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The　Role　and　Determinants　of　Direct　Foreign　lnvestment　in　Egypt
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Laboratory　of　Agricultural　EceRomies，　DivisioR　oHRterRatioRal　Agricu｝tural　Resource　EcoRomics

　　　　　a，nd　BusiRess　AdwRish’atioR，　DepartmeRt　of　Agricu｝tural　aRd　Reseitrce　EeoRomies，

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　Kyushu　University，　Fukuoka　812－8581，　Japan

　　　　　　　　　　　　　　　　（Receiz）ed　June　！3，　2001　anel　accepted　July　11，　2001）

　　　　De＄pite　of　Egypt　eontinuou＄　econemic　con¢essioRs　to　attract　more　direct　foreign　iRvest－

me．　nt　（DFI）　that　js　neeessary　for　the　breakthrough　stage　of　the　comprehensive　econornic　reform

since　1991，　these　investmeftts　are　stil］　small　aHd　irtadequate．　So，　this　study　attempts　to　analyze

麗rd㈱a蝦獄a熱毎伽rs類撫e轟融9至bre㎏飛，　espee蓋a銭y　3aρa益eseδ董recも類ves徽e厩．丁薮e　c◎r－

re＄pendag　exaininatioll　includes　the　DFI　share　of　the　deve｝oping　coliRtries　as　well　as　Egypt，　the

advaiitage＄　of　DFI　in　Egypt　respectively　at　the　national　and　agricultural　sector，　reasons　for　the

weak　fiow　of　DFI　to　Egypt，　the　eligibility　of　the　Egyptian　ecoRomy　to　attract　foreign　investment，

撫e・CORtr呈b砿山◎R　Oご臓黛DF憩◎wめ◎二二撫eも◎もa1£gy沿捻wes織舗畿二二agr圭。嘘ura韮secも◎r。

　　　　The　main　finding　is　that　the　a／　ount　of　intemational，　particularly　japanese　DFI　allocated　to

the　developing．　count，ries　including　Egyptis　very　g．　mall，　which　are　mainly　concentrated　on　the

developed　¢ountries．　’1’he　pr，incip｝es　factors　governing　the　eligibility　of　the　national　economy　to

att’ract　fmore　DFI　cazz　be　coRs量縫er¢二曲e二面εrce漁ge◎f　exp◎r塾s　va茎疑eも。縣e　gross　d◎澱esも韮c

produet　GDP，　the　growth　rat，e　of　the　GDP，　the　rate　of　investment　returns，　the　percentage　of

public　foretgn　debt　to　the　GDP，　payment　balance　defieit，　monetary　infiation　rate．　These　indi－

eaters　cau　be　a｝＄o　used　to　refiect　the　real　iraprovement　in　the　perforrnance　of　t．he　EgyptiaR

ec（）嚢◎照y．　However，も｝ie　deterraiRari．ts　fer・attract重難鍔獄◎re　DF1も。£gypも漉至言e沿ミ三b圭重。　foreigit

debt，　current　arid　deruand　deposits，　national　saviRgs，　banking　deposit　assets，　rate　of　iRterest，

rate　of　diseount，　rat，e　of　exchange，　and　remittanees．　Several　factors，　such　as　the　agriculturai

sector　baxxking　depositg．，　private　agricultural　investraent，　agricultural　loaiis，　the　banking　rate　of

ii“ere＄t，　aRcl　tl｝e　private　capita｝　reserve　in　tke　agrlc＝lt￥｝’ai　secter，　seems　to　be　ye｝ate£1　to

a重繊伽壌m◎re響ic、頗r技mF玉．
　　　　In　the　Eg＞rptian　economy　and　agricultural　sector，　the　roles　of　DFI　are　as　followings：　1）　DFI

accQunts　for　m％of嵐山亀ota玉nati（）飛a1絵west】譲eRt◎R　average．2）Agrlcultur惑DF夏accounもs　for

6あ％of鞭to総1麟i◎職至論icミ滋稜r二二es鍛ε蓑もs．3）DF！a茎嚢◎“難もs沁11。4％◎f　t難e戯圭。嚢a奎

conwnercinl　balance．　4）　Agricultuiral　DFI　amounts　te　5．4gfo　of　the　agricnit，urul　commercial　bal－

ance．　Those　indicators　refiect　that　the　contribution　of　DFI　to　Egriptian　economy　and　the　nation－

al　capltal　fori￥｝atioR　is　v’ery　｝ivaited．　However，　the　econometric　analysis　dernonstrates　a

pro綴s鎗慕恥腰e．

INTRODLTCTIOI　AND　RESEARCH　PROBLEMS：

　　　　The獄a雛。切ective◎鴛㎞s　s雛dy　is転◎invesも重g就e　the　deもerm醜ng　facも◎rsもhaもaf罫ecも

もh愈co撚rib芝蔦i◎雛ef　£he（赴陀。も敷）reigR泌vesも】餓ent（DFI）も◎もhe　Egy：ptia嚢ec◎鍛◎my，　parもic－

ularly　in　’the　agricultura！　sector．　lt　provides　sttmulating　debate　for　those　who　consider

D｝F’1　as　a　panacea　fer　solviRg　the　ehronic　problera　of　the　Egyptian　domestic　resource

d磁dt　H◎wever，　s1纐aも重轟9猛gyμaももhe　ce贈r◎f犠e　debaもe◎R　ec◎R◎磁。　refor獄r賢akes

’this　study　a　timely　and　significant　addition　to　the　literature　of　the　management　of　eco一

＊Fac嘘y　o郵㎏罫1憾雛e，　Tant認癖ersl軌£g癬
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Aemic　erisis．　［1］he　interest　arou＄ed　is　how　Egypt　takes　further　lenient　steps　to　kicrease

the　share　of　DFI　in　the　Egyptian　economy．　Historically　speakirtg，　Egypt’s　share　of　DFI

didin’t　exceed◎．7％◎f　the　w◎rld　d漉。も鎗vest搬e魏沁1994，　wheごeas　iもdecreasedも◎α42％

in　1997．　This　alerts　the　public　as　well　as　scholars　to　the　urgency　of　examining　the　situ－

aもio嚢も。　eRgender　s慧ppoft　f◎r　pr（）gressive旦。脚◎f　DF夏乞。　Egypもas　a　so耀ce◎f㎞◎va慧ve

technology．　lt　a｝so　stirnulates　national　capital　formation　that　is　necessary　for　fillmg　gaps

in　domestic　resources．

T｝｛E　OBJECTIVES　OF　RESEARCH

　　　As　the　purpose　of　this　research　is　to　empirically　test　the　effects　of　economic　reforrn

pcXcy　eR　DFI　ficws　in　Egypt，　the　objectives　are　lmited　as　foRows．

1一　ldentifying　the　size　of　the　total　world　direct　investment　and　the　Egyptian　share　from

　　　SU℃h血vesも凱e】［圭t．

2一　ldentifying　the　size　of　the　total　Japanese，　direct　investment　and　the　share　of　both

　　　Egypもa繋d　deve1◎p㎞g　cou耳tries茸om　such拠vesもmenも・

3一　Recognizing　the　advantages　of　the　Japanese　direct　investrneRt　in　Egypt　oR　both

　　ltatienal　aRd　agricultura｝　｝eve｝s．

4一　Detecting　the　factors　affecting，DFI　in　geRera｝　aRd　agriculturai　field　in　particular，　and

　　the　ways　how　to　attract　such　investments．

5一　Charting　reasoiis　fer　weakRess　of　the　fiow　of　DFI　axd　metheds　of　protectiok　and

　　recovery．

6－Assess類gもhe　Egy：pもまan　eligib鐵もy　a丑d　needs　f6r　DFI◎難もhe　Xght◎f　estimaも沁g　bo宅h

　　　domestic　resources　deficit　and　foreign　trade　deficit．

　　　Dete羅顧重嚢g　the　s磁◎f　re王aもio繋ship　beもwee丑domesもic　a難d　foreig簸i灘vesもment蹴d

whether　such　relationship　is　integrational，　replaceab｝e，　or　independent．

RESEARCH　PROCEDURES
　　　Descriptive　and　econometric　analysis　tools　are　used．　These　statistical　aiialysis

include：　estimate　the　instability　trends　of　DFI　by　calculating　the　proportional　average

derivation，　explaiR　＄ources　ef　variatieR　at　the　DFI　in　Egypt　by　using　the　stepwise　multipie

regression，　forecast　the　expected　size　of　DFI　with　the　double　vertical　smoothng　rnodel；

3itd　emp｝oy　eccRemetric　irriodel＄　to　get　indicators　for　the　performaRce　of　the　Ratiowal

economy　and　its　viabjtity　to　attract　more　DFI．

　　　The　s撫dy　develops　a　R嚢m．ber◎f　indicators　f◎r　boもhも○もa至a鷺d　agricu｝もura茎DF王擁

Egypt．

Data
　　　The　secondaly　sources　of　the　research　data　are　gathered血◎m　d置erent　doc㎜ents，

reports，　and　publlcatiok　issued　by　different　loeal　alld　foreign　authorities　and　bodies　in

Egypt．，　such　as　Ministry　of　P｝anning　and　lntemational　Cooperatiolt，　Ministry　of

Agricultural　aRd　Laftd　Rec｝amation，　the　Centra｝　Authority　for　Gexera｝　Moblllty　aiid’

Census，　the　Egyptian　Central　Bank，　Public　Body　for　lnvestment　and　Free　Zones．　As　well，

some　data　are　from嶽e　fbreigR　a砿horities血α3鞭de嶽e　wor玉d　ba捻d　f撒d　a嚢d　ONCTAD，
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and　the　Japanese　Mmistry　of　Funding．

DISCUSSIeN　OF　［1！HE　RESULTS

The　Size　ef　the　werld　foreign　iRvestmeRt　aRd　Egypt’s　share

　　　The　DFI　of　the　wor｝d　amouAts　to　14i．9milliard　U．S．＄　in　1990　aRd　increase　te

349．2mi［liard　U．S．＄　iR　i　996．　Most　of　such　investmerits　conceRtrates　oR　the　developed

couRtries，　for　example　82．3e／e　ef　these　ipvestmeRts　were　carried　out　iR　the　developed

coimtries　in　1990．　However　in　1996　this　percextage　decreased　te　59．6g／e　for　the　devel－

eped　cggntries．　These　was　accempaRied　by　aR　ixcrease　ef　iRvestraeRts　toward　the

develeping　coiumtries．

　　　王REgypも，　DF至加αeased　fr◎m　217m漉on　U．S＄無薫99◎to　74◎m遮on　U．S．＄雛⑲96。

This　small　contributioR　of　the　worid　direet　investment　to　Egypt　is　prob｝ematie　on　the　｝ight

of　Egyptian　latest　measures　to　tmprove　the　investment　atmosphere．　The　developed　coun－

tries　that　benefit　from　such　investments　have　a　relative　advantage　to　produce　according

to　the　intention　al　criteria　for　both　quality　and　price　indices　as　well　as　they　after　a　high

rate　of　deposits　releams　（see　table　1．）

Table　1．　Direct　Foreign　lnvestment　in　the　Developed　and　Developing　Countries　in　1990－1996

　　　　　　　（in　billion　U．S．　dollars）

Years

World Developed
　Count’s

Developing

　count’s

Egypt

Value o
／
o

Value o／o Value o／o Value o／o

1990

1991

1992

1993

1994

1995

1996

141．93

158．94

173．74

2王8．09

238．74

316．52

349．23

100

100

100

100

1eo

loe

lgo

116．74

114．79

119．69

138．76

142．39

205．33

2e8．27

82．25

72．22

68．88

63．63

59．84

64．87

59．62

24．74

41，69

49．63

73．05

90．46

96．33

228．74

17．43

26．23

28．56

33．49

37．40

30．43

36．86

O．217

0．253

0．459

0．493

0．126

g．598

g．74e

O．70

0．16

0．29

0．23

0．53

0．19

C．21

Erf，　Ec◎RO］：Ric孚re瓢藁s熱もhe】罐8NA　reg沁蓑1998．

　　　The　st澱。綴ra圭aRa｝ysis◇f　DF王i嚢もhe　w◎rld，　parもic磁a．rly沁もhe　developed　c◎囎鍵ies

£ro獄1976　to　1996　showe（iもhaも嶽e　U。S．A。　ra轟kedもhe撫st　c◎猟もry　as圭ts　perceRtage　DF至

am（）嚢魏sも◎54％，嶽e簸もhe　UK．　w就h　14．5％，　a塗d　Japa難，　a鍛d　Germany，　an（i　Swiもzerlaxd

（See　table　2）．

　　　The　Structural　aRa｝ySiS◎f　DFIまn　Egypもrel霞eCもSもhe　faCt　thaももheもhree搬ai簑

contributors　to　the　Egyptian　share　of　the　DFI　are　the　U．S．A．，　Europe，　and　japan．　As　for

the　developing　countries，　it　is　observed　that　countries　of　Eastern　Asia　and　Pacific　Ocean

as　well　as　Latin　American　countries　took　hold　of　the　major　percentage　of　DFI　（see　table

3）．
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Table　2．　Shares．　of　DFI　in　the　Deveioped　countries　in　1976－1996．

Countries o／o

　　　U．S．A

U．K

　　　　JapaR

Germany
Switzerland

Rest　of　the　world

54．00

14．5e

8．25

8．10

8．0

7．25

1
2
（
6
4
5
6

Source：ONKTAD，無vesも羅e滋Re茎）o魏，1§98．

Table　3．　Average　Flow　Ratios　of　DFI　to　the　Developing　Countries　in　1992－1996．

Regions

　　　　　　　　　　Laも嶽

East　Asia　America

East．

Europe
Middle

嚢】ast　and

N．Africa

Rest　ef

Afri¢a

s◎uもh

Asia Total

Average　Flow
　　　Ratio

510 30．e 9．0 4．0 4．0 2．0 1OO

Source：　ONKTAD，　lnvestment　Report，　1998．

丁塾esize　of漁e　Japa難ese．e膿掘も磁tiOR　to魚e　wor至d　and　the　Egyp甑簸DF豆

　　　There　is　a　notable　fiuctuation　in　the　nu］rnber　of　the　Japanese　projects　spread　all　over

the　world　from　the　least　number　1598　proj　ects　in　1998　to　the　maximum　number　6212　in

1989　（see　table　4）．

　　　Theぎapanese　DFI　c◎vers】餓a認y　N◎rth　Am奪r童caラs◎砿he撒easも◎f　As重畿，　a猟i　Europe．

The　African　quota　from　the　Japanese　clirect　investir｛eRt　is　very　｝ow　aRd　only　amoui｝ts　to

its　1．710／o．　Egypt’s　share　from　the　Japanese　DFI　is　O．0190／o　（see　table　5）．

Ta嚢｝｝e　4。　Si聡G蜜JapaRese　D圭re三唱nvesも憩£菰漁琵gypもa蓑d　selecもed　Regi◎Rs嶽1998

Inv．　Projects Investment

Regions
Number o

／
o

　　　Value

（Million　Yens）

c／o

N．　Aruerica

Asia

Europe
S．　America

Ausむra鍍a

蟹id〈灘¢猛asもa】疑d　N。油玉ca

Rest　of　Africa

Egypt

World

30818
28e13

10694

9528
5209

　417
1779

　　34

86957

35．44

32．79

12．29

10．96

　5．99

　e．479

　2．046

　0．039

100

一394，456

172，755

183，833

118，647

51，084

11，666

16，169

　　0，188

998，613

44．58

18．21

19．38

12．51

　5B85
　1．228

　1．704

　0．0192

100

M樋stry　o罫Fina蓑ce，　Sもa糠sも童cs，　M◎捻もh璽y，　Issue（）912－8◎40．542，　Ja茎）a簑，1999．
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Table　5．　Size　ofJapanese　fnvest，ment　in　the　world　in　1989－1998．

Years Number　of　Inv．　．F’rojects Va］ue　（iri　tn．illion　Yens）

1989
199，　0

1991

1992

1993

1994
199，5

19，　96

1997

1998

6212

5863

4564
3741

3488

2478
2863．

2501

2489
1597

9．　0，339

8．3，，E，527

5償，862

44，313

4．1，0”14

42，808
‘［1・9，568

，［1　4，094

66，229

5葛，169

Avera齢 3579 W，142

Sourc．e：　Ministry　of　Finance，　Statistics　Monthly，　ISSA，　912，　8040，

　　　　　　　572，　Japan，　1999，　．

Table　6．　Domes．　tic　Resources　and　Foreign　Trade　Deficits　in　E，：gsyx）t　in　1981－1998．

Years Domestic　Res．　Deficit ＄aving／　lnv．　Ratio Foreign　Trade　Deficit．s

（　2667．0）

（　3005．0）

（　1910．6）

（　2150．0）

（　1925．0）

（　4488．5）

（　4239．6）

（　‘1335．0）

（　6917．0）

（　9／／393．5）

（10049）

（ltlO73）

（，　8／144）

（　7834）

（13，109）

（13409）

（17656）

（艶1903）

（　1952．4）

（　1392．2）

（　1269．8）

（　3924．4）

（　4170．4）

（　4924．4）

（　5338．2）

（　4373．4）

（　5997．5）

（　7991．8）

（12314．1）

（10889．0）

（17869．4）

（13451．6）

（17484．9）

（17085．9）

（20703．1）

（28178．10

Average （　8010．42） O．541 （　9961．7）

Source：　CAPMALS．　LSt：・at．．　Year　Book．　Cairo　June　1999．
　　　　　　　　　　　　　　）　一bu“一一S－V一）　一L　Lvw一　uvv一一1
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Table　7．　Averages　and　Coefficients　ef　Varwtion　of　the　Studied　jndepoudent　aRd　1：）ependent　Variables．．

v蒙r圭隷ble Ar重もh買ミet・重。　Aw｝rage（瀬i嶽◎葺峯）◎疑難ds） c．v

Direct，　Foreign　lnv．

Direc．t　Agri　foreign　lnv．

Gr◎ss　Domesも三。　S調窪gs

Gross茎登vesもme鷺ts．

Remittanccs
agri．　’lnv．

Agri．　Private　lnv．

P慧b議f◎reigR（孟《｝わもs

Current　and　demand　deposits

Agr豆』奪POS誌S鎗猛a捻ks

Agr汐rlv．　Buis．　Dep◎sits　i籍B議薮ks

Agri．　II）epositg．　in　Commerciae　／，　anks

Agri．　ILeaits

NationNl　Coinmereial　Banks　Deposits

Agri．　Deposits　in　lnv．　Banks

Depo＄iもs熱至鍛v．｝搬黛ks

Agri．　Private　Capital　lnvestment

至践もer魯Sも（＞R　LO撲蒸＄

IRterest　on　deposits．

Discount　Rate

Exckax’xge　Rate

Infiation　Rate

Degrc？，（me　of　Market　Risk

Agricultura茎rc（難も至）《き峯）◎s量もR裁糠o

1496．14

　　191．26

12729．e6

20639．56

144婆嘆．1壌

2021．59

　915．38

256Ce．98

44906．76

269．4．79

　281．36

　595．69

1299．95

76080．39

　　19．79

7725．56

　3i71．23

　　14．47｛Y）

　　12．　3996

　　14．690／o
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A　LONGITUDINAL　ANALYSIS　FOR　THE　DEVELOPMENT　OF　DFI　IN　EGYPTIAN
　　　　　　　ECONOMY，　PARTICULARLY　IN　THE　AGRICULTURAL　SECTOR

（a）　The　eontribution　of　DFI　in　Egyptian　economy：　lt　fiuctuates　from　a　rnmimum　size　of

　　　244．6雌1工程n　L．E重嚢1983　tO　a　maxilrfl．鷺r准pd繋もof　3◎68．8τ戦銭圭k）鼓し．猛i捻199◎d鷺r重難9もhe

　　　period　from　1981　to　1989．　Howover，　the　period　of　the　study　witnessed　a　rapid

　　　increase　with　a　growth　rate　of　10．890／o．　The　annua｝　average　of　such　investrneRt

　　　amQunts　to　1496，2　r虚11io簑L．E．　Th妊｝c◎e銀cien悪of　insもab灘宅y　arnoun宅sも00．4，　the　figure

　　　that　’refers　to　’the　mode．rute｝y　high　iRstability　of　DFI　ix　Egypt　（see　table　8　，　aRd

　　　EquatioR　1　）．

（b）　The　contributi，on　of　DFI　in　Egyptian　Agriculture：　lt　fluc“．iates　from　a　minimum　size　of

　　　O．91油董liori　L。鷺蟄1983も。　a拠axim縫顯poi簑も（）f　889．25mえ鐵◎難し。E藤1998．　Th《｝raもe　of

　　　growth　in　these　investment　amounts　to　27．90／o　with　an　annual　average　of

　　　l912．25　mi｝｝ioyi　，L．E．．　Tke．　coefflcie，nt，　of　i，Rstability　is　O．04，　refiect＄　tt　raederately　high

　　　stabi！ity　of　DFI　in　Egyptian　agriculture　（see　table　8，　and　equation　2）．

　　　Al漁。難gh　Egypt鰻難der餓kss　at圭。も（）f　raeasilresも。　aももract　DF王，　Egypガs　share（）f康ese

investments　is　still　very　lovv．　This　is　due　back　to　many　reasons．　Firstly，　when　the　gov－

erniTtent　sets　the　s¢enario　for　DFI，　it　doesn’t　charukel　these　investments　into　the　prejects

profitable　for　all　peop｝e　or　aci’tieviftg　eve／xx　economic　cteve｝opmeRt．
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Table　8．　General　Trend　Equations　for　the　Studied　Dependent　and　lndependent　Variables　in

£q“aもion Variables M◎（量el Ba B葦 RL， F

1
2
3
4
5
6
7
8
9
L
O
1
1
1
2
1
3
1
4
1
5
1
6
1
7

Direct　Foreign　lnv．

】［）建ecもAgri．　F◎re三9難　夏難v．

Pijblic　foreigR　debts

Gross　Domestic　Savings

Current　and　demand　deposits

Remittai｝ces

Dep◎siもs　i汽至轟v．　Ba難ks

Agri．　Private　lnv．

Agri．　Loans

Agri．　Deposits　in　lnv．　Banks

Ag擁．　Pr重vaもe　Caρ誌a圭

Interest　on　Loans

Interest　on　Deposits

Exchange　Rate
Diseo縫r誌｝t＆te

Rate　of　Market　Risk

Agri　Deposits　in　Banks

DL．

II）L．

1）L．

DL
linear

DL
liRear

DL
DL

linear

DL．

linear

linear

linear

｝inear

DL
DL

6．0455

1．1919

9．443

7．3062

－23400

7．231

－269e

4．522

6．7994

－2690．0

5．6718

11．9477

9．8183

0．1888

12．886

－3．993

5．764

O．1089

g．2798

0．e6e6

0．1764

7190．19

0．1944

1996．37

0．1944

0．0279

1096．37

e．2gle

O．2657

0．2636

0．2047

g．49C4

0．0373

0．1797

4．596＊

4．087＊

2．689＊

11．266＊

13．754＊

12．13＊

16．456＊

23．851＊

2．454＊＊

王6．456＊

22．241＊

7．212＊

8．466＊

12．452＊

各．1196＊

2．598＊

43．384

O．569

0，511

e．311

0．888

0．922

0．902

g．994

0．973

0．273

0．944

g．969

0．765

0．818

0．906

g．7el

O．297

0．992

21．13＊

16．7e＊

　7．23＊

126．93＊

189．16＊

147．14＊

27g．81＊

258．85＊

6．02＊＊

270．81＊

494．66＊

52．02＊

71．68＊

155．04＊

37．45＊

6．75＊

1878．53＊

＊S量9勲if量ca嚢もaも1％＊＊Sig】三重caMt・aも5～髪｝DL：doub韮e玉09．

　S◎urce：Sもat，　Resu玉もs．

　　　SecoRd｝y，　although　the　irriajority　of　investraeRt　lavvTs　stress　the　iRceRtives　basecl　ort

taxes　exemptions　to　attract　rnore　DFI，　these　dorriestic　taxes　are　still　high　compared　with

other　countries．　No　real　studies　carry　forward　the　exploration　of　the　1ink　between　the

creation　of　good　atrnosphere　for　DFI　and　the　concomitant　state　legis｝ation．　This　is　clear

that　iri　serae　ef　｝aws　regardiRg　investraeRt　are　coftfusiRg　aRd　li3adequate．　Midd｝e　east

crisis　is　still　the　main　concern　for　DFI　countries．　This　is　coupled　with　the　encouraging

financial　policies　adopted　by　the　Eastern　European　states　to　attract　more　DFI．　So，　what　is

もhe　way？◎経r抜e　research　raessage　ls　s㎞ple：c◎nfr（）鷲犠e　c◎urse　of康e短就◎ry　ofもhe

loeal　economic　pitfa｝ls，　look　to　the　indigenous　factors　that　prevent　the　effective

implementation　of　economic　reform　program　and　promote　diachronic　studies　to　monitor

type　of　progress．

MODELING　THE　EGYPTIAN　ECONOMY　NEEDS　FOR　DFI　THROUGH　USING　BOTH　THE
　　　　　　　　　DOMESTIC　RESOURCE　DEFICIT　AND　FOREIGN　TRADE　DEFICIT

　　　As　for　the　dornestic　resource　deficit，　it　fiuctuates　from　a　minimurn　point　of

1910m皿ion　L．E　tn　1983　and　a　ma）dmum　potnt　of　17，656　m皿ion　L．E　in　1998．　The　growth

rate　of　this　deficit　is　13．60／o　and　the　coefficieRt　of　instability　is　O．3．　The　estimate　of　the

dynaptic　rate　of　domestic　savings　coverage　for　the　required　ixvestruent　fiuctuate　from　a

minimum　ratio　of　350／o　in　1990　to　a　maximum　ratio　of　740／o　in　1994．　The　domestic

resource　deficit　can　be　approached　through　law　channels，　such　as　foreign　funds　and　loans

and　DFI．　lf　we　elaborat，e　eR　t，he　EgyptiaR　experience　IR　fcreign　｝oaks　er　fuRds，　we　wt｝l

discover　that　they　are　related　to　complicated　problems．
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　　　Se，　the　Egyptian　ecoRomy　is　in　bad　need　for　DFI．　The　esttmate　of　the　foreign　trade

（蓬e負ciももhr◎慧gh顎e　differ繊α勘eもwee煎he　va1嚢es　of　export＄a超i難P◎rts　i嚢dica艶s畿

severe　deficit．　lt　fiuctuates　b．　etween　a　minimum　value　of　1269．8　million　L．E　in　1983　and　a

max㎞um　value　of　28178．ユmiUion　L．E　in　1998．　It　is　worth　mentioning　that　the　domestie

reseurce　deficit　resi一｝lts　froi“　the　gap　between　saviRgs　and　irivest，meAt　aRd　caR　poteAtially

be　filled　by　utilizing　foreign　resources．

　　　The　mode｝　assumes　equa｝izkRg　this　demestic　resource　deficit　witk　foreigR　trade

de．fieit．　The　mathematical　formula　is　as　follows：

　　　　　　　　　　　1－S＝M－X＝F

Where，

1　＝the　value　of　national　investment

S＝もhe　va1嚢e◎f　xational　s畿v漁募＄

M＝the　value　of　imported　goods　and　services

X　＝the　value　of　exported　goods．，　and　sewtces

F　＝the　Ret　value　ef　DFI

　　　The　equation　has　several　assumptions：　Firstly，　the　domestic　investments　（1）　withn

s．pecific　duratioR　surpass　the　domestie　savings　（s），　secondly，　that　doraestic　iRvestment

sheuld　be　fiRaRced　by　the　value　of　new　fiow　of　foreign　capita｝，　thirdly，　that　fiow　of　foreign

capital　is　calculat，ed　by　subtracting　the　domestic　imports　of　sewtces　and　goods　froin　the

doruestic　export・s　cf　sewtees　axid　goods，　last　but　Rot　lea＄t，　that　the　demestic　resouree

deficit　is　equal　to　the　foreign　trade　deficit　at　an．v　previou＄　period．　However，　tvgro　ba＄ic

fa伽rs　sh◎珪1d撒der1沁もh就r繊dも◎inerease　a嚢y　investmeRいhe　firsもis撫e　adoPもion　of

expansionary　monetary　policy　a＄　well　as　the　liability　of　two　．forrns　of　foreign　capital　i．e

direct　investment　or　loans，　tr，he　second　is　the　creation　of　good　a’tmosphere　for　investment

（see　table　No．　6）．

THE　DETERMINANTS　OF　THE　GROSS　DFHN　TN［E　EGYPTIAN　ECONOMY
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　AND　AGRICULTURE：

　　　ORe◎f嶽e王獲◎sもapP餓搬¶鷹f奄a雛es　of　qxaRtitative　aRaly．s煽sもhe　abi蹴yも。撒der蕊a益d

faetors　affecting　the　DFI　and　its　trends．　The　function　of　the　total　DFI　consists　of　the

霧r◎SS　direct　iRvestraent　as　a（纈endeRt　var重ab玉e　a王簾d　sevαa甑depe捻de醜variab圭es，　S慧ch

as　public　foreign　debt，　the　rate　of　interest，　gross　domestic　savings，　surplus　or　deficit　o£

payment　balance，　current　and　demand　deposits，　remittance＄，　Gross　investment．，　the　gross

iiwe＄tmeRt　of　the　previe．　us　ye．ar，　Rate　of　market　risk，　1）epo．　si，ts　oR　cei￥｛mercial　baRks，

deposits　in　investment　banks，　Exehange　rate，　Discount　rate，　rate　of　monetary　inflation

（see　table　No．　7）．

　　　As　fer　the　function　of　the　agrieultura｝　1］｝FI，　it　consi＄ts　o£　the　agricultural　DFI　as　a

dependent　variable　and　several　independent　variables，　su¢h　a．s　agricultural　private　invest一

買＞e！K，agrlci．iltural　sav韮R暮S，　a霧riCu｝もural　private　cttpiもa至，　a墓r急く⊃疑1もural　deposiもs　iR　baRks，

agricultural　loans，　rate　of　interest，，　degree　of　market　risk　ratio　of　eredit　to　deposits，

agr重C嘘ura｝deposits　i装C◎㎜総rci撮b＆nks，　agricultural　depOsits　in　lftvestrReiit　and　b蕪S三一

／ness　baftk，　excharige　rate，　and　rate　of　moRetary　infiation，．
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A一　Determinants　of　the　total　DFI　in　Egypt

　　　As　for　the　total　DFI　in　Egypt，　stepwise　multiple　regression　analysis　is　used．　The

faetors　are　divided　into　groups　in　order　to　get　rid　of　multieollinearity　between　the

independent　variables．　Regression　resuks　indicate　that　publie　foreign　debt，　current　and

de：mand　deposits，　gross　dom戚ic　saviハgs，　degree　of　market　risk，　deposits　in　inves漁e盤も

ba籔ks　have　a　s逡癒負canもeff¢cも。簸議e　toもal　DFhn　Egyμ．丁総¢f艶cts　of　bo犠market　risk

a籍ddep◎siもs盈壷vestme盤もba糞k　a鐙簸egative　wh録e◎もher撫。も◎rs　are　p◎sitively　c◎rre1就e（i

出漁DF夏．　Overa11，もheね蕊ors　together　exp｝ain　89．4％◎fもhe船ta1　variaRce◎f　DFI蚕£gypも

（＄eeもable　No．9）．　Raもe◎f血tere＄も，　Exeha蓑ge　rate　a猟i　remまt壌籔ces　have　sig】r蕗ca嚢もef艶。も

on　the　total　DFI　in　Egypt，　and　exp｝ain　63e／o　of　the　total　variance　of　the　value　of　total　DFI　in

Egyx）t；．　Exchange　rate　explain　480／）　of　the　DFI．　Results　show　that　the　best　model　for

representing　the　interrelation　between　the　dependent　va’rjable　and　the　independent

variables　would　be　the　semi－logarithrnic　model　if　we　used　the　standard　price　index　for

Ta娩e　9．　Estiaiates◎f　beter細縫騰ofも◎捻の漉eもFore圭9嚢至嚢鴨s糠e瓢＄（C鍵re魏Va玉疑es）熱9gyμ．

F R－2 Regressioii　Equatioms No

29．609＊　O．8938　Y，，＝566．3e9十〇．07065Xi十〇．e553×2十e．1025×3－4．e357×4－O．4571×5

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（2．225）＊＊　（5．5668）＊　（6．8989）＊　（3．4949）＊　（一3．995）＊

　　　　　　　　　　　　　　（一4．3943）＊

，1，e．728＊　O．6319 Y，，＝9859．349－79，62C6iX6十1273．373×7十〇．03076×8

　　　　　　　　　　　　（3．264）＊　　（一3．153）＊　（4．02e21＊ （i．6484）＊＊＊

2

1

，1．6．958＊　e．484 ￥，，＝　一6127．i4e7　g一　518．7864　X9

　　　　　　　　　　（一3．2992）＊　（4．l18）＊

3
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＄S嬉登澁ca！蕊at　1％

Y韮互，Y！2，　Y蓋3

　Public　Foreign　Debtg．

　Gross　Domestic　savings

　Deposition　lnv．　Bank＄

　Exchange　Rate

　Discount　Rate

＊＊s玉＄鷺薫ca！．lt　at　5％

　　1）irect　Foreign　lnv．

　　　　　　　　　　　　　　X，

　　　　　　　　　　　　　　X，

　　　　　　　　　　　　　　XE，

Current　and　Demand　Deposits

Rate　of　market　Risk

Inter磁＄tく）R　Loans

Rern，ittanees

S（滋rce：Sもaも，　Res稜圭毛s．

Estiraat，es　of　DetermiRants　ef　total　Direct　Foreign

lo Model R乏き≦導ression　Eqモ1ation
砕
暫R F

1 Semi－Log． Log　Yl　1＝

O．5456　X7

…一 S．864 十

（一5．543）＊

O．3223　X6 十

（5．323）＊

O．653 17．003＊

（3．285）＊

“　Sigrtifiicant　at　I　O／e　Prob．　Leve｝．

X隷　　　Real　D韮recも致）re重9R夏飛v．

Xs　　　至nもerest　oτt　dep◎s玉ts

X， Exchangc：）　Rate
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1996a蓑d　1987　as　a　base　year。　The　degerraiRants◎f　DF王in　t短s　case　inc｝1三de　b◎もh㎞もeresも

and　exchange　rates．　These　two　variables　have　a　positivのsignifica皿t　effect　and　explain

69．3％of　the　variance　in　t，heも◎ta玉DF監1．　It　may　be　speciaRy　l血terestl㎞．g　t◎the　sch◎lars撫

agrieUltura1　secterもhat　pu．b三ic　f◎reig繋debも，　curreRt　aRd　deraand　deposits，　gross　d◎mesもic

sa畷ngs，　disco㎜t　rate，　exchange　rat㊧，　and　remittances　are　the　determinants　of　the　total

DF王鎗Egyμ．　A　c◎r巨ple獄e滋ayy　re滋i（）跳ship　exists　between　the　tota｝　1）FI　a鍛d　p慧b至ic　fbr－

eign　debt，　current　and　demand　deposits　gross　domestic　savings，　as　we嚢as　remitもa簸ces．　It

is　s鷺ch　comphmentary　relationships　that　support　the　economic　development．　Trends　of

the　comp1㎞enもa】哩relatiα、s㎞p　betw融e農the　DFI　and　pubユ，ie　foreign　in　the　context　of　the

Egyptia煎payment　balance　payment　corroborat¢s　the　findings　that　the　DFI　is　es＄ential　for

昼na箕cing癒e　chr◎nic　de盒（瓢n　the　cO㎜mercial　ba玉ance（seeむable　No，8）．

　　　This　was　detected　clearly　durir喀the　period　of　the　study．　At　the　same　time，　the

inverse　relationship　betwe¢n　the　DFI　amd　marketrisk　is　a　l◎gica玉one．　The　study　provides

aR　imp◎rもanも。◎魏exもfor　u嚢ders工数d搬9撫e　new　Egyp雛a難polic絶s　for　re玉easi難g　the

exchange　price　to　enhance　a　real　increase　in　the　DFI．　The　study　by　doing　so　raises　ques一

もioRS　a鍛d　iss総S負）r　br◎adαecoRo贈tric　m◎dels．　The　pr灘ica1㎞P無Cati◎R　suggeSts　that

instead　of　more　taxes　con．cessionsむ。　attract　DFI　it　is　better　to　take　into　account　the
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　シ

modeUng　of　th¢dynamic　r愈1ation　among　the　de．terminants　of　the　study．　This　is　simply

beca鷲seもhe　domesもic　iRvesも｝rrlext　is　iRdepeRd《灘もfr◎獄DF至，　a蓑dま数もhaも鼓◎ne　of　the獄

could　determin（｝the　path　Qf　the　other．

b一・　Deter搬i盤ants　of　the　Agricuユt田ral　DF豆i熟Egypt

　　　Multiple　stepwise　regressions　are　used　to　identify　the　determinants　of　agrieultural

DF1血Egypt．　We　divide撒e　research　variables賊◎gr◎叩s．　Gr◎up　l　i繋cludes㎞総rest　o嚢

loans，　banking　deposits　of　agricultural　business，　and　capitai　deposits　in　agricultural　sector．

It　explains　97．8％　of　the　total　variance　of　the　agricultural　DFI．　Results　indicate　the　neces－

sity　o，f　merging　proportionally　both　domestic　private　inveg．　tments　in　agriculture　and

Table　10． Estimates　of　Determinants　of　Agricultural　D．　irect　Foreign　lftvestment　（Current　Values）　in

£gyP雛撫n．

IFt R・2 Ragress胆嚢恥．t織色◎蓑s No．

258．127＊　O．978

64．447＊　O．918

46．981＊　O．73

￥h，＝81e．868・一64．866　X，．一e．706　X，　十　O．I19．　3　X，

（19．　．O141）＊

Yfo＝116．339

（or．895）＊

十

（一6．9110r）＊ （…2．797）＊
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fereigR　agrici，iltural　investment　so　as　to　raise　the　efficieftcy　aRd　growth　rate　ef　agricu｝tui’a｝

sector．　The　FDI　exercises　no　competitive　or　replace　effects　on　dome＄tic　private　invest－

ment　（see　table　No．　10）．

PRINCIPLES　MEASURING　THE　ABILITY　OF　THE　NATIONAL　E　CONOMY　TO
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　ATTRACT　MORE　DFI：

1－Thθ7RtiO　Qプむん8　to蓄Ut9｛ぴαt・・ue（～プ8卿0γ言S　to　thθgγ05S《メ0？捻83認（⊃pγod％C孟｛rσZ）P）：Th．is

　　ratio　indicates　the　econornic　cosmopolitans　of　any　country．　The　more　the　ratio

　　beもwe¢貧燃e　values　of　exportsも（）癒㊧GDP，もhe　more　efficie魏撫e　ecorとomyも。　attracも

　　DFI　a簑（蓬Vice　versa．　Dur無gもhe　ec◎灘Om三。　resもrue雛r血g　refQr瓢漁Egypもfr◎】簸1992沁

　　　1997，　this　ratio　fiuctuates　with　an　average　of　240／o，　economically　speaking，　this　ratio　is

　　very　low　c’ompared　with　other　countri．es．

2一　The　Tate　of　the　reaC　growth　of　GPP：　As　a　result　of　po｝icies　for　economic　reform　in

　　Egyp宅，　the　gross　d◎艶esもic　pr◎d繋。も蹴¢of　gr◎wもh　beca贈more　at乞ractive　for　DF至

　　which　ranges　from　a　mmirnum　point　of　4．4“／e　in　1992　and　1993　to　a　rnaximum　point　of

　　5．30／o　in　1997　and　1998．

3一　Tize　mte　of　inv・estme？zt　Tetzemas：　Whenever　this　rate　is　high，　there　wi｝1　be　a　gooct

　　　opporturrit：　to　attract　more　foreign　investment．　lt　is　worth　ment，ionirtg　that　the　rate　of

　　investment　return　exceeds　the　interest　rate．　ln　19920　through　1997　it　amounts　to

　　2◎％，iも艶a短sもhe　EgypもiaR　ec◎鍛omy難◎re　1縫craもive　for　fbreig鍛1．鍛．vestmeRts．

4一　77he　deficit　in　pzebgie　pay77zent　besgance　as　a　percentage　of　the　gross　do？？zestic

　　prodzect：　when　this　percentage　increases，　the　economic　efficieney　gets　weaker　and

　　becomes　unable　to　attract　DFI，　lt　is　noticeable　that　this　percentage　decreases　from

　　　l2．7C／e　in　li　991　to　O．90／e　ix　1997．　Th．is　，ind，ieates　the　iraprovement　o，f　the　ecoRoyriy　effici－

　　eney　can　attraet　more　DFI．

5一η乙θ郷わlic　foT吻n　deわt　as　a　PUεrce窺α9θ（～μんθ9γoss　do撹8s痂窟od鴛α：whenever

　　もhe　ra雛（）of　p銭擁。　f◎reigft　debt　to　the　gr◎ss　d徽esもic　pr◎d瞭d¢αeases，もhis　w泌be

　　indication　of　a’healthy　and　efficient　economy．　This　ratio　decreases　from　i　2．7e／e　in　1991

　　to　O．90／）　in　，1997，　it　reflects　the　effic’iency　of　the　Egyptian　economic　reform　policy．　At

　　the　same　t註資e，　t；he血teresもraもe　forもhe　debts　decreased　fro！n　2。45畑1盤ard　U．S＄泌

　　　1992も（）L7m嚢難ard　U．S＄泌1998．　These　are　pr◎gress三ve　indicaも（）rs　for癒e　ef艶。慧ve

　　reform　policy　adopted　by　the　Egyptian　government　（see　table　11）．

6一　The　sztrplus　deficit　in　payment　baLcxnce　of　the　state：　The　more　deficit　in　the

　　payment．bぬ嚢ce◎fもhe　sもaもe，もhe　less　aもtractive　the　eco鼓◎my　w澱be　f◎r　DF王．　IR　the

　　Egyptian　ease，　the　deficit　recedes　from　1．8　milliard　L．E　in　1991．A992　to　1．5　rnilliard　L．E

　　in　1997／98．　This　improvement　in　the　payment　balance　reflects　the　eligibility　of　the

　　Rati◎xxa｝ec◎R◎myも◎就もracもm◎驚DF王as　we1｝as撫e　efficiency　of搬e　eco嚢◎獄ic

　　restructl．lring　policies　iR　Egypt．

7一　Rate　of　monetarz／　inflation：　lf　this　rate　increases，　it　will　indieate　the　poor　quality　of

　　the　economic　performance　of　the　state　and　it　wi11　be　one　of　threatening　landmarks

　　against　the　DFI．　llt　1996　the　irifiatiozz　rate　was　7．3“／o　・aRd　by　1998　it　decreases　to　3．70／g．

　　This　emphasizes　the　ability　of　the　Egyptian　economy　te　attraet　raere　DFI．

8一　the　inte7yua，tional　mo7zetargy　resemp2es　at　the　Egylptian　centTaL　bank：　When　the

　　staもes’瓢。数就ary　reserves㎞creas¢s，もhe　s韮tuation　wi｝1　be　e繋co殺ragi鍛g　for　more　DF1．1嚢



196 M．　FA　WAZ　et　czt．．

Table　11． Select；ed　lndicators　of　the　Direct　Foreign　lnve＄trfient　Absorptive　Capacity　of　the　Egyptian

Ecox．t◎my　Dur盆画he£c㈱癬。　Re拓㎜Pe痴d．

”×um　Years
Indicators　’ny

9，1／1992　92f1993　93／1994　94f1995　95／1996　96／1997　97A998

鷺x峯）ort／GDP．　Rat量。

飛愈哉玉G1・owも】k　Raもe（》f（藁夏）P．

Rate　of　Returns　to　lrtvestment

G（）v．BadgeもDe黛《漁ノGDP．　Rat三◎

F◎reigR　P縫b蕪。　Debt／GDP．飛aもi◎

Value　of　Foreign　E’Liblic　Debt．

　（E．L．　Billions）

，il），　ebt．　Service　（E．L　B，　illions）

、£）e茎）も．Service／Ex翼x）鷲s】段at重o

Real　Values　of　Balanee　of

　Payment　Surplu＄　or　Deficit

メ犠難縫al　iRfiati◎r蓋R翫te

InterRat三◎Ral　Res総rv磁＄童R　the

eentral　Bank　（E．L．　Billions）

一圭．2．7

35．57

2，3

1．8

28．8

4．4

24
－3．1

89．9g

35．20

5

2
4

1

2

1．9

10．14

25．7

2．9

20
－1．4

76．46

30．28

2

3
9

・
唾
整
ム

2

1．5

14，44

23．3

4．g

　l5
－O．“r

6g．se

30．89

3

8
6

・
達
■

1

1．4

16．66

24．0

4・．6

　14
0，，3

筋．8◎

32．97

6

9
3

・
圭

1

1．3

7．3

．1，74．77

22．7

s．e

　12

0．1

468g

31．04

3

4
6

・
董
ム

2

12．4

6．2

18．49

22．9

蚤．3

　15

鱒．i

38．8e

28．77

1

2
＄

・
三

2

1．5

3．8

20，3．

レMir盛stry　of　Kco！10my，　Egypt，1999．

2－ERF，£co難。磁。　treR（至蟄もhe簸川NA　reg圭OR，1998．

3一　Central　Bank　of　EgyTpt．

Egypt，　this　reseiTve　iRcreased　ft’em　I　O．i38　rnij！iard　L．E　in　1992　to　2e．346　mil］iard　L．E　iR

1997．

PARAMETERS　FOR　MEASURING　THE　DFI　IN　EGYPT

レ7んθγ碗乞OQプ1）1η巳to（加？笏認琵0乞γ乙vestmθ？’？，t：During撫e　s臓dy　period，撫叢s　rati◎

　　皿嚢。もuates　from　the　least　poi慧t（）f　2．16％i難1992転◎もhe澱哉x敷難1㎜茎）◎短も◎f　4．24％i貧

　　　1998．This騰艶rs　to　the　dir血is　hing　contribut沁n　Qf　DFI（see　tab玉e　12）．

2－7’んθγα癒。　わetZL？een∠）F7α物（メ善んθ　totα♂αgr¢（）’ultzd・？”α乙⑳7zvesgme？z彦i．n五7gyf）t：The

　　esも㎞a恕es　of　th玉s　raもi◎費ucも鷺畿粧｝d難ri塗9もhe　peri（x量ofもhe　sもudy　w玉もh　a　r麟登隆㎜（）f◎．1％

　　in　1983　to　a　maximurn　of　15．39C／o　in　1998．　Thig．　refers　to　the　small　contribution　of　DFI

　　in　developing　and　financing　projects　in　agricultural　sector．　So，　although　Egypt　offers

　　j㎞creasiRg　ince捻も董vesも。　aももract　more　DF更，もhe＄e，．㎞vesもme嚢t　a艶s撮1　small　and　keepiRg

　　back　aRd　forw’ard，　as　a　result，　｛；he　DFI　does　xxot　greatly　affect　the　natienal　fom｝ati，on　of

　　the　Egvptian　capital．　This　does　not　run　parallel　to　the　size　of　the　offered　concessions，

　　911aralKees，　altd　tax　exe即もio難＄も◎a撫re嶺¢d鋤eαforelgn謙d　Afab　i簑ves繍磁（see

　　table　12）．

3一　The　ratio　betzveen　the　total　DFI　and　the　commeTciat　balance　scate：　Thi＄　ratio

　　fiuctuates　durirtg　the　period　of　the　study　frorR　a　miniivtum　of　3．90／o　iR　1992　to　a

　　i￥iaxirftum　o£21．5“／o　iR　1989．　lt　araouRts　to　8，0i％　in　1998　（see　tab｝e　No．　12）．

4一｛Theγα認。　Qプαgric2sttzLγa・1煮）四如theα≦フricz“ltz“TCtl　comme？℃騙‘δαla♂nce　scα館：This

　　raもi◎五韮ucもuates　fr◎澱aMiRirall．r縦of◎ユ％三簸1≦）9◎to　a　r￥laxil．viミxra（）f　16．7％　i慧1998．

　　Generally，　the　results　point　to　a　very　limited　ratio　of　both　total　and　agriculture，　DFI　to

　　the　total　agricultural　commere．ial　balance　scale　overall，　this　does　not　catch　up　with　the
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Tab｝e　12．　Selected　lndicators　of　DFI　in　Egyptian　Economy　and　in　the　sector　in　1981－1998．

￥ea，rs

％◎fDFI搬
　　Gross

Domestic
Investment

OA｝　of　．agri．　D｝71

　　嶽Gross

Demestic　agri．

　　　　Inv．

％o黛）F夏

　燃漁㊧

Ba｝anee　of

　Trade．

％　of　Agrl．　DFI

韮．R　tke　Agr圭．

　Balance　ef

　　　Trade．

％◎fA菖r隻．

DFHn嶽¢
National　DFI

1
馨
3
4
5
6
7
8
9
0
王
露
3
廷
昏
窃
7
8

9
9
§
魯
勲
分
9
9
9
9
9
9
9
9
9
9
9
9

1
1
1
1
1
ー
ム
ー
唖
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1

8．15

9．64

9．78

7．86

9．81

14．66

1697
18．e8

19．89

21．16

13．19

2．16

4．86

7．68

5．05

4．，54

違．23

4．24

13．25

6．92

g．le

2．84

4．71

0．92

e．71

0．49

0．49

0．21

9．63

9．83

圭α◎1

7．23

6．96

12．15

1523
15．39

10．6

K．3
違、．9

7：6

1．3．9

18．6

16．3

鶏．＄

21，．5

17．2

影．7

3．o簿

8．99．

12．喚1

7．07

5．99

6．79

＄。o圭

7．54

4．44

0．20

1．95

3．39

0．70

0．40

e．30

0．30

0．10

6．00

989
9．39

6．20

4．80

10．90

14．9e

16．7

11．054

5．217

0．300

3．779

5．152

0．633

0．785

e．3si

O．285

0．l17

9．709

14．675

16．469

8．889

H85Q
24．930

34．827

35．991

Average IO．l1 6．506 1，1．419 5．436 IO．262

Sou．rces：　1－Ministry　of　Economy，　Public　Authorit，y　o．　f　Inv．　Aiid　Free　Zones，　1999．

　　　　　　2－CAPMAS．　Stat　Year　Book．　Dune　19．　99．
　　　　　　　　　　　　　　，　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　シ

　　’people’s　great　expectations　in　that，　the　eeonomic　reform　delivers　less　than　it＄　ti，tle

　　pro実．慮s奪s．　Anyh◎w，もhe　first　phases　of　ec◎xomic　resもr疑。綴ri．嚢9もee撮嚢p　wi撫蓑’嵐鍛y

　　prob1¢mS　t泌it　restores　its　stabi蹴y．丁醗＄e　f識Ct◎rS　w盤hmprove　the　climate◎f　iw蔵一

　　me．　nt　in　Egypt　（see　table　No．　12）．

5一　The　Tatio　betzveen　agTic2LttzLral　DfFTI　and　the　totag　Df7」：　This　ratio　fluctuates　from　a

　　湘．．賞、㎞疑m王evels　du撫91986－199◎も◎重もs　max撫鷺、m　levels　d頗嚢91996－1998賊h　a捻

　　網田Y撮撮average（）f　l◎．3％．　This繋aも縫ra簸y魚d烹cate＄もhaももhe　i鍛sもabi玉iもy　aRd　scardもy（＞f

　　a慕ricω撫ral　DFI．

PREDICTING　THE　SIZE　OF　TO’1］’AL　AND　AGRICULTURAL　DFI

　　　’lrh．i＄　research　applies　the　double　smoothnig　Algorithmc　iTtodel　to　get　a　high　degree　o．f

forecasting　the　DFI　on　both　national　level　anci　the　agricultural　domestic　product　levels

during　the　forth－coming　years　2000　till　2005．　The　application　of　the　model　suggests　thut

the　Dwr／　vsall　increase　frgxi　2952．1　millieR　L．E　i．er’i　year　2000　te　4155．769　irr｛iflleR　L．E　by　year

20e5．　As　for　the　agricultural　DFI，　it　is　expected　to　reach　1212．99　million　L．E　iR　year　200e；

t；his　will　inerease　to　2022．35million　L．E　in　year　2000”．　Meanwhile　the　ratio　of　agriculturai

I）FI　t（／〉　the　tota｝　DFI　is　expected　to　increase．　Tl“s，　i＄　due　back　to　the　economic　reforra　and

restrueturing　p◎蓋ces　thaもcreaもe　a　g◎od　e｝imate　f◎r癬es漁e蕊蟄Egyμ（see励玉e　No．13）．
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Ta秘e　13．　Expectect　Estiraates　o£伽Na慧◎蓑aね想AgrL　D£恥y　Y愈ar　2§05（凱重三難○難P◎這慮s）

Years National　DFI agrieultural．　DFI
O／o　of　Agricultural．　DFI　on

　　　the　national　DFI

200C
2001

2002

20e3

20e4
200“r

2952．097

3192．766

3433．435

3674．104

39玉4．773

4155．471

1212993
137鍾．864

1536．756

1698．607

1860．479

2022．350

4i．08，　9

43，0窃2

44．760

46，232

47．525

48．667

Average 3553．769 玉．617。672 4．5．222

Source：　Stat．　Re＄ult＄．
　　　　　　　　　　’

　　　　　　　Tab｝e　K．　1］｝istribut，icm　of　Foreign　lnvestments　by　Activities　uRtll　1998．

Ac穏viもy　or

　Sector

No．　ef　IRv．

　F鋤ms
Capital Inv．　Co＄ts Empol　ymient

　　For¢嬉鷺

Contribubon

e／g　cf　foreigzz

coRtributio｝i

in　lnv．　Costs

　　玉盤（達繋＄悪耀

Agricullture

Construction
　　T◇ミ滋・重s澱

　　F魚a灘ce

　　Se納ces

　　　Total

　　　　t／）

Free　Zones
　　　　c25

1082

i15

　　94

綿7
240r

180

王863

　　8，3．　．28

，f3’74

　　矯．718

15369

1313

2288
6265

8473
1484

35欝2
　　　73，682

12570
　　　26．317

30王70

39i4
5045

12匪，25

8473，

　　　23．43

6207e
　　　68．65

28340
　　　32．3br

，157742

19833

33588
43458

　　00ee

　　9212

26388；3

　　　　79，5，　1

67994・

　　　　20．49

792e
　　683

1260
34i，3

3993
　　691

1sge｝

　　　72．00

7000

　　2s．ec

26．25C

i7．450

24．970

28．148

4Z127
29．49

Grand　Tota1 2237 47762 90440 331827 25001

　　　　S◎｛｝re（き：麓類韮stry　of鷺（）ox｛）羅y，　Egypt，三999．

Table　15．　Relative　Conmibut，ion　or　share．s　in　lnvestmen’t　Firms，

　　　　　　　　　　玉99，　9．

Capital　by　Region　and　Activity　Until

Activity／　＄p．etor Total
E慕yptian
　　　c／）

Arabs
　｛y）

USA．
　e／） C

％

E
　Others
（圭nclU（i漁慕

Jaひa簸）

Industi｝7

Agr圭e疑口熱鍵¢

Construction

Tourism

Fi簑ance

Ser燐ces

31102

3665
6204

24228
王6678

6394

6
3
8
ウ
臼
3
8

7
罷
凸
φ
6
6
◎
7
・
8

Q
U
ウ
臼
5
3
5
5

　
1
　
　

1
1

3
1
1
ゐ
0
濠
・
ま

7
3
4
2
6
り
論

　
　
2

炉
◎
－
り
自
3
5
尋Tota1 88271 78 ．l1 1 6 4

Free　Zo鷺｛嚢＄ 18（｝17 63 18 9 6 4

Grand　Total le6288 70r 12 3 6 4

Souce＄：　）efin．lstry　of　Econoray，　PAIFZ．



The　Role　anci　Determinants　ofDirect　Foreign　lnvestment　in　Egypt 199

　　　THE　RELATIVE　CON［1’RIBUTION　OF　DFI　WITH　SPECIAL　REFERENCE　TO　rlX｝IE

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　JAPANESE　INVE　STMENT　IN　E　GYPT：

　　　The　foreign　investment　focuses　its　activities　on　areas　of　funding，　services，　industry，

and　construction．　The　Egyptian　national　contribution　in　the　implemented　investment

projects　ranks　highly　as　it　amounts　to　780／o　whereas　Arab，　European，　Japanese，　American

　　　　　Table　16．　Foreign　Participation　in　Companies’　Capital　Till　（30／6／1999）　Value　in　Million

　　　　　　　　　　　　　L．E．

Cellllltry
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　　　　　　　　　Cap量もal（1）

C◇即a蜘s

invest．

Cests
Partic圭峯｝．（2） （2：1）　e／e
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2＿Brita虚
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36一　Portuga｝

37一　Others
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Table　17．　Size　of　Japanese　Direct　Tnvestment　in　Egypt　in　1981・一1998．

Yeays No．　of　E：　rojects 至難ves漁e魏（醐韮沁X・￥ears）
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Average 1 4．5

＄（）礎ce：M並n垂＄try◎f　finaRce，＄もatist重cs蟹（）u撫y，1SSA，◎9圭2－8◎4◎一452，ぬpan，1999

coRtribution　arReunt　to．　i　l　e／e，60／o，4C／e　and　I　C／）　respective｝y．　The　japanese　invest）meRt　con－

tribution　foeuses　on　the　projeet　areas　of　funding，　services，　tourism，　industry，　construc－

tiOR夢a難d　a蕊r重culture．耽f圭嚢。も婆aもe＄£r（）｝嚢a瞬．搬撚um　p◎inも（）f（）Re】認磁（）n　JapaRe＄e　yeR　and

a　maximum．　point　of　19raillion　Japanese　yen　in　1997．　These　iRvestments　have．　stopped

eompletely　during　1990，　1991，　1992　and　1998．　The　average　value　of　the　Japanese　invest－

ment　in　Egypt　during　the　study　period　amounts　to　4．5million　Japanese　yen．．　Census

s｝iowed　thaももhe　Japar竃ese鉛vesもm、愈癒foc疑s倉s　iもs　acti癒沁s蟄the　sQ達．蒐もhem　easもem　c◎un－

tries　of　Asia，　North　America，　and　Europe　（see．　table　14，　15），　．
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