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 ثر محددات الاستثمار الأجنبي المباشر في ميزان مدفوعات الأردنأ
 (2009-1995للسنوات )

 ةـد البطاينـم محمـإبراهي د.
 المال والأعمال اقتصادات قسم - أستاذ مشارك

 آل البيت امعةج – كلية إدارة المال والأعمال
 المملكة الأردنية الهاشمية

 :لملخصا
محددات الاستثمار الأجنبي المباشر في ميزان المدفوعات الأردني. وتناولت أربعةة أبعةاد أثر  دفت الدراسة إلى قياسه

للاسةةتثمار الأجنبةةي، هةةيت النةةاتج المحلةةي اسجمةةالي، وأسةةعار المسةةتهلك، وأسةةعار الصةةادرات، وأسةةعار المسةةتوردات. أجريةةت 
لوب المسح الشامل لتوضيح التطور فةي ، وقد اعتمد أس(2009-1995الدراسة على مجتمع تكون من بيانات عن السنوات )

ل يةلتجةارة. وبرةرت تحلللمنظمةة العالميةة لمحددات الاستثمار الأجنبي المباشر وميزان المدفوعات قبل وبعةد انضةمام الأردن 
ت (Normal Distribution)ختبةةةار التوزيةةةع الطبيعةةةي االاختبةةةارات اليبليةةةة التاليةةةة  إجراءقةةةام الباحةةة  بةةة االبيانةةةات إحصةةةا ي  

صةةفوفة عةةدم وجةةود ارتبةةاط عةةال بةةين م، (One Sample Kolmogorov-Smirnov Test)ختبةةار بيانةةات الدراسةةة لا
اختبةةةار الارتبةةةاط و واختبةةةار التبةةةاين المسةةةمو ،  ،باسةةةتخدام معامةةةل تضةةةخم التبةةةاين (Multi-collenirity)متريةةةرات المسةةةتيلة 

كةل أثةر  ببنةاء نمةوذق قياسةي يستكشة  قام الباحة  ثم Durbin Watsonباستخدام اختبار  (Auto-correlation)الذاتي 
، أسةةعار المسةةتهلك، أسةةعار الصةةادرات، وأسةةعار المسةةتوردات علةةى ميةةزان المةةدفوعات الأردنةةي، جمةةاليمةةن النةةاتج المحلةةي اس

ي ميةزان لأبعةاد الاسةتثمار الأجنبةي المباشةر فة اأثةر   باستخدام نموذق الانحدار المتعدد، وتوصةلت نتةا ج الدراسةة إلةى أن هنةاك
تةلا  متريةر  ،فةي ميةزان المةدفوعات االمدفوعات الأردني، فيد أظهرت النتةا ج أن متريةر أسةعار المسةتوردات كةان الأكثةر تة ثير  

 مترير أسعار الصادرات. اأسعار المستهلك، ثم الناتج المحلي اسجمالي، وأخير  

 :قدمةمال

مةن اليةرن الماضةي أحةد أهةم التريةرات الحديثةة فةي  تسةعينياتلال الخة عةد النمةو المتزايةد لتةدفيات الاسةتثمار الأجنبةي المباشةري  
الاقتصاد العالمي. فيد حييت هذ  التدفيات معدلات نمو أسرع من تلك الخاصة بالتجةارة الدوليةة والنةاتج المحلةي اسجمةالي العةالمي. 

لةدول المتيدمةة، فيةد شةهدت الةدول الناميةة زيةادة إلةى امتجهةة  –ولا تةزال  –وعلى الرغم مةن أن الوجهةة الر يسةة لهةذ  التةدفيات كانةت 
مةن إجمةالي التةدفيات % 49 حتةى وصةلت إلةى تسةعينياتحةادة فةي تةدفيات الاسةتثمار الأجنبةي المباشةر الداخلةة إلةى أراضةيها منةذ ال

تعليةةة بتحديةةد هةةذ  التريةةرات أعةةادت إلةةى السةةطح بعةةت الأسةة لة الموجةةودة فةةي الأدبيةةات الاقتصةةادية الم. 2009العالميةةة خةةلال عةةام 
 العوامل التي تؤثر في جذب الاستثمار الأجنبي المباشر إلى الدول المضيفة، وأثرها على ميزان المدفوعات.

في تحسين هيكل التجةارة الخارجيةة  اجوهري   ارى فريق من الباحثين أن الاستثمار الأجنبي المباشر يمكن أن يلعب دور  ي
زان مةةدفوعاتها مةةن خةةلال قةةدرة هةةذ  الاسةةتثمارات علةةى الوصةةول إلةةى الأسةةواق ميةةتحسةةين لاقتصةةاد البلةةد المضةةي ، ومةةن ثةةم 

                                                 
  2013يناير ، وق بل للنشر في 2012 نوفمبرتم تسلم البح  في. 
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العالمية من حي  زيادة قدرتها التصديرية ودخول أسواق عالميةة جديةدة، وبالتةالي تحييةق فةا ت أو تيليةل العجةز فةي الميةزان 
ثلةة فةي )النةاتج المحلةي اسجمةالي محةددات الاسةتثمار الأجنبةي المباشةر والمتمأثةر  التجةار،، لةذا جةاءت هةذ  الدراسةة لتوضةح

 وأسعار المستهلك والنفيات الرأسمالية وأسعار الصادرات وأسعار المستوردات( في ميزان المدفوعات.

 :هداف الدراسةأ
محددات الاستثمار الأجنبةي المباشةر فةي ميةزان المةدفوعات الأردنةي ومةن هةذا الهةد  أثر  سعى الدراسة للتعر  علىت

 دا  الفرعية الآتيةتالر يس تتفرع الأه
 ي ميزان المدفوعات.فسعار المستهلك أأثر   - في ميزان المدفوعات. لناتج المحلي اسجمالياأثر  -
 أسعار الواردات في ميزان المدفوعات.أثر   - أسعار الصادرات في ميزان المدفوعات.أثر  -

 :همية الدراسةأ
محةددات الاسةتثمار الأجنبةي المباشةةر أثةةر  المتمثةل فةي تيةديرسةتمد هةذ  الدراسةة أهميتهةةا مةن الموضةوع الةذ، تتناولةة  و ت

فةةي تعزيةةز الدراسةةات المتعليةةة بالموضةةوع،  تسةةاهمباسضةةافة إلةةى تيةةديم مجموعةةة مةةن الاقتراحةةات التةةي  ،فةةي ميةةزان المةةدفوعات
أثةةر  ا، ولبيةةاننفطيةةة، وتخفةةيت العجةةز فةةي مةةوازين مةةدفوعاتهاللناميةةة غيةةر الحكوميةةة فةةي الةةدول ا وفةةي تةةدعيم سياسةةة النفيةةات

محةةددات الاسةةتثمار الأجنبةةي المباشةةر فةةي مةةوازين مةةدفوعاتها، وكةةذلك فةةإن اهتمةةام الةةدول المتيدمةةة التةةي سةةبيتنا فةةي المجةةال 
 العلمي بمراحل كبيرة بهذا الموضوع يدفعنا للاهتمام المضاع  ب .

 :ساؤلات الدراسةت
لناميةةة غيةةر نفطيةةة وهبةةوط مسةةتويات النةةاتج المحلةةي رى بعةةت الاقتصةةاديين أن سياسةةة النفيةةات الحكوميةةة فةةي الةةدول ايةة

لها، وعدم كفاية صادراتها لترطيةة مسةتورداتها، وارتفةاع أسةعار المسةتهلكين، وهبةوط التةدفيات الرأسةمالية الةواردة إليهةا برةرت 
أثةةر  لتبةةين الاسةةتثمار المباشةةر، هةةي الأسةةباب المسةة ولة عةةن تزايةةد العجةةز فةةي مةةوازين مةةدفوعاتها، لةةذلك جةةاءت هةةذ  الدراسةةة

 التساؤل الر يس التاليت عن جابةمحددات الاستثمار الأجنبي المباشر في ميزان المدفوعات، وذلك باس

 قد تفرعت عن  التساؤلات الفرعية الآتيةتو ، محددات الاستثمار الأجنبي المباشر على ميزان المدفوعات؟أثر  ام
 ي ميزان المدفوعات؟فسعار المستهلك أأثر  ام -2 في ميزان المدفوعات؟ لناتج المحلي اسجمالياأثر  ام -1
 أسعار الواردات في ميزان المدفوعات؟أثر  ام -4 أسعار الصادرات في ميزان المدفوعات؟أثر  ام -3

 :رضيات الدراسةف
صةةةياغة مجموعةةةة مةةةن الفرضةةةيات الآتيةةةة  تفيةةةد تمةةة ،نةةةاء  علةةةى مشةةةكلة الدراسةةةة واسةةةتجابة لمتطلبةةةات تحييةةةق أهةةةدافهاب

 هيتلاختبارها و 

 لفرضية الرئيسة:ا
 لمحددات الاستثمار الأجنبي المباشر على ميزان المدفوعات.(  α ≤0.05ذو دلالة إحصا ية عند مستوى دلالة )أثر   يوجدلا

 من الفرضية الر يسة انبثيت الفرضيات الفرعية التاليةتو 
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 سجمالي على ميزان المدفوعات.للناتج المحلي ا(  α ≤0.05ذو دلالة إحصا ية عند مستوى دلالة )أثر  لا يوجد -
 لأسعار المستهلك على ميزان المدفوعات.(  α ≤0.05ذو دلالة إحصا ية عند مستوى دلالة )أثر  لا يوجد -
 لأسعار الصادرات على ميزان المدفوعات.(  α ≤0.05ذو دلالة إحصا ية عند مستوى دلالة )أثر   يوجدلا -
 لأسعار الواردات على ميزان المدفوعات.(  α ≤0.05لة )ذو دلالة إحصا ية عند مستوى دلاأثر  لا يوجد -

 :موذج الدراسةن
محةددات الاسةتثمار الأجنبةي المباشةر علةى أثر  ناء  على الدراسات والنظريات السابية تم تطوير نموذق قياسي يوضحب

 ميزان المدفوعات الأردني وكما يليت
Y= B1 X1+B2 X2+B3 X3+B4 X4 +ei 

لنفيةةةةةةات ت اX3أسةةةةةةعار المسةةةةةةتهلك، ت X2النةةةةةةاتج المحلةةةةةةي اسجمةةةةةةالي، ت X1المةةةةةةدفوعات، ميةةةةةةزان ت Yيةةةةة  تمثةةةةةةلت )ح
أسةةةعار الةةةواردات(، وقةةةد تةةةم تيةةةدير متريةةةرات النمةةةوذق باسةةةتخدام أسةةةاليب الاقتصةةةاد ت X5أسةةةعار الصةةةادرات، ت X4الحكوميةةةة،

 الأردن.العوامل الاقتصادية على الاستثمار الأجنبي في أثر  اليياسي للوصول إلى استنتاجات حول

 
 (1كل رقم )ش

 (عد  الباح  بناء  على الأدب اسدار،أخطط الدراسة )م

 :نهجية الدراسةم
بعةةد استيصةةاء البيانةةات وجمعهةةا تةةم تحديةةد الاختبةةارات اسحصةةا ية المناسةةبة لهةةا عةةن طريةةق اسةةتخدام أسةةاليب التحليةةل 

 ة.اسحصا ي والذ، يتناسب مع معطيات الدراس
 :جتمع الدراسةم

وذلةةةك لتوضةةةيح التطةةةور فةةةي محةةةددات  ،(2009-1995عتمةةةد مجتمةةةع الدراسةةةة علةةةى مسةةةح شةةةامل لبيانةةةات السةةةنوات )ي
 .وبعد  الاستثمار الأجنبي المباشر وميزان المدفوعات قبل انضمام الأردن للمنظمة العالمية للتجارة

 :سلوب جمع المعلومات والبياناتأ

 (.2009-1995ت المنشورة في تيارير البنك المركز، الأردني للفترة )م الاعتماد على البيانات

 لناتج المحليا

 الإجمالي

 تهلكسعار المسأ

 سعار الصادراتأ

 سعار الوارداتأ

يزان م

 المدفوعات

لاستثمار الأجنبي ا

 المباشر
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 :ساليب التحليل الإحصائيأ
-One Sample Kolmogorov)لاختبةار بيانةات الدراسةة ت (Normal Distribution)ختبةار التوزيةع الطبيعةي ا -

Smirnov Test.) 
باسةةتخدام معامةةل تضةةخم التبةةاين  (Multi-collenirity)صةةفوفة عةةدم وجةةود ارتبةةاط عةةال بةةين متريةةرات المسةةتيلة م -

 واختبار التباين المسمو .
 .Durbin Watsonباستخدام اختبار  (Auto-correlation)تا ج اختبار الارتباط الذاتي ن -
 لاختبار ت ثير المتريرات المستيلة على المترير التابع. (Multiple Regression Analysis )حليل الانحدار المتعدد ت -

 :دراسةحددات الم

قتصةةةةرت الدراسةةةةة علةةةةى أربعةةةةة أبعةةةةاد للاسةةةةتثمار الأجنبةةةةي، هةةةةيت النةةةةاتج المحلةةةةي اسجمةةةةالي، وأسةةةةعار المسةةةةتهلك، وأسةةةةعار ا
(، لتوضةةةيح التطةةةور فةةةي محةةةددات 2009-1995جريةةةت الدراسةةةة علةةةى بيانةةةات عةةةن السةةةنوات )أو  الصةةادرات، وأسةةةعار المسةةةتوردات.

، ولةم تجةر علةى أيةة بيانةات قبةل وبعةد  بةل انضةمام الأردن للمنظمةة العالميةة للتجةارةالاستثمار الأجنبي المباشر وميةزان المةدفوعات ق
 .وبعدها الفترة المشار إليها

 :الأدب النظري والدراسات السابقة
 :فهوم الاستثمار الأجنبي المباشرم

التصةةدير، والاسةةتثمارات ، كاسنتةةاق والتخةةزين، والاسةةتيراد و احة واسةةعة مةةن الأنشةةطة والفعاليةةاتمسةة ترطةةي الأعمةةال الدوليةةة
وردت فةي أدبيةات  ، فهنةاك تعريفةات متعةددةالصةعب وضةع تعرية  شةامل لة  وكمصةطلح، مةنالأجنبية المباشرة وغيةر المباشةرة. 

شةةخ  أ،  (، وهةةو2000، ي، فالمسةةتثمر الأجنبةةي هةةو الةذ، يحمةةل جنسةةية الدولةةة التةةي يسةتثمر فيهةةا )عبةةد النبةةالأعمةال الدوليةةة
ن كةةان النشةةاط الةةذ، ييةةوم بةة  لةةيس لأغةةرات الةةربح )عبةةد الفضةةيل،  حيييةةي أو اعتبةةار، حتةةى فالموسةةوعة الاقتصةةادية  (.1998وا 

تعر  الاقتصاد الأجنبي أن  "امتلاك أحد الأفراد أو المؤسسات في دولة ما لأصول مؤسسةات إنتاجيةة أو ماليةة فةي دولةة أخةرى 
ن العمل الدو 1980غير دولة المالك لهذ  الأصول" )هيكل،  نشاط تجار، يتعدى مدا  وانتشار  الحدود الجررافيةة أ،  لي هو(. وا 

منظمةةة أعمةال عبةةر حةدود وطنيةةة لةدولتين أو أكثةةر،  ةأية لصةانع أو تةاجر خدمةةة أو سةلعة  وأ، نشةةاط تجةار، أو خةةدمي تيةوم بةة 
الأعمةةال  إلةةى أن (Daniels & Radebaugh, 2001)فةةراد أو منشةةنت مةةن دول مختلفةةة. بينمةةا يشةةير أ وأيةةة معةةاملات بةةين

سةةلع، والخةةدمات الضةةرورية سشةةباع الدوليةةة، هةةي كةةل الأنشةةطة التةةي تبةةذل مةةن قبةةل مجموعةةة مةةن الأفةةراد بهةةد  إنتةةاق وتوزيةةع ال
مستيبلية، والتي تسر، وتدور بين حةدود جررافيةة وسياسةية لةدولتين، أو أكثةر )سةوقين أو أكثةر(، حاجات ورغبات إنسانية حالية و 
 ا ن مختلفين، ومع أسواق مختلفة عبر الحدود.حي  تتعامل المنظمات مع زب

منظمةةات الأعمةةال الدوليةةة، ب نهةةا التةةي تمةةارس عمليةةات الاسةةتيراد والتصةةدير وغيرهةةا فةةي  تعريةة وبنةةاء  علةةى ذلةةك يمكةةن 
 لة.... إ.وغرافيةا  ديمثيافيةا  و و  اجتماعيةا   مختلفةينعبةر الحةدود تعمل في أسواق عبر الحدود، وتتعامةل مةع زبةا ن و دولتين أو أكثر، 

ةةةأ للاسةةةتثمار الأجنبةةةي يجةةةب أن نتعةةةر  علةةةى مصةةةطلحات الشةةةركات التةةةي تمةةةارس هةةةذا  لا  وشةةةام اموحةةةد   احتةةةى نيةةةدم تعريف ةةة ايض 
 ت(Daniels & Radebaugh, 2001)الاستثمار، حي  ظهرت مصطلحات عديدة للشركات العاملة في السوق الدولي، منها 
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الشةركة إلةى الأسةواق الخارجيةة واسنتةاق  يتجسةد عنةدما تنظةر ،Multinational Enterprise (MNE) لمشروع الةدوليا -
، ادولي ة ادراسة مواقع الأسواق واسنتاق في كل مكان، وحتى تؤهةل الشةركة لتصةبح مشةروع  في نظرة كلية وشمولية، وترغب 

بيعةات دوليةة من الةدول، أو أن تمتلةك حصةة معينةة مةن السةوق الةدولي )حجةم م ديجب أن تمتلك تسهيلات اسنتاق في عد
 معينة(، وتمارس عملياتها في أكثر من دولة.

تعد الشركات متعددة الجنسيات من أهم وأكثر الأدوات  ،Multinational Corporation (MNC)لشركة الدولية ا -
 أن ظاهرة الاستثمارات الأجنبية المباشرة (، لدرجة2001وتومسون،   ة عن الاستثمار الأجنبي المباشر )هيرستس ولالم

عبارة عن عملية استثمار حيييي في المصانع  والاستثمار يكون(. 2003قد ارتبطت بها وأصبحت مرادفة لها )المهد،، 
بحي  يحتفظ المستثمر بحق السيطرة  ،واسدارةوالسلع الرأسمالية والأرت والأصول الثابتة، ويتضمن ذلكت رأسمال المال 

 ،شا عة الاستخدام في مجال العمل الدوليوهذ  العملية  .(Salvatore, 2001)واستخدام رأس المال الذ، تم استخدام  
وهي الشركة التي تنظر  Multinational Enterprise (MNE)) وتستخدم عادة كردي  لمصطلح المشروع الدولي

لوكة من قبل إلى الأسواق الخارجية واسنتاق نظرة عالمية، كما تمارس كل نوع من أنواع العمل الدولي، وتكون مدارة ومم
 ن بين بريطانيا وهولندا.و موزعلها ن و المالكو مواطنين مثل شركة رويال وشركة داتش، وشركة شل، 

 Multinational Enterpriseرديةة  آخةةر للمشةروع الةةدولي، Transnational Company (TNC)لشةركة العالميةةة ا -

(MNE) ة بشةةكل خةةا  فةةي الولايةةات المتحةةدة الأمريكيةة ، ويسةةتخدم هةةذا النةةوع(USA)،  ،هةةو أن  لهةةذا النةةوعالمعنةةى التيليةةد
لشا ع الاستخدام لها هةو اخةتلا  قةدرات المنظمةة ا ن في دول مختلفة، بينما المعنىيإدارة وملكية الشركة تكون من قبل مواطن

طن والمسةةاهمات فيهةةا حسةةب البلةةد، وتطةةور عملياتهةةا وتكاملهةةا علةةى مسةةتوى عةةالمي. وهةةي شةةركة عالميةةة تمةةول مةةن قبةةل المةةوا
لكةةةن موقةةةع اسدارة الةةةر يس قةةةد يكةةةون فةةةي مواقةةةع جررافيةةةة متعةةةددة  ويمكةةةن تعريةةة  الشةةةركة  ،والةةةدول الأجنبيةةةة التةةةي تعمةةةل فيهةةةا

ب نها الشةركة التةي تتكامةل عملياتهةا الموجةودة فةي جميةع أنحةاء العةالم، منةذ نشة تها، بمعنةى ، (Global Company)العالمية 
 على مستوى العالم. ةتجاتها منذ بدء اسنتاق عالمية، وتكون ماركاتها معروفما تكون من اآخر، الشركات التي غالب  

أنشةطة وفعاليةات الشةركات التةي تبةذل مةن قبةل مجموعةة  عةنهي عبارة ، (Supranational Business)لأعمال الدولية العليا ا -
التةي لا تتةة ثر و مسةةتيبلية، سةةانية حاليةة و سةلع، والخةةدمات الضةرورية سشةباع حاجةةات ورغبةات إنمةن الأفةراد بهةةد  إنتةاق، وتوزيةةع ال

(، الشةركات الأجنبيةة، بكونهةا تلةك 2001، مةا نةاقش )أبةو قحة ك بالحدود السياسية والجررافية للدول عندما تمارس هذ  الأعمةال.
لنظر عن عدد خارق الدولة الأم، وذلك برت ا ااستثماري   انشاط   –مباشرة أو غير مباشرة  بصورة –الشركات التي تمتلك أو تدير 

 –ذكةر "ليفنجسةتون"  كمةا –(، إلى أن الشةركة الدوليةة 2001، الدول المضيفة التي تيع في دا رة الاستثمار، كما أشار )أبو قح 
( 2000تلك الشركة التي تتمتع بشخصةية مسةتيلة وتمةارس نشةاطها بالاختيةار فةي دولةة أجنبيةة أو أكثةر. بينمةا يةرى )النجةار،  هي

تلك الشركات التي تمتلةك رأس مةال أكثةر مةن دولةة هي  –دة الجنسيات، التي قد يطلق عليها الشركات العابرة أن الشركات المتعد
 ومن النماذق الشا عة في هذا النوع شركات البترول. ،لها فروع في أكثر من دولةأ،  ،أو شركة أو مزيج بينهما

مثةل فةي شةركات تجنبةي بكونة  ذلةك الاسةتثمار المبناء على هذ  التعريفات يمكةن صةياغة تعرية  شةامل للاسةتثمار الأو 
أو شةةركات متعةةددة الجنسةةيات )رقةةم أعمةةال كبيةةر( لهةةا ميرهةةا  ،أو شةةركات دوليةةة )شخصةةية معنويةةة( ،أجنبيةةة )خةةارق الةةوطن(

مار ب ن  كل شركة تبح  عن استث اكما يمكن تعريف  أيض   .وتمارس نشاطها في دولة أو أكثر خارق الدولة الأم ،بالدولة الأم
لهةةد  أكةةان سةةواء  ،وراء تحييةةق حزمةةة مةةن الأهةةدا  الاقتصةةادية والماليةةة والسياسةةية اسةةعي   ،خةةارق موطنهةةا فةةي دولةةة مضةةيفة

 لأجل طويل. ملأجل محدد أ ممؤقت أ
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 :فهوم الناتج الإجماليم

م عبةارة عةن مجمةوع قةي Gross Domestic Product (GDP)ن النةاتج المحلةي اسجمةالي أ (2002رى )العجمةي، ية
سةةةنة، وأن الةةةدخل المحلةةةي،  –فةةةي الرالةةةب  –، تكةةةون السةةلع النها يةةةة والخةةةدمات التةةةي ينتجهةةةا المجتمةةةع خةةةلال فتةةةرة زمنيةةة محةةةددة

ةا  –تكةون  ،همت في العملية اسنتاجيةة خةلال فتةرة زمنيةة محةددةامجموع دخول عناصر اسنتاق التي س سةنة،  –فةي الرالةب أيض 
ي فةةةي المجتمةةةع والمتمثةةةل فةةةي مجمةةةوع كةةةل مةةةن اسنفةةةاق الاسةةةتهلاكي الخةةةا  )اسنفةةةاق واسنفةةةاق الكلةةةي، عبةةةارة عةةةن الطلةةةب الكلةةة

 (.الوارداتالحكومي، وصافي التعامل الخارجي )الصادرات ناق  و الاستهلاكي لليطاع العا لي، اسنفاق الاستثمار،، 
 :فهوم أسعار الاستهلاكم

ن  الارتفةاع المسةتمر والمةؤثر فةي المسةتوى العةام ب ويعر  التضخم  ،يمكن تعري  أسعار المستهلك من خلال التضخم
 كما يليت( Inflation Rate(. ويمكن احتساب معدل التضخم )1994للأسعار في الاقتصاد )العزام، 

المسةةةتوى العةةةام ÷ المسةةةتوى العةةةام للأسةةةعار للسةةةنة الماضةةةية   –المسةةةتوى العةةةام للأسةةةعار للسةةةنة الحاليةةة = )] عـــدل التضـــخمم
 .100× اضية( للأسعار للسنة الم

تجدر اسشارة إلةى أن التضةخم يجةب أن يةرتبط بارتفةاع مسةتمر فةي أسةعار جميةع )أو معظةم( السةلع والخةدمات الموجةودة و 
ةة وكةةذلك يجةةب أن يكةةون هةةذا  ،امؤقت ةة افةةي الاقتصةةاد وأن يكةةون هةةذا الارتفةةاع فةةي صةةورة مسةةتمرة ولفتةةرة زمنيةةة طويلةةة ولةةيس ارتفاع 

 بحي  يؤد، الارتفاع في المستوى العام للأسعار إلى انخفات اليوة الشرا ية للأفراد. ،لأفرادفي ميزانية ا االارتفاع مؤثر  
 :فهوم أسعار الصادراتم

حتل التجارة الخارجية فةي الفكةر الاقتصةاد، أهميةة بالرةة لمةا لهةا مةن دور كبيةر فةي تحييةق النمةو الاقتصةاد، وزيةادة رفاهيةة ت
 .ركا ز النمو في الدول المتيدمة والنامية على حد سواء ىحدإالأخير الذ، يعد  الشعوب من خلال النشاط التصدير،، هذا

نجةةد فةةي الفكةةر الاقتصةةاد، التجةةار، أن الثةةروة تتمثةةل فةةي المعةةادن النفيسةةة، ويةةرى نةةاد، المةةاركنتليون ضةةرورة تةةدخل و 
 ميزان تجار، موجب.حدو  مما يضمن  ،الدولة للحفاظ على ارتفاع الصادرات

كمةا  ،لخارجيةة مةن أجةل تسةهيل تصةري  الفةا تا من آدم سمي  يشةجع حريةة التجةارةكلا  الكلاسيكي فنجد ما في الفكر أ
اعتبةةر أن النمةةو الاقتصةةاد، يعتمةةد علةةى زيةةادة اسنتاجيةةة مةةن خةةلال تيسةةيم العمةةل. وكةةذلك ريكةةاردو الةةذ، قةةام بةةإبراز دور التجةةارة 

الفكةر الكلاسةةيكي دور الصةةادرات فةةي تحييةق قاعةةدة إنتاجيةةة واسةةعة الخارجيةة فةةي تحييةةق النمةةو الاقتصةاد، بشةةكل أكثةةر، وتنةةاول 
فةةةي الاقتصةةةاد مةةةن خةةةلال تحييةةةق الرلةةةة المتزايةةةدة وتحريةةةك الاسةةةتثمار بالشةةةكل الةةةذ، يضةةةمن الاسةةةتخدام الأمثةةةل للمةةةوارد المحليةةةة 

الأمةر الةذ،  ،ة الةدخل اليةوميمما يؤد، إلةى زيةاد ،س الأموال الأجنبية للاستثمار في ميدان إنتاق السلع التصديريةرءو واجتذاب 
 يؤد، إلى تحريك النمو الاقتصاد،.

الةةذ، يةةرى أن زيةةادة الصةةادرات تةةؤد، إلةةى زيةةادة الةةدخل، بحيةة   Keynesالفكةةر الاقتصةةاد، الحةةدي  نجةةد كينةةز وفةةي 
لةدول ن اقتصةار صةادرات اأ Myrdal تكةون الزيةادة أكبةر مةن قيمتهةا المباشةرة لأن الزيةادة تةتم مةن خةلال المضةاع ، ويةرى

ضةةرورة الاهتمةةام ب Nurkse الناميةةة فةةي المةةواد الأوليةةة يةةؤد، إلةةى زيةةادة التفةةاوت بةةين الةةدول الناميةةة والمتيدمةةة، ولهةةذا نةةادى
ضةرورة اتخةاذ اسجةراءات المناسةبة لتنميةة  يمما يسةتدع ،للعيبات التي تواجهها في أسواق الدول المتيدمة ابالدول النامية نظر  

 .(1994)العزام،  الصادرات
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 :فهوم أسعار المستورداتم

مكن تعرية  الةواردات علةى أنهةا تلةك السةلع أو الخةدمات التةي تنتيةل مةن دولةة إلةى أخةرى فةي إطةار التبةادل التجةار،، ي
خاصةة مةن قبةل الباحة ، ويمكةن  ،اتمام ةحي  ليي تحليل العلاقة بين الاستثمار الأجنبةي المباشةر ومعةدل التبةادل التجةار، اه

 ا على الشكل التاليتبح  العلاقة بينهم
ةة -أ   اب سةةعار الةةواردات يتةةرك أثةةر   اأن تةةدهور معةةدل التبةةادل التجةةار، والنةةاجم عةةن انخفةةات أسةةعار الصةةادرات الوطنيةةة قياس 

وسيفضةي ذلةك  ،ويؤد، بالتةالي إلةى عجةز فةي ميةزان الحسةاب الجةار، ،على الييمة الحيييية للصادرات الوطنية اسلبي  
 ش نها الحد من الاستثمار الأجنبي المباشر.تباع سياسات انكماشية من اإلى 

تباع سياسات توسعية لاويفضي ذلك  ،على ميزان الحساب الجار، اإيجابي   اإن تحسين المعدل المذكور يترك أثر   -ب 
 (.2006من ش نها أن تعمل على تحفيز النشاط الاقتصاد، وجذب المزيد من الاستثمارات الأجنبية )الخطيب، 

 :اتفهوم ميزان المدفوعم

عر  ميزان المدفوعات ب ن  السجل الأساسي المنظم والموجز الذ، تدون في  جميع المعاملات الاقتصةادية التةي تةتم بةين ي
واحةةةةدة  سةةةةنة – عةةةةادة –، تكةةةةون حكومةةةةات ومةةةةواطنين ومؤسسةةةةات محليةةةةة لبلةةةةد مةةةةا مةةةةع مثيلاتهةةةةا لبلةةةةد أجنبةةةةي خةةةةلال فتةةةةرة معينةةةةة

(Michel, 1999).   لجميةع المعةاملات التجاريةة والماليةة التةي تةتم بةين الدولةة والعةالم الخةارجي  اي ةمال اكما يعر  بكونة  تيةدير
  في اسمكان تعريفة  ب نة  سةجل لحيةوق الدولةة وديونهةا خةلال فتةرة معينةة كما إن سنة، اغالب   –، تكون خلال فترة زمنية معينة

 (.1977-1976)الجرير،، 
جانةب دا ةن يوجةد أ،  ،ازدوق، مما يجعل  من الناحية المحاسبية متوازن  لى مبدأ الييد المإييوم إعداد ميزان المدفوعات و 

التةةي تحصةةل الدولةةة مةةن خلالهةةا علةةى إيةةرادات مةةن العةةالم الخةةارجي، وجانةةب مةةدين  جميةةع المعةةاملات)إيجةةابي( تنةةدرق تحتةة  
يةةة تسةةجيل العمليةةات وتواجةة  عمل ،تنطةةو، تحتةة  جميةةع المعةةاملات التةةي تةةؤد، الدولةةة مةةن خلالهةةا مةةدفوعات العةةالم الخةةارجي

الاقتصةةادية علةةى ميةةزان المةةدفوعات صةةعوبات مثةةل مشةةكلة التفريةةق بةةين الميةةيم وغيةةر الميةةيم، واخةةتلا  أسةةس حسةةاب اليةةيم 
 الدولية ومشكلة التوقيت.

 :همية ميزان المدفوعاتأ

ظر عن الفترة الزمنية ن لبيانات ميزان المدفوعات دلالاتها الخاصة التي تعبر عن الأحوال الاقتصادية للبلد برت النإ
لةةذلك فةةإن تسةةجيل هةةذ  المعةةاملات الاقتصةةادية الدوليةةة فةةي حةةد ذاتهةةا مسةة لة حيويةةة لأ،  ،التةةي ترطيهةةا دراسةةة هةةذ  البيانةةات

 وذلك للأسباب التاليةت ،اقتصاد وطني
الحاصلة في إن هيكل هذ  المعاملات الاقتصادية يعكس قوة الاقتصاد الوطني وقابليت  ودرجة تكيف  مع المتريرات  -1

العوامل المؤثرة علي  كحجم  ذلك لأن  يعكس حجم وهيكل كل من الصادرات والمنتجات، بما في ،الاقتصاد الدولي
 .(1989)عفيفي،  الاستثمارات ودرجة التوظي ، ومستوى الأسعار والتكالي 

 ويبين ،ت الأجنبيةإن ميزان المدفوعات يظهر اليوة المحددة لسعر الصر  من خلال ظرو  الطلب وعرت العملا -2
من حي  حجم المبادلات ونوع سلع التبادل، الشيء الذ،  ،السياسات الاقتصادية على هيكل التجارة الخارجيةأثر 

 .(1999يؤد، إلى متابعة ومعرفة مدى تطور البنيان الاقتصاد، للدولة ونتا ج سياساتها الاقتصادية )شهاب، 
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لسةلطات العامةة علةى تخطةيط وتوجية  العلاقةات الاقتصةادية الخارجيةة للبلةد تسةاعد ا مهمة شكل ميزان المدفوعات أداةي
بسةةبب هيكلةة  الجةةامع، كتخطةةيط التجةةارة الخارجيةةة مةةن الجانةةب السةةلعي والجررافةةي أو عنةةد وضةةع السياسةةات الماليةةة والنيديةةة، 

ن إ ل والتجةارة الخارجيةةة.ولةذلك تعةد المعلومةات المدونةة فيةة  ضةرورية للبنةوك والمؤسسةات والأشةخا  ضةةمن مجةالات التموية
لك فهةةي تيةةيس ذوبةة ،المعةةاملات الاقتصةةادية التةةي تةةربط البلةةد مةةع العةةالم الخةةارجي هةةي نتيجةةة اندماجةة  فةةي الاقتصةةاد الةةدولي

 .الموق  الدولي لليطر

 :الاستثمار الأجنبي المباشر على ميزان المدفوعاتأثر 

ت للبلةد المضةي  يمكةن أن يتحيةق عةن طريةق عةدة قنةوات. ن ت ثير الاستثمار الأجنبةي المباشةر علةى ميةزان المةدفوعاإ
فالأول عن طريةق التة ثير اسيجةابي علةى حسةاب رأس المةال بميةزان المةدفوعات الةذ، تسةجل فية  تةدفيات الاسةتثمار الأجنبةي 

أمةا الثةاني «. الأثةر المباشةر أو المبةد ي»المباشر باعتبارها إضافة ل ، وذلك في بداية تدفق هذ  الاستثمارات للبلد المضي  
مةةع « الصةادرات والةواردات»عةن طريةق التة ثير علةى الميةزان التجةار، للبلةد المضةي  مةن حية  التوسةع فةي التبةادل التجةار، ف

الأتةاوات ورسةوم حيةوق الامتيةاز التةي تةدفعها الشةركة »دول العالم. والثال  هو التحويلات الخاصة بالأربا  والرسوم اسدارية 
وغيرهةةا مةةن البنةةود المرتبطةةة « ميابةةل الحصةةول علةةى حةةق اسةةتخدام اسةةم وشةعار ونظةةام عمةةل الشةةركة الأمالتابعةة للشةةركة الأم 

 على ميزان المدفوعات. امما يؤثر سلب   ،بالاستثمارات الأجنبية من البلد المضي  نحو الخارق

لى الأسواق العالمية سو  على الوصول إ ةفترت المؤيدون للاستثمار الأجنبي أن قدرة الاستثمارات الأجنبية المباشر ي
ممةةا يسةةاعدها علةةى  ،ريةةر هيكةةل التجةةارة الخارجيةةة للبلةةد المضةةي  مةةن حيةة  زيةةادة قةةدرتها التصةةديرية وغةةزو أسةةواق جديةةدةت

تحسين ميزانها التجار،، وهذا الأثر سو  يفوق الأثر السلبي الناجم عن التحويلات الخاصةة باسربةا  ورأس المةال مةن البلةد 
 نحو الخارق.

على الفرضية اليا لةة بة ن المسةتثمر الأجنبةي المباشةر سةو  يعمةل علةى تحييةق  اكلي   اهذ  الفرضية تعتمد اعتماد   لكنو 
نهةا ترفةل النيطةة لك ،فا ت في الميزان التجار، عن طريق الزيادة في حجم الصادرات. وعلى الرغم من صحة هذ  الفرضةية

المباشةةر خدمةةة السةةوق المحلةةي للدولةةة المضةةيفة عةةن طريةةق إنتةةاق السةةلع التاليةةةت إذا كةةان الهةةد  الةةر يس للاسةةتثمار الأجنبةةي 
ن تة ثير هةذ  النةوع إ، فة«الاستثمار الباح  عةن الأسةواق»ن العمليات التصديرية من قبل الشركة الأم م لا  بدنفسها والخدمات 

ةة ،علةةى الميةةزان التجةةار، امةةن الاسةةتثمارات سةةو  يكةةون سةةالب   ة تسةةتورد مةةدخلات اسنتةةاق إذا كانةةت الشةةركة الأجنبيةة اخصوص 
ومةن ثةم  ،من الاعتماد على المدخلات المحلية، ممةا يعنةي زيةادة الةواردات لا  كالمواد الخام والمنتجات الوسيطة من الخارق بد

أقرب مثال لذلك المطاعم الأجنبية العاملة لدينا التي تستورد أغلب مدخلاتها اسنتاجيةة )في الميزان التجار،  اعجز  فإن  يعني 
أ،  لةيس لة « الفنةادق مةثلا  ». كذلك الاستثمار الأجنبي المباشر في قطاع الخدمات (ة في بلد شركة الأمر يسمن المصانع ال

الاسةتثمار الباحة  عةن الكفةاءة لة  فةإن فةي الميابةل و ت ثير على الميزان التجار، للبلد المضي  لعةدم تحيةق التبةادل التجةار،. 
إذا كان المستثمر الأجنبي المباشر يعمل في الصناعات التصديرية الموجةودة  اخصوص   ،،ت ثيرات كبيرة على الميزان التجار 

 افي المناطق الحرة للبلد المضي . يتضح من هذا أن ت ثير الاستثمار الأجنبي المباشةر علةى الميةزان التجةار، يعتمةد اعتمةاد  
 لبلد المضي .على نوع الاستثمار الأجنبي والدوافع من وراء الاستثمار في ا ار يس  
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 :معوقات الاستثمار في الأردن
 تومنها ،عملية الاستثمار في الأردن( إلى معوقات 2013حي  يشير )عيل، 

زال هنةاك بعةت اليصةور فةي التعليمةات والأنظمةة ية لا نة إفالمدخلةة علةى قةانون ضةريبة الةدخل،  اسيجابيةةبةرغم التعةديلات  -1
الأردن للضةةريبة، عةةدم السةةما  بتكةةوين احتياطيةةات للةةديون المشةةكوك  الةةدخل مةةن خةةارق إخضةةاعالمتعليةةة بضةةريبة الةةدخل )

الأمةر الةذ، يشةكل  ،أربةا  الأسةهم الموزعةة للضةريبة إخضةاعالاحتياطيات والأربةا  غيةر الموزعةة للضةريبة،  إخضاعفيها، 
 ع الأربا (.تيا  م إجراءازدواجية في فرت الضريبة، وجود حد أدنى للجزء من الضريبة الذ، يمكن استيفاؤ  قبل 

وانخفةةات مسةةتويات الطلةةب الفعةةال  ،ومحدوديةةة السةةوق المحلةةي ،العةةام اسنفةةاقيعةةاني الأردن مةةن تبةةاطؤ معةةدلات نمةةو  -2
 الناجم عن التشدد في السياسة النيدية والمالية المتبعة.

قة النصةو  لعدم د االضريبية والجمركية في بعت الأحيان نظر   باسعفاءاتالخاصة  اسجراءاتصعوبة تطبيق بعت  -3
 من قبل اليا مين على تنفيذها. اسجراءاتوقصور فهم هذ   اسجراءاتاليانونية لهذ  

 الاستثمارية. مشروعاتعفاءات الخاصة ببعت الالحكومية المتعلية بالحصول على التراخي  واس اسجراءاتتعيد  -4
 منافذ تسوييية في الخارق. إيجاد إلىضيق ومحدودية السوق المحلي والحاجة  -5
 محدودية المدخرات المحلية وعدم كفايتها لتمويل الاستثمار. -6
 عدم وجود سوق رأسمالي متطور في الأردن بشكل يخدم عملية الاستثمار ويسهلها. -7
، وعةةدم الاسةةتيرار فةةي البلةةدان وذلةةك فةةي ظةةل مراوحةةة عمليةةة السةةلام لمكانهةةا ،عةةدم وضةةو  الأوضةةاع السياسةةية للمنطيةةة -8

 حراز نتا ج ملموسة حتى الوقت الحاضر.إوعدم ي، العربية نتيجة الربيع العرب
 وتطبيق ضريبة المبيعات. إدخالالناتجة عن  مشكلاتمعالجة ال -9

 :في الأردن وتعزيز المناخ الاستثماري إصلاح

لعمليةةة الاسةةتثمار وتعزيةةز السةةعي نحةةو زيةةادة حجةةم  المعوقةةةهنةةاك الكثيةةر ممةةا يمكةةن عملةة  فةةي سةةبيل الترلةةب علةةى العوامةةل 
 يليت العمل فيها بهذا الخصو  ما التيرات المحلية والأجنبية في الأردن، ومن أهم المجالات الاستثما

 لا ايةتم ادخةار  محلي ة مةا حية  إن ،تعزيز حجم المدخرات المحلية وزيادتها من أجل وضعها فةي خدمةة عمليةة الاسةتثمار -1
 .إلي طلع تيكفي لتحييق النمو الذ، ت

 لموازنة العامة للدولة لوق  الضرط على المدخرات.السعي من أجل معالجة العجز في ا -2
 .االجهات واليطاعات الأفضل عا د   إليالنظام الضريبي وتبسيط  من أجل توجي  الاستثمار  إصلا  -3
 تطوير السوق الرأسمالي لتسهيل عملية الاستثمار. -4
 محاولة تطوير الموارد البشرية من خلال توفير التدريب المستمر. -5
 اسنفةةاقوذلةةك مةن أجةةل خفةت  ،عطةةاء مسةاحة أكبةر لليطةةاع الخةا ا  ليةةة تيلةي  دور اليطةةاع العةام و الاسةتمرار فةي عم -6

 العامة )بعد خصخصتها(. مشروعاتالعام وزيادة كفاءة ال
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فةي مكةان واحةد  اسجةراءاتالحكومية المتعليةة بعمليةة الاسةتثمار وحصةر الأمكنةة المطلوبةة لتنفيةذ هةذ   اسجراءاتتبسيط  -7
 راطية.للحد من البيروق

يجةاد ،سعي الحكومة من أجل فتح أسواق جديدة في الخةارق -8 اليا مةة  مشةروعاتفةر  تصةديرية لتمكةين الصةناعات وال وا 
 من الاستفادة منها. امحلي  

ومحاولةةة تحييةةق مكاسةةب اقتصةةادية مةةن خةةلال المفاوضةةات  ،العمةةل علةةى تعزيةةز وضةةع الاسةةتيرار السياسةةي والاقتصةةاد، -9
 بما يكفل تعزيز المناخ الاستثمار،.السلمية مع أطرا  المنطية و 

 .(UNCTAD, 2003)وهذا ينسجم مع ما ورد في تيرير الأمم المتحدة للتجارة والتنمية 

 :لدراسات السابقةا
( مجموعة أبعاد للاستثمار الأجنبي اشتملت على الناتج المحلي، الاستثمار الخا ، النفيات 2002تناولت دراسة )العجمي،  -

مية، الصادرات الوطنية، الانفتا  الاقتصاد،، سعر الصر  الحيييي، أسعار المستهلك، أسعار الرأس مالية الحكو 
الاستثمار الأجنبي في الميزان التجار،، كما تمكنا من أثر  الصادرات، أسعار الواردات  وت عد هذ  الأبعاد مفيدة للتعر  على

، وهذا ما ميز وبعد  قبل انضمام الأردن لمنظمة التجارة العالميةسهل دراسة هذا الأثر وتيدير  تأبعاد قياسية  ،تطوير إطار ذ
 الدراسة الحالية عن دراسة العجمي.

( تم التعر  على الاستثمار الأجنبي المباشر من حي  طبيعت  واتجاهات  والعوامل المؤثرة في  2006في دراسة )الخطيب،  -
الأموال المستثمرة في الشركات الأردنية والمؤسسات الفردية  سرءو وحجم الاستثمار الأجنبي المباشر في الأردن بما في  

مع التطرق إلى الجهود المبذولة في الأردن لجذب  ،وتحليل المتريرات الاقتصادية المؤثرة على الاستثمار الأجنبي في الأردن
لى أن الاستثمار الأجنبي المباشر أكثر استيرار ا في البلدان الم ضيفة من أشكال الاستثمارات الأجنبية الاستثمارات الأجنبية، وا 
ومن الصعوبة إيجاد مشتر لهذ   ،الأخرى، لأن  يتضمن امتلاك الأجانب لمصانع وموجودات من الصعوبة تحريكها

تدفيات مالية أقل تيلب ا من التدفيات المصاحبة للاستثمار في المحافظ المالية وتنجم عن ذلك الموجودات على المدى اليصير، 
وذلك عندما تسود حالات من عدم الاستيرار، ويترتب على ذلك أن تدفق الاستثمار المباشر للبلدان المضيفة ييلل  ،الأجنبية

 جل.س الأموال قصيرة الأرءو من احتمال تعرضها للأزمات المالية والعجز عن تسديد الديون بالميارنة مع تدفيات 
على طبيعة العلاقة بين الاختلالات النيدية وبين اختلالات  ا(، فيد تم التعر  نظري  1987أما في دراسة )الخضراو،،  -

ميزان المدفوعات، وعلى وجود علاقة قوية بينهما تنفرد بها الدول النامية غير النفطية دون الدول النامية النفطية والدول 
 عات بشكل دا م.مؤداها أن وجود فا ت في السيولة المحلية هو السبب في وجود عجز في ميزان المدفو  ،الصناعية

عن طبيعة العلاقة بين كل من الاستثمار  افيد كشفت دراستهما ميداني   (Reiter & Steensma, 2010)بينما في دراسة  -
ن  يوجد ارتباط إيجابي بين تدفق أالأجنبي المباشر والنمو الاقتصاد، ونمو الموارد البشرية، وتوصلت الدراسة إلى 

لى أن تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر يؤثر إيجاب  الاستثمار الأجنبي المباشر والن ا على نمو الموارد مو الاقتصاد،، وا 
 البشرية أكثر من الفساد.

العلاقة بين الحرية الاقتصادية والاستثمار الأجنبي المباشر ( Azman-Saini et al, 2010في حين تناولت دراسة ) -
مباشرة بين الاستثمار الأجنبي المباشر والنمو الاقتصاد،، فكلما وجد علاقة توالنمو الاقتصاد،، وتوصلت إلى أن  لا 

 وبالتالي زاد النمو. ،زاد الاستثمار الأجنبي ،منحت الدولة حرية أكبر للاقتصاد
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لاختبار العلاقة بين مصادر رأس المال الخا  والاستثمار في  انموذج   (Anayangah, 2010)طورت دراسة  اأيض   -
الاستثمار المحلي  حي  إني  يستند نموذق الدراسة على الميارنة بين الاستثمار المحلي والأجنبي البي ة التكنولوجية، ح

عكس الاستثمار الأجنبي الذ، يوفر  مشكلاتويتحمل المستثمر المحلي بيية ال ،س أموال أجنبية فيطرءو يحصل على 
 ذا النموذق في تطوير نموذق دراستنا الحالية.فادة من هستالا تمن رأس المال والمهارات اسدارية اللازمة، وتم لا  ك

لمالية في تدفيات الاستثمارات ا تركيز المتريراتأثر  ، التي أوضحت(Choi & Jeon, 2007في دراسة ) اوأيض   -
ولكن توجد علاقة طويلة المدى  ،الأجنبية، وتوصلت الدراسة إلى أن تدفيات الاستثمار الأجنبي المباشر غير مستيرة

 سعر الصر  الحيييي، كما يوجد ت ثير لسعر الصر  على الاستثمار الأجنبي المباشر في المدى اليصير. بينها وبين
اختبرت العلاقة بين الاستثمار الأجنبي المباشر والنمو الاقتصاد،  (Mishal and Alkhatib, 2006)وهناك دراسة  -

وأشارت  ،(2002-1990يانات السنوية للفترة )في أربع دول عربية وهيت مصر والمررب وع مان وتونس، باستخدام الب
 النتا ج بعدم وجود دليل قياسي على العلاقة الموجبة بين الاستثمار الأجنبي المباشر والنمو الاقتصاد، في هذ  الدول.

سياسات التحرر والانفتا  الاقتصاد، على تدفق الاستثمار أثر  (Kandiero & Chitiga, 2003)كما تناول  -
باشر  حي  أكد كانديرو على استجابة الاستثمار الأجنبي المباشر للانفتا  الاقتصاد، في الاقتصاد ككل الأجنبي الم

 وفي قطاع الخدمات بشكل خا ، وذلك لارتفاع الحماية في هذا اليطاع.

 :حليل بيانات الدراسة واختبار فرضياتهات
ذو دلالةة إحصةا ية أثةر  دد لمعرفةة مةا إذا كةان هنةاكختبار فرضةيات الدراسةة فيةد تةم اسةتخدام اختبةار الانحةدار المتعةلا

للمتريةةرات المسةةتيلة )النةةاتج المحلةةي اسجمةةالي، وأسةةعار الصةةادرات، وأسةةعار المسةةتوردات، وأسةةعار المسةةتهلك( علةةى المتريةةر 
 .α =5% التابع )ميزان المدفوعات( عند مستوى إحصا ية

وذلك من أجةل ضةمان  ،ت، قام الباح  بإجراء بعت الاختباراتقبل إجراء اختبار الانحدار المتعدد لاختبار الفرضياو 
 وذلك على النحو التاليت ،ملاءمة البيانات لافتراضات تحليل الانحدار

 وذلك باستخدام اختبار  ،لتوزيع الطبيعي لعناصر العينةا(One_Sample Kolmogrove_Smirnove Test) 
 ما تم الت كد من قوة نموذق الدراسة عن طريقتك 

باسةةتخدام معامةةل تضةةخم التبةةاين  (Multicollenirity)وفة عةةدم وجةةود ارتبةةاط عةةال بةةين متريةةرات المسةةتيلة صةةفم -
 واختبار التباين المسمو .

 .Durbin Watsonباستخدام اختبار  (Autocorrelation)تا ج اختبار الارتباط الذاتي ن -

 (Normal Distribution) نتائج اختبار التوزيع الطبيعي -1

 One_Sample) البيانةات التةةي تةم استيصةةاؤها سثبةات أو نفةةي فرضةيات الدراسةةة، باسةتخدام اختبةةار د علةةىفةي الاعتمةا

Kolmogrove_Smirnove Test)  (.1تباع البيانات للتوزيع الطبيعي، كانت كما هي مبينة في جدول رقم )الاختبار مدى 

 البيانات تخضع لتوزيع طبيعي.ت H0لفرضية الصفرية ا

 البيانات لا تخضع للتوزيع الطبيعي.ت H1يلةلفرضية البدا
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 (1)دول ج
 (One_Sample Kolmogrove_Smirnove Test) تائج التوزيع الطبيعين

 لتوزيعا K-S Sig. K-S لمحورا

 بيعيط 0.924 0.548 لناتج المحلي الإجماليا

 بيعيط 0.112 1.2 سعار المستهلكأ

 بيعيط 0.247 1.022 سعار الصادراتأ

 بيعيط 0.507 0.823 ارداتسعار الوأ

 بيعيط 0.557 0.792 يزان المدفوعاتم

البيانةةات  اتبةةاعلاختبةةار مةةدى ( Kolmogrove_Smirnove Testنتةةا ج اسةةتخدام اختبةةار ) الجةةدول السةةابقمثةةل ي
الصةفرية  %، ومنة  يةتم قبةول الفرضةية5مةن مسةتوى الدلالةة أكبةر  للتوزيع الطبيعي، فيد كانت قيمة المعنوية لمحةاور الدراسةة

 البيانات للتوزيع الطبيعي. اتباعالدالة على 

 نتائج اختبار قوة نموذج الدراسة: -2

 (:Auto-correlationاختبار الارتباط الذاتي ) -لاا و أ

ظهر مشكلة الارتباط الذاتي في النموذق إذا كانةت المشةاهدات المتجةاورة مترابطةة، ممةا سةيؤثر علةى صةحة النمةوذق، ت
رات المسةةتيلة علةةى المتريةةر التةةابع بدرجةةة كبيةةرة جةةراء ذلةةك الارتبةةاط، وللتحيةةق مةةن وجةةود هةةذ  المشةةكلة المتريةةأثةةر  إذ سةةينتج

 0إذ تشةير الييمةة اليريبةة مةن  ،(0-4)وتتةراو  قيمةة هةذ  اسحصةا ية بةين  ،Durbin Watsonبالنماذق تةم اسةتخدام اختبةار 
-1.5النتيجةة المثلةى تتةراو  بةين )و إلةى ارتبةاط قةو، سةالب، تشةير ف 4أمةا النتيجةة اليريبةة مةن  ،إلى وجود ارتباط قو، موجةب

 تشير بذلك إلى عدم وجود ارتباط ذاتي بين الييم المتجاورة للمتريرات. هيو ( 2.5

 (ت2قد تم اختبار الارتباط الذاتي لنموذق الدراسة، وكانت النتا ج كما هي موضحة في الجدول رقم )و 

 (2دول )ج
 يتائج اختبار الارتباط الذاتن

 Durbin Watsonختبار ا لمتغيرا

 2.01 موذق الدراسةن

وهةةي (. 2.5-1.5اسحصةةا ية تيةةع ضةةمن المجةةال ) Durbin Watsonن نتةةا ج التحليةةل السةةابق نلاحةةظ أن قيمةةة مةة
دير خطةاء التيةأ الجدولية لهذا الاختبار، وهذا يشةير إلةى أن التيةديرات لا تعةاني مةن تةرابط (D-W)لييم  اوفي   اميبولة إحصا ي  

 وبالتالي صلاحية النموذق. ،متريرات المستيلة للدراسةالولا يوجد ارتباط ذاتي بين ، (Serial Correlation)السلسلية 

 :(Multi-collenirityاختبار الارتباط الخطي ) -اانيا ث

 (VIF)التبةاين ختبار فرت عدم وجود ارتباط عال بين المتريرات المسةتيلة، قةام الباحة  بةإجراء اختبةار معامةل تضةخم لا
Variance Inflation Factor   واختبةار التبةاين المسةموTolerance  لكةل متريةر مةن المتريةرات المسةتيلة، إذ لابةد أن تكةون
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المتريرات المستيلة للنموذق مستيلة فيما بينها، لذا نلج  لهذا الاختبار لاستبعاد المتريرات المستيلة التي تعةاني مةن مشةكلة التعةدد 
وقيمةة اختبةار التبةاين ( 10للترلةب علةى هةذ  المشةكلة، مةع مراعةاة عةدم تجةاوز معامةل التضةخم للييمةة ) الطرا ق ىدحإالخطي ك

 (.0.05المسمو  أكبر من )

 الجدول التالي يظهر نتا ج هذا الاختبارتو 

 (3دول )ج
 Toleranceواختبار التباين المسموح  VIF (Variance Inflation Factor)ختبار معامل تضخم التباين ا

 لتباين المسموحا لمتغيرات المستقلةا
Tolerance 

 عامل تضخم التباينم
(VIF) 

 61.13 0.16 سعار الصادراتأ
 71.76 0.014 سعار المستورداتأ
 6.013 0.16 لناتج المحلي اسجماليا

 10.49 1.5 سعار المستهلكأ

 حية  إن ،(10م التباين لجميع المتريرات لا تيل عةن )( إلى أن قيم اختبار تضخ3شير البيانات الواردة في الجدول )ت
 ،بين أسعار الصادرات والمستوردات وذلك لوجود ارتباط عال   ،قيم الاختبار بالنسبة لأسعار الصادرات والواردات كانت كبيرة

 ةيةر مسةتيل علةى حةدلةذا نلجة  إلةى دراسةة كةل متر ،كل مترير مستيل عةن التةابعأثر  لذلك أدت هذ  العلاقة اليوية إلى إخفاء
 الارتباط الذاتي. مشكلاتمع المترير التابع لتجنب 

 كانت المعادلة المعتمدة على الشكل التاليتو 
Y=-94,954+0,001X1-0, 01X3+0,002X3+0,008X4 

F=10,453 , Sig=0,02 

R
2
=0,823

 

والنسبة المتبييةة تعةزى  ،تابعمن المترير ال %82.3المتريرات المستيلة تفسر  كما إن ،ي  نلاحظ أن النموذق معنو،ح
 لعوامل أخرى لم يشملها نموذق الدراسة.

 يبين التحليل الجز ي لأثر كل مترير مستيل على المترير التابعت التاليلجدول ا

 (4دول )ج
 Coefficientدول معاملات ج

 Beta لحد الثابتا Sig R Square لاءمة النموذقم 
F Sig 

 0,01 20,748 0,634 0,001 754,64 0,014- لناتج المحلي اسجماليا
 0,018 28,591 0,382 0,018 1404,867- 0,018 سعار المستهلكأ
 0,000 7,421 0,839 0,000 887,926 0,0002 - سعار الصادراتأ
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 Y= 754,64 - 0,014X1 أثر الناتج المحلي الإجمالي في ميزان المدفوعات: -1

H0- مستوى ذو دلالة إحصا ية عند أثر  لا يوجد( دلالةα < 0.05 )المحلي اسجمالي في ميزان المدفوعات. للناتج 

وبالتةالي  ،%5وهةي أقةل مةن  0.001بمسةتوى معنويةة  4.555-بلرةت  Tن خلال جدول المعاملات نلاحظ أن قيمةة م
 أن، أ مةدفوعات.الناتج المحلي اسجمالي على ميةزان الأثر  يتم رفت الفرضية العدمية وقبول البديلة التي تن  على وجود

 وحدة. 0.014ؤد، إلى زيادة في ميزان المدفوعات بةتزيادة في الناتج المحلي اسجمالي بوحدة واحدة  ةأي

 Y=-1404,867 +  0,018X2    أسعار المستهلك في ميزان المدفوعات:أثر  -2

H0- أثر  لا يوجد( ذو دلالة إحصا ية عند مستوى دلالةα < 0.05 ) ميزان المدفوعات.لأسعار المستهلك على 

 وهةةةةةةةي أقةةةةةةةل مةةةةةةةن 0.000بمسةةةةةةةتوى معنويةةةةةةةة  2.724بلرةةةةةةةت  Tن خةةةةةةةلال جةةةةةةةدول المعةةةةةةةاملات نلاحةةةةةةةظ أن قيمةةةةةةةة مةةةةةةة
النةةاتج المحلةةي اسجمةةالي علةةى ميةةزان أثةةر  وبالتةةالي يةةتم رفةةت الفرضةةية العدميةةة وقبةةول البديلةةة التةةي تةةن  علةةى وجةةود ،5%

 وحدة. 0.018 ؤد، إلى زيادة في ميزان المدفوعات بةتاحدة زيادة في أسعار المستهلك بوحدة و  ةأي أنأ،  المدفوعات.

 Y=887,926- 0,0002X3  أسعار الصادرات في ميزان المدفوعات:أثر  -3

H0- أثر  لا يوجد( ذو دلالة إحصا ية عند مستوى دلالةα < 0.05لأ ).سعار الصادرات على ميزان المدفوعات 

 ،%5مةةةن أقةةةل  وهةةةي ،0.000بمسةةةتوى معنويةةةة  5.347-ت قةةةد بلرةةة Tن خةةةلال جةةةدول المعةةةاملات نلاحةةةظ أن قيمةةةة مةةة
النةةةاتج المحلةةةي اسجمةةةالي علةةةى ميةةةزان أثةةةر  وبالتةةةالي يةةةتم رفةةةت الفرضةةةية العدميةةةة وقبةةةول البديلةةةة التةةةي تةةةن  علةةةى وجةةةود

 وحدة. 0.0002ؤد، إلى زيادة في ميزان المدفوعات بةتزيادة في أسعار الصادرات بوحدة واحدة  ةأي أنأ،  المدفوعات.

 Y=847,808+0,0006X4  أسعار الواردات في ميزان المدفوعات: أثر -4

H0- أثر  لا يوجد( ذو دلالة إحصا ية عند مستوى دلالةα < 0.05 ).لأسعار الواردات في ميزان المدفوعات 

وبالتةالي  ،%5وهي أقل مةن  0.000بمستوى معنوية  5.89-قد بلرت  Tن خلال جدول المعاملات نلاحظ أن قيمة م
 الناتج المحلي اسجمالي على ميزان المدفوعات.أثر  الفرضية العدمية وقبول البديلة التي تن  على وجود يتم رفت

 وحدة. 0.0006 ؤد، إلى زيادة في ميزان المدفوعات بةتزيادة في أسعار الواردات بوحدة واحدة  ةأي أنأ، 

 :ناقشة النتائجم
مةةالي فةةي ميةةزان المةةدفوعات، ويعةةود ذلةةك إلةةى أن معةةدل النمةةو فةةي للنةةاتج المحلةةي اسجأثةةر  أظهةةرت نتةةا ج الدراسةةة وجةةود -1

لاسةتثمار،، وقةد كةان السةبب فةي ا الناتج المحلي يمثل أحد أهم المؤشرات التي يسةتخدمها المسةتثمرون فةي اتخةاذ قةرارهم
تدفية صةوب الناش ة وزيادة ميدرتها في جذب معدلات مرتفعة من الاستثمارات الأجنبية الم قتصاداتظهور مجموعة الا

من مظاهر الاستيرار الاقتصةاد، واسةتيرار ميةزان  االبلدان النامية باعتبار أن معدل النمو في الناتج المحلي يمثل مظهر  
للزيةادة فةي معةدل النمةو فةي النةاتج أثر  وهذا ما يفسر وجود ،المدفوعات، وزيادت  تعني زيادة في الطلب الكلي والمداخل

 وبالتالي الت ثير على ميزان المدفوعات. ،جنبي المباشرالمحلي وتدفق الاستثمار الأ
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 ظةاهرم نم اظهر  م لتضخما ي  يعتبرحلأسعار المستهلك في ميزان المدفوعات، أثر  كذلك أظهرت نتا ج الدراسة وجود -2
 لجاريةةةةا لمعةةةاملاتا سةةةتيرارا ولحةةة دم الت كةةةدعةةة نمةةة الةةةةح خلةةةقي لتضةةةخما عةةةدلاتم ارتفةةةاعو  لةةةداخلي،ا لاسةةةتيرارا دمعةةة
نجن(ب) أشارو  يزان المدفوعات،م لىع لبيةس تا جن لىإ يؤد،و  ،لرأسماليةاو   سرءو  دفياتت لىع ؤثري لتضخما نأ ايت وا 
 سةعارأ نمة رفعي بالتاليو  كالي  العملياتت منو لأجور ان مزيد يلتضخم ا عدلم ارتفاعف لبية،س صورةب لأجنبيةا لأموالا
 يفة قةل منافسةةأ لبلةدا يصةبحو  ،سنتةاقا كةالي ت يفة لارتفةاعا نمة علىأ ارلأسعا يف لارتفاعا كوني ربماو  ،لنها يةا لسلعا
 لدولية، الأمر الذ، يؤد، إلى الت ثير على ميزان المدفوعات.ا لأسواقا

 أنإلةةى  شةةيرت ديةةدةع لا ةةلد نةةاكه حيةة  إنلأسةةعار الصةةادرات فةةي ميةةزان المةةدفوعات، أثةةر  كمةةا بينةةت نتةةا ج الدراسةةة وجةةود -3
 جةةةمح يةةةادةز  -الأولةةةى تلصةةةادرات بطةةةرييتينا تةةةؤثرو  .لأجنبةةةيا لاسةةةتثمارا نخفةةةاتا لةةةىإ ىدأ نيةةةةلصةةةادرات الأردا نخفةةةاتا
 لةةى زيةةادةع عمةةلت يجابيةةةإ واردمةة جةةوةف تكةةوينو  لتصةةديرا طةةاعق بحيةةةر  زيةةادةو  ليةةوميا لةةدخلا يةةادةز  لةةىإ ؤد،تةة لصةةادراتا
 لصةادراتا سةعارأ رتفةاعا -الثانيةة. مباشةرلا لأجنبةيا لاسةتثمارا جةذبل احفةز  م دور بة كةوني لةذ،ا لةوطنيا لخا ا لاستثمارا
 يةادةز  جةالم يفة جةراءات توسةعيةإ لةىإ ؤد،ية مةام لجةار،،ا لحسةابا يةزانم يفة حسةينت لية ع ترتةبي لةوارداتا  سعارب اياس  ق
 ،حةةد مكونةةات ميةةزان المةةدفوعاتأأسةةعار الصةةادرات هةةي  كمةةا إنلمباشةةر، ا لأجنبةةيا لاسةةتثمارا يةة ف مةةاب لخةةا ا لاسةةتثمارا

 يؤد، إلى الت ثير في ميزان المدفوعات الأردني. ازيادة في أسعار الصادرات أو نيصانه ةأي ذ، يؤد، إلى أنالأمر ال
خلةةةل فةةةي ميةةةزان حيةةة  إن أ، ميةةةزان المةةةدفوعات،  يفةةةلأسةةةعار المسةةةتوردات أثةةةر  جةةةودو تةةةا ج الدراسةةةة نأوضةةةحت  اأخيةةةر   -4

 ،حةد مكونةات ميةزان المةدفوعاتأن الةواردات هةي إ الصةادرات، كمةا المدفوعات هو ناتج عةن ارتفةاع فةي الةواردات ميابةل
 يؤد، إلى الت ثير في ميزان المدفوعات الأردني. ازيادة في أسعار الواردات أو نيصانه ةأي الأمر الذ، يؤد، إلى أن

 :لتوصياتا
معلومةات أن مةن التوجة  للخةارق، إذ تشةير ال لا  الاستثمار في داخل الأردن بةد على – بداية –ح  الاستثمارات الوطنية  -1

س الأمةوال الأجنبيةة رءو من الاستثمارات الأردنية مستثمرة في الةبلاد العربيةة والأجنبيةة وهةي تفةوق حجةم  اكبير   اهناك قدر  
المتدفية نحو الأردن، ومن غير المعيول أن تنجح السياسةة الوطنيةة فةي جةذب الاسةتثمارات الأجنبيةة وتفشةل فةي تةوطين 

 على ميزان المدفوعات. الأمر الذ، ينعكس إيجاب  الاستثمارات الوطنية لديها، ا
السياسات الاقتصةادية الفاعلةة لتنميةة النةاتج المحلةي لمةا لة  مةن دور كبيةر فةي تشةجيع الاسةتثمار الأجنبةي  اتباعضرورة  -2

 المباشر.
 تخفيت حجم المستوردات ميابل حجم الصادرات لما لذلك من آثار إيجابية على ميزان المدفوعات. -3
لجةةذب المزيةةد مةةن الاسةةتثمارات  1995( لسةةنة 16يةةل دور مؤسسةةة تشةةجيع الاسةةتثمار الأردنيةةة وقةةانون رقةةم )ضةةرورة تفع -4

 المحلية المهاجرة والأجنبية.
وذلةةةةك بهةةةةد  التةةةة ثير اسيجةةةةابي علةةةةى مسةةةةتوى  ،مةةةن الضةةةةرور، العمةةةةل علةةةةى تشةةةةجيع الصةةةةادرات الأردنيةةةةة إلةةةةى الخةةةةارق -5

 اسيجابي في زيادة مستوى الصادرات.نتيجة للتحول  الاستثمارات الخارجية التي ستتدفق نحو الأردن
 لا ايةتم ادخةار  محلي ة مةا حية  إن ،تعزيز حجم المدخرات المحلية وزيادتها من أجل وضعها فةي خدمةة عمليةة الاسةتثمار -6

 .المنشوديكفي لتحييق النمو 
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ABSTRACT 

The study aimed to measure the impact of the determinants of foreign direct investment 

(FDI) in Jordan's balance of payments. Four dimensions of the FDI were investigated; GDP, 

consumer prices, export prices and import prices. 

The study was conducted to cover the population depends on a comprehensive survey of 

data for the years (1995-2009), comprehensive survey used to clarify the evolution of the 

determinants of foreign direct investment and the balance of payments before and after 

Jordan's accession to the World Trade Organization. In order to analyze the data statistically, 

the researcher conducting tribal tests Normal distribution to test the normality of the data (one 

sample Kolmogorov-Smirnov Test). 

Multi-collenirity using inflation factor variance to test the correlation between the 

independent variables and, autocorrelation  test using Durbin Watson to test the correlation 

between the errors, then the researcher built the Standard Model explores the impact of each 

of the gross domestic product, consumer prices, export prices, and import prices on the 

balance of payments of Jordan, using a multiple regression model. 

The findings of the study indicated that there is a significant effect for the four 

dimensions of FDI on BOP in under research; the imports prices variable has the greatest 

impact on balance of payments of Jordan followed by consumer prices variable, GDP variable 

and export prices variable. followed by consumer prices variable, GDP variable and export 

prices variable. 


