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  . أذكر دون شرح مراحل تɢوʈن المشروع טسȘثماري ) 1س

ݳ مع التفصيل )2س   . صعوȋات إجراء دراسات اݍݨدوى טقتصادية للاسȘثمارات وܷ

  .، اشرح ذلكدراسة اݍݨدوى التفصيلية Ȗعت؄ف دراسة اݍݨدوى الȘسوʈقية أساس )3س

  )نقاط 8( :تمرين
البيانات اݍݵاصة بالعروض الۘܣ  وفيما يڴʏجديد،  إنتاڊʏعدة اق؅فاحات Ȋشأن Ȗشغيل فرع  يدرس مسȘثمر

  .ɸا والۘܣ حازت عڴʄ القبول من الناحية الفنيةتلقا
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  :الأجوبة النظرية
  

  

  )2.0( :مراحل تكوʈن المشروع טسȘثماري  )1

  .Ȗشغيل المشروع-تنفيذ المشروع- إعداد المشروع-تقييم المشروع-دراسة اݍݨدوى -فكرة المشروع

 )4.0(: صعوȋات إجراء دراسات اݍݨدوى טقتصادية للاسȘثمارات )2
 

تمثــــل مشــــɢلة عــــدم تــــوافر و دقــــة البيانــــات والمعلومــــات : ارتفــــاع التɢــــاليفو  عــــدم تــــوافر المعلومــــات•

العقبة כوڲـʄ أمـام الدراسـة ... المنتجات والمعروض مٔڈا، أسعار البيع ،اݍݸالكڴʏ عڴʄ  اݍݵاصة بالطلب

بارتفــاع تɢلفْڈــا وتــزداد ɸــذه التɢلفــة  ة اݍݨــدوى دراســعمليــة تتصــف ɸــذا و  .ݍݨــدوى المشــارʉع العلميــة

  .Ȗعددت أوجھ ɲشاط المشروع و ازداد ݯݨمھ ɠلما

 ܷــــــــݳ ࢭـــــــʏ اݍݵ؄ــــــــفاء المتمرســــــــ؈ن ࢭــــــــʏتواجــــــــھ الــــــــدول الناميـــــــة مشــــــــɢلة الــــــــنقص الوا: المعوقـــــــات الفنيــــــــة•

 ؅فتـــــب عليــــھ ضــــعف وقصـــــور يدراســــات اݍݨــــدوى ممــــن تتـــــوافر لــــدٱڈم اݍݵ؄ــــفة والكفـــــاءة والمɺــــارة، ممــــا 

 .الدراسات المقدمة
 

 ɸنــــــــاك سلســــــــلة مـــــــــن לجــــــــراءات לدارʈــــــــة المعقـــــــــدة يɴبڧــــــــʏ عڴـــــــــʄ: المعوقــــــــات לدارʈــــــــة والتنظيميـــــــــة•

 المشــــــــــروع، وإجــــــــــراء التعاقــــــــــدات اللازمــــــــــة لإقامــــــــــةالمســــــــــȘثمر أن ʇســــــــــتوفٕڈا ࢭــــــــــɠ ʏافــــــــــة مراحــــــــــل دورة 

 .المشــــــــــــــــــــــــــــروع، مثـــــــــــــــــــــــــــــل ɸـــــــــــــــــــــــــــــذه לجـــــــــــــــــــــــــــــراءات تقلـــــــــــــــــــــــــــــل مـــــــــــــــــــــــــــــن فـــــــــــــــــــــــــــــرص نجـــــــــــــــــــــــــــــاح טســـــــــــــــــــــــــــــȘثمار

ــة للاتجــــــاه العــــــال׿ܣ نحــــــو عولمــــــة مختلــــــف כɲشــــــطة، تزايــــــدت مشــــــاɠل: مخــــــاطر عــــــدم التأكــــــد•  نȘيجــــ

إڲـʄ ارتفـاع  ىدلتغ؈ـفات اݍݵارجيـة، כمـر الـذي أالتعامل مع المتغ؈فات الداخليـة ࢭـʏ טقتصـاد الـوطۚܣ وا

  .مخاطر عدم التأكد المصاحبة لعملية تقدير متغ؈فات الدراسة

 Ȗعت؄ـــف دراســـة اݍݨـــدوى الȘســــوʈقية أســـاس دراســـة اݍݨـــدوى التفصــــيلية، إذ عڴـــʄ نتائجɺـــا تـــتم متاȊعــــة )3

 بقيــة تلــك الدراســات أو يتخـــذ قــرار بــالتوقف عـــن متاȊعْڈــا، كمــا أن لɺــا صـــلة وثيقــة بمختلــف مراحـــل

  أن الكث؈ف من القرارات اݍݵاصة بدراسة اݍݨدوى الفنية لا يمكن أن تتخذ إلا Ȋعددراسة اݍݨدوى إذ 

  2من  1الصفحة 



  

 الرجــــوع إڲــــʄ نتــــائج الدراســــة الȘســــوʈقية، فــــالمنتج لا يمكــــن أن يɴــــتج ݯݨمــــا معينــــا مــــن المنتجــــات حۘــــܢ

 بتحمـــل تɢـــاليفيتعــرف عڴـــʄ الطاقـــة טســـȘيعابية للســـوق، بالإضـــافة إڲـــʄ أنـــھ لا يمكـــن أن يتخـــذ قـــرارا 

 .معينــة لإقامـــة المشــروع دون التأكـــد مــن أن לيـــرادات المتوقعـــة ستȘناســب مـــع ݯݨــم ɸـــذه التɢـــاليف

 زʈـــــادة عڴــــــʄ أن الدراســــــة الȘســــــوʈقية وثيقــــــة الصــــــلة بـــــالإيرادات الۘــــــܣ يتوقــــــع مــــــن المشــــــروع اݍݰصــــــول 

 للمشـروع و مقارنْڈـاعلٕڈا طوال عمره טف؅فاعـۜܣ، و الۘـܣ Ȗعت؄ـف أɸـم بنـود التـدفقات النقديـة الداخلـة 

كمـــــا أن دراســـــة اݍݨـــــدوى الȘســــــوʈقية وثيقـــــة الصـــــلة بالدراســــــات ، بالتـــــدفقات النقديـــــة اݍݵارجـــــة لــــــھ

العديــد مــن الȘشــرʉعات الۘــܣ تحــدد شــɢل الســوق و أســعار البيــع ࢭــʏ  القانونيــة و البيȁيــة، نظــرا لوجــود

اختيـــار واقـــع כســـواق و כســـواق اݝݰليـــة و بالتـــاڲʏ تـــؤثر عڴـــʄ ݯݨـــم المبيعـــات، ممـــا يتطلـــب تحديـــد م

  ).6.0(الȘسع؈فو غ؈فɸا منافذ التوزʉع المناسبة وسياسات

  :تمرين
  )6.0( ).مع ترتيّڈا(ب؈ن العروض المق؅فحة  ةفاضلالم -1

  العرض الثالث  العرض الثاɲي  العرض כول   البيان

  3.75  3.07  2.8  )بالسنوات(ف؅فة טس؅فداد 

  3  2  1  כفضلية وفق معيار ف؅فة טس؅فداد

  000 500 68 +  000 950 52 +  000 300 12 +  )ن.و(صاࡩʏ القيمة اݍݰالية

  1  2  3  כفضلية وفق معيار  ص ق ح

ʏ14.19  15.66  7.79  )%(معدل العائد الداخڴ  

  2  1  مرفوض  כفضلية وفق المعدل

لتقييم ل כفضلالمعيار  يمكن أن نخلص إڲʄ أن معدل العائد الداخڴɸ ʏوعڴʄ ضوء النتائج المتوصل إلٕڈا  -2

  )2.0( .يحدد معدل كفاءة טسȘثمار ࢭʏ المشروع واختيار טسȘثمارات لأنھالسليم 
  

  ...انتࢼܢ                                                                      
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  )نقاط 10( :الأسئلة النظرية
  
  

ت؄فز أɸمية دراسة اݍݨدوى البيȁية من كون أن ɠل مشروع اسȘثماري يرتبط بالبʋئة الۘܣ يقام فٕڈا، ) 1س

  .ذلك اشرح

دراسة اݍݨدوى الȘسوʈقية إڲʄ التأكد من وجود طلب ɠاف أو سوق للمنتج المزمع إنتاجھ لتحديد  ٮڈدف) 2س

ݳ محتوى ɸذه الدراسةالكميات الۘܣ يمكن إنتاجɺا،    .ࡩɸ ʏذا לطار وܷ

مطابقة غ؈ف تأȖي כرقام الفعلية  ما غالبامن النادر التوصل إڲʄ التقدير الدقيق ݍݱݨم الطلب لأنھ ) 3س

  قياس جودة التقدير؟أسباب ذلك وكيف يمكن فما ۂʏ لأرقام الطلب المقدرة عڴʄ أساس التɴبؤ، 

  )نقاط 10( :تمرين
  .٭ڈاالبيانات اݍݵاصة  وفيما يڴʏجديد،  إنتاڊʏتدرس مؤسسة عدة اق؅فاحات Ȋشأن Ȗشغيل فرع 

  
  : المطلوب

  .للاق؅فاحات الثلاثةثم قارن ب؈ن النتائج المتحصل علٕڈا اݍݵاصة بɢل اق؅فاح، بيانات أكمل ال.1

  .و الثاɲي טق؅فاح؈ن כول  المفاضلة عڴʄعملية إذا اقتصرت  المؤسسةبھ تنܶݳ  اق؅فاحأي .2

  .و الثالث المفاضلة عڴʄ טق؅فاح؈ن الثاɲيعملية أي اق؅فاح تنܶݳ بھ المؤسسة إذا اقتصرت  .3

  .متوافقة مع Ȋعضɺا البعضالتقييم  مؤشراتقيم عڴʄ ضوء النتائج المتوصل إلٕڈا مۘܢ تصبح  .4
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  :الأجوبة النظرية
  

ت؄ـفز أɸميـة دراسـة اݍݨـدوى البيȁيــة مـن ɠـون أن ɠـل مشـروع اســȘثماري يـرتبط بالبʋئـة الۘـܣ يقـام فٕڈــا؛  )1

وʈـــــؤثر فٕڈـــــا،  فطبقـــــا للمقارȋـــــة النظاميـــــة ʇعت؄ـــــف المشـــــروع نظامـــــا مفتوحـــــا يتـــــأثر بالبʋئـــــة اݝݰيطـــــة بـــــھ

فالمشـــروع يقــــوم باســــت؈فاد مداخلاتــــھ مـــن بيȁتـــھ، وʈقــــوم Ȋعـــد تحوʈلɺـــا إڲــــʄ منتجـــات بتصـــديرɸا لــــذات 

 .البʋئـة مقابل اس؅فجاع قيمة כموال المسȘثمرة بالإضافة إڲʄ عائد טسȘثمار

ـــروع טســـــȘثماري لا يمكنـــــھ البقـــــاء منعـــــزلا عــــــن البʋئـــــة، فبقـــــاؤه واســـــتم راره يضـــــاف إڲـــــʄ ذلـــــك أن المشــ

يتوقــف عڴـــʄ مـــدى قدرتـــھ عڴـــʄ التعامـــل مــــع بيȁتـــھ والتعـــاʇش معɺـــا؛ ومادامـــت البʋئـــة الۘـــܣ يɴشـــط فٕڈـــا 

المشــــروع تتميـــــز بـــــالتغ؈ف الســــرʉع فلابــــد مــــن دراســــة أثــــر ɸــــذه التغ؈ــــفات عڴــــʄ المشــــروع قبــــل البـــــدء فـــــي 

 )3.0( .التنفيذ، كما يتم أيضا دراسة أثر المشروع عڴʄ البʋئة الۘܣ يɴشط فٕڈا

بــاع فيــھ المنــتج  )2 لɢــي يــتم تحديــد الكميــات الۘــܣ يمكــن إنتاجɺــا يلــزم التعــرف عڴــʄ الســوق الــذي ســوف يُ

المنافسـة؟ أم أن المنـتج محتكـر لإنتـاج ɸـذه السـلعة أو اݍݵدمـة؟ ومـا ۂـʏ درجـة  وɸل ɸو سـوق تحكمــھ

افس أم أنـــھ Ȋســـعر المنـــتج؟ وɸـــل المنـــتج يـــتم إنتاجـــھ لأول مـــرة ولـــʋس لـــھ منـــ تـــدخل الدولـــة فيمــــا يتعلــــق

ࢭـʏ السـوق؟ وɸـل المنـتج لـھ منـافس أجنۗـܣ أم أن السـوق اݝݰڴـʏ خـاڲʇ  ʏشـابھ منتجـات موجـودة بالفعــل

لɺــــذه الســــلعة ونوعــــھ أو ) المســــْڈلك(أيضــــا التعــــرف عڴــــʄ العميــــل  مــــن المنافســــة כجنȎيــــة؟ كمـــــا يلـــــزم

تختلـــف خصــائص العمـــلاء ومـــن الطبيڥــʏ أن  الشــرائية  الشــرʈحة الدخليـــة الۘــܣ يɴت׿ـــܣ إلٕڈــا أو قدرتـــھ

باختلاف نوع الɴشـاط وȌعـد التعـرف عڴـʄ العمـلاء وخصائصـɺم يمكـن تقـدير الطلـب عڴـʄ المنـتج المـراد 

 ).4.0(تقديمھ للـسوق 

من النـادر التوصـل إڲـʄ التقـدير الـدقيق ݍݱݨـم الطلـب لأنـھ ࢭـʏ الغالـب لا تـأȖي כرقـام الفعليـة مطابقـة  )3

التɴبــؤ، فمــن جɺــة لا توجــد طرʈقــة دقيقــة للتɴبــؤ ومــن جɺــة تمامــا لأرقــام الطلــب المقــدرة عڴــʄ أســاس 

أخــــرى ɠلمــــا طالــــت ف؅ــــفة التɴبــــؤ ɠلمــــا زادت احتمــــالات اݍݵطــــأ، فالعوامــــل الۘــــܣ تــــؤثر ࢭــــʏ الطلــــب كث؈ــــفة 

مـن خـلال  و يمكـن قيـاس جـودة التقـدير. ومȘشابكة مما يجعل من الصـعب تأط؈فɸـا ࢭـʏ نمـوذج التɴبـؤ

  .)3.0(المطلق مؤشري متوسط اݍݵطأ ومتوسط טنحراف

  2من  1الصفحة 



  

  :تمرين
  :إكمال البيانات .1

  
  :مقارنة النتائج

 اݍݰالية القيمة صاࢭʏ ناتج مع الرȋحية ودليل الداخڴʏ العائد معدل بالɴسبة للاق؅فاح؈ن الثاɲي والثالث يتفق

  )4.0.(عڴʄ عكس טق؅فاح כول 

فإن  טق؅فاح الثاɲيأك؄ف بكث؈ف من  للاق؅فاح כول عڴʄ الرغم من أن معدل العائد الداخڴʏ ودليل الرȋحية .2 

وعليھ فإذا ɠان . أك؄ف وذلك لأن ɸناك اختلاف ࢭʏ القيمة טسȘثمارʈة للاق؅فاح الثاɲيصاࢭʏ القيمة اݍݰالية 

  )3.0( .لأن قيمتھ المضافة أك؄فטق؅فاح الثاɲي ننا نختار إعلينا أن نختار واحد فقط من ɸذين المشروع؈ن ف

  )1.0( .جميع المؤشرات تدل عڴʄ أن טق؅فاح الثاɲي أفضل من טق؅فاح الثالث .3

4.  ʏثمار ࢭȘلفة כولية للاسɢون قيمة التɢا البعض عندما تɺعضȊ تصبح قيم مؤشرات التقييم متوافقة مع

  )ɠ.)2.0ل مشروع ۂʏ نفسɺا

  
  

  ...انتࢼܢ                                                                      
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  )نقاط 06( :نظريةأسئلة 
  

  

   فيما تتجڴʄ أɸمية دراسة اݍݨدوى טقتصادية؟ )1س

فبقاؤه واستمراره يتوقف عڴʄ مدى قدرتھ يرتبط ɠل مشروع اسȘثماري بالبʋئة الۘܣ يقام فٕڈا ،  )2س      

ࢭɸ ʏذا ٭ڈا،  وتحليل المعلومات والبيانات المرتبطةمن خـلال جمـع  عڴʄ التعامل مـع بيȁتـھ والتعاʇش معɺا

ݳ      .טسȘثماري  للمشروع טقتصادية البʋئة عن تجميعɺا يجب الۘܣ البياناتالسياق وܷ
  ؟أɸداف دراسة اݍݨدوى الȘسوʈقيةماۂʏ  )3س      
   :ريناتم  

  )نقاط 08( :التمرين الأول    
معطاة تبعا  )ألف دج: الوحدة(صاࢭʏ القيم اݍݰالية اݍݵاصة ٭ڈا   I1, I2, I3لدينا ثلاثة مشارʉع اسȘثمارʈة 

ݳ ࢭʏ اݍݨدول ךȖي  E1, E2, E3للأحداث    :كما ɸو موܷ

  E1  E2  E3  

I1  120  0  -180  

I2  240  -120  0  

I3  -30  180  60  

، معيار כرȋاح الضاǿعة ،WALDمعيار ، Laplaceمعيار ( Ȋعد شرح معاي؈ف نظرʈة القرار: المطلوب

  .حدد المشروع כفضل حسب ɠل معيار) ومعيار الȘشاؤم الɢامل
  

  )نقاط 06(  :التمرين الثاني

  :خـلال خمس سنواتوالمقدر بالآلاف  X,Y الطلب السنوي من منتج؈ن ךȖيتمثل البيانات ࢭʏ اݍݨدول 

 (Y) الطلب عڴʄ المنتج   (X) الطلب عڴʄ المنتج   السنة

1  55  149  

2  15  46  

3  30  75  

4  50  135  

5  65  180  

  اقلب الورقة



  :المطلوب

 Y الطلب عڴʄ المنتج إذا علمت أن  المنتج؈ن ʄتجاه العام للعلاقة ب؈ن الطلب عڴإيجاد معادلة خط ט -

 ʄعتمد عڴʇ المنتج ʄالطلب عڴX؟ 

 وحدة؟ 70000 إڲX ʄالطلب عڴʄ المنتج  يصلعندما   Yالمنتج  عڴʄقيمة الطلب  قدر -
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  :الأجوبة النظرية
تتجڴʄ أɸمية دراسة اݍݨدوى ࢭʏ صناعة القرار טسȘثماري بالɴسبة للعديد من כطراف وʈمكن تݏݵيص ɸذه ) 1ج

 ʏمية فيما يڴɸכ:   

  :بالɴسبة للمسȘثمر الفرد.1

Ȗعت؄ف دراسة اݍݨدوى أداة لاتخاذ القرار טسȘثماري الرشيد، حيث Ȗساعد عڴʄ الوصول إڲʄ اختيار أفضل البدائل 

ا تجنب المسȘثمر اݝݵاطر وتحمل اݍݵسائر ٰڈטسȘثمارʈة باستخدام الموارد المتاحة أحسن استخدام ممكن، كما أ

لɺا موارد ܷݵمة، وۂʏ بذلك تمثل مرشدا للمسȘثمر عڴʄ وضياع الموارد خاصة ࢭʏ المشروعات الكب؈فة الۘܣ يرصد 

ضوء ما تحملھ من نتائج ومعلومات خلال المراحل اݝݵتلفة لتنفيذ المشروع يمكن الرجوع إلٕڈا ࢭʏ مختلف مراحل 

التنفيذ، فدراسة اݍݨدوى Ȗسمح بتجنʋب المسȘثمر الفرد من טنـزلاق إلـى اݝݵاطر، وتحمل اݍݵسائر، كما أٰڈا 

وȖساعد أيضا ࢭʏ . فـي الوصـول إلـى أفـضل تخصيص ممكن للموارد טقتصادية الۘܣ تتصف بالندرة الɴسȎية Ȗساعد

  .معرفة التغ؈فات טقتصادية والـسياسية والقانونيـة المتوقـع حدوٯڈا خلال العمر טف؅فاعۜܣ للمشروع

  :بالɴسبة للمشروع.2

تصادي وتتݏݵص أɸميْڈا ࢭʏ توضيح ɠافة כفɢار أو التفاصيل إن لدراسة اݍݨدوى טقتصادية أɸمية لأي مشروع اق

اݍݵاصة بالمشروع لسɺولة التعامل معھ، مساعدة المسȘثمرʈن عڴʄ טختيار ب؈ن الفرص المتاحة لاسȘثمار المشروع 

ɸمية كما Ȗساɸم أيضًا ࢭʏ تحديد الɺيɢل כمثل لتموʈل المشروع والذي يɴتج عنھ مفɺوم ࢭʏ غاية כ بطرʈقة ܵݰيحة، 

 ʄوالذي حاز عڴ ،ʏڴʈثماري والتموȘعت؄ف إحدى כسس الۘܣ يقوم علٕڈا صناعة القرار טسʉلفة رأس المال وɢو تɸو

  .اɸتمام كب؈ف من الباحث؈ن ࢭʏ مجال לدارة المالية

  :بالɴسبة للمجتمع.3

وذلك لمواجɺة טحتياجات  Ȗساɸم دراسة اݍݨدوى טقتصادية ࢭʏ حل المـشɢلة العامـة للنـدرة الɴسȎية ࢭʏ الموارد

فإذا علمنا بأن خطط التنمية الۘܣ Ȗعدɸا Ȋعض البلدان، ما ۂʏ إلا قائمة من المشارʉع  .الم؅قايدة لأفراد اݝݨتمع

טسȘثمارʈة لذا فإنھ إذا ما أرادت الدول خاصة النامية مٔڈـا تحقيق برامجɺا לنمائية، فلابد علٕڈا أن Ȗعطي لدراسة 

ڈا تمثل الوسيلة כساسية واللازمة لتحقيق טستخدام والتوزʉع כمثل للموارد اݍݨدوى أɸميـة ك ب؈فة وذلك لɢوٰ

   .טقتصادية المتاحة والتـي تتميـز بالندرة الɴسȎية
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Ȗساعد دراسة اݍݨدوى البنك التعرف عڴʄ ظروف وأحوال البʋئة الۘܣ ʇعمل فٕڈا المشروع من  :بالɴسبة للبنوك.4

خلال المعلومات المتاحة ومراحل نمو تلك البʋئة والتفاعل معɺا، كما يجدر לشارة إڲʄ أن ɸناك أوجھ Ȗشابھ كث؈فة 

ا البنك Ȋغرض منح טئتمان المصرࢭʏ وأساليب التحليل ࢭʏ دراسات ٭ڈ  ب؈ن أساليب التحليل טئتماɲي الۘܣ يقوم

إڲʄ التأكد من قدرة العميل عڴʄ سداد القرض ࢭʏ المواعيد اݍݨدوى טقتصادية والۘܣ تتقاطع كلاɸما ࢭʏ الوصول 

، لɺذا فالبنك لا يكتفي بالنظر إڲʄ المعلومات التارʈخية حول ɲشاط العميل ولكن )قياس اݍݨدارة טئتمانية(اݝݰددة 

نقدية تم بالمستقبل مثل الموازنات التخطيطية وتقدير التدفقات الٮڈ  يݏݨأ إڲʄ استخدام أساليب التحليل الۘܣ

المستقبلية، وȋذلك تفيد دراسة اݍݨدوى ࢭʏ تݲݨيم اݝݵاطر عند اتخاذ قرارات טق؅فاض ࢭʏ المستقبل وترفع من 

  .درجة التأكد من إمɢانية اس؅فداد القرض ࢭʏ مواعيده

إن القيام بȘنفيذ Ȋعض الفرص טسȘثمارʈة دون القيام بدراسة اݍݨدوى ي؅فتب عليھ ضياع : بالɴسبة للدولة.5

تمع Ȗساɸم دراسة اݍݨدوى ࢭʏ تحقيق التخصيص כمثل ݝݨوارد טقتصادية، وأمام اݍݰاجيات الم؅قايدة لأفراد االم

للموارد טقتصادية عڴʄ المستوى القومي وذلك بتحديد الفرص טسȘثمارʈة المتاحة عڴʄ المستوى الكڴʏ ثم ترتʋب 

عات ذات النفع العام من طرف الدولة ʇستوجب وجود تلك الفرص حسب أɸميْڈا وأولوʈْڈا، كما أن اختيار المشرو 

أسلوب ʇساعد عڴʄ المفاضلة ب؈ن ɸذه المشروعات من خلال مجموعة من المعاي؈ف توفرɸا دراسة اݍݨدوى، وȖعمل 

 ʏداف اݝݰددة ࢭɸس כɲغ؈فه من المشروعات כخرى لضمان تجاȊ تحديد علاقة المشروع محل الدراسة ʄأيضًا عڴ

، وȖش؅فط الدولة أيضًا لمنح ترخيص بإقامة مشروع التأكد من أن כعباء טجتماعية الناتجة عن اݍݵطة التنموʈة

المشروع أقل ما يمكن، وأن العوائد والمنافع טجتماعية الۘܣ يحققɺا المشروع أك؄ف ما يمكن، ومع الȘسارع الذي 

يا ࢭʏ أساليب وطرق לنتاج، وɸذا ما يرفع من ʇشɺده العالم اليوم ࢭʏ الميدان التكنولوڊʏ ت؅قايد بدائل التكنولوج

درجة المنافسة ب؈ن المشروعات وɸنا تتعاظم أɸمية دراسات اݍݨدوى وלقبال علٕڈا خاصة بالɴسبة للبلدان النامية 

  .ا ࢭʏ مثل ɸذه الظروفٮڈالۘܣ تجد صعوȋات ࢭȖ ʏسوʈق منتجا

 عليھ، فاعل Ȋشɢل تؤثر والۘܣ المشروع فٕڈا ʇعمل ذيال טقتصادي المناخ خصائص إڲʄ טقتصادية البʋئة Ȗش؈ف) 2ج

 مجموعة جانب إڲʄ الدولة تɴتݤݨɺا الۘܣ טقتصادية السياسات ومجموعة السائد النظام טقتصادي من وتȘشɢل

 للمشروع טقتصادية البʋئة عن تجميعɺا يجب الۘܣ البيانات وȖشمل .טقتصادي כداء لقياس من المؤشرات

 :يڴʏ ما عڴʄ טسȘثماري 

 اقتصاد فيھ الذي ʇسود الرأسماڲʏ النظام أساس عڴʄ دولة لأي טقتصادي النظام يقوم: טقتصادي النظام -

أو يقوم عڴʄ  والطلب، العرض لتفاعل قوى  وفقا לنتاج وعوامل واݍݵدمات السلع أسعار تتحدد حيث السوق 

 أو يقوم عڴʄ اݍݨمع واݍݵدمات، السلع وتوزʉع عوامل לنتاج لمعظم الدولة امتلاك عڴʄ يقوم الذي טش؅فاɠي النظام

 خاص قطاع بجانب الدولة تملكھ قطاع ظلھ ࢭʏ يتواجد اݝݵتلط حيث النظام ʇشɢل النظام؈ن خصائص ماب؈ن

  .اݍݵاص טسȘثمار ʇسوده

 כɸداف تحقيق نحو ٮڈاقرارا وتحكم الدولة ٭ڈا تقوم الۘܣ القواعد من مجموعة وۂʏ: טقتصادية السياسات -

المالية  السياسة טقتصادية، السياسات ب؈ن من ونجد .معينة زمنية ف؅فة خلال الوطۚܣ טقتصادية للاقتصاد

   .التجارʈة والسعرʈة النقدية،
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 الوطۚܣ טقتصاد ɠان  أداء إذا ما تحليلɺا ʇش؈ف الۘܣ المعاي؈ف مجموعة ٭ڈايقصد : الوطۚܣ טقتصاد أداء مؤشرات-

 ɲسبة أɸمɺا، لعل كث؈فة والمؤشرات وɸذه المعاي؈ف عدمھ، من المشروع فيھ سيعمل الذي للاسȘثمار وجاذبا مواتيا

 .غ؈فɸا و التܸݵم معدل اݍݵارڊʏ، الدين טسȘثمار،ɲسبة العائد عڴʄ معدل לجماڲʏ، اݝݰڴʏ الناتج إڲʄ الصادرات

   :دراسة اݍݨدوى الȘسوʈقية ࢭʏ تحقيقɺا يمكن تحديد عدد من כɸداف الۘܣ تصبو إڲʄ) 3ج

 والمتوقع ʏتحقق ذلك من خلال :توصيف السوق الفعڴʈو: 

 تقدير وتوصيف ݯݨم الطلب المتوقع. 

 تقدير وتوصيف ݯݨم المعروض حاليا. 

 تقدير ݯݨم الفجوة ب؈ن المطلوب والمتاح. 

 ة محل الدراسةʈثمارȘقية اݍݵاصة بالفرص טسʈسوȘتقدير وتوصيف الفرص ال. 

 المستقبل ʏون سائدة ࢭɢالسوق والمتوقع أن ت ʏتحديد درجة المنافسة السائدة ࢭ. 

 ل مٔڈا مقارنة بأسعار المنتجات محل الدراسةɠ تحديد المنتجات البديلة والمكملة وأسعار. 

  ت وال؅فك؈ق اݍݨغرȘشȘللسوق مدى ال ʏاࢭ. 

 ومعدل نموه ʏواݍݵارڊ ʏات الطلب الداخڴɸاتجا.  

 تحقق ذلك من خلال:توصيف المسْڈلك؈ن اݍݰالي؈ن واݝݰتمل؈نʈو: 

 قية اݝݵتلفةʈسوȘم ب؈ن כسواق والمناطق الɺعʉالمسْڈلك؈ن اݍݰالي؈ن واݝݰتمل؈ن وتوز ʄالتعرف عڴ. 

 أذواق و تفضيلات المسْڈلك؈ن ʄالتعرف عڴ. 

 تحديد اݍݵصائص الديمغرافية والثقافية وטجتماعية والمالية للمسْڈلك؈ن. 

 والمتوقع من المنتجات محل الدراسة ʏتحديد معدل טسْڈلاك اݍݰاڲ. 

 قيةʈسوȘتم ذلك من خلال دراسة :تحديد الملامح العامة للسياسات الʈو: 

 سع؈ف اݝݵتلفة وأنظمة الدفع والسدادȘسياسات ال. 

  جسياساتʈع وال؅فوʉالتوز. 

 مواصفات اݍݨودة وطرق التعديل فٕڈا.  

  :الأول تمرينحل ال
ࢭȊ ʏعض כحيان لا تتوفر لدى المسـȘثمر ɠافة المعلومـات المتعلقة بالبدائل المق؅فحة، ذلك ما يجعل טسȘثمار ࢭʏ تلك 

الدراسة ࢭʏ المستقبل وʉـش؈ف عـدم التأكـد البدائل يتميـز Ȋعدم التأكد مـن استمرارʈة الفروض والمعطيات المبɴية علٕڈا 

إڲʄ اݍݰالة الطبيعية الۘܣ يتعذر فٕڈا التɴبؤ بوضع توزʉعات احتمالية لݏݰالات المتوقعة، وʈتم טعتماد عڴʄ الرأي 

وȖستخدم ࢭɸ ʏذه الظروف معاي؈ف . واݍݰكم الܨݵظۜܣ لمتخذي القرار ومدى توقعاٮڈم للمستقبل تفاؤلا وȖـشاؤما

ɠل معيار عڴʄ افتـراض أن ɸناك حدثا وظرفا معينا ɸو الذي سʋسود وسيحدث مستقبلا ومن ثم  ʈقومو مختلفة 

يقوم عڴʄ أساس أنھ ما دام المستقبل معيار لابلاس فببۚܣ مخطط تقديراتھ عڴʄ أساس تحقق ɸذا الظرف المف؅فض، 

Ȗ ʏا، و بالتاڲɸولا فلا يمكن إعطاء أي حالة مستقبلية احتمالا أك؄ف من غ؈فɺا عمجʈساوȘل اݍݰالات احتمالا مɠ طى

و عموما فإن القرار . ، و ذلك بحساب المتوسط اݍݰساȌيل ɸو الذي يحقق أقظۜܢ قيمة متوقعةالبديل כفضو 

  .כفضل وفق ɸذا المعيار ɸو الذي يحقق أقظۜܢ منفعة متوسطة من ضمن البدائل المتاحة
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يعكس جɺة نظر متخذ القـرار المـتحفظ أو المȘشائم، وطبقا لɺذا ف" Maximin) " أعظم כقل(  WALDمعيار  أما

المعيار فانھ يتم تحديد العناصر والمتغ؈فات المؤثرة ࢭʏ قيمة المشروع علـى أسـاس اف؅فاض أن أسوا الظروف ۂʏ الۘܣ 

لسʋئة بمعنـى ومن ثم فان متخذ القرار سوف يختار المشروع الذي يقدم أفضل ɸذه النتائج ا. سوف Ȗسود مستقبلا

  .انـھ سوف يختار أصغر القيم

الذي يقوم عڴʄ مفɺوم تɢلفة الفرصة الضاǿعة، أي كم يضيع عڴʄ متخذ القرار من  عيار כرȋاح الضاǿعةلموȋالɴسبة 

العائد إذا لم يختار البديل כفضل، ووفق ɸذا المعيار يتم تحديد أقظۜܢ قيمة ࢭɠ ʏل حالة مستقبلية، ثم نطرح ɠل 

قيم ɸذه اݍݰالة المستقبلية من تلك القيمة الوسطى، و بالتاڲʏ تɴتج لدينا مصفوفة عوائد جديدة Ȗس׿ܢ  قيمة ضمن

وࢭʏ כخ؈ف تحديد أدɲى . وȌعɺا يتم تحديد أقظۜܢ ضياع ࢭɠ ʏل بديل من مصفوفة الضياع". الندم-الضياع"مصفوفة 

) Min Min(معيار الȘشاؤم الɢامل أما  .فضلمن تلك القيم القصوى و الۘܣ توافق البديل כ )  أدɲى تܸݰية(قيمة 

  .فيتصرف المسȘثمر بȘشاؤم كب؈ف حيث يقوم باختيار أقل عائد أو رȋح لɢل بديل ثم يختار כقل مٔڈا

  :المشروع כفضل وفق معيار لابلاس* 

  10-= 3÷)180-0+120.........(المشروع כول 

    20= 3÷)0+120-240.........(المشروع الثاɲي 

  35= 3÷)60+180+30-.........(المشروع الثالث 

  .الثالثوعليھ فإن القرار כفضل ɸو اختيار المشروع 

  :WALDمعيار المشروع כفضل وفق  *

I1=-180, I2=-120, I3=-30 

  .و عليھ نختار أعظم قيمة دنيا للقيمة اݍݰالية الصافية و الۘܣ توافق المشروع الثالث

  :معيار כرȋاح الضاǿعة* 

 ʄالقيم لنتحصل عڴ ʏا من باࢮɺل عمود و نطرحɠ ʏأولا لا بد من بناء مصفوفة الندم حيث نختار أعظم قيمة ࢭ

ʏاݍݨدول التاڲ: 

  E1  E2  E3  

I1  120  180  240  

I2  0  300  60  

I3  270  0  0  

 .مبدأ טختيار ʇعتمد عڴʄ إيجاد أك؄ف قيمة ندم ࢭɠ ʏل سطر ثم نختار أقل فرصة ضاǿعة -

I1=240, I2=300, I3=270 

  .ࢭɸ ʏذه اݍݰالة يقع טختيار عڴʄ المشروع כول 

 " :الȘشاؤم الɢامل" المشروع כفضل وفق معيار *

I1=-180, I2=-120, I3=-30 

  .و من ثم نختار أقل قيمة للقيمة اݍݰالية الصافية و الۘܣ تتحقق عند المشروع כول 
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  :حل التمرين الثاني
  :العامة معادلة خط טتجاه العام كما يڴʏالصيغة -

y = b1 + b2 x 

  :، يتم استخدام أسلوب المرȌعات الصغرى ࢭʏ ذلك اسȘنادا إڲʄ المعادلت؈ن التاليت؈نb2،b1ولتقدير 

  
 X  Y XY  المشاɸدة

1  55 149 3025 8195 22201 

2  15 46 225 690 2116 

3  30 75 900 2250 5625 

4  50 135 2500 6750 18225 

5  65 180 4225 11700 32400 

 80567 29585 10875 586 215  اݝݨموع

  .Ȋb2،b1عد Ȗعوʈض اݝݨاميع ࢭʏ المعادلات أعلاه نحصل عڴʄ قيم 

b2=2.72, b1=0.04 

ʏون معادلة خط טتجاه العام كما يڴɢذلك تȋو:     

y=0.04+2.72x 

يتم التعوʈض ࢭʏ معادلة  X 70000عندما يɢون الطلب عڴʏ المنتج   Yولݏݰصول عڴʏ قيمة الطلب المقدر من المنتج 

ʏخط טنحدار كما يڴ: 

Y=0.04 + 2.72 × 70 = 190.44 

 وحدة 190.440: أي       
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 -أم البواقي-جامعة العربي بن مهيدي 
 كلية العلوم الاقتصادية و العلوم التجارية و علوم التسيير 

 تسيير علوم القسم 
 إدارة مالية المستوى: الأولى ماستر  

 2021/ 2020السنة الجامعية:                 
 المدة: ساعة وربع 

 

 واختيار الاستثمارات دراسة الجدوى مقياس ل العاديةالدورة  امتحان 
 

 الأسئلة: 

 نقاط( 01.50)/أذكر مكونات البيئة الخارجية الخاصة للمشروع الاستثماري)دون شرح(.1
 نقاط(  05) /أذكر النواحي التي تغطيها دراسة الجدوى التفصيلية)مع الشرح(.2
 نقاط(  04.50) /أكمل الجدول الآتي:3

 الصيغة الرياضية لحساب المعيار  تسمية المعيار باللغة الفرنسية  الاختصار باللغة الفرنسية  المعيار 
    فترة الاسترداد

  Valeur actuelle nette  
 TRI   

 

  1المدير المالي لإحدى المؤسسات في الاختيار بين خمسة أنواع من الأسهم في ظل أربع حالات، والجدول رقم    /يرغب4
 يوضح بعض عوائد توظيف الأسهم. 

 1الجدول رقم 
 الحالة الرابعة الحالة الثالثة الحالة الثانية الحالة الأولى  

 4500 ؟ 3000 ؟ السهم الأول
 ؟ 1500 ؟ 2250 السهم الثاني
 ؟ 3000 2625 4500 السهم الثالث 
 2250 ؟ 4875 ؟ السهم الرابع 

 ؟ 1500 ؟ 4125 السهم الخامس
 2تحصل المدير على النتائج الموضحة في الجدول رقم   min-maxوبعد اعتماد معيار  

 2الجدول رقم 
 الحالة الرابعة الحالة الثالثة الحالة الثانية الحالة الأولى  
 0 1125 ؟ 750 الأول السهم

 1875 ؟ 750 ؟ السهم الثاني
 1125 0 ؟ 0 السهم الثالث 
 ؟ 2250 0 2625 السهم الرابع 

 3375 ؟ 1500 ؟ السهم الخامس
 نقاط( 09) ثم تحديد السهم الأفضل للاستثمار. )مع توضيح العمليات الحسابية( : إكمال بيانات الجدولينالمطلوب

 انتهى 
 

 



 -أم البواقي-جامعة العربي بن مهيدي 
 كلية العلوم الاقتصادية و العلوم التجارية و علوم التسيير 

 تسيير علوم القسم 
 إدارة مالية المستوى: الأولى ماستر  

 
 

 

 الإجابة النموذجية لامتحان  
 دراسة الجدوى واختيار الاستثمارات مقياس 

 تتمثل مكونات البيئة الخارجية الخاصة للمشروع الاستثماري في البيئة التنافسية، البيئة الاستهلاكية والبيئة الموردة.  /1
 النواحي التالية:  تغطي دراسة الجدوى التفصيلية/2

التأثيرات السلبية  دف تقليص أو منع  به مشروعات والبيئةال المتبادل بين    عملية دراسة التأثير:  البيئيةالدراسة   •
انين توافق مع القو وت   التأثيرات الإيجابية بشكل يحقق أهداف التنمية ولا يضر بالبيئة و صحة الإنسان  وتعظيم

 .واللوائح المنظمة للاستثمار 
ال • والتنبؤ    قية:يسو تالدراسة  الأسعار  ومستويات  والطلب،  العرض  ظروف  إلى  بالتفصيل  التطرق  إلى  وتهدف 

الم في  ورسم بتطوراتها  المستهلكين،  ورغبات  أذواق  ضوء  في  المنتج  مواصفات  أيضا  تحدد  كما  ستقبل، 
التسويقية والتي تتضمن أفضل طرق التوزيع والترويج والتسعير، ونوع الخدمات المطلوب توفيرها   الإستراتيجية

 للموزعين والمستهلكين.
وتهدف إلى دراسة مدى إمكانية تنفيذ المشروع من النواحي الفنية والتي تشمل هنا تحديد الموقع   الدراسة الفنية: •

سواء   المناسبة  الأرض  ومساحة  للمشروع،  مبنى    أو  المصنع  لإقامةالمناسب  أو  والتخطيط   الإدارةالمخازن 
اللازمة للمشروع ونوعيته اللازمة للإنتاج  الداخلي للمصنع والآلات والمعدات المطلوبة والعمالة  الخام  ا والمواد 

 وكمياتها ونوعيتها، وأيضا تفاصيل ومواصفات المنتج. 
   التمويليةالجدوى دراسة  •

المشروع من الأموال من خلال    التي تدور حول تخطيط وتوجيه وتنظيم ومتابعة تأمين احتياجات  الدراسة  وهي 
وتشغيل هذه الأموال في مجالات النشاط الاقتصادي   وإدارة وتوظيـفأفضل خليط تمويلي من مصادر التمويل المختلفـة  

 المختلفة الخاصة بالمشروع 
المالية: • بو   الدراسة  الماليةيقصد  الجدوى  مقارنة   ربحيةقياس    دراسة  خلال  من  المالية  الناحية  من    المشروع 

على   المالية  ومعايير الربحيةمع التكاليف المتوقعة مع المشروع ومن خلال عدد آخر من المؤشرات    الإيرادات
 . الافتراضي المتوقع للمشروع الإنتاجيمدى العمر 

 /إكمال الجدول:3
الاختصار   المعيار 

باللغة 
 الفرنسية 

باللغة   المعيار  تسمية 
 الفرنسية 

 الصيغة الرياضية لحساب المعيار 

 DR Délai de فترة الاسترداد

récuperation 
 في حالة تساوي التدفقات 

 
 حالة عدم تساوي التدفقات في 



 
القيمة  صافي 

 الحالية 
VAN Valeur actuelle nette 

 
العائد   معدل 

 الداخلي 
TRI Taux de rentabilité  

interne 

 
 
4 / 

 1الجدول رقم 
 الحالة الرابعة الحالة الثالثة الحالة الثانية  الحالة الأولى  

 4500 1875 3000 3750 السهم الأول
 2625 1500 4125 2250 الثاني السهم

 3375 3000 2625 4500 السهم الثالث 
 2250 750 4875 1875 السهم الرابع 

 1125 1500 3375 4125 السهم الخامس 
 2الجدول رقم 

 الحالة الرابعة الحالة الثالثة الحالة الثانية  الحالة الأولى  
 0 1125 1875 750 السهم الأول
 1875 ؟ 750 2250 السهم الثاني
 1125 0 2250 0 السهم الثالث 
 2250 2250 0 2625 السهم الرابع 

 3375 3375 1500 375 السهم الخامس 
 وعليه يفضل الاستثمار في السهم الأول.



 

 انتهى 
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