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مقدمة

ن�صرت وحدة الذكاء بمجلة الاقت�صادي ال�صهيرة طبعة خا�صة من تقريرها بعنوان "اآفاق الا�ستثمار 

جنبي  الاأ " الا�صتثمار  هي:  مقالات  اأربع  على  التقرير  متن  يحتوى  تراجع".  اأم  ازدهار   :2010 حتى  العالمي 

المبا�صر"،          جنبي  الاأ الا�صتثمار  و" تراجع   ،"2010 للعام  التنبوؤات  و  المعا�صرة  الاتجاهات  العالم:  في  المبا�صر 

طل�صي: العمود الفقري  جنبي المبا�صر عبر الاأ كثر فقرا"، و" الا�صتثمار الاأ و" اأهمية ترقية الا�صتثمار في الدول الاأ

ربعة تعتبر  وراق الاأ هم جوانب ذلك التقرير. و بما اأن الاأ للاقت�صاد العالمي". في هذا الا�صتعرا�ض نقدم موجزاً لاأ

جزاء المتبقية. في الجزء )2( نتناول الاتجاهات  ربعة الاأ متكاملة، ف�صنقوم با�صتعرا�صها ب�صورة مجملة في الاأ

جنبي خلال  الاأ اآفاق الا�صتثمار   )3( نتناول في الجزء  بينما  المبا�صر،  جنبي  الاأ والتنبوؤات للا�صتثمار  المعا�صرة 

جنبي المبا�صر، بينما نتناول في  الفترة 2006-2010. في الجزء )4( ن�صتعر�ض المخاوف من تراجع الا�صتثمار الاأ

الجزء )5( الدرو�ض الم�صتفادة للدول النامية.

جنبي المبا�سر الاتجاهات المعا�سرة والتنب�ؤات للا�ستثمار الاأ

جنبي المبا�صر في العالم قد و�صل ذروته في عام 2000، �صهد بعدها  ي�صير التقرير اإلى اأن الا�صتثمار الاأ

هبوطا كبيرا لم ي�صهده العالم المعا�صر، حيث ا�صتمر الهبوط لمدة ثلاث �صنوات متتالية )2001-2003( قبل 

اأن ي�صتعيد عافيته خلال الفترة 2004-2005. هذا ويتوقع اأن يزداد تدريجيا نتيجة النمو الكبير، و ال�صغوط 

عمال في معظم الدول، لي�صل بحلول العام 2010 اإلى الم�صتويات التي تحققت  التناف�صية، و التح�صن في بيئة الاأ

في عام 2006. اإلا اأن هناك عوامل، مثل المخاطر الجغرافية ال�صيا�صية، قد تجعل تلك الزيادة اأقل مما يمكن اأن 

جنبي المبا�صر اإلى اتجاهاته ال�صابقة،  �صواق النا�صئة تقود عودة الا�صتثمار الاأ تكون عليه. و يفيد التقرير باأن الاأ

للدول   14% بحوالي  )مقارنة   2004 عام  في   57% بلغ  جنبي  الاأ الا�صتثمار  في  نموا  الدول  تلك  �صهدت  حيث 

جنبي المبا�صر  المتقدمة( و %26 في عام 2005، كما ا�صتحوذت تلك الدول على %40 من اإجمالي الا�صتثمار الاأ

للعالم في عام 2005.

. E-mail:mahranec@yahoo.com :اأ�صتاذ الاقت�صاد، ق�صم الاقت�صاد، جامعة الجزيرة، ال�صودان *
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�صعار  اإلا اأن هذه ال�صورة تبدو مختلفة بدرجة كبيرة اإذا ما قي�صت هذه التقديرات على اأ�صا�ض الاأ

في  الانخفا�ض  معدل  ي�صبح  �صا�ض،  الاأ هذا  على  مريكية(.  الاأ الواردات  اأ�صعار  موؤ�صر  اإلى  )ا�صتنادا  الثابتة 

خلال  الا�صتثمارات  تلك  عودة  ت�صبح  بينما  اأعمق،   2003-2001 الفترة  خلال  المبا�صر  جنبي  الاأ الا�صتثمار 

�صعار الجارية ) حيث ي�صبح اإجمالي  الفترة 2004-2005 اأ�صعف مقارنة بتقديرات الاتجاهات على اأ�صا�ض الاأ

جنبي المبا�صر في عام 2005 اأكبر من م�صتواه  في عام 2003 بحوالي %27 فقط(. اأما في الدول  الا�صتثمار الاأ

جنبي تبدو اأ�صعف اإذا ما عاد اأ�صلا من م�صتواه المتدني بعد عام 2000. و  المتقدمة، فاإن عودة الا�صتثمار الاأ

جنبي داخل الدول من %16 في عام  جمالي للعالم، فقد ارتفع ان�صياب الا�صتثمار الاأ كن�صبة من الناتج المحلي الاإ

مريكية اأكبر ن�صبة من تلك الان�صيابات، و التي  1999 اإلى %23 في عام 2005، حيث جذبت الولايات المتحدة الاأ

كانت اأكبر من �صعف ن�صيب المملكة المتحدة، اإلا اأنها تعادل فقط %15 من الناتج المحلي الاإجمالي للولايات 

مريكية، بينما تاأتي األمانيا في المرتبة الثالثة متقدمة على ال�صين التي جاءت في المرتبة الرابعة. المتحدة الاأ

ان�صيابات  اأن  اإلى  ت�صير  المتاحة  المعلومات  فاإن  البيانات،  دقة  بعدم  المتعلقة  الم�صاكل  من  بالرغم  و 

ت�صير  بينما   ،2005-2004 الفترة  خلال  طفيفا  تراجعا  �صجلت  قد  الخارج  اإلى  المبا�صر  جنبي  الاأ الا�صتثمار 

الاتجاهات العامة اإلى ت�صابه في حركة الان�صياب للداخل و الخارج. اأما على م�صتوى الدول، فقد فقدت الولايات 

مريكية دورها ب�صفة موؤقتة في عام 2005 كدولة رئي�صية للا�صتثمار الخارجي، و ذلك ب�صبب تخفي�ض  المتحدة الاأ

اإعادة عائدات تلك  الذي �صجع على  مر  الاأ النوع من الا�صتثمار،  العام على عائدات ذلك  ال�صرائب في ذلك 

م. لذا، كانت اأهم الدول الم�صتثمرة في الخارج هي هولندا،  الا�صتثمارات و جزء منها من الخارج اإلى الوطن الاأ

تليها المملكة المتحدة ثم األمانيا و اليابان.

جنبي المبا�صر خلال  ي�صير التقرير اإلى التح�صن الكبير الذي طراأ على البيئة العالمية للا�صتثمار الاأ

مريكية، و مت�صارعا في منظمة  العامين 2004 و 2005. فقد ظل النمو الاقت�صادي قويا في الولايات المتحدة الاأ

التعاون الاقت�صادي و التنمية، كما �صجلت الاقت�صاديات النا�صئة نموا قويا حيث ا�صتمر الاقت�صاد ال�صيني في 

النمو بمعدلات ا�صتثنائية عالية. وقد عمل ذلك النمو على زيادة اأ�صعار ال�صلع التي اأدت بدورها اإلى نمو قوى 

خرى دعامة قوية للتح�صن في بيئة الا�صتثمار  �صواق النا�صئة. وقد مثلت العديد من العوامل الاأ في العديد من الاأ

�صهم، اإ�صافة اإلى  �صواق الاأ داء الجيد لاأ جنبي، من بينها قوة الربحية لل�صركات، و تدني اأ�صعار الفائدة، و الاأ الاأ

توفر ال�صيولة لدى �صركات الا�صتثمار الخارجي.

جنبي العالمي في عام 2005 اإلى عودة الاندماجات والا�صتحواذات،  و يرجع الارتفاع في الا�صتثمار الاأ

و  المتقدمة.  الدول  جنبي في  الرئي�صية للا�صتثمار الاأ التي تمثل ال�صيغة  بما في ذلك ال�صفقات عبر الحدود، 

ت�صير بع�ض الدرا�صات اإلى اأن الاندماجات والا�صتحواذات، المحلية منها و عبر الحدود، قد ارتفعت بن�صبة 40% 

على خلال �صنة واحدة منذ عام 2000. اإن ثمة عوامل اأخرى عملت على  خلال الفترة 2004-2005، و هي الاأ

تعزيز قوة �صوق الاندماجات العالمي، من بينها تراكم النقد لدى ال�صركات، و اإعادة هيكلة ال�صركات، اإ�صافة 

�صهم، و التي اأ�صبحت ت�صتنفر اأموالا �صخمة و تنهي  اإلى زيادة المعاملات التي تقوم بها ال�صركات الخا�صة للاأ

�صل�صلة من ال�صفقات الكبيرة. و ت�صير الاإح�صاءات اإلى اأن قيمة الاندماجات التي اكتملت عبر الحدود على 

م�صتوى العالم قد ارتفعت بن�صبة %56 في عام 2004 ثم بن�صبة %35 في عام 2005. و قد كان ن�صيب الدول 
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المتقدمة من اإجمالي الاندماجات عبر الحدود حوالي %74 في عام 2005، كما حدثت اأكبر هذه الاندماجات 

�صواق النا�صئة زيادة تدريجية حيث بلغ ن�صيبها %15 خلال  بالمملكة المتحدة، في حين �صهدت الاندماجات في الاأ

جنبي المبا�صر. الثلاث �صنوات الما�صية، اأي اأقل من ن�صيبها في الا�صتثمار الاأ

قاليم يلاحظ التقرير ما يلي:   جنبي ح�صب الاأ وفي ما يتعلق بتدفقات الا�صتثمار الاأ

مريكية هبوطا في بداية العقد، لي�صل م�صتوى  جنبي في الولايات المتحدة الاأ )اأ( �صهد الا�صتثمار الاأ

الدول  قمة  على  مريكية  الاأ المتحدة  الولايات  ظلت   ،2005 عام  في  هبوطه  من  بالرغم  و   ،2003 في  متدنياً 

اأكثر  جعلها  على  مريكي  الاأ الدولار  �صعف  و  القوي  النمو  عمل  حيث  المبا�صر،  جنبي  الاأ للا�صتثمار  الم�صتقبلة 

جنبي المبا�صر ل�صنة 2005 تمثل فقط %15 من  جاذبية للم�صتثمرين. بالرغم من ذلك، فاإن قيمة الا�صتثمار الاأ

مريكي، وهي ن�صبة تقل بكثير عن ن�صبة %37  للمملكة المتحدة، و %32 لكندا، و 25%  الناتج المحلي الاإجمالي الاأ

جنبي في اأمريكا اإرتفاعا قويا خلال الفترة 2006-2010، اإذ اأنها  لمانيا. و من المتوقع اأن ي�صهد الا�صتثمار الاأ لاأ

�صتظل اأكثر المواقع جاذبية للم�صتثمرين من بين الدول المتقدمة. 

جنبي المبا�صر في اإقليم اأوروبا اإرتفاعا بن�صبة %20 في عام 2005، بعد تراجع  )ب( �صهد  الا�صتثمار الاأ

ول  جنبي المملكة المتحدة خلال الن�صف الاأ 2004. و بالرغم من انخفا�ض الا�صتثمار الاأ %33 في عام  بن�صبة 

جنبي، و ذلك  وروبية و ثاني دول العالم جذبا للا�صتثمار الاأ من هذا العقد، اإلا اأنها �صتظل من اأكبر الدول الاأ

وروبي،  ب�صبب �صيا�صة الانفتاح للا�صتثمار، واأ�صواق العمل المرنة، و القطاع المالي المتطور، و الع�صوية بالاتحاد الاأ

عمال. من ناحية اأخرى، تتمثل المحاذير حول  اإ�صافة اإلى عامل اللغة الاإنجليزية باعتبارها اللغة العالمية للاأ

التدهور في �صوق العمل و زيادة  عمال نتيجة  بالتدهور المحتمل في بيئة الاأ اآفاق الا�صتثمار في المملكة المتحدة 

منية، اإ�صافة اإلى ف�صلها في الان�صمام للاتحاد  جراءات الحكومية، و ارتفاع اأعباء ال�صرائب، و المخاطر الاأ الاإ

وروبي و �صوقه النقدي. اإلا اأن حجم ال�صوق في المملكة المتحدة و وجود المجمعات ال�صناعية، ومراكز التميز  الاأ

جنبي لقطاعات مثل الخدمات  العلمي، و مهارات راأ�ض المال الب�صرى، �صتلعب دورا هاما في جذب الا�صتثمار الاأ

دوية، و التكنولوجيا الحيوية. لكترونية، والاأ المالية، و البرامج الاإ

الزيادة  الكاريبي، فقد قدرت  واإقليم  اللاتينية  اأمريكا  وبا�صتثناء  النا�صئة،  �صواق  الاأ اأقاليم  )ج( في 

�صواق  اأداء تلك الاأ %26، وهي زيادة معتبرة. فقد كان  2005 بحوالي  جنبي المبا�صر في عام  في الا�صتثمار الاأ

جمالي معدلات نمو بلغت %8.5 في عام 2004 و 7.7%   خيرة، حيث �صجل الناتج المحلي الاإ جيدا في ال�صنوات الاأ

لعام 2005 )مقا�صة على اأ�صا�ض القوة ال�صرائية للدولار(. و بالرغم من اأن عوامل مثل الطلب الخارجي القوي  

لعبت  اأن هناك عوامل هيكلية  اإلا  المبا�صر،  جنبي  الاأ الا�صتثمار  اإزدهار  تف�صير  قد طغت في  �صعار  الاأ واإزدهار 

�صلاح الاقت�صادي و خ�صخ�صة  دورا اإيجابيا اأي�صا في بع�ض الدول مثل تركيا التي اأحرزت تقدما في مجال الاإ

النا�صئة ظلت  �صواق  الاأ المبا�صر في  جنبي  الاأ الا�صتثمار  تركيز  اأن درجة  المالي. ويلاحظ  القطاع  و  الات�صالات 

ولى في القائمة على %60 من اإجمالي تلك الا�صتثمارات، و لو اأن درجة  عالية، حيث ح�صلت الدول الع�صر الاأ

وائل  التركيز كانت اأقل من معدل %70 فاأكثر خلال الت�صعينيات من القرن الما�صي. وقد �صمت الدول الع�صر الاأ

قائمة تقليدية من الدول �صملت ال�صين و البرازيل و المك�صيك ودولتين من دول اأوروبا الو�صطى، بينما ظهرت 

رو�صيا و الهند كقادمين جدد لتلك القائمة.
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�صيا وا�صتراليا بدرجة كبيرة في عام 2004، بينما تقل�ض  جنبي المبا�صر لاآ )د( زاد ان�صياب الا�صتثمار الاأ

�صواق  الاأ باأكبر  افتخارها  و  العالمية  الاقت�صاديات  اأكبر  ثاني  وباعتبارها   .2005 عام  اأي�صا في  كبيرة  بدرجة 

الا�صتهلاكية )حيث يقطنها 130 مليون من ال�صكان المي�صرين(، كان من المتوقع اأن تمنح اليابان حوافز كبيرة 

جنبي المبا�صر في عام 2005 اإلى حوالي  للم�صتثمرين. اإلا اأن الواقع ي�صير اإلى غير ذلك، اإذ تقل�ض الا�صتثمار الاأ

 .2005 لعام  الناتج المحلي الاإجمالي  %2 من  2001-2003، ليمثل فقط  ن�صف متو�صط قيمته خلال الفترة 

على كن�صبة  جنبي والتي تعتبر الاأ �صيوية النامية كميات كبيرة من الا�صتثمار الاأ بالمقابل، فقد جذبت الدول الاآ

�صواق النا�صئة لعام 2005، بزيادة ن�صبتها %25 عن عام قيمتها  من اإجمالي الكميات التي جذبتها كل اأقاليم الاأ

في 2004 و%61 عن قيمتها في 2003. وكما كان الحال عليه في ال�صنوات القليلة الما�صية، فقد ا�صتقبلت ال�صين 

النامية  بالدول  الا�صتثمارات  تلك  اإجمالي  %20 من  يوازي  النا�صئة، بما  �صواق  الاأ الا�صتثمارات من بين  اأكبر 

جنبي  مريكية من حيث مواقع جذب الا�صتثمار الاأ لعام 2005، وتاأتي في المرتبة الثانية بعد الولايات المتحدة الاأ

المبا�صر. 

�صباب تتعلق بتناف�صية التكلفة، يقوم  )هـ( وب�صبب كبر حجم ال�صوق المحلي و اآفاق النمو القوي، و لاأ

نتاجية  عمال بتنفيذ اإ�صتثمارات جديدة في ال�صين، و اإلى درجة ما، باإعادة توطين الت�صهيلات الاإ اأ�صحاب الاأ

الريادي  الموقع  هي  ال�صين  باأن  عمال  للاأ معا�صرة   م�صوحات  توؤكد  و  ال�صين.  اإلى  اأخرى  نا�صئة  اأ�صواق  من 

لل�صركات الح�صا�صة  كذلك  و  م�صتهلكين جدد،  تبحث عن  التي  لل�صركات  المعايير، خا�صة  للا�صتثمار بمعظم 

ن�صطة البحث والتنمية، كما اأن جاذبيتها للا�صتثمار  لتكاليف العمالة. كذلك، تعتبر ال�صين من المواقع الجيدة لاأ

تقنية  و الخدمات )بما في ذلك  التحويلية  ال�صناعات  �صركات  فيها  ال�صناعات، بما  و  القطاعات  كل  ت�صمل 

المعلومات و الخدمات المالية( و التي اكت�صبت جاذبيتها بالنمو الاقت�صادي و التكلفة المتدنية. 

�صيوي لعدد من ال�صنين،  قليم الاآ )و( في حين تعتبر ال�صين في مقدمة قائمة مواقع الا�صتثمار في الاإ

جنبي في ال�صين في ال�صناعات  فاإن رغبة الم�صتثمرين في الهند تعتبر تطورا حديثا. وبينما تركز الا�صتثمار الاأ

جنبي للهند كانت اأغلبها في  كثر كثافة في راأ�ض المال، فاإن ان�صيابات الا�صتثمار الاأ التحويلية و اللوج�صتيات الاأ

جنبي، كما اأن قطاعات  مجال تقنية المعلومات ومراكز الات�صالات، التي لا تتطلب ان�صيابات كبيرة للا�صتثمار الاأ

�صت�صاعد  بينما   ،2005 عام  في  جنبي  الاأ الا�صتثمار  من  كبيرة  كميات  جذبت  قد  التعدين  و  العربات  ت�صنيع 

جنبية من %49 اإلى %74 في الات�صالات و من %24 اإلى %49 في �صركات  الزيادة الموؤخرة ل�صقف الملكية الاأ

جنبي في الهند، اإلا اأنه  جنبي. و في حين يتوقع ا�صتمرار نمو الا�صتثمار الاأ الطيران المدني على زيادة الا�صتثمار الاأ

�صيظل متدنيا مقارنة بحجم الاقت�صاد و اإمكانياته الكامنة. فبالرغم من انفتاح قطاع ال�صناعات التحويلية 

جنبي و تحرير قطاع الات�صالات، اإلا اأن فر�ض ذلك الا�صتثمار في قطاعات اأخرى تعتبر محدودة.  للا�صتثمار الاأ

التحتية،  البنى  و �صعف  المرنة،  العمل غير  قوانين  الهند  جنبي في  الاأ الا�صتثمار  تعوق  التي  العوامل  بين  ومن 

مداد الكهربائي. و قد اأ�صارت نتائج م�صوحات ل�صركات الا�صتثمار اإلى �صكوك معظم تلك ال�صركات  وخا�صة الاإ

حول حدوث تغيير �صريع للبنى التحتية للهند، حيث اأن مجال التقدم في هذا ال�صدد يعتبر محدودا ب�صبب �صوء 

الموقف المالي العام للحكومة.
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)ز( اأما في اأمريكا اللاتينية واإقليم الكاريبي، فقد كانت عوامل النمو الاقت�صادي و التح�صن في بيئة 

الاقت�صاد الكلي و الطلب القوي على ال�صلع، ودعم ال�صيا�صات لقطاع ال�صناعة التحويلية، اإ�صافة اإلى النمو في 

جنبي المبا�صر في عام 2005، الذي �صجل  الولايات المتحدة، بمثابة القوى من وراء الم�صتوى العالي للا�صتثمار الاأ

قليم  زيادة بمعدل %9.3 من م�صتواه لعام 2004. اإلا اأن اإن�صيابات الا�صتثمار ما زالت اأقل بكثير عن ما �صجله الاإ

اإن�صيابات الا�صتثمار للبرازيل و المك�صيك على الان�صيابات  2001. و كالعادة، فقد طغت  من معدلات في �صنة 

قليم، حيث بلغ ن�صيبها %44 من الاإجمالي في عام 2005، كما اأن المك�صيك قد تقدمت على البرازيل  لبقية الاإ

قليم.  جنبي في الاإ للمرة الخام�صة على التوالي كاأف�صل موقع للا�صتثمار الاأ

جنبي المبا�صر معدلات  )ح( و في اإقليم �صرق اأوروبا، حيث دول التحول الاقت�صادي، و�صل الا�صتثمار الاأ

ولى  عالية في عام 2005. بزيادة بلغت %12 عن م�صتوياته لعام 2004، و بالتالي فاإنه يكون قد اأزاح للمرة الاأ

�صواق النا�صئة.   اأقاليم الاأ جنبي من بين  اإقليم للا�صتثمار الاأ اإقليم اأمريكا اللاتينية و الكاريبي، لي�صبح ثاني 

قليم نتيجة للان�صيابات الكبيرة لرو�صيا، و قرب اكتمال الخ�صخ�صة  جنبي المبا�صر للاإ وترجع عودة الا�صتثمار الاأ

وروبي  الاأ الع�صوية في الاتحاد  اأوروبا حديثة  الدول، و عودة الا�صتثمار لدول و�صط  على نطاق وا�صع في بع�ض 

اأزربيجان  في  النفط  ا�صتثمارات  و  البلقان،  في  الا�صتثمارات  لتلك  القوي  والنمو   ،2003 عام  في  تقل�صه  بعد 

ول مرة في 2005.  وكازاخ�صتان، كما �صهدت اأوكرانيا ا�صتثمارات اأجنبية لاأ

و�صط و�صمال اأفريقيا ، فقد ارتفع الا�صتثمار  �صواق النا�صئة في اإقليم ال�صرق الاأ )ط( اأما بالن�صبة للاأ

جنبي في عام 2005 بدرجة ملحوظة، بالرغم من م�صتوياته المتدنية اأ�صلا. وي�صير التقرير اإلى التفاوت الكبير  الاأ

و�صط و �صمال اأفريقيا، الذي ي�صم اأقطارا مثل اإ�صرائيل ببيئة اأعمال جيدة، و اأخرى  بين دول اإقليم ال�صرق الاأ

قليم، الذي  مثل اإيران و الجزائر، ببيئة اأعمال �صعيفة للغاية، كما اأن اتجاهات العولمة قد تخطت معظم دول الاإ

يعانى من عدم الا�صتقرار ال�صيا�صي و الاقت�صاديات الموجهة من قبل الدولة. اإلا اأن هناك جهود تبذل في كل دول 

جنبي، بما في ذلك اإجراءات التحرير، و بيع الموؤ�ص�صات العامة،  قليم لتبني �صيا�صات �صديقة للا�صتثمار الاأ الاإ

اأ�صعار  منية، فاإن ازدهار  اأخرى، بالرغم من المخاطر الاأ وتقلي�ض القيود على التجارة الخارجية. من ناحية 

قطار  جنبي لاأ اإلى ارتفاع ملحوظ في ان�صياب الا�صتثمار الاأ اأدت  ال�صيا�صات قد  �صلاحات في  النفط وبع�ض الاإ

2005 مقارنة بم�صتوياتها المتدنية  اإذ ت�صاعفت تلك الا�صتثمارات في العام  و�صط، با�صتثناء تون�ض،  ال�صرق الاأ

اأ�صلا لعام 2004. وقد كان اأكبر تلك الا�صتثمارات من ن�صيب م�صر، التي ت�صاعفت فيها تلك الا�صتثمارات 

قليم في عام 2005،  مارات العربية المتحدة %50 من اإجمالي الا�صتثمارات في الاإ باأربع مرات، بينما جذبت الاإ

كبر  كبر من الزيادة في تلك الا�صتثمارات خلال الفترة 2004-2005. لقد كان الجزء الاأ كما جذبت الجزء الاأ

المالي.  القطاع  في  الموؤ�ص�صات  بع�ض  �صملت  التي  الوا�صعة  الخ�صخ�صة  لعمليات  نتيجة  الا�صتثمارات  تلك  من 

جنبية  اأ�صباب كافية لل�صركات الاأ قليم هي  اإن الاحتياطيات ال�صخمة و التكلفة المتدنية لا�صتخراج النفط بالاإ

ي نوع اآخر من الا�صتثمارات �صتظل  قليم لاأ للحفاظ على ا�صتثماراتها في المنطقة اأو زيادتها، اإلا اأن جاذبية الاإ

جنبية يتوقع اأن يكون  محدودة. وبالرغم من التحركات المكثفة نحو التحرير، فاإن التقدم في الا�صتثمارات الاأ

النووي  اإيران  المت�صلة ببرنامج  التوترات  و  العراق  الو�صع في  الناجمة عن  ال�صيا�صية  المخاطر  ب�صبب  بطيئا، 

قليم.  جنبي المبا�صر بالاإ �صرائيلي، و التي �صي�صتمر تاأثيرها ال�صلبي على الا�صتثمار الاأ والنزاع العربي الاإ



مجلة التنمية والسياسات الاقتصادية

حاتم مهران

المجلد التاسع - العدد الثاني - يوليو 2007

64

 2005 عام  في  جنبية  الاأ الا�صتثمارات  �صجلت  فقد  ال�صحراء،  جنوب  اأفريقيا  قليم  لاإ بالن�صبة  )ي( 

كبر منها كان في �صكل اإندماجات وا�صتحواذات  زيادة بمعدل %51 من م�صتواها لعام 2004، اإلا اأن الجزء الاأ

فريقي الجنوبي بوا�صطة بنك باركليز )المملكة المتحدة(. لقد ارتفع  في جنوب اأفريقيا، اأهمها �صراء البنك الاأ

خرى، ب�صبب النمو الاقت�صادي، حيث �صجل الناتج المحلي  قليم الاأ جنبي اأي�صا في عدد من دول الاإ الا�صتثمار الاأ

قليم معدل نمو بلغ %5.2 في عام 2005، بينما بلغ معدل النمو للدول الم�صدرة للنفط  الاإجمالي الحقيقي للاإ

التي  قليم  الاإ في  خرى  الاأ الدول  ونيجيريا  الا�صتوائية،  وغينيا  اأنغولا،  كانت  وقد  العام.  لنف�ض   6.4% قليم  بالاإ

جنبي لم�صتواه  جذبت اإ�صتثمارات اأجنبية، كانت جميعها في قطاع النفط. و من المتوقع اأن لا يعود الا�صتثمار الاأ

جنبي  قليم في الا�صتثمار الاأ الاإ بينما يظل ن�صيب   ،2010-2009 اإلا خلال   2005 العالي الذي تحقق في عام 

المبا�صر معتدلا، بن�صبة قدرت في المتو�صط بحوالي %1.4 خلال الفترة 2010-2006. 

جنبي المبا�سر: 2010-2006 اآفاق الا�ستثمار الاأ

عام  %22 في  للعالم بمعدل  المبا�صر  جنبي  الاأ الا�صتثمار  اإن�صيابات  اإجمالي  يرتفع  اأن  التقرير  توقع 

جنبي حاجز الترليون دولار  ولى منذ عام 2000 التي يتخطى فيها الا�صتثمار الاأ 2006، لتكون تلك هي المرة الاأ

جنبي المبا�صر بعد العام 2006، و لو اأن معدلات نموه  اأمريكي. و يتوقع التقرير اإ�صتمرار الزيادة في الا�صتثمار الاأ

�صتكون بطيئة بمتو�صط �صنوي قدر بحوالي %8 خلال الفترة 2006-2010. بالرغم من ذلك، فاإن ان�صيابات 

جنبي المبا�صر للعالم �صتظل عند ذروة م�صتواها في عام 2000. وكما كان عليه الحال خلال الفترة  الا�صتثمار الاأ

نتاج العالمي، اإلا اأنه بخلاف الفترة التي �صبقت  جنبي المبا�صر �صيفوق نمو الاإ 1980-2000، فاإن نمو الا�صتثمار الاأ

عام  2000، يتوقع اأن يقل ذلك النمو عن معدل النمو ال�صنوي للتجارة العالمية، الذي قدر بحوالي  %8.5، خلال 

�صعار الثابتة )التي ت�صتند اإلى موؤ�صر اأ�صعار الواردات للولايات  الفترة 2006-2010. و على اأ�صا�ض تقديرات الاأ

جنبي المبا�صر للعالم �صيكون اأقل مما كان عليه في عام 2000،  مريكية(، فاإن اإجمالي الا�صتثمار الاأ المتحدة الاأ

حيث قدر معدل نموه ال�صنوي بحوالي %7.4 خلال الفترة 2010-2006.

جنبي المبا�صر ي�صبح اأكثر و�صوحا اإذا ما احت�صب كن�صبة من الناتج  اإن الازدهار المتوقع للا�صتثمار الاأ

من   1.0% بحوالي  الت�صعينيات  نهاية  حتى  المبا�صر  جنبي  الاأ الا�صتثمار  متو�صط  قدر  فقد  الاإجمالي.  المحلي 

جمالي، حيث كان �صندوق النقد الدولي ي�صنف الدول التي تزيد ن�صبتها عن %1.0 باأنها ذات  الناتج المحلي الاإ

زدياد ب�صورة كبيرة منذ اأوا�صط الت�صعينيات، كما  جاذبية عالية لتلك الا�صتثمارات.  و قد بداأت تلك الن�صبة بالاإ

اأن الن�صبة المتوقعة للفترة 2006-2010 قد قدرت بحوالي 2.3-%2.4 للعالم، وهي عالية بالمعايير التاريخية. 

جنبي المبا�صر، حيث قدر ن�صيبها بحوالي ربع اإجمالي  �صتظل الولايات المتحدة الم�صتقبل الرئي�صي للا�صتثمار الاأ

تلك  من  بكثير  اأكبر  وروبي  الاأ الاتحاد  ن�صيب  �صيكون  بينما   ،2010-2006 الفترة  خلال  العالمي  الا�صتثمار 

وروبي على الولايات  الن�صبة اإذا ما و�صعنا في الاعتبار الان�صيابات فيما بين دول الاتحاد، كما �صيتفوق الاتحاد الاأ

جنبي مركزا من الناحية الجغرافية،  جنبي. كذلك، �صيظل الا�صتثمار الاأ المتحدة كاأكبر م�صدر للا�صتثمار الاأ

وائل على ثلثي اإجمالي الا�صتثمار، كما يتوقع اأن يهيمن العالم المتقدم على  و يتوقع اأن ت�صتحوذ الدول الع�صر الاأ

تلك القائمة )التي تحتوى على 82 دولة(، بينما تدخل ال�صين والبرازيل و المك�صيك و رو�صيا  و الهند من دول 

وائل. من ناحية اأخرى، يختلف ترتيب الدول في اأعلى القائمة اإذا ما قي�ض  �صواق النا�صئة قائمة الع�صرين الاأ الاأ
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جنبي المبا�صر كن�صبة من الناتج المحلي الاإجمالي اأو بمعدل الفرد في القطر المعنى. في هذه الحالة،  الا�صتثمار الاأ

لعله لي�ض بم�صتغرب اأن ياأتي ترتيب الدول الغنية في الموارد الطبيعية عاليا، و التي يتوقع اأن تجذب حجما من 

الا�صتثمارات يفوق حجم اأ�صواقها، في حين تدخل بع�ض الدول ال�صغيرة من اأقاليم مختلفة تلك القائمة، بينما 

جنبي كن�صبة من الناتج المحلي الاإجمالي. تاأتي اليابان في موؤخرة القائمة باأدنى قيمة للا�صتثمار الاأ

اأثر  خر  الاآ وللبع�ض  اإيجابي  اأثر  لبع�صها  يكون  اأن  يتوقع  التي  العوامل  من  عدد  اإلى  التقرير  ي�صير 

ا�صتمرار  )2006-2010(. ويمثل  التنبوؤات  �صملتها  التي  الفترة  المبا�صر خلال  جنبي  الاأ الا�صتثمار  �صلبي على 

والهند،  لل�صين  القوي  الاقت�صادي  النمو  يجابية، بخا�صة  الاإ العوامل  اأهم  لعافيته  العالمي  الاقت�صاد  ا�صتعادة 

خرى لا�صتمرار  �صباب الاأ اإ�صافة اإلى الولايات المتحدة، حيث يتوقع اأن تقود هذه الدول النمو العالمي. و من بين الاأ

عمال، و التقدم نحو التكامل  جنبي الاتجاهات العالمية الجارية نحو بيئات اأف�صل للاأ النمو المتوقع للا�صتثمار الاأ

التي تدفع  العالمية الحادة  المناف�صة  و  تناف�صية،  باأ�صعار  البحث عن مهارات  و  التكنولوجي،  والتغير  قليمي،  الاإ

ال�صركات للنمو من خلال الا�صتحواذات، و البحث عن مواقع للا�صتثمار تتميز بتكاليف منخف�صة. من ناحية 

جنبي لم�صتويات تقل عن المتوقع، اأهمها المخاوف  اأخرى، هنالك عوامل متعددة يتوقع اأن تحبط الا�صتثمار الاأ

منية، و التي حثت العديد من الحكومات لمراجعة و ت�صديد قوانين  من نتائج العولمة والاحتكام للتهديدات الاأ

جنبي المبا�صر. و بالرغم من اأن التوجه نحو مزيد من الحماية قد يظل محدودا، اإلا  اأن اأثرها  الا�صتثمار الاأ

�صيكون �صلبيا.

الذكاء  اأجرته وحدة  الذي  الم�صح  انعك�ض في  الا�صتثمار قد  اآفاق  الممزوج بالحذر تجاه  اإن الحما�ض 

تفاوؤلا  معظمهم  اأبدى  الذين  الجن�صيات،  متعددة  ال�صركات  في  التنفيذيين  من   555 على  الاقت�صادي  بمجلة 

كبيرا بفر�ض الا�صتثمار والا�صتحواذ عبر الحدود خلال ال�صنتين اأو الثلاث �صنوات القادمة. اإلا اأن بع�ض الحذر 

والح�صا�صية تجاه المخاطر كان وا�صحا اأي�صا، مما يعنى اأن العودة لفترة الازدهار في اأواخر الت�صعينيات لي�صت 

في الح�صبان. هذه الازدواجية بين الحما�ض و الحذر يو�صحها م�صح حديث اآخر �صاركت فيه وحدة الذكاء بمجلة 

مريكية والمملكة المتحدة واألمانيا وال�صويد  الاقت�صادي، �صمل 420 من القادة التنفيذيين في الولايات المتحدة الاأ

والنرويج وفنلنده، الذين اأ�صار %55 منهم اإلى اأن �صركاتهم �صتعمل على اإقامة اأعمال لها في ما وراء البحار 

ندماجات والا�صتحواذات  عمال، واأن %49 اأفادوا باأن الاإ خلال الخم�ض �صنوات القادمة ب�صبب ربحية تلك الاأ

هداف الا�صتراتيجية المعلنة لتلك ال�صركات، كما اأن %26 اأ�صاروا اإلى اأن  عبر الحدود هي متطلب لتحقيق الاأ

الا�صتحواذات عبر الحدود تعتبر �صرورية للبقاء. من ناحية اأخرى، يعتقد حوالي %50 فقط من الم�صتجيبين 

ندماجات والا�صتحواذات، بينما اأ�صار %45 اإلى اأن �صركاتهم  باأن �صركاتهم قد حققت اأرباحا متوالية من الاإ

تمكنت فقط من ا�صترجاع تكلفة الا�صتثمار.

�صواق النا�صئة، فاإن معظم الزيادة  جنبي الجديد في الاأ و على عك�ض ما يتوقع من تركز الا�صتثمار الاأ

في ذلك الا�صتثمار خلال الفترة 2006-2010 �صتكون من ن�صيب الدول المتقدمة التي �صتح�صل على  %66 من 

�صواق النا�صئة. و تمثل اأن�صطة الاندماجات والا�صتحواذات الم�صدر الرئي�صي للزيادة  الاإجمالي مقابل %48 للاأ

جنبي في الدول المتقدمة، وذلك ب�صبب عوامل يتمثل اأهمها في تدني اأ�صعار الفائدة، و ال�صغوط  في الا�صتثمار الاأ

ن�صطة تعتبر و�صيلة اأ�صرع للح�صول  �صواق المالية. هذا اإ�صافة اإلى اأن تلك الاأ عادة الهيكلة، وتطور الاأ التناف�صية لاإ
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على مواقع في اأ�صواق جديدة، و ك�صب قوة في ال�صوق، و زيادة حجم المن�صاأة، و توزيع المخاطر. وبالرغم من اأن 

العديد من الدول قد اقتربت من ا�صتنفاد فر�ض الخ�صخ�صة، فما زالت هنالك بع�ض المجالات للخ�صخ�صة 

في بع�ض الدول ا�صتجابة لل�صغوط المالية والرغبة في زيادة الكفاءة.

وروبي والولايات المتحدة �صيظلان اأكبر الاقت�صاديات في العالم بكل  ومما لا �صك فيه اأن الاتحاد الاأ

المقايي�ض. وباعتبارهما اإقت�صادين مفتوحين، فاإنه لي�ض بم�صتغرب اأن يكونا من اأف�صل ال�صركاء لبع�صهما في 

التجارة والا�صتثمار. لي�ض هذا فح�صب، بل اأن الروابط الا�صتثمارية بينهما قد دفعت اإلى درجة كبيرة عملية 

�صا�صية للعولمة خلال ما تبقى من العقد. في هذا ال�صدد، ي�صير التقرير  العولمة،   و�صتظل تلك الروابط ال�صمة الاأ

اأي  باأكثر من  طل�صي  المبا�صر عبر الاأ جنبي  اأ�صا�صية �صتعمل على تعميق الا�صتثمار الاأ اأن ثمة ثلاثة دوافع  اإلى 

�صواق، والبحث عن الكفاءة،  خرى، و تتمثل في البحث عن الاأ علاقات اإ�صتثمارية بين اأي من اأجزاء العالم الاأ

�صباب الرئي�صية لا�صتمرار الكتلتين في الهيمنة  والبحث عن الموارد. في مجملها، تمثل تلك الدوافع مجموعة الاأ

على عملية العولمة، كما اأن الروابط بينهما �صتظل من اأهم العلاقات الثنائية على م�صتوى العالم. 

من جانب اآخر، ما زالت ال�صركات متعددة الجن�صيات تبحث عن تو�صيع عملياتها في بع�ض الاقت�صادات 

نتاجي للا�صتفادة من عائدات الحجم وتقليل  �صواق( و تر�صيد الن�صاط الاإ النا�صئة لزيادة مبيعاتها )البحث عن الاأ

�صعار العالية للعديد من ال�صلع تعمل على تحفيز تلك ال�صركات  نتاج )البحث عن الكفاءة(، كما اأن الاأ تكلفة الاإ

للا�صتثمار بالموارد الطبيعية )البحث عن الموارد( في الدول الغنية. ونتيجة لتلك العوامل، فاإنه من المتوقع اأن 

اأن تكون في مقدمة  يتوقع  التي  ال�صناعات  النا�صئة عاليا. ومن  �صواق  الاأ المبا�صر في  جنبي  الاأ يظل الا�صتثمار 

لي وتقنيات الانترنت، والمرافق العامة، والموا�صلات  قائمة الم�صتثمرين تلك التي تعمل في مجالات الحا�صب الاآ

التي  المتعددة  العوامل  وبالرغم من  النفط.  و  المعادن،  و  ليات  والاآ الكهربائية،  والمنتجات  ال�صياحة،  وخدمات 

�صباب تدعو للحذر حول اآفاق ذلك  �صواق النا�صئة، اإلا اأن هناك عدد من الاأ جنبي نحو الاأ تدفع بالا�صتثمار الاأ

�صواق النا�صئة الرائدة، اإ�صافة  الا�صتثمار، من بينها التراجع المتوقع في عائدات الخ�صخ�صة في العديد من الاأ

جنبي. هذا  �صواق، والتي يتوقع اأن توؤدى اإلى اإحباط الا�صتثمار الاأ اإلى نظرة الم�صتثمرين تجاه المخاطر في تلك الاأ

اإ�صافة اإلى التباطوؤ المتوقع في النمو بتلك الاقت�صاديات، بخا�صة في اأمريكا اللاتينية و ذلك ب�صبب تدهور المناخ 

مريكي على الواردات. كذلك، يتوقع اإرتفاع النزعات نحو ال�صعبية و الوطنية في بع�ض  المالي وتقل�ض الطلب الاأ

قطار، اإ�صافة اإلى تزايد نزعات الحماية، و�صعف الهياكل، و �صعف ح�صانة قطاع ال�صركات و القطاع المالي،  الاأ

و الاختلالات الخارجية، واحتمال التذبذبات الكبيرة في �صعر ال�صرف و اأ�صعار ال�صلع، والتي قد تعوق الا�صتثمار 

قطار. جنبي المبا�صر في تلك الاأ الاأ

جنبي المبا�سر المخاوف من تراجع الا�ستثمار الاأ

المعا�صر  التاأريخ  فاإن  ع�صر،  التا�صع  القرن  اأواخر  في  العالمية  موال  الاأ روؤو�ض  حركة  بداأت  بينما 

مريكية  لل�صركات متعددة الجن�صيات يرجع اإلى الخم�صينيات من القرن الما�صي، عندما تو�صعت ال�صركات الاأ

وروبية في ال�صتينيات من القرن  في اأوروبا بهدف الو�صول اإلى اأ�صواقها المتنامية، تبعتها في ذلك ال�صركات الاأ

�صواق  طل�صي للاقتراب من الم�صتهلكين في الاأ الما�صي، حيث قامت بتحويل روؤو�ض اأموالها اإلى جهة الغرب عبر الاأ
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�صا�صية  �صواق كان ال�صبب التاريخي الرئي�صي لتلك الموجة الاأ مريكية الكبيرة. وبالرغم من اأن البحث عن الاأ الاأ

طل�صي، اإلا اأن هناك دوافع اأخرى معا�صرة تمثلت في البحث عن الكفاءة  جنبي المبا�صر عبر الاأ من الا�صتثمار الاأ

الاقت�صادية و الموارد. وغني عن القول اأن ال�صبق التاريخي الذي حققته اأمريكا و اأوروبا في جذب الا�صتثمار 

جنبي المبا�صر، حيث تمكنت تلك  جنبي المبا�صر قد كان له دور هام في ت�صكيل النمط المعا�صر للا�صتثمار الاأ الاأ

جنبي  الدول من انتهاز الفر�صة لتهيئة المناخ الملائم للنمو و لتوفير الظروف المنا�صبة لان�صياب الا�صتثمار الاأ

مر في كثير من الحالات ا�صتغلال موارد الم�صتعمرات )الب�صرية والطبيعية( لبناء البنى  المبا�صر، و اإن اقت�صى الاأ

التحتية المطلوبة للنمو وجذب الا�صتثمار.

في عقد ال�صبعينيات من القرن الما�صي، عندما اأ�صبحت ال�صركات متعددة الجن�صيات اأكثر �صهرة، 

جنبي المبا�صر تفوق منافعه، كما اأ�صبح ينظر  �صعرت معظم الحكومات في الدول النامية اأن تكلفة الا�صتثمار الاأ

ال�صركات كما فر�صت على  تلك  اأممت  لذا،  التنمية.  وتعوق  مبريالية الجديدة  الاإ باأنها تمثل  ال�صركات  لتلك 

�صواق قيود م�صددة وكذلك على عملياتها، حيث اأ�صبحت ال�صيادة على الموارد الطبيعية بمثابة  دخولها لتلك الاأ

ال�صعار ال�صائد خلال ذلك العقد، بينما اأ�صبح التحكم على ال�صناعات الا�صتراتيجية بمثابة ال�صيا�صة المعلنة.

في  جنبي  الاأ الا�صتثمار  نحو  الانفتاح  و  التحرير  نحو  التوجه  بداأ  المتقدمة،  الدول  من  دفع  بقوة  و 

الثمانينيات من القرن الما�صي، حيث تغيرت النظرة تجاهه باعتباره يمثل جزءا كبيرا من حل م�صكلة دفع النمو 

الاقت�صادي و التنمية. ولي�ض هناك اأف�صل ما يدل على التوجه الجديد غير التغيرات التي طراأت على النظم 

عمال  جنبي و انت�صار وكالات تطويره، حيث قدرت التغيرات في اتجاه تهيئة بيئة اأف�صل لاأ الوطنية للا�صتثمار الاأ

ال�صركات متعددة الجن�صيات بحوالي %93 من بين اإجمالي التغيرات التنظيمية في العالم خلال الفترة 1991-

2004. في نف�ض الوقت اإرتفعت ع�صوية منظمة وكالات ترقية الا�صتثمار منذ اإن�صائها في عام 1995 اإلى 200 

جنبي المبا�صر، اإ�صافة اإلى  ن وكالة وطنية لجذب الا�صتثمار الاأ في يونيو من عام 2006، كما اأ�صبح لكل قطر الاآ

ارتفاع عدد اتفاقيات الا�صتثمار الثنائي من 400 بنهاية الثمانينيات اإلى 2،400 بنهاية 2004، كما اأ�صبحت كل 

اتفاقيات التجارة الحرة تحتوى على ن�صو�ض لتحرير الا�صتثمار.

اإليه التقرير، فاإنه اإذا ما كانت الدول النامية قد قادت عملية فر�ض القيود على  وح�صب ما ي�صير 

جنبي، فاإن الدول المتقدمة لم تكن م�صتثناة من ذلك. فبالرغم من اأن التعاون الذي �صهده العالم  الا�صتثمار الاأ

جنبي خلال عقد من الزمان، اإلا  بعد �صقوط الاتحاد ال�صوفيتي قد اأدى اإلى تكثيف العولمة و نمو الا�صتثمار الاأ

جنبي  اأن تلك الروح للتعاون قد فقدت �صوابها بعد حرب العراق. كذلك، �صيظل تعميق العولمة و الا�صتثمار الاأ

خرى حول العالم.  و�صط وبرنامج اإيران النووي، و النزاعات الاأ في خطر اإذا ما زادت التوترات حول ال�صرق الاأ

قليمية و الحمائية، بعيدا عن العولمة و التحرير.  هذه ال�صغوطات قد توؤدى اأي�صا اإلى الاتجاه نحو مزيد من الاإ

جنبي �صت�صعف ب�صبب اإحتمالات التراجع،  ويثير التقرير ت�صاوؤلا حول ما اإذا كانت القوى الدافعة للا�صتثمار الاأ

جنبي المبا�صر واتجاهات تحريره على م�صتوى العالم، اإلا اأن  فبالرغم من ا�صتمرار المناف�صة على الا�صتثمار الاأ

�صواق النا�صئة. وعلى وجه التحديد،  هناك بوادر وا�صحة لبداية تراجع ذلك الا�صتثمار في الدول المتقدمة والاأ

جنبي قد بداأت  هناك العديد من البوادر التي ت�صير اإلى اأن النظرة نحو التوازن بين تكلفة و منافع الا�صتثمار الاأ

تتغير مرة اأخرى. ولعله لي�ض بم�صتغرب اأن يوؤدى التراجع عن العولمة وما ينجم عنه من غمو�ض اإقت�صادي اإلى 
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جنبي المبا�صر )مثل الان�صياب الحر للتجارة(، وخا�صة اإذا  مزيد من ال�صكوك حول الان�صياب الحر للا�صتثمار الاأ

ما تدخلت العوامل ال�صيا�صية والاجتماعية لدعم اأو تحريك البواعث الاقت�صادية. على �صبيل المثال، اإذا كان 

من القومي و الهوية الثقافية و التنمية  جنبي يت�صل بمن�صاآت محلية يعتبرها ال�صيا�صيون مهمة للاأ الا�صتثمار الاأ

الاقت�صادية، فاإن مقاومة الدول لذلك النوع من الا�صتثمار �صتتكرر بدعم من مخاوف فقدان الوظائف.

مريكية �صد الاندماج والا�صتحواذ  اإن التوجهات المعا�صرة للحماية من قبل اأوروبا والولايات المتحدة الاأ

مثلة  �صواق اأخرى في العالم قد ت�صبح اأكثر �صعوبة )اأنظر الاأ ت�صير اإلى اأن دخول ال�صركات متعددة الجن�صيات لاأ

توجهات  في  اأي�صا  تنعك�ض  الحدود  عبر  والا�صتحواذ  للاندماج  المقاومة  اإن   .)74 �صفحة  بالتقرير،  المتعددة 

ع�صاء بالاتحاد  جنبية بالعديد من الدول الاأ جنبية وفي ت�صديد قوانين الملكية الاأ وروبية �صد الملكية الاأ المفو�صية الاأ

وروبي. وفي اأمريكا ال�صمالية، �صيغ م�صروع قانون في كندا لمنح الحكومة �صلطات جديدة لمراجعة الجوانب  الاأ

مريكي في اعترا�ض قوانين تحرير  جنبي، كما بحثت لجنة من مجل�ض النواب الاأ منية المتعلقة بالا�صتثمار الاأ الاأ

مريكي  جانب لخطوط الطيران. اإ�صافة اإلى ذلك، هناك م�صروعات قوانين في طريقها للكونجر�ض الاأ ملكية الاأ

اأمثلة متعددة  اإلى  التقرير بطريقة بارعة  للتدقيق ال�صارم. وي�صير  جانب  الاأ الملكية المحتملة من قبل  تخ�صع 

ال�صركات  اإ�صتحواذات  تجد  لا  حين  ففي  جنبية.  الاأ الملكية  نحو  المتقدمة  الدول  نظرة  في  الازدواجية  تو�صح 

الدول  �صركات  اإ�صتحواذات  ت�صبح  المالية،  ال�صحافة  في  لها  ذكرا  النامية  الدول  في  وروبية  الاأ اأو  مريكية  الاأ

ولى بتلك ال�صحافة، و في بع�ض الحالات بعبارات �صاخرة  النامية في الدول المتقدمة من اأخبار ال�صفحات الاأ

مفادها "كيف يمكنهم التجروؤ بذلك". ففي الوقت الذي تتو�صع فيه ال�صركات متعددة الجن�صيات من الدول 

ما  �صرعان  المتقدمة،  بالدول  التكنولوجيا  و  التجارية،  العلامات  و  الطبيعية،  الموارد  تاأمين  بحثا عن  النامية 

فعال الدفاعية بتلك الدول اإلى قيود على تلك الا�صتثمارات. كل هذه التطورات تو�صح اأن هناك  تتحول ردود الاأ

ذخيرة من المحاولات لمقاومة الاندماج والا�صتحواذ عبر الحدود.

جنبي لم يكن مق�صورا على الدول المتقدمة، و اإنما هناك  اإن عدم الارتياح المتنامي �صد الا�صتثمار الاأ

ثر ال�صلبي للجدل حول مغامرة �صركة  العديد من البوادر التي تو�صح اأنه بداأ ينت�صر نحو الدول النامية نتيجة الاأ

مريكية. وي�صير التقرير اإلى اأن ردود اأفعال كتلك، تاأتى من قبل  لينوف و دبي للموانئ في الولايات المتحدة الاأ

التكنولوجيا  اأجنبي مبا�صر في قطاعات تعتبر في ذيل قائمة  مريكية �صد ا�صتثمار  دولة كالولايات المتحدة الاأ

�صواق  لي( اأو البنى التحتية )كالموانئ(، تر�صل اإ�صارات وا�صحة لدول اأخرى، بما فيها الاأ )مثل اأجهزة الحا�صب الاآ

مثلة هنا عديدة اأي�صا،  النا�صئة، مفادها اأنه يجب عليهم )اأو باإمكانهم( اإبداء القلق نحو اأمنهم الاقت�صادي. والاأ

جنبي بخا�صة الاندماج والا�صتحواذ في مجال البنوك  و ت�صمل الجدل المتنامي في ال�صين حول فوائد الا�صتثمار الاأ

�صهم، و القوانين المقترحة في  جنبي الخا�ض في الاأ فعال في كوريا الجنوبية نحو الا�صتثمار الاأ والتاأمين، وردود الاأ

مر، اإن القلق الذي ي�صاور العديد  رو�صيا لحماية القطاعات الا�صتراتيجية وخا�صة في �صناعة النفط. حقيقة الاأ

ن تمثل  جنبي على الموارد الطبيعية والمنافع التي يمكن اأن جنيها منه قد اأ�صبحت الاآ من الدول حول التحكم الاأ

جندة والقيود التي �صادت ال�صبعينيات من القرن الما�صي. فقد اأخ�صعت العقود التي تو�صح العلاقة  عودة للاأ

بين ال�صركات متعددة الجن�صيات و الدول الم�صيفة، وكذلك توزيع المنافع بينها في حالة الم�صروعات الكبيرة في 

رجنتين،       الموارد الطبيعية والبنى التحتية، لمزيد من التدقيق في بع�ض الدول. لقد اأثارت بع�ض الدول )مثل الاأ

ومن  عادلة،  تكن  اأنها لم  لاعتقادها  الحالية  العقود  �صكوكا حول  وفنزويلا(  ليبيريا،  و  كوادور،  والاإ وبوليفيا، 
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الم�صيفة  الدول  بين  النزاعات  جنبي في مزيد من  الاأ الا�صتثمار  المتنامي �صد  الارتياح  ي�صهم عدم  اأن  المتوقع 

وال�صركات متعددة الجن�صيات. وفي تطور اآخر، بداأت العديد من الدول اإعادة النظر في مقارباتها للا�صتثمار 

للتنمية الاقت�صادية، بدلا عن فتح  اأهمية ق�صوى  اأنها ذات  اأنواع الا�صتثمار التي يعتقد  جنبي، با�صتهداف  الاأ

بواب لكافة اأنواع الا�صتثمار. الاأ

وعلى �صوء تلك المخاوف، يت�صاءل التقرير عن ما يمكن عمله في هذا ال�صاأن. اإن التغير في النظرة 

لا  الا�صتثمار  ذلك  اأن  ثبات  لاإ الجن�صيات  متعددة  ال�صركات  على  اأكبر  م�صئولية  ت�صع  قد  جنبي  الاأ للا�صتثمار 

الدول  الرفاه الاجتماعي في  و  التنمية  اأي�صا في  ي�صهم  واإنما  ال�صركات،  تلك  تناف�صية  ي�صهم فقط في تح�صين 

ثر الاقت�صادي،  الم�صيفة، وذلك من خلال جلب منافع �صافية لا لب�ض فيها لتلك الدول وخا�صة في ما يتعلق بالاأ

البيئية. وقد  للقوانين وال�صيادة الوطنية، والتركيبة الاجتماعية والمخاوف  ال�صركات  اإحترام تلك  اإلى  اإ�صافة 

اآليات يمكن من  الدول الم�صيفة للا�صتثمار، و لخلق  ال�صركات لقبول مقاربات  تلك  تكون هناك �صغوط على 

جانبها،  من  بعملياتها.  تتاأثر  التي  المجموعات  رغبات  وكذلك  الدول،  تلك  لرغبات  احترامها  اإثبات  خلالها 

يمكن للدول الم�صيفة بذل مزيد من الجهد للتاأكد من اأن تلك ال�صركات تعمل ح�صب اأف�صل المعايير، خا�صة في 

ن�صان. وعلى كل الدول اأن تولي مزيدا من الاهتمام لحكم القانون، بما  مجالات الت�صغيل، والبيئة، وحقوق الاإ

في ذلك تطوير نظم وقوانين عالمية للا�صتثمار تت�صم بالتنا�صق وال�صفافية، و تحترم رغبات كل الجهات ذات 

ال�صلة بعملية الا�صتثمار.

اإن مقاربات الا�صتثمار قد تغيرت في الما�صي، ويمكن اأن تتغير في الم�صتقبل، اإعتمادا على كيفية تقييم 

الحكومات للتوازن بين تكلفتها ومنافعها، والتي تت�صمن لي�ض فقط العوامل الاقت�صادية، واإنما اعتبارات اأخرى 

جنبي  من و العوامل الاجتماعية وال�صيا�صية. وبالرغم من اأن مجمل التطورات التي تت�صل بالا�صتثمار الاأ مثل الاأ

قطار تعتبر بمثابة  المبا�صر على م�صتوى العالم لا ت�صير اإلى تراجعه، اإلا اإن المحاذير �صد ذلك الا�صتثمار في كل الاأ

موؤ�صرات لعدم �صمان اإ�صتمراره. ومن ال�صخرية اأن تقود الدول المتقدمة )التي قادت موجات تحرير الا�صتثمار 

الا�صتثمار  ذلك  �صد  التراجع  عملية  خرى(  الاأ الدول  مثل  منه  وا�صتفادت  الما�صيين  العقدين  خلال  جنبي  الاأ

جنبي  وتحريره. ولعله لي�ض بم�صتغرب اأن تكون المخاوف التي اأ�صبحت تبديها الدول المتقدمة من الا�صتثمار الاأ

هي ذات المخاوف التي �صبق اأن اأبدتها الدول النامية منذ �صتينيات القرن الما�صي. اإلا اأن ما ي�صتغرب له اأن تجد 

مخاوف الدول النامية اآنذاك مقاومة �صديدة من قبل الدول المتقدمة. تلك هي ازدواجية المواقف التي �صادت 

العلاقات الاقت�صادية وال�صيا�صية بين ال�صمال والجنوب منذ تحطيم الدول الا�صتعمارية لل�صناعات في الدول 

النامية وبزوغ فجر التجارة الخارجية والا�صتثمار باأنماطهما الحالية.

الدرو�ض الم�ستفادة للدول النامية

الم�صتندة  الا�صتثمار  الدولي حول جذب  النقد  الدولي و�صندوق  البنك   في هجوم لاذع على نظرية 

اإلغاء  اأو  الاقت�صادية مثل تخفي�ض  جراءات  الاإ اأ�صا�صية في  )متمثلا ب�صفة  المناخ الجيد للا�صتثمار  اإلى  فقط 

جنبي للعديد من  ال�صرائب(، ي�صير التقرير اإلى ف�صل تلك النظرية و ت�صببها في اإحباط اإن�صياب الا�صتثمار الاأ

الدول. اإن المناخ الجيد للا�صتثمار ح�صبما تراه تلك الموؤ�ص�صات يمكن اأن يكون �صرطا �صروريا، اإلا اأنه غير كاف 
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فريقية  جنبي في العديد من الدول الاأ دلة على ذلك، ف�صل الا�صتثمار الاأ جنبي. ومن اأف�صل الاأ لجذب الا�صتثمار الاأ

�صا�صي لذلك الف�صل اإلى عوامل تت�صل  التي خ�صعت لتلك ال�صروط وتقيدت بها لفترات طويلة. ويرجع ال�صبب الاأ

ول ب�صعف البنى التحتية )الكهرباء و المياه والمطارات والموانئ والات�صالات( و الخدمات ال�صحية،  في المقام الاأ

�صا�صية للدول النامية، خا�صة في اأفريقيا، والتي توفرها  دارة العامة. تلك هي الاحتياجات الاأ ونظم التعليم والاإ

جنبي و تحقيق النمو الاقت�صادي والتطور الاجتماعي. الحكومات كمتطلب اأ�صا�صي لجذب الا�صتثمار الاأ

وبالرغم من مطالبة الدول المتقدمة بفتح اأ�صواقها ل�صادرات الدول النامية وا�صتبدال �صعار "التجارة 

ولي�ض العون" ب�صعار "العون من اأجل التجارة"، اإلا اإن الانفتاح الاقت�صادي الذي ي�صير اإليه البنك الدولي و ما 

يوؤدى اإليه من تحويل للتقنيات الجديدة واكت�صاب لمداخلها لم تعد اأمرا مجديا، اإذ اأن نظرية تحويل التقنيات 

الم�صاحبة لنظريات التجارة الحرة ما هي اإلا تمرين اأكاديمي لي�ض هناك ما يدلل على حدوثه على اأر�ض الواقع 

طالما اأن الفترة الزمنية التي منحت لاإحداث ذلك التحويل قد طال اأمدها و لم تثمر عن �صئ يذكر في هذا 

المجال. وتفاديا لتكرار اأخطاء الان�صياع للن�صائح الخاطئة للموؤ�ص�صات المالية العالمية، والتي تكررت في مجالات 

عمى للتجارة العالمية والا�صتثمار، كان لا بد من اإعادة النظر في مقاربات التنمية،  متعددة من بينها الانفتاح الاأ

وخا�صة في الدول النامية. في هذا ال�صدد، ي�صير التقرير اإلى تجربة وكالة ترقية الا�صتثمار الماليزية التي تبرز 

�صا�صية التي تواجه مجهودات ترقية الا�صتثمار، و التي تعتبر مثالا رائعا للنجاحات التي تحققت  التحديات الاأ

على م�صتوى العالم.  تعمل تلك الوكالة حاليا لتنفيذ الخطة الخم�صية التا�صعة لماليزيا، حيث قامت بالا�صتراك 

مع الوزارات بتحديد القطاعات الرئي�صية الم�صتهدفة بالا�صتثمار كجزء من الخطة القومية للتنمية، كما تقوم 

بتجنيد فرق لتحليل الاحتياجات المحددة لكل قطاع، في ما يت�صل بالبنى التحتية، والعمالة الماهرة، والنظم و 

نهاء العقود  وال�صفقات. وتقوم تلك  �صواق، اإ�صافة اإلى ات�صالاتها المبا�صرة مع ال�صركات العالمية الرائدة لاإ الاأ

دوات والتحديات التي تواجهها ح�صب مرحلة التطور  هداف و الو�صائل والاأ الوكالة اأي�صا بمراقبة التغيرات في الاأ

يت�صم بكثافة عالية  الت�صنيع الذي  ن من مرحلة  اأن ماليزيا تتحول الاآ التطورات،  اأهم تلك  الاقت�صادي. من 

اأ�صبح  اإنتاجية ودخل العامل. وعليه، فقد  اأن�صطة كثيفة في التكنولوجيا، بهدف رفع  في العمالة و ال�صلع، اإلى 

الاهتمام اأكثر بتوفر العمالة الماهرة وبالجامعات التي يمكنها تدريب العمالة  الم�صتقبلية، حيث اأ�صبحت نوعية 

مر، اأن ترقية الا�صتثمار تتطلب  جنبي. خلا�صة الاأ التعليم محددا هاما للميزة الن�صبية في جذب الا�صتثمار الاأ

مقاربة تف�صيلية تت�صمن النظر بالظروف المحددة للاقت�صاد، بما في ذلك الظروف الجغرافية، و القطاعات 

الم�صتهدفة، و المرحلة التنموية. 

الدول  في  ال�صركات  بع�ض  ظهور  في  تتمثل  التي  الهامة  التطورات  اإحدى  اإلى  كذلك  التقرير  ي�صير 

النامية كم�صتثمرة في دول منظمة التعاون الاقت�صادي و التنمية. لقد نالت كل من البرازيل و رو�صيا و الهند 

جنبي،  قطار ما زالت م�صتوردة للا�صتثمار الاأ وال�صين اهتماما خا�صا في هذا ال�صدد. فبالرغم من اأن تلك الاأ

جنبي المبا�صر للخارج، كما تبحث العديد  ن م�صدرا لان�صياب الا�صتثمار الاأ اإلا اأن بع�ض ال�صركات قد اأ�صبحت الاآ

من ال�صركات عن وجود لها في الخارج للح�صول على الموارد و المهارات و العلامات التجارية بهدف تح�صين 

فق في الدول المتقدمة، وخا�صة في الدول  تلوح في الاأ التي بداأت  اإزدواجية المعايير  اأن  اإلا  التناف�صية.  مواقعها 

الغربية، قد تمثل تهديدا حقيقيا لا�صتمرار ذلك النوع من الا�صتثمار. لذا ي�صبح التعاون بين اأقطار الجنوب 

اإلى ظاهرة  اأ�صار  قد  التقرير  اأن  ال�صدد  المهم في هذا  ولعله من  الماأزق.  الهامة من ذلك  المخارج  اأهم  اأحد 
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�صواق النا�صئة  جنبي المبا�صر من بع�ض الاأ جديدة ن�صبيا اأثارت اإهتماما متزايدا، يتمثل في ان�صياب الا�صتثمار الاأ

نحو دول نامية قريبة منها وتربطها بها عوامل ثقافية. ولعله لي�ض بم�صتغرب اأن تكون الدول الم�صتثمرة الجديدة 

قطار في منظمة اأمم جنوب �صرق اآ�صيا واإقت�صاديات  كثر تقدما بين الاقت�صاديات النا�صئة، مثل بع�ض الاأ هي الاأ

�صرق اأوروبا، وجنوب اأفريقيا، و رو�صيا، و بع�ض دول اأمريكا الجنوبية، اإ�صافة اإلى ال�صين التي اأ�صبحت رائدة 

في ذلك المجال.


