاختبار عمى النحو  r=q)التكامل المشترك مقابل النموذج العام غير المقيد )

 2التالي:

      ∑   (  )

 

     

 

 ىي اصغر قيم المتجيات الذاتية.    و   ث حي
ومن اجل تحديد ما إذا كانت المتغيرات في النموذج ليا تكامل مشترك يتم اختبار جوىانسون لمتكامل المشترك 

 في نظام متجو الانحدار الذاتي حيث يعرض:
 ( نتائج اختبار(Maximum Eigen Value  ،القائم عمى فرض العدم وىو عدم وجود تكامل مشترك

 مقابل الفرض البديل وجود تكامل مشترك.
 ( نتائج اختبار الأثر(Trace  لمعرفة عدد المتجيات فإذا كان عدد المتغيرات في النموذج اكبر من

 سيكون ىناك اكثر من متجو لمتكامل المشترك.    
 خطوات اختبار جوىانسون:

 كامل المتغيرات، حيث يتطمب اختبار جوىانسون ان تكون جميع المتغيرات متكاممة من اختبار درجة ت
 نفس الرتبة، بمعنى ان جميع المتغيرات مستقرة اما الفرق الأول فقط، او الفرق الثاني فقط.

                                                           
لاقتصاد، جامعة بغداد، لمتنبؤ بمؤشر سوق الأوراق المالية السعودية، ورقة عممية في الإدارة وا GARCH،استخدام نماذج م2010محمد جاسم محمد، 1

 .3صالعراق، 
2

 .(35غبهق ٍؾَل اىوشٞل، ٍوعغ ٍجق مموح، ص
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  تحديد عدد المتباطئات المناسبة لمنموذج ويمكن ان نستعين في ذلك باختبارLag Length Criteria. 
 ر النموذج فيما يتعمق بالعناصر القطعية.اختيا 
 .تحديد عدد متجيات التكامل المشترك 
 اختباردربن واتسون لمتكامل المشترك:ج. 

المتحصل  DW)) اقترح ىذا الاختبار بواسطة كلٍ من سرجان وبارقانا، ويعتمد عمى إحصائية دربنواتسون
عمييا من إجراء انحدار النموذج، ويقوم ىذا الاختبار عمىحساب إحصائية دربنواتسونالمصاحبةللانحدار 

( الجدولية، فإذا Dtعن ) SarganBhargava( المحسوبة ونبحث في جداول أعدىا DCالمقدر وتسمى )
الك تكامل متساوي ولا يكون الجدولية نرفض فرضية العدم وبالتالي يوجد ىنDtالمحسوبة أكبر من DCكانت 

 الانحدار المقدر زائفاً.
 Bound Test (2001)د. اختبار الحدود لمتكامل المشترك 

 Mohammed)من قبل  م((2001تسمى بمنيجية اختبار الحدود لمتكامل المشتركوالتي اقُترحت سنة 
Hashem Pesaran&Yongcheol Shin & Richard J. Smith) الانحدار الذاتي ، دمج فييا نماذج

((Autoregressive model  ونماذج فتراتالإبطاء الموزعة(Distributed lag model) ويستند اختبار ،
الذي يختبر فرضية عدم التكامل المشترك بين المتغيرات مقابل وجود تكامل مشترك  Fالحدود عمى اختبار 

لمتكامل المشترك  ARDLوتمتاز منيجية  ل،لمكشف عن العلاقة التوازنية بين المتغيرات عمى المدى الطوي
و  Johansen (1988)و  Engle and Granger (1987)عن أساليب التكامل المشترك الأخرى، مثل 

Johansen-Juselius (1990) بإمكانية تطبيق منيجية الحدود لمتكامل المشترك عمي عينات صغيرة ،
او خميط بين المستوى والفرق  I(1)أو  I(0)ستقرة عند الحجم، وبغض النظر عما إذا كانت متغيرات الدراسة م

تحديد العلاقة التكاممية لممتغير التابع مع المتغيرات المستقمة في المدى القصير الأول، بالإضافة إلى إمكانية، 
في العودة الى التوازن بعد حدوث  والمدى الطويل، كما تتضمن نتائج تصحيح الخطأ والتي تقيس قدرة النموذج

 ECM.1)ل أو اضطراب في النموذج )خم
 

                                                           
1

ٝخ اىنيٞخ فٜ اىََينخ ً "اىؼلاقخ اىَججٞخ ثِٞ مَٞخ اىْق٘ك ٗثؼط اىَزغٞواد الاقزصبك2013)ٕــ، ّٝ٘ٞ٘ )1434)ّ٘هح ثْذ ػجلاىوؽَِ اىٍٞ٘ ،، هعت )

 .(22)، ص 20)، اىؼلك )10)اىؼوثٞخ اىَؼ٘كٝخ"، ٗهقخ ػيَٞخ ٍْش٘هح فٜ اىَيَيخ اىؼيَٞخ ىغَؼٞخ الاقزصبك اىَؼ٘كٝخ، اىَغيل )
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 نتيجة اختبار التكامل المشترك بين متغيرات الدراسة: .3
 (4/2/2الجدول رقم )

 Bound Testاختبار الحدود 
 Test)) الاختبار الاحصائي المستخدم Value)) القيمة المحسوبة K)عدد المتغيرات الخارجية )

Statistic 
1 1.737079 F-Statistic 

 Critical Value Bound)الجدولية )القيمة 
 Significanceمستوى المعنوية  I0 Boundالحد الأدنى  I1 Boundالحد الأعمى 

4.78 4.04 10% 
5.73 4.94 5% 
 .(Eviews.v9)باستخدام برنامج  5)من نتائج الممحق رقم ) الباحثالمصدر: من إعداد 

وىي  ،1.74)تساوى ) أعلاه نجد ان القيمة المحسوبة لاختبار الحدود عمى النتائج الاحصائية بالجدول بناءً 
% وىذه تعتبر 10أقل من القيمة الحرجة العميا والدنيا لاختبار الحدود حتى عند مستوى الدلالة الإحصائية 

دلالة عمى انو ليس ىنالك علاقة طويمة الاجل بين متغيري الدراسة، حتى مع تقميل عدد المشاىدات أو 
تقدير نموذج الدراسة من خلال أخذ الفروق المستقرة ليا  الباحثدتيا لم تتغير النتيجة لذلك توجب عمى زيا

ــ الفرق الأول لسعر الصرف مع عدم أخذ فروق لحجم المباشر الأجنبي  الإستثمار وعمية سيتم تقدير النموذج بـ
 لأنيا استقرت عند المستوى.
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 المبحث الثالث
 الدراسة باستخدام المربعات الصغرى العاديةتقدير نموذج 

 

  :تقديرالالمطمب الأول: نتائج 
 (4/3/1الجدول رقم )

 الجدول التالي يوضح نتائج تقدير نموذج الانحدار النصف لوغاريثمي
 المتغيرات

Variables 
 المعالم المقدرة
Coefficient 

 الأخطاء المعيارية
Std. Error 

 (t)قيمة 
Tstatistic 

 المعالم معنوية
Prob. 

   527.6335 297.6010 297.6010 0.0942 
FDI -161.4747 507.8314 -0.317969 0.7544 

FDIt-1 0.730674 0.132704 3.932475 0.0011 
 .(Eviews.v9)باستخدام برنامج  12)من نتائج الممحق رقم ) الباحثالمصدر: من إعداد 

 (4/3/2الجدول رقم )
 التوفيق لمنموذجيوضح نتائج جودة 

Prob. of (F) F-Statistic        

0.002058 9.098566 0.460183 0.517006 
 .(Eviews.v9)باستخدام برنامج  12)من نتائج الممحق رقم ) الباحثالمصدر: من إعداد 

 المعادلةالمقدرة:
  ̂                     (  )                  
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 -ي والاحصائي والقياسي:نتائج تقدير نموذج الدراسة وفق المعيار الاقتصادالمطمب الثاني: تقيم 
بعد الانتياء من التقدير لمعممات النموذج من خلال بيانات واقعية نبدأ في تحميل وتقيم نتائج التقدير لمتأكد 

 .من وجود مدلول لممعممات من الناحية الاقتصادية والإحصائية والقياسية
 وفق المعيار الاقتصادي:اولًا: التقييم 

يعتبر من المعايير المستمدة من النظرية الاقتصادية وأولى المعايير التي يجب أن تستخدم لتقيم النتائج حيث 
وىذه الافتراضات  تشير النظرية الاقتصادية إلى افتراضات محددة عن إشارات المعممات المراد تقديرىا

 ديرات من الناحية الاقتصادية.المحددة تستخدم لمحكم عمى مدى سلامة التق
 فيما يمي نستعرض التقييم الاقتصادي لنموذج الانحدار المقدر:

 ذات إشارة موجبة موافقة لمنظرية الاقتصادية. 527.6335). قيمة الثابت تساوي )1
وىذه الإشارة السالبة تعني وجود ذات إشارة سالبة  161.4747-). قيمة معممة سعر الصرف تساوي )2

 الإستثمارالاجنبي، أي كمما زاد سعر الصرف بوحدة تنخفض الإستثمارعكسية بين سعر الصرف و  علاقة
 لمتعبة في جذبعدم نجاعة سياسات سعر الصرف  وىذا يعكس (161.4747المباشر بــ )الأجنبي 
وىذا يتماشى مع افتراض النظرية الاقتصادية، لأنسعر صرف الجنيو السوداني مقابل العملات  الإستثمار

 1م(.2012وتبدو ىذه النتيجة موافقة لنتيجة دراسة )عبدالخالق دبي الجبوري، الأجنبية )الدولار( غير مستقرة، 
وىذه الإشارة الموجبة  ذات إشارة موجبة0.730674)المباشر تساوي )الأجنبي  الإستثمار . قيمة معممة3

المباشر في الأجنبي  الإستثمارالمباشر في الفترة السابقة و الأجنبي  الإستثمارتعني وجود علاقة طردية بين
 الإستثماراتالمباشر في الفترة السابقة بوحدة واحدة تزداد حجم الأجنبي  الإستثمارالفترة الحالية، أي كمما زاد

 قتصادية.، وىذا يتماشى مع النظرية الا0.730674)حالية بـــ )الأجنبية المباشرة في الفترة ال
 
 
 
 

                                                           
1

قخ ػيَٞخ "، ٗه2003-2013)ً، "أصو اىجٞئخ الإٍزضَبهٝخ فٜ عنة الإٍزضَبه ايعْجٜ اىَجبشو فٜ اىؼواق ىيَلح )2016ػجلاىقبىق كثٜ اىغج٘هٛ، 

 .163 – 144)،  ص )2)، اىؼلك )18)اىَغيل ) –ٍْش٘هح فٜ ٍغيخ اىقبكٍٞخ ىيؼيً٘ الإكاهٝخ ٗالاقزصبكٝخ 
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 (4/3/3الجدول رقم )
 التقييم الاقتصادي لمنموذج المقدر بإيجاز

 التقييم الاقتصادي بإيجاز المعالم المقدرة المتغيرات
 موافقة لمنظرية الاقتصادية 527.6335   )الثابـــت )

 لمنظرية الاقتصادية موافقة EX -161.4747)سعر الصرف )
 موافقة لمنظرية الاقتصادية FDIt-1  0.730674)المباشر في الفترة السابقة )الأجنبي  الإستثمار

 .(Eviews. v9)من واقع تحميل نموذج الدراسة باستخدام برنامج  الدارسونالمصدر: من إعداد 
 تقييم معالم النموذج وفقاً لممعيار الإحصائي:

معنوية المعالم المقدرة أي مدى تأثيرىا عمى المتغير التابع واختبار جودة التوفيق، أي قياس ويتم ذلك باختبار 
المقدرةالتفسيرية لمنموذج ككل فكمما كانت المعالم المقدرة معنويو وجودة التوفيق عالية دل ذلك عمى جودة 

 يمي: النموذج المقدر، وبتقييم النتائج المقدرة وفقاً لممعيار الإحصائي يتضح ما
 :"Adjusted R-Squared". جودة توفيق النموذج 1

عمى أن (0.46)يستخدم معامل التحديد المعدل لقياس القدرة التفسيرية لمنموذجو يدل معامل التحديد المعدل 
مسئولة بنسبة  المباشر في الفترة السابقةالأجنبي  الإستثمار، سعر الصرف وحجمالمتغيرات التفسيرية المستقمة

( نتيجة التغير في المتغيرات المباشرالأجنبي  الإستثمارمن التغيرات التي تحدث في المتغير التابع )%( (46
عبارة عن اثر المتغيرات الأخرى )العشوائية( الغير مضمنة في   %( ىي(54التفسيرية المستقمة والباقي 

 النموذج.
 :F-Statistic . المعنوية الكمية لمنموذج "2

وبالتالي %( 5) وىي اقل من مستوي الدلالة الإحصائية (0.002058)تساوي   Fلاختبار القيمة الاحتمالية
 ىذه تعتبر دلالة عمى المعنوية الكمية لمنموذج المقدر.

 :"T-Statistic". المعنوية الجزئية لمنموذج 3
 قاعدة القرار:
        فرض العـــدم: 
        الفرض البديل: 
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%(، 5 -% 1اكبر من مستوى الدلالة الإحصائية ) Tنقبل فرض العدم اذا كانت القيمة الاحتمالية لاختبار 
وقبول فرض العدم يعني ان المعممة غير معنوية )ليست ىنالك علاقة ذات دلالة إحصائية بين المتغير 

 المستقل والمتغير التابع(.
%(، 5 -% 1اقل من مستوى الدلالة الإحصائية ) Tنرفض فرض العدم اذا كانت القيمة الاحتمالية لاختبار 

ورفض فرض العدم وقبول الفرض البديل يعنى ان المعممة معنوية )ىنالك علاقة ذات دلالة إحصائية بين 
 المتغير المستقل والمتغير التابع(.

 (4/3/4الجدول رقم )
 حصائي لممعنوية الجزئية في النموذج بإيجازنتائج التقييم الا

 %(10المعنوية عند ) %(5المعنوية عند ) (t)الفمية الاحتمالية لـ المتغيرات
 معنوي غير معنوي 0.0942  )الثابـــت )

 غير معنوي غير معنوي EX 0.7544)سعر الصرف )
المباشر الأجنبي  الإستثمار

 FDIt-1)في الفترة السابقة )

 معنوي معنوي 0.0011

 .(Eviews.v9)من واقع تحميل بيانات الدراسة باستخدام برنامج  الدارسونالمصدر: من إعداد 
 تقييم معالم النموذج وفقاً لممعيار القياسي:

من خلال المعيار القياسي إلى معرفة مدى مطابقة فروض الأساليب القياسية المستخدمة والتي  الباحثييدف 
قبل اعتماد نتائج التقديرات أن يتأكد من عدم  الباحثتختمف باختلاف الطرق القياسية ولذلك يترتب عمى 

 :اس وىيوجود مشاكل قياسية في النموذج موضع الدراسة، من خلال خمو النموذج من مشاكل القي
 .. مشكمة اختلاف التباين1
  .. مشكمة الارتباط الذاتي2
 . مشكمة الارتباط الخطي المتعدد. 3
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 Heteroskedasticity Testاختبار مشكمة اختلاف التباين .1
 (4/3/5الجدول رقم )

 ARCH-LMاختبار مشكمة اختلاف التباين باستخدام اختبار 
 نوع الاختبار قيمة الاختبار القيمة الاحتمالية

0.9687 Prob. F(1,16) 0.001585 F-statistic 
ARCH-LM 0.9664 Prob. Chi-Square(1) 0.001772 Obs*R-

squared 
 .(Eviews.v9)باستخدام برنامج  13)من نتائج الممحق رقم ) الدارسونالمصدر: من إعداد 
نجد انيا  ARCH-LMفي اختبار  (Chi-Square = 0.9664)و  (F = 0.9687)القيمة الاحتمالية لـ 

% وىذه دلالة عمى ان بواقي النموذج لا يُعاني من مشكمة اختلاف التباين وىي 5في كلا المعيارين أكبر من 
 صفة جيدة ومرغوبة في النموذج.

 Auto-Correlation test . اختبار مشكمة الارتباط الذاتي لمبواقي2
بما ان نموذج الدراسة تضمن دخول المتغير التابع كمتغير مستقل ذات فترة ابطاء فلا يمكننا اختبار مشكمة  

الارتباط الذاتي من خلال اختبار دربن واتسون لان ىذا ينافي شروطيا وبالتالي سيتم اختبار مشكمة الارتباط 
 .LMالذاتي من خلال استخدام اختبار 

 (4/3/6الجدول رقم )
 LMاختبار مشكمة اختلاف التباين باستخدام اختبار 

 نوع الاختبار قيمة الاختبار القيمة الاحتمالية
0.2918 Prob. F(1,16) 1.188409 F-statistic 

ARCH-LM 0.2396 Prob. Chi-
Square(1) 

1.382803 Obs*R-
squared 

 .(Eviews.v9)باستخدام برنامج  14)من نتائج الممحق رقم ) الدارسونالمصدر: من إعداد     
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نجد انيا في كلا LMفي اختبار  (Chi-Square = 0.2396)و  (F = 0.2918)القيمة الاحتمالية لـ 
% وىذه دلالة عمى ان بواقي النموذج لا يُعاني من مشكمة ارتباط ذاتي وىي صفة جيدة 5المعيارين أكبر من 

 ومرغوبة في النموذج.
 :مقدرة نموذج الانحدار المقدر عمى التنبؤالمطمب الثالث: اختبار 

لاختبــار مقـدرة النموذج عمى التنبؤ يمكننا استخدام اختبار معامل عدم التساوي لثايـل والذي يعتمد عمى  
  :الفروض الاتية
 تكون مقدره النموذج عمى التنبؤ عالية إذا كان معامل ثايل أقرب الى الصفر. فرض العدم:

تكون مقدره النموذج عمى التنبؤ ضعيفة إذا كانت قيمـة معامـل ثايل اقـرب الـى الواحـد  الفرض البديل:
 الصحيح.

 
 (4/3/7الجدول رقم )

 الجدول التالي يوضح نتيجة اختبار معامل عدم التساوي لثايل
 اسم الاختبار قيمة الاختبار
0.279222 Theil Inequality Coefficient 

 .(Eviews.v9)باستخدام برنامج  15)الباحث من نتائج الممحق رقم )المصدر: من إعداد 
وىي قريبة من  (0.28)( يتضح ان قيمة معامل عدم التساوي لثايل تساوي 4-8من خلال نتائج الجدول رقم )

 الصفر مما يشير الي المقدرة العالية لمنموذج عمى التنبؤ.
 سعر الصرف عمىج الانحدار المقدر لدراسة أثر من خلال تقييم نموذ: خلاصة نتيجة نموذج الانحدار

، نجد انو قد اجتاز المعيار الاقتصادي والاحصائي والقياسي، كما ان نتائج اختبار الإستثمار الأجنبي المباشر
مقدرة النموذج عمى التنبؤ قد دلت عمى المقدرة العالية لمنموذج عمى التنبؤ، وعمية يمكننا الاعتماد عمى 

 الحالي لاختبار فرضيات الدراسة الحالية.النموذج 
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 المبحث الرابع
 المباشر وسعر الصرفالأجنبي  الإستثمار اختبار سببية جرانجر بين

 

 : Granger Causality Testالمطمب الأول: اختبار سببية جرانجر 
 اولًا: السببية في الاقتصاد:

عمى الرغم من ان تحميل الانحدار يتعامل مع اعتماد متغير واحد عمى عدد من المتغيرات، فإن ذلك لا يعنى 
بالضرورة السببية، بمعنى وجود علاقة بين المتغيرات لا تثبت بالضرورة السببية أو اتجاه التأثير، ولكن في 

ختمفاً نوعاً ما، ونذكر ىنا ما قالو أحد الكتاب الانحدار المتعمق ببيانات السلاسل الزمنية، فإن الموقف يكون م
، بالتالي فإنو من الممكن أن Yقبل الحدث  Xوىو ان )الزمن لا يسير بالعكس( بمعني أنو إذا وقع الحدث 

، بمعنى اخر الاحداث في الماضي Xسبباً في  Y، عموماً فإنو غير ممكن أن تكون Yسبباً في  Xيكون 
الحالية ولكن لا يمكن القول بأن الاحداث في المستقبل ىي سبب الاحداث يمكن أن تسبب الأحداث 

 1الحالية.

 ثانياً: مفيوم اختبار السببية:
يمكن  Yإذا ما كانت القيمة الحالية لـ  Yتكون في سببية جرانجر )مسببة( ل  Xيمكن القول ان 

 2ؤ أكبر تكون النتائج أفضل.، وكمما كانت فترات التباطXالتنبؤ بيا من خلال القيم الماضية لقيم 

 : الشكل الرياضي لاختبار السببيةثالثاً 
 يمكن إيضاح الصورة العامة لاختبار سببية جرانجر من خلال المعادلة الأتية:

     ∑  

 

   

 (  )    ∑        

 

   

    

 (  )  ∑  

 

   

       ∑   (  )   

 

   

    

                                                           
 .901،ص ، دار المريخ لمنشر"الجزء الثاني - الاقتصاد القياسي، "م2005ىند عبدالغفار عودة، : دامودرجوجارات، ترجمة ومراجعة1

2
ً، "اصو اىزط٘ه اىْقلٛ فٜ اىَْ٘ الاقزصبكٛ فٜ ايهكُ"، ٗهقخ ػيَٞخ ٍْش٘هح فٜ ٍغيخ كهاٍبد اىؼيً٘ الإكاهٝخ، 2011غبىت ػ٘ض ٍٗبىل ٝبٍِٞ، 

 .516، ص 2، اىؼلك 38اىَغيل 
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 غير مرتبطين.  و   حيث يتم افتراض أن مقادير التشتت )الخطأ( 
 يمكن كتابة الشكل القياسي لاختبار سببية جرانجر من خلال المعادلة التالية:

         (  )                 
 (  )                (  )       

 :في السودان المباشر وسعر الصرفالأجنبي  الإستثمار المطمب الثاني: اختبار سببية جرانجر بين
 أولًا: تحديد فترة التباطؤ الملائم لبيانات الدراسة الحالية:

 
 (4/4/1الجدول رقم )

 Lag Length Criteriaتحديد فترة التباطؤ المناسب باستخدام اختبار 

 HQ)معيار حنان كوين ) SIC)معيار شوارتز ) AIC)معيار أكاييك ) فترات التباطؤ
0 18.08420 18.17860 18.08319 
1 17.50040* 17.78362* 17.49738* 
2 17.90904 18.38108 17.90402 
3 18.16985 18.48464 18.16281 

 .(Eviews.v9)باستخدام برنامج  16)من نتائج الممحق رقم ) الدارسونالمصدر: من إعداد 
يكون بناءً عمى اقل  4-9)اختيار فترة التباطؤ المناسب بناءً عمى المعايير أعلاه الواردة في الجدول رقم )    

ويتضح من خلال نتائج الاختبار ان المعايير الثلاثة تُشير إلى أفضمية  AIC, SIC, HQ)قيمة لمعايير )
 التباطؤ الأول.
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 في السودان: المباشر وسعر الصرفالأجنبي  الإستثمارنتائج اختبار سببية جرانجر بين ثانياً:
 (4/4/2الجدول رقم )

 Pairwise Granger Causalityاختبار سببية جرانجر في اتجاىين 
 Null Hypothesis)) فرضية العدم F-Statistic)) المحسوبة .Prob)) الاحتمالية
0.0260 6.02127 FDIdoes not Granger Cause D(EX) 
0.9579 0.00287 D(EX) does not Granger Cause FDI 

 .(Eviews.v9)باستخدام برنامج  17)من نتائج الممحق رقم ) الدارسون المصدر: من إعداد
%( عند 5)عمى رفض فرضية العدم عند مستوى المعنوية  4-10)تدل نتائج اختبار السببية في الجدول رقم )

، حيث بمغت القيمة الاحتمالية ليا المباشر عمى سعر الصرفالأجنبي  الإستثمارختبار اتجاه سببيةإ
المباشر الأجنبي  الإستثمار اما فرضية العدم لاتجاه سببية سعر الصرف عمى %(،5أقل من ) 0.0260))

المباشر وسعر الأجنبي  الإستثمار فقد تم قبوليا وتؤكد ىذه النتيجة عدم وجود سببية ثنائية الاتجاه بين
مما يعني ان  عمى سعر الصرفالأجنبي  الإستثمار ك اتجاه لمسببية في اتجاه واحد فقط منوان ىنال الصرف

 التغيرات التي تحدث في سعر الصرفالمباشر تساعد في تفسير الأجنبي  الإستثمارالتغيرات في حجم
 



 
 

 -مناقشة الفرضيات: 
الإستثمار الأجنبي المباشر في السودان خلال الفترة من  بعد دراسة وتحميل سعر الصرف وأثره عمى    
وقياسيا وتحديد إشاراتيا وتقييميا من الناحية القياسية سيتم مناقشة الفرضيات عمى النحو  م(2017–م1997)

 التالي:
 :ىنالك علاقة عكسية ذات دلالة إحصائية بين سعر الصرف والإستثمار الأجنبي المباشر. 1
الإستثمار  أن ىنالك علاقة عكسية وليست ذات دلالة إحصائية بين من خلال نتائج التحميل اتضح لنا    

ذات إشارة سالبة  161.4747 -)الأجنبي المباشر وسعر الصرف، حيث بمغـت قيمة معامل سعر الصـرف )
يعكس عدم نجاعة ذا مما يدل عمى وجود علاقة عكسية بين الإستثمار الأجنبي المباشر وسعر الصرف، وى

قتصادية، لأن سعر لإافتراض النظرية إوىذا يتماشى مع  سياسات سعر الصرف المتعبة في جذب الإستثمار
صرف الجنيو السوداني مقابل العملات الأجنبية )الدولار( غير مستقرة، وىذه العلاقة ليست ذات دلالة 

كبر من مستوى الدلالة الإحصائية أوىي  (0.7544)بمغت  Tختبار لإإحصائية نسبة لان القيمة الاحتمالية 
 %(.10حتى عند مستوى المعنوية )

 الإستثمار الأجنبي المباشر وسعر الصرف: ىنالك سببية ثنائية الاتجاه بين. 7
ثبتت نتائج التحميل عدم وجود سببية ثنائية الاتجاه بين الإستثمار الأجنبي المباشر وسعر الصرف ودلت أ

، حيث تم علاقة سببية في اتجاه واحد فقط من الإستثمار الأجنبي المباشر عمى سعر الصرفعمى وجود 
حصائية لإقل من مستوى الدلالة اأوىي  0.0260)حتمالية قد بمغت )لإن القيمة ارفض فرضية العدم نسبة لأ

د في تفسير تساعالمباشر ن التغيرات في الإستثمار الأجنبي أ( مما يعني 0.05عند مستوى المعنوية )
جنبي المباشر يؤدي ستثمار الألإ، والتبرير عمى ذلك االتغيرات التي تحدث في سعر الصرف وليس العكس

حتياطي من ستقرار سعر الصرف وزيادة  الإإ ىلإدخال عملات حرة من قبل المستثمرين  مما يؤدي إالى 
  لمعاملات عن طريق الجياز المصرفي.ذا تمت اإالعملات الحرة خاصىة 
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 الخاتمة

 
 وتحتوي عمى:

 
 .. النتائج1
 ..التوصيات2
 .قتراحات لمدراسات المستقبللإ. ا3
 

 

 

  

 



 
 

 -النتائج: 
-النتائج الخاصة:  

ستثمار تجاه واحد من الإإقة السببية وجود علاقة سببية في . توصمت نتائج اختبار العلا1
ستثمار الأجنبي المباشر تساعد غيرات في الإن التأالمباشر عمى سعر الصرف مما يعني الأجنبي 

 في تفسير التغيرات التي تحدث في حجم سعر الصرف وليس العكس.

ستثمار الأجنبي المباشر، الصرف والإ وجود علاقة عكسية بين سعرلى إتوصمت الدراسة  .2
 %(.10حتى عند مستوى الدلالة الإحصائية )وىي ليست ذات دلالة معنوية 

 النتائج العامة من خلال )التحميل(:
جل بين متغيري عمى عدم وجود علاقة طويمة الأ Bound Test)) الحدود ختبارإ. دلت نتائج 1

 خلال إيجاد الفروق لممتغيرات غيرإلى تقدير نماذج الدراسة من  الباحثالدراسة، لذلك أُطر 
عمى خاصية التكامل المشترك وذلك من أجل حفاظ نماذج الدراسة  الصرف(المستقرة )سعر 

 والسكون واقعية النتائج )غير مزيف(.
. أثبتت نتائج التحميل وجود علاقة عكسية بين سعر الصرف والإستثمار الأجنبي المباشر، 2

وتبدو ىذه النتيجة  %(10وىي ليست ذات دلالة معنوية حتى عند مستوى الدلالة الإحصائية )
 113م(.2012موافقة لنتيجة دراسة )عبدالخالق دبي الجبوري، 

. دلت نتائج التحميل عمى وجود علاقة طردية وذات دلالة إحصائية بين الإستثمار الأجنبي 3
المباشر في الفترة الحالية الإستثمار الأجنبي المباشر في الفترة السابقة، حتى عند مستوى الدلالة 

 %(.1ة )الإحصائي
. توصمت نتائج إختبار العلاقة السببية وجود علاقة سببية في إتجاه واحد من الإستثمار 4

الأجنبي المباشر عمى سعر الصرف مما يعني ان التغيرات في الإستثمار الأجنبي المباشر تساعد 
 في تفسير التغيرات التي تحدث في حجم سعر الصرف وليس العكس.

 
 

                                                           
113

"، 2003-2013)ً،  "أصو اىجٞئخ الإٍزضَبهٝخ فٜ عنة الإٍزضَبه ايعْجٜ اىَجبشو فٜ اىؼواق ىيَلح )2016 ػجلاىقبىق كثٜ اىغج٘هٛ،

 .163 – 144)، ص )2)، اىؼلك )18)اىَغيل ) –َٞخ ٍْش٘هح فٜ ٍغيخ اىقبكٍٞخ ىيؼيً٘ الإكاهٝخ ٗالاقزصبكٝخ ٗهقخ ػي
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 التوصيات:
إحتياطي كافي من  قرار في سعر الصرف عن طريق الإىتمام بتوفيرتحقيق الأست .1

 في السياسة النقدية.   العملات الحرة لأعمالو 
 الإىتمام بتحسين مناخ الإستثمار في السودان لتشجيع الإستثمار في السودان. .2
 .مواليا في النظام المصرفيأمتيازات وتحفيزىا لإيداع ا  منح الإستثمارات الأجنبية حوافز و  .3
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 قتراحات لمدراسات المستقبمية:      لإا

 لإستثمارالاجنبي المباشر في السودان.ة القوانين والموائح التى تحكم ادراس .1
 ة.طرق تشجيع الإستثمارات في مجال الصناع .2
 كيفية جذب الإستثمارات في القطاع الزراعي . .3
 دور الصناعو في القيمة المضافة وتشجيع الصادرات. .4
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 :المراجعو  المصادر
 المراجع العربية: 

 (.5_1لقران الكريم، سورة العمق،الاية من ):ا لاً أو 

 ::الكتب العمميةثانياً  
    الإستثمار،الأردن: دار المناىل لمنشر والتوزيع.مبادئ  أحمد زكريا صيام، .1
ختبـــــــارات والإستشـــــــراف م"مشـــــــاكل الاقتصـــــــاد القياســـــــي الإ2006إســـــــماعيل الســـــــيوفي، ، .2

 ىمية لمنشر، المممكة العربية السعودية.والقياس"، الطبعة الأولى، الأ
ـــــــره حســـــــب ﵀ محمـــــــد،  .3 ـــــــر  2004أمي ـــــــي المباشـــــــر وغي م، محـــــــدادت الإســـــــتثمار الأجنب

المباشـــــــر، البيئـــــــة الإقتصـــــــادية العربيـــــــة، كميـــــــة التجـــــــارة، جامعـــــــة عـــــــين شـــــــمس، الـــــــدار 
 الجامعية لمنشر.

ـــــ م،2000حســـــين عمـــــر، .4 ـــــم الاقتصـــــاد: الإســـــتثمارات والعولمـــــة، المـــــدخل ال ى دراســـــة عم
 .تاب الحديث لمنشر و التوزيع، مصردار الك

وم قتصــــــاد الــــــدولي، الخرطــــــوم جامعــــــة الســــــودان لمعمــــــم، الإ2007خالــــــد حســــــن البيمــــــي، .5
 عن بعد. مركز التعميم -والتكنولوجيا

ـــــــد واصـــــــف .6 ـــــــوزني واخـــــــرون،  خال ـــــــة م، مبـــــــادئ الإ2000ال ـــــــي يـــــــبن النظري قتصـــــــاد الكم
 ن.الأرد والتطبيق، الطبعة الثالثة، داروائل لمنشرعمان

الأســـــــــــيم والســـــــــــندات، الـــــــــــدار الإســـــــــــتثمار فـــــــــــي  م،2005د.نيـــــــــــال فريـــــــــــد مصـــــــــــطفى، .7
 . الجامعية

ترجمـــــــــة ومراجعـــــــــة: ىنـــــــــد عبـــــــــدالغفار عـــــــــودة، "الاقتصـــــــــاد  م،2005دامودرجوجـــــــــارات، .8
                       .ترجمة ىند عبد الرحمن  الجزء –القياسي 

  –زيــــــــــــاد، الإســــــــــــتثمار المــــــــــــالي والحقيقــــــــــــي، دار وائــــــــــــل لمنشــــــــــــر، عمــــــــــــان  رمصــــــــــــان .9
 م2003،الأردن

ـــــــي،  .10 ، دار م2011شـــــــيخي محمـــــــد، طـــــــرق الاقتصـــــــاد القياســـــــي، الطبعـــــــة الاول
 الحامد.



72 
 

ــــــــدولي، .11 م، المكتبــــــــة المصــــــــرية 2010طــــــــارق فــــــــاروق الحصــــــــري، الإقتصــــــــاد ال
     الأولى.لمنشر،مصر، الطبعة 

"ميــــــارات تحميــــــل البيانــــــات باســــــتخدام برنــــــامج م،2018طــــــارق محمــــــد الرشــــــيد،  .12
Eviews،".بدون دار نشر الطبعة الأولى   

طارق محمد الرشيد، المرشـد فـي الاقتصـاد القياسـي التطبيقـي، جـي تـاون لمنشـر،  .13
 الأولى. السودان، الطبعة

ـــــــدر حـــــــردان، .14 م، مبـــــــادئ الإســـــــتثمار، دار المســـــــتقبل لمنشـــــــر، 1997طـــــــاىر حي
 عمان الأردن.

م، دور الإســـــــــتثمار الأجنبــــــــــي 2014حمــــــــــد حســـــــــين الجبــــــــــورى،عبـــــــــد الـــــــــرازق  .15
ـــــــع،  ـــــــة الحامـــــــد لمنشـــــــر والتوزي ـــــــة الأقتصـــــــادية، عمـــــــان، دار ومكتب ـــــــى التنمي المباشـــــــر ف

 الطبعة الأولى.
م ،الاقتصـــــــاد القياســـــــي بـــــــين 1998عبـــــــد القـــــــادر محمـــــــد عبـــــــد القـــــــادر عطيـــــــة، .16

 النظرية والتطبيق، الناشر الإسكندرية الدار الجامعية لمكتب.
ــــــــد ال .17 م، اقتصــــــــاديات المشــــــــروع، جامعــــــــة 2005مطمــــــــب عمــــــــي  ابنعــــــــوف، عب

 النيمين.
م، موضــــوعات فــــي الإقتصــــاد الكمــــي، الطبعــــة  2007عبــــدا﵀  شــــريف الغــــول،  .18

 السودان لمعممة.الأولى، مطابع 
ط وتنفيــــــــــذ المشــــــــــروعات الطبعــــــــــة طــــــــــيختم ،1999عثمـــــــــان إبــــــــــراىيم الســــــــــيد،  .19

 بدون نشر.-الثانية، 
م، دار مجـــــــــــدلاوي لمنشـــــــــــر، 2002الـــــــــــدولي، لعرفـــــــــــات تقـــــــــــي حســـــــــــني،التموي .20

 الطبعة الثانية، عمان.
)إطـــــار نظــــــري وتطبيقــــــي(، م1999،عقيـــــل جاســــــم عبـــــدا﵀، تقيــــــيم المشــــــروعات .21

       والتوزيع الأردن. دار مجدلاوي لمنشر
قـــــــو و فـــــــي الفطم،الإســـــــتثمار احكامـــــــو وضـــــــواب2000و، قطـــــــب مصـــــــطفى ســـــــان .22

 .الإسلامي، دار النفانس لمنشر
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م ،دراســة الجــدوى الإقتصــادية وتقيــيم المشــروعات، 2001العســوي، كــاظم جاســم  .23
 دار المناىج. ،الأردن،الطبعة الأولى

القيــــــــاس الاقتصــــــــادي النظريــــــــة والتحميــــــــل، عمــــــــان،  م،1999كامــــــــل العــــــــلاوي، .24
  .الطبعة الأولى دار صفاء لمنشر

ــــــــــــــــــــة،1985مايكــــــــــــــــــــل دورمومــــــــــــــــــــالكوم واخــــــــــــــــــــرون،  .25  ، اقتصــــــــــــــــــــاديات التنمي
 مصطفى واخرون ، دار المريخ لمنشر  عيم محمد نتعريب عبد ال

دوليــــــــــــة،  دار م، العلاقــــــــــــات الاقتصــــــــــــادية ال1998محمــــــــــــد زكــــــــــــي الميســــــــــــر،  .26
 .النيضة العربية، مصر

م ،دار وائــــــــــــــــل لمنشــــــــــــــــر،الطبعة 2004ات،الإســــــــــــــــتثمار محمــــــــــــــــد مطــــــــــــــــر ادارة  .27
 الثالثة،الأردن .

الثانيـة، تثمار، الطبعـة سـس الإسـأ، م2010مروان شموط و كنجـو عبـود كنجـو،  .28
   لمتسويق والتوريدات.  العربية المتحدة  القاىرة

الاقتصــــــــــادي)الجزئي و  م، مبــــــــــادئ التحميــــــــــل2009مــــــــــروان محمــــــــــد الســــــــــمان، .29
                                                                                 ر، والتوزيع الأردن.فة لمنشالثقار الكمي(، دا

ـــــــــــــــــــراىيم منصـــــــــــــــــــورواخرون، .30 ـــــــــــــــــــب: محمـــــــــــــــــــد اب م، 2007موردخايكرباتبن،تعري
 دار المريخ لمنشر ،القاىرةاٌلاقتصادالدولي مدخل السياسات، 

ساســــــيات الإســــــتثمار العينــــــي أم،1999نــــــاظم محمــــــد نــــــوري الشــــــمٌرٍي واخــــــرون، .31
 وائل لمنشر.والمالي، دار 

 ســـــــي،م،مقدمـــــــو فـــــــي مبـــــــادئ الإقتصـــــــاد القيا2002نعمـــــــة ا﵀ بخيـــــــت إبـــــــراىيم، .32
                                                                              والتوزيع الأردن.لمنشر مؤسسة شباب الجامعو 

مــــة لمتخطــــيط والدراســـــات م،الإدارة العا1997وزارة الماليــــة والإقتصــــا د الــــوطني، .33
  عرضلا السياسية،

العامـــــــــــــــــــــة لمتخطـــــــــــــــــــــيط م الادارة 2003وزارة الماليـــــــــــــــــــــة والاقتصـــــــــــــــــــــادالوطني، .34
 .والدراسات السياسية العرض الاقتصادي
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:ثالثاً: الرسائل العلمية  

الخرطـــــوم لـــــلاوراق الماليـــــة، بحـــــث تكميمـــــي دبمـــــوم تنميـــــة م،ســـــوق 2008يمـــــان الحـــــاج،إ. 7    
 الخرطوم. اقتصادية،جامعة

ســـعر  ماجســـتير، أىـــم العوامـــل المـــؤثرة فـــيم، رســـالة  2013إيمـــان عبـــد الغفـــار الطـــاىر . 7   
 م.1999الصرف حالة السودان

الغيـر  سـمعمم،"النماذج القياسية لدوال الطمب والعرض ل2015مريم عمر حب ا﵀ عمر، . 3      
(م ، رســالة دكتــوراة فــي الاقتصــاد القياســي،جامعة الســودان 2014-1980مقيــدة فــي  الفتــرة مــن )

 .لمعموم التكنولوجيا 
ً، هٍبىخ ٍبعَزٞو،" ٍؾلكاد الاٍزضَبه الاعْجٜ فٜ 7171اىََبّٜ ٍصجبػ ػجل اىؾَِٞ ، .2     

  ً(.7114-7991فلاه اىدزوح )  اىَ٘كاُ

،  "  الإســتثمار الأجنبــي المباشــر واثــره عمــى النــاتج 2013حمــد بشــير الفاضــل محمــد، م .5     
ة الســـــودان لمعمـــــوم جامعـــــم(رســـــالة ماجســـــتير ،2010-1978)خـــــلال الفتـــــرة الســـــودان"  المحمـــــى

                   . ،غيرمنشور

ج لاســـتخدام نمـــوذ م ،محـــددات ســـعر الصـــرف فـــي الســـودان2014ياد احمـــد دفـــع ا﵀،. ســـ6    
التكامـــل المشـــترك لتصـــحيح الخطـــأ ، رســـالة ماجســـتير،جامعة الســـودان لمعمـــوم والتكنولوجيـــا،غير 

 .منشور

لمحــددات ســعر الصــرف فــي الســوان  قيــاسم،  نمــوذج 2012ابكــر احمــد، ﵀ ىيــثم ضــيف . 7   
ـــرة )ي  فـــ ـــر م2011 -1980الفت ـــا،  رســـالة ماجســـتير غي ( ،  جامعـــة الســـودان لمعمـــوم والتكنموجي

 .م2012منشورة

 دالــــة اســــتيلاك الســــكر فــــي الســــودان م، "تقــــدير2014وفــــاء صــــلاح الــــدين عمــــى فضــــل،.  .8  
رسالة ماجستير في الاقتصاد القياسـي، جامعـة السـودان لمعمـوم والتكنولوجيـا،  م(.1980-2012)

 والبحث العممي،السودان.كمية الدراسات العميا 
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 : الأوراق العممية:رابعاً 

طالب عوض ومالك ياسين، "اثر التطور النقدي في النمو الاقتصادي في الأردن"، ورقة  .7
 م.2011، 2، العدد 38عممية منشورة في مجمة دراسات العموم الإدارية، المجمد 

م"أثر البيئة الإستثمارية في جذب الإستثمار 2016عبدالخالق دبي الجبوري،، لسنة  .2
"، ورقة عممية منشورة في مجمة 2003-2013))الأجنبي المباشر في العراق لممدة 
 .2)، العدد )18)المجمد ) –القادسية لمعموم الإدارية والاقتصادية 

م "العلاقة السببية بين 2013)ىــ، يونيو )1434)نورة بنت عبدالرحمن اليوسف،، رجب ) .3
ورقة كمية النقود وبعض المتغيرات الاقتصادية الكمية في المممكة العربية السعودية"، 

، العدد 10)عممية منشورة في السمسمة العممية لجمعية الاقتصاد السعودية، المجمد )
((20. 

،ورقة الإستثمار في السودان الحاضر وافاق المستقبل،الادراة 2003وزارة الإستثمار، .4
 العامة لمبحوث والمعمومات،السودان.

وافاق المستقبل،الادراة ،ورقة الإستثمار في السودان الحاضر 2003وزارة الإستثمار، .5
 العامة لمبحوث والمعمومات،السودان.

 خامساً:المجلات العممية:

 الاكاديمية الامريكية العربية لمعموم  ماراباك،مجمة عممية محكمة تصدرعنا .1    
 المجمدالرابع،العدد الحادي عشر. -م2013والتكنولوجيا،

 المنشورات:سادساً :
الصـادره مـن  2002/22،  2001/19،  2001/12،  2001/6منشور بنك السودان رقـم  .1 

 الأجنبي. اداره النقد

 الدوريات:سابعاً: 
 م.2017_ 1997مبنك المركزي في الفترة من  التقارير السنوية ل.1 
 م. 2017-1997. تقارير وزارة المالية )العرض الإقتصادي( 2 
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 المراجع الأجنبية:ثامناً :
.1 johnston, Jack and Di Nardo. John Econometric Methods, Fourth 

Edition, Mc craw, Hill Companies, Inc 1997, pp 266.  
 

 ة: لشبكة العنكبوتياتاسعاً: 
1. www.cbs.gov.sd    Data :2018/10/27, Time: 11:30 am  
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 قائمة الملاحق

 ملاحق بيانات الدراسة

 : بيانات الدراسة1)ممحق رقم )

 المشاىدات 
OBS 

 سعر الصرف
EX 

 الاستثمار الأجنبي المباشر
FDI 

1997 1.7120 90.6130 
1998 2.3700 50.5650 
1999 2.5770 178.1200 
2000 2.5735 810.6900 
2001 2.6143 62.1120 
2002 2.6168 59.4300 
2003 2.6016 67.1120 
2004 2.5063 70.1400 
2005 2.3054 57.1410 
2006 2.0133 3534.1000 
2007 2.0526 2424.6000 
2008 2.1840 2511.2800 
2009 2.2431 1816.2000 
2010 2.5043 2063.7000 
2011 2.6769 2313.7000 
2012 3.5737 2312.9000 
2013 4.7540 2179.1000 
2014 5.7258 2246.5000 
2015 6.0107 2247.9000 
2016 6.2233 2401.2000 
2017 7.2640 2341.1000 

 المصدر: تقارير بنك السودان المركزي.
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 Breakpoint Unit Rootملاحق اختبار استقرار متغيرات الدراسة باستخدام 
 المباشر عند المستوى: اختبار استقرار متغير الاستثمار الأجنبي 2)ممحق )
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 : اختبار استقرار متغير سعر الصرف عند المستوى3)ممحق رقم )
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 : اختبار استقرار متغير سعر الصرف عند الفرق الأول4)ممحق رقم )
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 Bound Test: اختبار التكامل المشترك باستخدام اختبار الحدود 5)ممحق رقم )
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 FDIعمى  EXلدراسة اثرملاحق اختبار الشكل الرياضي الأمثل 

 : التقدير باستخدام المعادلة الخطية6)ممحق )
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 : التقدير باستخدام المعادلة نصف الموغاريثمية في جانب المتغير التابع7)ممحق )
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 AR(1): التقدير باستخدام المعادلة الخطية مع ادخال معامل التصحيح 8)ممحق )
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: التقدير باستخدام المعادلة نصف الموغاريثمية في جانب المتغير التابع معامل 9)ممحق )
 AR(1)التصحيح 
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 التقدير باستخدام المعادلة الخطية مع دخول المتغير التابع بفترة إبطا واحدة كمتغير مستقل :10)ممحق )
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 ملاحق النموذج الأمثل

 

باستخدام المعادلة الخطية مع دخول المتغير التابع بفترة إبطا واحدة كمتغير التقدير : 12)ممحق )
 مستقل
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 ARCH-LM: اختبار مشكمة اختلاف التباين باستخدام اختبار 13)ممحق رقم )
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 LM: اختبار مشكمة الارتباط الذاتي باستخدام اختبار 14)ممحق رقم )
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  : اختبار مقدرة النموذج عمى التنبؤ باستخدام اختبار15)ممحق رقم ) 

 Theil 

-2,000

-1,000

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

FDIF ± 2 S.E.

Forecast: FDIF

Actual: FDI

Forecast sample: 1997 2017

Adjusted sample: 1998 2017

Included observations: 20

Root Mean Squared Error 977.2344

Mean Absolute Error      830.2085

Mean Abs. Percent Error 698.5217

Theil Inequality Coefficient  0.279222

     Bias Proportion         0.011072

     Variance Proportion  0.604849

     Covariance Proportion  0.384079
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 ملاحق اختبار سببية جرانجر بين الاستثمار الأجنبي وسعر الصرف

 : تحديد فترة التباطؤ المناسب لبيانات الدراسة16)ممحق رقم )
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 اختبار سببية جرانجر: نتيجة 17)ممحق رقم )

 
 

 

 

 

 

 

 تم بحمد الله وتوفيقت

 

 

 
 

 

 


