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الاستثمار و دوره في تفعيل 
 الاقتصاد

     



يشكل  (C)الاستهلاك لقد عرفنا في الفصل السابق ان                  
على مختلف السلع و  (D)الكلي اول مركبة من مركبات الطلب 

 الوطنيلذا اثر كبير في تحديد حجم الدخل  (C) انالخدمات حيث 
(Y)  ،الاستثمار ان  الا(I ) لا تقل اهميتو عن الاستهلاك باعتباره

                  انالدكونة الثانية من مكونات الطلب الكلي باعتبار 
.  
 

D=C+I 



بحيث يرجع العديد من الباحثين في                    
المجلات الاقتصادية الى ان احدى اىم العوامل من وراء 

الاقتصاد الكلي و  تفعيلتحريك عملية النمو الاقتصادي و 
التقلبات الاقتصادية الدولية  يعود الى مدى فعالية 

 .العمل و تأثيره على سوق ( I)الاستثمار  



و كفاءتو الاستثمار حيث ان زيادة                            
تعني طلب عمل جديد مما سيؤدي الى توزيع كثلة اجور جديدة و 
ىذا بدوره سيؤدي الى استهلاك اضافي و بالتالي تحريك الطلب 

الكلي الذي يتطلب زيادة في مستوى الانتاج يرافق الزيادة في 
الطلب، و ىكذا تتأثر بقية المتغيرات الاقتصادية الحقيقة الاخرى 

 .في ظل محيط اقتصادي و اجتماعي و سياسي يتميز بالاستقرار



                               
 

و قبل التطرق لهذا                                 
الموضوع بشكليو النظري و التقني فلا بد من تحديد 

 .و العوامل التي تتحكم فيوالاستثمار مفهوم  



 تتعدد مفاىيم الاستثمار فهناك :مفهوم الاستثمار -1
  الاستثمار                           

 
بالمفهوم 

 الاقتصادي 

 بالمفهوم المحاسبً 

بالمفهوم 

 المالً 



1-1   
ىو عبارة عن توظيف اموال حالية  الاستثماربصورة عامة،     

 .أكبر في الدستقبل( عوائد)ايرادات في سبيل الحصول على 
الاستثمار عبارة "  الكنزيينعند وبالمفهوم الاقتصادي      

عن تيار من الانفاق على السلع الرأسمالية الثابتة الجديدة التي 
جديدة تؤذي الى خلق قيمة مضافة وتوفير مناصب عمل 

  .منتج أي استثمار ( اضافية)
 

 الاستثمار بالمفهوم الاقتصادي 



 :ويتمثل ذلك في
الثابت التكوٌن الاجمالً لرأس المال 

(FBCF) 

   ( δS)المخزون  التغٌٌر فً     



الثابت التكوين الاجمالي لرأس المال 
(FBCF:) 

مباني و  .مختلفةبشمل الآلات والدعدات وأجهزة 
طرق )عمومية عقارات، مصانع جدية، اشغال 

 (الخ..........مطارات
 



  ( : δS)المخزون التغيير في 
يعتبر التغيير في الدخزون مهما جدا حيث أن 

الاستثمار ىم عبارة عن التكوين الاجمالي لرأس الدال 
 :ايالثابت زائد التغيير في الدخزون 

  
 
 

FBCF+ δS  = I 
 



   .الانتاجوذلك حتى لا تتعطل عملية 
شراء الآلات، قطع الغيار، مستلزمات : في ويشمل ذلك 

الآلات لدواجهة الدستجدات الانتاجية الطارئ، الدواد 
 .الخ......الوسيطةالأولية والسلع 

 :المشاريع الاسكانية_  
وذلك مثل بناء الدنازل الفردية والجماعية والفيلات 

 الخ ...وللإنشاءات



وىو عبارة عن شراء الاسهم والسندات في السوق الدالية        
 .والشراءبغرض تحقيق أرباح عن طريق الفرق بين ثمن البيع 

 .معينةوكذلك الاستثمار في البنوك مقابل معدلات فائدة 
لا يعتبر ذلك استثمارا باعتبار أن الأسهم  لكينزانو بالنسبة  الا 

والسندات لا تؤذي الى زيادة الاقة الانتاجية للاقتصاد أي لا 
تحقق قيمة لأنها عبارة عن تبادل ملكية بين الأفراد ولا تؤدي الى 

 .خلق مناصب عمل جديدة

 الاستثمار بالمفهوم المالً 



وىو عبارة عن السلع التي تبقى بصفة دائمة داخل 
الدؤسسة سواء التي اشتًتها أو التي انتجتها وتنقسم 

 :الى قسمين
 

 الاستثمار بالمفهوم المحاسبً 

الثابتات المرتبطة 

 بالاستغلال

الثابتات خارج 

 بالاستغلال



أي السلع الدنتجة من : المرتبطة بالاستغلال الثابثات -أ
 الدؤسسة وليست للبيع أو التحويل ولكن تستخدم كوسيلة عمل

 ......(كمبيوترأثاث، منقولات مادية، وسائل النقل،  )        

وىي التي لا تشكل وسائل : خارج الاستغلال الثابثات -ب
  الدنشأتعمل ولكنها لتستجيب لبعض الاىتمامات الاخرى وذلك مثل 

شراء  .........( .الاصطيافمطعم الدؤسسة، مراكز )الاجتماعية 
 .الخ.....التسلية الأراضي والعقارات وقاعات الرياضة الدختلفة و 
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للاستثمار أهمية كبيرة في حياة الدؤسسة              
   :في والاقتصاد ككل بحيث أنو يلعب دورا مهما 

 اهمٌة الاستثمار 



 : ومنو 
 
 

كما انو بتوسع الدشاريع الاستثمارية أو بخلق 
  :يتم استثمارات جديدة 

 

زٌادة معدلات النمو الاقتصادٌة أي  فً زٌادة 

  المجتمع ؛الطاقة الانتاجٌة للمؤسسة و 

 تحقٌق الانتعاش الاقتصادي 

خلق مناصب شغل جدٌدة ومن تم تقلٌص او 

  .البطالةامتصاص جزء من 



 
 

 :فانووعندما يكون الاستثمار فعالا 
 
 
 
 
 
 

 ٌرفع من حجم الانتاج 

 ٌقضً على ندرة السلع 



   :الى مما يؤدي 

تحقٌقه لموارد مالٌة 

تسمح ببقاء 

المؤسسات الاقتصاد 

.بشكل عام  



 :أصناف الاستثمار 1-5
 :إلى ستثمار الايمكن تصنيف 

 استثمار إجمالي ؛         
 استثمار صافي ؛              

 استثمار مستقل؛                  
 أو محرض ؛ تبعياستثمار                      

 استثمار حقيقي وظاىري؛                          
 .استثمار عمومي وخاص                              

 



 (  In)  والاستثمار الصافي ( IB)  الاستثمار الإجمالي -أ

 
 
 
 و

 الاستثمار الإجمالً 
IB 

ٌمثل القٌمة الإجمالٌة  للسلع الرأسمالٌة 

خلال فترة ( ما)الجدٌدة المنتجة فً اقتصاد 

أو  الاهتلاكمعٌنة عادة هً السنة ،متضمنة 
  الاستثمار التعوٌضً

In 

الاستثمار الصافً 
In 

فهو عبارة عن الاستثمار الإجمالً ناقصا 

حٌث أن السلع الرأسمالٌة (. Ir) الاهتلاك

ولذلك  تهتلكالتً تم استخدامها خلال السنة 

للحصول على  الاهتلاكلا بد من طرح 
 (    In)الاستثمار الصافً 

 : أي
   

In=IB-Ir 



 ( :  Ii)  التبعيوالاستثمار ( Ia)  الاستثمار المستقل  -ب

 
الاستثمار المستقل 

Ia 

 التبعًالاستثمار 
Ii 

ٌتمثل الاستثمار المستقل عن الدخل فً تقدم 

التقدم الفنً . أسالٌب التسٌٌر والتنظٌم

والتكنولوجً ومستوى المعرفة وتقنٌات 
......الإنتاج  

كل هذه العوامل تؤثر بشكل فً تغٌٌر حجم 
.الدخل الوطنً  

 

ٌرتبط بحجم (  Y) ٌجعل  التبعًأما الاستثمار  

(   Y)حٌث أن كل زٌادة فً حجم ( I) الاستثمار 

 .ستؤثر فً الاستثمار
 



 :والاستثمار الظاىري( الاقتصادي ) الاستثمار الحقيقي  -ج
 
 
 
 و 
 

 الاستثمار الظاهري

 الاستثمار الحقٌقً
 (الاقتصادي)

ٌتمثل الاستثمار الحقٌقً فً 

الاستثمار الاقتصادي أي الإنفاق 
.على السلع الرأسمالٌة الجدٌدة  

الاستثمار الظاهري هو عبارة 

عن الاستثمار المالً فً الأسهم 

والسندات أو الاستثمار 
.المصرفً  



 :الاستثمار العمومي والخاص -د
 

 الاستثمار العمومً 
هو ذلك الاستثمار الذي 

ٌخضع مباشرة لسلطة 

وٌلبً احتٌاجات 

اقتصادٌة واجتماعٌة 

لا ٌضع الربح  ومتنوعة 
.فً المقام الأول  

 



 الاستثمار الخاص  :أما 

 . هو ٌخضع لسلطة القطاع الخاص مباشرة وٌضع الربح فً المقام الأول          

 

كنا فً نظام اقتصادي حر ٌجب على الحكومة أن تقلص من تدخلها فً النشاط  اذاو 

الاقتصادي وأن تترك الفرصة للقطاع الخاص لممارسة نشاطاته المختلفة فً حدود 

 .  القانون العام الذي ٌحكم الاستثمار

 : وٌقتصر دور الحكومة فً هذا النظام على 

ضبط الإجراءات الخاصة بالسٌاسة المالٌة والنقدٌة وذلك مثل تدخل                     

 الحكومة من خلال زٌادة النفقات أو تقلٌصها  ؛

ضبط النظام الضرٌبً من خلال قوانٌن المالٌة السنوٌة وإجراء تغٌرات                    

علٌها بما ٌساعد المؤسسة على زٌادة طاقتها الإنتاجٌة وتخفٌض التكالٌف وتقدٌم 
 . قضت الضرورة انمساعدات لها 

ضبط السٌاسة النقدٌة من خلال التحكم فً عرض النقود ومراقبة الكتلة                    
 .النقدٌة وتحسٌن وسائل الدفع وسٌاسة القروض ومعدلات الفائدة للاقتراض وإقراض 

 

وتهدف الحكومة من خلال السٌاسات السابقة إلى إقناع المؤسسات                       

الإنتاجٌة بشكل غٌر مباشر إلى جعل هذه المؤسسات تتصرف بالطرٌقة التً  تساعد على 

 .والاستقرار المستوى العام للأسعار" التشغٌل" الأقل فً المحافظة على مستوى التوظٌف
 



 :  بعض محددات قرار الاستثمار 1-6

 

، الاستثمار بالمفهوم الاقتصاديإلى بالرجوع  

 :فان السؤال الذي ٌطرح نفسه هو 

 ما هو الدافع وراء الإنفاق الاستثماري ؟  
 لنتتلخص الإجابة أساسا فً أن المستثمرٌن          

ٌستثمروا إلا إذا توقعوا الحصول على أرباح أي إذا 

 .  كانت الإٌرادات اكبر من التكالٌف
 



 
 
 :بحيث تتحقق العلاقة التالية  
  

 :حيت 
 π   : الربح   . 
 RT   : الإيرادات الكلية. 

 CT     :التكاليف الكلية  . 
 
 

CT -RT =π   



ولهذا يمكن القول بان اتخاذ القرار استثماري معين 
 :يتحدد بوجوب دراسة عوامل أساسية ىي 

(الإٌرادات) العوائد -1  

التكالٌف -2  

التوقعات حول الوضع الاقتصادي المستقبلً -3  

مصادر التموٌل -4  



 (  الإيرادات) العوائد -1

ٌعرف العائد على أنه المبالغ النقدٌة التً ٌتحصل علٌها      

 :المستثمر من جراء العملٌة الإنتاجٌة وتتحدد هذه العوائد ب

      
 

 

بحالة الانتعاش أو الركود الاقتصادي، حٌث أنه فً               

 حالة الانتعاش ٌزداد الطلب مما ٌتطلب زٌادة فً الاستثمار ؛

والتً ٌنقص فٌها الطلب على ( الانكماش) أما الركود              

مختلف السلع والخدمات مما ٌؤدي إلى عدم الحاجة لزٌادة 

 .الاستثمار
 

مدى زٌادة أو نقصان حجم المبٌعات وبمدى 
.اتساع وضٌق نطاق السوق  



 التكاليف -2

المحدد الثانً لمستوى الاستثمار هو التكالٌف 

الإنتاج سواء تعلق الأمر بالتكالٌف الثابتة او 

التكالٌف المتغٌرة كتكلفة المواد الأولٌة 

او تكلفة الاستثمار او ( المدخلات)والوسٌطة 

الاقتراض كمعدل وكذلك أجور الٌد 
الخ.......العاملة  



التوقعات حول الوضع الاقتصادي  -3
 المستقبلي

 :حالة ففً  

التفاؤل بالوضع الاقتصادي والمالً للاقتصاد        

ستزداد المشارٌع الاستثمارٌة وذلك لان الاقتصاد فً 

  .رواج حالة 

 :حالة وٌحدث العكس فً 

التشاؤم بالوضع الاقتصادي حٌث ٌحدث انكماش       

 .وبالتالً تتقلص المشارٌع الاستثماري



 :مصادر التمويل -4
ذا توفرت مصادر التموٌل، فان ذلك ا          

سٌشجع على الاستثمار وذلك مثل سهولة 

 .الحصول على القروض المصرفٌة

ٌحدث العكس فً حالة صعوبة         

التموٌل المصرفً او ضعف مصادر 

 .التموٌل الاخرى



وعموما يمكن تقسيم مجموعة العوامل التي يمكن ان تؤثر 
 :على القرار الاستثمار الى ثلاثة مجموعات اساسية ىي

 
 العوامل التنظٌمٌة والثقافٌة

 العوامل الخارجٌة

 العوامل الداخلٌة



   :والثقافيةالعوامل التنظيمية  -أ
 

:اساسا وتشمل   

  والتنظٌم؛التسٌٌر 

والتكوٌن ودرجة التقدم  والتاهٌلمستوى التعلٌم 

  فٌه؛الفنً 

  استقرارها؛الحالة الدٌنٌة ومدى 

الافراد  وسلوكاتالذهنٌة السائدة فً المجتمع 

....الاجتماعٌة  



   :الداخليةالعوامل  -ب
 

:أساساوتتمثل   

 السابقة؛فً الارباح المحققة من السنوات   

         ونموه ؛رقم الأعمال          

الثقة التجارٌة والتوقعات،                 

 .البورصة ومدى فعالٌتها



 :العوامل الخارجية -ج
:فًوتتمثل أساسا   

    .للسوقالبٌئة او المحٌط الاقتصادي و الاجتماعً  

  .للحكومةالسٌاسٌة المالٌة والنقدٌة          

       .فعالٌتهاومدى  وانظمتهاالهٌاكل المصرفٌة       

        التامٌن ؛الهٌاكل غٌر مصرفٌة كشركات 

  للمستثمرٌن؛الحوافز والتسهٌلات الحكومٌة      

الٌد العاملة ودرجات مهاراتها ومدى توفرها؛         

.وأخٌرا مدى توفر الارادة السٌاسٌة            



وبهذا يتبين بان الاستثمار ىو دالة غير       
مستقرة وذلك لأنو يتأثر بالعديد من العوامل 
والمتغيرات الاقتصادية والاجتماعية والمالية 

 الخ.....والسياسة والبيئية
 



ولهذا تعتبر دراسة الاستثمار من ضمن اصعب      
الدراسات في الاقتصاد حيث لا توجد لحد الان 
علاقة او قانون أو نظريات كاملة تشرح عمليات 

الاستثمار بشكل دقيق وىذا نظرا لاختلاف وتنوع 
عدد العوامل المحددة لقرار الاستثمار من مشروع 

 .الى اخر ومن اقتصاد الى اخر
 



ورغم كل الصعوبات السابقة الذكر فقد حاول        
الاقتصاديون في اتجاىات مختلفة تحديد وتفسير أىم 

 :منها العوامل المباشرة التي تتحكم في قرار الاستثمار و 
 
 
 

 تابثةوىذا في ظل فرضية بقاء العوامل الأخرى  
 .على حالها

 %rالكفاءة الحدٌة للاستثمار 

  % iمعدل الفائدة 


