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 الدراسة  ملخص

 باللغة العربية 
تقوم المشاريع الاستثمارية بدور فعال في اقتصاديات الدول وذلك نتيجة لمسااممتاا فاي اصا ا  

الااااح  يحقاااات وتحقياااات التصميااااة الاقتصااااادية ولاالايتماايااااة ولاستيااااار المشاااا و  الاسااااتثمار   العماااا 
أن المشااا   والصااعولاات  إلادراسااة ياادواما الاقتصااادية   أقصاام اصةعااة قة يقااة فعالااة لا بااد ااا 

ومااحا ااا  ساا ل  التموياا اشااة ة  التااي قااد تعياات المشاااريع الاسااتثمارية وتحااد ااا  اسااتم اريتاا نجااد
 ه.حد ذات في عولاة إيجادما ل موارد المالية ال زاة لتموي  نشاطاا   أو إقااة اش و  

ااا  أياا  تق ياا  مااحل المشااا   قااااز الدولااة الجااع يااة قانشااال العديااد ااا  الايا اا  والاي ااات التااي 
اا  أماه ماحل الايا ا   ا تة ايتا و الجااعا    نجادوتصمية المشااريع ألاساتثمارية و  تادف إلم تةوي 

 لتسي  الموارد المالية في الاستثمارات الوطصية .
الاقتصاديات وذلك ا  أي  إعةال دفعة وح تية ل مشاريع الاستثمارية التي تشة  رتياة 

 .الحديثة
 باللغة الفرنسية 

 

Les projets d'investissement jouent un rôle efficace dans les économies 

des États, en raison de leur contribution aux postes de travail et de la 

réalisation du développement économique et social et de choisir le projet 

d'investissement qui réalise le maximum d'avantages d'une manière 

efficace qui doit être étudiée Faisabilité, mais les problèmes et les 

difficultés qui peuvent entraver les projets d'investissement et limiter 

leur continuité, nous trouvons le problème du financement et cela, grâce 

à la difficulté de trouver les ressources financières nécessaires pour 

financer ses activités ou d'établir un projet lui-même. 

Afin de réduire ces problèmes, l'État algérien a créé de nombreuses 

structures et organes qui visent à développer et à développer des projets 

d'investissement, et nous sommes parmi les plus importants de ces 

structures, du Metro d’Alger, à gérer des ressources financières dans les 

investissements nationaux. 

Ceci est pour donner un lot et une mobilité aux projets d'investissement 

qui constituent le pilier des économies modernes.
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 :عامة  مقدمة

الجيااد  الإعاادادالةعالااة ل تصميااة الاقتصااادية امااا يتة اا   الأداة تعتباا  المشاا وعات الاسااتثمارية مااي 
لااا درياة تبيا ة  المتأتياة والدراساة دإناا لإعاداع يااا حيا   لإنةاا  وقاب لاا قبا  البادل فاي تصةياحما 

 سااتادام الوساااع  المتاحااة ل أفضاا  الأقاا قاعتبااار ان التموياا  المشاا و  يمثاا  ع اام  الأمميااةااا  
 ف ص التصةيح قما يةابت الاةة. ولايادةقةةالة اقتصادية  الأس ى  والمواردرأس المال  واستعمال

يعصاي مادر الماوارد المتاحاة قة يقاة عشاواعية  و ااا ةل مشاريع قالة يقة تةصي ية  الإعدادعدم  إن
فاي اجتمعاات  وسا اةفي المجتماع  والإ با ا  ف ص الصمو  ويق  اما يع ض الموارد ل ضيا  

و قد أ اب  اا  الضا ور  ع يااا ان تعياد الص ا  فاي بصاال اقتصاادما  الجااع  الدول الصااية اث  
الصماااو الاااح  يشاااادل العااااله و حتااام تصاااب  لم سساااات  التةاااورهية تااااا اااا  ايااا  اوا باااة  إعاااادةو 

 .الجااع  اةانة بي  الم سسات العالمية

ل دور الح  ت عباه المشااريع الاساتثمارية فاي دفاع عج اة التصمياة الاقتصاادية است ناا ا سساة  ون  ا
 .الاستثمارات التي تم كاا لأمميةالصق  ات و ل قيام قالت لاص نااية السصة الجااعية 

طااااقع  ذاتع اام ماااحا المصااوال ساااصتصاول اواااو  تمويااا  المشاااريع الاساااتثمارية فااي ا سساااة نقاا  و 
 .سدااتي

 :التالية الإ ةاليةبت يمة  ط ح س واما

 :الإشكالية

 الاستثمارية؟المتبعة لتموي  المشاريع  اامي الآليات

 التالية:الة اية  الأس  ةنقوم قة ح  الإ ةاليةع م محل  وللإياقة
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 الفرعية: الأسئلة

 التموي ؟اا مو  -
 الاستثمار ؟اا المقصود قالمش و   -
 الاستثمارية؟اامي الاست اتيجيات تموي  المشاريع  -
 اامي المااط  التي توايااا المشاريع الاستثمارية؟ -

 الساققة نقوم قصياغة الة ايات التالية: الأس  ةع م  وللإياقة
 الفرضيات:

يتمثاا  تموياا  المشاا و  الاسااتثمار  فااي تحقياات اليااات واساات اتيجيات لتااوفي  اااوارد الماليااة  -
 بادف انجاز المش و  المة وب.

المااصع  اااوض قالاقتصاااد أسااباب الص أحاادثمار ياا    إيجابيااا ع اام باا د ومااو تاادفت الاساات -
 .والتدمورالازاات ل تجاوز عقبات  والمتةور

فااي اشاا و  اعااي  تاا لاج ذلااك قحجااه العاعااد الااح   قالاسااتثمارعصااداا تتاااح الم سسااة قاا ار  -
 لتجاوز المااط  المات ةة الأداليتوقع تحقيقه  إاافة إلم اتااذ ق ار المصاس  في 

 :الموضوع أهمية
تسااتمد مااحل الدراسااة أمميتاااا ااا  ساا ل الص اا ة المتااياادة ل مشاااريع الاسااتثمارية ااا  ياااة   وتي يااة 
تموي اااا ااا  ياااة أساا ى وسا ااة ت ااك المشاااريع التااي تتة اا  تمااوي  اعتباا ا فااي البدايااة ولاصااةة 

  : عااة ت ا  أممية البح  في العصا   التالية
الأممية التي يةتسياا المواو  ن  ا ل واع ال ام  الح  يم  قه الاقتصاد الوطصي والتاي  -

 تستدعي الامتمام قالمشاريع والاستثمارات سوال تانز  غي ة أو تبي ة
 أممية البح  ع  اصادر التموي  التي تضم  ل مش و  الاستم ارية والصجاح  -
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 أسباب اختيار الموضوع:
 تانز دافعا لاستيار محا المواو  يمة  ذت  اا ي ي:  ا  اجم  الأسباب التي

اع فااة الةااا   المساااتاداة ل تقيااايه وتي ياااة استياااار العوااااا  الأساساااية لصجااااح اشااا و  اساااتثمار  • 
 اعي . 

اع فة الة   التي تعتمد ع ياا ا سسة ات و الجااع  في تقييه وإدارة اشاريعاا  و باحا يته • 
 ة ايدانية.التع ف أ ث  ع م الم سسة اع ف

 .القال الضول ع م المشاريع الاستثمارية وأمه اقواات الاستثمار• 
 .دراسة أسالي  التموي  وتحديد الأس وب الأاث  لك  اش و  • 
 ال لاج بي  الجان  الص    والتةبيقي فيما ياص تموي  المشاريع.• 

 الهدف من الدراسة: 
 يتج م الادف ا  دراسة محا المواو  فيما ي ي: 

 . ال غبة الشاصية في دراسة اواو  تموي  المشاريع وتي ية إنشاعاا• 
 تموي  المشاريع الاستثمارية.تي ية   إزالة الغموض ع• 
 إب از أممية الاستثمارات ودورما في انتعاش الاقتصاد.• 
 إب از أممية التموي  ووظيةته.• 

 :المنهج المتبع
الة ايات ته الاعتماد ع م المصاج الو ةي فيما للإياقة ع م الا ةالية واحاولة استيار  حة 

ياص الجان  الص    لأنه ا عه لتق ي  الحقاعت وفاه عصا   المواو   بيصما ته الاعتماد 
ع م اصاج دراسة الحالة فيما يتع ت قالجان  التةبيقي ا  أي  اسقاط الدراسة ع م واقع 

 .المشاريع الاستثمارية
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 خطة البحث:
 .البح  إلم فص ي  ن  يي  وآس  تةبيقيته تقسيه محا 

حي  ته اعالجة فيه ابحثي  في ت   ن  ة عااة حول التموي  و الاستثمار الةص  الاول يعالج
حي  تضم  المبح  الأول لماهية التموي  و المبح  الثاني لماهية ابح  ارلاع اةال  

 الاستثمارات.
ويصقسه الم ابحثي  .حي  تضم  المبح  الأول ااا الةص  الثاني فيعالج المشاريع الاستثمارية 

 المةاوم العام ل مشاريع الاستثمارية .
 .تقسيه المشاريع الاستثماريةوااا المبح  الثاني فتضم  اعايي  

 الت لاص التةبيقي بث ث اباح . والةص  الأسي  فعالج
 فياا.المبح  الأول تحدث ع  الم سسة التي ته الت لاص 

 تص يه و هية ة ا سسة ات و الجااع تصاول ااا المبح  الثاني ف
 .دراسة حالة اش و  ت ااوا  ورق ةااا المبح  الأسي  فعالج 

 
 
 
 
 
 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 
 
 

 
 

الفصل الأول: التمويل 
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 الفصل الأول: التمويل والاستثمارات
 تمهيد:

يعتبااا  الاساااتثمار قمةاوااااه الواساااع ياااوم ة عم ياااة التصمياااة الاقتصاااادية  وأداة فعالاااة ل صااااوض      
قالاقتصاااد الااوطصي  ذلااك لمااا تحققااه ااا  زيااادة فااي الةاقااة الإنتاييااة  والاسااتغ ل الأاثاا  ل مااوارد 
البشاا ية والماديااة. ذلااك بتشااجيع إقااااة المشاااريع الاسااتثمارية قةاا  الوساااع  المتاحااة الماديااة اصاااا 

 والبش ية.

 المبحث الأول: ماهية التمويل 

لقد تةور اةاوم التموي  قصةة ا حوظة قاعتبارل وظيةة مااة و أساسية لم سساة التاي تبحا     
طاا الاساتثمار . و اا  مصاا نتةا   إلام اةااوم ع م الموارد ال زااة التاي تمةصااا اا  تمويا  نشاا

 التموي  و وظاعةه.

 التمويل تعريف المطلب الأول: 

  التموياااا  مااااو ت ااااك الوظيةااااة الإداريااااة فااااي أ  ا سسااااة تاااااتص قعم يااااة التاةاااايج ل اااااوال و
الحصول ع ياا ا  اصدر التموي  المصاس   لتوفي  الاحتيايات ال زاة لأدال أنشةة الم سساة 

قماااا يسااااعد ع ااام تحقيااات أمااادافاا و تحقيااات التاااوازن باااي  ال غباااات المتعارااااة ل ة اااات المات ةاااة  
الماااا   ة فااااي نجاااااح و اسااااتم ار الم سسااااة و التااااي تشاااام  المسااااتثم ي  و العمااااال و المااااوردي  و 

 1المجتمع و المستا كي .

   التموي  ماو تاوفي  الصقاود فاي الوقاز المصاسا   أ  الوقاز الاح  تكاون فياه الم سساة فاي أاا
ااا  الاسااتا    والم سساااتالحايااة إلاام الأاااوال  تمااا يااوف  التموياا  الوساااع  التااي تمةاا  الأفاا اد 

 2ع م فت ات زاصية اعيصة. وذلكع م الت تي   والإنتاج

                                                           
 .21ص، 2991محمد عثمان وإسماعيل حميد، التمويل والإدارة المالية، دار النهضة العربية، 1
 .241عمر حسين، الموسوعة الاقتصادية، الطبعة الرابعة، القاهرة، ص2
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  د الماليااة فااي  ااورة رأس اااال أو قاا ض أو التموياا  مااو تي يااة حصااول الم سسااة ع اام المااوار
مااحل  وتكااون عم يااات تموياا  ذاتيااة  قااد يقاادااا أ ااحاب المشاا و  أو الم سسااات أو أفاا اد سارييااة 

 3المصادر داعمة أو ا قتة.

 ا  س ل محل التعاريف نستصتج أن اةاوم التموي  لابد أن يتضم :

 يع.الحصول ع م الصقود قمات ف أنواعاا واستثمارما في المشار  -

 استيار الة ص الاستثمارية والمشاريع التي تحقت الصمو ل م سسة. -

التع ف ع م اصادر التموي  لاستيار المصدر المصاس  والتع ف ع م ادى الحاية إلام  -
 الديون.

تحقياات التكاااا  بااي  العم يااات الماليااة والإداريااة حياا  يتوقااف ع اام تحقياات أمااداف الغاادارة  -
 ا ولاي  اات ف وظاعف الش تات الأس ى.المالية ع م امان التكاا  بيصام

 تحقيت التوازن بي  أمداف الش تة وأمداف الة ات الم   ة في نجاحاا واستم ارما. -

 

 

 

 

 

 

 

 
                                                           

 .26، ص0222توفيق ماضي، تمويل المشروعات، دار الفكر العربي، القاهرة، 3
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 :التمويل مصادرو  وظائفالمطلب الثاني: 
 :وظائف التمويل -1

 وظاعف التموي  فيما ي ي: وتتمث 
 التخطيط المالي:  -

يعتب  التموي  اا  أناوا  التاةايج لأناه يااته بتاوفي  الأااوال  إذا فااو يسااعد للإعاداد المساتقب ي  
الماليااة التشااغي ية تويااه الماادي  المااالي نحااو التةكياا  فااي  والمصاااريفحياا  أن تقاادي ات المبيعااات 

دى القيااااام بتاةاااايج الاحتيايااااات الماليااااة ل م سسااااة فااااي الماااا وع يااااهالمتة بااااات الماليااااة اسااااتقب   
 .4والمتوسةوالةوي القصي  

 الرقابة المالية: -

ال قاقة المالية اس ولية الم اق  المالي  الح  عم ه الأساساي ماو الإ ا اف ع ام الحسااقات و    
تتمثا  الوظيةاة فااي تقيايه أدال المصشاأة قمقارنااة الاةاج الموااوعة لغاا ض ا تشااف الانح افااات و 

 تصحيحاا و التأ د ا  تصةيحما.

 الأموال:الحصول على  -

ساا ل الةتاا ة التااي تشاام اا  والااريااةيااادف التاةاايج المااالي إلاام التوفياات بااي  التاادفقات الداس ااة  
الاةاااة  و باااي  اقااادار الأااااوال التاااي تحتايااااا الم سساااة فاااي اواعااادما المحاااددة  و لتغةياااة ماااحل 
الحاية ي جأ المدي  المالي إلم البح  ع م الأاوال المصاسبة ا  اصاادر ساريياة تكاون قشا وط 

 سا ة و تك ةة ق ي ة.

 

 

 

                                                           
 .02، ص2991حمد شفيق ياسين طيب محمد إبراهيم عبيدات، أساسيات الإدارة، دار المستقبل والنشروالتوزيع،  4
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 استثمار الأموال:  -

ع اام الأاااوال  ع يااه اسااتثمارما فااي الأ ااول  والحصااولقعااد ايااام المااالي قاعااداد الاةااج الماليااة 
 الثابتة أو المتداولة

 ل حصول ع م أ ب  العواعد لتسديد الالتاااات المت تبة ع  محا الاستثمار.

 مقابلة مشاكل خاصة: -

اتكاا رة  مااحل  وغياا قااد توايااه الماادي  المااالي ااا  وقااز آساا  اشااا   االيااة ذات  اايغة سا ااة 
ذلااك عااادة عصااد تجميااع  ويااتهالمشااا   تتع اات بتقااويه الم سسااة ت يااة أو تقااويه يااال ااا  أ ااولاا  

 اش وعي  أو اش و  واحد.

 :مصادر التمويل -2

I.  إاا تموي  ذاتيا أو بايادة رأس المال. ويةون  الداخلي:التمويل 

 التمويل الذاتي:  -أ

 والمتوا ا يمة  تع يةه قأنه التموي  الح  تجد فياه الم سساة ذاتاه اا  سا ل التحقيات الاداعه     
الإمت  اااات  واجماااو اةاااون ياعياااا اااا  الأرلاااااح الغيااا  اوزعاااة  وماااولجاااال اااا  ااااوارد اساااتغ لاا  

 .5الغي  استعم ة فور اقتصال اواد يديدة

 6يتكون التموي  الحاتي ا :

الغيااا  اوزعاااة والتاااي تبقااام تحاااز تصااا فاا  فااااذا تاناااز إيجابياااة الأرلاااااح الساااصوية لم سساااة  -
)رلااا ه مااحا ياا د  إلاام ارتةااا  رأس المااال الااااص ااا  يديااد. أاااا إذا تانااز سااالبة )سسااارةه مااحا 

 ي د  إلم اناةاض الاحتياطات ا  يديد.

                                                           
  ان، تمويل الاستثمارات )دراسة حالة بالمؤسسة الوطنية سوناطراك(، قسم علوم تجارية، تخصص محاسبة و مالية، كليةكهان بوجمعة، شيخ عثم5

FAROUK BOU YAKOUB, l'entreprise et le financement bancaire, édition casbah,BBC, 200, p215.1  
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 والاااوالالامت  ات التي تحقت ا  نقص ا  ايمة قعض الأ ول اث  الآلات  اعادات  -
 في الم سسة. المحتةظ باا

 نات ذات طاقع احتياطي: مي أاوال إاافية ات وتة تحز تص ف الم سسة.و م  ال -

 

+ ااصصات ذات طاقع  + الامت  اتموي  الحاتي = الأرلااح الصافية )قعد التوزيعه تال
 احتياطي

 :  5التمويل بواسطة الأموال الخاصة -ب

عيصيااة ونقديااة تواااع تحااز حياا  يااته تشااةي  رأس المااال بتقااديه حصااص زيااادة رأا المااال:  *
تص ف الم سسة لتحقيت مدف اعي  ولما تحتاج الم سسة إلام تمويا  إااافي تضاة  إلام رفاع 

 رأسمالاا  وذلك قاحدى الة   التالية:

 وذلك قا دار ولايع أساه يديدة اقاب  نقود.*الزيادة في رأا المال بتقديم حصص نقدية: 

ذلاك بتغييا  رأس الماال الايتمااعي اا  أيا  : و *الزيادة فاي رأا الماال بتقاديم حصاص عينياة
 ا  الاستثمارات المادية. وغي ماالأرااي  الآلات  المعدات مثل:  توفي  ل م سسة وساع  اادية

قاساتبدال الاديون لاياادة رأس الماال لكا  لا تا د   وذلاك*الزيادة في رأا المال بإدماج الديون: 
 البصية المالية ل اصوم. إلم الحصول ع م اوارد إنما ت د  فقج إلم تغيي 

II-  مصااا  عاادة أ ااةال يتاااحما التموياا  ااا  اصااادر سارييااة يمةاا  تصااصيةاا الخااارجي :التموياال
 التالية :في المصادر 
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 التمويل عن طريق البنوك:  -أ

 7تما ي ي: وأمماايمة  تص يف الق وض الص فية إلم اجموعات تبعا لأس  اات ةة   

يماص  اعتمااد فاي  اة   وقاد: قاد يساتادم القا ض اا ة واحادة  *القروض وفقا لأسلوب الاستخدام
فاي أ  وقاز دفعاات اا  القا ض  يشات ط عادم  ويسددحساب يار  يسم  ل مقت ض قأن يسح  
 تجاوز المديونية الحد المسموح قه ل ق ض.

ماحا الشاأن قاد ياته ساداد القا ض دفعاة واحادة فاي تاااري   وفاي* القاروض وفقاا لأسالوب الساداد: 
  م أساط  ا ية  أو رلا  سصوية  أو نصف سصوية اتساوية أو غي  اتساوية القيمة.احدد  أو ع

 والم سسااتإلم قا وض امصوحاة ل اي اات  وتصقسه: * القروض وفقا للشكل القانوني للمقترضين
لشا تات  وقا وضلشا تات التو اية قالأسااه   وقا وضلشا تات المسااممة   وق وضالحةواية  

 ل جمعيات التعاونية. وق وضل ف اد   وق وضتات التضاا   لش   وق وضالتو ية البسيةة  

يمة  تبويباا إلم ق وض لقةا  التجارة أو قا وض لقةاا  *القروض وفقا للقطاعات المقرضة: 
لقةاا  الااداات  ااع إاةانياة وياود تقسايمات ف اياة  وقا وضلقةاا  الاراعاة  وقا وضالصصاعة 

 اتعددة داس  ت  قةا  إذا تة   الأا  لحلك.

 6التمويل بالاستئجار: -ب 

يعصاااي الاسااات جار فاااي اةاوااااه العاااام إاةانياااة اساااتةادة المصشاااأة قأ اااول الآسااا ي  سااا ل الةتااا ة     
زاصيااة احااددة اقاباا  ايمتااه الإيجاريااة اقاباا  مااحل الاسااتةادة يحصاا  ع ياااا الماا ي   الأااا  الااح  

  الاعتمااد ع يااه إلاام يشاي  إلاام اصةقياة اعاا ااة اساات جار الأ اول تمصاادر تماوي ي ل مصشااأة يمةاا
الاسات جار أ اةالا اصااا: البياع  اه الاسات جار  اسات جار  ويتاحيان  المصادر التموي ية الأس ى  

 المالي. والاست جارالاداة 

 

                                                           
 .41كهان بوحمعة، شيخ عثمان، مرجع سبق ذكره، ص6
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 التمويل عن طريق الأسواق المالية: -ت

تعتب  سو  رؤوس الأااوال ماو التاوياد با ؤوس الأااوال حااا ا أو قغا ض الاساتثمار ع ام      
 7.قة يقة انتقاعية والمستعم ه ام  ط   التوقف إلم أفض  حد بي  الموف  أفض  وي

تتمث  المياة الأولم لاحا المصدر التموي ي في عادم وياود أ  تشا يع *التمويل بالأسهم العادية: 
فااان إدارة الم سسااة لا تشااغ  قمشااة ة  ولاااحلكي ااام الم سسااة قاااي ال توزيعااات لحم ااة مااحل الأساااه 

اواياااة التاااااات سارييااة عصااد تاااري  اعااي  تمااا مااو الشااأن فااي حالااة الاقتاا اض تمااا أن الأساااه 
العاديااااة تمثاااا  اصاااادر داعااااه ل تموياااا  إذ لا يجااااوز لحاا اااااا اساااات اد ايمتاااااا ااااا  الم سسااااة التااااي 

 أ درتاا.

يقااة ل تموياا  مااي أناااا فااي ن اا  اساااممي اياااة الأساااه الممتااازة تة  *التموياال بالأسااهم الممتااازة: 
تمااا أناااا تعتباا   والسااصداتالم سسااة تباادو أقاا  سةاا ا فااي الماادى القصااي  اقارنااة قالأساااه العاديااة 

توزيااع المااااط  ع اام عاادد  ولاالتااالي ااة  يمااامي   ل تموياا  بو ااولاا إلاام  ااغار المسااتثم ي  
ساه أ  إعادة   اعاا عصداا أ ب  ا  المساممي   إاافة إلم حت الم سسة في استدعال محل الأ

ع م الأساه الممتازة ارتةا  تك ةتاا نسبيا اقارنة بتك ةاة  ويعابتصاةض أسعار الةاعدة في السو  
 الاقت اض.

التموي  قا دار أسااه عادياة أو امتاازة يعتبا  اا  قبيا  المشاارتة فاي رأس *التمويل بالسندات: 
لمديونيااة طوي ااة الأياا   فالسااصدات ابااارة عاا  المااال أاااا التموياا  قا اادار السااصدات فاااو تموياا  قا

 ااااك قاباااا  ل تااااداول ببور ااااة الأورا  الماليااااة يمةاااا  لحاا ااااه تصااااةيته فااااي أ  وقااااز قباااا  تاااااري  
 الاستحقا . تويد عدة أ ةال ل تموي  بواسةة السصدات ا  بيصاا نحت  الأنوا  التالية:

تتضااام  إ ااادارما ااا  ياااال ااا  امت كاااات الم سسااة التصااا ف اااامانا السااندات الموااامونة:  -
لحاا ااا حاات ااتياااز  إذ يتمتاع ع اام إدارة الم سسااة التصا ف فااي الأ ااول  ويةااون لساداد ايمتاااا  
 الم مونة قالبيع.
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في محا الصو  ت تام الم سسة المصدرة قساداد الةواعاد المصصاوص ع ياات السندات ذات الدخل:  -
محل السصدات ع  الأسااه الممتاازة قاأن الةاعادة التاي تادفع تعتبا   وتتمياةواعد  تكةي لتغةية ت ك ال

 ا  الصاحية الض يبية اص وف يج  سصمه ا  الإي اد قب  إسضا  محا الأسي  ل ض اع .
يعةااي لحم تاااا حاات المشااارتة فااي فاااعض الأرلااااح قااأ  ط يقااة السااندات المتقاساامة الأربااا :  -

الم سسااة مااحا الأساا وب لج اا  المسااتثم ي   وتسااتعم يااصص ع ياااا القااانون فااي  اا وط الإ اادار  
ل  تتاااب عاا  ط ياات إغاا اعاه قحاات المشااارتة فااي الأرلااااح  تمااا يحاادد لاااحل السااصدات اع فااة فاعاادة 

 أق  ا  السصدات العادية.
إ ااادار ماااحا الصاااو  اااا  الساااصدات يةااااد يقتصااا  ع ااام لتحويااال  لاااى أساااهم: الساااندات القابلاااة ل-

تكاون عااياة عا  زياادة اواردماا عا  ط يات الاقتا اض  والتايالم سسات التي تعي  أسةاار تبيا ة 
العااد  ن اا ا لارتةاا  أسااعار الةاعاادة ع ام القاا وض فت جااأ إلام مااحا الصااو  لت غيا  المسااتثم ي  فااي 

   ال سصداتاا.
ايمتاااا  ودفااعيحاات ل م سسااة اساات ياعاا قباا  ايعاااد الاسااتحقا  لااة لتسااتهتك: السااندات القاب -

لأ حاباا اع تعويضاه ع  الاسارة التي ت حات بااه يا ال انقةاا  اساتثماراتاه  لااحا يحادد لااحل 
 السصدات عادة سع  فاعدة أ ب  ا  سع  الةاعدة ع م السصدات الأس ى.
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الثالث: العوامل المحددة لأنواع التمويل و مخاطر وضمانات  المطلب
 التمويل

 العوامل المحددة لأنواع التمويل -1
رايع لعدة عواا  اصاا ظا وف الم سساة  ومحاتات ف اصادر التموي  ا  ا سسة إلم أس ى    

 7محل العواا  فيما ي ي: ون اصالاقتصادية العااة   والحالة
أولا: التك ةة: اث  الاستيار بي  نموذيي  ل ق ض حي  ياته تحدياد تافاة تا  اصادر اا  اصاادر 

الأسيااا  استياااار المصااادر الأقااا   وفااايالتمويااا  اااا  قبااا  المااادي  الماااالي  اااه إيااا ال المقارناااة بيصاماااا 
 تك ةة.

 تاداااتوالاسا انيا: الم عمة: أ  الم عمة باي  أناوا  الأااوال المساتاداة ن ا ا لةبيعاة الأ اول 
 والأاااوالالتااي سااتقوم بتموي اااا  فااالأاوال طوي ااة الأياا  تسااتعم  لتموياا  احتيايااات طوي ااة الأياا  

 قصي ة الأي  لتموي  احتيايات قصي ة الأي .
  الثا: الاة : نقصد قه الاة  الح  ي حت قالمساممي  نتيجة زيادة الالتاااات ع م المش و .

الم سسااة ع اام إياا ال تعاادي ت فااي اصااادر التموياا  قالايااادة أو راقعااا: الم ونااة: يقصااد باااا قاادرة 
 الصقصان تبعا ل تغي ات في الحاية لاحل الأاوال.

قاه استياار الم سساة ل وقاز  ونقصادسااسا: التوقيز: ارتبج عاا  التوقيز ارتباطا و يقا قالم ونة 
 ال الم كية.ط يت الاقت اض أو أاو  وع المصاس  ل حصول ع م الأاوال أق  تك ةة امةصة 
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 :التمويل وضماناتمخاطر  -2
 مخاطر التمويل: 

عم ياة تع ايه الأرلاااح أ   وتتة ا إن الادف الأساسي لإدارة أ   ا تة ماو تع ايه الأرلاااح      
التااي تتحم اااا الشاا تة أو البصااك قالدريااة الأولاام  والمااااط يقااوم الماادي ون بتقياايه التاادفقات الصقديااة 

 في: وتتمث 
 8الأعمال أو التشغيلأولا: مخاطر 

يعتبااا  ماااحا الصاااو  اااا  أماااه الماااااط  التاااي تقاب ااااا المصشاااأة  حيااا  تعبااا  عااا  تق باااات قااادرتاا    
  يتضم  محا الصاو  اا  الماااط  آ اار عوااا  اتعاددة قعضااا داس اي يا تبج قةةاالة إدارة الإرادية

م رلاحيتااا  تشام  عم يات المص مة  و قعضاا ساريي ي تبج قآ اار البي اة المحيةاة قالمص ماة ع ا
ت اك العواااا  اسااتوى أدال إدارة المص مااة و قادرتاا ع اام التصباا  و فشاا اا فاي رقاقااة عم ياتااه أو فااي 
تقااااديه اصتجااااات اسااااتحد ة ل سااااو  و المشااااا   العم يااااة و الاتجامااااات الاقتصااااادية و السياسااااية و 

الةصياة لإنتايااا ال  وف التجارية العاااة المحيةاة بصشااطاا و اساتوى التغيا  المتوقاع فاي الةا   
و اسااااتوى اسااااتغ ل طاقتاااااا المتاحااااة و تاايااااد اسااااتوى المصافسااااة سااااوال ااااا  داساااا  الصااااصاعة أو 

 الصصاعات المما  ة أو الاارج.
يمةاااا  لاااالإدارة الجياااادة أن تاةااااض ااااا  اااااااط  الأعمااااال التااااي تاضااااع ل قابتاااااا ااااا  ساااا ل    

 ص ااا  ت ااك الآ ااار التااي تتعاادى التصااحي  اليوايااة  إلا أناااا لا يمةصاااا الااتا وإياا الاتتصاا فاتاا 
 رقابتاا قاستبعاد عصص  تةالة الإدارة  فان قعض الأعمال تتميا قارتةا  اااط ما ع  الأس ى.

 
 
 

                                                           
زيطاري خديجة، مصادر التمويل في المؤسسة، قسم العلوم التجارية، تخصص محاسبة و مالية، كلية العلوم الاقتصادية و التجارية  صديقي مريم،1

 .20-22، ص  0226-0221،  3و علوم التسيير، جامعة الجزائر 
لعلوم التجارية، تخصص محاسبة و مالية، كلية االحاج يسمينة، دحاس كهينة، تمويل المشاريع الاستثمارية في المؤسسة حالة سونلغاز، قسم 8

 .12، ص 0223-0220، 3الجزائر  العلوم الاقتصادية و التجارية و علوم التسيير، جامعة
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 ثانيا: خطر السيولة:
إن اعاا  السيولة ااصص ل تأ اد قاأن ط ا  القا ض يمةا  تساديدل فاي أ  وقاز  سصو اا    

 الوداعع وايبة الأدال ع م المدى القصي  لالااعصاه.
إذ يحساا  اعاااا  الساايولة فااي قسااج التق ياا  يتضاام  اجموعااة ساايولة القاا ض: الالااااع   ايمااة    

 اا  ااا   ااا  ل ساا عة المتااياادة فااي أ ولااهالأ اول  عم يااات القاا ض الإيجااار  التااي قحااوزة البصااك 
ر يد ق ض الاايصاة  أااا المقاام يتكاون اا  تا  وايا  الأدال الاح  يةاون سا عة أ ثا  اا   اا  

 )الوداعع  زيادة سارج المياانية  ق وض التاقعة  زيادة في ر يد المقت ض الاايصةه.
اااااع اعاااااا  و  وإنإن ن ااااام مااااحا المعاااااا  يتغياااا  حساااا  الدريااااة المقاااادرة )حساااا  الانةااااا ه     

الساايولة قااد أيباا  إذن البصااو  لايااادة الإدااااج فااي فعاا  اساات اتيجي  نتيجااة لايااادة ااا  نشاااطاا فااي 
 .9حالتاه

 ثالثا: خطر سعر الصرف:
قالعم اة الصاعبة فااحا يع ااه إلام ااااط  الصا ف الاح   وديون قمج د اات   البصك حقو      

 يت يه قالأرلااح أو الاساع  التي ت    ع م الصتاعج.
الصاا ف يصااتج أساسااا ااا  تق بااات فااي سااع  الصاا ف ل عماا ت الصااعبة اقارنااة قااالعم ت  وسةاا 

الم يعيااة )العم ااة الوطصيااةه  فارتةااا  مااحا السااع  ل عم ااة الوطصيااة يحقاات رلاحااا تثياا ا فااي الصاا ف  
فالمح اااا  اضاااة  لاسااااتادام التقصيااااات  ولاااااحامااااحا السااااع  يااا د  إلاااام تحماااا  سساااارة   واناةااااض

 10اااط  الص ف.المتاحة له لتغةية 
 
 
 
 

                                                           
9 MICHEL MATHIEU, l'exploitant bancaire et le risque crédits, l'imprimerie maulde et renonetcie, 

995, p59.trimestre, 1 èmeParis, dépôt légal 3 
 .10لحاج يسمينة، دحاس كهينة، مرجع سبق ذكره، ص 10
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 رابعا: خطر سعر الفائدة:
مااي العماا  سصو ااا ع اام  و ااحتااإن الأمميااة المويااودة فااي نساابة الةاعاادة فااي الكت ااة الصقديااة 

حمايااة نساا  التبااادل  فااالمتغي ات فااي أسااعار الةاعاادة تاضااع تاا  اقتاا ض أو اسااتثم  فااي رؤوس 
 .11الأاوال لاة  سع  الةاعدة

يصتج ع  ذلك: الع ل يةون ل ادي  عصاداا تكاون نسابة الةاعادة اتغيا ة في حالة ارتةا  نسبة الةاعدة 
 أو الديون المستقب ية  ال لا  يصقص عصد توظيف حالي ل اوال بصسبة فاعدة  ابتة.

في حالة اناةاض نسبة ع م العة : التوظيف الحاالي ل ااوال قساع  فاعادة اتغيا  أو التوظياف 
اااا الااديون الاااااعة لصساابة فاعاادة  ابتااة لا تسااتةيد ااا  الأاااوال فااي المسااتقب  يةااون ااا لا  ياعيااا  أ

 تا يف الع ل عصد نسبة فاعدة ااةضة.
 ضمانات التمويل 

لا يمةاا  تقااديه سداااة أو قاا ض إلا بدلالااة ااامانات ية باااا المصاا في  فك مااا زادت المااااط     
 12نوعي  الضمانات: ونميا  ما تسمك المص في قضمانات أ ب  

اباااارة عااا  التااااااات  اصاااية تقااادم ل مصااا في اااا  قبااا   ااااص  ومااايأولا: اااامانات  اصاااية: 
 :وميطبيعي أو اعصو  

 ابارة ع  التاام تتابي احدد بادف. الكفالة:  -أ
مااو ابااارة عاا  تةالااة قضاامان قبااول أو قالوفااال أو ت يامااا اعااا  يقداااه الواامان الاحتياااطي:   -ب

  اص ع  أحد الم ااي  قالورقة التجارية.
 
 

                                                           
11 HERVE HUTIN, gestion financière, les éditions d'organisation, Paris, 1999, p506 
 11الحاج ياسمينة، دحاس كهينة، مرجع سبق ذكره، ص 12
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ابااارة عاا  ااامان اصاا في حاادي  نساابيا تعباا  رساااع  دعمااا قانونيااا  وماايرسااائل النساابة:  -ت
وااليااا  يتمثاا  فااي تح ياا  و يقااة فااي  ااة  رسااالة باااا تعاااد اعصااو  أو  اا في ياا د  إلاام حاادوث 

 التاام قانوني.
 ثانيا: ضمانات عينية أو حقيقية

 تقديه امان ا موس ل مص في اصاا:  ومي
 رم  المعدات. -
 رم  المح  التجار . -
 أو اب غ. رم  عقار -
 تقديه المعادن أو المعادن الص يسة. -

 مخطط التمويلماهية المطلب الرابع: 
 13تعريف مخطط التمويل -1

إن ااةج التموي  يع ض واعية الاايصة ا  ح تات رؤوس الأاوال وذلك طوال ادة     
دراسة المش و   سصة قعد سصة  فاو ي تكا ع م الصةقات الصقدية السصوية  أاا ح ول التموي  فاي 

 تاص المدى الةوي  والمتوسج )ادة أ ث  ا  سصةه ومحا اا ية قه ع :

 م المدى القصي  )سصو ه.يدول الاايصة الح  يةون داعما ع  -

يدول التدفقات الصقدية الصافية الح  يستعم  لحساب الم دودية والح  يعةي نة  التدفقات  -
ولك  في فت ة احددة أ  في نااية السصة ولااحا ااةج التموي  يبدأ ا  السصة الأولم ولي  ا  

 السصة  ة .

 

 

                                                           
 سفيان، تمويل و تقييم المشاريع الاستثمارية، قسم العلوم التجارية، تخصص مالية و محاسبة، كلية العلوم الاقتصادية و التجارية و علوم بطوش13

 .44، ص0228-0221، 3التسيير، جامعة الجزائر 
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 14أهداف مخطط التمويل-2

 الإست اتيجية في ايدان الاستثمار.التحقت ا  ادى تةابت الق ارات  -

 كيفية  عداد مخطط التمويل -3
بي  الموارد  والة   لك  فت ة )سصةه  والمواردإن ااةج التموي  يعب  عصه بتدفت الاستادااات   

 15يسم  قحساب ال  يد المت ا ه في ت  فت ة. والاستادااات
 أولا: الموارد

 :وميلديصا الموارد المستحقة ا  المش و  
 ( الهامش الذاتي الخامMBAذات طاقع  ه: يتكون ا  امت  ات الدورة والم ونات

 احتياطي )الاا ة قالصشاطه والأرلااح المحاسبية الصافية قب  توزيعاا.
 ( القدرة على التمويل الذاتي (CAF : 
  :نقصد باا إعادة تجديد المصقولات غي  المالية أو المصقولات المالية  عادة بيع الأصول

 اث  سصدات المساممة.
  التغير السلبي في احتياجات رأا المال العاملBFR تمث  السي  العاد  لدورة :

 الاستغ ل 
BFR س ةات اص فيةه -)ديون قصي ة الاي   -= )ايه الاستغ ل + ايه غي  ياماةه 
 ETEإلا إذا استعم صا فاعض الاايصة     

= BFR  احتيايات رأس المال العاا   –رأس المال العاا  الصافي 
 

                                                           
 .46بطوش سفيان، مرجع سبق ذكره، ص  14
15édition, Economica, Paris p 196;198. ème2ROBERT HONDAYER, évaluation financière des projets,  

CAF=   فاعض الإيمالي ل ستغ ل + الصواتج االية الم قتة أو المحسولاة قب  التموي- 
 ا يبة ع م الم سسات -اصاريف استثصاعية  -اصاريف االية + نواتج استثصاعية 
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 أو 
BFR احتيايات رأس المال العاا ه –أ ول  ابتةه  –= )أاوال داعمة( 

 MBAعواا ع  الااا  الحاتي الاام 
  تعويض الق وض المقداة )في قعاض الحاالات اثا  قا ض الاسات جاره أو قا وض اقدااة

 ا س ا تأتي قعدما ا ح ة إاافة التموي  المع وف المتمث  في:
 ارتةا  الأاوال الاا ة: الق وض المحص  ع ياا  إعانات الاستثمار...ال 

  ما لا بد ا  إاافة أ   الض يبة المتع قة قأابال التموي .
 16ثانيا: الاستخدامات

 تتمث  في:
 الاستثمارات. -
التغيااا ات المويااااة فاااي رأس الماااال العااااا   إلا إذا اساااتعم صا فااااعض الاايصاااة ل ساااتغ ل  -

 ه.MBAعواا ع  الااا  الحاتي الاام )
 أقساط الق وض المقداة. -
 ع م الأرلااح السصوات الساققة.أرلااح الأساه الموزعة  -
لا بااااد ااااا  إاااااافة عصا اااا  الاسااااتادااات الم تبةااااة قالتموياااا  المعاااا وف  تعااااويض القاااا وض   

 والأابال المالية  لا بد أيضا ا  إاافة أ   الض يبة غي  الم عمة المتع قة قالإعانات.
 ثالثا: الرصيد

 ويمث  الة   بي  الموارد والاستادااات.   
 المتراكمرابعا: الرصيد 

 .17ومو ال  يد التجميعي  يج  أن يةون اويبا   

                                                           
 .12بطوش سفيان، مرجع سبق ذكره، ص 16

17 Source: ROBERT HONDAYER, op.cit, p200. 
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 (: نموذج لمخطط التمويل1الجدول رقم )    
 ن ....   4 3 2     1 السنوات
 الموارد:

 احتيايات رأس المال العاا 
 قسه الأ ول

 الق وض

      

       Iالمجموع 

 الاستخدامات: 
 الاستثمارات

 تغي ات رأس المال العاا 
 التعويضات

      

       IIالمجموع 
       الرصيد

       الرصيد المتراكم
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 ماهية الاستثمارات المبحث الثاني:
 المطلب الأول: تعريف الاستثمار

لقااد ح اا  العديااد ااا  الاقتصاااديي  والماااليي  وريااال القااانون تحديااد اةاااوم الاسااتثمار وتاا  واحااد 
ع ام زاوياة اعيصاة ناتج عصاه اسات ف اةااوم الاساتثمار فا  يمةا  أن اصاه اعتمد في بصال اةاواه 

 .18نجد تع يف واحد له
يعتبااا  الاساااتثمار أحاااد العصا ااا  الااااااة فاااي تح ياااك عج اااة الصماااو وماااو الة يقاااة الةعالاااة لإنشاااال 
واضااااااعةة الثااااا وات واصاااااه تحساااااي  الأوااااااا  ساااااوال ع ااااام المساااااتوى الةااااا د  أو ع ااااام اساااااتوى 

سااااتوى الااااوطصي  تمااااا يعتباااا  ااااا  القضااااايا الجوم يااااة التااااي يسااااعم الم سسااااات أو حتاااام ع اااام الم
وقاااد است اااف اةااااوم الاساااتثمار قااااست ف المااادارس  ودراساااتاااسااا ولي الم سساااات ل متماااام بااااا 

 :نحت  اصاه والاقتصاديي 
LAMBERT يعااا ف الاساااتثمار قأناااه اباااارة عااا   ااا ال إنتااااج وتكاااوي  المصتجاااات المادياااة الصااعياااة

  .والوسيةة
فيع فااه قأنااه تةااوي  أدوات الةاقااة و يعصااي الاسااتثمار تحسااي  المسااتقب  اااع  GUTTON أاااا

  .استم ار محل التضحية إذن فاو نقةة التحةيه و الةص  بي  الحاا  و المستقب 
أناه اقتصاال ا اك قصاد الحصاول ع ام ااتياازات اساتم ة ويمياا باي    VONA VIZZA  ويا ى 

 .الاستثمارات غي  المصتجة
ت إدارياااااةه   و اساااااتثمارات اصتجاااااة يصت ااااا  اصااااااا تحساااااي  الأرلاااااااح  ااااا ال الآلات ) ااااا ال احااااا 

 الصصااية.
ماو تاصايص رأس الماال ل حصاول ع ام وسااع  إنتايياة  :يمةصصاا ذتا  تعااريف أسا ى ل ساتثمار

يعاا ف تاااحلك ع اام أناااه اساااتادام  .الإنتاييااةأو لتةااوي  الوسااااع  المويااودة لغاياااة زيااادة الةاقاااة 
  .وليد أرلااح في المستقب الأاوال الحاا ة لت

                                                           
18 L’investissement présent investissement et stratège de VP,180 
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الاساتثمار ماو رأس الماال يشام  تا  ااا يماع سا ل الساصة بتكاوي  رأس  MALINAUD حسا 
 .المال الماد 

  .والتداولتيصا الاستثمار مو ارتةا  التجاياات في رأس المال الثابز  وحس 
 .أو أن استادام الأاوال لتحقيت عاعد أو إاافية المش و 

 :نستصتج الصقاط التالية ا  س ل محل التعاريف
 ةالأاوال الحاا   واستادامتوظيف 
 الإنتايية وتحسي زيادة الث وة.  
قاد يةاون قشاة ه المااد  الم ماوس أو قشاة ه الغيا   فالاساتثمار الادف المساتقب ي لااحا التوظياف

الصقاود  الوداعاع تحاز الة ا   الوداعاع 19 :ااد  أ  المالي أو اا يسامم قاالمويودات الغيا  االياة
  .  والسصداتالأساهألج  

 الآلاتساااوال اوياااودات اادياااة أو االياااة يعاااد اساااتثمارا  فشااا ال  الأااااوالفعم ياااة توظياااف  ولاالتاااالي
 يعتبا  تاحلك اساتثمار والساصدات الأسااه ا ال  وتاحا والما ياات الإنتايياةلايادة الةاقة  والمعدات

حااا ة  استا  يةمو ابارة ع  تضحية أو إ با  ل غبة  :الاستثمار انيمة  القول  الأسي في 
 .ا  أي  الحصول ع م إ با  في المستقب  وذلك

 :ومي ال  وياات ن    س لا   الاستثمار ما يمة  تع يف 
  :ا  الصاحية الاقتصادية1-

يع ف الاستثمار ع م أنه المااط ة أو تجميد الأااوال التاي يمت كااا فاي الوقاز الحاالي ل تحصاي  
 الاعتبار:استقب  ققيمة و اب غ إيمالي أ ب  ا  المصاريف اع الأسح قعي  

 الاا  -
 الم د ودية – 
 فعالية العم  – 
 الأسةار المات ةة قالمستقب  – 

                                                           
ème édition ( Berti) 1993 p433.-Vizzo nova gestion financière 8 19 
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 من الناحية المالية: -2
الاستثمار ا  الصاحية المالياة ع ام أناه إيماالي الصةقاات  )توظياف رؤوس الأااواله باادف يع ف 

 س  ادا سي  )أرلااح ه استقب  لتسديد الصةقات الأ  ية ومحا قمقارناة المصااريف ااع الماداسي  
 التي يا قاا.

 من الناحية المحاسبية:-3
      قااااول سااااوال ااااااد  أو اعصااااو  يعاااا ف الاسااااتثمار حساااا  المةاااااوم المحاساااابي ع اااام أنااااه المااااال المص

 ت المادية والمعصويةه ته الحيازة ع يه أو أس  ا  ط ف الم سسة.ا) العقار 
 وتصنيفاته وأهميته الاستثمار:خصائص  الثانيالمطلب 

 :الاستثمارخصائص  –1
 التعاريف الساققة يمة  أن تستا ص يم ة ا  الاصاعص  س لا  
 :المصاريف المترتبة عن الاستثمار 1-

حيا  تحتاو  ع ام التكااليف التاي تادس  فاي  الاساتثماراتتتمث  في المبالغ التي يته إنةاقااا ع ام 
 : محل العم ية و تتقسه بدورما إلم

تكاليف الدورات التدريبية ل عمال.  
 تكاليف التصميمات الاصدسية و إي ال التجارب.  
تكاليف الأ ول الثابتة المتع قة قالاستثمار و تكاليف سا ة قاعدادما.  

 :لتستثمارالتدفقات الصافية 2-
تتمثا  فااي تاا  التاادفقات الصقديااة والتااي تساااو  إلام تقاادي  ت ااك الااي الارادات الصااافية المحققااة ااا  

اجموعاااة اااا  الاساااتثمارات التاااي تاااأتي قماااداسي  إااااافية اتع قاااة قالمبيعاااات  و التاااي يصاااتج عصااااا 
التكاااااليف اسااااماة بتكاااااليف الاسااااتغ ل المسااااتعم ة فااااي اسااااتغ ل طاقااااات الاسااااتثمار الإنتاييااااة و 

 :20المتمث ة في تكاليف الموارد ال زاة للإنتاج و المصاريف المتع قة قه

                                                           
  .10ص  2999ديوان المطبوعات الجامعية  الأعمشأسس المحاسبة العامة إبراهيم  20
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و تحس  التدفقات الصقدية الصاافية قعاد سصاه تا  اساتحقات الاساتثمار اا  الضا اع  و ال ساوم 
الصقدياااة الإيمالياااة  و ذلاااك قةااا ح تااا  التكااااليف المتع قاااة قالاساااتثمار اااا  اجموعاااة و التااادفقات 

 :اداسي ه حس  العالقة التالية
 
 
 
 تكاليف الاستغتل:- 3

وتسااااتعم  فااااي اقتصااااال المااااواد  المشااا و  ماااي ابااااارة عاااا  التكاااااليف الأولياااة و المصةقااااة عاااا  تصةيااااح 
 الض ورية لإنجاز المش و .

 مدة حياة الاستثمار:- 4
تتمث  محل المدة فاي عادد الساصوات التاي تةكا  الم سساة اساتاداااا اا  المشا و  الاساتثمار  أ  

 المدة تتمث  في : ادة حياة المش و   ومحل 
 .المدة التي ا  س لاا يحقت المش و  الاستثمار  تدفقات الاايصة 
  ه أو زواله  الح  ال يمة  التغااي عصه. ا تبةة قامت الاستثمارادة حياة  

 تما ي ي: الأولميج  اع فة ادة حياته  الاستثمارلكي يته استيار 
 ياته قعم ية تشغي ه. التقصي:حس  المعيار  -
الصاتج الح  نحص  ع يه أ  يعب  عا  اجماو  الةتا ات  س ل: ا  الاقتصاد حس  المعيار  -

 ا دودية. الاستثمارسيحت  س لااالتي ا  
 .: تحتو  ع م عصا   عدم التأ د  إذ مي عاا  ا  عواا  عدم الاتأ دالاستثمارادة حياة  -
 
 
 

 .التكاليف – الاستثمار= مداخيل  الإجماليالتدفق النقدي 

+ الرسوم+ المستحقات من )الضرائب – الإجماليالتدفق النقدي الصافي = التدفق النقدي 

 .)الغير
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 أهمية الاستثمار2/

أنه يقي  اقدار الايادة في الدس  الوطصي الح  يت تا  ع ام المساممة في الاقتصاد الوطصي أ  
 .21زيادة الاستثمار

  اساااممة الاسااتثمار فااي التشااغي  إ  الايااادة فااي عاادد العمااال و قالتااالي القضااال ع اام البةالااة      
 و ااتصا اا.

 .تأ ي  الاستثمار ع م أسعار الةاعدة وأسعار العم ة الصعبة والص ف 
  الةوياااا   يعتباااا  الاسااااتثمار المحاااا   الوحيااااد ل تةااااور والاسااااتم ارية فااااي ع اااام أساااااس الماااادى

 الم سسة.
 يعتب  الاستثمار تالتاام ع م المدى الةوي  أو المتوسج  يحتاج إلم اوارد اامة. 

 تصنيفات الاستثمار/3

 :22حس  عدة اعايي  الاستثمار  يمة  تصصيف 
 حس  المواو 
حس  الادف 
حس  المدة الااصية.  
 :التصنيف حسب الموضوع1..3
 :المادية الاستثمارات -أ

البصاال  العقاار   آلاتالمادياة  اصااية تاناز أم تجارياة اثا : المصاانع   الأ اولمي ابارة عا  
 الماانة الاستثماراتالمتداولة اث :  الأ ولو  و المعدات وأدوات المةت 
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 :المعنوية الاستثمارات -ب
اوظةة  الإيجار   ا ة اح   الت سيصات  وحت الاست ا المعصوية اث  : ب اعة  الأاوالتاص 

 لا. انز أم 
  :المالية الاستثمارات -ث

و السصدات و الق وض و الضمانات المدفوعة التي تعود قالةاعدة في وقز  الأساهتتمث  في 
 .الحت
 (:الغرض )التصنيف حسب الهدف .2.3

المويودة و التي  الأمداففي الحصول ع م وساع  قغ ض تحقيت  الاستثمارتتمث  ق ارات 
 .تسم  بتأاي  سي ورة الم سسة

 :و لتحقيت محل الأمداف الم يوة تصصف الاستثمارات إلم اا ي ي
 :يةلحت الا الاستثمارات -أ

و ذلك قاستبدال التجاياات ال أسمالية  الإنتاييةوالتي يقصد ا  وراعاا المحاف ة ع م الةاقة 
  .القديمة و التي استا كز بتجاياات يديدة

أناا تعتب  اتقاداة زاصيا  و  لاإ ل ستادامأ ول قاعمة اازلز  الحة  إح لوتحا تادف إلم 
 الأدال.و تحسي   الإنتاج يوعا و يادف بايادة  الأ ث محا الصو  يعتب  

 :التوسعية الاستثمارات -ب
إلم تمةي  المصشأة ا  اواياة زيادة الة   في المستقب   تما تادف إلم توسيع و تصمية تادف 
  .و البيعية ل م سسة الإنتاييةالةاقة 
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 : الاستراتيجية الاستثمارات -ج
قعوااا  غيا   الارتبااطتعتب  استثمارات غي  ا موسة أ  يصع  تقدي  عاعادة المتوقاع تمياا وماحا 

 قاسااات اتيجيةقاااة  إدار  ع اااو  لاااه ع  اراالياااة و قالتاااالي يصاااع  اياسااااا حيااا  تحااادث نتيجاااة لقااا
ع ام  الإنةاا و  الاساتثمار   الإنةاا تالبقاال و التةاور   لأمادافااالم سسة نةساا و محا ل و اول 

   العاااا ي   ادالأ ااار ابا اا ة ع اام تةااالة  الاسااتثمارات  فاا غه أنااه لكاا  مااحل راساااتالبحااوث و الااد 
أنااه يصااع  تقاادي  المةاساا   إلاو الصةقااات   الإياا اداتو قالتااالي تاا    قة يقااة غياا  ابا اا ة ع اام 

 .الصاتجة عصاا تقدي ا تميا دايقا
 :الاستثمارات العامة -د

يمةاا  تسااميتاا أيضااا اسااتثمار ال فاهيااة و تسااتادف ل فااع اسااتوى اعيشااة الأفاا اد  و يمةاا  ذتاا  
 .23كحيةة أو البي ة تمثال ع م ذلالاستثمارات الاا ة الم

 : التصنيف حسب مدتها الزمنية.3.3
 :يمة  تقييه محا التصصيف إلم  الثة أنوا 

 :استثمارات طويلة الأجل -أ
و مي التي ياته إنتايااا فاي اادة تةاو  الاما  ساصوات و يةاون لااا تاأ ي  تبيا  ع ام الم سساة و 

 .واامة المجتمع في المستقب  تما يتة   انجازما أاوال سا ة
 :استثمارات متوسطة الأجل -ب

و مااي التااي يااته انجازمااا فااي ااادة تتاا اوح بااي  سااصتي  و سماا  سااصوات  تمااا يعتباا  مااحا الصااو  ااا  
  .التي تحددما الم سسة الاست اتيجيةالاستثمارات اةم  ل و ول إلم الأمداف 
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 :الأجلاستثمارات قصيرة  - 
 .انجازما في أق  ا  سصتي  و تسمم أيضا قالاستثمارات التشغي ية و التي يته

 المطلب الثالث : محددات وأهداف و مخاطر الاستثمار:
 :/محددات الاستثمار 1

 إن احددات الاستثمار الك ي عديدة واتشاباة ولك  نستةيع أن نبي  أمماا فيما ي ي:
يعتب  عاا  ال لا  ا  أحد المحددات الاااة ل ساتثمار وسا اة ل مشا و  الواحاد  فااو  أ/ الربح:

 يعد ا    لتقدي  
حالاااة الة ااا  ع ااام اصتجاااات المشااا و  وارتةاااا  الااا لا  يحااا  ع ااام زياااادة حجاااه الةاقاااة الإنتايياااة 

 ل مش و  والح  ي د  الاتااذ ق ار الاستثمار والعة   حي .
وااا  ياااة ن اا  المدرسااة الك ساايةية  فااان الاا لا  يعتباا  ااا  أمااه العواااا  المحااددة ل سااتثمار  إذ 
إن الااا لا  ماااو الحاااافا الأساساااي ل قياااام قجمياااع الاساااتثمار وماااو أيضاااا اااا  أماااه اصاااادر الادساااار 
قمعصاااااام أن الاسااااااتثمار يساااااااو  الادسااااااار  فماااااا  وياااااااة ن اااااا  المدرسااااااة الك ساااااايةية أن ماااااادف 

 حة العااة ع م عة  المدارس الحديثة التي اعتب ت المش وعات مو المص 
 العالقة بي  ال لا  والاستثمار عالقة ف دية.

فااال لا  ع اام المسااتوى الك ااي مااو أحااد اةونااات الاادس  الك ااي فك مااا أزد الاادس  الك ااي فااان نصااي  
الاا لا  قااد ياااداد والعةاا   تمااا افتاا ض الاابعض الآساا  تغياا ات الاا لا  ع اام المسااتوى الك ااي أ ثاا  

 :24لحا قي  أن   ة ا  ال لا  نةسهأممي
الاستثمار دالاة ل ةا   باي  اساتوى الا لا  الماةاج فاي الةتا ة الااصياة السااققة لااا و تاحلك أن ماحل 
الدالة ف دية  و محا يعصي أن تيار الاستثمار س ل فتا ة يااداد ت ماا ازداد الا لا  المحقات فاي نةا  

 القت ة الحالية أو الساققة لاا.
 ه هحي  أن : 1 –ن )ب  – هن)ب )= قعبارة أس ى ث ن 
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  : رلااحلا* ن: الةت ة الااصية * ب : ا الاستثمارث 
  د : الدس 

 إذا ق صا أن ب ن =   ن 
 و أن ب = د )  نه حي  : )   ن ه: الدس  الك ي في الةت ة ن 

 : الدس  في الةت ة ن  ه  ن )ه حي  :  1 –أ  : ب د ه   ) ن 
 ه1 –ن  )   – هن)   )أ  أن ث = د 
 ب/ التوقعات : 

مااو ااا  أمااه العواااا  التااي تحاادد الة اا  ع اام الاسااتثمار حياا  أظااا ت الدراسااات التةبيقيااة أن 
 التوقعات ت ع  دورا تبي ا في تحديد استثمار المش و .

و تاااادل الدراسااااات أيضااااا أن التج لاااااة المااااااية ل مشاااا و  ت عاااا  دورا تبياااا ا فااااي بصااااال التوقعااااات 
إن المشاا وعات التااي تماا  قحالااة ااا  الاا واج سااوف تكااو ن عااادة أ ثاا  المسااتقب ية  قصااةة عااااة 

تةاؤلا في المستقب  وأ ثا  رغباة فاي الاساتثمار  و لاحلك  يمةا  القاول عموااا أن الاساتثمار تحادد 
 قالتوقعات الاا ة قالدس  الك ي و التغي ات المتوقعة فيه.

 ج/ سعر الفائدة: 
ادسار يتحول إلم استثمار  فان أ احاب الأعماال  حس  اا اعتقدته المدرسة الك سيةية أن ت 

إنمااااا ياااادس ون يانبااااا ااااا  ااااادسولاه لكااااي يسااااتثم ون  و قااااد اسااااتبعدوا ا تصاااااز الصقااااود و ف اااااوا 
التوظيف الكااا  لااا  فااذا زاد الادساار فاان الاساتثمار يااداد  و لكاي يحادث التاوازن فانااا تعتماد 

 ع م سع  الةاعدة.
فاااي الساااو  بيصماااا الاساااتثمار دالاااة عةساااية لاااه  إن الادساااار قمثاقاااة فالادساااار دالاااة لساااع  الةاعااادة 

 ع ض ل صقود المدس ة إذ يات ف قاست ف سع  الةاعدة ) يايد بايادته و يصاةض قاناةااهه.
أاا الاستثمار مو قمثاقة ط   الصقود المدس ة ا  أي  استثمارما عصد ت  ط ا  ساع  اا  أساعار 

 و العة . الاستثمارصاةض الة   ع م الةاعدة فاذا ارتةع سع  الةاعدة ي
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يحااادث فااااعض عااا ض وساااوف ياااصاةض ساااع  الةاعااادة اااا  أيااا   الاساااتثماردساااار فاااي لاا اذا زاد
 و يحدث العة  في حالة اناةاض سع  الةاعدة. الاستثمارتشجيع زيادة 

 سيعتب  سع  الةاعدة المح   الأساسي ل دسار و قالتالي الاستثمار و قد  اةكز الدراساات تثيا ا
فااااي أمميتااااه قالصساااابة ل دسااااار أو الاسااااتثمار و لكاااا  اااااا تاااااال الأقحاااااث ز الدراسااااات التةصااااي ية 
اتوا ااا ة اااا  أيااا  تح يااا  ماااحا المصاااة   اااا  تااا  الصاااواحي حتااام الاقتصااااد الإسااا اي قصاااةة 

 .سا ة
إن اساااي ة التقاادم التكصولااويي اسااألة قالغااة الأمميااة لجميااع المشاا وعات  :د/ التقاادم التكنولااوجي

تااادف إلاام المحاف ااة ع اام ا ا امااا التصافسااية فااي الأسااوا   و تااحا إلاام تحسااي  ا ا امااا أو التااي 
فصاام ة ع ميااة التقاادم التكصولااويي تتمثاا  فااي رفااه اسااتوى الكةااالة الإنتاييااة أ  تحسااي   .التوسااع

الصاتج بصةقات ق ي ة وا   ه الحصول ع م أ ب  استوى اا  الأرلاااح أو الصامود أااا المشا وعات 
 .تكصولوييا التي تتقد

مصااا  اجموعااة أساا ى ااا  العواااا  التااي تحاادد اسااتوى الاسااتثمار  :عواااا  أو احااددات أساا ى 
الك اااي  اصااااا التغيااا ات الااريياااة فاااي الة ااا  الاااااريي ع ااام السااا ع ساااوال تاناااز ماااحل التغيااا ات 

 الااريية 
التغياا ات فااي الأسااوا  التااي تعتاا ف غالبااا  :تاااص حجااه وهيةاا  الصااادرات و ااا  مااحل العواااا 

قاااالتغي ات الحضاااارية و التكصولويياااة والتاااي تااا د  إلااام ااااامح ل قعاااض الصاااصاعات و اااا  تاااه 
قصااةة اسااتم ة تمااا تاا د  أيضااا إلاام نشااأة قعااض الصااصاعات الجدياادة و  الاسااتثمارانكماااش تيااار 

ي أيضاااا ناااحت  اصااااا الك ااا الاساااتثمارفيااااا قصاااةة اضاااة دة  واااا  احاااددات  الاساااتثمارنماااو تياااار 
و الصاااصاعات ألااااداف  الأنشاااةةالحةواياااة التاااي تاااادف إلااام نشاااأة ا افااات عاااااة أو تصمياااة قعاااض 

ونجاد أيضاا ظا وف الحا وب و الصااعاات  .ايتمااياة أو أماداف إنماعياة قغاض الص ا  ع ام الا لا 
فكا   تصااديةالاققعم ياة التصمياة  الإسا ا لدى الكثيا  اا  الب ادان الصااياة و ال غباة فاي  الاستق لية
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الك يااة ااا  المستحسا  التمييااا بااي  المحااددات  الاساتثمار اعاادلاتماحل المحااددات لاااا تاأ ي  ع اام 
 .25ة و الاارييةالداس ي

  : المحددات الداس ية
  .سع  الةاعدة1 . 
  .الم دودية2 . 
 التقدم التكصولويي3 . 
 .استثمار أرس المال البش    4 .
 استوى الدس 5 .

 :المحددات الااريية
 .عدم تم تا الاستثمارات 1.
  .الصمو الااريي 2 .
و رغه أن ل ستثمار أممية قالغاة فاي الصشااط الاقتصااد  و تاحلك قالصسابة  :مخاطر الاستثمار/2

تواياه  الاساتثماراتأن  إلال ف اد القاعمي  قه ومحا قسب  العاعد و ال لا  المصت   ا  ورال ايااه  
لااه ياا تبج فقااج قالعاعااد  الاسااتثماراشااةال اامااا  تانااز دريااة المااااط ة  وااا  مصااا نجااد أن اةاااوم 

 .ب  اقت ن أيضا قالمااط ة
 26فما مو المقصود قالمااط ة؟ 

أو  الاساتثمارقة  قساطة مي عادم التأ اد اا  تحقيات العاعاد المتوقاع اا  ورال  الاستثماراااط ة 
ال عاادم تحقياات العاعااد باا  قااد تمتااد مااحل المااااط ة لتشاام  المااال قمعصاام آساا  المااااط ة مااي احتماا

فااااذا تااان العاعاااد المتحقاات يسااااو  العاعاااد  ه إلااام العاعااد المتوقاااع قالإاااافةرأس الماااال  )المسااتم  
المتوقااع فااان دريااة المااااط ة تساااو  الصااة  و لمااا تااان العاعااد المتوقااع غياا  اتحقاات فعااال يبقاام 

 احتمال المااط ة قاعما و ا  مصا 

                                                           
 222نفس المرجع ص  25
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قالمااااط ة  وقياا  أن  ماا  العاعااد مااو  ماا  المااااط ة و فااي نةاا  الوقااز  الاسااتثمارارتاابج اةاااوم 
درياة اعيصاة اا  الماااط ة  و لكا  ماحل الماااط ة قاد تكاون  الاساتثماروا  قي  أن لك  نو  ا  أن

 . بي ة ا تةعة و قد تكون ق ي ة اتدنية حادة
 .ن ااية وغي تصقسه المااط ة إلم قسمي  رعيسيي  اااط  ن ااية 

 المخاطرة النظامية: -ا
المااط  التي تتع ت قالص ام العام في الأسوا  و ح تاتااا و عوااا  طبيعياة و سياساية و  و مي

اثااا  ماااحل العوااااا  لا تااا تبج بصاااو  اعاااي  اااا  الاساااتثمار وإنماااا عصاااداا تقاااع عصااادما تصاااي  يمياااع 
 اجالات و قةاعات الاستثمار.

 المخاطرة غير النظامية: -ب
يااة اثاا  التغياا ات فااي أسااعار الةاعاادة و تاادمور مااي المااااط ة التااي تبقاام قعااد طاا ح اااااط  الص اا

العم يات الإنتايية واث  محل المااط  عصداا تقع قد تصاي  اجاال اعاي  اا  الاساتثمار و لاي  
    المجالات و يمة  أن تجد في ااة  الاستثمار اا ي ي 

و مااي المااااط ة قااد تصااتج عاا  الاسااتثمار فااي أدوات عاعاادة إلاام اجااال  / مخاااطرة العماال:1-ب
 ي  قد يةش  محا العم  ولاالتالي لا تتحقت أمداف الاستثمار. اع
و مااي المااااط ة التااي قااد تصااتج عاا  التغياا  العةسااي فااي أسااعار أدوات  / مخاااطر السااوق:2-ب

 الاستثمار المتعاا  باا أو الضمانات العاعدة لاا نتيجة تق   أواا  السو   
تةاا  فاي المساتوى العاام ل ساتثمار مي الماااط ة التاي قاد تصجاع عا  الار / مخاطر السعر: 3-ب

 الح  ي د  بدورل إلم الاناةاض في ايمة الصقود اعب ا عصاا قالقوة الش اعية. 
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 / مخاطرة القوة الشرائية للنقود:4-ب
و مااي المااااط ة التاااي تصااتج ع ااام الارتةااا  فاااي المسااتوى العااام ل ساااعار الااح  يااا د  باادورل إلااام 

 عصاا قالقوة الش اعية.الاناةاض في ايمة الصقود اعب ا 
 المالية:/ المخاطرة 5-ب

المااط ة الصايمة ع  عدم القدرة ع م ساداد الأااوال المقت ااة لغاياة الاساتثمارات أو حتام  ومي
 الاستثمارات قسيولة نقدية قأسعار اقبولة. ع م تحوي ع  عدم القدرة 

 :والتنموية/ المخاطرة الاجتماعية 6 -ب 
التاي  والتع يمااتوالقواني المااط ة التي تصجه ع  التغي ات العةساية فاي الأن ماة الايتمااياة  ومي

تكاااااون اااااا   اااااأناا التاااااأ ي  فاااااي اجاااااالات الاساااااتثمار وأساااااعار أدوات الاساااااتثمار تحاااااه ااااااث  اااااا  
 الانتاج.ع م  وال سوماعدلات الض اع   ورفع والمصادرةالتش يعات المتع قة قالتصمية 

 :27تثمارالاس أهداف -3
تحقيت العاعد ااما تان ناو  الاساتثمار فما  الصاع  أن نجاد فا دا يوظاف أاوالاه دون أن  

 تحقيت اصافع  اصية أو عااة.  ولاالتالييةون مدفه تحقيت العاعد او ال لا   
الايااااادة فااااي نساااابة اليااااد العاا ااااة عاااا  ط ياااات الايااااادة فااااي اصا اااا  الشااااغ  التااااي يا ةاااااا  

 الاستثمارات.ع م البةالة بتوسيع  والقضالالاستثمار  
نجد أن محا الاادف يةاون عا  ط يات تضاحية الةا د فاي الاساتا    وتصميتااتكوي  الث وة  

 الحالي ع م أا  تكوي  الث وة في المستقب  وتصميتاا.
 وسداات.تحقيت رغبات المستا كي  ا  س ع   
مويااودات  و يةااون س اات أنشااةة يدياادة لااه تكاا  اويااودة ااا  قباا  المحاف ااة ع اام ايمااة ال 

 استثمارل.لم تحقيقه المستثم  ا  س ل تصويع اجالات امحا ع  ط يت اا يسعم 
وا  محا ت ه نستصتج أن الاستثمار يادف إلم تةاوي  الاقتصااد قصاةة سا اة الاح  يا د  حتماا 

 .لأف اد وال فاهيةإلم الانتعاش 
                                                           

ABEDLLAH BOUGHABA analyse et évaluation de projets. Edition berti .1999.p 09-27 
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 أنواع الاستثمارات: المطلب الرابع :
تات ف الاستثمارات قاست ف الميادي  و القةاعات الموياة إلياا لحا يمة  التة يت بي  عدة 

  :28أنوا  ا  الاستثمارات تما ي ي
 : الاستثمار الفردي -أ

يتمث  فيما يويه الة د في ادس اته أو ادس ات الغي  إلم تكوي  رأس المال الحقيقي الجديد و 
سي  استوى و   وط المعيشة لا لال الأف اد اث    ال اث  محا الاستثمار فانه ي د  إلم تح

 .سة     ال قةعة أرض ...إل 
 :الاستثمار التلقائي و الاستثمار المحفز -ب

الاستثمار الت قاعي مو الح  تقوم قه الدولة بدون اعتبار لما يدي ل ا  عاعد و ا  أاث ة ت ك 
في  اات التي ت    تثي  الاستثمار الاستثمارات الحةواية إقااة الصصاعات الثقي ة و تعد ا  أنوا  

أو  سوا الأنتيجة القيام قادسال اصتوج يديد إلم  الأرلااح  حي  تكون توقعات الاقتصاد الصمو 
 .الحاتي و المستقب ي قالاستثمار الاستثماراتو تسمم محل  للإنتاجإتبا  ط يقة يديدة 

توقع  لابدافع توقع العاعد و لو  الأف ادالح  يقب  ع يه  الاستثمارالمحةا فاو ذلك  الاستثمارأاا 
 .الأف ادمحا العاعد لما أقدم ع يه 

 :استثمارات المؤسسة -ج
استثمار الم سسات تمث  في رأس المال الحقيقي الجديد الح  يقوم بتكويصه و تموي ه إاا ع  

المحققة أو ا  الق وض التي تحص  ع ياا و مصا   الأرلااحالتي تكون ا   الاحتياطاتط يت 
  : أمماا ل ستثمارالتي تدفع باحل الم سسات  الأسبابيم ة ا  

 الس ع التي يمة  بيعاا اع تحقيت ال لا  إنتاجالمال أن الم سسة قحاية إلم اااون أرس. 
الإنتاججديد وساع  ت.  

 المحققة الأرلااحزيادة. 
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 ت بية حاييات زلااعصاا.  
 الإنتاييةرفع استوى.  
  تحسي  الصواية حتم تكون أ ث  اصافسة في السو.  
 :العيني الاستثمار -د

عم ياة تاااي  السا ع و الااداات فاي تكاوي  طاقاات إنتايياة يديادة و المحاف اة ع ام الةاقاة  مو
 .المويودة أ ال في المجتمع أو تجديدما الإنتايية

الغيااا  المعبااا  غصاااه قالعم اااة المح ياااة أو  ل ساااتثمارالصقاااد  فااااو المقابااا  الصقاااد   الاساااتثمارأااااا 
  .الأيصبيةقالعم ة 

 :الحكومي الاستثمار -ه
يتمثاا  فااي رأس المااال الحقيقااي الجديااد التااي تقااوم قااه الحةواااة بتكويصااه و تموي ااه أاااا ااا  فاااعض 

العااااد  أو اااا  حصاااي ة القااا وض التاااي تعقااادما ااااع الحةوااااة و الاي اااات  الإتقاااانعااا   الإيااا ادات
 .الأيصبية

نسمي استثمارا وطصيا ت ك المدس ات التي ياته تويياااا لتكاوي  رأس ااال : الوطني الاستثمار -و
الااوطصي الك ااي اشاات يات الم سسااات ااا   الاسااتثماريديااد لاادى الدولااة أو داساا  الدولااة ويتضاام  

و  الأفااا ادع ااام الشااقت  الساااةصات و البيااوت الساااةصية ااا  قبااا   الإنةااا الجديااادة   الآلاتالعتاااد و 
  .يه المويودات لديااالم سسات و التغي ات في ا

 (:الدولي )الأجنبي الاستثمار -ي
فاي تماوي  رأس ااال حقيقاي ه  لتكاوي  رأس ااال يدياد الوطصياة )تويياااامو اساتادام المادس ات 

يديااد سااارج الدولااة أ  دولااة أيصبيااة  و قعبااارة أساا ى فانااه يمةاا  تع يةااه قأنااه تاا  اسااتادام يجاا   
 .الب دانفي الاارج لموارد االية تم كاا ب د ا  
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 المشاريع الاستثمارية الفصل الثاني:
 الأول: المفهوم العام للمشاريع الاستثماريةالمبحث 
 تمهيد:

و تا  واحاد  الاساتثمارو المااليي  ورياال القاانون تحدياد اةااوم  الاقتصااديي لقد ح ا  العدياد اا  
فاال يمةا  أن  الاساتثماراةااوم  اسات فاصاه اعتمد في بصال اةاواه ع م زاوية اعيصاة ناتج عصاه 

 .نجد تع يف واحد له
 ة وأهدافها.تعريف المشاريع الاستثماريالمطلب الأول: 

 المشروعتعريف: -1
مااو اجاا د فكاا ة أو سةااة يت تاا  ع اام تصةيااحما التضااحية ققاادر اعااي  ااا  المااوارد ل حصااول ع اام 

 ال لاحية.
 الاستثمار:  -أ

الاستثمار مو قا ار توظياف رؤوس الأااوال  اعصاال إلااام نةقاة فورياة باادف الحصاول ع ام تسا  
ا التوساع قصاورة احسوساة  فمةااوم الاساتثمار لا يااص فقاج نةقاات ع م عدة فت ات اتتالية  ماح

س اات الأ ااول الماديااة  لكاا  الصةقااات التااي تسااامه فااورا و ابا اا ة فااي سااي  و توظيااف الم سسااة: 
 تكوي  الموظةي   البح ...

 المشروع الاستثماري:  -ب
القاعماااة ع ااام إن المشااا و  الاساااتثمار  اجموعاااة المسااااممات المث ااام ذات الةااااقع الاساااتثمار  و 

أساس تاةيج قةاعي و اتكاا  الح  يمةصصا ا  استغ ل الموارد البش ية و المادياة التاي تا د  
 بدورما إلم تحقيت التةور الاقتصاد  و الايتماعي قصةة احددة.
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و حسااا  المح ااا  تماااال حماااد : أن  المشااا و  الاساااتثمار  عم ياااة تج ااا  تاااأ ي  الماااوارد ااماااا   
أو المالية في أا  تحقيت تدفقات نقدية في س سا ة اا  الةتا ات و ذلاك   انز المشاريع الصصااية

 29ا  أي  ا سسة قوية.
يمةااا  أن نساااتا ص تع يةاااا  ااااا  الاساااتثمار  ع ااام أناااه اجموعاااة اااا  الأنشاااةة الم تبةاااة و   

المتداس اااة فاااي نةااا  الوقاااز و التاااي تتضااام  اساااتادام العدياااد ن الماااوارد المتاحاااة لتحقيااات قعاااض 
 ستقب .المصافع في الم

 و ا  س ل محا التع يف يتض  لصا    ة أقعاد لأ  اش و  تان :
. أنه يتكون ا  اجموعة ا  الأنشةة الم تبةة ببعضاا و المتكاا اة فاي نةا  الوقاز وتتة ا  1

 محل الأنشةة تاةيةا س يما لضمان نجاح المش و  بتحقيت الأمداف المسة ة.
العديااد ااا  المااوارد المتاحااة و التااي قااد تتصااف  . يعتمااد المشاا و  فااي إنشااالل و تشااغي ه ع اام2 

 قالصدرة اث : الأرااي  المواد الاام  العم ت الأيصبية. 
. الادف اا  إنشاالل ) و تشاغي ه ع ام التحدياده ماو الحصاول ع ام قعاض المصاافع ساوال تاناز 3

 االية أو ايتمااية. 
إن الم سسااااة ااااا  أياااا  الحةاااااس ع اااام ويودمااااا و اسااااتم ارما تقااااوم قعم يااااات تتمثاااا  فااااي استيااااار 
المشاااريع الم عمااة و المصاساابة لاةتاااا التصمويااة لاتااااذ القاا ار الأاثاا  لأفضاا  اشاا و  اسااتثمار  

 .آسحا قعي  الاعتبار الع قة المويودة بي  محل المشاريع الاستثمارية 
 
 
 
 
 
 

                                                           
HAMDI Kamel, analyse des projets et leur financement, la chambre de commerce, p05.0  
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 :الاستثماري اهداف المشروع -2
 إن الغ ض ا  إقااة المش و  الاستثمار  يتمث  في تحقيت أمداف تتج م في:

تع يه الدس  الوطصي: قمعصم احاولة ال فع ا  الدس  الك اي و قالتاالي الاساتا   الك اي  -
 أ  ا ورة تحقيت توازن بي  الاستا   و الإنتاج.

المشا و  ع ام الشاا ة تبيا ة فاي تحقيت أقصم قدر امة  اا  المبيعاات توساي ة لحصاول  -
 الأسوا  حتم و لو أدى محا في الأي  القصي  إلم عدم توزيع الأرلااح ع م المساممي .

 زيادة الإي ادات و ا  ته تصمية الأرلااح. -
 تحقيت الامداف الاا ة قالمدي ي  الحي  ت تبج اصالحاه ب قه الاعمال. -
 الاحتةاس بدرية سيولة اصاسبة و اوقف اال س يه. -
 حقيت الا تةال الحاتي: محا العصص  ي د  إلم:ت -
 .الاستي ادالتق ي  ا   -
 تحقيت اياان ادفوعات اتوازن. -
 اعتماد الم سسة ع م وساع اا الاا ة ل حصول ع م الس ع. -
 اش وعات المصافع العااة التي تصتجه الاداات الأساسية اث : الصق  و الموا  ت...إل  -
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 خصائص وأنواع المشروع الاستثماري  : الثاني المطلب
 أنواع المشاريع الاستثمارية:-1

 تات ف المشاريع الاستثمارية قاست ف قوة الت اقج فيما بيصاا و مصالك نوعي :
 .المشاريع المستق ة 
 .المشاريع المت اقةة 
تعتباا  اشاا وعي  اسااتق ي   إذا تانااز التاادفقات الصقديااة لأحاادما ققبااول أو  المشاااريع المسااتقلة:-ا

رفض المش و  الثاني  وتاحلك إذا تاان اا  الممةا  فصياا أو ناتاار تا  المشا وعي  أو أحادمما و 
  مثال ع م ذلك إنشال استشةم أو ادرسة.

دمما زيااادة نقااول عاا  اشاا وعي  أنامااا اةماا ن إن نااتج عاا  استيااار أحاا المشاااريع المكملااة: -ب
 في إي ادات المش و  أو اناةاض نةقاته.

 إذا تان قبول أحدمما سي ام رفض الآس  . اتصافيي اش وعي   نعتب  المتنافية:المشاريع   -ج
 اثال : إنشال نةت أو يس .

و مي ت ك المشاريع التي إلم أدى قبول أحدمما إلم زيادة تكااليف  المشاريع المعوضة : -خ
 اقام.المش و  الآس  أو نقصان إي اداته اثال اقام أو إنشال اةعه بداس ه 
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 خصائص المشروع الاستثماري -2
 يتميا أ  اش و  استثمار  قالاصاعص الامسة التالية:

 . إي ادات المش و  الاستثمار 
   الاستثمار .نةقات المش و 
 .ادة الحياة 
 .القيمة المتبقية 
  .درية المااط ة و قد تة قصا إلم ذلك أنةا 
  يرادات المشروع الاستثماري: 1

ع ام اة ا  اصتوياات   و مي ابارة ع  تقدي ات تت تا أساسا ع ام الدراساات التساويقية و التصبا
 .  30المش و   حي  المبيعات تشة  الجال الأ ب  ا  إي ادات المش و 

عا  عم يااة اسااتثمارية اعيصااة    الصاتجااةو الإيا اد الصااافي يعتباا  تادفت تقااد  احااحوفا اصاه الصةقااات 
 ما أن التصب  قاي ادات المش و  تت تا أساسا ع م الدراسات التسويقية التي تاته قاالتصب  و تقادي  

ق اااا حجااه المبيعااات المتوقعااة و التعاا ف ع اام تةصااي ت المسااتا كي  و أفضاا   اابةة ل توزيااع وأ
تك ةااة و ااا  مصااا نضاام  ساا اة القاا ار الاسااتثمار  المتضاام  لاا فض أو قبااول المشاا و  و مصااا  

 نوعي  ل تدفت الصقد :
 اع  والةواعاد  المساتحقة ضاالصاتج ع  عم ياة طا ح ال التدفتو يتمث  في  الصافي:التدفت الصقد  

 .ل غي 
ة الاسااااتغ لية قباااا  تاصاااايص التاااادفت الصقااااد  الإيمااااالي: و يتمثاااا  فااااي الاااا لا  الصاااااتج عاااا  الاااادور 

 .حصص الاستا   و الم ونات
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 الاستثماري:/ نفقات المشروع 2
 تحتو  نةقات الاستثمار ع م عدة عصا   تحدد اصاا نوعي  : 

 تكاليف أو نفقات رأسمالية: -أ
و ماااي الصةقاااات و التكااااليف ال زااااة لإنجااااز أ  اشااا و  اساااتثمار  ااااا  أ  ساااع   ااا ال تااا  ااااا 

المش و  اصاف إلم التكاليف و التي تحتو  ع م تكاليف الصقا  و الجماار  و الت تيا  يحتايه 
و الإعااداد حتاام يصااب  ياااماا لباادل الصشاااط و نسااتةيع حصاا  التكاااليف و الصةقااات الاسااتثمارية 

 فيما يأتي :
 دراسة تس س  العم يات الإنتايية في المش و . -
 ال  وف الاقتصادية و التش يعات الساعدة. - 
  تکاليف و نفقات تشغيل المشروع -ب: 

قعااد إنجاااز المشاا و  وإتمااااه  فااان تشااغي ه واسااتغ له يحتاااج إلاام تكاااليف و نةقااات الاسااتغ ل و 
مااي تتمثاا  فااي عصا اا  اصاااا المااواد ال زاااة  الأيااور و المصاااريف الأساا ى  تمااا تحتاااج نةقااات 

 .  31تكوي  العمال إذا تانز الآلات تكصولويية عالمية
 حياة المشروع:/ مدة 3

ماي الةتاا ة التاي يحقاات فياااا المشا و  إياا ادات  اافية و يجاا  التع يااف باي  العماا  الاقتصاااد  و 
 العم  الإنتايي. فالأول تقصد باا ت ك المدة التي يته فياا تشغي  المش وعات اقتصاديا.
امااا عصااد أاااا الثاااني فاااي الةتاا ة التااي يةااون فياااا المشاا و   ااالحا للإنتاااج  و يااته تقاادي  تاا  اص

تقساااايه المشاااااريع الاسااااتثمارية و مصااااا  عواااااا  عدياااادة تاااا    ع ياااااا و مااااي أنااااه ت مااااا طااااال زااااا  
 الاحتةاس قالمعدات فانه:

 تصاةض ايمتاا السواية. -
 تاداد تكاليف تشغي اا . -
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 اناةاض يودة المصتويات. -
 32ايا  الواف ات التي يمة  تحقيقاا أو تشغي  اصتجات يديدة.  -
ن حظ أن العم  الح  يامصا مو العم  الاقتصاد   و لاي  الإنتاايي مصاا لأنصاا فاي تقييمصاا  فاصا 

ل مشاااا و  الاسااااتثمار  نكااااون فااااي حايااااة ااسااااة إلاااام تحديااااد الةتاااا ة التااااي يةااااون فياااااا تشااااغي ه أو 
 الاستغ ل.

حا و ا  الممةا  أن تبقام ايماة قااياة لااحا الأ اول أ  أن الاساتثمارات ايماة تجارياة اتبقياة و ما
يةون رايع إلم أن محل الحياة تكاون طوي اة أ  أناه اا  الصاع  التأ اد أو تحدياد المادة الحقيقياة 
لاسااتعمال الأ ااول  تمااا يمةاا  ل قيمااة المتبقيااة أن تكااون اعدواااة أو سااالبة فااي حالااة تكاااليف أو 

 نةقات التا ي ." 
 ة حياة المشروع الاستثماري:ر : دو الثالثالمطلب 

أ  اش و  استثمار  يج  الم ور قعدة ا اح  أو ااا يسامم دورة المشا و  و التاي تضاه  لتحقيت
 ا اح  قب  الاستثمار و ا ح ة أ صال المش و  

 تعريف:
ا  الض ور  في محل الم ح ة دراسة الآ ار المش و  ع م البي ة التي سيصجا فياا و دراسة آ اار 

ع اتة بااات البي ااة حياا  لا يمةصصااا أن تتصااور البي ااة ع اام المشاا و  أ  قمعصاام توافاات المشاا و  ااا
اشاااا وعا داساااا  المص مااااة يعتمااااد ع اااام ااااادى قدرتااااه ع اااام التكيااااف اااااع المحاااايج الاقتصاااااد  و 
الايتماااااعي و اااااع الأواااااا  السياسااااية العااااااة  و الص ااااام القااااانوني  و السياسااااات الحةوايااااة و 

 33طبيعة الأسوا  و آليتاا  ا  بي  أمداف التع يف تجد: 
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 معرفةال مرحلة -
 ل ستم ار.إذا تانز الةك ة التقصية و المالية و الاقتصادية ل مش و  قاب ة 

 اوارد أس ى. تاصيصالتأ يد ا  إاةانية اوا  ة تحقيت و  -
 تحديد الاحتيايات المالية ال زاة. -

 و مصا  قعض الجوان  التي يج  إعةالما أممية ع م استوى محل الم ح ة و مي:
 تقااديه اات ااف الح ااول التااي تمةصصااا ااا  الو ااول إلاام مااحا الااادف إلاام  الأوليااة الوطصيااة :

 دراسة إاةانية إنجاز المش و  ع م الت اب الوطصي.
 .التحقيقية التقصية: تتضم  استم ار المش و  تقصيا 
   التحقيقية الاقتصاادية : تتضام  اساتم ار المشا و  اقتصااديا أ  يتضام  التاوازن الجااو

 و استم ار التوظيف.
 مرحلة التحوير : -2

يع ف ماحل الم ح اة قم ح اة التعا ف ع ام الةا ص الاساتثمارية المتاحاة فاي الأساوا   و يمةا  أن 
نقاااول أن نجااااح دراساااة الاساااتثمار يعتماااد إلااام حاااد تبيااا  ع ااام اااادى الصجااااح القااااعه قالدراساااة فاااي 

نةا   باي  الةكا ة استيارل ل ةك ة المصاسبة التي يمة  تحوي اا إلم اصتجات تااة تما يج  ع يصا أن 
 الاستثمارية و الة  ة الاستثمارية .

فالكثي  ا  الأفكار قد تبدو يحاقة فاي أول وم اة و لكصااا قاد تةشا  اا  حيا  التةبيات الع ماي أو 
ا  حي  الك ةة المقدرة لاا  أاا الة  ة الاستثمارية فاي بحلك المجال الح  يتمتاع فياه المشا و  

يةةي أن يةاون لااا ف  اة تساويقية اصافساة فيااا و لكا  يجا  أن قمياة تصافسية في الأسوا  و لا 
تعةي محل الة ص عاعدا ا اايا ل مشا و   و فاي نةا  الوقاز تمادل قم تاا تصافساي  ف ااحا يجا  

 يصة و ا  بي  أمداف محل الم ح ة ع م القاعه قالدراسة إن يح   الة ص الاستثمارية له داس  الب
 التا يف ا  الة ايات الساققة. -
 يد اات ف تكاليف الاستثمار و الاستغ ل.تحد -
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 التح ي  المالي و الاقتصاد  ل متغي ة الماتارة  -
 إذ أن ا ح ة تحضي  المش و  يعتمد ع م عدة اتغي ات تتمث  في :

 دراسة السو . -
 الدراسة التقصية. -
 تقصية تكاليف الإ اار و الاستغ ل. -
 استيار المتغي ات الم عمة. -
 مرحلة التقييم: -3

ا ح ة التقييه تساعد المح   في اتااذ الق ار و قصاةة عاااة فاان ماحل الم ح اة تتضام   ا ث إن 
 عم يات:

 التقييم المالي و دراسة المردودية التجارية للمشروع:
يااته فياااا ت يمااة يميااع المعةيااات المتحصاا  ع ياااا ااا  الدراسااة ) التمايديااة ه الساااققة فااي  ااة  

وديااة التجاريااة ل مشاا و  و مااحا وفقااا لمعااايي  و طاا   سا ااة يااداول االيااة   ااه ي ياااا حساااب الم د
 باا.

 الدراسة الاقتصادية للمشروع :
يقااوم مااحا التقاادي  ع اام أساااس المع واااات و المعةيااات المتحصاا  ع ياااا ع اام الدراسااة التمايديااة 

 ل سو  و ايمة المش و  لتقدي  التكاليف و الإي ادات المتوقعة المش و .
 مار :مراحل ختل الاستث -ب

بويااود عاادة أسااباب و عاادة است فااات بااي  المساا ولي  أو الماتصااي  فااي اتااااذ القاا ارات  فانقسااه 
 محا الق ار إلم   ث احتمالات: 
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 رفض المشروع :
و يةون محا ال فض عصداا يةون أحد محل المتغي ات غي  اتوف ة ) سو  يديادة  دراساة تقصياة  و 

 دراسات أس ى....ه.
 :متابعة الدراسات 

تكون محل الدراسات ساوال ل حصاول ع ام المع وااات دايقاة تتح يا  دقيات لتكااليف الاساتثمار و  
 دراسة اتغي ات يديدة. 

 قبول المشروع : 
مااو عم يااة سااا ة تااه فياااا دراسااة تاا  المتغياا ات و لااه تكااون فياااا اشااة ت و بواسااةة مااحا القبااول 

 يمة  الم ور إلم ا اح  المقب ة.
محا القبول قعد التأ د ا  تحقيت ت  الدراسات الساققة قما فياا ا ح ة التحضي  و  و يةون  

 التقييه  ه الانتقال إلم الم ح ة الموالية. 
 مرحلة التنفيذ :

مي ا ح ة ا  الم اح  الساققة قحي  في محل الصقةة يته فياا بداية إنجاز المش و  و الحيازة 
 .توفي  ت  الأاوال ال زاة لتحقيت المش و ع م اعدات و تجاياات في أي  قصي  و 

 يمة  ت ايص الم اح  الأرلاعة الساققات الحت  في الماةج التالي:
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 (: مراحل دورة المشروع1الشكل )
 تخطيط المشروع  

 الإستراتيجيات -الأهداف              -
 المخاطر -نطاق المشروع            -
 الأدوار -القيود و الميزانيات التقديرية   -
 المراحل الأساسية -الأطراف           -

 تنظيم فريق العمل
 مدير المشروع -
 الهيكل التنظيمي -
 فريق العمل  -

 
 الوثيقة المرجعية للمشروع

 
 جدولة المشروع

 أساليب فنية و  دارية
 خطط و برامج لوبط الوقت

 خطط و برامج لتدبير مستلزمات و توازن الطاقات
 و برامج الإنفاق التقديرية التفصيلية موازنات
 

 الوثيقة التنفيذية للمشروع

 
 التوجيه

المتابعة، الانجاز، الوقت، الجودة، التكاليف،             
 الاختبار و التعديل، التشغيل

 
 تقارير المتابعة
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 : العوامل و العوائق المؤثرة في المشاريع الاستثماريةالرابعالمطلب 
 :34يمة  أن يميا بي  التعاريف عدة لدراسة العواا  الم   ة في المش و 

 نوع النشاط:  -
يعتبااا  أماااه عااااا  يااا    ع ااام السياساااة التاااي يساااي  ع يااااا المشااا و  الاساااتثمار  المقصاااود بصاااو  
الصشاط فاصا  قعض المش وعات التاي تحتايااا طبيعاة الأعماال التاي قا ا ما المشا و  تماا تعبا  

التااي تحتاااج إلاام اقااادي  اغاااي ة ااا  الأاااوال لاسااتثمارما فااي الأاااوال و تااحلك ياا     عصاااا الأاااوال
نو  الصشاط ع م تمويا  احتياياات المشا و  ع ام العم ياة و ع ام عم ياة ال قاقاة المالياة و ت اا  

 محل الأممية في قةا  الاي ات المالية الح ة اث  : البصو  التجارية ع م ويه الاصوص.
 ب حجم المشروع:

مو ي    قصةة سا ة ع م اواو  التموي  أ  سد احتياياات المشا و  اا  الأااوال ال زااة  و
المة ولاااااة و ت مااااا تباااا  المشاااا و  ت مااااا تعقاااادت ال قاقااااة  تمااااا تاااااداد أمميااااة  وأيضااااا دريااااة ال قاقااااة

الاعتماد ع ام التص ايه المحاسابي و ايااان التقادي  توساي ة إدارياة ل  قاقاة ت ماا زاد حجاه المشا و  
مااااا انةصاااا ز إدارة المشاااا و  عاااا   اصااااية أ ااااحاب رأس المااااال و ااااا  ياااااة أساااا ى فااااان أو ت 

المشاااريع الكباا ى يسااا  ع ياااا الحصااول ع اام الأاااوال ال زاااة لاااا ل توسااع و المواياااة ال اا وف 
الةارعة لان  تب  الحجه ا تبج ققوة الم تا المالي قما يايد ا   قة الصاس و اطم صاناه إلام ماحل 

 المشاريع.
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 العوائق التي تقف دون تحقيق المشروع الاستثماري: ج
 : 35يمة  ت ايصاا في قعض الصقاط ال عيسية و مي

 . العوائق المالية :1
تتمثاا  فااي عااادم تةايااة رؤوس الأااااوال نتيجااة عاادم تةاياااة القاا وض المصاسااابة و الماصصااة لااااحا 

 المش و .
 . العوائق الاقتصادية :2

 السياسية لسياسة الأسعار و سياسة الض اع .تتمث  محل العواعت في الم   ات 
 ، العوائق السياسية:3

و تتمث  في عدم القدرة ع م التاةيج و تصةياح المشا و  و ط يقاة اتاقعاة و تقيايه المشااريع الغيا  
ا عماااااة و التشاااااغي  أو التوظياااااف الساااااي  للإطاااااارات اااااا  الصاحياااااة الميدانياااااة داسااااا  الم سساااااات 

 العمواية.
 ية:العوائق الاجتماع 4

و تتمثا  فاي انتشاار الأاياة  و اشاا   الأااا  التاي لا تسام  ل مساتثم ي  الأيانا  قا ات اشاااريع 
 تصموية استثمارية داس  الب د.
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 :الاستثماريةمعايير تقييم المشاريع  :نيالثاالمبحث  

 :المعايير القائمة بدون خصم الاول:المطلب 
 المال:المعيار القائم على فترة استرداد رأا 

ه و تعتمااد مااحل الة يقااة pay-back-methodيعاا ف قاسااه ط يقااة اساات يا  ايمااة الاسااتثمار )
ع م اع فة عدد السصوات التي يمة  فياا اسات يا  الاساتثمار الأولاي أ  أنااا تتمثا  فاي حسااب 
و تقدي  عدد السصوات ال زاة لاست داد المبالغ المصةقة ع م الاستثمار ع  ط يت الحصول ع ام 

غاا ت  و تتميااا مااحل الة يقااة قالبساااطة و العم يااة و لكصاااا قااد تاا د  إلاام نتاااعج غياا   ااحيحة  ال
فاااي لا تأسااح قعااي  الاعتبااار الاساات ف بااي  اسااتوى الأرلااااح المتوقااع و طااول عماا  المشاا و   و 

 .36قصةة عااة محا المعيار ي ول لصال  المش وعات ذات العاعد الس يع
 خصمالمعايير القائمة على  الثاني:لمطلب ا

إن المعيار السابت يأسح قعي  الاعتبار تك ةة الاستثمار و العاعد اصاه دون ا اعااة المادة ل تادفقات 
الماليااة و الصقديااة ل تكاااليف و الةواعااد ولاااحا فاااو يحتااو  ع اام عيااوب  و لااحلك فانااه تويااد اعااايي  

الحالياة الصاافية و ط يقاة اعادل العاعاد تحاول ا اعاة الةص  الااصي بي  المشاريع و ماي القيماة 
 الداس ي .

 La valeur actuelle helte.van( طريقة القيمة الحالية الصافية  1
تقااوم ماااحل الة يقاااة قمقارنااة التكااااليف الاساااتثمارية قااالإي ادات الصاااافية طاااوال حياااة المشااا و  يعاااد 

 است ياعاا إلم اقياس زاصي اشت   مو الحا   ع  ط يت الاصه.
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 : ي اا ل مبالغ و الغ ت ) الإي اداته المتوقع الحصول ع ياا في فت ات اقب ة. Rإذا تان  
i.اعدل الةاعدة ) اعدل أو سع  الاصهه : 

Nعدد السصوات : 
 فان القيمة الحالية الصافية ل مش و  مي :

VAN = K+R1/ (1+1) + R2/ (1+1)*..........+RN/ (1+1) N 
 الاستثماري:المشروع  وإيرادات: نفقات الثالثالمطلب 

 :37الاستثماري / نفقات المشروع 1
 اجموعتي :تحتو  تك ةة الاستثمار ع م عدة عصا   نجمعاا في 

 التكاليف الأولية. -أ
 تكاليف تشغي  المش و . -ب 
 الاستثمارية للمشروع(: الأولية:)التكاليفالتكاليف  -أ

أ  قمعصاام آساا  سااع   اا ال تاا  ااااا  اااا مااي ت ااك الصةقااات أو التكاااليف ال زاااة لإقااااة اشااا و  
يحتايااه المشاا و  اضاااف إليااه التكاااليف الاا ااة قااه اثاا  تكاااليف الصقاا   الجمااار   الت تياا  و 

 ل تجساايد قصااةة أساا ى يمةاا  القااول قأنااه تااوفي  تاا  اااا مااو ااا ور  حتاام يصااب  المشاا و  قاااب  
التي تصةت اصح لح ة طاور فك ة المشا و  و تقديماه ل دراساة حتام إتماام انجاازل أ  ت ك التكاليف 

 ي ي:و إي ال تجارب تشغي ه  و يمة  حص  عصا   التكاليف الاستثمارية فيما 
   ل مش و .الدراسة الاصدسية 
  . س يةة تس س  العم يات الإنتايية ل مش و 
  الساعدة. والتش يعاتال  وف الاقتصادية 

 تشغيل المشروع:ب تكاليف 
قعد انجاز المش و  نصتق  إلم عم ياة تشاغي ه  و ماحل العم ياة تحتااج إلام تكااليف أسا ى   و ماي 
ابارة ع  التكاليف ال زاة ل ستةادة ا  استغ ل الةاقة التي يصاماا ذا  المشا و  أو التاي قاام 

 بتصميماا.
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تحدياااد العصا ااا  المتمث اااة فاااي قالإااااافة إلااام التكااااليف التاااي يجااا  أساااحما قعاااي  الاعتباااار عااا  
 الموارد ال زاة ل تشغي   لأيور  المصاريف الأس ى  تكاليف تشغي  العمال .... ال .

 /  يرادات المشروع الاستثماري:2
تعصاااي قة ماااة الإيااا اد الصاااافي تااا  تااادفت نقاااد  ناقصاااا اصاااه يمياااع الصةقاااات الصاتجاااة عااا  العم ياااة 

ات المشااا و  الاساااتثمار  ت تكاااا أساساااا ع ااام الدراساااة الاساااتثمارية  تماااا أن عم ياااة التصبااا  قااااي اد
ع اام تةصااي ت المسااتا كي   أ   والتعاا فالتسااويقية التااي تاااته بتقاادي  حجااه المبيعااات المتوقعااة 

تجساااايد أفضاااا   اااابةة ل توزيااااع قأقاااا  تك ةااااة امااااا يصااااتج عصااااه ويااااود ساااا اة القاااا ار الاسااااتثمار  و 
 ميا بي  نوعي  ا  التدفقات الصقدية:المتضم  رفض أو قب  المش و   و يمة  أن تة   أو ن

 .  38التدفت الصقد  الإيمالي• 
 التدفت الصقد  الصافي.• 
 الإجمالي:التدفق النقدي  -أ

  والم ونااتمو ابارة ع  ري  الاستغ ل قب  التاصيص اة وحاا اصاه ااصصاات الاساتا   
 تاصيص.قمعصم آس  الةاعض الصقد  المستا ص ا  الاستغ ل قب  ت  

 التدفق النقدي الصافي -ب 
الصةقااات الصقديااة الداس ااة  أ :مااو ابااارة عاا  تاا  الصةقااات الصقديااة الصاتجااة عاا  عم يااة الاسااتغ ل 

نتيجة تحقيت الإي ادات اة وحا اصحاا التادفقات الصقدياة الااريياة نتيجاة لادفع المصااريف و تعبا  
 عصاا تما ي ي :

 الض يبة  –لتدفت الصقد  الصافي = الصتيجة الإيمالية 
 .التدفت الصقد  الصافي = الصتيجة الصافية ا  الض اع  + تاصصات الاستا  
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 المؤسسة المستقبلة مترو الجزائر.الفصل الثالث:
 :تمهيد

ل مةاهيه الص  ية التاي تة قصاا لااا فاي المبحا  الساابت است ناا القياام بتا لاص فاي أحاد  تجسيدا    
 الم سسات الجااع ية و تجسيدما في الواقع التةبيقي.

 تعريف مؤسسة مترو الجزائرالأول:  بحثالم
 تعريف مؤسسة مترو الجزائرالمطلب الأول: 

فاااي  1848ناااوفمب   28المااا رخ فاااي  48/348نشاااأت ا سساااة اتااا و الجااعااا  قمويااا  الأاااا    
إطار التسيي  الا ت ا ي ل م سسات قعدد عمال يقدر قامسي  عاا  و إطار اصةاح  و مصاا تاناز 

تااه تحوي اااا إلاام ا سسااة عموايااة اقتصااادية  و أسااحت  ااة   1848ابااارة ن ادي يااة و فااي سااصة 
جاز و استغ ل ات و ع م استوى الجااع  و ذلك قعاد اساتق لاا عا    تة ذات أساه  بادف إن

قااز الم سسة قمويا  الأاا   2212اا   31الم سسة الوطصية ل صق  قالسةك الحديدية. و في 
ا ياااون ديصاااار يااعاااا    342ا ياااون ديصاااار يااعااا   إلااام  62باياااادة رأسااامالاا اااا   536/2212

 دج. 122.222مية لك  ساه ب: ساه إذ تقدر القيمة الاس 3422اقسمة إلم 
  تتمتاااااع 1848تعتبااااا  ا سساااااة اتااااا و الجااعااااا  ا سساااااة عمواياااااة ذات طااااااقع اقتصااااااد  اصاااااح   

قالشاصاية القانونياة و المعصوياة و الاسااتق ل الماالي و تعاد تااي ة فااي ع قاتااا ااع الغيا  و مااي 
السا ةة اواوعة تحز و اية وزي  الصق  و بحلك تعتب   اح  اش و  اةوض و تمارس ماحل 

حياا  أن ا سسااة اتاا و الجااعاا  تتعاااا   1876نااوفمب   21الماا رخ فااي  76/75طبقااا لأااا  رقااه 
 . 39قمياانية الدولة

حي  تقوم قصةقات عمواية ام    وط يحاددما قاانون الصاةقات العمواياة حيا  يتضام  ماحا 
 القانون الاةوات التي تسم  قالقيام قالمش و .
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ا سسااة اتاا و الجااعاا  قانجاااز المشاااريع لصااال  الدولااة  حياا  تقااوم وزارة الصقاا  بتك يااف  و تقااوم 
 ا سسة ات و الجااع  لإنجاز المشاريع المتع قة قالصق  الحض   و الشبه الحض   و ا  بيصاا:

 اش و  ات و الجااع . -
 اشاريع الت ااوا  ع م المستوى الوطصي. -
 الاواعية.اشاريع الصق  قالكواب  و المصاعد  -

 مهام مؤسسة مترو الجزائر و أهدافهاالمطلب الثاني :
 :مهام مؤسسة 

 يمث  ااام اج   إدارة الم سسة في:  
 امان الدراسات. -
 إنجاز المشاريع. -
 استغ ل  بةة السةة الحديدية. -
 نق  المساف ي . -
 أهدافها: 
تااادف ا سسااة اتاا و الجااعاا  قاعتبارمااا  اااح  اشاا و  اةااوض ااا  قباا  وزارة الصقاا   قحياا    

تادف إلم  إنجاز لصاال  الدولاة الجااع ياة اشااريع فاي اجاال الصقا  الحضا   قحيا  تاادف إلام 
ااااامان إنجاااااز و اسااااتغ ل مااااحل المشاااااريع لصقاااا  المساااااف ي  فااااي تافااااة التاااا اب الااااوطصي. قةضاااا  

 اا الااص تادف عمواا إلم:ا م ت الم سسة و اوقع
  إراال ط   المساف ي  ا  حي  الصق   قحي  لا يمة  لأية وسي ة أسا ى اامان ال احاة

 اساف  في الساعة و في الاتجاله. 32222و الأا  ال زاي  في الآن ذاته )
 .اص  وسي ة نق  اصت مة و استم ة ل مساف ي  و ذلك يةص  ق ي  الدورات 
 الصاااوتي و حاااوادث  الاناعااااج  اااا  اشاااة ة ت اااوث الااااوال و اااامان رلاااا  الوقاااز و التق يااا

 و الازدحام في المدن. الم ور
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  امان إعادة تص يه و تجديد الأنسجة العم انية القديمة  و س ت اصاطت و أقةااب التباادل
 و احةات و الشبةات المتعددة الاداات.

 الانجازو  الدراسة التمهيديةالخدمات و المطلب الثالث:
 الخدمات: 

 الأنشطة و المسؤوليات
  : لم سسة ات و الجااع  اج   إدارة تتمث  اااااا في

امان اشاريع الت ااوا    المت و  المصاعد الاواعية. 
بةات المت و و الت ااوا  استغ ل . 
  تقاااوم قانجااااز المشااااريع لصاااال  الدولاااة حيااا  تقاااوم وزارة الصقااا  بتوتيااا  ا سساااة اتااا و الجااعااا

 .المشاريع المتع قة قالصق  الحض   و الشبه الحض    لإنجاز
 مشاريع المؤسسة 
   ه.احةات 12  ه ب 12حي البدر ه ) –سج ات و الجااع  ) الب يد الم تا 
احةة 34  ه ب 22درقانة ه)  –ت ااوا  الجااع  الاج الش قي ) رويسو( . 
 ( احةة 32ت ه ب  7.14ت ااوا  وم ان( . 
 احةة 15ت ه ب  3.28 )ت ااوا  قسصةيصة( . 
 ت ية يك الجااع    قسصةيصة   سةيةدة  ت مسان  الب يدة  عصاقة.  
ت يةابي  الجااع  قسصةيصة   سةيةدة  ت مسان  الب يدة  عصاقة. 
حديقاة التجااربه و ساج  –المدنياةه و ساج )اقاام الشاايد  –سج )ب وزداد  إعادة هية ة تي يةي يك

 ه. notre – dame d'Afrique –قص  الثقافةه و سج ) بولوغي   –)المعدواي  
 مشاريع طور الانجاز :  
ت ااوا  : سةيف   عصاقة   سيد  ب عباس   ورق ة.  
ت ية يك : الجااع  راقج بي  واد  ق ي  و بوزريعة. 
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 ت ية يك : تيا  وزو.  
 توسيع سج الت ااوا. 
 الدراسة التمهيدية: 
  .الجااع  غ ب   سةيةدة   الج ةة   قسة ة   قجاية   ب يدة  ت مسان  قشار  تبسةالترامواي:  1/
قجايااة  المديااة  ول ارن  ييجاا   بصااي  اااف  الةااارف  قسااصةيصة  الجااعاا   ساايد   تليكااابين :2/

  .ب عباس  سو  أم اس
 .وم ان  الجااع  المترو:3/
  نجازالا:  
ورق ااااة  ساااايد  ب عباااااس  اسااااتغانه  وماااا ان توساااايع سااااج الت ااااااوا   قسااااصةيصة   الترامااااواي :1/ 

  .الجااع 
 .))تيا  وزو  واد ق ي   بوزريعة  الجااع  تليكابين :2/
ساااااحة الشااااادال  ش  حااااي الباااادر عااااي  الصعجااااة  الب يااااد الم تااااا  احااااي الباااادر الحاااا   المتاااارو:3/

 .)الجااع )
 الشركات المتعامل معهمالمطلب الرابع :

 : SETRAM شركة سيترام -أ
والوتالاة المساتق ة  TRANSTEV)اجموعة ) في إطار الش ا ة بي  ا سسة ات و الجااع  و    

 ل صق  بباري 
 (RATP Développementتاه إنشاال  ا تة يااع ياة اة ةاة قصايانة و اساتغ ل سةاوط   ه  

 الت ااوا  قالجااع .
اق مااا الايتماااعي  ويقااعتحماا  مااحل الشاا تة اسااه  اا تة اسااتغ ل سةااوط الت ااااوا  "ساايت ام"     

  الجااع . الأرلاعة  القبة  الة   13قالة يت الولاعي رقه 
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قالماعااااة اااا  أسااااه الشاااا تة  وتقاااوم بتاوياااد ساااايت ام  16تمت اااك ا سساااة اتاااا و الجااعااا  نسااابة     
 لة في تةوي  محل الش تة.قالماارات ال زاة تما تشار  قصةة فعا

 شركة سيتال: -ب
اااااااا ت تياا  و  اايانة قاااط ات الت ااااوا   الجااعاا    ااا "ساايتال"  اا تة سااااعة ل قااانون     

قااالجااع   تتعتباا   ماا ة اتةااا   اا ا ة بااي  ا سسااة اتاا و الجااعاا  و الم سسااة العموايااة الاقتصااادية 
الة نسااااية المتاصصااااة فااااي الصااااصاعات الم تبةااااة قالصقاااا  قالسااااةك  "في وفيااااال" و  اااا تة ألسااااتوم

 الحديدية.
يميااع اشاااريع الت ااااوا  عباا  اات ااف ااادن  أيضااا بتمااوي يقااع اقاا  "ساايتال" فااي عصاقااة  و تتكةاا  

 الب د اع امان سداات الصيانة.
 قالماعااة ااا  أساااه "ساايتال"  فااي 12  تسااامه ا سسااة اتاا و الجااعاا  التااي تمت ااك حصااة تقاادر بااا 

 تةوي  نشاط محل الش تة.
 مؤسسة النقل الجزائري عبر الكوابل -ت

لتحقيااات تصميااااة فعالااااة لوساااااع  الصقاااا  قالكواباااا  ع ااام المسااااتوى الااااوطصي أب اااااز ا سسااااة اتاااا و    
لتعايااااا المجاااااودات الثصاعيااااة ااااا  ساااا ل إنشااااال  TRANSTEV)الجااعاااا  اتةاقااااا اااااع اجموعااااة )

 POMAGALSKI. ا سسة اشت تة اع الش يك العالمي. بوااقالسةي
م ن ج  - محل الم سسة ذات الحقو  الجااع ية  المتكصاة ا سسة الصق  الجااعا   عبا  الكوابا     
 اتك ةة ب:  -  
 . التحضي  ل تشغي  التجار   استغ ل و يانة تجاياات الصق  قالكواب  قالجااع 
 الصق  قالكواب  قالجااع . أن مة أو نمج أو  بةة دراسة وإنجاز 
  وحدة ت تي  المصاعد الاواعية.إنشال 

فاااي ماااحل الم سساااة  تساااعم ا سساااة اتااا و الجااعااا  يامااادا ل و اااول إلااام  % 12 متساااامه بصسااابة 
  -م ن ج   - أمداف
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 الثاني: تنظيم و هيكلة مؤسسة مترو الجزائر لمبحثا
 الأول: الهيكلةالمطلب 

 :40ا  الايا      ة اقساميقوم تص يه ا سسة ات و الجااع  ع م    
 :المديرية العامة -أ

 : تتكون ا 
 :رئيس المدير العام

يصتا  ا  ط ف اج   إدارة الم سسة الاح  يمصحاه سا ةة المسا ول عا  الساي  العاام ل م سساة 
 .فاو يمث  الم سسة ا  س ل يميع تص فاته و امارسته ل مس ولية التس س ية ع م الأف اد

 :مدير عام و مساعد
   و مااو يساااعد الاا عي  الماادي  العااام فااي أدال ااااااه و يسااا  ع اام تةبياات الأواااا  و التع يمااات 
          و ال اااااواع  التاااااي يم ياااااااا الااااا عي  الماااااادي  العاااااام ل ماااااادي ي  التصةياااااحيي  و تااااااحا رؤساااااال المصااااااال  

وياه و المجموعات تما أن ا  ااااه العم  ع م ا ااباة التصةياح و تةبيات إيا الات ع ام أحسا  
 . و احت ام ت  اا يال فياا ا  القواني 

 :السكرتارية
تقوم قاعداد ب ااج المواعيد الااص قال قالات ال سمية الايتماعات التي يت أساا المدي  و ت  ااا 
يتع ت قالو اعت الصادرة و الواردة قحي  تقوم بت تيباا و تصصيةاا حس  اا ياال فيااا و الاحتةااس 

ص باحل الو ااعت  تماا أنااا تجصا  ع ام يمياع الما  اساالز الاا اة باا و تسجي اا في سج  سا
قالم سسة سوال تانز داس ية أو ساريية و تقوم قال د ع م يميع الاتصالات الاات ياة و تحوي ااا 
إلم السا ةة الع ياا و المتمث اة فاي المادي  العاام قحا  تضام  السا ية التاااة فاي التعااا  تماا أنااا 

 .الم ؤوسي  تعتب  اتصال بي  ال عي  و
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 الهياكل الوظيفية: -ب
  اسا ولة عا  المااام المتع قاة بتاوفي  و تةاوي  الماوارد  البشارية:مديرية الإدارة و الماوارد

البش ية و تحا تسيي  الإدارة العااة و الوساع  و تسيي  المصازعات قالإاافة إلم تسايي  و تحدياد 
  سياسة الاتصال الداس ي و الااريي ل م سسة.

 اااااا في:وتتمث  
  تسيي  إدارة   ون الموظةي.  
 تسيي  و إدارة الموارد المشت تة ل م سسة.  
  تحدي  سياسة و قواعد توظيف و تكوي  أيور الموظةي  ... ال.  
   تحديااد و تحقياات الإياا الات و القواعااد الإداريااة و تساايي  المعمااول باااا )الص ااام الااداس ي

  .)الأيور المعمول باا في قانون العم  الاتةاايات الجمااية  سياسات التةوي  و
  اااامان العالقاااات الايتمااياااة الداس ياااة عااا  ط يااات الحاااوار الجياااد باااي  المااادرال و العماااال

 .هبواسةة الايتماعات )وفد نقاقة العمال  لجصة المشارتة  لجصة الصحة  والأا   لجصة التأدي 
 توافت الصةقات إنشال اياانية التسيي  ل تعاون اع المدي ية المالية وامان 
  إي الات لتسيي  الممت كات و الاداات ال وييستيةية وتصةيحواع 
  الأس ى قالايا    ع قتااو تةوي  ا تا الو اعت و أر يف الم سسة و  الإدارةدعه.  
 دعه القضايا المتصاز  عصاا قالتعاون اع الا ية القانونية في الم سسة. 
  والمحاساابيوالجباعيااااام التساايي  المااالي  وتةااوي اساا ولة عاا  امارسااة  الماليااة:مديريااة .

اشااريع الم سساة قالإااافة  واساتغ ل ما تتاولم أيضاا تسايي  الماوارد المالياة الم  اودة لإنجااز 
  إلم التكة  قة  العم يات المالية المتع قة قسي  الم سسة.

  : محل المدي ية ا  اااااا
  .محاسبة و الجباعيةحس  سي  حساب الم سسة فيما ياص المالية و ال -
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رفاااع إيماااالي العم ياااات الاسااااتغ ل التاااي لااااا عالقاااة قمشاااا و  اتااا و أو الت اااااوا  و مااااحا  -
  .بتحديد العالقات و الإي الات المةبقة

 .التسيي  المالي و المحاسبي و الجباعي لاداات الم سسة -
الموافقااة واااع اياانيااة الم سسااة و مااحا بتوحيااد العصا اا  المقداااة ااا  الايا اا  و القيااام ق -

 .ع ياا ا  ط ف المدي ية العااة
 القانونياة و ت اك المتع قاة قالصاةقات و  تجماع المجاالات : المديرية القانونية و الصافقات

تتمثااااا  ااااااااااا فاااااي التكةااااا  بتحضاااااي  الصاااااةقات و عم ياااااات ناااااا  الم كياااااة و تساااااوية الا فاااااات 
 والصااعات الم تبةة بتسيي  اشاريع الم سسة.

 ماااادفاا القيااااام قماااااام الم اابااااة الداس يااااة و التأ ااااد ااااا  سااااي ورة إدارة  : مديريااااة المراقبااااة
قالإااااافة إلااام اقتااا اح إيااا الات تحسااايصية عصاااداا يقتضاااي الحاياااة   الماااااط  والم ااباااة الداس ياااة

 الأا .
 واع الإسات اتيجية و تحدياد احااور التةاوي   مدفاا : مديرية التخطيط و مراقبة التسيير

ما و تااحا اااص  المساااعدة لايا اا  الم سسااة قصااد السااماح لاااا بب ااو  التااي تسااعم الم سسااة لتصةيااح
الأماااداف المساااة ة لااااا فاااي إطاااار الماةاااج الساااصو  قالإااااافة إلااام اااامان انساااجام التص ااايه ااااع 

 و ااام الم سسة. است اتيجية
 :الهياكل التنفيذية -ت
 اة ةااااة قانجااااااز دراساااااات الإنضااااااج لمشااااااريع المتااااا و  : مديرياااااة الدراساااااات و الهندساااااة        

 ه.للإنجاز)دراسة الجدوى والتحضي    و الت ااوا  و الصق  قالكواب  اع احت ام الم اح  المتتاقعة
الدراسااات الموياا  انجازمااا ع اام مااحا المسااتوى الدراسااات التقصيااة )الدراسااات الأوليااة و التصااميه  

الأولااي و المشاا و  التمايااد  المةصاا ه قالإاااافة إلاام التح ياا  المااالي و التح ياا  الاقتصاااد  و 
 تح ي  الآ ار البي ية ل مشاريع.
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 الوسااع  ال زااة لانجااز تضم  تصةيح و تصسيت و ا اابة اجما   : مديرية منشآت المترو
المصشاااآت التاااي ياااته تحديااادما فاااي إطاااار التصاااميه الأولاااي لمشااااريع المتااا و ااااع احتااا ام دراساااات 
التصاميه العااام والمياانيااات الم  ااودة و الماةةااات المتوقعااة قالصساابة لمجماا  اةونااات المشاااريع 

 سا ة اصاا:
  الأنةا  و المصشآت ع م الاج 
   ع م السة المحةات المويودة قالأنةا  و 
  أراية الاةوط 
   المصشآت الةصية...ال 
 و ماااي اسااا ولة عااا  الانجااااز التاااام لكااا  اةوناااات الص اااام الك اااي  : مديرياااة نظاااام المتااارو

 ل مت و إلم غاية الدسول حيا الاداة و يتع ت الأا  أساسا با :
 الاج 
  توزيع الةاقة الكا لااعية وتجايااتا افت 
 التجاياات الالكت و ايةانيةية 
 القاط ات 
 تاي ة المحةات 
 بصال المباني التقصية.  
 ت تي  المعدات الكا لااعية 
  تاي ة الأا .  
 تاويد و ت تي  اعدات ن ام السي  و اسار سةك الحديد .  

  : و تتكون ادي ية ن ام المت و ا  اصال 
 اص حة الة قات و البصايات.  
 اص حة التيار الضعيف. 



 الفصل الثالث : المؤسسة المستقبلة مترو الجزائر 
 

64 
 

 اص حة ن ام المت و.  
  المعدات التجاريةاص حة. 
 المص حة القانونية .  
 المص حة المالي. 
 و تتمحاور اامتااا فاي التاةايج العم اي و  : مديرية مشاريع الترامواي و النقال بالكوابال

تساايي  اجماا  عم يااات الانجاااز قالإاااافة إلاام الإ اا اف ع اام أ ااغال انجاااز اشاااريع الت ااااوا  و 
  الصق  قالكواب  عب  الت اب الوطصي.

 مديرياة اساتغتل المتاارو و التراماواي DEMT:  تتكةا  قمجماا  أعماال الاساتغ ل العم ااي
 لص ااي الصق  قالمت و و الت ااوا  ا  اي  امان:

  الةعالية و الصجاعة فيما ياص الاستغ ل و الصيانة 
   اص ما و ااودا بص ام تسيي. 
 
 
 
 
 
 
 



 الفصل الثالث : المؤسسة المستقبلة مترو الجزائر 
 

61 
 

 : الهيكل التنظيمي لمؤسسة مترو الجزائر2الشكل

 
 
 

م رعي  المدي  العا
السيد حدبي

ةالايا   الوظي ي

ة ادي ية المالي
السيدة رزو  

ادي ية الإدارة و
ية الموارد البش  
السيد أرزقي

ادي ية الم اابة 
السيد س يمي

ات ادي ية القانونية و المصاقص
السيد أرزقي

ادي ية التاةيج و
ا اابة التسيي       

السيد عواس

يةالايا   التصةيح

لكوابي  ادي ية اشاريع الت ااوا  و الصق  قا
السيد بو  يج

المدي ية الجاوية 
ل جااع 

ة المدي ية الجاوي
ادة ل غ ب السيد ق

المدي ية الجاوية 
الش              

السيد تورارات

ادي ية اصشآت
المت و      

السيد حو ي 

و ادي ية ن ام المت  
السيد سايي

ادي ية الدراسات و
الاصدسة        

السيد س في

ادي ية استغ ل 
  المت و و الت ااوا
السيد لع مي
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 : مشاريع مؤسسة مترو الجزائرانيالمطلب الث
I. 41المشاريع المنجزة: 

 الح اشه. –سج ات و الجااع  )الب يد الم تا   .1
 درقانةه. –ت ااوا  الجااع  )رويسو  .2
 احةةه. 32ت ااوا  وم ان ) .3
 احةةه. 15ت ااوا  قسصةيصة ) .8
حديقة التجاربه و  –المدنيةه و سج )اقام الشايد  –سج )ب وزداد  إعادة هية ة تي يةي يك .6

 ه. notre – dame d'Afrique –قص  الثقافةه و سج ) بولوغي   –سج )المعدواي  
تي يةابي  )قسصةيصة  سةيةدة  ت مسان  واد ق ي ه و إعادة هية ة تي يةابي  )عصاقة   .5

 الب يدةه.
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  1 : مديرية مجال التربص المطلب الثالث :
 مصلحة تسيير الموارد البشرية

 :تتمث  ااام اصحة تسيي  الموارد البش ية في
  الغياقات و المتاقعة الةبيةالانضباطتسيي  ا ةات الموظةي    العة    الم ض  .  
مي المس ولة ع  توظيف الأ ااص تحز إ  اف رؤساعاه.  
 تصصيف الوظاعف و ا اابة تصةيحما قعد إق ارما ا  قب  لاا  الحية اقت اح التحديثات إلم

 .رؤساعاه
 .DRH يوضح: الهيكل التنظيمي لمديرية الإدارة و الموارد البشرية 3الشكل

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 المصدر: وثائق مقدمة من طرف الشركة

 و الموارد الإدارةمديرية 

 سكرتارية

 لالاتصاو  خلية الإعلام

 خلية الأمن الداخلي

 الإدارةقسم 

مصلحة الوسائل 

 العامة

مصلحة تسيير 

 الموارد البشرية
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 مصلحة الإدارة المالية قسم المحاسبة2-
  : تتمث  ااام قسه المحاسبة فيما ي ي :

 .التحقت و احاسبة الةواتي  المتع قة قالتشغي  العام ل م سسة التي تت قاما ا  اات ف المدي يات
.  ع م أساس الةواتي  و المستصدات المب رة قالاستثماراحاسبة يميع العم يات المتع قة.  
 التاي تااص ع ياااا اا  طا ف اات ااف  قااالإراداتالقياام قمات اف العم يااات المحاسابية و المع قاة

  .سات ل صق  الحض   االدر  راداتالتجارية التي تقوم باا الم سسة قما فياا إ الأعمال
 الحاا ص ع اام العم ياااات المحاساابية التااي تقاااوم باااا الشاا تة ع ااام أساااس الةااواتي  و المساااتصدات

  .  ط     سصد .....ال )إنةاايهعقد  )المب رة  
إ دار المياانية و يدول حساقات الصتاعج في نااقة السصة .  
القيام قجميع العم يات المتع قة قالض يبة. 

 :ي يالاايصة فيما  تتمث  ااام قسه:الخزينةقسم 
 وذلاكالبشا ية  والماواردقالتعااون ااع ادي ياة الادارة  هالتسايي  الاايصاة )اياانياةتحضي  ااةةات 

 .الاستغ ل
 ال وات  وا اابةاتاقعة. 
إدارة الحساقات المص فية العااة.  
دفت  اليواية.  
تحدي  دفت  اليواية.  
 دفت  اليواية وتحدي القيام.  
 لواعيات الاايصة قالمقارنة ااع ااةاج الاايصاة و تسا يج  والةص يةه )الشا يةتحضي  دوريات

  .و تح ي اا الاست فاتالضول ع م 
 لصةقات الة يةة في إطار  وذلكامان تسيي   صدو  الم سسة قاستادام الموارد المتاحة

 .العم  العاد  في الم سسة
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 : للمديرية الماليةيوضح: الهيكل التنظيمي  4الشكل 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 المصدر: وثائق مقدمة من طرف الشركة
 
 
 
 

 المديرية المالية

 رميزانية التسيي سكريتاريا

رئيس قسم  ميزانية التجهيز

 المحاسبة

 الخزينة رئيس قسم

رئيس قسم 

الملي لتسير 

المشاريع 

الترامواي و 

النقل 

 

 رئيس قسم

المالي 

لتسيير 

مشاريع 

 المترو
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 : دراسة حالة مشروع ترامواي ورقلة.لثاالمبحث الث
 .المطلب الاول: مشروع ترامواي

 تعريف الترامواي. -1
مي وسي ة نق  عاام حديثاة عبا  ساةك الحديدياة تعما  غالباا داسا  المديصاة وتمتاد ع ام طاول     

اسااارات الةاا   قجااوار الساايارات  وفااي قعااض الأحيااان يمةاا  أن تويااد فااي اسااارات قعياادة ع اام 
السيارات  و تعم  الت ااوا  عادة ع م الةاقاة الكا لااعياة  وتعتبا  اا  أ ثا  وسااع  الصقا   ايوعا 

 لب دان.في قعض ا
وقااد يحماا  الت ااااوا  أيضااا بااي  الماادن والقاا ى الق يبااة ااا  قعضاااا  وقااد تسااتادم فااي قعااض     

وزناا و اقصا  طاولا اا   أسافالاحيان توسي ة لصق  البضاعع  وعادة ااا تكاون ا تباات الت اااوا  
القةااارات الساا يعة  واااع ذلااك دريااة الاساات ف بااي  وساااع  الصقاا  المات ةااة عباا  السااةك الحديديااة 
تكاد تكون غي  وااحة  ولك  يمة  القول قان اع ه ا تبات الت اااوا  فاي وقتصاا الحاالي تعما  

لب دان ال ي ياة. تماا أن ع م الةاقة الكا لااعية  وتعم  الق ي  اصاا ع م وقود الديال  سا ة في ا
 .وازدمارماالت ااوا  ا    مام ع م تةور الب د 
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 :ترامواي ورقلة
ع م نحو العديد ا  المدن الكب ى ل ب د ستتجاا ولاية ورق ة بوسي ة حديثة  ل صقا  الجمااعي     

 ألا ومي الت ااوا .
 حي  يته تصةيد مادا المش و  عب  الم اح  التالية:

….Etudes 
تحديد  و 2008 سصة   France ENSITRANSالدراسات الابتداعية التي أط قتاا ا سسة .1

 المسار 
و  APSودراسااااات  قباااا  المشاااا و  الم اااااص  APD الدراسااااات قباااا  المشاااا و  المةصاااا   .2

  SYSTRA Franceالتاااي أنجاماااا اةتااا  الدراساااات   2011ساااصة أيضاااا التصسااايت العاااام ل  اااغال
حاااااي الصصااااا  الاااااام ت ااااااااوا  الاااااح  سااااايادم الشااااابةة تثيااااا ة الوياااااااة إلا وماااااي : قاااااد حاااااددت اساااااار ساااااج 

 Réalisation et fourniture des rames…غاية حي   فة 
 أما الشركة المنجزة لترامواي ورقلة هي: .1

 المجمع - "ROVER ALCISA/ASSIGNIA/ELECNOR"البصية التحتيةالمة ةة قانجاز 
المة ةااة ن ااام  "ALSTOM (France) ALSTOM (Algérie) اا تة الة نسااية     -

 الت ااوا  
 وقد استي ت مدل الش تات تمتعاا ي  أيصبيي  قمصاقصات دولية اةتوحة .  2213بداية ا  سصة 

 و قد تان محا الجال امول عب  الاايصة التجايا ل دولة.
المسا ولة   CITAL spaأاا الجال الممول ع  ط يت الق وض الاايصاة ماو  ا تة سايتال .2

 2014ع  ت تي  السةك و اعدات الصق  و ذلك في سصة 
3. Exploitation  الاستغ ل: 
 préparation a l’exploitation  les Essaisالتحضي يةا ح ة   -
 المس ولة ع  الاستغ ل.  SETRAM أيضا   تة سيت ام  -

 :ت ااوا  ورق ة اسار
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 .ورقلة خصائص خط ترامواي 2
 ورقلة خصائص خط تراموايل(: نموذج 2الجدول رقم )     

 
 ته 12.5 طول الاج

 23 عدد المحةات
 26 عدد المحةات الكا لااعية الة اية

  ه/سا22 الس عة التجارية
 18 عدد اةت   الة   

 28 اقةاب التبادل دعد
 38 عدد القاط ات

 طول القاط ة-
 ع ض القاط ة-

 م 86
 م 2.56

 اساف /سا/اتجال واحد6222 الصق  اوقات الحروةسعة 

 دقاعت اوقات الحروة 8 الت دد
 مةتار 4ساحة  ا تا الصيانة
 822سيتادي   نو  القاط ات
 د 37 طول ال ح ة

 ف د 332 سعة القاط ة الواحدة

 ا يار ديصار 38 تك ةة الاستثمار
 

 dz.com/ar-http://www.Metroalgerالمصدر:     

http://www.metroalger-dz.com/ar
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 اني:  تمويل مشروع ترامواي ورقلة.الثالمطلب 
 تمويل كتسيكي " ميزانية الدولة": -1

 ط ف اياانية الدولة امول ا المش و     
اا   المقدااةااا حصته ا  العم ة الصعبة يمةا  ان ياته تموي ااا اا  طا ف القا وض الااريياة  

طاا ف الم سسااات الماليااة اثاا  البصااك العااالمي البصااك الاف يقااي ل تصميااة أو قاا وض حةوايااة اداجااة 
 قش وط الق وض التجارية.

 اعتمد ع م:  ورق ةو في حالة ت ااوا  
 الإعانات الحكومية   : 
 ل التي تمصحاا الحةواة لمش و  اعي  . مي الأاوا   

أ  )ا ح اة الدراساات و ا ح اة الانجااز  (و قد تان الجال الغيا  اسات يع ماو ياال البصياة التحتياة
 المحتورة ساققا..………و  EGIS RAIL France, SYSTRA France  تة 
 :القروض الحكومية 
المقاااادم ااااا  طاااا ف حةواااااات الشاااا تات و المجموعااااات المساااااممة فااااي  Trésorمااااو القاااا ض   

المش و  قش وط ااتيازيه  حي  ان الحةواة تجد المص حة العااة ا  س ل تصادي  اصتجاات و 
 .سداات ا سساتاا

 تتمث  في: ورق ةالش وط المستا صة ا  اش و  ت ااوا  
  لتك ةة المش و   %122تغةية 
  3.76اعدل فاعدة%   
  سصة  16ادة التسديد 
  سصوات. 6اا ة التسديد 
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 :ورقلة مراحل تمويل مشروع ترامواي -2
 و قد ته تموي  اش و  الت ااوا  وفت الم اح  التالية:   
   ورق ة دور ب نااج التصمية ل ستثمارات العمواية اش و  ت ااوا . 
  ورق ة ت ااوا  فيإرسال وزارة المالية لوزارة الأ غال العمواية ع  إاةانية انجاز        

 ه1الم حت رقه )حس  
   قعد إقااة الدراسات ال زاة حول المش و  و الح  اق  قااةانية انجازل سصص اب غ ا

 اياانية الدولة لتموي ه. 
  .إرسال سايصة الدولة المب غ المتةت ع يه ل صصدو  الوطصي ل ستثمار 
  ل ستثمار اب غ ت  يال اصجا.تسح  ا سسة ات و الجااع  ا  الصصدو  الوطصي 

 انجاز مشروع ترامواي ورقلة. احلقيمة وتكلفة مر المطلب الثالث: 
 الابتدائية: دراسةتكلفة ال .1

 دراسة الابتدائيةتكلفة ال (:يمثل3جدول)
المب غ قالض يبة و  DA  264526466522 : مو ع يه المتةت الإيمالي المب غ حدد   

 ال سوم.
-        15834466868TTC  قال سوم 
- 1 341 815 .31HTC  رسوم بدون. 
- 25285862848 TVA   المضافة القيمة ع م الض يبة اب غ. 

EUROS    (1 EUROS  =104.16  282157226232دجه  
 DA  264526466522المب غ الك ي اع اليورو مو:

 أنشةة HT   التكاليف

DINARS ALG  EUROS     

 / يمع البيانات المويودة وتقييه الة   1الاةوة  65. 524 52 440351.13
 / آفا  تةوي  السة  الإاافي 2الاةوة  00. 208 19 00. 387 114
 تع يف الشبةة ع م المدى الةوي / 3الاةوة  00. 190 42  00. 855 218
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 الغ ض ا  الشبةة والاية  العام/ 8الاةوة  00. 133 30 00. 758 181
 تأاي  ح تة ا ور الشبةة ع م المدى الةوي / 6الاةوة 00. 767 10  00. 720 3

 تحديد قسه الأولوية/ 5الاةوة  00. 479 15  00. 089 137
 تح ي  اسار قسه الأولوية/ 7الاةوة   27. 319 27 22. 486 119
 تق ي  ع ض اتغي / 8الاةوة  28. 946 8 00. 345 66
 اقارنة المتغي ات المات ةة/ 9الاةوة  00. 115 6 00. 720 3
 تق ي  ع ض الح  الماتار/10الاةوة  00. 373 11 00. 200 6

 التكاليف التقدي ية لتصةيح المش و / 11الاةوة  00. 440 8 96. 504 89
 اجمو  20. 495 232 31. 416 381 1

 2رقم حسب الملحق
 :APDدراسة قبل المشروع المفصل   .2

 1812788322: و قد قدرت التك ةة ماته الدراسة قما يقدر 
 ) 869993292,8DA ( = 102.40€1 :لديصارتحوي  العم ة الصعبة  -

   DA 354145755.68الض يبة ع م أرلااح الم سسة:
 DA 81231181864رسوم: بدون المب غ 
 الفواتير بواسطة دفعات  (:4)جدول

 الأولى:الدفعة  
 

رقه  
 الةاتورة

 
 الفواتير مفتا 

 المب غ
         Euro  DA 

قعد التحقت ا   حة دراسة  1
(yestisiatzه 

581763 .50 
 

13 772 709 .00 

 00. 000 049 5 _ قعد المصادقة ع م اش و  تيوايه  2

 00. 450 615 7 _ قعد التحقت ا   حة دراسة الجيوتقصية  3
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 00. 127 318 42 50. 290 965 1 هAPD érideقعد التحقت ا   حة ) 4

 00. 286 755 68 00. 054 607 2 المجموع

 ة:الثاني  الدفعة
  المب غ

 اةتاح الةواتي 
 

رقه  
 الةاتورة

DA         EURO 

 
8 969 776 .20 

 
423 292 .10
  

 
  DCEقعد التحقت ا  تةوي  

 
5 

 
16 658 155 .80 

 
 786 113 .90
  

 
و استيار   ACTقعد الانتاال ا  الم ح ة 

 الش تة 

 
6 

25 627 932 .00 1 209 568 
.25 

 المجمو 

 ة:الثالث الدفعة
  المب غ

 اةتاح الةواتي 
 

رقه 
 الةاتورة

DA EURO 

 
240 796 859 .00 

 
4 679 568 .25  

 
قعد ع ض و التحقت ا  الاداات ا  

 الحالات الشا ية 

 
 

 المجمو                         25. 568 679 4 00. 859 796 240

 11و 2حسب الملحق رقم :
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 مرحلة الإنجاز: .3
"ROVER ALCISA/ASSIGNIA/ELECNOR" 

 الجزء الرسمي:-1
 دج   TTC 7822746442,65410  :حدد المب غ الإيمالي المتةت 

-   HTC81212674883.22  بدون رسوم. دج 
- 25658462122.568TVA  17اب غ الض يبة ع م القيمة المضافة   دج% 

 - تحويل العملة الصعبة لدينار)112.21=€1(: 4846481887.3654 دج
 الجزء الغير الرسمي: -2

 دج TTC 846825647823.22    حدد المب غ الإيمالي المتةت :
-     HTC75461434336612  بدون رسوم. دج 

- TVA  11236854821.46517اب غ الض يبة ع م القيمة المضافة   دج% 
دج 2877868261.4688(: 1€=31411.لدينار)تحويل العملة الصعبة  -  
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 جدول رقم)5(: مرحلة الإنجاز البنية التحتية.
 

 الجال الغي  رسمي
 

 الجال ال سمي
 
 

EURO DA EURO DA 

ادارة  00. 816 584 139 46. 046 564 7 00 00
 المش و 

 إاافة 00 0 67. 626 975 158 94. 942 008 1

الأعمال  49. 689 10 915 69. 035 504 3 05. 717 189 14 07. 331 54
 التحضي ية

 عم  فصي 01. 946 423 301 76. 861 993 2 00 00

أعمال  237.90 559 157 1 00. 512 576 8 00. 424 333 413 00. 345 062 3
INFRA-
VOICE 
 المشت تة

 التاةيج 262.3 103 086 8 62066735,89 1072141226,31 24357499,47
و   العم اني
المباني 
 الاةية 

اواقج  60. 395 027 111 18. 892 294 1 40. 662 180 9 072.11 107
 ساريية

28 590 190 
.59 

1 709 794 103.3
0 

86 270 083 
.98 

 المجمو  347.30 805 710 6

2877868261.4
688 

_ 4846481887.3
654 

تحوي  العم ة  _
الصعبة 

)لديصار
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 3رقم حسب الملحق
 ALSTOM: مرحلة الإنجاز المكلفة بالنظام ترامواي (6)جدول رقم

 :الجزء الرسمي-3
 دج TTC 8283712621861668    حدد المب غ الإيمالي المتةت :

-    HTC228562648626628  بدون رسوم. دج 
- TVA  34182835825663 17 اب غ الض يبة ع م القيمة المضافة  دج% 

دج 223445343521(: 1€=115.61تحويل العملة الصعبة لدينار) -  
 الجزء الغير الرسمي:-4

 دج TTC 728762624626282    حدد المب غ الإيمالي المتةت :
-    HTC52371434336612  بدون رسوم. دج 

- TVA  12523212615687217اب غ الض يبة ع م القيمة المضافة   دج% 
دج6227244117725(: 1€=113.31تحويل العملة الصعبة لدينار) -  
 

 
 الجزء الغير رسمي

 
 الجزء الرسمي

 

 
EURO 

 
DA 

 
EURO 

 
DA 

 
33 711 .29 

 
9 787 776 

86 

 
2 911 230 

.47 

 
126 365 279.19 

 

 
PHT 
 

 
282 403 .82 

 
47 617 934 

.33 

 
2 473 598 

.64 

 
400 175 636 

.61 

 
EGT 
 

1e=104.1
 ه6
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258 783 .72 

 
6 706 587 

.29 

 
2 833 768 

.28 

 
38 113 833 .02 

 
SFE 

 
582 589 .02 

 
1 170 735 

.19 

 
2 151 506 

.51 

 
5 653 962 .28 

 
SAETV 

 
32 991 .35 

 
805 658 .34 

 
489 387 .04 

 
18 019 350 .96 

 
GTC 

 
------ 

 
927 283 .64 

 
----- 

 
40 705 690 .96 

 
GTB 

 
5 241 .40 

 
------ 

 
348 805 .87 

 
2 966 771 .46 

 
GTE 

 
254 204 .27 

 
15 842 535 

.77 

 
3 730 798 

.03 

 
128 567 512 

.42 

 
CTA 

 
1  087 770 

.83 

 
------ 

 
3 271 329 

.30 

 
---- 

 
 التحا  

 
1 248 502 .51 

 
6 495 465 

.08 

 
3 487 055 

.35 

 
44 632 950 .85 

 
 عم  ورش

 
1 231 356 .71 

 
10 003 223 

.14 

 
---- 

 
---- 

 
 عم  ورش

 إاافية
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6 016 664 .85  99 357 137 
.62  

21 197 479 
.50  

 المجموع          09. 005 201 805

 1-3المصدر :من اعداد الطلبة ، بالاعتماد على الصفقة الملحق رقم 
 مرحلة التركيب: .4
 قيمة مرحلة التركيب)شركة سيتال( -
 ه8)حس  الم حت رقهقيمة مرحلة التركيب   -أ

 TTC 10440625734.50ل مو :حدد المب غ الإيمالي المتةت ع يه اع   تة سيتا   
- 8 923 611 738.89 HTC .بدون رسوم 
- 1 517 013 995.61 TVA   اب غ الض يبة ع م القيمة المضافة. 
 تكلفة مرحلة التركيب:   -ب

 (:تكلفة مرحلة التركيب7جدول رقم)
وقد قسمز ا ح ة الت تي  إلم ياعي : الجال الإيبار  و الجال الاستيار  وتانز تك ةته تما   

 ي ي:
  الجال الإيبار  سارج ال سه الجال الاستيار  سارج ال سه

DA € DA € 
 ادارة المشاريع   _ -

 الم تبات _ 6 653 011.88 449 _ - 22.

 دفعات الولية _ _ _ -

 التدري  _ _ _ -
 تس يه اوقع العمي  - 293 768.25 234 _ -     

 سيار ل معاقي  قص يا   _ 5 706 295.46 _ -
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 سيار التصميه _ 68 396 712.17 _ -

 إدارة التقادم وتغيي   _ 5 381 869.46 _ -
 الصةا  

 ى  سيار التحدي  القياسي _ _ _ -

 تااي سيار اص حة  _ __ _ -
 زياج عازل ل  ؤية         - 10 700 594.84 _ -

 حالة اصاخ الصح ال _ 142 855 27. 444 _ -

- _ 720 .92 333 9 _ VENT 
TRAVERSIEREEEE 

 التحدي  القياسي _ 5 643 55. 951 _ -

- _ 483 .55 756 24 _ VALIDEUR ETHERNET 

- _ 738 .89 611 923 8 _ TOTAL 

  4 عداد الطلبة بالاعتماد على الصفقة ملحق رقمالمصدر: من 
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  : ملخص  المطلب الرابع
 
 

 

 

 خطوات

 

 مراحل

 

 رقم الخطوة

 

تاريخ 

 التوقيع

 

 موضوع العقد

 

 الشريك

 

 مبلغ السوق

بما في ذلك 

 الضرائب

 

المبلغ 

 الثابت

 

المبلغ 

 الشرطي

 

 

1 

 

 

 الدراسات

   

دراسات 

 الجدوى

 

 انسيترانس

 فرنسا

 

 

 

  

   

دراسة 

المساعدة 

الإنمائية 

 الرسمية

 

سيسترا 

 فرنسا

   

 

 

 

 

2 

 

 

 

 

 الانجاز

   

 

يةالبنية الاساس  

 

 

ايابي تركي  

   

   

 

 النظام

 

 

ساألستوم فرن  

   

 

 

3 

 

توريد 

المخزون 

 المتداول

   

عقد تقديم 

ق الطلب المتعل

 بتوريد مخزون

متجول 

 لمشروع ورقلة

السطر  - 

 الأول

 

 

 سيتال سبا

 الجزائر

   

 

4 

 

 التحضير

 للعملية

   

 

 

سترام 

 الجزائر

   

 

5 

 

تشغيل 

 الترام

    

سترام 

 الجزائر

   

 المصدر: وثائق مقدمة من طرف الشركة

 المالية من ناحية 
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 المصدر: وثائق مقدمة من طرف الشركة

 
 

 من ناحية المشاريع

  اواو   نو  تموي  الم اح 

 العااة الاايصة 1
 "العااة المساممة"

 التموي 
 الصااعي

NF 5.516.1.262.010.01 مي ة إلم اقداة إعانة 
 لدراسة البي ية الإدارة

 الت ام  إعمال واتاقعة
 العا مة  الجااع 

 عصاقة سةيف 
 ب عباس  سيد  ورق ة 
 قاتصة 

4222 

 العااة الاايصة 2
 التجاياات"

 "العمواية

 التموي 
 الصااعي

NK 5.516. 2. 262.010.07 مي ة إلم اقداة إعانة 
نجاز لإ البي ية الإدارة

 اش و  الت ام

 

 العااة الاايصة 3
 "الاايصة ق ض"

 التموي 
 الم قز

NF 6.516.5.262.010.01  85222 تجايا الت ام 



 

16 
 

 الخاااااااتمة
 



 الخاتمة 
 

86 
 

 الخاتمة:
تاصاااايص اااااوارد اعيصااااة ااااا  أياااا   إلاااامالمشاااا و  الاسااااتثمار  مااااو وحاااادة اقتصااااادية تااااادف 

تجسااااايد اصةعاااااة حالياااااة  إلاااااملتجدياااااد الةاقاااااة القاعماااااة  ساااااعيا  يديااااادة او إنتايياااااةإيجااااااد طاقاااااة 
 و استقب ية ل مجتمع.

المسااااااااتقب ية  الأاااااااااواليعاااااااا ض ااةااااااااج التموياااااااا  واااااااااعية الاايصااااااااة ااااااااا  ح تااااااااات رؤوس 
الم سساااااااة و قغياااااااة التحقااااااات اااااااا  اااااااادى تةاااااااابت القااااااا ارات فاااااااي ايااااااادان  إاةانيااااااااتلمع فاااااااة 

مياانياااااااة المحاسااااااابية او المالياااااااة التغيااااااا ات المالياااااااة التاااااااي لا تساااااااتةيع ال إبااااااا ازالاساااااااتثمار و 
الع ميااااااة التااااااي يبصااااااي  الأساااااا ااااااا  الضاااااا ور  ع اااااام تاااااا  اسااااااتثم  اع فااااااة  إذن  إظاارمااااااا

فياااااه  ولااااااحل الغاياااااة ويااااا   أاوالاااااه توظيااااافع يااااااا المشااااا و  الاساااااتثمار  الاااااح  ي غااااا  فاااااي 
ا عمااااااااة  الأ ثاااااااا ع اااااااام المسااااااااتثم  الحصااااااااول ع اااااااام التموياااااااا  المصاساااااااا  ااااااااا  المصااااااااادر 

اشااااااا و   قغااااااا ض  إقاااااااااةو الوسااااااااع  المساااااااتعم ة عصاااااااد  ساااااااالي الأل مشااااااا و   ااااااااع ا اعااااااااة 
 تجص  الوقو  في المااط .

ولقااااد سةااااز الجااعاااا  سةااااوة تبياااا ة فااااي اجااااال انجاااااز المشاااااريع سا ااااة المتع قااااة قم سسااااة 
قااااا  قالساااااةك الحديدياااااة و الكا لااعياااااة صاات اااااف اشااااااريع ال قانجاااااازاتااااا و الجااعااااا  التاااااي تقاااااوم 

 ع م سداة المواطصي  بتساي  التصق .و الصق  قالكواب  بي  المدن وتعم  
  :نتائج البحث

 لا تستةيع الم سسة الاعتماد فقج ع م تموي اا الحاتي.  

  لا يةون  الأسي ةتحقيت المشاريع الاستثمارية ا تبج قة   تموي اا  و استيار محل
دراسة تحدد ادى انسجام ط   التموي  اع احتيايات  أساسع م  إنماعشواعيا و 

 .المش و 

  عواا  عدة   اث  طبيعة  أساسيتحدد است ف التموي  ا  اش و  لآس    ع م
 المش و   حجمه و الادف اصه .
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 . المشاريع ا ورية في حياة الم سسات 
   يمة  أن تقوم الم سسة قمجموعة ا  المشاريع  تما يمة  أن تشار  اجموعة ا

 اش و  واحد. الم سسات في
 التي يعتمد قعضاا ع م البعض   تما أن  الب نااج مو اجموعة ا  المش وعات

تبدأ عادة حيصما يةتم  المش و    و أرلااح أ  ب نااج تبدأ ع م أية  أرلااح المش وعات
 أو حتم عصد ا تمال أ  اش و  ف عي. الأول حال عادة حيصما يةتم  المش و 

   بداية المت اقةة يته تصةيحما قة يقة اص مة له نقةة  الأعمالالمش و  مو اجموعة ا
احددتان  ولااستادام اوارد اتصوعة ا  العاا ي  والمست ااات الةصية  ونقةة نااية

 والموارد الأوليةوالةاقة والموارد 
 .المالية 
  .  لك  اش و  ادة زاصية احددة تع ف بدورة حياة المش و 
 . تات ف الايا   التص يمية ا  اش و  إلم آس  وذلك تبعا لةبيعة الصشاط 
  .  لك  اش و  قاعد يع ف قمدي  المش و  وأتبا  يع فون قة يت المش و 

 التوصيات:

   ت ااوا  ورق ة.نتاعج البح  التي تو  صا إلياا قعد دراسة اش و   س لا 
 :في ا سسة ات و الجااع    نقت ح الح ول التالية التي نوردما في  ة  تو يات 
  القةاعات الغي  نةةية اث  الصصاعة و الوطصية إلي  الاستثماراتالعم  ع ي توييه

 الاراعة و تحسي  بي ة 
 قمحارلاة الةساد و البي وق اطية  الاستثمارو اصاخ  الأعمال 
   المجالأ اديميا وذلك قاي ال دورات تكويصية في  تأمي تأمي  العاا ي  . 
  ع م ب ااج الحاسوب في إدارة . الاعتماد 
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   ا  محل   سسةاما يم كه الم انة قاالقيام قعم ية الجدولة ل موارد ا لمالية والبش ية
ن ذلك قد ي د  الحالي ولي  ع م أساس اع واات ساققة  لا في الوقز الإاةانات

 .الإاةاناتالجدولة لاحل  إلم أسةال في عم ية التاةيج وال قاقة وا   مة
 ل ةاقات البش ية  الأاث  الاستغ ل. 
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