
 وزارة التعليــــــــــــــــــم العــــــــــــــــــــــالي والبحـــــــــــث العلمــــــــــــــــــــــي
 -الطارف-ـعة الشاذلـي بن جديد ــجام

UNIVERSITE CHADLI BENDJDID -EL-TARF- 

 ، العلوم التجارية و علوم التسييركلية العلوم الإقتصادية

Faculté des Sciences Economiques‚ Commerciales et Sciences de Gestion 

 

  2012/2012السنة الجامعية:                                              ............... :الرقم التسلسلي
 قسم: العلوم الإقتصادية 

...................................................................................................... 
 

 استرــادة المــل شهــطلبات نيــار متــدمة في إطــرة مقــمذك
 وان:ــــــــت عنـــــــــتح

 

 ــاريةــــــــــــــاريـــع الإستثمـــــــــــدوى للمشــــــــــــــــــة الجـــــــــدراسـ

 -اعية بن مهيدي ــــا المنطقة الصنـــوفـة مؤسسة إيجينــــة حالــدراس -

 

 ــــيـــــكـــــــــدي وبنـــــــاد نقــإقتص :تخصص                                         

 

..................................................................................................... 
 الأستاذة: تحت إشراف       :الطالبتان من إعداد

 د. دحمــاني نــور الهــدى                        جــابر بســمة 
 بوســاحة أسمــاء

 
 

 



 



 

~ I ~ 
 

 
 

تهدف الدراسة إلى معرفة دور دراسة الجدوى في إتخاذ القرار الإستثماري وأهمية تطبيقها على أرض   
الواقع، والعوامل المتحكمة فيها، والتعرف على المعايير المستخدمة في المفاضلة بين مختلف المشاريع بالإضافة إلى 

                         إبراز أهمية دراسة الجدوى في ترشيد القرار الإستثماري.      
وعلى هذا الأساس  تم إختيار دراسة الحالة لدى مؤسسة إيجينوفا، وقد خلصت الدراسة إلى أن دراسة          

الجدوى هي أداة لها دور في عملية تقييم ومعرفة مدى صلاحية المشروع الإستثماري، وتعتبر عملية التقييم أساس 
، فكل قرار إستثماري يتوقف على طرق إختيار  البدائل والمكونات للتقييم، فشل أو نجاح المشروع الإستثماري

 ومن ثم إختيار البديل الذي يحقق أعلى عائد ممكن.                                                   
، ة الحاليةصافي القيمدراسة الجدوى، مشروع إستثماري، تقييم المشاريع، فترة إسترداد، الكلمات المفتاحية: 

 مؤشر الربحية.    
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Résumé  

 

 

   L’étude vise à connaitre le rôle de l’étude de faisabilité dans la prise de décision 

d’investissement et l’importance de son application sur le terrain, et les facteurs qui les 

régissent et identifient les critères utilisés dans la différenciation entre différents projets en 

plus de souligner l’importance de l’étude de faisabilité rationalisant la décision 

d’investissement. 

    Sur cette base l’étude de cas de l’entreprise « Hygienova », l’étude a conclu que l’étude 

de faisabilité est un outil qui a pour rôle d évaluer et de détermine la validité du projet d 

investissement, le processus d évaluation est la bas de l’échec ou du succès du projet 

d’investissement chaque décision d’investissement dépend des méthodes de sélection des 

alternatives et des composants pour l’évaluation alternative qui réalise le meilleur rendement 

est choisie. 

   Les mots clés 

   Etude de faisabilité, projet d’investissement, évaluation des projets, délai de récupération, 

valeur actuelle nette, indice de profitabilité. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

  
 

 ﴾صلى الله عليو وسلم﴿إلى سيدنا وحبيبنا وشفيعنا النذير البشير محمد 
 إلى من طالما حلمت أن تبصر نجاحي والتقدم الدائم في دراستي إلى من مازال صوتها يرن في مسامعي

 إلى من يحن إليها قلبي ويشتاق إليك أمي......إلى روحك الطاىرة أىدي ىذه الثمرة
 الرحيم أن يجعلها صدقة جارية تصل إليك، وأدعوا لكي بالرحمة والمغفرة.وأدعوا الله 

إلى من كللو الله بالهيبة والوقار...إلى سندي في الحياة...إلى من كدت أناملو ليقدم لي لحظة سعادة أبي 
 حفظو الله لي وأطال في عمره.

وزوجها "متمنية لهم مزيدا من إلى من تذوقت معهم لذة الحياة إخوتي الأعزاء " حسن وزوجتو، نعيمة 
 التألق في حياتهم المهنية والشخصية.
 إلى الكتكوتتان " رؤية وجوري رزان "

 وإلى زوجة أبي حفظها الله.
إلى أجمل ىدية منحتني إياىا الحياة صديقاتي العزيزات " أسماء، وفاء، أحلام، سارة، جيهان، رابعة، 

 سلمى، إيمان "
 وأخوالي وخالاتي وإلى أزواجهم وزوجاتهم وأولادىم، إلى جدتي  إلى أعمامي وعماتي

 إلى كل عائلة  " جابر وبودرىم  "
 2إلى كل من درست وأتممت معهم مشواري الجامعي طلبة ماستر إقتصاد نقدي وبنكي وخاصة الفوج رقم 

 " دحماني نور الهدى "إلى أستاذتي ومرشدتي الدكتورة 
ة اللذين مررت عليهم وكل من علمني حرفا وجلست متعلمة بين أيديهم في إلى جميع المعلمين والأساتذ

 مشواري الدراسي.
 إلى كل من ساعتهم ذاكرتي ولم تسعهم مذكرتي.

 

 

 بســــــمــــــــــــــة

 



 

 

 

 نبي الله المصطفى محمد صلى الله عليو وسلم.أبدأ كلامي بسم الله وأصلي على          
 وأشكره شكرا كثيرا الذي أنار دربي ووفقني وىداني وحقق لي كل الأماني  أحمد الله

سعاد يسعدني أن أىدي ىذا العمل ثمرة سنوات إجتهادي إلى والدي العزيزين، أمي الحنونة الغالية الصبورة 
اء " داعية من الله عز وجل أن يحفظهما لي ويمنحهما الصحة والعافية.إلى إخوتي الأعز  وأبي الغالي جمال

سليم، ربيع، مهدي وزوجتو نسرين وإبنو الكتكوت الدلول محمد علي" راجية من الله أن يحفظهم و يفرج 
 ويوفقهم. عنهم

 من الله أن يديم المحبة بيننا. شريف داعيةإلى زوجي نصفي الثاني وتاج رأسي حبيب قلبي محمد 

أرجو أن يكون فخري وأن يكون من  إلى ثمرة حبنا الذي يشاركني فرحتي فسعادتي وفرحتي بو لا توصف
 الصالحين.

 إلى كل الأىل والأقارب واخص بالذكر عائلة زروقة و عائلة بوساحة، إلى أىل زوجي وكل من أحب.

 إلى رفيقة دربي التي شاركتني ىذا البحث "بسمة" وكل صديقاتي .

 :" دحماني نور الهدى"الدكتورة إلى الأستاذة المشرفة

 وفخري أكبر بنفسي لنجاحي ووصولي إلى ىذه المرتبة بفضل الله عز وجل. فمحبتي كبيرة للجميع

 فأتمنى أن يكون ىذا العمل دليلا لكل طالب يسعى للبحث والمعرفة .

 أسمــــــــــــــــــــــــــاء

 

 

 

 

                                                                                           
 



 
 
 

 
 

 الحمد لله الذي منا علينا بالوصول إلى ىذه المنزلة التي ماكنا لنبلغها إلا بفضلو.
 وقال رسول الله صلى الله عليو وسلم " من لم يشكر الناس لم يشكر الله "

جزيل الشكر إلى كل من ساعدنا في إنجاز ىذه المذكرة وإلى أساتذة كلية العلوم الإقتصادية وعلوم نتقدم ب
 " الدكتورة دحماني نور الهدى "التسيير ونخص بالذكر الأستاذة المشرفة:

التي لم تبخل علينا بالمساعدة وتقديم النصائح والتوجيهات الضرورية طيلة فترة إنجاز البحث فلها منا كل 
 التقدير والإحترام والثناء.

الطيبة وحسن إستقبالو لنا، وعلى  على معاملتو " إيجينوفا " كما نتوجو بالشكر الجزيل إلى مدير مؤسسة 
كريمة   "ونخص بالذكر السيدة كل ما قدمو لنا من إضافة في الجانب التطبيقي ونشكر كل عمال المؤسسة

  "بوعلاق
 إلى كل ىؤلاء لكم منا كل عبارات الإحترام والتقدير وخالص آيات العرفان الإمتنان.

ولا نصاب باليأس إذا فشلنا، بل ذكرنا دائما بأن التجارب تسبق  نجحنا، اهم لاتدعنا نصابا بالغرور إذلال "
 النجاح"
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 .مدخل الدراسة1  

عنو من نمو إقتصادي جعل الدول النامية تدرك أن السبيل ما تحقق الذي وصلت إليو الدول الدتقدمة، و إن التطور      
ثروتها على أحسن وجو، ويرتكز ذلك على توفر الوحيد للتنمية الإقتصادية ىو إقامة مشاريع إستثمارية وإستغلال 

معطيات إحصائية دقيقة ومعرفة وافية وجيدة للتغيرات الدستقبلية، لذذا فإن إختيار نجاعة أي مشروع، يتطلب دراسة 
 العوامل الدؤثرة فيو، وىذا ما يسمى بدراسة الجدوى للمشروع الإستثماري.

ي حاليا جعلت الدؤسسات الإقتصادية تحاول التأقلم مع ىذه الأوضاع الجديدة التغيرات التي يعرفها الإقتصاد العالدو      
من خلال إعادة النظر في برامج تسيير مواردىا الدادية والبشرية بشكل يضمن إستمراريتها وتحقيق رفاىيتها، بالإضافة  إلى 

وتشكل موضوعا يتطلب العقلانية   إتخاذ قرارات سليمة خصوصا قرارات الإستثمار التي تشكل مسألة إقتصادية وىامة،
والرشادة في إتخاذ القرار الدناسب فللمشاريع الإستثمارية أهمية كبيرة بالنسبة للإقتصاد الوطني ككل وبالنسبة للوحدات 

ي الإقتصادية الخاصة،فعلى الدستوى الوطني الإستثمار يعتبر المحرك الرئيسي لعملية النمو الإقتصادي، نظرا للدور الذام الذ
يلعبو في رفع مستوى معيشة الإفراد نتيجة رفع مستوى التوظيف والرفاىية والعدالة في توزيع الدخل، أما على مستوى 
الوحدات الإقتصادية فإن الإستثمار يدكن من تحقيق الدردودية الدالية للمستثمر والدردودية العامة للمجتمع،إذا ما كان 

 رة لو.توجيهو بصفة عقلانية نحو الأىداف الدسط

إن أهمية موضوع الإستثمار ناتج أساسا من أهميتو بالنسبة للمؤسسة بإعتبارىا الوحدة الإقتصادية الأساسية،فلا       
يدكن أن نتصور مؤسسة ناجحة لا تفكر في زيادة نشاطها أو تحسينو،فالتطور ىو الذدف الأساسي للمؤسسة لذا لابد 

ية خاصة الصعبة منها،أو الدوارد الطبيعية والبشرية خاصة الدؤىلة أن تكون عملية تخصيص حجم معين من الدوارد الدال
لدختلف الإستعمالات تشكل عملية إقتصادية ىامةـ، وتشكل موضوعا يتطلب العقلانية والرشادة في إتخاذ القرار 

 الدناسب.

مل على ترشيد القرارات وبهذا نجد موضوع دراسة جدوى الدشروعات من الدواضيع الذامة في العصر الحديث والذي يع     
 الإستثمارية سواء كان على مستوى الدشروعات الخاصة أو على الدستوى القومي.

فدراسة الجدوى تحلل جميع الجوانب الدتعلقة بالدشروع من ناحية الإنتاج والتسويق والربحية الخاصة، وتوفر معلومات      
 تشتد الدنافسة بين الدشاريع للتعرف عل أيها أكثر مقدرة كافية تدكن من الحكم على جدواىا في مرحلة متقدمة، وقد 
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على مواجهة الدنافسة، وبالتالي يحتاج إلى دراسات تفصيلية وطرق عملية تسمح بتوضيح جميع الجوانب الإقتصادية والفنية 
 الدتعلقة بها.

ار الإستثماري الرشيد العقلاني وعلى أساس ذلك فإن عملية تقييم وإختيار الدشاريع الإستثمارية تستوجب إتخاذ القر   
الذي يقوم على إختيار البديل الأفضل الذي يعطي اكبر عائد، ويستند ىذا القرار على لرموعة من الدراسات مدعمة 

 بأسباب وطرق علمية.

 إشكالية الدراسة.2

 كيف يتم دراسة وتقييم المشاريع الإستثمارية في ظل كثرة المشاريع المقترحة؟

 وللإلدام بالجوانب الدتعددة لذذا التساؤل يجب طرح الأسئلة الفرعية التالية:      

 ماذا نعني بدراسة الجدوى ؟ وفيما تكمن أهميتها ؟ -

 ماذا نعني بالإستثمار ؟ وما الدقصود بالدشروع الإستثماري ؟ -

 ة الدقترحة؟ماىي الطرق والأساليب التي يدكن إستخدامها لتقييم الدشاريع الإستثماري -

 فرضيات الدراسة .3

 إن الدراسة العلمية التي يتم إعدادىا بدقة لذا دور مهم وكبير في تقرير مدى صلاحية الإستثمار في مشروع معين. -
يكمن الإستثمار في التضحية بمنفعة حالية من اجل الحصول على منفعة مستقبلية الدشروع الإستثماري ىو تدهيد  -

 للعملية الإستثمارية.
 تقييم وإختيار الدشاريع الإستثمارية يتطلب التكامل بين لرموعة من الطرق الدالية وأساليب بحوث العمليات. -
 . دوافع إختيار موضوع الدراسة4

 التعرف على الدشاريع الإستثمارية. -
 معرفة الطرق والأساليب الدتبعة للمفاضلة بين الدشاريع الإستثمارية. -
 .أهمية الدراسة5
الدراسة أهميتها من أهمية موضوع دراسة الجدوى للمشاريع الإستثمارية كآلية أو طريقة لإتخاذ قرار الإستثمار  تستمد ىذه   

 الدناسب الذي يحقق  الأىداف الدنشودة عن طريق أساليب للمفاضلة بين الدشروعات ومعايير لتقييم ىذه الأخيرة.
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 .أهداف الدراسة6
 للمشاريع الإستثمارية.إلقاء الضوء على دراسة الجدوى  -
 عرض مبادئ و معايير عملية تقييم الدشروعات. -
 الربط بين الجانب النظري و الجانب التطبيقي فيما يخص دراسة الدشاريع -
 .حدود الدراسة 7
 الحدود المكانية للدراسة 

 تتمثل الحدود الدكانية للدراسة في مؤسسة "إيجينوفا" الدنطقة الصناعية ببن مهيدي.
 لزمانية للدراسةالحدود ا 

             2112ماي  11إلى  2112أفريل  22لديدانية في الفترة الدمتدة من: أجريت الدراسة ا
 . منهج الدراسة  8

  .الدنهج الوصفي، قصد وصف دراسة الجدوى للمشاريع الإسثمارية، الذي يتمثل في الجزء النظري من ىذه الدراسة 
 قي.منهج دراسة الحالة في الجزء التطبي 

 .الدراسات السابقة9
  ،أطروحة دكتوراه، كلية العلوم  ،الإستثماريالإقتصادية في ترشيد القرار  دور دراسة الجدوىحمودة نصيرة

، تناولت الدراسة موضوع دراسة الجدوى الإقتصادية كونها تدثل 2112الإقتصادية والتسيير، جامعة باجي لستار، عنابة، 
الوسيلة الأساسية و اللازمة لترشيد قرار الإستثمار. ومن أىم نتائج الدراسة، دراسة الجدوى الإقتصادية تعتبر ضرورة 

كأساس في   (NPVا بالنسبة للمشاريع الصغيرة والدصغرة. وكذلك يتم إستخدام معيار صافي القيمة الحالية )وليست خيار 
تقييم الدشاريع الإستثماريةالدمولة في إطار الوكالة الوطنية لدعم تشغيل الشباب، لإتخاذ قرار الإستثمار في تلك الدشاريع، 

ن عدمو.ومن التوصيات الدقترحة، إيلاء مسألة تقدير رأس الدال العامل بالإضافة إلى إتخاذ قرار تدويل ىذه الدشاريع م
إىتماما خاصا، لأن نقصانو في السنوات الأولى من عمر الدشروع يكون سببا في فشل العديد من الدشاريع، كما يجب 

وحساب زمة لتقدير التقدير الدسبق لعمر الدشاريع الدمولة من طرف الوكالة من أجل معرفة مدة أو عدد السنوات اللا
 .الإيرادات الدتوقعة لذذه الدشاريع

  ،أطروحة دكتوراه، كلية  دراسة جدوى المشاريع الإستثمارية السياحية ودروها في التنمية الإقتصادية،شابي حليمة
الجزائر ، توصلت الدراسة إلى أن مناخ الأعمال في 2112العلوم الإقتصادية وعلوم التسيير، جامعة باجي لستار، عنابة، 

مازال ضعيفا نظرا لغياب العديد من العوامل الدتحكمة في الإستثمارات كحوكمة الشركات والبنوك، وتعطل برنامج 
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الخصخصة والقطاع الدوازي، والتأخر في الذياكل القاعدية...إلخ وىذا ما أكد عليو تقرير التنافسية العالدي بتسجيل الجزائر 
.ومن التوصيات أكدت على ضرورة 2112رتبة عام  33اجعة بشكل خطير ب متر  2113عالديا عام  121الدرتبة 

صياغة نموذج لكل منطقة من الدناطق السياحية بحيث ينفرد كل نموذج بما يتلاءم وطبيعة كل منطقة وما تزخر بو من 
 إمكانيات سياحية.

  ،ية العلوم الإقتصادية والتسيير،   ، مذكرة ماجيستير، كلدراسة وتقييم المشاريع الإستثماريةبن مسعود نصر الدين
، ىدفت إلى التعرف على أىم الخطوات الأساسية والدراحل التي على أساسها 2111جامعة أبي بكر بلقايد، تلمسان، 

يتم إتخاذ وتبني القرار الإستثماري.ومن بين نتائج الدراسة، معرفة الآثار البيئية الناجمة عن الدشروع. ومن التوصيات 
 لقيام بالدراسة التفصيلية يجب أن تكون من طرف إطارات لستصة ويتميزون بالخبرة. الدقترحة ا

 ،رسالة ماجيستير، كلية العلوم دراسة الجدوى ومعايير تقييم المشاريع الإستثمارية،  دراسة بعنوانبن حسن حكيم
ة دراسة جدوى الدشروعات ، ىدفت الدراسة إلى توضيح الإطار النظري لعملي2111وعلوم التسيير، جامعة الجزائر، 

وعملية تقيمها، وتوصلت إلى أنو يتم تقييم الدشروعات في حالات التأكد وفي حالات عدم التأكد والدخاطرة. ومن 
التوصيات أكدت على ضرورة توفير قوانين وتشريعات لزفزة للإستثمار في الدول، لا القوانين الدعرقلة لذا مع توفير الدرونة 

 في مصادر التمويل.
 .ما يميز هذه الدراسة عن الدراسات السابقة01
نلاحظ من تصفح لستلف الدراسات حول دراسة الجدوى أن ىذا الدوضوع جدير بالإىتمام والتطوير، وىو ما يعبر     

عنو توالي الدراسات حول تقييم الدشاريع، إلا أن الإختلاف بين ىذه الدراسات يكمن في الدشروع موضوع الدراسة، إلا 
 دراستنا تدتاز عن الدراسات السابقة بالوضوح والدقة والسهولة وعدم التعقيد.أن 
 .هيكل الدراسة00
 لدعالجة ودراسة ىذا الدوضوع قمنا بتقسيم الدراسة إلى ثلاثة فصول منها فصلين نظريين وفصل تطبيقي.     

بتعريف دراسة الجدوى وتحديد أهميتها،  حيث من خلال الفصل الأول تطرقنا إلى مفاىيم عامة لدراسة الجدوى، أين قمنا
 ثم أوضحنا متطلبات دراسة الجدوى، وبعدىا تطرقنا إلى أقسام دراسة الجدوى.

أما الفصل الثاني فتناولنا فيو الإطار النظري للمشروع الإستثماري حيث تم من خلالو تعريف الإستثمار وأهميتو،     
شروع الإستثماري وأساليب الدفاضلة بين الدشروعات وبعدىا تأتي عملية تقييم وتحديد أنواع الإستثمار ثم قمنا بتعريف الد

 الدشروعات الإستثمارية.
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أما الفصل الثالث، الدراسة الديدانية والدتعلقة بمؤسسة "إيجينوفا" لإنتاج الصابون، بالدنطقة الصناعية والتجارية ببن     
إليها على الواقع، حيث يتضمن تقديم عام للمؤسسة وأىدافها وإدارة مهيدي وىذا بغرض إسقاط النتائج النظرية الدتوصل 

 الدوارد البشرية فيها، ثم تطبيق أىم الطرق الدساعدة على عملية تقييم الدشروع. 
 

 



الأول: الفصل 
التـأصيل النظري لدراسة 

المشاريع الإستثمارية جدوى  
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  دـــــــتمهي
ستخدامات فقد تكون ىناك إ ت الذامة لدعم صناعة القرارات الإستثمارية،دواتشكل دراسة الجدوى إحدى الأ     

ختيار من بتُ البدائل الدتاحة لذذا لابد من الإ الخدمات،السلع و نتاج لإ يفهاستثمار عند توظلموارد الدتاحة للإمتعددة ل
 من ىنا جاءت الحاجة لوجود علم لدراسة الجدوى يساعد على اتخاذ القرارات الاستثمارية الدناسبة.و 
 لى:طرق إتومن خلال ىذا الفصل سن  
 . همية دراسة الجدوىأتحديد معتٌ و  -
 كذلك لرالات تطبيقها.دراسة الجدوى التفصيلية و دئية و الدبتوضيح متطلبات دراسة الجدوى من خلال دراسة الجدوى  -
  على حدا. ، الدالية(كلديةقتصام دراسة الجدوى )دراسة الجدوى الإقساأ -
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 دراسة الجدوى ةول: ماهيالمبحث الأ  
ا لصاحها حيث أن التخطيط السليم لذ و الخدمية من أىم خطواتقتصادية الإنتاجية أالإعداد للمشاريع الإ يعتبر   

التفكتَ الدسبق لتنفيذ نوعا من التخطيط و  عتبارىابإلى دراسة الجدوى إلنظر ا يمكن .لية ىذه الدشاريعاعفيضمن لصاح و 
 .تحقيق الربحلصاحو و مكانية لتنفيذ الدشروع و الجدوى توضح ما إذا كانت ىناك إعلى ذلك فدراسة و  الدشروع،
 مفهوم دراسة الجدوى الأول: المطلب

يمكن التعرض و  ،من الكتاب والخبراء الإقتصاديتُ كثتَالعند  الدفاىيم الدتعلقة بدراسة الجدوى،و  التعارفلقد تعددت      
 بعض منها: إلى

الدشروع  لساطر، و مصاريفوذلك من مبيعاتو و ، و عبارة عن تقييم مشروع جديد من بدايتو قبل البدء فيو" التعريف الأول:
 (1) كذلك العائد على الاستثمار"وفتًة سداد رأس الدال الدستثمر و 

 أىداف لزددة،فتًاضات معينة و من الدراسات التي تقوم على إة ل"سلس أنهاالجدوى على  تعرف دراسة :التعريف الثاني
 (2)  "الدعايتَلك إعتماد على لرموعة من ذلنهائي بقبول الدشروع أو برفضو و تؤدي إلى إتخاذ الدوقف ا

تعيينها بناءا على أسس تحليلية للبدائل الدتاحة  ستثمار لسطط يجرىإأو الكفاية( من الكفاءة )"ىي التعريف الثالث:
  (3) " بغرض تبتٍ القرار الأفضل

تحليلية عملية تبحث في مدى الفوائد التي يمكن تحقيقها من مشروع ما على أسس ىي دراسة نظرية و  أخرىبعبارة و     
 بغرض تبتٍ القرار السليم . للبدائل الدتاحة،
الدتكاملة من ة الدتًابطة و لتلك السلس " بأنها أيضاستثمارية تعرف دراسة جدوى الدشروعات الإ :التعريف الرابع

بقبول أو ار النهائي الأساليب العلمية التي تطبق على الفرص الإستثمارية منذ بحثها كفكرة إلى حتُ الوصول إلى القر 
 الدراسة الإستثمارية سواء داخل الدؤسسة إذا كانت قائمة أو بالاستعانة بمكتب تشكيل تلك الفرص، رفض أو إعادة

 (4)  الدتخصصة في ىذا المجال"

                                                           

 .21ص ،2111 ردن،الأ عمان، العلمية للنشر والتوزيع،دار كنوز الدعرفة  ،للمشاريع الجدوى الإقتصاديةدراسة  جهاد فراس الطيلوني، (1)
 .11ص ،1999 مصر، سكندرية،الإ التجارة،طباعة كلية  ،دراسات جدوى المشروعات يحي أبو الفتوح، (2)
 الجزائر، جامعة خميس مليانة، ،ريقياإفشمال  قتصادياتإ لرلة ستثمارية،راسة الجدوى البيئية للمشاريع الإد ،فتحية  مغراوةليمنور وبن حاج جيلا أوسرير (3)

 .332 -331ص دون سنة نشر، السابع، العدد
 ،12العدد  جامعة بشار الجزائر، قتصادية،لرلة البشائر الإ ،ستثمارية العمومية القطاعيةالإتقييم جدوى المشاريع دراسة و ، بوشنافة أحمدسعيد نعيمة و  (4)

 .115ص  ،2117جوان 
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 البيانات اللازمة ومات و ىي الدراسات التي توفر الدعل الجدوىن دراسة ريف نستنتج أالتعالال ما تقدم من ومن خ   

تخاذ قرار رفض ستثمار أي إحة للإمتا أخرىتفضيلو عن بدائل مدى صلاحية الدشروع الإستثماري و رية لتحديد الضرو و 
 .و قبول الدشروعأ

 أهمية دراسة الجدوى خصائص و  الثاني: المطلب

  خصائص دراسة الجدوى :أولا

تضم  الدشروعات، أنواعضرورية لكل ستثمارية دراسات لازمة و دوى في عمليات صناعة القرارات الإتعتبر دراسة الج   
 (1) لي:ينذكر منها ما الخصائصلرموعة من 

 قتصادية.من جدواىا الإ كدأتهتم بدراسات جدوى الدشاريع الجديدة للت 
  تدويلو من عدمو.اذ قرار تنفيذه و عليها إتخ يتوقفتقييم فكرة الدشروع من عدة جوانب متكاملة 
  لة بمثابة مدخلات مراحل دراسات الجدوى حيث تعد لسرجات كل مرحوجود ترابط وتداخل بتُ مكونات و

 ة.للمرحلة الدوالي
 ستثماري.وجود قاعدة من البيانات وتوفر الدعلومات اللازمة لإتخاذ القرار الإ 
 ُستثمارية الدتاحة.الدشاريع الإ دراسة الجدوى أداة للمفاضلة بت 

 (2) أهمية دراسة الجدوى :ثانيا

 يلي:أهمية دراسة الجدوى في مايمكن تلخيص    

 قتصادية التي تتصف بالندرة النسبية.الوصول إلى أفضل تخصيص لشكن للموارد الإ 
  فتًاضي.الإستثمار طوال عمر الدشروع مقارنة بالتكاليف الدتوقعة من الإتوضيح العوائد الدتوقعة 
 ليلها بصورة تساعد الدستثمر على إتخاذ القرار اللازمة حول الدشروع وتحراسة الجدوى  البيانات الكاملة و ر دتوف
 ستثماري الدناسب.الإ

                                                           

 .116ص مرجع سبق ذكره، سعيد نعيمة، بوشنافة أحمد،  (1)
، علوم التسيتَ، كلية العلوم الإقتصادية و أطروحة دكتوراه ،الإقتصاديةدورها في التنمية المشاريع الإستثمارية السياحية و دراسة جدوى  شابي حليمة، (2)

 .57ص ،2115 عنابة، ،جامعة باجي لستار
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  العماليةو  الوسائل التقنية ،نتاجمن حيث طاقة الإ الأمثلتبتٌ يع و الدشار  ومقارنةبدائل لستلفة  التفكتَ في طرق و. 
 ر على إتخاذ القرار ليلها بصورة تساعد الدستثمتحالبيانات الكاملة واللازمة حول الدشروع و  اسة الجدوىر در توف
 ستثماري الدناسب.الإ
 لصاح الدشروع. رصفي دراسة الجدوى تدكن من معرفة ف الدقة 
 ستثمار أو عدمو.لى إتخاذ قرار بشأن الإتدكن دراسة الجدوى من الوصول إ 
 التسويق.وتحقيق تفاعل بتُ عناصر التشغيل والتمويل و  ،ا لتنفيذ الدشروع وتحدد أسلوب إدارتوتضع خطة أو برنالر 
 توقيتها.ة إحتياجات الدشروع من الدوارد و تساعد دراسة الجدوى على معرف 
 بما يعظم أىداف الدستثمر.تاحة و ستثمار الدفاضلة بتُ فرص الإتساعد متخذ القرار على الد 

 أهداف دراسة الجدوىصنيفات و المطلب الثالث: ت
 أولا:تصنيفات دراسة الجدوى 

يمكن التمييز بتُ طبيعة دراسة جدوى الدشروعات، و  إلىتتنوع حسب طبيعة الدعايتَ التي يتم من خلالذا النظر تتعدد و    
 (1):  التصنيفات التالية

 التصنيف الوظيفي: -أ
نوعية الدراسة فإذا كانت الدراسة تتعلق بجوانب فنية ىندسية طبيعة و الذي يميز بتُ دراسة الجدوى وفقا لإختلاف    

دراسة سويقية و وبمثل ذلك يمكن التمييز بتُ الدراسات الأخرى كدراسة الجدوى الت بدراسة الجدوى الذندسية،تسمى 
 البيئية...الجدوى الدالية ودراسة الجدوى القانونية و 

 التصنيف التحليلي: -ب
ييز بتُ حيث يتم التم عمق التحليل الدستخدم في الدراسة،دوى وفقا لإختلاف درجة التفصيل و يميز بتُ دراسة الج   

 دراسة الجدوى التفصيلية.دراسة الجدوى الدبدئية و 
 التصنيف النفعي: -ج
فإذا كانت الدراسة خاصة أو منفعة عامة، منفعة يعتٍ تصنيف دراسة الجدوى حسب طبيعة الدنفعة الدستمدة منها    

ما أ رباح تسمى بدراسة الجدوى الخاصة،الأ لى تعظيمالذي يهدف إنظر الدستثمر الخاص و معدة لتقييم الدشروع من وجهة 

                                                           

 . 24 -23ص  ص ،2112 الإسكندرية، الدار الجامعية، ،التطبيقات جدوى المشروعات بين النظرية و دراس سعيد عبد العزيز عثمان، (1)
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الذي يهدف إلى تحقيق أقصى ما يمكن لإقتصاد الوطتٍ أو المجتمع ككل و إذا كان الإىتمام بتقييم الدشروع من وجهة نظر ا
 .الجدوى القومية بدراسةتسمى من الربحية القومية 

 خلال ما تقدم ذكره يمكن توضيح التصنيفات من خلال الشكل التالي: ومن   
 تصنيفات دراسة جدوى المشاريع (:10-10)رقم  الشكل

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

علوم ، كلية العلوم الإقتصادية و أطروحة دكتوراه ،دورها في التنمية الإقتصاديةالسياحية و المشاريع الإستثمارية دراسة جدوى  حليمة، شابيدر:المص

 58ص ،2115 عنابة، ،، جامعة باجي لستارالتسيتَ

 

 تصنيفات دراسة الجدوى

 التصنيف النفعي التصنيف التحليلي التصنيف الوظيفي

 دراسة الجدوى الفنية
 والذندسية

دراسة الجدوى 
 التسويقية  

   لماليةادراسة الجدوى 

  القانونيةدراسة الجدوى 
 والبيئية 

دراسة الجدوى 
 المبدئية

 دراسة الجدوى
 التفصيلية 

دراسة الجدوى 
  الخاصة

دراسة الجدوى 
 (الوطنية) القومية
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  أهداف دراسة الجدوى ثانيا:

إستكشافية  دراسات خاصة في الدشاريع الكبتَة، نتيجة لإرتفاع تكاليف دراسات الجدوى فإنو غالبا ما يكون ىناك،   
 فإذا تبتُ من ىذه الدراسة التمهيدية توافر إحتمالات النجاح أو دراسات جدوى تدهيدية قبل إجراء الدراسة الشاملة،

فتتوقف الدراسة عند ىذا الحد  تتوافر إحتمالات النجاح للمشروع، لم أما إذا لة،جراء الدراسة الشامإو نمو  ،للمشروع
خرى فليس ىناك معتٌ لإجراء دراسة تتكلف جزء كبتَ من التكلفة الكلية على التحول إلى دراسة أفكار مشاريع أ يمكنو 

 (2) :ىذا بالإضافة إلى،  (1) مشروع لا تتوفر لو عوامل لصاح

  الذي يضمن تحقيق الأىداف المحددةأو البديل الفرصة الإستثمارية  تهدف دراسة الجدوى إلى إختيار. 
  تبتٍ القرارات الإستثمارية الدناسبة إما بالتخلي عن الدشروع الدقتًح أو العمل على تنفيذه أوتهدف كذلك إلى اتخاذ. 

 متطلبات دراسة الجدوى الثاني: المبحث
تطلب القيام يو الدتوقعة،  الدكاسبو  ن دراسة الجدوى ىي دراسة بهدف الحصول على مؤشرات مسبقة عن العوائدإ   

 إختبارن من دراستها وتحليلها بطريقة منهجية تدكعن الدشروع الدقتًح و  معطياتع بيانات ومعلومات و بذلك تجمي
 صلاحية الدشروع الدقتًح من جوانب متعددة.

 دراسة الجدوى المبدئية )التمهيدية( الأول: المطلب
)مالية،فنية،إقتصادية،قانونية...(  لعدة أسبابىذا و  التفصيليةبعد الدراسة  ستثماريالإأن يرفض الدشروع قد يحدث و    

دراسة أولية فإنو لابد من إعداد و  ضياع الجهد والوقت،فاق مالي كبتَ و تًتب على الدراسة التفصيلية من إنونظرا لدا ي
 ىذا حتى يتم تجنب الخسائر المحتملة في حالة رفض الدشروع بعد الدراسة التفصيلية.فكرة موضوع الإستثمار الدقتًح و ل

ستطلاعية( أو كما تسمى الأولية ما ىي الإ )التمهيدية، سة الجدوى الدبدئيةدرا إن المبدئية: الجدوى مفهوم دراسةأولا:
دليل  أوتتبلور في النهاية في شكل مستند البيانات والدعلومات و جمع موعة من الخطوات تختص بالدراسة والتحليل و إلا لر

كرة فوإلغاء  الاستمرارشروع الدقتًح أم التوقف وعدم صيلية لجدوى الدفي إتخاذ قرار القيام بالدراسات التف يساعد
  (3).الدشروع

 (4) : يتم إعداد دراسة جدوى مبدئية ومبسطة للفكرة الاستثمارية بهدفو     

                                                           

، دار اليازوري العلمية للنشر والتوزيع، عمان، الأردن، تقييم المشروعاتدراسة الجدوى الإقتصادية و لزمد لزمود العجلوني وسعيد سامي الحلاق،  (1)
 .35، ص2111

الغري للعلوم الإقتصادية والإدارية، ، لرلة إمكانية بناء نموذج محسوب لمعايير تقييم الفرص الإستثماريةعلي عبد الحستُ الفضل وىند عبد الأمتَ أحمد،  (2)
 . )بتصرف( 262، ص2115، 36، العدد 13جامعة الكوفة، العراق، المجلد

 .23ص ،2119مصر  ،الإسكندرية دار الذناء للتجليد الفتٍ، ،أسس دراسات الجدوى للمشروعات الإقتصادية أحمد فوزي ملوخية، (3)
(4)

 . 56ص مرجع سبق ذكره، جهاد فراس الطيلوني، 
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وتخصيص الفتًة الزمنية الدطلوبة  إنفاق الدال اللازم لإعدادىاو  الحصول على مؤشرات تبرر القيام بدراسة جدوى تفصيلية -
 لذلك.

 سياسية، قانونية،وقد تكون ىذه الدوانع  ستثمارية،لإالتأكد من عدم وجود موانع جوىرية تدنع من تنفيذ الفكرة ا - 
 شخصية... ،إقتصادية

شروع قيد الدراسة ملل والخارجية تشخيص عناصر البيئة الداخلية من أىم النقاط التي تتضمنها الدراسة الدبدئية ىي:و    
 (1) : التالية ؤلاتاذلك بقصد إعطاء إجابات لزددة وواضحة للتسلدعرفة مدى ملائمة الدناخ الإستثماري و 

 ؟ السياسات العامة للدولةىل أىداف الدشروع متماشية ومنسجمة مع الأىداف و 
 ؟ ىل أن الدشروع الدقتًح يحتاج إلى القيام بدراسة تفصيلية

 ؟ الجوانب التي تحتاج إلى الدزيد من الاىتمام عند إعداد الدراسة التفصيلية ىيما 
 ؟ ما ىي الكلفة الدتوقعة للدراسة التفصيلية

 ؟ ماىي الحلول الدقتًحة لذا؟ و  ما ىي أىم الدشاكل التي يمكن أن تواجو إقامة الدشروع
ار كثر من مشروع واحد خاصة إذا كانت الأفتجدر الإشارة إلى أن الدراسة الدبدئية ىذه قد تكون بصدد أكو    

نو من غتَ الدنطقي القيام بدراسة وىذا راجع إلى أ دي الخبرة دورا مهما في عملية الإختيار،ىنا ستؤ الإستثمارية متعددة و 
ليل الصفات الرئيسية للمشاريع ويتم ذلك عبر تح الوقت،مشروع واحد بسبب عامل التكلفة و  من لأكثرتفصيلية 

وعلى ىذا  س الدال،الدواد الأولية أو رأمنها بالنقل أو العملاء و ف على الوفرات التي تخلقها أو تولدىا سواء ما يتعلق التعر و 
طلب ىذه الدراسة التفصيل تولا ت فإن الدراسة الدبدئية تهدف إلى التأكد من عدم وجود مشاكل ستؤدي لرفض الدشروع،

 ل الدشروع مبدئيا.بديد بعض الدؤشرات التي على أساسها يرفض أو يقحيث يتم تح الدقيق لشا يجعلها غتَ مكلفة،
  (2)ي : يلتناول الدراسة الدبدئية للجدوى ماتو    
   الإستثمارية مثل:وصف ودراسة الفكرة 
 من وجود حاجة لدنتجات الدشروع الدقتًح. التأكد -
 ستثماري في لرال الدشروع.اسة مدى إقبال الدستثمرين على الإدر  -
  :حجم التمويل الدقتًح 
 ديد متوسط حجم الأرباح أو معدل العائد على الإستثمار...إخ.تح -

                                                           

(1)
 .46ص ،2118 ،الطبعة الأولى الأردن، عمان، دار النشر و التوزيع، ،تقييم القرارات الإستثمارية طلال كداوي، 

 .57-56ص ص  مرجع سبق ذكره، جهاد فراس الطيلوني، (2)
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تحديد الدتطلبات القانونية التي قد تدنع من تنفيذ الدشروع،بالإضافة إلى دراسة إحتمال ظهور قوانتُ في الدستقبل تدنع من  -
 مكانية توسيعو.الدشروع أو تؤثر على أرباحو أو إ تنفيذ

 تشغيلو.د تؤثر على الدشروع عند إنشائو و السياسية التي قيد أىم الدعالم الإجتماعية و تحد -
 تحديد كافة العوامل الأخرى التي قد يرى الدستثمر أو القائم بالدراسة أنها مرتبطة بالدشروع. -

 (1) أسباب القيام بدراسة الجدوى المبدئية: ثانيا:
 جات الدشروع الدقتًح سواء كانت سلعة أو خدمة.تالوصول إلى إثبات الحاجة إلى من -
توضيح درجة الأهمية النسبية لذذا الدشروع الدقتًح بالنسبة للدولة ودرجة مساهمة ىذا الدشروع بصفة مبدئية في حل  -

 الدشاكل التي تواجو الدولة.
بها في الوقت الحاضر لتمويل التضحية ارد الإقتصادية بدرجة من الثقة و الوقوف على إمكانية تخصيص جزء من الدو  -

 مشروع الدستقبل خاصة إذا كانت الدوارد نادرة ولزدودة.
درجة مساهمتو في توفتَ منتج حالي يحل لزل الدنتج الدستورد أو تقدنً منتج ية ىذا الدشروع بالنسبة للسوق و توضيح أهم -

 جديد إلى لرموعة السلع الحالية لتحقيق تكاملها.
 تركيز في الدراسات التفصيلية للجدوى.تحتاج إلى إىتمام و النقاط التي  تحديد -
الإيرادات والعوائد الدتوقعة بما تكاليف التشغيل و للمشروع و  ستثمارالإإعطاء فكرة عامة مبدئية عن إجمالي تكلفة  -

 يشجع و يساعد على إتخاذ قرار القبول أو الرفض لذذا الدشروع.
 التقديرية التي تتطلبها الدراسة التفصيلية.الإمداد ببيان تقديري للميزانية  -

 (2) : تحليل نتائج الدراسة المبدئية ثالثا:
و عدم القيام بالدراسة أيعتمد على نتائجها في الوصول إلى قرار القيام  وثيقةو أالدراسة الدبدئية تعد بمثابة مستند  -

 الدقتًح. الاستثماريالتفصيلية لجدوى الدشروع 
الدراسة الدبدئية تشتَ إلى إحتمال لصاح الشروع الدقتًح فيجب تحديد الجوانب التي يجب التًكيز عليها إذا كانت نتائج  -

 عند دراسة الدراحل التفصيلية للجدوى.
 الواجب دراستو إلى أية تعديلات. ستثماريالإتحديد مدى حاجة الدشروع  -

أو غتَ رسمية أو بيانات الدنشورة من الدصادر الرسمية يتم تجميع بيانات ىذه الجوانب عن طريق الدقابلات الشخصية أو ال
 بالدؤسسات الدتخصصة. بالاتصالو الغرف التجارية أ

 
 

                                                           

(1)
 .24 -23ص ص مرجع سبق ذكره، حمد فوزي ملوخية،أ 

(2)
 .45 -44الدرجع نفسو،ص ص  
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 المطلب الثاني: دراسة الجدوى التفصيلية 

دقة ة ولكنها أكثر تفصيلا و عبارة عن دراسات لاحقة لدراسات الجدوى الدبدئي مفهوم دراسة الجدوى التفصيلية:أولا:
التي على أساسها تستطيع الإدارة يشمل كافة جوانب الدشروع الدقتًح و معمق وىي بمثابة تقرير مفصل و  منها،ية وشمول

ىذه الدراسة في حالة ما  تبدأحيث  (1) نتقال إلى مرحلة التنفيذبالتخلي عن الدشروع نهائيا أو الإإما  العليا أن تتخذ قرارىا،
 وتتضمن الدختارةبمعتٌ أن ىناك جدوى من إقامة الدشروع أو لرموعة الدشاريع نت نتائج الدراسة الدبدئية مشجعة، إذا كا

 .(2)ىذه الدراسة عدد من الدراحل الدتتالية
 اسة الجدوى التفصيلية: مكونات در  ثانيا:

 شريعات الدرتبطةالتلى الإطلاع على لستلف القوانتُ و تهدف دراسة الجدوى القانونية إ دراسة الجدوى القانونية: -أ
كما تهدف إلى التعرف مدى  ،تشريعات العمل والأجور والدرتبات ،الضريبيبالإستثمارات والدتمثلة في التشريع الدالي و 

 (3) . وجود موانع قانونية حول فكرة الدشروع
التسويقية للمشروع وتتطلب ىذه  الإمكانيات تحليلتعتبر الددخل العملي لتقدير و  دراسة الجدوى التسويقية: -ب

خدمات كتُ وتقدير حجم الطلب على سلع و ليل لرموعة عناصر تشمل التعرف على رغبات الدستهلالدراسة دراسة وتح
الدشروع تقدير حجم العرض من الدنتجات القائمة سواء كانت لزلية أو أجنبية إضافة إلى تحديد التميز التنافسي 

 ودة.للمنتجات من حيث مستوى الج
 أهمية الدراسة التسويقية 
 ستثمارية للأسباب التالية:م جوانب دراسة جدوى الدشروعات الإىتعد ىذه الدراسة من أ   
 التعرف على إمكانية تسويق السلعة أو الخدمة الدزمع إنتاجها و تقديمها في السوق. -
 التي يرغبها الدستهلك.الشكل و الجودة و الدواصفات و يث إنتاجها من ح مة الدرادالسلعة أو الخد خصائصالتعرف على  -
الدتوقع من العملاء  العدد في تحديد تساىم ، حيثما تحققو الدراسة التسويقية ، وىذاتقدير الطلب على ىذا الدنتج -

 الذين سيقومون فعلا بالشراء.الدرتقبتُ و 
 التنبؤ بالعرض في الدستقبل.مكانية تقدير حجم العرض الحالي و إ -
 الدتوقعة والتي يمكن من خلالو تحديد ربحية الدشروع إذا ما قورنت بالتكاليف. الإيراداتلوقوف على إجمالي ا -

                                                           

 .223ص  الطيلوني،مرجع سبق ذكره،جهاد فراس   (1)

 .28ص ،2113مصر  دار الفكر العربي، ،تقييم المشروعات بين النظرية والتطبيقدراسات الجدوى و  ،يصلاح الدين حسن السيس (2)
(3)

 .263ص أحمد،مرجع سبق ذكره، الأمتَىند عبد  علي عبد الحستُ الفضل، 
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نافذ ميساىم التحليل التسويقي في إرساء ملامح السياسات التسويقية التي تدكن من التعرف على أنسب طرق و  -
ان تحقيق رقم لضم وتحديد سعر البيع الدتوقع، الخدمات الدطلوب توفتَىا للمستهلك أو الدوزع أو كليهما، أنواعأو  التوزيع،

 (1).الإنتاج تدتد إلى ما بعد أثناء الإنتاج و و الخدمة  أوقبل إنتاج السلعة  دأتبالدراسة التسويقية و الدبيعات الدتوقع.
ات ا بعد أن تكون نتائج الدراسة التسويقية خلصت إلى وجود مؤشر دراسته ىي الدرحلة التي تبدأ الدراسة الفنية: -ج

تتطلب روع للتنفيذ من الناحية الفنية والذندسية و ىي تهدف إلى التأكد من مدى قابلية الدشإيجابية للمشروع الإستثماري و 
 في الجوانب التالية ذه الدراسةيتحدد إطار ىة أمام الدشروع لإختيار أفضلها و ىذه الدرحلة دراسة كل البدائل الفنية الدتاح

 تحديد الفتًة اللازمة لتنفيذ الدشروع( التكاليف التشغيلية للمشروع، الدشروع، ىندسة لدشروع،موقع ا )طاقة الدشروع،
   (2)ي : وتكمن أهمية دراسات الجدوى الفنية للمشروعات فيما يل   

 الآثار الدتوقعة لتلك البدائل. وفحص ،الدختلفة التي يحتاجها الدشروعختيار البدائل الفنية إ -
التي قد تؤدي إلى و  إنتاجية أو تسويقية،لساطر مالية أو لزمات الفنية يتًتب عليو مشاكل و الحكم على مدى توفر الدست -

 فشل الدشروع.
البيئة برامج التنمية و ادل بتُ مشروعات يمكن تعريفها على أنها "عملية دراسة التأثتَ الدتب (3): دراسة الجدوى البيئية -د

صحة التأثتَات الإيجابية بشكل يحقق أىداف التنمية ولا يضر بالبيئة و  تعظيمص أو منع التأثتَات السلبية و بهدف تقلي
 ".الإنسان

وافقة عليو من الدىذه الدراسة ضمان قبول الدشرع و  تساعديرتبط بالبيئة التي يقام عليها و فكل مشروع إستثماري    
أضرار يتعذر روعات نتيجة لدا تحدثو من تلوث و ستبعاد اختيار مواقع معينة لبعض الدشإكذلك ختصة و السلطات الد

 إصلاحها.
 (4) أهداف وخصائص دراسة الجدوى البيئية 
 دراسة الجدوى  أهداف :أولا
التنبؤ بالدشروع وتشخيصها و وامل البيئية المحيطة من دراسة الجدوى البيئية في التعرف على الع الأساسييتمثل الذدف    
 .بها

                                                           

 .51 -49ص ص سبق ذكره، ، مرجعأحمد فوزي ملوخية (1)
 .67جهاد فراس الطيلوني، مرجع سبق ذكره، ص  (2)
 .338أوسرير منور وبن حاج جيلالي فتيحة، مرجع سبق ذكره، ص  (3)
 .341 -339الدرجع نفسو، ص (4)
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 ديد الإجراءات الوقائيةمل ومتعدد التخصصات عن البيئة والأضرار المحتملة وتحالتشجيع على إجراء تحقيق شامل وكا -
 .طرق معالجتهاللازمة وبدائلها و ا والتعويضية

 لى الدشروع.القانونية عو  جتماعيةمل الدؤثرات البيئية الطبيعية والإقتصادية والإتحديد لر -

غتَىا من  أوبس لحغلاق الدنشاة أو اإالتي قد تصل إلى و  ة،العقوبات الدختلفة للمخالفات البيئيتفادي الغرامات الدالية و  -
 العقوبات التي تعيق النشاط الإقتصادي.

 إصلاحها.أضرار خطتَة يتعذر روعات نتيجة لدا تحدثو من تلوث و ستبعاد إختيار مواقع معينة لبعض الدشإ -
 شراك أفراد المجتمع في عملية صنع القرار في ما يتعلق بأحوال البيئة التي يعيشون فيها.إ -

 :خصائص منهابعدة  تتميز دراسة الجدوى البيئية: خصائص دراسة الجدوى البيئية :ثانيا
تدثل تقديرات لزتملة بنسب نتائجها لدعطيات قائمة، ما يجعل لزتواىا و ىي دراسة مستقبلية  التعامل مع المستقبل: -

 متفاوتة من عدم اليقتُ.
حيث لصدىا  ىي لازمة لكل أنواع الدشاريع مهما كانت أىدافها،تتصف ىذه الدراسات بالعمومية و  مبدأ العمومية: -

 الخدماتية.لوبة للمشاريع العامة والخاصة والدشاريع الصناعية والزراعية و مط
موافقة خيص و الحصول على التً عداد لدراسة الجدوى البيئية و بتُ الإالزمنية  تًةيمثل عنصر الزمن الفعنصر الزمن:  -

ع الوقت اللازم للدراسة البيئية بتفاوت نوع الدشروع الدزم ، ويتفاوتبداية التنفيذ الفعلي للمشروع وبتُ الدختصة الجهات
 مقدار نوعية البيانات البيئية الدتوفرة.و القيام بو حجمو 

 إمكانيةمع لستلف أنواع الدشاريع فالدرونة تعتٍ  فهي مصممة بحيث تتلائم ية بالدرونة،تتسم الدراسة البيئ المرونة: -
فليست ىناك لرموعة ثابتة من  متغتَات جديدة لم تؤخذ في عتُ الاعتبار، تكييف نتائج الدراسة عند ظهورملائمة و 

 أي دراسة بيئية.في القضايا التي ينبغي معالجتها 
رة من عملية إعداد تتسم دراسة الجدوى البيئية بأكبر قدر من الفعالية حيث تتوفر نتائجها في مرحلة مبك لية:الفعا -

لبدائل قد تكون مرغوبة من وجهة  واقعيةففي ذلك الوقت يمكن إجراء دراسة  لو كانت نتائجها أولية،الدشروع، حتى و 
 النظر البيئية.

درجة تشابكو وى البيئية بتفاوت نوع الدشروع وحجمو و زمة لإعداد دراسة الجدتتفاوت التكلفة اللا عنصر التكلفة: -
تحمل الدراسة البيئية أصحاب الدشروع تكاليف مالية  ، لذلكقدير أثارهالبيانات البيئية الدطلوبة لتقييمو وتوتعقده ونوعية 

 إضافية.
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 مجالات تطبيقهامتطلبات دراسة الجدوى و  :المطلب الثالث
 (1)  إرشادات لإنجاز دراسة الجدوى أولا:

 ،الشكل القانوني الدوقع، الدالكون، النشاطات الدقتًحة،و  يقدم ىذا الجزء إسم الدشروعو  وصف المشروع المقترح: -0
 نشاطات الدشروع.

 الخدمات.د على حجم السوق وحجم الدبيعات و يعتمو : لسوقا -2
 عامل من عوامل النجاح. الإنتاجإن توزيع الأدوار في عملية  :تنظيمهلوظيفي و ا لكادرا -3
ب توفرىا من أجل لصاح إن أي مشروع سواء كان كبتَا أو صغتَا لو إحتياجات معينة يج: تياجات المشروعإح -4

 ستخلاص عوامل لصاح أو فشل أي مشروع.الدشروع وإ
  أساسيات دراسة الجدوىمتطلبات و  :ثانيا
سة الجدوى السليمة لذا يجب أن تعتمد درا ثمار سليما إذا كان قادرا على تحقيق أىدافو الأساسية،يعتبر قرار الإست   

 كافية.دقيقة و  بياناتعلى معلومات و 
الدعلومات ذات الصلة بالأىداف الأساسية ر مرىون بتوافر كافة البيانات و أم جودة الحصول على دراسة جدوى ذاتو    

وىناك لرموعة من  معارفهم في تحليل جدوى الدشروع،على الدراسة في توظيف خبراتهم و  وعلى قدرة القائمتُ للمشروع،
 (2):  بدراسة الجدوى الإلدام بها نذكر منها ائميتعتُ على الق الأساسيات

هة مواجالقدرة على التكيف و و  بمعتٌ توفر الدرونة في الإستًاتيجية الأساسية للمشروع، الإلمام بالتوجه الإستراتيجي: -0
 ستثمارات السليمة القادرة على تحقيق الأىداف،لا يتم ذلك إلا بإختيار الإالدخاطر في عالم الأعمال،و ات و التغتَ 

 العمل على تطوير الدهارات اللازمة للبقاء.المجتمع و إدراك أسباب التغتَات في و 
قديرات يعتٍ ضرورة تحديد نطاق الدشروع تحديدا دقيقا حتى تتمكن من وضع الت المعرفة التامة بنطاق المشروع: -2

أهمية ىذا العنصر خاصة في الدشاريع الصناعية لأنها غالبا ما يتعدى نطاقها موقع الإنتاج  الخاصة بتكاليف الدشروع،وتظهر
 يشمل تحديد نطاق الدشروع ما يلي:و  هائية،أو الدنتجات الن الأولية ليشمل مواقع أخرى كالدخازن الخارجية لتخزين الدواد

 نشطة الدقرر تنفيذىا في موقع الدنشأة.جميع الأ -
 العمليات الدساعدة الدتعلقة بالإنتاج.جميع الأنشطة و  -
 جميع العمليات الخاصة بمعالجة الدخلفات و آثار التلوث. -

                                                           

(1)
 .27جهاد فراس الطيلوني، مرجع سبق ذكره، ص 

 .31ص ،2113 مصر، الإسكندرية، الجديدة للنشر،الدر الجامعية  ،أسس إجراءات دراسات جدوى المشروعات يحي عبد الغتٍ أبو الفتوح، (2)
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 بكافة أشكالذا خارج الدوقع. الدخرجاتالخاصة بنقل و تخزين الددخلات و  جميع العمليات -
إختيار أنسبها مع تقدنً الجدوى ببحث البدائل الدتعددة و  حيث تقوم دراسةالتحقق منها: بين البدائل و  الإختيار -3

 الدبررات.
تعمدة التكلفة أحد العوامل المحددة لنوعية البيانات الديعتبر عامل الوقت و  الحصول على البيانات اللازمة وجودتها: -4
الرجوع  دراسة الجدوى لذذا يجب توخي الدقة والسلامة في ىذه البيانات، وذكر مصادر جمعها بغرض التحقق منها و في

 إليها كلما تطلب الأمر ذلك.
 لثا: مجالات تطبيق دراسة الجدوىثا

 (1) : تتعدد ىذه المجالات إلا أنو يمكن حصرىا في المجالات التالية   
أهمية نظرا لأن الدشروع ثر المجالات التطبيقية إنتشارا و أك ىي الجديدة: الإستثماريةلمشروعات دراسة الجدوى ل -0

يبقى و  ة مهما كان نوع الدشروع أو حجمو،يتعتبر ىذه الدراسة ضرور و  د بحاجة إلى دراسة شاملة دقيقة،الإستثماري الجدي
 ع.يالتكلفة بتُ الدشار في درجة العمق و  الاختلاف

ثتَة تظهر أسباب كفي ىذه الحالة ىناك مشروع قائم ويعمل و  ع في المشروعات القائمة:دراسة الجدوى للتوس -2
 أو إضافة فروع أو إضافة خط إنتاجي جديد، ذلك بإقامة وحدات أخرى تابعة للمشروع،لضرورة التوسع الإستثماري و 

 دراسة جدوى لذلك الغرض.في كل ىذه الحالات تتطلب عملية التوسع إعداد و  جديدة في مناطق جغرافية جديدة،
يتعلق الأمر بإحلال أو إستبدال آلة جديدة بدل من آلة قديمة بعد إنتهاء  التجديد:و للإحلال دراسة الجدوى  -3

 دة من الآلات ذات قدرات لستلفة وتكاليف متباينة،ىنا تبرز مشكلة الإختيار بتُ أصناف عديضي لذا و العمر الإفتًا
 سمح بإختيار البديل الأفضل.تعتبر دراسة الجدوى أداة تو 
يجعل القائمتُ على إدارة  تزايد التنافسية،إن التقدم التكنولوجي والدعلوماتي و  دراسة الجدوى للتطوير التكنولوجي: -4

إستخدامها في العمليات ا و اولة مواكبتهولز لحاصلة في أساليب التكنولوجيا،الدشروعات يتابعون بإىتمام التطورات ا
 مر الذي يحتاج إلى دراسة جدوى الإختيار بتُ بدائل التكنولوجيا.لأا الإنتاجية،

 من خلال ما تقدم ذكره يمكن توضيح مراحل دراسة الدشاريع من خلال الشكل التالي:و    
 
 

                                                           

، مطبعة الإشعاع الفنية، مصر، القوميةقتصادية للمشروعات الإستثمارية وقياس الربحية التجارية و دراسات الجدوى الإعبد الدطلب عبد الحميد،  (1)
 .   34 -33ص ص     2111
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 مراحل دراسة المشروع :(12-10) الشكل رقم

 

 

  

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 السودان، الشركة العالدية للطباعة والنشر، ،الدليل لدراسات الجدوى الإقتصادية مهدي أحمد، آدم المصدر:
 )بتصرف(91 ،ص1999

 

 

 

 دراسة مبدئية

 ستثماريالإالبحث عن فرض 
 والتعرف على فكرة الدشروع

 ترتيب الدشاريع وفق نتائج
 الدراسة الدبدئية

 دراسة الجدوى التفصيلية

 إتخاذ القرار الإستثماري

 تشغيلوتنفيذ الدشروع و 

 دراسة الجدوى القانونية

 دراسة الجدوى التسويقية

 دراسة الجدوى الفنية

 دراسة الجدوى البيئية
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 اسة الجدوىأقسام در  الثالث: المبحث

كامل دراسات الجدوى حيث تت الإجتماعي،الإقتصادي و  من الإستقرار الأدنىتقتضي دراسة الجدوى توفر الحد    
من حيث المجال الذي  لف فيو عن بعضهاالدالية مع بعضها لتحقيق ىدف لزدد في الوقت الذي تختوالفنية و الإقتصادية 

 ة.ستبحث فيو كل درا

 يةدراسة الجدوى الإقتصاد المطلب الأول:

 أولا:تعريف دراسة الجدوى الإقتصادية

الشاملة لكافة جوانب الدشروع أو الدشروعات الدراسات العلمية "يمكن تعريف دراسة الجدوى الإقتصادية على أنها    
البديل الذي يضمن  مقتًحة، التي قد تكون إما بشكل دراسات أولية أو من عدة بدائل أو فرص إستثماريةو  الدقتًحة،

 (1)  المحددة"تحقيق الأىداف 

 أهمية دراسة الجدوى الإقتصاديةثانيا: 

 خلال ما يلي: يمكن إبراز أهمية دراسة الجدوى الإقتصادية من   

 (2) . التوزيع الأمثل للموارد الإقتصادية الدتاحةتساعد على تحقيق الإستخدام و  -

 تخفيف درجة الدخاطر التي يمكن أن تتعرض لذا الأموال الدستثمرة.في ضمان مستوى معتُ من الأمان و  تساىم -

تبديد الدوارد على الدشاريع تجنب ىدر و و  طتٍ،على الدستوى الو تساىم في تحقيق التخصيص الأمثل للموارد الإقتصادية  -
 غتَ المجدية.

ستثمار في مشروع لى إتخاذ القرار الدناسب بشأن الإوسيلة عملية تساعد الدستثمر ع الإقتصاديةتشكل دراسة  الجدوى  -
 ل مستوى مقبول من الدخاطرة.وفي ظ تو الدالية،على لضو يتناسب مع قدرا معتُ،

 عملية لتقييم الدشروع الدقتًح وفقا لدعايتَ إقتصادية موضوعية.ىي وسيلة علمية و  -

                                                           

 )بتصرف( 37ص  مرجع سبق ذكره، لزمود حستُ الوادي آخرون، (1)
 .38ص  رجع نفسو،الد (2)
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 بلد ما،في التنمية المحققة  معدلاتبتُ دراسة الجدوى الإقتصادية و وثيقة علاقة  تساىم في التنمية الإقتصادية، فهناك -

تخصيص القدر الدتاح من الدوارد  على كيفيةبل و  ارد الإقتصادية الدتاحة فقط،نوعية الدو وىذا لايتوقف على حجم و 
 الدشاريع الناجحة.توجيهها لضو الفرص و و 

و الطارئة التي يمكن أن تواجمع الظروف الدتغتَة و  يتلاءمتساعد على تصويب وتعديل خطط الإنتاج والتشغيل على لضو  -
 (1) . التشغيلالدشروع خلال فتًات  التنفيذ و 

 رتحليلو بصورة تساعد الدستثمر على إتخاذ القراة كاملة عن بيانات الدشروع و نظومتعرض دراسة الجدوى الإقتصادية م -
 الإستثماري الدناسب.

قيق التفاعل بتُ تحو  دد أسلوب إدارة الدشروع،وع وتحتضع دراسة الجدوى الإقتصادية خطة أو برنامج لتنفيذ الدشر  -
 التسويق.تمويل و العناصر التشغيل و 

 (2)  . الجدوى تدكن من الإعتماد عليها في فرص لصاح الدشروعدرجة الدقة في دراسة  -

 لب الثاني: دراسة الجدوى الماليةالمط

 أولا: تعريف دراسة الجدوى المالية

ىو ما يعتٍ درجة ري لدعايتَ الإستثمار الدوضوعة و ديد درجة مقابلة  الدشروع الإستثمايقصد بدراسة الجدوى الدالية تح   
 (3) . للمستوى الدقبول من الربحيةتحقيق الدشروع 

 التكاليف الدتوقعة من الدشروع، ربحية الدشروع من الناحية الدالية من خلال مقارنة الإيرادات معأيضا بأنها قياس تعرف و    
أخرى ة مصادر التمويل )مصادر داخلية و تشمل ىذه الدراسو  لربحية الدالية،من خلال عدد أخر من مؤشرات ومعايتَ او 

    . إراداتو مقارنة بالتكاليف الرأسماليةرجية( وتكلفتو إضافة إلى دراسة نفقات الدشروع و خا

                                                           

 .35، ص2113الجزائر، ، ديوان الدطبوعات الجامعية، تقييم و إختيار المشاريع الإستثماريةحستُ بلعجوز والجودي صاطوري،   (1)

(2)
 .23 -22جهاد فراس الطيلوني، مرجع سبق ذكره، ص ص 

 .218أحمد فوزي ملوخية، مرجع سبق ذكره، ص   (3)

  الأولية وتكاليف دراسة الدشروع، تكاليف الأبنية والتجهيزات والتًكيب، نفقات التجارب والتشغيل الأولي.تشمل نفقات الأبحاث 
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نتائج الدراسة الفنية حيث يقوم التحليل الدالي بتًجمة ىذه دا كليا على نتائج دراسة السوق و يعتمد التقييم الدالي إعتماو    
  (4)ة . الدتوقعالتكاليف  تدفقات مالية تدثل الإيرادات و النتائج إلى

تمويل الدختلفة من خلال أفضل خليط تدويلي من مصادر ال الأموالىي أيضا متابعة تأمتُ إحتياجات الدشروع من و     
 (1).  الدختلفة الاقتصاديلرالات النشاط في تشغيل ىذه الأموال وإدارة وتوظيف و 

 الأخرىإلى إجراء عملية جدولة للنتائج التي يتم الحصول عليها من دراسات الجدوى  تسعى دراسات الجدوى الدالية     
يتحملها  إليالتكاليف ل إلى إبراز الإيرادات الدالية و ليلات معينة حتى يتستٌ الوصو أي وضعها في شكل جداول وتح

الدالية ىي والتحليلات ول لذلك فإن أىم نتائج تلك الجدامقابل الحصول على تلك الدنافع و  أصحاب الدشروع في
الوصول إلى جدول التدفقات النقدية الذي يعطي في نهايتو صافي التدفقات النقدية للمشروع عبر عمر الدشروع حيث 

ىذا الجدول الدمولة للمشروع و هات الدالضة و الجاري من جهة نظر الدستثمر الفرد و يكون الأساس لتقييم الدشروع الإستثم
على النتائج التي يتم التوصل  الإجابةتوقف و و إلى ما إذا كان الدشروع لو جدوى مالية من عدمو يمكن التوصل من خلال

لن يأتي ذلك السالب عبر العمر الإقتصادي للمشروع و صافي التدفقات النقدية بالدوجب أو التي توضح ما إذا كان ها و ليإ
 ىو ما يتيح التقييم الإقتصاديالخارجة للمشروع و ة و تلف التدفقات النقدية الداخلن لسايإلا من خلال تحليل وب

ى ىيكل التمويل الأمثل للمشروع بالإضافة إلى كل ذلك تنطوي دراسات الجدوى الدالية على بحث جدو  للمشروع،
 ختيار التمويل الأمثل.وإ

لأي مشروع لذلك يطلق عليها البعض أحيانا دراسات الجدوى التمويلية للمشروع نظرا لأهمية ىذا الجانب و    
 (2)ي. إستثمار 

 :أهداف دراسة الجدوى الماليةثانيا: 
ذلك من خلال إعداد التقديرات و  إلى تحديد مدى مقدرة الدشروع على الوفاء بإلتزاماتو دراسة الجدوى الدالية تهدف   

على مدى العمر الإنتاجي  أخرىالإستثمارية وتكاليف التشغيل من ناحية  والتكاليف عن إيرادات الدشروع من ناحية،

                                                           

 .63حستُ الوادي وآخرون،مرجع سبق ذكره، ص لزمود (4)
 .116سعيد نعيمة وبوشنافة أحمد،مرجع سبق ذكره،ص (1)
  218 -217عبد الدطلب عبد الحميد، مرجع سبق ذكره،ص ص، (2)
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خلال سمالية التي سيتحملها الدستثمر و تكلفة الإستثمارات الرأ وتسعى للتأكد من قدرة الدشروع على إستًداد للمشروع،
 .لحصول عليهاامصادر لية اللازمة و وقدرة الدشروع على تحقيق التوازن بتُ الاحتياجات الدا مقبولة، فتًة إستًداد

وقات الدناسبة ية اللازمة لإقامة الدشروع في الأتهدف دراسة الجدوى الدالية إلى التأكد من مدى توافر الدوارد الدال كما   
  (1): بتكلفة معقولة وذلك من خلال

 تحديد مصادر حصول الدشروع على الدوارد الدالية الدختلفة،مع تحديد تكلفة الحصول عليها. -

 يلي معتُ.تقدير التكلفة لكل ىيكل تدو  -

الإختيار بتُ الذياكل التمويلية الدختلفة بما يحقق ىدف يحقق ىدف الدشروع بشكل أفضل من حيث تحديد قدرة  -
الذيكل الدالي للمشروع  لك بما يحقق الدرونة والتي تعتٍ القدرة على تطويعذو  الدالية، الدشروع  على الوفاء بإلتزاماتو

السيولة اللازمة لعمل الدشروع ومن أوجو الدرونة ىي مقدرة الدشروع على توفتَ  تغتَة،لإحتياجاتو التي تنشأ من الظروف الد
  .واجهة جميع إلتزاماتوولد

تهدف دراسة الجدوى الدالية إلى مساعدة الدستثمر في إتخاذ القرار بشأن الإستثمار في الدشروع الدقتًح لزل الدراسة و     
  (2) : من خلال إعداد القوائم الدالية التقديرية للمشروع إلى تحقيق غايتتُ هما من عدمو،كما تهدف دراسة الجدوى الدالية

 التخطيط الدالي للتكاليف الكلية للمشروع الإستثماري. -

 نظتَتها الدقدرة في القوائم الدالية النفقات الإستثمارية الدنفقة و الدتابعة بالدقارنة بتُعلى تنفيذ الدشروع الإستثماري و  الرقابة -
 للمشروع الإستثماري.

 

 

 

 

                                                           

(1)
 )بتصرف(32، ص2119، دار وائل للنشر، الأردن، دراسات الجدوى و تقييم المشروعات الصناعيةمدحت القرشي،  

 .29، ص2115، الدار الجامعية، القاىرة، مصردراسة جدوى المشروعات الإستثماريةأمتُ السيد أحمد لطفي،  (2)
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 :  ةــــــــــــــــــــــــــــخلاص
 في حالات عديدة مثل القيام بإنشاء مشروعات جديدة أو التوسع في مشروعات قائمة.يمكن إعداد دراسة الجدوى   

بأىداف الدشروع زمة ذات الصلة الدعلومات اللاوجودة إذا توفرت كافة البيانات و تكون دراسة الجدوى ذات فاعلية و 
دف الدنشود من تحديد الذ يتم اكم  حجمو.ات من مشروع إلى آخر حسب طبيعتو و البيانوبدورىا تختلف ىذه الدعلومات و 

 . ىو نقطة بداية تحليل الدشروعالقيام بالدشروع و 
 

 

 



:نيالفصل الثا  

 الإطار النظري
  للمشروع الاستثماري
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 تمهيد:
بيعة النظم بغض النظر عن ط قتصاديات،بشكل كبتَ في بصيع أنواع الإ ستثماريةالإبالدشاريع  ىتمامالإلقد زاد      

ى ألعية خاصة في برديد الأسلوب فلا بد أن تعطة ميسواء كانت متقدمة أو ناالإقتصادية السائدة وغتٌ أو فقر البلدان، 
 تقييم الدشاريع الاستثمارية.ى ىذا الأساس تبرز ألعية دراسة و الكيفية التي تنفق بها الأموال،وعلو 

 التعرض من خلال ىذا الفصل إلى: سنحاولو 

 .حداأنواع الإستثمار كل على و يد معتٌ وألعية برد -

 ديد الأسالي  اللازمة لإمكانية الدفاللة بتُ الدشاريع.ثم حصر وبر ،برديد أنواعو ماىية الدشروع الإستثماري، -

مبادئ عملية أسس و زء سنتعرض إلى ألعية تقييم الدشروعات و من خلال ىذا الج ستثماريةالإعملية تقييم الدشروعات  -
 معايتَ عملية تقييم الدشروعات.تقييم الدشروعات وبعدىا برديد مراحل و 
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 ستثمارعموميات عن الإ :المبحث الأول
الفعال فالإستثمار لؽثل العنصر الحيوي و برظى عملية الإستثمار من بتُ العديد من الفعاليات الإقتصادية بألعية كبتَة    
فلا لؽكن أن ينظر للأمن الإقتصادي لأي دولة من الدول في غياب  ،الإقتصادية والإجتماعيةحقيق عملية التنمية لت

 .الإقتصادي الأمن إرتفعزاد و  كلما زاد الإستثمار،  طرديةالإستثمار فالعلاقة 
 مفهوم الاستثمار المطلب الأول:

يقال و  لظاه يقال بشر الله مالك أي كثرة، مالو،بشر و  أنواع الدال،والثمر بضل الشجر و  من الثمر، لغة: ستثمارالإ أولا:  
 بشرة العمل الصالح الجنة.و  ،العمل الصالح مثل قول بشرة العلم، ،رتولكل نفع يصدر عن شيء بش

الزيادة الصافية في رأس الدال الحقيقي أو تكوين رأس الدال العيتٍ يعرف بأنو  للإستثمار: المعنى الإصطلاحيثانيا:    
 تميز في زيادة الطاقة الإنتاجية.الجديد الذي ي

 (1) "  ستثمار بهدف زيادة الطاقة الإنتاجية للمجتمعإ أي يقصد بالإستثمار" نى الإقتصادي:المعرابعا:    
 القيم الدائمة مادية كانت أو معنوية،يعرف أنو"لرموعة الدمتلكات و  :المفهوم المحاسبي للإستثمار خامسا:  
 برويلها"و  اذلك من أجل إستعمالذا كوسيلة دائمة الإستغلال وليس بهدف بيعهالدؤسسة، و كتسبة أو منشأة من طرف م
(2) 
 معدات، مباني، بذهيزات، رالي،)أ من ىذا التعريف يتضح أن الإستثمار ىو كل ما بسلكو الدؤسسة ماديا   
 إختًاع...( ءةار ب لامة التجارية،)الع أدوات...( أو معنوياو 
حس  ىذا الدفهوم فإن الإستثمار يشمل كل نفقة بإمكانها برقيق عوائد أو  :المالي للإستثمارالمفهوم  سادسا:  

    يؤدي إلى تقليص في النفقات كأن يتم إنشاء بذهيزات تؤدي إلى رفع حجم الإنتاج أو تؤدي إلى تقليص في نفقات اليد 
 (3). العاملة
لية لؽكن برقيقها من إشباع إستهلاك حالي من أجل الحصول التضحية بدنفعة حا ستثمار يعتٍويرى البعض أن الإ   

 (4) . على منفعة مستقبلية لؽكن الحصول عليها من إستهلاك مستقبلي أكبر
منتجات أو خدمات جديدة في  على سلع،للحصول ونستنتج أن الإستثمار ىو إستخدام لدوارد حالية أو توظيفها    

 الدستقبل.
                                                           

 .19، ص2010، الطبعة الأولى، دار صفاء للنشر والتوزيع، عمان، والمالية دراسات الجدوى الإقتصاديةلزمود حستُ الوادي وآخرون،  (1)
(2)

 .47، ص1997، ديوان الدطبوعات الجزائر،تقنيات المحاسبة حسب المخطط المحاسبي الوطنيشباكي سعدان،  
(3)

 .6حستُ بالعجوز والجودي ساطوري، مرجع سبق ذكره، ص 
(4)

 .45جهاد فراس الطيلوني، مرجع سبق ذكره، ص 
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 أهداف الإستثمارو أهمية  المطلب الثاني:

 أهمية الإستثمار:أولا: 
 :(1)لؽكن تلخيص ألعية الإستثمار بالنقاط التالية   
 .جتماعيةدعم عملية التنمية الإقتصادية والإ -
 دعم الديزان التجاري وميزان الددفوعات.زيادة الإنتاج و  -
ت الدشجعة للإستثمار التشريعاار القوانتُ و ن خلال قيامها بإصدقد أولت الدول الدتقدمة إىتمام كبتَ للإستثمار مو    

ن ندرة الكافي على الرغم مو  لإنتقال رؤوس الأموال. أما في الدول النامية فلم يعطي ىذا الدولوع الإىتمام اللازم واللازمة
 تعود ىذه الندرة في رأس الدال للأسباب التالية:ىذه الدول و  في موالالأرؤوس 
 إرتفاع معدلات النمو السكاني  
  ستهلاكالإإرتفاع معدلات. 
  الدناخ الدلائم للإستثمار.عدم توفر البيئة و 
 ستثماري.لعف الوعي الادخاري والإ 
 الدال الدتاح.  الإستخدام الغتَ عقلاني لرأس 
 معدلات لظو الدخل القومي. إلطفاض 

 أهداف الإستثمار:ثانيا: 
الذدف برقيق النفع العام،كما ىو عليو الإستثمار،فيكون بإختلاف الجهة التي تقوم بعملية بزتلف أىداف الإستثمار   

 الحال بالنسبة للمشروعات العامة التي تقوم بها الدولة.
وقد يكون الذدف من عملية الإستثمار ىو برقيق العائد أو الربح،كما ىو الحال بالنسبة للمشروعات التي يقوم بها    

 قطاع الأعمال.
 (2):فيما يلي الاستثمارأىدف عملية  أىملؽكن إبصال و    
  :أيحيث أن ىدف الدستثمر ىو الحصول على عائد مناس  يساعد على إستمرارية الدشروع تحقيق عائد مناسب 

 تعظيم ثروة الدستثمر.

                                                           

 .47-46ص ص مرجع سبق ذكره، ،جهاد فراس الطيلوني( 1)
 .21-20ص ص ،مرجع سبق ذكره لزمود حستُ الوادي وآخرون،(2)
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 ومن أجل  أي المحافظة على قيمة رأس الدال الأصلي الدستثمر في الدشروع، محافظة على قيمة الأصول الحقيقية:ال
إلى التي تتضمنها دراسات الجدوى الإقتصادية وصولا إلى أسلوب الدفاللة والإختيار و لمان ذلك لابد من اللجوء 

 إختيار البديل أو الفرصة الإستثمارية الدناسبة من بتُ عدة فرص مقتًحة.
 :في مشاريع إستثمارية  موالوأ يعتٍ أن الدستثمر يسعى لإستثمار إستمرارية الحصول على الدخل والعمل على زيادته

 للحصول على عائد مستمر.
 :الإنتاجيةالعملية اللازمة لتغطية متطلبات العمل و  من أىداف الدستثمر توفتَ السيولة ضمان السيولة اللازمة. 
 :وذلك بعدم السماح لدنافسي الدؤسسة بإستغلال ىذه الحصص عن طريق  المحافظة على حصة السوق أو رفعها

 (1) الاستثمار.
 ي للمؤسسة لابد محيث أنو إلى جان  الإنتاج الكستثمار بهدف تحسين نوعية الإنتاج: تقوم المؤسسة بعملية الإ

 من طرف الزبائن. مفضلاحتى يكون مقبولا و  الإنتاجمن برستُ نوعية ىذا 
  بزيادة إستغلال الطاقات تغطية ىذا الطل  لا تتم إلا و  الإنتاجتتم زيادة أجل الطلب المتزايد على المنتجات: من

 القائمة أو بذديدىا أو توسيعها.
  للحصول على العائد بدختلف مفاىيمو الأموالوظيف إلى إنعاش الإقتصاد وزيادة الرفاىية، وت ستثمارالإوقد يهدف 

 إجتماعي...( عائد مالي، عائد ،إقتصادي)عائد 
 المطلب الثالث: أنواع الإستثمار

يو سوى إختيار الفرصة ما علو  عدة فرص إستثمارية، فيكون الدستثمر أمام الدال عدة أشكال،لؽكن أن يتخذ إستثمار    
 (2) منو لؽكننا التمييز بتُ عدة أنواع للإستثمارات منها ما يلي:الدناسبة و 

  الإستثمار المالي:الإستثمار الحقيقي و 
 :أما الإستثمار الدالي فهو )مباني،أرالي،مصانع...(، حيث أن الإستثمار الحقيقي ىو الإستثمار في الأصول الحقيقة   

ا يرتفع الدالية الأخرى بهدف إقتنائها لفتًة معينة ثم بيعها عندم سندات والأوراق أسهم، الدالية، الأوراقالإستثمار في 
 (3). اليةالدالية في الاسواق الد ستثماراتالإيتم تداول و  الحصول على أرباح إلافية،سعرىا في السوق الدالي و 

                                                           

(1)
 .9حستُ بلعجوز والجودي صاطوري، مرجع سبق ذكره، ص 

(2)
 .23 -21حستُ الوادي، مرجع سبق ذكره، ص ص لزمود 

(3)
 .51، ص2009، دار اليازوني العلمية للنشر والتوزيع، عمان، الأردن، التحليل الإستثماريالإستثمار و دريد كامل آل شبي ،  
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 جل:قصير الأ ستثمارومتوسط الأجل والإ الإستثمار طويل 
ن مكوناتو )الإستثمار الرأسمالي لأ يطلق عليوالأجل ىو الذي يأخذ شكل الأسهم والسندات و الإستثمار طويل     

 سنوات(.7تزيد مدة وجوده عن سبع سنوات ) تدخل في تكوين رأس الدال(،
 .سنوات(7-2) سبع سنواتتكون مدة تشغيلها بتُ سنتتُ و و  الإستثمار متوسط الأجل     
 الإيداع، أذونات الخزينةأما الإستثمار قصتَ الأجل فيتمثل في الإستثمار في الأوراق الدالية التي تأخذ شكل شهادات      

 .سنوات(2) الذي تقل مدة تشغيلو عن سنتتُالقبولات البنكية ويطلق عليو الإستثمار النقدي و 
 الإستثمار المحفز:ار المستقل و الإستثم 
 الناتج القومي من قبل قطاع الأعمال أو الحكومة أو إستثمار أجنبي.ستقل ىو الأساس في زيادة الدخل و الإستثمار الد   
لابد أن يذى  جزء منها للإدخار حيث أن زيادة الدخل  الإستثمار المحفز ىو الذي يأتي نتيجة لزيادة الدخل،أما    
 .)العلاقة بينهما طردية( ستثمارالإبالتالي زيادة و 
  البشري: ستثماروالإالإستثمار المادي 
 الحقيقي.  الاستثمارالذي يتمثل في و  ستثمارللإالإستثمار الدادي لؽثل الشكل التقليدي    
والتدري  والتأىيل العنصر البشري من خلال التعليم أما الإستثمار البشري يتمثل ىذا الإستثمار في الإىتمام ب   
 الصحة.و 
 (1) :التوسع ستثماراتوإ)التجديدية(  حلاليةالإ الإستثمارات 
 فهي الإحلالية من أجل المحافظة على الطاقة الإنتاجية للمؤسسة أو من أجل زيادة رقم أعمالذا،الإستثمارات تنشأ    

 حيث الجحم.وىي لأكثر شيوعا من  لقة بعملية تبديل بذهيزات قدلؽة،عإستثمارات مت
أو  بإدخالذلك البيعية للمؤسسة و ع في الطاقة الإنتاجية و يفالغرض من ىذا النوع ىو التوس التوسع، أما إستثمارت   

 آلة جديدة أو توسيع الورشات. الدبيعات كإلافةجديدة أو زيادة الإنتاج و  منتجاتإلافة 
 (2): التطويرالبحث و  مجال الإستثمار في 

                                                                                                                                                                                                 

 
(1)

 .11حستُ بلعجوز والجودي صاطوري، مرجع سبق ذكره، ص 
(2)

 .48جهاد فراس الطيلوني، مرجع سبق ذكره، ص 
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يساعد على زيادة  لأنوالدتقدمة حيث بزصص لو مبالغ طائلة  ن الإستثمار ألعية بالغة في الدوللػتل ىذا النوع م   
 طرق جديدة في الإنتاج.ة لدنتجاتها في السوق العالدية وأيضا إلغاد أسالي  و القدرة التنافسي

 

 ثماريةتالإس ماهية المشاريع المبحث الثاني:
 البشرية والدالية ومن ثم الإستغلال الأمثل وفر لرموعة من الدوارد الدادية و ت إن تطبيق فكرة الدشروع تتطل  لرورة      
 لذا لابد من الإختيار بهدف إقامة مشاريع إستثمارية لستلفة التي من شأنها برريك عجلة التنمية، العقلاني لذذه الدوارد،و 

 ة.الدنشودؤدي إلى برقيق الأىداف الدخططة و للفرص الإستثمارية بدا ي الكفء
 الإستثماريالمطلب الأول: تعريف المشروع 

مفهوم الدشروع الإستثماري فمنهم من يرى أن صاديتُ حول معتٌ و عند الإقت ختلفت الدفاىيمإتعددت الآراء و      
 وارد الدنشأة في الوقت الحالر،معتُ من الد بدقدارالدشروع الإستثماري ىو عبارة عن "إقتًاح بتخصيص أو التضحية 

   (1) ذلك خلال فتًة زمنية طويلة نسبيا"وائد نقدية متوقعة في الدستقبل و على أمل الحصول على عذلك و 
الدتفاعلة فيما بينها من أجل برقيق أىداف "لرموعة من النشاطات الدتنافسة و  بأنو تعريف الدشروع الإستثماري لؽكنو    

 بشرية...(" ،مادية )مالية، ذلك في إطار الدوارد الدتاحةو  عامة أوخاصة
خاصة لا تتكرر بنفس ذو طبيعة و  الدشروع ىو عبارة "عن لرهود يتم القيام بو بهدف برقيق إلصاز معتُ لدرة واحدة،     

 (2) وفي حدود ميزانية مولوعية غالبا ما تكون كبتَة نسبيا" يتم عادة إلصاز ىذه الدشاريع خلال فتًة زمنية لزددة،الصورة و 

الدشروع الإستثماري بدثابة قرار إستثماري من أجل برقيق ىدف لزدد ينحصر في تكوين تيار  كذلك لؽكن إعتبار     
أو كليهما  الطاقة القائمة،أو رفع كفاءة  بهدف تكوين طاقة إنتاجية جديدة، من الإنتاج على إمتداد فتًة زمنية معينة،

التي خططت بطريقة بذعل الدشروع ها البعض و الأنشطة الدرتبطة ببعضوغالبا ما يشمل الدشروع على لرموعة من  معا،
 (3)الدنافع الدتوقعة .لذاتي الدتًابط يتحرك في إطار  التكاليف و بكيانو ا

                                                           

(1)
، السميدلصناعة الفرينة و  G.M.D. La Belleدراسة حالة مؤسسة ، ومعايير تقييم المشاريع الإستثمارية الجدوى دراسةبن حسن حكيم،  

 .7، ص2006مذكرة ماجستتَ،كلية العلوم الإقتصادية وعلوم التسيتَ، جامعة الجزائر، 
 .30حستُ بلعجوز والجودي صاطوري ، مرجع سبق ذكره ، ص  (2)
(3)

مذكرة لنيل شهادة الداجستتَ،كلية  S.CI.BSدراسة حالة شركة الإسمنت ببني صاف. ،تقييم المشاريع الإستثماريةدراسة و بن مسعود نصر الدين،  
 .36، ص2010العلوم الإقتصادية والتسيتَ، جامعة أبي بكر بلقايد، تلمسان، 
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شاط منظم وىادف يسعى إلى برقيق أن الدشروع الإستثماري ىو عمل أو ننستنتج من خلال التعاريف السابقة      
رد مالية...( للحصول على نتائج موا العاملتُ، )الطاقة، تخدام مواردإلصاز ىدف معتُ في فتًة زمنية لزددة من خلال إسو 
 .الدستقبلمنافع في و 
 لؽكن برديد لشيزات الدشروع كما يلي: :(4)ي ميزات المشروع الإستثمار م 
  نهاية بسثل عمر الدشروع.نشاطا لزدد بنقطة بدية و 
 .نشاطا لشيزا لؼتلف بولوح عما سبقو من إستثمارات مشابهة 
  لو موقع جغرافي لزدد.يكون 
  تقدير قيمتها.ائد أو الدنافع الدمكن برديدىا وقياسها و يكون لو لرموعة من العو 
 .يستهدف الوصول إلى لرموعة من العملاء 
 الخسارة النابذة عن نشاطو.يتحمل الدشروع الربح و  ، حيثهناك دائما درجة من الدخاطرف ،الدخاطرة 
  الدادية والبشرية بفاعلية كبتَة. الدواردقدرة الدشروع الإستثماري على توظيف 
  (1) إطار زمتٍ لرفع كفاءة أنشطتو الدختلفة عند دخولو حيز التنفيذ إلى ستثماريالإحاجة الدشروع 

 واع المشاريع الإستثماريةأن المطلب الثاني:
من أىم ذلك وفقا لمجموعة من الدعايتَ و لستلفة و  لؽكن تصنيف الدشاريع الإستثمارية إلى عدة أنواع    

 (2) : الدعايتَ الدستخدمة لتحديد نوع الدشروع الإستثماري ىي كما يلي
 مشاريع إستثمارية على أساس قابلية القياس أولا:
 وفقا لذذا الدعيار ىناك نوعتُ من الدشاريع و ىي:   
منتجات أو تقدم خدمات قابلة للتقييم النقدي  ىي تلك الدشاريع التي تنتج :مشاريع قابلة للقياس -

 ...زراعية مالية، مثل الدشاريع الصناعية،
 الصحة. ىي تلك التي يصع  تقييم منتجاتها في صورة نقدية مثل مشاريع التعليم، :مشاريع غير قابلة للقياس -

 مشاريع إستثمارية على أساس العلاقة التبادلية ثانيا:
 وفقا لذذا الدعيار تنقسم الدشاريع إلى:   

                                                           

 .40شابي حليمة، مرجع سبق ذكره، ص (4)
 
 .125، ص2004، دار النشر والتوزيع، الطبعة الأولى،  الأردن، تقييم المشروعاتدراسة الجدوى و العزيز مصطفي عبد الكرنً،  عبد  (1)
 .38 -37بن مسعود نصر الدين، مرجع سبق ذكره، ص ص  (2)
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 ىي الدشاريع التي لؽنع إقامة إحداىا إقامة الآخر طالدا توفرت الدوارد اللازمة. :مشاريع مستقلة -
 ىي الدشاريع التي يلزم إقامة أحدىا إقامة الآخر حتى يكون ىناك منفعة. :مشاريع مستقلة متكاملة -

 نوع الملكيةمشاريع إستثمارية على أساس  ثالثا:
 (3)صنف حس  ىذا الدعيار الدشاريع إلى ت   

خدمات تقدم ىذه الدشاريع سلع و و  طبيعيتُ أو معنويتُ كانواسواء   لأشخاصىي تلك التي لؽتلكها ا :مشاريع خاصة -
 تعود الخسارة أو الأرباح على مالكيها من الأفراد.عها للجمهور)ىدفها برقيق الربح( و يتم بي

 خدماتتقدم  بالتالي يعود النفع منها على بصيع المجتمع،التي تعود ملكيتها إلى الدولة و  ىي الدشاريع :مشاريع عامة -
 الطرق... إجتماعية مثل مشاريع الكهرباء،

 الأفراد على أساس الدشاركة.ىي التي تعود ملكيتها للدولة و  :مشاريع مختلطة -
 (1) مشاريع إستثمارية على أساس طبيعة الإستثمار رابعا:

 حس  ىذا الدعيار قد يكون الدشروع إما:
ىي الدشاريع التي تضيف نشاطا آخر جديدا إلى نشاطات الحالية كأن يضيف مشاريع  :مشروع إستثماري جديد -

 سياحية إلى الدشاريع في الصناعة.
لية أو زيادة الأسواق ىي الدشاريع التي تؤدي إلى زيادة الدنتجات الحا :مشاريع إستكمال أو توسيع في مشروع قائم -

 أو كليهما.
 مشاريع إستثمارية على أساس نوع المنتج خامسا:
 :من خلال ىذا الدعيار تصنف الدشاريع إلى   
 الألبسة. موجهة للإستهلاك مثل الأغذية، ملموسةمشاريع تقوم بإنتاج سلع مادية و  -
 الدستشفيات. والدواصلات، البريد مثل التعليم،وبرقق إشباعا لدتلقيها : مشاريع تقدم سلع غير ملموسة )خدمات( -

 تصنف إلى : (2) مشاريع إستثمارية على أساس النشاط سادسا:
الذى  الدتعلقة بإستخراج البتًول والفحم و مثل الصناعات  الإستخراجية،في الصناعات والدتمثلة  يع صناعية:مشار  -
 الآلات...والنسيج، و  الدلابس، ورق،ال الصناعات التحويلية مثل الصناعات الغذائية، أو الدعادن الأخرى،و 

                                                           

 . 27لزمود حستُ الوادي وآخرون، مرجع سبق ذكره، ص (3)

(1)
 .30حستُ الوادي وآخرون، مرجع سبق ذكره، ص لزمود 

(2)
 .12، ص2007، منشورات الدنظمة العربية للتنمية الإدارية، القاىرة،دراسات جدوى المشروعات مع نماذج عليمةلزمد عبد الفتاح العشماوي،    
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بذارة  التصدير،قيق الربح مثل عمليات الإستًاد و برقوم بعمليات الشراء بغرض البيع و تلك التي ت مشاريع تجارية: -
 التجزئة.الجملة و 

 الإنتاج الحيواني. الأرالي، حىي الدشاريع الخاصة بالزراعة مثل إستصلا مشاريع زراعية: -
 ىي التي تقدم خدمات للأفراد بهدف برقيق ربح. مشاريع الخدمات: -

 الحجمستثمارية على أساس مشاريع إ سابعا:
 تصنف حس  ىذا الدعيار إلى نوعتُ:   
 بناء لزل صغتَ. الدوارد الدستعملة صغتَة مثلىي مشاريع ذات ميزانية لئيلة و مشاريع ذات الحجم الصغير:  -
 الدوارد الدستعملة لخم مثل بناء الدستشفيات،ىي مشاريع ذات ميزانية كبتَة وحجم  ر:حجم كبيشاريع ذات م -

 صناعة الديكانيك. الجامعات،
 :في الشكل التالي ستثماريةالإبناءا على ماسبق لؽكن توليح أنواع الدشاريع و    
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 أنواع المشاريع الإستثمارية (:20-20) الشكل رقم

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 من إعداد الطالبتتُ بالإعتماد على ماسبق ذكره المصدر:                                                                                                          

 

 الدشاريع الإستثمارية

 حس  قابلية القياس حس  نوع الدلكية  حس  العلاقة التبادلية  حس  نوع الدنتج الحجمس  ح

تقدم  مشاريع
 خدمات

مشاريع 
 تقدم سلع

مشاريع 
 متكاملة  

مشاريع 
 مستقلة 

مشاريع 
 لستلطة

مشاريع 
 عامة

مشاريع 
 خاصة 

مشاريع غتَ 
 قابلة للقياس

قابلة  مشاريع
 للقياس

 

 حس  طبيعة الإستثمار

 مشاريع صناعية مشاريع بذارية مشاريع زراعية مشاريع الخدمات

 

 حس  نوع النشاط

مشاريع إحلال و 
 بذديد

 مشاريع جديدة  مشاريع توسع 

 مشاريع
 ة صغتَ 

مشاريع  
 كبتَة 
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 أساليب المفاضلة بين المشاريع الإستثمارية المطلب الثالث:

تيار الفرص أو البديل  الدناس  والذي الدفاللة بتُ الدشاريع الإستثمارية بسثل الوسيلة التي بسكن و تساعد في إخإن      
 (1)نظرا لتعدد الأىداف فلا بد من تعدد أسالي  الدفاللة بتُ الدشاريع نذكر منها ما يليو  لػقق الأىداف الدنشودة،

 الإقتصادية الأساليب أولا:

لدشروع في دعم تشمل مدى مسالعة اقتًح للإقتصاد القومي بوجو عام، و خدمة الدشروع الدمدى ألعية و  ياستعتٍ ق     
دعم سالعتو في دعم ميزان الددفوعات و كذلك م)الأجنبية( و  مدى مسالعتو في توفتَ العملات الصعبةالإقتصاد القومي و 

الأخرى وىل لؽثل الدشروع دعما للمشاريع القائمة أم يؤثر  لافة إلى أثر الدشروع على الدشاريعبالإ الأمن القومي بالبلاد،
 سلبا عليها.

 الأساليب الفنية ثانيا:

الكلية للمشروع  الإنتاجيةكيفية تصميم الطاقة شروع الدتوقعة و موارد الدنتاج و لابد من تدقيق الدراسة في كل عوامل الإ    
ق الإنتاج الدتوقعة طر الي  الفنية برديد حجم الدشروع و الأس تشملنتاجية و الدطلوبة لتحقيق أعلى إ تشغيلو بالكفاءةو 

 كذا إختيار الدوقع الدناس  لقيام الدشروع.نوع التكنولوجيا و قوى العاملة و الدهارات الدطلوبة من الومواصفاتو و 

 ثالثا: الأساليب المالية

تشمل برليل تكاليف الدشروع بدا فيها تكلفة و  ة بتُ بدائل الدشاريع الدقتًحةتعتبر أحد الجوان  الرئيسية في الدفالل    
الربحية الدتوقعة للمشروع سنويا و  بالتالي برديد العائد الدتوقع للمشروع،الإيرادات الدتوقعة من تسويقو و الإنتاج الدتوقع و 

مدى و  كن،اد رأس الدال أقل كان أفضل لأن أي مستثمر يأمل في إستًداد أموالو في أقل زمن لشدوكلما كانت فتًة إستً 
السرعة الزمنية في وصول الدشروع إلى بريق نقطة التعادل)وىي النقطة التي تتعادل فيها تكلفة الإنتاج مع الإيرادات لا 

 أيضا صافي القيمة الحالية.تزيد بإستمرار كلما زاد إنتاجو( و بحيث أن الدشروع بعدىا سيحقق أرباحا  لػقق خسارة،

 رابعا: الأساليب الإدارية

 ا.الكفاءات الإدارية التي يتطلبهطريقة إدارتو الدتوقعة و التنظيمي الدتوقع للمشروع و  لثل في الذيكتتم  

                                                           

(1)
 .79 -78جهاد فراس الطيلوني، مرجع سبق ذكره، ص ص 
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 ملية تقييم المشاريع الإستثماريةالمبحث الثالث: ع

العائد الذي سيحققو في تقدير قيمة ية إلى معرفة مدى لصاح الدشروع و تهدف عملية تقييم الدشاريع الإستثمار     
 ومن ثم إختيار الدشروع الذي يساىم أكثر من غتَه في برقيق أعلى عائد لشكن. الدستقبل،

 أهمية تقييم المشاريعالمطلب الأول: مفهوم و 

 أولا: مفهوم تقييم المشاريع

لؽكن من خلالذا الوصل إلى تعرف بأنها عبارة عن عملية ولع الدعايتَ اللازمة التي  مفهوم عملية تقييم الدشاريع،    
 )1( .الذي يضمن برقيق الأىداف المحددة البديل أو الدشروع الدناس  من بتُ عدة بدائل مقتًحة،

 أهمية تقييم المشاريع : ثانيا

 (2) : تعود ألعية تقييم الدشاريع إلى عاملتُ لعا   

النشاطات التي لؽكن أن يستخدم فيها المجالات و  أس الدال نتيجة لتعددندرة الدوارد الإقتصادية خاصة ر  العامل الأول:
الذي يتوافق مع الأىداف لمن النشاط أو المجال الدناس  و  فمن خلال تقييم الدشاريع لؽكن توجيو أو توظيف رأس الدال

 الدراد برقيقها من وراء ىذا الإستثمار.

 عنو من توفر العديد من البدائل في شتى المجالاتما نتج في المجال العلمي والتكنولوجي و التطور الحاصل  العامل الثاني:
والأنس  من إختيار الأفضل تؤدي إلى الدفاللة بتُ البدائل و طرق الإنتاج...( فعملية تقييم الدشاريع  )وسائل الإنتاج،

 الذي لػقق الأىداف الدرجوة.بينها و 

 إلى أنها تساعد في التحقيق من درجة الدخاطرة بالأموال الدستثمرة. بالإلافة - 

 تساعد على ترشيد القرارات الإستثمارية. - 

 

                                                           

(1)
 .117ع سبق ذكره، ص سعيد نعيمة وبوشنافة أبضد، مرج 

(2)
 .80جهاد فراس الطيلوني، مرجع سبق ذكره، ص 
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 عيادئ عملية تقييم المشار بمالمطلب الثاني: أسس و 

 : ىيعملية تقييم الدشاريع على أسس ومبادئ  تستند     
بتُ أىداف عايتَ التي تضمنها تلك العملية و التوافق بتُ الدلابد أن تضمن عملية تقييم الدشاريع برقيق نوع من  -

 (1). الدشروعات الدقتًحة
 أىداف خطة التنمية الوطنية. من التوافق بتُ ىدف أي مشروع و تتضمن عملية تقييم الدشاريع برقيق مستوى معتُ -

الدشاريع القائمة تعارض بتُ الدشروع و أي إزالة ال إنسجام بتُ أىداف الدشاريع الدتكاملةلابد أن يكون ىناك توافق و  -
 (2)التي لؽكن أن يعتمد عليها أو تعتمد عليو.

 الشاملة لضمان لصاح عملية تقييم الدشروعات.توفر الدعلومات والدعطيات والبيانات الدقيقة و  -

 التخلي عنو أي إبزاذ القرار. لابد أن تؤدي عملية تقييم الدشاريع التي تبتٍ قرار إستثماري إما بتنفيذ الدشروع الدقتًح أو -

 تقوم عملية تقييم الدشاريع أساسا على الدفاللة بتُ عدة مشاريع أو بدائل وصولا إلى البديل الدناس . -

 برقيق الإستخدام الأمثل للموارد الدتاحة. -

 ومعايير تقييم المشاريع المطلب الثالث: مراحل

 أولا: مراحل تقييم المشاريع

 :ىية مراحل و التقييم بعدبسر عملية    

دراسة صياغة الأولية عن الدشروع أو الدشروعات الدقتًحة حيث يتم في ىذه ىي مرحلة إعداد و  :الإستثمار مرحلة ماقبل
 إعداده للتنفيذ عبر دراسات متعاقبة إبتداء من الفكرة الأولية الخاصة بالدشروع.الدشروع من بصيع الجوان  و 

 (3) تتضمن ما يلي:و  :مرحلة تقييم المشروع

 الأساسية لعملية التقييم. الدبادئولع الأسس و  -

                                                           

 .82-81جهاد فراس الطيلوني ، مرجع سبق ذكره ، ص ص  (1)
(2)

 .117سعيد نعيمة وبوشنافة أبضد، مرجع سبق ذكره، ص  
(3)

 .82 ، ص نفسورجع الدجهاد فراس الطيلوني ،  
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 الفنية الأولية.دراسة الجدوى الإقتصادية و  -

 الدراسة التفصيلية.-

إلى مرحلة تعد ىذه الدرحلة مرحلة التنفيذ الفعلي للمشروع حيث ينتقل الدشروع من لررد إقتًاح  :مرحلة تنفيذ المشروع
 بداية تشغيلها.و إعداد الدنشأة للعمل 

النابذة عن ا من خلال الدشاكل التي تواجو الدستثمرين فيها و تظهر ألعيته: تتمثل في عملية بدء الإنتاج و يلمرحلة التشغ
التحليل الأمثل د من توفر قدر كافي من الدراسة و لتفادي ىذه الدشكل لابلواقعة في الدرحلتتُ السابقتتُ و الأخطاء ا

  برديد مدى لصاح تشغيل الإستثمار.للإستثمار التي تساىم في

 ثانيا: معايير تقييم المشاريع

 القيمة الزمنية للنقود معايتَتنقسم إلى معايتَ تقليدية و  التأكد: روفمعايير التقييم في ظل ظ 
 )1( (تأخذ بعين الإعتبار الوقت لا )المعايير التي المعايير التقليديةأولا: 

 "D R" (Délai de Récupération)معيار فترة الإسترداد -أ

يقصد بها" تلك الفتًة الزمنية اللازمة لإستًداد الأموال التي تم إستثمارىا في الدشروع من خلال ما يولده من    
 التدفقات النقدية الخارجةو  )الدقبولات( تدفقات"أي عدد السنوات اللازمة لتساوي التدفقات النقدية الداخلة

لة والتدفقات النقدية التدفقات النقدية من خلال الفرق بتُ التدفقات النقدية الداخ )الددفوعات( فنتحصل على صافي
لؽكن و  الأصليةالإستثمارات الدبدئية  على ىذا الأساس يفضل الدشروع الذي لػقق أقل فتًة إستًداد لقيمةالخارجة، و 
 (2) يلي:تًة الإستًداد وفقا لطريقتتُ كماحساب ف

 )تدفقات نقدية منتظمة( قديةقات النحالة ثبات التدف :0طريقةال

 DR = 
  

 
  

 ات النقدية : صافي التدفق                  F)الدبدئي( ىو الإستثمار الأصلي  :I0:حيث

                                                           

(1)
 .190ذكره، صلزمود حستُ الوادي وآخرون،م رجع سبق  

(2)
 .88حستُ بلعجوز والجودي ساطوري، مرجع سبق ذكره، ص  
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لنقدية ا)أي عدم تساوي التدفقات النقدية السنوية( فإننا نقوم بجمع التدفقات  حالة تغتَ التدفقات النقدية :0الطريقة 
 لػس ونستخرج عدد السنوات و    حتى نتحصل على القيمة التي تساوي الدبلغ الدستثمر سنة بعد سنة 

     ∑   
 
    

 DRىو يعبر عن خلالذا تغطية نفقات الإستثمار و  الذي لؽثل الفتًة التي يتم من nحيث يتم حساب 

يتطل  كل منهما  A-B إستثماريتُ ليكن لدينا مشروعتُ لتوليح كيفية حساب فتًة الإستًداد نفتًض الدثال التالي:و 
 دج.100 000تكلفة إستثمارية تقدر ب 

 :الجدول التالي يولح التدفقات النقدية الصافية لكل مشروع كما يليو 

معيار فترة  ما بإستخداملمشروعين للمفاضلة بينه التدفقات النقديةجدول يوضح  (:20-20) رقم الجدول
 اددر ــــــــــــالإست

 (B) الدشروع ( A)الدشروع السنة
0 100000 100000 
1 25000 10000 
2 25000 20000 
2 25000 50000 
4 25000 40000 
5 25000 10000 

 من إعداد الطالبتان بالإعتماد على ماتقدم ذكره.المصدر:

 (:      1)حس  الطريقة  ( A) حساب فتًة الإستًاد لدشروع -
     

     
  (A)DR 

 DR (B)= 10000 + 20000 + 20000 =100000 :(2)حس  الطريقة (B) الإستًاد لدشروعحساب فتًة  -

       
 
    

 أشهر  6سنوات و 3ي: أ

 ( لأنو أقل فتًة  لإستًاد رأس الدال.B) حس  معايتَ فتًة الإستًاد يتم إختيار الدشروع 
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)1( :معدل العائد المحاسبي -ب
 (TRC)Taux de Rendement Comptable) ) 

الدشروع على الأموال الدستثمرة والدوظفة في عملية التقييم ىذه الطريقة على الربح المحاسبي لقياس العائد من  تعتمد   
 يتم حسابو بالصيغة التالية:والدفاللة بتُ الدشاريع و 

 متوسط صافي الربح المحاسبي السنوي=  معدل الربح المحاسبي
 متوسط قيمة الإستثمار

   = متوسط صافي الربح السنوي حيث
لرموع الأرباح الصافية
 عدد سنوات عمر الدشروع

متوسط الإستثمار وفق ىذه الصيغة يتم الحصول عليو بقسمة لرموع الإستثمارات في بدابة العمر الإفتًالي زائد    
 .2الإستثمارات في نهاية العمر الإفتًالي على 

بسثل العمر  سنوات5أرباحو السنوية الصافية خلال دج و 80000تكلفتو مشروع إستثماري ليكن لدينا  :(2) مثال
 ىي مولحة في الجدول التالي:الإفتًالي للمشروع و 

 (: الأرباح السنوية الصافية لمشروع إستثماري20-20الجدول رقم )                   

 5 4 3 2 1 السنوات 
 2000 5000 25000 10000 5000 صافي الربح المحاسبي

 معدل العائد المحاسبي في ىذا الدشروع حس أ المطلوب:

      دجتوسط صافي الربح السنوي:م
     

 
 

                                

 
 

            %العائد المحاسبي: دلمع
    

    
 

 (3) المعايير التي تأخذ بعين الاعتبار الوقتثانيا: 

لذلك فالتقييم السليم إلعالذا للقيمة الزمنية للنقود و إن من العيوب الأساسية التي تعاني منها طرق التقييم التقليدية    
لداخلة لتجاوز ىذه الدشكلة يتم تعديل النفقات النقدية للمشروع ايتجاىل القيمة الزمنية للنقود و  للمشاريع لا لغ  أن

                                                           

(1)
 .196لزمود حستُ الوادي وآخرون، مرجع سبق ذكر، ص 

(2)
 )بتصرف(. 199لزمود حستُ الوادي وآخرون، مرجع سبق ذكره، ص 

(3)
 .141بن مسعود نصر الدين، مرجع سبق ذكره، ص 
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   التي يتم حسابها عبر عن القيمة الحالية للمشروع و ىذا ما يالقرار الإستثماري و  أنفقت لحظة إبزاذكأنها أو الخارجة و 
 كما يلي:

A  =
 

      
 

 :الدبلغ الدستلم مستقبلا.                           S: القيمة الحاليةA :حيث

i     : .معدل الفائدةn                                      .الفتًة الزمنية : 

 من أىم ىذه الدعايتَ ما يلي:الحساب القيمة الزمنية للنقود و  على ىذا الأساس ظهرت معايتَ التقييم التي تأخذ فيو    

 (  (La valeur Actuelle Nette( VAN) ر القيمة الحالية الصافيةايمع -أ

الحالية للتدفقات النقدية معيار صافي القيمة الحالية لأي بديل أو مشروع إستثماري يشتَ إلى الفرق بتُ القيمة       
حاليا يتدفق في الدستقبل في ما بالقيمة الحالية كم يساوي مبلغا يقصد فقات النقدية الخارجة و الحالية للتدالقيمة الداخلة و 

كما أنو لغ  أن (1) مقارنة مبلغ مالي في لحظة زمنية حالية بقيمتتُ في لحظة زمنية مستقبلية  أي سنة أو سنوات لاحقة،
 الحد الأدنى لدعدل العائد الذي يرغ  الدستثمر في الحصول عليو،و  معدل تكلفة الأموال الدستثمرة، يعكس ىذا الدعدل

 (2)وفقا للعلاقة التالية: الصافية ويتم حساب القيمة الحالية 

VAN = ∑
   

      
   

 
       

الدبدئية    :تكلفة الإستثمار  CF                                                     التدفقات النقدية الصافية  I o : حيث  

Kمعدل الخصم :                      nحياة الدشروع. : مدة 

 على أساس القيمة الحالية الصافية كما يلي: ختيارتم التقييم والإوي   

 (VAN) لعكس أياأما إذا كان  أكبر من الصفر أي موجبة،(VAN) يقبل الدشروع إذا كانت القيمة الحالية الصافية -

 أصغر من الصفر)سالبة( فتَفض الدشروع.

                                                           

(1)
 .89ص ه،رجع سبق ذكر  جهاد فراس الطيلوني،م 

(2)
 .146ص بن مسعود نصر الدين، مرجع سبق ذكره، 
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 (VAN)لجأ في ىذه الحالة إلى إختيار الدشروع الذي لػقق أكبر قيمة ل فاللة بتُ العديد من البدائل ونالد -

 (l’indice de profitabilité)   (IP) مؤشر الربحية - ب
(1) 

ل العلاقة بتُ قدرة الدشروع الإستثماري على بزفيف الربح من خلا العائد على التكلفة يقيسيطلق عليو أيضا معدل 
 يتم حسابو وفق العلاقة التالي:و نس  بدلا من قيمة مطلقة،لسرجاتو في شكل مدخلات الدشروع و 

IP = 1+    

  
 

 وفق ىذا الدعيار يتم إبزاذ قرار الإستثمار كما يلي:

 الدشروع. لجدوى إقتصادية أي قبو  أي لوالدشروع ذو ربحية إقتصادية      ) مؤشر الربحية أكبر من الواحد -

 إقتصادية أي رفض الدشروع. جدوىالدشروع ليس لو ربحية ولا     ) مؤشر الربح أقل من الواحد -

 الإستثمارية فإنو يتم تفضيل الدشروع الذي لو أكبر قيمة لدؤشر الربحية. إذا تعددت الإقتًاحات -

ىو الأفضل لكن عند و  (A)فإننا لطتار الدشروع  IP>(B)IP (A)كان و (B)و( A)وفي حالة ما إذا كان لدينا مشروعتُ   
بالتالي ىناك تعارض في ىو الأفضل و  (B)الدشروع  أنوىذا يعتٍ  VAN>(A)VAN(B) للمشروعتُ لصدVAN)) حساب

الإستثماري للمشروعتُ من خلال  الإنفاقبتُ  للفرقولدواجهة ىذا التعارض لغ  حساب دليل الربحية  نتيجة الدفاللة،
 الدعادلة التالية:

  = دليل الربحية للفرق
القيمة الحالية للعوائد الصافية للمشروع     القيمة الحالية للعوائد الصافية للمشروع  

 الإنفاق الإستشاري للمشروع     الإنفاق الإستثماري للمشروع 

 العكس صحيح.و ( B) الدشروع اختيارأكبر من الواحد فإنو يتم يكون مؤشر الربحية للفرق موج  و  عندماو    

 

 

 

                                                           

(1)
 .125-124شابي حليمة ، مرجع سبق ذكره ، ص ص  
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 (Taux de Rentabilité Interne) (IRIمعدل العائد الداخلي:) -ج

تساوى عنده القيمة الحالية للتدفقات النقدية السنوية الصافية الداخلة مع القيمة تسعر الخصم الذي  بأنويعرف      
 الخارجة .النقدية الحالية للتدفقات 

و لؽثل سعر  (1) مساوي للصفرويعرف معدل العائد الداخلي بأنو معدل الخصم الذي لغعل صافي القيمة الحالية      
الأموال للمشروع ويعبر عن نسبة الفائدة التي يعود بها الدشروع على الكسبية  الخصم )معدل العائد الداخلي( للقدرة

 فإذا كان معدل العائد الداخلي في ،الأموالبتُ معدل تكلفة نة بتُ العائد الداخلي للمشروع و لذا يتم الدقار الدستثمرة فيو،و 
 .ع أكبر من معدل تكلفة الأموال يعتبر  الدشروع مقبولا ومربحاالدشرو 

عند و  غتَ مربح،الداخلي أقل من معدل تكلفة الأموال فإن الدشروع يعتبر مرفولا و  معدل العائد انذا كإأما      
 (2). داخليأعلى معدل عائد  فإنو يتم إختيار البديل الذي يعطي الدتاحة، ستثماريةالإالدفاللة بتُ البدائل 

 ويتم حساب معدل العائد الداخلي بالعلاقة التالية:   

∑
   

     

 
                                                                                                                            

TRI =
               

          
 +                                                                                                              

 معدل الخصم الأكبر :2rمعدل الخصم الأصغر                        :r1حيث :

VAN1:  دل الخصم الأصغرمععندVAN2                                   : الخصم الأكبرعند معدل 

  (3) عدم التأكدل ظروف المخاطرة و ظمعايير التقييم في 

يضع من خلالذا توزيعات إحتمالية لحدث على رار أن لػدد و ىي الحالة التي لؽكن لدتخذ الق مفهوم المخاطرة:أولا: 
 لوء الدراسات السابقة.

                                                           

(1)
 )بتصرف(.219  -218لزمود حستُ الوادي وآخرون، مرجع سبق ذكره، ص ص 

(2)
إقتصاديات،شمال إفريقيا، جامعة الزرقاء، الأردن  ، لرلةإستخدام مؤشرات مالية إسلامية في تقييم المشروعات الإقتصادية نحوحستُ لزمد سمحان،  

 )بتصرف(.106العدد السابع، دون سنة نشر، ص  
(3)

 .118ص ،جع سبق ذكرمر  ،سعيد نعيمة وبوشنافة أبضد 
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بالتالي ففي الإحتمالية غتَ معروفة و تكون توزيعاتها  تعرف بأنها الظروف التي تتعلق بالحالة التي :مفهوم عدم التأكدثانيا: 
يشعر بأنو بحاجة ماسة  إلى معلومات أخرى من أجل يصع  عليو التعرف على الدستقبل و ىذه الحالة فإن متخذ القرار 

لل ات الإستثمارية في ىذا يستخدم بعض الطرق التي يتم من خلالذا تقييم الدشروع ول إلى تقديرات إحتمالية،لصالو 
 عدم التأكد.الدخاطرة و 

 ل ظروف الخطر )الأساليب الإحصائية(المعايير في ظثالثا: 
 طريقة القيمة المتوقعة لصافي القيمة الحالية: -أ

حا التي تعبر عن متوسط النفقات النقدية الداخلية مرجو  ةالدتوقعتعتمد ىذه الطريقة أولا على برديد مفهوم  القيمة       
قات النقدية الدنتظرة لكل فتًة فقعة إحصائيا عن الأمل الريالي للتدتعبر القيمة الدتو ىذه النفقات و بإحتمالات حدوث 

 يعطي بالعلاقة التالية:و 

            E(CF) = ∑       
 
                                                                                                                                                                                       

                                                                                                                                                                                       

E(CF) :.القيمة الدتوقعة للتدفق النقدي الصافي 
 t. دفقات النقدية الدنتظرة في الفتًة : الت   
 . t : الاحتمال الدرتبط بحدوث التدفق النقدي في الفتًة  
الدتوقعة لصافي القيمة الحالية وبعد حساب القيمة الدتوقعة للتدفق النقدي الصافي لؽكن بعدىا حساب القيمة    
 يعبر عنها بالعلاقة التالية:لريالي للقيمة الحالية الصافية و ا الأملىي عبارة عن و 

E(VAN)   ∑
    

      
   

 
    

∑              
   -                                                                                         

 الدبدئي. الاستثمارقيمة  :IOحيث
E(CF) :القيمة الدتوقعة لصافي القيمة الحالية                 K معدل الخصم: 

E(VAN): .القيمة الدتوقعة لصافي القيمة الحالية 
 فإنو للمفاللة بتُ البدائل الإستثمارية،يتمإختيار البديل الذي لػقق أكبر قيمة لذذا الدعيار. الأسلوبووفقا لذذا      
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 )1(:  (L’ecrat type)الإنحراف المعياري -ب
بكل بديل من البدائل  الإختلاف الدوجود بتُ التدفقات النقدية الدتوقعة الخاصةىذا الدعيار يستعمل درجة    
 التدفقات الحقيقة وىو أحد مقاييس التشتت الدطلقة الدستخدمة في قياس لساطر الإستثمار.الدقتًحة و 

  √∑                   
  
     

 

 .: الإلضراف الدعياري  حيث:
xit متغتَ عشوائي يعبر عن التدفق النقدي الصافي الدتوقع خلال الفتًة:t . 

Et(x) النقدي.: القيمة الدتوقعة للتدفق  

Pit الإحتمال الدرتبط بحدوث التدفق النقدي في الفتًة:.t 

ل كلما كانت درجة الدخاطرة أقل وعليو كلما كان البديل الدعياري أق لضرافالإووفقا لذذا الدعيار فكلما كانت قيمة    
 .العكس صحيحو  أفضل،

 )2(: ختلافالإ معامل -ج

 علاقتو كما يلي:الدعياري على القيمة الدتوقعة و  لضرافالإيساوي ناتج قسمة النسبي للمخاطرة، و  بالدقياسيسمى    

  =  معامل الإختلاف
الإلضراف الدعياري
  القيمة الدتوقعة

كلما تعرض   ختلافالإفكلما قل معامل  غتَا،تفضيلالبديل الذي يكون معامل الإختلاف فيو صوفقا لذذا الدعيار يتم    
 الدشروع إلى لساطر أقل.

(la méthode de l’arbre de décisionأسلوب شجرة القرارات:) -د
  )3( 

عد حساب إحتمالات كل ب ئل الدتاحة في لوء تقييم نتائجها الدتوقعة،بداللمفاللة بتُ ال الأسلوبيستخدم ىذا      
ارة التي ىي عببدا يعرف شجرة القرارات و  ستعانةالإما يتم  الدشكلات عادةلتحليل مثل ىذا النوع من حدث متوقع، و 

                                                           

(1)
 .()بتصرف137بن حسن حكيم، مرجع سبق ذكره، ص 

(2)
 .137الدرجع نفسو، ص 

(3)
 .129 -128شابي حليمة، مرجع سبق ذكره، ص ص  
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فهي تعرض الدشكلة في صورة سلسة من  بزيل كافة القرارات ذات الصلة،على رؤية و  ارر عن رسم بياني يساعد متخذ الق
 .ل النتائج الدطلوبة بأقل الدخاطرضفالتي لؽكن أن برقق أ ستثماريةالإالخيارات يتم التعبتَ عن كل منها بالفرصة 

كل ت أشكال ىندسية لزددة تظهر على شكون التقييم الذيكلي لشجرة القرارات من عقد مفصلية ذايت       
 كل عقدة من ىذه العقد بسثل:رتبط فيها بينها بخطوط مستقيمة و مستطيلات( ت أو )دوائر،مربعات،

 قرار تعبر عن النشاط الذي ينبغي القيام بو. نقطة -

طة حدث ترتبط بنقطة قرار إن كل نقستهدفة والتي بسثل ناتج القرار، و حالة منقطة حدث تعبر عن إحتمال حدوث  -
 الشكل التالي يولح ذلك:متوقع و 

  مكونات شجرة القرارات (:02-02) ل رقمشكال               

 

  

 

 

 نقطة قرار حتمال(إنقطة حدث )

علوم ، كلية العلوم الإقتصادية و أطروحة دكتوراه ،دورها في التنمية الإقتصاديةالإستثمارية السياحية و المشاريع دراسة جدوى  ،شابي حليمة المصدر:

 .129ص  ،2015 عنابة، ،، جامعة باجي لستارالتسيتَ

بهدف حساب العوائد وفقا لأحد الدعلومات  وبعد الإنتهاء من تصوير الدشكلة الددروسة بواسطة فروع الشجرة،     
لؽكن و  من بينها، الأفضلجل تقييم البدائل الدتاحة لإختيار البديل من أ ل الدخاطرة، حالة إبزاذ القرار في ظتوفرة فيالد

 :لدتوقعة لصافي القيمة الحالية من خلال الدعادلة التاليةابرديد القيمة 

E(VAN) = ∑     
   j × Pj                                                                                                                                                                       

 الصافية لكل مشروع إستثماري. قيمة الحاليةال :VANjحيث:

Pj: .إحتمال الحدث الدتوقع 

. 

 . 
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  )*( (MEDAF)الرأسمالية: الأصولنموذج تسعير  -ه

الخطر و )**( )المحفظة الإستثمارية( عند التوازن يظهر ىذا النموذج علاقة خطية وموجبة بتُ العائد الدتوقع للأصل الدالي   
الدطالبة لشا يفرض عليو لرورة  الذي لا لؽكن للمستثمر تفاديو أو توزيعو،و  )خطر السوق( الدنتظم الذي يتعرض لو

 .(1)وائد الأصل بالنسبة لدخاطر السوقفهو متعلق بحساسية ع بتعويض ذلك الخطر عن طريق العائد الدنتظر،

 تعطي معادلة النموذج كما يلي:

E (Ri) = rf + ß [E (Rm) -rf ]                                                                                                  

 حيث:

 :E(Ri) العائد الدطلوب للأصل الدالي أو للمحفظة  الإستثمارية(i) 

E(Rm) :                    عائد السوقr: العائد الخالي من الخطر 

ß لزفظة السوق.:حساسية عائد الأصل لعوائد 

ß [E(Rm) - rf]: علاوة الدخاطر نتيجة الإستثمار في الأصل الخطر(i)  ولؽكن حساب معامل ß إستنادا على الدعادلة
 = ßالتالية: 

          

       
 

 (rm)وعائد السوق (rj)الإرتباط بتُ عائد الفرص الإستثمارية :COV(rj ,rm): حيث 

Var (rm):  وعائد السوق يعبر عنو بالعلاقة التالية السوقتباين عائد   :E(Rm) = Rm× Pi 

 الإحتمال الدصاح  للخطر. :Pi                      معدل خطر السوق :Rm    :حيث

                                                           

  )*( MEDAF : le modèle d’équilibre des actifs financier. 
 

)مشاريع عبارة عن أداة مركبة من لرموعة من الأدوات الإستثمارية، التي لؽكن أن تكون أدوات ) أسهم، سندات، مشتقات مالية( و/ أو أدوات حقيقة )**(
 بأقل درجة لساطرة )تعظيم الدنفعة إستثمارية، عقارات، معادن نفيسة( بهدف الحصول على أكبر عائد لشكن

 
(1)

 .130-129شابي حليمة،مرجع سبق ذكره،ص ص  
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الذي يعوض الدستثمر عن زمن (rf)وفقا للنموذج يتم بسثيل القيمة الزمنية للنقود وفقا للمعدل الخالي من الخطر    
لػس  مقدار التعويض اني من الدعادلة فتمثل الدخاطر و الدخاطرة أما الشق الثبغض النظر عن طبيعة الإستثمار و  الإستثمار

 للمستثمر مقابل ىذه الدخاطر.

ائدىا من معدل التوازن  وىي الدشاريع التي تتعادل أو تزيد معدلات ع الدقبولةيولح كذلك ىذا النموذج الدشاريع و     
العكس في الدشاريع الدرفولة و  (rm) ومعدل خطر السوق (rf)ن من معدل العائد الخالي من الخطرالذي يتكو السوقي و 

معدل خطر ن معدل العائد الخالي من الخطر و الذي يتكون مالسوقي و  التي يقل معدل عائدىا عن معدل عائد التوازن
 .السوق

 معايير عدم التأكدرابعا: 
 (1) :أسلوب نقطة التعادل - أ

التكاليف الكلية لناتج معتُ أي التساوي بتُ الإيرادات الكلية و  بنقطة التعادل،تلك النقطة التي يتحقق عندىايقصد    
دراسة العلاقات  التعادل من خلاليركز ىذا الأسلوب على برليل نقطة خسائر و  النقطة التي لا تكون فيها أي أرباح أو

 الدبيعات.تلفة من الإنتاج و عند مستويات لسالإرباح بتُ الإيرادات والتكاليف و 

 :طرق برليل نقطة التعادل 
 الطريقة البيانية: -    

 أو الدبيعات ثم الإنتاجالتكاليف أما المحور الأفقي فيمثل المحور العمودي لؽثل الإيرادات و يتم برديد نقطة التعادل بجعل     
 الدتغتَة.إلى منحتٌ التكاليف الثابتة و  بالإلافةمنحتٌ التكاليف الكلية يتم رسم منحتٌ الإيراد الكلي و 

 التالية: فتًالاتالإلتحقيق نقطة التعادل لابد من وجود و    

 ثبات سعر بيع الوحدة الواحدة. -

 ثبات التكلفة الدتغتَة للوحدة الواحدة. -

 تكلفتها.ثبات سعر الفائدة و  -

                                                           

(1)
 .97-94جهاد فراس الطيلوني، مرجع سبق ذكره، ص ص 
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 ولؽكن توليح ذلك من خلال الشكل التالي:   

 منحنى يوضح كيفية تحديد نقطة التعادل (:20-20) الشكل رقم

 

 منطقة أرباح                                                                                    

  منطقة التعادل                                                                                  

                                                                          منحتٌ التكاليف الكلية                                             
 منطقة خسائر

 منحتٌ التكاليف الدتغتَة                           

 

                                         )الدبيعات(الإنتاجحجم  
 1ك        كمية التعادل

 عمان، دار كنوز الدعرفة العلمية للنشر والتوزيع، ،للمشاريع الجدوى الإقتصاديةدراسة  جهاد فراس الطيلوني،المصدر: 
 .97ص ،2011 ردن،الأ

 الطريقة الجبرية: -   
 تحليل التعادل عن طريق الكمية: 

 كمية التعادل =  
التكاليف  الكلية

  سعر بيع الوحدة   تكلفة الوحدة الدتغتَة

 كلفة الوحدة الدتغتَة ×=كمية الإنتاج  تكلفة الوحدة الدتغتَة
  :تحليل التعادل بالإعتماد على القيمة 

   = قيمة التعادل
التكاليف  الثانية

  (تكلفة الوحدة الدتغتَة)  سعر بيع الوحدة
 

 (1) (المباريات ة)نظري نظرية الألعاب الإستراتيجية - ب

                                                           

(1)
  .)بتصرف( 127-125شابي حليمة،مرجع سبق ذكره ص ص  

ت و 
رادا
الإي

يف
كال
الت
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تقوم ىذه النظرية على و  لكن الدضمون واحد،كنظرية الدباريات أو الدنافسة و   لنظرية الألعاب مسميات أخرىو       
لػدد القيمة اس التصرف الدتوقع للطرف الآخر و إفتًاض وجود عدة أطراف متنافسة وكل طرف يتصرف على أس

 رف على أساس برقق ىذه الظروف.الدتوقعة ويتصة للمشروع حس  الظروف الإقتصادي
ويتم التطبيق بإعداد جدول لؽثل مصفوفة القرار بحيث يتكون من أعمدة تولح لنا لستلف الظروف الدستقبلية أو    

الشكل التالي يولح ع أو الدلائل الدطروحة للتقييم والدفاللة و الحالات الدمكنة للوقوع مستقبلا وصفوف تولح الدشاري
 (1).ذلك

 مصفوفة القرار :(20 -20) شكل رقمال                                         

y1                         y2                     y3                                  yj       y 
x     

a 11                                 a12
                                   a13                                   a1j 

a 21                                 a22                       a23                                   a2j 
a 31                                 a32                       a33                                   a3j 

ai1                                   ai2                        ai3                                    aij     

x1  
x2  
x3  
xi  

مذكرة لنيل شهادة  S.CI.BSببني صاف.دراسة حالة شركة الإسمنت  ،تقييم المشاريع الإستثماريةدراسة و بن مسعود نصر الدين،  المصدر:

 .191، ص 2010الداجستتَ،كلية العلوم الإقتصادية والتسيتَ، جامعة أبي بكر بلقايد، تلمسان، 

 الأحداث أو الظروف الدمكنة الوقوع في الدستقبل. بسثلyi: يث:ح

xi.بسثل البدائل أو الدشاريع الدقتًحة أمام متخذ القرار : 

aij النابذة في الظروف  الدقابلة.للمشروع و  الاقتصادية: بسثل العائد الدتوقع عن كل بديل أو القيمة 

 (2)ىذه النظرية: أسالي  ومن أبرز   

 

  

                                                           

(1)
 .191بن مسعود نصر الدين،مرجع سبق ذكره،ص  

(2)
 .126 -125شابي حليمة، رجع سبق ذكره، ص ص 
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 معايير أكبر الأرباح في أحسن الظروف ((Maxi – Max 

يعتبر أن أحسن الظروف ىي التي و  ،تفاؤليةلدشروع على أساس نظرة ا بتقييمرف القائم حيث يتص،ىو معيار التفاؤل  
فهو يفضل الربح  ر الدشروع الذي لػقق أكبر قيمة إقتصاديةلػاول متخذ القرار تعظيم أرباحو بإختيا برقق مستقبلا،

 .على حساب الأمان

 معيار أكبر الأرباح في أسوء الظروف (MAXI - MAX ) 

الدستقبلية يضع القائم بدراسة الدشروع توقعات على إعتبار أن أسوء لعدم الدعرفة الكاملة بالظروف  ىو معيار التشاؤم،    
 تعتبر ىذه النظرة تشاؤمية للمستقبل.و  الظروف ىي التي ستحقق،

ولػاول متخذ  الدمكنة الحدوث مستقبلا،ناك نتائج غتَ مواتية و ويكون التصرف على أساسها بزوفا من أن تكون ى    
 قق أكبر قيمة إقتصادية في حالة أسوء الظروف الدتوقعة مستقبلا.لؼتار الدشروع الذي لػ أنالقرار 

  الإحتمالات ساوىتمعيار (la place)   

 غتَ الدعلومة أي يفتًض إحتمالات متساوية لحدوث كل نتيجة لشكنة، الأحداثإحتمالات بتساويىذا الدعيار  يعرف    
 (1) ذلك البديل الذي لػقق لو أكبر متوسط مرجح للعائد.لؼتار متخذ القرار و  وىذا في حالة عدم توفر أي معلومات،

 معيار التشاؤم المحدود (Mini - Max ) 

سف اس ىذا الأيقالذي قد يلحق بحدوث حالة معينة و تقليل الأسف أو الخطر  الإمكانلػاول ىذا الدعيار يقدر     
الدادية التي تتم يعبر عنها بالقيمة و  ،الحصول عليها الإمكانالدنفعة التي كان في عة التي برقق بإبزاذ قرار معتُ و بإلغاد الدنف

الأرباح المحققة في  نأ بعد تنفيذ الدشروع ومنو فإنو قد يتبتُ  .البديل الذي لا لؽثل البديل الأفَضلخسارتها عند إختيار 
ىو الدبلغ الدفقود  أي الضائعة،رباح ىنا يتأسف على الأمن بديل آخر و  قل من تلك  التي كان لشكنا برقيقهاىذا البديل أ

 البدائل. أفضل بسب  عدم إختيار

 

 

                                                           

(1)
 )بتصرف(. 125حستُ بلعجوز والجودي صاطروي، مرجع سبق ذكره، ص 
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 )معيار )مورويز (Murwiez ) 

ن واحد فيجمع بتُ أسوء عائد متوقع من كل النظرة التشاؤمية والتفاؤلية في آ الاعتبارىو أسلوب يأخذ بعتُ    
الواحد الصحيح بحيث لحدود بتُ الصفر و ا اختيار يتم التشاؤم،للتفاؤل و عائد متوقع لزددا نطاقا  أفضلإستًاتيجية مع 

بينما بسثل النظرة  ( فإن ذلك يعتٍ صانع القرار لؽيل إلى التفاؤل،1) ما أقرب ما يكون للواحدو  بسثل النظرة التفاؤلية،
ذ القرار منو لؼتار متخلؽيل إلى التشاؤم في الدستقبل و  ( فإن ذلك يعتٍ أن صانع القرار0التشاؤمية رقما أقرب للصفر)

 قيمة مرجحة. أفضلالتي برقق  الإستًاتيجية

 أسلوب تحليل الحساسية: -ج

يقصد بو مدى إستجابة الدشروع الدقتًح لتغتَات التي بردث في أحد الدتغتَات أو العوامل الدستخدمة لتقييمو،أو مدى     
ختلفة التي تؤثر على الدشروعات، ولؽكن لدتخذ القرار أن لػدد مدى حساسية الدشروع للتغيتَ الذي يطرأ على العوامل الد
فإذا كان صافي  ،الدعطاةلؽكن أن بردث في قيمة أي من الدتغتَات حساسية عائد الدشروع الدقتًح مثلا للتغتَات التي 

،أي ىي  (1) الـتأكد القيمة الحالية حساسا إبذاه الدتغتَات الدستخدمة فإن الدشروع الدقتًح يكون حساسا لظروف عدم
ديد أثر العوامل منو برنتيجة للتغيتَ في قيم الددخلات، و ل في لسرجات صبآثار التغتَ الحاللتنبؤ طريقة حساسية تستخدم 

 الإقتصادية ثم فحص الخطأ فيالنفقات النقدية و  الخصم، معدل الدبيعات، حجم البيع، الإقتصادية إذا تغتَت سعرالفنية و 
يهدف ىذا الحالية،معدل العائد الداخلي( و  )القيمة مدى تأثتَىا على ربحية الدشروعتقدير كل عامل من ىذه العوامل و 

 إلى: التحليل

 .رالوصول إلى قرار إستثماري رشيد من خلال برديد العوامل الحرجة و الحدود التي لؽكن ان تأثر على القرا -

تَ الدواتية في بعض الدتغتَات ثم ربحية الدشروع بالتغتَات غقدية للمشروع ومن  التدفقات النبرديد درجة تأثر صافي -
 (2). ساسيةالأ

 (3) فق العلاقة التالية:ويتم حساب معامل الحساسية و    

  

  
  Ø =  

  

 
   

                                                           

(1)
 .96ص مرجع سبق ذكره، جهاد فراس الطيلوني، 

(2)
 .127-126ص ص شابي حليمة ،مرجع سبق ذكره، 

(3)
 .141ص مرجع سبق ذكره، بن حسن حكيم، 
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 : الدتغتَ التابع                     ةالحساسيمعامل   حيث:  

 : الدتغتَ الدستقبل L               السابق(: التغتَ الدطلق للمتغتَ   )  

 التغتَ الدطلق للمتغتَ الدستقبل:     
 ووفقا لذذه الطريقة لصد الحالات التالية:   

  إذا كانØ  >1:  ٍالدتغتَ التابع حساس للتغتَات في الدتغتَ الدستقل. أنذلك يعت 
  إذا كانØ=1:  ذلك يعتٍ أن حدوث أي تغتَ في الدستقبل بنسبة معينة يتًت  عليو حدوث نفس

 التابع و بنفس النسبة. التغيتَالتغتَ في 
 0إذا كان <Ø <1  ٍالدتغتَ التابع غتَ حساس نسبيا للتغتَات في الدستقبل أنيعت 
  إذا كانØ = 0  يعتٍ أن الدتغتَ التابع غتَ حساس بالنسبة للمتغتَ الدستقبل و من خلال  فذلك               

 ما سبق لؽكن توليح معايتَ الدشاريع من الشكل الدوالي:
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 (: معايير تقييم المشاريع20 -20الشكل رقم)

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 من إعداد الطالبتتُ بالإعتماد على الدعطيات السابقة. المصدر:           

 معايتَ تقييم الدشاريع

 التأكدفي ظل ظروف 

الدعايتَ التي تأخذ الوقت  تقليديةالعايتَ الد
 بعتُ الإعتبار

 معيار فتًة 
 الإستًاد

(DR) 

معدل العائد 
 المحاسبي

القيمة الحالية 
 الصافية

(VAN) 

 

 مؤشر الربحية 

(IP) 

 

في ظل ظروف الدخاطرة و عدم 
 التأكد

 معايتَ الدخاطرة معايتَ عدم التأكد

القيمة الدتوقعة لصافي 
 E(VAN)القيمة الحالية

 لضراف الدعياريالإ

 معامل الإختلاف

 شجرة القرار

لظوذج تسعتَ 
 الأصول الرأسمالية

 برليل نقطة التعادل

نظرية الألعاب 
 الإستًاتيجية

أسلوب برليل 
 الحساسية 
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 خلاصة
لكونها تدفع  تطويره،تعمل على دعم إقتصاد البلد و  لأنهاذلك و  ستثمارية كثروة بسلكها الدولة،تعتبر الدشاريع الإ     
لأنها تضحية بدنفعة حالية ع الإستثمارية لزفوفة بالدخاطر و تطويرىا.إلا أن الدشاريالشباب لتنمية قدراتهم الفردية و ب

 . عدراسة مشرو جل تقييم و أطرق من لذلك يعمل الدستثمر على إستعمال العديد من ال للحصول على منفعة مستقبلية،



 الفصل الثالث:
 دراسة حالة

 مؤسسة
 "إيجينوفا"

                       

                       

                       

                       

                       

                       

            



دراسة حالة شركة إيجينوفا                                            لثـــــالثل اــالفص
 

 

~ 06 ~ 
 

 تمهيد
ة في طوضيح مفهوم دراسة الجدوى ومفهوم الدتمثلنا لذا من خلال الفصول السابقة و  طرر تية النظرية السبعد الدرا   

الدفاضلة بين الدشاريع لستلف الررق الدستعملة للتقييم و كذا و  الدتعلقة بالدشروع،أىم الدراسات الدشروع الإستثماري و 
الدتمثلة في الخاصة و  ننا سنحاول إسقاط ما طقدم ذكره من خلال ىذا الجانب التربيقي على إحدى الشركاتفإ الدقترحة،

 ( لصناعة الصابون.Hygienova) نوفا"إيجي"شركة 
 إلى: حيث سنتررق من خلال ىذا الفصل

 طقديم الدؤسسة. -

 إدارة الدوارد البشرية في مؤسسة "إيجينوفا". إعراء نظرة عامة حول -

 الدراسة الدالية للمؤسسة.  -
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 المبحث الأول: تقديم المؤسسة

 التي ىي لزل دراستنا.و "إيجينوفا"حاول إعراء صورة عامة لشركة سن   

 التعريف بالمؤسسة الأول: المطلب

ذات  فهي شركة خاصة ذات مسؤولية لزدودة،"إيجينوفا" برت إسم  2005جانفي 10لقد تم إنشاء الدؤسسة في    
ن مهيدي، بدائرة ( ببلدية بن مهيدي، ZAC) طقع في الدنرقة الصناعية التجارية دج500.000.00رأس مال  دره 

ة سلدؤسغير  مغراة و  2م2700مغراة و 2م800منها  2م3500 طتربع على مساحة إبصالية طقدر ب: الرارف، ولاية
 وىران. الجزائر، سريف، عدة فروع بيع في كل من عنابة،وفا"ن"إيجي

 عامل. 18يبلغ عدد عمال الشركة    

 يمكن طوضيح ذلك من خلال الجدول التالي.و    

 (Identification) تعريف الشركة (:01-03) جدول رقم

10 Janvier 2005 Date de création de la société Hygienova 

Zone d’activité commerciale (ZAC) Ben mhidi Siège social 

500.000.00DA Capitale social 

213 (0) 38-34-80-95 /96  +
 

Tel / fax 

hygienova@yahoo.fr E-mail 

Fabrication de produits et soins dermatologique Activité principale 

Société a responsabilité limite Statut juridique 

460 tonnes Capacité nominale 

18 Agents Volume de l’emploi 

Ghania mekki Le responsable de l’entreprise(PDG) 

 من إعداد الرالبتان بالإعتماد على وثائق الدؤسسةالمصدر: 

 نشاط الشركة: - 

جات تبيع منالدتمثل في طصنيع و رئيسي وحيد و ذلك من خلال العقد التأسيسي في نشاط طتمثل نشاطات الشركة و    
كمن ططن سنويا. 460 :لذا ب الإنتاجيةحيث طبلغ الرا ة  ( سائل /مادة الصابون صلب ) الرعاية للأمراض الجلدية

 ( 01الدلحق ر م  ) الصلب بنوعيو:من الصابون السائل و  منتجات( 9) طسعةأهمية الشركة في إنتاج 

 

mailto:hygienova@yahoo.fr
mailto:hygienova@yahoo.fr
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  صابون عاديصابون صلب شبو صيدلاني و 
  صابون عاديصابون سائل شبو صيدلاني و 

 ىي: الدنتجاتإسم ىذه و 

 صابون صلب عادي 

 غ150صابون مرسيليا  -

 الخزامة(و  الغليسيرين، العسل، )بزيت اللوز، غ100صابون بيبي ستار  -

 صلب شبه صيدلاني صابون 

 ABصابون+ -

 (ACTI-SOUFREصابون أكتيسوفر) -

 (Calmirصابون كالدير) -

 معالج( صابون السائل شبه الصيدلاني( 

 لتر5مل و AB240 صابون+ -

-Hygelle  

 صابون سائل عادي 

 البابونج( و  التفاح، نكهة نعناع، )بزيت الحبة السوداء، مل 12شامبو  -

 دور الشركة:- 

 الشركة في: وريكمن د  

 .وق المحليةسفي ال )سائل/صلب( طوفير مادة الصابون -
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 طر ية إنتاج الصابون كما ونوعا.طروير و  -

 للموارد البشرية. الأمثلالتسيير  -

 .أمن الدوظفينالمحافظة على صحة و  -

في البقاء في مو ع  "إيجينوفا"طتجسد رؤية و  البشري، طوزيع ىذه الدنتجات للإستعمالالدؤسسة إلى طروير و  كما طسعى    
مستقبلا.وطركز الدؤسسة على لرموعة من القيم  الأجنبيةىذا مع دخول السوق و  الإ ليمي،ريادة على الدستوى الوطني و ال
 ثل في ما يلي:مطت

 الد ة، الانضباط  الوفاء، الإلتزام،

 المطلب الثاني: تنظيم المؤسسة:

طوزيع يوافق حجم نشاطها و و  يلاءميتو ف لصاح أي مؤسسة على مدى حسن إختيارىا للهيكل التنظيمي الذي    
من خلال نوفا"يلشركة "إيجيمكن طوضيح التنظيم العام لتنسيق فيما بين لستلف ىياكلها و دون أن تهمل جانب ا مهامها،

 الشكل التالي:
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 "نوفا"إيجي سةالهيكل التنظيمي لمؤس :(30-30) الشكل رقم

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 الرسمية للمؤسسة.من الوثائق  المصدر:

 الددير العام

 السكريتاريا

  سم الإدارة العامة

  سم الإعلام الآلي

  سم الجرد

  سم الصيانة 
 سم 

 المحاسبة 

 سم 
 التسويق 

 فرع التوزيع

فرع 
 الإشهار
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 يتضح من الشكل ما يلي:و   

 طتمثل مهامو في:سلرة فيها و لى أع يعتبرو  الشركة يترأس: (PDG) المدير العام

 خارجيا.بسثيل الشركة داخليا و  - 

 الحفاظ على الشركة. -

 العقود.إبرام الإطفا يات و  -

 برديد الأىداف التي طرغب الشركة بلوغها. -

 الشركة. سمعةالحفاظ على  -

 تهتم بالعمليات الدكتبية اللازمة،كما طقوم بدرو مساعد بين بصيع الأ سام داخل الشركة. السكريتاريا:

 طوزيعها.يع ومعالجة وبززين الدعلومات و الدسؤول عن بص القسم قسم الإعلام الآلي:

الواردة ومتابعة الوضع الدالي الخاص بالشركة ة و معرفة الدبالغ الصادر الأموال و تهتم بدتابعة حركة  قسم الإدارة المالية:
 :إلىطنقسم و 

مواد  ،منتجاتالواردات من الصادرات و  وىو القسم الدسؤول على حسابات الشركة )الديزانية، قسم المحاسبة: -
 أولية...(

 وفرع الإشهار.من خلال فرع التوزيع  التعريف بالشركة،تسويق والترويج لدنتجات الشركة و يهتم بال قسم التسويق: -

 متابعتها.م بإحصاء بصيع لشتلكات الدؤسسة وطسجيلها و يهت قسم الجرد:

 العمل داخل الشركة.أي عرب يعر ل سيرورة الإنتاج و  إصلاحيهتم بصيانة الآلات و  قسم الصيانة:
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 الثالث: الأهداف الإستراتيجية للمؤسسة المطلب 

 الجودة طدريجيا.سياسة طسيير النوعية و ىذا يوضح و  الدائم للزبون،لإرضاء الكلي و ا -

 الدنتجات من خلال برديد سياسة خاصة بالبحث والتروير. طشكيلةطنويع  -

 التكنولوجية. امة نظام خاص باليقظة إ -

 .طروير الشراكة الدباشرة عبر الدشاريع الدتخذة مع لسابر ذات شهرة دولية -

 .2020-2019شهادة الجودة وذلك في حدود  طسعى الدؤسسة وطعمل جاىدة من أجل الحصول على -

 طغرية السوق المحلية والعمل على زيادة الرلب على منتجاتها. -

 "إيجينوفا"موارد البشرية في مؤسسة إدارة ال المبحث الثاني:

لدى الشركة يعتبر أبشن مورد الذي لى العنصر البشري و دارة لتركيزىا عالدوارد البشرية من أىم وظائف الإطعتبر إدارة     
 كثر طأثيرا في الإنتاجية على الإطلاق.والأ

 "نوفاإيجي"ارة الموارد البشرية في مؤسسة المطلب الأول: موقع إد

إلا  حيث كانت تهتم بالجوانب الإدارية فقط، 2005 بل  انوفيلم طلعب إدارة الدوارد البشرية دورا مهم في مؤسسة إيج   
ن أجل برقيق أىدافو التي النشاطات التي طقوم بها ملنظر في الدهام و أجبرطو على إعادة انوفا يأن برديات بيئة مؤسسة إيج

 .العمل على طنفيذ إستراطيجية بنجاحسررىا و 

 "نوفايإيج"المطب الثاني: تنظيم إدارة الموارد البشرية في مؤسسة 

حيث بسكنها من التنسيق بين لستلف إدارات الدوارد  بالتنظيم الدركزي، "إيجينوفا"طتميز إدارة الدوارد البشرية في مؤسسة    
 نوفا.يالشكل الدوالي يبين الذيكل التنظيمي للإدارة الدوارد البشرية لدؤسسة إيجو  البشرية على مستوى الوحدات،
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 لإدارة الموارد البشرية التنظيميالهيكل  :(30-30)رقم  الشكل

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 من الوثائق الرسمية للشركة. المصدر:

 

 

 

 

 

 مسيرمسؤول 

 المحاسبة 

 الدالية

 وحدة التسويق

 طسويق بذاري

 طسويق شبو طبي

 وحدة الإشهار 

 وحدة البحث والتروير

 وحدة التصنيع 

 1مسؤول 

 2مسؤول 

 وحدة الدخبر 

 وحدة التجميع والتخزين
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 :بيين الدهام التي طقوم بهاوحدة مع طدور كل سنبين فيما يلي و      

التجارية كما يشرف ول للشركة والدسؤول الوحيد على نشاطاتها الإدارية و ىو الدمثل القانوني الأو مسير:  ولمسؤ  -0
 على التنظيم الذيكلي لشركة على بصيع الدستويات.

العامة وكذلك الصادر والوارد في ما يخص ركة بدا فيها الديزانية ىو القسم الدسؤول على حسابات الشو  المحاسبة:-0
 الشركة ...الخ. ستثماراتلإ المحاسبييقوم كذلك بالتسيير و  الإداريةكذلك كل ما يتعلق بالمحاسبة الدنتجات والدواد الأولية و 

ك إستيراد و طصدير و كذلىو القسم الدسؤول على بصيع العمليات الدالية التي طقوم بها الشركة من و المالية:  -0
 الدبيعات.و  الدشتريات

ىذا من أجل و  كذلك سنوات الثلاث التي طليها،ية الجارية و كما يعمل ىذا القسم على وضع جدول للميزانية الدال   
 التحكم في الوضع الدالي للشركة.

 كما يرعى ىذا القسم كل ما لو علا ة بالشؤون الدالية.   

 وحدة التسويق  -4

إيجينوفا سواء خارج أو داخل البلاد و لذا كذلك  منتجاتالدسؤولة على طسويق بصيع ىي الوحدة و  تسويق تجاري: -أ
 عدة مهام أخرى إدارية و ميدانية.

لو مع ثلاث  راعات طعتبر ىذا بتعامو  طبيةالشبو  الدنتجاتلى طسويق ىو الفرع الدسؤول عو  طبي:ال شبهالتسويق  -ب
 :رئيسة وىي 

 الدراكز الإستشفائية. -

 الشبو الصيدلي.الدوزع  -

 .الصيادلة -

 مستشارين في التسويق الربي.برت إشراف صيادلة و وىذا النوع من التسويق يكون مدروسا بعناية مركزة و   

 لذذه الوحدة دورين مهمين هما:لة على الجانب الإشهاري للشركة و ىي الوحدة الدسؤو و وحدة الإشهار:  -5
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 .ةلات التجاريامالدعإشهار الدؤسسة ككيان إداري وإ تصادي من حيث التصنيع و  -أ

الخاصة بالشركة سواء كانت شبو طبية أو عادية،كما طعمل على الترويج للمنتوجات الدرروحة  الدنتجاتإشهار جل  -ب
 للتسويق على الددى القريب.

 وحدة التصنيع: -6

بصيع النواحي بدا فيها التخزين وعملية التصنيع وكذلك الدخبر ىو الدسؤول على سيرورة الدصنع من و  :0مسؤول  -أ
 الإدارة.و  الدصنع ىو الدنسق بين ومسؤول على بصيع عمال الدصنع و 

 كذا على بصيع عملية التصنيع بجميع أطوارىا.على بصيع الآلات الدصنعة طقنيا وفنيا و ىو الدسؤول و   :0مسؤول -ب

 لذم عدة مهام من بينها: ىذه الوحدة بها لستصين كيميائيين وحدة المخبر: -7

 برضير التركيبة الخاصة بكل نوع من أنواع الصابون. -

 معاينة وبرليل أنواع الصابون الدصنعة  بل خروجها من الدصنع. -

 البحث على طراكيب جدد من أجل إثراء المجموعة الخاصة بالدؤسسة. - 

لصابون بعد الإنتهاء من طصنيعو ىو بذميع ادة مستقلة بذاتها لذا دور لزدد و ىي وحو  التخزين:ع و وحدة التجمي -8
 العمل على وضعو في العلب الدخصصة لو ومن ثم يتم بززينو في الأماكن الدخصصة للتخزين.و 

 وينالتك المطلب الثالث:

 بتكوين العمال. الأخير ام ىذا  ،"إيجينوفا"التغيرات الحادثة في بيئة مؤسستنا و من أجل مواكبة الترورات    

 التالية: بالدراحل "إيجينوفا"سيرورة عملية التكوين في مؤسسة  -

 ميزانية التكوين.و  إدارة الدوارد البشرية مدونة التوجهات العامة الخاصة بالتكوين من طرف إدارة الدؤسسة، ىلقتط -0

 ميزانية التكوين.ت التابعة لذا لتحديد إحتياجات و بدراسلة الوحداطقوم مصلحة التكوين لإدارة الدوارد البشرية  -0
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دارة الدركزية ة بإرسالو إلى الإدارة طقوم إدارة الدوارد البشريفي حالة  بول لسرط وميزانية التكوين من طرف لرلس الإ -0
 .أما في حالة رفض الدخرط فيتم مراجعتو للموارد البشرية التي طقوم بوضعو حيز التنفيذ،

رضا العمال حيث يتم طقييم مدى  طتم عملية مدى الرضا عن التكوين مباشرة بعد الإنتهاء منو من طرف العاملين، -4
 الظروف التي سادت عملية التكوين.عن التكوين و 

 إدخال التحسينات اللازمة إن إ تضى الأمر ذلك.يل مدى الرضا عن عملية التكوين و يتم بعد ذلك برل -5

ستفادة العمال التأكد من مدى إحيث يتم  نقضاء مدة التكوين،طقييم مدى فعالية التكوين بعد إة طتم عملي -6
 الدكونين من طرف مسؤوليهم.

 .لى مستوى الدؤسسة والوحداتيتم إعداد ميزانية التكوين الفعالة ع -7
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 "إيجينوفا"المبحث الثالث: الدراسة المالية لمؤسسة 

 المؤسسةنشاط  :الأولالمطلب 

  المؤسسة مبيعاتأولا: 

 0306 لسنة المؤسسة مبيعات تطور (:30-30) رقم جدول -أ

 دج                                                  0الوحدة:                                       

 الوثائق الدقدمة من طرف الدؤسسةإعداد الرالبتان بالإعتماد على من المصدر: 
 

 
 
 
 
 

  2015 2016 
 القيمة بالدينار سعر العلبة الكمية القيمة بالدينار سعر العلبة الكمية  إسم المنتج

AB+ 58080,00 29,92 1737753,6 45780,00 30,77 1408650,6 
BBS 27360,00 21,37 584683,2 162,60,00 21,8 354468,00 

ACTI-SOUFRE 29220,00 25,65 749493,00 8940,00 25,65 229311,00 
CALMIR 23280,00 37,19 865783,20 14184,00 37,18 527361,12 

AB+ LIQUIDE 240 

ML 1080,00 139,32 150465,60 966,00 139,32 138762,72 
Hygelle 1056,00 121,88 128705,28 3876,00 121,88 47206,88 

Marseille 150gr 519024 23,08 11979073,92 326496,00 23,51 7675920,96 
Douche 1554410 2,44 3792760,40 1034268,00 2,48 2564984,64 

Marseille 300 gr 520332 38,46 20011968,72 498384,00 38,46 19167848,6 
AB+ liquide 5L 780,00 1196,68 933410,40 155,00 119,68 185485,4 

S/A l’huile  d’olive 960,00 36,33 34876,80 600,00 36,33 21798 
Shampoing 12 ml 58000,00 1,97 114260,00 182700,00 1,8 328860,00 

TOTALE / / 41083234,12 / / 33075857,96 
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 0306وسنة  0305سنة (: المقارنة بين مبيعات 30 -30الجدول رقم ) –ب 
 دج  0الوحدة:                                                                         

 المنتجإسم 
2015 2016 

 نسبة النمو 
 المبلغ بالدينار المبلغ بالدينار

AB+ 1737753,6 1408650,60 329103,00 
BBS 584683,2 354468,00 230215,20 

Acti-soufre 749493,00 229311,00 520182,00 
Calmir 865783,20 527361,12 338422,08 

AB+ liquide 240 ml 150465,60 138762,72 11702,88 
Hygelle 128705,28 472406,88 -343701,60 

Marseille 150 grs 11979073,92 7675920,96 4303152,96 
Douche 3792760,40 2564984,64 1227775,76 

Marseille 300 grs 20011968,72 19167848,64 844120,08 
AB+liquide 5L 933410,40 185485,40 747925 

S/A l’Huile d’olive 34876,80 21798,00 13078,80 
Shampoing 21  ml 114260,00 328860,00 -214600,00 

TOTALE 41083234,12 33075857,96 8007376,16 
 الوثائق الدقدمة من طرف الدؤسسةإعداد الرالبتان بالإعتماد على من  المصدر:

 الملاحظة:
 مايلي: 2016بدبيعات سنة  2015نلاحظ من خلال مقارنة مبيعات سنة    

  Douche ٬Marseille٬ AB+ Liquide Calmir٬ Acti-Soufre٬ BBS٬ ٬+AB  ) إنخفاض مبيعات كل من   

S/H D olive )الدنتجاتوىناك إرطفاع في مبيعات  2015رطفاع الذي شهدطو سنةمقارنة بالإ (Hygelle 

‚Shampoing.) 

 وىذا راجع إلى: 2015مقارنة بدبيعات  2016وعموما نلاحظ إنخفاض في مبيعات    

 .الدتبعة من طرف الدولة(طرشيد النفقات الوضع الإ تصادي الراىن ) سياسة  -

 الدالي للمؤسسة لشا أثر على سيرورة عملية الإنتاج وبالتالي نقص الدبيعات.  واردنقص الد -
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  عدم التوفيق بين العرض والرلب على منتجات الدصنع. -
 :المخزونات ثانيا:

 ( 02النهائي ) الدلحق ر م ىناك لسزونات خاصة بالدواد الأولية ولسزونات خاصة بالعلب وأخرى خاصة بالدنتج  
 0306( مخزونات المواد الأولية لسنة 34 -03) الجدول رقم -أ

 دج0الوحدة: 
 القيمة بالدينار سعر العلبة المخزون النهائي  مواد أولية 

Copeau de Savon 218942,000 104,76 22936363,92 
Citronnelle 47,340 1529,59 72410,79 

Jasmin 4,090 996,56 4075,93 
Huile Demande 367,300 410,26 150688,50 

Triclosan 71,100 4717,69 335427,76 
Camomille 61,005 1293,87 78932,54 

Sorbital 202,680 178,06 36089,20 
Soufre 2,259 66,00 149,09 

Colorant 15,000 4657,30 6985950 
EDTA 13,000 341,88 4444,44 

Texapon .NS.242.can.N70 101,500 253,79 25759,69 
Lavande iber 5,000 1282,05 6410,25 

Aleoverra liquide 49,750 1455,97 72932,01 
Texapon ALS 30% 6,400 136,75 875,20 
Comperland COD 109,500 304,89 33385,46 

Germacide 0,050 1538,46 76,92 
Dioxide de Titane 400,650 354,89 142186,68 

Dechyton K 189,500 180,91 34282,45 
Acrypol 26,000 1688,30 43895,80 

Eau Déminée 58,651 3100,00 181818,10 
Make up 6,000 3100,00 186000,00 
Solvant 1,000 2000,00 2000,00 

TOTALE  /   / 31334154,73 
 الوثائق الدقدمة من طرف الدؤسسةإعداد الرالبتان بالإعتماد على من المصدر: 
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 0306(: مخزونات العلب لسنة 35 – 30الجدول رقم ) -ب

 دج0الوحدة: 

 القيمة بالدينار سعر العلبة المخزون النهائي  العلب

Caisse Marseille 

24147,000 20,48 494530,56 

 Caisse BBS 

26177,000 18,72 490033,44 

Caisse AB+ 

25373,000 18,56 470922,88 

Caisse Acti-Soufre 

17940,000 19,09 342474,60 

Caisse Calmir 

50124,000 6,99 350366,76 

Caisse Douche 

82232,000 15,60 1282819,2 

Etui BBS 

50984,000 3,99 203426,16 

Etui AB+ 

16972,000 4,75 80617,00 

Etui Acti-Soufre 

162188,000 3,85 624423,80 

Etui Calmir 

18,000 2,49 44,82 

Etiquette Calmir 

125701,000 0,16 20112,16 

Scotch 

36,000 51,30 1846,80 

Film Etirable 

257,4500 340,00 87533,00 

Film laize 260 mm 

6830,0 302,78 2067,99 

Film laize 190 mm 

785,101 336,72 264359,21 

Film laize 97 mm 

1516,345 374,93 568523,23 
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Caisse Agricole  

100,000 160,00 16000,00 

Flacon 

8636,000 4,53 39121,08 

Bouchon Plastique 

1856,000 0,92 170,52 

Film laize 200 mm 

12057,510 40,05 482903,28 

Etiquette de Prix 

53208,000 0,17 9045,36 

Caisse Américaine 

343,000 23,44 8039,92 

Caisse Champoing 

3587,000 26,04 93405,48 

Fil laize 120 mm 

2458,03 450,24 1106703,43 

Etuis Savon Marseille 

18824,000 5,60 15414,40 

Caisse Chems 100 gr 

9157,000 19,41 177737,37 

Film IMP/L180 

2443,300 440,00 1075052,00 

Film L /120 

204,550 420,00 85911,000 

Caisse Savon H/olive 

5841,000 13,59 79379,19 

TOTALE 

/ / 8472984,64 

 من إعداد الرالبتان بالإعتماد على وثائق الدؤسسةالمصدر: 
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 0306(: مخزونات المنتجات لسنة 36 – 30الجدول رقم ) -ج

 دج   0الوحدة:                                                                                      

 القيمة بالدينار سعر العلبة النهائي خزونالم المنتج
Savon Marseille 300g 64704,000 35,71 2310579,84 

Savon BBS Bleu 3300,000 17,81 58971,00 

Savon AB+ 3420,000 24,88 85089,60 

Savon Acti- soufre 10320,000 22,15 228588,00 
Savon calmir  240,000 33,80 8112,00 

Savon Douche 189426,000 2,22 420 525,72 

savon Marseille150 Grs 289426,000 20,96 607672,32 

Savon A/Huile D’olive 4917,000 33,03 162408,51 
Savon Chems 100 GRs 3858,000 93,03 395681,34 

champoing Pearl  600,000 1,70 1020,00 

AB+ liquide 240ml 112,000 126,65 14184,80 

Hygelle liquide 240,000 110,80 26592,00 
AB+ liquide 5 litre 7,000 1087,78 7614,46 

TOTALE / / 4327039,59 
 بالإعتماد على وثائق الدؤسسةمن إعداد الرالبتان المصدر: 

 المشتريات: ثالثا:

 يتم إستيراد الدواد الأولية من الخارج ، ومن بين الدول التي يتم الإستيراد منها ىي فرنسا وخاصة ماليزيا.   

 أما العلب فيتم شرائها من الجزائر.

 الصادرات: رابعا:

 .2011و 2009إلى ليبيا خلال الفترة مابين طصدير  ىناك عملياتكانت    

بإبرام إطفا ية لتصدير منتجاتها شبو الربية إلى طونس وذلك خلال الأشهر القادمة.كما أنها طسعى   امت والدؤسسة    
   للقيام بعمليات طصدير لدول إفريقية أخرى ومن بينها السنغال.مستقبلا 
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 (03)الدلحق ر م  رقم أعمال المؤسسة 

 0307-0300(: تطور رقم أعمال المؤسسة حلال الفترة 37 – 30)الجدول رقم 

 دج 0الوحدة:                                                               

 رقم الأعمال السنة
2013 23.440.754‚00 
2014 44.151.790,51 
2015 49.714.038‚00 
2016 37.417.149,44 
2017 61.596.652,05 

 من الوثائق الدقدمة من طرف الدؤسسة المصدر:

 0307إلى 0300(: منحنى تطور رقم أعمال المؤسسة في الفترة من 30-30الشكل رقم:)

 

 (Excel)بإستعمال من إعداد الرالبتان المصدر: 
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 الملاحظة: 

، ثم بعد 2013مقارنة مع سنة  2015و 2014في السنوات  ارطفاعا نحى  لصد أن ر م الأعمال  د سجلمن الد     
، ويرجع ذلك إلى القوانين التي طصدر من طرف الوزارة، سياسة  2016ذلك نلاحظ إنخفاض في ر م الأعمال سنة 

و الدتبعة من طرف الدولة، ثقافة الدستهلك وطعاملو مع القوانين بعفوية حيث أنو يتفاعل إما بالإيجاب أطرشيد النفقات 
، كذلك نقص الجانب الدالي بسبب الأزمة الدالية، وسجل السلب أو السلب إبذاه أي طغير  د يررأ من الناحية الا تصادية

ويرجع ذلك إلى أن الدؤسسة  د عملت على دراسة أسباب إنخفاض ر م  2017رطفاعا في سنة الدؤسسة إر م أعمال 
وعلى ضوء . 2017و د أدى ذلك إلى رفع ر م أعمالذا سنة لسنة والنتائج المحققة خلال ىذه ا 2016أعمالذا في سنة 

 %80ىذه الأر ام التي سجلها ر م الأعمال يتضح أن للمؤسسة وضعية مالية جيدة خاصة وأنها طغري بدنتجاتها طقريبا 
  من السوق المحلية، وبالأخص في ىذه الفترة التي تم فيها طو يف كافة عمليات الإستيراد.
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  المطلب الثاني : التقييم المالي للمؤسسة              

 دج 0خلال خمس سنوات                                  الوحدة:  التدفقات النقدية (:38-30رقم ) جدولال

                  ةــــــــــــــــــالسن            
 ان ـــــــــــــــالبي     

0 0 0 0 4 5 

       /التدفقات النقدية السنوية الداخلة 0
 683.41 570 1      الإيرادات السنوية 

 600.00 422      المتوقعة  القيمة البيعية
      673.87 245 1 /التدفقات النقدية السنوية الخارجة 0

      892.00 077 1 التكاليف الإستثمارية
      781.87 122 تكلفة الأصول الثابتة

      000.00 45 مصارف إعدادية 
       رأس المال العامل 

 384.57 117 819.58 655 122.49 527 888.10 473 622.12 345 673.87 245 1 /التدفق النقدي الصافي السنوي0
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 ويمكن طلخيص صافي التدفقات النقدية في الجدول التالي:     

 دج 0النقدية                           الوحدة: التدفقات صافي  (:39-30رقم ) جدولال

 5 4 0 0 0 السنة 
صافي التدفقات 

 النقدية 
345 622.12 473 888.10 527 122.49 655 819.58 117 384.57 

كمعدل لخصم التدفقات النقدية السنوية الصافية بحيث سوف يتم إعتماد ىذا في  %10معدل سوف يتم إستخدام    
 الدشاريع وأكثرىا إستخداما:طربيق أىم معايير طقييم 

بدا أن صافي التدفقات النقدية غير متساوي في الخمس سنوات فإنو سوف يتم الحساب  معيار فترة الإسترداد: أولا: 
 كمايلي: 

DR = I0 / [
∑  

 
]                                                                                                                                     

DR =              
                                                              

 
⁄   

DR = 2.94  

 أشهر . 9سنوات و 2أي: 
 ( أشهر. 09طسعة )( و 02كاليف الدشروع خلال سنتين )سترداد طيتم إ

 :VANمعيار صافي القيمة الحالية ثانيا: 

VAN= 345 622.12(1.1)
-1

+473 888.10(1.1)
-2

+527 122.49(1.1)
-3

+655 819.58(1.1)
-4

+117 384.57(1.1)
-5

 

VAN = 1 622 700.09 

 دليل الربحية:  معيارثالثا: 
IP = 1+ 

   

  
  

            

            
        

 الدشروع مقبول إ تصاديا.
الدؤشرات طدل على القرار الدتخذ ىو  بول طنفيذ الدشروع فإن كل  "إيجينوفا " بعد إستخدام ثلاث معايير لتقييم مشروع   

كما أنو يلزم أكبر من الواحد الصحيح.   (IP) موجبا ومؤشر الربحية( VAN)أن معيار صافي القيمة الحالية وىذا بإعتبار 
وىي مدة مقبولة بالدقارنة مع العمر الإفتراضي للمشروع  ستثمارالإفقط فترة  درىا سنتين و طسعة أشهر لإسترداد  يمة 

 سنوات.  (5) والدقدر بخمسة
    وبالتالي يكون القرار النهائي  بول طنفيذ الدشروع.    



دراسة حالة شركة إيجينوفا                                            لثـــــالثل اــالفص 
 

~ 66 ~ 
 

 الخلاصة
وذلك من خلال  بعض معايير طقييم الدشاريع لتقييم الدؤسسةالحالة لدؤسسة "إيجينوفا"وطربيق دراسة خلال من      

طدل على صلاحية الدشروع ومدى  درطو على إسترداد طقدير التدفقات النقدية وكانت النتائج إيجابية الدراسة الدالية و 
 أموالو الدستثمرة في أ ل و ت لشكن وأنو مربح.

 
 



                 

الخـــاتمـــة     
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تصوره قبل البدء في التنفيذ لضمان الحفاظ على الدوارد النادرة من  وذج لزاكاة للمشروع يتمنمإن دراسة الجدوى ىي      
توفر الإعداد العلمي والعملي لذا والإحاطة بجميع جوانبها وتوفير البيانات الضياع ولتفعيل دور ىذه الدراسة يجب 

عند الدفاضلة بين البدائل الدتاحة بغرض تبني القرار  والدعلومات الدقيقة ، وكل ىذا سيسمح بتوفير درجة معينة من اليقين 
 لتفادي ذل  يستوجب على كل أو زوالو وبالتاليالسليم حيث أن أي خطأ في إتخاذه سوف يؤدي إلى حتمية فشلو 

 الأطراف الدعنية بالإستثمار فهم مشاريعهم الإستثمارية فهما جيدا والقيام بدراسة تحليلية مبنية على أسس وطرق علمية.

، وىي تعدد الدعايير الدستخدمة كما تتميز دراسة الجدوى ببعض الصعوبات التي تجعل من عملية حسابها جد صعبة      
ريع، فهناك معايير تقليدية لا تأخذ بعين الإعتبار الوقت وأخرى تأخذ بعين الإعتبار الوقت، وىناك معايير في جدوى الدشا

 تأخذ بحالات الدخاطرة وحالات التأكد وعدم التأكد فكل ىذه الدعايير يمكن أن لا تعطي نفس النتائج.

"لصناعة منتجات الرعاية بالأمراض الجلدية  الدراسة النظرية والتطبيقية في مؤسسة "إيجينوفا ومن خلال ىذه      
)منتجات شبو طبية( يمكن ذكر إختبار الفرضيات والنتائج الدتوصل إليها، إلى جانب التوصيات والإقتراحات وأخيرا آفاق 

 الدراسة كمايلي:

 أولا:نتائج الدراسة

 النتائج النظرية: -أ

 معرفة مدى صلاحية الدشروع الإستثماري.إن دراسة الجدوى ىي أداة لذا دور في عملية تقييم و  -1

 لتجنب الخسائر المحتملة للمشروع الإستثماري نقوم بدراسة مبدئية للمشروع قبل الدراسة التفصيلية. -2

الدشروع الإستثماري، فكل قرار يتوقف على طرق إختيار البدائل والدكونات  تعتبر عملية التقييم أساس فشل أو لصاح -3
 للتقييم.

ت عنصر ىام ومؤثر لتحقيق النتائج الدرجوة من الدشروع، لذذا يتعين الإعتماد على أسس علمية لتقدير الفترة الوق -4
 اللازمة للإلصاز.
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 النتائج التطبيقية: -ب

 النتائج التالية: لصناعة الصابون شبو الطبي إلىمؤسسة "إيجينوفا"  تم التوصل من خلال دراسة حالة   

 جزائري الصنع. %111بون شبو الطبيصناعة الصاتتخصص الدؤسسة في  -1

من السوق المحلية خاصة في الفترة الحالية أين توقفت  %01نسبة نشاط الدؤسسة مستمر وفي تزايد فهي تغطي -2
 عمليات الإستيراد.

 .تعمل الدؤسسة على إدخال منتجاتها للأسواق الأجنبية -3

 صلاحية الدشروع وقدرتو على إسترداد أموالو في أقل وقت لشكن.النتائج الدالية للمؤسسة إيجابية تدل على  -4

 ثانيا: إختبار الفرضيات

بالنسبة للفرضية الأولى التي تنص على أن الدراسة العلمية التي يتم إعدادىا بدقة لذا دور مهم وكبير في تقرير مدى  -
ل  لأن دراسة الجدوى سلسلة مترابطة صلاحية الإستثمار في مشروع معين.فقد تم التوصل لصحة ىذا الإفتراض وذ

 ومتكاملة من الأساليب العلمية التي تطبق على الفرص الإستثمارية لإتخاذ قرار رفض أو قبول الدشروع.

الإستثمار يكمن في التضحية بمنفعة حالية من أجل الحصول على منفعة  أن أما الفرضية الثانية التي تنص على -
ري ىو إستخدام وتوظيف لدوارد حالية من أجل الحصول على عوائد وأرباح في الدستقبل، ، والدشروع الإستثمامستقبلية

 والدشروع الإستثماري ماىو إلا قرار إستثماري من أجل تحقيق ىدف لزدد على إمتداد فترة زمنية معينة. 

ليب بحوث العمليات، ىذا تقييم وإختيار الدشاريع الإستثمارية يتطلب التكامل بين لرموعة من الطرق الدالية وأسا -
الإفتراض صحيح لأن تقييم الدشاريع لا يعتمد على طريقة واحدة و إنما يتطلب التكامل بين عدة طرق تختلف حسب 

 الظروف.

 ثالثا: التوصيات

   القيام بدراسة جدوى يجب أن يكون من طرف إطارات لستصين ويتميزون بالخبرة. -

يفرض ضرورة دراسة تفصيلية دقيقة لكل الجوانب الدتعلقة بالدشروع الإستثماري، ولزاولة القيام بالدشاريع الإستثمارية  -
 تجنب الأخطاء من خلال جمع البيانات و الدعلومات اللازمة والضرورية.
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الية لابد من الإختيار الكفء للفرص الإستثمارية لتحقيق الأىداف الدنشودة وضرورة توفير الدوارد الدادية و البشرية والد -
 العقلاني لذا.الإستغلال الأمثل و  ومن ثم

لابد على الشركات والدؤسسات أن تولي لعملية دراسة وتقييم الدشاريع إىتماما كبيرا لأنها تعتبر من أصعب الدهام نظرا  -
 للتعقيدات المحيطة بها وكثرة التغيرات الإقتصادية.

 دراسةفاق الآرابعا: 

فإننا نرى أن ىناك آفاق أخرى من خلال ىذه الدوضوع الذي يمس جوانب دراسة الجدوى للمشاريع الإستثمارية      
 لذذا الدوضوع:

 واقع دراسة الجدوى في الإسلام، أي دراسة الدشروعات من منظور إسلامي. -

 تطوير معايير دراسة الجدوى وتقييم الدشاريع. -

وتقييم الدشاريع الإستثمارية موضوعا لم يأخذ نصيبو من العمق سواء من طرف الدولة ويبقى موضوع دراسة الجدوى    
 ىذا راجع إلى عدم رغبة ىذه الأطراف تحمل تكاليف إضافية ناتجة عن ىذه الدراسة.أو الدؤسسات، و 

 وفي الأخير نأمل التعمق أكثر في ىذا الدوضوع.   

  

  

 

      

  

  



                           
                           

راجــعـالمـ قـائمـة       
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 قائمــــــة المراجــــــــع 

 أولا:الكتـــــب

، دار الهناء للتجليد الفني، الإسكندرية، مصر أسس دراسات الجدوى للمشروعات الإقتصاديةأحمد فوزي ملوخية،  -
9006. 

 .9666، الشركة العالمية للطباعة والنشر، السودان، لدراسات الجدوى الإقتصاديةالدليل آدم مهدي أحمد،  -
 .9002، الدار الجامعية، القاهرة، مصردراسة جدوى المشروعات الإستثماريةأمين السيد أحمد لطفي،  -

 عمان، والتوزيع،دار كنوز المعرفة العلمية للنشر  ،للمشاريع الجدوى الإقتصاديةدراسة  جهاد فراس الطيلوني، -
 .9099 ردن،الأ
، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، إختيار المشاريع الإستثماريةتقييم و حسين بلعجوز والجودي صاطوري،  -

9092. 
، دار اليازوني العلمية للنشر والتوزيع، عمان، الأردن، الإستثمار والتحليل الإستثماريدريد كامل آل شبيب،  -

9006. 

، الدار الجامعية، الإسكندرية، دراسات جدوى المشروعات بين النظرية والتطبيقعبد العزيز عثمان،  سعيد -
9009. 

 .9664، ديوان المطبوعات الجزائر،، تقنيات المحاسبة حسب المخطط المحاسبي الوطنيشباكي سعدان -
، دار الفكر العربي، والتطبيقدراسات الجدوى وتقييم المشروعات بين النظرية صلاح الدين حسن السيسي،  -

 .9002مصر 
 .9005التوزيع، عمان، الأردن، الطبعة الأولى، ، دار النشر و تقييم القرارات الإستثماريةطلال كداوي،  -
دراسات الجدوى الإقتصادية للمشروعات الإستثمارية وقياس الربحية التجارية عبد المطلب عبد الحميد،  -

    .9000فنية، مصر، ، مطبعة الإشعاع الوالقومية

، دار النشر والتوزيع، الطبعة الأولى،  الأردن، دراسة الجدوى وتقييم المشروعاتعبد العزيز مصطفي عبد الكريم،  -
9002. 
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، دار اليازوري العلمية ، دراسة الجدوى الإقتصادية وتقييم المشروعاتمحمد محمود العجلوني وسعيد سامي الحلاق- 
 .9090، الأردن، للنشر والتوزيع، عمان

، الطبعة الأولى، دار صفاء للنشر والتوزيع، دراسات الجدوى الإقتصادية والماليةمحمود حسين الوادي وآخرون،  -
 .9090عمان، 

 .9006، دار وائل للنشر، الأردن، تقييم المشروعات الصناعيةدراسات الجدوى و مدحت القرشي، - 
، منشورات المنظمة العربية للتنمية المشروعات مع نماذج عليمة ، دراسات جدوىمحمد عبد الفتاح العشماوي -

 .9004الإدارية، القاهرة،
، الدر الجامعية الجديدة للنشر، أسس إجراءات دراسات جدوى المشروعاتيحي عبد الغني أبو الفتوح،  -

 .9002الإسكندرية، مصر، 
 . 9666، طباعة كلية التجارة، الإسكندرية، مصر، دراسات جدوى المشروعاتيحي أبو الفتوح،  -

 ثانيا: المجلات والدوريات العلمية

، مجلة إقتصاديات شمال دراسة الجدوى البيئية للمشاريع الإستثماريةأوسرير منور وبن حاج جيلالي مغراوة فتحية،  -
 إفريقيا، جامعة خميس مليانة، الجزائر، العدد السابع، دون سنة نشر.

مجلة  ،نحو إستخدام مؤشرات مالية إسلامية في تقييم المشروعات الإقتصاديةحسين محمد سمحان،  -
 إقتصاديات،شمال إفريقيا، جامعة الزرقاء، الأردن العدد السابع، دون سنة نشر.

ر ، مجلة البشائدراسة وتقييم جدوى المشاريع الإستثمارية العمومية القطاعيةسعيد نعيمة وبوشنافة أحمد،  -
 .9094، جوان 09الإقتصادية، جامعة بشار الجزائر، العدد 

، إمكانية بناء نموذج محسوب لمعايير تقييم الفرص الإستثماريةعلي عبد الحسين الفضل وهند عبد الأمير أحمد،   -
 .9092، 23، العدد 92مجلة الغري للعلوم الإقتصادية والإدارية، جامعة الكوفة، العراق، المجلد

 الأطروحات والمذكرات العلمية ثالثا:
 G.M.D. La، دراسة حالة مؤسسة دراسة الجدوى ومعايير تقييم المشاريع الإستثماريةبن حسن حكيم،  -

Belle  ،9003لصناعة الفرينة والسميد، مذكرة ماجستير،كلية العلوم الإقتصادية وعلوم التسيير، جامعة الجزائر. 
 S.CI.BS، دراسة حالة شركة الإسمنت ببني صاف.م المشاريع الإستثمارية، دراسة وتقييبن مسعود نصر الدين -

 .9090مذكرة لنيل شهادة الماجستير،كلية العلوم الإقتصادية والتسيير، جامعة أبي بكر بلقايد، تلمسان، 



 
 

~ 89 ~ 
 

دكتوراه، كلية ، أطروحة دراسة جدوى المشاريع الإستثمارية السياحية ودورها في التنمية الإقتصاديةشابي حليمة،  -
 .9092العلوم الإقتصادية وعلوم التسيير، جامعة باجي مختار، عنابة،

 
 
 
 

 

                  

 

 

  
 



                           
                           

المـــــــلاحـــــق           



 : نموذج منتجات المؤسسة  1الملحق 
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