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  :مقدمة
 من المعروف أن حاجات الإنسان والمجتمع الذȑ نعǽش فǽه، تكون على العمـوم غیـر

 أو الحاجات التكمیلǽة Ȟالخدمات العامة ،Ȟالغذاء والكساء والسȞن ،لأساسǽة منهاا محدودة، سواء
 الاقتصادȑ ، عبر الزمن وحسب تطـور المـستوȐ مااجات عموما متنامǽة ومتطورة دو والح ،والشخصǽة

 .تحقǽقها المجتمع Ȟما تتنوع Ǽاختلاف الاحتǽاجات والطموحات التي یـسعى إلـى ،والاجتماعي للفرد
تخضع إلى  ،النهاǽة محدودة وǼالمقابل فإن الموارد المتاحة لأȑ مجتمع، مهما Ȟبرت وتنوعت، فهي فـي

  .محددات موضوعǽة وذاتǽة
 ȑ یتطلب مـوارد مادیـة وȃـشرȄة، Ǽأن تأسǽس أȑ مشروع تنمو ومن المعروف أǽضا

 ǽعتبر وهذا Ǽحد ذاتـه. ومالǽة معینة، تعتمد على طبǽعة المشروع ونوعǽة منتجاته وأسلوǼه الإنتاجي
نجازه، هـو ضـمان اسـتمرار تـشغیلهعملا مهما دامته والاستفادة  ، إلا أن الأهم من تنفیذ المشروع وإ وإ

  .المشروع وللاقتصاد الوطني أǽضا لمـالكي اقتـصادǽا منه ضمن عمره الاقتصادǼ ȑشȞل سلǽم ومجـز
الواسع  في ظل سمات العصر الراهن الذǽ ȑسود فǽه الانفتاح الاقتصادȑ والمالي والانتشارو 

الاستثمارات الأجنبǽة  للشرȞات المتعددة الجنسǽات، زȄادة تدفقات رؤوس الأموال الدولǽة واتساع قاعدة
طرق الإنتاج، Ȟل هذه العوامل  التطور التكنولوجي والتغیر السرȄع فيالمتوطنة في الدول المختلفة، 

 نمو الأسواق العالمǽة والمحلǽة، وتیرة أدت في محصلتها إلى اشتداد التنافس الاقتصادȑ وارتفاع
الاقتصادǽة محاولة منها مواكǼة التطورات  أصǼحت معظم دول العالم تتجه نحو توسǽع قاعدتها

الاستثمار من بین العناصر الرئǽسǽة المحرȞـة فالاستثمارȄة  ل توسǽع القاعدةالحاصلة، وذلك من خلا
والاجتماعǽة وزȄادة مستوǽات الدخول ومصادرها، ولهذا نجد الكثیر من  لـوتیرة التنمیـة الاقتـصادǽة

لف أوجه الاقتصادیین ǽحبذون الاحتفاǼ ȍقدر من الموارد المالǽة لاستثمارها في مخت الأفراد والمتعـاملین
ȋم الاستفادة مـن هـذه المـوارد النـشاǽسمح لهم بتعظǽ عائد معین Șالمتاح، بهدف تحقی ȑالاستثمار 

  .وزȄادة مستوȐ الرفاهǽة في المستقبل
 وتعتبر القرارات الاستثمارȄة من أعقد القرارات وأكثرها مخاطرة، نظرا لحساسیتها

التعامل  Ǽاتت تشهدها الساحة الاقتصادǽة، لذا ینǼغي وǼعدها الاستراتیجي وȞذا التغیرات السرȄعة التي
وشاملة لمختلف جوانب  مع مثل هذه القرارات ȞǼثیر من الموضوعǽة عن طرȘȄ إجراء دراسة تفصیلǽة

المخاطر والتهدیدات التي قد  المشروع الاستثمارȑ، لتحدید الفرص التي ǽمȞن اقتناصها وحصر
  .واتخاذها Ǽصورة سلǽمة وصائǼة رارات الاستثمارȄةتتعرض لها مستقǼلا، ومن ثم ترشید الق

لأن إقامة ، من هذه الحقائȘ تأتي أهمǽة إعداد دراسات الجـدوȐ الاقتـصادǽة للمـشارȄع
المشروعات الاستثمارȄة أمر لا تتوقف آثاره على مستوȐ المستثمر فقȌ بل تتعدȐ لتشمل أجزاء 

ي تختارها منشآت الأعمال الیوم هي التي تتسبب في الاقتصاد الوطني ȞȞل، ولهذا فإن المشروعات الت
فȞفاءة المشروع الاقتصادȑ تقاس ǼمدȐ ، مقدرة المنشأة على التنافس في مجال الأعمال في المستقبل
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قدرته على تحقیȘ أقصى عائد ممȞن وتحقیȘ الكفاءة الإنتاجǽة وزȄادة الطاقة الإنتاجǽة وحسن استخدام 
  .ǽمة المضافةالموارد المتاحة وتحقیȘ الق
ومالǽة  أن یتم تقیǽم نتائج مثل تلك الدراسات Ǽمعـاییر اقتـصادǽة وتجارȄـة ومن المهم أǽضا

 وȃین بدائل المشروع موضوعǽة، لغرض التمȞن من المفاضلة بین المشروعات فǽما بینها من جهة،
امج والخطȌ في البر  الواحد من جهة أخرȐ، وǼالتالي التمȞن من وضع الأسǼقǽات الاقتـصادǽة

 .الاستثمارȄة
تقتصر على  إن أهمǽة وضرورة إخضاع الاستثمارات لمعـاییر المفاضـلة الاقتـصادǽة، لا

ȋة للاستثمارات ضمن النشاǼالنسǼ ة أكبرǽما تحتل أهمȃبل ر ،Ȍع الدولة فقȄسبب  مشارǼ ،الخاص
وǼالنظر لكون دراسات  .طبǽعة وأهداف تلك الاستثمارات، وحالة التنافس التجارȑ التي تخضع لها

 Ǽحد ذاتها، بل هي وسیلة علمǽة لǽست هدفا الجدوȐ وتقیǽم نتائجها وتحدید المفاضـلة بـین المـشروعات
أهمǽة وشمولǽة ǼالنسǼة للمجتمع، لكونها تهدف إلى تحقیȘ  لتحقیȘ أهداف اقتصادǽة واجتماعǽة أكثـر

لتعامل معها Ǽأسلوب رصین ودقیǼ Șصورة من وجوب ا ،فلابد الاستخدام الأمثل للموارد المتاحـة،
 .الوصول إلى درجة عالǽة من المصداقǽة لنتائجها معقولـة، بهـدف
جدوȐ التقدǽم مدخل ǼسȌǽ یتضمن جمǽع الخطوات اللازمة لدراسة  ه المطبوعةهذ تحاوللذلك 

تم تقسǽمها إلى ستة فصول تضمن Ȟل فصل مجموعة من المǼاحث، وقد  وقد .واختǽار الاستثمارات
القرار الاستثمارǼ  ȑالإضافة إلىه، معاییر تصنǽفو  محدداتهه، خصائصو  الاستثمارالأول الفصل  تناول

المشروع الاستثمارȑ  هذا فضلا عنوصعوǼاته، القرار  اعةأسالیب صنه، مǼادئه، خصائص وأهمیته،
  .وأشȞاله هأهدافخصائصه، و 

ثم ، بدءا Ǽظروف نشأة دراسة الجدوȐ ، دراسة الجدوȐ أسس لدراسة  وخصص الفصل الثاني
التصنǽفات الشائعة لدراسة الجدوȐ ومختلف المراحل التي تمر ، مفهومها، خصائصها، أهمیتها وأهدافها

         .متطلǼات دراسة الجدوȐ وأبرز المشاكل والصعوǼات التي تواجهها إضافة إلى، بها

ثر البیئة أ ،وخصائصها وأهدافها أهمیتها دراسة الجدوȐ البیئǽة، إلى الفصل الثالث وȄتطرق 
 ȑالإضافة إلى دراسة أثر ا على المشروع الاستثمارǼ ȑح دور  لمشروع الاستثمارǽعلى البیئة وتوض

 .التحلیل البیئي في المفاضلة بین الأفȞار الاستثمارȄة
جراءاتو  التسوǽقǽة دراسة الجدوȐ  الراǼع الفصلوȄتضمن   أسالیب تقدیر الطلب إبراز  و، هاإ

إضافة ، دراسة الجدوȐ الفنǽة، مفهومها، أهمیتها وخطواتهالالخامس الفصل وتم تخصǽص  .المستقبلي
هذا فǽما خصص الفصل السادس لدراسة الجدوȐ المالǽة من . دراسة الجدوȐ التموȄلǽة وخطواتها إلى

ظروف التأكد،  لمشارȄع الاستثمارȄة في ظـلالمالي لتقیǽم العرض مختلف معاییر وأسالیب خلال 
  .هذه المطبوعة بخاتمة إنهاءوقد تم  .وظروف عدم التأكد، وفي حالة وجود عنصر الخطر
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  ماهǻة الاستثمار: المǺحث الأول
في  البـاحثینهتمام لدȐ الكثیر من المختصین و الامن الدراسة و  اȞبیر  االاستثمار حیز لقد أخذ 

ȑالنظر لدوره ال المجال الاقتصادǼة وعناصر الإنتاج ومحاولـة اسـتغلالهاǽكبیر في تعبئة الموارد المال 
التي تمثل  من التوفیȘ بین الموارد المحدودة والرغǼاتǼطرȄقة فعالة، من أجل تحقیȘ أقصى قدر ممȞن 

  .جوهر المشȞلة الاقتصادǽة
  تعرȂف الاستثمار :المطلب الأول

 

Ȟلمة استثمار من المصطلحات الشائعة الاستعمال من طرف المفȞرȄن الاقتصادیین وغیرهم،          
فالاستثمار ، الانتظارو  التضحǽة، الحرمان: في مفاهǽم اقتصادǽة تنحصر ةوȞلمة استثمار ترتȌǼ بثلاث

ǽعني التضحǽة بإنفاق مالي معین مقابل عائد متوقع حدوثه في المستقبل وȃذلك ǽصǼح هذا العائد 
 لاستثماروفي هذا الإطار قدمت ل 1.ن والانتظار طیلة فترة الاستثمارممثلا بثمن التضحǽة والحرما

جهات الǼاحثین واختصاصاتهم، وȞذا نظراتهم المختلفة للاسـتثمار تو  تعارȄف متعـددة ومختلفـة بـاختلاف
  :التعارȄف الآتǽة نذȞر منها والتي

 ات وذلك في فترات زمنǽة متعاقǼة،الإیراد سلسلة من المصروفات تلیها سلسلة مـن:"الاستثمار هو-
 شȞل غیر مادȑعلى  وأوهذا الاستثمار قد Ȟǽـون علـى شȞل مادȞ ȑالأراضي، المǼاني و الآلات 

  Ȟ."2السندات و الأسهم
خیل مالǽة على مدا إحلال قǽمة مالǽة أكیدة ومتاحة حاضرا، مقابل توقع الحصول" :هو الاستثمار-

   3".الاستهلاك الآني أو الحاضر على تفضیل الاستهلاك المستقبلي آخرمستقǼلا، و Ǽمعنى 
استخدام المدخرات في تكوȄن الاستثمارات أو طاقات الإنتاجǽة الجدیدة اللازمة :"الاستثمار هو-

  4."السلع والخدمات والمحافظة على الطاقات الإنتاجǽة القائمة أو تجدیدها إنتاجلعملǽات 
علیها إنفاق، و ینجم عنه تكوȄن أصول  نشاȋ ینطوȑ على ممارسة أعمال یترتب :"الاستثمار هو-

  5."مقبلة تشغیلها و الاسـتفادة منـها لفتـرات زمنیـةاستثمارȄة ǽمȞن 
الدائمة، مادǽة Ȟانت أو معنوǽة، مȞتسǼة، أو منشأة من  مجموعـة الممتلكـات و القـǽم :"هوالاستثمار -

  6".وتحوȄلها وذلك من أجل استعمالها Ȟوسیلة دائمة الاستغلال ولـǽس بهـدف بǽعهـا طـرف المؤسـسة،

                                                             
  .16، ص2012 ، دار الراǽة للنشر والتوزȄع، عمان،تشجǻع الاستثمار وأثره على التنمǻة الاقتصادǻة، الزȄن منصورȑ  محمد 1
  .11، ص2004 ، دار النشر والتوزȄع بوزرȄعة، الجزائر،الاستثمارات الدولǻة، ادرȑ ق عبد العزȄز 2
  .38، ص2011مصر، جامعة بنها، ، دراسات الجدوȎ الاقتصادǻة دئامǺ، ومحمد سعید Ǽسیوني الرحǽم زردق أحمد عبد 3
  .37، ص2000الطǼعة الأولى، ، دار الكتاب الحدیث، الجزائر، الاستثمار والعولمةسین عمر، ح 4

5   ،ȑقة الآثارزهیـة حورȂاستخدام طرǺ ةǻم المشروعات في الدول النامǻتوراه دولة، تقیȞة رسالة دǽغیر  في العلوم الاقتصاد
  .7، ص2008/2007 ،ةقسنطین جامعة ،منشورة

  .157ص ،2011، دار الراǽة للنشر، عمان، دراسة جدوȎ المشروعات الاستثمارȂةعرفة سید سالم،   6
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Ǽالرغم من اختلاف وجهـات النظـر و  هأن وه ،من التعارȄف الساǼقة الذȞرما ǽمȞن استنتاجه 
منفعة  تشترك في جانب واحد و المتمثل في تحقیȘ التعارȄف المقدمةالاستثمار، إلا أن Ȟل  فـي تعرȄـف

تكوȄن  المساهمة فـيǼ ة تم رȌȃ الاستثمارالاقتصادǽ فمن الزاوǽةمǼاشرة مستقبلǽة من ذلك الاستثمار، 
نسبǽا،  Ǽضرورة تحقیȘ عائد وخلال فترة زمنǽة طوȄلـةمن الزاوǽة المحاسبǽة تم رȃطه المال، بینما  رأس
  .أن یتولد منها عائد في المستقبل نفقة مالǽة ǽمȞن Ȟل فǽعتبر الاستثمار ةالمالǽ من الزاوǽةأما 

 المحدودةالموارد  استخدام مجموعة منعملǽة  الاستثمار على أنه تعرȄفǽمȞن  وعلǽه
  .خلال فترة زمنǽة معینة عائدتحقیȘ  بهدفللمجتمع، 

  خصائص الاستثمار و محدداته: المطلب الثاني
  خصائص الاستثمار: الفرع الأول

 

  :الخصائص العامة نذȞر منها ما یليǼمجموعة من الممیزات المشترȞة و  یتمیز الاستثمار
 

تحقیȘ  الاستثمار عملǽة اقتصادǽة، فهو عǼارة عن مجموعة من النشاطات الاقتصادǽة تهدف إلـى -
  عوائد اقتصادǽة؛

 

والمعلوماتǽة  یتعلȘ الاستثمار بتوجǽه الأصول الرأسمالǽة Ǽمختلف أشـȞالها المادیـة، المالیـة، البـشرȄة-
ئد على الهدف العوا Ȅتوقف نوع هذهینة و مار یوجه لتحقیȘ عوائد متǼاواعتمادا على ذلك فإن الاستث

  والمجتمع؛  على أǼعاد التـأثیرات الاسـتثمارȄة فـي الاقتـصادالرئǽسي للمستثمر و 
 

  وجود قǽم حالǽة تم التضحǽة بها؛-
 

 وجود فترة زمنǽة للاستثمار تقع ما بین لحظة البدء Ǽالتضحǽة إلى حین الحصول على العوائد-
 المستقبلǽة؛

 فالاستثمار مبني ،تحقȘ العائد في المستقبلمن تأكد الدم تصاحب الاستثمار نظرا لعثمة مخاطر -
Șدة في المستقبل، و  على توقعات معینة تخص تحقیȞما یتطلب إجراء دراسات هـذاعوائد غیر مؤ 

م التأكد وتضفي نوع من عدو  معینة ترتكز على أسس ومǼادȏ علمǽة تسمح بتقلیل درجة المخاطرة
  .العقلانǽة في اتخاذ القرار الاستثمارȑ الرشادة و 

  محددات الاستثمار :الثانيالفرع 
 

الاستثمارȑ  إلـى اتخـاذ القـرار ف العوامل التي تـدفع المـستثمرتشیر محددات الاستثمار إلى مختل      
 في هذا الإطار توجد العدید من المحددات التي ǽمȞن أن تؤثر علـىو  هذا الاستثمار، حجم وتحدد

  1: قرار المستثمر نذȞر منها ما یلي

                                                             
 :دراسة حالة ومساهمتها في اتخاذ القرار الاستثمارȏ  دراسة الجدوȎ المالǻة للمشروعات الاستثمارȂة، مهرȑ  عبد المالك 1

 ، ص2012/2013، جامـــعة تǼسة، غیر منشورة ، مذȞرة ماجستیر في علوم التسییرالوȜالة الوطنǻة لدعم تشغیل الشǺاب بتǺسة
  .7- 6ص
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  :سعر الفائدة.1
 ǽعتبر سعر الفائدة من بین العناصر الرئǽسǽة المحددة للاسـتثمار، ذلـك أن ارتفاعـه یـدفع
 المستثمرȄن إلى تقلǽص حجم الاقتراض الموجه لتموȄل الاستثمارات المختلفة نظرا لارتفاع تكلفـة

الاقتراض  انخفاض سعر الفائدة دافعـا نحـو التوسـع فـيǽعتبر العȞس التموȄل المتعلقة بهذه القروض، و 
  .هي علاقة عȞسǽةنها وȃین حجم الأموال المستثمرة فالعلاقة بی ،ومن ثم الاستثمار

  :المال لرأسالكفاǻة الحدǻة .2
المال، أو العائد المتوقع  المقصود Ǽالكفاǽة الحدǽة لرأس المال هو الإنتاجǽة الحدیـة لـرأس

الاستثمار ینطوȑ على إنفاق مǼالغ مالǽة في ف .الحصول علǽه من استثمار حجم معین من الأموال
قراره هذا إلا إذا  الإنفاق، ولا ǽمȞن للمستثمر أن یتخـذ سبیل الحصول على عائد في المـستقبل مـن هـذا

ین معدل العائد المتوقع توقع أن مجموع هذه التدفقات تفوق القǽمة الإجمالǽة للاستثمار، أȑ المقارنة ب
فالعلاقة بین الإنتاجǽة الحدǽة ، المستثمر لو اقترض مبلغ الاستثمار و بین معدل الفائـدة الـذȑ سـیدفعه

ǽعني لرأس المال علاقة طردǽة لأنه عند ارتفاع الإنتاجǽة الحدǽة  لرأس المال والأموال المستثمرة هـي
أما عند انخفاض  .منه زȄادة الأموال المستثمرةار و الاستثمالتشجǽع على  ارتفاع الدخل Ǽالتـالي

منه انخفاض الأموال من ذلك الاستثمار، و  فذلك ǽعني انخفاض الدخل المتوقع الإنتاجǽة الحدǽة
   .المستثمرة

  :التقدم العلمي والتكنولوجي.3
 أنواع جدیـدةǽعتبر التقدم العلمي والتكنولوجي أحد العوامل المحددة للاستثمار، إذ أن ظهور 

 من الآلات و المعدات المتطورة ذات الطاقة الإنتاجǽة العالǽة وظهور مواد ومصادر جدیدة للطاقـة،
تدفع المنتج أو المستثمر إلى إحلال الآلات و المعدات القدǽمة ǼأخرȐ جدیدة وهذا الاتجاه یتطلب 

Ǽالإضافة إلى التقدم في و  .السوق  ظل المنافسة السائدة في استثمارات Ȟبیرة إذا ما أراد الǼقـاء فـي
 الآلات، نجد التقـدم فـي مجـال الǼحـث والتطوȄر، الذȑ یؤدȑ إلى ظهور مصادر الطاقة الجدیدة محل

  .القدǽمة
  :درجة المخاطرة.4

أنه Ȟلما زادت درجة  ن العلاقة بین درجة المخاطرة و الاستثمار هي علاقة عȞسǽة، Ǽحیثإ
 .الاستثمار حجمرتفع معها یتقل درجة المخاطرة  الاستثمار، أما عنـدما حجممعها  فضالمخاطرة، انخ

و هذه المخاطرة قد تـرتǼ ȌǼمـدȐ تـوفر الاسـتقرار الـسǽاسي والاقتصادȑ في الدولة فتوفر الاستقرار 
  .انخفاض درجة المخاطرة و الذǽ ȑعمل على تشجǽع الاستثمار السǽاسي والاقتصادȑ یـؤدȑ إلـى
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  :وتوقعات المستثمرȂن الثقة.5
 

         ȑد من قبـلفي المستقبلفعند توقع وجود حالة من الانتعاش الاقتصادȄفإن الاستثمارات تز ، 
 المستثمرȄن وǽحدث العȞس في حالة الرȞود خوفا على استثماراتهم، ذلك ǼاعتǼار أن الطلب الكلـي

 وهذا ما قد یؤثر على حجم الأرȃاح یتناقص في ظل الرȞود الاقتصادȑ و یتزاید في ظل الانتعاش،
  .ثر بدورها على حجم الاستثماراتؤ التي ت

  :السǻاسة الاقتصادǻة للدولة.6
 

 للسǽاسة الاقتصادǽة للدولة دور Ȟبیر في التأثیر على قرارات المستثمرȄن Ȟونها تعمل على        
 المحفزات للمستثمرȄن وتمنحهم الإعفاءات الضرȄبǽة، Ȟما ǽمȞنها وفرتǼسȌǽ إجراءات الاستثمار وت

 التأثیر أǽضا على الاستثمار Ǽاتجاه الرȞود أو الرواج نظرا لما تتمتع Ǽه الدولة من إمȞانǽات Ȟبیـرة
  .في التأثیر على السǽاسات المالǽة والنقدǽة والدخول Ȟمستثمر ومشجع للاستثمارات أو العȞس

   معاییر تصنیف الاستثمارات: المطلب الثالث
 

ǽستند في تصنیف الاستثمار إلى عدد من المعاییر التي تمثل محور هذا التصنیف أو ذاك،         
  .وتختلف أنواعه Ǽاختلاف المعاییر المعتمدة في ذلك

 

  تصنیف الاستثمارات وفقا لطبǻعتها :الأولالفرع 
 

 في الشȞل الذǽ ȑأخذه والصفة التي یتمتع بها، و في هذا الصدد تتمثل طبǽعة الاستثمار        
  1: تصنف الاستثمارات إلى

  :الاستثمارات العینǻة.1
 

ومختلف  وتشمل الإنفاق على الأصول التي لها ǽȞان مادȑ ملموس مثل الأراضي، العقارات،        
 الثروة الخاصة جدیدة تساهم فـي زȄـادةالتجهیزات الإنتاجǽة التي تؤدȑ إلى خلȘ منتجات مادǽة وخدمǽة 

  .للمجتمع ȞȞل ثار مǼاشرة تؤدȑ إلى تحـسین الرفاهیـة الاجتماعیـةآ Ǽالمستثمر، وȄترتب علیها
  :الاستثمارات المالǻة.2

 

والأصول المالǽة عǼارة عن  .في مختلف الأصول المالǽة المتاحةمارات وهي عǼارة عن استث         
الملكǽة للمستثمر Ȟما تحدد حقوقه  حقوق حاملها اتجاه مصدر هذه الأوراق، فهي دلیلأوراق تشیر إلى 

 أو )Ȟالأسهم(الجهة المصدرة  القانونǽة، التي قد تتمثل في حقوق ملكǽة شائعة في إجمالي أصول
  ).Ȟالسندات (حقوق دائنǽة

                                                             
دراسة حالة مشروع Ȝهرȁة السȜك الحدیدǻة : الموازنة الاستثمارȂة ودورها في ترشید الإنفاق الاستثمارȏ ، نمرȑ  نصر الدین  1

  .26ص ،2008/2009، جامعة بومرداس، غیر منشورة رسالة ماجستیر في علوم التسییر، لضاحǻة الجزائر العاصمة
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  :الاستثمارات المعنوǻة.3
 

 وجود مادȑ ملموس، وتشتمل على مختلف النفقات التـيوهي عǼارة عن استثمارات لǽس لها          
الاقتصادǽة لممتلكاته، وتتمثل بوجه  الرفع مـن القǽمـةو تؤدȑ إلى تحسین السمعة التجارȄة للمستثمر 

  .الأǼحاث وȃرامج التطوȄر وغیرها مختلـفشهرة المحل وȃـراءة الاختـراع و  الخصوص في

  لغایتهاتصنیف الاستثمارات طǺقا  :الثانيالفرع 
 

 وفقا لهذا المعǽار یتم تصنیف الاستثمارات حسب الهدف من توجǽه الموارد نحو الاستثمارات         
  1: والنتائج المنتظر أن تترتب علǽه، ومن أهم أنواع هذه الاستثمارات نذȞر

  :الاستثمارات التي تهدف إلى تحسین الإنتاجǻة.1
 تحـسین الإنتاجیـة وتـشملدعǽم الطاقة و ات التي تهدف إلى توتتضمن مختلف الاستثمار 

  :على
القدǽمة  وهي استثمارات تهدف إلى إحلال التجهیـزات: الاستثمارات الإحلالǽة أو استثمارات التجدید -

 النوع من أو Ǽسبب التقادم التكنولوجي، وȄتمیز هذا التجهیزاتǼأخرȐ جدیدة ، وذلك إما Ǽسبب اهتلاك 
  ذلك لعدم تغیر طبǽعة المنتج؛و  الخطرالاستثمارات Ǽانخفاض درجة 

 

الإنتاجǽة  یتمثل الغرض من هذا النوع من الاستثمارات فـي توسـǽع الطاقـة: الاستثمارات التوسعǽة-
  والبǽعǽة وذلك بإدخال أو إضافة منتجات جدیدة أو زȄادة الإنتاج والمبǽعات الحالǽة؛ 

 

اختراق  منتجات جدیدة أو تهـدف إلـى توفیرالإبداع التي تهدف في العموم إلى استثمارات التنوǽع و -
 Ȑأسواق أخر.  

  :الاستثمارات الإستراتیجǻة.2
 

وتتمیز غالǼا Ǽضخامة حجمها وارتفاع مستوȐ المخاطر فیها، وتهدف Ǽالأسـاس إلـى ضمان          
  .لتحقیȘ ذلك اعتمادهاوǼقائها وتحدد الإستراتیجǽة التي یجب  مستقبل المؤسسة

  :الاستثمارات الاجتماعǻة.3
 

الرئǽسي  ، وغیر مرتǼطة ǼشȞل مǼاشـر Ǽالنـشاȋوهي استثمارات ذات غرض اجتماعي         
   ).أماكن انتظار السǽارات، مثل مساكن العاملین(للمؤسسة 

  

  

                                                             
  .11-8 ص ، صمرجع سبȖ ذȜره، مهرȑ  عبد المالك  1
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  جالهاتصنیف الاستثمارات وفقا لآ: ثالثالفرع ال
 

  Ȟ:1ما یلي لتصنیف الاستثمارات وفقا لمدة توظیف أو اسـتثمار الأمـوا هذا المعǽار یتم حسب

  :الأجل ةقصیر  اتاستثمار .1
 

 تكون مدة التوظیف في هذا النوع من الاستثمارات قصیرة لا تزȄد عن السنة، ومثال ذلك        
 ذونات الخزانة تزȄد عن السنة أو ǽقوم Ǽشراء أقǽام أحد المستثمرȄن بإیداع أمواله لدȐ البنك لمدة لا

 أو سندات قصیرة الأجل التي تصدر عن مختلف المؤسسات، وتهدف هذه الاستثمارات إلى تـوفیر
  .السیولة النقدǽة مع تحقیǼ Șعض العوائد

  :الأجلاستثمارات متوسطة .2
 

 مدة التوظیف في هذا النوع من الاستثمارات أطول من النوع الـسابȘ، ومثالهـا قیـام وتكون         
 شخص معین بإیداع مبلغ من المال لمدة خمس سنوات، أو شراء أوراق مالǽة أو اسـتئجار

  .أصل ما وتشغیله ضمن المدة المذȞورة

  :استثمارات طوȂلة الأجل.3
 

أكثر، ومثالها  سـنة أو) 15(مدة التوظیف إلـى تصل د قفي هذا النوع من الاستثمارات          
الاكتتاب في الأسهم، وȞǽون الغرض الأموال لدȐ البنوك لمدة طوȄلة و تأسǽس المشارȄع و إیداع 

  .الأساسي من هذه الاستثمارات هو تحقیȘ عائد مرتفع

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                             
  .159ص، مرجع سبȖ ذȜره، سید سالم عرفة  1
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  القرار الاستثمارȏ  :المǺحث الثاني
ذلك لأنه ǽحتوȑ علي ارتǼاȋ القرارات الأكثر أهمǽة للمشروع و القرار الاستثمارȑ من  ǽعتبر        

سیتم التطرق في هذا المǼحث إلى Ǽعض الزواǽا في القرار الاستثمارȑ منها مفهوم وعلǽه  ،مالي Ȟبیر
  .والمǼادȏ التي ǽقوم علیها والصعوǼات التي یواجهها، خصائصه، القرار الاستثمارȑ وأنواعه

  القرار الاستثمارȏ  ماهǻة :الأولمطلب ال

  خصائصهو تعرȂف القرار الاستثمارȏ : أولا
        ǽ على ȑص مقدار معلوم من :"نهأعرف القرار الاستثمارǽأو تخص Ȍȃموارد الموال و الأر

 Șة تحقیǽغǼ م و المقارنةǽللتحلیل و التقس Șة في الوقت الحاضر استنادا على منهج رشید مسبǽوالتضح
ف عر وǽ، 1"الحصول على عوائد مناسǼة یتوقع حدوثها على مدار فترات زمنǽة مستقبلة طوȄلة نسبǽاأو 

جمǽع  الاعتǼارقرار ǽقوم على دراسات مستفǽضة مبنǽة على أسس علمǽة تأخذ في :" Ǽأنه أǽضا
التقدیرات الممȞنة  أدق إلىالمتغیرات المؤثرة على هذا القرار وتخضع للتحلیل العلمي الدقیȘ للوصول 

Ȅنطوȑ القرار الاستثمارȑ على عدة خصائص و  ".للتدفقات النقدǽة الداخلة والتدفقات النقدǽة الخارجة
  2 :انذȞر أهمه

إلا على  بها القǽامالات التطبǽقǽة لدراسات الجدوȞ Ȑلها لا یتم لمجنه قرار غیر متكرر حیث أن Ȟل اأ-
  .فترات زمنǽة متǼاعدة

 .   .استراتیجي ǽحتاج إلى أداة تمد الǼصر إلى المستقبلنه قرار أ-
مثل ظروف عدم  علیها،ǽحǼ Ȍǽالقرار الاستثمارȑ عدد من الظروف التي من الضرورȑ التغلب -

و Ȟل هذه تحتاج إلى  الكمي،مشاكل عدم قابلǽة Ǽعض المتغیرات للقǽاس  التأكد و تغییر قǽمة النقود و
 .أسس علمǽة للتعامل معها

-  ȌǼة ترتȄالآجالالقرارات الاستثمارǼ  ل، وعادة تحتاجȄصعب  إلىالطوǽ بیرة قدȞ الغǼإنفاق م
  .استردادها إذا لم ینجح المشروع

تتعرض قرارات الاستثمار للعدید من المشاكل Ȟالتنبؤ Ǽالمبǽعات وǽȞفǽة تقدیر التكالیف لعدد من  -
وǽȞفǽة معدل العائد على الاستثمار ومعدل تكلفة  السنوات المقبلة في ضل حالتي المخاطرة وعدم التأكد

  .رأس المال
  
  

                                                             
 .29ص ،2009، الأولىالطǼعة دار الثقافة للنشر والتوزȄع، عمان،  الاستثمار بین النظرȂة والتطبیȖ، إدارةقاسم نایف علوان،  1

  .30-29ص ص، مرجع سبȖ ذȜره، نمرȑ  نصر الدین  2
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  القرار الاستثمارȏ مǺادئ : ثانǻا
 

 تـضع الموارد والإمȞانیـات المحـدودة،إن الأنواع والأشȞال المختلفة والمتعددة للاستثمار و         
وهذا  والعقلانǽة لاتخاذ قرار الاختǽار المناسب بین هذه الأنـواع، المستثمر أمام ضرورة توخي الرشادة

Ǽما  ȑ الاستثمار  ما ǽستوجب ضرورة الاعتماد على مجموعة من الأسس والمǼادȏ العلمیـة لاتخـاذ القـرار
لاتخاذ القرار الاستثمارȑ المناسب لا بد على و  .الاستثماروراء هذا یخدم الأهداف المراد تحقǽقها من 

 ȏادǼةالمستثمر مراعاة المǽ1الآت:  
 

  :مبدأ تعدد الخǻارات الاستثمارȂة1-
 

بدلا من أن یوجه المستثمر أمواله  ،ستثمار یجب أولا تحدید عدد من البدائلالاعند التفȞیر في         
قد تكون مشارȄع  هذه البدائل، أحدهااختǽار قرار  ومن ثـم اتخـاذ أول فرصة استثمارȄة تتاح له إلى

، وعادة Ȟلما توفرت فرص استثمارȄة أكثر أمام المستثمر قطاعاتعدة  مختلفة ضمن القطاع الواحـد أو
  .مرونة أكبر أمامه للوصول إلى قرار استثمارǽ ȑضمن تحقیȘ الأهداف Ȟلما توفرت

  :مبدأ الخبرة والتأهیل-2
 

 الاختǽار بین البدائل المتاحة تتطلب إجراء دراسة معینة تقوم وفȘ أسس ومنـاهجإن عملǽة         
والرشادة في  تعتمد على معلومات وافǽة وسلǽمة للتمȞن من الوصول إلـى تحقیـȘ الفعالیـةو علمǽة دقǽقة 
  .اتخاذ القرار
 عین من الدراǽةلابد من توفر مستوȐ م ،لذا، ومن أجل الوصول إلى قرار استثمارȑ سلǽم         

 ، فقد نجد أن الǼعض منهم تتوفر لدیهم الأموالي قد لا تتوفر لدȞ Ȑل المستثمرȄنوالخبرة، و الت
 ȑار البدیل الاستثمارǽة في اختǽة الكافǽملكون الخبرة و الدراǽ رغبون في استثمارها، ولكن لاȄالمناسب  و

للمستثمرȄن، لذا فعلى  تـشارات الاقتـصادǽةم الاسǽفي المقابل توجد فئة معینة ینصب عملهم علـى تقـدو 
من المستشارȄن و المحللین  المستثمر المستجد أن ǽستعین في اتخاذ قراره الاستثمارȑ على هذه الفئة

  .المختصین Ǽشؤون الاستثمار

  :مةءمبدأ الملا-3
 

 عنـد وضـعǽشȞل هذا المبدأ أحد الأرȞان الأساسǽة التي ǽفترض على المستثمر مراعاتها          
Ǽاختǽار  وȄتم تطبیȘ هذا المبدأ في المجال العلمي في حالـة قیـام المـستثمر ،الإستراتیجǽة الاستثمارȄة

تفضیله  المجال الاستثمارȑ المناسب بین عدد من البدائل المقترحة، وǽسترشد في تطبǽقه Ǽمنحنى
هتمامه اتجاه ا  ǽحـدد درجـة الاستثمارȑ الذǽ ȑقوم على فرضǽة مفادها أن لكل مستثمر نمȌ معـین

                                                             
  .22ص ،2012 الطǼعة الأولى، ، دار المسیرة للنشر والتوزȄع والطǼاعة، عمان،إدارة الاستثمار، شقیرȑ نورȑ  موسى 1
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المخاطرة، درجة الأمان  العناصر الأساسǽة في قراره الاستثمارȑ المتمثلة فـي العائـد المتوقـع، درجـة
  .والسیولة

  :مبدأ توزȂع المخاطر الاستثمارȂة-4
 

تكون  والتيإن الاستثمار عملǽة مرتǼطة Ǽالمستقبل و تنطوȑ على درجة معینة من المخاطر،          
وحتى یتم توزȄع وتقلیل  ،لذلك مختلفة ومتفاوتة من استثمار لآخر، Ȟما أن مسبǼاتها قد تختلف طǼقـا

  .الاستثمارȄة درجة الخطر التي یتحملها الاستثمار یجب القǽام بتنوǽع الأدوات

  وصعوǺاته القرار الاستثمارȏ  اعةأسالیب صن :المطلب الثاني

   تثمارȏ القرار الاس اعةأسالیب صن :أولا
  1:القرار الاستثمارȑ والتي منها اعةلصن بالأسالیهناك العدید من 

والتي ترتكز  الاستثماروهو ǽعتمد على آراء المهنیین في مجال : المهني أوالأسلوب الأساسي .1
  :عادة على

 من عوامل تحلیلǽة أساسǽة للشرȞة هناك قǽم طبǽعǽة للأوراق المالǽة والتي ǽمȞن أن تستمدها/أ
  .والاقتصادوالصناعة 

أن ابتعاد أسعار السوق عن القǽم الطبǽعǽة أمر یتعلǼ Șفترة زمنǽة ما، أن هذه الأسعار تتخذ في /ب
  .النهاǽة تتخذ نفس المتجهات الخاصة بتغیرات القǽم الطبǽعǽة

ارها قǽمتها الطبǽعǽة أكبر من أسع(ǽمȞن الحصول على عوائد عالǽة نسبǽا من شراء الأوراق المالǽة /ج
  .)قǽمتها الطبǽعǽة أقل من أسعارها السوقǽة( أو بǽع أوراق أخرȐ ) السوقǽة

وǽعمل على وضع قرارات استثمارȄة سلǽمة  أساسǽةǽساعد على بناء قǽاسات  الأسلوبهذا ن أȄتبین Ǽو 
  .التأكدانه في نفس الوقت ǽصدم Ǽمجالات عدم  إلا
أسعار الأوراق تقاس Ǽالتوقعات  أنǽعتمد هذا الأسلوب على فرضǽة مفادها : الأسلوب السȜǻولوجي.2

 الانتعاشȞǽون من خلال الشعور ǼالإحǼاȋ أو  وهو ما اواقتصادǽاتهالسائدة في الأسواق المالǽة 
 الجانبوراء  أحǽانانه ینقاد إفلأسلوب هذا اǼالنسǼة لو  .وانعȞاسات ذلك على الطلب على الاستثمار

 .السرȄعة للمضارȃین الأفعالنه ناتج عن ردود أالمالي الذȑ لا ǽعȞس غالǼا واقع السوق والاقتصاد بل 
على التحلیل العلمي المنظم للمعلومات المتاحة وذلك  الأسلوبǽعتمد هذا : الأكادǻمي الأسلوب.3

المتغیرات العشوائǽة في اتجاهات  تأثیرالمتداولة مع بǽان  الأدواتمن  أداةلتحدید معدل Ȟفاءة Ȟل 
في تشخǽص علاقة موجǼة بین العائد  الأسلوبالسوق هذا فضلا عن دور هذا  أسعارالتǼاین في 

                                                             
  .51-50ص ص، 2015دار صفاء للطǼاعة والنشر والتوزȄع، عمان،  ،الاستثمارات والأسواق المالǻة ،ارشǽهو معروف  1
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 إلىقرب أفي القرار الاستثمارȑ یجعل سعر السوق  الأسلوبالاعتماد على هذا  أنحیث والمخاطر 
  .القǽمة الطبǽعǽة 

  صعوǺات القرار الاستثمارȏ  :ثانǻا
  1:الصعوǼات التي یواجهها القرار الاستثمارȑ فǽما یلي أهم إجمالǽمȞن 
  .صعوǼة جمع Ȟل المعلومات الرقمǽة المتعلقة Ǽالاستثمار  -
  .والمالǽة التي یتعامل معها المشروع  الإدارȄة الأجهزةصعوǼة التنسیȘ بین مختلف  -
 المال وتحدید هȞǽل  رأسصعوǼة تطبیǼ Șعض الحساǼات المالǽة خاصة فǽما یتعلȘ بتكلفة  -

  .للمشروع  الأمثلالتموȄل 
 . المحǽطة Ǽالمشروع الأخطارصعوǼة التحȞم في  -
 .صعوǼات مالǽة تتمثل في زȄادة الضرائب والرسوم وندرة رأس المال -
  .ونقص الخبرة الفنǽة الإنتاجصعوǼات فنǽة تتمثل في نقص أحد عناصر  -
  . ةǽالأحزاب والاتجاهات السǽاس صعوǼات سǽاسǽة وهي عدم الاستقرار السǽاسي وتعدد -
  .التقلید والمحاكاة والسعي وراء Ǽعض التسهǽلات بدون دراسة موضوعǽة -

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

                                                             
  .15ص، 2009 الطǼعة الأولى، ، الأردن،دار المستقبل للنشر و التوزȄع ،أساسǻات الاستثمار ،طاهر حیدر حردان  1
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  المشروع الاستثمارȏ ماهǻة : الثالثالمǺحث 
 ǽشیر الإنفاق الاستثمارȑ إلى الاستثمار في مختلف الأصول الرأسمالǽة، وȄتخذ هذا

 ȑل مشروع استثمارȞة المشروع ، الاستثمار شǽالتعرف على ماه ȑوعلى هذا الأساس من الضرور
براز أهدافهخصائصه، أنواعه مفهومه و  الاستثمارȑ مـن خـلال تحدیـد   .وإ

  الاستثمارȏ  مفهوم المشروع: الأول المطلب
 
 

 من قبل امتزاید ااهتمام ىقتعتبر المشارȄع الاستثمارȄة من المواضǽع الحساسة التي تل        
نظراً لتعدد الجوانب والأهداف والأشȞال و في هذا الإطار ، والǼاحثین في المجال الاقتصادȑن المختصی

 الاقتصادȑ لمـشروعلتعددت الآراء والتعارȄف فǽما یتعلȘ بتحدیـد معنـى ومفهـوم  یتخـذها المـشروع، التي
  :نذȞر منها

- ȑالمشروع الاستثمار:"ȄشرǼة وǽص موارد مالǽارة عن تخصǼة جدیدة، أوة هو عǽلإنشاء طاقة إنتاج 
استكمال طاقة إنتاجǽة قائمة، أو إحلال وتجدید طاقة إنتاجǽة حالǽة، وذلك لتحقیȘ منافع مستقبلǽة سواء 

 للاستثمار أو على مستوȐ المجتمع على مستوȐ المستثمر الخاص، أو على مستوȐ الدولة المضǽفة
  ȞȞ."1ل

الأنشطة المتشاȞǼة والمتراǼطة ǼشȞل متناسȘ، تسعى  نالمشروع هو عǼارة عن نشاȋ أو مجموعة م -
 أو منافع معینة من خلال استغلال حجم معین من الموارد الاقتصادǽة وهـو للحصول على عوائـد

 الوحدات الأخرǼ ،Ȑحیث إذا أصغر وحدة إنتاجǽة ǽمȞن تخطǽطها وتحلیلها وتنفیذها ǼطرȄقة مستقلة عن
   2 .العمل نقص أحد أجزائها توقف المشروع عن

یدیره منظم أو أكثر ǽقوم بدمج  تنظǽمي مستقل Ȟل ǽȞان"  :المشروع الاستثمارȑ على أنه ǽعرف-
ف إنتاج سلعة أو خدمة تطرح في بهدوǼأسلوب معین،  مزج عناصر الإنتاج المتاحة بنسب معینةو 

  3".حاجات عامة خلال فترة معینة السوق لإشǼاع حاجات خاصة أو
نشاȋ تستخدم فǽه موارد معینة وتنفȘ من أجله الأموال للحصول على و ه":الاستثمارȑ  المشروع-

وقد Ȟǽون المشروع زراعي أو صناعي أو سǽاحي أو خدمي، وقد  .منافع متوقعة خلال فترة زمنǽة معینة

                                                             
1  ،ȑةمحمد عبد الفتاح العشماوǻة مع نماذج علمȂالمشروعات الاستثمار Ȏة دراسات جدوǽة للتنمǽȃمنشورات المنظمة العر ،

  .6، ص 2007الإدارȄة، 
جامعة ، غیر منشورة ماجستیر في العلوم الاقتصادǽة رسالة، دراسة وتقیǻم المشارȂع الاستثمارȂة، بن مسعود نصر الدین 2

  .36-35ص، ص 2009/2010تلمسان، 
مجلة اقتصادǽات شمال إفرȄقǽا، دراسة الجدوȎ البیئǻة للمشارȂع الاستثمارȂة،  بن حاج جǽلالي مغراوة،فتحǽة و  أوسرȄر منور 3

  .330، ص2009جامعة الشلف، العدد الساǼع،
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Ȟǽون مشروعا Ȟبیرا أو صغیرا أو متوسȌ الحجم، وقد Ȟǽون مشروعا محلǽا أو قومǽا أو على مشروعا 
  1.دولǽا

- ȑارة و ه":المشروع الاستثمارǼاستثمار ق :عنعǼ رة أو اقتراحȞةفȄدر من الأموال في فرصة استثمار 
 أو الاقتراح إنشاء مشروع جدید أوعائد اقتصادȑ أو اجتماعي، وتتضمن هذه الفȞرة  یتحقȘ منها

ǽات استكمال مشروع بدأ في تنفیذه، أو التوسع في مشروع قائم أو القǽعملǼ المقارنة بین شراء أوام 
  2.تأجیر آلات أو تصنǽع قطع غǽار أو إنتاج منتج جدید وغیرها

نه في المحصلة النهائǽة قرار استثمارȑ ذو إوأǽا Ȟانت التعارȄف الساǼقة للمشروع الاستثمارȑ ف
 هدف قد Ȟǽون تحقیȘ عائد مادȑ وهو الرȃح ǼالنسǼة لمشارȄع القطاع الخاص، أو تحقیȘ أكثر من ذلك

 Șةتحقیǽة وأهداف اقتصادǽة،  فالمشروع، أهداف اجتماعǽیئȃة وǽة واجتماعǽهو ائتلاف عناصر اقتصاد
ȑان اقتصـادǽȞ ل معینة لبناءȄات تحوǽام بإجراء عملǽع القǽستطǽ ة إلى لمجǽموعة من الموارد الاقتصـاد

سسة له من أفراد لاحتǽاجات أطراف ذات مصـالح في المشروع، وهـم الأطراف المؤ  أشـȞال ملائمـة
منظمة  وهیئـات والمستخدمة لناتج نشاطه من مستهلكین، والأطراف الوسǽطة من مؤسسات قانونǽة

التعاملي أو التنافسي  الأطراف ذات النشـاȋو . لحرȞة نشاطه الاقتصادȞ ȑهیئات الاستثمار والضرائب
  .مع المشروع

 نهأǽمȞن تعرȄف المشروع الاستثمارȑ على من تعارȄف  ومن خلال ما سبȘ عرضه ،في الأخیر
جراءات واضحة، تعمل على الاستغلال العقلاني لمجموعة من الموارد  تنفیذ فȞرة محددة وفȘ أسس وإ

ǽة والمالȄشرǼة، الǽهدف أو مجموعة معینة من الأهدافة الماد Șغرض تحقیǼ ة معینةǽخلال فترة زمن.  

  المشروع الاستثمارȏ  خصائص: المطلب الثاني
تتمتع Ǽمجموعة من  الاستثمارȑ، یتضح أنه روعمن خلال استعراضنا للتعارȄف المختلفة الخاصة Ǽالمش

  3:مهما تنوعت واختلفت طبǽعتها ومن أهم الخصائصالخصائص 
تقام المشارȄع عادة لتنفیذ غرض معین وتحقیȘ أهداف معینة، وعلǽه وجود المشروع  :الغاǻة .1

 .الأهدافول إلى تلك Ȟǽون مرتȌǼ بتحقیȘ الغاǽة والوص
ǽعتبر المشروع ǼمثاǼة Ȟائن عضوȑ له دورة حǽاة حیث تبدأ بȌǼء ثم : دورة حǻاة محدودة .2

  .الأنشطة فǽه حتى تصل إلى الذروة ثم تنخفض حتى تنتهي عند اكتمال المشروع تتزاید

                                                             
  .49، ص2007، دار أسامة للنشر، عمان، دراسة جدوȎ المشروعǽعقوب عبد الكرȄم، 1
  .157، صمرجع سبȖ ذȜرهعرفة سید سالم، 2
، دار وائل للنشر و التوزȄع، عمان، دارة المشارȂعإمنهج متكامل في دراسة  :المعاصرةع إدارة المشارȂ موسى أحمد خیر الدین،3

  .34-31 ص ص ،2012 الطǼعة الأولى،
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، وهذا مختلفة تمیزه عن Ǽاقي المشارȄع الأخرȐ یتمیز Ȟل مشروع بخصائص فرȄدة و  :میزالت .3
ǽعني أنه لو تشاǼه مشروعان في الطبǽعة والحجم والشȞل فإن تنفیذ Ȟل منهما ǽحتاج إلى 
أنشطة تختلف عن الآخر، وهذا الاختلاف قد Ȟǽون في طبǽعة الإدارة وقد Ȟǽون في مهارة 

 .الخ...العاملین وقد Ȟǽون في طبǽعة المخاطر التي تواجه المشروع
مجموعة من الأنشطة المتتاǼعة  إلىإن تنفیذ أȑ مشروع ǽحتاج  :الاعتمادǻة المتداخلة .4

یواجه Ȟل مشروع تداخلات مستمرة مع الأقسام الوظǽفǽة Ǽالإضافة للتتاǼع یوجد التداخل حیث 
ȞالتسوȘȄ، التموȄل، التصنǽع، ومن جهة أخرȐ نشوء علاقات تراȌǼ و تداخل مع  للمشروع
المشروع  إدارةإتمام المشروع لا ǽعتمد على ن هذا من جهة ومن جهة أخرȐ فإ أخرȐ  مشارȄع

الخ، مما یزȄد من حالة ......فقȌ بل یوجد هناك اعتماد وتداخل مع الموردون والزȃائن
التداخل والتشاǼك في الأنشطة واعتمادها على Ǽعضها الǼعض في الوصول إلى أهداف 

 .المشروع
دوث صراع، ولهذا فإن مدیر یؤدȑ التداخل والتشاǼك في أداء الأنشطة إلى ح :الصراع .5

المشروع والطاقم الذǽ ȑعمل معه قد یدخلون في مرحلة التنافس والتصارع مع مختلف 
تمامه في الوقت و و الأطراف للحصول على الموارد التي ǽحتاجها المشروع  كلفة Ǽالإ

 .والمواصفات المطلوǼة

  وأشȜاله أهداف المشروع الاستثمارȏ : المطلب الثالث
  أهداف المشروع الاستثمارȏ : الفرع الأول

 

 تسعى المشارȄع الاستثمارȄة في مجملها إلى تحقیȘ أهداف معینة تمثل الحافز ونقطة         
أهداف اقتصادǽة، ، هذه الأهداف تنقسم بین الانطلاق نحو محاولة إقامة أȑ نوع من هذه المشارȄع

  1 :وهذا على النحو الآتي اجتماعǽة، تكنولوجǽة ومالǽة
  :الأهداف الاقتصادǻة: أولا

  :الأهداف الاقتصادǽة للمشروع في النقاȋ التالǽة حصرǽمȞن 
 حȁالر Ȗضمن له رفع  :تحقیǽ ،حȃحد أدنى من الر Șتحق ȐمدǼ ȌǼإن استمرار المشروع مرت

رأسماله  و تسدید الدیون و توزȄع أرȃاح على المساهمین، و على ذلك التوسع أو الحفاȍ على 
مستوȐ معین من نشاطه للصمود أمام المشارȄع الأخرȐ في نفس النشاȋ؛ فالرȃح ǽعتبر من 

                                                             
  .7، ص 1999 ، الشرȞة العالمǽة للطǼاعة والنشر، القاهرة،الدلیل لدراسات الجدوȎ الاقتصادǻةآدم مهدȑ أحمد، - 1
و مطǼعة  ، مȞتǼةقǻاس الرȁحǻة التجارȂة و القومǻةالجدوȎ الاقتصادǻة للمشروعات الاستثمارȂة و ، العزȄزسمیر محمد عبد -

  .15ص، 2002، الإشعاع الفنǽة، مصر
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، إلا أن تحقǽقه ǽمر عبر تلبǽة روع اقتصادǽا و استمرار نشاطهلمشالمعاییر الأساسǽة لصحة ا
 متطلǼات أفراد المجتمع؛

 ات المجتمعǺة متطلǻف منتجاته و التي  :تلبȄة تصرǽمر عبر عملǽ حȃالمشروع للر Șإن تحقی
ترتǼ ȌǼطلب أفراد المجتمع، و انطلاقا من هذا یجب على المشروع أن یوازن بین تحقیȘ الرȃح 

 . Ǽات الأفراد لضمان Ǽقائه واستمرارهو تلبǽة رغ
 الاستخدام العقلاني لعناصر الإنتاج و رفع إنتاجیتها من خلال  :عقلنة الإنتاجǼ و یتم ذلك

عملǽة التخطȌǽ الجید للإنتاج و التوزȄع، Ǽالإضافة إلى الرقاǼة على تنفیذ الخطȌ و Ȟل هذا 
 عمال الموارد أو عن سوء تخطǽطها؛لتفادȑ وقوع المشروع في حالة إفلاس ناتج عن إساءة است

 الحد من الواردات و رفع الصادرات من فائض المنتجات؛ 
 الوطني؛ Ȑعلى المستو ȑالتكامل الاقتصاد Șتحقی 
 فرص عمل؛ Șطالة في الاقتصاد من خلال خلǼض الǽتخف 
 ما و نوعاȞ مختلف أنواع السلعǼ د السوقȄتزو. 
  :الأهداف الاجتماعǻة: ثانǻا

  :على الاجتماعǽة للمشروع عموما تشتمل الأهداف
 مقبول من الأجور Ȏعتبر العامل في المشروع أول المستفیدین من نشاطه : ضمان مستوǽ حیث

و ذلك من خلال تقاضǽه أجرا مقابل جهده المقدم، إلا أن مستوȐ هذا الأجر یتراوح بین 
ȑعة النظام الاقتصادǽذا طبȞ عة المشروع وǽالانخفاض و الارتفاع حسب طب  Ȑو المستو

 المعǽشي للمجتمع و غیرها من العوامل الأخرȐ؛
 شي للعمالǻالمع Ȏات العمال، فإن هذا : تحسین المستوǼنظرا لتعدد و تزاید حاجات و رغ

 یدعو إلى توفیر إمȞانǽات مالǽة و مادǽة أكثر فأكثر للعامل؛
 ة معینةǻاستهلاك ȉة في : إقامة أنماǽع الاقتصادȄة حیث تؤثر عادة المشارǽالعادات الاستهلاك

لأفراد المجتمع عن طرȘȄ الإشهار و الدعاǽة، سواء لتخفǽض الإنفاق الاستهلاكي في حالة 
الأزمات الاقتصادǽة أو لاستهلاك منتجات معینة ذات فائدة أكبر للمجتمع، مما یجعل المجتمع 

 Ȟǽتسب أنماطا استهلاكǽة جدیدة غالǼا ما تكون في صالح المؤسسات؛
 م و تماسك العمالالدعوة إلǻع إن الوسیلة الوحیدة ل: ى تنظȄة المستمرة للمشارȞضمان الحر

تحقیȘ أهدافها هي تماسك و تفاهم عمالها، من خلال إنشاء مجلس العمال مثلا، فهذا الجانب و 
 .له دور فعال في خلȘ و تطوȄر علاقات التعاون بین العمال
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  :الأهداف التكنولوجǻة: ثالثا
  :الاقتصادǽة دورا هاما في المیدان التكنولوجي من خلالتؤدȑ المشارȄع 

 رȂحث و التطوǺا،  :الǽة علمǽما بینها للوصول إلى أحسن الطرق الإنتاجǽع فȄنظرا لتنافس المشار
ظهرت إدارة خاصة Ǽعملǽة الǼحث و التطوȄر و التي ترصد لها میزانǽات تتناسب طردǽا و حجم 

 المشروع، ǽمثل هذا النوع من الǼحث نسǼا عالǽة من الدخل الوطني للدول المتقدمة؛
 اسةǻة للدولة المساهمة في تنفیذ السǻة دورا مساندا  :التكنولوجǽالمشروعات الاقتصاد ȑتؤد

من خلال المخطȌ التنموȑ العام، لسǽاسات الدول في مجال الǼحث و التطوȄر التكنولوجي 
ین Ȟل من مؤسسات الǼحث العلمي، والمؤسسات الاقتصادǽة الذȑ یتم من خلالها التنسیȘ بو 
 .هیئات التخطȌǽ الأخرȐ و 

  
  

  :ف المالǻةالأهدا: راǺعا
  :تشتمل الأهداف المالǽة للمشروع على العناصر التالǽة

 قصیرة من السیولة لمواجهة التزاماتها تسعى المشروعات إلى ضمان حد أدنى  :توفیر السیولة
الأجل، حیث أن عدم قدرتها على توفیر السیولة یؤدȑ إلى تأخیر تسدید Ȟل من الفوائد 

 في آجالها المحددة؛المستحقة، الأجور و دیون الموردین 
 التوازن المالي Ȗا تسعى المشروعات لبلوغه من خلال  :تحقیǽعتبر التوازن المالي هدفا مالǽ

إحداث توازن بین الأصول الثابتة و الأموال الدائمة، و الذǽ ȑستوجب التعادل بین المقبوضات 
یولة لمواجهة و المدفوعات، لضمان عدم اللجوء إلى تحوȄل جزء من الأصول الثابتة إلى س

مختلف الالتزامات، و Ǽالتالي تحقیȘ الاستقلالǽة المالǽة تجاه الغیر و تخفǽض الخطر المالي 
 الذȑ قد تواجهه المشروع؛

 م ثروة المساهمینǽة على الأموال المستخدمة و تعظǽة مالǽمردود Șتحقی. 
  

  المشروع الاستثمارȏ  أشȜال: الثاني الفرع
Ȏلاحǽ یبین أن هنـاك أنـواع مـن المشـروعات ȑة  أن تحلیل مفهوم المشروع الاستثمارȄالاستثمار

 أنـواع مختلفـة قسǽم المشروعات الاسـتثمارȄة إلىو ǽمȞن ت ا،مما ǽعني وجود العدید من التقسǽمات له
  :حسب عدد من المعاییر أهمها
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  عةǻالمشروعات حسب طبȉالنشا:  
 

الواقع،  في وهناك ،ǽمارسه المشروعالذȑ  الإنتاجيالمشروعات عادة Ǽاختلاف نوع النـشاȋ  تختلف
 ȋعة أنواع من النشاȃـة : الإنتاجيأرȄة، ومشروعات تجارǽة، ومشروعات زراعǽمشروعات صناع

   1.ومشروعات خدمات ومالیـة،

 المشروعات حسب حجم المشروع:  
رȄع صغیرة ومتوسطة إلى مشارȄع Ȟبیرة الحجم ومشا وفقا لهذا المعǽار ǽمȞن تقسǽم المشارȄع

وȄختلف التصنیف السابȘ من دولة إلى أخرȐ بل وفي نفس الدولة و ترجع هذه الاختلافات ، الحجم
إلى سببین هامین، حیث یتمثل السبب الأول في مدȐ رغǼة الدولة في تحفیز صنف من أصناف 

ذه الأصناف في تحقیȘ التنمǽة الاقتصادǽة، وذلك المشارȄع وفقا لمعطǽات الاقتصاد و مدȐ أهمǽة ه
بهدف رسم سǽاسة لتدعǽم المشارȄع، فإذا Ȟانت المشارȄع الصغیرة أو المتوسطة تشȞل أغلبǽة النسیج 
الاقتصادȑ للدولة، ساهمت الدولة في وضع سǽاسات مالǽة تدعمها Ȟتخفǽض الضرائب أو الرسوم، أما 

التي تعتمد علیها الجهة المصنفة لها ومن هذه المعاییر  ؤشراتالمالسبب الثاني فیتمثل في اختلاف 
  2 :نذȞر
 عدد العاملین؛ مؤشر  
 ؛ مؤشرȘرقم الأعمال المحق  
 ة؛ مؤشرǽدرجة الاستقلال  
 درجة التخصص في الإدارة؛ مؤشر  
 التقدم التكنولوجي مؤشر Ȑمستو. 
  الهدف من المشروعالمشروعات حسب:  

لهذا المعǽار تصنف المشارȄع الاستثمارȄة وفقا للغاǽة من إقامة المشروع، وǽمȞن أن نجد وفȘ  وفقا
  3:یلي هذا المعǽار ثلاث أصناف للمشارȄع الاستثمارȄة تتمثل فǽما

  ةȂع الابتكارȂة(المشارǻادȂالر:(  
لقد انتشر هذا المصطلح واستخدم على نطاق واسع في عالم الأعمال الǽاǼانǽة، وفي الآونة 
الأخیرة أصǼحت الرȄادة في مجال الأعمال تعني السبȘ في میدان ما مثلا السبȘ الروسي في مجال 

                                                             
  .12، صمرجع سبȖ ذȜره، ومحمد سعید Ǽسیوني زردق عبد الرحǽمأحمد   1
الطǼعة الأولى،  ،ةجامعة القاهر العلǽا والǼحوث، ، مرȞز تطوȄر الدراسات دراسات الجدوȎ الاقتصادǻةخلیل محمد خلیل عطǽة،   2

  .11،  ص2008
  .20-19ص ص، مرجع سبȖ ذȜره، مهرȑ  عبد المالك  3
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 الفضاء، Ȟما وتعني أǽضا من یدیر شیئا جدیدا في میدانه أو یبتكر شیئا جدیدا Ȟلǽا ǽلاقي طلǼا
والمشارȄع الابتكارȄة هي تلك المشارȄع التي یؤسسها أشخاص طبǽعیون أو معنوȄون أو . ورواجا

الذǽ ȑعرف على أنه الحصیلة الناتجة  الإبداع، وتقوم على "الرȄادیون " :ــئمة ǽطلȘ علیهم بشرȞات قا
  .عن ابتكار طرȄقة أو نظام جدید في الإنتاج یؤدȑ إلى تغییر مȞونات المنتج

 Ȃةالمشارǻع التوسع: 
هي المشارȄع التي تكون الغاǽة منها التوسع في مشروع قائم وذلك بإقامة مصنع تاǼع له، أو و       

إضافة خȌ إنتاجي جدید للمنتجات القائمة، أو قد Ȟǽون التوسع من خلال زȄادة الطاقة الإنتاجǽة 
المؤسسة، وذلك لزȄادة الحصة  إستراتیجǽةوتندرج عملǽات التوسع ضمن أهداف . Ǽاقتناء آلات جدیدة

  .السوقǽة أمام المنافسین وزȄادة القدرة التنافسǽة لها

 ةǻع الاحلالȂالمشار:  
وتكون الغاǽة من هذه المشارȄع التجدید في طاقة المشروع أو في المنتجات التي ǽقدمها، حیث       

منتج تتوافȘ مع رغǼات المستهلك تقوم Ǽاستبدال الآلات والتجهیزات، Ȟما ǽقوم بإدخال تعدǽلات جدیدة لل
  .أو مع متطلǼات السوق، وظروف المنافسة التي تحتم التجدید المستمر لضمان الاستقرار والاستمرارȄة

 ȉان النشاȜالمشروعات حسب م:  
مشروعات محلǽة ومشروعات  ǽمȞن تقسǽم المشروعات من حیث مȞـان ممارسـة نـشاطه إلـى       

من المعروف أن المشروعات المحلǽة أو الوطنǽة . الجنسǽات مـشروعات متعـددةعابرة للقومیـات أو 
تصرف هذه  الداخل، ولكـن هـذه لا ǽمنـع أن فيداخل الوطن وتنتشر فروعها Ȟذلك في تعمـل 

  . الخارج فيالمشروعات منتجاتها 

ث ترȐ هذه الدول أن الدول الأخرȐ حی فيالمتقدمة إلى الاستثمار  وقد لجأت الكثیر من الدول       
ولذلك تسمى  الدول الأخرǼ ȐشȞل أكبر من الـداخل فيالاستثمارȄة ǽمȞن أن تحقȘ عائد  الفرص

متعددة الجنسǽات أو مشروعات عابرة  أكثر من بلـد ǼالـشرȞات فيتنشر فروعها  التيالمشروعات 
  .القومǽات

 ȏالمشروعات حسب درجة الاستقلال الفني والاقتصاد:  
ومشروعات مستقلة  ǽمȞن تقسǽم المشروعات طǼقاً لهذا المعǽار إلى مشروعات مرتǼطة         

Ȟثیر من  ففي الاقتصادȑأو /و الفنيالاستقلال  والارتǼاȋ والاستغلال هنا Ȟǽون من زاوǽة الارتǼاȋ أو
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ذا Ȟان لأسǼاب  الأحǽان توجد مـشروعات لا  فنیـةǽمȞن قǽامها إلا إذا قامت مشروعات أخرȐ بجانبها وإ
  1 .مشروعات مرتǼطة فنǽا فإنه ǽطلȘ على هذه المشروعات إنها مشروعات غیر مستقلة فنǽا، أو أنها

 ار القانونيǻع حسب المعȂالمشار:  
  .تǼعا لهذا المعǽار تصنف المشارȄع إلى مشارȄع خاصة، مشارȄع عمومǽة و مشارȄع مختلطة

 ع الخاصةȂالمشار :  
 اسمجمǽع المشارȄع التي تعود ملكیتها إما إلى فرد، و في هذه الحالة ǽطلȘ علیها  و هي       

  .المشارȄع الفردǽة، و إما مجموعة من الأفراد و تسمى ǼالشرȞات

 ع العامةȂالمشار:  
 

لها، سواء  التنظǽمات التاǼعةحدȐ وتشتمل على Ȟل المشارȄع التي تمتلكها وتدیرها الحȞومة أو إ       
  2: للمشارȄع العامة هي وعموما توجد ثلاث أشȞال رئǽسǽة ،بذلك أو شارȞت فیها الغیرانفردت 

  :المشارȂع العامة المǺاشرة-
 

المخاطر  وهي المشارȄع التي تمتلكها السلطة العامة وتقوم بإدارتها وتتحمل تǼعا لذلك Ȟل        
للدولة، Ȟما قد تكون موازنتها  الموازنة العامةالمرتǼطة بها، وتدمج إیرادات ونفقات هذه المشارȄع ضمن 

  .ملحقة Ǽالموازنة العامة مثل مشارȄع النفقات العامة
 

  :المشارȂع العامة المستقلة-
 

میزانǽة  لهاو وهي مشارȄع تمتلكها الدولة و لكن لها ǽȞان قانوني مستقل عن الموازنة العامة         
  .مستقلة تخضع لرقاǼة خاصة

  :عامةالشǺه  المشارȂع-
 

معین  وتجمع هذه المشارȄع بین ملكǽة الدولة و حȘ التصرف فیها للأفراد في شȞل امتǽاز       
  .ǽعطي للقطاع الخاص حȘ استغلال مرفȘ أو نشاȋ معین

 ةȜع المشترȂالمشار:  
 

ولقد ظهرت لأول  ،هي تلك المشارȄع التي تنشأ نتیجة الشراكة بین القطاعین العام و الخاصو         
مراقǼة Ǽعض القطاعات الاقتصادǽة والتحȞم للدولة لمحاولة في ، رة Ǽألمانǽا في القرن التاسع عشرم

فیها، حیث تتكون هذه المشارȄع من طرفین الدولة و الخواص، یتم إنشاء هذه المشارȄع عادة Ǽالاتفاق 
جمه، وتتم المساهمة في رأسماله من بین الطرفین للقǽام Ǽمشروع اقتصادȑ معین مع تحدید أهدافه وح

                                                             
  .29-28ص ص، مرجع سبȖ ذȜره، ومحمد سعید Ǽسیوني زردق عبد الرحǽمأحمد   1
  .35ص، مرجع سبȖ ذȜره، نمرȑ  نصر الدین  2
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حیث أن القرارات تؤخذ على أساس عدد الأسهم،  ℅51الطرفین و غالǼا لا تقل مساهمة الدولة عن 
إلا أن هذه القاعدة لǽست مطلقة نظرا لكون الدولة بوزنها الاقتصادȑ والقانوني تستطǽع التحȞم في 

المال، من خلال إصدار المراسǽم و القوانین تسییر هذا المشروع دون بلوغ حصتها النصف في رأس 
  1.التي Ǽموجبها ترضخ لها المشروع المختلطة

  
  
 

                                                             
1   ،ȑزهیـة حورȘره مرجع سبȞ10ص، ذ.  
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  دوȎ الاقتصادǻةدراسة الج ماهǻة: المǺحث الأول
 

 وǽقصد ȞǼلمة الجدوȐ  ،متشاȞǼالمشارȄع الاقتصادǽة علما معقدا و ǽعتبر علم دراسات جدوȐ ا         
 مشروع وقد Ȟǽون هذا العائد مادǽاالمتوقع حدوثه من ال ǼالنسǼة للمشارȄع الاقتصادǽة الفائدة أو العائـد

ȑحـا والـذȃر ȑا وهو الفائـدة التـيسوف  أǽون اجتماعȞǽ عود على صاحب المشروع وقدǽ  سوف تعود
تشغیل عدد من العمال Ȟحل  المجتمع، إشǼاع حاجة لـدȐ على المجتمع جراء القǽام Ǽالمشروع مثل

  .السوق المحلǽة من سلعة أو خدمة معینة لمشȞل الǼطالة أو تلبیـة احتǽاجـات

  النشأة والمفهوم تصادǻةدراسة الجدوȎ الاق: المطلب الأول
  دراسة الجدوȎ الاقتصادǻةنشأة : أولا

عندما قامت الولاǽات المتحدة الأمرǽȞȄة بإصدار 1936 سنةتمتد جذور دراسة الجدوȐ إلى 
تفوق منافعها عن  قانون التحȞم في الفǽضانات، الذȑ یجیز إقامة مشروعات مقاومة للفǽضان في حالة

وتعتمد في ذلك على أسلوب تحلیل المنافع والتكالیف، ولقد شاع استخدام هذا المصطلح في . تكالǽفها
عندما تناول فȞرة  "نزȞی" :ــي الكتاǼات الأولى لالعدید من الكتاǼات Ǽمفاهǽم عدیدة نلمسها خاصة ف

 ǽDeanة لرأس المال أو عند الاقتصادȑ معدل العائد على الاستثمار وفȞرة رأس المال والكفاǽة الحد
Joel  ة، إلا أن أول عمل 1951سنةȄتاب لمعالجة مشاكل المشروعات الاستثمارȞ عندما أصدر أول

ا المǼادȏ الأساسǽة لتلك الدراسات Ȟان  ًǽة  في 1950 سنةظهر محتوǽتاب قامت لجنة فیدرالȞ صورة
ولقد تلت Ǽعد ذلك عدة أعمال وȞتاǼات  ر،ب الأخضǽȞȄة بإعداده وعرف ǼالكتاǼالولاǽات المتحدة الأمر 

: أهمها عن هذا الموضوع محاولة وضع المǼادȏ والقواعد الأساسǽة المتǼعة في تقیǽم المشروعات من
 ȑره  1969سنة دلیل منظمة التعاون الاقتصادȄ1975سنة دلیل البنك الدولي ، 1974سنة وتم تطو ،

سنة وطور  1972سنة الأمم المتحدة للتنمǽة الصناعǽة دلیل لإعداد دراسات الجدوȐ من منظمة 
وǼفضل هذه الأعمال بدأ یتبلور هذا الموضوع لǽشȞل أحد الفروع الهامة في الاقتصاد التطبǽقي  1993

وǽستمد منهجیته من النظرȄة الاقتصادǽة Ǽشقیها الجزئي والكلي ومتأثرا إلى جانب ذلك بǼعض العلوم 
  1.والإدارة وǼحوث العملǽاتالأخرȐ مثل المحاسǼة 

  دراسة الجدوȎ الاقتصادǻةمفهوم : ثانǻا
الدراسة التي  أنهاشاع استخدام مصطلح جدوȐ المشارȄع في العدید من الكتاǼات على لقد 

  2.یجب القǽام بها قبل البدء بتنفیذ المشروع Ǽغض النظر عن حجمه أو نوعه

                                                             
1  ،ȑساوǽاظم جاسم العȞ ،عȂم المشارǻة وتقیǻالاقتصاد Ȏع، الأردن، دراسات الجدوȄعة دار النشر والتوزǼةالطǽ2005 ،الثان ،

   .40ص
  .47، ص2009الطǼعة الثانǽة، بیروت،  ، دار المنهل اللبناني،دراسات الجدوȎ الاقتصادǻة والاجتماعǻة للمشارȂعمحمد دǽاب،  2
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 أداة علمǽة:"Ǽأنهاوفي هذا الإطار قدمت لهذا المصطلح عدة تعرȄفات، فالǼعض ǽعرفها 
 اتخاذها، أو القǽام Ǽمفاضلة بین قرارات سبȘ تستخدم لترشید القرارات الاستثمارȄة الجدیدة أو لتقیǽم

 عطǽات محددة تتصل Ǽموقع المشروع،م البدائل المتاحة و ذلك على أسس فنǽة، مالǽة وعلى ضوء
 1 ."الید العاملة الموظفةمستعملة و ال تكالیف التشغیل، طاقات التشغیل، الإیرادات، نمȌ التكنولوجǽا

العشوائǽة في  أن دراسة الجدوȐ طرȄقة علمǽة تتصف Ǽالابتعـاد عـن هذا التعرȄف یتضح لناخلال من و 
للبدائل المتاحة، Ǽغرض على أسس تحلیلǽة  أسس و رȞائز تستوجب دراسات وافǽةتستند على و  القرارات

  .تبني القرار السلǽم
مجموعة الاختǼارات و التقدیرات التي یتم :"Ǽأنها دراسة الجدوȐ الاقتصادǽة Ȟما تعرف أǽضا
صلاحǽة المشروع الاستثمارȑ المقترح، أو القرار الاستثمارȑ و ذلك على  إعدادها بنǽة الحȞم على

 2 ".الغیر مǼاشرة، و ذلك طوال العمر الافتراضي للمشروعضوء توقعات التكالیف والفوائد المǼاشرة و 
 من خلال هذا التعرȄف یتضح لنا أن دراسة الجدوȐ تستند إلى جملـة مـن الاختبـارات و التقـدیراتو 

یرادات متوقعة لى نفقات وإ   .ǽة القǽاسات الواجب القǽام بهـاولكن هذا التعرȄف لم یورد فǽه نوع، وإ
سلسلة من الدراسات التي تقوم على افتراضات :"Ǽأنها دراسة الجدوȐ الاقتصادǽة وتعرف Ȟذلك         

تؤدȑ إلى اتخاذ الموقف النهائي Ǽقبول المشروع أو برفضه وذلك اعتمادا على  معینة وأهداف محددة،
تنطلȘ من مبدأ التكلفة Ǽغǽة التعرف على قدرة المشروع في بلوغ الأهداف  مجموعة من المعاییر التي

  3".نشئ من أجلهاالم
دراسات الجدوȐ عǼارة عن حلقات متصلة تهدف إلى قبول  هذا التعرȄف نستنتج أنخلال من و 

 قیǽم التكالیف ومقارنتها Ǽالإیرادات، وهذا من أجل التعرف على صلاحǽةمن خلال ت المشروع أو رفضه
  . المشروع

 منهجǽة انهأ على الاقتصادǽة الجدوȐ  ةتعرȄف دراس ، ǽمȞنانطلاقا من التعارȄف الساǼقةو 
الأسس العلمǽة و  الاختǼاراتتعتمد على مجموعة من الأسالیب والأدوات و  لاتخاذ القرارات الاستثمارȄة

 استثمارȑ معین، واختǼار مدȐ قدرةالتي تعمل على المعرفة الدقǽقة لاحتمالات نجاح أو فشل مشروع 
 للمستثمر منفعةالوصول إلى أعلى عائد و محور حول هذا المشروع على تحقیȘ أهداف محددة تت

  .لكلیهما على مدȐ عمره الافتراضي الخاص أو الاقتصاد الوطني أو

  

                                                             
  .332، صمرجع سبȖ ذȜره، بن حاج جǽلالي مغراوة فتحǽةو  أوسرȄر منور  1
، رسالة ماجستیر في علوم "لاǺال"دراسة الجدوȎ ومعاییر تقیǻم المشارȂع الاستثمارȂة دراسة حالة مؤسسة ، بن حسان حǽȞم  2

  .2، ص2005/2006، جامعة الجزائر، غیر منشورةالتسییر 
   .23ص مرجع سبȖ ذȜره،محمد دǽاب،   3
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  الاقتصادǻة خصائص دراسة الجدوȎ : المطلب الثاني
في عملǽات صناعة القرارات الاستثمارȄة  الاقتصادǽة الجدوȐ  ةإن المȞانة التي تحتلها دراس

 ةتجعلنا نتوقف عند خصائصها والتي تبرز جوانب في غاǽة الأهمǽة، إذ ǽمȞن القول Ǽأن هذه الدراس
تعتبر لازمة وضرورȄة لكل أنواع المشروعات مهما Ȟانت أهدافها، حیث نجدها مطلوǼة للمشروعات 

والصناعǽة والخدمǽة أǽضًا، Ȟما یتوقف حجم  راعǽةالعامة والمشروعات الخاصة، وفي المشروعات الز 
هذه الدراسات وتكلفتها على حجم المشروع وطبǽعة حجم الأموال المستثمرة فǽه وتتمیز مراحل دراسة 
الجدوǼ ȐالتراȌǼ والتكامل، فنتائج Ȟل مرحلة تمثل مدخلات للمراحل التي تلیها، ونظرا للجوانب المختلفة 

 المشروع فهي Ǽحاجة إلى إشراك عددإلى تحلیلها لإقرار مدȐ صلاحǽة الجدوȐ ة التي تسعى دراس
 م ومعارفهمتههذه الدراسات من خلال توظیف مهارا Ȟبیر من الخبراء المتخصصین لإنجاز مثل
  ..الإدارȄة والتقنǽة والاقتصادǽة والتسوǽقǽة والمالǽة

ا به  ارد الاقتصادǽة یتم القǽامإن المشروع الاستثمارȑ لا ǽعدو أن Ȟǽون تولǽفة متناسقة من المو 
 Ȑمنافع للمجتمع، وهذا ما تحاول دراسات الجدو Șه من خلال اكتشاف الفرص لتحقیǼ امǽالق 

Șجدواها لتطبی Ȑالدراسة والتعرف على مدǼ ة الجدیرةȄم المستثمر ته  معاییر الاستثمار التي الاستثمار
نموذج محاكاة للمشروع یتم تصوره قبل البدء في ، وȃذلك تعد دراسة الجدوȐ الوطنيالخاص والاقتصاد 

تنفیذه لضمان الحفاȍ على الموارد النادرة من الضǽاع، وما یزȄد من الأمر صعوǼة هو وجود متغیرات 
داخلǽة وخارجǽة مختلفة تحȞم في السلوك الاستثمارȑ للمؤسسات، ومن ثم وجوب الǼحث عن طرق 

ارات السلǽمة وهذا ما تقدمه دراسات الجدوȐ بوصفها Ȟمنهجǽة التقیǽم المناسǼة للوصول إلى اتخاذ القر 
  .علمǽة لاتخاذ القرارات الاستثمارȄة في ظل ظروف عدم التأكد والمخاطرة

قا من ا أداة لاستشراف المستقبل انطلانهعلى أ دراسة الجدوȐ الاقتصادǽةى وǽمȞن النظر إل
ا على فروض تتنǼأ Ǽه للسǽطرة علم ى المخاطر المحتملة والوصول إلى أقل عطǽات قائمة وتأسǽسً

مستوȐ ممȞن، ومن ثم تحقیȘ أقصى عائد ممȞن من قرار الاستثمار وȄجب الإشارة إلى أنه على 
  ا ما تتأثر بخبرة وجهد وطبǽعة وغرض القائمر ا Ȟثینهالرغم من الطبǽعة العلمǽة لهذه الدراسات إلا أ

  1.جهامصداقǽة نتائ ا علىنا، الأمر الذȑ یؤثر أحǽابه

  

  

  

                                                             
، مجلة الǼاحث، جامعة ورقلة، والإشȜالات العملǻةدراسات الجدوȎ الاقتصادǻة بین المتطلǺات النظرȂة ، تمجغدین نور الدین  1

  .206، ص 2010-2009، 7العدد 
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  الاقتصادǻةدراسة الجدوȎ وأهداف أهمǻة : المطلب الثالث
في  إن الاهتمام بدراسات الجدوȐ یرجع Ǽالأساس إلى ما توفره من إطار تحلیلي ǽستعان Ǽه

عملǽات اتخاذ القرار الاستثمارȑ من خلال دراسة Ȟل الظروف المحǽطة والمتعلقة Ǽالفرص الاستثمارȄة 
  .المتاحة وجمع البǽانات وتحلیلها للوصول إلى القرار السلǽم

  الاقتصادǻة أهمǻة دراسة الجدوȎ : أولا
ǽمȞن و تتجلى أهمǽة دراسة الجدوȐ في صناعة القرار الاستثمارǼ ȑالنسǼة للعدید من الأطراف 

   :تلخǽص هذه الأهمǽة فǽما یلي 
 

  :ǺالنسǺة للمستثمر الفرد.1
تعتبر دراسة الجدوȐ أداة لاتخاذ القرار الاستثمارȑ الرشید، حیث تساعد على الوصول إلى 

 ا تجنبنهǼاستخدام الموارد المتاحة أحسن استخدام ممȞن، Ȟما أأفضل البدائل الاستثمارȄة  اختǽار
 یرصد لهاالمستثمر المخاطر وتحمل الخسائر وضǽاع الموارد خاصة في المشروعات الكبیرة التي 

للمستثمر على ضوء ما تحمله من نتائج ومعلومات خلال  مرشداموارد ضخمة، وهي بذلك تمثل 
تسمح  دراسة الجدوȐ ، فالمراحل المختلفة لتنفیذ المشروع ǽمȞن الرجوع إلیها في مختلف مراحل التنفیذ

تحمل الخسائر، Ȟما أنها تساعد فـي الوصـول إلـى المخاطر، و  من الانـزلاق إلـى الفرد تجنیب المستثمرب
أǽضا في معرفة  وتساعد. للموارد الاقتصادǽة التي تتصف Ǽالندرة النسبǽةتخصǽص ممȞن  أفـضل

  1.حدوثها خلال العمر الافتراضي للمشروع التغیرات الاقتصادǽة والـسǽاسǽة والقانونیـة المتوقـع
  

  :ǺالنسǺة للمشروع.2
 Ȑة إن لدراسة الجدوǽوتتلخص أهمیتها فيالاقتصاد ȑمشروع اقتصاد ȑة لأǽح  أهمǽافة توضȞ

مساعدة المستثمرȄن على الاختǽار بین ، الأفȞار أو التفاصیل الخاصة Ǽالمشروع لسهولة التعامل معه
Ȟما تساهم أǽضًا في تحدید الهȞǽل الأمثل لتموȄل ، الفرص المتاحة لاستثمار المشروع ǼطرȄقة صحǽحة

بر إحدȐ الأسس التي المشروع والذȑ ینتج عنه مفهوم في غاǽة الأهمǽة وهو تكلفة رأس المال وǽعت
ǽقوم علیها صناعة القرار الاستثمارȑ والتموȄلي، والذȑ حاز على اهتمام Ȟبیر من الǼاحثین في مجال 

  .2الإدارة المالǽة

  

  

                                                             
الطǼعة عمان،  الدار الجامعǽة للنشر والتوزȄع،، دراسة الجدوȎ الاقتصادǻة Ǻاتخاذ القرارات الاستثمارȂةعبد المطلب عبد الحمید،  1

  .28-27ص  ص ،2006الأولى، 
 2  ،ȑساوǽاظم جاسم العȞرهȜذ Ȗ59، صمرجع سب.  
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  :ǺالنسǺة للمجتمع.3
النسبǽة في الموارد وذلك  ساهم دراسة الجدوȐ الاقتصادǽة في حل المـشȞلة العامـة للنـدرةت

فإذا علمنا Ǽأن خطȌ التنمǽة التي تعدها Ǽعض البلدان،  .المتزایدة لأفراد المجتمعلمواجهة الاحتǽاجات 
تحقیȘ  من المشارȄع الاستثمارȄة لذا فإنه إذا ما أرادت الدول خاصة النامǽة منهـا ما هي إلا قائمة
سیلة Ȟبیرة وذلك لكونها تمثل الو  ، فلابد علیها أن تعطي لدراسة الجدوȐ أهمیـةبرامجها الإنمائǽة

Ǽالندرة  التـي تتمیـزو التوزȄع الأمثل للموارد الاقتصادǽة المتاحة ǽة واللازمة لتحقیȘ الاستخدام و الأساس
  1.النسبǽة

 

تساعد دراسة الجدوȐ البنك التعرف على ظروف وأحوال البیئة التي ǽعمل فیها  :كو ǺالنسǺة للبن.4
 فاعل معها، Ȟما یجدر الإشارة إلىالبیئة والتالمشروع من خلال المعلومات المتاحة ومراحل نمو تلك 

ا البنك Ǽغرض منح الائتمان به  أن هناك أوجه تشاǼه Ȟثیرة بین أسالیب التحلیل الائتماني التي ǽقوم
في الوصول إلى  المصرفي وأسالیب التحلیل في دراسات الجدوȐ الاقتصادǽة والتي تتقاطع Ȟلاهما

، لهذا فالبنك )قǽاس الجدارة الائتمانǽة(رض في المواعید المحددة التأكد من قدرة العمیل على سداد الق
 یلجأ إلى استخدام أسالیب التحلیللا Ȟǽتفي Ǽالنظر إلى المعلومات التارȄخǽة حول نشاȋ العمیل ولكن 

تم Ǽالمستقبل مثل الموازنات التخطǽطǽة وتقدیر التدفقات النقدǽة المستقبلǽة، وȃذلك تفید دراسة ته  التي
 لمستقبل وترفع من درجة التأكد منالجدوȐ في تحجǽم المخاطر عند اتخاذ قرارات الاقتراض في ا

  2.إمȞانǽة استرداد القرض في مواعیده

إن القǽام بتنفیذ Ǽعض الفرص الاستثمارȄة دون القǽام بدراسة الجدوȐ یترتب علǽه : ǺالنسǺة للدولة.5
تمع تساهم دراسة الجدوȐ في تحقیȘ لمجالمتزایدة لأفراد اضǽاع الموارد الاقتصادǽة، وأمام الحاجǽات 

التخصǽص الأمثل للموارد الاقتصادǽة على المستوȐ القومي وذلك بتحدید الفرص الاستثمارȄة المتاحة 
اختǽار المشروعات ذات  على المستوȐ الكلي ثم ترتیب تلك الفرص حسب أهمیتها وأولوȄتها، Ȟما أن

ة ǽستوجب وجود أسلوب ǽساعد على المفاضلة بین هذه المشروعات من النفع العام من طرف الدول
خلال مجموعة من المعاییر توفرها دراسة الجدوȐ، وتعمل أǽضًا على تحدید علاقة المشروع محل 
 ȋة، وتشترǽلضمان تجانس الأهداف المحددة في الخطة التنمو Ȑغیره من المشروعات الأخرǼ الدراسة

الأعǼاء الاجتماعǽة الناتجة عن المشروع أقل  بإقامة مشروع التأكد من أن الدولة أǽضًا لمنح ترخǽص
 ȑن، ومع التسارع الذȞمǽ حققها المشروع أكبر ماǽ ة التيǽن، وأن العوائد والمنافع الاجتماعȞمǽ ما

ما ǽشهده العالم الیوم في المیدان التكنولوجي تتزاید بدائل التكنولوجǽا في أسالیب وطرق الإنتاج، وهذا 

                                                             
  .36ص، مرجع سبȖ ذȜره، ومحمد سعید Ǽسیوني أحمد عبدالرحǽم زردق  1
  .208، ص مرجع سبȖ ذȜره، تمجغدین نور الدین  2
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یرفع من درجة المنافسة بین المشروعات وهنا تتعاظم أهمǽة دراسات الجدوȐ والإقǼال علیها خاصة 
  1.ا في مثل هذه الظروفتهǼالنسǼة للبلدان النامǽة التي تجد صعوǼات في تسوȘȄ منتجا

  الاقتصادǻة دراسة الجدوȎ  دافأه: ثانǻا
 Ȑة تسعى دراسات الجدوǽعدة أهداف  الاقتصاد Șر أهمهاإلى تحقیȞ2:نذ  

- Șإلى تحقی ȑیؤد ȑأكبر نفع صافي للمجتمع، الأمر الذ Șة التي تحقȄار المشروعات الاستثمارǽاخت
الأمثل للموارد الاستثمارȄة النادرة، إذ یتعین على المشروعات التي ǽقع علیها الاختǽار أن  التخصǽص

  .تتصف Ǽالفعالǽة والكفاءة وقابلǽة النمو والملائمة
والاجتماعǽة  ، البیئǽةصة لاختǽار المشروعات التي تساهم في حل المشاكل الاقتصادǽةإتاحة الفر -

میزان المدفوعات، عدم عدالة توزȄع الدخل، وȄتم هذا من خلال إدخال Ǽعض  الǼطالة، عجز :مثل
  .الاعتǼارات الاجتماعǽة في عملǽة التقیǽم

 شروع من الجهات الحȞومǽةلممن الأهداف الفرعǽة الأخرȐ، الحصول على ترخǽص بإقامة ا-
  .المختصة

تلك المقترحات والاقتصاد  تحدید الآثار الاقتصادǽة للمقترحات الاستثمارȄة والآثار التǼادلǽة بـین-
  .ومستوǽاته المختلفة إقلǽمǽا ودولǽا

 
  

  .الاجتماعي تعظǽم الثروة من خلال تعظǽم الرȃح، وهذا الأمر ǽحقȘ تعظǽم القǽمة السوقǽة والعائد-
 .إتاحة الفرص لاختǽار المشارȄع التي تعمل على زȄادة العدالة في توزȄع الدخول-
  

  

  

  

  

  

  

  

                                                             
  .40، ص2012، الأردن، عالم الكتب الحدیث، للمشروعاتوتقیǻم  الاقتصادǻة دراسة الجدوȎ  أساسǻات، حسن خلف فلǽح  1
  .208 ، صمرجع سبȖ ذȜره، تمجغدین نور الدین  2
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  الاقتصادǻة ومراحلها الجدوȎ  ةدراس اتتصنǻف :المǺحث الثاني
Ȟما أنها تمر Ǽعدة مراحل رئǽسǽة ولها مجالات محددة إن دراسة الجدوȐ لها عدة تصنǽفات، 

  .حداعلى  ذلكإلى Ȟل Ǽالتفصیل وسنتطرق 
  

  الاقتصادǻة الجدوȎ  ةدراس اتتصنǻف: المطلب الأول
هناك مداخل تحلیلǽة مختلفة یتم من فلمشارȄع الاقتصادǽة لجدوȐ التتعدد تصنǽفات دراسة 

  1:التمییز بین التصنǽفات التالǽة خلالها النظر إلى طبǽعة دراسة جدوȐ المشـروعات وǽمȞـن
 

  التصنیف الوظǻفي: أولا
، لاختلاف طبǽعة ونوعǽة الدراسة جدوȐ وفقـاالهذا التصنیف ǽعمل على التمییز بین دراسات 

 Ȑأننا نقوم بتصنیف دراسات الجـدو ȑة  أǽالجوانب الفنǼ ة إذا تعلقت الدراسةǽالفن Ȑإلى دراسة الجدو
للمشروع ودراسة التسوǽقǽة  أو إلى دراسة الجدوȐ التـسوǽقǽة إذا تعلقـت الدراسـة Ǽالجوانـب للمشروع،

تعلقت الدراسة Ǽالجوانب التموȄلǽة للمشروع وما تحتوǽه من  ، أو إلى دراسة الجدوȐ التموȄلǽة إذاالسوق 
  2.القانونǽة Ȟانت الدراسة تتعلǼ Șالجوانب إذا أو إلى دراسة الجدوȐ القانونǽة المشروع مصادر تموȄل

 

  التصنیف النفعي: ثانǻا
منفعة خاصة أو  المنفعة المستمدة منها وما إذا Ȟانتحیث تصنف وفقا لاختلاف طبǽعة 

 ة نظر المستثمر الخاص والذȑ یهدففإذا Ȟانت دراسة الجدوȐ معدة لتقیǽم المشروع من وجه، عامة
الأرȃاح تسمى بدراسة الجدوȐ الخاصة، أما إذا Ȟان الاهتمام بتقیǽم المشروع من وجهة  إلى تعظـǽم

 تسـمى بدراسـة الوطنيحققه من أرȃاح على المستوǽ Ȑوما مع ȞȞل أو المجت الوطني نظـر الاقتصـاد
 Ȑةالجدوǽالوطن.  

  التصنیف التحلیلي: ثالثا
لاختلاف درجة التفصیل  هذا التصنیف ǽعمل على التمییز بین دراسات جدوȐ المشارȄع وفقـا

ودراسة الجدوȐ بین دراسة الجدوȐ المبدئǽة  وعمȘ التحلیل المستخدم في الدراسة، وفیها نمیز
  .التفصیلǽة

  الاقتصادǻة الجدوȎ  ةدراس مراحل: المطلب الثاني
نما هي مجموعة من المراحل المتتالǽة التي تكمل Ǽعضها  دراسة الجدوȐ لǽست عملǽة واحدة وإ

  3 :یلي وسوف نتطرق إلى هذه المراحل وتتمثل في ما

                                                             
، الدار الجامعǽة، الإسȞندرȄة ،بین النظرȂة والتطبیB.O.T Ȗدراسة جدوȎ المشروعات ومشروعات ، سعید عبد العزȄز عثمان  1

  .24-23ص ص، 2006
   .66صمرجع سبȖ ذȜره، أحمد عبد الرحǽم زردق ومحمد سعید Ǽسیوني،  2
   .35-34صص ، 2011، الطǼعة الأولى، عمان، دار البداǽةدراسة الجدوȎ الاقتصادǻة، نعǽم نمر داود،   1
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  مرحلة تشخǻص الفȜرة: أولا
تبدأ عملǽة اتخاذ القرار من وجود فȞرة استثمارȄة لدȐ المستثمر، وهذه الفȞرة تبدأ Ǽفرصة 
استثمارȄة في مجال استثمارȑ معین، ومن ثم إذا Ȟانت هذه الفȞرة ذات أثر اقتصادȑ وقابلة للتنفیذ 

 جراءلإعلى ضوء معطǽات یتم جمعها من خلال عدة طرق سبȘ التطرق إلیها، فیلجأ المشروع عندها 
  .دراسة مبدئǽة تمهیدǽة

  مرحلة دراسة الجدوȎ التمهیدǻة: ثانǻا
 إن المشروع الاستثمارȑ ما هو إلا تجسید لفȞرة معینة تتعلǼ Șاستخدام Ǽعض الموارد
 المتاحة، ومن هنا فإن محاولة إقامة المشروع ینطلȘ من خلال تحدید مجموعة معینة من

 مختلفة ǽمȞن من خلالها استغلال هذه الموارد المتاحة،الأفȞار یتم الحصول علیها من مصادر 
والدراسة الأولǽة عǼارة عن دراسة علمǽة  .ومن ثم القǽام بإجراء دراسة أولǽة لتحدید مدȐ إمȞانǽة تنفیذه

تقرر ما إذا Ȟان من من المؤشرات التي بناءا علǽه ی معینة سرȄعة وغیر معمقة، تعطي مجموعة
ذلك من خلال ملاحظة ملامح و لا م تحتاجها الدراسة التفصیلǽة أ لتيالمصلحة تخصǽص الموارد ا

على ظروفها لتحدید ما إذا Ȟانت هناك قیود تقف أمام إقامة المشروع  البیئة الاستثمارȄة والتعرف
Ǽعض الجوانب التي تتمحور حول إمȞانǽة تنفیذه من الوهلة الأولى، لتجنب  المقترح والتعرف على

على عدد من  الأولǽةالدراسة وفي هذا الإطار تشمل  .بها الدراسة التفصیلǽة اللاحقةتتطل النفقات التي
  1:عنها وتحلیلها نذȞر أهمها الجوانب التي یتم جمع المعلومات

 الǼحث في الموانع الجوهرȄة التي تعیȘ تنفیذ الفȞرة الاستثمارȄة محل الدراسة سواء القانونیـة أو غیـر -
  .مشروع مخالف لقانون حماǽة البیئةالقانونǽة، Ȟإقامة 

 

تحدید المناخ العام للاستثمار Ǽصفة عامة والبیئة الاستثمارȄة التي ǽعمل فیها المشروع المقترح  -
وذلك عن طرȘȄ جمع المعلومات عن الظروف الاقتصادǽة للصناعة أو النشاȋ  ،خاصة Ǽصـفة

الماضي وفي المستقبل، طبǽعة المخاطر الدخول فǽه، اتجاهات هذه الصناعة في  الاقتصادȑ المزمع
  .الخ.....التي تواجهها

 

مدȐ الحاجة إلى منتجات المشروع، وهذا یتطلب وصف السوق Ǽمعنى تقدیر اتجاه الطلب علـى  -
  .الخ...المنتجات والأسعار السائدة وأذواق المستهلكین تلـك

 

- Ȑتضمن ذلك دراسـة للخامـات التـي مدȄة لإقامة المشروع وتشغیله، وǽتوافر عوامل الإنتاج الأساس 
  ǽحتاجها المشروع ومدȐ توافر الكفاءات الفنǽة والإدارȄة لإدارة وتشغیل المشروع

                                                             
  .38ص، مرجع سبȖ ذȜرهنمرȑ، نصر الدین - 1
  .17ص، مرجع سبȖ ذȜره ،سمیر محمد عبد العزȄز-
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 .مدȞ Ȑفاǽة الموارد المالǽة المتاحة لتغطǽة تكالیف المشروع -
 .ة التشغیلتقدیر حجم الاستثمار المطلوب وتكلف -
  .تقدیر الأرȃاح الصافǽة المتوقعة من المشروع -
 أهم المشاكل التي ǽمȞن أن یواجهها المشروع وأنواع المخـاطر المترتبـة علـى إقامتـه، والحلـول -

 .المقترحة
  .تقدیر تكالیف الدراسة التفصیلǽة للمشروع -

 

 المشروع تستدعي اهتمام خاص وȄـتموقد یترتب على إجراء الدراسة المبدئǽة بروز جوانب من هذا 
  .ذلك عن طرȘȄ ما ǽسمى Ǽالدراسات المدعمة

  مرحلة دراسة الجدوȎ التفصیلǻة: ثالثا
 

 لدراسة الجدوȐ المبدئǽة للأفȞار الاستثمارȄة التي لاقت القبـول اامتدادهذه الدراسة  مثلت        
دراسة جدوȐ تفصیلǽة Ȟاملة وأعمȘ من تحلیل لزم الأمر إعداد ǽستعند هذا المستوȐ من الدراسة، لذا 

والتي على ، مع Ǽعضها الǼعض متفاعلةمتراǼطة و  الجدوȐ المبدئǽة وذلك من عدة جوانب دراسة
أساسها تستطǽع الإدارة العلǽا أن تتخذ قرارها، إما Ǽالتخلي عن المشروع نهائǽا أو تأجیله أو الانتقال 

الجدوȐ التفصیلǽة أحد مقومات القرار الاستثمارȑ الناجح، وتزداد إلى مرحلة التنفیذ، Ȟما تعتبر دراسات 
ومن  .أهمǽة مثل هذه الدراسات وȃخاصة للمشروعات الكبیرة التي یتطلب إقامتها رؤوس أموال Ȟبیرة

  1 :المسائل التي تعالجها دراسات الجدوȐ الاقتصادǽة التفصیلǽة
طبǽعة واتجاهات الطلب على منتجات المشروع المقترح، متضمنة الطلب  دراسة مفصلة حول-

  .المتوقع
  .دراسة مفصلة عن طبǽعة السلع التي ینتجها المشروع المقترح، وهل هي سلع نهائǽة أم وسǽطة-
  .دراسة مفصلة عن البنى التحتǽة ومدȐ توفرها في المنطقة المراد إقامة المشروع فیها-
  .العمل المتاحة سواء Ȟانت الإدارȄة والفنǽة اللازمة لتشغیل المشروع دراسة مفصلة عن قوة-

وعلى أساس نتائج هذه الدراسة یتم اتخاذ قرار بتنفیذ المشروع، وتغطي دراسة الجدوȐ التفصیلǽة 
  2:النواحي التالǽة

 ةǻالمشروع المقترح مع القوانین واللوائح : الدراسة القانون Șتواف Ȑمن مد Șوتهدف إلى التحق
المنظمة للاستثمار في الدول المنوȑ إقامة المشروع بها، وهنا یجب على المستثمر القǽام 

                                                             
-42ص ص، 2010دار صفاء للنشر والتوزȄع، عمان، دراسات الجدوȎ الاقتصادǻة والمالǻة، محمود حسین الوادȑ وآخرون،   1

43.   
  .332، صمرجع سبȖ ذȜره، بن حاج جǽلالي مغراوة فتحǽةو  أوسرȄرمنور   2
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یرادات المشروع،  بدراسة القوانین العامة التي ǽمȞن أن تتضمن قوانین تؤثر على تكالیف وإ
 .مدني والقانون التجارȑ، وȞذلك دراسة القوانین الخاصة Ǽالاستثمارومن أمثلة ذلك القانون ال

 ةǻات  :الدراسة السوقǽالتفصیل إلى ظروف العرض والطلب، ومستوǼ وتهدف إلى التطرق
الأسعار والتنبؤ بتطوراتها في المستقبل، Ȟما تحدد أǽضا مواصفات المنتج في ضوء أذواق 

التسوǽقǽة والتي تتضمن أفضل طرق التوزȄع والتروȄج  الإستراتیجǽةورغǼات المستهلكین، ورسم 
والتسعیر، ونوع الخدمات المطلوب توفیرها للموزعین والمستهلكین وذلك للاستحواذ على أكبر 

 .حصة من السوق 
 ةǻة والتي تشمل  :الدراسة الفنǽة تنفیذ المشروع من النواحي الفنǽانȞإم Ȑوتهدف إلى دراسة مد

 أو المصنع لإقامةب للمشروع، ومساحة الأرض المناسǼة سواء هنا تحدید الموقع المناس
والتخطȌǽ الداخلي للمصنع والآلات والمعدات المطلوǼة والعمالة  الإدارةالمخازن أو مبنى 

اللازمة للمشروع ونوعیتها والمواد الخام اللازمة للإنتاج وȞمǽاتها ونوعیتها، وأǽضا تفاصیل 
 .ومواصفات المنتج

 ǻة إلى  :ةالدراسة المالǽة وفنȄدار وتهدف إلى ترجمة نتائج الدراسات الأخرȐ من تسوǽقǽة وإ
تقدیرات مالǽة، وتشمل هذه الدراسة التكالیف الاستثمارȄة للمشروع، وتكالیف التشغیل السنوǽة  

الافتراضي المتوقع للمشروع، وتحدید ǽȞفǽة  الإنتاجيالسنوǽة على مدȐ العمر  الإیراداتوȞذا 
ع والمتمثل في رأس المال المدفوع من قبل المستثمرȄن، ورأس المال المقترض تموȄل المشرو 

 .وسعر الفائدة، وȄتم تقیǽم هذه الدراسة Ǽاستخدام مفهوم التدفقات النقدǽة

 الاقتصادǻة مجالات تطبیȖ دراسة الجدوȎ : الثالثالمطلب 
 1 :تتعدد هذه المجالات إلا أنه ǽمȞن حصرها في المجالات التالǽة

  دراسة الجدوȎ للمشروعات الاستثمارȂة الجدیدة: أولا
 وهي أكثر المجالات التطبǽقǽة انتشارا وأهمǽة نظرا لأن المشروع الاستثمارȑ الجدید Ǽحاجة إلـى
دراسة شاملة، وتقدیرات مبنǽة على منهجǽة علمǽة وأسالیب دقǽقة آخذة Ǽعین الاعتǼار ظروف عدم 

التكالیف والإیرادات  وفیها یتم استعمال دراسـة الجـدوȐ لبیـان، المصاحǼة لأȑ مشروع جدید التأكـد
  .التضخم الأخذ Ǽعین الاعتǼار قǽمـة النقـود والمتوقعة و 

  الاستثمارȏ  دراسة الجدوȎ للتوسع: ثانǻا
 

 ، وتظهـر أسـǼاب Ȟثیـرة لضـرورة التوسـعه الحالة هناك مشروع قائم Ǽالفعلفي هذ        
 بإقامة وحدات أخرȐ تاǼعة للمشروع، أو إضافة خȌ إنتاجي جدید، أو إضـافة فـروعالاستثمارȑ وذلك 

                                                             
  .34- 33 ص ، صمرجع سبȖ ذȜرهلمطلب عبد الحمید، عبد ا  1
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وفي Ȟل هذه الحالات تتطلب عملǽة التوسعة إعداد دراسة جدوȐ . جدیدة في مناطȘ جغرافǽة جدیدة
  .الغرض لـذلك

  دراسة الجدوȎ للإحلال والتجدید: ثالثا
 

        ȘتعلȄعد انتهاء العمـر الافتراضـي  وǼ مةǽالأمر بإحلال أو استبدال آلة جدیدة بدل من آلة قد
وهنا تبرز مشȞلة الاختǽار بین أصناف عدیدة من الآلات ذات قدرات مختلفة، وتكالیف متǼاینـة،  لهـا

  .دراسة الجدوȐ أداة تسمح Ǽاختǽار البدیل الأفضل وتعتبـر

  لتكنولوجيدراسة الجدوȎ للتطوȂر ا: راǺعا
 

 ذا أهمیـة اأمـر أصǼح إن اهتمام الشرȞات والمشروعات Ǽمجال الǼحث والتطوȄر          
 قصوȐ وخاصة مع دخول العالم مرحلة الثورة التكنولوجǽة والمعلوماتǽة وتزاید التنافسـǽة، ممـا یجعـل

 ، ومحاولـةب التكنولوجیـاالحادثة في أسـالیالقائمین على إدارة المشروعات یتاǼعون Ǽاهتمام التطورات 
استخدامها في العملǽات الإنتاجǽة، الأمر الذǽ ȑحتاج إلى دراسة جدوȐ الاختǽار بین بدائل 

  .التكنولوجǽا
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  وصعوǺاتها متطلǺات دراسة الجدوȎ : المǺحث الثالث

   متطلǺات دراسة الجدوȎ : المطلب الأول
ا إذا Ȟان قادǽعتبر قرار الاس على تحقیȘ أهدافه الأساسǽة، لذا تتوقف سلامة ودقة  ار تثمار سلǽمً

النتائج التي تقدمها دراسة الجدوȐ على نوعǽة البǽانات والمعلومات ومصداقیتها، وعلى قدرة القائمین 
  .م ومعارفهم في تحلیل جدوȐ المشروعتهعلى الدراسة في توظیف خبرا

فر عدد من الشروȋ والتي تعد ǼمثاǼة حتى ǽمȞن إخضاع المشروع للدراسة والتقیǽم لابد من تواو 
ا على معرفة Ȟل التفاصیل المتعلقة Ǽالعناصر الضرورȄة لتنفیذ ، وتشغیل المشروع متطلǼات ترتكز أساسً

مȞانǽة الحصول علیها من الأسواق المحلǽة أو من الأسواق الخارجǽة، إلى جانب  ومدȐ توافرها وإ
وȞذا تحدید مستوǽات  سǽقوم المشروع بإنتاجها، ضرورة تحدید طبǽعة وحجم السلع والخدمات التي

ا، والمعرفة عالطاقة الإنتاجǽة لغرض معرفة مدȐ قدرة المشروع على تلبǽة الطلب المحلي والخارجي م
الدقǽقة والتفصیلǽة لمراحل تنفیذ المشروع وعمره الإنتاجي، والتأكد من قابلǽة مستلزمات المشروع 

ا عن ǽالدراسة ستكون مستحیلة في حالة عدم القدرة على التعبیر قǽمللقǽاس والتقیǽم لأن  )تكالǽفه(
Ȟما یتعین أǽضًا على ، ا القدرة على قǽاس وتقیǽم مخرجات المشروع بوحدات نقدǽةالمتغیرات، وأǽض

ا Ǽمجموعة من الأساسǽات تتمثل خاصة في   1:القائم بدراسة الجدوȐ أن Ȟǽون ملمً
 التوجه الإستراتیجيǼ ة للمشروع، والقدرة  :الإلمامǽة الأساسǽمعنى توافر المرونة في الإستراتیجǼ

على التكیف لمواجهة التغیرات والمخاطر في عالم الأعمال، ولا یتأتى ذلك إلا Ǽالاختǽار السلǽم 
دراك  للاستثمارات القادرة على تحقیȘ الأهداف، وعلى إمȞانǽة الاستمرار في بیئة غیر مستقرة، وإ

 .تمع والعمل على تطوȄر المهارات اللازمة للǼقاء في تلك البیئةلمجلحادثة في اأسǼاب التغیرات ا
 عن: المعرفة التامة بنطاق المشروعǽقا، و دي ضرورة تحدید نطاق المشروع تحدیوǽهذا حتى ا دق

تكالیف المشروع، وǽشمل تحدید نطاق المشروع جمǽع  تتمȞن من وضع التقدیرات الخاصة
في موقع المنشأة، والأنشطة والعملǽات المساعدة المتعلقة Ǽالإنتاج  الأنشطة المقرر تنفیذها

والعملǽات الخاصة Ǽمعالجة المخلفات وآثار التلوث، وȞذا الأنشطة المتعلقة بنقل وتخزȄن 
 .المدخلات والمخرجات ȞǼافة أشȞالها خارج الموقع

 منها Șار بین البدائل والتحقǽتتعدد البدائل المتاحة أمام ال: الاخت ،Ȑقائمین على دراسة الجدو
فهناك بدائل تتعلǼ Șاختǽار التكنولوجǽا، وȃدائل تتعلǼ Șالمعدات وأخرǼ Ȑالطاقة الإنتاجǽة وموقع 
المشروع والتموȄل وغیرها، وأمام هذا التعدد في البدائل تقوم دراسة الجدوȐ بǼحثها واختǽار أنسبها 

 .مع تقدǽم المبررات

                                                             
جراءات دراسات جدوȎ المشروعاتأسس و ، عبد الغني أبو الفتوح  1   .31، ص2003 ،، الإسـȞندرȄةدار الجامعة الجدیدة للنشر، إ
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 انات اǽانات  :اللازمةلحصول على البǽة البǽعتبر عامل الوقت والتكلفة أحد العوامل المحددة لنوعǽ
المعتمدة في دراسة الجدوȐ، لهذا یجب توخي الدقة والسلامة في هذه البǽانات، وذȞر مصادر 

  .لرجوع إلیها Ȟلما تطلب الأمر ذلكجمعها Ǽغرض التحقȘ منها وا

   مشاكل وصعوǺات دراسات الجدوȎ : المطلب الثاني
          Ǽ ارها من الأسالیبǼاعتǼ المشروعات Ȑموضوع دراسات جدوǼ ادة الاهتمامȄالرغم من ز

 Ȍة المشروعات التي تخدم خطǽجاذب Ȑومات على تحدید مدȞة المساعدة لكل من المستثمر والحǽالعلم
هذا النوع من  إجراءتقف أمام  وأهداف التنمǽة، إلا أن هناك العدید من المشاكل والصعوǼات التي

، وǽمȞن إبراز أهمها الاستثمارȄةالدراسات وما یتسبب ذلك في ارتفاع حالات الفشل في المشروعات 
ǽأتيفǽ 1 :ما  
تعتبر مشȞلة عدم توافر ودقة المعلومات العقǼة الأولى أمام الدراسة  :عدم توافر ودقة المعلومات-

إعداد التقدیرات الصحǽحة التي ǽمȞن  مما ǽصعب Ȟثیرا من عملǽة العلمǽة لجدوȐ المشروعات،
و هو ما یؤدȑ إلى الحصول على دراسات جدوȐ غیر  الاستناد علیها في اتخاذ قرار استثمارȑ سلǽم

، وتزداد حدة هذه المشاكل من المشروعات Ǽعد فترة قصیرة من إنشائها واقعǽة تتسبب في فشل الكثیر
المختلفة، وفي الكثیر من الحالات الامتناع عن تزوȄد مع عدم دقة المعلومات الصادرة من الجهات 

القائم Ǽالدراسة Ǽالمعلومات المطلوǼة بدعوȐ سرȄتها، وȄرجع ذلك Ǽصفة أساسǽة إلى عدم وضوح دور 
لمعلومات لطالبیها، ومثل هذه المشȞلات تزȄد من صعوǼة الاعتماد على ا أجهزة المعلومات في توفیر

  .الدراسات المقدمة لمشروع ما
عدم الǽقین في تقدیر المتغیرات الداخلة في دراسات الجدوȐ على مدȐ العمر  مخاطر زȄادة -

Ȟالأسعار والطلب وأسلوب الإنتاج مما یتطلب الǼحث عن الوسائل التي تمȞننا من  الافتراضي للمشروع
مع  مثل هذه المشاكل، و هنا تلعب تحلǽلات الحساسǽة دورا فعالا في هذا المضمار التغلب على

للقǽاس الكمي ذات  ازدǽاد حجم المشروعات تزداد صعوǼات تقدیر التكالیف و المتغیرات غیر القابلة
  .وهو ما ینعȞس سلǼا على تلك القرارات الاستثمارȄة التأثیر غیر المǼاشر

للتقیǽم، فلǽس هناك معاییر محددة ǽمȞن تطبǽقها في Ȟل  مشȞلة اختǽار المعǽار أو المعاییر الملائمة-
مȞان وزمان، Ȟما أن المعاییر التي تطǼقها الدول المتقدمة قد لا تصلح للدول النامǽة Ǽسبب تǼاین 

  .الهȞǽل الاقتصادȑ في Ȟل منها، فضلا عن اختلاف الأهداف

                                                             
  .30، صمرجع سبȖ ذȜرهشقیرȑ نورȑ موسى،  -  1
  .21- 20، ص صمرجع سبȖ ذȜرهحورȑ،  زهیـة-



 مدخل عام إلى دراسة الجدوى الاقتصادية: الثانيالفصل  
 

37 
 

المستثمر أن ǽستوفیها في Ȟافة مراحل دورة  سلسلة من الإجراءات الإدارȄة المعقدة ینǼغي على وجود -
جراء الت  هذه الإجراءات تقلل من فرص نجاح المشروع، مثل عاقدات اللازمة لإقامةالمشروع، وإ

  .الاستثمار
إذ یتطلب القǽام بدراسات الجدوȐ وجود فرȘȄ  :دراسات الجدوȐ بن یالواضح في المتخصصالنقص -

 ȑالنقص في ذلك إلى دخول العدید من غیر اختصاصات  من الخبراء ذو Ȑمختلفة، وقد أد
ال مما ترتب علǽه ضعف وقصور الدراسات المقدمة التي ǽغلب علیها لمجالمتخصصین في هذا ا

Ǽالإضافة إلى صعوǼات أخرȐ تواجه القائمون على ، الطاǼع الشȞلي والǼعد عن المصداقǽة المطلوǼة
دراسات الجدوȐ بخصوص تقدیر المتغیرات الداخلة في دراسة الجدوȞ Ȑالطلب والتكالیف لاسǽما عندما 

، أو أن تكون Ǽعض المتغیرات من النوع غیر المǼاشر لاا وعمره المتوقع طوǽع Ȟبیرً Ȟǽون حجم المشرو 
لى تقدǽم خدمات Ȟالتعلǽم حالة المشروعات العامة التي تتو  أو غیر القابل للقǽاس الكمي Ȟما هو في

تكالیف دراسة الجدوȐ بخاصة عندما Ȟǽون المشروع صغیر ومیزانیته ضئیلة،  ا ارتفاعوالصحة، وأǽضً 
   .تهاء للمشروع والتصامǽم الهندسǽةوȞذلك الصعوǼات الفنǽة المتمثلة في تحدید وقت البدء والان

تجدر الإشارة إلى أنه في Ǽعض الحالات قد نجد في الواقع العملي Ǽعض المشروعات تفشل و 
أن ا رغم ا ملحوظً Ǽالرغم من امتلاكها لدراسة جدوȐ واعدة، Ȟما أن Ǽعض المشروعات قد تحقȘ نجاحً 

دراسة جدواها متواضعة، وهذا ما ǽقودنا إلى التعرف على الأسǼاب التي تساهم في فشل المشروعات 
  1:وذات صلة وثǽقة بدراسة الجدوȐ نذȞر أهمها

  ،ة للمشروعǽالاقتصاد Ȑر الجدوȄوجود ثغرات أو أخطاء معینة لم تكن واضحة عند دراسة وتقر
 .ا للواقعمطاǼقً  ع تقدیراً Ȟتلك التي ترتǼ ȌǼعدم تقدیر تكالیف المشرو 

   م على نجاح أو فشلȞة عند الحǽافȞ م المشروع خلال فترة غیرǽالمشروعتقی.  
  اب التي قد تحول مسارǼه، إذ تمثل أحد الأسǼ طةǽالمشروع أو المحǼ طةǼتغیر الظروف المرت

ین نتائج دراسات جدوȐ المشروعات، ومثال على ذلك تغیرات متوقعة في الطلب، دخول منافس
جدد، ارتفاع في معدلات التضخم مما یتسبب في ارتفاع أسعار المواد والمدخلات التي 

 .ǽستخدمها المشروع
 مما یؤث ،ȋر تأثیرا ملحوظا على الانحراف عن النهج الأخلاقي والعلمي عند مزاولة النشا

یؤدȑ انعدام الثقة من جانب العاملین Ǽالمشروع أو من جانب المتعاملین معه وعملائه مما 
 .نشاȋ المشروع تدهورا إلى حتمً 

                                                             
  .211، ص مرجع سبȖ ذȜره، تمجغدین نور الدین  1
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  المشروعǼ القائمین Ȑة على مستوǽفعدم توافر المهارات الكاف ،ȋوجود أخطاء أثناء مزاولة النشا
 جوهرȄة علىوالإدارȄین وعلى مستوȐ العاملین مما یؤدȑ إلى حدوث أخطاء إدارȄة أو فنǽة 

 .مستوȐ التنفیذ لمهام وأنشطة المشروع
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  دوȎ البیئǻةدراسة الجماهǻة : الأولالمǺحث 
 Ȑة من أولـى مـداخل دراسـات الجـدوǽالبیئ Ȑة للمشروع التي یجب  تعتبر دراسة الجدوǽالتفصیل

ولذلك و مالǽة أو إنتاجǽة أو تموȄلǽة لاحقة سواء تسوǽقǽة أ القǽام بها وهي الأساس الهام لأȑ دراسـة
ینطوȑ على جوانب  متخصصین في البیئة Ǽمعناها الواسع و الذȑبدراسة الجدوȐ البیئǽة خبراء  ǽقوم

  .وأشȞالها البیئة قبل أن نتطرق إلى تعرȄف دراسة الجدوȐ البیئǽة نشرح أولا مفهـومو ، عدیدة

  مفهوم البیئة وأشȜالها :المطلب الأول
 

  مفهوم البیئة: أولا
 

ستطǽع ت مجموعـة القـوȐ والمتغیرات التي تتأثر بها ولا:"Ǽأنهاالبیئة تعرف Thomson  حسب         
المؤسسة أو  یجابیـة فـي صـالحإه القوȐ قد تكون ذلاستفادة منها أن هالكـن ǽمȞـن الرقابـة علیهـا و 

   1."السلبǽة في غیر صالح المؤسسة
القیود مجموعة من :"أنهاعلى  تعرف البیئة  Katz Smil Khamolwall Kahon وحـسب         

مسؤولǽة في ال المؤسسات حاجǽاتها في ظلها و التـي ǽقـع علـى إدارة المؤسـسة والفرص التـي تمـارس
 2."الضغوȋالتخفیف من سلبǽة التهدیدات و  تعظǽم الانتفاع مما هو ایجابي منها مـع العمـل علـى

و التي تؤثر على فعالǽة  مجموعة العوامل الخارجǽة للتنظǽم:"ǼأنهاArnold بینما ǽعرفها           
  3."في الآجل الطوȄل المؤسسة و أداء عملǽاتها الیومǽة و نموهـا

  أشȜال البیئة :ثانǻا
خر ومن بین آمن Ǽاحث إلى  واختلافهاتأخذ البیئة عدة أشȞال نتیجة تعدد التعارȄف الخاصة بها    

  :4هذه الأشȞال نذȞر
 ة البیئةǽعǽالإنسان من عناصر أو : الطبǼ Ȍǽحǽ ل ماȞ علیها البیئة الأساس وهي Șطلǽ

  .للإنسان دخل في وجودها ، ولǽسمعطǽات طبǽعǽة حǽة وغیر حǽة
 ةǽة(البیئة البیولوجǽشر وال ):الحیوǼةتتضمن الوضع البیئي للȄالضرور ȋات، والشروǼحیوان والن 

 التقنǽةوالاقتصادǽة، ة عن التطورات السȞنǽة الناجم الآثاروǽشمل ذلك ,لحǽاتها المشترȞة
  .والسȞانǽة

                                                             
  .84ص، مرجع سبȖ ذȜره، ومحمد سعید Ǽسیوني الرحǽم زردق أحمد عبد 1
 .338، صذȜرهمرجع سبȖ ، بن حاج جǽلالي مغراوة فتحǽةو  أوسرȄر منور 2

دار المسیرة للنشر  وتقیǻم المشروعات الاستثمارȂة، الاقتصادǻةدراسة الجدوȎ  أسامة عزمي سلام، و شقیرȑ نورȑ  موسى  3
  .45ص ،2013، الطǼعة الثالثةوالتوزȄع والطǼاعة، الأردن، 

غیر  الاقتصادǽةالعلوم في ماجستیر  رسالة ،في الجزائر الاستثمارȂةواقع دراسات الجدوȎ وتقیǻم المشارȂع  ،بن حرȞو غنǽة 4
  .57، ص2010/2011، البواقي أمجامعة  ،منشورة
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 ة(البیئة المشیدةȄعلمه ):الحضرǼ ل ما أضافه الإنسان وصنعهȞ البیئة المشیدةǼ قصدǽوتقدمهو ، 
  .لعناصر بیئته الطبǽعǽة واستغلالهمن عناصر ومعطǽات بیئǽة نتیجة تفاعله 

  ةالبیئةǽة والحقلة وتشمل مجموع النظم السائد :الاجتماعǽومختلف الخصائص العرق 
 ع وحجمه وتوزȄعه، والعلاقات التيللفرد والأسرة والمجموعات الǼشرȄة والمجتم الاجتماعي

  .الاجتماعيمما ǽساعد على تفسیر الواقع ، تحدد أنماȋ حǽاة الǼشر فǽما بینهم
 ةǽع  :البیئة الجمالǽة والساحات الخضراء والمنتزهات العامة وجمǽالترفیه Șتشمل المناط

  .والمناطȘ الطبǽعǽة والآثارالمناطȘ التارȄخǽة 
  ةالبیئةǽة وأوجه ا: الاقتصادǽالتي تستخدم عناصر الإنتاجوتشمل النظم الاقتصاد ȋلنشا 

العمالة  ا، ونسبوتكنولوجǽلبیئة الإنسان من رأس المال  الاقتصادǽةالمختلفة والمقومات 
  .والǼطالة وغیرها

 ةǽة: البیئة الثقافǽة والثقافȄونات  ، فإذاتشمل مختلف النظم الإدارȞان الإنسان جزءا من مȞ
ما ǽطلȘ علǽه Ǽالبیئة الثقافǽة  ، وهوالبیئة فإنه أهم عناصرها لما اختصه ومیزة بنعمة العقل

  .الخ...التقالیدو  العقائد، الفنون ، المعرفة، ومن نتائج هذا العقل
 ةǽالبیئة الجغراف:  Șل ما یتعلȞشر وǼالجغرافي لل Ȍǽة وتشمل المحǽانȞالبیئة المǼ وتسمى

 .Ǽالمنطقة التي ǽشغلها أفراد المجتمع
  

  وأهمیتها تعرȂف دراسة الجدوȎ البیئǻة: المطلب الثاني
  تعرȂف دراسة الجدوȎ البیئǻة: أولا

المحللین وتوجهاتهم  Ǽاختلاف دراسة الجدوȐ البیئǽةلتتعدد وتختلف التعارȄف المستخدمة 
  :من بین التعارȄف المقدمة نجد ما یليو ، ونظرتهم إلى البیئة

درجة الحماǽة والصǽانة التي تحقȘ للبیئة من خلال مراعاة الحمولة البیئǽة ":هي دراسة الجدوȐ البیئǽة -
والمستقبلي ǼطرȄقة مǼاشرة وغیر مǼاشرة على  الآنيفي إطار الخطة الإنمائǽة المقترحة من المنظور 

 الآثارفدراسة الجدوȐ البیئǽة هي تحلیل شامل وواقعي ǽقǽس وǽحدد ، "المستوȐ الإقلǽمي والعالمي
المتǼادلة، بین المشروع والبیئة المحǽطة Ǽه، Ǽحیث تساعد على تحدید مدȐ إمȞانǽة تنفیذ المشروع أو 

 1.العدول عنه
دف به المتǼادل بین مشروعات برامج التنمǽة والبیئة عملǽة دراسة التأثیر":هي دراسة الجدوȐ البیئǽة -

التأثیرات الإیجابǽة ǼشȞل ǽحقȘ أهداف التنمǽة ولا ǽضر Ǽالبیئة  تقلǽص أو منع التأثیرات السلبǽة وتعظǽم
  .2"و صحة الإنسان

                                                             
  .58ص ،مرجع سبȖ ذȜره، بن حرȞو غنǽة  1
 .185ص ،2007 ،مصر ،ة، الدار الجامعǽةإدارة البیئة والتنمǻة المستدامة في ظل العولمة المعاصر ،خالد مصطفى قاسم 2
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  أهمǻة دراسة الجدوȎ البیئǻة: ثانǻا
دراسة الجدوȐ البیئǽة من Ȟون أن Ȟل مشروع استثمارȑ یرتǼ ȌǼالبیئة الذǽ ȑقام  تبرز أهمǽة

 ǽعملومن الواضح أن المشروع لا ǽمȞنه الǼقاء في عزلة عن البیئة وعلǽه احترام البیئة التي ، علیها
  1:يفومن هنا تبرز أهمǽة دراسة الجدوȐ البیئǽة Ȟعنصر فعال في حماǽة البیئة وتتمثل الأهمǽة ، فیها
  . ضمان قبول المشروع والموافقة علǽه من السلطات المختصة ومنح التراخǽص المناسǼة -
استǼعاد اختǽار مواقع معینة لǼعض المشروعات نتیجة لما تحدثه من تلوث وأضرار خطیرة یتعذر  -

  . إصلاحها
ن خلال إن تحلیل المناخ الاستثمارǽ ȑساعد على استǼعاد فرص استثمارȄة وخلȘ فرص أخرȐ م -

عملǽات التصفǽة الأولى للمشروعات التي تنتهي بوضع ترتیب تنازلي للمشروعات المطروحة حسب 
  .نجاحهافرص 

ول على الإجازة والترخǽص ǽمȞن أن یؤدȑ التقیǽم إلى سرعة الحص إذ ،الوفاء ǼالمتطلǼات القانونǽة -
  .Ȟما یؤدȑ إلى  توضǽح  المسؤولǽة الاجتماعǽة والبیئǽة  ،للمشروع

تعتبر دراسة الجدوȐ البیئǽة وسیلة لتشجǽع التنمǽة المستدامة من خلال تنفیذ السǽاسات الوطنǽة  -
  .البیئǽة المستدامة 

  دراسة الجدوȎ البیئǻة خصائص وأهداف: ثالثا

  :البیئǻة الجدوȎ  دراسة خصائص .1
   2 :أهمها لعل خصائص Ǽعدة تتمیز نهاأ نجد البیئǽة الجدوȐ  دراسة وأهمǽة مفهوم خلال من
 استثمارȄة ǽمتد فȞرة تنفیذ إمȞانǽة مدȐ دراسة تعني الجدوȐ  دراسة Ȟانت لما  :المستقبل مع التعامل -

 التحلیلي الجانب هذا تختلف عن لا البیئǽة الجدوȐ  السنوات  فدراسة من محدد غیر عدد إلى عمرها
 محتملة تقدیرات تمثل نتائجهاو  محتواها یجعل ما قائمة، معطǽات من مستقبلǽة دراسة بذلك وهي

 .الǽقین عدم من متفاوتة بنسب
 Ȟانت المشارȄع  مهما أنواع لكل لازمة هي و Ǽالعمومǽة الدراسات هذه مثل تتصف :العمومǽة مبدأ -

 الصناعǽة مطلوǼة للمشارȄع نجدها Ȟما الخاصة، و العامة للمشارȄع مطلوǼة نجدها حیث أهدافها،
 .وهȞذا والخدماتǽة والزراعǽة

 والحصول على البیئǽة الجدوȐ  لدراسة الإعداد بین الزمنǽة الفترة الزمن عنصر ǽمثل: الزمن عنصر -
 اللازم للدراسة الوقت وȄتفاوت .للمشروع الفعلي التنفیذ بداǽة وȃین المختصة الجهات وموافقة الترخǽص

  .المتوفرة البیئǽة البǽانات نوعǽة ومقدار حجمه، سǽقام من حیث  الذȑ المشروع نوع بتفاوت البیئǽة

                                                             
.86ص، مرجع سبȖ ذȜره، Ǽسیونيومحمد سعید  الرحǽم زردق أحمد عبد  1  
2  ȑة للمشروعات ،محمد طلال الكداوǻالاقتصاد Ȏ19ص ،2002 ،عمان دار الحامد للنشر، ،الجدو.  
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المشارȄع   أنواع مختلف مع تتلاءم Ǽحیث مصممة فهي Ǽالمرونة، البیئǽة الدراسة تتسم :المرونة -
 تؤخذ في لم جدیدة متغیرات ظهور عند الدراسة نتائج وتكییف ملائمة نعني بها إمȞانǽة فالمرونة

 .بیئǽة دراسة أȑ في معالجتها ینǼغي التي القضاǽا من ثابتة مجموعة هناك فلǽست الاعتǼار،
 من مرحلة مȞǼرة في نتائجها تتوفر حیث الفعالǽة من قدر Ǽأكبر البیئǽة الجدوȐ  دراسة تتسم: الفعالǽة -

 لبدائل واقعǽة دراسة ǽمȞن إجراء الوقت ذلك ففي أولǽة، نتائجها Ȟانت ولو حتى المشروع، إعداد عملǽة
 .البیئǽة النظر وجهة من مرغوǼة تكون  قد
 وحجمه المشروع نوع بتفاوت البیئǽة الجدوȐ  دراسة لإعداد اللازمة التكلفة تتفاوت: التكلفة عنصر -

 البیئǽة الدراسة تحملوتقدیر آثاره لذلك  لتقیǽمه المطلوǼة البیئǽة البǽانات ونوعǽة وتعقده تشاȞǼه ودرجة
 .إضافǽة مالǽة تكالیف المشروع أصحاب

  :الجدوȎ البیئǻةأهداف دراسة .2
الأساسي من دراسة الجدوȐ البیئǽة في التعرف على العوامل البیئǽة المحǽطة  یتمثل الهدف

ثارها وتحدید الفرص التي تتǽحها القیود التي تفرضها Ǽما آوع وتشخǽصها والتنبؤ بها وتحدید Ǽالمشر 
دراسة أهداف  توضǽحǽساعد على تحقیȘ فعالǽة المشروع الاستثمارȑ وتقدیر جدارته البیئǽة وǽمȞن 

  :1على الوجه التالي  الجدوȐ البیئǽة
مǽة الك( المحتملة والأضرارتحقیȘ شامل وȞامل ومتعدد التخصصات عن البیئة  إجراءتشجǽع  -

الوقائǽة اللازمة وȃدائلها وطرق  الإجراءاتوتحدید ) بǽة والسلبǽة الآنǽة والمستقبلǽةوالنوعǽة الایجا
   .معالجتها

  .  تحدید مجمل المؤثرات البیئǽة الطبǽعǽة والاقتصادǽة والاجتماعǽة والقانونǽة على المشروع -
  . البیئة التي ǽعǽشون فیها حوالǼأالقرار في ما یتعلȘ  المجتمع في عملǽة صنع أفراد إشراك -
  - ȑة الغرامات تفادǽات و المالǼة، للمخلفات المختلفة العقوǽتوقیف المشروع إلى تصل قد والتي البیئ 

   .الاقتصادȑ النشاȋ تعیȘ التي العقوǼات من وغیرها
  .الموارد الطبǽعǽة Ǽصورة مستدǽمة الحفاȍ على -
، لذا یجب أن تكون هذه على تنمیته المجتمع قد تؤثرتجنب الوقوع في أخطاء مȞلفة یتحملها  -

   .العامة المتوقعة من المشروع الآثارالدراسة قبل الدراسة التسوǽقǽة والفنǽة والمالǽة فهي تصف 
  

  

  

  
                                                             

  .20ص ،2003 ،، الدار الجامعǽة، القاهرةالعلمي والتطبیȖ العلمي التأصیل: دراسات الجدوȎ  ،جابر طه عبد الرحǽمعاطف   1
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  دراسة أثر البیئة على المشروع: الثانيالمǺحث 
 ȌǼیرت ȑل مشروع استثمارȞ  ةȃقا للمقارǼقام فیها؛ فطǽ البیئة التيǼ عتبر المشروعǽ ةǽالنظام

مداخلاته من بیئته، وǽقوم  مفتوحا یتأثر Ǽالبیئة المحǽطة Ǽه وȄؤثر فیها، فالمشروع ǽقـوم Ǽاسـتیراد نظاما
مقابل استرجاع قǽمة الأموال المستثمرة Ǽالإضافة إلى  Ǽعد تحوȄلها إلى منتجات بتصدیرها لذات البیئـة

البیئة، فǼقاؤه  الاستثمارȑ لا ǽمȞنه الǼقاء منعزلا عـن ǽضاف إلى ذلك أن المشروع عائد الاستثمار
والتعاǽش معها؛ ومادامت البیئة التي ینشȌ  واستمراره یتوقف على مدȐ قدرته على التعامل مـع بیئتـه

 السرȄع فلابد من دراسة أثر هذه التغیرات على المشروع قبل البـدء فـي فیها المشروع تتمیـز بـالتغیر
  .تم أǽضا دراسة أثر المشروع على البیئة التي ینشȌ فیهاالتنفیذ، Ȟما ی
 التي ینظر إلیها على أنها البیئة التي سǽعمل فیها المشروع،اسع للبیئة لوم االمفهوار إȋوفي 

والتي من المتوقع أن تمارس العناصر المختلفة للبیئة ǼأǼعادها الاقتصادǽة والاجتماعǽة والسǽاسǽة 
تأثیرات على المشروع وتتفاعل هذه العناصر لتشȞل ما ǽسمى Ǽالبیئة  والتكنولوجǽة والقانونǽة

ثر البیئة على المشروع الاستثمارȑ من خـلال جمـع وتحلیل المعلومات أتتم دراسة ، هذا و الاستثمارȄة
  1.العامة و عناصر Ȟل منهما والبǽانات المرتǼطة ȞǼل من البیئة الخاصة و البیئـة

  

  المشروع على وأثرها العامة الخارجǻة البیئة :المطلب الأول
 ذات التأثیر العـامخارج حدود المشروع و أȑ شيء  Ǽالبیئة الخارجǽة العامةǽقصد 

خر و تشمل آمجتمع إلى  على Ȟافة المشروعات و أǽا Ȟان تعرȄفها و بدرجات متفاوتة و تختلف من
 2 :في وتتمثلالعوامل الاقتصادǽة و الـسǽاسǽة و القانونیـة والتكنولوجǽة و الاجتماعǽة 

   المشروع على الاقتصادǻة البیئة تأثیر :أولا
 تؤثر والتي المشروع فیها ǽعمل الذȑ الاقتصادȑ خالمنا خصائص إلى الاقتصادǽة البیئة تشیر

 تنتهجها التي الاقتصادǽة السǽاسات مجموعةو  السائد الاقتصادȑالنظام  من وتتشȞل علǽه، فاعل ǼشȞل
 یجب التي البǽانات وتشمل .الاقتصادȑ الأداء لقǽاس من المؤشرات مجموعة جانب إلى الدولة

 :یلي ما على الاستثمارȑ  للمشروع الاقتصادǽة البیئة عن تجمǽعها
 فǽه الذǽ ȑسود الرأسمالي النظام أساس على دولة لأȑ الاقتصادȑ النظام ǽقوم: الاقتصادȏ النظام -

 والطلب، العرض لتفاعل قوȐ  وفقا الإنتاج وعوامل والخدمات السلع أسعار تتحدد حیث السوق  اقتصاد
 السلع وتوزȄع عوامل الإنتاج لمعظم الدولة امتلاك على ǽقوم الذȑ الاشتراكي النظامǽقوم على  وأ

                                                             
  .340، صمرجع سبȖ ذȜره، جǽلالي مغراوةبن حاج  فتحǽةو  أوسرȄر منور  1
2  ȋس حمیدو ،فاطمة الزهراء زرواǻالاسمنت لمنطقة راǺ رسالة ماجستیر في  ،التكالیف الناتجة عن التلوث البیئي حالة التلوث

  .5ص ،1999 جامعة الجزائر، ،غیر منشورة العلوم الاقتصادǽة
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 ظله في یتواجد المختلȌ حیث النظام ǽشȞل النظامین خصائص مابین الجمعǽقوم على  وأ والخدمات،
  .الخاص الاستثمار ǽسوده خاص قطاع بجانب الدولة تملكه قطاع

 الكلي وهي الاقتصاد مستوȐ  على الاقتصادǽة السǽاسات نعني وهنا: الاقتصادǻة السǻاسات -
 الاقتصادǽة للاقتصاد الأهداف تحقیȘ نحو تهاقرارا وتحȞم الدولة بها تقوم التي القواعد من مجموعة
 التجارȄة المالǽة النقدǽة، السǽاسة الاقتصادǽة، السǽاسات بین من ونجد .معینة زمنǽة فترة خلال الوطني

   .السعرȄةو 
 Ȟان  أداء إذا ما تحلیلها ǽشیر التي المعاییر مجموعة بهاǽقصد : الوطني الاقتصاد أداء مؤشرات-

 وهذه المعاییر عدمه، من المشروع فǽه سǽعمل الذȑ للاستثمار وجاذǼا مواتǽا الوطني الاقتصاد
 العائد على معدل الإجمالي، المحلي الناتج إلى الصادرات نسǼة أهمها، لعل Ȟثیرة والمؤشرات

 .غیرها و التضخم معدل الخارجي، الدین الاستثمار،نسǼة
  المشروع على السǻاسǻة البیئة تأثیر :ثانǻا

 البیئة تتشȞل ما فغالǼا الدولة، في القائم نظام الحȞم السǽاسي النظام أو السǽاسǽة Ǽالبیئة ǽقصد
 Ǽالممارسات المتعلقة التشرȄعǽة السلطة الحاكم، من الجهاز تتكون  التي التنفیذǽة السلطة من السǽاسǽة
  .  السǽاسǽة الأحزاب القضائǽة، وتمثل المؤسسة القضائǽة السلطة الشرعǽة،
 التعددǽة الحزǽȃة على قائم دǽمقراطǽا النظام Ȟان فȞلما المشروع، على السǽاسǽة البیئة تؤثر 

 تلك نوعǽة وحجم اختǽار في الكاملة الحرȄة ǽمنحهم و المشارȄع إقامة على الخاص القطاع وǽشجع
Ȅلع المشارȞ ع وأداء إقامة على یؤثر ذلكȄة المشارȄتهموقدر  الاستثمار Șس أهدافهم على تحقیȞوالع 
   .صحǽح

  المشروع على والثقافǻة الاجتماعǻة البیئة تأثیر: ثالثا
 السلوǽȞات مجموعة وǽشȞل الدولة، في السائد الاجتماعي النسȘ الاجتماعǽة Ǽالبیئة ǽقصد

 طرȘȄ عن وتقدیرها قǽاسها ǽمȞن التيو   المجتمع بین أفراد السائدة والقǽم الاجتماعǽة والتقالید Ȟالعادات
 وثمة، ومواصفاته الاستثمارȑ  المشروع في الإنتاج نوعǽة على ار Ȟبی تأثیرا تؤثر الثقافǽة Ǽحیث المعاییر

 تهدیدا  أو  موانع أو قیودا  تهاطǽا بین تحتوȑ  قد إذ المتقدم Ǽمعناها الاجتماعǽة البیئة ضرورة لدراسة
 والمسموعة المرئǽة الإعلام وسائل من Ȟل تسهم ،نجاحه إمȞانǽة من تحد أو المشروع تنفیذ تحول دون 
 البني مشروعات وتوافر التعلǽم، مستوǽات المعǽشة، مستوȐ  الاستهلاك، هȞǽل الأمǽة، نسǼة والمقروءة،
 .والثقافǽة الاجتماعǽة البیئة تشȞیل في وغیرها النقل Ȟخدمات الأساسǽة

  

  المشروع على والفنǻة التكنولوجǻة البیئة تأثیر :راǺعا
 في المجتمع السائدة والفنǽة التكنولوجǽة الوسائل مجموعة والفنǽة التكنولوجǽة البیئةǽ Ǽقصد

 Ǽساطتها درجة حسب الأسالیب هذه وتتǼاین. المقترح المشروع إقامة على امǼاشر  اتأثیر  تؤثر والتي
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 العوامل تلك عن البǽانات تجمǽع فإن ذلك على وȃناء، تقدمها درجة حسب تتǼاین Ȟما وتعقدها،
 :تشمل نجدها تحقǽقها، إلى Ǽالدراسة القائمون  ǽسعى Ǽأغراض ترتȌǼ التي التكنولوجǽة

 .علیها الحصول وتكلفة تطورها ودرجة المتاحة الفنǽة الأسالیب تحدید  -
-  Ȍا نمǽالملائم التكنولوج Ȑالمشروع على تأثیره ومد. 
-  Ȑا نقل على القدرة مدǽة التكنولوجǽالأجنب. 
 .المشروع في منها والاستفادة الإمȞانǽات هذه وتطوȄر تطبیȘ مȞانǽةإ -

  

  المشروع على القانونǻة البیئة تأثیر :خامسا
 والوزارȄة الجمهورȄة والخاصة والقرارات العامة القانونǽة التشرȄعات مجموعة هي القانونǽة البیئة

 إقامة على تؤثر والتي المجتمع  في السائدة مǼاشرة وغیر مǼاشرة Ǽصورة للاستثمارات المنظمة واللوائح
 وتكالیف إیرادات على تؤثر والتي وتشغیله لإنشائه اللازمة التراخǽص على والحصول المشروع
 وعدم والمرونة Ǽالوضوح الاستثمار وتشرȄعات قوانین تمیزت فȞلما ،المقترح الاستثمارȑ  المشروع
ا له Ȟان Ȟلما فǽما بینها  التضارب  .صحǽح والعȞس المشروع على إیجابǽا أثرً

  

  المشروع على الطبǻعǻة البیئة تأثیر: سادسا
 احتمالات تحلیل خلاله من یتم التي  الإطار Ǽالمشروع المحǽطة الطبǽعǽة البیئة دراسة تتǽح

 حیث من المشروع على الكوارث آثار وتخفیف منع إجراءات ومنافع تكالیف وتقیǽم الطبǽعǽة الأخطار
 وغیرها، والفǽضانات والبراكین الزلازل ومخاطر الشمس  سطوع ساعات وعدد الرطوǼة الحرارة درجة

 .للمشروع البیئي للمستقبل Ȟمؤشر لاتخاذها
  

  المشروع على وأثرها الخاصة الخارجǻة البیئة :المطلب الثاني
 علǽه وتؤثر المشروع مع تتفاعل التي الخارجǽة القیود من جزء هي الخاصة الخارجǽة البیئة

مشروع لأخر  العوامل التي تقع على حدود المشروع و التي تختلف منتشیر إلى Ȟل و  مǼاشر، ǼشȞل
تفاوتة على المشروعات المختلفة تأثیرات م وترتȌǼ مǼاشرة Ǽأنشطة الأداء داخل المـشروع و تمـارس

  1.الموردین تشمل المنافسین والعملاء وو 

 أو بهة مشا خدمات تقدم أو سلعا تنتج التي القائمة المشارȄع تلك بهاǽقصد  :التنافسǻة البیئة :أولا
 الصناعة، نفس أو القطاع نفس إلى تنتمي التي و الأساسي المشروع خدمات أو سلع محل تحل بدیلة

 .السوق  في الǼقاء على الدراسة محل المشروع قدرة مدȐ تحدید إلى التسوǽقǽة البیئة دراسة  تهدفو 

                                                             
1  ȋمرجع س ،فاطمة الزهراء زرواȖره بȜ15ص ،ذ.  
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 مشترȄن أونهائیین  مستهلكین Ȟانوا سواء للمنتج المستهلكینبها وǽقصد : الاستهلاكǻة البیئة :ثانǻا
 في المتوقعة و الحالǽة المستهلكین واحتǽاجات رغǼات على التعرف إلى الدراسة هذهتهدف و  صناعیین،
 .المستقبل

 التشغیلǽة للعملǽات اللازمة Ǽالمدخلات المشروع بإمداد ǽقومون  من هم الموردون  :الموردة البیئة :ثالثا
 توفیر على الاستثمارȑ  المشروع إمȞانǽة مدȐ وضمان تحدید إلى الدراسة هذه تهدف و  الخام، Ȟالمواد

 .هل اللازمة الإنتاج مستلزمات
 1 :هي أصناف ثلاثة إلى البیئǽة المتغیرات تأثیر تصنیف ǽمȞن وعلى العموم

   : في التأثیر من النوع هذا وȄتمثل: السلبي التأثیر -1
  .المشروع سǽاسات و خطȌ تنفیذ على المختلفة القیود -
 . المشارȄع   رȃحǽة و أداء على اǼسل تؤثر عوامل وهي والمخاطر التهدیدات -
 .المؤهلة العاملة القوȐ  أو الأموال رؤوس توافر Ȟعدم المشروع تواجه التي الأخرȐ  المشاكل -
 المختلفة تهاǼمتغیرا البیئǽة تقدمها التي والمحفزات الفرص في یتمثل النوع وهذا :الإیجابي التأثیر -2

 .اǽإیجاب تأثیرا ǽعتبر للمشروع المنافسین عدد تخفǽض إلى تؤدȑ التي فالعوامل
 على المستقبل في سلǼا یؤثر قد ولكنه والثاني، الأول التأثیر بین المزȄج وهو :الحǻادȏ التأثیر -3

Șع تحقیȄة الأوراق أسعار في التذبذب ذلك أمثلة ومن، لأهدافها المشارǽالمال. 
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                             
  .33ص ،1998، الإسȞندرȄة المȞتب العرȃي الحدیث، ،الأعمالاقتصادǻات ، قحف أبوعبد السلام   1
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  دراسة أثر المشروع على البیئة: الثالثالمǺحث 
ǽادلǼست علاقة من جانب واحد فهي علاقة تǽحیث یوجد  ةإن العلاقة بین البیئة والمشروع ل

نه یوجد أثر للمشروع في البیئة سواء Ȟان هذا الأثر أللبیئة ȞǼل مȞوناتها في المشروع، Ȟما  آثار
ن التحلیل الشامل لدراسة الجدوȐ البیئǽة للمشروع من الضرورȑ أن ǽأخذ إسلبǽا وǼالتالي فایجابǽا أو 

  .الاعتǼارالأثرȄن Ǽعین 
  

 

  دراسة أثر المشروع على البیئة مفهومو نشأة  :المطلب الأول
 للمرة أدرج مستحدث، بیئي مفهوم البیئي الأثر تقیǽم أو دراسة أثر المشروع على البیئة عتبرت

البیئي  للعمل الوطنǽة السǽاسة خطة اعتماد Ǽعد الأمرǽȞȄة المتحدة الولاǽات في 1969 سنة الأولى
 المختلفة، في المجالات  الاستثمارȄة المشارȄع متطلǼات Ȟأحد البیئي الأثر تقیǽم دراسة أدخلت والتي
 وǼالنسǼة .الدولǽة والمنظمات والنامǽة المتقدمة الدول بین الدراسة هذه مفاهǽم انتشرت الحین ذلك منذ

 1 :هي رئǽسǽة مراحل Ǽأرȃع نشأتهامنذ  مرت فقد الدراسة، هذه مضمون  لتطور
 .للمشروعات البیئǽة و الطبǽعǽة Ǽالآثار ىتعن Ȟانت :الأولى المرحلة
 .الاجتماعǽة الآثار إدخال بدأ فیهاو  :الثانǽة المرحلة
 .والعائد التكلفة وتحلیل التوظǽفǽةو  الاقتصادǽة الاعتǼارات إدخال تم في هذه المرحلة: الثالثة المرحلة
 دور أهمǽة بدأت هنا ومن Ǽالبیئة، مرتǼطة للإنسان السلوǽȞة التأثیرات أصǼحت حیث: الراǼعة المرحلة

  .التقیǽم عملǽة في الشعبǽة المشارȞة
 العلوم متعددة  ومتكاملة منظمة عملǽة" :ادراسة أثر المشروع على البیئة Ǽأنه تعرȄف ǽمȞنو 

 لضمان مصممة طرȄقة بذلك فهي مسǼقة، Ǽصورة تنموȑ  مشروع لأȑ البیئǽة العواقب تقوǽم نها أش من
 المشارȄع التنفیذ لكافة  والترخǽص والتصمǽم التخطȌǽ مراحل أثناء المحتملة البیئǽة التأثیرات Ȟافة أن

 Ǽعین ǽأخذ ضمان ǼمثاǼة وهو الوقاǽةو  للمراقǼة أداة ":اǼأنه أǽضًا اتعرȄفه ǽمȞن Ȟما، "العلاقة ذات
  2."التنموǽة المشارȄع وتشغیل وتنفیذ تصمǽم خلال من الطبǽعǽة البیئة حماǽة مصالح الاعتǼار

  دراسة أثر المشروع على البیئةوأهداف  أهمǻة :المطلب الثاني
  دراسة أثر المشروع على البیئةأهمǻة : أولا

  3 :فيتتمثل ، دراسة أثر المشروع على البیئةعملیة همǽة ل أن أقوالمما سبǽ ȘمȞن 

                                                             
الطǼعة  الأردن، ،ر الفȞر للطǼاعة والنشر والتوزȄعدا ،دراسة الجدوȎ الاقتصادǻة وتقیǻم المشروعات ،محمد عبد الفتاح الصیرفي  1

  .28ص ،2002 ،الأولى
2   ȑوأسامة عزمي سلام موسى شقیر ȑره، نورȜذ Ȗ46ص، مرجع سب.  
  .29ص ،مرجع سبȖ ذȜره ،محمد عبد الفتاح الصیرفي  3
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إمȞانǽة التعرف المȞǼر على المشاكل التي ǽمȞن أن تحدثها المشارȄع على البیئة ودرجة عمقها، هذه -
الآثار تختلف وتتǼاین من مشروع إلى آخر Ȟما أنها قد تنشأ أثناء تنفیذ المشروع وأǽضا أثناء تشغیله، 

  Ȟǽون لها أثارها البیئǽة المغایرة لآثار المراحل الأخرȐ؛Ȟما أن Ȟل مرحلة إنتاجǽة قد 
القرارات المتعلقة Ǽأثر المشروع على  اتخاذإدخال المشاكل البیئǽة المتوقعة من المشارȄع في سیرورة -

  البیئة المحǽطة Ǽه؛
وضع خطة أو خطȌ ملائمة لمنع، خفض أو التخفیف من حدة الآثار السلبǽة على البیئة الطبǽعǽة  -

  الإیجابǽة؛والإنسان مع تعظǽم الآثار 
 .دةȞانت مفیدة للبیئة أو غیر مفی سواءتحدید النواتج والتكالیف المتوقعة من المشارȄع  -

  

  دراسة أثر المشروع على البیئة أهداف: ثانǻا
ǽة البیئة و مواردها ضمان حما إن الهدف الأساسي من تقیǽم الآثار البیئǽة للمشارȄع هو

Ǽالإضافة إلى تحقیȘ مجموعة من الهدف Ǽعید المدȐ هو ضمان تنمǽة اقتصادǽة متواصلة الطبǽعǽة، و 
  1:الفرعǽة هي الأهداف

 

 تحقیȘ درجة من المتاǼعة و المراقǼة البیئǽة المستمرة ǼمشارȄع التنمǽة Ǽما یؤمن مسیرة هذه -
  .المشارȄع و ǽحول دون انحرافها عن الخȌ البیئي

  .البیئǽة العلمǽة Ǽأهمǽة الحفاȍ على البیئةالارتقاء Ǽالتوعǽة  -
 

 قابلةسلǽمة و ضمان أن بدائل المشروع الجارȑ دراسته تحسین عملǽة اتخاذ القرار و  -
  .للاستمرار بیئǽا

  .إدراك Ȟافة العواقب البیئǽة في أوائل مراحل دورة المشروع -
 

 لبǽة أو تقلیلها أو التعوǽضتحدید أسالیب تحسین المشروعات بیئǽا، عن طرȘȄ منع آثارها الس -
  .عنها
قتصادیة اأبعاد بیئیة وȞون لها أن تلتي ǽمȞن والمحتملة مستقǼلا الدقیȘ للأخطار احدید الت−
  ؛جتماعیةوا
 بهاالقیام لتي یجب والمتكاملة الإدارة البیئیة المهمة في دوات الأى احدالبیئي إǽعتبر تقوǽم الأثر −

  لتي تخضع لتجدیدات؛الك أو تقید التوسع أو لإنشاء اقید هي لتي ریع افي المشا
هذا خلال من ولبدائل المختلفة من المشارȄع، ابین البیئي وسیلة هامة للمفاضلة ǽعتبر تقوǽم الأثر -  

قل فعالیة والألأكثر ائل البداتحقǽقها عن طرȘȄ تحدید یع وإمکانیة لمشاراهداف أقوǽم یتم تحلیل الت
ǼسȌ، أنظف، مدخلات تقنیات أبدیلة، قع موالیل ومقارنة تحلى راسة إلداتهدف وǼالبیئة ا ضرر

                                                             
  .345، صمرجع سبȖ ذȜره، بن حاج جǽلالي مغراوة فتحǽةو  أوسرȄر منور  1
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والإدارة للرصد ئمة الملاامج لبرالى البیئیة إضافة إمن المشاكل  الحدعلاج أو للتخفیف ووسائل 
  .أفضلهاتǽار المختلفة حتى یتم اخ ئلللبداوالبیئي ئد الاقتصادȑ مع حساب التکلفة والعالك وذ، البیئیة

  دراسة أثر المشروع على البیئةوخطوات أǺعاد  :المطلب الثالث
ǼالنسǼة للǼعد والǼعد الزمني، و  الǼعد المȞاني تتخذ عملǽة التقیǽم البیئي Ǽعدین أساسین هما

ن Ȟانت هي  المȞاني لتقیǽم الأثر البیئي فإن دوره لا ǽقتصر على إبراز الآثار البیئǽة المحلǽة فقȌ وإ
نما ǽمتد لǽشمل أǽضا الآثار على المناطȘ ا أȑ على المستوȐ القطاعي والإقلǽمي  اورةلمجالأساس، وإ
محلǽة الحدوث وتفاقمت مع مرور الزمن، فإن  والعالمي فمن المعروف أن المشȞلات البیئǽة إذا Ȟانت

 :احل أساسǽة تتمثل فيالǼعد الزمني وهو یتضمن ثلاث مر ، أما ا تعتبر إقلǽمǽة وعالمǽة التأثیرتهمردودا
 تتم هذه المرحلة عند التخطȌǽ لإعداد المشارȄع: مرحلة التقیǻم المȜǺرة -

 التنموǽة للتعرف على الآثار الإیجابǽة و السلبǽة للمشروع، من خلال تعظǽم الآثار الإیجابǽة
  .والتخفیف من الآثار السلبǽة

 

لضمان تنفیذ Ȟل  في أثناء تنفیذ المشروعاتیتم التقیǽم : مرحلة التقیǻم التكمیلي الاستكشافي –
  .الإجراءات البیئǽة المتضمنة في خطة المشروع

 

– Ȗم اللاحǻمرحلة التقی :ȑة أǽعد الانتهاء من المرحلة الثانǼ وتبدأ هذه المرحلة 
 Ǽعد تنفیذ المشروع وȃدأ تشغیله، وذلك لضمان عدم انحراف المشارȄع التنموǽة خلال مرحلة

  .مسار البیئي الذȑ رسم لهاالتشغیل عن ال
الرئǽسǽة  عدد من الخطوات التقیǽم البیئي Ǽصورة منطقǽة من خلال عملǽةلا بد أن تتم هذا و 

  1 :هيالمدروسة و 
 

 ǽحتاج الأمر إلى الحصول على تفاصیل المشروع المقترح من: وصف المشروع المقترح*
  .تقیǽم الآثار المحتملة للمشروع غیرها، حتى ǽمȞنجمه، العمر الافتراضي لمȞوناته و ح موقعه،

 تقوم على تحدید ما إذا Ȟان هناك احتǽاج إلى تقیǽم الآثار البیئǽة: تصنیف المشروع*
  .للمشروع المقترح Ǽصورة Ȟاملة أم ضئیلة أم متوسطة، وǽسمى Ǽالتصنیف البیئي

 

 اعدةیجب إعطاء رؤǽة شاملة لمȞان المشروع لتوفیر ق: وصف البیئة المحǽطة Ǽالمشروع*
یجب التمییز في هذه المرحلة بین الآثار : الآثار البیئǽة المحتملة للمشروع تقدیرتستعمل في سǽاق 

  .المستقبلǽةالأمد، الآنǽة و  والسلبǽة، المǼاشرة وغیر المǼاشرة، الفورȄة وطوȄلة الإیجابǽة منها
 

 استعراض Ȟل الاحتمالات أو البدائل الممȞنة لإنشاء: ودراسة بدائل المشروع المقترح تحلیل*
  .وتنفیذ المشروع Ȟالمواقع البدیلة

                                                             
  .48ص، مرجع سبȖ ذȜره، موسى شقیرȑ نورȑ وأسامة عزمي سلام  1



دراسة الجدوى البيئية: الثالثالفصل   
 

51 
 

 

 تنطوȑ على إجراءات التخفیف أو علاج الآثار السلبǽة إلى: خطة تخفیف الآثار السلبǽة*
طلاع ǽعتبر التنسیȘ فǽ: التنسیȘ بین الهیئات المعنǽة حدود مقبولة بیئǽا ما بین الهیئات المعنǽة وإ

سǽما خلال مرحلة التعرȄف Ǽالصǽغ ملǽة صنع القرار، أمر ضرورȑ ولاالمساهمة في ع الجمهور على
  .لدراسات المشروع البدیلة

 

 المعاییر الخاضعة لها(تحتوȐ هذه الخطة تفصǽلا محددا لوسائل المراقǼة : خطة الرصد والمراقǼة*
 إجراء القǽاسات، حفȎ المعلومات وتحلیلها، إجراءات الطوارȏ  ا، أماكنها،هأسالیبها، دور 

  ).و غیرها
 ابه یتم وصف وتحدید القوانین والتشرȄعات المعمول: تحدید الاعتǼارات القانونǽة والتشرȄعǽة*

  .لحماǽة البیئة، والمعاییر المنظمة لنوعǽة البیئة
 

 ءا على جمǽع بǽانات ونتائج الأقسامالتقرȄر بنا إعدادخر مرحلة هي آ: تقرȄر التقیǽم البیئي*
  الساǼقة Ȟأداة لاتخاذ قرار تنفیذ المشروع من عدمه 

Ǽعین الاعتǼار مصالح  ǽأخذǼمثاǼة ضمان  هو ستثماريالا عشروللمالبیئي تقیǽم الأثر إن 
ار البیئیة ضرالأتحدید  إلىهدف یحماǽة البیئة الطبǽعǽة من خلال تصمǽم وتنفیذ المشارȄع التنموǽة، 

مییز على صحة السکان والعمالة وینبغي التȞذلك والمتوقعة من المشروع دیة  الطبǽعǽة والماالفنیة و
بین ثلاثة احتمالات تنشأ أساسا من طبǽعة المنتجات التي ǽقدمها المشروع Ǽالإضافة لة في هذه الحا

  1 :إلى موقع المشروع والشروȋ البیئǽة المصاحǼة لذلك وهي
وتضیف خاصة لجتها وحماǽة البیئة منها بترȞیب معدات معاǽمȞن أثار ضارة بالبیئة احتمال وجود -

  تكالیف Ȟبیرة على المشروع؛
استثمارȄة البیئة منها دون إضافة تکالیف لجتها وحماǽة معاǽمȞن آثار ضارة بالبیئة جود واحتمال -

  هذا الضرر؛فیه موقع آخر لا ǽحدث لى ع إالمشرونقل عن طرȄف ع أو شروللمȞبیرة جدیدة  
لجتها وحماǽة البیئة منها وفي هذه الحالة ǽفضل رفض معالا ǽمȞن أثار ضارة بالبیئة احتمال وجود -

  .المشروع وعدم إقامته لعدم جدواه من الناحǽة البیئǽة
یǽم ثلاثة مجموعات من حیث دراسة الجدوȐ البیئǽة وتق ىإل الآثاروتصنف المشروعات طǼقا لتلك 

حیث ǽعتمد هذا الأسلوب على تصنیف المشروعات  ،القوائم طǼقا لما ǽسمى Ǽأسلوب البیئǽة، الآثار
  2 :هيو البیئǽة المحتملة إلى ثلاثة قوائم  الآثارتǼعا لشدة 

 ضاءǻن  الآثاروهي المشروعات ذات : مشروعات القائمة البȞمǽ ة الضئیلة التيǽالبیئ
  .قلیلة استثمارȄةمعالجتها ȞǼلفة 

                                                             
  .34ص ،ذȜره مرجع سبȖمحمد عبد الفتاح الصیرفي،   1
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 ةǻة على  الآثاروهي المشروعات ذات  :مشروعات القائمة الرمادǽن البیئة، السلبȞمǽ ولكن
  .معالجتها ȞǼلفة استثمارȄة عالǽة

 ا : ت القائمة السوداءامشروعǼالأضرار وغال ȑن تفادȞمǽ البیئة ولاǼ وهي المشروعات الضارة
 . ما یرفض هذا المشروع المقترح
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  ماهǻة دراسة الجدوȎ التسوǻقǻة: لمǺحث الأولا

ستراتیجǻاته :لمطلب الأولا   مفهوم التسوȖȂ وإ
ǽبیر في المؤسسات أȞ دور ȘȄح للتسوǼان  القد أصȞنوعها، وذلك من خلال احتواءه على 

 ن، لذا أصǼح للتسوȘȄ استراتیجǽاتسǽاسات تساعد على الدخول في أسواق جدیدة واكتساب زȃائ
  .ا یتعامل معه

 مفهوم التسوȖȂ: أولا
  :لتسوȘȄ نذȞرالمقدمة لتعارȄف المن بین   

جمǽع أوجه النشاȋ والإجراءات المستمرة في المشروع، والتي تهدف إلى إشǼاع :"التسوȘȄ هو -
لى تحقیȘ أهداف المنظمة أو المنشأة، وذلك من خلال  احتǽاجات ورغǼات الأفراد والمجتمع، وإ

 1."نبǽع منتجاتها إلى المستهلكی
-  ȘȄاجات وتوقعات المستهلك :"هوالتسوǽالمؤسسة لأهدافها، وذلك من خلال مقابلة احت Șتحقی

 Ǽ".2أفضل طرȄقة وفي ظل المنافسة

  إستراتیجǻات التسوȖȂ: ثانǻا
  3 :تتلخص إستراتیجǽات التسوȘȄ فǽما یلي

ها وتنوǽعها ونقصد بها عمل المشروع على تطوȄر منتجاته من خلال تمیز : التمییز إستراتیجǻة-
وجعلها مختلفة عن منتجات المشارȄع المنافسة، وجعلها ذات إمȞانǽة Ȟبیرة في إشǼاع رغǼات شرȄحة 

 .عرȄضة من المستهلكین، هذا ما یتطلب تكثیف برامج الǼحث والتطوȄر لتمییز المنتجات
طاع معین ونقصد بها ترȞیز عمل المشروع على منطقة جغرافǽة محددة أو ق: الترȜیز إستراتیجǻة-

  . من المستهلكین، وذلك تفادǽا للمنافسة الواسعة
فهدف المشروع من الاختراق أو النفاذ إلى الأسواق هو بǽع المزȄد من : الاختراق إستراتیجǻة-

، وتخفǽض أسعاره إلى مستوǽات لا ǽقدر الإعلانǽةالمنتجات، لذا لابد علǽه من تكثیف حملاته 
  .المنافسون على منافسته

من خلالها ǽعمل المشروع على استهداف مناطȘ جغرافǽة جدیدة و : تطوȂر السوق  یجǻةإسترات-
Ǽمنتوج قدǽم، أو بǽع ذلك المنتوج القدǽم لفئة المستهلكین الغیر معتادین على استهلاك تلك السلعة، 

  .وهذا ما یتطلب توفیر منافذ توزȄع جدیدة

                                                             
 .   19، ص2003دار وائل للنشر والتوزȄع، الأردن، مǺادئ التسوȖȂ،  رضوان المحمود العمر، 1
 .15، ص 2001دار قǼاء للطǼاعة والنشر والتوزȄع، مصر،  استراتیجǻات التسوȖȂ،عبد العزȄز حسن، أمین  2
 .62-58ص  ، صذȜرهمرجع سبȖ  ،موسى شقیرȑ نورȑ و أسامة عزمي سلام 3
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مراحل؛  أرȃعةوȄر المنتج الذǽ ȑمر Ǽى تطعلهذه الإستراتیجǽة تعمل  :تطوȂر المنتج إستراتیجǻة-
  .النمو، النضج، التشǼع، الانحدار

على عناصر تمȞن المشروع من الاستفادة من هذه الإستراتیجǽة تحتوȑ  :قǻادة التكلفة إستراتیجǻة-
وفورات الحجم الكبیر وǼالتالي تخفǽض التكلفة مقارنة Ǽالمشروعات المنافسة، هذا لما ینتج عنه زȄادة 

  .ب المشروع في السوق نصی
عند حالة استقرار السوق أو انȞماشه، أین یتعین  الإستراتیجǽةتستعمل هذه  :المنافسة إستراتیجǻة-

 ȃائن المنافسین إلǽه، ونمیز فیهاعلى السوق إتǼاع أسالیب تمییزȄة تمȞنه من تحوȄل جزء من ز 
 ،ȑة التحدǽةإستراتیجǽةالمحاكاة  إستراتیجǽستراتیج   .الجانبǽةالملامح  وإ

تستخدم عندما Ȟǽون المنتج في مرحلة النمو، أین Ȟǽون المشروع قادر  :توسǻع السوق  إستراتیجǻة-
نشاء أسواق جدیدة، وهذا ǽحتاج  تكثیف حملات الإعلان وذلك من أجل  إلىعلى توسǽع سوقه وإ

  .تغییر العادات الاستهلاكǽة

  تهاوأهمی الجدوȎ التسوǻقǻةدراسة مفهوم : لمطلب الثانيا
 الجدوȎ التسوǻقǻةدراسة مفهوم : أولا

التي تحدد  والأسسمجموعة الاختǼارات والتقدیرات والأسالیب :"بدراسة الجدوȐ التسوǽقǽة ǽقصد
ما إذا Ȟان هناك طلب على منتجات المشروع خلال عمره الافتراضي أم لا، وتتمحور حول تقدیر 

من حیث درجة المنافسة، وما إذا Ȟانت أسواق  الإیرادات المتوقعة في ضوء الظروف المختلفة للسوق 
  1".محلǽة أو أسواق خارجǽة یتم التصدیر إلیها

  قǻةǻسوتأهمǻة دراسة الجدوȎ ال: ثانǻا
 

Ȟونها تهتم بدراسة السوق وǽȞفǽة إشǼاع الطلب في من  تهادراسة الجدوȐ التسوǽقǽة أهمی تستمد        
ي المستقبل وǼأȑ نسǼة، وحصة المشروع من الزȄادة الوقت الراهن، ومدȐ احتمال ازدǽاد الطلب ف

  .المحتملة، Ȟما تدرس الجوانب التسوǽقǽة للمنتجات مثل أسعار الجملة وأسعار التجزئة
قǽة أهمیتها لǽس فقȌ من أنها تساعد على تقدیر أو تحدیـد ǽسو تتستمد دراسة الجدوȐ الȞما 

س للدراسة الفنǽة للمشروع أو تحدیـد الطاقـة على المنتج محل الدراسة، بل أنها تعد الأسا الطلـب
  .للمشروع وما یرتȌǼ بذلك من تقدیر للتكالیف الإنتاجیـة
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 Ȟما أن دراسة السوق تعد الأساس في رسم السǽاسة التسوǽقǽة والتروȄجیـة للمنـتج والطـرق 
 لة التالیـة لدراسـةالمرح(Ȟما أن القǽام بدراسة الجدوȐ الفنǽة  ،المناسǼة لوصول المنتج إلى المستهلك

  1.لا ǽمȞن أن تتم إلا Ǽعد التأكد من وجود سوق أو طلب على المنتج )الجدوȐ التسوǽقǽة

  دراسة الجدوȎ التسوǻقǻةومتطلǺات أهداف : المطلب الثالث
  أهداف دراسة الجدوȎ التسوǻقǻة: أولا

  2 :في ǽةدراسة الجدوȐ التسوǽق تحقǽقها تصبو إلىǽمȞن تحدید عدد من الأهداف التي 
 ذلك من خلال :توصیف السوق الفعلي والمتوقع ȘتحقȄو: 

 قدیر وتوصیف حجم الطلب المتوقعت. 
 اتǽقدیر وتوصیف حجم المعروض حال. 
 قدیر حجم الفجوة بین المطلوب والمتاحت. 
 ة محل الدراسةتȄالفرص الاستثمارǼ ة الخاصةǽقǽقدیر وتوصیف الفرص التسو. 
 ة السائدة في السوق والمتوقع أن تكون سائدة في المستقبلحدید درجة المنافست. 
 أســــــعار المنتجــــــات محــــــل تǼ ــــــل منهــــــا مقارنــــــةȞ ملــــــة وأســــــعارȞــــــة والم ــــــد المنتجــــــات البدیل حدی
 .الدراسة
 یز الجغرافي للسوق مȞالتشتت والتر Ȑد. 
 تجاهات الطلب الداخلي والخارجي ومعدل نموها.  
  ذلك من خلال:لینوالمحتمتوصیف المستهلكین الحالیین ȘتحقȄو: 

 التعــــــــرف علــــــــى  Șعهم بــــــــین الأســــــــواق والمنـــــــــاطȄالمســــــــتهلكین الحــــــــالیین والمحتملـــــــــین وتــــــــوز
 .التسوǽقǽة المختلفة

 لات المستهلكینالتعرف على أǽذواق و تفض. 
 ة للمستهلكینتحدید اǽة والمالǽة والاجتماعǽة والثقافǽمغرافǽلخصائص الد. 
 الي والمتوقع من المنتجات محل الدراسةعدل الاستهلاك الحتحدید م. 

 ةǻقǻاسات التسوǻتم ذلك من خلال دراسة :تحدید الملامح العامة للسȄو: 

 اسات التسعیر المختلفة وأنظمة الدفع والسدادسǽ. 
 جسȄع والتروȄاسات التوزǽ. 
 واصفات الجودة وطرق التعدیل فیهام.  

                                                             
 .66ص ، ذȜرهمرجع سبȖ  ،موسى شقیرȑ نورȑ و أسامة عزمي سلام 1
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         الأسعار واتجاهاتها في الماضي Ȍنم Ȍǽةوالحاضر والمستقبل وتخطǽة الإستراتیجȄالسعر. 
        ةحدید الحملات تǽالسلعة أو الخدمة محل الدراسة الإعلانǼ ة الخاصةǽجȄوالترو. 

 متطلǺات دراسة الجدوȎ التسوǻقǻة: ثانǻا
ـــــــذǽ ȑضـــــــع مشـــــــاكل واحتǽاجـــــــات  تســـــــتمد الدراســـــــة التســـــــوǽقǽة فلســـــــفتها مـــــــن علـــــــم التســـــــوȘȄ ال

ــــین مــــا تتطلǼــــه الفئــــات الم ورغǼــــات ــــة فــــي بــــؤرة نشــــاȋ المشــــروع، ومــــن ب ســــتهلكة الموجــــودة أو المحتمل
 Ȑاغة  دراســـــة الجـــــدوǽة ضـــــرورة صـــــǽقǽةالتســـــوǽمـــــا یجـــــب وضـــــع إســـــتراتیجȞ ،ة ملائمـــــةǽقǽمفهـــــوم  تســـــو

  1:تسوǽقي سلǽم، وȄتضمن هذا المفهوم
 .تحدید الفئات التي تستهدفها منتجات المشروع  -
-  ȘȄتحدید أهداف التسو. 
  ) السوق ، النفاذ، تطوȄر المنتجات، توسǽع المنافسة(إستراتیجǽة التسوȘȄحدید ت  -

إســـــــتراتیجǽة المشـــــــروع ومفهـــــــوم التســـــــوȘȄ، لا بـــــــد مـــــــن القǽـــــــام ǼالǼحـــــــث  ǽاغةومـــــــن أجـــــــل صـــــــ
 2:والذǽ ȑشمل الجوانب التالǽة )تحلیل السوق  (التسوǽقي

  ل السوق المستهدفةȞǽتحدید ه 
  وق تحلیل وتحدید العملاء وتجزئة الس. 
  عȄتحلیل قنوات التوز. 
  اهمǽتحلیل أوضاع المنافسین ونوا. 
   ةǽـــــــذلك تقـــــــدیر وتحلیـــــــل للبیئـــــــة الاقتصــــــــادȞتحلیـــــــل للقطـــــــاع الفرعـــــــي الصـــــــناعي المعنــــــــي و

 .والاجتماعǽة
ـــــه لا بـــــد مـــــن النظـــــر  ـــــىوȄجـــــب الإشـــــارة إلـــــى أن الظـــــروف العامـــــة التـــــي تمـــــر بهـــــا الصـــــناعة  إل

ف أن النشــــــاȋ الاقتصــــــادǼ ȑشــــــȞل عــــــام ǽمــــــر Ǽمراحــــــل إلیهــــــا المشــــــروع، ومــــــن المعــــــرو  التــــــي ینتمــــــي
ȘȄـــــتج تعـــــرف فـــــي علـــــم التســـــو ـــــدورة حǽـــــاة المن ـــــا ب ـــــد متزامن ، وǽفضـــــل أن Ȟǽـــــون إنشـــــاء المشـــــروع الجدی

ـــن الخطـــــورة ǼمȞـــــان اتخـــــاذ قـــــرار بإنشـــــاء مشـــــروع جدیـــــد فـــــي قطـــــاع  مـــــع مرحلتـــــي النمـــــو والنضـــــج، ومــ
تـــــه واشـــــتداد المنافســـــة أو مواجهـــــة أو التراجـــــع فـــــي الطلــــب علـــــى منتجا صــــناعي ǽمـــــر Ǽمرحلـــــة التشـــــǼع

 .تطورات تكنولوجǽة حادة

  

                                                             
الإسȞندرȄة، ،دار الجامعة الجدیدة للنشر ،)مالǻة –تسوǻقǻة  –بیئǻة (  :دراسات جدوȎ المشروعات، ǽحي عبد الغني أبو الفتوح 1

  .106-105ص ص  ،2003
  .84، ص ذȜرهمرجع سبȖ  ،شقیرȑ نورȑ و أسامة عزمي سلامموسى  2
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  إجراءات دراسة الجدوȎ التسوǻقǻة: الثانيلمǺحث ا
 إن خصائص السوق المستهدف وملامحه، تلزم الǼاحث التسوǽقي على تحدید وجمع مجموعة

ع المقترح، من من البǽانات والمعلومات عن Ȟل العوامل والمتغیرات التي ǽمȞنها أن تؤثر علـى المـشرو 
 .أجل تحدید موقعه ضمن هذه الترȞیǼة التسوǽقǽة

  البǻانات و المعلومات التسوǻقǻة المطلوǺة: المطلب الأول

ǽحتاج المشروع إلى مجموعة من المعلومات والبǽانات تساعده على معرفة وضعیته في السوق،        
وتتحدد البǽانات في هذه الدراسة Ȟما أن دراسة الجدوȐ تتطلب مجموعة معلومات وǽȃانات تساهم 

والمعلومات المطلوǼة على ضوء الهدف من الدراسة التسوǽقǽة، وعموما هناك مصدران للبǽانات هما 
  .المصادر الأولǽة والمصادر الثانوǽة

  البǻانات و المعلومات الأولǻة: أولا
 

 ستقصاء وȄتم اللجـوءوتمثل البǽانات والمعلومات التي یتم تجمǽعها عن طرȘȄ الملاحظة أو الا
  1 :إلیها لاستكشاف السوق وتتمثل هذه البǽانات في

 

  :بǻانات عن السلعة أو الخدمة1-
 

وتشمل جمع معلومات عن أنواع وخصائص المنتجات التي سـǽقدمها المـشروع والمنتجات         
الموجودة بین العرض  البدیلة والمȞملة لها، ومعلومات عن العروض الحالǽة و المتوقعة وحجـم الفجـوة

والطلب، Ǽالإضافة إلى محاولة جمع بǽانات عن المـشاكل التـسوǽقǽة المتوقع أن تتعرض لها منتجات 
 .المشروع

  :بǻانات المستهلكین الحالیین والمرتقبین2-
الجنس، السن،  وتشمل على تحدید المستهلكین الحالیین والمرتقبین للسلعة أو الخدمة مـن حیـث        

الموجود بین متخذ قرار  توȐ الدخل، المستوȐ التعلǽمي، دوافع الشراء لدȐ المستهلكین والاختلافمس
الخارجي وتفصیله على الإنتاج  الشراء والمستهلك للسلعة أو الخدمة إن وجد، مدȐ التأثر Ǽالإنتـاج

  .وتفضیله على الخارج المحلي وهل هناك عوامل وطنǽة تدعو للاستهلاك المحلي

  :ات عن سǻاسة التروȂجبǻان-3
 

 وتتضمن البǽانات المتعلقة Ǽأنواع وخصائص منافذ التوزȄع وشروȋ استخدام الوسطاء        
 ومدȐ إمȞانǽة ذلك، وعدد الوȞلاء وتجار الجملة والتجزئة الموجودین في السوق والتعـرف

  .Ȅج وغیرهاعلى الوسائل التروȄجǽة المتاحة والتكالیف المتعلقة بخدمات التوزȄع والترو 
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  البǻانات والمعلومات الثانوǻة: ثانǻا
 

تتكون البǽانات الثانوǽة من بǽانات داخلǽة تتوفر في سجلات المشروع مثل البǽانات المالǽة          
والبǽانات عن العملاء والمستهلكین ورواتب ومصروفات رجـال البیـع وعددهم ومتوسȌ وقت عملهم، 

بǽانات، Ȟما تضم البǽانات الثانوǽة البǽانات الخارجǽة وهي التي سبȘ وقǽمة المبǽعات وغیرها من ال
تجمǽعها وتسجیلها ونشرها بواسطة إحدȐ المؤسسات أو الǼاحثین أو الأجهزة الحȞومǽة، ومن أهم هذه 

  1 :البǽانات

   :بǻانات عن السȜان1-
 

 قة الموجودة بـینوتشمل أساسا على تحدید العدد الحالي للسȞان بهدف معرفة العلا          
وتحدید  حجم السȞان وحجم الاستهلاك وȞذا متوسȌ النصیب الاستهلاكي من الـسلعة أو الخدمـة،

معدلات النمو المتوقعة للتنبؤ Ǽالطلب خلال الفترات القادمة، Ǽالإضافة إلـى ǽȞفیـة توزȄع السȞان على 
السǽاسات المناسǼة للإعلان  فئات السن والجنس للتعرف على نوعǽة المستهلكین ومن ثـم وضـع

  . والتروȄج

  :بǻانات عن الدخل-2
 

وتشتمل على البǽانات الخاصة Ǽالدخل الوطني لمعرفة العلاقـة بینـه وȃـین حجـم الاستهلاك           
من السلعة أو الخدمة ومدȐ توسع الدولة في إنتاجها، وتحدید مـستوȐ الـدخل المتوسȌ للفرد ومعرفة 

على فئات السȞان لمعرفة فئات الدخل المـستهلكة للسلعة أو الخدمة التي سینتجها  طرȄقة توزȄعها
المشروع والتنبؤ Ǽحجم الطلب ورسم سǽاسـات التـروȄج والتوزȄع، وȞذا طرȄقة توزȄعه على بنود الإنفاق 

الخدمة  داخل میزانǽة الأسـرة لمعرفـة الجـزء المتوقع تخصǽصه من دخل الأسرة للإنفاق على السلعة أو
  .المزمع إنتاجها

3- ȏالتجار ȉانات عن النشاǻب:   
وتتضمن تحدید عدد المؤسسات التي تعمل في مجال التوزȄع حسب المناطȘ وحـسب          

، عدد المؤسسات التي تؤمن ...)وȞلاء ، تجار جملة ( المنتجات أو حسب القنوات التوزȄعǽة المختلفة 
  .مؤسسات التي تعمل فـي مجـال الإعـلان والتروȄجخدمات ما Ǽعد البǽع وعدد ونوع ال

  

                                                             
 .52-50، ص ص مرجع سبȖ ذȜرهسمیر محمد عبد العزȄز، -1

، الطǼعة الأولى ة،، مرȞز تطوȄر الدراسات العلǽا والǼحوث، جامعة القاهر دراسات الجدوȎ الاقتصادǻةخلیل محمد خلیل عطǽة، -
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   :بǻانات عن التجارة الخارجǻة-4
 

المشروع  وتخص بǽانات الصادرات والواردات من السلعة أو الخدمة المزمع إنتاجها من قبل         
 والفجوة بین العرض واتجاهات الطلب والأسعار العالمǽة للتعرف على مستقبل الـسلعة أو الخدمـة

  .الخارجǽة والطلب المحلي، ومدȐ إمȞانیـة دخـول المـشروع إلـى الأسـواق
  :بǻانات عن النقل والمواصلات-5

 

وتتضمن مختلف البǽانات المتعلقـة Ǽطـرق النقـل والمواصـلات وأنواعهـا ومواصفاتها، من أجل          
  .تحدید النوع المناسب لنقل منتجات المشروع

 

    : ات الحȜومǻةبǻانات عن السǻاس 6-
جراءات الاستیراد و وتشمل القیود المفروضة على التسعیر و           التصدیر، ونضام الاستیراد، وإ

  .الضرائب الجمرǽȞة المعمول Ǽه
 وǼعد الانتهاء من مرحلة إعداد وتجمǽع البǽانات والمعلومات الثانوǽة والأولǽة المتعلقة Ǽمحددات

 دراسة تأتي الخطوة التالǽة في دراسة الجدوȐ التسوǽقǽة وهي مرحلةالسوق للفرص الاستثمارȄة محل ال
وهذه المرحلة هي التي یتحقȘ من خلالها الهدف . تشغیل وتحلیل البǽانات والمعلومات التسوǽقǽة

  1.من دراسة الجدوȐ التسوǽقǽة وهو قǽاس حجم السوق والتنبؤ Ǽشأنه النهائي

  نات والمعلوماتمصادر وأسالیب جمع البǻا: المطلب الثاني
 

حیث نفرق بین مصدرȄن تختلف أسالیب جمع المعلومات التسوǽقǽة Ǽاختلاف مصادرها          
  2: أساسیین

  )المصادر المیدانǻة(مصادر وأسالیب جمع البǻانات والمعلومات الأولǻة : أولا
 

ث ودراسات إن خصوصǽة هذه المعلومات وارتǼاطها مǼاشرة Ǽالمشروع تتطلب إجراء Ǽحو          
میدانǽة لجمع البǽانات المطلوǼة والتي یتم الحصول علیها Ǽالاعتماد على أسالیب وأدوات مختلفة نذȞر 

  :من أهمها
ǽعتمد هذا الأسلوب على مراقǼة تغییرات السوق ومحدداته سواء مـن خـلال سـجلات  :الملاحظة.1

فعال خلال فترة معینة وتسجیلها أو عن طرȘȄ مراقǼة التصرفات والأ) ملاحظة غیر مǼاشرة(السوق 
  ). ملاحظة مǼاشرة(

                                                             
  .64، صمرجع سبȖ ذȜرهعبد الكرȄم ǽعقوب،  1
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وهو مجموعة من الأسئلة یوجهها المستقصي إلى المستقصىَ منه، یهدف مـن خلالهـا  :الاستقصاء.2
الحصول على معلومات معینة غیر متاحة Ǽغیر هذه الوسیلة، أو للتأكد من معلومات متاحة Ǽغیر  إلـى
  :حسب غرض الاستقصاء إلى ثلاثة أنواع رئǽسǽة هيالوسیلة، وǽصنف الاستقصاء  هـذه
-Ȗانات عن المستقصي منه مثل السن ومحل الإقامة والدخل والحالة :استقصاء الحقـائǽتضمن بȄو 

 الاجتماعǽة، Ȟما یوفر بǽانات عن نوع السلع والخدمات التي ǽشترȄها المستهلك والمحال التجارȄـة
  .التي یتعامل معها

 

 وǽصاغ بهدف معرفة رأȑ المستقصى منه في سلعة أو خدمة ودرجة تفـضیله :استقصاء الآراء -
  .إǽاها ومدȐ تفضیله لشȞل أو طراز أو عبوة معینة

 وȄهدف إلى بǽان الدوافع التي تحرك المستهلك وتدفعه لتفضیل سلعة أو خدمـة: استقصاء الدوافع-
  .معینة، وهل هذه الدوافع عقلǽة أم عاطفǽة ونفسǽة

 

 Ȟما ǽصنف الاستقصاء من زاوǽة طرق جمع البǽانات إلى استقـصاء عـن طرȄـȘ المقابلـة         
الشخصǽة أو البرȄد أو التلǽفون أو من خلال الشȞǼة الدولǽة للمعلومـات  وغیرها ولكل طرȄقة مزاǽاها 

درجة وعیوȃها وفي أȑ الحالات تفضل طرȄقة علـى أخـرȐ وذلـك حـسب المیزانǽة المخصصة للدراسة و 
الدقة المطلوǼة في الاستقصاء والوقت المتاح للدراسة وغیرها من الاعتǼارات التي تجعل طرȄقة مناسǼة 

  .أكثر من غیرها للحصول على المعلومة المطلوǼة
   :التجارب المیدانǻة.3

 

جراء قǽاس للعلاقات بـین          أو متغیرȄن  وتسمى Ǽالتجارب العلمǽة، حیث یتم تجمǽع البǽانات وإ
قǽاسǽة بدون إدخال  أكثر أحدهما عنصر تاǼع و الآخر مستقل، ووفقا لهذا الأسلوب یتم اختǽار عینة

ثم قǽاس قǽم التاǼع قبل بدȏ  المتغیر التجرȄبي علیها، و عینة أخرȐ أو أكثر، یتم إدخاله علیها ومن
  .التجرȃة، وǼعدها یتحدد اثر المتغیر التجرȄبي

  

  )المصادر غیر المیدانǻة(البǻانات والمعلومات الثانوǻة  مصادر و أسالیب جمع: ثانǻا
 

ǽعتمد في عملǽة جمع البǽانات الثانوǽة على نوع خاص من الدراسات ǽطلȘ علیها الدراسات         
سواء في شȞـل دراسـات ساǼقة  المȞتبǽة وهي تلك الدراسات التـي تقوم على تحلیل بǽانات معدة مسǼقـــا

ن جهات رسمǽة أو غیر رسمǽة لهـا علاقة Ǽالمشروع محل الدراسة لكنها لم تكن أو بǽانات صادرة ع
  :وǽعتمد في هذه الدراسة على عدد من المصادر نذȞر منها »....معدة خصǽصا للمشروع

 

والمجلات العلمǽة  البǽانات والمقالات والدراسات المنـشورة فـي المراجـع والـدورȄات والنـشرات -
  ره مراكز الأǼحاث Ǽالجامعات والمعاهد العلمǽة؛المتخصصة وما تنش
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 البǽانات والمعلومات والدراسات التي تنشرها وȞالات الإعلان وأجهزة الǼحث العلمـي المرتǼطة بها؛ -
 تقارȄر مندوȃي البǽع والموزعین والوسطاء؛ -
 البǽانات التي تنشرها شرȞات المعلومات التسوǽقǽة المتخصصة؛ -
صائǽات الرسمǽة التي تنشرها الهیئات والمؤسسات الاقتصادǽة والـصناعǽة والتجارȄة البǽانات والإح -

والزراعǽة وأجهزة الإحصاء والمصالح الحȞومǽة التي تقدم معلومات تخص تعداد السȞان، عدد 
  .المؤسسات وأنشطتها، البǽانات المتعلقة Ǽالتجارة الخارجǽة وغیرها

لا تقدم بǽانات ومعلومات معـدة خصیـصا للمـشروع المقترح فقد وǼاعتǼار أن هذه المصادر          
تحتاج إلى دراسة خاصة لفرز المعلومات التي ǽحتاجهـا، وتحلیلهـا لمعرفـة المتغیرات التي تأثر علǽه 

 Ȑأسالیب أخرǼ ة یـتم الحصول علیهاǽما قد تحتاج إلى معلومـات إضـافȞ ،وتأثیراتها المختلفة.  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



دراسة الجدوى التسويقية: الرابعالفصل   
 

63 
 

  وأسالیب تقدیره دراسة الطلب: الثالثǺحث لما
الجدوȐ  تحتل دراسات الطلب وتوقعاته المستقبلǽة أهمǽة خاصة لǽس فقـǼ ȌالنـسǼة لدراسـات         

نما في  في مرحلة التأسǽس، لارتǼاطها بتحدید حجم المـشروع واختیـار طاقتـه الإنتاجیـة المناسǼة، وإ
التشغیلǽة السنوǽة له وضمان  مشروع وذلك لغـرض وضـع الخطـǼȌعد إنجاز ال امرحلة التشغیل أǽض

والتطوȄر للطاقات الإنتاجǽة للمشارȄع القائمة  Ȟما أن تحدید حجـم التوسـǽع ،تصرȄف Ȟامل إنتاجه
على حجم السوق وتطور مستوǽات الطلب  اتعتمد أǽض Ǽالقدر المناسب وǼالتوقیـت الزمنـي الـصحǽح،

وعلى هذا الأساس یجب أن تتضمن دراسة السوق، تقدیر حجم الطلب الحالي  .وأنماȋ الاستهلاك فǽه
  .وأنماطه، وتحلیل العوامل المؤثرة فǽه ومȞوناته

  العوامل المؤثرة في الطلب :المطلب الأول
 

 هنالك عوامل عدیدة تؤثر في الطلب على السلع والمنتجات، Ǽعض تلك العوامـل ذات         
 Ǽصورة متساوǽة وفي وقـت اید في القطاعات وعلى المنتجین عموممجال واسع تؤثر في العد

 Ȟما توجد عوامل أخـرȐ تـؤثر بـشȞل. واحد، وهي العوامل الاقتصادǽة والاجتماعǽة العامة
وǼالخطȌ  المبǽعـات قـصیرة الأجـل، بإستراتیجǽاتمعین على عدد من المنتجات ولها علاقة وثǽقـة 

 لب على أǽة سلعة أو خدمة، Ǽصورة عامة، Ǽعدد مـن العوامـل والمحـدداتیتأثر الط .الإنتاجǽة وغیرها
  1:الاقتصادǽة والاجتماعǽة أهمها

 

  الدخل الفردȏ: أولا
 

 القاعدة العامة هنا أنه Ȟلما زاد متوسȌ الدخل الفردȑ للشرȄحة المستهدفة مـن قبـل         
تأثر الطلب بتغیر الدخل تختلف من سلعة  لكن درجةوالعȞس،  المشروع Ȟلما زاد الطلب على منتجاته

 Ȑإلـىفإلى أخر ȑادة في دخل المـستهلك تـؤدȄة فإن الزǽة  في حالة السلع العادǽادة في الكمȄالز
یؤدȑ إلى انخفاض في الكمǽة المطلوǼة أȑ  المطلوǼة والعȞس صحǽح، أȑ عند انخفاض الدخل فإنه

فإن السلع الكمالǽة ، وفي حالة ك هي علاقة طردǽةأن العلاقة بین الكمǽة المطلوǼة ودخل المستهل
معین ǽعرف Ǽالحد الأدنى للدخل ، وابتداء من  المستهلك لا ǽطلب السلعة إلا إذا وصل دخله إلى حـد

   .Ȟمǽة معینة بلغحتى ی زȄادة طلǼه على السلعة Ǽازدǽاد دخله، هذا الدخل یبدأ المستهلك في
  رالأسعا: ثانǻا

 

المǼادلة مع السلع  ة عن مقǽاس ǽعبر من خلاله عن قǽمة سلعة أو خدمة فيعǼار  سعرال        
،Ȑلما انخفض سعر السلعة  صالعامة تن وحسب قانون الطلب فـإن قاعدتـه والخدمات الأخرȞ على أنه

                                                             
متاح ، Ǽ ،2008غداد، دراسات الجدوȎ الاقتصادǻة والأسالیب الكمǻة لتقیǻم المشارȂع الصناعǻةصǼاح اسطǽفان Ȟجة جي، - 1

  .21ص، 15/12/2018: ، تارȄخ التصفحsabahkachachi.googlepages.com: لموقععلى ا
 .126-116صص ، مرجع سبȖ ذȜره، ومحمد سعید Ǽسیوني زردق عبد الرحǽمأحمد -
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 والعȞس صحǽح أȑ أنه Ȟلما زاد السعر انخفضت الكمǽة المطلوȃـة، أȑ أنالمطلوȃـة، زادت الكمیـة 
استثناءات في Ǽعض  سعر السلعة و الكمǽة المطلوǼة هي علاقة عȞسǽة، ولكن هناكالعلاقة بین 

وانخفاض سعرها قد یؤدȑ إلى التقلیل من  السلع التي نجدها تشترȐ نتیجة ارتفاع سعرها Ȟالذهب،
،Ȑة منها لكن درجة تأثر الطلب بتغیر السعر تختلف مـن سـلعة إلـى أخـرǼاع الرغǼفإذا  قدرتها على إش

یؤدȑ إلى حدوث تغیر Ȟبیر في الكمǽة  حدوث تغیر طفیف في الـسعرأن معناه الطلب مرنا فهذا  Ȟان
  .والعȞس إذا Ȟان الطلب غیر مرن  المطلوǼة

  السلع البدیلة والمȜملة أسعار: ثالثا
للسلعة المزمع  یتأثر الطلب على سلعة معینة Ǽأسعار بدائلها أو مȞملاتها، فوجـود بـدیل منـافس

، منتجات أخرȐ  لاشك أنه یؤثر على الطلب علیها ǼعȞس ما إذا Ȟان المنـتج جدیـدا لا تنافـسه إنتاجها
أما ǼالنسǼة للسلع  ،زȄادة الطلب على السلعة البدیلة لها ȑ زȄادة في سعر السلعة المعنǽة یؤدȑ إلىوأ

  .المȞملة لهایؤدȑ إلى نقص الطلب على السلعة  فإن أȑ زȄادة في سعر الـسلعة المعنیـة المȞملة
  عادات وتفضǻلات المستهلكین: ثالثا

 

من دخلهم  تختلف عادات الأفراد واتجاهاتهم من حیث نمȌ الاستهلاك والنسǼة التي یوجهونها        
التي قد یترتب علیها  للإنفاق الاستهلاكي، وتؤثر أذواقهم Ǽالضرورة على الكمǽة المطلوǼة مـن الـسلعة

یتطلب ضرورة التعرف على  لع ونقصه على الǼعض الأخر، الأمر الـذȑزȄادة الطلب على Ǽعض الس
  .السلعة التي ǽقدمها المشروع تفضǽلات الأفراد واتجاهاتهم الاستهلاكǽة لتقدیر الطلـب علـى

في أذواق المستهلكین،  خر، ومن أهم العوامل المؤثرةإن أذواق المستهلكین تختلف من فرد لآ
ǽة  ، لذاللسلعةة نجد الإعلان وحملات الدعاǽالإعلان تزداد الكمǼ ف المتعلقةȄلما زادت المصارȞف

  .المطلوǼة على السلعة
  الدǻمغرافي العامل: راǺعا

 

 إلـى زȄـادة ǽȑعد عدد السȞان ومعدل نمو السȞان من المحددات الهامة، فزȄادة السȞان تـؤد       
الطلب وانȞماش حجم السوق، Ȟمـا  الطلب واتساع حجم السوق Ȟما أن نقص السȞان یؤدȐ إلى نقص

العمرȑ للسȞان یلعب دورا Ȟبیرا في تحدید الطلب فإذا غلب الشǼاب على الترȞیب العمرȑ  أن الترȞیـب
معناه أن إنتاج سلع تناسب الشǼاب ǽمȞن أن ǽصǼح مرȃحا، ǼعȞس الحال في حالة انقلاب  دولة فهـذا

على سلع معینة مما تشȞل فرص  رتب علǽه تزاید الطلبȞما أن تزاید معدل الموالید یت. الهرم السȞاني
وسوق رائجة، Ȟذلك فإن توزȄع السȞان بین رȄف وحضر یؤثر على الطلـب نظـرا  استثمارȄة واعدة

 ،الأنماȋ الاستهلاكǽة لكل فرȘȄ ونفس الشيء ینطبȘ عند النظر للسȞان على أساس الجنس لاخـتلاف
اء على التصنǽفات الساǼقة تعد أساسا لعمل خطة تسوǽقǽة تبین فإن الإحصاءات السȞانǽة بن وعلى ذلـك

  .حجم السوق المتوقع للسلع المختلفة
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  شȜل السوق : خامسا
التمییز بین سوق منافسة  إن شȞل السوق یختلف من ناحǽة المنافسة السائدة فǽه، حیث ǽمȞننـا        

لة الأسواق التي تسودها المنافسة ففي حا .احتكارȄة Ȟاملة و سوق احتكار مطلȘ و سـوق منافـسة
یتحدد وفȘ العرض والطلب و وفȘ هذا السعر المحدد فإنه ǽمȞن للمشروع بǽع  الكاملة، فإن سـعر البیـع

أما الأسواق التي تسودها حالة الاحتكار المطلȘ، فإن السعر ، من السلعة في السوق  أȞ ȑمǽة ینتجهـا
ǽمȞن الحصول علیها، و  تاج الكمǽة التـي یرغـب المـستهلكون یتحدد من طرف الǼائع، و ǽقوم بإن المحـدد

أما الأسواق التي تسودها حالة ، و الإعلانǽة المȞثفة له التأثیر على أذواقهـم عـن طرȄـȘ الحمـلات
مـدȐ المتمیز لكـل وحـدة إنتاجیـة، و  یتحدد بناءا على الإنتاج فإن منحنى الطلب المنافسة الاحتكارȄة

ȋعلامةلكین بنوع معین من المنتجات، أو المسته ارتبـاǼ من أهم صفات الأسواق التي تسودها و  معینة
 Ȟبر عدد الǼائعین و التي تتمیز منتجاتهم عن Ǽعضها الـǼعض، خاصـة حالة المنافسة الاحتكارȄة

   .Ǽالعلامات التجارȄة، ولكن تكاد تكون بدیلة لǼعضها الǼعض
 مع إنتاجه على هȞǽل السوق وهل هو سـوق تنـافس تـام أمیتوقف الطلب على المنتج المز          

 ǽقع المنتج تحت ضـغȌ المنافـسة مـع الغیـر وȞǽـون متلقیـا للـسعر ىاحتكار، ففي الحالة الأول
وفي الحالة الأولى  الحال عندما Ȟǽون محتكرا لسلعة أو لخدمة حیث ǽمȞن الـتحȞم فـي الـسعرǼعȞس 

السوق، وتقل أهمǽة هذا الأمر في  سین من أجل الحصول على حصة منلابد من دراسة موقف المناف
  .حالة الاحتكار

  التدخل الحȜومي: سادسا
إضافة إلى الإعانات  تمثل التدخل الحȞومي في السǽاسة الضرȄبǽة التي تتǼعهـا الدولـة،ی         

على دخول  ة المفروضةفǼالنسǼة للسǽاسة الضرȄبǽة فتتمثل في الضرائب المǼاشر ، التسعیر الجبرȑ و 
استخداماتهم للدخل وفقا للمرونة بین الاستهلاك  الأفراد ، ذلك مـا یولـد نقـص فـي اسـتهلاكهم، و تعـدیل

على السلعة، ذلك ما  والضرائب الغیر المǼاشرة المتمثلة في الضرائب و الرسوم المفروضة و الادخار
الدولة في النشاȋ الاقتصادȑ  وȞلما زاد تـدخل، علǽه سعرها و Ǽالتـالي انخفـاض الطلـب یولد ارتفاع في

  .زادت معدلات الضرائب المفروضة على أنشطة معینة
 

الدخل المنخفض،  أما الإعانات فتقدمها الدولة لإعانة Ǽعض السلع حتى تصل إلى فئـات        
فهو  عیر الجبرȑ هذا من شأنه توسǽع دائرة الطلب على تلك السلعة أما التس وǼأسعار في متناولهم

هذا ، المنتجین Ǽسعر أكبر منه وضع الدولة حد أعلى لسعر السلعة المعنǽة، لا ینǼغي أن تعرض سلع
 و Ǽالتالي عدم حصول Ȟافة ما یولد في Ǽعض الأحǽان حالة Ȟǽون فیها العرض أقل من الطلب

كبر ȞǼثیر من السعر سوق سوداء لتلبǽة الطلب Ǽسعر أ المستهلكین على تلك السلعة و Ǽالتالي وجـود
   .المحدد
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  جودة السلعة: ساǺعا
تعد الجودة من أكثر أنواع القوȐ الدافعة للشراء، فلم ǽعد السعر وحده أساس قرار الشراء، بل         

أصǼحت الجودة أهم معǽار للمفاضلة بین المنتجات فالمستهلك ǽسعى دوما وراء الأجود، والجودة هي 
لك في سلعة معینة، أو درجـة إشǼاع السلعة للمستهلك، لذا لابد أن تتضمن القǽمة التي ǽحددها المسته

  .الـسلعة جـودة مـن حیـث التصمǽم Ǽما یتوافȘ مع السلع البدیلة
  

  أسالیب تقدیر الطلب المستقبلي: المطلب الثاني
 

تقدیر ǽعتبر تقدیر الطلب في المستقبل من أهم أهداف دراسات وقǽاس السوق، وتنǼع أهمǽة        
القرارات مثل حجم الطاقة الإنتاجǽة وحجم العمالة والمخزون وغیرها  الطلب في أنه الأسـاس لعدیـد مـن

سیر العمل في المشروع مستقǼلا، وتتعدد أسالیب وطرق تقدیر الطلب  من القرارات التي تـؤثر علـى
الطلب، وȄتوقف اختیـار طرȄقـة  لتقدیرالكمǽة والكǽفǽة طرق التنبؤ الاقتصادǽة  بین هنا لتمییزاوǽمȞن 

 وتفضیلها على أخرȐ على Ȟم البǽانات المتوفرة ونوعها، وطبǽعة الـسلعة أو الخدمـة محـل الǼحـث مـا
  . وظروف السوق، ومدȐ خبرة رجال الإدارة والتسوȘȄ وغیرها من العوامل

  الكمǻةالطرق : أولا
والبǽانات . ة للتنبؤ بتوقعات الطلب في السوق تستخدم البǽانات المتوفر  الكمیـة الطرق إن          

قد تكون صادرة من داخل المؤسسة أو الشرȞة، مثل بǽانات المبǽعات عبر عدد مـن  المطلوǼة هذه
 الماضǽة، أو قد تكون من خارج المؤسسة Ȟالإحصائǽات الحȞومǽة أو البǽانات التـي تنـشرهاوات الـسن

 إلى طرق اقتصادǽة وطرق  الطرق الكمǽةتنقسم ، و والاتحادات الصناعǽة أو من غیرهاالجمعǽات 
ǽةإحصائ.  

العوامل والمتغیرات الاقتصادǽة التي تؤثر في المبǽعات  ىتعتمد علطرق وهى : الطرق الاقتـصادǻة .1
  : 1الأسعار والدخل المتاح للإنفاق وعدد السȞان، ومن هذه الطرق  مثل

1.1. Ȋقة متوسȂالاستهلاكطر:  
وتعتمد هذه الطرȄقة على استخدام متوسȌ استهلاك الفرد في التنبؤ Ǽحجم الطلب المتوقع،           

   :حساب متوسȌ استهلاك الفرد وفقا للمعادلة التالǽة وȄتم
 تلك السنة عدد السȞان فـي÷ الاستهلاك الفعلي خلال سنه معینة = متوسȌ استهلاك الفرد

  :من خلال المعادلة التالǽة الفعليوȄتم حساب الاستهلاك 
 

 ȑمخزون آخر  –مخزون أول المـدة + الصادرات– الواردات + الإنتاج المحلي = الاستهلاك الظاهر
  المدة

                                                             
  . 312-307، ص ص1998، الدار الجامعǽة، بیروت، منهج القرارات :اقتصادǻات الإدارةمحمد فرȄد الصحن، وعلي الشرȄف  1
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  :أما الاستهلاك المتوقع فنحصل علǽه من المعادلة 
 

 متوسȌ استهلاك الفرد ×عدد السȞان المتوقع = الاستهلاك المتوقع 
افتراض ثǼات متوسȌ استهلاك الفرد وهذا غیر  تمیز ǼالǼساطة، إلا أنها ǽعیبهاهذه الطرȄقة ت        

على افتراض أن الكل ǽستهلك السلعة في حین  حقǽقي إذ أن الأقرب هو التقلب وعدم الثǼات Ȟما ǽقوم
، هذه الطرȄقة مفیدة ǼالنسǼة للسلع الشائعة الاسـتخدام، أن هناك من ǽستهلكها وهناك من لا ǽقبل علیها

  .أهمیتها ǼالنسǼة للسلع التي تستهلكها فئة معینة من المستهلكین و لكـن تقـل

  :طرȂقة مستوȎ الاستهلاك.2.1
 

الفرد وȄتم فیها تحدید مستوȐ الاستهلاك المستقبلي  كوتسمى أǽضا ǼطرȄقة معامل استهلا           
الرئǽسة التي تقرر مستوȐ الاستهلاك العوامل  ومـن ،الفرد Ǽاستعمال معاملات قǽاسـǽة محـددة لاسـتهلاك

لذلك یتم في هذه الطرȄقة  ،المنتوج من جهة أخرȐ  هي عامل دخل المستهلك من جهة، وسعر ذلـك
  .الطلب السعرȄة ومرونة الطلب الدخلǽة ةالأخذ ǼالاعتǼار مرون

  :مرونة الطلب السعرȂة-
النسبي  التغیر وǼمعنى آخروالطلب العلاقة مابین السعر  نعبر مرونة الطلب السعرȄة عت         

  :لتغیر في سعر السلعة Ȟما توضح المعادلة التالǽةلللطلب استجاǼة 

   

  
  

          
 الســـــــلعة وتقــــــوم هـــــــذه الطرȄقــــــة انطلاقـــــــا مــــــن البǽانـــــــات المتـــــــوفرة حــــــول حجــــــــم الطلـــــــب علــــــــى        

ــــــة،  ـــــة ، وعنـــــد مســـــتوǽات أســـــعار مختلف ـــــة معین ǽـــــرات زمن ـــــد Ȟـــــل حســـــاب المر  علـــــىخـــــلال فت ـــــات عن ون
  .المستقبلي Ǽمعرفة المرونة و السعر الذȑ تǼاع Ǽه الوحدة، ǽمȞننا تقدیر الطلبو  .المستوǽات

ـــة ǼالǼســـــاطة إلا أنهــــــا ǽعیبهـــــا افتـــــراض ثǼـــــات مرونـــــة الطلــــــب علـــــــى  ورغـــــم تمیـــــز هـــــذه الطرȄقــ
 .منحنى الطلب، Ȟما تفترض وجود المنافسة الكاملة مما ǽعد مخالفا للواقع طـول
  :مثال
ــــ ــــب والســــعر لســــلعة معینــــة، قــــم بتقــــدیر الطلــــب لســــنة عل  2019ى ضــــوء البǽانــــات المتــــوفرة عــــن الطل

  .دج 30في حال انخفاض السعر إلى 
  2018  2017  2016  السنة

  40  60  70  )دج(السعر 
  10000  8000  6000  )وحدة(الطلب 
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  :الحل
  2000=8000-10000=2018و 2017التغیر في الكمǽة بین سنتي 

  10-=60-40=2018و 2017ر بین سنتي التغیر في السع
  0.75-=]8000÷60[×)]10- (÷2000= [2018و 2017مرونة الطلب السعرȄة بین سنتي 

 :من خلال المعادلة 2019ومنه ǽمȞن الوصول إلى قǽمة الطلب المتوقع لسنة 
[=-0.75 (X-10000)/(30-40)] [40/10000]  

X=11875 

  :مرونة الطلب الدخلǻة  -
 

السلعة  إلى تبیین درجة استجاǼة التغیر في حجم الطلب علـى رونة الطلب الدخلǽةتنصرف م        
النسبي في الدخل Ȟما توضح المعادلة  للتغیر في دخل الفرد، أو التغییر النسبي للطلـب ǼالنـسǼة للتغیـر

  :التالǽة
  
  
  
  

   .السعرȄةالطلب نفس خطوات مرونة  و تتǼع مرونة الطلب الدخلǽة
  :حصائǻةالطرق الإ. 2

 المستخدمة في تنبؤات الطلب تستند على فرضـǽة أساسـǽة الإحصائǽةإن جمǽع الأسالیب             
السȞان أو  بین الطلب من جهة، مع واحد أو أكثر مـن المتغیـرات Ȟعـدد ارتǼاطǽةمفادها وجود علاقة 

. Ǽمعزل عن الطلب نفسه دیرهاالدخل أو غیرهما، من جهة أخرȐ، والتي تكون عادة متـوفرة أو ǽمȞـن تقـ
" Ǽالمتغیرات المستقلة"الخارجǽة  بینما ǽشار إلى المتغیـرات" Ǽالمتغیر التاǼع"ولهذا السبب ǽشار للطلب 

  .المستقلة Ǽالمعادلات الرȄاضǽة وȄتم التعبیر عن العلاقة بـین المتغیـر التـاǼع والمتغیـرات

  :طرȂقة الاتجاه الاستقرائي.1.2
 

تعتمد  ض هذه الطرȄقة Ǽأن الاستهلاك التارȄخي قابل للتكرار في السنوات اللاحقة، فهـيتفتر         
للتنبؤ ǼمستوȐ  سـنوات 10و 5على إیجاد اتجاه عام لسلسلة زمنǽة لسنوات عدیدة ساǼقة تتراوح بین 

رȄخي وȃنفس الاستهلاكي التا Ǽافتراض الاستمرار علـى وتـائر مماثلـة أو مقارȃـة للنمـو الطلب مستقǼلا
ولغرض تحدید . للطلب، وتحدید معالمه لذلك تنطوȑ هذه الطرȄقة على تأشـیر الاتجـاه العـام. الاتجاه
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الإحصائǽة والرȄاضǽة لهذا الغرض، حیث یؤدȑ  مسار الاتجاه العام ǼشȞل أدق، تستخدم Ǽعض الطـرق 
   .للنمو ǽعطي نمطا واضحا ذلك إلى الحصول على منحنى بǽاني منـتظم

 تفترض هذه الطرȄقة Ǽأن عنصر الزمن هو المتغیر المستقل، وأن هنالك علاقة تراǼطǽةȞما         
ذا افترضنا Ǽأن الطلب على منتوج معین، یتأثر Ǽعدد من المتغیرات  .بینه وȃین الطلب على السلعة وإ

ذا افترض. بدیلة وغیرهاالفرد، الادخار، الأسعار النسبǽة للسلع ال مثل معدل دخـل Ǽأن هذه  نا أǽضاوإ
 .النسǼة Ȟما Ȟانت علǽه في الماضيسوف تستمر Ǽالتأثیر على الطلب في المستقبل بنفس  المتغیـرات

 وعلى هذا الأساس ǽمȞن استخدام عنـصر. على المدȐ القصیر افتراض ǽمȞن اعتǼاره معقولا وهذا
 .رالمذȞو  ى الطلـب للمنتـوجالوقت Ȟمتغیر بدیل عن Ȟافة العناصر المختلفة والتي Ȟان لها تأثیر علـ

الرȄاضǽة التي تعبر عن العلاقة بین المتغیر التاǼع والمتغیرات المستقلة  وضع المعادلـةǽمȞن عندئذ و 
  1:وȞما ǽأتي

y = f (x1 + x2 + x3 ….)  
 .على المتغیـرات المـستقلةx3، x2، x1، و )الطلب(على المتغیر التاǼع  y یث تدلح

  :تغیر بدیل، فǽمȞن أن نعبر عن الدالة Ǽالمعادلة الآتǽةوعندما نستخدم الوقت Ȟم
 

y = f (t)  
 

  ).الوقت(على المدة الزمنǽة  t حیث تدل

  :طرȂقة تحلیل السلاسل الزمنǻة.2.2
على فȞرة وجود علاقة بین المتغیرات الحادثة لظاهرة معنǽة محل الدراسة  لطرȄقةا هعتمد هذت

هذه الطرȄقة تستعمل البǽانات التارȄخǽة للطلب رة معینة، والزمن، وȄهدف إلى وصف دراسة سلوك ظاه
عبر  الطلب المستقبلي علیها، وذلك من خلال رصد اتجاه تغییر هـذه البǽانـات على السلعة في توقـع

سقاȋ هذا الاتجاه على نمȌ التغیرات في الطلب على السلعة في المستقبل، وǽشترȋ  الزمن السابȘ، وإ
من الفترات الطبǽعǽة التي لم تحدث فیها  تد لفترة مناسǼة وأن تكون هذه الفترةللسلسلة الزمنǽة أن تم

التقلǼات الدورȄة أو الموسمǽة التي  تغیرات فجائǽة أو أحداث ضخمة وأن یتم تخلǽص البǽانات من
السلعة Ȟمتغیرات ثابتة، و الزمن  و منه فهذه الطرȄقة هي أسلوب ǽعالج الطلـب علـى، ǽمȞن أن تنتابها

  2.هو المتغیر خلال فترات مستقلة
الظاهرة أو Ȟانت حاكمة في الماضي سوف  وتفترض هذه الطرȄقة أن العوامل التي أثرت على

المتوسطات  Ȅقةطر  و لتحدید خȌ الاتجاه العام ǽمȞن الاعتماد علـى. ǽستمر أثرها في المستقبل

                                                             
 .27- 26ص ، صمرجع سبȖ ذȜرهصǼاح اسطǽفان Ȟجة جي،  1
 .146، صمرجع سبȖ ذȜره، يونسیǼ دیعس محمدو زردق عبد الرحǽمأحمد  2
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استخداما  التي تعتبر من أكثر الطـرق  طرȄقة الاتجاه العامو  طرȄقة التمهید الأسية، والمرجح ةالǼسǽط
  :الخطوات التالǽة للتنبؤ Ǽالطلب، وللوصول إلى تقدیر هذا الطلب وفقا لهذه الطرȄقـة یتعـین إتبـاع

 

المعطǽات  رسم المنحنى التارȄخي للكمǽات المǼاعة خلال فترة السلـسلة الزمنیـة اعتمـادا علـى *
Ǽة المتوفرة، فإذا افترضنا للتǽخȄالتارȌل خـȞأخـذ شـǽ الاتجاه العام Ȍأن خ Ȍǽم فان معادلته  سǽمستق

  1:تكون على النحو التالي
y = b1 + b2 x 

 :حیث تمثل
: Y ، عاتǽة المبǽمȞ b1، b2  ، ثوابت:x تعبر عن الزمن. 

  :التالیتین ، ذلك استنادا إلى المعادلتینb2،b1استخدام أسلوب المرȃعات الصغرȐ في تقدیر  *

  
  .دد سنوات السلسلة الزمنǽةع n حیث تمثل

 

افتراض استمرار تأثیر العوامل في المستقبل Ȟما  طرȄقة Ǽعض المآخذ منهاهذه الوȄنسب إلى          
المستقل والمتغیرات التاǼعة تأخذ صورة معادلة الخȞ  Ȍانت في الماضي، وأن العلاقة بـین المتغیـر

 .لا ǽصح في جمǽع الحالات بل مشȞوك فǽه أكادǽمǽاǽصح دوما، بل رȃما  المستقǽم وهو أمر قـد لا
 ورغم ما ینسب إلیها من عیوب فهي تكون مفیدة الاستخدام في حالة توافر بǽانات دقǽقة نسبǽا عن

  .فترة طوȄلة ماضǽة وفي الحالات التي تتمتع Ǽالاستقرار النسبي

  :مثال
  : Ȟما ǽأتي Ȟانـت )2018- 2014( فترةخـلال ال مؤسسة الطلب على منتجنفترض Ǽأن قǽم 

  2018  2017  2016  2015  2014  السنة
 ȑالطلب السنو  

  )ملیون وحدة(
2  2.2  2.3  2.6  2.7  

  

  

                                                             
 .85ص، مرجع سبȖ ذȜره، نمرȑ  نصر الدین 1
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  :الحل

t y t2 yt 
1 2 1 2.5 
2 2.2 4 4.4 
3 2.3 9 6.9 
4 2.6 16 10.4 
5 2.7 25 13.5 

Ʃ=15 Ʃ =11.8 Ʃ =55 Ʃ =37.7 
  .b2،b1لى قǽم Ǽعد تعوǽض المجامǽع في المعادلات أعلاه نحصل ع

b2=0.18, b1=1.82  
y=1.82+0.18t 

  :النتیجة تكون  t=8، أȑ مثلا 2021 سنةل الطلبللحصول على توقعات و 
 

y = 1.82 +(0.18 × 8) = 3.26  
 

المتغیرات العامة  إذا مـا Ǽقیـت وحدةملیون  3.26تقدر Ǽحوالي  2021المتوقع لعام  الطلبأȑ أن 
  .على حالها

  :تǺاȉ والانحدارطرȂقة تحلیل الار .3.2
-ȉاǺأسلوب الارت:  

ــــــي أحــــــد المتغیــــــرات  ــــــه مقǽــــــاس لدرجـــــــة اســــــتجاǼة التغیــــــر ف ـــــــاǼ ȋصــــــفة عامــــــة Ǽأن ǽعـــــــرف الارتب
  .، فهو ǽعتمد على وجود متغیر تاǼع وآخر متغیر مستقلرللتغیر في متغیر آخ

ȋــــــاǼة فــــــإن تحلیــــــل الارتǽقǽالتســــــو Ȑوفــــــي إطــــــار دراســــــة الجــــــدو )r(  یهــــــدف إلــــــى تحدیــــــد اتجــــــاه
ــــــةوقــــــ ــــــین الطلــــــب وة العلاق ــــــة أخــــــرȐ،  ب ǽــــــه مــــــن ناح ــــــة وȞــــــل محــــــدد مــــــن محددات ǽــــــان و مــــــن ناحȞ ذا إ

 الارتǼـــــــــاȋ قـــــــــوȑ بـــــــــین الطلـــــــــب وأحـــــــــد محدداتـــــــــه فـــــــــإن تغیـــــــــر ذلـــــــــك المحـــــــــدد ســـــــــینتج عنــــــــــه تغیــــــــــر
ــــــاǼع  ــــــر مســــــتقلȞللمحــــــدد  )y(الطلــــــب Ȟمتغیــــــر ت ــــــاس  )x( متغی ــــــي تقــــــدیره وǽق ــــــم اســــــتخدامها ف ومــــــن ث

ȋاǼن وفقا للعلا الارتȄةبین متغیرǽ1:قة التال  

  

 .معامل الارتǼاrȋ   حیث ǽمثل
  

 الإشارة الموجǼة علـى العلاقـةتدل و  1+و Ȟǽ -1ون معامل الارتǼاȋ محصورا بینهذا و 
 وȞلما اقترب معامل الطردǽة بین المتغیرȄن Ȟما أن الإشارة السالǼة تدل على العلاقة العȞـسǽة بینهمـا

                                                             
 .89ص ،ذȜرهمرجع سبȖ  ،موسى شقیرȑ نورȑ و أسامة عزمي سلام 1
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 حتى ǽصل إلى الواحد الصحǽح فǽصǼحالارتǼاȋ  ـى قـوةالارتǼاȋ من الواحد الصحǽح دل ذلـك عل
 Ǽاȋ حتى ǽصل إلى الصفرضعف الارت معامل دل ذلك علـىالالارتǼاȋ تاما، وǼالعȞس Ȟلما قل 

  .فǽصǼح الارتǼاȋ منعدما
 نه لا ǽقدم أȑ علاقة رȄاضǽة ǽمȞن استخدامهاأ ما ǽمȞن ملاحظته حول هذا المعاملو 

ومحدداته، ومن  ن ǽساعد على تحدید اتجاه العلاقة التي ترȌȃ بـین الطلـبمǼاشرة في تقدیر الطلب، ولك
  .العلاقة أو لا ثم معرفة ما إذا Ȟان من الأجدر الǼحث عن الأسلوب لرȄاضي لتحدید هـذه

المستقلة قد تكون  )أو المتغیرات(العلاقة بین المتغیر التاǼع والمتغیر تجدر الإشارة إلى أن و 
وȄختلف معامل الارتǼاȋ الخطي المستخدم في قǽاس العلاقة Ǽاستخدام نوع  خطǽة أو غیـر خطیـة

ȋاǼع  ومـن معـاملات. الارتǼس العلاقة بین المتغیر التاǽقǽ ȑالذ ȌǽسǼال ȋاǼیوجد معامل الارت ȋاǼالارت
غیر المستقلة المؤثرة، Ȟما یوجد الارتǼاȋ المتعدد الذǽ ȑقǽس العلاقة بین المت وȞل عامل مـن العوامـل

  :النحو التالي على هو ما سیتم التطرق لهالمستقلة المؤثرة علǽه، و  التاǼع وعدد من المتغیرات
 

- ȊǻسǺال ȉاǺمعامل بیرسون للارت:  
ان، سعر السلعة السȞ هو أسلوب للقǽاس الكمي للعلاقة بـین المتغیـرات المـستقلة Ȟعـددو 

تقـدیر ǽة یتم الاعتماد علیها في حساب و خطوة أولȞ هذا الأسلوب ǽعتبر، و الطلبالمتغیر التاǼع و هو و 
ȋ1.الجزئي و المتعدد معـاملات الارتبـا  

   :مثال
 2018 – 2007خـلال الفتـرة  سلعة ماالسنوȑ من  الطلب في الجدول التاليتمثل البǽانات          

هذه البǽانات ثم والدخل من واقع  الطلبقǽاس العلاقة بین  وȞذلك الدخل خلال نفس الفترة والمطلوب
إذا علمت أن تقدیرات الدخل الإجمالي لهذه السنوات  2021و 2020، 2019للسنوات  Ǽالطلبالتنبؤ 
  . على التوالي 76، 74 ،72هي 

  )y(الطلب   )x(الدخل    السنوات
2007   60  110  
2008   60  135  
2009  60  120  
2010  62  120  
2011  62  140  
2012  62  130  
2013  62  135  
2014  64  150  
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2015  64  145  
2016  70  170  
2017  70  185  
2018  70  160  

 :الحل
ȋاǼیجب إعداد الجدول التالي لحساب معامل الارت:  

  y(  x2 y2  xy(الطلب   )x(الدخل   السنوات
2007  60  110  3600  12100  6600  
2008  60  135  3600  18225  8100  
2009  60  120  3600  14400  7200  
2010  62  120  3844  14400  7440  
2011  62  140  3844  19600  8280  
2012  62  130  3844  16900  8060  
2013  62  135  3844  18225  8370  
2014  64  150  4096  22500  9600  
2015  64  145  4096  21025  9280  
2016  70  170  4900  28900  11900  
2017  70  185  4900  34225  12950  
2018  70  160  4900  25600  11200  
  109380  246100  49068  1700  766  المجموع

  x =(766÷12=63.8(الوسȌ الحسابي 
  y=(1700÷12=141.6(الوسȌ الحسابي 
  :ǽمȞن الحصول على معامل الارتǼاȋ الǼسȌǽ من بǽانات الجدول بیرسون وȃتطبیȘ معادلة 

rp=0.91 
 وǽلاحȎ أن قǽمة معامل الارتǼاȋ موجǼة وعالǽة، مما ǽعني أن هناك علاقة قوǽة بـین

للسنوات وǼالتالي ǽمȞن الاعتماد علǽه في التنبؤ  ،في هذه الحالة والدخل، فالمعامل معنـوȑ  الطلب
ǼطرȄقة الارتǼاǼ  ȋالطلبوسنعتمد على معادلة التنبؤ التالǽة عند التنبؤ  2021و 2020، 2019

   : الǼسȌǽ وهي

yn=ܺ ഥ+rp[Ʃy-(Ʃy)( ݕ തതതതത)/ Ʃx-(Ʃx)( ݔ തതതത)]1/2(x- ݔ തതത) 
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 :حیث
yn  :المتوقع للسنة المراد التنبؤ عنها الطلب. 

  .)الطلب(الوسȌ الحسابي لقǽم المتغیر التاǼع : തതതത ݔ  
  .)الدخل( المستقلالوسȌ الحسابي لقǽم المتغیر : തതതത ݕ  

n  = سلسلة  )السنوات(عدد المشاهداتǼ الطلبالخاصة. 
  :تیجة التالǽةوǼالتعوǽض في المعادلة من بǽانات الجدول السابȘ نحصل علي الن

yn= 4.8x-164.7 
 الطلب نجد قǽمضوء المعادلة الأخیرة الساǼقة  Ǽالتعوǽض في القǽم التقدیرȄة للمتغیر المـستقل فـيو 

  :Ȟما یلي 2021و 2020، 2019المتوقع للسنوات 
  180.9=2019قǽمة الطلب المتوقع لسنة 
  190.5=2021قǽمة الطلب المتوقع لسنة 

  200.1=2019ة قǽمة الطلب المتوقع لسن
  

  :)الارتǺاȉ المرȜب( معامل الارتǺاȉ المتعدد-
 

 تقوم هذه الطرȄقة على قǽاس العلاقة بین متغیرȄن أو أكثر من المتغیـرات المـستقلة وȃـین          
 .Ǽأكثر من متغیر مثل الأسعار، الاستثمار، السȞان، وغیرها الطلبǼمعني قد یتأثر حجم  الطلب

التي تؤثر فیها مجتمعة، أȑ  ل تتجلى في تحدیده للعلاقة بین المبǽعات و العواملو أهمǽة هذا المعام
و یتأثر  ،الǼعض، ومبǽعات الشرȞة تتأثر Ǽسعر السلعة Ǽعدد من المتغیرات مع Ǽعـضها الطلب تأثر

   1.البدیلة سعر السلعة بدوره ǼالمستوȐ العام للأسعار و أسـعار الـسلع
السلعة تفوق درجة تأثیر  هذه المتغیرات الثلاث وȃین الطلب علـىالعلاقة بین وعادة ما تكون 

الارتǼاȋ المرȞب للحصول على  ، وهذا یتطلـب اسـتخدام معامـلالطلبȞل من هذه العوامل منفردة علي 
ذلك یتم تطبیȘ معادلة التنبؤ  المعاملات المتعلقة ȞǼل متغیرȄن من المتغیرات المستقلة وȃناء علـى

للسنوات القادمة في ضوء ناتج  المتوقع الطلبدمة في أسلوب الارتǼاȋ الǼسȌǽ لتقدیر المستخ Ǽالطلب
 Șالمتعدد الساب ȋاǼعدالارتǼ ة المعاملǽمعنو Ȑتحدید مد.  

  :معامل الارتǺاȉ الجزئي -
1  

هذا المعامل ǽساعد على توضǽح أثر العوامل المؤثرة في المبǽعات، وذلك ǼاستǼعاد أثر العوامل 
على معرفة تأثیره Ǽمفرده على المبǽعات Ȟتحدید العلاقة  Ǽقاء على عامل واحد فقȌ والعملالأخرȐ والإ
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و سعر السلعة، و ذلك بإلغاء العوامل الأخرȞ ،ȐالمستوȐ العام للأسعار، وأسعار  بین Ȟمǽة المبǽعات
  .السلع البدیلة

رفــــــة درجــــــة مع مـــــا مــــــن الناحǽـــــة الإحصــــــائǽة و مقـــــایǽس الارتǼــــــاȋ المحصــــــل علیهـــــا تفیــــــد فـــــيأ
ــــــة لا ـــــین المبǽعـــــات، و هـــــذه المعرف ـــــر و ب ـــــر أو أكث ـــــین متغی ـــــا مـــــن العلاقـــــة ب ـــــرا إلا إذا تمȞن ـــــدنا Ȟثی  تفی

  1.استخدامها في التنبؤ Ǽقǽمة المبǽعات
1  

  :أسلوب الانحدار-
 الانحدار ǽعني التنبؤ Ǽقǽمة أحد المتغیرات المستقلة المؤثرة على الطلب Ǽغض النظر عن قǽمة

 ومتغیـر أو أكثـر مـن الطلبت الأخرȐ أȑ لتقدیر العلاقة بین المتغیر التاǼع وهو أو قǽم المتغیرا
 .المتغیرات المستقلة وهي العوامل المؤثرة في تحدید أو تقدیر الطلب على المنتج المزمع تقدǽمه للسوق 

 بـر مـنوȄتم الاعتماد على هذا الأسلوب في إعطاء تقدیرات مناسǼة ودقǽقة للطلب المتوقع، Ȟمـا ǽعت
 2:وȄتطلب استخدام هذا الأسلوب ما یلي ،الأسالیب الإحصائǽة المفضلة في هذا الصدد

 ج منتجات المشروع المقتـرحȄتحدید المتغیرات أو العوامل المؤثرة في الطلب على المنتج أو مز 
التنبؤ وهذه العوامل تمثل المتغیرات المستقلة المؤثرة على المتغیر التاǼع وهو المبǽعات المراد 

 .بها
 قةǼة عن العوامل الساǽانات الكافǽع البǽتجم. 
  عǼة  والمتغیرات المستقلة المؤثرة لتحدید )الطلب المتوقع(تحدید العلاقة بین المتغیر التاǽفǽȞ

  .التفاعل فǽما بین هذه المتغیرات وȃین الطلب
ج الانحــــــدار ولدراســــــة العلاقــــــة بــــــین مبǽعــــــات المشــــــروع والعوامــــــل المــــــؤثرة فیهــــــا نســــــتخدم نمــــــاذ

تســــــمح Ǽقǽــــــاس العلاقــــــات التـــــي تتضــــــمنها دالــــــة الطلــــــب، ومــــــن بـــــین هــــــذه النمــــــاذج نــــــذȞر مــــــا  والتـــــي
  :یلي

هذا النموذج ǽقتصر فقȌ على دراسة العلاقة بین   :الǺسȊǻ نموذج الانحدار الخطي .1.1
 :ومعادلته من الشȞل. التاǼع وأحد المتغیرات التي ǽمȞنها التأثیر علǽه فقȌ المتغیر

Y = a + bx  
  .وابتث a،b المتغیر المستقل، x :المتغیر التاǼع، y : حیث
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هذا النموذج ǽستعمل عندما Ȟǽون هناك أكثر من : نموذج الانحدار الخطي المتعدد .2.1
جمǽعا علاقات خطǽة،  وترȃطهم )الطلب (ǽعتمد علیهم المتغیر التاǼع متغیـر مـستقل،

  :وتكون المعادلة من الشȞل التالي
Y = a + b1x1 + b2x2 + ……… + bnxn  

  .ثوابتa ،b1،b2،…. bn: حیث
وهذا النموذج ǽستعمل عندما Ȟǽون هناك عـدة متغیـرات : ينموذج الانحدار غیر الخط .3.1

  .بǼعضها الǼعض علاقات غیر خطǽة، وذلك على شȞل منحنǽات ترȃطهـا
  

  الطرق الكǻفǻة: ثانǻا
لهم منفعة مǼاشرة  لأفراد الـذینلتوقعات الطلب على آراء ووجهات نظر ا الطرق الكǽفǽةتعتمد 

توقعات الطلب مبنǽاً على  وهنا Ȟǽون تخمـین. Ǽالمنتوج سواء Ȟانوا منتجین أو موزعین أو مستهلكین
. تحلǽلات رȄاضǽة لبǽانات تارȄخǽة وجهة نظر مجموعة من الأفراد ولا یتـضمن أیـة إحـصائǽات أو

والمعلومات المستحصلة، Ȟما یتم، في أحǽان  ـاتوǽستخدم في Ǽعض الأحǽان الحدس فـي تقیـǽم البǽان
مختارة من الأشخاص، حیث یتم انتقاء عدد من  أخرȐ، استحصال تلك المعلومات من مجموعـة

السمة الممیزة لهذه النماذج أنها تعتمد على ف. محددة Ǽشأنها إجاǼاتهم وتحلیلها للوصول إلـى اسـتنتاجات
  :هذه الطرق هي تالي فهي Ǽسǽطة و أقل دقة و أهمالوǽقي، وǼالتس الخبرة والتقدیر الشخصي للǼاحث

  :التارȂخǻةالمقارنات .1
ــــــبیــــــتم تقــــــدیر   ــــــات الســــــاǼقة فــــــي الماضــــــي،  الطل وفــــــȘ هــــــذا الأســــــلوب Ǽالاعتمــــــاد علــــــى البǽان

ـــــك بنـــــاءا علـــــى افتـــــراض أساســـــي وهـــــو أن  فـــــي المســـــتقبل والحاضـــــر مـــــا هـــــي إلا امتـــــداد  الطلـــــبوذل
ن غیـــــر أت Ǽســـــǽطة ǽمȞـــــن تقـــــدیرها بنـــــاءا علـــــى الخبـــــرة الشخصـــــǽة، فـــــي الماضـــــي، مـــــع تغیـــــرا للطلـــــب

 هــــذه الطرȄقــــة قلیلــــة الدقــــة خاصــــة مــــع ظـــــروف التقــــدم التكنولــــوجي الســــرȄع، Ȟمــــا أنهــــا قــــد لا تناســـــب
  1.تقدیر الطلب ǼالنسǼة للمشروعات التي تقدم منتجات جدیدة لا صلة لها ǼمشارȄع قائمة

 :المسوحات.2
 حات جمع المعلومات من الموزعین والمستهلكین لغرض تخمینتستهدف طرȄقة المسو         

 حجم الطلب على المنتوج في السوق، وهذه الطرȄقة هي أكثر ملائمة للمنتجات الجدیدة التي لا
هذه  ولا شـك بـأن. یتوفر عنها بǽانات لمبǽعات ساǼقة، حیث تطلب المعلومات من زȃائن محتملین

ممن قد لا تتوفر  فردǽة لكونها تستند على آراء أشـخاص خـارجیین الطرȄقة تخضع إلى اعتǼارات حȞمǽة
لكون وǼالنظر  .المنتج لدیهم الرغǼة الكافǽة للمساهمة في عملǽة المسح أو تـصورات مفیـدة حـول

مȞلفة جدا وتستغرق  على العموم من السȞان والمـستهلكین، فهـي المسوحات الشاملة تغطي عددا Ȟبیرا
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أسلوب النماذج  إتǼاعللمسح، یتم عادة  رض تقلǽص عدد الأشـخاص الخاضـعینولغ. وقتا طوǽلا
  .1للعینة واستمارة استقصاء فعالة الإحصائǽة حیث یجرȑ الاعتماد على إطـار نمـوذجي

  :لجان الخبراءطرȂقة .3
 

حصاءات محددة، لذلك فلا یتم فیها جمـع            لا تعتمد طرȄقة لجان الخبراء على بǽانات وإ
 تلك البǽانات وتحلیلها، بل تستند إلى آراء ووجهات نظر عدد من الأشـخاص مـن ذوȑ  أمثال

 الخبرة والاختصاص، من الذین لهم علاقة مǼاشرة ǼالشرȞة المنتجة ولهم مصلحة فـي نموهـا
 یتم الاستفسار من مدراء الأقسام المختلفـة مـن عǽة المنتجة مثلاففي الشرȞات الصنا واستقرارها

 لذین لهم علاقة بتخمینات السوق بإعطاء توقعاتهم للطلب المستقبلي على المنتوج خلال الفترةا
 وتضم لجان الخبراء أشخاصـاً مـن أقـسام. التسوǽقǽة القادمة، والتي تكون عادة سنة واحدة

 التسوȘȄ والإنتاج والتموȄل والمشترȄات وغیرها، Ȟل واحد من هؤلاء ǽقـوم بتخمـین الطلـب
 لي على المنتوج أو عدد من منتجات الشرȞة، وحصة شرȞتهم منه مستخدمین ما هو متـاحالك

 وقـد. لدیهم من بǽانات ومعلومات، معتمدین ǼشȞل خاص على حȞمهم واجتهادهم الشخـصي
 تكون المعلومات التي ǽستخدمها Ȟل من هؤلاء الخبراء بǽانات قد جمعها ذلك الـشخص فـي

 وǼالطǼع سȞǽون الحȞم النهـائي. خلال القنوات الاعتǽادǽة المتاحة له مجال عمله الاعتǽادȑ من
ǽقدم Ȟل فرد من هذه المجموعة  .لهؤلاء الخبراء متأثراً Ǽالمهارات الفردǽة والخبرات المتراكمة لكل منهم

ین استخدام الآراء المتجمعة للوصول إلى التخم وǼعدئـذ یـتم. تخمیناته والأسǼاب والآراء المؤȄدة لها
المحصلة النهائǽة للتخمین ǽقوم Ȟل قسم من الأقسام بتهیئة  واسـتناداً إلـى. المبني على آرائهم المتوافقـة
   .خططه اللازمة للفترة القادمة

 یـة والمعرفـة والممارسـةنها تعȞس الخبـرة الجماعأالأولى  تتمیز هذه الطرȄقة Ǽفائدتین
للواقع  ة، وȃذلك Ȟǽون تخمینهم أكثر قرȃالیومǽة للشرȞالمرتǼطین Ǽالعملǽات الفصلǽة وا للأشـخاص

عادة  نها Ǽسǽطة ومرنة، Ǽمعنى أنه في الإمȞان مراجعة تلـك التخمینـاتأ: والثانǽة، الفعلي لشؤونها وإ
، فǽما إذا برزت الحاجة لذلك   .النظر فیها لاحقاً

ǽعة حدسǽه هو ذو طبǽیتم التوصل إل ȑة، ومبني علـىأما مساوئها فهي أن التخمین الذ 
. السلبǽة فیها وعلǽه فإن عنصر التأثیر الشخصي ǽعتبـر مـن العوامـل. آراء حȞمǽة لمجموعة من الأفراد

تعتمد على إدارات ذات  ǽضاف إلى ذلك أن عامل التأثیر یبرز عادة ǼشȞل أعمȘ فـي المؤسـسات التـي
السلم الوظǽفي في الشرȞة على  أسالیب سلطوǽة صارمة، حیث تضفي آراء ذوȑ الموقع الأعلى فـي

   2.الموضوعي للأمور شǼه مستحیل الأدنى موقعاً في العمل، وȃذلك یـصǼح التقیـǽم آراء الأشخاص

                                                             
 .23ص مرجع سبȖ ذȜره،صǼاح اسطǽفان Ȟجة جي،  1
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  ):تقرȂب وجهات النظر ( طرȂقة دلفي.4
 ة لجان الخبراء، إلا أنها، عوضـاتعتبر طرȄقة دلفي للتنبؤات الاقتصادǽة مشابهة لطرȄق

معرفة  داخل الشرȞة، یتم اختǽار أشخاص من خارج الشرȞة ممن لهم عن الاعتماد على أشخاص في
وǼائعي المفرد  الموزعین وهؤلاء الأفراد یـتم اختیـارهم مـن بـین ،وخبرة تتعلǼ Șالمنتوج موضوع الدراسة

آراء ذوȑ العلاقة بدون أن تكون  وȃذلك تكون النتیجة ممثلة Ǽقاعدة عرȄـضة مـن ،والمستهلكین أǽضا
  .لوجهة نظر شرȞة معینة أو قطاع معینمتحیزة 

یتم تبوȄب  وǼعد الإجاǼة علیهـا،. ترسل استمارة الاستفتاء إلى مجموعة مختارة من هؤلاء الأفراد
إعادتها إلى  آرائهم ودراستها وتحلیلها، بهدف التوصل إلى متوسȌ عام لمحصلة الآراء، ومن ثم

 آراء المجموعة اتهم الساǼقة في ضوء محـصلةالأشخاص أنفسهم والطلب منهم إعادة النظر بتخمین
 وȄتم تكرار هذه، ذلك وفي حالة اختلافهم مع نتائج المتوسȌ العام ǽطلب مـنهم بیـان أسـǼاب. Ȟلها

 أعضاء المجموعة لبǽان وجهة العملǽة مرة ثانǽة حیث ترسل آراء المخالفین وأسǼاب مخـالفتهم إلـى
الإمȞان تضییȘ التǼاین بین أفراد  لي لهذه الطرȄقة Ǽأنه فـيوǽستدل من التطبیȘ العم. نظرهم فیها

   .المجموعة إلى حدود Ȟبیرة
المشترȞین  إن المشȞلة الرئǽسǽة في هذه الطرȄقة هي مدȐ إمȞانیـة إǼقـاء حمـاس وموضـوعǽة

  1.في مثل هذا الاستفتاء خلال الدورات المتعاقǼة لتقرȄب وجهات النظر

  

 

                                                             
 .23ص مرجع سبȖ ذȜره،خلیل محمد خلیل عطǽة،  1



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

      

  
  
  

 

 

 

 

  

 



 



دراسة الجدوى الفنية ودراسة الجدوى التمويلية: الخامسالفصل    
 

80 
 

  دوȎ الفنǻةدراسة الج: المǺحث الأول
 

 الفنǽة نفیذ المشروع المقترح من الناحǽةحول دراسة إمȞانǽة ت الفصلیدور هذا الجزء من          
 المواقع وȃین مضمون الدراسة هو اختǽار بین البدائل في Ȟل مرحلة فیـتم الاختیـار بـینو ) الهندسـǽة(

المختلفة  المختلفة للآلات من الأسواق المختلفـة والأنـواعطرق الإنتاج المختلفة وȃین العروض 
إمȞانǽات  لتكنولوجǽا الإنتاج المستخدمة، وȄتم اختǽار البدیل المناسب من بین هذه البـدائل فـي ضـوء

  .وأهداف المشروع

  مفهوم وأهمǻة دراسة الجدوȎ الفنǻة: المطلب الأول

  دراسة الجدوȎ الفنǻة مفهوم: أولا
مجموعة من الاختǼارات والتقدیرات المتعلقة بǼحث : "دراسة الجدوȐ الفنǽة على أنهاب ǽقصد

مدȐ قابلǽة المشروع المقترح للتنفیذ من الناحǽة الفنǽة من عدمه، مما ǽعزز قرار الاستمرار في Ǽاقي 
  1".التفصیلǽةمراحل الدراسة 

  أهمǻة دراسة الجدوȎ الفنǻة: ثانǻا
  Ȟǽ: 2في الإشارة إلى أن إهمالها ǽمȞن أن ǽسبب المشȞلات التالǽة راسةالدللتدلیل على أهمǽة هذه 

  ة المختلفة ظهور اختناقات وǽة و بین المراحل الإنتاجǽالإنتاج ȋو توازن بین الخطو Șعدم تناس
للمشروع، مما ینعȞس في وجد طاقات عاطلة في أماكن أخرȐ و هذا Ȟله ینعȞس في النهاǽة 

و عدم تحقȘ التخصص الكفء للموارد المتاحة، Ȟما ǽمȞن أن یهدد  في ارتفاع تكالیف التشغیل
 .استمرار المشروع

  ،ةǼة غیر مناسǽة استخدام أسالیب فنǽالفن Ȑن أن یترتب على عدم الاهتمام بدراسة الجدوȞمǽ
استخدام طرق إنتاجǽة تقوم على استخدام المȞثف لرأس المال أو اسـتخدام مȞثـف  مثـل

في دولة نامǽة تتمتـع  ثة تعجز العناصر الǼشرȄة المتاحة عن استǽعاǼه Ǽسهولةالحدی للتكنولوجیـا
السȞان ودرجة عالǽة من الǼطالة بین سȞانها أو العȞس Ȟما ǽحدث في حالة اعتماد  بـوفرة فـي

Ȟثǽفة عنصر العمل في دول تتمتع بندرة في الموارد الǼشرȄة، أو إقامة مـشروع  طرȄقة إنتـاج
 فلابـد أن. مة في دولة فقیرة أو تقدǽم منتج ǽستهلكه الأغنǽاء في منطقة فقیرةضخ یتطلـب سـوق 

 تكون التكنولوجǽا المستخدمة مناسǼة لظروف الدولة التي سوف تستخدم فیهـا، فـالظروف التـي
نشأت وتطورت فیها هذه التكنولوجǽا تختلف عن الظروف السائدة في البیئة المنقولة إلیها ومن 

 .أهمǽة تطوǽع التكنولوجǽا للظروف السائدة محلǽاتنشأ  هنا

                                                             
  .37ص  ،مرجع سبȖ ذȜرهخلیل عطǽة، خلیل محمد  1
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 اب الهامة لذلك هـوǼة أن أحد الأسǽلات التشغیل في الدول النامȞة لمشǽأكدت الدراسات العمل 
  .عدم الاهتمام Ǽالدراسة الفنǽة والهندسǽة Ǽالدرجة التي تتناسب مع أهمیتها

  

  خطوات دراسة الجدوȎ الفنǻة: المطلب الثاني
 :الفنǽة القǽام Ǽالخطوات التالǽةالجدوȐ دراسة تتضمن 

  دراسة واختǻار موقع المشروع: أولا
جغرافي لإنشائه، وعملǽة  إن المشروع الاستثمارȑ أȞ ȑان نوعه وحجمه فهو ǽحتاج إلى موقع

وذلك من ناحǽة توفر العوامل المستعملة في العملیـة  تحتاج إلى دراسـة الموقـع، الملائم اختǽار الموقع
القرار الأول الذȑ یجب اتخاذه هو تحدید المنطقة الجغرافǽة التي سوف ǽقام علیها و الإنتاجیـة، 

وتختلف أهمǽة . ثم التحدید الدقیȘ للمȞان الذȑ سǽقام علǽه المشروع في المنطقة المختارة المشروع،
عملǽة اختǽار القول أن ǽمȞن من مشروع لآخر حسب طبǽعة المشروع ولكن Ǽصفة عامة  دراسة الموقع

  .والعوامل غیر الاقتصادǽةǼعدد من العوامل الاقتصادǽة تتأثر  الاستثمارȑ للمشروع الموقع الأمثل 
  :العوامل الاقتصادǻة.1

  :وهذه العوامل تتمثل في
 

  :القرب من مصادر المواد الخام-
 

إلى حصوله على  فالقرب من مصادر مواد الخام یوفر للمشروع تكالیف النقل Ǽالإضافة          
للمشارȄع التي تستعمل مواد ثقیلة الوزن، أو  ، وهذا القرب Ȟǽون مهمـا جـدا ǼالنـسǼةأفضل المواد

 انالمناجم Ȟالحدید و الفحم و الإسمنت ، والتي تكون تكالیف نقلها من مȞـ تستعمل مواد تستخرج مـن
Șحقـǽ بیرة جدا، هذا ما یجعل المشروعȞ ة من المواد  استخراجها إلى موقع المشروعǽوفورات خارج

  1.جغرافǽة متعددة الخام، Ǽالإضافة إلى تعدد الموردین في مواقع
 

  :مدȎ توافر خدمات النقل والقرب من الأسواق-
النهائي، وذلك لسرعة  هناك منتجات لا تتحمل نقلها لمسافات طوȄلة حتى تصل إلى المستهلك

تكالیف النقل  أن Ȟما Ȟبیرة،التصرȄف ذو أهمǽة  تلفها، ذلك ما یجعل قرب المشروع من مواقع أسواق
فإذا  ،في منطقة جغرافǽة واحدة تتأثر بتعدد وتǼعثر أسواق الاستهلاك للمنتجات عوضاً عن تمرȞزهـا

فیجب والحالة هذه إیجاد الموقع الأنسب  ةȞانت المواقع الجغرافǽة لأسواق الاستهلاك متعددة ومتǼاعـد
  .تكالیف نقل ممȞنة للمشروع لتسوȘȄ منتجاته في تلـك الأسـواق Ǽأقـل

مدȐ توفر الموقع على  Ȟما أن المستثمر عند اختǽاره لموقع المشروع فهو ǽأخذ Ǽعین الاعتǼار
المنتجات قابلة للتصدیر إلى والمواني إذا Ȟانت  التسهǽلات المتعلقة بوسائل النقل ȞالسȞك الحدیدǽة

 المؤثرة في عملǽة اختǽار موقـع تكالیف النقل تعتبر من العناصر الرئǽسةف، مختلف أنحاء العالم
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الإجمالǽة  وȄتم عادة اختǽار أنسب وسیلة للنقل Ǽعد إجراء تحلیل اقتصادȑ لتكـالیف النقـل المشروع
المتاحة Ȟالنقل  كالیف بین مختلف وسائل النقـلǽعتمد على أسلوب نقطة التعادل، حیث تتم مقارنة الت

الجوȑ أحǽاناً لǼعض  البرǼ ȑالشاحنات أو ǼالسȞك الحدید أو Ǽالنقل النهرȑ أو الǼحرȑ أو حتى Ǽالنقـل
   1.المدخلات أو المنتجات

   :تكلفة الأراضي-
 

المناطȘ الحضرȄة تختلف تكلفة الأراضي من منطقة لأخرȐ ،فهذه التكلفة نجدها مرتفعة في          
بیر عند اختǽار الموقع في التجمعات الحضرȄة Ȟفي المناطȘ النائǽة، فهذا العامل له تأثیر  ومنخفضة
فاǽة مساحة الأرض للقǽام Ǽالمشروع، وما Ȟأنه عند دراسة الأرض لابد من دراسة مدȐ  ماȞالجدیدة، 

ة الخواص الطبوغرافǽة للأرض ، وذلك للتوسع مستقǼلا،Ǽالإضافة إلى ذلك فلابد من دراس مدȐ قابلیتها
Ȑة مدǽاني المزمع إنشائها ،خاصة إذا  من ناحǼة لأنواع أو نوع المنشآت و المȃتحمل الترȞ ان المشروع

   2.من الصناعات الثقیلة
  :الأساسǻةمدȎ توفر البنǻة -

توفرت هذه الرئǽسǽة، فȞلما  ǽقصد Ǽالبنǽة الأساسǽة قنوات المǽاه و الصرف الـصحي والطـرق 
Ǽالإضافة إلى ذلك، مدȐ توفر أو ، من أهمǽة الموقع البنǽة الأساسǽة والمرافȘ الصناعǽة Ȟلما زادت

المشروعات القائمة بنفس الموقع ،Ǽالإضافة إلى مدȐ استفادة المشروع من تلك  قرب المـشروع مـن
ك الاقتصادȑ بین التشاǼ المشروعات القائمة بنفس الموقع، وهذا ما یدخل في إطـار علاقـات

   3.المشروعات
  :مدȎ توافر مصادر الطاقة والكهرȁاء-

 

بیرة من الوقود والكهرȃاء، Ȟمǽات Ȟفهذا العامل تزȄد أهمیته ǼالنسǼة للمشروعات التي تلزمها          
التي تكون Ǽعیدة نسبǽا عن مصادر الوقود تضطر إلى تحمل تكالیف نقل الوقود إلیها، والتي  فالمشارȄع

الصناعات Ȟبیرة من المǽاه Ȟمǽات Ȟجدا، ونفس الشيء ǼالنسǼة للمشارȄع التي تحتاج إلى  بیرةȞتكون 
 ǼالنسǼةوقع المشروع من الأمور الحیوǽة والهامة جدا الذȑ یجعل توفر المǽاه Ǽم الغذائǽة، الأمر

  .تكالیف نقل المǽاه من مصادر توفرها إلى موقع المشروع للمستثمر، لكي لا یتحمل

  :مدȎ القرب من أماكن توفر الید العاملة-
تحتاجها  العاملة للقǽام Ǽالمهمات الإنتاجǽة والخدمیـة التـي الیدإلى  الاستثمارȄةتحتاج المشارȄع          

لى  وتتǼاین . تصرȄف وتوزȄع منتجاتهو المشروع  علـى تـشغیل للإشرافالإدارȄة والفنǽة  الإطاراتوإ

                                                             
  .49-48ص ، صمرجع سبȖ ذȜرهصǼاح اسطǽفان Ȟجة جي،   1
  .72، صمرجع سبȖ ذȜره، بن حسان حǽȞم  2
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العاملة المطلوǼة وتخصصاتها ومستوȐ مهاراتها وخبراتها حسب طبǽعـة  عـدد الأیـدȑ إلىالحاجة 
ن إلذلك ف ،المشروع والمستوȐ التقني للعملǽة الإنتاجǽة ونوع الخدمات التي ǽحتاجها الـصناعة وحجـم

والنوعǽة والمهارة المطلوǼة من  العاملـة Ǽالعـدد الیدناسب للمشروع یتأثر ǼمدȐ توفر اختǽار الموقع الم
 Ȑالمشروع من جهة أخرǼ الأجور والرواتب الواجب دفعها لاجتذاب تلك لعناصر للعمل Ȑجهة، ومستو ،

مهارتها في العمل، ووفȘ  فالمستثمر یǼحث على أماكن توفر الید العاملة، وذلـك مـن ناحیـة
الأجور المناسǼة للمستثمر، مع توافر النقاǼات التي تقدم  خصصات المطلوǼة في المشروع Ǽمـستوǽاتالت

عدد  مع الترȞیز على انتظام العمل وخطوȋ الإنتاج من خلال العمل على تخفǽض خدمات عمالیـة،
،وذلك لرفع  التدرȄب والتأهیل الغǽاǼات بین العمال، ولتنمǽة مهارات العمال لابد من تـوفیر مراكـز

  1.مستوȐ العمال الإنتاجي

  :العوامل غیر الاقتصادǻة.2
  :هذه العوامل تتمثل في

  :العوامل الطبǻعǻة والظروف المناخǻة-
التي تتأثر Ǽالعوامل  هذا العامل تزداد أهمیته ǼالنسǼة للمشروعات السǽاحǽة و الصناعات

قرǼȄة من مصادر المǽاه Ȟالصناعات تكون  الطبǽعǽة، Ȟتفضیل Ǽعض المشروعات للمواقـع التـي
المشروع، وذلك نتیجة تفاوت  للتضارȄس ونوعǽة الترȃة أهمǽة Ȟبیرة فـي اختیـار موقـع Ȟما أن، الغذائǽة

لاختلاف طرȄقة تنفیذ الأساسات و المواد المستعملة في  التكالیف الإنشائǽة من موقع لأخـر، وذلـك
  2 .الإنجاز من مشروع لآخرالاختلاف في مدة  البناء، إضافة إلـى

  :مدȎ توافر التسهǻلات وحوافز الاستثمار-
الضرȄبǽة المقدمة من طرف  و الحوافز ǽمȞن أن تكـون عبـارة عـن الإعفـاءات التسهǽلاتهذه 

وهذه التسهǽلات تكون عادة  مناطȘ معینة تحددها الدولة الدولة وذلك لصالح المشارȄع المنجـزة فـي
 Șة نائیـة ، أوبهدف إنماء مناطǽوذلك من  جغراف Ȑة أخرǽجغراف Șطالة في مناطǼة الǼض نسǽبتخف

Ǽعض الأحǽان  المشروع الاستثمارȑ للید العاملة المتوفرة في تلك المنطقة ولذلك نجد في خـلال تـشغیل
دها موقع الإنشاء تاǼع لمناطȘ معینة تحد أنه لا تعطى موافقة القǽام Ǽالمشروع الاستثمارȑ إلا إذا Ȟان

 التكـالیفسـتثمارȄة و على المستثمر حساب العائد من تلـك الحـوافز الا الدولة أو وȞالة الاستثمار لذا لابد
Șالاستثمار في تلك المناطǼ امǽة للقǽ3.الإجمال   
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  :والسǻاسي الأمنيتوافر الاستقرار -
الاعتǼار الاستقرار Ǽعین  ند Ǽحث المؤسسات عن مواقع ملائمة للقǽام ǼمشارȄعها، فهي تأخـذع

لكن العلاقة بین العائد والمخاطرة هي علاقة ، المختار الأمني والسǽاسي ومدȐ توافرهمـا فـي الموقـع
 حساب العائد المتوقع عند المخاطرة Ǽالاستثمار في موقع لا یتـوفر علـى لذا فلابـد مـن طردǽة،

  1 .اختǽار موقع المشروع امل المؤثرة فـيالاستقرار الأمني و السǽاسي والشȞل التالي یبین لنا العو 
  :الخصائص الطبǻعǻة والفنǻة للموقع-

مشروع ǽستخدم آلات ضخمة  مثل خصائص الترȃة المقام علیها المشروع المقترح ففي حالة         
الضخمة وتقل أهمǽة هذا العامل  لابد أن تدرس خصائص الترȃة ǼشȞل جید حتـى تتحمـل هـذه الآلات

مثل المناخ في حالة مشروع  خدمي لا ǽحتاج لمثل هذه الآلات وتزداد أهمǽة عامل آخر في مشروع
زراعي یتطلب درجات معینة من الحرارة، أو في حالة مـشروع ثالـث ǽحتاج إلى Ȟمǽات معینة من 

  .المǽاه
  :والمناخǻة العوامل الطبǻعǻة-

 

على العوامل الإنتاجǽة  لطبǽعǽة المؤثرةیتأثر اختǽار موقع المشروع ǼشȞل حاسم Ǽالعوامل ا         
یوجد ارتǼاȋ شدید بین نوعǽة  ، وعلى سبیل المثالوعلى الظروف المحǽطة Ǽالمشروع وǼالعاملین فǽه

ȋعة النشاǽین طبȃة وȃمارسه المشروع موضع الدراسة، إذ تلزم الصناعات الثقیلة مثلا  الترǽس ȑالذ
ǼالمشارȄع التجارȄة ومشارȄع  تحمل، وȄختلف الأمر فǽما یتعلȘتتسم ǼالصلاǼة وقوة ال إقامته علـى ترȃـة

  .الصناعات الخفǽفة
 

 الظروف المناخǽة، وȄختلفǼ موقع الذȑ سیتم تخصǽصه لإقامة المشروعالیتأثر اختǽار Ȟما           
Ȍة من تساقǽة عالǼیتمیز بنس ȑعته، إذ أن المناخ الذǽالمشروع وطب ȋاختلاف نشاǼ هذا التأثیر 

 أنشطة أخرȐ  وǽعیـȘ )الأنشطة الزراعیـة(الأمطار مثلا قد یتناسب مع أنواع معینة من النشاطات 
 المناخǽة الذȑ یتمیز وعلى هذا الأساس تجرȑ دراسة شاملة لمختلف الظـروف، )سǽاحǽةال الأنشطة(

 عض أنواعتحضر إقامة Ǽ بها الموقع المقترح لتحدید مدȐ تأثیرها على المشروع، Ȟما قد توجد قیود
ذلك منع إقامة مشروع للصناعات  المشارȄع في مناطȘ معینة وهذا نتیجة للتلوث الذȑ تحدثه، ومثـال

  2.الكǽماوǽة Ǽالقرب من التجمعات السȞانǽة
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 ن أنه لا توجد وصفة مناسǼة ثابتةیجب الأخذ في الحسǼاوفي الختام نود أن نشیر إلى أنه 

 لات معینة تزداد أهمǽة عوامل وفيǼاختǽار موقع معین، ففي حا ǽمȞن الاعتماد علیها عند أخذ قـرار

  .أخرȐ  تبرز أهمیـة عوامـل Ȑ حالات أخر 

  تخطȊǻ العملǻة الإنتاجǻة :ثانǻا
إلى  یتمثل تخطȌǽ العملǽة الإنتاجǽة في تحدید المراحل الإنتاجǽة المختلفة لتحوȄل المدخلات

ȞǼل مرحلة،  تحدید الأسلوب الإنتاجي الخـاص مخرجات ومختلف الأنشطة المرتǼطة بها، وهذا بهدف
 ن أȑإ .المختلفة لإنشاء المشروع وتشغیله وتحدید شȞله ومن ثم التوصل إلـى تقـدیر الاحتǽاجـات

 سǽة تبین له ǽȞفǽة إنشاء المǼانيهند مشروع استثمارȑ لابد من أن تتوفر لدǽه مجموعـة رسـوم
ترتیب الآلات وفقا للعملǽات الإنتاجǽة الواجب القǽام بها، ومنه تحدید  والتصمǽمات الداخلǽة لهـا، وǽȞفیـة

  .المستلزمات الضرورȄة للعملǽة الإنتاجǽة Ȟافـة
والذȑ ینقسم إلى أسلوب الإنتاج وȄرتȌǼ تحدید العملǽات الإنتاجǽة فنǽا Ǽأسلوب الإنتاج 

ر أسلوب الإنتاج الملائم الذȑ یتفȄ Șتعین اختǽاو المستمر،  Ǽالطلب، وأسلوب الإنتاج Ǽالدفعات والإنتاج
المطلوǼة، وتحدید تسلسل العملǽات الإنتاجǽة اللازمة لتحقیȘ الإنتاج  مع المبررات الفنیـة والاقتـصادǽة

 وتنطوȑ عملǽة اختǽار أسلوب الإنتاج اقتصادǽا على تحدید التولǽفة المثلى بین عناصر .المستهدف
یتطلب  وهذا الأمر الـذǼ، ȑأقل تكلفة ممȞنة وǼأعلى إنتاجǽةاج لإنتاج التي تنتج حجم معین من الإنتا

التكالیف من جهة  الǼحث عن التكنولوجǽا المناسǼة التي تعمل على الرفع من مستوȐ الإنتاجیـة وتدنیـة
  1.منتج المطلوب وȞمیته من جهة أخرȐ وأن تتماشى مع المواصفات الفنǽة لل

 

  طرȂقة الإنتاج واختǻار التكنولوجǻا تحدید :ثالثا
 غالǼا ما تتعدد الطرق المختلفة لإنتاج أȑ منتج من المنتجات، فهناك الطرق التي تعتمد بدرجة

توجد الطرȄقة التي تعتمد  Ȟمـا طرȄقة إنتاج Ȟثیف الاستخدام للعمـل، ىȞبیرة على العنصر الǼشرȑ وتسم
تعتمد ȞǼثافة على Ȟما توجد طرق  الاسـتخدام لـرأس المـالǼالأساس علـى رأس المـال وتـسمى Ȟثǽفـة 

وتتحدد طرȄقة الإنتاج في ضوء المعطǽات المحلǽة من الموارد والإمȞانǽات، وفي ، المȞون المعرفي
وعموما یترتب على تطبیȘ الأسالیب الحدیثة في الإنتاج أما تخفǽض المستخدم  ضوء طبǽعة المنتج،

رجات أو زȄادة المخرجات بنفس القدر من المدخلات أو تحسین جودة مع ثǼات المخ من المـدخلات
  .المنتج
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الافتراضي، فلابد أن  لكي یواجه المشروع الطلب المتوقع على منتجاته عبر سنوات عمرهو 
 الإنتاج الذȑ یؤدȑ إلى أفضل تشغیل اقتصادȑ للمشروع أȑ حجم الإنتـاج ǽقوم بتحدید حجـم

  .شروع دون التعرض إلى المخاطرالذǽ ȑمȞن أن ǽعمل عنده الم
والتي ترتȌǼ عملǽة اختǽارها بنوعǽة المنتج  ،ام Ǽاختǽار التكنولوجǽا المناسǼةلابد من القǽو هذا 

هذه  إضافة إلى مدȐ قدرة المشروع على تدرȄب الید العاملة الموفرة له وفـȘ والموارد المتاحة للمـشروع
المتاحة لابد أن تكون وفȘ الموارد  بـین البـدائل التكنولوجیـةالتكنولوجǽا ، وǼالتالي فعملǽة المفاضـلة 

لدȐ المشروع، مع الأخذ Ǽعین الاعتǼار البیئة والعمل على  الǼشرȄة والفنǽة والاقتصادǽة المتـوفرة
   .المحافظة علیها

هل سیتم شراء التكنولوجǽا أم سیتم : وتثیر قضǽة التكنولوجǽا عددا من القضاǽا مثلهذا 
وهل طرق  ،مع دفع رسوم وȃراءات الاختراع، أم ستأتي مع الاستثمار الأجنبي المǼاشر امهااسـتخد

ومن  ،سوف ǽستوعبها العنصر الǼشرȑ مǼاشرة أم أن هذه العناصر تحتاج إلى تدرȄب الإنتاج الحدیثة
 ن درجـةوǼشȞل عـام فـإ. التدرȄب المشروع أم المصدر للتكنولوجǽا وغیرها من الأسئلة یتحمل تكـالیف

 الكثافة السȞانǽة ومستوȐ التعلǽم الفني ومستوȐ التدرȄب المتخصص ونوعǽة المهارات الفنǽة المتاحـة
 .للمشروع وطرȄقة أداء وتنفیذ العملǽات الإنتاجǽة تعد من المحددات الهامة عند اختǽار التكنولوجǽا

ǽا المستخدمة على نوعǽة ونوع التكنولوجǽؤثر حجم الطاقة الإنتاجȄلات الإنتاجیـةوǽة التـسه 
 المطلوǼة وعلى العملǽات الإنتاجǽة والترتیب الداخلي للمشروع وعلي المطلـوب مـن المـواد الخـام

 ȑشرǼ1.والعنصر ال  
  

  تخطȊǻ احتǻاجات المشروع من المواد الخام والعمالة :راǺعا
 العمالة المؤقتة التي ǽحتاج إلیها في أوقـات ،ǽحتاج المشروع في العادة إلى نوعین من العمالة

نشاء المشروع مثل المهندسین المعمارȄین ومهندسي الترȞیـب  معینة خاصة المراحل الأولى لتأسǽس وإ
 العمالة الدائمة التي ǽحتاجها المشروع ǼشȞل دائم حتى Ǽعد انتهـاء فتـرة، و أو إجراء الدراسات الأولǽة

 من مشروع إلى آخر حسب طبǽعة المشروع ونـوع الـسلعة المنتجـة، التأسǽس، وȄختلف هذا العدد
 والمواد الأولǽة المـستخدمة فـي وȄوقف على حجم المشروع والطاقة الإنتاجǽة ونوع الماكینات والعدد

  .الإنتاج
 وعلى ضوء مواصفات المنتج یتم تحدید ما تتطلǼه العملǽة الإنتاجǽة مـن المـواد الخـام

 الأولǽة التي تتناسب مع طبǽعة ونوع التكنولوجǽا المختارة، ومن ثم العمل على توفیر الكمǽةالمواد و 
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الاستمرارȄة  المطلوǼة من تلك المواد، وتحدید المصادر المختلفة للحصول علیها ǼالـشȞل الـذȑ یـضمن
  1.في النشاȋ من جهة وتدنǽة التكالیف اللازمة للحصول علیها

 

  التكالیف الإجمالǻة للمشروعقدیر ت :خامسا
 تتمثل التكالیف الاستثمارȄة في Ȟافة المǼالغ التي یتم إنفاقها على المشروع منذ بدایـة التفȞیـر
نشائه وتجهیزه وتجارȃه وتشغیله، حتى یـصل لنهایـة دورة التـشغیل  فǽه، وخلال مراحل دراسته وإ

 رȄاً ǽستفید منه المشروع لأكثر من فترة مالǽة واحـدةوتمثل التكالیف الاستثمارȄة إنفاقاً استثما .الأولى
ȑة  .خلال عمره الإنتاجي والاقتصادȄم التكالیف الاستثمارǽن تقسȞمǽة للمـشرو  –وǼالنـسǼ عات

  2:ىإلـ –الاسـتثمارȄة الجدیـدة 
  :التكالیف الرأسمالǻة-

 

المǼاني والإنشاءات والمرافȘ  ،الأراضيȞوهي التكالیف الخاصة Ǽاقتناء الأصول الثابتة          
  .الأثاث والتجهیزات المȞتبǽة، وسائل النقل والانتقال، الآلات والمعدات، الداخلǽة

  :النفقات الإیرادǻة المؤجلة-
 

 وهي المǼالغ المالǽة التي یتم إنفاقها على المشروع الاستثمارȑ في المراحل الساǼقة على بـدء         
 ،تكالیف إجراء دراسات الجدوȐ ، تكالیف التصمǽمات والرسوم الهندسǽة، أسǽسالت تكالیف :التشغیل مثل

 المصروفات، تكالیف تدرȄب العمالة التي ستقوم Ǽالتشغیل في الداخل والخارج، تكالیف إجراء التجارب
وȄتم تقدیر هذه النفقات إما Ǽالقǽاس على الدراسات الخ، ...  الإدارȄة والتموȄلǽة خلال فترة الإنشاء

المنشآت والجهات التي تقدم الخدمة، أو من واقع  الساǼقة، أو بناء على العروض المقدمة مـن
  .التقدیرات الفنǽة والهندسǽة للمشروع

  :تكالیف التشغیل-
 

یختلف مفهوم رأس المال العامل في حالة المشروعات القائمة Ǽالفعل عنه في حالة           
طور الدراسة، ففي حالة المشروعات الجدیدة ǽقصد Ǽه الأصـول الجدیدة التي مازالت في  المشروعات

 المطلوǼة لتشغیل المشروع الاستثمارȑ خلال دورة التشغیل الأولى والتـي تـشمل الإنتـاج والبیـع المتداولـة
 والتحصیل، وǼعǼارة أخرȐ هو الأصول المتداولة المطلوǼة منذ بدء تشغیل المشروع وحتى إتمام عملǽة

  .وǽȃع المنتجات التامة وتحصیل قǽمتها لاستخدامها في دورة التشغیل التالǽةالإنتاج 
إعداد تقرȄر یتضمن الجوانب المختلفة للدراسة الفنǽة والتي تعرضنا لها فǽما  وفي الأخیر یتم

Șس  سبǽافة الأصول اللازمة لإنشاء وتأسȞ ة للدراسة والتي تبینǽتضمن المحصلة النهائȄمفصلا و
روع من أراضي ومǼاني وموقع وآلات ومعدات ووسائل نقل ومرتǼات وأجور ومصروفات المش وتشغیل
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 وتأسǽسǽة وȞافة التكالیف الثابتة والمتغیرة أو رأس المال الثابت والعامل أو Ǽالجملة التكالیف مȞتبǽة
 ة التالǽةالاستثمارȄة للمشروع، وȄنتهي التقرȄر Ǽالتوصǽة Ǽمواصلة دراسة الجدوǼ Ȑالانتقال إلى المرحل

  .وهي الǼحث عن مصادر لتموȄل التكالیف المقدرة للمشروع أو ما ǽسمى بدراسة الجدوȐ التموȄلǽة

  دراسة الجدوȎ التموȂلǻة: الثانيالمǺحث 
لذا لقǽام Ǽأȑ مشروع استثمارȑ، لا بد من توفر الأموال اللازمة لتغطǽة التكالیف الاستثمارȄة، ل

 للمفاضلة الǼحث عن المصادر المختلفة للتموȄل والتكالیف المرتǼطة ȞǼل مصدر یتعین على المشروع
للمشروع  بین هذه المصادر واختǽار أفضلها أو أقلها تكلفة Ǽما یؤدȑ إلى تعظـǽم الرȃحیـة التجارȄـة

مصدر وقضǽة  المصادر المختلفة للتموȄل وتكلفة Ȟل هذا المǼحثǽعالج لذا . وتعظǽم قǽمة المشروع
  .موȄل الأمثل للمشروعاتالت

  التموȂلǻةالجدوȎ دراسة  ماهǻة: المطلب الأول
 

  :وأهمیته مفهوم التموȂل: أولا
مساهمته  واسـتمرارȄة استثمارǽ ȑعد التموȄل أحد أهم المقومات الأساسǽة لتأسǽس أȑ مـشروع        

المخصصات النقدǽة  عملǽة تكوȄن:"ǽعرف التموȄل Ǽصفة عامة Ǽأنهو . الفعالة في الاقتصاد الوطني
الاقتصاد  وعملǽة إعادة الإنتاج على مستوȐ  المتاحة وتوزȄعها واستخدامها لضمان عملǽة استمرار

ة سواء Ȟانت إنتاجǽة أو خدمǽة أو ȞǼلمة أخرǽ Ȑفترض الأخذ Ǽمفهوم واحد أالوطني ومستوȐ المنش
في  متنوعة ومختلفة صادرمین التموȄل اللازم من مأت"لمصطلح التموȄل في لغة الاقتصاد بوصفه 

صورة قǽم نقدǽة أو عینǽة ذات قǽمة نقدǽة واستخدامها في تكوȄن القǽم المادǽة والحفاȍ على 
  ".استمرارȄتها

 وǽعرف ،"اللازمة في أوقات الحاجة إلیها إمـداد المـشروع بـالأموال":أنهǽعرف التموȄل ȞǼما 
ا المشروعات من مصادر مختلفة، قصد تغطǽة جمǽع الأموال التي تتحصل علیه:"ǼأنهالتموȄل أǽضا 

 ".تكالیف التسییر والاستغلال والتغلب على التحدǽات التي تواجهها المشروعات والاستمرار في نشاطها
وȄندرج في تعرȄف التموȄل Ǽمفهومه الواسع جمǽع المعاملات والصفقات المالǽة التي یؤدȑ استخدامها 

المادǽة وعلاقات الملكǽة، وتظهر عادة في إطار معین المیزانǽة مصادر إلى تغییرات في ترȞیب القǽم 
 Ȑة الأخرǽوناته والحقوق والالتزامات المالȞ1 .المال وم  

  

  

                                                             
  .23، ص 2000 الجزائر، ǽة،محمددار ال تقنǻات مراقǺة التسییر،ناصر دادȑ عدون،  1
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  1 :ما یليفǽ تتجلىن للتموȄل أهمǽة Ȟبیرة أǽمȞن القول Ǽهذا و 
السیولة لا ǽمȞن المحافظة علیها من طرف الشرȞة وحمایتها من خطر الإفلاس والتصفǽة إلا  إن -

عن طرȘȄ قرار التموȄل، وتعني السیولة هنا بǼساطة توفیر الأموال السائلة الكافǽة لمواجهة الالتزامات 
  .المترتǼة علیها عند استحقاقها

خفǽض الضغȌ على میزان مدفوعات الدولة إن الاستخدام الكفء للتموȄل الخارجي یؤدȑ إلى ت -
المدینة والذȑ یرجع إلى خدمة دیونها الخارجǽة ومن أهم عوامل Ȟفاءة استخدام التموȄل الخارجي 

  .الرȃحǽة، الملائمة، المرونة والسیولة
جل تجدید أو تحسین رأس المال الثابت للمؤسسة أǽساهم التموȄل في تحقیȘ أهداف المؤسسة من  -

أو استبدال المعدات والآلات، وǽعتبر أǽضا Ȟوسیلة سرȄعة تستخدمها المؤسسة لتواجه Ǽه Ȟالأبنǽة 
  .المالياحتǽاجاتها الجارȄة والخروج من حالة العجز 

ǽضمن التموȄل السیر الحسن للمؤسسة فهو ǽعمل على تحرȄر الأموال أو الموارد المالǽة المجمدة  -
ǽوفر احتȄع معطلة سواء داخل المؤسسة أو خارجها وȄانجاز مشارǼ د من الدخلȄزȄاجات التشغیل و

  .وأخرȐ جدیدة، لهذا ǽعتبر قراره من القرارات الأساسǽة التي یجب أن تعتني بها المؤسسة

  للمشروع الاحتǻاجات التموȂلǻة: ثانǻا
تحتاج المشارȄع الاستثمارȄة من أجل تحقیȘ أهدافها لعدة أنواع من التموǽلات من أجل تغطǽة 

 التكالیف من مرحلة إلى أخرȐ، فإنات والتكالیف اللازمة، ونظرا لتغیر حجم هذه النفقات و النفق
الاحتǽاجات المالǽة تتغیر أǽضا وعلǽه ǽمȞن تصنیف الاحتǽاجات المالǽة للمشارȄع الاستثمارȄة Ȟما 

  :یلي
المشروع  وهي الاحتǽاجات التي ترافȘ الطور الأول من: الاحتǻاجات المالǻة في طور التأسǻس.1

  :وǽمȞن تصنǽفها
 سيǻن برأس :رأس المال الأولي التأسȄعلى صاحب المشروع إعداد خطة لإقناع المستثمر 

المال المخاطر للانطلاق، وذلك بإثǼات جدوȐ المشروع لأن المستثمرȄن والممولین والبنوك 
 .یتخوفون من تموȄل المشروع في بدایته

 ل الانطلاق الفعلي للمشروعȂاة المنشأة  :تموǽالسنوات الأولى من حǼ Șل المتعلȄهو التمو
، ولكن المؤسسة Ǽحاجة إلى تموȄل للانطلاق المنتجوالتي تكون فیها قد أنهت تصمǽم وتطوȄر 

في تصنǽع المنتج وǽȃعه وǼالتالي تتطلب هذه المرحلة توفر الأموال الخاصة التي ستتمȞن من 
 ...صارȄف المعدات، مصارȄف التشغیلمواجهة جزء من المصارȄف الأولǽة، مثل م

                                                             
  .24ص، سبȖ ذȜرهمرجع ناصر دادȑ عدون،  1
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  :الأولىالاحتǻاجات المالǻة في مرحلة النمو .2
والانطلاق،  الإنشاءوهي المرحلة التي تصل إلیها المؤسسة Ǽعد أن تكون قد تجاوزت مرحلة 

ستشهد المؤسسة في مرحلة النمو ارتفاع وزȄادة في احتǽاجاتها المالǽة المرتǼطة Ǽالاستثمارات التي 
ولذلك تحتاج في هذه المرحلة إلى ما ǽسمى برأس مال النمو  الإنتاجǽةها التوسع في القدرات بتطلب

الذȑ سوف یدعم الأموال الخاصة التي تملكها المؤسسة لتموȄل نموها وتوسعها لاجتǽاز مرحلة جدیدة 
 Ȑالرفع من مستوȞعث منتجات جدیدة إنتاجهاǼ أو.  

  :رȂعالاحتǻاجات المالǻة لفترة النمو الس.3
وفي هذه المرحلة ینǼغي مساعدة المشروع ǼالتموȄل من المصادر الخارجǽة، Ǽالإضافة الى 
زȄادة القروض التجارȄة لتموȄل النمو في مبǽعاتها وȄنǼغي أǽضا الاستعانة Ǽالأرȃاح المحتجزة، Ȟما 

مالǽة المهتمة تستفید المؤسسة من التموȄل والتسهǽلات التي تقدمها المنظمات الحȞومǽة والمؤسسات ال
  .Ǽالمشروعات الصغیرة

وǼصفة عامة في هذه المرحلة تكون في احتǽاج مستمر للتموȄل قصیر الأجل من أجل تلبǽة 
احتǽاجات رأس المال العامل الناتج عن النمو وتطور المبǽعات، وخاصة عندما تكون المنشأة مقیدة أو 

  .معین مجبرة على بǽع Ǽمنح آجال للدفع هذا إذا أرادت Ȟسب سوق 

  :الاحتǻاجات المالǻة لفترة النضج.4
 ȍة وخاصة الصغیرة والمتوسطة منها، الحفاǽوفي هذه المرحلة تحاول المؤسسات الاقتصاد
على حصتها من المبǽعات وهذا ما یجعلها في احتǽاج مستمر للتموȄل، ولكن بنسǼة أقل للتموȄل قصیر 

وما تتطلǼه من سǽاسات المنتجات البدیلة أو تطور  الأجل من أجل تلبǽة احتǽاجات الدورة الاستغلالǽة
  .المنتجات الحالǽة إذا ما استدعى الأمر ذلك لمواجهة متطلǼات المنافسة

  :الاحتǻاجات المالǻة لفترة التدهور أو الانحدار.5
في هذه المرحلة تبدأ مبǽعات المنشأة تعرف تراجعا ملحوظا Ǽسبب انخفاض الطلب على          
لاسǽما عند محاولة  إضافيلفقدانها تنافسیتها في السوق، مما یزȄد من احتǽاجاتها إلى تموȄل  منتجاتها

ة وهنا یبرز دور المؤسسات التموȄلǽة ر طرح منتج جدید في السوق وما یوافȘ هذه العملǽة تموǽلات معتب
Ȟعملǽات  وغیرها في دعم المشروعات ومساندتها لǽس ǼالتموȄل المناسب فحسب یل ببرامج متكاملة

  .التأهیل الخاصة بجمǽع وظائف المؤسسة
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   التموȂلǻةالجدوȎ دراسة وأهمǻة مفهوم : ثالثا
التموȄلǽة تلك التي تدور حول تخطȌǽ وتوجǽه وتنظǽم ومتاǼعة تأمین الجدوǽ Ȑقصد بدراسة 

دارة المشروع من الأموال من خلال أفضل خلȌǽ تموȄلي من مصادر التموȄل المختلفـة  احتǽاجات وإ
وتشغیل هذه الأموال في مجالات النشاȋ الاقتصادȑ المختلفة الخاصة Ǽالمشروع وǼما ǽعظـم  وتوظیـف

. وǽعطي أعلى مردود وعائد اقتصادȑ ممȞن في ظل الظروف والبیئة المحǽطة Ǽالمشروع ناتجهـا
ǽمȞن الحصول على أنه لابد أن ǽعتبر ما یلي قاعدة لا ǽمȞن التخلي عنها وهي أنه لا  ومعنى هذا،

ȑأموال من أ ȑمن هذه الأموال أعلى من تكلفة الحصول  أ Șان العائد المتحقȞ لي إلا إذاȄمصدر تمو
  .هذا المصدر على الأموال مـن

 وتنǼع أهمǽة الدراسة التموȄلǽة من أنها تساعد المستثمرȄن على تحدید Ȟافة الاحتǽاجات المالیـة
 ا أنها تساعد على تحدید أفضل مصادر التموȄل المتاحة وأعǼاء أواللازمة لإنشاء وتشغیل المشروع Ȟم

تكلفة Ȟل مصدر Ǽما ǽساعد على اختǽار أفضل المصادر وǼما ینعȞس إیجاǼا على رأس المال 
Ȟما أنها تساعد على إعداد تقدیرات للتدفقات النقدǽة الداخلة والخارجة والتي تمȞن من تحدید  .المستثمر
  1.لمشروع والتي یتقرر في ضوئها قبول المشروع أو رفضهالتجارȄة ل الرȃحیـة

  

  

  مجالات دراسات الجدوȎ التموȂلǻة: المطلب الثاني
 

  :تتكون دراسات الجدوȐ المالǽة من المجالات التالǽة
 

  :دراسة وتحدید مصادر التموȂل المختلفة-1
 

 الأمور الأساسǽة والمهمـةǽعتبر تحدید وتوفیر المصادر المناسǼة لتموȄل المشروع من        
 لذلك فمن الضرورȑ الǼحث عن مصادر التموȄل الملائمـة للمـشروع ،لضمان تنفیذه ونجاحه

 Ȑة في مرحلة إعداد دراسة الجـدوǽبȄة وتقرǽصورة أولǼ ة له ولوǼوتحدید الاستثمارات المطلو 
  .وȐ التفصیلǽةالأولǽة، على أن یتم تحدیدها ǼشȞل دقیȘ وتفصیلي عند إعداد دراسة الجد

 ومن الجدیر Ǽالتنوǽه، أنه في حالة وجود صعوǼات أو قیـود علـى مـصادر تموȄـل   
 ن ذلـك لا شـكإالمشروع، أو أن المصادر الاستثمارȄة المتاحة محدودة أو عالǽة الكلفة، ف

عامة وǼصورة  سینعȞس ǼشȞل سلبي على القرار الاستثمارȑ نفسه وعلى الجدوȐ الاقتصادǽة للمشروع
، أو الاقتراض من  ǽمȞن توفیر الأموال اللازمة للمشروع التنموȑ عن طرȘȄ استخدام أموال الملكǽة ذاتǽاً

   2.خـارج المنـشأة أو الـشرȞة
  ل الذاتيمصادرȂاح التي حققها  :التموȃة من الأرǽستخدم لتراكم المدخرات المتأتǽ ȑل الذȄهو التمو

المشروع للوفاء Ǽالتزاماته المالǽة، أو هو مجموع الوسائل التموȄلǽة التي أنشأتها المؤسسة Ǽفعل 
                                                             

  .55،  صمرجع سبȖ ذȜرهخلیل محمد خلیل عطǽة،   1
  .59، صمرجع سبȖ ذȜرهصǼاح اسطǽفان Ȟجة جي،   2
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مصادر هذه ال ونتناول ،نشاطها العادȑ أو الاستغلالي والتي تǼقى Ǽصورة دائمة أو لمدة طوȄلة
  :فǽما یلي Ǽالتفصیل

أو  غالبـا فـي صـورة أسـهم عادیـة(وهي المǼالغ التي ǽقدمها ملاك أو أصحاب المـشروع  :رأس المال*
نصیبهم في الأرȃاح وفقا لمشارȞتهم Ȟما یترتب  والتي ترتب لهم حقوقا في الحصول على) أسهم ممتازة

تقتصر مساهمة الملاك في رأس المال ولا  .المشروع لهم حȘ الحصول على أمـوالهم فـي حالـة تـصفǽة
 عینǽة مثل ما ǽقدمونه للمشروع منالحصص ال على الحصص النقدǽة فقȌ بل تمتد لتـشمل Ȟـذلك
 Ȟما تشمل المشارȞة ،من صور المشارȞة العینǽة أراضي وآلات ومǼاني وسǽارات أو Ǽضاعة وغیرهـا

دم للأفراد الذین ǽمتلكون الدراǽة أو الحصص التي تق في رأس المال ما ǽسمى Ǽحصص التأسـǽس وهـي
لمال بدلا من دفع مقابل نقدȑ الخبرة الفنǽة والإدارȄة والتسوǽقǽة وتعتبر خبراتهم مساهمة منهم في رأس ا

 قابل المعرفة الفنǽة أو الهندسǽةحصص الملكǽة التي ت Ȟما ǽشمل رأس المال أǽضا. عن هذه الخبرة لهم
  1.مشارȞة في رأس المال

عندما ترغب في زȄادة رأسمالها دون إصدار المزȄد من  المؤسسةإلیها  أتلج :المحتجزة الأرȁاح*
از الأرȃـاح الناتجة عن الأسهم وعدم توزȄعها جتحإلـى ا المؤسسةالأسهم، وهذه الطرȄقة تتمثل في لجوء 

العملǽة ǼالنـسǼة للحملـة  Ǽغǽة إعـادة اسـتثمارها فـي فـرص استثمارȄة جدیدة، على أن Ȟǽون العائد من هذه
  :ومن عناصر الأرȃاح المحتجزة نجد  .من الحد الأدنى للعائد المتحصل علǽه أكبر
 اطي القانونيǻمثـل  :الاحتǽ نه وهوȄة من تكوȞلابد للشر ȑاطي الذǽوهو أدنى حد من الاحت

ا ǽصل ندمعـن تكوȄنه ع المؤسسة، وتتوقـف ةمؤسسن الأرȃاح الصافǽة العامة للنسǼة معینة م
  .، وǽستخدم في تغطیـة خسائر الشرȞة وفي زȄادة رأس المال إلى نصف رأس المال المدفوع

 اطي النظاميǻالنظام الأساسي لل :الاحت Șة العدول عن  مؤسسةیتم إنشائه وفȞع الشرǽولا تستط
على  المؤسسةاعد تس لكونهاهذه الطرȄقة ǽمȞن قبولها و  المؤسسة،لم ǽعدل نظام  ما تكوȄنه،

  2.قتراضǽة دون اللجوء إلى إصدار المزȄد من الأسهم ومنه تقلیل المصارȄفزȄادة طاقتها الا
یلجأ المشروع إلى التموȄل الخارجي وذلك في حالة عدم Ȟفاǽة مصادر  :التموȂل الخارجيمصادر -

التموȄل الذاتي المتوفرة لدǽه، وȄتمثل في المدخرات المتاحة في الأسواق المالǽة محلǽة Ȟانت أو أجنبǽة 
حسب آجالها إلى ثلاثة  هذه المصادروتنقسم بواسطة التزامات مالǽة سواء Ȟانت قروض أو سندات 

 :ة هيǽأنواع رئǽس
وهي القروض أو التسهǽلات الائتمانǽة المصرفǽة التي یتم الحـصول علیهـا  :التموȂل قصیر الأجل *

 توفیر سیولة مناسǼة لتموȄل Ǽعض المستلزمات التشغیلǽة الطارئة إلى حین توفر الموارد المالǽة لغـرض

                                                             
  .56ص مرجع سبȖ ذȜره،خلیل محمد خلیل عطǽة،   1
  .217-216ص ص، مرجع سبȖ ذȜره، ومحمد سعید Ǽسیوني الرحǽم زردق أحمد عبد  2
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 وتضاف إلى هذا. عام وهي القروض التي لا تزȄد مدتها عن الكافǽة للمنشأة من خلال مبǽعاتها
 ȑقصیرة الأجل مثـل الائتمـان التجـار Ȑمـة  المصرفيو  مصادر أخرǽق ȑالائتمان التجارǼ قصدǽو

الآجلة التي ǽحصل علیها المشروع من الموردین في مدة لا تزȄد في الغالب عن سنة، وȄتم  المـشترȄات
ن أو من خلال الكمبǽالات والـسندات الائتمان من خلال الحساǼات المفتوحة وȃدون أȑ ضما تنفیذ هـذا
وتلجأ المشروعات إلى الائتمان التجارȑ في حالة عدم Ȟفاǽة رأس المال العامل لمقابلـة  الإذنیـة،

أما الائتمان المصرفي فیتمثل في القروض والـسلفǽات التـي ǽحـصل . والمطلوǼات التشغیلǽة الاحتǽاجـات
دها في أقل من سنة في الغالب، وهي موارد نقدǽة ǽمȞن المشروع من البنوك وȄلتزم Ǽسدا علیهـا

ن Ȟان من الأفضل استخدامها في الأغراض التشغیلǽة ولǽس فـي  اسـتخدامها ǼحرȄة من قبل المشروع وإ
ن Ȟان من الممȞن استخدامها في تموȄل شراء الأصول الثابتة فـي حالـة  الأصول الثابتة، تموȄـل وإ

 من مصادر هذه الأموال نجدو  .لة الأجل وضمان جدوȐ الاستثمارالحصول على قروض طوȄ صـعوǼة
  1 :ما یلي

1. ȏه  :الائتمان التجارǽتحصل عل ȑه الائتمان قصیر الأجل والذǼ قصدǽلـشراء مستلزمات  المؤسسة
أو هي قǽمة المشترȄات الآجلة التي ǽحصل علیها المشترȑ من الموردین  الإنتاج والمنتجات الوسǽطǽة

و لكن هذه المدة ǽمȞن إن تتجاوز في Ǽعض الأحǽان السنة إذا  والتي لا تتجاوز مدة تسدیدها الـسنة
فهذا الائتمان Ȟǽون جید  تعلـȘ الأمر بǼعض الأصول الثابتة Ȟما أن الائتمان یتم عن طرȞ ȘȄمبǽالات

، أما إذا Ȟان هناك رȌȃ بینهما المستقبلǽة ري حالة عدم رȌȃ الأسعار الحالیـة Ǽالأسعاومناسب ف
 ، وذلكغاǽة ǼالنسǼة للمؤسسات المقترضـةȃنـسب Ȟبیـرة فإنـه ǽصǼح هذا المصدر التموȄلي مȞلف للو 

 ترجع إلى هذافالمؤسسات  ،الأسـعار الحالیـة مستقǼلا ارتفاعلارتفاع التكالیف الحالǽة Ǽالمـستقبل أو 
 التشغیلǽة الاحتǽاجاتعندما Ȟǽون رأس المال العامل غیر قادر على تلبǽة  الائتمانالنوع من 

  .للمؤسسة
تلك العملǽة التي ǽقوم Ǽمقتضاها بنك على منح عمǽلا سواء  :"والمقصود Ǽه هو :المصرفيلائتمان ا.2
Ȟ ان فردا أو شرȞة سواء  ةǽلات مصرفǽتسهȞل نقودȞانت في ش ،Ȑة العجز أو صور أخرǽوذلك لتغط 

وهذه التسهǽلات تكون مقابل فائدة  لدȐ المؤسسة ،وذلك لمواصلة نشاطها المعتاد، المسجل في السیولة
   .البنك ǽحصل علیها

هذا النوع ǽستعمل ȞǼثرة في شرȞات الأعمال و بـه یـتم الـسماح للشرȞة  :السحب على المȜشوف.3
قǽمة رصیدها في البنك على أن یتم التعامل مع ذلك الفرق Ȟأنه قرض  بإصدار شȞǽات Ǽقǽمة أكبر من

  .ǽستحȘ علǽه فائدة على أساس یومي
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ȑ یتم الحصول علǽه عادة لغرض توفیر رؤوس أموال ذال التموȄل ووه :متوسȊ الأجل التموȂل* 
 والمعـدات الآلاتتموȄل مشترȄات المواد الأولǽة المستوردة أو حتى لتموȄل شراء Ǽعـض  التـشغیل أو

 الرأسمالǽة، أو تموȄل Ǽعض الاحلالات اللازمة للأصول الثابتة أو لتموȄل إعادة تشȞیل الهȞǽـل
 وتتراوح فترة سداد القروض متوسطة الأجل ما بـین. المالي للشرȞات التي تواجه ضǽقا مالǽا

  1 :نجد هذا التموȄل و من مصادر .السنة الواحدة والثلاث سنوات
ذه القــروض یــتم الحصــول علیهــا مــن البنــوك وشــرȞات التــأمین وتكــون هــ :الأجــلالقــروض المتوســطة .1

ذلــك وفــȘ مــا ǽســمى جـــدول الاســتهلاك، ولــǽس دفعــة عملǽــة تســدیدها غالǼــا علــى مــدȐ عــدة ســنوات ، و 
 ، ففــي هــذه الطرȄقــة مــن طــرق التموȄــل نجـــد أن تكلفــة الأمــوال تكــون محــددة وثابتــة نســبǽا ولیـــستواحــدة

متعلقـــة أو مرتǼطـــة Ǽمقــدار الأرȃــاح المحققــة ،Ȟمــا أن هــذه الطرȄقــة فــي معظــم الأنظمــة الـــضرȄبǽة تتمتــع 
  .Ǽالإعفاء من الضرǼȄة

وǽقصد Ǽه قǽام المشروعات Ǽاستئجار الآلات والأصول الأخرȐ بدلا من  :یجارȏ التموȂل الإ.2
خاصـة إذا Ȟـان المشروع في حالة ǽصعب و هذا النوع من طرق التموȄل له أهمیـة Ǽالغـة،  ،امتلاكها

  :علǽه زȄادة السندات ومن أنواع هذا التموȄل نجد
 

، وهذا استخدام آلات ومعدات لمدة معینـةالنوع من الاستئجار ǽشمل  وهذا :الاستئجار التشغیلي -
خدمات  یوفر المؤجر وأن النوع یتمتع Ǽعدة بخصائص من أهمها إمȞانǽة إلغاء العقد من قبل المستأجر

  .الصǽانة والتأمین على الأصل
صـول المـراد استئجارها من الاستئجار التموȄلي هو قیـام المـشروع Ǽاختیـار الأ :الاستئجار التموȂلي-

بل أن ǽقوم البنك Ǽعملیـة شـرائها واسـتئجارها للمشروع على أن یدفع Ȟامل ثمنها ǼالتقسȌǽ للبنك  ،السوق 
إلى المستأجر إلى غاǽة إتمام دفع Ȟل المستحقات المالǽة وعلǽه فهذا النوع  ولا تنتقل ملكیـة ذلـك الأصل

أن ǽقوم المستأجر ، لا ǽمȞن إلغاء عقد الاستئجار قبل انتهاء مدة العقدــأنه من الاستثمار یتمیز ب
أن تغطي أقساȋ الاستئجار قǽمة الأصل مع الرȃح من التأجیر وفي علǽه، و Ǽصǽانة الأصل والـتأمین 

   .التأجیر المǼاشر وفǽه تتم إعادة الأصل إلى حالته Ǽعد انتهاء التأجیر ا النوع نجدهـذ
ǽ ȑحصل علǽه المشروع من البنوك وشرȞات التأمین وȄلتزم ذال التموȄل ووه :طوȂل الأجل تموȂلال*

وغالǼا ما یتم استخدام هذه الأموال فـي تموȄـل الإنفـاق الاسـتثمارȑ أو  سنة،تزȄد عن  برده فـي مـدة
وتتمیز القروض طوȄلة الأجل خاصة المقدمة من البنوك المتخصصة Ǽشروȋ  ،الرأسمالǽة التكـالیف

من أشȞال القروض طوȄلة الأجل التي  أجل السداد وأسعار الفائدة، وتعتبر السندات شـȞلا مǽسرة فـي
التزاما على المشروع أو المؤسسة التي  تموȄل النفقات الاستثمارȄة والتشغیلǽة، وǽمثل الـسند تستخدم في
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ǽحصل صاحب السند على الفائدة  تصدره یتعین الوفاء Ǽه في تارȄخ الاستحقاق المتفȘ علǽه، Ȟما
   Ȟ.1ما هو الحال في القرض المحددة ǼشȞل دورǼ ȑغض النظر عن رȃحǽة أو خسارة المـشروع

ǽقع على عاتȘ إدارة المشروع اختǽار هȞǽل التموȄل المناسب  :تحدید الهȜǻل التموȂلي المناسب-2
مستوȐ العائد المتحقȘ والمخاطر التي ǽمȞن أن یواجهها المشروع في  لأن ذلك سـوف یـؤثر علـى
معـین  القرار فإن على المشروع أن ǽأخذ في الاعتǼار أن اختǽار مصدر المستقبل ونظرا لخطورة هـذا

الاعتǼارات التي تختلف من مشروع إلى آخر بل تتفاوت ǼالنسǼة للمشروع  یتوقـف علـى عدیـد مـن
   :2ورغم ذلك فإنه ǽمȞن رصد العوامل التالǽة الواحد من وقـت لآخـر،

 لابد أن یتلاءم مصدر الأموال مع استخداماتها، حیث یتعین استخدام الأموال قصیرة الأجـل فـي-
 بینما تستخدم الأمـوال طوȄلـة )دفع أجور العمال أو شراء مواد خام(قصیرة الأجل استخدامات 

  .الأجل في شراء الآلات والمعدات استخدامات طوȄلة الأجل
الحصول  یجب مراعاة تكلفة المصدر، فالمصدر المناسب هو الذǽ ȑحقȘ معدل عائـد أكبـر مـن تكلفـة-

  .علǽه
 رتفاع قدرة المشروع على تدبیر هذه الأموال، Ȟǽون من الأفـضلفي حالة توافر سیولة Ȟافǽة أو ا-

  .تدبیر الاحتǽاجات المالǽة عن طرȘȄ القروض
 یلعب حجم المشروع القائم وقابلǽة أوراقه للتسوȘȄ في البورصة Ǽالإضافة إلى حسن المرȞز المالي-

  .Ȅلǽةودرجة الثقة التي یتمتع بها المشروع دورا Ȟبیرا في تحدید مصادره التمو 
 

 لابد أن یراعي المشروع المخاطر وأولوǽة الحصول على الدخل أو العائد حیث ǽحظى الـدائنون  -
 وهذا الاعتǼار ،Ǽأولوǽة على أصحاب أو ملاك المشروع في الحصول على الدخل أو ناتج التصفǽة

 والأقساȋ، یتوجب معه على المشروع أن ǽستشعر الخطر عند زȄادة الالتزامات الثابتة مثل الفوائد
  .وما یترتب على ذلك من أثر سلبي على عوائد الأسهم

 لكل مصدر من مصادر التموȄل أثر على درجة اسـتقلالǽة إدارة المـشروع ودرجـة اسـتقلال-
قراراتها، فزȄادة رأس المال من خلال الأسهم العادǽة یؤثر على قرارات الإدارة لأنه یؤدȑ إلـى زȄادة عدد 

  .إصدار سندات عمومǽة بإدخال أعضاء جدد وذلك على عȞس الأسـهم الممتـازة أوأعضاء الجمعǽة ال
 من العوامل التي یجب مراعاتها اختǽار التوقیت المناسب في الحصول على المـصادر التموȄلیـة-
  .Ǽأقل تكلفة ممȞنةو 
 وراقتلعب الظروف الاقتصادǽة السائدة من تضخم أو رȞود، وȞذلك معـدلات العائـد علـى الأ-

 المالǽة، ومعدلات الفائدة الدائنة والمدینة وغیرها دورا في تحدید المصدر المناسب وتكلفة المصادر

                                                             
  .57ص ،مرجع سبȖ ذȜرهخلیل محمد خلیل عطǽة،   1
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 .المختلفة
  .الهȞǽل التموȄلي الذǽ ȑحقȘ التوازن بین الأرȃاح والمخاطر المرتǼطة بهȞǽل التموȄل یجب اختǽار-
 :تقدیرات التدفقات النقدǻة الداخلة والخارجة للمشروع-3

  

تمثل التدفقات النقدǽة بǽان تقدیرȑ للمتحصلات والمدفوعات النقدǽة المتوقعة في المستقبل 
سوف تترتب على تنفیذ المشروع، وتعتبر المتحصلات النقدǽة تدفقات نقدǽة داخلة للمشروع بینما  والتي
في تحقیȘ  ىلأولر التدفقات النقدǽة الخطوة االمدفوعات النقدǽة تدفقات خارجة منه، وǽعتبر تقدی تعـد

النهائي من إجراء دراسة الجدوȐ التفصیلǽة وهو تقیǽم جدوȐ الفرصة الاستثمارȄة من وجهـة  الهـدف
  1:وترجع أهمǽة التدفقات النقدǽة إلى .المستثمر الخاص نظـر

 تعد التدفقات النقدǽة أداة للتخطȌǽ المالي للمشروع حیث یتم الاهتمام بتقـدیر وتـدبیر احتǽاجـات -
  .المشروع في المستقبل وتوفیرها في الوقت المناسب

 تعد هذه التدفقات مؤشرا على مدȐ قدرة المشروع على تولید تدفقات نقدǽة موجǼة في المـستقبل، -
  .Ȟما تعد مؤشرا أǽضا على مدȐ قدرة المشروع على مقابلة التزاماته تجاه الملاك والدائنین

  .مشروع للتموȄل الخارجيتبین هذه التدفقات مقدار احتǽاجات ال-
 وǽقوم تقدیر التدفقات النقدǽة للمشروع الاستثمارȑ على الأسـاس النقـدȑ ولـǽس الأسـاس

Ǽالفعل في  المحاسبي، ومضمون هذا المبدأ أن تؤخذ في الاعتǼار المǼالغ التي یتم تحـصیلها أو دفعهـا
Ǽالفعل فلا  ي لم یتم تحـصیلها أو دفعهـافترة أو فترات معینة، أما غیر هذا من المǼالغ المستحقة والت

  .ینظر إلیها إلا عند دفعها أو تحصیلها
وǽعتمد تفضیل الأساس النقدȑ على الأساس المحاسبي عند تقیǽم المشروعات الاستثمارȄة 

  2:الجدیدة، على الأسǼاب التالǽة
وعملǽة  یـة الاسـتحقاقالمحاسبي القǽمة الزمنǽة للنقود أȑ یتجاهل الفترة بین عمل الأساسیتجاهل -

فلا  الأساس النقدȑأما  ،التحصیل وȄجعل الفرصة البدیلة للاستثمار في هذه الفترة مساوǽة للصفر
  .لا ǽعتد إلا Ǽالنفقات أو الإیرادات المدفوعة أو المتحققة Ǽالفعل یتجاهل القǽمة الزمنǽة للنقود حیث

 في تقیǽم المشروعات الجدیدة من الأساس المحاسبي حیث یهتم ǽعد الأساس النقدȑ أكثر ملاءمة -
 الأساس النقدȑ بتقدیرات التدفقات لفترة قادمة، بینما یهتم الأساس المحاسبي Ǽقیـاس وتحلیـل

   .التدفقات عن فترة أو فترات ساǼقة ولذلك فالأخیر أكثر ملاءمة للمشروعات القائمة Ǽالفعل
العمر الاقتصادǽ  ȑة الداخلة والخارجة للمشروع الاستثمارȑ الجدید علـىتقدیر التدفقات النقد ǽعتمد -

التي یتوقع أن Ȟǽون  للمشروع ولǽس العمر الإنتاجي للمشروع، وǽقصد Ǽالعمر الاقتصادȑ الفترة الزمنیـة

                                                             
  .241ص، مرجع سبȖ ذȜره، حسن خلف فلǽح  1
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 ومرغوب فیها، أما فیها تشغیل المشروع اقتصادǽا أȑ تزȄد عوائده عن تكالیف تشغیله Ǽمعدلات مقبولة
 نشاطه الإنتاجي أو عمر الإنتاجي فǽقصد Ǽه الفترة الزمنǽة التي Ȟǽون فیها المشروع صالحا لمزاولـةال

تناقص القدرات  وفي العادة Ȟǽون العمر الإنتاجي أطول من العمـر الاقتـصادȑ بـسبب. الخدمي
وȄجعل التشغیل غیر  الإنتاجǽة للأصول وارتفاع التكالیف Ǽمرور الوقت مما یؤثر سـلǼا علـى الإیـرادات

ȑاقتصاد . 
  1 :و تتطلب عملǽة تقدیر التدفقات النقدǽة الخارجة تقدیر العناصر التالǽةهذا 

منذ .) الخ...أراضي، مǼاني، وسائل النقل،آلات(في الأصول الثابتة  الاستثمارȑ تقدیر الإنفاق  -
  ...تأمینیب و شحن و ȌǼ بذلك من مصارȄف ترȞالتعاقد على شراء الأصل حتى امتلاكه، و ما یرت

 هي Ȟافةو  ،)أو ما ǽسمى Ǽمصروفات التأسǽس(تقدیر المصروفات الإیرادǽة المؤجلة  -
  .المصروفات الرأسمالǽة التي تتفȘ خلال فترة إنشاء المشروع حتى مرحلة التشغیل الفعلǽة

  .الإنتاجتقدیر رأس مال العامل، أو الحد الأدنى من الأصول المتداولة اللازمة لدورة  -
Ȟمصادر مالǽة في  الاستثمارȑ الفوائد على القروض طوȄلة الأجل التي ǽعتمد علیها المشروع  -

  .فترة الإنشاء إن وجدت
التي ود التدفقات النقدǽة الخارجǽة، و تعتبر الضرائب المǼاشرة على الدخول أو الثروات أحد بن -

  .یتعین إدراجها ضمن بنود صافي التدفقات النقدǽة
الإشارة هنا إلى أنه توجد محددات یجب مراعاتها عند تقدیر التدفقات النقدǽة الخارجة  تجدرو  هذا

  :و هي Ȟما یلي
یتم حساب التدفȘ النقدȑ الخارج سنوǽا، لتحدید نصیب Ȟل سنة من سنوات الإنشاء من تكالیف  -

، )أȑ ساعة بدء عملǽات التشغیل الفعلǽة(أنها أنفقت في الساعة صفر افتراضȞوحدة واحدة مع 
  .ولذلك ینظر إلیها المبلغ الإجمالي

Ȟقǽمة ) و الإنتاجي الاقتصادȑ(في نهاǽة عمره الزمني  الاستثمارȑ یتم تحدید قǽمة المشروع  -
  :متǼقǽة، وهذه القǽمة لها اختǽارȄن هما

*  Șمة من التدفǽام بخصم هذه القǽة، عند    القǽمتها الحالǽعد حساب قǼ الخارجي ȑالنقد
  .القǽمة الحالǽة المساوǽة لآخر نسǼة من العمر الإنتاجي للمشروع

* Ǽا داخلااعتǽمة تدفقا نقدǽو تعالج مثل رأس المال في آخر سنة من سنوات ار هذه الق ،
  .العمر الزمني للمشروع

القروض طوȄلة الأجل في تموȄل المشروع في فترة الإنشاء، فإن أقساȋ سداد  استخدامإذا تم  -
لكن یتم ، و الاستثمارȄةأصل القرض لا ǽعتبر تدفقا نقدǽا خارجا، ǽضاف إلى إجمالي التكالیف 

                                                             
 .235ص  ،ذȜرهمرجع سبȖ  ،سمیر عبد العزȄز 1
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في فترة الإنشاء، ولذلك یتم  الاستثمارȄةإضافة فوائد القروض للوصول إلى إجمالي التكالیف 
د تدفقا نقدǽا داخلا عند حساب التدفȘ النقدȑ الداخل، رغم أنها مصروف مالي هذه الفوائ اعتǼار

  .لازدواج عملǽة الحساب
، وهذا الاعتǼاریجب توقع التدفقات النقدǽة الخارجة الإضافǽة، Ȟإنفاق استثمارȑ و أخذها Ǽعین  -

لتدفȘ النقدȑ عند تقدیر ا الاستثمارȄةیتطلب مقارنة مصادر تموȄل المشروع بإجمالي التكالیف 
  .الخارجي

  1 :و تشتمل التدفقات النقدǽة الداخلة البنود التالǽةهذا 
  :الإیرادات السنوǽة الجارȄة -

و عند حساب . أȑ قǽمة المبǽعات السنوǽة المتوقعة للمشروع خلال عمره الإنتاجي المتوقع  
المبǽعات المحصلة فعلا، وǼالتالي التدفقات النقدǽة من مبǽعات السلع و الخدمات، فإن العبرة Ǽقǽمة 

فإن المǼالغ التي یتم تحصیلها مقدما للمبǽعات سوف یتم معالجتها Ȟأحد بنود التدفقات النقدǽة 
  .الداخلة في سنة الحصول على الإیراد

  :قǽمة رأس المال العامل في نهاǽة العمر الإنتاجي المتوقع -
  .الخ...تلزمات الإنتاج، قطع الغǽارأȑ قǽمة المخزون المتǼقي من المورد الخام و مس

   :قǽمة متǼقي الأصول -
. عمر الإنتاجي المتوقع للمشروعفي نهاǽة الغیر قابلة له، و ابلة للإهتلاك و أȑ قǽمة الأصول الق  

Ǽعد تحدید Ȟل بند من بنود التدفقات النقدǽة الداخلǽة و الخارجǽة خلال سنوات الإنشاء و التشغیل و 
   ǽ:2مȞن حساب التدفȘ النقدȑ السنوȑ من خلال المعادلة التالǽة للمشروع المقترح، و

  التدفقات الخارجة –التدفقات الداخلة = صافي التدفقات النقدǻة 
ذا Ȟانت التدفقات النقدǽة الداخلة أكبر من التدفقات النقدǽة الخارجǽة، فإن قǽمة المعادلة و    إ

Ȟانت التدفقات النقدǽة الداخلة أصغر من التدفقات إذا ، أما تكون موجǼة" صافي التدفقات النقدǽة"
 .النقدǽة الخارجة، فإن صافي التدفقات النقدǽة تكون سالǼة

للمشروع Ǽمصادر التموȄل المختلفة  الاستثمارȄة الاحتǽاجاتǼالنسǼة لهȞǽل التموȄل، فیتم مقابلة و    
  .ال و القروضمع تحدید حجم Ȟل من رأس الم ،لذلك ومحاولة و ضع التصور المناسب

  

                                                             
 .221-219 ص ، صمرجع سبȖ ذȜرهعبد المطلب عبد الحمید،  1
 .124 ، صمرجع سبȖ ذȜره، موسى شقیرȑ نورȑ وأسامة عزمي سلام 2
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  ماهǻة دراسة الجدوȎ المالǻة: ث الأولالمǺح
  

  مفهوم وأهمǻة دراسة الجدوȎ المالǻة: المطلب الأول
  مفهوم دراسة الجدوȎ المالǻة: أولا

 الناحǽة المالǽة من خلال مقارنة المشروع من رȃحǽةقǽاس  دراسة الجدوȐ المالǽةǽقصد ب
 آخر من المؤشرات ومعاییر الرȃحǽةمع التكالیف المتوقعة مع المشروع ومن خلال عدد  الإیرادات

  1 .المالǽة
عتمد اعتمادا Ȟلǽا على نتائج دراسة السوق ت دراسة الجدوȐ المالǽةأن  إلǽه الإشارةومما تجدر 

 الإیراداتǽة تمثل ونتائج الدراسة الفنǽة حیث ǽقوم التحلیل المالي بترجمة هذه النتائج إلى تدفقات مال
دراسة تدفقات المشروع  إلى إضافةالدراسة مصادر التموȄل وتكلفته وتشمل هذه  .والتكالیف المتوقعة

یراداته   .2مقارنة Ǽالتكالیف الرأسمالǽة وإ
  

  أهمǻة دراسة الجدوȎ المالǻة: ثانǻا
تحدد الرؤǽة المالǽة للمشروع Ǽعد تقدǽم العناصر  من Ȟونهاتأتي أهمǽة دراسة الجدوȐ المالǽة 

المالي Ǽعد التأكد من  التقیǽمحیث یبدأ  ،عناصر التشغیلهندسǽة التي تحدد أوجه التكلفة و التسوǽقǽة و ال
Ǽعد أن تأتي الدراسة الفنǽة و  ،أنه سȞǽون هناك طلب Ȟافي و منظم على منتجات أو خدمات المشروع

ǼȄقى دراسة الجوانب المالǽة لهذا و  ،ة الفنǽةإمȞانǽة إنشاء المشروع من الناحǽبنتائج إیجابǽة بخصوص 
و الالتزامات التي لتحدید الأموال المطلوǼة لإنشاء و تشغیل المشروع و دراسة ǽȞفǽة تدبیرها  ،المشروع

  .ع عائدا مناسǼا لأصحاب رأس المالثم دراسة إلى أȑّ حد سوف ǽحقȘ المشرو  ،تترتب على ذلك
  

  خطوات دراسة الجدوȎ المالǻة: مطلب الثانيال
ومات التي تتطلب دراسة الجدوȐ المالǽة للمشروعات الاستثمارȄة الكثیر من البǽانات والمعل  

نجاز الدراسة، ومن أهم هذه البǽانات تكلفة الاستثمار المبدئي، والتدفقات یتعین توفیرها لأغراض إ
 المختلفة الخطواتǽمȞن توضǽح ǽȞفǽة إجراء و ، للمشروعالنقدǽة للمشروع ومختلف القوائم المالǽة 

  :یليفǽما  للدراسة المالǽة
 
  

  تحلیل الدخل: أولا
 ،عادیـةسـنة  فيǽم أداء المشروع یوȄهدف إلى تق التحلǽلاتǽعتبر تحلیل الدخل أهم أنواع 

رأس المال +رأس المال الثابت ( ، تكالیف الاستثمارالرȃح يحساب قǽمة صاف وǽحتاج إجراءه إلى
، ومعدل الرȃح )نسǼة صافي الرȃح إلى التكالیف الاستثمارȄة( ، معدل العائد على الاستثمار)العامل

                                                             
  .63، صمرجع سبȖ ذȜره، الكرȄم ǽعقوبعبد  1
  .69، ص2009القاهرة،  ، مؤسسة شǼاب الجامعة،، دراسة الجدوȎ الاقتصادǻة للمشروعات الاستثمارȂةأحمد فرȄد مصطفى 2
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مستوȐ  ثم مقارنة هذه المعدلات Ǽمعدلات أخـرȐ منـاظرة علـى، )نسǼة صافي الرȃح من العائد الكلي(
 ȋالنشاȑه المشروع ینتمي الذǽة للبـدائلوذلك للوقوف  .إلǼالنـسǼ حیـة المـشروعȃر Ȑعلى مد  Ȑالأخر.  

  1:وǽحسب صافي الرȃح Ǽاستخدام المعادلة الآتǽة
  الفوائد-الاستهلاك الرأسمالي–المتحصلات النقدǽة من غیر الإنتاج - صافي العائد= صافي الرȃح

Ǽاستخدام الصǽغة العامة  للمشروع الاقتصادȑالعائد خلال سنوات العمر  يȄتم حساب صافو 
  2:التالǽة 

  الضرائب –تكالیف التشغیل  –الإیراد الكلى =  صافي العائد
وǽستǼعد الإیراد  فقȌ، وǽلاحȎ أن صافى الرȃح ǽحدد على أساس الإیراد المتولد من المـشروع

والإعانات قǽمة المبǽعات  شتمل علـىي ǽالإیراد الكل وجدیر ǼالذȞر أن  .من مصادر أخرȞ Ȑالإعانات
 ياعاة أن هناك فرقـاً بـین مفهـومȞما یتعین مر ، مال عامل صورة خردة ورأس يمن الأصول ف يوالمتǼق
إنتاجǽة ما خلال فترة زمنǽة  فالإیراد الكلى ǽشیر إلى المتحصلات النقدǽة الداخلـة لوحـدة، والإیراد الـدخل

فǽشیر إلى قǽمة السلع  الإجمالي، أما الدخل الفوائد معینة من غیر أقساȋ القروض ومتحصلات
  .خلال فترة زمنǽة معینة والخـدمات المنتجـة

 فقȌ وهى إذا Ȟانت حالة واحدة فيالإیراد الكلى  ǽ ȑساو  الإجماليǽلاحȎ أن الدخل Ȟما 
 الخدمات المنتجة خلال نفسالوحید هو بǽع السلع و  المتحصلات النقدǽة الداخلة خلال فترة ما مـصدرها

 فقد، الإجمالي توجد هناك أسǼاب عدیدة تؤدȐ لاختلاف الإیـراد الكلـى عـن الـدخل غیـر أنـه، الفترة
Ȟما قـد  الحالǽة،الفترة  فيفتـرات ساǼقة ولم تحصل إلا  فيتوجد هناك مǼالغ مستحقة من مبǽعات تمت 

  .مقبلةرات فت فيمستحقة عن مبǽعات الفترة الحالǽة ولا تدفع إلا  تكـون هنـاك مبـالغ
على أساس قǽمته قد لا یǼاع  ǽحتـسب الـدخل والذȑوǽضاف إلى ذلك أن إنتاج الفترة الحالǽة 

نما یتǼقـى منـه فيȞǼامله  الفترة  فيمتحصلات نقدǽة  أȑجزء Ȟمخزون لا یتحقȘ مقابله  الفترة الحالǽة وإ
 ǽحصل علǽه الذȑ أن هناك عناصر أخرȐ یتضمنها الإیراد الكلى غیر الدخل مثل الدعم Ȟما .الحالیـة 

لإیراد وهناك عدید من الكتاب ǽستخدمون مصطلح ا .المشروع وقǽمة Ǽعض الأصول المǼاعة وغیرها
المنتجة من السلع  وذلك Ǽافتراض أن الإیراد الكلى ǽساوȐ قǽمة الكمیـات الإجماليللدخل  Ȟبدیل يالكل
 عندما الإجماليǽستحسن استخدام مصطلح الدخل  وعمومـا ،دمات خلال الفترة محـل الاعتبـاروالخ

 هناك ، واستخدام مصطلح الإیراد الكلى عنـدما توجـدمبǽعات الفترة الحالǽة تكون Ȟل الإیرادات من
ǽة أو ع من مصادر حȞومالمشرو  ǽحصل علیها التي الإعانات، مثل عناصر إیراد أخرȐ غیر الدخل

الاقتصادȑ نهایـة العمـر  فيرأس المال الثابت ورأس المال العامل  المتǼقیـة مـن والقǽمة، غیر حȞومǽة

                                                             
  .74ص ،olc.bu.edu.eg: جامعة بنها، مصر، متاح على الموقع، دئ دراسات الجدوȎ الاقتصادǻةامǺمرȞز التعلǽم المفتوح،  1
 .228، ص 1999 ،عمان ،دار مجدلاوȑ للنشر ،تقیǻم المشروعات إطار نظرȏ و تطبǻقي ،اسم عبد اللهج عقیل 2
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مخصصات الشرȞة Ǽالبنوك  ولا یتعین إضافة الإیرادات المالǽة المتوقع تحققها من إیـداع ،للمشروع
ن Ȟان یتعین إضافة تعتبر إیرادات إنتاجǽة ، وذلك لأنهـا لاالإجماليȞفوائد إلى الدخل  المزاǽا العینǽة  وإ

هذا  في يلالك وسوف یتم استخدام مصطلح الإیـراد .الإجماليǽحققها المشروع ضمن الدخل  التي
، ǽضاف إلى تدخل ضمن منافع المشروع الإجمالي المؤلف نظراً لأن هناك عناصـر أخـرȐ غیـر الـدخل

الحالǽة عند  ص فترات أخرȐ إلى إیرادات الفترةهناك مجال لإضافة متحصلات تخ ذلك أنـه لا یوجـد
  .ȞȐل فترة على حد تقوǽم المشروع لأننا نتكلم دائما عن الإیرادات المتوقعة خلال

 

Ǽالإضافة  تكالیف التسوȘȄ  أما عن جانب التكالیف فهو یتضمن تكالیف التشغیل Ǽمـا فیهـا            
 إلى تكالیف التشغیل وذلك لأن الرأسماليالاستهلاك  ولكن لا یتعین إضافة تكلفة، إلى الضرائب

Ǽالعوائد الصافǽة  نقارنهـا التيعǼارة عن التكالیف الاستثمارȄة  هي الرأسماليالاستهلاك  مجمـوع تكـالیف
  1 .محددة لنحدد مقدرة المشروع على استردادها خلال فترة زمنǽة

  

  تحلیل التدفقات النقدǻة: ثانǻا
من الناحǽة المالǽة ینظر إلى المشروع الاستثمارȑ على أنه مجموعة من التدفقات النقدǽة   

م أسلوب تحلیل التدفقات النقدǽة للتعرف على ستخدǽو الداخلة والخارجة موزعة على مدة حǽاة المشروع، 
 تزاماتالالو ما إذا Ȟان المشروع سیتمȞن من تغطǽة  ،ما إن Ȟان المشروع سǽقابل مشȞلة السیولة

    2.غیرهالجارȄة من حیث مǽعاد استحقاقها و ا
  

  تحلیل القوائم المالǻة: ثالثا
القوائم المالǽة حتى ǽمȞن تقیǽم المشروع على أساس المقایǽس  إعدادوȄرȞز هذا التحلیل على 

المختلفة للرȃحǽة التجارȄة وحتى ǽمȞن التحدید التقرȄبي للاحتǽاجات المالǽة وȄتطلب التحلیل المالي 
وǼصورة القوائم المالǽة المقدرة  إعدادالجمع بین تقدیرات السوق والتكلفة الفنǽة والتي على أساسه یتم 

  3:لابد أن یتضمن الجوانب التالǽة ةالمالǽ القوائم تحلیلن عامة فإ
قǽام Ǽمراجعة القوائم المالǽة الأساسǽة وهي لǼالنسǼة للشرȞات القائمة فعلا لابد من ا .1

 .المیزانǽة العمومǽة وقائمة الدخل وقائمة التدفقات النقدǽة
قوائم بتكلفة المشروع ǼالنسǼة للمشروعات الخاصة بإنشاء منشآت جدیدة لابد من إعداد  .2

 .الكلǽة والاحتǽاجات الاستثمارȄة وȞذلك التدفقات النقدǽة المرتǼطة Ǽالمشروع الجدید

                                                             
  .74-72ص ص ،مرجع سبȖ ذȜرهمرȞز التعلǽم المفتوح،  1
  .230، صمرجع سبȖ ذȜره ،سمیر عبد العزȄز  2
3  ȑممحمد صالح الحناوǻات والمفاهǻالمشروع الأساس Ȏة،دار ال، ، دراسات جدوǽة الجامعȄندرȞعة ال، 2001، الإسǼص ولى، الأط

  .23-22 ص
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إعداد التقدیرات المالǽة للفترات المستقبلǽة وتتطلب هذه التقدیرات إعداد القوائم المالǽة  .3
 .وتشمل المیزانǽة العمومǽة وقائمة الدخل وقائمة التدفقات النقدǽة

جداول مساندة للتقدیرات المالǽة وȞذلك عرض للافتراضات التي قدرت على أساسها إعداد  .4
وأخیرا  الإنتاجفترة تحصیل المبǽعات ومستوǽات المخزون وجداول الدفع وعناصر تكلفة 

 .والمصارف المالǽة والإدارةمصارȄف البǽع 
كǽة وحجم التعادل لملالتحلیل المالي الذǽ ȑظهر العائد على الاستثمار والعائد على ا إعداد .5

 .ȑ والتحلیل السعر 
 الاستثمارȑ وȄهدف التحلیل المالي Ǽالدرجة الأولى إلى تحدید درجة مقابلة المشروع أو الفȞر 

توȐ المقبول من الرȃحǽة أȑ التأكد من أنّ المشروع ǽحقȘ المس ،السابȘ تحدیدها الاستثمارلمعاییر 
صǽاغتها والجوانب الفنǽة و  ،البǽانات المالǽة عن السوق تحلیل وȄتم ذلك من خلال تجمǽع و  ،التجارȄة

  .في شȞل قوائم مالǽة مرتǼطة Ǽالتشغیل المخطȌ للمشروع 
تعتمد دراسة الجدوȐ المالǽة على مجموعة من البǽانات و المعلومات لأوجه التكالیف المختلفة 

 علǽه أنه لا یوجد شȞل موحدوما هو متعارف  ،یتم تحلیلها و تبوȄبها ضمن قوائم مالǽة ،في المشروع 
Ȟل  واحتǽاجاتها على عوامل Ȟثیرة تخص طبǽعة أنواعها ومȞوناتلهذه القوائم، بل یتوقف عددها و 

وعادة ما تكون البǽانات التي یتم التوصل إلیها من خلال التحلیل المالي الأولي غیر Ȟافǽة  ،مشروع
القǽام  الأمر الذȑ یتطلب ،لمعنیین Ǽالمشروعالقرار Ǽشأن المشروع من وجهة نظر المستثمرȄن ا لاتخاذ

الجوانب  معلومات إضافǽة عنعلى بǽانات و والذȑ یتضمن الحصول  ،Ǽما ǽسمى تحلیل الحساسǽة
الرȃحǽة التغیرات التي ǽمȞن لمخاطر وتحلیل الحساسǽة الفرص و او  الاحتمالاتذات العلاقة Ǽالرȃحǽة و 

  .  أن تحدث لهذه الجوانب و المتغیرات البیئǽة
 ،نسب النشاȋ ،نسب السیولة ،من الأدوات الممȞن استخدامها في هذا التحلیل النسب المالǽةو 

ثم یتم مقارنتها  ،)على أساس تقدیرȑ (حیث یتم حساب هذه النسب للمشروع الجدید  ،نسب الرȃحǽة
 ،مثل المقدرة التنافسǽة للمشروع ،أو نسب المنشأة القائمة فعلاً للتعرف على الجوانب ،بنسب الصناعة

  .و مرȞز السیولة للمشروع و غیرها
إذا لم Ȟǽن المشروع مناسǼا  ،في ضوء البǽانات و المعلومات الساǼقة الخاصة Ǽالتحلیل المالي

غیر مناسǼة لجمǽع الأطراف التي ستتولى  أȑ إذا Ȟانت العوائد المالǽة و الأخطار ،من الناحǽة المالǽة
  .فإنه عند هذه النقطة یتوقف التحلیل نهائǽا ،استثمار أموالها في المشروع

الأخطار مناسǼة أȞ ȑانت العوائد المالǽة و  ،ا إذا Ȟان المشروع مناسǼا من الناحǽة المالǽةأم
هذه النقطة یتخذ قرار Ǽقبول  لجمǽع الأطراف التي ستتولى استثمار أموالها في المشروع فإنه عند

ذا Ȟان القائم Ǽالدراسة المالǽة  ،المشروع من الناحǽة المالǽة هو المسؤول الحȞومي عن التخطȌǽ وإ
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إلى المرحلة الأخیرة  Ǽالانتقالوذلك  ،التحلیل لجدوȐ المشروع الاستمرارفإن القرار Ȟǽون  ،الاستثمارو 
     1.و القومǽة للمشروع الاجتماعǽةمن مراحل تحلیل الجدوȐ و وهي تحلیل الرȃحǽة 

  

  تحلیل الرȁحǻة: راǺعا
من بین أهم أهداف الدراسة المالǽة هو التأكد من مدȐ التأكد من نجاح المشروع من الناحǽة 

وتوجد  ،Ǽمعنى دراسة إلى لأȑّ حدّ سوف ǽحقȘ المشروع عائدا Ȟافǽا لأصحاب رأس المال ،التجارȄة
مجموعة من الأدوات التي ǽمȞن استخدامها لتحدید ما إذا Ȟان العائد الذȑ سǽحصل علǽه أصحاب 

من هذه الأدوات ما یناسب المشروع الواحد و منها ما هو مناسب و  ،الأموال المستثمر Ȟافǽا أم لا
أو المشروع  ،ومنها ما هو مناسب للمشروع الواحد الذǽ ȑعمل في ظروف التأكد ،شروعات المتعددةللم

  2 .الذǽ ȑعمل في ظل عدم التأكد
  

  معاییر التقیǻم المالي للمشارȂع الاستثمارȂة: المǺحث الثاني
جراء من  المشروعتهدف هذه العملǽة إلى تقدیر وقǽاس قǽمة العائد الصافي الذȑ سǽعود على 

تحقیȘ أعلى عائد صافي  الإنفاق الاستثمارȑ، ومن ثم اختǽار المشروع الذǽ ȑسهم أكثر من غیـره فـي
بإتǼاع حالات التأكـد الـسائدة فـي ظـروف الاستثمار، حیث أننا نجد ظروف تسودها وهذا مع  ،ممȞن

  .ةتـسودها ظروف المخاطر وأخرȐ  ، عدم التأكدحالة سودها ت ظروفو التأكد،  ةحال
  معاییر التقیǻم في ظل ظروف التأكد: المطلب الأول

نتناول فǽما یلي المعاییر المختلفة لتقیǽم المشروعات الاستثمارȄة، و ذلك Ǽافتراض سرȄان 
التأكد، والتي على أساسها یتم المفاضلة بین المشروعات الاستثمارȄة واتخاذ القرار الاستثمارȑ  ظـروف

Ǽعض هذه المعاییر تتجاهل قǽمة الوقت ǼالنسǼة للنقود تماما،  ثبوت جدواه المشروع في حالة ببدء تنفیـذ
الوقت للتدفقات النقدǽة، وسوف ندرس في البداǽة الطرق غیر  بینما الǼعض الآخر یتضمن تعـدǽلات

أو تلك المعاییر التي لا تأخذ  المعدلة Ǽالوقت ونقصد بها تلك المعاییر التقلیدǽة المستعملة في التقیǽم،
ومعدل العائد المحاسبي،  الزمن Ǽعین الاعتǼار، أو المعاییر الغیر مخصومة وتتضمن فتـرة الاسـترداد،

ثم سندرس الطرق المعدلة Ǽالوقت تمتاز هذه المعاییر لأنها ترتكز عل القǽمة الزمنǽة للنقود ومن أهمها 
  .ودلیل الرȃحǽة العائد الداخلي، صافي القǽمة الحالǽة ومعدل

  
  
 

  

                                                             
  .63، صمرجع سبȖ ذȜره، عبد الكرȄم ǽعقوب 1
  .75 ص ،مرجع سبȖ ذȜرهمرȞز التعلǽم المفتوح،  2
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  :معǻار فترة الاسترداد :أولا
 

ǽ ةȄة مع التكالیف الاستثمارǽة الصافǽفترة الاسترداد الفترة اللازمة لتعادل التدفقات النقدǼ قصد
ووفقا لهذا . للمشروع، أو هي المدة الزمنǽة اللازمة لیتمȞن المشروع من استرداد تكالǽفه الاستثمارȄة

لاستثمارȄة في أقل مدة زمنǽة ممȞنة Ȟǽون ا أو تكالǽفه المعǽار فإن المشروع الذǽ ȑقوم Ǽاسترجاع أمواله
في معرفة ما فترة الاسترداد تستعمل أǽضا  هذا من جهة، ومن جهة أخرȐ  هو الأحسن والمرغوب فǽه

وهي مدة زمنǽة ǽحددها  وذلك عندما تكون هناك مدة تحǽȞمǽة، إذا Ȟان المشروع مقبول أو مرفوض،
نǽة ǽمȞن أن تصلها فترة الاسترداد في نظره، ونجد الحالات المستثمر، وهي تمثل أقصى مدة زم

  1:التالǽة
 

  .قل من المدة التحǽȞمǽة فإن المـشروع Ȟǽـون مقبولاأإذا Ȟانت فترة الاسترداد -
 

  .إذا Ȟانت فترة الاسترداد أكبر من المدة التحǽȞمǽة فإن المشروع مرفوضا-
 

  .التحǽȞمǽة فإن المـشروع Ȟǽـون مقبولاإذا Ȟانت فترة الاسترداد تساوȑ المدة -
Ȟما أن طرȄقة حساب فترة الاسترداد تختلف Ǽاختلاف التدفقات النقدǽة، والتي ǽمȞن التمییز 

  :بین الحالتین التالیتین
  :في حالة تساوȏ التدفقات النقدǻة السنوǻة الصافǻة خلال العمر الإنتاجي المتوقع للمشروع-

 

   2:الاسترداد وفقا للمعادلة التالǽةهنا یتم حساب فترة 
 :، أȑالتدفȘ النقدȑ السنوȑ الصافي÷  الأولǽة الاستثمار تكلفة= فترة الاسترداد 

  
  :حیث
  .تكلفة الاستثمار الأولǽة :଴ܫ

  .التدفȘ النقدȑ السنوȑ الصافي :ܰܨܥ
  :مثال

  :لȞǽن لدینا المشروع التالي
  4  3  2  1  السنوات
Șالتدف  ȑالصافي السنو ȑ450  450  450  450  النقد  

  .1200: لهذا المشروع إذا علمت أن تكلفته الاستثمارȄة الأولǽة تقدر بـ حدد فترة الاسترداد :المطلوب

                                                             
  .234، ص مرجع سبȖ ذȜرهالرحǽم زردق ومحمد سعید Ǽسیوني،  أحمد عبد 1
، 2009، مؤسسة شǼاب الجامعة، الإسȞندرȄة، الاستثمارȂةدراسة الجدوȎ الاقتصادǻة للمشروعات حمد فرȄد مصطفى، أ 2

  .99ص
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  :الحل

  

  
  .أشهر 08سنتین و تقدر Ǽ فترة الاستردادوعلǽه 

 

  :حالة عدم تساوȏ التدفقات النقدǻة السنوǻة يف-
 

جمع التدفقات النقدǽة السنوǽة الصافǽة عاما من خلال اد دیتم إیجاد فترة الاستر  في هذه الحالة        
   .التدفقات مساوǽا للنفقات الاستثمارȄة Ǽعد آخر حتى ǽصǼح مجموع تلك

 
   1:اد وفقا لما یليدإیجاد فترة الاستر  Ȟما ǽمȞن

  ةالصافǽ ةالسنوǽ ةالنقدǽ اتالتدفقمتوسȌ ÷  الأولǽة الاستثمار تكلفة= فترة الاسترداد
العمر ÷ةالصافǽ ةالسنوǽ ةالنقدǽ اتالتدفقمجموع = ةالصافǽ ةالسنوǽ ةالنقدǽ اتالتدفقمتوسȌ : حیث

  الاقتصادȑ للمشروع
  :مثال

  :سنوات على النحو التالي 5تدفقاته النقدǽة لمدة مشروع استثمارȑ تقدر 
  5  4  3  2  1  السنوات

  10000  10000  8000  12000  10000  التدفقات النقدǽة

  ؟40000: لهذا المشروع إذا علمت أن تكلفته الاستثمارȄة الأولǽة تقدر بـ حدد فترة الاسترداد :المطلوب
  :الحل

  :طرȂقة التدفقات النقدǻة المتراكمة-1
  5  4  3  2  1  السنوات

التدفقات النقدǽة 
  المتراكمة

10000  22000  30000  40000  50000  

  .لهذا المشروع تكون عند السنة الراǼعة الاستردادفترة إذن ومن خلال الجدول نجد أن 
  
  
  

                                                             
  .100ص، مرجع سبȖ ذȜره، نمرȑ  نصر الدین  1
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  :طرȂقة متوسȊ التدفقات النقدǻة السنوǻة الصافǻة-2
  عدد السنوات÷التدفقات النقدǽة السنوǽة الصافǽة=متوسȌ التدفقات النقدǽة السنوǽة الصافǽة
                                       =50000÷5=10000   

  متوسȌ التدفقات النقدǽة السنوǽة الصافǽة ÷تكلفة الاستثمار الأولǽة= فترة الاسترداد
  سنوات 4=10000÷40000=              

 

  1:مزاǽا عدیدة منها معǽار فترة الاستردادلاحȎ أن لومما سبȘ، ن
 ار اتسم هذیǽساطة والسهولة في  المعǼالǼȘالتطبی. 
 ار اناسب هذیǽشأن المفاضلة بـین المـشروعات المقبولـة فـي اتخاذ المعǼ المجالات التي  قرار

 .تتمیز Ǽسرعة التغیر في الفن الإنتاجي المستخدم
 ار اناسب هذیǽاسي  دولةالمستثمر الأجنبي في  المعǽوالـس ȑالاستقرار الاقتصادǼ لا تتمتع

ترة زمنǽة لاسترداد یترȞز جل اهتمام المستثمر في تحقیȘ أكبر تدفȘ نقدȑ في أقصر ف حیـث
 . استثمرها Ǽسرعة أمواله التي

 ار اناسب هذیǽقة  المؤسسات المعȄهذه الطر Șة وتطبیǽبیرا في سیولتها النقدȞ التي تعاني عجزا
 .أن Ȟǽون وسیلة لحل مشاكلها في السیولة ǽمȞن

  

  ǽ:2عاب علǽه ما یليإلا أنه  المعǽار ارغم المزاǽا الساǼقة لهذو لكن، 
  ة للنقودǽمة الزمنǽالإضافة إلى تجاهل القǼار تجاهل یǽالتـدفقات المع Ȍالاختلاف في نم

فهناك فرص . للفرص الاستثمارȄة المتاحة التي تتساوȐ في فترة الاسترداد النقدیـة
اسـتثمارȄة تتحقȘ أغلب تدفقاتها النقدǽة في السنوات الأولى بینما تتحقȘ هذه التدفقات في 

 Ȑالفرصتین في طول ف فرصة أخـر ȑي السنوات الأخیرة من فترة الاسترداد، ورغم تساو
فإن إمعان  -وفقا لمعǽار فترة الاسترداد  - مما ǽعني أن Ȟلا منهما سواء  فترة الاسـترداد

 . الثانǽةعلى الزمنǽة للنقود في الحسǼان یجعل الفرصة الأولى تفضل  النظـر وأخـذ القǽمـة
 ار فترة الاستردادǽاس المدة اللازمة لاسترداد المبلـغ أو الأموال المستثمرة  إن معǽستعمل لقǽ

 Șة، وهذا معارض تمامـا لأهداف المشروعات والمتمثلة في تحقیǽحȃس في حساب الرǽول
ن .و 38000، فعلى سبیل المثال لدینا مشروعین الأول بتكلفة الرȃحǽة من الاستثمار
 ȑساوǽ ȑو 10000وتدفقه النقد. Ȑن .و 30000سنوات، والثاني بتكلفة  5ن على مد
 ȑساوǽ ȑو 10000وتدفقه النقد. Ȑعني أن فترة استرداد . سنوات 3.5ن على مدǽ ما

ة الاسترداد للمشروع الثاني هي سنة وأن فتر  3.8المبلغ المستثمر للمشروع الأول هي 
                                                             

  .76ص ،مرجع سبȖ ذȜرهخلیل محمد خلیل عطǽة،   1
  .241ص ،مرجع سبȖ ذȜره، ومحمد سعید Ǽسیوني أحمد عبدالرحǽم زردق  2
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كن إذا رأینا وعلǽه فإن المشروع المقبول وفȘ هذا المعǽار هو المشروع الثاني، ول ،نواتس3
سنة من  3.8من ناحǽة الرȃحǽة فإن المشروع الأول هو الأفضل لأنه استرد أمواله في 

سنة الǼاقǽة من عمره عȞس المشروع  1.2سنوات وȄتحصل على الرȃح خلال  5أصل 
 .الثاني

 لة الأȄة طوȄا،یتحیز في غیر صالح الفرص الاستثمارǽضعها في قائمة أدنى جل نسبǽ إذ 
 . في اختǽارات المستثمر على الرغم من أهمیتها الاقتصادǽة الأولوȄـات

 
  

  "TRC"معǻار معدل العائد المحاسبي  :ثانǻا
عǼارة عن النسǼة المئوǽة بین متوسـȌ العائد السنوȑ إلى ":Ǽأنهمعدل العائد المحاسبي  ǽعرف

Ȅالتكالیف الاستثمار Ȍمة " :أو هو ،"ةمتوسǽبین الق ȑساوǽ ȑة للتدفقات النقدیـة سعر الفائدة الذǽالحال
 وفقاهذا المعدل وȄتم حساب  ".التي ینتجها المشروع وȃین التكالیف التي یتطلبها المشروع المقترح

  1:للمعادلة التالǽة

  
  :حیث

∑ ௡ܰܨܥ
௜ୀଵ  :مجموع التدفقات Ȍة متوسǽة النقدǽة الصافǽالسنو.  

  .)حالة وجود قǽمة متǼقǽة للاستثمار یتم اعتماد متوسȌ تكلفة الاستثمار وفي( تكلفة الاستثمار:  ଴ܫ
بین متوسȌ معدل العائد المتوقع بتكلفة المقارنة تقتضي  المعǽار اوقاعدة القرار في ظل هذ

ذا قلت عنه ساوȐ أو  الحصول على الأمـوال، فـإذا زاد هذا المعدل عن التكلفة Ȟǽون المشروع مقبولا، وإ
حال المفاضلة بین عدة مشارȄع ǽفضل المشروع الذȞǽ ȑون معدل العائد المتوقع  يوف .روعیرفض المش

  .منه أكبر
  :مثال

 5ن، وȞانت تدفقاته النقدǽة على مدȐ .و 240000مشروع استثمارȑ قدرت تكلفته الاستثمارȄة بــ 
  :سنوات، وفȘ الجدول التالي

  5  4  3  2  1  السنوات
  100000  150000  135000  95000  60000  التدفقات النقدǽة

  :المطلوب
  .تحدید معدل العائد المحاسبي- 1

                                                             
  .143ص  ،مرجع سبȖ ذȜره، موسى نورȑ شقیرȑ وأسامة عزمي سلام  1
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2 - ȑساوǽ ان معدل العائد الأمثلȞ فهل یتم قبول المشروع أم لا؟ %30إذا  
  :الحل

  108000=5÷540000=السنوǽة الصافǽة النقدǽة متوسȌ مجموع التدفقات- 1
  %45=240000÷108000=معدل العائد المحاسبي

  .العائد المحاسبي أكبر من معدل العائد الأمثل فإن المشروع مقبولǼما أن معدل - 2
  

  ǽ:1مȞن تلخǽصها فǽما یليمزاǽا لمعدل العائد المحاسبي 
 

-  Șة الاستثمارو سهولة التطبیǽحȃعا عن رȄا وسرǽعطي مؤشرا مبدئǽ.  
معدل تكلفة رأس لك Ǽمقارنته مع ذǽعتبر من أحد الوسائل الرقابǽة الذاتǽة عند تنفیذ المشروع، و  -

  .المال
  .ǽأخذ Ǽعین الاعتǼار القǽمة المتǼقǽة من المشروع -

  

  2:هذا المعǽار المآخذ التالǽةل إلا أنرغم هذه المزاǽا و غیر أنه 
 

 الـذȑ(هذا المعǽار لا ǽصلح لتقیǽم المشروعات الجدیدة لأنه ینبني على صافي الرȃح المحاسـبي -
 ولǽس صـافي التـدفǽ( Șقوم على أساس الاستحقاق والذȑ أشرنا إلى Ǽعض المشاكل المرتǼطة Ǽه

  .النقدȑ، أȑ أن هذا المعǽار أكثر مناسǼة للمشروعات القائمة Ǽالفعل
 المتحققة في السنة الأولى وفقا لهذا العǽار تتساوȐ مـع النقدتجاهل القǽمة الزمنǽة للنقود، فقǽمة  -

 فحتى في حالة تساوȑ معدل العائـد المتحقـȘ فـي. نة الأخیرة وهذا یخالف الواقعقǽمته في الس
 مشروعین فإن المشروع الأفضل هو الذǽ ȑحقȘ أرȃاحه في السنوات الأولى حیث قǽمة النقود فـي 
 المستقبل القرȄب تكون أعلى منها في المستقبل الǼعید، ومن هنا یلعب مقـدار وتوقیـت 

  .را في الحسم الصحǽح في المفاضلة بین المشروعاتتدفȘ الأرȃاح دو 
 

 فیتساوȐ مشروعان من حیث الأفضلǽة حینمـا: یتجاهل هذا المعǽار أǽضا العمر المقدر للمشروع -
 ǽحققان نفس معدل العائد بینما أحدهما ǽحقȘ رȃحا لفترة أطول من الآخر، وهذا غیر صحǽح حیث

  .و الجدیر Ǽالأفضلǽةإن المشروع المحقȘ لأرȃاح لفترة أطول ه
 

  

  معǻار القǻمة الحالǻة الصافǻة: ثالثا
 ، Ȟان من أهمها عدم الأخـذ Ǽعـین الاعتبـارالساǼقةلقد تم توجǽه العدید من الانتقادات للمعاییر 

 و لأن عملǽة التقیǽم السلǽمة للمشروعات یجـب أن لا تغفـل عـن هـذه ،التغیر في القǽمة الزمنǽة للنقود
 لذا یتطلب الأمر تعدیل التدفقات النقدǽة للمشروع سواء الخارجة أو الداخلـة و Ȟأنهـا أنفقـت أوالحقǽقة، 

                                                             
  .78،  صمرجع سبȖ ذȜرهخلیل محمد خلیل عطǽة،   1
  .102ص ، مرجع سبȖ ذȜره، نمرȑ  نصر الدین  2
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استعملت في لحظة اتخاذ القرار الاستثمارȑ وهذا ما ǽعبر عنه Ǽالقǽمة الحالǽة التي تشیر إلى أن قǽمة 
والتي  مة الحالǽة الصافǽةومن بین أهم هذه المعاییر القǽ. الیوم أفضل من قǽمة دینار المستقبل دینار
". النقدǽة الداخلة و التدفقات النقدǽة الخارجة للمشروع الفرق بین القǽمـة الحالیـة للتـدفقات" :Ǽأنها تعرف

ومن خلال التعرȄف یتضح أنه لحساب صافي القǽمة الحالǽة لابد من وجود معدل خصم یتم علـى 
  Ǽ:1الاستثمار، وȄجب أن ǽعȞس هذا المعدل ما یليخصم التدفقات النقدǽة المرتǼطة  أساسـه

 

 معدل تكلفة الحصول على الأموال المستثمرة. 
 هاǽیرغب المستثمر في الحصول عل ȑلحد الأدنى لمعدل العائد الذ.          

ǽة النقد تتمثل صافي القǽمة الحالǽة للتدفقات النقدǽة في الفرق بین القǽمة الحالیـة للتـدفقات          
  2:التالǽةوفقا للعلاقة  )تكلفة الاستثمار الأولǽة( الداخلة والقǽمة الحالǽة للتدفقات النقدǽة الخارجة

  
  :حیث

:I الاستثمار،  تكلفة: CFt ،ةǽة الصافǽالتدفقات النقد: K ،معـدل الخصـم: nمـدة حیـاة 
 .المشروع

حساب القǽمة الحالǽة الصافǽة  فیتمحالة وجود قǽمة متǼقǽة للاستثمار عند نهاǽة الفترة  وفي        
  3:التالǽةوفقا للعلاقة 

  
  :حیث

: VR ،ة للاستثمارǽقǼمة المتǽالق: I ،المبلغ المستثمر: CFtةǽة الصافǽالتدفقات النقد. 
  4:الاستثمارȑ على النحو التاليǽستخدم معǽار القǽمة الحالǽة الصافǽة في اتخاذ القرار و 
الموافقة على  یرفض تنفیذ Ȟل مشروع ǽحقȘ قǽمة حالǽة صافǽة سـالǼة و یـتم :Ȝمقǻاس للرفض-

  .المشروع الذǽ ȑحقȘ قǽمة حالǽة صافǽة موجǼة
 

 یتم اختǽار المشروع الذǽ ȑحقȘ أكبر صافي قǽمة حالیـة موجبـة وهنا :Ȝمقǻاس للاختǻار والمفاضلة-
  .لمشروعات المقترحةمن بین ا

  

                                                             
  .245ص، مرجع سبȖ ذȜره، سعید عبد العزȄز عثمان  1
  .104ص ،مرجع سبȖ ذȜره، نمرȑ  نصر الدین  2
  .250ص  ،مرجع سبȖ ذȜره، ومحمد سعید Ǽسیوني الرحǽم زردق أحمد عبد  3
  .144ص  ،مرجع سبȖ ذȜره، ودالدین بن مسعنصر   4
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  :مثال
مشروعین استثمارȄین ǽحققان مجموعة من التدفقات النقدǽة الصافǽة Ȟما هو   Bو A لȞǽن

 س المالأدج، مع العلم أن تكلفة ر 100000والإنفاق المبدئي لكل مشروع یبلغ  ،أدناه مبین في الجدول
  .% 10تقدر بـ )معدل الخصم(

  5  4  3  2  1  السنة
التدفقات النقدǻة الصافǻة 

  Aللمشروع 
30000  50000  40000  10000  50000  

التدفقات النقدǻة الصافǻة 
  Bللمشروع 

10000  20000  30000  40000  50000  

  .حساب القǽمة الحالǽة الصافǽة للمشروعین وتحدید المشروع الأفضل: المطلوب
  :الحل

VAN(A)=30000(1.1)-1+50000(1.1)-2+40000(1.1)-3+10000(1.1)-4+50000(1.1)-5-100000=8545 
VAN(B)=10000(1.1)-1+20000(1.1)-2+30000(1.1)-3+40000(1.1)-4+50000(1.1)-5-100000=6510 

نلاحȎ أن Ȟلا المشروعین ǽحققان قǽمة حالǽة صافǽة موجǼة، فإذا Ȟان المشـروعین مسـتقلین 
لأنه ǽحقA  Ș ین ǼالتǼادل فإنه یتم قبول المشروعقبولهما معا، أما إذا Ȟان المشروعین مانع فإنـه یـتم

  .حالǽة صافǽة أكبـر قǽمـة
  

 وȄتمتع تطبیȘ هذا المعǽار Ǽعدد من المزاǽا أهمها الأخذ Ǽعین الاعتǼار لتأثیر عامل الـزمنهذا 
 على قǽمة التدفقات النقدǽة، والإلمام ȞǼافة التدفقات النقدǽة المترتǼة على المشروع طوال عمره

المشروع  الافتراضي، Ȟما أن تطبǽقه یتماشى ومبدأ الرشادة في الإنفاق ǼاعتǼاره ǽساعد علـى اختیـار
  .الذȑ یتوقع منه تحقیȘ أقصى عائد صافي

 ولكن وǼالرغم من هذه المزاǽا ǽعاب علǽه من جهة أخرȐ تضمنه لعدد من النقائص، منهـا
أن معدل الخصم یǼقى ثابت  لمعǽار ǽفترضا(صعوǼة استخدامه في حالة تقلب وتغیر معدل الخصم 

 ȑاة المشروع الاستثمارǽة ) خلال فترة حȄاین واختلاف النفقات الاستثمارǼقه في ظل تǽصعب تطبǽ ماȞ
اختلاف الأعمار الاقتصادǽة للمشارȄع المقترحة ف الأعمار الاقتصادǽة بین المشارȄع ووالتدفقات النقدǽة 

قǽمة الحالǽة لتلك المشارȄع، وهذا قد ǽقودنا إلى اختǽار المشروع ال یترتب علǽه اختلاف قǽمة صـافي
اقتصادǼ ȑاعتǼاره یتمتع Ǽأولوǽة تحقیȘ تدفقات نقدǽة صافǽة إضافǽة طوال الفترة  صـاحب أكبـر عمـر

 عن العمر الاقتصادȑ للمشارȄع الأخرȐ، ومن هنا تظهر إشȞالǽة الاعتماد علǽه في عملیـة التي تفصله
  1.بین المشارȄع المختلفةالمفاضلة 

  

 
                                                             

  .300-299ص ص ،مرجع سبȖ ذȜرهعبد المطلب عبد الحمید،   1
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  معǻار معدل العائد الداخلي :راǺعا
معدل الخصم الذȑ تتساوȐ عنده القǽمة الحالǽة للتـدفقات " :ǽعرف معدل العائد الداخلي Ǽأنه

فهو عǼارة عن معدل الخصم الذȑ تكون عنده القǽمة  وȃذلك". المتوقعة مع تكلفة الاستثمار النقدیـة
  1:أȑالحالǽة الصافǽة مساوǽة للصفر، 

  
  .تكلفة الاستثمارI :عدل العائد الداخلي، م: t ،rلتدفقات النقدǽة الصافǽة خلال الفترة ا: CFt :  حیث

خلال المعادلة یتم الǼحث عن قǽمة معدل العائد الداخلي ثم مقارنته مع معدل تكلفة  ومن
  2:وهنا نمیز ما یليالأموال 

 

 .إذا Ȟان معدل العائد الداخلي أكبر من معدل تكلفة الأموال ǽعتبر المشروع مرȃحا1)
  .یر مرȃحإذا Ȟان معدل العائد الداخلي أصغر من معدل تكلفة الأموال ǽعتبر المشروع غ2)

 معدل العائد الداخلي في المفاضلة بین المشارȄع المختلفـة، ففـي حالـة وجـود هذا وǽستخدم
 مجموعة من الفرص الاستثمارȄة المتنافسة على قدر محدود من الموارد یتم اختǽار الفـرص الاسـتثمارȄة

، تعتمد الحصرخدام أسلوب ذات معدل العائد الداخلي الأكبر، وǽمȞن تحدید معدل العائد الداخلي Ǽاست
من المعدل الذȑ ) 5%ألا یزȄد الفرق بین المعدلین عن  ǽفـضل( عملǽة الحصر على معدلین قرȄبین

یجعل القǽمة الحالǽة الصافǽة معدومة، و الذȑ لا نعثر علǽه مǼاشرة في الجداول المالǽة، ثم نلجأ إلى 
القǽمتین الحالیتین الصافیتین الناتجتین عن المعدلین القاعدة الثلاثǽة لتحدید المعدل المناسب للفرق بین 

  3:المعادلة التالǽةȞما هو موضح في  المأخوذین

  
ـ : مثال:  لتكن البǽانات التالǽة والخاصة Ǽالتدفقات النقدǽة الصافǽة لمشروع اسـتثمارȑ تكلفتـه تقـدر بـ

  .%15هو دج، مع العلم أن معدل العائد المطلوب  50000
  6  5  4  3  2  1  السنوات

ȏالنقد Ȗ30000  25000  15000  15000  10000  5000  التدف  

 .حساب معدل العائد الداخلي والحȞم على المشروع: المطلوب

                                                             
  .143ص ،مرجع سبȖ ذȜرهصǼاح اسطǽفان Ȟجة جي،   1
  .259ص  ،مرجع سبȖ ذȜره، ومحمد سعید Ǽسیوني الرحǽم زردق أحمد عبد  2
  .105ص ،مرجع سبȖ ذȜره، نمرȑ  نصر الدین  3
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  :الحل
في و ( عند معدل العائد المطلوب صافي القǽمة الحالǽةلحساب معدل العائد الداخلي نبدأ أولا Ǽحساب 

  ).أȑ معدل آخر حالة عدم توفره نفتـرض
  5725=%15القǽمة الحالǽة عند معدل خصم صافي 

   .%20المعدل  ولـȞǽن صافي القǽمة الحالǽةنفترض معدل خصم أكبر نحسب على أساسه 
  -1284=%20صافي القǽمة الحالǽة عند معدل خصم 

 %20و %15محصور بین معدل العائد الداخلي أن ǽمȞن اسـتنتاج وȃناء علǽه، 
  : الداخلي نجدوȃتطبیȘ معادلة تحدید معدل العائد 

  %19.08)=]1284+5725[÷5725(×)0.15-0.20+(0.15=معدل العائد الداخلي
 . ومنه المشروع ǽعتبر مقبولا

  

  1:وتتلخص المزاǽا في النقاȋ الآتǽة لمعدل العائد الداخلي مزاǽا وعیوبعلى العموم، 
 .ǽأخذ في عین الاعتǼار أثر التغیر في القǽمة الزمنǽة للنقود -
 .صافي القǽمة الحالǽة تحدید تكلفة رأس المال المستخدم في معǽاریتجنب مشȞل  -
 . ǽعبر عن العائد الاقتصادȑ للمشروع -
 .ǽأخذ في عین الاعتǼار Ȟل التدفقات النقدǽة للمشروع -
 .ǽعتبر هذا المعǽار مقǽاسا داخلǽا للمؤسسة، أȑ عند حساǼه لا تستخدم متغیرات خارجǽة -
دل الفائدة القصوȐ، الذǽ ȑمȞن للمشروع تحمله في حالة ǽعطي هذا المعǽار معلومات عن مع -

  .تموȄله Ǽالاقتراض الكلي
  2:أما عیوب معدل العائد الداخلي فتتمثل في النقاȋ الآتǽة

من حیث  عندما یتم مقارنة مشروعین مختلفین تماماً مع Ǽعضهما مضللا هذا المعǽارȞون ǽقد  -
القǽمة الحالǽة  من الأفضل مقارنة صـافيالحجم وطبǽعة الإنتاج والمȞونات، لذلك Ȟǽون 

ذاته ولǽس لتحدید  ستخدم عادة لتحدید جدوȐ الاستثمار Ǽحدǽ وولهذا فه. المحسومة لهما
  .الأولوǽات

 .من الصعب الاعتماد على الأسلوب في حالات استثمارات التجدید -
 معǽارصافǽة و معǽارȑ القǽمة الحالǽة الǽمȞن أن ǽحدث تناقض في ترتیب المشارȄع ما بین  -

 رفوض وفȘ معǽار المعدل الداخليمعدل العائد الداخلي، بل وǽمȞن أن Ȟǽون المشروع م
 .مقبول وفȘ معǽار القǽمة الحالǽة الصافǽةو 

  

                                                             
  .260ص  ،مرجع سبȖ ذȜره، عبد العزȄز عثمان سعید  1
  .144ص ،مرجع سبȖ ذȜرهصǼاح اسطǽفان Ȟجة جي،   2
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  دلیل الرȁحǻة غیر المخصوم :خامسا
المعǽار وهذا  ،"نسǼة التدفقات النقدǽة الداخلة إلى التدفقات النقدǽة الخارجة ":وǽمȞن تعرȄفه Ǽأنه

  :ǽعبر عن نسǼة الأرȃاح المحققة من استثمار وحدة نقدǽة وعلاقته Ȟالتالي
  التدفقات النقدǽة الخارجة÷التدفقات النقدǽة الداخلة=دلیل الرȃحǽة غیر المخصوم

  

 1:حالاتبین ثلاث  نمیز وهنا
  .فإن الوحدات النقدǽة لا تحقȘ لا رȃح ولا خسارة 1 =إذا Ȟان دلیل الرȃحǽة  *
 .إذا Ȟان دلیل الرȃحǽة أكبر من الواحد فإن ذلك ǽعني أن Ȟل وحدة نقدǽة تحقȘ رȃحا *
  .إذا Ȟان دلیل الرȃحǽة أصغر من الواحد فإن ذلك ǽعني أن Ȟل وحدة نقدǽة تحقȘ خسارة *

  :مثال
  :لدینا الجدول التالي

  المجموع  4  3  2  1  السنة
التدفقات النقدǻة الداخلة 

  للمشروع الأول
30000  30000  40000  40000  140000  

التدفقات النقدǻة الداخلة 
  للمشروع الثاني

10000  40000  40000  30000  120000  

حساب دلیل الرȃحǽة لكل مشروع وتحدید المشروع الأفضل إذا علمت أن تكلفة الاستثمار : المطلوب
  .100000: لكل مشروع تقدر بــ

  :الحل
  1.40=100000÷140000=دلیل الرȃحǽة للمشروع الأول
  1.20=100000÷120000=دلیل الرȃحǽة للمشروع الثاني

Ȏة للمشروع الأولأن من خلال النتائج المتحصل علیها  نلاحǽحȃة  دلیل الرǽحȃأكبر من دلیل الر
   .للمشروع الثاني وعلǽه یختار المشروع الأول

  :مخصوم مزاǽا ǽمȞن تلخǽصها فǽما یلياللدلیل الرȃحǽة غیر 
  .ر ǽساعد وȄوضح عملǽة معرفة رȃحǽة وحدة نقدǽة مستثمرةهذا المعǽا -
ǽساعدنا هذا المعǽار في ترتیب المشارȄع أو البدائل المتاحة وفȘ أعلى رȃحǽة محققة من استثمار  -

  .وحدة نقدǽة
  :ǽمȞن تلخǽصها فǽما یليعیوب مخصوم اللدلیل الرȃحǽة غیر Ȟما یوجد 
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للنقود ، وذلك لافتراضه تساوȞ ȑل التدفقات النقدǽة الداخلة إهمال هذا المعǽار للقǽمة الزمنǽة -
  .للمشروع

-ǽقة أساسȄست طرǽملة ولȞقة مȄطرȞ قة تعتبرȄةهذه الطر.  
  .بین البدائل المتاحة الاقتصادȑصعوǼة استخدام هذا المعǽار عندما یختلف العمر  -

  
  

   المخصوم معǻار دلیل الرȁحǻة: سادسا
 في حالة Ȟون رؤوس الأموال المستثمرة في المشارȄع المقترحة غیر المعǽارǽستخدم هذا 

 متساوǽة، إذ تصǼح عملǽة المفاضلة Ǽاستخدام صافي القǽمة الحالǽة غیر سلǽمة ǼاعتǼار أنه من
وǽعرف مؤشر الرȃحǽة  .الطبǽعي زȄادة القǽمة المطلقة لصافي القǽمة الحالǽة بزȄادة رأس المال المستثمر

الحالǽة للتدفقات النقدǽة  أنه نسǼة القǽم الحالǽة للتدفقات النقدǽة السنوǽة إلى مجموع القǽمعلى المخصوم 
  1:من خلال المعادلة التالǽة المخصوم وȄتم الحصول على دلیل الرȃحǽة الاستثمارȄة،

 

  
  2:وهنا Ȟǽون أمام متخذ القرار ثلاثة احتمالات

 

 صحǽح فهذا معناه أن المشروع یتمتع بـصافي قǽمـةال واحدالإذا Ȟانت قǽمة دلیل الرȃحǽة أكبر من -
  . حالǽة موجب وهنا ǽقبل المشروع حیث ǽحقȘ عائدا ǽفوق تكالǽفه بل وȄتǼقى عائد لملاك المشروع

 أما إذا Ȟان الرقم أقل من الواحد الصحǽح فهذا ǽشیر إلى عدم قبول المشروع Ǽسبب أن عوائـده لا-
  .تغطي تكالǽفه الاستثمارȄة

 

 صحǽح فإن القرار یتأرجح بین الرفض والموافقة حیـث أنالواحد لأما في حالة تساوȑ قǽمة الدلیل ل-
  .عوائد المشروع تغطي فقȌ تكالǽفه الاستثمارȄة

  :مثال
وǽحقȘ تدفقات  دج، 200000 الاستثمارȄة الأولǽة سنوات تكلفته 10مشروع استثمارȑ عمره الإنتاجي 

  .دج 50000نقدǽة سنوǽة ثابتة Ǽقǽمة 
  .12% قدرهدلیل الرȃحǽة ǼاعتǼار معدل خصم حساب  :المطلوب

  
  

                                                             
العلمǽة للنشر  دار الǽازورȑ ، دراسة الجدوȎ الاقتصادǻة وتقیǻم المشروعاتسعید سامي الحلاق، و  محمد محمود العجلوني  1
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  :الحل

  
  : IPو لأن الدفعات متساوǽة ǽصǼح 

  
  :و علǽه

  
 ن قواعد القرار عند استخدام دلیل الرȃحǽةإأما إذا Ȟانت المفاضلة بین أكثر من مشروع ف

  1 :یلي المخصوم تتم Ȟما
 

 كبر من الواحد، ورفض المشـروعاتأقبول جمǽع المشارȄع الاستثمارȄة المستقلة ذات دلیل الرȃحǽة -
 أكبر قǽمة موجǼة تزȄد عن الواحد ترجǽح المشروع الـذǽ ȑحقـȘ مع من الواحد الأقلذات دلیل الرȃحǽة 

  .الصحǽح
 

 كبـر مـن الواحـد، ورفـض بـاقيأالمشروع الاستثمارȑ المانع ǼالتǼادل ذو دلیل الرȃحیـة  قبول-
 Ȑادلة الأخرǼالمشروعات المت. 

  :مثال
دج على  200000دج، 100000  مشروعین مانعین ǼالتǼادل، تكلفة Ȟل منهما Bو AلȞǽن 

  :التالي فـي الجـدولمع العلم أن التدفقات النقدǽة الصافǽة المتوقعة مبینة  التـوالي
  المجموع  5  4  3  2  1  السنوات

التدفȘ النقدȑ الصافي 
  للمشروع الأول

30000  50000  40000  10000  20000  150000  

التدفȘ النقدȑ الصافي 
  للمشروع الثاني

50000  70000  80000  60000  30000  290000  

 .%10  قدرهمعدل خصم  مادǼاعت لكل مشروع والمفاضلة بینهما دلیل الرȃحǽةحساب  :المطلوب
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  :الحل
IPA=117860÷100000=1.17 
IPB=222960÷200000=1.11 

نلاحȎ أن Ȟلا المشروعین ǽحققان مؤشر رȃحǽة أكبر من الواحد Ǽمعنى أنهما مقبولین 
دلیل الرȃحǽة نجد أن وهنا  المشروعین مانعین ǼالتǼادل یتعین الاختǽار بینهما أن Ǽمااقتصادǽا و 

 .أكبر من دلیل الرȃحǽة للمشروع الثاني وعلǽه فإن المشروع الأول هو الأفضلللمشروع الأول 
         ǽ Șة المخصومحقǽحȃار دلیل الرǽالإشارة إلیها  مع Șا السابǽل المزاȞار فيǽمـة  معǽصافي الق

ارȄة ساعد في الاختǽار بین المشروعات في حالة اختلاف التكالیف الاسـتثمǼǽالإضافة إلى أنه  الحالیـة
 Ȟما ǽمȞن استخدامه .المشȞلة التي لم تتغلب علها طرȄقة صافي القǽمة الحالǽة Ȟما سǼقت الإشارة وهـي

المشروعات الاستثمارȄة التي تحقȘ معا في  Ȟمعǽار مرجح لمعار صافي القǽمة الحالǽة Ǽغـرض ترتیـب
في حالة اختلاف  على دلیل رȃحǽة وخاصةأ  قǽمة حالǽة موجǼة، حیث یتم اختǽار المشروع صاحب

یراعي التغیر في Ȟما  .المبدئي، وعمر المشروع للمشروعات الاستثمارȄة من حیث حجـم الاسـتثمار
  .القǽمة الزمنǽة للنقود

على وجه أنه لا یبین Ǽالإضافة إلى عیوب صافي القǽمة الحالǽة  المعǽار هذاȄنسب إلى و          
الملاك حیث إن Ȟبر أو  ومن ثم مقدار ما ǽضاف إلى حقـوق الدقة مقدار الأرȃاح التي ǽحققها المشروع 

 Ȟما أن هذا .حقوق الملاك Ȟبر أو صغر المبلغ الواجب إضـافته إلـى يصغر دلیل الرȃحǽة لا ǽعن
  1.في إعطاء قرار صحǽح في المفاضلة بین المشروعات في حالات معینةǽفشل  المعǽار

Ǽقة توفر أنواعا مختلف من المعلومـات المهمـة ما تقدم أن Ȟل معاییر التقیǽم السالخلاصة Ȟو 
ȑعها  لمتخـذǽمنع أن تؤخذ جمǽ س هناك ماǽل هذه المعاییر، لȞ ةǽة، ونظرا لأهمȄالقرارات الاستثمار

أثناء عملǽة اتخاذ القرارات الاستثمارȄة والمفاضلة بین المشارȄع الاستثمارȄة، وفي ظل  في الحسǼان
ن أǽا أعلى لأحد هذه المعاییر مقارنة Ǽغیره من المعاییر الأخرǼ ،Ȑشرǽ ȋعطي وزنا نسب قرار معین قـد
  .على تجاهل للمعلومات التي توفرها المعاییر الأخرȐ  لا ینطوȑ هـذا
  معاییر التقیǻم في ظل ظروف عدم التأكد: المطلب الثاني

 Ȑان لا تتوفر لدǽعض الأحǼ البدائل المقترحة، ذلك ما ملافيǼ سـتثمر المعلومـات المتعلقة
استمرارȄة الفروض والمعطǽات المبنǽة علیها  مـن تمیـز Ǽعدم التأكدییجعل الاستثمار في تلك البدائل 

التقدیرات على أنها قابلة للتغیر والاختلاف عما  الدراسة في المستقبل ومن الواجب التعامـل مـع هـذه
هو مقدر وهنا یجب معرفة مدȐ قدرة المشروع  عدم حدوث مـا -ي حالات معینة وف- هو مقدر بل 

أȑ أن المشروعات تحاȞǼ ȋثیر من أوجه . مقدر على الاستمرار في حالة اختلاف الظروف عما هـو
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إلى الحالة الطبǽعǽة التي یتعذر فیها التنبؤ بوضع توزȄعات احتمالǽة  وȄـشیر عـدم التأكـد. عدم التأكد
وȄتم الاعتماد على الرأȑ والحȞم الشخصي لمتخذȑ القرار ومدȐ توقعاتهم للمستقبل  ت المتوقعة،للحالا

وتختلف درجة عدم التأكد من مشروع إلى آخر حسب طبǽعة النشاȋ، و من بیئة إلى . تفاؤلا وتـشاؤما
،Ȍǽعا لدرجة استقرار متغیرات المحǼت Ȑن من تقأخرȞموهناك مجموعة من الأسالیب التي تمǽیـ 

 المشروعات الاستثمارȄة والمفاضلة بینها في ظل هذه الظروف، أهمها أسلوب تحلیل الحساسـǽة أسـلوب
  1 .تحلیل نقطة التعادل، ومعاییر نظرȄة القرار

  

  

  تحلیل الحساسǻة :أولا
 تحلیل الحساسǽة هو وسیلة من وسائل التأكد من جدوȐ المشروع المزمع القǽام Ǽه، وتقوم هذه

 من المؤثرات المختلفـة المتوقعـة ةعلى إخضاع المشروع المزمع إنشاؤه وتعرȄضه لمجموعالوسیلة 
أو ارتفاع أسعار الخامات عن الأسعار  ،انخفاض السعر عن السعر المتوقع وغیر المتوقعة مثل

 التي قد تحدث أثناء حǽاة المشروع وقǽاس مدȐ قدرة المشروع على التكیف مـع هـذه المقدمة وغیرها
 وǼمعنـى آخـر. المؤثرات والاستمرار في سداد التزاماته قبل الغیر وتحقیȘ معدل مناسب للأرȃـاح

 تعرȄض المشروع المزمع إنشاؤه إلى مجموعة من المؤثرات البیئǽة والقانونǽة والاقتصادǽة والتسوǽقǽة
 ه علـى تحقیـȘوالتجارȄة Ǽصورها المختلفة وقǽاس أثر هذه العوامل على حسن أداء المشروع وقدرت

  .عائد مناسب أو الصمود في مواجهة هذه الظروف واستمراره في سداد التزاماته دون خسائر Ȟبیرة
ذا أظهرت النتائج حساسǽة المشروع بدرجة ملحوظة لأحد تلك  فهذا ǽعني أن هـذا  العواملوإ

على تقدیرات  سوف ینطوȑ على درجة مخاطرة مرتفعة، مما ǽستوجب ترȞیز الجهود للحصول المتغیـر
یجاد وسائل لتحسینه العاملهذا  دقǽقة عن   2.وإ

  :نفترض المعلومات التالǽة عن مشروع استثمارȑ  :مثال
  دج، 1000000 :التكلفة الاستثمارȄة

  وحدة، Ȟ: 600000مǽة المبǽعات السنوǽة
  دج، 4 :سعر بǽع الوحدة

  دج، 3 :تكلفة الوحدة
  سنوات،  5 :مدة حǽاة المشروع

 20%وزȄادة Ȟمǽة المبǽعات بنسǼة  ،30%أن هناك احتمال لانخفاض سعر بǽع الوحدة بنسǼة  Ǽفرض
  .12%إذا Ȟان معدل تكلفة الأموال  10%نتیجة لانخفاض السعر، وانخفاض تكلفة الوحدة بـ 

                                                             
الطǼعة ، مؤسسة شǼاب الجامعة للنشر والتوزȄع، مصر، ، اقتصادǻات الاستثمار والتموȂل والتحلیل الماليعبد الوحید إبراهǽممحمد  1
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  اختǼار حساسǽة صافي القǽمة الحالǽة للمشروع؟ :المطلوب
  : الحل

  : على ضوء البǽانات الساǼقة فإن
  :دج ǽحسب Ȟما یلي 4التدفȘ النقدȑ السنوȑ في حالة البǽع Ǽسعر  -)1
  ).تكلفة الوحدة ȞXمǽة المبǽعات (  –) سعر البǽع ȞXمǽة المبǽعات (

CFN=(600000 × 4) – ( 600000 × 3) = 1 600 000  

VAN= 1600000 ଵି(ଵ.ଵଶ)షఱ

଴.ଵଶ
-1000000=1 163 000  

  :ǽحسب Ȟما یلي 30%التدفȘ النقدȑ السنوȑ في حالة انخفاض سعر البǽع بنسǼة  -)2
CFN=(600000 x 1.2 x 2.8) – ( 600000 x 1.2 x 2.7) = 72000  

VAN= 72000 ଵି(ଵ.ଵଶ)షఱ

଴.ଵଶ
 -1000000= - 740 440 

  .ذلك ستكون النتیجة هي رفض المشروع لعدم رȃحیته و ذلك في حالة انخفاض سعر البǽع و على
  

  1:العدید من المزاǽا، ومن أهم تلك المزاǽا مما لا شك فǽه أن استخدام طرȄقة تحلیل الحساسǽة ǽحقـȘو 
 

  .القǽمة الزمنǽة للنقود Ǽعین الاعتǼارǽأخذ تحلیل الحساسǽة  -
 

 بتوفیر قدر من البǽانات والمعلومات أكثر دقة ǽمȞن أن تفید المستثمر في ترشیدتسمح هذه الطرȄقة  –
  .قراراته الاستثمارȄة والترȞیز على المتغیرات الأكثر أهمǽة والتـي تـزداد درجـة مخاطرتهـا

 

أن  ǽظهر تحلیل الحساسǽة أȑ المشروعات أكثر حساسǽة وتأثرا Ǽالظروف المفترضة وǼالتالي ǽمȞـن -
  .غیرها متخذ القرار من تلك المشروعات التي ترتفع فیها درجة الخطـر Ǽصـفة خاصـة عـنǽحذر 

و على الرغم من أن أسلوب تحلیل الحساسǽة ǽسمح بتوفیر قدر من البǽانات والمعلومات التي 
  :تساعد على ترشید القرار الاستثمارȑ، إلا أنه ینطوȑ على Ǽعض النقائص مثل

  .استقلالǽة المتغیرات الرئǽسǽة افتراض -
  .تجاهل وجود ارتǼاȋ تلقائي بین المتغیرات -
  لا ǽعȞس ǼطرȄقة مǼاشرة التǼاین في درجة المخاطرة التي تنطوȑ علیها الفرص الاستثمارȄة -
Ǽشدة مع  ǽفترض استقلالǽة المتغیرات الرئǽسǽة على قرار الاستثمار، وهذا الافتراض قد یتناقض -

 تغییر في متغیر طبǽقي فالتغییر في أحد المتغیرات في فترة زمنǽة معینة قد یؤدȑ إلـى حـدوثالواقع الت
الارتǼاȋ التلقائي بین المتغیرات یتضمن ف .آخر وفي نفس الوقت سواء في نفس الاتجاه أو في عȞسه

ر في فترات سوف تؤثر على قǽمة هذا المتغی أن القǽمة التي یتم تقدیرها لمتغیر ما في فتـرة معینـة

                                                             
، 2006الدار الجامعǽة، الإسȞندرȄة، تقیǻم المشروعات الاستثمارȂة Ǻاستخدام مونت Ȝارلو للمحاكاة، حمد لطفي، أأمین السید   1
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المتوقع أن یؤدȑ إلى ارتفاع أسعار المبǽعات بنسǼة  قادمة، فارتفاع أسعار المـدخلات الإنتاجیـة مـن
  .فترات مقبلة أكبر أو أقل سواء في نفـس الفتـرة أو فـي

 
  

  

  معاییر نظرȂة القرار: ثانǻا
 

مثل هذه الظروف Ȟǽون متخذ القرار عاجزا عن التنبؤ Ǽالأحداث و لن Ȟǽون قادرا حتى  في        
في هذه الحالة تصǼح  ).المتوقعةأȑ للعوائد أو التكالیف ( على وضع توزȄع احتمالي ما لتلك الأحداث 

وقف، صاحǼة الم) فاؤل و التشاؤمدرجة الت( الخبرة الشخصǽة و العوامل السȞǽولوجǽة لمتخذ القرار 
ǽقوم و ...... الاحتمالات المتساوǽة، معǽار هروȞǽس،: تستخدم في هذه الظروف معاییر مختلفة أبرزهاو 

هناك حدثا وظرفا معینا هو الذȑ سǽسود وسǽحدث مستقǼلا ومن ثم ببني  Ȟل معǽار على افتـراض أن
Șتقدیراته على أساس تحق Ȍالاعتماد على مصفوفة  مخطǼالقرار والتي تتخذ هذا الظرف المفترض و

  :الشȞل التالي
  مصفوفة القرار: 1الشȜل رقم

  
غیر  العلوم الاقتصادǽة في ماجستیررسالة  ،دراسة وتقیǻم المشارȂع الاستثمارȂة، بن مسعود نصر الدین: لمصدرا

  .191، ص2010، جامعة تلمسان، منشورة
  

  ):الاحتمالات المتساوǻةمعǻار " ( LAPLACE-BAYES" معǻار لاǺلاس أو معǻار  .1
ǽعد هذا المعǽار من أقدم المعاییر المستخدمة في مجال اتخاذ القرار، ǽقوم هذا المعǽار على 
أساس أنه ما دام المستقبل مجهولا فلا ǽمȞن إعطاء أȑ حالة مستقبلǽة احتمالا أكبر من غیرها، و 

الذǽ ȑحقȘ أقصى قǽمة متوقعة على  Ǽالتالي تعطى Ȟل الحالات احتمالا متساوǽا و البدیل الأفضل هو
أساس الاحتمالات المتساوǽة، أȑ أنه یتم إدماج نتائج قرار ما في مختلف الحالات المستقبلǽة الممȞنة 

  . و ذلك Ǽحساب المتوسȌ الحسابي
 d، فإن متوسȌ الإیراد ǼالنسǼة لقرار Ciو قǽم الإیرادات أو النتائج هي  nفإذا Ȟان عدد الحالات هو 

  1:هو ǽL(d)ار لاǼلاس حسب مع

                                                             
، tiaret.dz-fsecsg.univ: متاح على الموقعجامعة تǽارت، ، محاضرات في تقیǻم المشارȂع الاستثمارȂةخیرة مجدوب،  1 

  .60ص، 15/12/2018: تارȄخ التصفح
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ة متوسطة من ضمن و عموما فإن القرار الأفضل وفȘ هذا المعǽار هو الذǽ ȑحقȘ أقصى منفع

  .البدائل المتاحة
  

  :مثال
  :حالات مستقبلǽة مختلفة Ǽالإیرادات التالǽة ثلاثاعتبر مشروعین في ظل 

A : ܥଵ(ܣ) = 20 , 40 , 30.  
B : ܥଶ(ܤ) = 15 , 20 , 60.  

  ما هو المشروع الأفضل Ǽاستخدام معǽار لاǼلاس؟: المطلوب
  :الحل

  

  
  .Bوعلǽه فإن القرار الأفضل هو اختǽار المشروع 

  :"le critère Maximin) " أعظم الأقل(  WALDمعǻار  .2
 وǽعȞس هذا العǽار وجهة نظر متخذ القـرار المـتحفȎ أو WALDاقترح هذا المعǽار من طرف 

 وطǼقا لهذا المعǽار فانه یتم تحدید العناصر والمتغیرات المؤثرة في قǽمة المشروع علـى أسـاس ،المتشائم
 م فان متخذ القرار سوف ǽظهـر النـاتجثومن . فتراض أن أسوا الظروف هي التي سوف تسود مستقǼلاا

 Ǽمعنـى انـه -الأسوأ المرتȞǼ ȌǼل مشروع وسوف یختار المشروع الذǽ ȑقدم أفضل هذه النتائج السیئة 
 وهناك قرار مرتȌǼ هو معǽار اختǽار أقل القـǽم القصـوȐ المرتǼطـة ȞǼـل -صغر القǽم أسوف یختار 

وǼالاعتماد على مصفوفة  وȞǽون هذا المعǽار مناسǼا عندما تكون جمǽع النتائج خسائر إستراتیجǽة
 بدیل استثمارȑ  من Ȟل aij القرار یتخذ القرار على أساس هذا المعǽار من خلال اختǽار أسوء قǽمة

وعلǽه سمي . القǽم التي یتم اختǽارها الظروف المستقبلǽة وǼعدها یتم اختǽار أفضل قǽمة مـن بـین حسب
  1.كبر الأرȃاح في أسوء الظروفأمعǽار 

  :مثال
 ,E1, E2حسبت قǽمتها الحالǽة الصافǽة تǼعا للأحداث   I1, I2, I3مشارȄع استثمارȄة  ثلاثةلدینا 

E3   ات المتعلقة بها التاليوالجدولǽل المعطȞ ȑحتوǽ: 

                                                             
  .69، صمرجع سبȖ ذȜرهحمد لطفي، أالسید  أمین  1
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  E1  E2  E3  
I1  60  0  -90  
I2  120  -60  0  
I3  -15  90  30  

  :و تطبǽقا لهذا المعǽار نجد

  

  
  

  ଷو علǽه نختار أعظم قǽمة دنǽا للقǽمة الحالǽة الصافǽة و التي توافȘ المشروع 
  

  :)"Minimax Regret" للضǻاع معǻار أقل الأعظم( معǻار الأرȁاح الضائعة .3
تقوم على مفهوم تكلفة الفرصة الضائعة، أȞ ȑم ǽضǽع  L.J.Savageهذه القاعدة قدمها 

  1 :على متخذ القرار من العائد إذا لم یختار البدیل الأفضل، ووفȘ هذا المعǽار یتم
لǽة من تحدید أقصى قǽمة في Ȟل حالة مستقبلǽة، ثم نطرح Ȟل قǽمة ضمن قǽم هذه الحالة المستقب -

  ".الندم-الضǽاع"لوسطى، و Ǽالتالي تنتج لدینا مصفوفة عوائد جدیدة تسمى مصفوفة اتلك القǽمة 
  .تحدید أقصى ضǽاع في Ȟل بدیل من مصفوفة الضǽاع -
 .من تلك القǽم القصوȐ هي التي توافȘ البدیل الأفضل)  أدنى تضحǽة(أدنى قǽمة  -

  

  :مثال
  :معǽار الأرȃاح الضائعةوتطبیȘ  معطǽات المثال السابǼ Șالاعتماد على

لا بد من بناء مصفوفة الندم حیث نختار أعظم قǽمة في Ȟل عمود و نطرحها من Ǽاقي القǽم أولا 
  :لنتحصل على الجدول التالي

  E1  E2  E3  
I1  60  90  120  
I2  0  150  30  
I3  135  0  0  

  .قل فرصة ضائعةأالاختǽار ǽعتمد على إیجاد أكبر قǽمة ندم في Ȟل سطر ثم نختار  مبدأ -

  

  
                                                             

  .61ص، مرجع سبȖ ذȜرهخیرة مجدوب،   1



دراسة الجدوى المالية: السادسالفصل   
 

123 
 

  
  .ଵܫفي هذه الحالة ǽقع الاختǽار على المشروع 

  ):معǻار أعظم الأعظم"( Hurwicz" معǻار هروȜǻز .4
ذلك نادرا،  ل المفرȋ و التشاؤم المفرȋ أمر غیر عقلاني و ǽمȞن أن Ȟǽـون ؤ إن حالة التفا

التفاؤل أو  هذا بإدخال معامـلو  )هوروȞز(تعدیل هذه الحالة Ǽالاعتماد على الواقعǽة  ىوعلǽه قد نلجأ إل
 1و Ǽ0حیث ǽأخذ قǽما ما بـین  α الموازنة بین التفاؤل و التشاؤم و ذلك Ǽاختǽار قǽمة للمعامل

العȞس ǽمیل إل التفاؤل و ي صانع القرار قرǼȄة من الواحد الصحǽح، فإن ذلك ǽعن α فعند ما تكون قǽمة
ر ǽمیل إل التشاؤم في المستقبل صانع القرا أن ǽعني من الصفر، فان ذلك αما اقترȃت قǽمة  إذا
  1:القǽمة الاقتصادǽة للمشروعات الاستثمارȄة المتǼادلة على أساس العلاقة التالǽة ǽمȞـن حسـابو 

 )]α-1[×القǻمة في أسوأ الظروف ) + (α×القǻمة في أحسن ظروف(= القǻمة الاقتصادǻة لكل مشروع 
  .ر قǽمة اقتصادǽة مرجحة Ǽمعامل التفاؤلبأك يثم نختار المشروع الذǽ ȑعط

  :مثال
  .WALDمعǽار معطǽات مثال  Ǽالاعتماد على

  :نجد هروȜǻزوȃتطبیȘ معǽار 

  

  
  

 

  ଶو من ثم نختار أعظم قǽمة للقǽمة الحالǽة الصافǽة و التي تتحقȘ عند 
  

  :)Min Min( التشاؤم الكامل معǻار .5
قل عائد أو رȃح لكل بدیل أبتشاؤم Ȟبیر حیث ǽقوم Ǽاختǽار  المستثمرهذه الحالة یتصرف  يف

  .ثم یختار الأقل منها
  :مثال

 " :التشاؤم الكامل"نحسب معǽار  Waldمعǽار معطǽات مثال  Ǽالاعتماد على
  E1  E2  E3  
I1  60  0  -90  
I2  120  -60  0  
I3  -15  90  30  

                                                             
  .193ص، سبȖ ذȜره مرجع، بن مسعود نصر الدین  1
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  :حیث نجد

  

  

 

  .ଵو من ثم نختار أقل قǽمة للقǽمة الحالǽة الصافǽة و التي تتحقȘ عند 
 

  تحلیل التعادل: ثالثا
الكلǽة  الذȑ تتساوȐ عنده الإیرادات )المبǽعات(حجم النشاǽ : ȋمȞن تعرȄف نقطة التعادل Ǽأنها

أقل  أو هو ،الأرȃاح مساوǽة للصفرمع التكالیف الكلǽة في المشروع، أو هي النقطة التي تكون عندها 
  .خسائرللمستوȐ من الإنتاج أو المبǽعات ǽمȞن للمشروع أن ǽحققـه دون أن یتعـرض 

 ،لإظهار أثر التغیرات في التكلفة و حجم الإنتاج و السعر على الأرȃاح المعǽارǽستخدم هذا 
 للمشروعالذǽ ȑسمح ) السعر ،تاجالتكلفة، حجم الإن(فǽما یتعلȘ بهذه المتغیرات  ،وتحدید هامش الأمان

في  )Ǽالوحدات( تعبیر عن نقطـة التعـادل علـى أسـاس حجـم الإنتـاجالوǽمȞن  .في عملǽاته Ǽالاستمرار
المستخدمة أو  واحدة أو ȞنسǼة مئوǽة من الطاقـة الإنتاجیـة ةحالة Ȟون إنتاج المشروع ǽقتصر على سلع

  .ر عوائد المبǽعاتامقد
  1:حساب نقطة التعادل رȄاضǽاً على النحو التالي ǽمȞن الوصول إلى

  

  

  
ǽمȞن التوصل إلى نقطة التعادل بǽانǽا إما استناداً إلى دوال الإیراد الكلي، والتكالیف الكلیـة Ȟما         

 Ȟما هو موضح في الشȞلین البǽانییناستناداً إلى دوال الإیراد المتوسȌ والتكالیف المتوسطة  أو
  :التالیین

  
  
  
  

                                                             
  .103-99ص ص مرجع سبȖ ذȜره،خلیل محمد خلیل عطǽة،   1
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  دوال الإیراد الكلي والتكالیف الكلیـة Ǻاستخدام تحدید نقطة التعادل: 2الشȜل رقم 

  
، 2011جامعة بنها، ، دئ دراسات الجدوȎ الاقتصادǻةامǺ، ومحمد سعید Ǽسیوني الرحǽم زردق أحمد عبد :المصدر

  .170ص

  المتوسطةوالتكالیف  المتوسȊدوال الإیراد  Ǻاستخدام تحدید نقطة التعادل: 3الشȜل رقم 

  
  .172، ص نفس المرجع السابȖ، ومحمد سعید Ǽسیوني الرحǽم زردق أحمد عبد: المصدر

 

الأرȃاح وتقلص احتمال  Ȟلما انخفضت نقطة التعادل Ȟلما ارتفعت فرص المشروع في تحقیـȘو 
نقطة التعادل ǽمثل  إن الفرق بین حد الاستخدام المتوقع لطاقة المشروع الكلǽة وȃـین. تحقیȘ الخسائر

لغرض  منطقة الأمان التي یتمتع بها المشروع، وǽفضل اعتماد سنة عادǽة من سنوات التشـغیل
  1.احتساب نقطة التعادل

                                                             
- 176 ص ص، 2009دار وائل للنشر، عمان، ، دراسات الجدوȎ الاقتصادǻة وتقیǻم المشروعات الصناعǻةمدحت القرȄشي،   1

177.  
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 معاییر التقیǻم في ظل ظروف المخاطرة: المطلب الثالث
لقد تطرقنا فǽما سبȘ إلى معاییر و أسالیب التقیǽم في ظل ظروف التأكد، وظروف عـدم 

وتجاهلنا عنصر الخطر الذȑ یؤثر على التدفقات النقدǽة للمشروع الاستثمارȑ، فقد تتأثر  التأكـد،
Ǽأȑ تغیر في الظروف الاقتصادǽة، وهذا ما یتطلب الأخذ في الحسǼان هذه التغیرات  التدفقات النقدیـة

یجعـل النتائج مظللة،  حدوث تǼاین وتشتت في تقدیرات التدفقات النقدǽة، مما قـد وغیرها مما ینتج عنه
أو مشȞوك في صحتها، ولذلك استوجب علینا إدخال عنصر المخاطرة فـي عملیـة تقیـǽم المشارȄع 

، وȄتطلب ذلك معلومات إحصائǽة واقتصادǽة خاصة ȞǼـل ظـرف مـن الظـروف الاقتصادǽة الاستثمارȄة
، وهذا مـا ǽسـتدعي الأمر المتكررة، وتحدید احتمال تحقȞ Șل ظرف من الظروف المتوقعة مستقǼلا

ولقد اهتم العدید من الǼاحثین في إیجاد الأسالیب التي . استخدام Ǽعض الأسالیب الإحصائǽة المعروفة
ǽمȞن استخدامها في تقیǽم المشـروعات فـي ظل مثل هذه الظروف، ورغم تعدد هذه الأسالیب إلا أنها 

تلف معاییر التقیـǽم في ظل ظروف مȞملة لǼعضها الǼعض، وسنقوم في هذا الجزء Ǽعرض مخ
  .المخاطرة

  

  :معǻار القǻمة المتوقعة لصافي القǻمة الحالǻة :أولا
وفقا لهذا المعǽار یتم تقدیر نتائج الفرصة الاستثمارȄة المتاحة وفقا لقǽم احتمالǽة معینة تعȞس 
مدȐ الاختلاف المتوقع في الظروف الاقتصادǽة المتǼاینة التي ǽمȞن أن تتحقȘ في ظلها النتائج 

تمالات حدوثها، مرجحة ǼاحالاستثمارȄة المتاحة، حیث یتم تقدیر التدفقات النقدǽة الصافǽة المتوقعة 
ǽعطى فترة، و  وتعبر القǽمة المتوقعة إحصائǽا عن الأمل الرȄاضي للتدفقات النقدǽة المنتظرة لكل

  Ǽ:1العلاقة التالǽة

  
 : حیث

  .القǽمة المتوقعة للتدفȘ النقدȑ الصافي: (ܨܥ)ܧ
CFi : ة المنتظرة في الفترةǽالتدفقات النقدi.  
݀௜ : في الفترة ȑالنقد Șحدوث التدفǼ ȌǼالاحتمال المرتi.  

                                                             
 .36، ص2009العلمǽة، الأردن،  ، دار الǽازورȑ الاستثمار والتحلیل الاستثمارȏ ، درȄد Ȟامل آل شیب 1
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Ǽعد حساب القǽمة المتوقعة للتدفȘ النقدȑ الصافي لكل فترة ǽمȞن Ǽعدها حساب القǽمة المتوقعة لصافي 
القǽمة الحالǽة و إحصائǽا هي عǼارة عن الأمل الرȄاضي للقǽمة الحالǽة الصافǽة، و ǽعبر عنها Ǽالعلاقة 

  1:التالǽة

  
  :حیث
  .قǽمة الاستثمار المبدئي: ଴ܫ

  .iالقǽمة المتوقعة للتدفȘ النقدȑ الصافي في الفترة : (ܨܥ)௜ܧ
t :معدل الخصم.  

  .القǽمة المتوقعة لصافي القǽمة الحالǽة: (ܰܣܸ)ܧ
أسلوب القǽمة الحالǽة المتوقعة لصافي القǽمة الحالǽة للمفاضلة بین البدائل  و ǽستخدم

 .الاستثمارȄة، حیث یتم اختǽار البدیل الذǽ ȑحقȘ أكبر قǽمة لهذا المعǽار
  

  :مثال
یرغب أحد المستثمرȄن في المفاضلة بین بدیلین للاستثمار، الجدول التالي ǽقدم البǽانات الخاصة لكل 

  :بدیل
صافي التدفȖ النقدȏ  البǻان

 )دج(للبدیل الأول 
صافي التدفȖ النقدȏ  الاحتمال

 )دج(للبدیل الثاني
 الاحتمال

 0.3 000 20 0.3 000 17 حالة الرواح
 0.4 000 25 0.5 000 30 حالة عادǽة
 0.3 000 10 0.2 000 15 حالة انȞماش

 - 000 100 - 000 100 التكلفة الاستثمارȄة
 - سنوات 10 - سنوات 10 العمر المتوقع

 - 12% - 12% متوسȌ تكلفة الأموال

 :المطلوب
  .Ǽاستخدام أسلوب القǽمة المتوقعة فاضل بین المشروعین

  :الحل
  : الأول البدیل

)= 0.2(15000)+0.5(30000)+0.3(17000= القǽمة المتوقعة للتدفقات النقدǽة الصافǽة للبدیل الأول-
  دج23100

                                                             
  .61ص، مرجع سبȖ ذȜرهخیرة مجدوب،  1
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)= 0.3(10000)+0.4(25000)+03(20000=للتدفقات النقدǽة الصافǽة للبدیل الثانيالقǽمة المتوقعة -
  دج19000

  :للبدیل الأول  (ܰܣܸ)ܧالقǽمة المتوقعة لصافي القǽمة الحالǽة  -

ܧ

 :للبدیل الثاني  (ܰܣܸ)ܧالقǽمة المتوقعة لصافي القǽمة الحالǽة  -

ܧ

القǽمة المتوقعة أكبر من  للبدیل الأول  (ܰܣܸ)ܧنلاحȎ أن القǽمة المتوقعة لصافي القǽمة الحالǽة 
 .للبدیل الثاني، و هذا ǽعني تفضیل البدیل الأول على البدیل الثاني  (ܰܣܸ)ܧلصافي القǽمة الحالǽة 

  

  الانحراف المعǻارȏ  :ثانǻا
وǽسمى Ǽالمقǽاس المطلȘ للمخاطرة وهو الجذر الترǽȃعي لمجموع مرȃعات انحراف التدفقات 

  1:النقدǽة المتوقعة عن القǽمة المتوقعة للتدفȘ النقدȞ ȑما یلي

  
 :حیث
  .tهي التدفȘ النقدȑ الصافي المتوقع في الفترة : ௧ܨܥ

E୲(ܺ) :ȑالنقد Șمة المتوقعة للتدفǽالق.  
P୲ : الصافي المتوقع في الفترة ȑالنقد Șالتدف Șاحتمال تحقt. 

ǽستعمل هذا المعǽار لقǽاس درجة الاختلاف الموجود بـین التـدفقات النقدǽة المتوقعة الخاصة 
ȞǼل بدیل من البدائل المقترحة والتدفقات الحقǽقǽة مـع تـرجǽح مرȃـع الانحـراف Ǽاحتمـال الحدوث، 

ي للمجموع الناتج، و وفقا لهذا المعǽار Ȟلما Ȟانت قǽمة الانحراف المعǽارȑ أقل واستخراج الجذر الترǽȃع
والعȞس Ȟلما Ȟان الانحراف المعǽارȞ . ȑلما Ȟانت درجة المخاطرة أقل و علǽه Ȟلما Ȟان البدیل أفضل

  .للتوزȄع الاحتمالي Ȟبیر، Ȟلما دل ذلك على ارتفـاع درجة المخاطرة
اف في قǽاس درجة المخاطر وما یتمیز بـه مـن سـهولة فـي ورغم أهمǽة هذا أسلوب الانحر 

والاستخدام، إلا أنه ǽصǼح غیر مناسب للمفاضلة بین المشروعات التي تختلف عن Ǽعضـها  الحسـاب
  2.فـي الحجـم

                                                             
  .110ص، مرجع سبȖ ذȜره، نمرȑ  نصر الدین  1
  .184ص، مرجع سبȖ ذȜره نعǽم نمر داود، 2
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 :مثال
یرغب أحد المستثمرȄن الاختǽار بین مشروعین استثمارȄین، تكلفة Ȟل مشروع تقـدر بــ          
، والتدفقات النقدǽة %10 سنوات، تكلفة الأموال 5والعمر الاقتصادȑ لكل مشروع  دج100000

  :المتوقعة موضحة في الجدول التالي
 صافي التدفقات النقدǻة الاحتمال الحالة الاقتصادǻة

 المشروع الثاني المشروع الأول
 9000 8000 0.25 رواج

 6000 6000 0.50 استقرار
 Ȟ 0.25 4000 3000ساد

  :الحل
 دج8000×(0.25)+6000×(0.50)+4000×(0.25)= 6000 =القǽمة المتوقعة للمشروع الأول
 دج9000×(0.25)+6000×(0.50)+3000×(0.25)= 6000 =القǽمة المتوقعة للمشروع الثاني

نلاحȎ من خلال النتائج تساوȑ القǽمة المتوقعة للمشروعین، وǼالضرورة أǽضا تساوȑ القǽمة المتوقعة 
لقǽمة الحالǽة لهما، ولأن هذا المعǽار لا ǽمȞننا من قǽاس درجة المخـاطر نلجـأ إلـى حسـاب لصافي ا

  .الانحـراف المعیـارȑ للمشروعین
 الانحراف المعǻارȏ للمشروع الأول

CFt Pt Et(X) 
 

 

 

8000 0.25 6000 2000 1000000   
1414.2  

 
6000 0.50 6000 0 0 
4000 0.25 6000 -2000 1000000 
 2000000 المجموع   

  

 الانحراف المعǻارȏ للمشروع الثاني
CFt Pt Et(X) 

 
 

 

9000 0.25 6000 3000 2250000   
2121.3  

 
6000 0.50 6000 0 0 
3000 0.25 6000 -3000 2250000 
    4500000 

  

خلال الجدولین نلاحȎ أن الانحراف المعǽارȑ للمشروع الأول أكبر من الانحراف المعǽارȑ  من
للمشروع الثاني وهذا ǽعني أن المخاطر التي تواجه المشروع الثاني أكبـر مـن تلـك التـي تواجـه المشروع 

  .الأول وعلǽه ǽفضل المشروع الأول
  

  



دراسة الجدوى المالية: السادسالفصل   
 

130 
 

  معامل الاختلاف: ثالثا
المقǽاس النسبي للمخاطرة، وǽساوȑ ناتج قـسمة الانحـراف المعǽارȑ على القǽمة  وǽسمى

المتوقعة، هذا المعǽار ǽقǽس Ȟمǽة المخاطرة المتوقع حدوثها عن Ȟـل وحـدة نقدǽة من العائد المتوقع، 
  1:وǽحسب Ǽالعلاقة التالǽة. وفیها ǽفضل البدیل الذǽ ȑقل معامل اختلافه

 
وقد تم وضع  Bو Aدج في أحد المشروعین  60000مستثمر لدǽه فرصة لاستثمار مبلغ  :مثال

تقدیرات احتمالǽة لصافي القǽمـة الحالیـة للتـدفقات النقدیـة المتوقعة في شȞل نسǼة من الاستثمار 
   .المبدئي، والاحتمالات المتوقعة لتحقیȘ هذه التدفقات حسـب الحالة الاقتصادǽة ، Ȟما في الجدول

 التقدیرات الاحتمالǻة لصافي القǻمة الحالǻة الاحتمال الحالة الاقتصادǻة
 Bالمشروع  Aالمشروع 

 0.20 0.90 0.30 رواج
 0.15 0.15 0.40 استقرار
 Ȟ 0.30 -0.60 0.10ساد

  :الحل

 
ومن خلال النتائج المتحصل علیها نلاحȎ أن القǽمة المتوقعة لصافي القǽمة الحالǽة 

من القǽمة الأولǽة للاستثمار، لذا نلجأ إلى حساب الانحراف  15%متساوǽة وتساوȑ  للمشروعین
 ȑارǽالمع.  

 
  

 
الانحراف المعǽارȑ أكبر من  Aومن خلال النتائج نلاحȎ أن الانحراف المعǽارȑ للمشروع 

  B. أكبر من مخاطرة المشروع  Aأȑ أن مخاطرة المشروع  Bللمشروع 
 

  :للمشروعینحساب معامل التغیر -

 
، لذلك نختار الاستثمار في Bمخاطره أكبر من المشروع  Aمن خلال ما سبȘ نجد أن المشروع 

  .Bالمشروع 
                                                             

  .264ص ،مرجع سبȖ ذȜره، ومحمد سعید Ǽسیوني الرحǽم زردق أحمد عبد  1



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

      

  
  
  

 

 

 

 

  

 



 

132 
 

  :خاتمة
 Ȑة، حیث  مسائلتدرس دراسة الجدوȞǼة متشاǽة التي اقتصادǽتساعد تعتبر الأداة العلم

المشارȄع الاستثمارȄة ف الاستثمارفي عملǽة  البدءقبل  المحتملة وذلكالخسائر تجنب  علىالمستثمر 
علیها وما ǽصاحبها من مخاطر، تفرض على  ونظرا لحجم النفقات التي تتطلبها وطبǽعة الآثار المترتǼة

علمǽة سلǽمة وشاملة لمختلف جوانبها لإضفاء الرشادة  إجراء دراسة مبنǽة على أسس ومǼادȏ المستثمر
وǽقصد بترشید الإنفاق الاستثمارȑ اتخاذ قرار ، المشارȄع و العقلانǽة في الإنفاق المخصص لهذه

لمشروع أو مجموعة المشارȄع التي تسهم أكثر من غیرها المتاحة، ا الاختǽار المناسب ضمن المشارȄع
  .المرجوة في ظل مواردها المحدودة في تحقیȘ الأهداف

هناك مداخل تحلیلǽة مختلفة یتم من فلمشارȄع الاقتصادǽة لجدوȐ التتعدد تصنǽفات دراسة 
، دراسة البیئǽة دراسة الجدوȐ  التمییز بین خلالها النظر إلى طبǽعة دراسة جدوȐ المشـروعات وǽمȞـن

مشارȄع لل الجدوȐ التسوǽقǽة، دراسة الجدوȐ الفنǽة، دراسة الجدوȐ التموȄلǽة ودراسة الجدوȐ التجارȄة
 أن في هذا الإطارونلاحȎ ، للمشروع البیئǽةبتحدید الآثار دراسة الجدوȐ البیئǽة تم تهو  Ȅةالاستثمار 

آثار  بل هي علاقة تǼادلǽة، فȞما أن للمشروعالمشروع لǽست علاقة وحیدة الجانب العلاقة بین البیئة و 
البیئة  ا آثارا على المشروع، وهو ما ǽعرف ǼآثارتهȞǼل مȞونا إیجابǽة و سلبǽة على البیئة، فإن للبیئة

القانونǽة التي  الاستثمارȄة أو المناخ الاستثمارȑ الذǽ ȑعمل المشروع من خلاله، Ǽالإضافة إلى الناحǽة
   .تشرȄعات الاستثمار تتعلȘ ببیئة المشروع و

للدور الهام للمعلومات التي  للدراسة التسوǽقǽة أهمǽة Ȟبیرة في سلسلة دراسات الجدوȐ، وذلـكو 
ولكي یتم تقدیر الفرصة  ،بتحدید الصلاحǽة التسوǽقǽة للمشروع تحت الدراسةتوفرها للدراسات اللاحقة، 

المنتج المراد إنتاجه أو طرحه في  التسوǽقǽة المتاحة یلزم أن تتوفر بǽانات عن العرض الإجمـالي مـن
المتوقعة مستقǼلا سواء المحلǽة أو  الأسواق، ولا ǽقصد بذلك الكمǽة من المنتج الموجودة الآن بل أǽضا

الإنتاجǽة للمنتجین الحالیین والمحتملین  ات والإمȞانیـاتالمستوردة Ȟذلك یلزم توافر بǽانـات عـن الطاقـ
 العرض الكلي المتوقع أكبـر مـن(یتضح إما وجود فائض عرض  وعند تقدیر الفجوة التسوǽقǽة. للمنتج

ووجود عجز في العرض  )الطلب أكبر من العرض(أو وجود فائض طلب  )الطلب الكلي المتوقع
ود فرصة أو فجوة تسوǽقǽة متاحة ǽمȞن استغلالها فـي قیـام عن الطلب الكلي ǽشیر إلى وج الكلي

ǼالاستمرارȄة في دراسة جدوȐ  إماالدراسة یتم اتخاذ القرار المناسب  هذه ىوȃناء عل. مـشروع جدید
المشروع إذا Ȟانت النتائج ایجابǽة وذلك Ǽالانتقال إلي دراسة إمȞانǽة تنفیذ الفȞرة فنǽا أȑ أن مخرجات 

التي ǽقوم بها ة للمشروع ǽǽقǽة في هذا الوضع تمثل الأساس لدراسة الجدوȐ الفنǽة والهندسالدراسة التسو 
الطاقة Ȟل المقومات المساعدة Ȟختǽار الموقع الملائم للقǽام Ǽمشروعه والذǽ ȑحتوȑ على لاالمستثمر 

وضع التصمǽمات الهندسǽة التفصیلǽة للمشروع، من حیث المǼاني  ، Ǽالإضافة إلىالعاملة والمǽاه والید
إنشائها، تحدید الآلات والمعدات الواجب توفرها في المشروع و ما  ǽفǽةȞالإنتاجǽة والمǼاني الإدارȄة و 
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لا بد أن تكون ملائمة مع الطاقة الإنتاجǽة للمشروع ومع  مدȐ التكنولوجǽا الواجب توفرها فیها و التي
  .لمشروعا تشغیلل اللازمةتحدید التكالیف الاستثمارȄة ، و ناعة المستثمر فیهانوع الص

هذه الǼحث عن المصادر المختلفة لتغطǽة  یتعین للمشروع Ǽعد تقدیر التكالیف الاستثمارȄةو 
بین هذه المصادر واختǽار أفضلها أو أقلها تكلفة  للمفاضلةالتكالیف والتكالیف المرتǼطة ȞǼل مصدر 

 ȑما یؤدǼـةȄحیـة التجارȃم الرǽمة المشروع إلى تعظـǽم قǽدراسة  ، وهو ما یتجلى من خلالللمشروع وتعظ
 وǼالضǼ ȌǼعد تحدیـد(الجدوȐ الفنǽة على نتائج دراسة التي تعتمد الجدوȐ التموȄلǽة للمشروع 
 من خلال التعرف على مصادر الأموال المتاحة یـتم اقتـراحو ، )تكالیف المشروع الاستثمارȄة

 الهȞǽل المالي المناسب للمشروع، ثم یلǽه تقدیر تكلفة أموال هذا الهȞǽل و الذǽ ȑعتبر الأساس لقبول
 أو رفض المشروع الاستثمارȑ، و إذا اتخذ قرارا Ǽقبول المشروع تنتهي هذه الدراسة بإعداد القوائم

ǽلا ةالمال   .فإن المشروع یلغى وإ

وذلك من أجل اتخاذ القرار Ǽقبول أو رفض  ةالمالǽ دراسةدور ال وǼعد هذه الدراسة ǽأتي
لمشارȄع المالي لتقیǽم الختلف معاییر وأسالیب ت وفي هذا السǽاق .المشروع من الناحǽة المالǽة

ظروف التأكد، وظروف عدم التأكد، وفي حالة وجود عنصر الخطر، فقǽمة  الاستثمارȄة في ظـل
ادǽة التي ینشȌ بها، ومن المعروف أن القǽمة بتغیر الظروف الاقتص المشروع الاسـتثمارȑ تتـأثر

 ȑة للمشـروع الاسـتثمارǽع  الاقتصادȄار المشارǽة المتولدة عنه، حیث یتم اختǽمن التدفقات النقد Șتشت
للموارد التموȄلǽة المتاحة من منظور الأهداف المختارة، لذلك  الاستثمارȄة Ǽحیث تحقȘ أفضل استخدام

مطلقا عل حدة لمعرفة المنفعة الصافǽة المتوقعة لكل مشروع  شـروع تقیǽمـایجب أن یتم أولا تقیǽم Ȟل م
الاستثمارȄة الخاسرة من الحسǼان، وخلاصة ما تقدم أن Ȟل  توصلا لقبول Ǽعضها، واسـتǼعاد المشـارȄع

ا المعلومات المهمة لمتخذȑ القرارات الاستثمارȄة، ونظر  معاییر التقیǽم الساǼقة توفر أنواعا مختلف مـن
تؤخذ جمǽعها في الحسǼان أثناء عملǽة اتخاذ القرارات  لأهمǽة Ȟل هذه المعاییر، لǽس هناك ما ǽمنـع أن

فاتخاذ قرار معین قد ǽعطي وزنا نسبǽا أعلى لأحد هذه  ،المختلفةالاستثمارȄة والمفاضلة بین المشارȄع 
 Ȑغیره من المعاییر الأخرǼ ه لكـن، المعاییر مقارنة ȑذا القرار على تجاهل للمعلومات یجب أن لا ینطو

 Ȑالتي توفرها المعاییر الأخر.  
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 الكتب: أولا
جامعة بنها، ، دئ دراسات الجدوȎ الاقتصادǻةامǺأحمد عبد الرحǽم زردق ومحمد سعید Ǽسیوني،  -

 .2011مصر، 
، مؤسسة شǼاب الجامعة، ، دراسة الجدوȎ الاقتصادǻة للمشروعات الاستثمارȂةأحمد فرȄد مصطفى -

 .2009القاهرة، 
 الشرȞة العالمǽة للطǼاعة والنشر، القاهرة،، الدلیل لدراسات الجدوȎ الاقتصادǻةآدم مهدȑ أحمد،  -

1999. 
الدار تقیǻم المشروعات الاستثمارȂة Ǻاستخدام مونت Ȝارلو للمحاكاة، أمین السید أحمد لطفي،  -

 .2006الجامعǽة، الإسȞندرȄة، 
 .2001دار قǼاء للطǼاعة والنشر والتوزȄع، مصر،  استراتیجǻات التسوȖȂ،أمین عبد العزȄز حسن،  -
عالم الكتب الحدیث، ، أساسǻات دراسة الجدوȎ الاقتصادǻة وتقیǻم للمشروعات، فلǽححسن خلف  -

 .2012الأردن، 
 .2000 الطǼعة الأولى،، دار الكتاب الحدیث، الجزائر، الاستثمار والعولمةحسین عمر،  -
 ة، الدار الجامعǽة،إدارة البیئة والتنمǻة المستدامة في ظل العولمة المعاصرخالد مصطفى قاسم،  -

 .2007مصر، 
، مرȞز تطوȄر الدراسات العلǽا والǼحوث، جامعة دراسات الجدوȎ الاقتصادǻةخلیل محمد خلیل عطǽة،  -

 .2008الطǼعة الأولى،  ة،القاهر 
 .2009، دار الǽازورȑ العلمǽة، الأردن، ، الاستثمار والتحلیل الاستثمارȏ درȄد Ȟامل آل شیب -
  .2003وائل للنشر والتوزȄع، الأردن، دار مǺادئ التسوȖȂ، رضوان المحمود العمر،  -
 ،بین النظرȂة والتطبیB.O.T Ȗدراسة جدوȎ المشروعات ومشروعات سعید عبد العزȄز عثمان،  -

 .2006الدار الجامعǽة، الإسȞندرȄة، 
الجدوȎ الاقتصادǻة للمشروعات الاستثمارȂة وقǻاس الرȁحǻة التجارȂة سمیر محمد عبد العزȄز،  -

 .Ǽ2002عة الإشعاع الفنǽة، مصر، ، مȞتǼة و مطوالقومǻة
الطǼعة الأولى،   التوزȄع، الأردن،دار المستقبل للنشر و ، أساسǻات الاستثمارطاهر حیدر حردان،  -

2009. 
، الدار الجامعǽة، التأصیل العلمي والتطبیȖ العلمي: دراسات الجدوȎ عاطف جابر طه عبد الرحǽم،  -

 .2003القاهرة، 
 .1998، المȞتب العرȃي الحدیث، الإسȞندرȄة، ات الأعمالاقتصادǻعبد السلام أبو قحف،  -
-  ،ȑز قادرȄةعبد العزǻعة، الجزائر، الاستثمارات الدولȄع بوزرȄ2004، دار النشر والتوز. 
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جراءات دراسات جدوȎ المشروعاتعبد الغني أبو الفتوح،  - ، دار الجامعة الجدیدة للنشر، أسس وإ
 .2003الإسـȞندرȄة، 

، الطǼعة الأولى، دراسة الجدوȎ الاقتصادǻة Ǻاتخاذ القرارات الاستثمارȂةمید، عبد المطلب عبد الح -
 .2006الدار الجامعǽة للنشر والتوزȄع، عمان، 

 .2011، دار الراǽة للنشر، عمان، دراسة جدوȎ المشروعات الاستثمارȂةعرفة سید سالم،  -
دار مجدلاوȑ للنشر،  ، عمان،تقیǻم المشروعات إطار نظرȏ و تطبǻقيعقیل جاسم عبد الله،  -

1999. 
، الدار الجامعǽة، بیروت، منهج القرارات: اقتصادǻات الإدارةعلي الشرȄف ومحمد فرȄد الصحن،  -

1998. 
دار الثقافة للنشر والتوزȄع، عمان، الطǼعة إدارة الاستثمار بین النظرȂة والتطبیȖ، قاسم نایف علوان،  -

 .2009الأولى، 
-  ،ȑساوǽاظم جاسم العȞع، دراسات اȂم المشارǻة وتقیǻالاقتصاد Ȏع، الأردن، لجدوȄدار النشر والتوز

 .2005الطǼعة الثانǽة، 
-  ،ȑن منصورȄةمحمد الزǻة الاقتصادǻع الاستثمار وأثره على التنمǻع، تشجȄة للنشر والتوزǽدار الرا ،

 .2012عمان، 
، مؤسسة شǼاب الجامعة ي، اقتصادǻات الاستثمار والتموȂل والتحلیل المالمحمد إبراهǽم عبد الوحید -

 .2005للنشر والتوزȄع، مصر، الطǼعة الأولى، 
، دار المنهل اللبناني، بیروت، الطǼعة دراسات الجدوȎ الاقتصادǻة والاجتماعǻة للمشارȂعمحمد دǽاب،  -

 .2009الثانǽة، 
-  ȑممحمد صالح الحناوǻات والمفاهǻالمشروع الأساس Ȏندر ، دراسات جدوȞة، الإسǽة، ، الدار الجامعȄ

 .، الطǼعة الأولى2001
-  ȑة للمشروعاتمحمد طلال الكداوǻالاقتصاد Ȏ2002، دار الحامد للنشر، عمان، ، الجدو. 
، دار الفȞر للطǼاعة والنشر دراسة الجدوȎ الاقتصادǻة وتقیǻم المشروعاتمحمد عبد الفتاح الصیرفي،  -

 .2002والتوزȄع، الطǼعة الأولى، الأردن، 
، منشورات دراسات جدوȎ المشروعات الاستثمارȂة مع نماذج علمǻةوȑ،  عبد الفتاح العشمامحمد -

 .2007المنظمة العرǽȃة للتنمǽة الإدارȄة، 
، دار دراسة الجدوȎ الاقتصادǻة وتقیǻم المشروعاتمحمد محمود العجلوني وسعید سامي الحلاق،  -

 .2013الǽازورȑ العلمǽة للنشر والتوزȄع، عمان، 
دار صفاء للنشر والتوزȄع، دراسات الجدوȎ الاقتصادǻة والمالǻة، محمود حسین الوادȑ وآخرون،  -

  .2010عمان، 
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، دار وائل للنشر، دراسات الجدوȎ الاقتصادǻة وتقیǻم المشروعات الصناعǻةمدحت القرȄشي،  -
 .2009عمان، 

لنشر والتوزȄع، عمان، ، دار صفاء للطǼاعة واالاستثمارات والأسواق المالǻةمعروف هوǽشار،  -
2015. 

، دار منهج متكامل في دراسة إدارة المشارȂع: إدارة المشارȂع المعاصرةموسى أحمد خیر الدین،  -
 .2012وائل للنشر و التوزȄع، عمان، الطǼعة الأولى، 

-  ،ȑنور ȑعة الأولى، عمان، إدارة الاستثمارموسى شقیرǼاعة، الطǼع والطȄدار المسیرة للنشر والتوز ،
2012. 

دراسة الجدوȎ الاقتصادǻة وتقیǻم المشروعات موسى شقیرȑ نورȑ وأسامة عزمي سلام،  -
 .2013دار المسیرة للنشر والتوزȄع والطǼاعة، الأردن، الطǼعة الثالثة، الاستثمارȂة، 

 .2000دار المحمدǽة، الجزائر،  تقنǻات مراقǺة التسییر،ناصر دادȑ عدون،  -
  .2011دار البداǽة، عمان، الطǼعة الأولى، الاقتصادǻة، دراسة الجدوȎ نعǽم نمر داود،  -
دار الجامعة  ،)مالǻة –تسوǻقǻة  –بیئǻة : ( دراسات جدوȎ المشروعاتǽحي عبد الغني أبو الفتوح،  -

 .2003الإسȞندرȄة،  الجدیدة للنشر،
 .2007، دار أسامة للنشر، عمان، دراسة جدوȎ المشروعǽعقوب عبد الكرȄم،  -

 

 الجامعǻة الǺحوث: ثانǻا
 

، "لاǺال"دراسة الجدوȎ ومعاییر تقیǻم المشارȂع الاستثمارȂة دراسة حالة مؤسسة حǽȞم بن حسان،  -
 .2005/2006رسالة ماجستیر في علوم التسییر غیر منشورة، جامعة الجزائر، 

-  ،ȑقة الآثارزهیـة حورȂاستخدام طرǺ ةǻم المشروعات في الدول النامǻتوراه دولة في، تقیȞرسالة د 
 .2008/2007 ،جامعة قسنطینة العلوم الاقتصادǽة غیر منشورة،

-  ،ȑة ومساهمتها في اتخاذ القرار عبد المالك مهرȂة للمشروعات الاستثمارǻالمال Ȏدراسة الجدو
، مذȞرة ماجستیر في علوم الوȜالة الوطنǻة لدعم تشغیل الشǺاب بتǺسة: الاستثمارȏ دراسة حالة

 .2012/2013ة تǼسة، التسییر غیر منشورة، جامـــع
، رسالة ماجستیر في واقع دراسات الجدوȎ وتقیǻم المشارȂع الاستثمارȂة في الجزائرغنǽة بن حرȞو،  -

  .2010/2011العلوم الاقتصادǽة غیر منشورة، جامعة أم البواقي، 
-  ،ȋسفاطمة الزهراء زرواǻالاسمنت لمنطقة راǺ التكالیف الناتجة عن التلوث البیئي حالة التلوث 

 .1999، رسالة ماجستیر في العلوم الاقتصادǽة غیر منشورة، جامعة الجزائر، حمیدو
، رسالة ماجستیر في العلوم الاقتصادǽة دراسة وتقیǻم المشارȂع الاستثمارȂةنصر الدین بن مسعود،  -

 .2009/2010غیر منشورة، جامعة تلمسان، 
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-  ،ȑة ودورها في ترشید نصر الدین نمرȂالموازنة الاستثمار ȏدراسة حالة مشروع : الإنفاق الاستثمار
رسالة ماجستیر في علوم التسییر غیر منشورة، ، Ȝهرȁة السȜك الحدیدǻة لضاحǻة الجزائر العاصمة

 .2008/2009جامعة بومرداس، 
 

 العلمǻة الدورȂات: ثالثا
مجلة ة، دراسة الجدوȎ البیئǻة للمشارȂع الاستثمارȂ منور أوسرȄر وفتحǽة بن حاج جǽلالي مغراوة، -

 .2009 اقتصادǽات شمال إفرȄقǽا، جامعة الشلف، العدد الساǼع،
، مجلة دراسات الجدوȎ الاقتصادǻة بین المتطلǺات النظرȂة والإشȜالات العملǻةنور الدین تمجغدین،  -

 .2010- 2009، 7الǼاحث، جامعة ورقلة، العدد 
 

 مواقع الانترنیت: راǺعا
: ، جامعة تǽارت، متاح على الموقعȂع الاستثمارȂةمحاضرات في تقیǻم المشار خیرة مجدوب،  -

tiaret.dz-fsecsg.univخ التصفحȄ15/12/2018: ، تار. 
دراسات الجدوȎ الاقتصادǻة والأسالیب الكمǻة لتقیǻم المشارȂع صǼاح اسطǽفان Ȟجة جي،  -

، تارȄخ sabahkachachi.googlepages.com: ، متاح على الموقعǼ2008غداد، ، الصناعǻة
 .15/12/2018: حالتصف

: ، جامعة بنها، مصر، متاح على الموقعمǺادئ دراسات الجدوȎ الاقتصادǻةمرȞز التعلǽم المفتوح،  -
olc.bu.edu.eg، خ التصفحȄ15/12/2018: تار. 
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  :محتوياتال فهرس
  رقم الصفحة  العنوان

  01  مقدمة
  03  مفاهǻم أساسǻة حول الاستثمار والمشارȂع الاستثمارȂة :الفصل الأول
  04  ماهǻة الاستثمار :المǺحث الأول
  04  تعرȂف الاستثمار :المطلب الأول

  05  خصائص الاستثمار و محدداته :المطلب الثاني
  07  ستثماراتمعاییر تصنیف الا :المطلب الثالث

  10  القرار الاستثمارȏ  :المǺحث الثاني
  10  القرار الاستثمارȏ  ماهǻة :المطلب الأول

  12  وصعوǺاته القرار الاستثمارȏ  اعةأسالیب صن :المطلب الثاني
  14  المشروع الاستثمارȏ ماهǻة  :المǺحث الثالث

  14  المشروع الاستثمارȏ  مفهوم :المطلب الأول
  15  المشروعات الاستثمارȂة ائصخص :المطلب الثاني

  16  وأشȜاله أهداف المشروع الاستثمارȏ  :المطلب الثالث
  23  مدخل عام إلى دراسة الجدوȎ الاقتصادǻة: الفصل الثاني

  24  الاقتصادǻة ماهǻة دراسة الجدوȎ : المǺحث الأول

  24  النشأة والمفهوم دراسة الجدوȎ الاقتصادǻة: المطلب الأول

  26  خصائص دراسة الجدوȎ الاقتصادǻة: المطلب الثاني

  27  دراسة الجدوȎ وأهداف أهمǻة : المطلب الثالث

  30  الاقتصادǻة ومراحلها الجدوȎ  ةدراس اتتصنǻف: المǺحث الثاني

  30  الاقتصادǻة الجدوȎ  ةدراس اتتصنǻف: المطلب الأول

  30  الاقتصادǻة الجدوȎ  ةدراس مراحل: المطلب الثاني

  33  الاقتصادǻة جالات تطبیȖ دراسة الجدوȎ م: المطلب الثالث

  35  وصعوǺاتها متطلǺات دراسة الجدوȎ : الثالثالمǺحث 

  35  متطلǺات دراسة الجدوȎ : المطلب الأول

  36  وصعوǺات دراسة الجدوȎ  مشاكل: المطلب الثاني
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  39  دراسة الجدوȎ البیئǻة: الفصل الثالث

  40  دراسة الجدوȎ البیئǻةماهǻة : المǺحث الأول

  40  مفهوم البیئة وأشȜالها: المطلب الأول

  41  وأهمیتها تعرȂف دراسة الجدوȎ البیئǻة: المطلب الثاني

  44  دراسة أثر البیئة على المشروع: المǺحث الثاني

  44  المشروع على وأثرها العامة الخارجǻة البیئة: المطلب الأول

  46  لمشروعا على وأثرها الخاصة الخارجǻة البیئة: المطلب الثاني

  48  دراسة أثر المشروع على البیئة: الثالثالمǺحث 

  48  دراسة أثر المشروع على البیئةومفهوم نشأة : المطلب الأول

  48  دراسة أثر المشروع على البیئةأهمǻة وأهداف : المطلب الثاني
  50  دراسة أثر المشروع على البیئةأǺعاد وخطوات  :المطلب الثالث

  53  التسوǻقǻةدراسة الجدوȎ : الفصل الراǺع

  54  ماهǻة دراسة الجدوȎ التسوǻقǻة: المǺحث الأول

ستراتیجǻاته: المطلب الأول   54  مفهوم التسوȖȂ وإ

  55  وأهمیتها الجدوȎ التسوǻقǻةدراسة مفهوم : المطلب الثاني

  56  دراسة الجدوȎ التسوǻقǻةومتطلǺات أهداف : المطلب الثالث

  58  دراسة الجدوȎ التسوǻقǻة إجراءات: المǺحث الثاني

  58  البǻانات و المعلومات التسوǻقǻة المطلوǺة: المطلب الأول

  60  مصادر وأسالیب جمع البǻانات والمعلومات: المطلب الثاني

  63  دراسة الطلب وأسالیب تقدیره: الثالثالمǺحث 

  63  العوامل المؤثرة في الطلب: المطلب الأول

  66  دیر الطلب المستقبليأسالیب تق: المطلب الثاني
  79  دراسة الجدوȎ الفنǻة و دراسة الجدوȎ التموȂلǻة: الفصل الخامس

  80  دراسة الجدوȎ الفنǻة: المǺحث الأول
  80  مفهوم وأهمǻة دراسة الجدوȎ الفنǻة: المطلب الأول

  81  خطوات دراسة الجدوȎ الفنǻة: الثاني المطلب

  ǻ  88ةدراسة الجدوȎ التموȂل :المǺحث الثاني
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  88  التموȂلǻةالجدوȎ دراسة  ماهǻة: المطلب الأول

  91  مجالات دراسات الجدوȎ التموȂلǻة: المطلب الثاني

  99  المالǻةدراسة الجدوȎ : الفصل السادس

  100  ماهǻة دراسة الجدوȎ المالǻة: المǺحث الأول

  100  مفهوم وأهمǻة دراسة الجدوȎ المالǻة: المطلب الأول

  100  خطوات دراسة الجدوȎ المالǻة :المطلب الثاني

  104  معاییر التقیǻم المالي للمشارȂع الاستثمارȂة: المǺحث الثاني

  104  معاییر التقیǻم في ظل ظروف التأكد: المطلب الأول

  117  التأكدعدم معاییر التقیǻم في ظل ظروف : المطلب الثاني

  126  المخاطرةمعاییر التقیǻم في ظل ظروف : المطلب الثالث

  131  اتمةخ

  134  قائمة المراجع

  139  فهرس المحتوǻات
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