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-في اطار تحقيق مؤشرات الاستثمارزمة المالية في تعزيز الاستثمار الاجنبي المباشرالابعاد الاخلاقية للادور 
مشاريع الاستثمار في محافظة دهوكدراسة لاراء عينة من القيادات الادارية ل

نورالدينمأمون
العراق-اقليم كوردستانكلية الادارة والاقتصاد، جامعة دهوك، 

)2019كانون الثاني، 30:،  تاريخ القبول بالنشر2018حزيران، 11: تاريخ استلام البحث(

الخلاصة
نظــراً لاهميــة  الاســتثمارات الأجنبيــة المباشــرة فــي تحقيــق التنميــة الاقتصــادية والاجتماعيــة للــدول فــإن هــذه الدراســة تبحــث عــن اختبــار مــدخل

باشـــر اســتناداً الــى الأبعـــاد الاخلاقيــة للأزمــة الماليـــة، مــن خــلال طـــرح التســاؤل التــالي وهـــو كيفيــة تنظـــيم جديــد لبيــان تعزيـــز الاســتثمار الأجنبــي الم
ــه جــذب اســتثماراتهم؟ حيــث  ــي تــؤثر علــى قــرارات المســتثمرين الأجانــب وتعــزز مــن آلي ــة والت ــات المؤسســية والتنظيمي يهــدف البحــث الــى الأخلاقي

والاستثمار الاجنبي المباشر مـن ثـم دراسـة وتحليـل مؤشـرات الاسـتثمار الأجنبـي المباشـر وتعـزز مـن قدراتـه، التطرق الى الاطار النظري للازمة المالية
فتراض من خلال المنطق الذي يشير الى أهمية اتباع الاخلاقيات الشخصية والمؤسسية والتنظيمية مـن أجـل دعـم الاسـتثمارات الأجنبيـة المباشـرة، بـا

الابعـاد الأخلاقيــة للازمــة الماليـة ومؤشــرات الاســتثمار  فـي العينــة المبحوثــة، وايضـاً وجــود تــاثير معنـوي لابعــاد الازمــة وجـود علاقــة ارتبـاط معنويــة بــين
ــة، والأوســاط الحســابية، والأنحرا ــة، والنســب المؤي ــة فــي مؤشــرات الاســتثمار ، تــم إســتخدام التحلــيلات الإحصــائية كالتوزيعــات التكراري فــات المالي

غير من متغيرات البحث الرئيسة للوصول الى نتيجة رئيسة وهي وجود علاقة ارتباط وعلاقـة تأثيرمعنويـة بـين متغيـرات الدراسـة مقتـرح المعيارية لكل مت
.اساسي وهو ضرورة زيادة الاهتمام بالاخلاقيات وخاصة اخلاقيات المجتمع لانها تؤثر وبشكل ملحوظ على قياس مؤشرات الاستثمار 

المقدمة

ـــــة المباشـــــرة أحـــــد أهـــــم المقومـــــات تعـــــد الا ســـــتثمارات الأجنبي
الرئيســـية في تحقيـــق التنميـــة الاقتصـــادية والاجتماعيـــة للعديـــد مـــن 
الدول، من خلال مـا تلعبـه مـن دور فاعـل في تـوفير فـرص العمـل 
ودعـــم الميـــزان التجـــاري وزيـــادة النـــاتج المحلـــي الاجمـــالي، وان دعـــم 
مناخ استثماري ملائـم 
يــنعكس علــى اســتقرارها عــبر محــاور متعــددة، وتتمثــل هــذه المحــاور 
عــبر التكيــف مــع متطلبــات النظــام العــالمي الجديــد والانفتــاح عليــه 
في ظــل مايشــهده العــالم مــن حركيــة وديناميكيــة في انتقــال رؤوس 
الأموال بحريـة، إلا أن هـذا الانفتـاح قـد تكـون لـه تبعـات خطـيرة، 

مــا تتعــرض لــه دولــة مــا مــرتبط اقتصــادها بالاقتصــاد العــالمي فكــل 
تصـــل تبعاتـــه لـــدول العـــالم الأخـــرى، ويتجلـــى ذلـــك فيمـــا شـــهده 

الدول الأخرى وبنسـب متفاوتـة حسـب درجـة تطـور وانفتـاح كـل 
.واحدة منها

التشـــريعية والتنظيميـــة مـــن إن القيـــام بالاصـــلاحات الهيكيليـــة و 

أمــام الشــركات الأجنبيــة للقيــام بالاســتثمار في مختلــف القطاعــات 
.ويقلل من الآثار السلبية للأزمة المالية  على اقتصادها

واتســاقاً مــع ذلــك، فــإن الدراســة تبحــث عــن اختبــار مــدخل 
بعــاد الأن تعزيـز الاســتثمار الأجنـبي المباشــر اسـتناداً الى جديـد لبيــا
لأزمة المالية، بوصـفها الدالـة والحلقـة الرابطـة في تحديـد الاخلاقية ل

نمــو مؤشــرات الاســتثمارات الأجنبيــة المباشــرة وأهــم التغيــيرات الــتي 
.قد تحد في تدفقات هذه الاستثمارات
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:البحثمشكلة
فقــــد 2008الاقتصــــادية لعــــام منــــذ أن بــــدأت الأزمــــة الماليــــة 

ــــدول،  اتخــــذت بعــــداً عالميــــا في التــــأثير علــــى اقتصــــاديات جميــــع ال
واقلـــيم كوردســـتان لـــيس بمعـــزل عـــن الاقتصـــاد العـــالمي مـــن خـــلال 
تأثره بتباطؤ نمو الاقتصاد العالمي وانخفاض تدفقات الاسـتثمارات 

.الاجنبية اليها بسبب قلة الثقة باقتصاد الاقليم
لاقتصـــــادي العـــــالمي والـــــترابط التجـــــاري لاقلـــــيم  ان الانفتـــــاح ا

كوردســـــتان مـــــع عـــــدد مـــــن دول العـــــالم يـــــؤثر علـــــى انتقـــــال آثـــــار 
الأزمـــات الماليـــة الى داخـــل الاقلـــيم، وبالتـــالي يـــؤثر علـــى تـــدفقات 
الاســتثمارات الأجنبيــة اليهــا، وهــذا مــا يــؤدي الى ضــرورة أن تبــني 

لــــيم الى اعــــادة القيــــادات الاداريــــة للمشــــاريع الاســــتثمارية في الاق
النظـــر بأســـس التقيـــيم المعتمـــدة لـــديها وتبـــني الأبعـــاد ذات الطـــابع 
الأخلاقي والمؤسسي لتلافي الآثار السلبية للأزمات، نظراً لما تمثلـه 
الاستثمارات الأجنبيـة مـن أهـم الوسـائل المهمـة الـتي تمكـن الدولـة 
والمستثمرين من المحافظة على مكاسبهم على حد سواء، وهذا ما 

وهــو كيفيــة " دى الى طــرح التســاؤل المعــبر عــن مشــكلة البحــث أ
تنظــيم الأخلاقيــات المؤسســية والتنظيميــة والــتي تــؤثر علــى قــرارات 

."
:البحثفاهدأ

:يهدف البحث الى مايلي
هــا  التطــرق الى مفهــوم وأبعــاد الأزمــة الماليــة وأنواعهــا، وبيــان أثر -1

ــــل علــــى جــــذب الاســــتثمارات الأجنبيــــة  كمــــدخل لدراســــة وتحلي
.المباشرة

التطـــــرق الى مفهــــــوم وأنــــــواع الاســـــتثمارات الأجنبيــــــة المباشــــــرة -2
بوصـــفها أحـــد أهـــم الركـــائز الضـــرورية لتحقيـــق التنميـــة الاقتصـــادية 

.والاجتماعية في الدول
التعامل مع أبعاد الأزمة المالية بوصفها من المداخل المهمـة في -3

دراســــة وتحليــــل مؤشــــرات الاســــتثمار الأجنــــبي المباشــــر وتعــــزز مــــن 
قدراته، من خلال المنطق الذي يشير الى أهمية اتباع الاخلاقيـات 
الشخصــــية والمؤسســــية والتنظيميــــة مــــن أجــــل دعــــم الاســــتثمارات 

.الأجنبية المباشرة

:فرضيات البحث
:هناك فرضيتين رئيسيتين يستند اليهما البحث وهما

ـــــاط : لأولىالفرضـــــية ا-1 الـــــتي تـــــنص علـــــى أن هنـــــاك علاقـــــة ارتب
اليــة ومؤشــرات الاســتثمارمعنويــة بــين الابعــاد الأخلاقيــة للازمــة الم

:في العينة المبحوثة، وهناك ثلاث فرضيات مشتقة فرعية وهي
الـــــتي تـــــنص علـــــى أن هنـــــاك علاقـــــة : الفرضــــية الفرعيـــــة الاولى- أ

ــــــات ال ــــــين بعــــــد الاخلاقي ــــــة ب ــــــاط معنوي ت شخصــــــية ومؤشــــــراارتب
.الاستثمار

الـــتي تـــنص علـــى أن هنـــاك علاقـــة : الفرضـــية الفرعيـــة الثانيـــة- ب
.نظمة ومؤشرات الاستثمار ارتباط معنوية بين بعد اخلاقيات الم

الـــتي تـــنص علـــى أن هنـــاك علاقـــة : الفرضـــية الفرعيـــة الثالثـــة- ت
.

ي تــــنص علــــى ان هنــــاك تــــاثير معنــــوي فهــــ: الفرضــــية الثانيــــة -2
لابعـــاد الازمـــة الماليـــة في مؤشـــرات الاســـتثمار ، وتشـــتق مـــن هـــذه 

:الفرضية ثلاث فرضيات فرعية والتي هي
والـــــتي تـــــنص علـــــى ان هنـــــاك تـــــأثير : الفريضـــــة الفرعيـــــة الأولى- أ

معنوي لبعد الاخلاقيات الشخصية على مؤشرات الاستثمار 
تي تـــنص علـــى ان هنـــاك تـــأثير والـــ:  الفرضـــية الفرعيـــة الثانيـــة- ب

معنوي لبعد اخلاقيات المنظمة على مؤشرات الاستثمار 
ـــةالفرضـــي- ت ـــة الثاني والـــتي تـــنص علـــى ان هنـــاك تـــأثير : ة الفرعي

.
عينة البحث

شــركة مــن بــين الشــركات العاملــة في محافظــة ) 40(تم اختبــار 
وبنســـبة نـــة البحـــث، وتضـــم الشـــركات التجاريـــةدهـــوك لتمثـــل عي

مـن اجمـالي عينـة البحـث وتعـد هـذه النسـبة هـي الأكــبر % 77.5
من بين القطاعين الآخرين، نظرا لطبيعة البيئـة الاسـتثمارية لاقلـيم  

ري ويليــه كوردســتان بشــكل عــام الــتي يغلــب عليهــا الطــابع التجــا
بحــــث ثم مــــن اجمـــالي عينـــة ال% 12.5القطـــاع المصـــرفي وبنســـبة 

من اجمـالي عينـة وبأقل نسبة% 10يليها القطاع السياحي بنسبة 
:، وكما يليقطاعات عينة البحثيوضح )1(والجدول. البحث
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عينة الشركات المختارة:)1(جدول 
عدد الشركاتالقطاع ت
31التجاري1

5المصرفي2

4السياحي3

40

من إعداد الباحثة: المصدر 

بحث الاولالم
نظريالاطار -الازمة المالية 

مفهوم الازمة المالية: أولا

نســـبياً يضـــرب الســـلوك المعتـــاد للمنظومـــة الماليـــة ويتضـــمن اخطـــاراً 

ذا الخلــل تــدخلات ســريعة وفاعلــة اصــحاب المصــالح، ويتطلــب هــ
من جميـع الاطـراف ذات العلاقـة، وتـؤدي الازمـة المـاليى الى نتـائج 
ســلبية واضــحة علــى مســتوى الاقتصــاد الجزئــي والاقتصــاد الكلــي 
وخســائر في المــوارد الماديــة والمــوارد البشــرية، وتــؤدي الى اظطرابــات 
دة 

)2008:3خضيرات، . (لمؤسسات مالية اخرى
ويشــــــير الــــــبعض الى ان الازمــــــة الماليــــــة هــــــي ازمــــــة المصــــــارف 
والاسواق المالية والمؤسسات ذات العلاقة بالنشاط المـالي، فيـؤدي 
حــدوثها الى تــدهور حــاد في الاســواق الماليــة وتتســم بفشــل الاداء 

ور قيمــة العملــة المصــرفي في اداء مهامــه الرئيســة ممــا يــؤدي الى تــده
وتــدهور اســعار الاســهم، وقــد تنتقــل هــذه التــاثيرات الى قطاعــات 
الانتــاج وتــؤثر ســلبا علــى العمالــة واعــادة توزيــع الــدخول والثــروات 

)2008:35العناد، (فيما بين الاسواق المالية 
انواع الازمات المالية: ثانياً 

يحـــدد الكتـــاب والبـــاحثون عـــددا مـــن الازمـــات الماليـــة واهمهـــا
:الاتي

:2010، ســـــهو(وتكـــــون علـــــى نـــــوعين :الازمـــــات المصـــــرفية-1
255-256(

: ازمة السيولة- أ
في سـحب الودائـع، وبمـا ان هــذه الودائـع مسـتخدمة في قطاعــات 
عديـــدة كاســــتثمارات او كقــــروض حيـــث ان هنــــاك نســــبة محــــددة 
المصـــرف مواجهـــة هـــذه 

ومـــن الممكـــن ان يمتـــد . وبالتـــالي تحـــدث الازمـــة في ذلـــك المصـــرف
.هذا التاثير الى مصارف اخرى، وهنا تحدث ازمة مصرفية

هـــــذه الازمــــــة تحــــــدث عنـــــدما تتــــــوافر لــــــدى :أزمـــــة الائتمــــــان- ب
دائــع بانواعهــا ولكــن يمتنــع المصــرف المصــارف ســيولة مصــدرها الو 

مـــن اعطـــاء قـــروض خوفـــاً مـــن حالـــة زيـــادة الطلـــب علـــى ســـحب 
.الودائع فبالتالي تحدث ازمة في الاقراض

"حالة الفقاعات"أزمات اسواق المال -2
يحدث هذا النوع من الازمـة في اسـواق المـال بسـبب مـايعرف 

سعار الاصول اي عندما ترتفع ا" الفقاعة المالية"اقتصادياً بظاهرة 
وهــذا . بحيــث تتجــاوز قيمتهــا العادلــة، علــى نحــو ارتفــاع غــير مــبرر

يحـدث عنــدما يكــون الهــدف مــن شــراء الاصــل هــو المضــاربة علــى 
وهنــــا . ســـعره ولــــيس الشـــراء مــــن اجـــل الاســــتثمار لتوليـــد الــــدخل

ول تبـــدلأ اســـعارها في الهبـــوط، يتغـــير الاتجـــاه نحـــو بيـــع تلـــك الاصـــ
ـــأثر بـــذلك  ومـــن ثم تظهـــر حالـــة مـــن الخـــوف فتنهـــار الاســـعار ويت
اســــــــعار الاصــــــــول الاخــــــــرى في القطــــــــاع نفســــــــه وفي القطاعــــــــات 

يعتـــبر عامـــل المضـــاربة اكثـــر عامـــل مســـبب لحالـــة عـــدم . الاخـــرى
)2009:8بو فليح وحميد، (. الاستقرار في الاسواق المالية

أزمة العملات-3
ليهــا أزمــة الصــرف الاجنــبي أو أزمــة ميــزان المــدفوعات يطلـق ع

تحدث هذه الازمات عندما تتخذ السلطات النقدية قـرار بخفـض 
سعر العملة نتيجة عمليات المضاربة، حيث يؤثر بشـكل كبـير في 
قيمـــــــة وقـــــــدرة العملـــــــة علـــــــى اداء مهمتهـــــــا كوســـــــيط للتبـــــــادل او  

اي كمخــــزون للقيمــــة، ويــــزداد هــــذا التــــدهور بشــــكل كبــــير جــــداً 
) 2014:176ابراهيم، .(اكثر من المعقول

أزمة الديون-4
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تصــــدرالحكومة ســــندات في الســــوق ويقــــوم المســــتثمرين  مــــن 
تقــــوم الحكومــــات ببــــذل . خــــارج الدولــــة بشــــرائها بعملــــة أجنبيــــة،

جهودهـا لكــي تســتطيع الالتــزام تجــاه هــذه الــديون للحصــول علــى 
ها بتدفقات اكبر قدر من ثقة هذه المستثمرين من خلال احتفاظ

نقديـة مـن العملــة الاجنبيـة،اذا عجـزت الحكومــة عـن الالتـزام تجــاه 
:2013نوالـــدين، .(هـــذه الســـندات تنشـــأ أزمـــة الـــديون الســـيادية

60(
أزمة السيولة الدولية-5

وهي تلك الحالة التي تعجـز فيهـا اصـول البلـد المقومـة بالعملـة 
بيـة لـدى الرصيد الاحتياطي الرسمـي مـن العمـلات الاجن(الاجنبية 

القصـــــــيرة الاجـــــــل عـــــــن تغطيـــــــة المطلوبـــــــات ) الســــــلطات النقديـــــــة
المديونيــة (والالتزامــات القصــيرة الاجــل والمقومــة بالعملــة الاجنبيــة 

الاجنبيــة قصــيرة الاجــل، الودائــع تحــت الطلــب المقومــة بــالعملات 
وبالتالي تؤدي هذه الحالة الى ضعف قـدرة النظـام المـالي ) الاجنبية

:2013العقــــون، .(وبالتـــالي حـــدوث أزمـــة ثقـــةلســـيولته الدوليـــة 
11(

الازمة المالية المنظومية-6
هنــــاك نــــوعين للحــــدث المنظــــومي، الاول هــــو شــــعور مســــبق 

حيـث ان اي خـبر سـلبي عـن مؤسسـة ماليـة يـؤثر ) أثر الـدومينو(بـ
:Ardian & Shin, 2008(في عدة مؤسسات مالية اخرى 

اي ان اي صــدمة )الكارثــة(، امــا الثــاني فهــو شــعور مســبق بـــ)2
تحــدث في الاقتصـــاد تـــؤدي الى عرقلـــة ظـــروف البيئـــة الماليـــة، ومـــن 
خـــلال الحـــالتين الســـابقتين يـــؤدي الى الحـــدث المنظـــومي الى ازمـــة 

امـا العولمـة فهـي المسـببة لانتقـال الازمـة بـين الانظمـة الماليــة . ماليـة
. للدول وتصبح الازمة ازمة عالمية

أزمة المخاطر المعنوية-7
خاطر المعنوية تحدث عنـدما يعتقـد أصـحاب الودائـع في ان الم

المصـــارف ان الحكومـــة هـــي المســـؤولة عـــن تقـــديم ضـــمانات لهـــذه 
الودائع في حال تعرضـت الى ايـة حالـة سـيئة وبالتـالي يخففـون مـن 

-2000:91ي الـدين، محـ(.فراط في الاقراض وقبول الودائـعبالا
92(

الازمة المالية التوأم-8
بعــد الحــرب  الثانيــة ظهــر نــوع جديــد مــن الازمــة الماليــة وهــي 
أزمــة الماليــة التــوأم، فتحــدث مــن خــلال وجــود حــالات حــادة مــن 
المضاربة على العملة الوطنية وعدد من حالات افلاس البنوك مع 

عــن اظهـار الشـك وعـدم اسـتقرار اسـعار الصـرف كـذلك شـكوك 
كلهــا تــؤدي الى الازمــة . قــدرة الوســطاء المــاليين وانخفــاض الســيولة

)2013:13العقون،.(المالية التوأم
سباب الازمة الماليةأ: ثالثاً 

هناك اسـباب عديـدة تـؤدي الى احـداث الازمـة الماليـة ويمكـن 
التــوني، (، )21-19: 2001الشــحات، (:حصــر اهمهــا بــالاتي

2004 :8( ،
صاد الكليعدم استقرار الاقت-1

ان النظـــــام المـــــالي الســـــليم الخـــــالي مـــــن الاخـــــتلالات يتطلـــــب 
اســـــتقراراً لان الاخـــــير يـــــؤثر وبشـــــكل كبـــــير في جميـــــع القطاعـــــات 
وخاصة القطاع المالي، فعندما تتجه الدولة الى اتباع سياسة نقدية 

القطاعــــــات الغــــــير منتجــــــة كالعقــــــارات في الاقــــــراض والتوجــــــه الى 
وبالتــــالي ارتفــــاع اســــعار العقــــارات، امــــا السياســــة المعاكســــة فهــــي 
سياســـــــة نقديـــــــة وماليـــــــة انكماشـــــــية هادفـــــــة الى تبـــــــاطؤ النشـــــــاط 
الاقتصادي وتقليل معدلات التضخم ويصعب خدمـة الـديون في 
هذه الحالة بالتالي زيادة نسبة الديون المهدومـة الـتي بـدورها تـؤدي 

افلاس المؤسسات الماليةالى
اظطرابات القطاع المالي-2

ان كفــاءة وســـلامة القطــاع المـــالي تــؤدي الى اســـتخدام افضـــل 
لرؤوس الاموال، لان زيادة اعطاء الائتمان والسـماح المتزايـد لـرؤو 

شــــــريعي والتنظيمــــــي التجــــــاري الغــــــير حــــــذر وضــــــعف الاطــــــار الت
.والمؤسسي كانت عوامل مسببة لحدوث ازمات مالية مختلفة

تشوه نظام الحوافز-3
في كثـير مـن الاحيـان تكـون الادارة ايضـاً مسـاهمة في حـدوث 
الازمـــة ولايـــتم تحمـــيلهم المســـؤولية وخاصـــة الادارات الـــتي اتبعـــت 
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التغيـيرا
تقتصر فقط على تبديل وتدوير المناصب الادارية لاعضـاء مجلـس 

مسؤولة عن اتخاذ القرارات، وان عدم وجود الحوكمة السليمة اي 
يؤدي الى عـدم معرفـة 
المركـــز المـــالي الصـــحيح للمصـــرف وبالتـــالي عـــدم امكانيـــة التنبـــوء و 

مكونات تدفقات رأس المالالوقاية من الازمة المالية
ــــير في  ان مكونــــات تــــدفقات رأس المــــال تســــاهم وبشــــكل كب

للســحب في اي وقــت وخاصــة وقــت الازمــة ف
الى سحبها لان كلفة السحب تكون قليلة بالنسبة الى المقرضين، 

.دوث الازمة الماليةلها الدور الاهم في تجنب ح
لازمة الماليةالاخلاقية لبعادالأ: رابعاً 

:Aragandona,A, 2012(يتفـق كـل مـن  و) 5-11
)Miller, R.T, 2009: (وكــذلك ) 113-137

:33-35Torres,2009 (و)Kane, E.J, 2008: 40-
علـــى انـــه يمكـــن تحديـــد ثلالثـــة ابعـــاد اخلاقيـــة للازمـــة وهـــي  )  42

:كالاتي
الاخلاقيات الشخصية-1

وهـــي تلـــك الســـلوكيات الـــتي تشـــير بشـــكل او بـــاخرالى افعـــال 
بعـاد الاخلاقيــة تـؤدي الى حـدوث الازمـة، هـذا التحليـل يظهـر الا

ويـتم الافـتراض بـان سـبب الازمـة هـو . الموجودة بالفعـل في الازمـة
الجشــع الــذي يعــرف بانــه الرغبــة الانانيــة والمفرطــة للحصــول علــى 

ويجــب ان نفصــل بــين هــذه الصــفة و العقليــة . المزيــد مــن الامــوال
الاقتصـــادية المشــــروعة وهــــي الاســــتفادة مــــن الفرصــــة مثــــل الشــــراء 

ســـعار منخفضـــة والبيـــع عنـــدما تكـــون الاســـعار عنـــدما تكـــون الا
. عاليــــــة أو الاقــــــتراض عنــــــدما تكــــــون اســــــعار الفائــــــدة منخفضــــــة

)Miller,R.T, 2009: 113(
ــــة هــــي  ــــتم الحــــرص عليهــــا في هــــذه الحال امــــا الفضــــائل الــــتي ي
الاعتدال والخصوصية والقدرة على تقييد الرغبة في النجاح والثروة 

معــوق عنـــد عـــدم تطبيقـــه أو الاعــتراف الاجتمـــاعي وهـــذا يصـــبح

وة فـبعض المـدراء قـيفاقمـه الجـبن والتعقيـد ونقـص الللسلوك المهني
ورغــم ادراكهــم لمــا يحــدث يتجــاوزون بعــض القــرارات الصــعبة الــتي 

كمــا انــه ظهــرت ســلوكيات اخــرى . 
مثــل التفــاخر والغطرســة والجشــع بــين الممــولين وبــين الاقتصــاديين 

لقـوانين والحكومـات ايضـاً وكلهـم مقتنعـين بـان معـرفتهم وواضعي ا

)Torres, 2009:33-35. (تحت اشراف الاخرين
ــــــان الصــــــفة الرئيســــــية للعــــــاملين في المصــــــارف هــــــي  وعامــــــةً ف
العقلانيـــــة الاحترازيـــــة او العقلانيـــــة العمليـــــة ولكـــــن مـــــن الصـــــعب 

بيئـــة تتميـــز بـــالنمو العـــالي واســـعار الفائـــدة المنخفضـــة تطبيقهـــا في
وفرص لاتتكرر للربح والتي تؤدي الى تكـوين بيئـة خصـبة لضـعف 

وخلاصة السلوك الغير الاخلاقـي يشـير الى ان الازمـة لهـا . الادارة
بعد أخلاقي ولكن الصفات او الضعف الاخلاقي هذا قد يظهر 

. ةبشــــــــــــــــــــكل أو بــــــــــــــــــــاخر في جميــــــــــــــــــــع النشــــــــــــــــــــاطات البشــــــــــــــــــــري
)Argandona,A, 2012:6(
أخلاقيات المنظمات-2

وهــي أزمــة غيــاب الحوكمــة في المنظمــات والــتي قــد تختلــف في 
انواعهـا مثـل المنظمـات التجاريــة والمصـارف الاسـتثمارية وصــناديق 
التحـــوط ووكـــالات التقيـــيم وهيئـــات الاشـــراف والمصـــارف المركزيـــة 

ة المهنيــة لقــد اثبــت ان عــدم الحوكمــة ونفــص الكفــاء. والحكومـات
مــن جانــب المــدراء والادارات العليــا والمحللــين في المنظمــات بجميــع 

.أنواعها تؤدي الى أزمات مالية واقتصادية
ـــــة  اليـــــات شـــــديدة لتحديـــــد  لقـــــد وضـــــعت المؤسســـــات المالي

ت مبســـطة ومراقبـــة المخـــاطر ولكنهـــا كانـــت تســـتند علـــى افتراضـــا
لشاذة على فرضيات حدوث الكوارث او الحالات احيث تستند

وان اليــات تحويــل مخــاطر المحفظــات  . والــتي سميــت بــالبجع الاســود
كانـت تســتند علــى أدلـة في العقــود الاخــيرة وهـي مســتقرة بشــكل 
خـــاص في الكثـــير مـــن الاســـواق وتفـــترض بـــان مخـــاطر الموجـــودات 
المختلفة مستقلة الى حد كبير عـن بعضـها الاخـر وهـذا الافـتراض 

ت وهمــــاً بـــان المخــــاطر قــــد اثبـــت فشــــله، وهـــذه الافتراضــــات ولـــد
ازيلـت مـن محفظـات المؤسسـات مــن خـلال تبـادلات عـدم ســداد 
الاعتماد بدون اخذ احتمال ان هذه المخاطر يعاد ادخالها بطرق 
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اخرى فقد تولدت مكاتب عامة كبيرة للاشراف والسيطرة ولكـن  
كــل منهــا كــان يعمــل محليــاً ممـــا يعــني ان لــيس هنــاك مــن يشـــرف 

فضــلاً عــن ذلــك فقــد أزالــت أو خففــت . يــةعلــى المخــاطر النظام
ومـن . 

)Kane, E.J, 2008.(تؤدي الى نتائج مرغوبة
وتفرز الازمة ايضاً مشاكل اخرى مثل المقايضة القانونية والتي 
تؤدي الى نقل العمليات الى دول لها ضوابط قليلة او تغـير طبيعـة 

بالاضـــافة الى ذلـــك . 
فان السلوكيات التي تؤدي الى الازمة هي عدم شفافية العمليـات 
وإخفــاء المعلومــات حــول الزبــون ووضــع القــوتنين وحــتى اصــحاب 

,Argandona,A.(الاسهم والخ 2012: 8(
الاخلاقيات الاجتماعية-3

ذكرنا سابقاً بان الضـعف الاخلاقـي الشخصـي والقـانوني مـن 
قبـــل المســــاهمين كـــان مــــن أحـــد اســــباب الازمـــة، ولكــــن الظــــروف 
الاجتماعية ايضاً كانت لها الدور في اعاقة تطبيق القوانين واليات 

.المؤسسة الاجتماعية من قبل الافراد
دور الاخــلاق في هــذه الازمــة نويقلــل بعــض الاقتصــاديين مــ

لان حســــب النمــــوذج النيوكلاســــيكي يبــــدأ الافــــراد بوضــــع بعــــض 
وعقــلاني أخلاقيــاً حيــث ان هنــاك النفضــيلات باعتبــاره محايــد

فصـــل مطلـــق مـــابين الاخلاقيـــات والاقتصـــاديات، حيـــث تتعامـــل 
الاخلاقيــــات مــــع قــــيم ذاتيـــــة ولايمكــــن تقييمهــــا موضــــوعياً بينمـــــا 

. صـاد مـع الحقـائقيتعامل علـم الاقت
بتنظـــيم العلاقـــة الاقتصـــادية ذاتيـــاً امـــا افعـــال الافـــراد الـــتي تنظمهـــا 

,Miller,R.T.(الاخــلاق قليســت مهمــة في هــذا النمــوذج
ان كـــــل مـــــن المســـــتهلك والريـــــادي والمحلـــــل ومـــــدير )2009:137

يرت بعقلانية والحكومات الـتي غـرف المؤسسة المالية الذي لم يتص
المحفــــزات والقيــــود للقطــــاع الخــــاص في الســــعي الى سياســــات غــــير 
مســتدامة والمشــرفين وواضــعي القــوانين يكــون لهــم دور في حــدوث 

. الازمة
وعــــادة يكــــون الطلــــب الرئيســــي للافــــراد هــــو ان تضــــمن لهــــم 

التوظيــــف والتقاعــــد والصــــحة (الحقــــوق الاقتصــــادية والاجتماعيــــة 

. جـــزء كبـــير مـــن اســـتقلاليتهممقابـــل تخلـــيهم عـــن ) والســلامة والخ
والعـــالم الاقتصـــادي هـــو عـــالم فـــني يعمـــل بقواعـــده الـــتي لـــيس لهـــا 

مــع ضــرورة ان يولــد هــذا العــالم هيكليــة . منطــق توجهــه الاخــلاق
انتاجيــة تنظيميــة وقانونيــة تامــة تجعــل مــن نزاهــة الافــراد امــر لابــد 

.منه
لذي يحول المحتوى الاخلاقي الى القانون وا

. يصـــبح مصـــدر للمعـــايير الاخلاقيـــة
لاتطبــق فيــه المصــلحة العامــة حيــث تصــبح غالبيــة القــوانين معيــار 
أخلاقــــي ويبقــــى الفــــرد امــــام حريــــة الاختيــــار علــــى اعتبــــار ان مــــا 
يســمح بـــه القـــانون هـــو جيـــد ومــا يمنعـــه ســـيء وان كـــان الامـــر لا 

اف بحـــق عـــدم الاتفـــاق يرضـــي الفـــرد فـــيمكن ان يطالـــب بـــالاعتر 
في النهايــــــــة تأخــــــــذ الدولــــــــة . وهـــــــذا يــــــــؤدي الى حالــــــــة اســـــــتثنائية

.قية الزاميةالسلوكيات الخاصة السابقة وتجعلها معايير اخلا
خلاصـــة القــــول هـــو ان الفشــــل في ســـلوك المؤسســــات الماليــــة 

في نمــــــاذج انســــــانية اخلاقيــــــة الــــــتي احــــــداث معزولــــــة بــــــل عيــــــوب 
حكمــــت التصــــرف، هــــذا يعــــني بــــان النمــــاذج الــــتي بنيــــت علــــى 
افتراضـــات غـــير كاملـــة أو خاطئـــة ادت الى منـــاهج اداريـــة خاطئـــة 
مثل ، نظام المحفزات والرقابة والابلاغ والمحاسـبة واختيـار وتـدريب 
ومكافــــأة راس المــــال البشــــري وفي ثقافــــة المنظمــــات ايضــــاً حيــــث 

لى انتشــــار الجشــــع والتصــــرف الاهــــوج والتفــــاخر والغـــــش تــــؤدي ا
وعـــدم النزاهـــة، بالاضـــافة الى اهـــداف الاعمـــال وانظمـــة الســـيطرة 
الثقافـــــات وانظمـــــة المحفـــــزات وقـــــوانين التصـــــرف الـــــتي نتجـــــت في 

:Argandona,A, 2012.(النهاية هذه الازمة 11(

المبحث الثاني
الاطار النظري-الاستثمار الاجنبي المباشر

:مفهوم الاستثمار الاجنبي المباشر: أولاً 
المقصود بالاستثمار الاجنبي المباشر هو الاستثمار المقام 
لتحقيق منفعة طويلة الاجل، في المؤسسات العاملة في خارج 

:UNCTAD, 2003.(دولة المستثمر " ويمكن تعريفه ) 58
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بانه عبارة عن التحركات في راس المال، الهادفة الى السيطرة على 
وقد عرف ايضاً بانه ".الاعمال الاجنبيةدارة وارباح مؤسسات ا

توظيف لاموال اجنبية في موجودات راسمالية ثابتة في بلد معين، 
وانه استثمار ينطوي على علاقة طويلة الامد، تعكس منفعة 
المستثمر في بلد اخر، يكون له الحق في ادارة موجوداته، والرقابة 

و من بلد الاقامة، اياً كان هذا عليها من بلده الاجنبي ار 
:UNCTAD, 2000. (المستثمر فرداً ام مؤسسة 267(

الاستثمار الاجنبي المباشرانواع: ثانياً 
:2006يعقوبي وتمار، (يقسم الكتاب والباحثيين منهم 

الاستثمارات الاجنبية المباشرة الى ) 2006:30،فضيل(، )9
:خمسة انواع وكما يلي

:تركالاستثمار المش-1
لا تكون المشاركة هنا فقط في راس المال وانما المشاركة ايضاً 
تكون في الخبرة والادارة وبراعة الاختراع والعلاقات التجارية، 
وغالبا ما يكون الطرف الاخر الذي يكزن عادة مؤسسة دولية 
تمارس حقها في ادارة المشروع او العملية الانتاجية بدون السيطرة 

)1:عقوبي وتمار، بدون تاريخي. (الكاملة عليه
:الاستثمارات المملوكة بالكامل للمستثمر الاجنبي-2

وهو النوع المفضل لدى المؤسسات المتعددة الجنسيات، 
حيث تقوم هذه المؤسسات بانشاء فروع لها في الدولة المضيفة 
مهمتها تكون اما التسويق والانتاج او اي نوع من انواع النشاط 

. اتيالانتاجي او الخدم
:مشروعات او عمليات التجميع-3

وهي عبارة عن اتفاقية بين الطرف الاجنبي والطرف الوطني 
قد يكون خاصاً او عاماً، حيث يقوم الطرف الاول بتزويد 

لمنتج معين ليتم تجميع هذه ) مواد اولية(الطرف الثاني بمكونات  
وقد تكون . 

هذه المشروعات على شكل الاستثمار المشترك، او التملك 
. الكامل لمشروع الاستثمار للطرف الاجنبي

:المناطق الحرة-4
المنطقة الحرة هي قطعة من الارض مملوكة لدولة معينة ويتم 
توضيح حدودها بطريقة قاطعة وتعد المنطقة الحرة امتداداً للخارج  

مركية، اما من حيث كمركياً فهي معزولة للاعتبارات الك
السياسة فهي خاضعة للسيادة الوطنية للدولة، وتقام في هذه 
المنطقة مشاريع خاصة برؤوس اموال اجنبية او وطنية او مشتركة، 
وكذلك بيع وشراء السلع المحلية والخارجية ولا تدفع رسوم كمركية 
على هذه السلع الا بعد خروجها من المنطقة الحرة الى داخل 

) 30، 2006فضيل،(. الدولة
:الاستثمار في مشروعات البنية الاساسية المحولة-5

وهي مشاريع البنى التحتية مثل بناء المطاات او الطرق، 
حيث يبنى المشوع من قبل المستثم الاجنبي ولكن يعود المشوع 

تشغيل والتحويل، وتستفيد من هذه القائمة على البناء، وال
المشوعات كلا الطرفين حيث ان الحكومة تحتاج الى استثمارات 
ضخمة ولكنها قد تكون غير قادرة على تمويل تلك المشروعات، 
اما المستثمر الاجنبي يرى ان تلك المشروعات ذات جدوى 

. اقتصادية خلال فترة الامتياز
او (جنبية المباشرة وهناك اشكال اخرى للاستثمارات الا

:وهي على نوعين) المستثمرين
يعمل المستثمون بالبحث عن الاسواق : الباحثون عن السوق- أ

الجديدة، لان هذه الاستثمارات الاجنبية المباشرة عادة ما تكون 
موجهة بشكل رئيسي نحو السوق المحلية للبلد المضيف، وهي 

)بط الافقيالترا(تعمل على انتاج ما يسمى بالتكامل الافقي 
المستثمرون يبحثون عن العوامل : الباحثون عن الكفاءة- ب

ان هذا النوع من _ العمالة و المصادر الاطبيعية_غير المكلفة
الاستثمارات الاجنبية المباشرة لها توجهات التصدير بشكل 

الترابط (كامل العمودي تتعمل على انتاج ما يسمى بال
)العمودي

محددات الاستثمار الاجنبي المباشر: ثالثاً 
تم تناول محددات الاستثمار من قبل العديد من الكتاب و 

، خوشناو(الباحثيين وفي بيئات عمل استثمارية مختلفة منهم 
) 2010:11كورتل وعراب( ،)2009:32-34
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حيث ،)36-2008:22اغا، (،)2008:52، الشكاكي(،
:سيتم توزيع هذه المحددات على ستة عوامل رئيسية وكالاتي

:العوامل السياسية-1
يعد الاستقرار السياسي عضواً مهماً لجذب الاستثمارات 
الاجنبية، ويتضمن استقرار الامن الداخلي والخارجي اي عدم 

، ويطمئن المستثمر في البيئة وجود مشاكل سياسية مع البلدان
ف يكون على ثقة بان قوانين وانظمة الدولة المستقرة لانه سو 

المضيفة ستكون مستقرة وثابتة لفترة طويلة دون ان تطرأ عليها 
وامل ويتأثر المناخ السياسي بمجموعة من الع، اي تغيير سلبي
: نوجزها بما يأتي

.النظام السياسي للدولة من حيث كونه ديمقراطياُ او مركزياً - أ
.ستثمارات الاجنبيةموقف الاحزاب السياسية من الا- ب
الوعي السياسي من حيث قبوله بشريك له في عملية - ت

.التنمية الاقتصادية التي هي الاستثمارات الاجنبية
:العوامل الاقتصادية-2

هناك العديد من العوامل الاقتصادية والمالية التي تؤثر في 
:الاستثمار الاجنبي وهي

ى مدى يركز هذا العامل عل: حجم وخصائص السوق المحلي- أ
جاذبية سوق البلد المضيف لمنتجات الشركات الاستثمارية 
وخدماته من حيث حجم السوق الحالي و المتوقع، فان حجم 
السوق والقوة الشرائية للسكان ونمو الاقتصاد تشكل معايير 
رئيسية تأخذها الشركات بنظر الاعتبار عند اتخاذ قرار التوطن، 

ة في غرافي للبلد له اهمية كبير وكذلك المصادر الطبيعية والموقع الج
.

ان وجود بيئة أقتصادية : السياسات الاقتصادية المستقرة-ب
تتمتع بالاستقرار والثبات تعد من العناصر الاساسية الجاذبة 
للاستثمار، كذلك فان تحرير الاقتصاد والانفتاح على العالم 

.لاستثماراتالخارجي يعد متطلبات اساسية لتدفق ا
: عوامل الاجتماعيةال-3

تتمثل العوامل الاجتماعية والديموغرافية في التعداد السكاني 
ومعدل النمو والفئات المختلفة والتركيب الاجتماعي والثقافي 
ومستوى المعيشة من حيث الاقتصاد والتعليم والصحة وهذه لها 

يجب على ه والسلوك الذي تسلكه الشركة،تأثير كبير في الاتجا
الشركات ا

المستوى الاجتماعي للمجتمع الذي تتعامل معه، وهذا المستوى 
متمثل بالقيم والعادات والتقاليد وجميع الخصائص الاجتماعية 

.التي تميز مجتمع بشري عن اخر
:العوامل البيئية-4

بعض الدول لاتعطي العوامل البيئية الاهتمام الكبير حيث 
مل الجانب البيئي و معاييرهاويؤدي ذلك الى جذب 
الصناعات الغير مهتمة بالبيئة والتي تسبب تلوث البيئة في هذه 
الدول وبعضها تشدد في المعايير البيئية، وان التشدد في المعايير 
البيئية تحد من دخول الاستثمارات الى الدولة وبالتالي تصبح 

.لاجدنبيةدات للاستثمارات اهذه العوامل محد
:العوامل التشريعية والقانونية-5

تعد التشريعات والقوانين المنظمة عوامل جاذبة للاستثمارات 
ومن العوامل المهمة لدى الدولة المضيفة، حيث تؤثر بشكل كبير 

.ارات الاجنبيةعلى اتجاه الاستثم
:محددات اخرى-6

هناك محددات اخرى تؤثر على جذب الاستثمارات الاجنبية 
الادارية والفنية، الموارد الطبيعية، العمالة، الكوادر(شرة مثل المبا

كل هذه المحددات تعمل مع بعضها البعض )التقدم التكنولوجي
.منهم باداء مختلفولكن كل 

مؤشرات الاستثمار : رابعاً 
تتنــوع مؤشــرات الاســتثمار العــالمي حســب الجهــة المصــدرة لــه 

يير مختلفـــــة لتصـــــنيف والمســـــتوردة وتســـــتخدم هـــــذه المؤشـــــرات معـــــا

جــــذب الاســــتثمارات الأجنبيــــة، ويمكـــــن حصــــر هــــذه المؤشـــــرات 
:بالاتي

:مؤشرات التنافسية -1
م حيـــث يتـــولى المنتـــدى ١٩٧٩لقـــد ظهـــر هـــذا الؤشـــر عـــام 

الاقتصــــادي الــــدولي في سويســــرا بالتعــــاون مــــع مؤسســــات عالميــــة 
رة الدولـــة علـــى النمـــو والمنافســـة ويتكـــون مـــن مؤشـــرين لقيـــاس قـــد
)6: 2006عربية لضمان الاستثمار،المؤسسة ال: (فرعيين وهما
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:مؤشر النمو التنافسية- أ
يقــيس قــدرة الدولــة علــى النمــو الاقتصــادي لمــدة زمنيــة تــتراوح 

.سنوات٨-٥بين 
:مؤشر الأعمال التنافسية- ب

قتصـادي وينقســم يتضـمن هـذا المؤشـر قيــاس محفـز النمـو الا
:إلى مقياسين

درجة تطور قطاع الأعمال.
المناخ الاستثماري.
:مؤشر الحرية الاقتصادية-2

م ١٩٩٥عام Heritage Foundationأصدر معهد و 
هــذا الؤشــر، حيــث يقــيس مــدى التــدخل الحكــومي في الأنشــطة 
الاقتصـــــادية و تـــــأثير هـــــذا التـــــدخل في الحريـــــة الاقتصـــــادية، وأداء 

المنظمــات و 
الســية التجاريـــة، السياســات الماليـــة ): تشـــمل(الى عوامــل عديــدة 

فيما يتعلق بالضرائب، حجم الاسـتثمارات الخاصـة ونوعهـا، أداء 
ـــــة والاجـــــراءات  القطـــــاع المصـــــرفي والتمـــــويلي، التشـــــريعات القانوني

، السياسات النقدية، حماية الإدارية، نسبة القطاع العام في الدولة
الملكية الفكرية، مستوى الأجور و الأسعار، مدى نشاط السوق 

.)10: 2006المؤسسة العربية لضمان الاستثمار،.(الموازي
:مؤشر الحكومة الإلكترونية-3

-E)(عــــــــــــــرف البنــــــــــــــك الــــــــــــــدولي الحكومــــــــــــــة الإلكترونيــــــــــــــة 
Government

المتكامـــــــــــل والمكثـــــــــــف لتكنولوجيـــــــــــا المعلومـــــــــــات و الاســـــــــــتخدام
الاقتصــــادية، في تقــــديم الخدمــــة العامــــة لجميــــع المــــواطنين خاصــــة، 
وقطــــاع رجــــال المــــال و الأعمــــال المحلــــي و الأجنــــبي بشــــكل عــــام 
داخل الدول، ويعتبر التحويـل إلى الحكومـة الإلكترونيـة أحـد أهـم 

ثمرين مــــن المتطلبــــات الــــتي تــــؤدي إلى تحســــين التفاعــــل مــــع المســــت
خـــــلال تـــــوفير الشــــــفافية في الأداء و خفـــــض النفقـــــات وتبســــــيط 

).5: 2005ربية لضمان الاستثمار، المؤسسة الع(الإجراءات 
انيات للاستثمار الأجنبي المباشرمؤشر الأداء و مؤشر الإمك-4

أصــــــــدرته أمانــــــــة مــــــــؤتمر الأمــــــــم المتحــــــــدة للتجــــــــارة والتنميــــــــة 
UNCTADم ٢٠٠٢ثمار لأول مرة في تقريرهـا عـن الاسـت

المؤسســة العربيــة : (وطورتــه في تقــارير اخــرى وينقســم إلى مؤشــرين
.)7-2007:6لضمان الاستثمار، 

يقيس مـدى نجـاح الدولـة في جـذب الاسـتثمار : مؤشر الأداء- أ
الأجنــــبي المباشــــر مــــن خــــلال قيــــاس حصــــة الــــدول في الاســــتثمار 

لإجمـــالي، الأجنـــبي الماشـــر الـــوارد عالميـــاً كنســـبة مـــن النـــاتج المحلـــي ا
حيث يؤخذ متوسط اخر ثلاث سـنوات للحـد مـن تـأثير العوامـل 

.الموسمية
يقيس إمكانية الدولة في جذب الاستثمار الأجنبي وتتكون - ب

معـدل نمـو النـاتج :مكون لقياس هـذه الإمكانيـات وهـي١٣من 
المحلــي، متوســط دخــل الفــرد، نســبة الصــادرات إلى النــاتج المحلــي، 

وط الهــــــاتف الحمــــــول، متوســــــط خطــــــوط الهــــــاتف الثابــــــت، خطــــــ
اســتهلاك الطاقــة للفــرد، نســبة الإنفــاق علــى البحــوث مــن النــاتج 
المحلــــي الإجمــــالي، نســــبة الملحقـــــين بالدراســــات العليــــا إلى إجمـــــالي 

المــوارد الطبيعيــة للعــام، نســبة الــواردات الســكان، نســبة صــادرات
مــن قطــع الغيــار الأجهــزة الكرابائيــة و صــادرات الســيارات للعــام، 

ـــــة مـــــن الخـــــدمات للعـــــام، ونســـــبة الرصـــــيد ن ســـــبة صـــــادرات الدول
.التراكمي للاستثمار الأجنبي بالدولة من العام

وتقسم الإنكتاد الدول وفق نقاط المؤشرين السابقين إلى أربع 
:مجموعات وذللك على النحو الاّتي

)أداء مرتفع وإمكانيات مرتفعة(مجموعة الدول السباقة -
ــــدول دون الإمك- ــــات مجموعــــة ال ــــات (اني أداء مــــنخفض وإمكاني

)مرتفعة
أداء مرتفـع و إمكانيـات (مجموعة الدول أعلـى مـن الإمكانيـات -

)منخفضة
أداء مـــــــــــنخفض و (مجموعـــــــــــة الـــــــــــدول ذات الأداء المـــــــــــنخفض -

)إمكانيات منخفضة
:مؤشرات المخاطر القطرية-5

) بتطبيــق(Political Risk Servicesتقــوم مؤسســة 
عـن مختلـف الـدول، وتقـوم بترتيبهـا هذا الؤشر من خلال تقاريرها

بحسب درجة المخاطر و التي تقاس من خلال إعطاء قيم عددية 
لعدد مـن المخـاطر القطريـة، الـتي تنـدرجح تحـت ثـلاث مجموعـات 

وتمثـل مجموعـة ) المخـاطر السياسـية، الاقتصـادية، والتمويليـة: (هي
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، نقـــاط تلـــك المخـــاطر الفرعيـــة مؤشـــراً للمخـــاطر الإجماليـــة للدولـــة
ويصبح باستطاع المستثمر الاعتماد على هذه الؤشرات قبل اتخاذ 
القرار الاستثماري او قرار التوطين بحيث يختار أقل الـدول مخـاطرة 

المؤسســــــة العربيــــــة لضــــــمان (إذا مــــــا تســــــاوت العوامــــــل الأخــــــرى 
).9: 1993،الاستثمار

:م2006للعواملة ) كوف(مؤشرات -6
بالدراســـــات المتخصـــــص ) KOR(قـــــام المعهـــــد السويســـــري 

الاقتصـــادية باصـــدار مؤشـــرات تخـــتص لقيـــاس العولمـــة مـــن خـــلال 
.يةثلاثة أبعاد رئيسية اقتصادية، اجتماعية، سياس

:ما يلي) كوف(ؤشرات التي حددها ومن أهم الم
:المناخ الاجتماعي و الثقافي- أ

يعتبر هذا العامل من عوامل المناخ الاسـتثماري في كـل مـا مـا 
ــــــوة العمــــــل ســــــو  ــــــى ق ــــــؤثر عل ــــــث الكــــــم أو الكفــــــاءة ي اءً مــــــن حي

(Mkandawire,2001:5)
:المناخ القانوني و التنظيمي- ب

وهي تعـني أن تكـون القـوانين في البلـد المضـيف محفـزة وجاذبـة 
.للمستثمر فضلاً عن س

:المناخ السياسي- ت
ب أن تتســـم لكـــي تنجـــذب رؤوس الامـــوال الى ايـــة دولـــة يجـــ

.ار السياسي بالاستقر 
:المناخ الاقتصادي- ث

قتصادي الحالة الاقتصادية للدولة من حيـث  يقصد بالمناخ الا

حيــــث يتفاعــــل المنــــاخ الاقتصــــادي مــــع العوامــــل الســــابقة لتكــــون 
المؤسســـــة العربيـــــة لضـــــمان . (جميعهـــــا المنـــــاخ الاســـــتثماري للدولـــــة

).15: 2005ستثمار، الا

دانيالجانب المي/ الفصل الثاني
.وصف عينة البحث و الأفراد المبحوثين: أولاً 

تمثلت عينـة البحـث بمجموعـة مـن المسـتثمرين وأعضـاء مجلـس 
في القطـــاع الأدارة في بعـــض الشـــركات العاملـــة في محافظـــة دهـــوك 

) 45(لتكــــــون ميــــــداناً للدراســــــة وتم توزيــــــع الصــــــناعي والتجــــــاري 

للتحليـل اسـتمارة صـالحة ) 40(ارة عليهم حيـث اعيـد منهـا استم
.اجراء التحليل على هذه البياناتوتم 
تشخيص المتغيرات: ثانياً 

تتضــمن هــذه الفقــرة وتشــخيص متغــيرات البحــث وذلــك عــبر 
عـــرض البيانـــات الـــتي تضـــمنتها اســـتمارة الاســـتبانة و الناتجـــة مـــن 

لقياس الإتجاهات، الخماسي) Likert(خلال استخدام مقياس 
كل منها حالة معينة الإتجاه والذي يتدرج الى خمس درجات يمثل  

ــــــــل الاســــــــتجابات  أو الاتفــــــــاق بشــــــــأن فقــــــــرات الاســــــــبانة، وتحلي
بإستخدام التحليلات الإحصائية كالتوزيعـات التكراريـة، والنسـب 
المؤية، والأوساط الحسابية، والأنحرافات المعياريـة ولكـل متغـير مـن 

ير لبحـــث الرئيســـة والمتمثلـــة بالازمـــة الماليـــة بوصـــفها متغـــمتغـــيرات ا
ل و مؤشـــرات الاســـتثمار  بوصـــفها متغـــير معتمـــد، فضـــلاً قيمســـت

:عن المتغيرات الفرعية، و كالاّتي
:وصف الأبعاد الأخلاقية للازمة المالية-1

يتنـــــاول هـــــذا الجـــــزء وصـــــف وتشـــــخيص أبعـــــاد الازمـــــة الماليـــــة 
ة، اخلاقيــــــــات المنظمــــــــة، الاخلاقيــــــــات الشخصــــــــي(والمتمثلــــــــة في 

أن ) 1(لحـــــقائج الـــــواردة في الموتشـــــير النتـــــ) 
إجابات الأفراد المبحوثين حول هذا المتغير كانت متقاربـة، حيـث 
ان جميـــــع الابعـــــاد كانـــــت تميـــــل بإتجـــــاه الاتفـــــاق، اذ بلـــــغ الوســـــط 

) X3-X1(الحســـــابي لبعـــــد الاخلاقيــــــات الشخصـــــية بمؤشــــــراته 
بتــأثر (والمتمثــل )x1(بة اتفــاق كــان لمؤشــرواعلــى نســ) 3.60(
ــــــرادار لاســــــتثما ــــــيم للاف ــــــبي المباشــــــر بمســــــتوى التعل بنســــــبة) الأجن
واقـل ) 3.72(وقد بلغ الوسط الحسابي لهـذا المؤشـر )%77.5(

بتحديـــــد مســـــتوى (المتمثـــــل )X3(نســـــبة اتفـــــاق كـــــان للمؤشـــــر 
ســـبة و بن) الاســـتثمار الأجنـــبي الناشـــر وفقـــاً لقـــيم الافـــراد الســـائدة

، امــا )3.52(وقــد بلــغ الوســط الحســابي لهــذا المؤشــر )%72.5(
-X7(بالتســــبة للوســــط الحســــابي لمؤشــــرات اخلاقيــــات المنظمــــة 

X4( فقد بلغ)وكانت اعلى نسبة اتفاق علـى المؤشـرين )3.60
)X5( و)X6 ( المتمثلـــــــــين) ـــــــــار إعطـــــــــاء الصـــــــــلاحيات و باعتب

مـــل الجاذبـــة المســـؤوليات للشـــخص المناســـب في المنظمـــة مـــن العوا
التشــدد علــى تطبيــق ان عــدم (و )الاســتمثار الأجنــبي المباشــر

الشــفافية في المنظمــة يــؤدي الى طــرد الاســتمثار الأجنــبي او عــدم 
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لكــــل مؤشــــر وباوســــاط )%62.5(علــــى التــــوالي بنســــبة ) جذبــــه
واقل نسبة اتفاق كان . على التوالي) 3.68(و )3.70(حسابية 

باست(المتمثل ) X4(على مؤشر 
ـــــم الاســـــتثمار  ـــــبي المباشـــــرملائ ) 55.0%(بنســـــبة اتفـــــاق ) الأجن

)3.35(وبوســـط حســـابي 
)X11-X8 ( فكان وسطه الحسابي اكبر من الاوساط الحسابية

وكانـت اعلـى نسـبة اتفـاق ) 3.82(للبعدين السـابقين حيـث بلـغ 
أن الفســـــــاد والرشـــــــوة مـــــــن (المتمثـــــــل ب ) X8(ينعلـــــــى المؤشـــــــر 

) 87.5%(بنسبة ) لتي تساهم طرد الاستثمار الأجنبيالأسباب ا
امـــا أقـــل نســـبة أتفـــاق كانـــت للمؤشـــر )4.10(وبوســـط حســـابي

)X11 (المتمثــل ب)
بنســـبة ) شـــرمنـــه مجتمعـــاً جاذبـــاً او طـــارداً الاســـتثمار الأجنـــبي المبا

يوضــــــــح )1(لحــــــــقوالم)3.45(وبوســــــــط حســــــــابي )%60.0(
.ذلك

وصف مؤشرات الاستثمار -2
يتناول هذا المحور وصف مؤشرات الاستثمار  والمشار اليه في 

مؤشــــر التنافصــــية ، مؤشــــر الحريــــة (الجانــــب النظــــري و المتمثلــــة ب
الاقتصــادية، مؤشــر الحكوميــة الالكترونيــة، مؤشــر الأداء و مؤشــر 

ـــوارد، مؤشـــر المالإم خـــاطر كانيـــات للاســـتثمار الأجنـــبي المباشـــر ال
ويلاحــظ مــن النتــائج ) 2006(للعولمــة ) كــوف(القطريــة، مؤشــر 

أن إجابـات الأفـراد المبحـوثين حـول مؤشـر ) 2(لحقالواردة في الم
علــى تميــل بإتجــاه الأتفــاق) X16-X12(التنافســية  بمؤشــراته 

) X12(اق للمؤشـر مستوى عينة البحث وكانت اعلى نسبة اتف
مــن قيــاس قــدرة الدولــة علــى باســتطاعة مؤشــر التنافســية  (التمثــل 

وبوسط حسابي )75.0%() النمو الأقتصادي في محافظة دهوك
بــان (المتمثــل )X16(امــا اقــل نســبة اتفــاق كــان لمؤشــر ) 3.78(

الجهـة الـتي تقـوم بقيــاس قـدرة الدولـة علــى المنافسـة تتمتـع بمســتوى 
وهذا ) 3.15(وبوسط حسابي ) 47.0%(بة بنس) اخلاقي عالي
تم قياس القدرة على النمو الاقتصادي وايضاً قياس يشير الى انه ي

درجة تطور قطاع الاعمال والمناخ الاستثماري في محافظة دهوك، 
ويــلا ايضــاً ان جميــع الأوســاط الحســابية لمؤشــرات هــذا المتغــير هــي 

ا يؤكــد إيجابيــة ممــ)3(اكــبر مــن الوســط الحســابي للمقيــاس والبــالغ 

ة، اما المتغير الثاني و المتمثـل الدراساستجابات المبحوثين في عينة
تميـــل باتجـــاه )X22-X17(بمؤشـــر الحريـــة الاقتصـــادية بمؤشـــراته 

المتمثـل ) X18(الاتفاق أيضاً وكانت اعلى نسبة اتفاق للمؤشـر
ـــة هـــي ( بالسياســـات النقديـــة والماليـــة والتجاريـــة الـــتي تتبناهـــا الدول

حيـــث بلغـــت نســـبة الاتفـــاق) دد مســـتوى الاســـتثمار الأجنـــبيتحـــ
ممــا يــدل علــى ان التــدخل )3.88(وبوســط حســابي ) %85.0(

الحكــومي مــن خــلال السياســات النقديــة والماليــة والتجاريــة تححــد 
مــن مســتوى الاســتثمار الأجنـــبي المباشــر في العينــة المحوثــة وكانـــت 

ـــــــع المؤشـــــــرات في هـــــــذا المتغـــــــير ـــــــر مـــــــن نســـــــبة الاتفـــــــاق لجمي اكث
في الأنشــطة ممـا يـدل علـى ان هنــاك تـدخل حكـومي ) %60.0(

الاقتصـــــادية و الحريـــــة الاقتصـــــادية للعينـــــة امـــــا اقـــــل نســـــبة اتفـــــاق 
بالتشــــريعات و (والمتمثــــل ) X19(فكانــــت مــــن نصــــيب المؤشــــر 

القــوانين و الاجـــراءات الاداريـــة الــتي تتبناهـــا الإقلـــيم و دوروهـــا في 
وبوســــط ) 62.5%(بنســــبة ) ذبخلــــق المنــــاخ الاســــتثماري الجــــا

الثالـــــث والمتمثـــــل بمؤشـــــر الحكومـــــة امـــــا المتغـــــير .)3.52(حســـــابي 
تميل باتجـاه الاتفـاق وكانـت )X26-X23(الالكترونية بمؤشراته 

ســــــهولة تقــــــديم (المتمثــــــل ) X26(اعلـــــى نســــــبة اتفــــــاق للمؤشـــــر 
الخــــدمات مــــن خــــلال الحكومــــة الالكترونيــــة تســــهل مــــن توصــــيل 

) 65.0%(بلغــت ) ل المــال و الاعمــالالخــدمات الى قطــاع رجــا
مما يدل تحسين المناخ الاسـتثماري، امـا )3.55(وبوسط حسابي 

بـــــأن (والمتمثـــــل ) X24(اقـــــل نســـــبة اتفـــــاق كانـــــت علـــــى مؤشـــــر 
) التحول الى الحكومة الالكترونية تزيد مـن مسـتوى الشـفافية فيهـا

).3.48(وبوسط حسابي ) 55.0%(بنسبة 
ــــــــث والم ــــــــل بمؤشــــــــر الأداء ومؤشــــــــر بالنســــــــة للمتغــــــــير الثال تمث

-X28(جنــبي المباشــر الــوارد بمؤشــراتهالإمكانيــات للاســتثمار الأ
X27( فقـــد بلغـــت)%وبوســـط حســـابي ) 75.0%(و )70.0

على التوالي مما يعني ان هذا المؤشر يستطيع ) 3.75(و ) 3.65(
قياس الأداء وقياس إمكانية الدولة في جذب الاستثمار الأجنبي، 

والـــذي هـــو ) X33-X29(شـــرات المتغـــير الخـــامس وبالنســـبة لمؤ 
طر القطريــة كانــت جميعهــا باتجــاه الاتفــاق امــا المؤشــر مؤشــر المخــا

)X29(الــــذي حصــــل علــــى اعلــــى نســــبة اتفــــاق فكــــان مؤشــــر 
باعتبار المخاطر السياسية مـن احـدى مؤشـرات النخـاطر (المتمثل 
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وبوســـــــط حســـــــابي )77.5%(حيـــــــث يلغـــــــت نســـــــبته ) القطريـــــــة
يعنى ان هذه المخاطر تؤثر في قرار التوطين لدى والذي)3.80(
ســـــــتثمر وبالتـــــــالي تـــــــؤثر في مســـــــتوى الاســـــــتثمار الأجنـــــــبي امـــــــا الم

) 60.0%(كانــــــت نســــــبته الأقــــــل فقــــــد بلغــــــت )X33(مؤشــــــر
تتــاثر هــذه المخــاطر بالمســتويات الثلاثــة للاخلاقيــات (والمتمثــل ب

امـــــا . )3.45(وبوســـــط حســـــابي ) (
اته بمؤشــر 2006للعمولــة ) كــوف(ير الأخــير والمتمثــل بمؤشــر المتغــ

)X37-X34 ( كانــت تميــل باتجــاه الاتفــاق وكانــت اعلــى نســبة
ـــأثير السياســـات الاقتصـــادية (المتمثـــل )X37(اتفـــاق للمؤشـــر  بت

) للدولة واسواقها ومواردها علـى مسـتوى الاسـتثمار الأجنـبي فيهـا
دل ان المنـــاخ ممـــا يـــ)4.00(وبوســـط حســـابي ) 77.0%(بنســـبة 

. يــوثر في المنــاخ الاســتثماريالاجتمــاعي والثقــافي للعيينــة المبحوثــة 
امــا بالنســبة للاوســاط الحســابية فكانــت جميعهــا اكــبر مــن الوســط 

ممــــا يؤكــــد علــــى إيجابيــــة إيجابــــات ) 3(الحســــابي للمقيــــاس والبــــالغ 
المتمثـل ) X35(المبحوثين في مجتمع الدراسـة حيـث حقـق مؤشـر 

ان المســتوى (ب
اقـــــل نســـــبة اتفـــــاق ) ســـــتثمر علـــــى تـــــوطين اســـــتثماراته الأجنبيـــــةالم
.)3.50(وبوسط حسابي )%52.0(

اختبار الفرضيات: اً ثالث
قات الارتباط بين متغيرات البحثتحليل علا-1

ـــار الفرضـــية الرئيســـة الأولى، الـــتي  يركـــز هـــذه الجـــزء علـــى إختب
الازمــة إلى وجــود علاقــة ارتبــاط معنويــة بــين كــل بعــد أبعــاد ير تشــ

.المالية ومؤشرات الاستثمار

إلى معـــــــاملات الارتبـــــــاط بـــــــين المتغـــــــير ) 2(ويشـــــــير الجـــــــدول 
مؤشــــــــرات (والمتغــــــــير المعتمــــــــد ) ابعــــــــاد الازمــــــــة الماليــــــــة(المســــــــتقل 
، إذ تشـــيرمعطيات الجـــدول المـــذكور إلى وجـــود علاقـــة )الاســـتثمار

ئية ذات دلالةمعنويــــــة بــــــين أبعــــــاد الازمــــــة الماليــــــة ارتبــــــاط إحصــــــا
)0.492(رات الاســــتثمار، حيــــث بلــــغ معامــــل الارتبــــاط ومؤشــــ

وبـــذلك فـــإن العلاقـــة ) 0.05(وهـــي قيمـــة معنويـــة عنـــد مســـتوى 
بـــين المتغـــيرين وهـــذا يـــدل علـــى ان %) 49(طرديـــة بنســـبة حـــوالي 

ات الابعاد الأخلاقية تسهم بدرجة كبيرة في ارتفاع مقاييس مؤشر 
اري يسـاهم في الاستثمار  وهـذا يعنىـي ان ملائمـة المنـاخ الاسـتثم

جـــذب اكـــبر عـــدد مـــن الاســـتثمارات الأجنبيـــة و بالتـــالي إمكانيـــة 
.المنافة مع الدول من خلال هذه المؤشرات

إلى أن هنــاك علاقــات ارتبــاط بــين  ) 2(كمــا ويشــير الجــدول 
، و كـــــل مـــــن الابعـــــاد الأخلاقيـــــة للازمـــــة ومؤشـــــرات الاســـــتثمار 

عنويـة كانــت إتضـح مـن الجـدول المـذكور أن أقــوى علاقـة ارتبـاط م

وهــــــي قيمــــــة معنويــــــة عــــــدد مســــــتوى ) 0.462(قيمــــــة الارتبــــــاط 
بــين %) 46(وبــذلك فــإن العلاقــة طرديــة بنســبة حــوالي ) 0.05(

تسـهم وبشـكل كبـير 
الــدول القــادرة علــى المنافســة في ترتيــب وتسلســل الدولــة في قائمــة 

ـــــم  ـــــاخ ملائ ـــــبي و تكـــــوين من في مســـــألة جـــــذب الاســـــتثمار الأجن
لاســـتقبال الاســـتثمارات، في حـــين ان اضـــعف العلاقـــات المعنويـــة  
كان بين مؤشرات الاستثمار  واخلاقيات المنظمـة وقـد بلـغ قيمـة 

هــــــي قيمــــــة معنويــــــة عنــــــد مســــــتوى دلالــــــة و ) 0.294(الارتبــــــاط 
)0.05.(
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لية ومؤشرات الاستثمارعلاقات الارتباط بين أبعاد الازمة الما: )2(ول جد
المتغير المستقل

تمدعالمتغير الم

المؤشر بعاد الأخلاقية للازمة الماليةالا
الكلي

المجتمعاخلاقيات اخلاقيات المنظمةاخلاقيات شخصية

0.492**0.462**0.294**0.338**مؤشرات الاستثمار 

P<  0.05,  N=40**بالإعتماد على مخرجات الحاسبة الالكترونيةةإعداد الباحثالجدول من:المصدر

ــــــة للازمــــــة  ــــــين الابعــــــاد الأخلاقي ــــــة ب ــــــاط معنوي ــــــة ارتب ــــــة علاق المالي
.في العينة المبحوثةومؤشرات الاستثمار 

:ليل علاقات الأثر بين متغيرات البحثتح-2
: تأثير أبعاد الازمة المالية في مؤشرات الاستثمار- أ

ــــل الــــواردة في الجــــدول  إلى أن أبعــــاد ) 3(تشــــير نتــــائج التحلي
الازمة المالية تـؤثر معنويـاً في مؤشـرات الاسـتثمار، إذا بلغـت قيمـة 

)F (لمحسوية ا)لغـة وهي أكبر من قيمتها الجدوليـة البا) 12.161
1(وعنـــد درجـــتي حريـــة) 0.05(عنـــد مســـتوى معنويـــة )4.13(

ويعني ذلك أن مـا ) R) (0.242(يد د، وبلغ معامل التح)38,
مــــن الاســــتجابة يعــــود إلى هــــذا المتغــــير، وبعبــــارة %)24(نســــبته 

ل مــــن أخــــرى فــــإن مؤشــــرات الاســــتثمار  لترتيــــب وتصــــنيف الــــدو 
جنـبي المباشـر حيث القدرة علـى المنافسـة في جـذب الاسـتثمار الأ

يستمد مقوماته من السلوكيات والافعال التي تسـاهم في حـدوث 
.الازمة المالية

وهـــذا يـــدل علـــى ان الفرضـــية الثانيـــة ايضـــاً قـــد تحققـــت والـــتي 
تنص على ان هناك تاثير معنوي لابعاد الازمة المالية في مؤشـرات 

.الاســـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــتثمار 

في مؤشرات الاستثمار يةأثر الأبعاد الأخلاقية للازمة المال: )3(جدول 
لالمتغير المستق

تمدعالمتغير الم

ةمة الماليالابعاد الأخلاقية للاز 
R2

F

B0B1الجدوليةالمحسوبة
2.0300.446مؤشرات الاستثمار المالية

(3.487)*
0.24212.1614.13

بة الالكترونيةاسإعداد الباحثة في ضوء نتائج الحمن: المصدر
Sig . at (0.05)*6.31= الجدوليةtالمحسوية، قيمة tيشير إلى قيم ) *(

)40,1 =(D,F40N=

ليـــــــة في مؤشـــــــرات تـــــــأثير كـــــــل بعـــــــد مـــــــن أبعـــــــاد الازمـــــــة الما- ب
:الاستثمار

بعد من أبعاد الازمة المالية في تأثير كلةتوضح هذه الفقر 
أن الاخلاقيات ) 4(مؤشرات الاستثمار، ويبين الجدول 

تؤثر معنوياً في مؤشرات الاستثمار المالية بدلالة الشخصية 
) F(و كذلك قيمة %) 11(اذ بلغ ) R2(معامل التحديد 

وهذا ) 4.13(الجدولية ) F(من وهي اقل) 9.43(المحسوية
لنموذج الخاص بتأثير الاخلاقيات يدل على عدم معنوية ا

:الشخصية في مؤشرا الاستثمار على مستوى العينة المحوثة
تتحقق والتي تنص على ان فريضة الفرعية الأولى 

هناك تأثير معنوي لبعد الاخلاقيات الشخصية على مؤشرات 
.الاستثمار 
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أثر الاخلاقيات الشخصية في مؤشرات الاستثمار: )4(ل جدو 

المتغير المستقبل

تمدعالمتغير الم

مة الماليةالابعاد الأخلاقية للاز 
R2F

B0B1الجدوليةالمحسوبة

3.4110.071مؤشرات الاستثمار المالية
)*0.971(

0.1149.434.13

بة الالكترونيةء نتائج الحاسإعداد الباحثة في ضو من :المصدر
Sig . at (0.05)*6.31= الجدوليةtسوية، قيمة المحtيشير إلى قيم ) *(
)37،1 =(D,FN=40

ت المنظمة لا تؤثر معنوياً أن اخلاقيا) 5(كما ويبين الجدول 
اذ بلغ ) R2(لة معامل التحديد في مؤشرات الاستثمار  بدلا

وهي اقل ) 3.589(لمحسوية فقد بلغت ا) F(اما قيمة ) 9%(
وهذا يعني ان النموذج الخاص ) 4.13(الجدولية )F(من قيمة 

بتأثير اخلاقيات المنظمة في مؤشرات الاستثمار يبين وجود تأثير 
).0.05(غير معنوي عند مستوى دلالة 

التي تنص على ان هناك رضية تحقيق الفعدممما يدل على
.مؤشرات الاستثمار ات المنظمة فيمعنوي لبعد اخلاقيتأثير
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أثر اخلاقيات المنظمة في مؤشرات الاستثمار: )5(جدول 

من إعداد الباحثة في ضوء نتائج الحاسبة الالكترونية: المصدر
Sig . at (0.05)*6.31= الجدوليةtالمحسوية، قيمة tيشير إلى قيم ) (*
)37,1 =(D,FN=40

) 6(ويوضع الجدول 
اذ بلغ ) R2(مؤشرات الاستثمار  بدلالة معامل التحديد 

اكبر من قيمة ) 10.315(المحسوية ) F(وكذلك قيمة ) 21%(
)F ( الجدولية)تمع ) 4.13

، مما )مؤشرات(في تفسير المتغير المعتمد % 21تساهم ما نسبة 
يعنى تحقيق الفريضة والتي تنص على ان هناك تأثير معنوي لبعد 
.

ات المجتمع في مؤشرات الاستثمار أثر اخلاقي: )6(جدول
المتغير المستقبل

تمدعالمتغير الم

اخلاقيات المجتمع
R2

F

B0B1الجدوليةالمحسوبة

2.3930.333مؤشرات الاستثمار 
)*0.971(

0.21310.3154.13

الالكترونيةاسبةمن إعداد الباحثة في ضوء نتائج الح: المصدر
Sig . at (0.05)*6.31= الجدوليةtالمحسوية، قيمة tيشير إلى قيم ) (
)37,1 =(D,FN=40

الاستنتاجات والمقترحات
الاستنتاجات: أولاً 

ان الابعاد الأخلاقية للازمة المالية لها اثار واضحة في -1
.حدوث الازمة

ولة ان استخدام مؤشرات الاستثمار  مهمة لمعرفة موقع الد-2
.ات الأجنبيةمن قائمة تصنيف الدول  الأكثر جاذبية للاستثمار 

بان نتائج إجابات الأفراد كشفت نتائج التحليل الوصفي -3
المبحوثين حول وجود تاثير لابعاد الازمة على حجم الاستثمار  
كانت متقاربة، حيث ان جميع الابعاد كانت تميل بإتجاه 

.الاتفاق
بان نتائج إجابات الأفراد ظهرت نتائج التحليل الوصفي -4

لمؤشرات الاستثمار  في محافظة المبحوثين حول وجود قياس 
.دهوك كانت باتجاه الاتفاق

المتغير المستقبل

المتغير المعتمد

اخلاقيات المنظمة
R2

F

B0B1الجدوليةالمحسوبة

3.1530.144لاستثمار مؤشرات ا
)*0.971(

0.0863.5894.13
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وجود علاقة ارتباط معنوية بين متغيرات الدراسة والمتمثلة -5
بالابعاد الأخلاقية للازمة المالية ومؤشرات الاستثمار ، وعلى 

كل بعد من ابعاد الازمة الصعيد الجزئي كانت العلاقة معنوية بين  
قوى علاقة ارتباط بين بعد ومؤشرات الاستثمار  وكانت ا

.
ان الابعاد الأخلاقية تسهم بدرجة كبيرة في ارتفاع مقاييس -6

.مؤشرات الاستثمار 
وجود علاقة تأثير معنوية لأبعاد الازمة المالية في مؤشرات -7

الاستثمار  وكان
.شرات الاستثمار مؤ 

:قترحاتمال: ثانياً 
الاهتمام بالابعاد الأخلاقية الثلاثة للازمة والتي هي -1

.
تثمار  بصورة اكثر في من الضروري تطبيق مؤشرات الاس-2

.القائمةمحافظة دهوك لمعرفة تصنيفها في
من الضروري الاهتمام بالاخلاقيات وخاصة اخلاقيات -3

.الاستثمار 

المصادر
المصادر العربية

:التقارير الرسمية: أولا
2005السنوي، المؤسسة العربية لضمان الاستثمار، التقرير -1
2006تقرير السنوي، المؤسسة العربية لضمان الاستثمار، ال-2
2007المؤسسة العربية لضمان الاستثمار، التقرير السنوي، -3
1993المؤسسة العربية لضمان الاستثمار، التقرير السنوي،-4

:الرسائل و الاطاريح الجامعية: ثانياً 
لمناخ الاستثماري ، محددات ا)2008(اغا، كفار عبدالسلام توفيق،-1

، رسالة ماجستير غير -ة دهوك انموذجاً محافظ–في اقليم كوردستان العراق 
.دارة والاقتصاد، جامعة دهوكمنشورة، كلية الا

، تشخيص محددات )2009(س قادر حمد امين، خوشناو، ارا-2
غير (الاستثمار وتحليلها في اقليم كوردستان العراق، اطروحة دكتوراه 

.الادارة والاقتصاد، جامعة صلاح الدين، كلية)منشورة
الوقاية والعلاج، : ية،العولمة الإقتصادية والأزمات الماليةلعقون، نادا-3

لنيل أطروحة. دراسة لأزمة الرهن العقاري في الولايات المتحدة الأمريكية
العلوم الإقتصادية، كلية العلوم الإقتصادية والتجارية شهادة الدكتوراه في

.جامعة الحاج لخضر باتنة، الجزائر. سييروعلوم الت
الدولفيالمباشرالأجنبيالاستثمار، أهمية)2006(فضيل، فارس-4

السعودية،العربيةالمملكةومصروالجزائربينمقارنةدراسةمعالعربية
جامعة-التسييروعلومالاقتصاديةالعلوممنشورة، كليةغيردكتوراهمذكرة

.الجزائر، الجزائر

:البحوث والدوريات: ثالثاً 
قنوات تأثير الأزمات المالية على القطاع ،)2014(إبراهيم، مزيود،-1

)1(.
محدداتوأشكال، )2010(كورتل،فريدعراب، عبدالكريم وبن-2

البلدانوبعضالعربيةبالدولقعهلواالإشارةمعالمباشرالأجنبيالاستثمار
.، جامعة منتوري قسنطينة، ورقة عملالنامية

الإسلامي، التمويل)2009(حميد،الحرتسيااللهوعبدنبيلبوفليح،-3
النظامأزمةحولالملتقى الدولي،الماليةالأزمةتحدياتلمواجهةكأسلوب

القادرعبدالأميرةجامعالإسلامية،البنوكوبديلالدوليوالمصرفيالمالي
.للعلوم

الازمات المالية، سلسلة دورية تعني بقضايا ،)2004(التوني، ناجي، -4
، الكويت)29(التنمية في الاقطار العربية، المعهد العربي للتخطيط، العدد 

الأزمة الاقتصادية والمالية  )2008(خضيرات، عمر ياسين محمود -5
/ كلية اربد الجامعية ،ورقة عملالراهنة وموقف الاقتصاد الإسلامي منها،
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الأبعاد الأخلاقية الازمة الماليةالتوزيعات التكرارية والنسبية والأوساط الحسابية لإجابات المبحوثين إزاء: )1(الملحق 

الوسط مقياس الاستجابةالرمزالفقرات
الحسابي

الانحراف المعياري

لا اتفق بشدةلا اتفقيدةمحااتفقاتفق بشددة

%ت%ت%ت%ت%ت

الاخلاقيات 
الشخصية

X1615.02562.525.0615.012.53.720.987

X237.52562.5512.5717.5003.600.871

X337.52255.0820.0717.5003.520.877

10.060.012.517.00.83.600.911المعدل

70.012.517.8المجموع

X4615.01640.0410.01435.0003.351.122اخلاقيات المنظمة

X5820.01742.51025.0512.5003.700.939

X61230.01332.5512.51025.0003.681.163
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الجدول من اعداد الباحثة بالاعتماد على نتائج الحساب الالكتروني:المصدر
إزاء مؤشرات الاستثمار المبحوثينة والأوساط الحسابية والانحرافات المعيارية لإجاباتالتوزيعات التكرارية والنسبي: )2(الملحق 

X71025.01435.0615.0717.537.53.521.261

22.537.515.622.51.93.601.121المعدل

60.015.624.4المجموع

X81332.52255.025.025.012.54.100.900اخلاقيات المجتمع

X91127.52255.0410.025.012.54.000.906

X10615.02152.5922.5410.0003.720.847

X1112.52357.5922.5717.5003.450.815

19.455.015.09.41.23.820.867المعدل

74.415.010.6المجموع

الوسط مقياس الاستجابةالرمزالفقرات
الحسابي

الانحراف 
المعياري

لا اتفق بشدةلا اتفقمحايداتفقاتفق بشدة
%ت%ت%ت%ت%ت

X12717.52357.5410.0615.0003.780.920مؤشر التنافسية 
X13512.52460.0820.037.5003.780.768
X14615.01845.0820.037.5003.550.986
X15512.51640.0922.51025.0003.400.008

X16615.01332.5512.51332.537.53.151.252
15.048.018.017.53.5320.987المعدل
63.018.019.0المجموع

شر الحرية مؤ 
الاقتصادية

X171435.01742.5410.0410.012.53.981.050

X18615.02870.037.512.525.03.880.883

X19820.01742.5512.5820.025.03.521.176

X201640.01025.0410.01025.0003.801.224

X211435.01230.0717.5717.5003.821.107

X22615.01947.5820.0615.012.53.581.010

26.543.013.015.02.53.751.075المعدل

69.513.017.5المجموع

مؤشر الحكومة 
الالكترونية

X23717.51742.5615.0615.0410.03.421.238

X24512.51742.51025.0820.0003.480.960

X25717.51947.5717.5410.037.53.581.130



2019، 217-195ص ،)العلوم الانسانية والاجتماعية(1:، العدد22:

01.16682/hjuod.2019.22.2https://doi.org/10.

213

الجدول من اعدادات الباحثة بالاعتماد على نتائج الحاسب الالكتروني:المصدر

استمارة الاستبيان
:الابعاد الاخلاقية: أولا

:الاخلاقيات الشخصية-أ
لا اتفق بشدةلا اتفقمحايداتفقاتفق بشدةبارةالعت

.يتأثر الاستثمار الاجنبي المباشر بالمستوى التعليمي لدى الأفراد- 1

.تؤثر خبرة العاملين في مستوى جذب الاستثمار الاجنبي المباشر- 2

.تثمار الاجنبي المباشر وفقاً لقيم الافراد السائدةيتحدد مستوى الاس- 3

X26615.02050.0820.025.0410.03.551.131

15.545.519.512.57.03.5071.115المعدل

61.019.519.5جموعالم

مؤشر الأداء ومؤشر 
نيات الامكا

للاستثمار الأجنبي 
المباشر الوارد

X27410.02460.0820.025.025.03.650.921

X28512.52562.5615.037.512.53.750.870

11.2561.2517.56.043.700.895المعدل

72.517.510.0المجموع

مؤشر المخاطر 
القطرية

X29820.02357.5410.037.525.03.801.018

X30820.01947.5717.5410.025.03.681.071

X31820.02050.0820.0410.0003.800.883

X321025.01640.01025.0410.0003.800.939

X3325.02255.0820.0820.0003.450.876

18.050.018.511.52.03.7060.957المعدل

68.018.513.5المجموع

مؤشرات كوف 
2006للعمولة 

X34922.52152.5410.0615.0003.820.958

X35820.01332.51025.0922.5003.501.062

X361537.51025.0820.0717.5003.821.130

X371332.51845.0512.5410.0004.000.934

28.039.017.016.003.7851.021المعدل

67.017.016.0المجموع
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:اخلاقيات المنظمة-ب
لا اتفق بشدةلا اتفقمحايداتفقاتفق بشدةالعبارةت

.تستطيع القيادة الادارية تهيئة مناخ ملائم للاستثمار الاجنبي المباشر- 4

مناسب في المنظمة تفويض الصلاحيات وتقسيم المسؤوليات بالشكل ال- 5
.يجذب الاستثمار الاجنبي المباشر

.يؤدي التساهل في تطبيق الشفافية الى طرد الاستثمار الاجنبي- 6

يزيد حجم الاستثمار الاجنبي المباشر بزيادة المنظمات الهادفة لتحقيق - 7
.العدالة الاجتماعية

:-ت
لا اتفق بشدةلا اتفقمحايداتفقدةاتفق بشالعبارةت

.اد والرشوة من العوامل الطاردة للاستثمار الاجنبييعتبر الفس- 8

.يحفز المستثمر التنمية في المجتمع لتوظيف استثماراته فيه- 9

تؤثر المعايير الاخلاقية السائدة في المجتمع على دخول وخروج الاستثمار - 10
.الاجنبي

مجتمعاً جاذباً او طارداً العادات والتقاليد السائدة في المجتمع تجعل منه- 11
.للاستثمار الاجنبي المباشر

:مؤشرات الاستثمار : ثانياً 
:مؤشر التنافسية -أ

لا اتفق بشدةلا اتفقمحايداتفقاتفق بشدةالعبارةت

محافظة دهوكر التنافسية  قدرة الاقتصاد على النمو فييقيس مؤش- 12

.ال بشكل دوري في محافظة دهوكيتم قياس درجة تطور الاعم- 13

.استطاع هذا المؤشر من تقييم المناخ الاستثماري في المحافظة- 14

بالاخلاقيات التي يتمتع بها الفرد المقام مقاييس مؤشر التنافسية ثرتتأ- 15
.بالقياس

.التي تقوم بالقياس بمستوى اخلاقي عاليتتمتع الجهة - 16
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:شر الحرية الاقتصاديةمؤ -ب
لا اتفق بشدةلا اتفقمحايداتفقاتفق بشدةالعبارةت

.كلما كان الاقتصاد منفتح وحر كلما كان جاذباُ للاستثمار الاجنبي المباشر- 17

ولة مستوى الاستثمار تحدد السياسات النقدية والمالية التي تتبناها الد- 18
.الاجنبي

يعات والقوانين والاجراءات دور محوري في خلق المناخ تلعب التشر - 19
.الاستثماري المناسب

.يؤثر مستوى الاجور في الدولة على قرار الاستثمار او التوطين- 20

.مؤشرتؤدي الاخلاقيات الادارية في المنظمات الى تسهيل قياس هذا ال- 21

.ة الاقتصادية فيهتحدد اخلاقيات المجتمع مستوى الحري- 22

:مؤشر الحكومة الالكترونية-ت
لا اتفق بشدةلا اتفقمحايداتفقاتفق بشدةالعبارةت

التحول الى الحكومة الالكترونية يحسن التعامل مع المستثمر - 23
.الاجنبي

.كترونية يزيد مستوى الشفافية فيهاالتحول الى الحكومة الال- 24

.الحكومة الالكترونية الاجراءات وتخفف التكاليف تبسط - 25

يسهل تقديم الخدمات من خلال الحكومة الالكترونية الى قطاع رجال - 26
.المال والاعمال

:مؤشر الاداء ومؤشر الامكانيات للاستثمار الاجنبي المباشر الوارد-ث
ةلا اتفق بشدلا اتفقمحايداتفقاتفق بشدةالعبارةت

يتم قياس مؤشر الاداء من خلال قياس حصة كل دولة في الاستثمار الاجنبي - 27
.المباشر الوارد عالمياً 

يعتبر معدل نمو الناتج المحلي كمكون يتم من خلاله قياس امكانية الدولة في - 28
.رجذب الاستثمار الاجنبي المباش

:مؤشر المخاطر القطرية-ح
لا اتفق بشدةلا اتفقمحايداتفقشدةاتفق بالعبارةت

.تعتبر المخاطر السياسية من احدى مؤشرات المخاطر القطرية- 29
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.يتم اخذ المخاطر الاقتصادية بنظر الاعتبار عند قياس المخاطر القطرية- 30

.لدولة على اجمالي المخاطريؤثر المخاطر التمويلية ل- 31

.القطرية على قرار التوطين الذي يتخذه المستثمرالمخاطر تؤثر - 32

شخصية، منظمة، (تتاثر هذه المخاطر بالمستويات الثلاثة للاخلاقيات - 33
)المجتمع

:2006للعولمة ) كوف(مؤشرات -خ
فق بشدةلا اتلا اتفقمحايداتفقاتفق بشدةالعبارةت

.تماعي والثقافييتأثر المناخ الاستثماري بالمناخ الاج- 34

.تمتع المنظمة بمستوى اخلاقيات عالي يحفز الاستثمار الاجنبي- 35

.يعتبر الاستقرار السياسي من المؤشرات المهمة في قياس المناخ الاستثماري- 36

على مستوى الاستثمار اسواقها ومواردهاية للدولة و السياسات الاقتصادتؤثر - 37
.الاجنبي فيها

پوخته

.

خواندن وش

.
)

، ئهوژی دیتنا پهیوەندیهکا )
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ABSTRACT
Given the importance of foreign direct investment in the economic and social development of

countries, this research is looking for testing a new method for stating the foreign direct investment
enhancement based on the ethical dimensions of the financial crisis through asking the question:
How to regulate institutional and regulatory ethics that affect foreign investors' decisions and
strengthen the mechanism of attracting their investments?

The research aims to address the theoretical framework of the financial crisis and direct
foreign investment, then studying and analyzing foreign direct investment indicators that enhance
its capabilities, through the logic that points to the importance of following personal, institutional
and organizational ethics in order to support foreign direct investment, assuming that there is a
significant correlation between the ethical dimensions of the financial crisis and the global
investment indicators in the surveyed sample, as well as a significant effect to the dimensions of the
financial crisis in the global investment indicators. Statistical analyzes, such as repetitive
distributions, percentage ratios, and computational modes, and standard deviations of each of the
main search variables were used to obtain a major result: there is a significant correlation
relationship and a significant effect between the study variables. Research suggests the need to
increase attention to ethics, especially the ethics of society, because they significantly affect the
measurement of global investment indicators.


