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ملخص: 
تهدف هذه الدرا�شة اإلى معرفة مدى م�شاهمة تطبيق معايير المحا�شبة والاإبلاغ المالي 
لوحة  تحليل  خلال  من  العربية.  للدول  المبا�سرة  الاأجنبية  الا�شتثمارات  جذب  في  الدولية 
بيانات تغطي �شت دول عربية مختارة، للفترة ما بين 1996 و 2011، وبا�شتخدام طريقة 
المربعات ال�شغرى العادية، خل�شت الدرا�شة اإلى عدد من الا�شتنتاجات من اأهمها اأن تطبيق 
الاأجنبي  الا�شتثمار  تدفقات  زيادة  في  ي�شاهم  الدولية  المالي  والاإبلاغ  المحا�شبة  معايير 

المبا�سر في الدول العربية. 
المحا�شبة  معايير  المبا�سر،  الاأجنبي  الا�شتثمار  الا�شتثمار،  المفتاحية:  الكلمات 

الدولية، المعايير الدولية للاإبلاغ المالي. 
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Adoption of International Accounting Standards and Their 
Impact on Foreign Investment Attraction- Econometric Study

Abstract: 

This study aims to know the extent to which the application of international 
financial reporting standards in Arab countries to attract foreign direct 
investment (FDI) . By analyzing a panel data covering 6 countries, for the 
period from 1996 through 2011, using an ordinary least squares (OLS) 
approach, the study concluded a number of conclusions was the most 
important: that the application of international accounting standards in the 
Arab countries leads to increased FDI inflows. 

Keywords: investment, FDI, IAS, IFRS. 
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مقدمة: 
اأدت التحولات المت�شارعة في العلاقات الاقت�شادية المترتبة على العولمة وما ت�شمنته 
دولية  محا�شبية  لغة  لاإر�شاء  الحاجة  تعميق  اإلى  والاأ�شواق  التجارة  للاقت�شاد،  تحرير  من 
الاأ�ش�ص  في  الدول  بين  والاختلاف  التباين  اأن  اعتبار  على  التطورات،  هذه  تواكب  موحدة 
والممار�شات المحا�شبية المتبعة في اإعداد القوائم المالية من �شاأنه اأن يوؤدي اإلى بروز حالات 

من الغمو�ص والتناق�ص في المعلومات والنتائج التي تت�شمنها تلك القوائم.
قاربت هذه اللغة المحا�شبية الم�شتركة النظم والمعايير المحا�شبية والمالية التي كانت 
متبعة في مختلف دول العالم، وذلك من خلال الاحتكام اإلى مجموعة من المعايير تحظى 
بقبول دولي، يمكن بتطبيقها اإجراء مقارنات هادفة للمعلومات المالية مهما كان م�شدرها، 

ل�شمان حقوق الم�شتثمرين وتر�شيد قراراتهم.
عنها  الا�شتغناء  يمكن  رفاهية  مجرد  الدولية  المالي  الاإبلاغ  معايير  تعد  لم  وبذلك 
ت�شجيع  اأهميتها في  تكمن في  اإن �سرورتها  بل  الظروف،  ا�شتوجبت  اإذا  بها  الا�شتعانة  اأو 
الا�شتثمارات المحلية قبل الاأجنبية، وتتزايد هذه الاأهمية اأكثر في ظل ا�شتداد المناف�شة بين 
اعتماد  اأثر  معرفة  اإلى  الدرا�شة  هذه  تهدف  وعليه  الاأموال،  روؤو�ص  اجتذاب  اأجل  من  الدول 
وتطبيق معايير المحا�شبة والاإبلاغ المالي الدولية في الدول العربية على جذب الا�شتثمار 

الاأجنبي المبا�سر وا�شتقطابه.

مشكلة البحث: 
واهتمامهم  المالية  القوائم  وم�شتخدمي  الم�سرعين،  الباحثين،  من  كل  تركيز  ان�شب 
على فهم الاآثار المترتبة على ا�شتخدام مجموعة موحدة من المعايير المحا�شبية بين مختلف 
البلدان �شواء على م�شتوى الموؤ�ش�شات اأم على ال�شعيد الكلي، وهذا في ظل ازدياد عدد الدول 
التي تبنت المعايير المحا�شبية الدولية، وفي هذا ال�شياق تهدف هذه الورقة اإلى التعرف اإلى 
اأثر تطبيق هذه المعايير على حركية الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر، في الدول العربية وذلك من 

خلال الاإجابة على الت�شاوؤل الاآتي: 

في  العربية  الدول  في  الدولية  المحا�سبة  معايير  اعتماد  ي�ساهم  هل 
زيادة تدفقات الا�ستثمار الاأجنبي المبا�ضر؟ 
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وهذا الت�ساوؤل الجوهري يقودنا اإلى مجموعة من الاأ�سئلة الفرعية الاآتية: 
ما المحددات والعوامل الرئي�شة لجذب الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر؟  ●
فيما تتمثل اأهمية معايير المحا�شبة الدولية؟ وما اأ�شباب انت�شارها عالمياً؟  ●
حركية  ● على  المالي  والاإبلاغ  للمحا�شبة  الدولية  المعايير  اعتماد  يوؤثر  هل 

الا�شتثمارات الاأجنبية المبا�سرة في الدول العربية؟ 

أهمية البحث: 
اآثار معايير المحا�شبة  الدرا�شات التي تعالج  اأهميته من تمثيله لاأحد  يكت�شب البحث 
الدولية على الم�شتوى الكلي، على اعتبار اأن اأغلب الدرا�شات تتمحور حول درا�شة تاأثيرات 

هذه المعايير على م�شتوى الموؤ�ش�شات، ولي�ص على ال�شعيد الكلي.
الا�شتثمارات  ت�شجيع  في  المحا�شبي  البعد  دور  اإبراز  في  اأي�شا  اأهميته  تتجلى  كما 
اإذ لم يحظ البعد المحا�شبي بالاهتمام والتركيز نف�شه الذي حظيت به  الاأجنبية المبا�سرة، 
اإغراءً  اأكثر  البيئة الا�شتثمارية وجعلها  اإثراء  الاأبعاد الاأخرى، ولم يبرز دوره المحوري في 

وجاذبية لهذا النوع من الا�شتثمارات.

أهداف البحث: 

تحدد اأهداف البحث في نقطتين اأ�سا�سيتين: 
التعرف اإلى العوامل والمتغيرات التي تحدد اتجاه الا�شتثمارات الاأجنبية المبا�سرة. ♦
حركية  ♦ على  وتداعياتها  الدولية  المحا�شبة  معايير  وتطبيق  اعتماد  اأهمية  اإبراز 

الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر في الدول العربية.

فرضيات البحث: 

الرئي�سية  الفر�سية  اإلى  الباحثان  ا�ستند  اأعلاه  المذكور  الت�ساوؤل  عن  للاإجابة 
الاآتية: 

ي�شاهم اعتماد معايير المحا�شبة والاإبلاغ المالي الدولية في الدول العربية في زيادة 
تدفقات الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر.

اأما عن الفر�سيات التو�سيحية فتتمثل في ما ياأتي: 
اأهمها:  ♦ العوامل  الاأجنبي المبا�سر من خلال مجموعة من  الا�شتثمار  يتحدد اتجاه 



408

أ.د. هوام جمعة
عمار  أ. لمزاودة 

أثر اعتماد معايير المحاسبة الدولية على جذب الاستثمار 
قياسية- -دراسة  العربية  الدول  في  المباشر  الأجنبي 

الناتج المحلي الاإجمالي، وال�شادرات، و�شعر ال�سرف، والبنية التحتية، والا�شتقرار ال�شيا�شي، 
والاأطر التنظيمية والت�سريعية للا�شتثمار.

ي�شفي تطبيق معايير الاإبلاغ المالي الدولية على القوائم المالية �شفة الموثوقية،  ♦
اإ�شافة اإلى القبول العام والقابلية للمقارنة.

يوؤثر اعتماد المعايير الدولية للمحا�شبة والاإبلاغ المالي على حركية الا�شتثمارات  ♦
الاأجنبية المبا�سرة في الدول العربية.

دراسات سابقة: 
تعددت الاأبحاث والدرا�شات التي تناولت محددات الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر، اإلا اأن 
 )IFRS( عدداً محدوداً من هذه الدرا�شات ربطت بين اعتماد معايير الاإبلاغ المالي الدولية

وبين تدفقات الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر، نذكر منها: 

دراسات عربية: 

درا�شة )الق�سي والعبادي، 2007( : تو�شل من خلالها الباحثان اإلى اأن تطبيق معايير 
المحا�شبة الدولية في ال�سركات الاأردنية ي�شاهم في ا�شتقطاب الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر 
على اعتبار اأن تطبيق معايير المحا�شبة الدولية ي�شفي �شفة الدولية على قوائم ال�سركة، مما 

يولد ثقة لدى الم�شتثمر بعمليات ال�سركة، وبالتالي ي�شجعه على جلب ا�شتثماراته للاأردن.

دراسات أجنبية: 

الاأجنبي  الا�شتثمار  تدفقات  العلاقة بين  تناولت   :  )Chen and al, 2010( درا�شة 
اأحد  هو  المحا�شبي  النظام  اأن  باعتبار  الدولية،  المحا�شبة  معايير  مع  والتوافق  المبا�سر 
عنا�سر البنية التحتية الموؤ�ش�شاتية للبلد، وبا�شتخدام بيانات الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر 
و   2000 عامي  بين   OECD الاقت�شادية  والتنمية  التعاون  لمنظمة  دولة  ل30  الثنائية 
الا�شتثمار  يعزز  الدولية  المحا�شبة  معايير  مع  البلدين  توافق  اأن  اإلى  التو�شل  تم   ،2005

الاأجنبي المبا�سر الثنائي؛ لاأنه يقلل من تكاليف معالجة المعلومات للم�شتثمرين الاأجانب.
درا�شة )Ramos, 2011( : تطرقت للاآثار الاقت�شادية للتوافق مع معايير المحا�شبة 
 )IFRS( الدولية  المالي  الاإبلاغ  معايير  اعتماد  نتائج  درا�شة  خلال  من  اأوربا  في  الدولية 
على تجارة ال�شلع والا�شتثمارات الاأجنبية المبا�سرة، وقد ا�شتخدمت في هذه الدرا�شة نموذج 
ال�شلع  بيانات عن �شادرات  التجريبي  التحليل  الم�شتخدمة في  العينة  الجاذبية، وت�شمنت 
الاأوروبي من  الثنائية في دول الاتحاد  المبا�سر  الاأجنبي  الا�شتثمار  وبيانات عن تدفقات 
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الدولية  المالي  الاإبلاغ  معايير  اعتماد  اأن  اإلى  الدرا�شة  2007.وخل�شت  غاية  اإلى   2002
)IFRS( ي�شاهم في الحد من تكاليف المعلومات بين الدول، فهو اإذن و�شيلة مهمة لت�شجيع 

التجارة والا�شتثمارات الاأجنبية المبا�سرة.
تطبيق  اأثر  الدرا�شة  هذه  عالجت   :  )Lawrence Gordon and al, 2012( درا�شة 
النامية  البلدان  في  المبا�سر  الاأجنبي  الا�شتثمار  تدفقات  على  الدولية  المحا�شبة  معايير 
 ،2009 اإلى   1996 عام  بين  الفترة  في  دولة   124 تغطي  بيانات  فبتحليل  والمتقدمة، 
وبا�شتخدام اختبار  )Difference in difference )DIDوالذي ي�شتند اإلى الفرق في تدفقات 
الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر بين الدول المتقدمة والدول النامية قبل اعتماد معايير الاإبلاغ 
المالي الدولية )IFRS( وبعده، وتو�شلت الدرا�شة اإلى اأن اعتماد معايير الاإبلاغ المالي الدولية 
ي�شاهم في زيادة تدفقات الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر في كل من البلدان النامية والمتقدمة.
الدولية  المالي  الاإبلاغ  معايير  اعتماد  اأثر  اإلى  تطرقت   :  )Kenneth, 2012( درا�شة 
على البيانات المالية، والانعكا�شات المتوقعة على الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر والاقت�شاد 
النيجيري، اأجريت هذه الدرا�شة بتوزيع ا�شتبانة على عينة طبقية ع�شوائية تتكون من عدد 
من ال�سركات المدرجة )معدي القوائم المالية( وكذلك المحللين )م�شتخدمي القوائم المالية( 
في نيجيريا يعزز من   )IFRS( الدولية  الاإبلاغ المالي  اأن اعتماد معايير  النتائج  اأظهرت   ،

تدفقات الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر والنمو الاقت�شادي.
على  الباحثين  اعتراف  نلاحظ  ال�شابقة،  الدرا�شات  نتائج  اأهم  ا�شتعرا�ص  خلال  من 
اختلاف توجهاتهم بوجود تاأثير لتطبيق معايير المحا�شبة الدولية على تدفقات الا�شتثمار 

الاأجنبي المبا�سر.

منهج البحث: 
ا�شتخدم الباحثان التحليل الو�شفي والاأ�شلوب الاإح�شائي القيا�شي في عر�ص البيانات 
وتحليلها لعينة طبقية ت�شمل كلًا من الجزائر، وم�سر، والاأردن، ولبنان، وتون�ص، والاإمارات 
 1996 بين  الفترة  في  البيانات.وذلك  حولها  توافرت  التي  الدول  وهي  المتحدة  العربية 
و2011 وهي فترة تخللها العديد من الاأحداث والظواهر التي اأثرت على الاأداء الاقت�شادي 
اآثار،  من  عليها  ترتب  وما   2001 11�شبتمبر  باأحداث  بدءا  وذلك  متفاوت،  وب�شكل  للدول 
اأزمات وم�شكلات اقت�شادية، وانتهاء  مرورا باأزمة الرهن العقاري 2007، وما تلاها من 

باأحداث الربيع العربي 2010.
الا�شتعانة  وذلك من خلال   ،OLS العادية  ال�شغرى  المربعات  اُ�شتخدمت طريقة  وقد 

. )SPSS15.00( ببرنامج الحزمة الاإح�شائية للعلوم الاجتماعية



410

أ.د. هوام جمعة
عمار  أ. لمزاودة 

أثر اعتماد معايير المحاسبة الدولية على جذب الاستثمار 
قياسية- -دراسة  العربية  الدول  في  المباشر  الأجنبي 

الإطار النظري: 

أولا- مفهوم، أشكال ومحددات الاستثمار الأجنبي المباشر:

للباحثين  بالن�شبة  اأ�شا�شية  ق�شية  يزال-  وما  المبا�سر-  الاأجنبي  الا�شتثمار  كان 
والمفكرين الاقت�شاديين ف�شلا عن وا�شعي ال�شيا�شات واأ�شحاب القرار، اإذ ركز هوؤلاء جانباً 
من اهتمامهم على تقويم المحددات اأو العوامل الرئي�شية لجذب الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر.
الا�شتثمار  مفهوم  اإلى  الاإ�شارة  يجب  ذلك  قبل  لكن  الجزء،  هذا  في  له  �شنتعر�ص  ما  وهذا 

الاأجنبي المبا�سر واأ�شكاله.
مفهوم الا�ستثمار الاأجنبي المبا�ضر: . 1

 )IMF( يق�شد بالا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر ح�شب تعريف كل من �شندوق النقد الدولي
، ومنظمة التعاون الاقت�شادي والتنمية )OECD( باأنه الا�شتثمار في م�سروعات داخل دولة 
ما، ي�شيطر عليها مقوِّمون في دولة اأخرى، وتكون لهم �شيطرة فعلية على �شيا�شات الم�سروع 
UNC�( ويتفق هذا التعريف مع تعريف تقرير الاأمم المتحدة للتجارة والتنمية ، )1(  ققدراته
TAD, 2000( والذي ين�صُّ على اأنه ينطوي على علاقة طويلة الاأجل ويعك�ص م�شلحة دائمة 

لم�شتثمر في دولة اأخرى، وبموجبها يكون له الحق في اإدارة موجوداته والرقابة عليها.)2( 
وب�شفة عامة ينطوي هذا النوع من الا�شتثمار على تملك الم�شتثمر الاأجنبي لم�سروع 
حال  في  الم�سروع  قدرات  في  والتحكم  بال�شيطرة  مقرونا  منه،  جزء  اأو  معين  ا�شتثماري 
الملكية المطلقة اأو الم�شاركة في الاإدارة في حال الا�شتثمار الم�شترك، وذلك ل�شمان تحقيق 

الاأرباح باعتبارها الغاية النهائية للا�شتثمار.)3( 
اأن مفهوم الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر ما زال يت�شم بالغمو�ص بدليل عدم وجود  اإلا 
اأو غير مبا�سر، فح�شب  الاأجنبي مبا�سرا  الا�شتثمار  اإذا كان  ما  اأو خط فا�شل يحدد  اتفاق 
منظمة التعاون والتنمية الاقت�شادية )OCDE( فاإن ح�شة الم�شتثمر الاأجنبي في الم�سروع 
يجب اأن لا تقل عن 10% من حقوق الملكية حتى ي�شنف الا�شتثمار الاأجنبي على اأنه مبا�سر، 
وهذا ما هو معمول به في الولايات المتحدة الاأمريكية، وال�شويد، واألمانيا، في حين اأنه في 
تقل عن  لا  اأن  يجب  اأ�شتراليا  بينما في  الم�شتثمر عن %20،  تقل ح�شة  لا  اأن  يجب  فرن�شا 

 )4(%25
وقد �شهدت ال�شنوات الاأخيرة تزايداً في اأهمية الا�شتثمارات الاأجنبية المبا�سرة بحيث 
الدولي  البنك  تقرير  فح�شب  النامية،  الدول  في  خا�شة  التمويل  م�شادر  اأهم  من  اأ�شبحت 
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)الا�شتثمار عبر الحدود 2010( يعدّ الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر اأمراً حا�شماً بالن�شبة للدول، 
لا �شيما في اأوقات الاأزمات الاقت�شادية.فهي تجلب المزيد والجديد من راأ�ص المال الملتزم، 
وتقدم تقنيات جديدة واأنظمة اإدارية، ت�شاعد في خلق فر�ص عمل، وتحفِّز المناف�شة لخف�ص 

الاأ�شعار المحلية، وت�شاعد على دخول النا�ص في مجال ال�شلع والخدمات.)5( 
الاأجنبي  الا�شتثمار  تدفق  ت�شجيع  على  الدولي  البنك  تعمل مجموعة  الاإطار  هذا  وفي 
المبا�سر اإلى بلدان الاأ�شواق ال�شاعدة لم�شاندة النمو الاقت�شادي.حيث ت�شجع الوكالة الدولية 
اإتاحة  خلال  من  اإنمائية  بمنافع  تعود  التي  الا�شتثمارات   )MIGA( الا�شتثمار  ل�شمان 
الملكية  ونزع  الاأرباح  نقل  على  والقيود  العملة  وتقلبات  ال�شيا�شية  المخاطر  �شد  التاأمين 
والحروب والاإرهاب والا�شطرابات الاأهلية، وانتهاك العقود وعدم احترام الالتزامات المالية 

ال�شيادية)6( 
اأ�سكال الا�ستثمار الاأجنبي المبا�ضر: . 2

الاأجنبي في  الم�شتثمر  ملكية  ن�شبة  المبا�سر ح�شب  الاأجنبي  الا�شتثمار  اأ�شكال  تتحدد 
الم�سروع، فيمكن اأن تكون هذه الملكية جزئية، كما يمكن اأن تكون مطلقة، وعلى هذا الاأ�شا�ص 

تاأخذ الا�شتثمارات الاأجنبية المبا�سرة اأحد الاأ�شكال الاآتية: 
 : )joint venture( 1.2.الا�ستثمار الم�سترك

طويل  اتفاق  عن  عبارة  وهو  انت�شاراً،  المبا�سر  الاأجنبي  الا�شتثمار  اأ�شكال  اأكثر  وهو 
الاأجل يجمع بين طرفين م�شتثمرين )اأحدهما محلي والاآخر اأجنبي( ، حيث يمكن للم�شتثمر 
الاأجنبي امتلاك جزء من م�سروع خا�ص اأو عام، وقد تكون الم�شاركة اإما بح�شة من راأ�ص 
المال، اأو عن طريق تقديم الخبرة والمعرفة، اأو من خلال تقديم معلومات وطرق ت�شويقية اأو 
اأ�شواق جديدة.ففي جميع الحالات ال�شالفة يجب اأن يكون لاأطراف الا�شتثمار الم�شترك كلِّها 
الحق في اإدارته كل ح�شب م�شاهمته في الم�سروع، وهذا ما يميز الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر 

عن غير المبا�سر.
2.2.الا�ستثمار المملوك بالكامل للم�ستثمر الاأجنبي: 

ن�شاط  اأي  اأو  الت�شويق،  اأو  للاإنتاج  فرع  باإن�شاء  الاأجنبي  الم�شتثمر  قيام  في  ويتمثل 
اإنتاجي اأو خدمي بالدولة الم�شيفة.وهذا النوع من الا�شتثمارات هو الاأكثر تف�شيلا بالن�شبة 
للم�شتثمر الاأجنبي، وقد اتجهت الدول النامية في الاآونة الاأخيرة لل�شماح لل�سركات متعددة 
الجن�شيات بتملك فروعها تملكاً كاملًا بعد اأن كانت اأكثر تردداً لقبول هذه الا�شتثمارات وذلك 

راجع للتخوف من التبعية الاقت�شادية وما ينجر عنها على الم�شتوى المحلي والدولي.)7( 
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3.2.م�ضروعات اأو عمليات التجميع: 
هذه الم�سروعات تاأخذ �شكل اتفاقية بين الطرف الاأجنبي والطرف الوطني �شواء كان 
د الطرف الاأول بموجبها الطرف الثاني بمكونات منتج معين )طائرة،  عاماً اأم خا�شاً، يزوِّ

باخرة، �شيارة....( لتجمعيها لت�شبح منتجاً نهائياً.
4.2.عمليات الاندماج اأو التملك: 

�شهدت هذه العملية تزايداً كبيراً في الفترة الاأخيرة، فاأ�شبحت م�شدراً اأ�شا�شياً للا�شتثمار 
الاأجنبي المبا�سر، اإذ يقوم الم�شتثمر الاأجنبي ب�سراء �سركات اأو الاندماج مع �سركات اأخرى 

قائمة تعمل في البلد الم�شيف لاإن�شاء كيان قانوني جديد.)8( 
فالاندماج هو عملية قانونية تتحد بموجبها م�شالح �سركتين اأو اأكثر لتكوين �سركة 
الاأخرى  في  اإحداهما  بذوبان  اإما  ال�سركتين،  بين  الاندماج  هذا  ويحدث  عملاقة،  واحدة 
اأو من خلال مزج ال�سركتين في �سركة جديدة تحل محلهما تعرف  ال�شم،  وتعرف بطريقة 
ال�سركات المندمجة والتزاماتها، وكذلك م�شاهموها  اإليها حقوق  الدامجة، تنتقل  بال�سركة 

و�سركاوؤها.)9( 
العوامل والمحددات الموؤثرة على تدفق الا�ستثمار الاأجنبي المبا�ضر: . 3

اأ�شارت العديد من البحوث والدرا�شات الميدانية والتجريبية اإلى مجموعة من العوامل 
التي تحدد اتجاه الا�شتثمارات الاأجنبية المبا�سرة، وفيما ياأتي ن�ستعر�س اأهمها: 

بع�ص  -  1998 لعام  العالمي  الا�شتثمار  تقرير  ا�شتعر�ص  المحلية:  ال�شوق  حجم 
النتائج التي تو�شل اإليها الاأونكتاد )UNCTAD( الخا�شة بالعوامل التي توؤثر على جذب 
في  مهماً  دوراً  يوؤدي  المحلي  ال�شوق  حجم  اأن  اأهمها  ومن  المبا�سر،  الاأجنبي  الا�شتثمار 
زاد  كلما  ال�شوق  حجم  كبر  فكلما  المبا�سر،  الاأجنبي  للا�شتثمار  المتراكم  الر�شيد  تف�شير 
الناتج  هو  ال�شوق  حجم  لقيا�ص  الم�شتخدم  المبا�سر.والمقيا�ص  الاأجنبي  الا�شتثمار  ر�شيد 

.GDP المحلي الاإجمالي
معدل نمو الناتج المحلي الاإجمالي: ي�شتخدم عاملًا للتنبوؤ بال�شوق المحلي الم�شتقبلي  -

للدولة الم�شيفة، ويقا�ص بمعدل نمو الناتج المحلي الاإجمالي الحقيقي للدولة الم�شيفة، لهذا 
العامل تاأثير ايجابي على ر�شيد الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر.

والخدمات،  - ال�شلع  على  الفعال  الطلب  لقيا�ص  عاملًا  ي�شتخدم  الفرد:  دخل  متو�شط 
ال�شلع  على  الطلب  زاد  فكلما  للفرد،  الحقيقي  الاإجمالي  المحلي  الناتج  كمتو�شط  ويقا�ص 

والخدمات، كلما زاد ر�شيد الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر.)10( 
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محددات  - من  ال�شادرات  تعدّ  الاإجمالي:  المحلي  الناتج  من  كن�شبة  ال�شادرات 
الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر، فقد اأ�شارت درا�شة )Hainaut Anderson, 1998( التي اأجريت 
المحددات  ال�شادرات من  اأن  اإلى  ما بين 1989- 1994  الفترة  نامية في  دولة  على 23 

الاأكثر تاأثيراً على الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر.)11( 
�شعر الفائدة: اأكدت درا�شة لمركز المعلومات ودعم اتخاذ القرار في م�سر بعنوان  -

اإلى م�سر عن وجود علاقة �شالبة  ال�شيا�شات المقترحة لجذب الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر 
قوية بين �شعر الفائدة طويل الاأجل، وتدفقات الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر اإلى م�سر.)12( 

الاأم  - بالدولة  مقارنة  الم�شيفة  للدولة  العملة  قيمة  انخفا�ص  اإن  ال�سرف:  �شعر 
اأ�شعار  لل�سركة يعدّ عاملًا جاذباً للا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر، فلوجود علاقة عك�شية بين 
اأ�شعار  تقلبات  فان  الم�شيفة،  الدول  في  الا�شتثمارية  للعوائد  الن�شبية  والربحية  ال�سرف 

ال�سرف المتوقعة تحدد وجهة تدفقات الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر وحجمه.)13( 
البنية التحتية: ت�شمل �شبكات الات�شالات )ال�شلكية واللا�شلكية( ، �شبكات الموا�شلات  -

)البرية، والبحرية والجوية( ، اإ�شافة اإلى اإمدادات الطاقة )نفط، وكهرباء، وغاز( .فوجود بنية 
تحتية ملائمة بمقايي�ص عالمية يقلل من تكاليف الاإنتاج، وهذا ما يمثل عاملًا مهماً لجذب 

الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر.)14( 
اأن الم�شتثمر الاأجنبي يميل غالباً للا�شتثمار  - اأكدت الدرا�شات  الا�شتقرار ال�شيا�شي: 

الا�شتقرار  عدم  اأن   )2013 )اأبوجامع  حديثة  درا�شة  اأكدت  فقد  �شيا�شياً،  الم�شتقر  البلد  في 
ال�شيا�شي، وغياب الاأمن الذي يميز بع�ص الدول العربية بفعل ثورات الربيع العربي كان له 

تاأثيرا �شلبيا على تدفقات الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر.)15( 
اأن�شطة  - يحكم  ت�سريعي  اإطار  وجود  اإن  للا�شتثمار:  والتنظيمي  الت�سريعي  الاإطار 

الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر وينظمها يعدّ عاملًا مهماً وموؤثراً على اتجاه هذه الا�شتثمارات.
ولكي يكون الاإطار الت�سريعي جاذباً للا�شتثمار لابد من توافره على قانون وا�شح و�شفاف 
يتما�شى مع التنظيمات الدولية وي�شمن حماية كافية للم�شتثمر الاأجنبي، اإ�شافة اإلى توافر 

نظام ق�شائي م�شتقل قادر على تنفيذ القوانين وحل المنازعات بكفاءة عالية.)16( 

الاستثمار  على  وأثرها   )IFRS( الدولية  المالي  الإبلاغ  معايير  تطبيق  أهمية  ثانياً- 
المباشر:  الأجنبي 

ن�ساأة المعايير الدولية للمحا�سبة والاإبلاغ المالي: . 1
اإذ  معايير محا�شبية موحدة،  لو�شع  المحاولات  اأولى  الع�سرين  القرن  بدايات  �شهدت 
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معايير  بناء  اأهمية  على  التاأكيد  في  كبير  حد  اإلى  �شاهمت  عدة،  دولية  موؤتمرات  انعقدت 
اأولى هذه الموؤتمرات �شنة 1904 في  الدولي، وانعقدت  محا�شبية وتطويرها على الم�شتوى 
الموؤتمر بحث  هذا  الاأمريكية، وتم في  المتحدة  الولايات  مي�شوري في  بولاية  لوي�ص  �شانت 

اإمكانية توحيد القوانين والاأنظمة المحا�شبية على ال�شعيد الدولي.
وقد جاءت هذه الموؤتمرات نتيجة ال�شغوط المتزايدة من م�شتخدمي القوائم المالية من 
م�شاهمين، وم�شتثمرين، ودائنين، ونقابات، واأجهزة حكومية ومنظمات دولية.حيث اأ�شفرت 
عن ت�شكيل منظمات عدة ا�شتهدفت و�شع معايير دولية وتهيئة المناخ الملائم لتطبيق هذه 
IASC التي ت�شكلت بتاريخ 23  اأبرزها لجنة معايير المحا�شبة الدولية  المعايير.وكان من 
....( لتقوم  يونيو 1973 اثر اتفاق الجمعيات المهنية للدول الع�سر الرائدة )اأ�شتراليا، كندا، 

بو�شع معايير دولية، تحكم مهنة المحا�شبة، وتعمل على تعزيزها وتن�شيقها.)17( 
وقد حظيت لجنة معايير المحا�شبة الدولية بقبول واعتراف دولي وا�شع، فبالاإ�شافة 
اإلى موؤ�ش�شيها التحق بها عدد كبير من الجمعيات المهنية في دول اأخرى، وبهذا �شارت مهنة 
عليها  المتعارف  وقواعدها  معاييرها  لها  فاأ�شبحت  المهن،  من  غيرها  م�شار  المحا�شبة 

دولياً، التي يمكن الرجوع اإليها والاحتكام اإلى ن�شو�شها والتقيد بها.
اإن ا�شتخدام معايير المحا�شبة الدولية لاإعداد القوائم المالية وتجهيزها اأ�شبح مطلباً 
المالي،  الح�شابات، والمجتمع  الاأطراف ممثلة في مراجع  اأ�شا�شياً و�سرورة ملحة لمختلف 
واإدارة الم�سروع، والحكومة، ....فقد اأ�شبحت معايير المحا�شبة الدولية مرجعاً لا غنى عنه 
ي�شتر�شد به المهنيون في جميع اأنحاء العالم، وفي دول العالم الثالث بخا�شة، حيث لا توجد 

في معظم تلك الدول معايير محلية تحكم الممار�شات المهنية فيها.)18( 
اأ�سباب الانت�سار العالمي لمعايير المحا�سبة الدولية: . 2

القوائم  لاإعداد  متكاملة  مجموعة  و�شكلت  الدولية  المحا�شبة  معايير  اكتملت  اأن  بعد 
المالية، تبنت العديد من الدول هذه المعايير واعتمدتها نموذجا للتطبيق من جانب ال�سركات 
المحا�شبة  معايير  عديدة  �سركات  طبقت  كما  الوطنية،  معاييرها  من  بدلًا  لديها  العاملة 
الدولية ب�شكل اختياري، و فيما ياأتي ن�شتعر�ص اأهم الاأ�شباب و العوامل التي �شاعدت على 

الانت�شار العالمي لمعايير المحا�شبة الدولية: )19( 
تكلفة اإعداد معايير المحا�سبة الدولية:  ◄

عملية اإعداد معايير محا�شبية هي عملية مركبة و منظمة ي�شاهم فيها اأطراف وجهات 
متكاملة  منظومة  وجود  من  لابد  الجودة،  عالية  معايير  العملية  هذه  تفرز  فحتى  عديدة، 
مثل  وتنظيمها  المحا�شبية  المعايير  اإ�شدار  عملية  ب�شبط  تعنى  كيانات  و  هيئات  ت�شمل 
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هيئات تداول الاأوراق المالية، والبنوك، والموؤ�ش�شات المالية، مع وجود مجل�ص م�شتقل يعمل 
على اإعداد المعايير المحا�شبية واإ�شدارها بم�شاعدة مجال�ص ولجان ا�شت�شارية، اإ�شافة اإلى 
وجود ممار�شة مهنية قوية ومجتمع محا�شبي مهتم كالجامعات ومراكز البحث.وعليه فاإن 
م�شاهمة هذه الاأطراف كلها في اإعداد المعايير المحا�شبية يجعل من العملية طويلة، ومعقدة، 
ومكلفة.اإذ ي�شكل عامل التكلفة عائقاً اأمام كثير من الدول خ�شو�شا النامية لاإ�شدار معايير 
محلية بالجودة المطلوبة، وهذا ما دفع بالكثير من الدول لاعتماد معايير المحا�شبة الدولية 

حتى من قبل دول الاتحاد الاأوروبي.
تكلفة اإعداد القوائم المالية ومراجعتها:  ◄

كانت ال�سركات العالمية المعنية باإعداد قوائم مالية موحدة في ظل معايير المحا�شبة 
المختلفة  الدول  في  لها  التابعة  لل�سركات  مالية  قوائم  اإعداد  اإعادة  على  مجبرة  الوطنية 
باعتبار اأنها اأعدت وفقا لمعايير محا�شبية مختلفة.هذا يعني اأن جزءاً كبيراً من العمل الذي 
تم القيام به في ال�سركة التابعة �شيتم اإعادته في ال�سركة القاب�شة وهي عملية مكلفة جداً 
بالن�شبة لل�سركات العالمية.بالتالي فقد دفعت هذه التكلفة العديد من ال�سركات العالمية اإلى 
الدولية، كما مار�شت  المحا�شبة  وفقا لمعايير  المالية  قوائمها  اإعداد  فروعها على  ت�شجيع 
�سركات عدة �شغوطاً كبيرة على بع�ص الدول كاألمانيا مثلا لاإلغاء النظم التي تلزم ال�سركات 

باتباع معايير المحا�شبة الوطنية.
تكلفة راأ�س المال:  ◄

تلجاأ معظم ال�سركات العالمية في اإطار �شعيها لتمويل م�سروعاتها وخططها التو�شعية 
اإلى اأحد الم�شادر المهمة والرئي�شة للتمويل المتمثلة باأ�شواق المال العالمية.ولعل من ال�سروط 
اإعداد قوائم مالية ذات جودة عالية  اأ�شواق المال العالمية  اإلى  الاأ�شا�شية لدخول ال�سركات 
وقابلة للمقارنة مع القوائم المالية ل�سركات اأخرى من دول اأخرى.فاإعداد ال�سركات للقوائم 
المالية طبقاً لمعايير محا�شبية محلية يجبر متخذي القرارات على تعديل هذه القوائم طبقاً 
بدورها على  تنعك�ص  تكاليف  التعديل هذه  و تترتب على عملية  يفهمونها،  التي  للمعايير 
تكلفة الح�شول على راأ�ص المال.وعليه �شاعدت معايير المحا�شبة الدولية على اإيجاد اأر�شية 
اأ�شبح  وبذلك  ال�سركات،  و  القرارات  متخذي  بين  تجمع  موحدة  محا�شبية  ولغة  م�شتركة 
الالتزام بالمعايير الدولية في اإعداد القوائم المالية اأحد ال�سروط الاأ�شا�شية للدخول اإلى اأ�شواق 

المال العالمية.
تكلفة الا�ستثمار الخارجي:  ◄

بدائل  و  فر�ص  عن  بحثاً  الخارجية  المال  اأ�شواق  اإلى  الم�شتثمرين  من  العديد  اتجه 
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ا�شتثمارية لا تتوافر باأ�شواقهم المحلية.فروؤو�ص الاأموال الاأجنبية تعدّ �شلعة نادرة تت�شابق 
العديد من الدول لجذبها من خلال تح�شين مناخها الا�شتثماري، بما في ذلك اإعداد القوائم 
المالية لل�سركات المقيدة باأ�شواق المال الوطنية طبقاً لمعايير المحا�شبة الدولية باعتبارها 
لمعايير  وفقاً  المالية  القوائم  الاأجانب.فاإعداد  الم�شتثمرين  بقبول  تحظى  موحدة  لغة 
المحا�شبة الدولية يترتب عليه درجة اأعلى من الجودة و ال�شفافية اإ�شافة اإلى تخفي�ص تكلفة 

الا�شتثمارات.
الدولية  المحا�شبة  لمعايير  العالمي  الانت�شار  تحقق  الذكر  ال�شالفة  للاأ�شباب  نتيجة 
واأ�شبحت تحظى بقبول دولي، اإلى درجة اأن كثيراً من الدول التي لها تجارب تاريخية طويلة 
في اإعداد معايير المحا�شبة مثل انجلترا، وا�شتراليا، وكندا قد تحولت اإلى معايير المحا�شبة 

الدولية.
الا�ستثمار . 3 تدفقات  على  الدولية  المالي  الاإبلاغ  معايير  اعتماد  اأثر  مناق�سة 

الاأجنبي المبا�ضر: 
اأ�شارت العديد من الدرا�شات اإلى اأن ا�شتعمال مجموعة موحدة من المعايير المحا�شبية 
يحقق العديد من المزايا فهو ي�شهم في الحد من تباين المعلومات بين الم�شتثمرين المحليين 
معالجة  اإلى  للو�شول  تهدف  الدولية  المعايير  اأن   )2009 )جودي  يرى  حيث  والاأجانب، 
بين  للمعلومات  المقارنة  قاعدة  توحيد  اإلى  يوؤدي  بما  كافة  المحا�شبية  للان�شطة  موحدة 
المقارنة  قابلية  خا�شية  اأن   )2006 )لطفي  ي�شيف  ال�شدد  هذا  وفي   ،  )20( الم�شتخدمين 

للمعلومات المحا�شبية اأمر حيوي للتجارة والا�شتثمار الدولي.)21( 
اأن تبني معايير المحا�شبة الدولية يجعل من المحا�شبة لغة  ويرى )ال�شمري 2011( 
موثوقة تمثل قطاعات الاأعمال خير تمثيل، فبدونها لا يمكن لم�شتخدمي القوائم المالية اأن 
ي�شمنوا �شلامة المعلومات المحا�شبية ومدى اإعطائها �شورة وا�شحة عن واقع ال�سركة التي 
يرغبون بالا�شتثمار فيها في ظل عدم معرفة الاأ�ش�ص التي تم الا�شتناد اإليها في اإعداد هذه 

التقارير.)22( 
كما اأن �سرورة فهم مجموعات عدة لمعايير محا�شبية محلية يمكن اأن ينجم عنه تكاليف 
المعاملات، فالا�شتثمار بثقة في بلد اأجنبي مع تقارير مالية مختلفة يكبد الم�شتثمرين مبالغ 
مالية، اإ�شافة اإلى الوقت والجهد المبذول لفهم المعايير الاأجنبية، والطريقة المنا�شبة للحد 
Ken�( .اإذ يتوقع   )23( الدولية التكلفة الم�شافة هو اعتماد معايير الاإبلاغ المالي   نن هذه 
neth, 2012( اأن اعتماد مجموعة م�شتركة من المعايير المحا�شبية تحظى بالقبول الدولي 

ي�شهم في خف�ص تكلفة معالجة المعلومات لم�شتخدمي القوائم المالية.)24( 
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 )IFRS( اأن اعتماد الدول لمعايير الاإبلاغ المالي الدولية )Chen and al, 2010( ويرى
يرتبط بانخفا�ص تكاليف راأ�ص المال الذي يعدّ عاملًا مهماً لجذب الا�شتثمارات الاأجنبية، 
الدولية  المالي  الاإبلاغ  معايير  تعتمد  التي  النامية  الدول  �سركات  اأن  الدرا�شات  اأثبتت  اإذ 
)IFRS( ب�شكل اإيرادي لديها معدلات مرتفعة من الا�شتثمارات الاأجنبية، وهذا ي�شير اإلى اأن 
هذه المعايير يقلل من تكاليف المعاملات، وبالتالي يخف�ص من تكاليف راأ�ص المال وهو ما 

ي�شكل حافزاً للم�شتثمرين الاأجانب.)25( 
من خلال ما �شبق يت�شح اأن هناك العديد من الوقائع والاأ�شباب التي تدعم فكرة اأن 
اعتماد معايير الاإبلاغ المالي الدولية )IFRS( يمكن اأن يكون محدداً اإ�شافياً ي�شهم في جذب 

الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر وا�شتقطابه في الدول العربية.

الجانب العملي: 

النموذج القيا�سي والبيانات: 
مختلف  بين  ال�شببية  العلاقات  ا�شتك�شاف  الاقت�شادية  الاأدبيات  في  يتم  ما  غالباً 
المتغيرات التي يعتقد اأن لها �شلة ببع�شها بع�شاً من خلال تقدير دوال تربط هذه المتغيرات 
با�شتخدام تحليل الانحدار، والذي يعنى بدرا�شة العلاقة بين متغير يرغب ا�شتك�شاف �شلوكه 
وي�شمى المتغير التابع، ومتغيرات يعتقد باأنها مهمة في تحديد �شلوك المتغير التابع تعرف 
اأ�شا�ص م�شاهدات  الاإح�شائية على  العلاقة بالطرق  بالمتغيرات الم�شتقلة، ويتم تقدير هذه 

مقطعية اأو �شلا�شل زمنية.)26( 
العربية، وبين  الدول  المبا�سر في  الاأجنبي  الا�شتثمار  تدفقات  العلاقة بين  ولاختبار 
يت�شمن  مو�شع  انحدار  نموذج  اُ�شتخدم  الدول  هذه  في  الدولية  المحا�شبة  معايير  اعتماد 
التي  المبا�سر،  الاأجنبي  الا�شتثمار  تدفقات  في  توؤثر  التي  والمحددات  العوامل  مجموع 
المحا�شبة  معايير  اعتماد  وهو  اآخر  متغير  اإلى  اإ�شافة  ال�شابق،  الجزء  في  اإليها  التطرق  تم 

والاإبلاغ المالي الدولية.
وقد طُبِّقت الاأ�شاليب الاإح�شائية للدرا�شة على عينة من الدول لزيادة عدد الم�شاهدات، 
وعليه تحقيق درجة اأعلى من الكفاءة في التحليل، وتجاوز م�شكلة عدم وجود �شلا�شل زمنية 

طويلة الاأجل التطبيق على اإحدى الدول، وهو ما يعوق عمل تحليل منطقي.
بيانات  بين  يجمع  وهو   ،»Panel data« على  الم�شتخدم  الانحدار  نموذج  يعتمد 
ال�شلا�شل الزمنية والبيانات المقطعية، ويتميز هذا النموذج با�شتخدامه لجميع المعلومات 
المتوافرة في تقدير معاملات النموذج، وبهذا فهو يعدّ منهجاً معلوماتياً متكاملًا للتقدير 
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بخلاف النماذج الاأخرى التي تعتمد على ال�شلا�شل الزمنية اأو البيانات المقطعية فقط، كما 
اأن هناك �شبباً عملياً اآخراً لا�شتخدام هذا النموذج هو اأنه يعالج الم�شكلة الخا�شة بعدم توافر 

�شل�شلة بيانات طويلة الاأجل.)27( 
تمثل بيانات الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر البيانات المقطعية في بلدان عينة الدرا�شة 
وهي الدول ال�شت التي توافرت حولها بيانات )الجزائر، وم�سر، والاأردن، ولبنان، وتون�ص، 
والاإمارات العربية المتحدة( ، بينما تمثل بيانات ال�شلا�شل الزمنية م�شاهدات �شنوية عن كل 

بلد خلال الفترة )1996 – 2011( .
تدفقات الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر تمثل المتغير التابع، اأما باقي المتغيرات فتعامل 

على اأنها متغيرات م�شتقلة، و قد تم التعبير عن تلك العلاقات الافترا�شية كالاآتي: 

β0 عن ثابت المعادلة، بينما ت�شير  ، وتعبر  )ال�شنة(  الفترة  اإلى   t البلد،  اإلى   i اإذ ت�شير 
ال�شفر. عن  تختلف  اأن  يفتر�ص  التي  الم�شتقلة  المتغيرات  معاملات  اإلى   )β1…….Β10(

في حين تعبر ε عن المتغيرات الم�شتقلة الاأخرى غير المذكورة في المعادلة.اأما بخ�شو�ص 
وكيفية  المتغيرات  يبين طبيعة هذه   )1( الجدول  فاإن  المعادلة،  ت�شمنتها  التي  المتغيرات 

قيا�شها اإ�شافة اإلى م�شادر جمع البيانات.
الجدول )1( 

متغيرات الدراسة ومصادرها

الم�سدرمفهومه و قيا�سهالمتغير

Y
اللوغاريتم الطبيعي لتدفقات الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر 

 (Ln FDI))بالاأ�شعار الجارية للدولار الاأمريكي( 
موؤ�سرات التنمية العالمية ال�شادرة عن البنك الدولي

X1
حجم ال�شوق مقي�ص باللوغاريتم الع�سري للناتج المحلي 

موؤ�سرات التنمية العالمية ال�شادرة عن البنك الدوليالاإجمالي (log GDP) )القيمة الحالية بالدولار الاأمريكي( 

X2
الناتج المحلي الاإجمالي الحالي للفرد )بالاأ�شعار الجارية 

موؤ�سرات التنمية العالمية ال�شادرة عن البنك الدوليللدولار الاأمريكي( 

X3 )موؤ�سرات التنمية العالمية ال�شادرة عن البنك الدولينمو الناتج المحلي الاإجمالي )% �شنويا

X4
�شادرات ال�شلع والخدمات كن�شبة مئوية من الناتج المحلي 

 )GDP موؤ�سرات التنمية العالمية ال�شادرة عن البنك الدوليالاإجمالي )% من

X5
الا�شتراك في الهاتف الخلوي لكل 100 �شخ�ص، باعتباره 

موؤ�سرات التنمية العالمية ال�شادرة عن البنك الدولياأحد عنا�سر البنية التحتية

 Yi,t = β0 + β1. X1i,t� 1 + β2. X2i,t� 1 + β3. X3i,t� 1 + β4. X4i,t� 1 + β5. X5i,t�
 1 + β6. X6i,t� 1 + β7. X7i,t� 1 + β8. X8i,t� 1 + β9. X9i,t� 1 + β10 X10i,t + εi,t
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الم�سدرمفهومه و قيا�سهالمتغير

X6
�شعر ال�سرف الر�شمي الذي تحدده ال�شلطات الوطنية )عملة 

موؤ�سرات التنمية العالمية ال�شادرة عن البنك الدوليمحلية مقابل الدولار الاأمريكي، متو�شط الفترة( 

X7
الا�شتقرار ال�شيا�شي وغياب العنف، تقا�ص بالوحدة من- 
2.5 اإلى 2.5 وتزيد تبعا لزيادة الا�شتقرار وغياب العنف.

الموؤ�سرات العالمية للحوكمة 2012 (WGI) من 
اإعداد Daniel Kaufmann، مجموعة الاأبحاث 

الاقت�شادية، البنك الدولي.

X8
نوعية الاأطر التنظيمية التي تحكم الا�شتثمار، تقا�ص 

بالوحدة من- 2.5 اإلى 2.5 وتزيد تبعاً لقدرة الحكومة 
على و�شع لوائح تنظيمية �شليمة تعزز التنمية وتنفيذها.

الموؤ�سرات العالمية للحوكمة 2012 (WGI) من 
اإعداد Daniel Kaufmann، مجموعة الاأبحاث 

الاقت�شادية، البنك الدولي.

X9
موؤ�سر �شيادة القانون، تقا�ص بالوحدة من- 2.5 اإلى 

2.5 وتزيد القيم تبعاً لمقدار ثقة المتعاملين والتزامهم 
بالقوانين، اإ�شافة اإلى احترام العقود.

الموؤ�سرات العالمية للحوكمة 2012 (WGI) من 
اإعداد Daniel Kaufmann، مجموعة الاأبحاث 

الاقت�شادية، البنك الدولي.

X10
اعتماد IFRS، وهو متغير ي�شاوي 1 اإذا كانت هيئة ال�شوق 

المالي للبلد قد اعتمدت IFRS، اأو 0 خلاف ذلك.

 http:/ / www.iasplus.com/ en/ resources/
 use- of- ifrs
 http:/ / www.ifac.org/ about- ifac/
 membership/ compliance- program/
 compliance- responses

المصدر: من إعداد الباحثين

)درا�شة  ال�شابقة  والنظرية  التطبيقية  بالدرا�شات  الا�شتر�شاد  تم  النموذج  هذا  لبناء 
كمالي Gordon and al, 2012 ،2004( ، لكن لم يتم ت�شمين بع�ص المتغيرات التي ثبتت 
اأهميتها في درا�شات �شابقة لجذب الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر، ب�شبب عدم توافر البيانات 

حولها مثل تكلفة العمالة، ومعدلات ال�سرائب، و�شعر الفائدة.

مناقشة النتائج: 

لاختبار فر�شية الدرا�شة قدِّرت معاملات النموذج القيا�شي ال�شابق با�شتخدام برنامج 
الحزمة الاإح�شائية للعلوم الاجتماعية SPSS، من خلال ا�شتخدام طريقة المربعات ال�شغرى 
العادية OLS، هذه الطريقة تعطي اأح�شن معادلة خط انحدار بين المتغير التابع والمتغيرات 

الم�شتقلة، اإ�شافة اإلى اأنها تعطي اأقل خطاإ ممكن.
وهو   ،R2=0.796 الارتباط(  معامل  )مربع  التحديد  معامل  قيمة  اأن  النتائج  اأظهرت 
عال ما يدل على جودة توفيق النموذج وقدرته على تف�شير التغيرات التي تحدث في تدفقات 
الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر الوافدة اإلى هذه الدول، بمعنى اأن التغير في المتغيرات الم�شتقلة 
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يف�سر لنا حوالي 80 % من التقلبات التي تحدث على م�شتوى المتغير التابع، والباقي )%20( 
يرجع لعوامل اأخرى ك�شعر الفائدة، معدلات ال�سرائب....اإ�شافة اإلى الخطاأ الع�شوائي.

قيمة  اأن  نجد  الانحدار،  معنوية  لاختبار   ANOVA التباين  نتائج  تحليل  خلال  من 
 Sig=0.000 ودرجات الحرية )10، 54( وهي دالة اإح�شائياً اإذ اإن م�شتوى الدلالة F=21.082
اأقل من م�شتوى المعنوية 0.05، لذا �شوف نرف�ص فر�ص العدم الذي يق�شي باأن الانحدار 
غير معنوي، )لا يختلف عن ال�شفر( ، ونقبل الفر�ص البديل وهي اأن الانحدار معنوي، وعليه 

توجد علاقة ما بين المتغيرات الم�شتقلة اأو بع�شها وبين المتغير التابع.
وبتحليل نتائج اختبار تاأثير كل متغير من المتغيرات المف�سرة على الا�شتثمار الاأجنبي 
المبا�سر كل على حدة، اأثبتت النتائج اأهمية حجم ال�شوق )X1( ، والذي يقا�ص بالناتج المحلي 
الا�شتثمار  في جذب   )X3( الاإجمالي  المحلي  الناتج  اإلى معدل نمو  اإ�شافة  للبلد،  الاإجمالي 
الناتج  ال�شوق ومعدل نمو  اأن حجم  النتائج-  الاأجنبي المبا�سر، حيث يت�شح- ومن خلال 
المحلي الاإجمالي لهما تاأثير موجب وقوي على تدفقات الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر في هذه 
الدول، وهذه النتيجة تتفق مع منطق النظرية الاقت�شادية؛ اأي كلما كان حجم ال�شوق ممثلًا 
بالناتج المحلي الاإجمالي كبيراً، كانت هناك جاذبية اأكبر للا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر.وهذا 
ما اأثبتته نتائج الدرا�شات ال�شابقة التي اأجريت على مجموعة من الدول، اأو تلك التي طبقت 

على دولة واحدة ]اأحمد عمر )2007( ، كمالي )2004( ، عبد القادر علي )2004([.
كما تبين من خلال النتائج اأن ال�شادرات كن�شبة من اإجمالي الناتج المحلي )X4( توؤثر 
تاأثيرا معنويا موجبا على تدفقات الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر في الدول العربية وهذا ما 
يتفق مع اأغلب الدرا�شات التطبيقية التي اأكدت هذه العلاقة )اأحمد عمر )2004(، ......( وت�شير 
العربية  الدول  المحلي في  الناتج  اإجمالي  ال�شادرات من  ن�شبة  زيادة  اأن  اإلى  النتيجة  هذه 

�شوف يوؤدي اإلى زيادة جذب الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر لهذه الدول.
ما  وهذا  وموجباً،  معنوياً  كان   )X6( ال�سرف  �شعر  اأن  الواردة  التقديرات  واأظهرت 
يتعار�ص مع منطق النظرية الاقت�شادية التي تق�شي بوجود علاقة عك�شية بين �شعر ال�سرف 
الا�شمي  ال�سرف  �شعر  انخف�ص  كلما  اأنه  بمعنى  المبا�سر،  الاأجنبي  الا�شتثمار  وتدفقات 

تنخف�ص تدفقات الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر، وهذا ما توؤكده درا�شة كمالي )2004( .
اأما اآخر متغيرات معادلة الانحدار الرئي�شية )X10( ، هو متغير يعبر عن اعتماد معايير 
المحا�شبة والاإبلاغ المالي الدولية من طرف هيئات ال�شوق المالي، اإذ نجد اأن تاأثير اعتماد 
معايير المحا�شبة الدولية على تدفقات الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر في الدول العربية كان 
معنوياً وموجباً، وعليه نقبل فر�شية الدرا�شة القائلة باأن اعتماد معايير المحا�شبة والاإبلاغ 
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المالي الدولية في الدول العربية ي�شاهم في زيادة تدفقات الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر.وهذا 
 )Ramos, 2009( ، )Ding and al, 2010( ، )2007 ،ما اأثبتته درا�شات: )الق�شي والعبادي
اأثبتت وجود علاقة ايجابية بين   )Lawrence Gordon and al, 2012(، هذه الدرا�شات 
تطبيق معايير المحا�شبة الدولية وتدفقات الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر، بمعنى اأنه عند بقاء 
العوامل الاأخرى ثابتة، فاإن تطبيق معايير المحا�شبة الدولية في بلد معين ي�شاهم في زيادة 

تدفقات الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر.

النتائج والتوصيات: 
والاإبلاغ  المحا�شبة  معايير  تطبيق  اأثر  تقويم  في  الورقة  لهذه  الرئي�ص  الهدف  يتمثل 
اإلى  وا�شتناداً  المبا�سر،  الاأجنبي  الا�شتثمار  تدفقات  على  العربية  الدول  في  الدولية  المالي 
درا�شة قيا�شية تم خلالها بناء نموذج انحدار مو�شع ي�شتعر�ص المحددات الرئي�شة للا�شتثمار 
الاأجنبي المبا�سر التي اأظهرتها درا�شات �شابقة، اإ�شافة اإلى متغير اعتماد معايير المحا�شبة 
والاإبلاغ المالي الدولية كمتغير م�شتقل ي�شاف اإلى المحددات الاأخرى، تم التو�سل لر�سد 

بع�س النتائج تتجلى اأهمها فيما ياأتي: 
يوؤثر كل من حجم ال�شوق ممثلًا بالناتج المحلي الاإجمالي، ومعدل نمو الناتج المحلي  ♦

الاإجمالي، اإ�شافة اإلى ال�شادرات كن�شبة مئوية من الناتج المحلي الاإجمالي تاأثيراً معنوياً 
موجباً في تدفقات الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر.

ي�شاعد تطبيق معايير الاإبلاغ المالي الدولية IFRS في الح�شول على قوائم مالية  ♦
للمعلومات  المقارنة  وقابلية  والم�شداقية  )ال�شفافية،  الدولي  المحيط  ومتطلبات  تتلاءم 

زمنياً ومكانياً( .
ي�شهم اعتماد معايير الاإبلاغ المالي الدولية IFRS في الحد من تكاليف المعلومات  ♦

بين الدول، وعليه فهو و�شيلة مهمة لت�شجيع التجارة والا�شتثمارات الاأجنبية.
يوؤثر اعتماد المعايير الدولية للمحا�شبة والاإبلاغ المالي تاأثيراً معنوياً موجباً على  ♦

تدفقات الا�شتثمار الاأجنبي المبا�سر في الدول العربية.
بناءً على النتائج ال�سابقة تم اقتراح النتائج الاآتية: 

حركة  ♦ عن  القيود  رفع  لاأن  الدولي،  والتوحيد  التوافق  اأعمال  مع  بجدية  التعامل 
الا�شتثمار، وات�شاع رقعة اأعمال الموؤ�ش�شات على ال�شعيد الدولي وارتباطها بالاأ�شواق المالية 

الدولية يفر�ص وجود لغة محا�شبية موحدة.
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أثر اعتماد معايير المحاسبة الدولية على جذب الاستثمار 
قياسية- -دراسة  العربية  الدول  في  المباشر  الأجنبي 

التركيز على اإبراز ايجابيات تطبيق المعايير الدولية للاإبلاغ المالي، والمزايا التي  ♦
يحققها �شواء للموؤ�ش�شات اأو لم�شتخدمي القوائم المالية.

تعميق م�شاهمة الدول العربية في بناء المعايير الدولية وتطويرها من خلال مجل�ص  ♦
معايير المحا�شبة الدولية بما يلائم خ�شو�شيات هذه الدول.

ت�شجيع الاأبحاث والدرا�شات التي تبرز الاآثار الاقت�شادية الكلية لمعايير المحا�شبة  ♦
الدولية.
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