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 لاستثمارالفصل الأول: الإطار العام ل
مفاهةمم  ممن باحمث  بعتبر الاستثمار أحد أهمم اوسسما ل اومنس مص ل مسل اومؤسسمص ساسمت دامات أةمص دسومص  ست ت م 

 .اومفهسمإل آ ر سذوك حسب تسجهاتهم اوفنرةص س ظرتهم إوى هذا 
 الاستثمار: مفهوم( 1-1

وتح ةمل الاقت ماد  بذوك ةقمع الا مت   بمةن ثم ث  ظمرات أساسمةص  م  اةبقى تعرة  الاستثمار ساسع سغبر دقةق س 
 اوماوةص.س اوماو  ألا سه  او ظرة الاقت ادةص  اومحاسبةص س 

أممم   ممم  اوح مممسل ' مممى باو سممبص و قت مممادةةن ةفسمممر الاسممتثمار ' مممى أ ممم ل وو نممل ت مممحةص بممماومسارد ا ن  -
 1 تا ج    اومستقبل شرط أن نسن اومب غ الإجماو  أنبر من اوم ارة  السوةص "

اوتم  تمم  مر ها غةمر اومادةمص ' مى أ م  نمل او فقمات اومادةمص س لاستثمار ساوماوةةن ةعر  اباو سبص و محاسبةن  -
   وةص.لاقت اء ال سل اوثابتص اوت  ستبقى بحسزة اومؤسسص أنثر من دسرة استغ 

 ( أهمية الاستثمار:1-2
إن تطممسر اودسوممص ستقممدمها ةقمماس بحجممم اسممتثماراتها ساوممذ  ةعتبممر أهممم اوعسامممل اومسمماهمص  مم  ر ممع اوممد ل اوممسط    
سباوتاو  ر ع اومستسى الاجتما'  سالاقت ماد  س ظمرا وهمذلأ الهمةمص  مسن الاسمتثمار ة عمب دسرا ر ةسمةا سمزدسجما  م  

مسممتسى اومممساد الاسمته نةص ساومسمماهمص  مم  اوت مةممص  وممى تممس ةر م ا ممب شمغل سر ممعالاقت ماد سةهممد  ب ممفص 'اممص إ
 ساوم ا سص اودا  ةص ساو ارجةص 

    ل1 باو سبص و قت اد  سن دسر الاستثمار ةنمن    أ 
  اومؤسسات اوت  تقسم بعم ةمص الاسمتثمار تسممت بتشمغةل مؤسسمات أ مرى. ساوممدا ةل   أحد منس ات اوط ب

ومذوك 'من طرةمق الاسمتثمار تحمدث الاقت ماد   دسرها اوط ب ساو شاط اومؤسسات تحفز ب ذلأاوت  تسز'ها ه
 آوةص اوم ا'فص 'ن او شاط الاقت اد  اوذ  ةعر  بم ا'  الاستثمار؛

  إذ ةؤد  بر ع مستسى طاقات الإ تاج سأحجمام اوممساد اومسجمسدة  نمما  نما أن الاستثمار ةؤثر ' ى اوعرض
ص ومذوك  همس '  مر مهمم دا مل اومؤسسم ر الابتنمارات دا مل جهماز الإ تماج  مةسمت الاستثمار بسدماج ' 

 محفز قس  وعم ةص اوت مةص الاقت ادةص.من   ل ر ع مةزاتها اوت ا سةص  س 
 سباو سبص و مجتمع  أهمةص الاستثمار تظهر  ا ص   ل 
باوتماو   ممان تمس ةر من السمر أس الإ مراد اوعماط ةن س  أن إقامص الاستثمارات تؤد  إوى تشغةل طبقص ها  ص -

سبهمممذا او مممدد  مممسلأ اوعممماوم  ص سم ممم  ر مممع مسمممتسى اومممد ل اومممسط   سالاسمممته ك الإجمممماو  وهمممم ممممدا ةل  ردةممم
   1تحقةق اور اهةص الاجتما'ةص."سرة الاستثمار لامت اص اوبطاوص س الاقت اد  اوشهةر نة ز إوى  ر 

                                                
1 Abdellah BOUGHABA, analyse et évaluation des projets, berti ed, 1998, paris, p :7 
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  2:تصنيف الاستثمارات (1-3
 مجمس'ص من اومعاةةر ةذنر م هالحسب ب فص 'امص ة    الاستثمار 

 تصنيف حسب طبيعة الاستثمار نجد: ( أ
 استثمارات ماوةص. –استثمارات مع سةص  –استثمارات مادةص 

 تصنيف حسب الغاية أو الهدف: ( ب
 استثمارات اوتجدةد. -الاستثمارات الإستراتةجةص  –استثمارات اوتسسع  –استثمارات الاستبدال 

 قتصادي:تصنيف حسب نوعية النشاط الا  ( ت
 استثمارات  دماتةص . –استثمارات   حةص  –استثمارات   ا'ةص 

 تصنيف حسب المعيار الجغرافي:  ( ث
 استثمارات  ارجةص . –استثمارات مح ةص 

 تصنيف حسب المعيار القانوني:  ( ج
 . الاستثمار اوم ت ط – الاستثمار او اص  - اوعمسم الاستثمار 

 ( أدوات الاستثمار:3
 ذوك ال ل اوحقةقم  اس اومماو  اومذ  ةح مل ' ةم  اومسمتثمر مقابمل اومب مغ اومذ  سةسمتثمرلأ ةق د باداة الاستثمار 

 سةسجد 'دة أدسات و ستثمار  سه ل
 السراق اوماوةص؛ -
 اوعقارات؛ -
 اومشارةع الاقت ادةص؛ -
 اوعم ت الاج بةص؛ -
   ادةق الاستثمار؛ -
 اومعادن او فةسص. -

 الاستثمار:( عوائق وحوافز 4
 ( عوائق الاستثمار:4-1

 من بةن أهم اوعراقةل اوت  تساجهها 'م ةص الاستثمار ةسجدل
 اوتناوة ؛ -
  درة رأس اومال إوى جا ب معسقات اوتمسةل؛ -
 تسسةق؛ومشانل ا -
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 او را ب ساورسسم؛ -
 او عسبات الإدارةص؛ -
 اوعسا ق اوقا س ةص. -

 ( حسا ز الاستثمارل4-2
 تتمثل حسا ز 'م ةص الاستثمار   ل 

 الا'فاءات بم ت   أ سا'هال الا'فاءات اوجمرنةص  الا'فاءات او رةبةص  ت فةض اورسسم؛ -
 اوتسهة ت سالإ'ا ات اوحنسمةص؛ -
  ما ات الاستثمار؛ -
 اوحسا ز اوماوةص ساوتمسة ةص ناود'م اوماو . -
 'م ةص الاستثمار مثلل ' ى تحقةق اومستثمر ا ص إوى 'سامل أ رى تشجع ستحفز بالإ

 طبةعص اوسسق؛ -
 الإطار اوتشرةع  ساوت ظةم  و ستثمار؛ -
 الاس قرار اوساةس  سالاقت اد  و دسوص؛ -
 ب ةص تحتةص  م اسبص و ستثمار؛ -
 بة ص إدارةص بعةدة 'ن رستةن إجراءات اوتأسةس ساوتر ةص  سطرق اوح سل ' ى او دمات اوم ت فص. -
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 قرارات الاستثمارالفصل الثاني: 
ممن قمرارات تت مذ وتسمةةر  شماطها بطرةقمص 'ق  ةمص سجةمدة ستسجةم  أ'ممل أ رادهما  حتى تحقق اومؤسسص اهدا ها لا بمد

 س ق  طط مدرسسص. ستتم هذلأ اوقرارات من   ل 'م ةص ات اذ اوقرار.
 مفهوم عممية اتخاذ القرار: (1

الا تةممار بمةن 'مدة بمدا ل متاحممص بهمد  تحقةمق أنبمر 'ا ممد ةمنمن ا'تبمار 'م ةمص ات ماذ اوقممرار سسمة ص وحمل اومشمانل س 
 .ه  س س ص من او طسات اومتتابعص سباقل تن فص. س 

 
 
 

  تقييــم النتائــج                                               
 مفهوم قرار الاستثمار: (2

عتبر قرار الاستثمار مشن ص تساجهها اومؤسسص أس مت ذ اوقرار ساوتم  تتط مب اوممرسر بم ت م  مراحمل 'م ةمص ات ماذ ة
اوقمممارا و س مممسل إومممى  تةجمممص سا مممحص  إ ممما ص إومممى أ ممم  متع مممق باسمممتراتةجةص اومؤسسمممص ' مممى اوممممدى اوبعةمممد سبقمممرارات 

 .اومدى اوق ةر  س' ة  ةرتبط قرار الاستثمار باوعا د ساوم اطرةاومؤسسص ' ى 
' ممى اومؤسسممص اوت بممؤ باو ممعسبات اوتمم  تتعممرض وهمما مممن نممل اوجسا ممب ل همما سممتحدد مسممتقب ها سم ممةرها  سباوتمماو  

 أ   طا    اوتقدةر قد ةؤد  إوى  هاةص اومشرسع.
رس'ها حسممب اوظممرس  اوتمم  سممت ط ق  ةمم   حةممث سوتفمماد  هممذلأ الا ممت لات اوت ب ةممص ' ممى اومؤسسممص أن تممدرس مشمم

 حسب اومحةط او ارج  اوذ  تتنة  مع  اوم ظمصلسذوك   إوى ث ثص أ ساع هذلأ اوظرس  ت  ة ةمنن 
 :تنسن اوبدا ل ساومع سمات وحل اومشن ص معرس ص سمع سمص. ظروف التأكد 
 :تنسن اوبدا ل معرس ص س تا جها مشنسك  ةها أ  تساج  مجمس'ص من الاحتمالات. ظروف المخاطرة 
 :سه  النثمر  معسبص ستعقمدا حةمث تنمسن  ةهما اوبمدا ل غةمر معرس مص سنمذوك احتممالات  ظروف عدم التأكد

 حدسثها ساوعسا د اومحتم ص.
 :والقرارات الاستثمارية القرارات (3

ات اومبرمجمص ااورستة ةمص/ اورتةبمص( سبمةن اوقمرارات غةمر اومبرمجمص ااوجدةمدة/ بةن اوقمرار  اومؤسساتةمنن اوتمةةز دا ل 
 غةر اورتةبص( سه  م   ص    اوجدسل ا ت ل
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 القرارات غير المبرمجة القرارات المبرمجة عنصر المقارنة
 جدةدة متنررة  سع اومشن ص
 غةر سا حص بشنل دقةق سا حص طبةعص اومهمص
 ق ة ص إوى حد نبةر حد نبةرمتس رة إوى  اومع سمات
 محدسدة متعددة 'دد اوبدا ل

  ادرا دا ما اوقسا'د سالإجراءات اوسابقص
 الإدارة اوع ةا اوسسطى    اوغاوبالإدارة الإشرا ةص س  اومستسى الإدار  ومت ذ  اوقرار

 نبةرة جدا محدسدة جدا درجص اوم اطرة
 استغ ل أسساق جدةدة -اوت سةع    اوم تجات ط بات او سازم اودسرةص تسجةل اوفساتةر أمث ص

 أما اوقرارات الاستثمارةص  ه  ت ت   حسب درجص اوم اطرةس تحدةد  اوبدا ل اومتاحص.
 قرارات تحدةد اسوسةات الاستثمار؛ -
 قرارات قبسل أس ر  الاستثمار؛ -
 قرارات الاستثمار    ظرس  اوتاند؛ -
 ساوم اطرة.قرارات الاستثمار    ظرس  'دم اوتاند  -
 قرارات تعتمد ' ى اوتح ةل اوس ف ؛ -
 قرارت تعتمد ' ى اوتح ةل اونم . -
 العوامل المحددة لقرار الاستثمار: (4
او معسبات  م  ظمل اوظمرس  اوتم  سمةتم ا  ماذ اوقمرار ' مدها  لن قمرارات الاسمتثمار مت مذ اوقمارا اوعدةمد ممن  ةساج 

 أ رى  سمن بةن هذلأ اوعسامل ةسجدلتتأر بمجمس'ص من اوعسامل ةمنن أن تؤد  إوى  تا ج 
 اونفاةص اوحدةص و ستثمار؛ -
 معدل اوفا دة؛ -
 معدل او  م؛ -
 حسا ز الاستثمار؛ -
 مدى تس ر م ادر اوتمسةل؛ -
 حاوص تفاؤل أس تشاؤم مت ذ اوقرار. -
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 :الاستثمارالمحددة لقرار  العناصر (5
تجاه هما ممن طمر  مت ممذ اوتم  تجع م  مقةمدا بهمما سلا ةمنمن ع ا مر او ةت مذ قمرار الاسمتثمار ممن  م ل مجمس'ممص ممن

   1لستثمار   ستتمثل هذلأ اوع ا ر   بساسطتها سةقسم بقبسل أس ر ض اومشرسع الا اوقرار لا  
 ؛ن فص الاستثمار -
 ؛ فقات الاستغ ل   -
 ؛الإةرادات  -
 ؛'مر الاستثمار -
 هت نات؛الا -
 ؛و ستثمار اوقةمص اومتبقةص -
 ؛اوتد ق او قد  -
 معدل او  م. -

 
 

                                                
1 Hervé THIRIEZ, initiation au calcul économique, dunod, 1977, paris, p :43 


