
 الاطار النظري للإستثمار

                           تمهيد :

 لمد تزاٌدت اهمٌة الاستثمار الأجنبً المباشر فً العمود الأخٌرة نظرا للدور الذي  

على وجه الخصوص، وذلن  أصبح ٌلعبة فً عجلة التنمٌة الالتصادٌة والاجتماعٌه فً الدول النامٌه

خبرات الادارٌة والتسوٌمٌة، من خلال مساهمته فً تحفٌز النمو الالتصادي ونمل التكنلوجٌا وال

 وطرق الانتاج المتطورة التً تساهم فً رفع الانتاجٌة. 

المزٌد من التدفمات الاستثمارٌة الاجنبٌة عن طرٌك  لجذب تبعا لما سبك، تسابمت الدول النامٌة 

أسالٌب مختلفة تساهم فً تحسٌن المناخ الاستثماري المناسب، كتحرٌر الالتصاد والانفتاح اتخاذ 

 على الاسواق الخارجٌة وتمدٌم العدٌد من المحفزات كالتخفٌضات والاعفاءات الضرٌبٌة. 

النظري للاستثمار الاجنبً المباشر من خلال من خلال هذا الفصل سنحاول استعراض الاطار 

تلف تعارٌفه وأنواعه وأهم النظرٌات المفسرة له، بإلاضافة الى أهم المحددات التً التطرق الى مخ

 تإثر على اتجاه تدفماته. 

  :مفهوم الإستثمار لغة :اولآ

 كلمة مشتمه من الثمر. والثمر حمل الشجر وانواع المال وٌطلك الثمر على عدة معان منها  

 على الولد ومنه لولهم عن الولد ثمرة الفإاد  ـ حمل الشجر وهوا ماٌنتجه الشجر وٌطلك مجازآ1

ـ المال ومنه مانسبه الامامان الطبري والنٌسابوري الى بعض المفسرٌن لموله تعالى ) وكان له 2

لالوا بؤنه المراد  34ثمر فمال لصاحبه وهوا ٌحاوره انا اكثر منن مالآ واعز نفرا ( سورة الكهف 

 من صنوف المال هذا المقام المال الكثير بالثمر فً 

ـ النماء والزٌادة وانما سمٌت الزٌادة ثمرآ لأنها زائدة عن اصل المال وٌمال ثمر الرجل ماله نماه 3

وكثرة وثمر الله مالن اي كثرة واستثمر الشىء جعله ٌثمر فٌستعمل لفظ استثمار وهو مصدر استثمر 

 للدلاله على طلب الحصول 

 الاستثمار اصطلاحآثانيآ: 

الاستثمار اشكالآ متعددة تنسجم مع توجٌهات وموالف الباحثٌن وخلفٌاتهم الاكادٌمٌة وٌمكن ان  ٌؤحذ

 :نورد التعارٌف التالٌه للاستثمار على سبٌل الذكر لا الحصر 

تضحٌة لمنفعه حالٌة ٌمكن تحمٌمها من اجل اشباع استهلان حالً وذلن للحصول على  الأستثمار هو

 . لًن تحمٌمها من اشباع استهلان مستمبمنفعه مستمبلٌة اكبر ٌمك



وٌعرف اٌضآ اي زٌادة او اضافة جدٌدة فً ثروة المجتمع تؤخذ شكل الامة المصانع او المبانً 

زٌادة للرصٌد الالتصادي للمجتمع، وٌمكن تحدٌد مفهوم  والمزارع والطرق وغٌرها التً تعد

مواد الانتاج  الاستثمار بؤنه العملٌة الالتصادٌة التً تموم بتوظٌف رإوس الاموال بهدف شراء

او تجدٌد وتعوٌض رأس  والتجهٌزات وذلن لتحمٌك تراكم رأسمالً جدٌد ، ورفع المدرة الانتاجٌة

المال للحصول على وسائل إنتاجٌة ستثمار هو تخصٌص راس المبسط للا ، اما التعرٌف مال لدٌم

، وٌنظر النظام الرأسمالً  ادة الطالة الأنتاجٌةجدٌدة او لتطوٌر الوسائل الموجودة وذلن لزٌ

 للؤستثمار على انه الجزء من الفائض الالتصادي الذي ٌستثمر ، اما مصدره هً الأرباح التً

  .تحممها المشروعات الالتصادٌة 

الجدٌدة زائدآ الإضافات مالٌة نه الاتفاق على حٌازة السلع الرأسا تعرٌف الأمم المتحدة للاستثمار باام

والتحدٌدات والتحسٌنات التً تجري على السلع الرأسمالٌة المائمة فً البلد الذي ٌراد احتساب رأس 

انه تعرٌف الاستثمار وفمآ  وٌلاحظ،  مال الانشائٌة فً دور التنفٌذالمال الثابت له ، زائدآ لٌمة الاع

هو من اكثر التعارٌف لدلٌل اعداد احصاءات مٌزان المدفوعات الصادرة عن صندوق النمد الدولً 

شمولٌة اذ ٌحدد بشكل واضح ابعاد الاستثمار ومفهومه اذ ٌعرف بانه نوع من انواع الاستثمارات 

فً مإسسة ممٌمة فً صلحة دائمةالدولٌة التً ٌعكس حصول الكٌان الممٌم فً التصاد معٌن على م

 .  التصاد اخر

اما وزارة التخطٌط العرالٌة فمد عرفت الاستثمار بانه الانفاق على السلع والخدمات الإنتاجٌة 

 ً والتغٌٌر فً المخزون السلعًالمتمثلة بتكوٌن راس المال الثابت الاجمال

المكانٌة من خلال توظٌف الموارد فً رسم ابعاد التنمٌة اما جغرافٌة الاستثمار فٌمكن ان تسهم 

المالٌة والمادٌة والبشرٌة والمعلوماتٌة وفك لوانٌن منظمة وذلن لتحمٌك عوائد التصادٌة واجتماعٌة 

 . ي تمام فٌه العملٌة الاستثمارٌةالتً بدورها تسهم بتنمٌة المكان الذ

 انواع الاستثمارات 

 الاستثمارات حسب معيار الجنسية اولآ :

 هما : ٌز هنا بٌن نوعٌن من الاستثمارات بحسب الجنسٌة ٌمكن التم

الذي ٌكون مصدر ادارته محلٌآ سواء كان تطلك هذه التنمٌة على الاستثمار  الاستثمار المحلي :ـ 1

 لطاع عام او لطاع خاص 



هً الاستثمارات التً تتم خارج موطنها ، حٌث تمدم الدولة المضٌفة  ـ الاستثمار الاجنبي :2

مجموعة من حوافز الاستثمار لتشجٌع المستثمرٌن على تحوٌل حصص من استثماراتهم لتلن 

 الاسواق المضٌفة 

 وهنن نوعٌن من الاستثمارات الاجنبٌة هما 

الاجل كما بٌنته منظمة التجارة العالمٌة ٌعرف بؤنه استثمار طوٌل  الاستثمار الاجنبي المباشر : أ ـ

(wto بؤنه امتلان اصول استثمارٌة تمنح صاحبها نفوذ مباشر فً الملكٌة ) ًالكاملة او الجزئٌة الت

% اما الحد الاعلى فٌختلف حسب 11تكفل له السٌطرة على المشروع والحد الادنى لهذه الملكٌة 

 البلد المضٌف 

ٌطلك على هذا النوع بؤستثمار المحفضة . حٌث ٌتمثل بمٌام  المباشر :بـ ـ الاستثمار الاجنبي غير 

المإسسات او الافراد بشراء الاصول المالٌة التً تنتج عوائد معٌنه فً مدة زمنٌة معٌنة وبؤلل خطر 

. وكذلن ٌثمل فً تملن الاجانب للؤسهم والممتلكات الخاصة او الحكومٌة فً البلد المضٌف ممكن 

 ستثمار بكونة لصٌر الاجل ولاٌحك للمستثر ادارة المشروع وٌتمٌز هذا الا

 (1)الاستثمارات حسب الجهه الممولة له ثانيآ : 

 هولٌام الدولة بؤنشاء الاستثمار او تحوٌلة  ـ الاستثمار العام :1

 هو الاستثمار الذي ٌموم به الفرد او شركة او هٌئة خاصة  ـ الاستثمار الخاص2

 حسب المدة الزمنية ويقسم على النحو التاليالاستثمارات ثالثآ : 

والذي تمل فٌه المدة الزمٌه عن مدة واحدة وٌكون اما بشكل ودائع  : ـ استثمار قصير الامد1

 وحسابات جارٌة او اموال سائلة 

 وتتراوح مدته من سنة الى خمس سنوات  ـ استثمار متوسط الامد  :2

وهو الذي تزٌد مدته على خمس سنوات وٌشمل الاصول والموجودات  ـ استثمار طويل الامد :3

 الثابته 

 لاستثمار الاجنبي المباشر وتعاريف بعض المؤسسات الدولية  ا

ٌعرف الاستثمار الاجنبً المباشر على انه استثمار  :تعريف منظمة التعاون والتنمية الاقتصادية ـ 

ممٌم فً التصاد ما على مشروع ممام فً التصاد طوٌل الاجل وذو مصلحة دائمة وسٌطرة من كٌان 

 .اخر 



هو الاستثمار الذي ٌحدث عندما ٌمتلن مستثمر ممٌم فً بلد )  تعريف المنظمة العالمية للتجارة :ـ 

 .البلد الأم ( اصلآ انتاجٌآ فً بلد اخر ) البلد المضٌف ( بمصد ادارته 

% او اكثر من اسهم 11هو الاستثمار الذي ٌمتلن فٌه المستثمر  تعريف صندوق النقد الدولي :ـ 

 . الشركة المساهمة ، او ماٌساوي هذه النسبة فً الشركة غٌر المساهمة 

بؤنه نوع من انواع الاستثمار الدولً حٌث ٌموم ممٌم فً  :تعريف الامم المتحدة للتجارة والتنميةـ 

% 11اخرى على ان تكون نسبة الملكٌة فً الاسهم  دولة ما بالمساهمة او امتلان مشروع فً دولة

 او اكثر . 

 مكونات الاستثمار الاجنبي المباشر *

 توجد ثلاث عناصر اساسٌة ٌتشكل منها الاستثمار الاجنبً المباشر وهً كما ٌلً 

المستثمر الاجنبً المباشر لشراء حصة  وهو مبلغ التموٌل الذي ٌمدمة اولآ : رأس المال السهمي :

 من مشروع فً بلد اخر غٌر بلده الاصلً . 

ر من الارباح الغٌر موزعة وتتضمن حصة المستثمر المباش ثانيآ : الارباح المعاد استثمارها :

 كؤرباح الاسهم او الارباح الغٌر محولة الى المستثمر المباشر . 

الدٌن داخل الشركة وتكون على شكل استدانة لصٌرة او  وتشمل معاملاتالمروض داخل الشركة : 

طوٌلة الاجل من الدول او الشركات الاخرى فضلآ عن الراض رإوس الاموال بٌن المستثمرٌن 

 المباشرٌن . 

 تصنيف الاستثمار الاجنبي المباشر 

 : وهً كالأتً  ٌصنف الاستثمار الاجنبً المباشر الى عدة انواع استنادآ الى الدوافع والمحفزاتـ   1

أـ البحث عن المصادر         بـ ـ البحث عن الاسواق       ج ـ البحث عن الكفاءة      د ـ البحث 

 عن الاصول الاستراتٌجٌة 

 ـ تصنيف الاستثمار الاجنبي المباشر على اساس الملكية الى الآتي : 2

 أ ـ الاستثمارات المملوكة ملكٌة كاملة الى المستثمر الاجنبً 

 ب ـ الاستثمار المشترن            ج ـ عمود التجمٌع 

 ـ تصنف الاستثمارات من وجهة نظر الدولة المصدرة للأستثمار الى مايلي :  3

 أ ـ الاستثمار الافمً        ب ـ الاستثمار العمودي            ج ـ الاستثمار المختلط 

 الاجنبً المباشر ، وٌمسم حسب الهدف منه الى الاتً :  ـ من منظار الدولة المضٌفة للؤستثمار 4

 أ ـ الاستثمارات الهادفة الى احلال الواردات 



 ب ـ الاستثمارات الهادفة الى زٌادة الصادرات 

 ج ـ الاستثمارات الاجنبٌة المباشرة بمبادرة حكومٌة 

 مفهوم البيئة الاستثمارية       ***

البٌئة الاستثمارٌة :هً مجموعة السٌاسات المإسسات والموانٌن الالتصادٌة التً تإثر فً بٌئة 

. اما المناخ الاستثماري فهوا مجمل المستثمر وفً ثمته وتوجٌه استثماراته فً بلد دون اخر 

 الاوضاع والظروف المإثرة فً اتجاهات تدفك رأس المال وتوظٌفه .

 :  عناصر البيئة الاستثمارية

 تتكون البٌئة الاستثمارٌة من عدد من العناصر المتمثلة بما ٌلً : 

فً جذب الاستثمار او طرده وٌمكن ٌعد الاستمرار السٌاسً ذو اثر مباشر  ـ التطورات السياسية :1

اٌجاز التطورات السٌاسٌة السلبٌة بالحروب والتوترات والانملابات والتفجٌرات حٌث تمثل هذه 

طاردة وذات تؤثٌر سلبً على البٌئة الاستثمارٌة . فٌما تمثل الانتخابات وأوضاع  بمجموعها عوامل

السلام وعملٌات الاصلاح السٌاسً والاجتماعً والحفاض على حموق الانسان عوامل ذات اثر 

اٌجابً فً تحسٌن مناخ الاستثمار فً البلد . فضلآ عن ذلن فؤن اسلوب التعامل لدى موظفً 

العمالٌة فً الدولة المضٌفة تإثر اٌضآ فً رإٌة المستثمرٌن فمد تإٌد بعض  الحكومة والمٌادات

الدول سٌاسة الاستثمار الاجنبً من جهه فً حٌن ٌسعى المسإلون على مستوٌات اخرى الى عرللة 

 هذا الاستثمار من خلال العوائك البٌرولراطٌة وغٌرها . 

بالموانبن والتشرٌعات المرتبطة بالاستثمار وبٌئته حٌت تتمثل البٌة التشرٌعٌة  ـ البيئة التشريعية :2

تسهم بحماٌة الاستثمار والمستثمر مما ٌإدي الى توفٌر بٌئة ملائمة للاستثمار تسهم بشكل مباشر فً 

جذب الاستثمارات . لذلن ٌنبغً ان تتمتع البٌئة التشرٌعٌة بالاستمرار المانونً من اجل حماٌة 

لن استمرار لانونً ادى ذلن الى هروب رإوس الاموال المحلٌة وعدم الاستثمار فؤن لم ٌكن هنا

اجتذاب رإوس الاموال الاجنبٌة . كذلن ٌجب ان ٌكون هنالن نظام لضائً فعال ومستمل ٌسهم فً 

حل النزاعات التً تنشؤ فً هذا المجال فضلآ عن وجود سلطات معنٌة لها المدرة على تطبٌك 

ذلن فؤن الاطار المانونً الجاذب للاستثمار ٌجب ان ٌتسم  الموانٌن بصورة صحٌحة فضلآ عن

 بالمرونة والشفافٌة ووضوح الرإٌة بما ٌإدي الى عدم اعالة المنافسة المتكافئة بٌن المستثمرٌن. 

تإدي العوامل الالتصادٌة دورآ مهم فً توجٌه الاستثمار الاجنبً الى  ـ العوامل الاقتصادية :3

 من اهم تلن العوامل ماٌؤتً داخل دلة ما دون سواها و



حجم السوق المحلً ٌمكن لٌاسه من خلال حجم السكان وحجم الانتاج فكلما  السوق المحلية :أ ـ 

اتسع حجم السوق زاد فرص المستثمرٌن ولذلن فؤن الشركات الاجنبٌة غالبآ ما تركز نشاطها فً 

 المناطك ذات السكان مرتفع الدخل والتاح للانفاق 

تعتبر البنٌة التحتٌة من العوامل التً تجذب المزٌد من الاستثمارات الاجنبٌة  التحتية : البنيةبـ ـ 

فكلما حدث تطور فً وسائل النمل والمواصلات فهذا ٌإدي الى خفض تكالٌف المعاملات المتمثلة 

وع فً تكالٌف النمل ، كما ان لوسائل الاتصالات الحدٌثة والتً توفر اتصال مباشر وسرٌع بٌن الفر

فً البلدان المتمدمة فضلآ عن وجود المصارف والشركات فً البلدان المضٌفة والشركات الأم 

 الاستثمارٌة التجارٌة مع توفر مرافك النمل البحري والبري والجوي . 

ان الدول التً تعمل على رفع كفاءة العمالة وتدرٌبها وتؤهٌلها من خلال تمدٌم  القوى العاملة :ـ جـ 

وتعلٌمآ لوٌآ تكون اكثر جاذبٌة للمستثمرٌن الاجانب واثبتت الدراسات ان تراجع كفاءة العامل تدرٌبآ 

 تإثر بشكل كبٌر على لرارات المستثمر الاجنبً 

ٌإثر سعر الصرف فً الاستثمار من خلال جانبً الطلب والعرض ففً  سعر الصرف الحقيقي :ـ د 

اجم عن تخفٌض سعر الصرف الاسمً الى جانب الطلب ٌإدي تخفٌض سعر الصرف الحمٌمً الن

تراجع المٌمة الحمٌمٌة لثروة المطاع الخاص وبالتالً الانفاق الخاص من خلال التؤثٌر على مستوى 

الاسعار العامة وهذا ماٌدفع المستثمرٌن الى مراجعة تولعاتهم المستمبلٌة عن الطلب وبالتالً تخفٌض 

ٌض سعر الصرف الحمٌمً ٌرفع من اسعار السلع استثماراتهم . اما من جانب العرض فؤن تخف

 المابلة للؤتجار الدولً وهذا ٌشجع على الاستثمار فً لطاع التجارة الدولٌة . 


