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 (19/29/3232)تاريخ القبول:،(23/26/3232):عةالمراجتاريخ  (،34/10/3232تاريخ التسميم:)
  :  

    
لا حيويا ىاما تمثؿ قرارات الاستثمار مجا      

مف مجالات اتخاذ القرارات الإستراتيجية، والتي 
تكوف جزءا رئيسيا مف اىتمامات المستثمريف أو 
المنظميف، لا سيما الإدارة المالية لأي مشروع، 
لذا فإف مفيوـ اتخاذ القرارات يتمثؿ في اختيار 
بدائؿ عديدة وذلؾ لتحقيؽ ىدؼ معيف..وعميو، 

تثمارية مجموعة مف فيترتب عف القرارات الاس
الأعباء الثابتة ليس مف السيؿ تعديميا أو 

التراجع عنيا نتيجة ما تتضمنو مف إنفاؽ مبالغ 
 .ضخمة عند بدء حياة المشروع الاستثماري
وبناء عمى ذلؾ، تيدؼ ىذه الورقة البحثية 
لدراسة تأثير القرار الاستثماري الرشيد عمى 

 .نجاح الاستثمار وفعاليتو
المشروع  الإستثمار، مفتاحية:الكممات ال

 .الاستثماري، القرارات الاستثمارية

 

Abstract : 
 

      Investment decisions represent an 

important area of strategic decision 

making, which is an important part of the 

concerns of financial management for 

any project, and the main concern of any 

investor or organizer. Therefore, the 

concept of decision-makingis  to choose 

many alternatives in order to achieve a 

specific goal. Investment decisions result 

in fixed charges which it would not 

beeasy to adjust or with draw due to the 

large sums involved once the investment 

project is launched. 

  Therefore, this research paperaims to 

study the effect of the rational 

investment decision on the success and 

efficiency of the investment. 
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 مقدمة:
يعد عنصر الاستثمار متغيرا اقتصاديا ذا أىمية بالغة مف خلاؿ دوره في مختمؼ جوانب النشاط     

دخار والدخؿ والاستيلاؾ ومستوى التشغيؿ ومستوى النمو والتنمية، الاقتصادي، ولارتباطو بمتغيرات الا
بالإضافة إلى أنو عنصر محرض عمى النشاط الاقتصادي .. وىذا ما يجعؿ منو محور اىتماـ مختمؼ 

 الاقتصادييف عمى مر العصور ومختمؼ النظريات الاقتصادية.
ستوى النشاطات الاقتصادية، وكذا تبياف ومف أىـ أسباب دراسة الاستثمار ىي فيـ التقمبات عمى م    

الدور الحاسـ الذي يمعبو في عممية النمو الاقتصادي باعتبار علاقة ذلؾ بتفعيؿ الطاقة الإنتاجية 
لممشاريع موضع ىذا الاستثمار. كما يؤدي الاستثمار إلى مضاعفة الثروات، بما يمكف مف تحسيف 

أفراد المجتمع وتطوير المؤسسات القائمة في البمد وبذلؾ  مستوى المعيشية وبالتالي تحقيؽ الرخاء لكافة
 يؤدي إلى تحقيؽ التنمية الشاممة التي تصبو إلييا كؿ المجتمعات.

كما يعتبر قرار الإستثمار أىـ وأصعب القرارات وأكثرىا مخاطرة، نظرا لحساسيتيا وبعدىا     
حة الإقتصادية. لذا فينبغي التعامؿ مع ىذه الإستراتيجي وكذا التغيرات السريعة التي باتت تشيدىا السا

القرارات بكثير مف الموضوعية، عبر إجراء دراسة تفصيمية وشاممة لمختمؼ جوانب المشروع 
الإستثماري، وحصر المخاطر والتيديدات التي قد يتعرض ليا مستقبلا، ومف ثـ ترشيد القرارات 

مقرار الاستثماري علاقة بتتويج أىداؼ ل الإستثمارية واتخاذىا بصورة سميمة وصائبة؛ ذلؾ أف
الاستثمار، باعتباره الوسيمة الأفضؿ والأكثر أىمية في تقديـ البدائؿ الأكثر فعالية مف حيث النتائج 

 الاقتصادية والأقؿ ضررا عمى البيئة مف حيث الأعباء الاجتماعية.   
 أهداف الدراسة:

 لمترابطة فيما بينيا عمى نحو:تيدؼ ىذه الدراسة إلى تحقيؽ مجموعة مف الأىداؼ ا
التعريؼ بالدور المحوري للاستثمارات في تحقيؽ التنمية الاقتصادية مف خلاؿ تحسيف الدخؿ  *

 القومي وخمؽ مناصب الشغؿ وتطوير لمحياة الاقتصادية.
 تحديد دور القرار الاستثماري المدروس بجدية في نجاح العممية الاستثمارية. *
حقوؽ الأجياؿ المستقبمية مف خلاؿ بعث استثمارات مستدامة وربط القرار  محاولة التفكير في *

 الاستثماري بيذه الاستدامة.
 لمعالجة ىذا الموضوع يمكف طرح الإشكالية الآتية: الإشكالية:

ما مدى تأثير القرارات الاستثمارية الرشيدة عمى اعتماد وتنفيذ الاستثمارات لتحقيؽ تنمية مستدامة 
 شاممة؟
ؽ الدراسة مف فرضية مفادىا أنو كمما كاف القرار الاستثماري لممشروع سميما ومدروسا بشكؿ كاؼ، تنطم

في عممية التنمية الإقتصادية والاجتماعية المستدامة في بصورة فعالة ساىـ كمما تعزز نجاح الاستثمار و 
 .الدوؿ المضيفة للإستثمار
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 ة إلى المحاور التالية:وللإجابة عف ىذه الإشكالية، يمكف تقسيـ الدراس  
 المحور الأوؿ: تمت فيو معالجة مفيوـ الاستثمار.

فخصص لمتعريؼ بالقرار الاستثماري كعنصر ميـ وفاعؿ في نجاح مختمؼ  :أما المحور الثاني
 الإستثمارات.

ـ لإنجاز ىذه الدراسة، تـ اعتماد المنيج الوصفي التحميمي لموقوؼ عمى مختمؼ المفاىي منهج الدراسة:  
 النظرية المرتبطة بالإستثمار وعممية إتخاذ القرارات الإستثمارية.

 المحور الأول: الإستثمار:
يعتبر الاستثمار أحد أىـ المتغيرات الإقتصادية الأساسية والفعالة عمى مستوى الإقتصاد القومي     

 وعمى مستوى نشاطات رجاؿ الأعماؿ عمى حد السواء.
 أولا: تعريف الإستثمار:  
 وردت تعريفات عديدة للإستثمار منها:    

وىو ثمار الشيء أي ما ينتج ثماره، ويقاؿ ثمر الشجر ورأس الماؿ أي أنتج ربحا ومالا، لغة:     
 . (11، ص 2003)ىلاؿ، فالإستثمار وىو مصدر استثمر، أي وظؼ مالو لزيادة دخمو

 . (14، ص2015)دغيؿ،  ماؿ ثمٌرهوجاء في معجـ الوسيط: أثمر الشيء أتى بنتيجة، واستثمر ال    
)دغيؿ،  : يعرؼ الإستثمار بأنو تحقيؽ ربح مف ماؿ سواء كاف الماؿ ثابتا أو منقولااصطلاحا    
 .(11ص
ما بطريؽ غير مباشر      الاستثمار ىو استخداـ الأمواؿ في الإنتاج إما بشراء الآلات والمواد الأولية، وا 

 (14)ىلاؿ، ص كشراء الأسيـ والسندات.
: الإستثمار ىو أحد أصوؿ عمـ الإقتصاد، ولو علاقة وثيقة بمجموعة مف التعريف الإقتصادي

المفاىيـ الإقتصادية الأخرى مف الإستيلاؾ والدخؿ والاقتراض والإدخار، ويعرؼ بأنو عبارة عف 
ت تخصيص موارد آنية ومتاحة بغية تحقيؽ في المستقبؿ إيرادات موزعة ومقسمة عمى فترات أو سنوا

عمر المشروع  وبحيث تكوف قيمة الإجمالية للإيرادات الصافية أكثر مف الإنفاؽ المبدئي. وقد تكوف ىذه 
الموارد ذاتية في شكؿ مدخرات أو قد تكوف موارد خارجية عف المشروع في شكؿ قروض، إما عف طريؽ 

 . (41، ص2013)معراج، البنوؾ أو المؤسسات المالية أو قروض وسندات
يوـ الإستثمار مف الناحية الإقتصادية يأخذ في اعتباره مجموعة مف الأسس في اعتماد إف مف    

 المشاريع الإستثمارية وىي:
  .زمف أو مدة حياة المشروع 
  مردودية وفعالية العممية الإستثماريةّ أو المشروع )المردودية المالية( أي الربحية السنوية لممشروع 

 . (41)معراج، ص 
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: يعرؼ عمماء المالية الإستثمار بأنو: " توظيؼ الأمواؿ بموجود واحد أو أكثر والتي التعريف المالي
يمسؾ فييا الماؿ لمدة زمنية مستقبمية معينة". وعرؼ أيضا بأنو توظيؼ الأمواؿ في موجودات مالية 

 . (23، ص 2009)اليادي،  ومادية لغرض تحقيؽ عائد مف وراء ذلؾ"
تثمار في كؿ منتوج مادي أػو غير مادي، حيث أف المؤسسة أو يتمثؿ الإس التعريف المحاسبي:

المشروع قاـ بشرائو أو إنجازه، وحيث أف ىذا المنتج ييدؼ إلى البقاء لدى المؤسسة بنفس الشكؿ ودوف 
 . (42)معراج، ص  تغيير خلاؿ مدة حياتو

 ثانيا: أهمية الإستثمار وأهدافه: 
 / أهمية الإستثمار:1 

عمى زيادة المنفعة أو زيادة الموارد، وذلؾ لأف توظيؼ مبمغ ما في عمؿ -عموما –ار ينطوي الإستثم    
معيف أو استخدامو في نشاط ما يعنى المزج بيف عناصر التشغيؿ المختمفة المتاحة لممشروع الاستثماري 

بداع... الخ( قصد  في لحظة معينة مف الزمف ) آلات ومعدات ومباني ويد عاممة وطرؽ تسيير وا 
حصوؿ عمى مخرجات في شكؿ سمع مطموبة أو تقديـ خدمات معينة.. وتتمثؿ أىمية الإستثمار في ال

  (141، ص 2019)المغربي، الآتي: 
  المساىمة  في زيادة الدخؿ القومي وزيادة الثروة الوطنية، وذلؾ لف الإستثمار يمثؿ نوعا مف

 تنجـ عف المواد المتاحة.الإضافة إلى الموارد المتاحة إلى تعظيـ درجة المنفعة التي 
  المساىمة في إحداث التطور التكنولوجي وذلؾ مف خلاؿ استخداـ التكنولوجيا الحديثة

 والمتطورة وتكييفيا مع الظروؼ الموضوعية لممجتمع.
  المساىمة في مكافحة البطالة مف خلاؿ إستخداـ العديد مف الأيدي العاممة ومف ثـ محاربة

 الفقر وبعض أشكاؿ التخمؼ.
  المساىمة في دعـ البنية التحتية لأف الإستثمار في مشروع ما قد يتطمب أف يتصاحب بإقامة

 بناء شؽ طريؽ, إقامة حديقة أو غيره.
  المساىمة في توفير القطاع الأجنبي الذي كاف سيتـ إخراجو مف البلاد فيما يتـ إنتاج السمع

 والخدمات محميا وىذا سوؼ يساىـ دعـ ميزاف المدفوعات.
 مساىمة  في الأمف الإقتصادي لممجتمع وىذا أمر يرتبط بتأميف إحتياجات المواطنيف مف ال

خلاؿ قياـ المشروعات الإستثمارية التي تعنى بتقديـ السمع والخدمات الأساسية والكمالية، كما 
 يساىـ في استخداـ الموارد المحمية كما المواد الخاـ والموارد الطبيعية.

 وارد الأولية لمدولة وذلؾ مف خلاؿ سداد ما يترتب عمى المشروع مف المساىمة  في دعـ الم
 ضرائب لمحكومة بصرفيا بإستخداـ ىذه الموارد وفؽ مقتضيات المصمحة العامة.

  المساىمة  في تنفيذ السياسة الإقتصادية لمدوؿ مف خلاؿ التوجو إلى إنشاء المشروعات التي
 تحقؽ ىذه السياسة.
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  اؿ المدخريف، فيناؾ مدخروف للأمواؿ ولكنيـ لا يعرفوف كيفية المساىمة  في توظيؼ أمو
 . (142)المغربي، ص تنفيذىا

 / أهداف الإستثمار:2    
لقد تطورت الأىداؼ الإستثمارية في ظؿ التطور الذي حصؿ في الفكر المالي والنظرية المالية، إذ     

 أصبح اليدؼ الأساسي مف الإستثمار في ىذا العصر ما يمي:
 يـ ثروة المستثمر، ويقع ضمف ذلؾ تحقيؽ الأرباح التي يعد ىدفا تقميديا لممستثمريف؛ أي تعظ

 تحقيؽ أكبر عائد بأقؿ المخاطر.
  تيدؼ الإستثمارات إلى إنعاش الإقتصاد وزيادة الرفاىية وتوظيؼ الأمواؿ لمحصوؿ عمى العائد

 .  (20، ص 2009ب، )شبي بمختمؼ مفاىيمو )عائد مالي، عائد اجتماعي، عائد اقتصادي(
 .تأميف الحاجات المتوقعة وتوفير السيولة لمواجية تمؾ الحاجات 
 .الزيادة أو المحافظة عمى قدرات المؤسسة في مجابية المنافسة 
 .خمؽ المنفعة الإجتماعية والمساىمة في القضاء عمى البطالة 
 نشاء أسواؽ عالمية تحقيؽ الاكتفاء الذاتي وتقميؿ الاستيراد وخاصة مف السمع الإستراتيجي ة وا 

 . (12، ص 2019)ساحؿ، لمنتجات صناعية معينة، ويرتبط كذلؾ بالسياسة العميا لمدولة 
ومف الطبيعي أف يكوف ىناؾ اختلاؼ بيف المستثمريف مف حيث تفضيؿ الأدوات الإستثمارية ودرجة     

لا بد مف التمييز بيف المخاطر التي يتقبمونيا والتي يجب أف تتناسب مع ىدؼ تحقيؽ الأرباح، و 
الإستثمارات حسب الأىداؼ التي ينشدىا المستثمر وطبيعتو، فقد يكوف المستثمر محافظا، رشيدا، 
مضاربا، مقامرا، فالإستثمار ىو الإستعداد لتحمؿ جممة مف المخاطر تتناسب مع العائد المطموب، 

 . (20)شبيب، ص د حسب طبيعتووتختمؼ درجات المخاطر التي يقبؿ بيا المستثمر لمحصوؿ عمى العائ
 
 
 ثالثا : خصائص ومحددات الإستثمار 
يتميز الإستثمار بمجموعة مف المميزات المشتركة والخصائص العامة نذكر / خصائص الإستثمار: 1 

 منيا ما يمي:
  إف الإستثمار عممية اقتصادية، فيو عبارة عف مجموعة مف النشاطات الإقتصادية تيدؼ إلى

 قتصادية.تحقيؽ عوائد ا
  ،يتعمؽ الإستثمار بتوجيو الأصوؿ الرأسمالية بمختمؼ أشكاليا المادية، المالية، البشرية

والمعموماتية، واعتمادا عمى ذلؾ فإف الإستثمار يوجو لتحقيؽ عوائد متباينة، ويتوقؼ نوع ىذه العوائد عمى 
 اد والمجتمع.اليدؼ الرئيسي لممستثمر وعمى أبعاد التأثيرات الإستثمارية في الإقتص

 .وجود قيـ حالية تـ التضحية بيا 
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  وجود فترة زمنية للإستثمار تقع ما بيف لحظة البدء بالتضحية إلى حيف الحصوؿ عمى العوائد
 المستقبمية.
 .ثمة مخاطر تصاحب الإستثمار نظرا لعدـ تأكد تحقؽ العائد في المستقبؿ 
عوائد غير مؤكدة في المستقبؿ، وىذا ما  إذا فالإستثمار مبني عمى توقعات معينة تخص تحقيؽ    

يتطمب إجراء دراسات معينة ترتكز عمى أسس ومبادئ عممية تسمح بتقميؿ درجة المخاطرة وعدـ التأكد 
 . (31، ص2009)نمري، وتضفي نوع مف الرشادة والعقلانية في إتخاذ القرار الإستثماري

 ددة للاستثمار في:يمكف إجماؿ أىـ العوامؿ المح  / محددات الإستثمار:2 
يعتبر سعر الفائدة الذي يمثؿ كمفة رأس الماؿ المستثمر، إحدى العوامؿ الأساسية  أ/ سعر الفائدة:

المحددة للاستثمار، وبيذا يمكف القوؿ بأف ىناؾ علاقة طردية بيف سعر الفائدة وحجـ الأمواؿ المعدة 
س الماؿ( كمما شجع ذلؾ عمى عممية للاستثمار، حيث كمما انخفض سعر الفائدة )كمفة استخداـ رأ

 الإقتراض وبالتالي عمى زيادة الاستثمار والعكس صحيح.
ليذا يلاحظ دائما أف الدوؿ المتقدمة تميؿ دائما في سياساتيا المالية إلى تخفيض سعر الفائدة والعمؿ     

ر، وما لذلؾ  عمى تخفيضو باستمرار خاصة في أوقات الركود الإقتصادي، ومف أجؿ تشجيع الإستثما
مف أثر فعاؿ في زيادة الاستخداـ والإنتاج كوسيمة لمخروج مف الأزمة والعكس صحيح في حالة التضخـ 

 .  (34، ص 2013)العيساوي،  الإقتصادي
ويقصد بيا الإنتاجية الحدية لرأس الماؿ المستثمر، حيث يكوف  ب/ الكفاية الحدية لرأس المال:

 ثمار دائما وأبدا عمى أساس العائد الذي تحققو الوحدة النقدية المستثمرة.الحساب والتقييـ في مجاؿ الإست
ولذلؾ يمكف القوؿ أف ىناؾ علاقة عكسية بيف حجـ رأس الماؿ المستثمر والكفاية الحدية لرأس 

 الماؿ، وىذا يعني أنو كمما زاد حجـ الأمواؿ المستثمرة، كمما انخفض العائد عمى الوحدة النقدية المستثمرة.
يعتبر التقدـ العممي والتكنولوجي أحد أىـ العوامؿ المحددة للإستثمار  ج/ التقدم العممي والتكنولوجي:

كونو يعيش في –حيث أف ظيور الآلات والمكائف الجديدة ذات الطاقات الإنتاجية العالية، تدفع المنتج 
إذا ما أراد البقاء في السوؽ دائما لاستبداؿ ما لديو مف مكائف قديمة بمكائف جديدة  –ظؿ سوؽ منافسة 

 وىذا الاتجاه يتطمب استثمارات كبيرة.
يجاد طرؽ إنتاج جديدة، أو  كما أف التطور العممي والتكنولوجي يشمؿ مجالات البحث والتطوير وا 

 استخداـ مواد جديدة أو إحلاؿ عناصر جديدة محؿ عناصر قديمة.
تثمار ىي رجة المخاطرة، إذ أف كؿ عممية مف العوامؿ الأخرى المحددة للإس د/ درجة المخاطرة:

استثمار، لابد وأف يوافقيا مستوى معيف مف المخاطرة فيناؾ علاقة وثيقة بيف درجة المخاطرة والعائد 
 المتوقع، وبيف درجة المخاطرة وفترة الإستثمار.
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ي في أي : يعتبر توفر الإستقرار الإقتصادي والسياسه/ مدى توفر الاستقرار الإقتصادي والسياسي
بمد إحدى العوامؿ الأساسية المحددة للإستثمار، والذي قد يفوؽ تأثيره العوامؿ المادية، حيث يتوفر 

 الإستقرار الإقتصادي والسياسي، كمما كاف ذلؾ عاملا مشجعا للإستثمار والعكس صحيح.
ي مف العوامؿ الأخرى المحددة للإستثمار، ىو مدى توفر الوعي الادخار  و/ عوامل أخرى:

والاستثماري لدى أفراد المجتمع، وكذلؾ مدى توفر السوؽ المالية الفعالة والنشطة كمما كاف ذلؾ مشجعا 
 .(36)العيساوي، ص للإستثمار

 رابعا: تصنيفات الإستثمارات وأنواعها:
 يمكف تصنيؼ الاستثمارات إلى أربعة تصنيفات رئيسية ىي:

التجاري   ئيسياف مف الاستثمارات ىما: الاستثمارىناؾ نوعاف ر / من حيث طبيعة الاستثمار: 1    
 والاستثمار المالي:

  :ىو ما يمكف تسميتو بالاستثمار في الأسواؽ التجارية مثؿ: الاستثمار الاستثمار التجاري
 التجاري، الاستثمار الصناعي، الاستثمار الزراعي، الاستثمار الخدمي، الاستثمار التعديني والنفطي.

 ىو ما يمكف تسميتو بالاستثمار في الأسواؽ المالية مثؿ: الاستثمار في ي: الاستثمار المال
 الأسيـ، الاستثمار في السندات، الاستثمار في الصكوؾ، الاستثمار في المحافظ.

 : تصنؼ الاستثمارات حسب المدة الزمنية إلى ثلاثة أقساـ:/ من حيث مدة الاستثمار2    
  :كوف مدتيا مف سنة واحدة إلى ثلاث سنوات.وىي التي تاستثمارات قصيرة الأجل 
 وىي التي تكوف مدتيا مف ثلاث سنوات إلى خمس سنوات.استثمارات متوسطة الأجل : 
  :وىي التي تكوف مدتيا مف خمس سنوات إلى عشر سنوات وأكثر استثمارات طويمة الأجل

 .(2019، ص 2018)طوقاف، 
العائد عمى رأسماؿ كؿ منيا، والعائد يختمؼ بحسب تختمؼ الاستثمارات بحسب / من حيث العائد: 3    

 حجـ رأس الماؿ ذاتو، وبحسب طبيعة عمؿ الشركة، وىكذا...
 وتصنؼ الاستثمارات بناء عمى ذلؾ إلى ثلاثة أنواع : 
 .استثمارات قميمة العائد 
 .استثمارات متوسطة العائد 
 .استثمارات كبيرة أو كثيرة العائد 
ات الاستثمار لو نسب نمطية تخصو كقطاع، ومف تمؾ النسب نسبة العائد عمما أف كؿ نوع مف قطاع    

 عمى رأس الماؿ.
وتصنؼ مخاطر الاستثمار بحسب قمتيا أو كثرتيا. وبناء عمييا، / من حيث مخاطر الاستثمار: 4    

 تصنؼ الاستثمارات إلى ثلاثة أنواع:
  .الاستثمارات متدنية المخاطر 
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 الاستثمارات متوسطة المخاطر . 
 .الاستثمارات كبيرة المخاطر 
ولا تخمو أي استثمارات مف المخاطر، فالمخاطر لا بد مف وجودىا، ويجب التخطيط لمواجيتيا     

 . (21 ص)طوقاف، والتقميؿ مف آثارىا وانعكاساتيا 
 خامسا: العوامل المؤثرة عمى الإستثمار: 

والداخمية، ىنا لابد مف تحميؿ تمؾ العوامؿ حتى يتحقؽ الإستثمار لابد مف دراسة بيئتو الخارجية     
 بيدؼ الحفاظ عمى قيمة الأمواؿ المستثمرة وزيادتيا، ويمكف إيجاز ىذه العوامؿ في:

 .الإستقرار السياسي 
 .الإستقرار الإقتصادي 
 .معدؿ سعر الفائدة 
 .الدخؿ القومي 
 .معدلات التضخـ 
  (21،24ص )شبيب، ص توفر البنى الإرتكازية والانفتاح الإقتصادي  . 

 سادسا: آثار الاستثمار: 
قد يكوف للاستثمار تأثير إيجابي عمى الإقتصاد، كما قد يكوف لو تأثير سمبي وذلؾ عندما يبنى عمى     

 أسس غير صحيحة.
 :  (91،ص 2015)حمود،: تتمثؿ الآثار الايجابية للاستثمار في / الآثار الإيجابية للاستثمار1
يمكف أف تساىـ الشركات في توفير العممة الصعبة في حالة ممارسة : أ/ عمى مستوى المديونية1

نشاط تصنيعي لإحلاؿ الوردات مف البمداف المضيفة، فإف إنتاجيا سمعا بديمة ليذه الواردات يتيح ليذه 
الدوؿ توفير العملات الصعبة التي توجو عادة لتغطية متطمبات السوؽ المحمي، وبالتالي يؤدي ذلؾ إلى 

اتورة الاستيراد، مما يساعد عمى تقميص فجوة العملات الصعبة، ويساىـ في سد العجز التجاري تقميؿ ف
في ميزاف المدفوعات. كما يؤدي إلى نقؿ خبرات المصارؼ المتطورة في الدوؿ ذات الصمة بيذا 

 الإستثمار إلى مصارؼ الدوؿ المضيفة لو.
يمة لخمؽ مناصب العمؿ، كما ينعكس ينظر إلى الإستثمار عمى أنو وسب/ عمى مستوى العمل: 

 الأثر الإيجابي لمشركات إلى القوى الماىرة وغير الماىرة لرفع كفاءتيا الإنتاجية.
وذلؾ لإدخاؿ التكنولوجيا الحديثة والميارات الإدارية العالية إلى البمداف ج/ التحويل التكنولوجي: 

 التقدـ.المضيفة بغية زيادة تحفيزىا وضماف البقاء والاستمرار و 
إف تدفؽ رؤوس الأمواؿ الأجنبية في الدوؿ المضيفة يترؾ أثرا د/ التأثير في ميزان المدفوعات: 

إيجابيا عمى ميزاف المدفوعات وذلؾ مف خلاؿ لجوء الشركات المتعددة الجنسيات إلى بيع عملاتيا 
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، وىذا يعني تحسيف حالة الأجنبية لمحصوؿ عمى العممة الوطنية التي تحتاجيا لتمويؿ مدفوعاتيا المحمية
 ميزاف المدفوعات عف طريؽ زيادة الصادرات وتخفيض الواردات.

وذلؾ بأنو ينشئ رصيدا إضافيا مف رأس الماؿ لمدوؿ المضيفة ه/ التأثير عمى النمو الإقتصادي: 
ويضاؼ إلى مدخرات ىذه الدولة واحتياطي النقد الأجنبي، كما أنو يقدـ المعرفة التقنية لإستكماؿ 

المشروع الإستثماري بنجاح، وبالتالي يزيد مف القدرة الإستيعابية لمدولة المضيفة مما يؤدي إلى خمؽ 
 المنافسة والضغط عمى المؤسسات المحمية لزيادة المردودية والتأقمـ مع الوضع الجديد لإقتصاد السوؽ.

 : (92، ص )حمودتتمثؿ الآثار السمبية للاستثمار في:/ الآثار السمبية للإستثمار: 2
يمكف أف تسيـ الاستثمارات في تفاقـ مشاكؿ تموث البيئة مف خلاؿ مشاريعيا أ/ تموث البيئة: 1

البتروكيميائية وصناعة الإسمنت والأسمدة. بالإضافة إلى المموثة كالصناعات الإستخراجية والصناعات 
ذلؾ قياميا بإبعاد مخمفات التصنيع ذات التأثير عمى البيئة مف البمد الأـ للاستثمار إلى البمد المضيؼ 

 .للإستثمار
قد تترؾ تدفقات رؤوس الأمواؿ الأجنبية كذلؾ آثارا سمبية عمى موازيف ب/ موازين المدفوعات: 

في الدوؿ المضيفة حيث تصؿ رؤوس الأمواؿ المستثمرة في ىذه الدوؿ إلى مرحمة معينة مف  المدفوعات
نموىا بحيث يصبح مقدار ما تستنزفو مف أرباح وفوائد مف ىذه الدوؿ يفوؽ بكثير حجـ ما يتدفؽ إلى ىذه 

محمي. لذلؾ الدوؿ كقياـ الشركات المتعددة الجنسيات بتوسيع أنشطتيا في الخارج عمى حساب النشاط ال
أصبحت تدفقات الاستثمار المباشر أيضا تثير قمؽ واضعي السياسات بسبب الخوؼ مف أف يكتسب 

 الأجانب المزيد مف السيطرة الإقتصادية عمى البلاد.
تترؾ تدفقات رؤوس الأمواؿ الأجنبية تأثيرات سمبية في أدوات السياسة ج/ التأثير في سعر الصرف: 

لنامية مما يؤدي إلى تقييـ عممة الدولة المضيفة أكثر مف قيمتيا، فتصبح النقدية خاصة في الدوؿ ا
أسعار الاستيراد منخفضة وأسعار الصادرات عالية مما يؤدي في النياية إلى زيادة عجز الميزانية، 

وانخفاض أسعار الصرؼ الحقيقية؛ يضاؼ إلى ذلؾ أف فوائد الاستثمار الأجنبي المباشر تختمؼ اختلافا 
 مف قطاع إلى آخر، حيث أف إجمالي الاستثمار الأجنبي يمارس تأثيرا غامضا عمى النمو.كبيرا 
 

 المحور الثاني: القرار الاستثماري
يكتسي القرار الإستثماري أىمية قصوى بالنسبة لأية مؤسسة، ميما كانت طبيعتيا القانونية ومجاؿ     

ار ذو طابع استراتيجي، حيث يرتبط نشاطيا نو قر أنشاطيا وحجميا ىي أو حجـ ىذا النشاط، باعتبار 
المستقبمي في )معظـ الحالات( بقرار البدء في المشروع الذي يمثؿ قرارا لا رجعة فيو بحكـ أف بعض 

النفقات لف تكوف قابمة للاسترجاع في حالة عدـ استمرارية المشروع أو توقفو، وبالتالي فإف قرار الإستثمار 
" أف Pierre Masséمحفوفا بعواقب لا يمكف التنبؤ بيا. لذلؾ يقوؿ"  ليس بالأمر الييف، وقد يكوف
 .(27)ساحؿ، ص الإستثمار ىو رىاف المستقبؿ 
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 أولا: تعريف القرار الإستثماري:
يستند مفيوـ القرار الإستثماري الرشيد عمى مبدأ الرشادة الإقتصادية الذي يقوـ عميو عمـ الإقتصاد     

متخذ القرار الإستثماري يتسـ بالقدرة عمى حسف التصرؼ في الموارد  أساسا، حيث مف المفترض أف
المتاحة أي عممية البحث في كيفية إستخداـ الموارد الإقتصادية أحسف استخداـ ممكف والتي يكوف ليا 
استخدامات عديدة بحيث يصؿ إلى توظيؼ واستثمار تمؾ الموارد في النشاط أو المشروع الذي يعطي 

عمى الإستثمار أخذا في الإعتبار تكمفة الفرصة البديمة أو الضائعة أو المضحى بيا  أكبر عائد ممكف
 (64)معراج، ص 

ويعرؼ القرار الاستثماري بأنو: "القرار الذي ينطوي عميو تخصيص قدر معموـ مف أمواؿ المنشأة في     
يكوف عرضة لدرجات الوقت الراىف عمى مدار فترة زمنية طويمة ليدؼ تحقيؽ ربح في المستقبؿ وىو 

 .(http://q8se.blog.spot.com) مختمفة مف الخطر وعدـ التأكد"
: "ىو ذلؾ القرار الذي يقوـ عمى اختيار البديؿ الإستثماري كما يعرف القرار الإستثماري الرشيد بأنه    

دراسات الذي يعطي أكبر عائد إستثماري مف بيف بديميف عمى الأقؿ أو أكثر والمبني عمى مجموعة مف 
الجدوى التي تسبؽ عممية الإختيار وتمر بعدة مراحؿ تنتيي بإختيار قابمية ىذا البديؿ لمتنفيذ في إطار 

 "  (115، ص 2000" )عبد المطمب، منيجي معيف وفؽ الطبيعة وأىداؼ المشروع الإستثماري
 ثانيا: أهمية القرار الاستثماري:

 لنظر لعدة مبررات أىميا:يكتسي القرار الإستثماري أىمية بالغة با    
 .يشكؿ الإستثمار في المدى الطويؿ المحرؾ الوحيد لمحافظة المؤسسة عمى وجودىا 
 .تتطمب العممية الإستثمارية مبالغ كبيرة وميمة مقارنة لما تممكو المؤسسة أو المشروع مف أمواؿ 
  يصعب الرجوع فيو.يعتبر القرار الإستثماري قرارا يرىف المؤسسة عمى المدى المتوسط والطويؿ 
  ينعكس القرار الإستثماري عمى صورة المؤسسة مف خلاؿ تأػثرىا بالمحيط الإقتصادي والمالي، حيث

كمما كاف المشروع الإستثماري يمبي ما يحتاجو السوؽ مف منتجات أو خدمات ذات جودة عالية وأسعار 
التي تعطي مصداقية أكثر ليا لدى تنافسية كمما تحسنت صورة المؤسسة التجارية مما يزيد في ربحيتيا 

 .(57)معراج، ص  المؤسسات المالية المقرضة
إضافة إلى ذلؾ فإف القرار الإستثماري يعتبر قرارا بالغ التعقيد بالنظر لما يتطمبو مف إحاطة بمجموعة     

 مف العناصر الكثيرة والمختمفة التي تتطمبيا العممية الإستثمارية.
 اذ القرار الإستثماري:ثالثا: خصائص عممية إتخ

 تتميز قرارات الإستثمار بعديد الخصائص ىي:  
يرجع ذلؾ إلى وجود فاصؿ زمني واضح بيف حدوث / قرارات الإستثمار ذات التأثيرات طويمة الأجل: 1  

النفقة الإستثمارية وجني العوائد المتوقعة خلاؿ الفترات المستقبمية التي تتعدى أكثر مف سنة، وىذه 
 .(12، ص 2006)فنيط، ة يترتب عنيا العديد مف المشاكؿ أىميا: الخاصي
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 فقيمة العممة اليوـ تساوي أكثر مف قيمتيا في المستقبؿ.أ/ مشكمة القيمة الزمنية لمنقود:  
وجود وقت بيف حدوث النفقات والعوائد المرتبطة بقرارات ب/ مشكمة المخاطر وعدم التأكد:  

 كبيرة مف المخاطر وعدـ التأكد لارتباطيا بالمستقبؿ.الإستثمار يحاط تقديرىا بدرجة 
عند إستخداـ القيـ الجارية في تقييـ المشروع قد يبدو مريحا، ولكف إذا كاف ج/ أثر التضخم:  

المستوى العاـ للأسعار متزايدا عبر الزمف بمعدؿ أعمى مف معدؿ الزيادة في صافي العائد لممشروع، فإف 
صافي العائد سوؼ تكوف أقؿ مف القيمة الجارية، مما قد يجعؿ المشروع خاسرا القيمة الحقيقية لتدفقات 

عندما تستخدـ الحقيقة في التحميؿ. كما لا يمكف نسياف أثر التضخـ المستورد فيو ذو آثار سمبية تعرقؿ 
برامج وخطط التنمية في الدوؿ النامية نتيجة تضخـ قيمة الإستثمارات، وبالتالي انخفاض معدلات 

 نجاز وقيمة الإستثمار الحقيقي.الإ
غراقو في إستخداـ معيف يصعب / قرارات الإستثمار تتضمن إنفاقا كبيرا: 2  يترتب عميو ارتباط ضخـ وا 

 تحويمو إلى إستخداـ بديؿ آخر، وىذه الخاصية أيضا تترتب عنيا عدة مشاكؿ، منيا: 
 / التضحية بالنفقات الإستثمارية. أ

 ىيكؿ المؤسسة لفترة طويمة. ب/ تحكـ قرارات الإستثمار
 ج/ ترتبط قرارات الإستثمار بشكؿ وثيؽ ومباشر بقرارات التمويؿ.

/ إن عممية إتخاذ القرارات الإستثمارية تتطمب إستخدام تقنيات بيئة متقدمة ومركبة لإتخاذ قرار 3 
مشاكؿ اتخاذ  ، حيث عادة ما يوجد نوعاف مفالقبول والرفض أو المفاضمة بين المشاريع محل الدراسة

 القرارات الإستثمار، ىما:
 أ/ قرارات قبوؿ أو رفض المشاريع الإستثمارية. 
 ب/ قرارات تحديد أولويات وفضميات الإستثمار. 

 .(13،14)فنيط، ص ص ولا شؾ أف تمؾ القرارات تحيط بيا مشاكؿ عديدة، أىميا:
 :قيود عمى مصادر التمويؿ  قد لا تكوف ىناؾ الإختيار فيما بين المشاريع المانعة تبادليا

الإستثماري، وبالتالي لا تستطيع اختيار مجموعة مف المشاريع معا لأنيا مانعا تبادليا، وفي تمؾ المواقؼ 
تختمؼ نتائج استخداـ نماذج التقييـ في الترتيب والمفاضمة في حالات وجود اختلاؼ في مقدار وتوقيت 

 عماؿ المقيدة لممشاريع الإستثمارية.حدوث التدفقات النقدية أو وجود اختلاؼ في الأ
 :وعادة ما يترتب عمى ذلؾ  التخصيص لرأس المال عمى أفضل البدائل الإستثمارية المتنافسة

عدة مواقؼ، لعؿ أبرزىا عدـ قابمية الإستثمارات لمتجزئة أو عدـ استقلاؿ المشاريع عف بعضيا البعض، 
، فضلا عف المشكمة الرئيسية المتعمقة بمحدودية كأف تكوف مكممة أو حتمية أو لازمة لبعضيا البعض

 الموارد.
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لذلؾ تيتـ الدوؿ بإستخداـ / غالبا ما تكون قرارات الإستثمار مرتبطة بمسار الإقتصاد الوطني: 4
النماذج القياسية، وخاصة النماذج القرارية وترشيد السياسات الإقتصادية بما يخدـ في النياية أغراض 

 التنمية الشاممة.
 بعا: أنواع القرارات الإستثمارية:را

ويقصد بيا صيغة القرار المطموب اتخاذه في مجاؿ الإستثمار المقترح. ويمكف التمييز بيف أنواع     
 القرارات الآتية:

في ىذه الحالة يقوـ المستثمر بترتيب الإستثمارات المقترحة / قرارات تحديد أولويات الإستثمار: 1
دىا في شكؿ برنامج أو خطة استثمارية تحدد بشكؿ دقيؽ أولويات تنفيذ المشاريع طبقا لأولوياتو التي يحد

 .  (47، ص 2011)بف حركو، طبقا لمعيار أو أكثر مف المعايير الموضوعية لترتيب ىذه الأولويات 
ىذه الحالة ىي عكس الحالة السابقة فيما يخص تعدد البدائؿ، / قرارات قبول أو رفض الإستثمار: 4

اؾ مشروع واحد ووحيد تمت دراسة جدواه، وعمى متخذ القرار قبوؿ تنفيذه أو رفضو. وىنا تصبح حيث ىن
 مساحة الإختيار أضيؽ بكثير مف قرارات تحديد الأولويات.

وىي حالة وجود فرص متعددة أماـ المستثمر إلا أنو لا يستطيع / قرارات الإستثمار المانعة تبادليا: 3
ط واحد منيا، وىنا عمى المستثمر أف يأخذ في الحسباف تكمفة الفرصة الضائعة أف يتخذ قرارا إلا في نشا

 .  (18)حوري، ص ) البديمة ( نتيجة عدـ إمكانية تنفيذ البديؿ )البدائؿ( الآخر
يكوف المجاؿ واسعا لإتخاذ / القرارات الإستثمارية في ظروف التأكد، والمخاطرة، وعدم التأكد: 4

يولة وبساطة، حيث يتوفر لممستثمر المعمومات الكاممة والدراية التامة بمستقبؿ قرارات الإستثمار بكؿ س
المشروع ونتائجو، إلا أنو في الواقع العممي يجد أف أغمب القرارات الإستثمارية، تتخذ درجة مف المخاطرة، 

كؿ التي تواجو وىنا تمعب دراسات الجدوى الدور الكبير في إتخاذ القرار الإستثماري وحؿ العديد مف المشا
ىذا النوع مف القرارات. أما القرارات الإستثمارية التي تتخذ في حالة عدـ التأكد فيي التي تكوف درجة 
المخاطرة كبيرة جدا، وىي قرارات قميمة الحدوث في مجاؿ الإستثمار وتحتاج إلى دقة كبيرة في إجراء 

 (.19)حوري، ص خاذ القرار الإستثماري دراسات الجدوى وتطبيؽ أساليب متقدمة جدا حتى يتمكف مف إت
ويلاحظ أف قرارات الإستثمار ترتبط بعممية المفاضمة بيف المشروعات بحيث يتـ إتخاذ ىذا القرار في     

ظؿ العديد مف العوامؿ منيا؛ حجـ الإستثمار والتدفقات النقدية الداخمة والخارجة وما يرتبط بيا مف 
ة بتحديد الفرصة الإستثمارية المتاحة وينتيي بإتخاذ قرار قبوؿ أو رفض مخاطر، لذلؾ يبدأ ىذا القرار عاد

 أو تعديؿ ىذه الفرصة.
 خامسا: صناعة القرار الإستثماري:

تعتمد صناعة القرار الإستثماري عمى تحديد الرؤية للإطار العاـ لإستراتيجية مناخ الإستثمار في البمد     
 يمكف تممسو حاليا، ولكنو وضع مستقبمي لموصوؿ إلى أىداؼ المضيؼ والتي تمثؿ واقعا بعيد المدى لا

 وأرباح محققة. 
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ويمكف لمتخذي القرار الاستثماري الأخذ بعيف الإعتبار عدة جوانب ىامة في صناعة القرارات     
 الإستثمارية. ويتـ إيجازىا فيما يمي: 

 ./ بذؿ الجيد والعناية والالتزاـ إتجاه آليات بناء تمؾ القرارات1
/ ضرورة دراسة وفيـ التفاعلات لمييئة العامة داخؿ البمد المضيؼ مثؿ البيئة السياسية والإقتصادية 2

 والتكنولوجية(.
/ تحميؿ نقاط القوة ونقاط الضعؼ والفرص المتاحة للإستثمار داخؿ البمد مما يتيح لو التعرؼ عمى 3

 التيديدات والمخاطر المرتبطة بالإستثمار.
 ؿ البيئة الإقتصادية والمالية والتطورات في الأسواؽ المحمية./ دراسة وتحمي4
 / دراسة العلاقات القائمة داخؿ ومع القطاعات المختمفة للإقتصاد الكمي.5
 / تحميؿ درجة وقوة المنافسة للاستثمارات المحمية والخارجية. 6

المنظومة، والتي تعتمد  ومما سبؽ، يمكف التوصؿ إلى أف المستثمر أو متخذ القرار الإستثماري لتمؾ
عمى إستراتيجية مناخ الإستثمار في بمد معيف، والتعرؼ بصورة دقيقة عمى جميع الجوانب الخاصة 
)عبد بالإستثمار، وعميو يكوف إتخاذ القرار مف عدمو أو بتحويؿ الإستثمار مف بمد إلى آخر أكثر ربحية. 

 .(41، ص 2019الأوؿ منشئ، 
 القرار الإستثماري:  سادسا: العوامل المؤثرة في

تتعدد المتغيرات التي تؤثر عمى طبيعة إتخاذ الفرار الإستثماري، حيث أف أي قرار إستثماري يتطمب 
ارتباطا ماليا كبيرا مقابؿ قدر كبير مف تحمؿ المخاطرة، مما يترتب عميو الدراسة والتحميؿ لكؿ البدائؿ 

 والإمكانات والموارد المتاحة.
امؿ فمسفة الإدارة، تحميؿ السوؽ، سموؾ المنافسيف، الفرص البديمة، الضرائب وتشمؿ ىذه العو     

والإستيلاؾ، مصادر التمويؿ، مصادر شراء الآلات، رأس الماؿ العامؿ، موازنة التدفقات النقدية، 
التغيرات عمى مستوى الأسعار، نمط الإنتاج، المخاطرة وعدـ التأكد، توقيت إتخاذ القرار الإستثماري 

 ظروؼ الإقتصادية.وال
إف كؿ عامؿ مف ىذه العوامؿ يمثؿ أىمية كبيرة في إتخاذ القرار الإستثماري؛ فقد يكوف المشروع     

ناجحا وذا جدوى اقتصادية إلا أف عدـ توفر مصادر لتمويمو قد يعوؽ مف تنفيذه... وىكذا بالنسبة 
 . (42لأوؿ منشئ، ص )عبد ا لمعوامؿ الأخرى التي تؤثر في إتخاذ القرار الإستثماري

مما سبؽ، يتضح أنو لا يتوقع مف قرار الإستثمار أف يعطي أي عائد إلا بعد فترة طويمة تزداد فييا درجة 
مخاطر عدـ التأكد لطبيعة القرارات الإستثمارية تستمزـ مزيدا مف الجيد وخصوصا أنيا تتأثر بالعديد مف 

 .فض المشروع الإستثماريالعوامؿ والمتغيرات التي قد تؤدي إلى قبوؿ أو ر 
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فالمشروع الإستثماري ما ىو إلا فكرة واقتراح مقدـ لمدراسة، فإذا ثبتت صلاحية جدواه مف جميع     
النواحي الفنية والاقتصادية والقانونية والبيئية يتـ تنفيذه.... والشكؿ الموالي يبيف حالات اتخاذ القرار 

 والعوامؿ السموكية المتحكمة فيو.
 
 
 
 

 :1ل الشك

 
 (.40، ص2019المصدر: )منشئ، 
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 خاتمة:
عمى ضوء ما تقدـ يمكف القوؿ أف الاستثمار الناجح ىو نتاج قرار استثماري رشيد؛ بمعنى لكي        

يكوف الاستثمار ناجحا بأتـ معنى الكممة لا بد لصاحب ىذا الاستثمار أف يجيد حسف استخداـ الموارد 
وآلية توظيفيا في مجاؿ الاستثمار الأكثر مردودية والأفضؿ ربحية والأقؿ المتاحة أمامو والمحدودة نسبيا، 

تكمفة، وىذا بإتخاذ قرارات استثمارية رشيدة تساىـ فعميا في تثمير تمؾ الموارد وتحقيؽ التنمية الاقتصادية 
 .والاجتماعية المستدامة المنشودة

 
 :النتائج
  استثمارية سميمة في عممية التنمية الإقتصادية تساىـ الإستثمارات الجيدة والمبنية عمى قرارات

والاجتماعية المستدامة عبر خمؽ مناصب الشغؿ ورفع الكفاءة الإنتاجية لموحدات الإنتاجية والخدمية 
دخاؿ التكنولوجيات المتطورة إلى الدوؿ المضيفة للإستثمار  .وا 

 مواؿ الأجنبية، مما يعني التأثير كما تساىـ الإستثمارات، لا سيما المباشرة منيا، في تدفؽ رؤوس الأ
الإيجابي عمى الإقتصاد الوطني لمدوؿ، مف تحسيف ميزاف مدفوعاتيا وتسريع دورتيا الاقتصادية وتحسيف 

 . مستوى تبادؿ المنافع المتأتية مف ىذه الاستثمارات
 يعد القرار الاستثماري أداة ناجعة في يد صناع القرار لاختيار أفضؿ الإستثمارات. 
 ر الإستثمار في أي مف المجالات ومف أي جية مف الجيات في القطاع العاـ أو الخاص، لا يتأث

سيما أثناء فترة انطلاقتو الأولية، بعوامؿ متغيرة عديدة في أبعادىا الإقتصادية والسياسية والاجتماعية 
 .وكذلؾ البيئية

 ا بسبب ضخامة حجـ الأمواؿ مف الصعب، بعد الشروع في تنفيذ الإستثمارات، التخمي أو العدوؿ عني
 .التي يتـ إنفاقيا في مرحمة الإعداد وحجـ التكاليؼ المجسدة لذلؾ

  بالرغـ مف أىمية الإستثمار ودوره في الإقتصاد والتنمية، إلا انو عممية تحفيا الكثير مف الصعوبات
 . والمخاطر، وتعتبر تكمفة الخطأ المترتبة عف الإختيار الخاطئ للإستثمار عالية جدا

  ىناؾ عدة معايير يجب عمى الوحدات الإقتصادية أخذىا بعيف الإعتبار عند إتخاذ القرار الإستثماري
كضرورة دراسة وفيـ التفاعلات لمييئة العامة داخؿ البمد المضيؼ مثؿ البيئة السياسية والإقتصادية 

اخؿ البمد مما يتيح لو والتكنولوجية، وتحميؿ نقاط القوة ونقاط الضعؼ والفرص المتاحة للإستثمار د
 .التعرؼ عمى التيديدات والمخاطر المرتبطة بالإستثمار

  تعتمد صناعة القرار الإستثماري عمى تحديد الرؤية للإطار العاـ لإستراتيجية مناخ الإستثمار في
البمد المضيؼ والتي تمثؿ واقعا بعيد المدى لا يمكف تممسو حاليا، ولكنو وضع مستقبمي لموصوؿ إلى 

  .داؼ وأرباح محققةأى
 :بناء عمى النتائج السابقة، يمكف صياغة التوصيات التالية التوصيات:
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  يجب أف يخضع إتخاذ القرار الإستثماري لمزيد مف الدراسات العممية المتخصصة والتي تكفؿ نجاحو
تأكد بصورة سميمة في المستقبؿ، خاصة وأف قرارات الإستثمار تتضمف عادة عنصري المخاطرة وعدـ ال

 .لارتباط تمؾ القرارات بالمستقبؿ وبالتالي فإف العائد المتوقع يكوف غير مؤكد الحدوث
  عمى متخذي القرار الاستثماري الأخذ بعيف الإعتبار عدة جوانب ىامة في صناعة القرارات

الفرص الإستثمارية مثؿ البيئة السياسية والإقتصادية والتكنولوجية، وتحميؿ نقاط القوة ونقاط الضعؼ و 
 المتاحة للإستثمار وكذلؾ التيديدات والمخاطر المرتبطة بيذا الإستثمار.

 قائمة المراجع:
(. المممكة العربية السعودية: 02(.دليؿ إجراءات الإستثمار الأجنبي )ط 2003أشرؼ أحمد ىلاؿ. )

 مكتبة القانوف والإقتصاد.
 :الاردف ,عماف .(01ييـ المشروعات)طدراسات الجدوى الإقتصادية وتق .(2013) .ج .ؾ ,العيساوي -

 .دار المناىج لمنشر والتوزيع
الأكاديمية الحديثة  :جميورية مصر العربية ,القاىرة.إدارة التمويؿ المصرفي .(2019) .ا .ـ ,المغربي -

 .لمكتاب الجامعي
ي الإستثمار الأجنبي المباشر وحقوؽ البيئة في الإقتصاد الإسلام .(2009) .ع .س ,اليادي -

 .الأكاديميوف لمنشر والتوزيع :الاردف.والإقتصاد الوضعي
كمية العموـ .واقع دراسات الجدوى وتقييـ المشاريع الإستثمارية في الجزائر .(2011) .غ ,بف حركو -

 .جامعة العربي بف مييدي :أـ البواقي .الإقتصادية وعموـ التسيير والعموـ التجارية
كمية العموـ الاقتصادية وعموـ .لمشروعات في البمداف الناميةحوري تقييـ ا .(2007) .ز ,حوري -

 .جامعة قسنطينة :قسنطينة .التسيير
 .مركز الكتاب الأكاديمي :الاردف ,التقييـ المالي لممشاريع الإستثماريةعماف.(2019).ـ ,ساحؿ -
محافظ تحميؿ الإستثمارات، الأسواؽ المالية، ال )إدارة الإستثمارات.(2009).ؾ .د ,شبيب -

 .دار اليازودي العممية لمنشر والتوزيع :الاردف ,عماف.(الإستثمارية
كمية الحقوؽ والعموـ .دور السياسة البيئية في توجيو الإستثمار في الجزائر .(2015) .ح ,صبرينة -

 .جامعة سطيؼ :الجزائر .السياسية
دار البيروني  :لبناف ,روتبي.الإستثمار وأسواؽ رأس الماؿ ودراسات الجدوى .(2018) .ع ,طوقاف -

 .لمنشر والتوزيع
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