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وتعود تلك الأهمية المتنامية للت�صنيفات ال�سيادية 

�إلى دورها الكبير في تحديد قدرة الدولة وم�ؤ�س�ساتها 

الحكومية والخا�صة في الح�صول على القرو�ض ور�ؤو�س 

الأموال بل و�إجراء التعاملات التجارية والمالية الدولية 

كما يت�ضح من النقاط التالية؛

الاقترا�ض الدولي: الت�صنيف الائتماني �أحد �أهم  11 -

العوامل الم�ؤثرة في؛

•�أولاً: �إمكانية ح�صول الدولة وم�ؤ�س�ساتها على  	
القرو�ض الدولية ب�أدواتها المختلفة، من �أ�سواق 

ر�أ���س المال العالمي��ة. فالعديد م��ن المقر�ضين 

ح��ول العالم يتخ��ذون قرارات من��ح القرو�ض 

بناءاً على الت�صنيف الائتماني الممنوح للدولة 

وم�ؤ�س�ساتها . 

•ثاني��اً: تحديد تكلفة الاقترا���ض الخارجي ب�أدواته  	
المختلف��ة �سواء المبا�شرة رغم ت�ضا�ؤل ح�صتها 

في ر�أ���س المال المتدفق �إلى الدول النامية، �أو غير 

المبا��رشة خ�صو�صا مع انت�ش��ار ظاهرة �إ�صدار 

ال��دول �سن��دات دولارية �سيادي��ة في الأ�سواق 

العالمي��ة لر�أ���س المال. حيث لع��ب الت�صنيف 

الائتماني ال�سيادي دوراً جوهري�أ في تحديد هام�ش 

�سعر فائدة الإقرا�ض ف��وق �سعر فائدة الليبور 

على القرو���ض الم�صرفية الم�شترك��ة المقدمة 

للدول النامية خلال العقدين الأخيرين. 

الدولي  الم�ستثمر  الأجنبي: يعتم��د  الا�ستثمار  22 -

في بناء محفظ��ة ا�ستثماراته على الت�صنيف 

الائتم��اني ال�سيادي الممنوح للدول حول العالم 

وكذل��ك عل��ى الت�صنيف الائتم��اني الممنوح 

التي تعمل  للم�صارف والم�ؤ�س�سات وال�شركات 

بها والأدوات المالية الم�صدرة عن تلك الكيانات 

الاقت�صادية، خ�صو�صا وان الت�صنيف ال�سيادي 

يمثل تقييما محايدا وموثقا لمدى مرونة مناخها 

الا�ستثم��اري وبيئة ممار�س��ة �أعمالها وخا�صة 

فيما يتعلق بجواز حق ملكية الأجانب وكذلك 

م��دى ال�سم��اح بتحويل ر�أ�س الم��ال الم�ستثمر 

وعوائ��ده، �إ�ضافة �إلى ق��درة الدولة على �سداد 

ا�ستحقاقها، خ�صو�صا  التزاماتها في مواعيد 

مع تزايد ح�ص��ة الا�ستثم��ار الأجنبي المبا�شر 

وا�ستثمارات محفظة الأوراق المالية في تدفقات 

ر�أ�س المال العالمية. 

التجارة الخارجية: العديد م��ن الم�صدرين حول  33 -

العالم يتخذون قرارات تنفيذ المعاملات الدولية 

بناءاً عل��ى الت�صنيف الائتماني الممنوح لدولة 

الم�ستورد، وكذلك الجهة التي تقوم بالا�ستيراد.

يمثل الت�صني��ف الائتماني لدولة م��ا، �سقفاً  44 -

�أعل��ى لا يمك��ن تج��اوزه بالن�سب��ة للت�صنيف 

الائتماني الذي يمكن �أن تح�صل عليها الم�صارف 

العامل��ة داخل تلك  وال�شركات  والم�ؤ�س�س��ات 

الدولة، ومن ثم ي�ؤثر على تكلفة التمويل اللازم 

لاحتياجات تلك الكيانات الاقت�صادية. 

وفي هذا ال�سياق ت��درك الم�ؤ�س�سة الأهمية البالغة 

للتقييم��ات ال�سيادية ودورها المح��وري في ت�شجيع 

رجال الأعمال والم�ستثمرين الع��رب على الا�ستثمار 

في منطقتن��ا العربية، وا�ستعادة ج��زء من الأموال 

المهاج��رة، وكذلك ج��ذب المزيد م��ن الا�ستثمارات 

الأجنبية �إلى دول المنطقة ولذا تقوم بما يلي:  

•�أن��شأت وحدة خا�صة لتحليل المخاطر القطرية  	
وطورت م�ؤخرا النم��وذج الم�ستخدم في �إ�صدار 

الت�صني��ف الائتم��اني ال�سيادي لل��دول التي 

تتعامل معها. 

 • قي��ام الم�ؤ�س�سة في 20 �أبري��ل )ني�سان( 2010	

بتنظي��م �أول م�ؤتمر �إقليم��ي في الكويت عن 

المخاط��ر القطري��ة بالتع��اون م��ع ال�شركة 

الفرن�سية لت�أمين التج��ارة الخارجية “كوفا�س” 

بم�شارك��ة ممثل�ني عن نح��و 30 دول��ة عربية 

و�أجنبية.

• المتابعة الدورية ع�بر مطبوعاتها و�إ�صداراتها  	
المختلفة لو�ضع الدول العربية في الت�صنيفات 

ال�صادرة عن  القطري��ة  ال�سيادي��ة للمخاطر 

مختلف وكالات الت�صني��ف العالمية، وتعريف 

الحكومات والم�ؤ�س�س��ات العربية ب�آليات تح�سين 

ترتيبها وو�ضعها في تلك الم�ؤ�شرات.

وترتيب��ا على ما �سبق، ف���إن الأمر ي�ستل��زم درا�سة 

العوام��ل الاقت�صادي��ة وال�سيا�سي��ة والاجتماعية 

الت��ي ت�ؤث��ر في الت�صني��ف ال�سي��ادي لاقت�صاد ما 

وكذلك م��دى ات�ساق هذه العوام��ل مع النظريات 

الاقت�صادي��ة الت��ي تم تطويرها عن الم�الءة المالية 

للاقت�صادات. وت�ش�ري الدرا�سات التي حاولت الإجابة 

عن ه��ذا الا�ستف�سار، �إلى �أن منهجيات ونماذج قيا�س 

الت�صني��ف الائتماني ال�سيادي المطبقة لدى العديد 

م��ن وكالات الت�صني��ف العالمية ترك��ز على قيا�س 

ق��درة الدول ورغبته��ا في خدم��ة التزاماتها المالية 

الخارجية، ولكن تلك المنهجيات مختلفة عن بع�ضها 

البع�ض وخا�ص��ة بالن�سبة للأوزان الم�سندة للعوامل 

الاقت�صادية وال�سيا�سية والاجتماعية.  

وتقا�س قدرة الدولة على الوفاء بالتزاماتها الخارجية 

وفقا لمواعيد الا�ستحقاق بم�ؤ�شرات الاقت�صاد الكلي، 

وعل��ى ر�أ�سها؛ مع��دل النمو الاقت�ص��ادي، ن�صيب 

الف��رد من الدخ��ل القومي، الاحتياطي��ات الدولية 

م��ن العملات الأجنبي��ة الرئي�سية، ن�سب��ة الديون 

الخارجية من الناتج المحلي الإجمالي، ن�سبة مدفوعات 

الأق�س��اط والفوائد من �صادرات الدول��ة. �أما رغبة 

الدول��ة في خدمة التزاماتها الخارجي��ة، فتقا�س في 

الغالب بم�ؤ�شرات �سيا�سية مثل الت�شريعات المعمول 

بها تجاه المقر�ضين والم�ستثمرين الأجانب وال�سيا�سات 

والتحركات المحتملة من قب��ل الأحزاب ال�سيا�سية 

المعار�ض��ة، كما يمك��ن الا�ستدلال عليه��ا بم�ؤ�شرات 

�أخرى مث��ل الت�أخير في �سداد الالتزامات الخارجية عن 

مواعيد ا�ستحقاقها، الدخ��ول في مفاو�ضات �إعادة 

جدولة الديون الم�ستحقة مع الدائنين. 

وعل��ى الرغم من وجود علاقة دقيق��ة بين التقييم 

الائتم��اني لدولة ما والمتغ�ريات الاقت�صادية والمالية 

والاجتماعية وال�سيا�سي��ة ال�سائدة في تلك الدولة، 

ف���إن الواقع العمل��ي ي�شير �إلى حقيق��ة م�ؤداها �أن 

تقديرات خبراء تحليل المخاط��ر القطرية في وكالات 

الت�صني��ف العالمية تلعب دور هاما في تقييم بع�ض 

المتغ�ريات غير الكمية مثل تقيي��م درجة الا�ستقرار 

ال�سيا�سي وكذلك في تحديد وتوزيع الأوزان والأهمية 

الن�سبية لمختلف المتغيرات الداخلة في تكوين نظام 

الت�صنيف المطبق. الأمر الذي دفع البع�ض للهجوم 

على وكالات الت�صنيف العالمية وخا�صة مع ن�شوب 

الأزم��ة المالي��ة والاقت�صادي��ة العالمي��ة في الآونة 

الأخيرة وظهور براه�ني عدة تثبت وقوع بع�ضها في 

�أخط��اء فنية ج�سيمة �أدت �إلى خ�سائر �ضخمة على 

الم�ستوى الدولي والعالم��ي. ولعل �آخر هذه الهجمات 

)رغ��م عدم ا�ستنادها لحجة قوي��ة(، تتمثل في دعوة 

وزي��ر خارجية فرن�سا �إلى مراقب��ة وكالات الت�صنيف 

الدولية واتهامها ب�أن تخفي�ض الت�صنيف ال�سيادي 

للاقت�صاد اليوناني �أ�سفر ع��ن حرمانه من الح�صول 

عل��ى التمويل اللازم من الأ�س��واق الدولية ومن ثم 

�ساهم ذل��ك في تفاهم �أزمت��ه الاقت�صادية وتراجع 

قيمة اليورو �أمام العملات الرئي�سية.

وفي النهاية نعتقد �أن الدعوات التي �شهدها العالم 

م�ؤخرا ب�ش���أن توحيد منهجيات عمل تلك الوكالات 

و�إن�شاء جهة دولية ت�ضطلع بمراقبتها قد تجد طريقا 

للتنفيذ العملي.

والله ولي التوفيق 

فهد را�شد الإبراهيم  		

المدير العام  		

الافتتـــــاحيــــــة 

الت�صنيف الائتماني ال�سيادي للدول ودوره في حركة الا�ستثمار والتجارة

قرارات  في  الم�ؤثرة  العوامل  �أهم  من  للدول  ال�سيادي  الائتماني  التقييم  �أ�صبح 

الدولية من قبل  المعاملات  وتنفيذ  الم�شاريع  لإن�شاء  والأعمال  والتجارة  الا�ستثمار 

الأعمال وال�شركات وخا�صة ال�شركات متعددة الجن�سيات.  الم�ستثمرين والم�صدرين ورجال 

وت�سعى جميع دول العالم وخا�صة النا�شئة والنامية بما فيها الدول العربية �إلى الح�وصل 

على ت�صنيفات ائتمانية �سيادية مرتفعة، حدها الأدنى ت�صنيف »درجة الا�ستثمار«، مع 

محاولة تجنب الح�وصل على ت�صنيفات متدنية تبد�أ من »درجة الم�ضاربة« ف�أقل. 
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مجل�س الم�ساهمين

مجلـــ�س الإدارة

الاجتماع ال�سنوي لمجل�س م�ساهمي الم�ؤ�س�سة في �إطار الاجتماعات ال�سنوية الم�شتركة للهيئات المالية

وقد تناول �سع��ادة �أع�ضاء المجل�س بنود 

م�شروع جدول �أعمال الاجتماع بالمداولة 

والمناق�شات المطولة منتهية �إلى �إ�صدار 

عدد من القرارات �أهمها:

 • الت�صديق على ميزانية الم�ؤ�س�س���ة	

تقرير  وعلى  و�إيراداته��ا  وح�ساباتها 

مجل�س الإدارة عن �أعمال الم�ؤ�س�سة 

لل�سنة المالية 2009.

•�إعادة تعي�ني »مكتب ارن�ست ويونغ  	
لح�ساب��ات  مدقق�ني  و��رشكا�ؤه« 

الم�ؤ�س�سة لل�سنة المالية 2010.

•الموافق��ة عل��ى تعدي��ل المادت�ني  	
15 مك��رر )1( و)17( م��ن اتفاقي��ة 
الم�ؤ�س�س���ة ب�إ�ضافة ن�شاط ت�أميني 

جديد ي�سمح للم�ؤ�س�سة ب�ضمان 

التج��ارة الداخلي��ة لمواطني الدول 

الأع�ضاء بالم�ؤ�س�سة.

عقد مجل���س الإدارة اجتماعه الثاني 

لع��ام 2010 بالخرط��وم في جمهورية 

ال�سودان بقاعة الما�سة برئا�سة �سعادة 

ال�سي��د/ نا��رص القحط��اني رئي�س 

وال�سيد  �أع�ضائه  المجل�س وبح�ض��ور 

المدير العام للم�ؤ�س�سة، متناولاً بنود 

م�شروع ج��دول �أعماله، م�صدراً عدداً 

من الق��رارات �أهمها؛ الت�صديق على 

م�سودة وقرارات الاجتماع الأول لمجل�س 

الإدارة لع��ام 2010 ومتابعة القرارات 

ال�ص��ادرة ع��ن مجل���س الم�ساهمين 

لدورته ال�سابعة والثلاثين.

وقد تم عقد الاجتماع الثالث لمجل�س 

�إدارة الم�ؤ�س�س���ة ل�سن��ة 2010 ي��وم 

ال�سبت 19 يوني��و )حزيران( 2010 في 

مقر الم�ؤ�س�سة – بدولة الكويت، وقد 

�شارك ال�سيد المدير العام للم�ؤ�س�سة 

في الاجتماع. و�ص��ادق المجل�س على 

م�سودة المح�ضر ال�سابق وقراراته.

وقد �أخ��ذ المجل�س علم��اً بتقرير المدير 

الع��ام للم�ؤ�س�س���ة في �ش���أن ن�شاط 

الم�ؤ�س�سة عن الفتـرة من 1/ 1/ 2010 

وحتـ��ى 30 / 4 / 2010 و�أ�شاد بالنتائج 

التي حققته��ا الم�ؤ�س�س��ة خلال فترة 

التقرير. 

واطل��ع المجل�س عل��ى نتائج عمليات 

الم�ؤ�س�س���ة خ�الل الف�رتة المذكورة، 

حيث بلغ �إجمالي ع��دد طلبات ت�أمين 

ال�ص��ادرات خلال الف�رتة 104 طلبات 

بقيم��ة �إجمالية بلغت ح��والي 262 

ملي��ون دولار )75,8 مليون د.ك(، تقدم 

بها م�ص��درون وم�ؤ�س�سات مالية من 

)9( دول عربي��ة، بالإ�ضاف��ة �إلى بن��ك 

�صالح لل�ضمان بجمهورية مالطا. 

بلغ��ت القيمة الإجمالي��ة لعمليات 

الت�أمين خلال فترة التقرير حوالي 214,3 

ملي��ون دولار )62 ملي��ون د.ك(، علماً 

ب�أن ه��ذه القيم��ة لا ت�شمل ح�صة 

الم�ؤ�س�سة من اتفاقيات �إعادة الت�أمين 

بالح�ص�ص الن�سبية المبرمة من بع�ض 

هيئ��ات الت�أم�ني الوطني��ة العربية. 

القيمة الإجمالية لعقود  كما بلغت 

ال�ضم��ان ال�سارية كم��ا في 30/ 4/ 

2010 ح��والي 1,093 مليار دولار )316,2 
مليون د.ك( موزعة بن�سبة 49% لعقود 

ت�أمين الا�ستثمار والإيجار، ون�سبة %51 

لعقود ت�أمين ائتمان ال�صادرات.

وقد توج مجهود الم�ؤ�س�س����ة بترفيع 

من  ال�ص��ادر  الائتماني  ت�صنيفه��ا 

وكالة الت�صني��ف العالمية �ستاندرد 

 ”Standard & Poor’s“ ب��ورز  �آن��د 

وقوتها  الائتمانية  لكل من جدارتها 

/AA“ المالية كم�ؤ�س�سة ت�أمينية �إلى

م�ستقر” ب��دلا عن “-AA/م�ستقر” 

الذي ح�صلت عليه الم�ؤ�س�س����ة عن 

العاميين ال�سابقين. 

وقرر المجل�س �أن يعقد اجتماعه المقبل 

ل�سن��ة 2010 في 11 نوفمبر )ت�شرين 

ثاني( وذلك بمقر الم�ؤ�س�س����ة في دولة 

الكويت.

اختت��م مجل�س م�ساهمي الم�ؤ�س�سة العربية ل�ضم��ان الا�ستثمار وائتمان ال�صادرات 

�أعمال اجتماعه ال�سابع والثلاثين بالخرطوم في جمهورية ال�سودان يوم 7 �إبريل )ني�سان( 

2010، حيث تر�أ�س الاجتماع �سعادة ال�سيد/ زهير ال�شرفي رئي�س وفد المملكة المغربية.

الاجتماعان الثاني والثالث لمجل�س �إدارة الم�ؤ�س�سة ل�سنة 2010
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�أن�شطة الم�ؤ�س�سة

عمليات ال�ضمان:

على �صعيد عمليات ت�أمين ائتمان ال�����صادرات 

خ�الل الرب��ع الث��اني م��ن ع��ام 2009 ت�سلمت 

الم�ؤ�س�س��ة 52 طلباً لت�أم�ني ائتمان �صادرات من 

�شركات عربية م�صدرة.  كما بلغ عدد عقود ت�أمين 

وائتمان ال�ص��ادرات المبرمة 19 عقداً و 62 ملحقاً 

بقيمة 230 مليون دولار �أمريكي تقريباً. 

وفيم��ا يتعلق بعملي��ات �����ضمان الا�س����تثمار 

ت�سلمت الم�ؤ�س�سة طلباً واحداً ل�ضمان الا�ستثمار 

خلال هذه الف�رتة بقيمة 3,150,000 دينار كويتي 

لت�أمين م�شروع ا�ستثماري في م�صر.

تنظيم فعاليات وم�ؤتمرات

نظمت الم�ؤ�س�سة خلال الفترة فعاليات وم�ؤتمرات، 

تفا�صيلها كالآتي:  

• والذي عقد بمقر  “م�ؤتمر المخاطر القطرية”	
الم�ؤ�س�سة يوم 20 �أبريل )ني�سان( 2010 برعاية 

معالي وزير المالية الكويتي ال�سيد م�صطفى 

ال�شمالي، بالتعاون م��ع ال�شركة الفرن�سية 

لت�أمين التجارة الخارجية »كوفا�س« وبم�شاركة 

 Credit“ الائتم��اني  التحال��ف  �أع�ض��اء 

Alliance” من دول عربية و�أجنبية، بالإ�ضافة 
�إلى بنوك و��رشكات ا�ستثماري��ة و�صناعية 

وجهات حكومية بدولة الكويت. تناول الم�ؤتمر 

بالنقا�ش الأو�ضاع المالي��ة والاقت�صادية في 

دول مجل���س التعاون الخليج��ي في مرحلة 

ما بع��د الأزمة. كما �أطلق��ت »الكوفا�س« 

ت�صنيفها الائتماني لدول العالم بالإ�ضافة 

�إلى عر���ض تقييم المخاط��ر القطرية لدول 

مجل�س التعاون الخليجي. 

الاجتماع الإقليمي ال�س���نوي للتحالف  • 	“
الائتماني “Credit Alliance”، بمقر الم�ؤ�س�سة 

يوم 21 �أبريل )ني�سان( 2010 و�شارك فيه نحو 

خم�س�ني ع�ضواً من �أع�ض��اء التحالف من 

هيئ��ات �ضمان وطنية و��رشكات معلومات 

ائتمانية و�شركات تح�صيل ديون، كما تم خلال 

الاجتماع تنظيم عدد من ور�ش العمل الفنية 

في مجال �صناعة ت�أمين الائتمان.

 ، • “اجتماع المجل�س التنفيذي لاتحاد �أمان”	
بمقر الم�ؤ�س�سة يوم 22 �أبريل )ني�سان( 2010، 

وقد تم خلاله مناق�شة �سبل تطوير التعاون 

ب�ني الأع�ض��اء ومناق�ش��ة خط��ة العمل 

المقترحة لاتحاد �أمان خلال الفترة 2010/2009 

والميزانية ال�سنوية للاتحاد. 

الملتق����ى الثال����ث لآليات �����ضمان وتمويل  • 	“
ال�صادرات والا�س����تثمار” بجمهورية م�صر 

العربية ي��وم 5 ماي��و )�أي��ار( 2010 برعاية 

معالي وزيرة التعاون الدولي لجمهورية م�صر 

العربية بالتعاون م��ع الم�ؤ�س�سة الإ�سلامية 

لت�أمين الا�ستثمار وائتمان ال�صادرات والبنك 

الإ�سلامي للتنمي��ة والبنك التجاري الدولي 

وجمعية رجال الأعمال الم�صريين.  

•»ملتقى ال�����ضمان والتمويل لل�����صادرات  	
والا�س����تثمار«، ال��ذي عق��د بالعا�صم��ة 

اللبناني��ة ب�ريوت يوم 12 ماي��و )�أيار( 2010 

بالتعاون مع جمعية م�ص��ارف لبنان الذي 

ح�ضره عدد من البن��وك والم�ؤ�س�سات المالية 

والا�ستثماري��ة والم�صدرين ورج��ال الأعمال 

في لبن��ان، حي��ث قدمت الم�ؤ�س�س��ة �شرحاً 

وافياً لخدماته��ا الت�أمينية في مجال �ضمان 

الا�ستثمار وائتمان ال�صادرات. 

كم��ا ���شاركت الم�ؤ�س���سة خ�لال الفترة في 

عدة فعاليات خارجية �شملت: 

منت����دى ت�����شجيع الا�س����تثمارات وزيادة  • 	“
ال�����صادرات العربي����ة”، خلال الفترة 28-27 

�أبريل )ني�سان( 2010 في الجمهورية اللبنانية، 

حيث تم تق��ديم ورقة عن من��اخ الا�ستثمار 

الت�شريع��ات  وتط��ور  العربي��ة  والأعم��ال 

الاقت�صادية. 

الملتقى الأول ل�ضمان ائتمان ال�صادرات  • 	“
و�ضمان القرو�ض” خلال الفترة 10-11 مايو 

)�أي��ار( 2010 في العا�صم��ة الأردنية عمان، 

حي��ث تم تقديم عر�ض بعن��وان »�آليات ت�أمين 

الا�ستثمار وائتمان ال�ص��ادرات« تناول تجربة 

الم�ؤ�س�سة في هذا المجال.

ا�ستقبال وفود �أجنبية: 

•تر�أ�س نائب رئي�س غرفة التج��ارة الأ�سبانية  	
وف��داً رفي��ع الم�ستوى �ضم ع��دداً من كبار 

مديري ال�شركات الأ�سبانية في زيارة ر�سمية 

�إلى الم�ؤ�س�سة يوم 1 يونيو )حزيران( 2010، تم 

خلالها �شرح الخدمات التي توفرها الم�ؤ�س�سة 

للم�ستثمري��ن الأ�سبان عند تنفيذ م�شاريع 

في ال��دول العربي��ة الأع�ض��اء بالم�ؤ�س�سة 

م�ستفيدين بذل��ك من التغطية الت�أمينية 

�ض��د المخاطر ال�سيا�سية م��ن خلال عقود 

�ضمان الا�ستثمار ب�أنواعها المختلفة. 

الجهود الت�و��سيقية للمنتجات الت�أمينية 

الجديدة:

•قامت الم�ؤ�س�سة با�ستحداث نوعين جديدين  	
من الخدمات الت�أمينية ممثلة في ت�أمين ائتمان 

المبيع��ات المحلية وت�أم�ني التخ�صيم. وقد 

قامت الم�ؤ�س�سة بحملتين تعريفيتين في هذا 

الم�ستهدفة  ال��شأن بهدف تعريف الجه��ات 

بمزايا هذه الخدمات.

�إ�صدارات الم�ؤ�س�سة:

مناخ  • �أطلقت الم�ؤ�س�سة تقريرها ال�سنوي “	

 .”2009 العربي����ة  ال����دول  في  الا�س����تثمار 

ويمث��ل هذا الإ�صدار الم�سح ال�سنوي الخام�س 

والع�شرين منذ التقرير الأول ال�صادر منذ عام 

1985، وه��و التقرير الذي يتم �إعداده ا�ستنادا 
�إلى م�سوح��ات �سنوي��ة تجريه��ا الم�ؤ�س�سة 

بالتع��اون مع جه��ات الات�ص��ال القطرية 

المعتمدة في ال��دول العربية الأع�ضاء، ومن 

ثم ي�ستعر�ض نتائجها التي تعك�س في نهاية 

المطاف مناخ الا�ستثمار الواقعي ال�سائد في 

الدول العربي��ة بكافة الم�ستجدات المتعلقة 

بمكونات��ه �ضمن بيئة العم��ل والا�ستثمار، 

مظاهر التح�س��ن والتراجع والجهود المبذولة 

في �إط��ار الإ�صلاح��ات الاقت�صادي��ة التي 

ته��دف �إلى ت�سوي��ق ال��دول العربية كدول 

جاذبة للا�ستثم��ار، �سعيا لا�ستقطاب المزيد 

من تدفقاته العربية والعالمية. 

• بياناته ب�شكل رئي�سي من  ي�ستقي التقرير	

جهات الات�صال القطرية المعتمدة في الدول 

العربي��ة الأع�ضاء،  وفي حال��ة عدم توافر 

�أي من البيان��ات المطلوبة، يتم ا�ستكمالها 

من قواعد البيان��ات المت�ضمنة في التقارير 

الدولي��ة والدرا�س��ات ال�صادرة ع��ن مراكز 

البحوث والم�ؤ�س�سات المخت�صة.

• م��ن جزءي��ن رئي�سيين،  يتك��ون  التقرير	

الرئي�سية لمناخ  يعك���س الأول المكون��ات 

الا�ستثمار في الوطن العربي بما تت�ضمنه 

من تط��ورات �سيا�سي��ة وكذلك تطورات 

اقت�صادي��ة م��ن حيث؛ مع��دلات النمو، 

الت��وازن الداخل��ي والخارج��ي، مع��دلات 

الت�ضخم، �أ�سعار ال�صرف وابرز الم�ستجدات 

في �أ�سواق المال العربية، وي�ستعر�ض حجم 

التدفق��ات الا�ستثماري��ة العربية البينية 

والا�ستثمارات الأجنبية المبا�شرة الواردة �إلى 

المنطقة، وحرك��ة التجارة العربية البينية 

والخارجية والتطورات في البيئة الت�شريعية 

ومكون��ات الاقت�صاد الجدي��د القائم على 

تقني��ات المعلومات والات�ص��الات، �إ�ضافة 

�إلى ا�ستعرا�ض الجهود الترويجية القطرية، 

ت�صني��ف ال��دول العربي��ة في م�ؤ�شرات 

التقيي��م ال�سيادي للمخاط��ر القطرية، 

وبع�ض الم�ؤ�شرات الدولي��ة المختارة الأخرى 

الت��ي ترتب��ط ارتباط��ا وثيقا ببيئ��ة �أداء 

الأعم��ال ومن��اخ الا�ستثمار. م��ن ناحية 

�أخ��رى، يق��دم التقرير الح��الي، ولأول مرة، 

�آفاق وتوقعات تدفقات الا�ستثمار الأجنبي 

المبا��رش للعام المقبل عالمي��اً وعربياً و�أهم 

ملامحه العربية البينية، وللعام الرابع على 

التوالي، جزءاً �إح�صائياً م�ستقلاً بذاته لكل 
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دولة عربية على ح��ده، تحت عنوان؛ “لمحة 

الأجنبي  �أداء الا�ستثم��ار  �إح�صائية ع��ن 

المبا�شر”. �أما الجزء الثاني من التقرير والذي 

عادة م��ا يتناول تحليل �أداء �أحد القطاعات 

الاقت�صادي��ة الهامة في ال��دول العربية، 

فق��د تم هذا العام اختي��ار محور »النقل 

الجوي العرب���ي؛ الآفاق الم�س���تقبلية في 

ان�سجاما  وذل��ك  �و���ضء الأداء الراه���ن«، 

م��ع تو�صيات القم���ة العربي���ة العادية 

الت���ي  والع�شري���ن  الثاني���ة  دورته���ا  في 

عق���دت بمدينة �سرت الليبي���ة في مار�س 

)�آذار( 2010، حي��ث ج��ددت الت�أكيد على 

�أهمي��ة متابعة التق��دم المحرز في تنفيذ 

في  العادي���ة  العربي���ة  القم���ة  ق��رارات 

دورتها الحادي���ة والع�شرين التي عقدت 

بالعا����صمة القطرية الدوحة في مار�س 

)�آذار( 2009 ب�ش���أن تحري��ر النقل الجوي بين 

الدول العربية وفتح الأجواء، هذا �إلى جانب 

ال��دور الكبير الذي يق��وم به هذا القطاع 

في حركة الا�ستثمار الأجنبي المبا�شر داخل 

ال��دول العربية خ�الل ال�سن��وات الأخيرة 

وال��ذي من المتوق��ع �أن يتزايد خلال الفترة 

المقبلة م��ع �إطلاق العديد م��ن الم�شاريع 

ال�ضخم��ة في ه��ذا المج��ال، �إ�ضافة �إلى 

دوره المحوري على ال�صعيدين الاقت�صادي 

والاجتماع��ي ولا�سيما في مج��ال التجارة 

العربية وال�سياحة الدولية وم�ساهمته في 

الناتج المحلي الإجمالي والت�شغيل.

•ويجدد التقري��ر هذا الع��ام حر�صه على  	
تحقي��ق �أكبر ق��در ممكن م��ن ال�شمولية 

والتغطية الجغرافية لجميع الدول العربية 

في بياناته وم�ؤ�شراته التي يتناولها في �أبوابه 

المختلفة حت��ى يعطي �صورة �أكثر �صدقا 

ونفع��ا لمتابعي��ه من الم�سئول�ني و�صناع 

الق��رار وم�ؤ�س�سات القط��اع الخا�ص على 

والدولية.  والإقليمية  القطرية  الم�ستويات 

وفي ه��ذا ال�صدد، يوا�ص��ل التقرير لهذا 

الع��ام محاولاته لتعزي��ز م�ساعي وجهود 

ال��دول العربية في مج��ال تطوير وتحديث 

قواع��د بياناته��ا ومعلوماتها في مجالات 

الا�ستثمار الأجنب��ي المبا�شر والمجالات ذات 

ال�صلة من خلال جزء فني خا�ص بتعريف 

الا�ستثم��ار الأجنب��ي المبا��رش ومكوناته 

الر�سمية  والجه��ات  �إع��داده  ومنهجي��ة 

الم�سئولة عن بياناته ومدى توافر تفا�صيل 

هذه البيانات وفقا للمعايير الدولية المتفق 

عليه��ا، والجهود القطري��ة في هذا المجال 

وذلك تحت عنوان »مفاهيم دولية وطرق 

تجميع �إح�صاءات الا�س���تثمار الأجنبي 

م��ن  �إ�سهام��ا  وم����صادرها«  المبا�ر�ش� 

الم�ؤ�س�سة في زيادة الوعي الإح�صائي و�إيمانا 

منه��ا ب�أن الن�شاط ال��ذي لا يمكن قيا�سه 

بدقة لا يمكن تح�سينه.

مقـــــــــــــــــــــالات

�أن�شطة الم�ؤ�س�سة

الت�صنيف ال�سيادي للمخاطر القطرية في الدول العربية وعلاقته بالمعاملات الدولية

مما لا�شك فيه �أن التطورات والتغيرات المت�سارعة والمفاجئة على مختلف الأ�صعدة ال�سيا�سية 

والاجتماعية والاقت�صادية بل والمناخية التي ي�شهدها العالم منذ وقت طويل والتي عادة ما 

تنعك�س على قرارات و�أن�شطة الم�ستثمرين والم�صدرين ورجال الأعمال حول العالم بال�سلب �أو 

بالإيجاب، قد �ساهمت بدرجة كبيرة في ظهور الحاجة الملحة لدى رجال الأعمال والم�ستثمرين الدوليين 

لدرا�س��ة الآفاق الم�ستقبلي��ة والتغيرات المتوقعة لكل دولة من دول العالم فيما يعرف با�سم المخاطر 

القطرية �أو التقييم الائتماني ال�سيادي للدولة.

وتعرف المخاطر القطرية على �أنها التغيرات 

والاجتماعية  والاقت�صادي��ة  ال�سيا�سي��ة 

المحتملة التي يمكن �أن تحدث في الم�ستقبل 

في دول��ة ما وت�ؤثر على بيئ��ة الأعمال فيه 

الم�ؤ�شرات  بال�سل��ب على  وبالتالي تنعك�س 

وخ�صو�صا  والم�شاري��ع  للأعم��ال  المالي��ة 

مع��دلات الأرب��اح وقيم الأ�ص��ول وغيرها. 

وبالت��الي ت�ؤثر على رغبة وق��درة ال�شركات 

العاملة في تلك الدولة على �سداد التزاماتها 

الخارجية في مواعيد ا�ستحقاقها. ولقيا�س 

المخاطر القطرية يجب تتبع ور�صد وتحليل 

وتوقع العديد من المتغيرات في مجالات عدة 

من بينها:

المخاط���ر ال�سيا�س���ية: وت�شمل التوترات 

الداخلي��ة والخارجي��ة. فعل��ى ال����صعيد 

الداخل���ي، ت�شم��ل مث�ال خط��ر ن�شوب 

ا�ضطرابات �سيا�سية داخلية وحروب �أهلية 

�أو تغيير �سلمي �أو غير �سلمي في القيادات 

ال�سيا�سي��ة والحكومات وتغييرات كبرى في 

ال�سيا�سة والنظ��م الحاكمة. كما ت�شمل 

�أي�ضا مختلف التغ�ريات الأخرى والمفاجئة 

الت��ي ت�شهده��ا الدول��ة عل��ى الم�ستوى 

الاجتماعي/الاقت�صادي مثل؛ الا�ضطرابات 

العمالية وما يترت��ب عليها من ارتفاع في 

تكاليف التوقف عن العمل �أو على الم�ستوى 

الاجتماعي/ال�سيا�س��ي مث��ل؛ ال�صراعات 

العرقي��ة. �أما عل��ى ال����صعيد الخارجي، 

فت�شمل، على �سبيل المث��ال، خطر اندلاع 

الحروب الخارجية والنزاعات الحدودية وكذلك 

العقوب��ات الدولية ب�أنواعه��ا. وهذا النوع 

من التغيرات يمك��ن �أن ينعك�س على مناخ 

الأعمال في �صورة مخاطر:

•ان��دلاع الح��روب والنزاع��ات الداخلية  	
والخارجية،

الأ�ص��ول والا�ستيلاء عليها،  •م�صادرة  	

و�إنهاء عمليات الت�شغيل نتيجة تغيير 

�شروط الملكية للأجانب،

•عدم الق��درة على تحويل الأموال لخارج  	
الب�الد نتيجة لفر�ض قيود ت�شريعية �أو 

تغير عوامل �سيا�سية،  

•الإخ�الل ببن��ود العقد نتيج��ة زيادة  	
مثلا  الجمركية  والر�س��وم  ال�ضرائ��ب 

�إلغ��اء حوافز الا�ستثم��ار الأجنبي  �أو 

المبا�شر.

مخاطر �سوء �إدارة الاقت�صاد الكلي: التي 

تنجم عن ق��رارات اقت�صادية غير مدرو�سة 

وخ�صو�ص��ا الت��ي تت�ص��ل بال�سيا�س��ة 

النقدية والمالية، ومث��ال على ذلك عندما 

يتم اتخاذ قرار ويترت��ب على ذلك �سل�سلة 

من التداعيات ال�سلبية في مجالات معينة 

منها: 

الت�ضخم وم�ستويات  •ارتفاع معدلات  	
الأ�سعار مقابل انخفا�ض قيمة العملة 

وبالت��الي ارتفاع التكالي��ف و�صعوبة 

�إعداد الخطط المالية الم�ستقبلية، 

•ارتفاع معدلات الفائدة وبالتالي تكلفة  	
الاقترا�ض والتمويل، 
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مقـــــــــــــــــــــالات

•ح��دوث رك��ود وانخفا���ض م�ستويات  	
الطلب الكلي في الدولة،

•نق�ص موارد الدول��ة من العملة الحرة  	
اللازمة لدفع الالتزامات الخارجية.

وت�ستهدف الدرا�سات التي تدور حول المخاطر 

القطرية تحديد العلاقة التي تربط العوائد 

المتوقع��ة للا�ستثمار والإقرا���ض والأعمال 

ب�ش��كل ع��ام  بالمخاطر المحيط��ة بهذه 

العمليات، �إلى الدرج��ة التي �أ�صبح معها 

التقيي��م الائتماني ال�سي��ادي للدول حول 

العالم من �أهم العوام��ل الم�ؤثرة في اتخاذ 

المعاملات  وتنفيذ  الم�شاري��ع  �إن�شاء  قرارات 

الدولية من قب��ل الم�ستثمرين والم�صدرين 

ورجال الأعمال وال�شركات وخا�صةً ال�شركات 

متعددة الجن�سيات، وذلك لأ�سباب عدة. هذه 

الأ�سباب تمثل، من جهة �أخرى، دوافع للدول 

والنامية للح�صول على  النا�شئة  وخا�صة 

ت�صنيف ائتماني �سيادي مرتفع ي�صل، على 

الأق��ل، �إلى ت�صنيف “درجة الا�س���تثمار”، 

ومحاولة تجنب الح�صول على ت�صنيف بدءاً 

من “درج���ة الم����ضاربة” ف�أقل، وفيما يلي 

�أهم هذه الدوافع �أو الأ�سباب: 

•يعت�بر التقييم ال�سي��ادي من عوامل  	
جذب وتعزيز ثقة الم�ستثمرين في مجمل 

المناخ الا�ستثم��اري وبيئة �أداء الأعمال 

ومن ثم تحوي��ل الم�ستثمر المحتمل �إلى 

م�ستثمر فعلي.

•ت�ستعين بنتائجه ال�شركات والم�ؤ�س�سات  	
الإقرا���ض  الت��ي تعم��ل في مج��ال 

والا�ستثمار ال��دولي، حيث ت�سعى �إلى 

تعظيم المردود الم��ادي للعمليات التي 

تق��وم بها، من خ�الل تطبيق �أف�ضل 

ال�سيا�س��ات  الممار�س��ات في مج��ال 

الاحترازي��ة بهدف تقليل المخاطر التي 

يمكن �أن تتعر�ض له��ا هذه العمليات 

ب�صرف النظر عن المدى الجغرافي �أو نوع 

الن�شاط الاقت�صادي الذي تغطيه.

•ي�ؤه��ل حكومات الدول ح��ول العالم  	
الدولي��ة  الم��ال  �أ�س��وق  �إلى  للنف��اذ 

اللازم  التمويل  والح�صول منها عل��ى 

للم�شاري��ع التنموية بكلفة تناف�سية 

�سواء من خلال تمكينها من الاقترا�ض 

الخارج��ي التقلي��دي �أو من خلال طرح 

�سن��دات الدين الحكومية الدولارية في 

�أ�سواق ر�أ�س الم��ال العالمية. وابلغ دليل 

على �أهمي��ة هذا الت�صني��ف وت�أثيره 

البالغ عل��ى قدرة الدول��ة للح�صول 

على احتياجاته��ا التمويلية الخارجية، 

يتمث��ل في دعوة وزي��ر خارجية فرن�سا 

م�ؤخ��راً �إلى ��رضورة مراقب��ة �أن�شطة 

وكالات الت�صني��ف الدولي��ة، حي��ث 

وج��ه �إليه��ا اتهاما ب���أن تخفي�ضها 

ال�سي��ادي  الائتم��اني  للت�صني��ف 

للاقت�ص��اد اليوناني، �أ�سفر عن حرمانه 

من الح�صول عل��ى التمويل اللازم من 

الأ�سواق الدولية مما �ساهم في تفاقم 

�أزمته الاقت�صادية وتراجع قيمة اليورو 

�أمام العم�الت الرئي�سية. ومن الجدير 

بالذكر �أن الدول حول العالم تلج�أ �إلى 

�إ�ص��دار �سندات الدي��ن الحكومية في 

�أ�سواق الم��ال العالمية بغر�ض الاقترا�ض 

الخارج��ي، ي�ستوي في ذلك كافة الدول 

�سواء كان��ت منخف�ضة �أو متو�سطة 

�أو مرتفعة الدخ��ل، فقد �أ�صدرت من 

مجموعة ال��دول العربية، على �سبيل 

المثال لا الح��رص، كل من م�صر ولبنان 

�أ�سواق  دولاري��ة في  �سندات حكومية 

ر�أ�س المال العالمية وكذلك كل من دبي 

وقطر.

•يمث��ل الت�صنيف الائتم��اني لدولة ما،  	
�سقفاً �أو حداً �أق�ص��ى لا يمكن تجاوزه 

بالن�سب��ة للت�صنيف��ات الائتماني��ة 

التي يمك��ن �أن تح�صل عليها الم�صارف 

العامل��ة  وال��رشكات  والم�ؤ�س�س��ات 

داخل تلك الدولة، وم��ن ثم ي�ؤثر على 

تكلفة التمويل اللازم لاحتياجات تلك 

�سبيل  فعلى  الاقت�صادي��ة.  الكيانات 

المثال، لا يمكن لأي م�صرف �أو م�ؤ�س�سة 

�أو �شرك��ة يمار���س �أو تمار���س ن�شاطها 

الح�صول  الكويت��ي  الاقت�ص��اد  داخل 

 ”A2“ على ت�صنيف ائتماني �أعلى من

من الكوفا�س وهو ت�صنيف الاقت�صاد 

الكويتي الائتماني ال�سيادي الحالي من 

نف�س ال�شركة. 

•يعك���س التقييم الائتم��اني ال�سيادي  	
مدى الا�ستقرار ال�سيا�سي والاقت�صادي 

وقدرة الدولة على تحقيق موارد كافية 

م��ن النقد الأجنبي وم��ن ثم قدرتها 

عل��ى الوفاء بالتزاماته��ا الخارجية في 

تواريخ ا�ستحقاقها دون ت�أخير. 

•يعتبر م�ؤ��رشا للأو�ض��اع الاقت�صادية  	
والمالي��ة وال�سيا�سي��ة والاجتماعي��ة 

الدولة  لأداء  الم�ستقبلي��ة  والتوقعات 

على تلك الأ�صعدة.

ونظرا للإدراك المتزايد من قبل الم�ؤ�س�سات 

والجه��ات الفاعل��ة في الأعم��ال ح��ول 

الع��الم لأهمية هذا النوع من الدرا�سات 

المتخ�ص�صة والم�ستقل��ة ظهرت الحاجة 

لوجود م�ؤ�س�سات متخ�ص�صة وم�ستقلة 

تتمتع بالم�صداقي��ة العالية للقيام بمثل 

تلك الأعمال حول العالم. وتزايدت �أعداد 

وكالات الت�صني��ف الائتم��اني العالم��ي 

وتنوعت لتق��دم خدماتها في هذا المجال 

وتتناف���س فيما بينها لتق��ديم تقييمات 

واقعية وم�ستقلة و�أكثر �شمولا للم�ؤ�شرات 

والمتغيرات ال�سيا�سية الداخلية والخارجية 

وكذلك المتغيرات الاقت�صادية والمالية �إلى 

جانب المتغيرات الأخرى ومنها الاجتماعية 

وذلك بما يلبي حاج��ة قطاع الأعمال في 

العالم. 

وفي ه��ذا ال�سي��اق، ت�ستعر���ض ن��رشة 

»����ضمان الا�ستثمار«، نبذة مخت�صرة عن 

�أهم و�أ�شه��ر وكالات الت�صنيف العالمية، 

يعق��ب ذل��ك ج��دول يت�ضم��ن احدث 

المتاحة  ال�سيادية  الت�صنيفات الائتمانية 

للدول العربية وال�صادرة عن تلك الوكالات 

العالمية بغر���ض ت�سلي��ط ال�ضوء على 

و�ضع ال��دول العربية وتقييمها ال�سيادي 

الحالي من مختلف تلك الوكالات:

•�ستاندرد �أند ب��ورز )�أن�شئت ب�شكلها  	
الح��الي في ع��ام 1941 بع��د اندماج 

�شرك��ة �ستاندرد للإح�ص��اء و�شركة 

ب��ور للن�شر وبد�أت بت�صنيف الأ�سواق 

النا�شئة ع��ام 1977 ولها 17 مكتبا 

في 13 دول��ة، وق��د قيم��ت �أكثر من 
400 �إ�صدار في 45 دولة من الأ�سواق 

النا�شئة(.

• ولها  )�أن�شئ��ت ع��ام 1900	 مودي��ز 

16 مكتب��اً حول الع��الم وتعمل في 
50 �سوق��ا نا�شئة وقيم��ت 80 دولة 
تقييما �سيادي��ا و�أكثر من 350 جهة 

وتتعام��ل مع �أكثر من 30 �ألف طلب 

للمعلومات(.

•مجموعة فيت�ش )تكونت في نهاية عام  	
2000 من اندم��اج 3 �شركات ومقرها 
لندن ونيويورك ولها 40 مكتبا عالميا، 

وقيمت 1600 م�ؤ�س�سة مالية و1000 

�شركة و70 دولة تقييما �سياديا و1400 

م�ؤ�س�سة �شبه حكومية وعامة(.

عام  )�أن�شئت  انتيليجان���س  •كابيتال  	
1985 ومقرها قبر�ص وتغطي �أ�سا�سا 
منطقة البحر الأبي�ض المتو�سط ودول 

التعاون الخليجي واتجهت في  مجل�س 

وقت لاحق لتغطي��ة �أ�سواق نا�شئة 

�أخرى في �أوروب��ا الو�سطى وال�شرقية 

و��رشق وجن��وب �شرق �آ�سي��ا وال�شرق 

الأق�ص��ى وجنوب �أفريقي��ا، وقيمت 
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�أكثر م��ن 350 م�ؤ�س�سة مالية في 39 

�سوق��ا نا�شئا ولديها مكاتب في كل 

من هونج كونج والهند(.

و�إلى جانب تلك ال��وكالات الدولية هناك 

العدي��د م��ن الم�ؤ�س�سات الت��ي ت�صدر 

تقييماته��ا للمخاط��ر القطرية في دول 

الع��الم ومنه��ا ال��دول العربي��ة، مثل 

مجل��ة اليورومني، مجلة الان�ستتيو�شنال 

انف�ست��ورز، وكال��ة دان �أن��د براد�ستريت، 

ووكالة ببيزين�س مونيتور، �إلى جانب م�ؤ�شر 

الكوفا���س للمخاط��ر القطري��ة، والذي 

يقي�س ب��دوره قدرة الدول عل��ى ال�سداد 

ويعك���س مخاطر عدم ال�س��داد ق�صيرة 

الأجل لل��رشكات العاملة في هذه الدول، 

ويبرز مدى ت�أثر الالتزامات المالية لل�شركات 

وبالأو�ض��اع  الكل��ي  الاقت�ص��اد  ب���أداء 

ال�سيا�سي��ة المحلية وبيئ��ة �أداء الأعمال 

وال�سجل التاريخي لنحو 41 مليون �شركة 

ح��ول العالم في الوفاء بالتزاماتها المالية 

في تواريخ الا�ستحقاق. وت�صنف الدول �إلى 

مجموعت�ني رئي�سيتين: مجموعة الدرجة 

الا�ستثماري��ة )A( والتي بدورها تتفرع �إلى 

�أربع��ة فروع م��ن A1 �إلى A4، ومجموعة 

 C، B، درجة الم�ضاربة وي�شار �إليها بالأحرف

D. ويغطي الم�ؤ�شر 165 دولة من �ضمنها 
19 دولة عربية.

ويلاحظ م��ن الجدول المعرو���ض ح�صول 

معظم ال��دول العربية عل��ى ت�صنيف 

ائتم��اني �سي��ادي مرتف��ع ن�سبي��اً وفق 

معظ��م وكالات الت�صني��ف ال�سي��ادي 

العالمي��ة المتخ�ص�ص��ة في ه��ذا المجال. 

والمتتبع له��ذه الت�صنيفات، يلاحظ ثبات 

العربية  لل��دول  معظمه��ا  وا�ستق��رار 

خلال ال�سن��وات الأخ�رية، وذلك بف�ضل 

حر���ص الحكوم��ات العربية عل��ى اتباع 

الإجراءات الرامية �إلى الإ�صلاح ال�سيا�سي 

والاقت�صادي والم�ؤ�س�سي ب�شكل م�ستمر، 

وذل��ك با�ستثن��اء الظروف غ�ري المواتية 

الجيو�سيا�سية في بع�ض دول المنطقة.

وفي ال�سي��اق ذات��ه ي�أتي الم�ؤ��رش المركب 

للمخاط��ر القطري��ة الذي يع��د واحدا 

م��ن  �أهم الم�ؤ�شرات في ه��ذا المجال على 

�ـشيوعـا  و�أكثرهـ��ا  العالم��ي  الم�ست��وي 

حيـث ي�ص��در هذا الم�ؤ��رش �شهريــا عن 

 )Political Risk Services  PRS( مجمــوع��ة

م��ن خ�الل الدلي��ل ال��دولي للمخاطر 

القطرية )ICRG( منذ عام 1980 لغر�ض 

قيا���س المخاط��ر المتعلق��ة بالا�ستثمار، 

ويغط��ي 18 دولة عربية م��ن �أ�صل 140 

دول��ة ي�شمله��ا الم�ؤ�شر. ويتك��ون الم�ؤ�شر 

من 3 م�ؤ�شرات فرعي��ة هي: م�ؤ�شر تقييم 

المخاطر ال�سيا�سية، م�ؤ�شر تقييم المخاطر 

الاقت�صادية، وم�ؤ�شر تقييم المخاطر المالية. 

وي�ش�ري الم�ؤ�شر المركب للمخاطر القطرية 

ال�صادر في ماي��و 2010، عن مجموعة الـ

PRS، �إلى حل��ول 10 دول عربية هي؛ قطر 
و�سلطنة عمان والإمارات  والكويت وليبيا 

ثم البحرين وال�سعودي��ة والجزائر والمغرب 

وتون���س في الفئتين الأولى والثانية بدرجة 

و»منخف�ضة«  مخاطر »منخف�ضة جدا« 

على التوالي، ث��م حلت 5 دول عربية هي؛ 

اليمن وم�صر و�سوري��ة والأردن ولبنان في 

الفئة الثالث��ة بدرجة مخاطر »معتدلة«، 

و�أخيرا الع��راق وال�سودان في فئة المخاطر 

المرتفعة.

مقـــــــــــــــــــــالات

الدوليةوكالات التصنيف  أهمالسيادي للدول العربية وفق الائتماني التقويم   

2010 يوليو  
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ال�سنة الثامنة والع�شرون - العدد الف�صلي الثاني/ �أبريل- يونيو 2010

مفاهيم دولية

طرق تجميع �إح�صاءات الا�ستثمار الأجنبي المبا�شر في الدول العربية 

ويتف��ق ه��ذا التعريف م��ع تعري��ف م�ؤتمر 

   UNCTADالأمم المتح��دة للتج��ارة والتنمية

التعاون  ال�صادر ع��ن منظم��ة  والمفه��وم 

الاقت�ص��ادي والتنمي��ة )OECD(، وكذل��ك 

مفهوم �صندوق النقد الدولي �ضمن م�سودة 

الطبعة ال�ساد�س��ة لدليل �إح�صاءات ميزان 

المدفوعات )ال�صادرة عن ال�صندوق في مار�س 

2007(، والت��ي م��ن المقرر له��ا �أن تحل محل 
الطبع��ة الخام�سة من الدلي��ل ال�صادر عام 

1993، ومن ث��م �ستطبق مفاهيم ومنهجية 
الطبعة الجديدة عل��ى كافة دول العالم في 

الم�ستقبل القريب. 

وت�شمل معاما�ل�ت ر�أ�س مال الا�س���تثمار 

المبا�شر تلك المعاملات التي ت�ؤدي �إلى �إن�شاء 

�أو �إلغ��اء ا�ستثمارات، والمعاملات التي ت�ؤدي 

�إلى الحفاظ على ا�ستمراري��ة الا�ستثمارات 

�أو �إلى تو�سي��ع نطاقها �أو ت�صفيتها. وعلى 

ذلك ففي حالة قيام طرف غير مقيم، لي�س 

له �أي حقوق ملكي��ة �سابقة في م�ؤ�س�سة 

مقيمة قائمة، ب�شراء ن�سب��ة 10% �أو �أكثر 

من ملكي��ة الم�ؤ�س�سة �أو القوة الت�صويتية 

بها، ف�إن القيم��ة ال�سوقية لحيازات حقوق 

الملكية الم�ش�رتاة، علاوة عل��ى �أي ر�أ�سمال 

�إ�ض��افي م�ستثم��ر، ت�سج��ل كا�ستثم��ار 

مبا�شر. وفي حالة حي��ازة غير المقيم لح�صة 

�سابقة تقل عن 10% من ملكية الم�ؤ�س�سة 

كا�ستثم��ارات محفظ��ة الأوراق المالية، ثم 

�شراء حيازات �إ�ضافية بحيث ي�صل �إجمالي 

حيازاته �إلى الحد ال��ذي ي�ؤهلها للتغيير من 

و�ضعية ا�ستثم��ارات الحافظة �إلى و�ضعية 

الا�ستثمار المبا�شر )10% �أو �أكثر(، فلا ت�سجل 

كمعامل��ة ا�ستثم��ار مبا��رش �إلا الحيازات 

الإ�ضافي��ة فقط، �أما الحيازات ال�سابقة فلا 

ت�سجل في ميزان المدفوع��ات )حيث �سبق 

ت�سجيله��ا تحت بند ا�ستثم��ارات الحافظة 

خلال فترة تدفقه��ا(، بل تنعك�س في و�ضع 

الا�ستثم��ار الدولي باعتباره��ا عملية �إعادة 

ت�صني��ف م��ن ا�ستثم��ارات حافظ��ة �إلى 

ا�ستثمار مبا�شر. 

م�ؤ�س�سات الا�ستثمار المبا�شر: 

تع��رف م�ؤ�س�س��ة الا�ستثمار المبا��رش ب�أنها 

م�ؤ�س�سة م�ساهم��ة �أو غير م�ساهمة يملك 

فيه��ا الم�ستثمر المبا�شر المقي��م في اقت�صاد 

�آخر ن�سبة 10% �أو �أكثر من الأ�سهم العادية 

�أو الق��وة الت�صويتية )في حال��ة الم�ؤ�س�سة 

الم�ساهم��ة( �أو م��ا يع��ادل ذل��ك )في حالة 

الم�ؤ�س�سة غير الم�ساهمة(. وت�شمل م�ؤ�س�سات 

الا�ستثمار المبا�شر ثلاثة �أنواع هي:

•الم�ؤ�س�سات التابع��ة �أو المنت�سبة، حيث  	
يمتل��ك الم�ستثم��ر غير المقي��م �أكثر من 

50% م��ن الأ�سه��م العادي��ة �أو القوة 
الت�صويتي��ة، ويحتفظ بح��ق ت�شكيل 

�أو تغيير �أع�ض��اء مجل�س �إدارة م�ؤ�س�سة 

الا�ستثمار المبا�شر.

•الم�ؤ�س�سات الزميلة، حيث يمتلك الم�ستثمر  	
غير المقيم من 10% - 50% من الأ�سهم 

العادية �أو الق��وة الت�صويتية لم�ؤ�س�سة 

الا�ستثمار المبا�شر. 

•الفروع، وه��ي م�ؤ�س�سات غير م�ساهمة  	
مملوك��ة بالكام��ل �أو بال�شراك��ة �سواء 

ب�شكل مبا�شر �أو غ�ري مبا�شر مع طرف 

ثال��ث غير مقي��م. وت�أخذ الف��روع �أحد 

الأ�شكال التالية:

ف��رع دائم �أو مكتب تمثي��ل للم�ستثمر  11 -

الأجنبي.

�شركة غ�ري م�ساهمة مملوكة بالم�شاركة  22 -

بين عدد من الم�ستثمرين الأجانب.

�أرا���ض �أو مب��ان �أو وح��دات �سكنية �أو  33 -

معدات غ�ري منقولة مملوك��ة مبا�شرة 

لم�ستثمر �أجنبي مقيم.

معدات منقولة تعم��ل داخل اقت�صاد  44 -

بخلاف اقت�صاد �إقامة الم�ستثمر الأجنبي 

لفترة زمنية ت�ص��ل �إلى عام على الأقل 

ومعدات  الطائ��رات،  ال�سف��ن،  )مث��ل 

التنقيب عن النفط والغاز(. 

ويتخذ دليل �إعداد �إح�صاءات ميزان المدفوعات 

وخ�براء �أجه��زة الإح�صاء القطري��ة ن�سبة 

ال��ـ 10% المذك��ورة، كمعي��ار دولي للتفرقة 

ب�ني الا�ستثم��ار المبا��رش والأن��واع الأخرى 

م��ن التدفق��ات الر�أ�سمالي��ة، وذلك بهدف 

ت�سهيل عمليات المقارنة الدولية لإح�صاءات 

الا�ستثمار الأجنبي المبا�شر التي تن�شرها الدول 

حول العالم.

الم�ستثمر المبا�شر: 

ق��د يكون الم�ستثمر المبا�شر فردا، �أو م�ؤ�س�سة 

خا�صة �أو عامة، م�ساهمة �أو غير م�ساهمة، �أو 

مجموعة �أفراد �أو م�ؤ�س�سات تت�صرف كوحدة 

واح��دة، �أو حكوم��ات �أو وكالات حكومية، �أو 

م�ؤ�س�سات لإدارة �أموال التركات، �أو م�ؤ�س�سات 

ا�ستثمار تنموي �أو غيرها من المنظمات التي 

تحوز جزءاً ما من ملكية م�ؤ�س�سات ا�ستثمار 

مبا�شر في دولة خ�الف دولة �إقامة الم�ستثمر 

المبا�شر. وجدير بالذكر �أن المجموعة المرتبطة، 

�س��واء كانت تت�أل��ف من �أف��راد �أو �شركات، 

تتمتع بنفوذ في م�ؤ�س�سة الا�ستثمار المبا�شر 

يتنا�س��ب مع ن�سبة ملكيته��ا التي لا تقل 

ع��ن 10%، ويعد هذا النف��وذ في حكم نفوذ 

الم�ستثم��ر المبا�شر الفرد ال��ذي يتمتع بنف�س 

ن�سبة الملكية.

ر�أ�س مال الا�ستثمار المبا�شر: 

تق�سم عنا�صر معاملات ر�أ�س مال الا�ستثمار 

المبا�شر، بناء على اتج��اه حركة ر�ؤو�س الأموال 

)ا�ستثم��ار مبا��رش في الخارج ع��ن م�ستثمر 

مقيم في الاقت�صاد المع��د للبيان وا�ستثمار 

مبا�شر في الاقت�صاد المعد للبيان من م�ستثمر 

مقيم في الخارج(، وتتمثل المكونات الرئي�سية 

لتدفقات الا�ستثمار المبا�شر في:

•ر�أ���س مـ��ال حـقـــ��وق الملـكـيـــ��ة  	
Equity Capital، وي�شتمل على ح�ص�ص 
الملكية في الف��روع، وكافة الأ�سهم في 

ال�شركات التابعة والزميلة، وغير ذلك من 

الم�ساهمات في ر�أ�س المال.

ا�ستثمارهـ��ا  المعــ��اد  •العوائــ��د  	
Reinvested Earnings، وت�شمل ن�صيب 
الم�ستثم��ر المبا��رش )بن�سب��ة ا�شتراكه 

المبا�شر في الملكية( م��ن العائدات التي 

لا توزعه��ا ال�شركات التابع��ة والزميلة 

الفروع  ون�صيبه في عائ��دات  ك�أرب��اح، 

ميزان  �إح�صاءات  �إعداد  لدليل  وفقا  دوليا،  المبا�شر  الأجنبي  الا�ستثمار  يعرف 

من  النوع  ذلك  �أنه  على   ،1993 عام  الدولي  النقد  �صندوق  عن  ال�صادر  المدفوعات 

م�صلحة  على  ما  اقت�صاد  في  مقيم  كيان  ح�وصل  يعك�س  الذي  الدولي  الا�ستثمار  �أنواع 

با�صطلاح  المقيم  الكيان  �إلى  )وي�شار  �آخر،  اقت�صاد  في  مقيمة  م�ؤ�س�سة  في  دائمة 

المبا�شر”(.  الا�ستثمار  “م�ؤ�س�سة  با�صطلاح  الم�ؤ�س�سة  و�إلى  المبا�شر”،  “الم�ستثمر 
المبا�شر  الم�ستثمر  بين  الأجل  طويلة  علاقة  وجود  على  الدائمة  الم�صلحة  وتنطوي 

الم�ؤ�س�سة.  �إدارة  في  النفوذ  من  كبيرة  بدرجة  الم�ستثمر  تمتع  �إلى  بالإ�ضافة  والم�ؤ�س�سة، 
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غير المحولة �إلي��ه. وتعامل هذه العوائد 

المعاد ا�ستثمارها كما لو كانت تدفقات 

جديدة.

بمختل��ف  المرتبط��ة  الأم��وال  •ر�ؤو���س  	
معام�الت الدي��ن فيما ب�ني ال�شركات 

وي�شمل هذا   ،Intra-Company Loans
البند اقترا���ض �أو �إقرا�ض الأموال، بما في 

ذلك �سندات الدين وائتمان الموردين، بين 

الم�ستثمر المبا�شر من جهة، والم�ؤ�س�سات 

التابعة والزميلة والفروع من جهة �أخرى. 

وت�صنف القرو�ض الممنوحة من الم�ستثمر 

المبا�شر �إلى م�ؤ�س�سات الا�ستثمار المبا�شر، 

والعك�س، �ضمن هذا البند الفرعي.

ت�سجيل الا�ستثمار الأجنبي المبا�شر على 

�أ�سا�س �صافِ: 

يعت�بر الا�ستثمار المبا��رش في �أغلب الأحيان 

�أ�ص�ال بالن�سبة لاقت�ص��اد الم�ستثمر المبا�شر 

والتزام��ا بالن�سب��ة للاقت�ص��اد الذي تعمل 

فيه م�ؤ�س�س��ة الا�ستثمار المبا�شر. والواقع �أن 

لكل من الم�ستثم��ر والم�ؤ�س�سة ا�ستحقاقات 

والتزام��ات تجاه الط��رف الآخ��ر. والأرجح �أن 

يك��ون الم�ستثم��ر المبا�شر هو الط��رف الحائز 

لا�ستحقاقات �أجنبية �صافية على الم�ؤ�س�سة 

بينما تكون الم�ؤ�س�سة هي المتحمل لالتزامات 

�أجنبي��ة �صافية تجاه الم�ستثم��ر. وعلى هذا 

الأ�سا���س ال�ص��افي، يتم ت�سجي��ل تدفقات 

الا�ستثمار المبا�شر خ�الل فترة زمنية عادة ما 

تكون عاما )التدفقات الدائنة �أو الواردة مثل؛ 

��رشاء �أدوات حقوق ملكي��ة، مطروحا منها 

التدفقات المدينة مثل �سحب الم�ستثمر جزءاً 

م��ن ر�أ�سماله الأ�صلي الذي �سبق �ضخه في 

فترات �سابق��ة(. وهو ما يف��رس ظهور بيان 

تدفق��ات الا�ستثمار المبا�شر ال��واردة �إلى دولة 

ما �سالبا خلال بع�ض ال�سنوات، حيث تتجاوز 

التدفقات التي يعيده��ا الم�ستثمر الأجنبي 

�إلى دولة �إقامته نظيرته��ا الواردة خلال تلك 

ال�سنوات. وتطبق نف�س المنهجية على بيانات 

الا�ستثمار المبا�شر في الخارج.

وفي �ض��وء ما تق��دم، يت�ض��ح �أن مكونات 

الا�ستثم��ار الأجنب��ي المبا��رش الت��ي يت��م 

ت�سجيلها في ميزان المدفوعات وفقا للمعايير 

الدولية التي حددتها منهجية �إعداد وتجميع 

�إح�ص��اءات مي��زان المدفوع��ات في الدليل 

ال�صادر عن �صندوق النقد الدولي تتكون من 

البنود التالية:

ر�ؤو�س الأم��وال في �شكل  •ا�ستثم��ارات  	
تدفق��ات للا�ستثمار المبا��رش في �إقامة 

الم�صانع والم�ؤ�س�سات وال�شركات وي�شترط 

�أن تكون ن�سبة التملك لا تقل عن %10 

م��ن ر�أ�س م��ال م�ؤ�س�س��ات الا�ستثمار 

المبا�شر �سواء كانت م�ساهمات مالية �أو 

عينية.

�أدوات حق��وق الملكية  •ا�ستثم��ارات في  	
Equity Capital ع��ن طريق ال�شراء من 
�سوق الم��ال لأ�سهم و�سن��دات ملكية 

ال��رشكات الت��ي تط��رح في البور�صة 

وي�ش�رتط �أن تكون الن�سب��ة 10% من 

حقوق الملكية ف�أكثر.

•معاملات الدين ب�ني ال�شركات الأم من  	
ناحي��ة والم�ؤ�س�سات التابع��ة والزميلة 

والفروع من جهة �أخرى بما فيها �إقرا�ض 

الدين  )�سن��دات  الأم��وال  اقترا���ض  �أو 

وائتمان الموردين(.

•تدفق��ات ناتجة ع��ن �إع��ادة الا�ستثمار  	
للأرب��اح والفوائ��د الناتجة ع��ن �أعمال 

م�ؤ�س�س��ات الا�ستثمار المبا�شر والتي لم 

يتم توزيعه��ا �أو تحويلها للخارج وتقا�س 

عائدات الا�ستثمار بناء على ما يتحقق 

ع��ن الت�شغيل في الف�رتة الجارية �أو ما 

يعرف ب�أداء الت�شغيل في الفترة الجارية.

•تدفقات ناتجة ع��ن ا�ستثمارات في �شراء  	
الأرا�ض��ي والمباني بوا�سط��ة الم�ستثمر 

الأجنبي.

•تدفقات ا�ستثمارية تمثل تكلفة التنقيب  	
عن �أو ا�ستخ��راج الموارد الطبيعية مثل 

البترول والغاز والمعادن ....الخ.

ورغم �أن ه��ذا المفه��وم �أو التعريف الدولي 

للا�ستثمار الأجنبي المبا�شر ي�ستخدم ك�أ�سا�س 

في �إع��داد �إح�ص��اءات مي��زان المدفوع��ات، 

وكذلك البيانات ال��واردة في التقارير الدولية 

�أو الإقليمية. ف�إنه لي�س بال�ضرورة �أن يتطابق 

هذا التعريف م��ع البيانات الواردة من الدول 

ح��ول الع��الم في تقرير الا�ستثم��ار العالمي 

الذي ي�صدر �سنويا عن الأنكتاد �أو من الدول 

العربية في تقري��ر مناخ الا�ستثمار في الدول 

العربي��ة الذي ي�صدر �سنوي��ا عن الم�ؤ�س�سة، 

فم��ازال العديد من ال��دول يعتمد تعاريف 

�أخرى. 

الطرق الم�س���تخدمة لتجميع �إح�صاءات 

الا�ستثمار الأجنبي المبا�شر 

الأجه��زة  وكذل��ك  الع��الم  دول  تتباي��ن 

الإح�صائية العربية من حيث منهجية �إعداد 

البيان وطرق تجميع �إح�صاءاته حيث �إن هناك 

5 طرق رئي�سية هي:

1 - النظام الدولي للإقرار عن المعاملات الدولية
 International Transactions Reporting

 System (ITRS)

يعتم��د على �إح�صاءات الجه��از الم�صرفي في 

مختل��ف دول العالم حي��ث تر�صد الم�صارف 

حرك��ة ح�سابات الم�شاري��ع الأجنبية الجديدة 

وكذل��ك التحوي�الت المالي��ة وغيره��ا من 

المعاملات. وميزة ه��ذه الطريقة �أنها تر�صد 

التدفقات الفعلي��ة للا�ستثمارات كما �أنها 

مطبق��ة في العديد من ال��دول وخ�صو�صا 

الدول المتقدمة.

ويعي��ب هذه الطريقة �أنها تر�صد التدفقات 

الا�ستثماري��ة النقدي��ة فق��ط، ولا تعك�س 

التدفق��ات غير النقدية مث��ل؛ الأرباح المعاد 

ا�ستثماره��ا، معاملات الدين البينية، ح�صة 

ر�أ���س المال العيني في �ص��ورة �آلات ومعدات، 

ولذا تحت��اج �إلى م�ص��ادر بيان��ات تكميلية، 

وي�صعب على موظفي ال�صرافة �أو الم�صارف 

فه��م ه��ذه الطريق��ة وبالت��الي ا�ستيفاء 

النموذج الإح�صائي الخا���ص بتلك الطريقة 

يفتق��د غالبا �إلى الدقة والتفا�صيل اللازمة. 

ناهيك عن �صعوبة ر�صد المعاملات بالعملة 

المحلي��ة �أو تلك التي تتم من خلال م�صارف 

غير المقيمين.

2 - الم�سح الإح�صائي ال�شامل �أو بالعينة 
المبا�ر�ش�  الأجنب���ي  الا�س���تثمار  لم����شاريع 

Enterprise Survey (ES)

وتتمي��ز هذه الطريق��ة ب�أنها توف��ر بيانات 

الا�ستثم��ارات الأجنبي��ة المبا��رشة بنوعيها 

الواردة وال�ص��ادرة وعلى �أ�سا���س التدفقات 

خلال الف�رتة والأر�صدة في نهايتها وتدفقات 

و�أر�صدة كل م�شروع قائم وكذلك الأن�شطة 

الاقت�صادي��ة الأخ��رى ذات ال�صل��ة، وتعتبر 

�أف�ض��ل الطرق التي يتم م��ن خلالها �شرح 

مفاهيم الا�ستثمار الأجنبي المبا�شر وكيفية 

ت�سجيل المعام�الت في ميزان المدفوعات. �إلا 

�أن��ه يغلب عليها ارتف��اع تكلفتها وخا�صة 

للدول التي لم تعتد تطبيقها بالإ�ضافة �إلى 

�صعوبة ر�صد معلومات �شاملة ودقيقة في 

حالة �إجراء الم�سح الإح�صائي بالعينة. 

3 - بيانات ت�أ�سي�س الم�شاريع المرخ�ص لها 
Information From Approvals

تعتمد على توفير المعلوم��ات والبيانات من 

واقع �إج��راءات ا�ستخ��راج تراخي�ص ت�أ�سي�س 

الم�شاريع الا�ستثماري��ة ومزاولة الن�شاط، �إلا 

�أنها �أكثر الطرق عر�ضة للانتقاد، حيث توجد 

فروق كبيرة فيما بين توقيت �إ�صدار الترخي�ص 

وتوقي��ت التدفق الفعلي للا�ستثمار، �إ�ضافة 
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�إلى �أن �إ�ص��دار الترخي���ص لا يعن��ي تنفيذ 

الم�شروع على �أر�ض الواق��ع فربما يتم العدول 

عن تنفيذه، كما �أن البيانات التي تتوافر من 

هذه الطريقة تكون محدودة للغاية لأغرا�ض 

�إعداد مي��زان المدفوعات. ناهيك عن �صعوبة 

ر�صد البيان��ات المتعلقة بدخ��ل الا�ستثمار 

�أو حركة ر�أ�س المال �س��واء ما يتم تحويله �إلى 

الخارج �أو المعاد ا�ستثماره. بالإ�ضافة �إلى عدم 

تواف��ر البيانات المتعلق��ة بالقرو�ض البينية 

فيما بين ال�شرك��ة الأم وفروعها �أو �شركاتها 

التابع��ة. ع�الوة على ع��دم تواف��ر �أر�صدة 

الا�ستثم��ار الأجنبي المبا�شر مقومة بالقيمة 

ال�سوقية. ومن جهة �أخ��رى، تقت�صر عملية 

�إ�صدار التراخي�ص على م�شاريع من قطاعات 

اقت�صادية مح��ددة �أو لم�شاري��ع ذات تكلفة 

ا�ستثمارية تتجاوز حداً معيناً وبالتالي تت�سم 

بع��دم ال�شمولية، كما �أنها لا تر�صد بيانات 

الا�ستثمار الأجنبي المبا�شر في الخارج.

4 - بيانات الدول ال�شريكة في الا�ستثمار: 

من خلال الاعتماد على بيانات الدول الأخرى 

ذات العلاقة �أو الم�صدرة لر�أ�س المال �إلى الدولة 

مو�ضع البحث وم��ن مزاياها �أنها فعالة في 

ر�صد التدفقات لعدد من الدول التي تفتقد 

لإح�صاءات الا�ستثمار �أو دقتها وكذلك تكون 

�أك�رث واقعية في ر�صد التدفق��ات الفعلية 

ومهمة في �إجراءات التدقيق على البيانات.

�أم��ا عيوبها فيتمثل �أهمه��ا في؛ احتمالات 

عدم �شموليتها ولا�سيما �إذا كانت التدفقات 

بين دول �ضعيفة في نظمها الإح�صائية.

5 - م�صادر �أخرى: 

مث��ل المطبوعات والمن�ش��ورات والت�صريحات 

الر�سمية للم�سئولين والم�ستثمرين والدرا�سات 

والتقارير المعتمدة على م�صادر حية للبيانات 

والم�ستق��اة م��ن الواقع  وم��ن مزاياها �أنها 

الم�ص��در �شبه الوحيد  في الدول ذات النظم 

الإح�صائي��ة ال�ضعيفة وم��ن عيوبها عدم 

ال�شمولية والمبالغة �أحيانا.

طرق تجميع �إح�صاءات الا�ستثمار الأجنبي 

المبا�شر في الدول العربية؛

بالن�سبة للدول العربية هناك تباين وا�ضح في 

�إح�صاءات الا�ستثمار  منهجية وطرق تجميع 

الأجنب��ي المبا��رش وكذلك �شمولي��ة ودورية 

البيانات وتوقيت جاهزيتها للن�شر والإف�صاح 

عنها، وفيما يلي نحاول ا�ستعرا�ض طرق تجميع 

البيانات في معظم الدول العربية، وذلك من 

خلال المعلومات المتوافرة من الم�صادر الدولية 

وعلى ر�أ�سها؛ �صن��دوق النقد الدولي وم�ؤتمر 

الأمم المتح��دة للتجارة والتنمي��ة )الانكتاد(، 

وكذل��ك قاع��دة بيانات الم�ؤ�س�س��ة العربية 

ل�ضمان الا�ستثمار وائتمان ال�صادرات؛

ففي المغ���رب، يت��م الاعتماد عل��ى بيانات 

مكتب ال�صرف الأجنبي )الجهة الم�سئولة عن 

تجميع �إح�صاءات ميزان المدفوعات في المغرب( 

للتدفقات ال��واردة وال�صادرة منذ عام 1990، 

بالإ�ضافة �إلى بيانات هيئة الإ�شراف على �سوق 

المال فيما يتعلق بمبيعات وم�شتريات الأجانب 

غ�ري المقيمين ل��لأوراق المالي��ة المتداولة في 

البور�ص��ة المغربية وقبل ذلك للفترة )-1989

1980( كان يتم اعتماد بيانات �صندوق النقد 
الدولي  بالن�سب��ة للتدفقات الواردة، وبيانات 

الدول ال�شريكة للتدفقات ال�صادرة.

وفي م�ر�ص�، يتم الاعتم��اد في بيانات الحركة 

على �إح�صاءات النق��د الأجنبي في كل من 

ح�ساب ر�أ�س الم��ال وح�ساب الت�شغيل اللذين 

يفتحهما الم�ستثمر الأجنبي في �أحد البنوك 

العاملة في م�صر لأغرا�ض ت�أ�سي�س الم�شروع ثم 

مزاولة الن�شاط، م�شتريات الأجانب للأرا�ضي 

والمب��اني العقاري��ة داخل م��رص، وم�شتريات 

الأجانب وغير المقيمين للأوراق المالية المتداولة 

في البور�صة الم�صرية التي تعادل �أو تزيد على 

ن�سب��ة 10% من ر�أ�س م��ال ال�شركة الم�صدرة 

له��ذه الأوراق المالية، م��ع ملاحظة انه يتم 

�إ�ضافة بيانات قط��اع النفط في �إح�صاءات 

تدفقات الا�ستثمار الأجنب��ي المبا�شر الواردة، 

ابتداءً من الربع الثالث من عام 2004.

�أما في تون�س، فيت��م الاعتماد على النظام 

 )ITRS( الدولي للإقرار عن المعاملات الدولية

بالإ�ضافة �إلى البيان��ات المقدمة من الدوائر 

الحكومي��ة، عل��ى �أن تتم مقارن��ة البيانات 

المتواف��رة م��ن الم�صدرين لأغرا���ض تدقيق 

البيانات وتجنب الازدواجية والتكرار. 

و�أج��رت ال�س���عودية �أول م�س��ح �إح�صائي 

للا�ستثم��ار الأجنبي المبا�شر ال��وارد في عام 

2004، بدعم تقني م��ن اللجنة الاقت�صادية 
والاجتماعية لغرب �آ�سيا )الا�سكوا( والأنكتاد، 

كان �آخره��ا م�سح يناير 2010، والذي ظهرت 

بيانات��ه �ضم��ن التقري��ر ال�سن��وي لمن��اخ 

الا�ستثم��ار في الدول العربي��ة 2009 والذي 

ي�صدر �سنوياً عن الم�ؤ�س�سة العربية ل�ضمان 

الا�ستثمار وائتمان ال�صادرات. وت�صدر الهيئة 

العامة للا�ستثمار ال�سعودية )�ساجيا( بيانات 

الواردة  المبا�شر  الأجنب��ي  تدفقات الا�ستثمار 

منذ ع��ام 1990. ولك��ن قبل ذل��ك التاريخ 

اعتمدت قاعدة بيانات الانكتاد على تقديرات 

�صندوق النق��د الدولي للفترة )1980–1989( 

بالن�سبة للتدفقات ال��واردة، بينما اعتمدت 

 )1999–1980( ال�شريكة للفترة  الدول  بيانات 

بالن�سبة للتدفقات ال�صادرة.

بيانات  الإمارات العربي���ة المتحدة  وتعتمد 

التدفق��ات ال��واردة وال�ص��ادرة م��ن واق��ع 

تقدي��رات ميزان المدفوعات ال�صادرة عن بنك 

الإم��ارات المركزي منذ ع��ام 2003. يذكر �أن 

هذه البيانات يت��م �إعدادها �سنويا بناء على 

م�سوح �إح�صائية �شاملة تتم بالتعاون  فيما 

بين وزارة الاقت�صاد والمركز الوطني للإح�صاء، 

وق��د غطى �آخر ه��ذه الم�س��وح بيانات عام 

2008، وقد تم الإعلان ع��ن بدء م�سح جديد 
في مار���س 2010 ليغطي بيانات 2009. وقبل 

ذلك التاريخ، اعتمدت قاعدة بيانات الانكتاد 

للفترة  والتنمية  التع��اون  بيانات منظم��ة 

1980–2002 بالن�سب��ة للتدفق��ات ال��واردة، 
بينما اعتمدت بيانات الدول ال�شريكة للفترة 

1980-2002 للتدفقات ال�صادرة.	

وفي الكويت، تم �إجراء �أول م�سح �إح�صائي في 

عام 2004 لر�صيد الا�ستثمار الأجنبي المبا�شر 

الوارد بدعم تقني م��ن اللجنة الاقت�صادية 

والاجتماعية لغرب �آ�سيا )الا�سكوا( والأنكتاد. 

ومنذ عام 1980، ي�صدر بنك الكويت المركزي 

الواردة  المبا�شر  الأجنب��ي  تدفقات الا�ستثمار 

�إلى وال�ص��ادرة من الاقت�صاد الكويتي �ضمن 

تقديرات مي��زان المدفوع��ات باعتباره الجهة 

الم�سئولة ع��ن تجميع و�إعداد ون�شر �إح�صاءات 

ميزان المدفوعات.

و�أنجزت �س���لطنة عمان �أول م�سح اقت�صادي 

للا�ستثم��ار الأجنب��ي المبا�شر ال��وارد للمرة 

الأولى في عام 2004 بدعم تقني من اللجنة 

الاقت�صادي��ة والاجتماعي��ة لغ��رب �آ�سي��ا 

)الا�سك��وا( والأنكتاد، وذلك بالتعاون مع كل 

م��ن وزارة الاقت�صاد الوطن��ي، وزارة التجارة 

وال�صناعة والبنك المركزي العماني. وكان �آخر 

هذه الم�سوح الإح�صائية ال�شاملة في 2008، 

علما ب���أن ال�سلطات العماني��ة �أعلنت عن 

بدء م�سح �إح�صائ��ي �شامل في �أبريل 2010 

لر�ص��د بيانات ع��ام 2009. ومنذ عام 1990، 

يق��وم البنك المركزي العماني، باعتباره الجهة 

الم�سئولة ع��ن تقديرات مي��زان المدفوعات، 

ب�إ�صدار بيان��ات التدفقات الواردة، ومنذ عام 

2002 ي�صدر بيانات التدفق��ات ال�صادرة. �أما 
قب��ل تلك التواري��خ، فقد اعتم��دت قاعدة 

بيانات الانكتاد على تقديرات �صندوق النقد 

الـدولـي للتـدفقـات الـواردة للفتـرة )-1989

1980(، وبيان��ات الدول ال�شريك��ة للتدفقات 
ال�صـادرة للفترة )2001-1980(.

�أما في قطر، فوفقاً للبنود التف�سيرية الواردة 

�ضمن قاعدة بيان��ات �صندوق النقد الدولي 
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لمنهجية �إعداد مي��زان المدفوعات، فلا تتوافر 

بيانات تدفق��ات الا�ستثمار الأجنبي المبا�شر، 

ولذل��ك اعتمدت قاع��دة بيان��ات الانكتاد 

على بيان��ات منظمة التع��اون الاقت�صادي 

 ،2004-1983 1980، وللفترة  والتنمية للعام 

ف�ضلا ع��ن بيانات ال��دول ال�شريكة للفترة 

)2005-2006(، وكذل��ك بالن�سبة للتدفقات 

ال�ص��ادرة يتم اعتماد بيانات الدول ال�شريكة 

للفترة 1982/1981 وللعام 2007. ومن الجدير 

بالذك��ر، �أن ال�سلط��ات القطري��ة �أعلنت 

م�ؤخراً عن بدء �إجراء م�سح �إح�صائي �شامل 

في مار���س 2010، بغر�ض ر�ص��د بيانات تلك 

التدفقات و�سيتم �إع�الن نتائج هذا الم�سح 

الإح�صائي في �أواخر عام 2010. 

وفي البحرين، قامت م�ؤ�س�سة نقد البحرين 

با�ستخ��دام �أ�سل��وب الم�س��ح الإح�صائ��ي 

للا�ستثمار الأجنب��ي المبا�شر للمرة الأولى في 

عام 2004، بالتعاون من اللجنة الاقت�صادية 

)الا�سك��وا(  �آ�سي��ا  لغ��رب  والاجتماعي��ة 

والأنكتاد، كان �آخره��ا الم�سح الذي تم �إجرا�ؤه 

في عام 2009، ويقوم م�صرف البحرين المركزي 

بمتابعة بيانات التدفق��ات ال�صادرة والواردة 

منذ ع��ام 1990. وقبل هذا التاريخ، اعتمدت 

قاعدة بيان��ات الانكتاد عل��ى تقديرات كل 

من �صندوق النقد الدولي ومنظمة التعاون 

الاقت�ص��ادي والتنمي��ة بالن�سبة للتدفقات 

ال��واردة منذ ع��ام 1980 - 1989، فيما كان 

يت��م ر�صد التدفقات ال�ص��ادرة من  بيانات 

الدول ال�شريكة.

و�أجرت �سورية �أول م�سح �إح�صائي للا�ستثمار 

الأجنبي المبا�شر ال��وارد في عام 2004 بدعم 

اللجنة الاقت�صادية والاجتماعية  تقني من 

لغرب �آ�سي��ا )الا�سكوا( والأنكت��اد، وي�صدر 

بنك �سورية المركزي بيانات التدفقات الواردة 

منــذ ع��ام 1994، وقبــل ذل��ك التاريــخ، 

اعتمــدت قاع��دة بيان��ات الانكتاد علــى 

بيانـــ��ات منظمــة التع��اون الاقت�صادي 

والتنميـة لل�ـسن��وات  1980 / 1981، 1982 

- 1993 بالن�سبة للتدفق��ات الواردة، بينما 

اعتمدت بيانات الدول ال�شريكة فيما يتعلق 

ببيانات التدفقات ال�ص��ادرة للفترة 1984 - 

2005. وقد �أعلنت ال�سلطات ال�سورية م�ؤخراً 
عن �أنها ب�صدد ب��دء م�سح جديد في يونيو 

2010 لر�صد بيانات عام 2009.

�أما الأردن، فقد تم �إجراء �أول م�سح �إح�صائي 

في ع��ام 2004 لر�صي��د الا�ستثمار الأجنبي 

المبا��رش ال��وارد بدع��م تقني م��ن اللجنة 

الاقت�صادي��ة والاجتماعي��ة لغ��رب �آ�سي��ا 

)الا�سك��وا( والأنكتاد، وي�صدر البنك المركزي 

الأردني بيانات��ه منذ ع��ام 1980 �إ�ضافة �إلى 

ال��دولي للفترة  النقد  تقديـرات �صنـ��دوق 

)1980 - 1996(، �أم��ا بيان��ات الا�ستثمارات 

ال�صادرة، في�صدرها ب�ش��كل منتظم، منذ 

عام 1999، البنك المركزي الأردني. �إعتماداً على 

بيانات م�ستقاة م��ن الجهاز الم�صرفي الأردني، 

وبع���ض الدوائ��ر الحكومي��ة بالإ�ضافة �إلى 

م�سوح ال�شركات العاملة داخل الاقت�صاد. 

ويعتمد لبن���ان النظام ال��دولي للإقرار عن 

المعام�الت الدولية بجانب بع���ض الم�صادر 

الحكومي��ة الإداري��ة، ويعتبر م��رصف لبنان 

المرك��زي الجهة الم�سئولة ع��ن تجميع و�إعداد 

ون�شر تقديرات ميزان المدفوعات ومن ثم بيانات 

تدفقات الا�ستثمار الأجنب��ي المبا�شر الواردة 

�إلى وال�صادرة من لبن��ان منذ عام 1996، �إلا 

�أن��ه قبل هذا التاريخ، اعتمد الانكتاد �ضمن 

قاعدة بيانات��ه على بيانات منظمة التعاون 

الاقت�ص��ادي والتنمية للفترة )1994-1980(، 

والبن��ك الدولي للفترة )1995 – 1996( وذلك 

�أم��ا التدفقات ال�صادرة،  الواردة.  للتدفقات 

فقد تم اعتماد بيانات الدول ال�شريكة للفترة 

.)1996 – 1980(

وفي اليمن، ي�صدر بنك اليمن المركزي بيانات 

تدفقات الا�ستثمار الأجنب��ي المبا�شر الواردة 

منذ عام 1995. وقبل ذلك التاريخ، اعتمدت 

قاع��دة بيان��ات الانكت��اد عل��ى تقديرات 

�صندوق النقـ��د الـدولـي للفــترة 1980 - 

1987، وبيان��ات منظمة التعاون الاقت�صادي 
والتنمية للفترة 1989 - 1998، وبيانات الدول 

ال�شريكة بالن�سبة للتدفقات ال�صادرة.

التقيي��م  نظ��ام  ال�سو���دان  وي�ستخ��دم 

بالأ�سعار الحالي��ة وبع�ض الم�صادر الحكومية 

الإدارية، وي�صدر بنك ال�سودان المركزي بياناته 

للتدفق��ات الواردة وال�صادرة منذ عام 1996، 

وقب��ل ذلك التاريخ، اعتم��دت قاعدة بيانات 

الانكتاد بيانات منظمة التعاون الاقت�صادي 

والتنمي��ة بالن�سبة للتدفقات الواردة للفترة 

 ،1995 - 1990 ،1988 - 1986 ،1983 - 1980
و�صندوق النقد الدولي للفترة 1984 / 1985، 

.1989

وفي ليبي���ا، يتم ا�ستخدام نظ��ام التقييم 

بالأ�سعار الحالية، ويق��وم بنك ليبيا المركزي 

ب�إ�ص��دار بيان��ات التدفقات ال��واردة �ضمن 

تقدي��رات ميزان المدفوع��ات باعتباره الجهة 

الم�سئولة عن �إعداد �إح�صاءاته.

�أما جيبوتي، فيقوم بنك جيبوتي المركزي منذ 

عام 1999 ب�إعداد بيانات تدفقات الا�ستثمار 

الأجنب��ي المبا�شر الواردة �إلى جيبوتي باعتباره 

الجه��ة الم�سئولة عن �إع��داد ون�شر تقديرات 

مي��زان المدفوعات. ولكن قبل ه��ذا التاريخ، 

تم الاعتم��اد، وفقا لقاع��دة بيانات الانكتاد، 

على بيان��ات منظمة التع��اون الاقت�صادي 

والتنمية لل�سن��وات 1980 - 1987، 1989 - 

1990، والبنك الدولي لعام 1998.

وفي الع���راق، تم ا�ستق��اء بيان��ات تدفق��ات 

الا�ستثمار الأجنبي المبا�شر الواردة من تقديرات 

ميزان المدفوعات ال�صادرة عن البنك المركزي 

العراقي للفترة 2004-2005، ويتم في الوقت 

الحالي اعتماد تقديرات �صندوق النقد الدولي 

منذ عام 2006، وقبل ذلك التاريخ، كان يتم 

الاعتماد عل��ى منظمة التعاون الاقت�صادي 

2003(، وذلك  والتنمية لل�سن��وات )1980 – 

وفقا لقاعدة بيانات الانكتاد.

وتعتم��د موريتاني���ا بيان��ات البنك المركزي 

الموريت��اني بالن�سبة للتدفق��ات الواردة منذ 

ع��ام 1992، ولكن قبل ذل��ك التاريخ، كانت 

تعتم��د على بيانات �صن��دوق النقد الدولي 

وذلك للف�رتة )1980 - 1991(. �أما بالن�سبة 

للتدفق��ات ال�صادرة، فيت��م الاعتماد على 

بيانات الدول ال�شركاء منذ عام 1992 �إ�ضافة 

ل�صن��دوق النق��د الدولي للف�رتة )1980 - 

1988(، وذلك وفقا لقاع��دة بيانات الانكتاد 
وتقرير الا�ستثمار العالمي. 

وبالن�سب��ة لل�و���صمال، يعتم��د م�ؤتمر الأمم 

المتح��دة للتج��ارة والتنمي��ة )الانكتاد( في 

�إع��داد تدفقات الا�ستثم��ار الأجنبي المبا�شر 

الواردة �إلي ال�صومال عل��ى بيانات منظمة 

التع��اون الاقت�ص��ادي والتنمي��ة لل�سنوات 

 ،2004 - 1998 ،1992 - 1986 ،1981 / 1980
و�صندوق النقد ال��دولي  لل�سنوات 1982 - 

1985، والبنك الدولي الفترة 1993 - 1997، ثم 
على تقديرات للفترة 2005 - 2007.

ويلاحظ من ا�ستعرا���ض جدول طرق تجميع 

و�إعداد �إح�صاءات تدفقات الا�ستثمار الأجنبي 

المبا�شر في الدول العربية، الآتي؛

• دول عربي��ة �ضم��ن دول مجل���س  �أن 4	

التع��اون الخليجي فقط تق��وم ب�إعداد 

لبيان��ات  �شام��ل  �إح�صائ��ي  م�س��ح 

الا�ستثم��ار الأجنبي الواردة )ال�سعودية، 

الإم��ارات، البحري��ن، �سلطن��ة عمان(، 

�إلا �أنه��ا لا تنفذه عل��ى �أ�سا�س �سنوي 

منتظ��م با�ستثن��اء المملك��ة العربية 

ال�سعودية، 

• دول عربية فقط تقوم ب�إعداد ون�شر  �أن 7	

تل��ك البيانات على �أ�سا���س ربع �سنوي 

)الأردن، تون���س، الجزائر، م��رص، المغرب، 

لبن��ان وال�س��ودان(، بينم��ا تظل باقي 

ال��دول العربية تن�شر هذه البيانات على 

�أ�سا�س �سنوي. 
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• دول عربية فقط ان�ضمت للمعيار  �أن 4	

الخا���ص لن�شر البيان��ات �شملت؛ تون�س 

وم��رص والمغ��رب والأردن، وذلك �ضمن 

قاع��دة بيانات �صن��دوق النقد الدولي. 

وجدي��ر بالذكر، �أن المعي��ار الخا�ص لن�شر 

البيان��ات �أ�س�سه �صندوق النقد الدولي 

لل��دول �أع�ضائ��ه التي له��ا تعاملات 

في �أ�س��واق المال العالمي��ة �أو تلك التي 

تتطلع للنف��اذ لتلك الأ�س��واق، وذلك 

بغر�ض �إر�شاد تل��ك الدول �إلى منهجية 

�إتاح��ة البيان��ات المالي��ة والاقت�صادية 

حول  والم�ستثمرين  المتعامل�ني  لجمهور 

العالم. وعلى الرغم م��ن �أن الا�شتراك 

في هذا المعيار طوعي ولي�س �إلزامياً ف�إن 

الدول الم�شترك��ة فيه يتم مراقبة مدى 

التزامها بالن�شر والإف�صاح عن بياناتها 

وتزويد  المعي��ار  وفق��ا لمتطلبات ه��ذا 

ال�صندوق بهذه البيان��ات على �أ�سا�س 

دوري منتظ��م م�صح��وب بالمعلومات 

الو�صفية لمنهجي��ات �إعدادها ودوريتها 

وتوقي��ت الإف�صاح عنه��ا ....الخ، علما 

ب�أنه يتم ن�شرها عل��ى الموقع ال�شبكي 

ل�صندوق النقد الدولي. 

•تتباين الدول العربية في توقيت جاهزية  	
البيان��ات للن�شر، وت�أتي ال��دول العربية 

المن�ضمة للمعيار الخا�ص لن�شر البيانات 

بالإ�ضافة �إلى الجزائ��ر ولبنان وال�سودان 

الت��ي تعد البيان��ات عل��ى �أ�سا�س ربع 

�سنوي �ضمن �أف�ض��ل الدول من حيث 

جاهزي��ة البيانات، حي��ث ت�ستغرق فترة 

زمني��ة لا تزيد على ثلاث��ة �أ�شهر بعد 

انق�ضاء الفترة المرجعية التي يغطيها 

البيان. 

•�إن معظ��م الأجه��زة الإح�صائي��ة في  	
ال��دول العربي��ة، حتى تل��ك المن�ضمة 

للمعيار الخا�ص لن�شر البيانات، لا تر�صد 

معاملات الدي��ن المتبادلة بين ال�شركة 

الأم وفروعه��ا )الإقرا���ض والاقترا���ض 

البيني(، الأرباح المعاد ا�ستثمارها والتي 

تمث��ل ح�ص��ة معتبرة ت�ص��ل �إلى %30 

من الإجم��الي العالم��ي ال�سنوي لتلك 

التدفقات.

•�إن معظ��م الأجه��زة الإح�صائي��ة في  	
الدول العربي��ة لا تن�شر بيانات تدفقات 

الا�ستثمار الأجنبي المبا�شر الواردة موزعة 

جغرافيا ح�سب دول��ة �إقامة الم�ستثمر 

الأجنبي، ومن ثم فمن ال�صعوبة بمكان 

التو�ص��ل �إلى �ص��ورة �شامل��ة تو�ضح 

التدفقات العربي��ة البينية للا�ستثمار 

الأجنبي المبا�شر. كم��ا �أن معظم هذه 

البيان��ات لا يتم توزيعه��ا قطاعياً، مما 

ي���ؤدي �إلى �ضياع فر���ص �إعداد البحوث 

والدرا�س��ات على الم�ست��وى القطاعي 

�إقليمياً.

التو�صيات؛

 • العربي���ة	 الإح����صاء  �أجه���زة  كاف���ة 

بم��ا في ذلك ال��دول العربي��ة المن�ضمة 

لقاع��دة بيان��ات المعيار الخا���ص لن�شر 

البيانات مدعوة لتح�سين قواعد بيانات 

الا�ستثم��ار الأجنبي المبا�شر فيها بحيث 

تتما�ش��ى والمعايير الدولي��ة ومنهجية 

�إع��داد البيان وفقا للطبع��ة الخام�سة 

لدليل �إعداد �إح�صاءات ميزان المدفوعات 

ال�صادر عن �صن��دوق النقد الدولي عام 

1993، وذل��ك من خ�الل �إج��راء م�سح 
�إح�صائي لم�ؤ�س�سات الا�ستثمار الأجنبي 

المبا�شر بغر�ض تجميع التدفقات ال�سنوية 

للا�ستثم��ار  التراكمي��ة  والأر�ص��دة 

الأجنبي المبا�شر وكذلك دخل الا�ستثمار 

الم�صاحب لهذه النوع من الا�ستثمارات 

)�أرب��اح الا�ستثمار الأجنبي المبا�شر �سواء 

المحول��ة للخ��ارج �أو تل��ك الت��ي يعاد 

ا�ستثمارها(. وهو م��ا يدفعنا �إلى اقتراح 

توحيد منهجيات �إعداد وتطوير �أ�ساليب 

تجميع البيانات بحيث يمكن اعتمادها في 

عقد المقارنات الدولية، ذلك لأن معظم 

نظم الإح�صاء العربية لا تر�صد العوائد 

المعاد ا�ستثمارها والقرو�ض المتبادلة بين 

ال�شرك��ة الأم في دول��ة المقر وال�شركات 

التابعة لها �أو فروعها في الدول المتلقية 

للا�ستثم��ار، رغ��م �أن كلتيهم��ا تدخل 

�ضمن مكون��ات الا�ستثمارات الأجنبية 

المبا�شرة الواردة. وت�أكيدا لمدى �أهمية هذه 

العالمي  �أ�شار تقريرا الا�ستثمار  البيانات، 

2007 و2008 �إلى �أن عوائ��د الا�ستثم��ار 
المعاد ا�ستثماره��ا مثلت نحو 50% من 

تدفق��ات الا�ستثم��ارات المتجه��ة �إلى 

الدول النامية، ونحو 30% من الإجمالي 

العالمي. 

كم��ا �أن دليل �إعداد مي��زان المدفوعات 

ال�ص��ادر عن �صن��دوق النق��د الدولي 

الم�س��ح  طريق��ة  بتطبي��ق  يو�ص��ي 

الإح�صائ��ي لأغرا���ض تجمي��ع بيان��ات 

الا�ستثمار الأجنب��ي المبا�شر، حيث تعد 

�أف�ضل الط��رق من الناحي��ة العلمية 

لما تتميز به م��ن �شمولية وقلة عيوبها 

الفني��ة، يليها طريق��ة النظام الدولي 

للإقرار ع��ن المعاملات الدولية. وت�أتي في 

الأخير، طريقة ا�ست�صدار التراخي�ص التي 

تنطوي على الكثير من العيوب الفنية 

الت��ي تعك�س بيان��ات مغاي��رة للواقع 

الفعلي. وفي ظ��ل التقدم المذهل على 

ال�صعيد التقني وكذلك تح�سن معظم 

ال��دول العربية في م�ؤ��رشات الخدمات 

الإلكتروني��ة الحكومي��ة، ف���إن تنفي��ذ 

�أو  طريقة الم�سح الإح�صائ��ي ال�شامل 

بالعينة لم يع��د مرتفع التكلفة، كما 

في ال�ساب��ق، ويمك��ن تنفي��ذه في وقت 

قيا�س��ي �شريطة ا�ستجاب��ة ال�شركات 

الا�ستثمارية الم�ستهدفة لأغرا�ض �إعداد 

بند الا�ستثمار الأجنب��ي المبا�شر �ضمن 

�إح�صاءات موازين المدفوعات القومية.

•�ضرورة ن�شر بيانات تدفق��ات الا�ستثمار  	
الأجنبي المبا��رش الواردة موزعة قطاعيا 

الرئي�سي  الاقت�ص��ادي  القطاع  ح�سب 

والفرعي، وجغرافي��ا ح�سب دولة �إقامة 

الم�ستثم��ر الأجنبي وكذل��ك �أر�صدتها 

�ضم��ن ن��رشات ومطبوع��ات والمواقع 

المعنية  للجهة  الإلكتروني��ة  ال�شبكية 

ب�إعداد ون��رش تقديرات ميزان المدفوعات 

وو�ض��ع الا�ستثم��ار ال��دولي في الدول 

العربي��ة، على �أن يت��م تنقيح البيانات 

المبدئية ب�ش��كل دوري ومنتظم و�صولا 

لمرحلة البيانات النهائية.

•�ضرورة �إج��راء ا�ستبي��ان بغر�ض تقييم  	
ج��ودة بيانات الا�ستثمار الأجنبي المبا�شر 

م��ن وجه��ة نظ��ر م�ستخدميها مع 

التنوي��ه م�سبقا عن �أي��ة تغييرات ذات 

�أهمي��ة كب�رية في المنهجي��ة المتبعة 

لإعداد البيانات �أو م�صادر تلك البيانات 

�أو الأ�سالي��ب الإح�صائية الم�ستخدمة، 

ف�ض�ال عن �إع��داد ون�شر ورق��ة تو�ضح 

المفاهيم وم�ص��ادر البيانات والأ�ساليب 

الم�ستخدم��ة لتجميع ه��ذا النوع من 

البيانات.  

ن�شر جدول زمني على الموقع ال�شبكي للجهة 

المعنية ب�إعداد ون�شر بيانات الا�ستثمار الأجنبي 

المبا�شر يحدد م�سبقا تواريخ ن�شر هذه البيانات 

في الم�ستقبل، ت�سهي�ال على م�ستخدميها 

علما ب���أن جدول ط��رق تجمي��ع �إح�صاءات 

الا�ستثمار الأجنبي المبا��رش المعرو�ض لاحقاً، 

تم تجمي��ع معلوماته وخا�ص��ة فيما يتعلق 

بدورية وجاهزية البيانات من الموقع ال�شبكي 

ل�صندوق النقد ال��دولي، البيانات الو�صفية 

من اللوحة الموحدة لمعايير الإف�صاح الدولية 

�ضمن قاع��دة بيانات المعيار الع��ام والمعيار 

الخا�ص لن�شر البيانات، حيث �أنها غير من�شورة 

على العديد م��ن المواقع ال�شبكية للجهات 

الر�سمية المعنية في الدول العربية.
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مقـــــــــــــــــــــالات

وجدي��ر بالذكر �أن �صن��دوق النقد الدولي 

بد�أ منذ الع��ام 2008 بتوجيه دعوة للدول 

�إع��داد الم�سح  الأع�ض��اء للم�شاركة في 

المن�سق لبيانات الا�ستثمار الأجنبي المبا�شر 

CDIS، وذلك بالتعاون مع كل من منظمة 
التع��اون الاقت�ص��ادي والتنمية، والمكتب 

المركزي  والبن��ك  الأوروب��ي،  الإح�صائ��ي 

الأوروب��ي، وم�ؤتم��ر الأمم المتح��دة للتجارة 

والتنمية )انكتاد(. 

ويتمثل الغر���ض الأ�سا�سي من وراء �إعداد 

هذا الم�سح الإح�صائي المجمع في تح�سين 

نوعية �إح�صاءات الا�ستثمار الأجنبي المبا�شر 

للدول الم�ضيفة �أو الدول ال�شريكة، و�سواء 

في �صورة تدفقات �ضمن �إح�صاءات ميزان 

المدفوع��ات �أو في �ش��كل �أر�صدة �ضمن 

بيان��ات و�ض��ع الا�ستثمار ال��دولي، وذلك 

من خ�الل تجميع بيانات �شاملة ومن�سقة 

لبيانات الا�ستثمار المبا�شر موزعة جغرافيا 

ح�سب دول��ة �إقامة الم�ستثم��ر الأجنبي، 

ومق�سم��ة ح�س��ب الأداة المالية )حقوق 

ملكية �أو �سن��دات دين(، ف�ضلا عن ر�صد 

التدفقات الواردة وال�صادرة.

وقد وافقت لجنة �إع��داد �إح�صاءات ميزان 

المدفوعات بال�صن��دوق على �إعداد بيانات 

الم�سح على �أ�سا���س �سنوي. وقد تم تحديد 

الع��ام 2009 بمثابة الف�رتة التي يغطيها 

بيان��ات الم�سح الأول التي من المقرر �إر�سال 

بياناتها الأولي��ة �إلى ال�صندوق في نهاية 

�سبتمبر 2010 على �أن يتم ن�شرها ب�صورة 

�شاملة �أوائل عام 2011. وفي �سبيل تنفيذ 

ه��ذا الم�سح، نظ��م ال�صن��دوق 14 ندوة 

�إقليمية خلال العامين 2008، 2009، منها؛ 

ندوة في تون���س للدول الأفريقية الناطقة 

باللغة الفرن�سية، و�أخرى في الإمارات لدول 

�أفريقيا،  الأو�سط و�شمال  ال�شرق  منطقة 

كما �أ�ص��در ال�صندوق مر�ش��د لتجميع 

هذه البيانات بعدة لغ��ات منها؛ العربية 

والانجليزية والفرن�سية، ي�ستخدم مفاهيم 

موحدة وي�ضمن تطبيق �أف�ضل الممار�سات 

الإح�صائي��ة ويمك��ن تحميله م��ن الموقع 

ال�شبكي لل�صندوق.

واعتب��ارا من �أكتوبر 2009، �أبدت 132 دولة 

ع�ضو رغبته��ا للم�شاركة في هذا الم�سح 

الإح�صائي بغر�ض تح�سين بيانات الا�ستثمار 

الأجنب��ي المبا��رش عالمياً، م��ن المرجح �أن 

ت�شمل من مجموع��ة الدول العربية؛ كل 

من ال�سعودية، قط��ر، الإمارات، �سلطنة 

عمان، البحري��ن، الكويت، م��رص، الأردن، 

تون�س، فل�سطين، و�سورية. ومن ثم �أعلنت 

م�ؤخراً العديد من هذه الدول عن انتهاءها 

من ت�صمي��م ا�ستم��ارات الا�ستبيان في 

�إطار �إجراء م�سح �إح�صائي �شامل لر�صد 

وح�صر تلك البيانات �ضمن مراحل تنفيذ 

الم�شاركة في هذا الم�سح المجمع.
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ال�سنة الثامنة والع�شرون - العدد الف�صلي الثاني/ �أبريل- يونيو 2010

م�ؤ�شـــــــــــــــــرات

 �أركان جودة الإح�صاءات وم�ؤ�شر القدرة الإح�صائية في الدول العربية

ال�شروط اللازم توافرها م�سبقا لجودة  11 -

البيانات وتنق�سم �إلى:

• وتهتم  البيئة القانونية والم�ؤ�س�ساتية	

بالت�أكيد على  الآتي؛  

تحديد وا�ضح لدور الجهة الإح�صائية  ii .

الممثل��ة للدولة في تجمي��ع و�إعداد 

ون�شر البيانات، 

كفاي��ة �إجراءات العم��ل والتعاون  iiii

فيم��ا بين هذه الجه��ة الإح�صائية 

والجهات الأخ��رى التي تمثل م�صادر 

البيانات للدولة ككل، 

الت�أكي��د على �أن تجمي��ع البيانات  iiiii

يتم فقط للأغرا�ض الإح�صائية بما 

يكفل الحف��اظ على �سرية البيانات 

ال�شخ�صية، 

وجود ت�شريعات وقوانين ملزمة تحكم  iviv

تنفيذ كل النقاط ال�سابق ذكرها. 

•مدى كفاي���ة الموارد المالي���ة والب�شرية  	
والتقني���ة المعلوماتية والا�س���تخدام 

الفعال والأمثل لتلك الموارد.

البيان���ات  بجو���دة  الوع���ي  •م�س���توى  	
ك�أ�سا�س للعمل الاح�صائى من خلال 

التركيز على مراقب��ة جودة البيانات فى 

مراحل التجميع والإعداد والن�شر والخطط 

المو�ضوعة للاحتياجات الحالية والمتوقعة 

للت�أكيد على جودة البيانات.

تكامل الإح�صاءات من حيث الآتي؛ 22 -

•الاح�رتاف المهن��ي في اختي��ار م�صادر  	
المتبعة  الإح�صائية  والأ�ساليب  البيانات 

وتخويل الجهة الإح�صائية الممثلة للدولة 

الحق في التعلي��ق على التف�سير الخاطئ 

المن�شورة  الإح�صاءات  ا�ستخدام  و�إ�ساءة 

وت�صحيح ذلك.

•ال�شفافية ويعنى بها توفير �شروط و�أحكام  	
تجميع و�إعداد ون��رش البيانات للجمهور، 

ا�سم  الن�شر للجمه��ور، تو�ضيح  �أولوية 

البيانات  الجه��ة الم�سئولة ع��ن توف�ري 

والإعلان م�سبقا عن التغييرات الرئي�سية 

�آو م�صادر  في المنهجي��ة الم�ستخدم��ة 

البيانات �أو الأ�ساليب الإح�صائية.

•م��دى كفاي��ة اللوائ��ح والقوانين التي  	
تحكم الان�ضب��اط الأخلاقي وال�سلوكي 

للقائم�ني عل��ى تجميع ون��رش البيانات 

لدى الجهة الإح�صائي��ة الممثلة للدولة 

و�إعلانها للعاملين لديها. 

�سا�ل�مة المنهجية المتبع���ة لتجميع  33 -

و�إعداد ون�شر الإح�صاءات في �ضوء اطر 

المنهجيات المتفق عليها دوليا من حيث: 

التعري��ف والمفاهي��م، نط��اق البيانات، 

والتبويب والت�صني��ف وفقا للقطاعات 

الم�ؤ�س�ساتية، و�أ�س�س الت�سجيل.

دق���ة البيان���ات ودرج���ة الوثو���ق بها �أو  44 -

حي��ث؛ م�صادر  من  الاعتم���اد عليه���ا 

الأ�سالي��ب  وتقييمه��ا،  البيان��ات، 

الإح�صائية الم�ستخدمة، والدرا�سات التي 

تتم ب�شكل روتيني ب��شأن تنقيح البيانات 

المبدئية ومقارنتها بالبيانات النهائية.

 55 - الإح����صاءات م���ن  المحق���ق  النف���ع 

من حي��ث؛ درجة تغطي��ة الإح�صاءات 

للمعلوم��ات ذات ال�صلة، حداثة ودورية 

الإح�ص��اءات،  تنا�س��ق  الإح�ص��اءات، 

وال�سيا�س��ة المطبقة لتنقي��ح البيانات 

المبدئية و�إتاحتها للجمهور.

والمنهجي���ات  الإح����صاءات  �إتاح���ة  66 -

ون�ر�ش�  و�إع���داد  لتجمي���ع  المتبع���ة 

الإح����صاءات للجمهو���ر بم��ا في ذلك 

التعاريف والمفاهي��م والتبويب وم�صادر 

الم�ساعدات  كفاي��ة  وم��دى  البيان��ات، 

المقدمة لم�ستخدمي هذه المعلومات. 

وفى ه��ذا ال�ص��دد، ر�صدت ن�شرة “����ضمان 

الا�س���تثمار” م�ؤ�شراً لقيا���س وتقييم القدرة 

الإح�صائية للدول النامية حول العالم �صادراً 

 Statistical  عن مجموع��ة البن��ك ال��دولي

Capacity Indexيت�ضمن 12 دولة عربية لي�س 
من بينها دول مجل�س التعاون الخليجي. 

ويركز الم�ؤ��رش على تقييم ق��درات الأنظمة 

دول��ة ي�شملها  الوطنية لكل  الإح�صائي��ة 

الم�ؤ��رش ب��شأن توف�ري �إح�ص��اءات اقت�صادية 

واجتماعية يمك��ن الاعتماد عليه��ا والوثوق 

به��ا م��ن حي��ث م��دى اتب��اع المنهجيات 

والمعاي�ري الدولية المتفق عليه��ا في �إعدادها 

و�شموليتها ودوريتها وانتظام الإف�صاح عنها 

لم�ستخدميه��ا وذلك با�ستخ��دام المعلومات 

الو�صفي��ة المتوافرة لمعظم ال��دول والمتاحة 

�ضمن قاعدة بيانات �صن��دوق النقد الدولي 

لل��دول الأع�ضاء الم�شارك��ة في معياري ن�شر 

البيان��ات الخا�ص والعام )اللوح��ة الو�صفية 

لمعلومات ن��رش البيانات والإف�ص��اح عنها(، 

وكذل��ك البنك الدولي، الأمم المتحدة، منظمة 

الأمم المتح��دة للتربي��ة والعل��وم والثقاف��ة 

)اليون�سكو(، ومنظمة ال�صحة العالمية. ومن 

ث��م يتابع الم�ؤ�شر ويراقب مدى التقدم في بناء 

الطاقات والقدرات الإح�صائية في تلك الدول 

عبر الزمن. 

ويتك��ون الم�ؤ�شر، وفقاً لخ�براء �صندوق النقد 

والبنك الدوليين في �إطار تقرير جودة البيانات، 

من ثلاثة م�ؤ�شرات فرعية، �شملت؛

�سا�ل�مة المنهجية المتبع���ة لتجميع  11 -

و�إعداد ون�شر الإح�صاءات؛ ويقي�س هذا 

الم�ؤ�شر الفرعي مدى قدرة الدولة على اتباع 

الإح�صائية  الأدل��ة  وتطبيق منهجيات 

ال�صادرة عن الم�ؤ�س�سات الدولية، والمعايير 

الإح�صائية المتف��ق عليها دوليا، ويقيم 

مجموعة الإجراءات والأدلة المطبقة من 

قبل كل دولة لتجميع و�إعداد �إح�صاءات 

)التجميعي(  الكلي  الاقت�صاد  متغيرات 

والمتغيرات الاجتماعي��ة و�أ�ساليب �إعداد 

وت�شمل؛ �سنة  المتغيرات.  تقديرات لهذه 

القومية  الح�سابات  لإح�صاءات  الأ�سا�س 

والرق��م القيا�سي لأ�سع��ار الم�ستهلك، 

مدى تطبيق تو�صيات الطبعة الخام�سة 

من دليل �إعداد تقديرات ميزان المدفوعات 

من عدمه، حالة الإقرار عن بيانات الدين 

الخارج��ي )بيان��ات مبدئي��ة �أم فعلية(، 

الرق��م القيا�س��ي للإنت��اج ال�صناعي، 

�أ�سعار ال��واردات وال�ص��ادرات، ح�سابات 

ت�سعى الم�ؤ�س�سات الدولية بقيادة كل من �صندوق النقد والبنك الدوليين �إلى �ضرورة 

الت�أكيد على اتباع الدول النامية حول العالم المعايير الدولية المتفق عليها والواردة 

تف�صيلياً ب�أدلة �إعداد الإح�صاءات الاقت�صادية الدولية مما ي�ؤدي بالنهاية �إلى الارتفاع بجودة تلك 

الإح�صاءات والقدرة على مقارنة �إح�صاءات هذه الدول بنظيرتها �سواء من دول العالم المتقدم 

�أو النامي. وفي �سبيل تحقيق هذا الغر�ض �أ�صدر �صندوق النقد والبنـك الدوليان تقرير مدى 

الالتزام بالمعاييـر والمواثيـق الـدولية ROSC للحكم على مـدى التـزام الـــدول النامـيـة 

الـبـيـانــات  جوــــدة  لتقيــيــم  عـــام  �إطـــار  بـتـكويــن  �أعـقـبـاه  المعـايـير،  بتــلك 

Data Quality Assessment Framework الذي تم دمجه في تقرير مدى الالتزام بالمعايير 
والمواثيق الدولية ك�أحد مكوناته، ويتكون �إطار تقييم جودة البيانات من خم�سة �أبعاد للحكم 

على جودة الإح�صاءات ف�ضلا عن ال�شروط اللازم توافرها م�سبقا لجودة الإح�صاءات كما يلي:
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مــــــــ�ؤ�شــــــــــرات

الحكوم��ة المركزية المجمع��ة، معدلات 

الالتح��اق بمراح��ل التعلي��م المختلفة، 

مدى موافاة منظم��ة ال�صحة العالمية 

بم�ؤ�شرات ال�صحة العامة ومنها معدلات 

التطعيم با�ستخ��دام الأم�صال، ف�ضلا 

ع��ن ك��ون الدولة م�شارك��ة في قاعدة 

بيانات المعيار الخا���ص لن�شر البيانات من 

عدمه. 

والجدي��ر بالذكر، �أن المعي��ار الخا�ص لن�شر 

البيانات �أ�س�س��ه �صندوق النقد الدولي 

لل��دول �أع�ضائه الت��ي لها تعاملات في 

�أ�سواق المال العالمية �أو تلك التي تتطلع 

للنفاذ لتلك الأ�سواق، وذلك بغر�ض �إر�شاد 

تلك ال��دول �إلى منهجية �إتاحة البيانات 

المالي��ة والاقت�صادية للجمه��ور. وعلى 

الرغ��م من �أن الا�ش�رتاك في هذا المعيار 

طوعي ولي�س �إلزامياً ف�إن الدول الم�شتركة 

فيه يتم مراقبة م��دى التزامها بالن�شر 

والإف�صاح عن بياناته��ا وفقا لمتطلبات 

هذا المعيار وتزويد ال�صندوق بهذه البيانات 

عل��ى �أ�سا�س دوري منتظ��م م�صحوب 

بالمعلومات الو�صفية لمنهجيات �إعدادها 

ودوريته��ا وتوقي��ت الإف�ص��اح عنها ....

الخ، علما ب�أنه يت��م ن�شرها على الموقع 

ال�شبكي ل�صندوق النقد الدولي. ويذكر 

�أن تون�س وم�صر والمغرب والأردن هي الدول 

العربية الم�شتركة في هذا المعيار.

ودرج����ة  ودقته����ا  البيان����ات  م�����صادر  22 -

عليه����ا؛  الاعتم����اد  �أو  به����ا  الوثو����ق 

ويق�صد بها مدى جودة الأنظمة الإدارية 

الإح�صائي��ة الت��ي تحك��م دورة تجميع 

البيانات م��ن م�صادرها المعتمدة داخل 

الدولة وكذلك دوري��ة تجميعها ومدى 

الوثوق به��ا لأغرا�ض �إعداد الإح�صاءات 

وت�شمل؛  والاجتماعي��ة.  الاقت�صادي��ة 

دورية �إح�صاء التعداد ال�سكاني وبيانات 

القطاع الزراع��ي والم�سوح الإح�صائية 

المرتبط��ة بم�ستويات ومع��دلات الفقر 

وبيان��ات ال�صحة العام��ة، ف�ضلاً عن 

م��دى اكتم��ال �أنظم��ة الت�سجي��ل 

الإح�صائي.  

؛  33 - دوري����ة البيان����ات وتوقيت �إ�����صدارها

الفترات  البيان��ات؛  بدوري��ة  ويق�ص��د 

الزمني��ة الت��ي تغطيه��ا البيان��ات، 

فق��د تكون بيانات يومي��ة )مثل �سعر 

ال��رصف(، �أ�سبوعي��ة، �شهري��ة، رب��ع 

�سنوية، ن�صف �سنوي��ة �أو �سنوية. �أما 

توقيت �إ�صدارها، فيعني الفترة الزمنية 

التي ت�ستغرقه��ا عملية تجميع و�إعداد 

البيان��ات ون�شره��ا للجمه��ور. فعلى 

�سبي��ل المثال، فان توقي��ت ن�شر بيانات 

الوارد  المبا�شر  تدفق الا�ستثمار الأجنبي 

يتم بعد مرور 3 �شهور من تاريخ انتهاء 

ف�رتة الرب��ع المرجعية الت��ي تغطيها 

البيان��ات وذلك وف��ق متطلبات المعيار 

الخا�ص لن�شر البيان��ات �ضمن تقديرات 

ميزان المدفوعات )فترة يناير/مار�س يتم 

ن�شره��ا �أول يوليو �أي بعد مرور 3 �شهور 

ه��ي ابريل ومايو ويوني��و(. ومن ثم ف�إن 

هذا الم�ؤ��رش الفرعي يقي�س درجة �إتاحة 

البيانات لم�ستخدميها من خلال تحويل 

البيانات الخام الواردة من م�صادرها �إلى 

الدولية  والمعايير  تتما�ش��ى  �إح�صاءات 

لمنهجية �إعداده��ا. وي�شمل هذا الم�ؤ�شر 

الفرعي دورية وتوقيت الإف�صاح عن 10 

م�ؤ�شرات فرعية �أخري �شملت؛ م�ؤ�شرات 

عن ال�صح��ة العامة والتعليم ومعدل 

نمو الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي.

وبناءً على ذلك، ف���إن �أي اختلال في �أ�ضلاع 

مثل��ث جودة البيانات والق��درة الإح�صائية 

�سالف الإ�شارة �إليها، من ��شأنه �أن ت�سليط 

ال�ضوء عل��ى نقاط ال�ضع��ف التي تحتاج 

�إلى �إ�صلاح��ات �أو تل��ك الت��ي تحت��اج �إلى 

تح�س�ني �أو تقوية �إح�صائية. وم��ن ثم ف�إن 

الم�ؤ�شر يق��دم �أداة عملية و�سريعة لحكومات 

الدول الت��ي ي�شملها ت�سليط ال�ضوء على 

نقاط ال�ضع��ف والقوة لأنظمتها وقدرتها 

الإح�صائية.

ترتيب الدول العربية في الم�ؤ�شر:

ي�ضم الم�ؤ�شر لهذا العام 145 دولة نامية حول العالم، منها 12 دولة عربية. وقد ت�صدرت م�صر الترتيب 

عربياً بر�صيد �إجمالي بلغ 83 في الترتيب الثامن ع�شر عالميا، تليها تون�س بر�صيد 71 والترتيب )52( عالميا، 

ثم الأردن بر�صيد 64 والترتيب )64(، فالجزائر بر�صيد 61 والترتيب )73(، ثم موريتانيا بر�صيد 60 والترتيب 

)79(، و�سوري��ة بر�صيد 53 والترتيب )99(، لبنان بر�صي��د 49 والترتيب )109(، اليمن بر�صيد 47 والترتيب 

)116(، ال�سودان بر�صيد 43 والترتيب )122(، العراق بر�صيد 37 والترتيب )130(، ليبيا بر�صيد 36 والترتيب 

)131(، و�أخيرا جيبوتي بر�صيد 35 وترتيب )134( �ضمن 145 دولة �شملها الم�ؤ�شر لهذا العام.

مؤشر القدرة الإحصائية

2009

 الترتيب
عربيا

 الترتيب ضمن الدولالنقاطالدولة
النامية

8318مصر1

7152تونس2

6464الأردن 3

6173الجزائر4

6079موريتانيا5

5399سورية6

49109لبنان7

47116اليمن8

43122السودان9

37130العراق10

36131ليبيا11

35134جيبوتي12

 
 
 

الدول العربية في الاتفاقيات الثنائية للاستثمار ومنع الازدواج الضريبي وضع  

 
 الدولة

 

تفاقيات الثنائية للاستثمارالا  
اتفاقيات منع الازدواج 

 الضريبي
2007 2008 2009 2007 2008 2009 

 2875 2805 2730 2754 2676 2608 العالم
 498 486 442 749 724 648 الدول العربية

 49 45 34 58 58 55 المغرب
 48 47 38 101 101 94 مصر

 45 45 39 54 54 47 تونس
 44 44 43 34 33 30 الإمارات
 34 34 38 51 50 49 الكويت

 33 33 32 49 48 49 لبنان
 31 29 26 33 31 7 سلطنة عمان

 31 31 28 37 35 32 سورية
 30 30 29 39 39 36 الجزائر

 29 29 27 42 40 39 قطر
 22 22 22 25 25 25 فلسطين
 21 21 18 51 44 39 الأردن
 20 20 19 44 44 41 اليمن

 18 13 11 26 24 22 البحرين
 16 16 20 17 16 16 السعودية
 13 13 11 26 26 21 السودان

 8 8 3 32 26 20 ليبيا
 3 3 1 18 18 16 موريتانيا

 3 3 3 3 3 2 العراق
 - - - 7 7 6 جيبوتي

 - - - 2 2 2 الصومال
د ؛ الموقع الشبكي للانكتاد وأعداد متفرقة من مرصد سياسات الاستثمار ومرصالمصدر

، وبحوث وجهات الاتصال الرسمية في الدول العربية) 2009( 3الاتفاقيات الثنائية رقم 
.ضمان  

0 50 100 150

مصر  
تونس 
الأردن

الجزائر
موريتانيا

سورية
لبنان
اليمن

السودان
العراق

ليبيا
جيبوتي

الرصيد الترتيب ضمن الدول النامية

المصدر؛ الموقع الشبكي للبنك الدولي، وبحوث ضمان.
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ال�سنة الثامنة والع�شرون - العدد الف�صلي الثاني/ �أبريل- يونيو 2010

درا�ســــــــــــــــــــات

تطورات الاتفاقيات الثنائية الدولية للا�ستثمار ومنع الازدواج ال�ضريبي في الدول العربية

لا �شك في �أن معظم العلاقات القانونية بين الدولة الم�ضيفة للا�ستثمار والم�ستثمرين 

غياب  ذلك  على  �ساعد  الثنائية،  الاتفاقيات  �إبرام  خلال  من  تنظيمها  تم  الدوليين 

التي  الدعائم  �أهم  �أحد  الاتفاقيات  تلك  وتعتبر  الدولي.  للا�ستثمار  اتفاقية عالمية موحدة 

يعتمد عليها القانون الدولي في مجال الا�ستثمار الأجنبي. ويرجع تاريخ هذه الاتفاقيات �إلى 

وباك�ستان. ومنذ  �ألمانيا  ثنائية للا�ستثمار فيما بين  اتفاقية  �أول  �إبرام  1959 عندما تم  عام 

ذلك التاريخ، �أخذت اتفاقيات الا�ستثمار الثنائية �شكلا موحدا من حيث مكوناتها التي لم 

تتغير ب�شكل جوهري ب�صرف النظر عن �إدخال الأحكام الخا�صة بمبد�أ المعاملة الوطنية وقرار 

الت�سعينيات،  منت�صف  ومنذ  الما�ضي.  القرن  من  ال�ستينيات  حقبة  خلال  المنازعات  ف�ض 

الم�ستجدات  من  العديد  ال�ضريبي،  الازدواج  ومنع  للا�ستثمار  الثنائية  الاتفاقيات  �شهدت 

�إدراج المزيد من �أحكام حماية الا�ستثمارات في نطاق اتفاقيات  والتطورات التي نتجت عن 

تجارية كبرى وتوا�صل ارتفاع عدد النزاعات الدولية في مجال الا�ستثمار على الم�ستوى العالمي. 

ومن المفهوم، �أن اتفاقيات الا�ستثمار الثنائية 

بوجه ع��ام ت��رسي عل��ى الا�ستثم��ار الذي 

ي�ؤ�س�سه م�ستثم��رون من دولة ما في �أرا�ضي 

دولة �أخرى. ولما كان الا�ستثمار الأجنبي الوافد 

�إلى الدول��ة الم�ضيفة قد يثير لديها مجموعة 

من المخاوف التنموي��ة الم�شروعة، تحاول بع�ض 

الدول النامية عند �إبرام مثل هذه الاتفاقيات 

الت�صدي لهذه المخ��اوف باللجوء �إلى تعريف 

�ضيق للا�ستثمارات الت��ي ترغب �أن تغطيها 

الاتفاقية، وت�ضع �أي�ض��ا العديد من المحاذير 

والقيود والا�ستثناءات التي من ��شأنها �أن تحمي 

جوانب مح��ددة )مثل تناف�سي��ة الم�ستثمرين 

المحلي�ني �أو حماية الإنت��اج المحلي في قطاع 

معين( في مرحلتي ما قب��ل ت�أ�سي�س الم�شروع 

والترخي�ص له وما بعد الت�أ�سي�س. 

وقد �شهدت العديد م��ن الاتفاقيات الثنائية 

الدولي��ة المبرمة خلال العق��د الأخير ت�شابهاً 

في هيكله��ا ومكوناتها الأ�سا�سية، لكن هذا 

الت�شاب��ه لا يعن��ي تطابق��اً في ن�صو�صها 

�أو تطوراته��ا. بل العك���س، حيث يلاحظ عند 

التمع��ن في تفا�صيل ن�صو���ص كل اتفاقية 

على حدة، �أن هناك تنوعاً عري�ضاً في �أ�ساليب 

�صياغ��ة الأح��كام تختلف م��ن اتفاقية �إلى 

�أخرى. وهناك عدد متزاي��د من الدول النامية 

تطبق نموذج�ني من الاتفاقيات ح�سب الدولة 

ال�شريكة )الط��رف الث��اني للاتفاقية(، نموذج 

»و�ضع �شروط للترخي���ص للا�ستثمار بالدخول 

Admission Clause« )غالبا ما يبرم مع الدول 
الأوروبـيـ��ة(، ونمــوذج »حـــ��ق الـت�ـأ�ـسي�س 

Right of Establishment« )ي�برم م��ع كن��دا 
والولايات المتحدة الأمريكية(، الذي �أ�صبح �أكثر 

تكرارا وذلك من خ�الل تطبيق مبد�أ المعاملة 

الوطنية �أو مبد�أ الدولة الأولى بالرعاية.    

وفقا لقاعدة بيانات م�ؤتمر الأمم المتحدة للتجارة 

والتنمي��ة “انكت��اد”، تزايد ع��دد الاتفاقيات 

الثنائي��ة ليبلغ ح��والي 5629 اتفاقية بنهاية 

يوني��و 2009، منه��ا 2754 اتفاقي��ة ت�شجيع 

ا�ستثمار، ونح��و 2875 اتفاقي��ة منع الازدواج 

ال�ضريبي. ويلاحظ من ال�شكل البياني المقابل 

الاتج��اه النزولي، منذ الع��ام 2001، في المعدل 

ال�سنوي لإب��رام الاتفاقيات الثنائية لت�شجيع 

الا�ستثمار على الم�ستوى العالمي، حيث بلغ 59 

اتفاقي��ة ثنائية فقط خلال عام 2008، مقابل 

182 اتفاقي��ة ع��ام 2001، �إلا �أن فترة الن�صف 
الأول م��ن عام 2009، �شهدت قفزة في معدل 

�إبرام ه��ذه الاتفاقيات لت�صل �إلى 78 اتفاقية. 

بينم��ا يعك�س ال�شكل البياني الآخر، �أن الاتجاه 

العام لإبرام الاتفاقي��ات الثنائية لمنع الازدواج 

ال�ضريب��ي قد بد�أ في التراج��ع منذ عام 2002 

ولكن��ه يعك�س تقلبات من �سنة �إلى �أخرى، بما 

ي�شير �إلى ن�شاط �أ�سرع من نظيره في اتفاقيات 

الا�ستثمار الثنائية على الم�ستوى العالمي. 

والجدير بالذكر �أن محتوى اتفاقيات الا�ستثمار 

الثنائي��ة التي �أبرمت خلال العام 2009 عالميا، 

جاء مح��دوداً وغير مت�سع النطاق فيما يتعلق 

بالتزامات حماية الا�ستثمار وت�سوية النزاعات 

فيما بين الم�ستثمر الأجنبي والدولة واقت�صرت 

على الا�ستثم��ار في القطاع��ات الخدمية �أو 

حقوق الت�أ�سي���س �أو التزامات عامة لت�شجيع 

الا�ستثمار و�إن�شاء �إطار م�ؤ�س�سي لر�صد ودعم 

الا�ستثمار  و�إجراء مفاو�ض��ات على ق�ضاي��ا 

وا�ستعرا�ض جدوى هذه المفاو�ضات.

ونظرا للارتفاع الملح��وظ للتدفقات ال�صادرة 

م��ن العدي��د من ال��دول العربي��ة في الآونة 

الأخيرة، وخا�صة دول مجل�س التعاون الخليجي 

والإمارات  وال�سعودية  الكوي��ت  ر�أ�سها  وعلى 

وقط��ر والبحري��ن وبمعدلات �أق��ل من م�صر 

ولبنان، فقد تزايد اهتم��ام تلك الدول بتوفير 

الحماية لا�ستثماراتها في الخارج. وعلى الأرجح 

�سيزداد اهتمامها بالتو�صل �إلى اتفاق �إقليمي 

يل��زم الدول الأع�ضاء بعدم انتهاج الممار�سات 

ال�ضارة. وقد �أكدت، الدرا�سات والبراهين العملية 

عدم وج��ود علاقة قوية بين تواجد الاتفاقيات 

الثنائية وزيادة تدفقات الا�ستثمار المبا�شر. كما 

�أن مثل هذه الاتفاقيات بمقدورها فقط القيام 

ب��دور مكمل لجودة البيئ��ة الم�ؤ�س�سية، ولي�س 
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الدول العربية في الاتفاقيات الثنائية للاستثمار ومنع الازدواج الضريبي وضع  

 
 الدولة

 

تفاقيات الثنائية للاستثمارالا  
اتفاقيات منع الازدواج 

 الضريبي
2007 2008 2009 2007 2008 2009 

 2875 2805 2730 2754 2676 2608 العالم
 498 486 442 749 724 648 الدول العربية

 49 45 34 58 58 55 المغرب
 48 47 38 101 101 94 مصر

 45 45 39 54 54 47 تونس
 44 44 43 34 33 30 الإمارات
 34 34 38 51 50 49 الكويت

 33 33 32 49 48 49 لبنان
 31 29 26 33 31 7 سلطنة عمان

 31 31 28 37 35 32 سورية
 30 30 29 39 39 36 الجزائر

 29 29 27 42 40 39 قطر
 22 22 22 25 25 25 فلسطين
 21 21 18 51 44 39 الأردن
 20 20 19 44 44 41 اليمن

 18 13 11 26 24 22 البحرين
 16 16 20 17 16 16 السعودية
 13 13 11 26 26 21 السودان

 8 8 3 32 26 20 ليبيا
 3 3 1 18 18 16 موريتانيا

 3 3 3 3 3 2 العراق
 - - - 7 7 6 جيبوتي

 - - - 2 2 2 الصومال
د ؛ الموقع الشبكي للانكتاد وأعداد متفرقة من مرصد سياسات الاستثمار ومرصالمصدر

، وبحوث وجهات الاتصال الرسمية في الدول العربية) 2009( 3الاتفاقيات الثنائية رقم 
.ضمان  

0 50 100 150

مصر  
تونس 
الأردن

الجزائر
موريتانيا

سورية
لبنان
اليمن

السودان
العراق

ليبيا
جيبوتي

الرصيد الترتيب ضمن الدول النامية
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مــــــــ�ؤ�شــــــــــرات

 .)Hallward-Dreimeier 2003( لتحل محلها

كما �أن لاتفاقيات منع الازدواج ال�ضريبي ت�أثيراً 

�سلبياً عل��ى تدفقات الا�ستثمار المبا�شر �إذا ما 

انط��وت هذه التدفقات عل��ى ثغرات ت�سمح 

بالتهرب ال�ضريبي. وفي نف�س الوقت قد تقلل 

اتفاقي��ات الا�ستثم��ار الثنائية م��ن الخيارات 

المتاحة �أمام حكومة الدولة الم�ضيفة وبالتالي 

تعر�ضها لأح��كام جزائية ت���ؤدي �إلى تحملها 

تعوي�ضات �ضخمة.

�أم��ا على �صعيد الترتيب��ات الثنائية للتعاون 

الدولي التي ت�ضم دولة عربية على الأقل طرفا 

فيها، فق��د تم التوقيع على العديد منها بين 

دول عربية و�أخرى �أجنبية، ا�ستهدفت بمجملها 

ت�شجيع وحماي��ة الا�ستثمارات، ومنع الازدواج 

ال�ضريبي، وتعزيز العلاق��ات الثنائية التجارية 

والاقت�صادية، والتعاون التقني وتبادل الخبرات. 

ووفقا لقاعدة بيانات م�ؤتمر الأمم المتحدة للتجارة 

والتنمية )انكتاد(، والم�ؤ�س�سة العربية ل�ضمان 

الا�ستثمار وائتمان ال�صادرات »�ضمان«، �أبرمت 

ال��دول العربية على �أ�سا���س تراكمي بنهاية 

ع��ام 2009، نحو 749 اتفاقية ثنائية لت�شجيع 

الا�ستثم��ار BITs من �إجمالي عالمي بلغ 2754 

اتفاقية )�أي بح�صة بلغت 27% من الإجمالي 

العالمي للعامين 2008، 2009 مقابل ا�ستقرارها 

لعدة �سنوات منذ عام 2001 عند 23% تقريباً( 

ونح��و 498 اتفاقية تجن��ب الازدواج ال�ضريبي 

DTTs، م��ن �إجمالي عالمي بل��غ 2875 اتفاقية 
)�أي بح�ص��ة بلغت 17% من الإجمالي العالمي 

للعام�ني 2008، 2009 مقاب��ل تقلبها مابين 

14% - 16% خلال ال�سنوات 2005 - 2007(. 

ويلاح��ظ م��ن البيانات المعرو�ض��ة في جدول 

»و�ضع ال��دول العربية في الاتفاقيات الثنائية 

للا�ستثم��ار وتجن��ب الازدواج ال�ضريب��ي خلال 

الفترة 2007 - 2009«، �أن الدول العربية �أبرمت 

خلال ع��ام 2009 نحو 37 اتفاقي��ة ثنائية ما 

ب�ني 25 اتفاقية ا�ستثم��ار ثنائية )منها ثلاث 

اتفاقي��ات عربية-عربية، ب�ني الأردن وكل من 

ليبيا وقطر والإمارات(، 12 اتفاقية لمنع الازدواج 

ال�ضريب��ي )منه��ا اتفاقيت��ان عربية-عربية؛ 

�إحداهما ب�ني ال�سعودية و�سورية والأخرى بين 

المغرب و�سلطنة عمان(، بالإ�ضافة �إلى اتفاقية 

واحدة للتجارة الحرة ب�ني الأردن وتركيا، �أبرمت 

�أول دي�سم�بر 2009. ومقارن��ة بعامي 2007، 

2008، يلاحظ تباط�ؤ معدل �إب��رام الاتفاقيات 
الثنائية �س��واء لت�شجيع الا�ستثم��ار �أو لمنع 

الازدواج ال�ضريبي خلال عام 2009، حيث �شهد 

ع��ام 2007، �إب��رام 90 اتفاقي��ة ثنائية ما بين 

38 اتفاقية لت�شجي��ع الا�ستثمار، 52 اتفاقية 
لمنع الازدواج ال�ضريبي، بينما �شهد عام 2008 

�إبرام 121 اتفاقية ثنائي��ة ما بين 76 اتفاقية 

لت�شجي��ع الا�ستثمار، 45 اتفاقية لمنع الازدواج 

ال�ضريب��ي. ويت�ضم��ن الج��دولان المعرو�ضان 

بيان��اً ب�أط��راف الاتفاقيات الدولي��ة الثنائية 

�سواء لتجن��ب الازدواج ال�ضريبي �أو لت�شجيع 

الا�ستثم��ار المبرم��ة بين ال��دول العربية ودول 

العالم الخارجي وكذل��ك تاريخ التوقيع عليها 

خلال العام 2009:

وعلى �صعي��د الدول العربي��ة الأكثر ن�شاطاً 

خلال ال�سن��وات الخم�س الأخيرة )2009-2004( 

في مجال �إب��رام الاتفاقي��ات الثنائية الدولية 

لت�شجي��ع الا�ستثم��ار، ت�ص��درت فل�سطين 

القائمة حي��ث �أبرمت خلال الف�رتة المذكورة 

23 اتفاقية تلته��ا الأردن بنح��و 21 اتفاقية 
ثم ليبيا بـ 16 اتفاقي��ة، �سورية )12( واليمن 

)11(، ثم م��رص وتون�س والكوي��ت و�سلطنة 

عمان ولكل منه��ا 10 اتفاقيات خلال الفترة. 

�أم��ا على �صعيد الدول العربية الأكثر ن�شاطاً 

خلال نف�س الفترة في مج��ال �إبرام الاتفاقيات 

الثنائي��ة الدولية لتجن��ب الازدواج ال�ضريبي، 

فقد ت�ص��درت المغرب القائم��ة ب�إبرامها 23 
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الاتفاقيات الدولية لتجنب الازدواج الضريبي المبرمة 
 )2009(بين الدول العربية ودول العالم الخارجي 

 يخ التوقيعتار الدول الموقعة م
 2009يونيو  6 أوزبكستان البحرين 1
 2009أكتوبر  29 يرلنداا البحرين 2
 2009يوليو  2 النمسا البحرين 3
 2009يونيو  26 بلغاريا البحرين 4
 2009مايو  6 لوكسمبورغ البحرين 5
 2009مارس  30 أوزبكستان عمان 6

 2009أكتوبر  7 سورية السعودية 7
 2009ديسمبر  16 سلوفينيا مصر 8
 غير متاح عمان المغرب 9
 غير متاح التشيك المغرب 10
 غير متاح امالط المغرب 11
 غير متاح كرواتيا المغرب 12

 2009، العدد الثالث "مرصد اتفاقيات الاستثمار الثنائية" ؛المصدر
 ."ضمان"وجهات الاتصال الرسمية العربية وبحوث ، عن انكتاد

ة الثنائية لتشجيع الاستثمار المبرمة بين الدول الاتفاقيات الدولي
 العربية ودول العالم الخارجي

 )2009( 
 تاريخ التوقيع الدول الموقعة

 2009يونيو  28 كندا الأردن
 2009يناير  28 قطر الأردن
 2009ديسمبر  20 قبرص الأردن
 2009مارس  17 البرتغال الأردن
 2009أبريل  15 الإمارات الأردن

 2009مايو  5 ليبيا ردنالأ
 2009أكتوبر  8 تنزانيا الأردن

 2009فبراير  16 فيتنام الإمارات
 2009نوفمبر  16 أوزبكستان البحرين
 2009يونيو  26 بلغاريا البحرين
 2009نوفمبر  18 التشيك السعودية
 2009يوليو  20 بيلاروسيا السعودية
 2009نوفمبر  6 سنغافورة الكويت
 2009مارس  30 أوزبكستان انسلطنة عم
 2009فبراير  18 سلوفاكيا سورية
 2009يناير  7 ماليزيا سورية
 2009يناير  17 هولندا عمان
 2009فبراير  17 مونتينجرو قطر
 2009فبراير  20 سلوفاكيا لبنان
 2009أبريل  25 تركيا ليبيا
 غير متاح صربيا ليبيا
 2009أبريل  إندونيسيا ليبيا
 2009أبريل  8 سنغافورة ليبيا
 2009ديسمبر  23  ليبيا

عن انكتاد،  2009، العدد الثالث "ر الثنائيةمرصد اتفاقيات الاستثما" ؛المصدر
 ."ضمان"وجهات الاتصال الرسمية العربية وبحوث 
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مــــــــ�ؤ�شــــــــــرات

اتفاقية، ثم فل�سط�ني 22 اتفاقية، ثم م�صر 

)15(، فاليمن )13(، وكل من قطر والبحرين 10 

اتفاقيات خلال الفترة.

وبغر���ض ت�سلي��ط ال�ض��وء عل��ى ح�ص��ة 

الاتفاقي��ات الثنائي��ة العربي��ة البينية من 

�أبرمته��ا الدول  �إجم��الي الاتفاقيات الت��ي 

العربي��ة، ي�شير الجدولان التاليان �إلى �أن الدول 

العربية �أبرمت بنهاية عام 2009، على �أ�سا�س 

تراكمي، نح��و 749 اتفاقية ثنائية لت�شجيع 

الا�ستثمار، منه��ا؛ 188 اتفاقية طرفاها دول 

عربية �أو بم��ا ن�سبت��ه 25% اتفاقيات عربية 

بينية من �إجمالي الاتفاقيات المبرمة مع الدول 

العربية، 561 اتفاقية ما بين دول عربية ودول 

�أجنبية �أي بما يع��ادل 75% من الإجمالي. �أما 

على �صعيد اتفاقيات منع الازدواج ال�ضريبي، 

فقد بلغ ر�صيدها بنهاية عام 2009 نحو 498 

اتفاقية، منه��ا؛ 160 اتفاقية عربية بينية �أو 

بم��ا ن�سبته 32% من الإجم��الي العربي، 338 

اتفاقية ما بين دول عربية ودول �أجنبية �أي بما 

يعادل 68% من الإجمالي. 

وم��ن الجدي��ر بالذك��ر، حلت م��رص �ضمن 

قائمة �أك�رث 10 دول �إبراماً لاتفاقيات ت�شجيع 

الا�ستثم��ار الثنائية الدولي��ة على الم�ستوى 

العالم��ي والعرب��ي، حيث ج��اءت في الترتيب 

الخام���س عالمي��اً والأول عربي��اً ب�إبرامها 101 

اتفاقية بنهاية عام 2008. كما جاءت ك�أكثر 

الثنائية  للاتفاقي��ات  �إبراماً  العربي��ة  الدول 

البينية العربية، �س��واء لت�شجيع الا�ستثمار 

ب�إبرامه��ا 18 اتفاقية مع دول عربية �أو لتجنب 

الازدواج ال�ضريبي بعدد 16 اتفاقية ي�شاركها 

تون���س بنف�س عدد اتفاقي��ات تجنب الازدواج 

ال�ضريبي، بينم��ا تليها �سوري��ة في الترتيب 

من حيث �إبرام الاتفاقي��ات الثنائية العربية 

البينية لت�شجيع الا�ستثمار بعدد 16 اتفاقية، 

ثم المغرب بـ 15 اتفاقية، تون�س )14 اتفاقية(، 

ولكل من الجزائر واليمن )13 اتفاقية(، ولبنان 

والأردن )12 اتفاقية(. 

وجدير بالذك��ر �أنه وخلال الربع الأول من عام 

2010، يلاح��ظ توا�صل الدول ح��ول العالم 
�إبرام اتفاقيات ثنائية ا�ستثمارية وتجنب ازدواج 

�ضريبي عل��ى نحو مت�سارع، حيث تم �إبرام 37 

اتفاقية ثنائية فيم��ا بين 73 دولة خلال تلك 

الفترة منها 5 اتفاقيات ثنائية للدول العربية، 

بالإ�ضافة �إلى اتفاقية واحدة للتجارة الحرة بين 

ليبيا و�أمريكا، �أبرمت في مايو 2010. ويلاحظ 

�أن جميع الاتفاقي��ات كانت لتجنب الازدواج 

ال�ضريبي واتفاقية واحدة للتجارة الحرة وفقا 

لما ه��و وارد بالجدول الت��الي، لتعك�س ت�سارع 

معدل �إبرام اتفاقيات تجنب الازدواج ال�ضريبي 

في الدول العربية خلال الفترة مع بع�ض دول 

الاتحاد الأوروبي واليابان كجزء من الا�ستجابة 

للجهود العالمية ب��شأن زيادة التعاون من اجل 

مكافحة التهرب ال�ضريبي.

 الضريبي  الازدواجالاتفاقيات الثنائية لمنع   الاتفاقيات الثنائية لتشجيع الاستثمار 
2009  2009 

 غير عربية -عربية  عربية -عربية  إجمالي الدولة  غير عربية -عربية  عربية -عربية  إجمالي الدولة
 29 16 45 تونس  83 18 101 مصر

 32 16 48 مصر  21 16 37 سورية
 6 14 20 اليمن  43 15 58 المغرب
 18 13 31 سورية  40 14 54 تونس

 20 13 33 لبنان  26 13 39 الجزائر
 18 12 30 الجزائر  31 13 44 اليمن
 38 11 49 المغرب  37 12 49 لبنان

 11 10 21 الأردن  39 12 51 الأردن
 19 10 29 قطر  15 11 26 السودان
 35 9 44 الإمارات  41 10 51 الكويت

 5 8 13 السودان  32 10 42 قطر
 23 8 31 سلطنة عمان  24 9 33 سلطنة عمان

 12 6 18 البحرين  25 9 34 الإمارات
 28 6 34 الكويت  19 7 26 البحرين

 0 3 3 العراق  25 7 32 ليبيا
 6 2 8 ليبيا  13 5 18 موريتانيا

 2 1 3 موريتانيا  0 3 3 العراق
 15 1 16 السعودية  6 1 7 جيبوتي

 21 1 22 فلسطين  16 1 17 السعودية
 - - - جيبوتي  24 1 25 فلسطين

 - - - الصومال   1 1 2 الصومال 
 561 188 749 إجمالي

 
 338 160 498 إجمالي

 75% 25% - %من الإجمالي 
 

 68% 32%   %من الإجمالي 

2010
1102010
2172010
3172010
4172010
5102010
62010

 

 الضريبي  الازدواجالاتفاقيات الثنائية لمنع   الاتفاقيات الثنائية لتشجيع الاستثمار 
2009  2009 

 غير عربية -عربية  عربية -عربية  إجمالي الدولة  غير عربية -عربية  عربية -عربية  إجمالي الدولة
 29 16 45 تونس  83 18 101 مصر

 32 16 48 مصر  21 16 37 سورية
 6 14 20 اليمن  43 15 58 المغرب
 18 13 31 سورية  40 14 54 تونس

 20 13 33 لبنان  26 13 39 الجزائر
 18 12 30 الجزائر  31 13 44 اليمن
 38 11 49 المغرب  37 12 49 لبنان

 11 10 21 الأردن  39 12 51 الأردن
 19 10 29 قطر  15 11 26 السودان
 35 9 44 الإمارات  41 10 51 الكويت

 5 8 13 السودان  32 10 42 قطر
 23 8 31 سلطنة عمان  24 9 33 سلطنة عمان

 12 6 18 البحرين  25 9 34 الإمارات
 28 6 34 الكويت  19 7 26 البحرين

 0 3 3 العراق  25 7 32 ليبيا
 6 2 8 ليبيا  13 5 18 موريتانيا

 2 1 3 موريتانيا  0 3 3 العراق
 15 1 16 السعودية  6 1 7 جيبوتي

 21 1 22 فلسطين  16 1 17 السعودية
 - - - جيبوتي  24 1 25 فلسطين

 - - - الصومال   1 1 2 الصومال 
 561 188 749 إجمالي

 
 338 160 498 إجمالي

 75% 25% - %من الإجمالي 
 

 68% 32%   %من الإجمالي 

2010
1102010
2172010
3172010
4172010
5102010
62010

 
الم�صدر: »مر�صد �سيا�سات الا�ستثمار« ال�صادر عن الانكتاد، �أبريل 2010، وبحوث �ضمان




