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  �ية��س�ثمارما : 07المحاضرة رقم 

 :�عر�ف��س�ثمار -01

أو�تحديد�مع���دقيق�و�مت�امل�لمف�وم��س�ثمار،�ما�نتج�عنھ��إعطاء�ل�من��قتصادي�ن�و�المالي�ن�و�المحاسب�ن�����أف�ار اختلفت�أراء�و�

  : أ�م�ا�عدد�التعار�ف�ا��اصة�بالاس�ثمار،�و�ال���من�

 خر�تفضيل�آرا�مقابل�توقع�ا��صول�ع���مداخيل�مالية�مستقبلا،�أو�بمع���و�متاحة�حاض�أكيدةقيمة�مالية��إحلال�س�ثمار��و�

 .�س��لاك�المستقب���عن��س��لاك���ي�أو�ا��اضر�الذي�يتم�التخ���عنھ

 حالية�و�لف��ة�زمنية�معينة،�من�اجل�ا��صول�ع���مز�د�من�التدفقات�النقدية�����أموال�س�ثمار��و�التخ���عن�استخدام�

المس�ثمرة،�و�كذلك��عو�ض�عن��نخفاض�المتوقع����القوة�الشرائية��للأموال�ون�بمثابة��عو�ض�عن�القيمة�ا��الية�المستقبل�ت

 .ا��صول�ع���عائد�معقول�مقابل�تحمل�عنصر�المخاطرة�إم�انيةالمس�ثمرة��س�ب�عامل�القيمة�الزمنية�للنقود،�مع��للأموال

 و�قد�عرف��قتصادي��''PIERRE CONSO ''تراكم����المؤسسة�لز�ادة��إحداثالمال�الثابت�و��لرأست�و�ن�'' �ثمار�ع���انھ�س

�أر�احا��صول�ع����أملع���مدى�ف��ات�مختلفة،�أي�انھ�توظيف�فوري�لمبالغ�مالية�ع����إنتاج�از�ادة��إ��،�و��و�ما�يؤدي�أصول�ا

 .���ف��ات�زمنية�لاحقة

 : من�بي��ا��ناك�عدة�تص�يفات�للاس�ثمار �:تص�يف��س�ثمارات -02

 : تص�يف��س�ثمارات�حسب�طبيع��ا  - أ

 ا��...،�المعدات،�را���للمؤسسة،��المبا�ي،���نتا�����اس�ثمارات�ملموسة�ماديا،��ش�ل�ا���از� :�س�ثمارات�المادية 

 ا��...،��خ��اعات،�ش�رة�المحل،�الأبحاثو����غ���ملموسة�ماديا،��):غ���المادية(�س�ثمارات�المعنو�ة 

  و���الأس�مو����عملية�المشاركة����رؤوس�أموال��عض�المؤسسات��خرى،�أي��س�ثمار�����وراق�المالية��:س�ثمارات�المالية�

 .السندات

 :تص�يف��س�ثمارات�حسب�ال�دف  -  ب

 حديثة��ول أصشيوعا،�الغرض�م��ا��عو�ض���ك�� باس�ثمارات�التجديد�أو�التعو�ض،�و�����أيضا�س����:�س�ثمارات��حلالية

من��أك�� القديمة�أو��للأصول ت�ون��صول�ا��ديدة�ل�ا�نفس�ا��صائص�التقنية��أنلتلك��صول�المستعملة�أو�الم�تلكة،��شرط�

 .�نتاجو�مستوى�ت�اليف���نتاجيةناحية�الطاقة�

 منتجات�جديدة�للسوق،��افةإضأو�ال�سو�قية�للمؤسسة،�من�اجل���نتاجيةالغرض�م��ا�توسيع�الطاقة� :�س�ثمارات�التوسعية

 .أخرى أو�فتح�فروع�لل�سو�ق����مناطق�

 فض���نتاجية،�من�خلال�تطو�ر��لات��نتاجو�تحديث�عملية���نتاجالتقليل�من�ت�اليف��إ����دف��:اس�ثمارات�ال��شيد��

 ا���..،الت�اليف،�و�ترشيد�نفقات�العمالة

 لية�للمؤسسة،�لتوسيع�حصة�المؤسسة�و�خفض�الت�اليف�و�تقليص�مخاطر���تم�بوضع�خطط�مستقب�:�س�ثمارات��س��اتيجية

أو�النفقات�ع�����ش�ار اس�ثمارات�تخص�اقتناء�تكنولوجية�جديدة�أو�تخص�الدعاية�و�: تحقيق�ا��سائر،�و�مثال�ذلك

 .ا��...البحوث،
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 و�مراكز�راحة�للعمال،�و�لائقة�اء�مساكن����اس�ثمارات���دف���لق�جو�ملائم�للعمل،�كبن :�س�ثمارات�ذات�الطا�ع��جتما��

ا��،�دون�...تقديم�خدمات�للمواطن�ن��السكن�و�النقل�و�ال��ة،�إ��ع���نطاق��قتصاد�الك��،�����ل��س�ثمارات�ال�����دف�

 .أر�احيراد���ا�تحقيق��أن

 : ،�و�المتمثلة���ع���جملة�من�ا��صائص�المش��كة�أنواع�ا فباختلا �شتمل��س�ثمارات��:خصائص��س�ثمار -03

 :نوع�ن��ما��إ��اللازمة�ل��صول�ع����س�ثمار،�و����تنقسم���موالعبارة�عن��:ت�اليف��س�ثمار  - أ

 ا��...،��را���المشروع��الآلات�و�المعدات�و��لإقامةتتمثل����الت�اليف�الضرور�ة� :ت�اليف�اس�ثمار�ة. 

 مصار�ف�للإنتاجاللازمة���ولية�شغيل�المشروع،�كت�اليف�المواد� أو���و����مصار�ف�تا�عة،�من�اجل�استغلال: �شغيليةت�اليف��،

 .ا��... العمال،��أجور النقل،�

صافية،�ت�ون�التدفقات��إيرادات���المدة�ال���يحقق�ف��ا��شغيل��س�ثمار�عوائد�مالية،�أي�يحقق�ف��ا��:مدة�حياة��س�ثمار�- ب

  :مار�من�جزئ�ن��ماالنقدية�ف��ا�موجبة،�تت�ون�مدة�حياة��س�ث

 و�الف��ة�ال���ي�ون�ف��ا��شغيل��س�ثمار�مر�ح�اقتصاديا،�أي�يحقق�اقل�ت�لفة�مع�وجود�عائد�مقبول : العمر��قتصادي�. 

 تتأثر��ذه�المدة�ب��م�و�نوع�عمليات�الصيانة�ع����لاتللإنتاج�و�الف��ة�ال���ي�ون�ف��ا��س�ثمار�صا��ا�: �نتا��العمر�،. 

�س�ثمار،�أو��و�الفرق�ب�ن�المدخلات�و���ذاو����تتمثل����مقدار�التدفق�النقدي�الذي�ي�تج�عن�تنفيذ��:النقدية�التدفقات  -  ث

 .غاية���اية�العمر�المتوقع�لھ�إ�� المشروع إ�شاءالمخرجات�النقدية،�منذ�

  نفقات��س�ثمار��–مداخيل��س�ثمار�=  �جما��التدفق�النقدي�

  )مستحقات�الغ��+ الضرائب�( – �جما��التدفق�النقدي�= التدفق�النقدي�الصا���

 .للاس�ثمار��وليةو����ذلك�ا��زء�الذي�لم��س��لك�من�الت�لفة��:القيمة�الباقية  - ج

 : فيما�ي���أ�م�اللاس�ثمار�عدة�محددات�تتحكم�بھ�و�تؤثر�عليھ،�يمكن�اختصار���:محددات��س�ثمار -04

��موالتدفع�ل��صول�ع����أنالفائدة�ال���يجب��أسعار ،�ف�لما�ارتفعت�المس�ثمر المال�رأسيقصد�بھ�ت�لفة� :سعر�الفائدة  - أ

ع����ق��اض�و�ع����س�ثمار،�ن�يجة�ارتفاع�ت�لفة��ق��اض،�و�بالتا����ناك��إقدام�رجال��عمالاللازمة�للاس�ثمار،�انخفض�

 .علاقة�عكسية�ب�ن�معدلات�الفائدة�و���م��س�ثمار

�م�مع�ن�ا��صول�عليھ�من�اس�ثمار���المتوقعالمال،�أو�العائد��لرأسا��دية���نتاجيةيقصد�بھ��:المال�رأسلالكفاية�ا��دية�  -  ب

ا��دية��ع�����نتاجيةالمال�و���م��س�ثمار�علاقة�طردية،�لان�ارتفاع��لرأسا��دية���نتاجية،�و�العلاقة�ب�ن��موالمن�

 .�س�ثمارع�ع����س�ثمار�و�ارتفاع���م�ارتفاع�المداخيل�من��س�ثمار،�و�منھ�ال���ي

جديدة�من��لات�المتطورة�ذات�الطاقات��أنواعظ�ور��إ��يؤدي�التقدم�العل���و�التكنولو���: التقدم�العلمي�و�التكنولو��  -  ت

فالعلاقة��نا��متطورة�للتجاوب�مع�المنافسة����السوق،�بأخرى �لات�القديمة��إحلال إ��يدفع�بالمس�ثمر�العالية،�ما���نتاجية

 .علاقة�طردية

ع�����قبال�ناك�علاقة�عكسية�ب�ن�درجة�المخاطرة�و��س�ثمار،�ف�لما�زادت�درجة�المخاطرة�انخفض��:درجة�المخاطرة  -  ث

 لتخفيض�المخاطرة�و����يع��س�ثمار) السياسية�و��قتصادية(من�الضمانات���د�ى�س�ثمار،�و�عليھ�لابد�من�توف���ا��د�

،�و�يؤدي�توقع��ر�احتخفيض��إ��تؤدي���ر�احللضرائب�تأث���مباشر�و�غ���مباشر�ع����س�ثمار،�فالضرائب�ع��� :الضرائب  - ج

�إ��ارتفاع�الضر�بة�ع���الدخل�تؤدي��أن�س�ثماري،�كما���نفاقتقليل��إ��المس�ثمر�ن�ز�ادة�معدلات�الضرائب����المستقبل�

السنو�ة،�و�بالتا���انخفاض��إيرادا��اانخفاض��إ��لك�مبيعات�المؤسسات،�ما�يؤدي�تقليل�الطلب��س��لا�ي،�حيث�ت�ناقص�بذ

 .�ناك�علاقة�عكسية�ب�ن�معدلات�الضرائب�و���م��س�ثمار�أناس�ثمارا��ا،�و�منھ��ستطيع�القول�


