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  ممخّص 
يعتبررالاستثررت الالاسلثرربيسلاسلثلثرر لالتمويررقلاسلداررإلاستنت ررلى الارتلا دررذلاإ مرر لاسلررالكلاارر لا لرر لاد ررىلا  لا دللرر لاارر لا

فكاةلاسلاشلاكةلاسلىإالاسل  لايمعبذلاستثت الالاسلعلكلاإدظياهلاا لاسلوطلعلاسلخلصالافللبعضلايدلى لالتمييىلاسلىإلةلا  لايفاقلابي لا
ف لاسلعاميرةلاستثرت الايةالابيدارللايعتبرالاسلربعضلاسنخرالا  لاستثرت الالاسلعرلكلاشراي لاتراإا لالخثرت الالاسلخرلصلابرسلاإاشر  لا

 لاستثررت الالاسلخررلصلافرر لاثررإايةالاميررىلاتإ ررم لارلرر لاإ ررإىلالررذالاإارر لا دررللاتدررلندلا رر هلاسلىاسثررةلا  ررالاستثررت الالاسلعررلكلا مرر
 خنةلانإيةلاإثببيةلاا لاستثت الالاسلعلكلابلت لهلاستثت الالاسلخلصالاكاللاتإ م لارل لا  لا  هلاسلعخنرةلاتكلاميرةلا مر لاسلارى لا

لعرلكلاتثرت الالاسسلطإيسلابي لا  ي لاسلاتغياي الابيداللاكل لا درل لا  رالااحسمارةلا إلاادلفثرةلا مر لاسلارى لاسلو ريالابري لاكرسلاار لاس
لا(.2010لا-1980إستثت الالاسلخلصالاإتتدلإسلا  هلاسلىاسثةلامللةلاسل اهإايةلاسلعابيةلاسلثإايةلاخخسلاسلفتاةلا)

لا
 

لاستثت الاالاستثت الالاسلعلكالاستثت الالاسلخلص.الكممات المفتاحية:
لا
لا
لا
لا
لا
لا
لا
لا
لا
لا

                                                           
 سورية.-اللاذقية-جامعة تشرين-كمية الاقتصاد-قسم الاقتصاد والتخطيط-أستاذ مساعد*



لاسلماإ لالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالالاكلاإستثت الالاسلخلصلاف لاثإايةىاسثةلاطبيعةلاإست لهلاسلعخنةلابي لاستثت الالاسلعل

 

172 

 

 8408( 3( العدد )04المجمد ) ةالعموم الاقتصادية والقانونيمجمة جامعة تشرين لمبحوث والدراسات العممية  _  سمسمة 
TishreenUniversity Journal for Research and Scientific  Studies -Economic and Legal Sciences Series Vol.  (40) No. (3) 2012 

 

 

Studying the nature and direction of the relationship between 

public investment and private investment in Syria 

 
 

Dr. E.Ismael
*
 

 
 

 

(Received 15 / 5 / 2012. Accepted 20 / 6 / 2012) 

 

  ABSTRACT    

 

Investment is the key to economic growth. However, there are those who distinguish 

between the roles played by public investment and the private sector. Some advocate 

neutralizing the idea of participation of government in the investment process, while others 

consider public investment as a necessary partner. The study discusses the impact of public 

investment on private investment in Syria, it reached a strong and causal relationship of 

public investment towards private investment, and concludes that thereis complementary 

relationship in the long term between these two variables, while there was the effect of 

crowding or competition in the short term between both public and private investment, and 

this study deals with the situation of the Syrian Arab Republic during the period 1980-

2010. 
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 مقدمة:
 مرررر لاسلررررالكلاارررر لاستفررررلقلاستنت ررررلىيي لامررررإسلا  ايررررةلاستثررررت الالاكيمررررىلاامررررىىس لاسلداررررإالارتلا  لاسلعخنررررةلابرررري لاستثررررت الالا

لم رررررىسلافرررر لاسلاملفرررررسلاسلعمايررررةلاإىإسترررررالا ررررد لاسلثيلثرررررةلاستنت ررررلىيةلافررررر لاىإسلالاسلعلاإسلخررررلصلاكلدرررر لاإالحسلررررر لااإتررررإ ل لا
سلثرب لاسلإلهرإلاتمرإسلاك يرالاار لاىإسلالا:ؤخاسلالثرببي لااتيثريي سلعللاللاتوىكلاإسلدلا لا م لامىلاثإسء.لاإنىلات ىىلا  سلاسل رىسلاار

سلعللكلارل لاسلخ لابآليل لاسلثإقلاإست تالىلا م لاسلوطلعلاسلخلصلاف لاسلويلكلابىإالااتيثيف لاسلدشلطلاستنت رلى الاسلارالاسلر  لا
 الالاسلخرلصلاىف لارل لار لىةلاسلتفكيالاف لاىإالاسلىإلةلاف لاسلدشرلطلاستنت رلى الاإفر لا  استثرت الالاسلعرلكلا مر لاكرسلاار لاستثرت

 درررذلابعرررىلاثررردإس لااررر لاستنتدرررلعلابررري لاحيلىةستثرررت الالاسلعرررلكلاترررؤى لافررر لا لمررر لاسلمرررإسسلارلررر لاتاس ررر لالاإسلثرررب لاسل رررلد لااإسلدارررإ
  لا درل لا خنرةلاطاىيرةلابري لاستثرت الاسلعلكالاخل رةلالا لء لاسلعىيرىلاار لاسلىاسثرل لاسلمىي رةلالتؤكرىلا مر ستثت الالاسلخلصالا

الافعمرر لاسلررالكلاارر لاسمررتخسلانترريةلاافرر لااعررىت لاثررإايةإتلايختمررالاسلإترر لافرر لالاابديررةلاسلثلثرريةالاإستثررت الالاسلخررلصفرر لاسل
دتل يرررةلاستثرررت الالااكرررل لاسل رررىساةلافررر لا الارتلا  لاسلعخنرررةلابررري لاستثرررت الالاسلعرررلكلاإسلخرررلصلااختمرررالاسلثيلثرررل لاستنت رررلىيةإس 

عرىت لاستثرت الاإا لالافر لااسلإس  لاستبل هللار لاتتتلا لاسناسءلامإسلا دث لاسلثيلثل لالاالمادلنشةلاإسلخخاالحسلتاإتإ للا لا
ف اةلاا لايرا لا  لاسلعخنرةلابري لاستثرت الالاسلعرلكلاإسلخرلصلا خنرةلاتدلفثريةاباعد لا  لاحيرلىةلاستثرت الالالاا كلاسلداإلاستنت لى 

سلعخنرةلاتكلاميرةلا إلاطاىيرةلاباعدر لا  لاحيرلىةلالاتؤى لارل لااحسماةلاستثت الالاسلخلصلاإتاس عذ.لاإسلبعضلاسنخرالايرا لا  سلعلكلا
الاإارر لا دررللاترريت لا رر هلاسلىاسثررةلالتبيررل لاطبيعررةلاسلعخنررةلابرري لالرر لاحيررلىةلااعررىت لاستثررت الالاسلخررلصرستثررت الالاسلعررلكلاتررؤى لا

لاستثت الالاسلعلكلاإسلخلصلاف لاثإاية.
 

 أىدافو:و البحث  أىمية
 ررررىإالاسلعىيررررىلاارررر لاسلورررراساس لاإسلتشررررايعل لاسلهلىفررررةلارلرررر لاتمثرررري لاسلبيتررررةلا(لا2010-1980)لررررإمظلاخررررخسلاسلفترررراةلاسلثررررلبوةلا

إفرر لاسلاولبررسلايخمررظلاسلحيررلىس لاسلاتتلبعررةلا مرر لااثررتإ لاستثررت الاس لا رر  لاسلاحيررىلاارر لاستثررت الاس الاستثررت الايةلاإسلثررع لال
إ  سلاسلاالايىف لالمتثلؤسلا  لاطبيعةلاسلعخنةلابي لاستثت الاس لاسلعلارةلاإستثرت الاس لاسلخل رةالاإار لا درللايهرىالاسلمكإايةالا

 ى لالصلاإ سلاكلد لا خنرةلاتكلاميرةلا كلاتدلفثريةهلاإ رسلا  سلاسلبمىلارل لاىاسثةلاطبيعةلا  هلاسلعخنةلابي لاستثت الالاسلعلكلاإسلخ
لاساتفلعلااعىت لاستثت الالاسلعلكلارلر لاترعالا إلاتاس ر لااعرىت لاستثرت الالاسلخرلصلا كلا ى لارلر لاحيرلىةلا ر هلاسلاعرىت لاإارل

 طبيعةلاسلعخنةلابي لا  ي لاسلاتغياي لا م لاسلاى لاسلطإيس.
 البحث: فرضيات 
 إسلخل ةلا م لاسلاى لاسلو يابي لاستثت الاس لاسلعلاةلالااحسماة خنةلاتإ ىلا. 
 سلاا لاستثت الاس لاسلعلاةلاإسلخل ةلا م لاسلاى لاسلطإيس.تكلاميةلابي لاك خنةلاتإ ىلا 
  ستثت الالاسلخلص.لادمإستثت الالاسلعلكلالاتإ ىلا خنةلاثببيةلابي لاستثت الالاسلعلكلاإسلخلصلاست ل هللاا 

 البحث ومواده: طرائق
بغراضلاسحملطررةلابكلفررةلاسل إسدرر لاسلدظايرةلالمظررل اةلاسلاىاإثررةلاإتفثرريالاإ لرر لالالبمررىلا مرر لاسلاردهصلاسلإ ررف لاسلتمميمرر يعتارىلاس

كارررللاتررركلاسثرررتخىسكلاسلتغيررراس لاسلتررر لام رررم لا مررر لااتغيررراس لاسلىاسثرررةلاإتمميرررسلاسلعخنرررةلابررري لا ررر هلاسلاتغيررراس لاإسلاتغيرررالاسلترررلب الا
ااكرررح لاسلبيلدرررل لاسل رررلىاةلا ررر لاسلاكتررر لاسللات تارررلىلا مررر إ لررر لابللابررري لاسلاتغيررراس الاسلعخنرررل حي رررلىلاEviews 9بادرررلاص

لا(.2010لا-1980)مفتاةلاإ لكم للاا لاسلاؤثثل لاسلامميةلاإسلىإليةلاللإم لءلاإليالا
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 النتائج والمناقشة:
 مفيوم الاستثمار وأىميتو::أولاً 

 مىلا  كلاسلدشطةلاستنت لىيةلا م لاسحطخقالاإ ل لا م لاس تبلالا درذلاار لا ك رالا إسارسلاسلدارإلاستنت رلى لالايعتبالاستثت الا
دارللااشراإعلا  ايةلاإتشغيسلالميىلاسلعلام ةالافلتثت الالاليسلاا اىلاتإظيالالاؤإسلاسلاإسسلابهرىالاسلم رإسلا مر لاسلابرلإالاإس 

لاسل ايررررةر لامررررتت رإلاسلاخترررركلالداررررإلاسلاشرررراإ ل لاستثررررت الايةالالابتررررإفيالاسلادرررل تدارررإ لايمتررررلللارلرررر لاسلا ليررررةلاإست تاررررلكلاإ لرررر لا
رةلامإ يرقلاسل لاذثرياللاّ درإتشررلطلاستنت ررلى لاإتطررإاهالاف لااثررلالاسلدلاذارر لاخررخسلاسلررىإالاسلرر  لايالاثلاةلالخثررت الايستنت لى

يرررسلاسلىنيرررقلامر لاسلتممرللا ره الاإم رراسالا الار لايعتاررىلاد ررلإلاستثرت الم لاستنت ررلىلاسلرركسب رإاةلاابرلشاةالاإلريالاابررلشاةلاباتغرريالا
ستثرت الالاا لا درللا رلءلاتعايرالاإلااطد تي يةلانإيرةلالخنت رلىلاسلرإلاس لاستنت ررلىيةالاكاللايشرركّسلاستثررت الالااكيرحةلاسثرتالاسرؤشالامال

إتباحلا  ايةلاستثت الالاا لاالا[1]إ ل لاحباسحلاىإاهلاإ  ايتذلاف لاسلعاميةلاسحدتل يةلاإسلتداإيةسلطم لا م لا اإسسلاسحدتللالابيدذلا
خررخسلاىإاهلافرر لاحيررلىةلاسحدترررلللاإسحدتل يررةلاإسلتدإيرر لافررر لاسلادت ررل الاكاررللايثرررل كلافرر لاتكررإي لاسل ررراإةلاإحيررلىةلااعررىت لاسلتررراسككلا

لا ثرررالل الاإافررر لاارررىسخيسلاسلىإلرررةلافررر لاايرررىس لاسل بليرررةلاسلترررايبيةالاإسلهرررىالاسلثلثررر لااررر لاإاسءلاستثرررت الالا رررإلاحيرررلىةلانرررىاةلاس
رلرر لاتوثرريال لاإيدوثرركلاستثررت الالاالا رر سلا[2]ستنت ررلىلاسلررإطد لا مرر لاتشررغيسلا دل ررالاسحدتررلللاإتمويررقلاسلتدايررةلاستنت ررلىية

لال هةلاسلادف ةلاميىلايوثكلارل لانثاي : لاميىلاسااختمفةلاإاليهكلاف لابم دللا إلاتوثيكلاستثت الالا
لاسثت الالا لك-
لاسثت الالاخلص-
 : الاستثمار العام:0-0

اإتررإعلاتررىخسلاسلىإلررةلافرر لاستنت ررلىلانررىلاارراّلايرراتبطلاافهررإكلاستثررت الالاسلعررلكلابررىإالاسلىإلررةلافرر لاستنت ررلىلافارر لاسلاعرراإالا  لا
اإب رررفةلا لارررةلاياكررر لايرررةلاإسلاؤثثررريةلالمىإسسختمف لابرررلختخالاسلفتررراةلاسلحاديرررةلاإبرررلختخالاسحاكلديرررل لاسلاللعىةااسمماختمفرررةاب

سلوإسلابي لاستت لهلاسلعلكلاكل لالحيلىةلاىإالاسلىإلةلاف لاسلدشلطلاستنت لى لادتي ةلالاللاترإسفالالهرللاار لاراكلديرل لاالليرةلاإاؤثثريةلا
إتكدإلإ يذلاثل ىتهللا م لاسلاحيىلاا لاسلثيطاةلا م لاسلميلةلاستنت لىية.إف لادفرسلاسلإنر لافورىلاثرل ا لاسلار س  لاستشرتاسكيةلا

حيلىةلاىإالاسلىإلةاكاللاثل ىلاسثتوخسلا ىىلاكبيالاا لاسلىإسلاسلفويراةلاإتمامهرللااثرؤإليةلاسلتدايرةلاستنت رلىيةلاإست تال يرةلالا م 
ستثررت الالاسلعررلكلا مررىلا  رركلا شرركلسلا رر سلاإفرر لا رر سلاسلا ررلسلايعررىّلاا[3]رلرر لاتإثرر لا رر سلاسلررىإالافرر لا ررىىلاكبيررالاارر لاسلررىإسلاسلدلايررة

ستنت رلىيةلاإيعراالاستثرت الالاسلعرلكلابيدرذلاكلفرةلا إ رذلاسحدفرلقلاسلتر لايرةلاسلتدايرةلاسلتىخسلافهإلايا سلاتىخخ لاابلشاس لاإىس ارل لالعام
ياكر لا  لايعراالابيدرذلاستثرت الالاسلر  لاتورإكلابرذلاسلىإلرةلا مر لاشركسلااشرلاي لاكاللاالا[4]تثتهىالاحيلىةلاسلطلنةلاسحدتل يةلالمىإلة

ساسلاإسلاثتشرفيل لاإسل لاعرل الاإسلهرىالايتعمرقلابخىارةلاسلا تار لاكمنلارةلاسلارىلااختمفةلاادهللااليتعمقلابللبديةلاسلتمتيةلاإادهللاارل
الاإتشريالاسلىلرةلاستنت رلىيةلا ر لاإ رإىلاساتبلطرل لاري لبيرةلا[5]سلثلث لال ل لا إلاتمويرقلاسلتدايرةلاسلشرلامةلاإسلا رممةلاسلعلارة
الا[6]كلاسلعاميرةلاسلتداإيرةيباحلا  ايةلا ر سلاسل لدر لافر لاى رلا إلاالإطإيمةلاسلاىلابي لاستثت الاس لاسلعلاةلاإسلداإلاستنت لى الاإلا

تثرتخىاهللاسلىإلرةلالتمايرر لاسلعاميررةسلتداإيةلافر لاستت رلهلاإسلشركسلاسلر  لاتالر لاسلويرلكلاثت الالاسلعلكلا مىلا  كلاسلإثلتسلاسلتر لالتف
بررذلاميررىلايررؤى لاستثررت الالاسلعررلكلاىإاس اهاررل لاإميإيررل لافرر لاستثررتاستي يل لاسلتداإيررةلالمررىإسلاسلاتوىاررةلاإسلدلايررةلا مرر لامررىلاثرررإسءالا

 لاطبول لالمظاإالاسلخل رةلابهرلالاف لار الل لاسلدلتصلاسلامم لانىلاتختمرالااردىإلةلالخالالابللالكلاا لا  لااثل اةلاستثت الالاسلعلك
الاإتدبر لا  ايرةلااهارةلابللدثربةلاح ارلل لاسلدرلتصلاسلاممر لالهرلتعتبالا  هلاسلاثرل ال لالادذلاا لاسل ع لاسلع إالا م لاىإلةلات رتلا

ةلاإسلادل لاستثرت الا لااارللايثرل كلافر لاستثت الاس لاسلعلاةلاا لا ىةلادإسم لاثإسءلالدلميةلاتإفيالافاصلاسلعاسلا إلاتمثي لاسلبيت
 رر  لاستثررت الاس لا إلاحيررلىةلاسلوررىاةلاسلتدلفثرريةلاإسل ستيررةلالخنت ررلىالارتلا  لاا ررسلا رر هلاستثررت الاس لانررىلاتثررب لااشررلكسلاثررمبيةلا
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 ميلدل لاإادهرللا  لاا رسلا ر هلاسلاشرلاي لانرىلاتدورسلاسلبياإناسطيرةلارلر لااؤثثرل لاتمترلللارلر لاسلااإدرةلافر لا امهرلالاكارللا  لا ثرمإ لا
فيهللايخت لات تبلاس لا ىيىةلاادهللاسل لد لاست تال  لاااللايؤ الا م لاابميةلا  هلاسلاؤثثل لاكارللا دهرللانرىلاتثرب لالاسلتثعيا

رم ررلكلاسلوطررلعلاسلخررلصلا رر لاستثررت الالافرر لانطل ررل لااعيدررةلابثررب لا ررىكلاراكلديررةلاسلادلفثررةلاارر لااؤثثررل لاتررى اهللاسلىإلررةلا
لا.[7]باإساى للاسلالليةلاسلتخاة

 : الاستثمار الخاص:0-8
)  لا لر لاسل رحءلاار لاستنت رلىلاسلغيرالاخلتر لالامكيرةلالالالاسلخرلصلاستثرت الالاسلر  لايورإكلابرذلاسلوطرلعلاسلخرلصت ايو ىلابلتث

إنرىلايكررإ لاسثرت الالااممرر لالاثرت ااي لاطبيعيرري لا إلاس تبرلايي لااويارري لالا([8]سلمكإارةلاإيررىسالاإفورل لات تبررلاس لاسلابميرةلاسلالليررة
ياري لابللىإلرةالاإتختمرالا  رىسالاستثرت الالاسلخرلصلا ر لاسلعرلكلابللىإلةالا إلاسثت الالا  دبر لاتعرإىلاامكيترذلالاثرت ااي لاليرالااو

إيمعرر لاستثررت الالاسلخررلصلاىإاس لالاميررىلايكررإ لاسلهررىالاارر لاسثررت الاس لاسلوطررلعلاسلخررلصلا ررإلاتعظرريكلاسلابررلإلابللىا ررةلاسلإلرر ا
إيل لا لاررل لافرر لا اميررةلاسلداررإلاستنت ررلى لاخل ررة لابللدثرربةلالمررىإسلاسلدلايررةلاسلترر لايتطمرر لاسلداررإلافيهررللادهإتررل لا مرر لاكلفررةلاسلاثررت

لا.[9]ميىلايكإ لاسلوطلعلاسلعلكلاليالانلىالافعميل لا م لاتغطيةلاكلفةلاسل إسد لاستنت لىيةلالتمويقلا ل لاسلداإلاإى اذ
إفرر لاثررإايةلاميررىلاتعتبررالاسلىإلررةلات بررل لافررل خ لافرر لاسلميررلةلاستنت ررلىيةلاإفرر لاسلدشررلطلاستثررت الا لاخل ررة الاإ لرر لاارر لاخررخسلا

ةلاإستثررت الايةلاسلاتحسيررىةلاثرردةلابعررىلا خررا الايعتبررالااإتررإعلاتشرر ي لااؤثثررل لاسلوطررلعلاسلعررلكلاستنت ررلىيةلاإسلاإسحدررل لاسل لايرر
سثرتعاسضلاالاإياكر لابلل رىإاإسدي لاسلامفحةلالخثت الالابى  لاسلولا1985إاد لا لكلاسلاإستي لاسلهلاةلاستثت الالاسلخلصلاا لا

لاسلحاد :سلتشايعل لاإفقلاتثمثمهللالا بعضلا  كلاتم
 .لماالاسليىإيةسلخلصلابلل دل ل لاسل غياةلاإسلا1952/لالعلكلا47/لولدإ لاانكلاس -
ارر لااخمظررةلا  لاسح فررلءس لاسل ااكيررةلاسلاإ ررإىةلا)لاسلخررلصلابللاشررلاي لاسل رردل يةلا1952/لالعررلكلا103/سلااثررإكلاانرركلا -

لا.(2006/لالعلكلا51/ف لا  سلاسلااثإكالا لغي لاإمسلااممهللاسلااثإكلاسلتشايع لا
 .سلخلصلابتش ي لاسل دل ةلا1958/لالعلكلا21/لولدإ لاانكلاس -
ار لااخمظرةلا  لاسح فرلءس لا)سلخرلصلابلتثرت الالاسلثريلم لالا1985/لالعلكلا186/ناسالاسلا مسلاسل م لالمثيلمةلاانكلا -

 (.2006/لالعلكلا51/سل ااكيةلاسلاإ إىةلاف لا  سلاسلااثإكالا لغي لاإمسلااممهللاسلااثإكلاسلتشايع لا
 .سلخلصلابلتثت الالاف لاسلاشلاي لاسلحاس يةلا1986/لالعلكلا10/سلااثإكلاسلتشايع لاانكلا -
الاإسلر  لا رلءلاتتإي رل لا2000/لالعرلكلا7/إتعىيخترذلاباإ ر لاسلااثرإكلالا1991لكلا/لالعر10/نرلدإ لاتشر ي لاستثرت الالاانركلا -

لتى يكلاسلادل لاستثت الا لاف لاثإايةلاف لارطلالاسلتإ رذلادمرإلاتشر ي لاسثرت الالا ارإسسلاسلارإسطدي لاسلعرا لاإسلثرإايي لاسلاوياري لا
ار لاسلمرإسفحلاإسلاحسيرللالااس لا طر لاك يرإسلاغتابي لاإا ليللاسلىإسلاسلعابيةلاإسل دبيرةلافر لاسلاشرلاي لاستثرت الايةلافر لاثرإايةالاإسلر  لا 

 .ا لا ابلمهللاإ  إلهللابكسلاماية حءلالماثت ااي الابميىلاتتىفقلاستثت الاس لارل لاثإايةلابكسلامايةلاإتخاللا
 .سلخلصلابممىسىلاسلا لاالاسلخل ةلاإلاسلثايةلاسلا افيةلا2001/لالعلكلا29/لاإسلولدإ لاانكلا/28سلولدإ لاانكلا/ -
 .ت لابتاخيصلاسل لاعل لاسلخل ةسلوللا2001/لالعلكلا36سلااثإكلاسلتشايع لاانكلا/ -
 .سل  لاثاحلابمنلاةلاسلا لاالاسحثخايةلاف لاثإايةلا2005/لالعلكلا35سلااثإكلاسلتشايع لاانكلا/ -
 .سلخلصلابلتثت الالاف لانطلعلاسلتياي لاإسل مةلاإسلتعميكلاسلعلل لا2005/لالعلكلا43لااثإكلاانكلا/س -
 .لتش ي لاستثت الالا2007/لالعلكلا8سلااثإكلاسلتشايع لاانكلا/ -
 .2009/لالعلكلا54ايع لاانكلا/ااثإكلاسلتشسل -
 .سلخلصلابللثيلثةلاسلعلاةلالوطلعلاسلكهابلءلا2010/لا لكلا32ولدإ لاانكلا/سل -
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لاسلعولا .لاسلخلصلابللتطإيالاإستثت الالا2008/لالعلكلا15سلخلصلابتعىيسلاسلولدإ لا/لا2010/لا لكلا34لولدإ لاانكلا/س -
كاررللاكررل لا دررل لالإس ررىةلافرر لاثررإايةالاكاررللاترركلارطررخقلاا اإ ررةلاارر لاسلمررإسفحلاسلترر لاتشرر  لاستثررت الالافياررللاثررا لاسلوطل ررل لاس

لتى يكلاسلبد لاسلتمتيةلاسلخحاةلالماثت ااي لاإاشاإ لتهكلاا لاخخسلاتطإياسلادلطقلاسلماةلاإتإثيعهللافر لاماس لامكإا لاإستحلا
الارتررلفةلارلر لارمررىسىلاسلعىيرىلاارر لاسلارى لاسل رردل يةلاسلاؤادرةلابكررسلا(طاطرإسلا–سلخ نيررةلا – ىاشرق) رىىلاار لاسلاملفظررل لا

سلاملفظرررل لاا رررسلاسلاىيدرررةلاسل ررردل يةلابللشررريحلاد رررلالافررر لاممررر لاإمثررريلءلافررر لامارررصلالايرررىلااررر اتطمبرررل لاسلخرررىال لافررر لاسلعى
لا.[10]إليا ل

لاسلتلل :لاسلشكسستثت الالابشويذلاسلعلكلاإسلخلصلاف لاثإايةلاا لاخخسلالادث لاإياك لااخمظةلاسلتغيياس لاسلت لام م لا م 

لا
 

 ل منيما من الاستثمار الكمي((: شكل يبين تطور حجم الاستثمار العام والخاص في سورية ونسبة ك0)شكل رقم)
 المصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد عمى المجموعة الإحصائية السورية للأعوام المذكورة.

 
كررل لا دررل لاثرريطاةلاإستررمةلاتثررت الاس لاسلوطررلعلاسلعررلكلاارر لاتمثرر لافرر لاد رري لاخررخسلاسل الديدررل لاارر لاسلوررا لاسلالترر لا -

 لاارر لاسل الديدررل الارتلا  لاسلتمثرر لابررىسلاإستررمل لاادرر لا ررلكلاسلوطررلعلاسلخررلصلاارر لار اررلل لاستثررت الاس لاخررخسلاسلد ررالاسل ررلد
الاميررىلاثرريطا لاسثررت الاس لاسلوطررلعلاسلخررلصلا مرر لار اررلل لاستثررت الاس لاإ لرر لاياكرر لااىهلارلرر لا1997مترر لا ررلكلالا1990

 إسلتإ ذلادمإلار طلءلاسلاحيىلاا لامايةلاسلعاسلالموطلعلاسلخلص.لا1991/لالعلكلا10نلدإ لاستثت الالاانكلا/
يدل لاتاس عرل لافر لاد ري لاسلوطرلعلاسلخرلصلاار لار ارلل لاستثرت الاس لاإ رإلاارلياك لااىهلاشهىلاسلد الاسل لد لاار لاسلتثرع -

 .لمللةلاسلاكإىلاستنت لى لاسلت لا لشهللاسلبمىلاف لاتم لاسلفتاة
  لى لاسثت الاس لاسلوطلعلاسلخلصلالتكإ لاسلدثبةلاسلكبالاا لار الل لاستثت الاس .لا2010إمت لالا2004بعىلا لكلا -
ارر لار اررلل لاستثررت الاس لاكدثرربةلاإثررطيةلاطيمررةلافترراةلاسلىاسثررةالااولبررسلالا%52.24شرركم لاستثررت الاس لاسلعلاررةلامررإسل لا -

لا%لالخثت الاس لاسلخل ة.47.76
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 :Eviewsالدراسة القياسية باستخدام برنامج  ثانياً:
فارر لاسلاعمررإكلا  لا ررإلاسلاتغيررالاسلاثررتوسلالا(GI)ستثررت الالاسلعررلكلاميررىلاكررل لاeviews 9 بعررىلارىخررلسلاسلبيلدررل لارلرر لابادررلاصلا

بغرضلاسلدظرالا ر لاطايورةلااىلافعرسلاثإسءلااشلاي لاسلبد لاسلتمتيةلا إلاليا رللافلقلاإبدلءلاسلاشلاي لاستنت لىيةلاسلىإلةلاثتوإكلابلحد
إس  لاكلدرر لاتثررتهىالا يتررل لاتشرر ي لانيررلكلاستثررت الاس لاسلخل ررةلاارر لاخررخسلاخطررطلاردفلنهررللاإلكرر لاسلمكإاررل لاسلوطررلعلاسلخل رر

الابيدارللاكرل لاستثررت الالاستنت رلىيةت تال يرةلاإلاستاس ر لاس تبرلاس لا ىيرىةلا درىلارناسا رللالخطرطلاسحدفرلقلاار لابيدهرللاست تبرلاس لا
سلثيلثرةلاسلالليررةلاإسلتر لايررىخسلافارر لاسلاعراإالا  لا مررىلاامرىىس لاستثررت الالاسلخرلصلا ررإلالاا رإلاسلاتغيررالاسلترلب لا(PI)سلخرلصلا

لاكلد لاسلاىخخ لاكاللاف لاسل ىإسلاسلتلل :نىلاإلاتادهللاسحدفلقلاسلمكإا لاثإسءلاسل لا لا إلاسحدفلقلا م لاسلاشلاي لاستثت الايةالا
 

 )الأرقام مميون ل.س((: 8444( بالأسعار الثابتة لعام 8404 -0984(: جدول يبين المتغيرات المدخمة في النموذج لمفترة )0 -8)جدول )
YEAR GI PI 

1980 91256 54124 

1981 89390 58942 

1982 93401 59078 

1983 106750 54647 

1984 106287 56916 

1985 113415 57721 

1986 80391 71224 

1987 51194 50943 

1988 59440 38634 

1989 43180 45981 

1990 44884 54887 

1991 44806 58636 

1992 44456 92666 

1993 52731 86352 

1994 70550 97324 

1995 73488 94359 

1996 79467 87884 

1997 92125 66819 

1998 95981 68084 

1999 95107 64686 

2000 99331 56761 

2001 114163 56025 

2002 121491 75837 

2003 146049 85895 

2004 135318 120449 

2005 146688 141505 

2006 143791 164878 

2007 136400 146699 

2008 112739 153749 

2009 143820 153280 

2010 144154 193268 

 المصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد عمى المجموعة الإحصائية السورية للأعوام المذكورة.
لا
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لابىسية لادوإكلابم اسءلاسختبلالا  الاسلإمىةلالمتيكىلاا لاسثتواسايةلاسلثخثس.
 اختبار جذر الوحدة: -0

فوىلا إتم لاسلىاسثل لا  لايعتبالاتمميسلاسلثخثسلاسلحاديةلااهال لاا لا  سلاسلتيكىلاا لاسثتواسالا  هلاسلثخثسلاإىا ةلاتكلامهرلالا
ك يراس لاار لاسلثخثرسلاسلحاديررةلاتتثركلابعرىكلاستثررتواسالاتمتإستهرللا مر لا ر الاسلإمررىةالاإيعدر لاإ رإىلا رر الاسلإمرىةلافر لا  لاثمثررمةلا
حاديةلا  لااتإثطلاإتبلي لاسلاتغيالاليالااثرتومي لا رر لاسلررحا الاإيرؤى لاسفتراسضلاسثرتواسالاسلثخثرسلاسلحاديرةلاسلتر لاتمترإ لافعرخ لا

الاإيعرىلا[11]ل للاسلويلثيةلارلر لاإ إىلاساتبرلطلاحسترالابيدهرللاإاشرلكسلافر لاسلتمميرسلاإستثرتىتسلاسلويلثر  م لا  الاإمىةلاف لاسلدا
ارر لا شررهالاستختبرلاس لاسلاثرتخىاةلاتختبرلالالا Fuller-Dickey Augmented (ADF)فررإلالاسلاإثرر -سختبرلالاىيكرر لا

لاال للا  :سثتواسالاسلثخثسلاسلحاديةلاإتمىيىلاىا ةلاتكلامهل.لاإييخ لا  سلاستختبلالا خ ةلاد
لابىإ لا لب لاإست لهلاحاد :لاالنموذج الأول:

 لا
لاا لامىلا لب لاالنموذج الثاني: 

 لا
لاإست لهلاحاد لاا لامىلا لب لالاالنموذج الثالث:

 
مةلابرري لاسلثمثرررلاالفررررل البرررديليوررإسلابررري لاسلثمثررةلاتتترررا لا رر الاإمررىةلاإليرررالااثررتواةالااولبرررسلالاالفررررل الصرررفريميررىلا  لا

لاتتتتا لا  الاإمىةلاإاثتواة.
لا%:5إيبي لاسل ىإسلاسلتلل لادتلتصلاسختبلالا  الاسلإمىةلالاتغياس لاسلداإ لالاإ ل لا دىلااثتإ لاىتلةلا

 
 عند المستوى الأصمي(: ADF( جدول يبين نتائج اختبار 8 -8)جدول )

لا (ADF)فرإلاسلاإثر -سختبلالاىيكر لالاسلاتغيا
لاد ا لا لب لاإست لهلاحالاا لا لب لابىإ لا لب 

GI 0.7993لا0.7683لا0.8415لا
PIلا0.9452لا0.9889لا0.9799لا

ل اير لاسلاتغيراس لا كبرالاار لالاprobيخمظلاا لاخخسلاسل ىإسلاسلثلبقلا رىكلاسثرواسايةلاسلثخثرسلا درىلاسلاثرتإ لاسل رم لافوريكلا
اثررتإ لاسلىتلررةلاإلرر ل لادوبررسلاسلفرراضلاسل ررفا لا  لا  لاسلثخثررسلاليررالااثررتواةلا دررىلاسلاثررتإ لاسل ررم الالرر ل لادوررإكلابررم اسءلا

 سختبلالاستثتواسالا دىلاسلفاإقلاسلإل لاميىلاكلد لاسلدتلتصلاكللتلل :
لا

 (:(1stdiference)عند الفروق الأولى  ADF( جدول يبين نتائج اختبار 3 -8)جدول )
لا دىلاسلفاإقلاسلإل لا (ADF)فرإلاسلاإثر -سختبلالاىيكر لالاسلاتغيا

لاا لا لب لاإست لهلاحاد لاا لا لب لابىإ لا لب 
GI 0.0000لا0.0010لا0.0002لا
PIلا0.0067لا0.0033لا0.0004لا

لا
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ار لالاprobيخمظلاا لاخخسلاسل ىإسلاسلثلبقلاسثتواسالاسلثخثسلاسلحاديةلا ايعهللا دىلاسلاثرتإ لاسلإسلاإ لر لا درىلااولادرةلانريكلا
لا.اثتإ لاسلىتلةلاميىلاتكلانبإسلاسلفاضلاسلبىيس

سلاثرتإ لا)سلفراقلاسلإس(لا  لا دهرللالا لاسلاتغياس لا ايعهللااثتواةلا دىلادفرس بعىلا  لانادللابم اسءلاسختبلالا  الاسلإمىةلاإتمظدللا
اتكلامررةلاارر لادفررسلاسلىا ررةلاإىا ررةلاتكلامهررللا رر لاسلإسمررىلاإبللتررلل لاياكددررللار رراسءلاسختبررلالا إ لدثررإ لالمتكلاررسلاسلاشررتا الاإلكرر لا

لابىسية لادبى لابتمىيىلاىا ةلاتبلطؤلاسلداإ للاإ ل لاكللتلل :
 تحديد درجات التباطؤ)التأخير(: -8

لاميىلاكلد لاسلدتلتصلاكللتلل :لاLag length criteriaإسختبلالالاEstimate varا لاخخسلاسختبلالا
 (: جدول يبين نتائج اختبار تحديد درجات التباطؤ(:0 -8)جدول )

       
        Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

       
       0 -685.8074 NA   1.37e+18  47.43499  47.52929  47.46453 

1 -636.5791   88.27151*   6.05e+16*   44.31580*   44.59869*   44.40439* 

2 -632.7239  6.380969  6.14e+16  44.32579  44.79727  44.47345 

       
        * indicates lag order selected by the criterion    

 

لاإ .الاإثدوإكلابتطبيقلاسختبلالا إ لدث(p=1)يخمظلا  لاكسلاستختبلاس لااعدإيةلا دىلاىا ةلاتيخيالاإسمىةلا
 :Johansenتطبيق اختبار جوىانسون  -3

فر لا ر هلاسلااممرةلادوررإكلابتطبيرقلاسختبرلالا إ لدثرإ لالمتيكررىلاار لاإ رإىلا خنررةلاتكلارسلابري لاسلاتغيراس لاإ ررسلا ر لا خنرةلاطإيمررةلا
لاسل سلا كلاتلاميىلا  لاسلفاإضلاسحم لتيةلا  :

لاسلفاضلاسل فا :لاتإ ىلا م لاسلنسلا خنةلاتإسحديةلاإسمىةلاطإيمةلاسل س.
لاتإ ىلا خنةلاتإسحديةلاطإيمةلاسل س.سلفاضلاسلبىيس:لات

لاإنىلاكلد لاسلدتلتصلاكللتلل :
 (: جدول يبين نتائج اختبار جوىانسون(:5 -8)جدول)

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)  

     
     Hypothesized  Trace 0.05  

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.** 

     
     None 0.064344 2.064205 15.49471  0.9941 

At most 1 0.004661 0.135485 3.841466  0.7128 

     
     Trace test indicates no cointegration at the 0.05 level 

* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level 

     

Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue) 

     
     Hypothesized  Max-Eigen 0.05  

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.** 

     
     None 0.064344 1.928719 14.26460  0.9922 

At most 1 0.004661 0.135485 3.841466  0.7128 
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Max-eigenvalue test indicates no cointegration at the 0.05 level 

* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level 

لا
دخمررظلا ررىكلاإ ررإىلا خنررةلا(Maximum Eigenvalue)ستختبررلالاسل ررلد لا يتررل لاإلا(Trace) لاخررخسلاستختبررلالاسلإسلاارر

لا.بهىالاىاسثةلاسلعخنةلا م لاسلاى لاسلو يالاVARللاتكلاسلااشتا لا م لاسلاى لاسلطإيسلاإل ل لاثإالادثتخىكلاداإ 
 :VARتقدير نموذج  -0

إسختيرلالاىا رةلاسلتريخيالاإسمرىلاتظهرالاسلدترلتصلاUnrestricted VAR ركلالاestimate varإسختيرلالالاquickار لاخرخسلانلتارةلا
لاكللتلل :

 (:VAR(: جدول يبين نتائج تقدير نموذج 6 -8)جدول )
 

   
    PI GI 

   
   PI(-1)  0.955511  0.077455 

  (0.09519)  (0.09079) 

 [ 10.0379] [ 0.85314] 

   

GI(-1)  0.177569  0.897427 

  (0.10381)  (0.09901) 

 [ 1.71051] [ 9.06401] 

   

C -8430.905  5042.754 

  (8596.97)  (8199.39) 

 [-0.98068] [ 0.61502] 

   
    R-squared  0.876174  0.840034 

 Adj. R-squared  0.867002  0.828185 

 Sum sq. resids  6.08E+09  5.53E+09 

 S.E. equation  15005.75  14311.79 

 F-statistic  95.52435  70.89296 

 Log likelihood -329.4734 -328.0529 

 Akaike AIC  22.16489  22.07019 

 Schwarz SC  22.30501  22.21031 

 Mean dependent  87137.63  96032.90 

 S.D. dependent  41146.75  34527.33 
 
 

لابللشكسلاسلتلل :لمعخنةلابي لاستثت الالاسلعلكلاإستثت الالاسلخلصلالاVARا لاخخسلاسل ىإسلاسلثلبقلاياكددللاكتلبةلاداإ للا
PI = 0.955510778026*PI(-1) + 0.177569132176*GI(-1) - 8430.9050799 

ولكن عمى المردى القصرير وىرذا مايؤكرده  بين الاستثمار العام والاستثمار الخاصوطردية قويةلاقة عر س لاتمظدللاإ إىلا
ميررىلا  لاكررسلاحيررلىةلافرر لاستثررت الالاسلعررلكلاباوررىسالاسلثررلبقلاسلداررإ للا يتررل لاؤكررىهلايالاإ رر سلا%(86.7معامررل التحديررد المعرردل )

لاإ ل لابفاضلا ىكلاتي يالابويةلاسلعإساس.لا(لاإمىةلاثتؤى لارل لاحيلىةلاستثت الالاسلخلصلاباوىسالاإمىةلاإسمىةا0.1776)
لا
لا
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 المقدر: VARالتحقق من صلاحية نموذج  -5
اررررر لا  رررررسلاسختبرررررلالا رررررخميةلاسلدارررررإ للادورررررإكلابلختبرررررلالاسلبرررررإسن لاسلدلت رررررةلا ررررر لاسلاعرررررلىت لاسلثرررررلبوةلااررررر لاخرررررخسلاسختبرررررلالا

autocorrelation LM testلاسلدترلتصلاميىلا  لاسلفاضلاسل فا :لاتيإ ىلاساتبلطلا ستر لابري لاسلخطرلءلا إلاسلبرإسن لاإكلدر 
لاىا ل لاتيخيا:لا5كللتلل لاإ ل لامت لا

 (: جدول يبين نتائج اختبار البواقي(:7 -8)جدول )
VAR Residual Serial Correlation 

LM Tests 

Null Hypothesis: no serial 

correlation at lag order h 

Date: 04/08/18   Time: 17:51 

Sample: 1980 2010  

Included observations: 30 

   
   Lags LM-Stat Prob 

   
   1  6.509013  0.1642 

2  4.435692  0.3502 

3  3.648774  0.4556 

4  2.189752  0.7009 

   
    

لايإ ىلاساتبلطلا ست لابي لاسلخطلء.لادخمظلا  لاكسلاستمتالت لاليالااعدإيةلاإبللتلل لادوبسلاسلفاتيةلاسل فايةلات
لادسلا لء لادتلت ذلاكللتلل :كاللا  لاسختبلالا ىكلاسلت ل

لا
 (: جدول يبين نتائج اختبار عدم التجانس(:8 -8)جدول)

VAR Residual Heteroskedasticity Tests: No Cross Terms (only levels and 

squares) 

Date: 04/08/18   Time: 17:51    

Sample: 1980 2010     

Included observations: 30    

      
            

Joint test:     

      
      Chi-sq df Prob.    

      
      9.600437 12 0.6510    

      
       

 

ثمثرمةلاسلبرإسن لا  لادوبسلاسلفراضلاسل رفا لالااثتإ لاسلىتلةلاإبللتلل ا لالا كبا0.6510تثلإ لالاChi-sqيخمظلا  لاسمتاللية
لايعلد لاا لااشكمةلا ىكلاسلت لدسلاإتلاا لااشكمةلاستاتبلطلاسل ست .الاإبللتلل لاسلداإ للاسلاوىالاتلهللاتبلي لاات لدس

لا.ستثت الالاسلعلكلاإستثت الالاسلخلصإ ك سلاتمظدللا  لاسلداإ للاسلثلبقلاياك لاست تالىلا ميةلاف لاتإتيحلاطبيعةلاسلعخنةلابي لا
 :Grangerاختبار سببية  -6

لادتلتصلاكللتلل :ا لاخخسلاسختبلالاثببيةلا ايد الاإ ل لالتمىيىلاست لهلاسلعخنةلاميىلاكلد لاسل
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 (: جدول يبين نتائج اختبار سببية جرينجر(:9 -8)جدول)
Pairwise Granger Causality Tests 

Date: 04/08/18   Time: 13:52 

Sample: 1980 2010  

Lags: 2   

    
    Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob. 

    
    GI does not Granger Cause PI 29 4.95614 0.0158 

PI does not Granger Cause GI 0.44289 0.6473 

    
لا    

تت لهلاسلعخنرةلاسلإسلا  لا  لاستثرت الالاسلعرلكلاثرب لافر لادخمظلاا لاخخسلاسل ىإسلاسلثلبقلا ددللادوبسلاسلفاضلاسلبىيسلابللدثبةلا
بيدارللاإ يترل لاإفورل لاالاسلاسلادلفثةإليلاسلتكلاسلابي لاستثت الالاسلعلكلاإسلخلص  الاإ  سلاىليسلا م لام إسلاستثت الالاسلخلصالا

سلاثرببل لافر لام رإسلالاعطيل لاسل ىإسلاد ىلا ددللادوبسلاسلفاضلاسل فا لابللدثبةلالمثببيةلاسل لديةلا  لا  لاستثت الالاسلخلصلالي
لاستثت الالاسلعلك.

 تحميل الصدمات: -7
الالاسلخررلص(لالتغيرراس لال لااررى لاسثررت لبةلاسلاتغيررالاسلتلب )ستثررت يرردوررإكلابلختبررلالاتمميررسلاسل ررىال لا إلاسختبررلالاستثررت لبةلالتب

لاسلاتغيالاسلاثتوسلا)ستثت الالاسلعلك(لاميىلاكلد لادتلت ذلاكللتلل :لا

لا
 في الاستثمار العام( تغير(: شكل يبين تطور استجابة الاستثمار الخاص لحدوث 8)شكل رقم)

لا
ستثررت الالاكررل لالهررللا  ررالاادررلفسلا مرر لافرر لاسلااسمررسلاسلإلرر لادخمررظلاارر لاخررخسلاسلشرركسلاسلثررلبقلا  لاحيررلىةلاستثررت الالاسلعررلكلا

إنىلايكرإ لا مرىلا ثربل لامرىإىلا ر هلاسلعخنرةلاسلتدلفثريةلافر لاسلبىسيرةلاإتا سلا ل لابلدخفلضلااعىت لاستثت الالاسلخل رسلخلصلا
 رررإلاادلفثرررةلاستثرررت الالاسلعرررلكلالدظيررراهلاسلخرررلصلا مررر لاسلارررإساىلاسلامميرررةلاإمتررر لاسلوطررر لاسل دبررر لابىسيرررة لاإ لررر لااي ارررللات ررربحلا
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ميرىلاتمرإسلابعرى للاست رلهلاستثرت الالاسلخرلصلادمرإلالا/5/االا لر لامتر لاسلفتراةلاإسثرتالاسلاشاإ ل لاسلااسىلارد لح للانيىلاسلتشرغيس
الاإ ر سلااليؤكرىلا مر لامويورةلاسلحيلىةلاا لاسحىيلىلاستثت الالاسلعلكلا  لا  لاسلعخنرةلابيدهارللا  ربم لاتكلاميرةلا مر لاسلارى لاسلطإيرس

 سلعخنةلاسلوإيةلابي لا  ي لاسلاتغياي .
 

 الاستنتاجات والتوصيات:
 :الاستنتاجات-0
الاإلكر لاىاسثرةلاvarلدترلتصلادارإ للاإفورل لاكلد لانإيةلاإ لر لالابي لاستثت الالاسلعلكلاإستثت الالاسلخلصلالعخنةيخمظلا  لاس .1

 اموق.لاسلاى لاسلو يالا  لا  لاسلفاضلاسلإسلا  الاستثت لبةلاىل لا م لاإ إىلادإعلاا لاسلادلفثةلابيدهاللا م 
دلفثرةلاستثرت الالاسلخرلصلا مر لا ر هلاسلارإساىلاإياك لاتبايالا ل لابي لاستثت الالاسلعلكلاإا لاامىإىيرةلاسلارإساىلاسلامميرةلايورإكلابا

االلايثرب لادرإعلاار لاسلتاس ر لافر لام ركلاستثرت الالاسلخرلصالا إلا  لاستثرت الالاسلخرلصلايتاهرسلافر لاستخرل لاسلوراسالاستثرت الا لا
اي ارللات ربحلاسلاشراإ ل لاسلعلارةلانيررىلاسلتشرغيسلاإنرىلايكرإ لا رر سلاسلارالاادطويرل لافر لامرلسلااشررلاي لاسلبدر لاسلتمتيرةلاسلتر لاتتطمرر لا

هلتهللاإتثتدحالاسلك يالاا لاسلاإساىالاإيخمرظلافر لاثرإايةلاخرخسلاسلفتراةلاسلثرلبوةلاسلتاكيرحلابشركسلاكبيرالا مر لااشراإ ل لاإنتل لاحد
سلبديةلاسلتمتيةلابىءس لاا لاسلاى لاسل دل يةلاإليا للاا لااشلاي لاسلااسفئلاإسل ثإالاإسلثك لاسلمىيىيةلاسلت لاكل لا ىفهللاابطلاكلفةلا

لاسلادلطقلابشبكةلافعللةلاياك لاست تالىلا ميهل.
ظلا  لاسلعخنرةلابري لاستثررت الالاسلعرلكلاإسلخرلصلا  ربم لاتكلاميررةلا)  رالاتكلارسلاإلريسلاتررحسمك(لا مر لاسلارى لاسلطإيررسلايخمر .2

   لا  لاسلفاضلاسل لد لااموق.لاإ  سلاالبيدتذلاىسلةلاستثت لبة
ستثرت الالالاحيرلىة  لاثببيةلا ايد الاإسلت لامىى لاست لهلاسلعخنةلاا لاستثت الالاسلعلكلادمإلاسلخرلصالادخمظلاا لاخخسلا .3

   لا  لاسلفاضلاسل للىلااموق.ستثت الالاسلخلصالالاحيلىة لاف لاسلعلكلاثب
 .VARتمظدللا  لاسلعخنةلاطاىيةلابي لاكسلاا لاستثت الالاسلعلكلاإستثت الالاسلخلصلاف لاثإايةلاإ ل لابمث لاداإ للا .4
ر لاسلعخنررةلاسلوإيررةلاإسلطاىيررةلاإسل ررالاسلتكررلام لابرري لاستثررت الالاسلعررلكلاإسلخررلصلاىليررسلا مرر لاترراإاةلاإ  ايررةلا رر سلاسلوطررلعلا .5

لات الاستذلابللدثبةلالخنت لىلاسلإطد .إسث
 التوصيات:-8
سلعاررسلا مرر لاتعبتررةلاسلاررىخاس لاسلامميررةلاارر لاخررخسلاتطررإيالافليررل لا اررسلاسلا ررلاالاإسلثررإقلاسلالليررةالاباررللايكفررسلاتررإفيالا .1

 سلتاإيسلاسلخحكلالمعاميةلاستثت الايةالاإتثهيسلار اسءس لاسلم إسلا م لاسلواإضلاستثت الاية.
 للخىال لاسلثلثيةلاف لاكلفةلاسلاملفظل الاإتعحيحلااشلاي لاسلبد لاسلتمتية.رنلاةلاادلطقلا دل يةلا غياةلاا هحةلاب .2
رنلارررةلاادرررلطقلاسنت رررلىيةلااتخ  رررة:لا ررردل يةالاتكدإلإ يرررةالاإليا رررللاتثرررهكلافررر لاى ررركلاسلتدايرررةلاستنت رررلىيةلاإترررإطي لا .3

 سلتكدإلإ يللاإسلاعلاالاإستثت الاس لاإتإفالافاصلاسلعاس.
الاإترإفيالاثرإقلااتإسحدرةلاطبيعيرةلالموطر لاسل دبر لاترإفالا  برلءلاب سلعاسلا م لاتخفيالاسلويإىلا م لاسلتعلاسلابللوط لاسل د .4

 سلم إسلا ميذلاا لاا لىالاليالااثايةالاإس  طلءلاىإالالما لاالاف لااهاةلاتإفيالاا سلا ك سلاتاإيس.
إت لاخطةلاسثت الايةلاشلامةلالكلفةلاسلاشراإ ل لاسلولتارةلا)سلعلارةلاإسلخل رة(الاإطلنتهرللاسحدتل يرةلاإاإنعهرلالابلحترلفةلا .5

 الايةلالماثتوبسلاتإتحلالماثت ااي لاسلولىاي لاففلقلاسلعاسلاستثت الا .رل لابدلءلااؤيةلاسثت 
 سلعاسلا م لاتهيتةلاسلادل لاستنت لى لاإسلثيلث لاسلاختكلالخثت الالاإسلتدايةلاستنت لىية. .6
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تش ي لاستثت الالاسلخلصلابللبديةلاسلتمتيرةلاإتورىيكلاسلتثرهيخ لافر لا ر سلاسلا رلسالابارللايكفرسلاتثراي لاإتيراةلاتيثريسلاشربكةلا .7
سلبد لاسلتمتيةلاسلورلىاةلا مر لاتمبيرةلاسلمل رل لاسلملليرةلاإسلاثرتوبمةلالخثرت الاالاإ ر سلاارلا لاشريدذلاتشر ي لااثرت ااي لاا لااشلاي لا

لا ىىلا م لاسلىخإسلارل لاسلثإقلاسلاممية.
 الخاتمة:
ستثت الا لاف لاثرإايةلاإتمظدرللا  ركلاسلتشرايعل لاسلت لام م لا م لاسلإسن لاا لاخخسلا  هلاسلىاسثةلارل لاسلتطإاس لالالوىلاتعافدل

اس لاسلت لاستخ  لاف لا  سلاسلا لسلابهىالاتش ي لاستثت الاس لاسلخل ةالاكارللابيدرللاطبيعرةلاسلعخنرةلابري لاستثرت الالاسلعرلكلاإسلواس
إسلخررلصالاإسلررىإالاسلرر  لاتمعبررذلاستثررت الاس لاسلعلاررةلاإ  ا ررللا مرر لاسلورراسالاستثررت الا لاسلخررلصالاإتإ ررم لاسلىاسثررةلارلرر لانررإةلا

لاتثت الالاسلخلصلابل تبلاهلااىيالانإ لالخثت الالاسلعلك.إاتلدةلاسلعخنةلابي لا  ي لاسلاتغياي الاإتاإاةلاتش ي لاس
 

 المراجع:
الا(26)سلا مىىاشررقالاثررإايةالاا مررةلا لاعررةلاىاشررقالا.ستثررت الالافرر لاسل اهإايررةلاسلعابيررةلاسلثررإايةسل دررى الاخحسارر .لا .1

 .613صلاا2010الا(2)سلعىى
لاإانرةلا ارسلا. لاسل حسترا  الاتدإي لاستثت الالاسلمكإا لا م لاسلداإلاستنت رلى لافراشيىالاثلطإاالاشكا الاب لاح اإا.لا .2

 .5الاص26/4/2017الا78785انكلا
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