
 

 

  

  الاولالاولالمبحث المبحث 

  الإطار النظري لمفهوم التضخمالإطار النظري لمفهوم التضخم

  

الارتفاع المستمر والمتواصل فً المستوى العام  إلىٌشٌر مفهوم التضخم بشكل عام 
 لوظابفها  أدابهابحٌث ٌؤدي الى انخفاض الموة الشرابٌة للنمود وٌعولها عن  للأسعار

 (1)على نحو كامل  
 -: تًٌمكن تمسٌم هذا المبحث على النحو الا

                                           the concept of Inflationأولا: المفهوم العام للتضخم 
ٌعرف التضخم التصادٌا بأنه إجراء التصادي ٌتخذ عمدا من جانب السلطات  -1

النمدٌة فً دولة ما فً صورة ضخ كمٌة من النمود فً الالتصاد مما ٌؤدي إلى تنشٌط 
ة والعمل على إرجاعها إلى ما كانت علٌه لبل الانخفاض الأوضاع الالتصادٌ

 (.2)المتواصل فً الأسعار 
 
 
 
 

تنتج  ًكما ٌعرف التضخم بأنه حركة صعودٌة للأسعار تتصف بالاستمرار الذات -2
 .عن فابض الطلب الزابد عن لدرة العرض

 
 
 
 
 
 

لتصاد المومً الالتصادٌة والاجتماعٌة التً تعبث فً جسد الا الإمراضانه احد  -3
ولد انتشر هذا المرض فً عدد كبٌر من دول العالم  وتحدث فٌه اختلالات سٌبة

واشتدت الموجات التضخمٌة خاصتا فً السبعٌنات من هذا المرن حتى تحولت إلى 
ظاهرة عالمٌة تجندت لدراستها العمول الالتصادٌة بغٌة الوصول إلى حلول لإٌماف هذا 

 .(3)السٌبة  الخطر الزاحف وتلافً إثارة
 
 
 

___________ 

  
 .161ص – 0212 -دار المٌسرة للنشر والتوزٌع -مبادئ الالتصاد الكلً-( د.حسام علً داود1)
 191ص -0221الدار العلمٌة الدولٌة ودار الثمافة للنشر والتوزٌع  -مبادى الالتصاد الكلً -نزار سعد الدٌن العٌسى( د.0)
  .30ص -0211-للنشر والتوزٌع  الوراق -لتضخم والكسادا -( حسٌن بن سالم جابر الزبٌدي3)
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 .types of Inflationتضخم ال انواع: ثانٌا   

 

 التضخم وفما لحدته وشدته. -1
 Creep of Inflationالتضخم المعتدل)الزاحف(  . أ

بشممكل بطممً ومتولممي حٌممث ٌأخممذ معممدل  الأسممعارحممالات التممً تتزاٌممد فٌهمما ٌشمممل ال

%( وهممذا النمموع مممن التضممخم لا ٌحممدث 11التضممخم منزلممة عشممرٌة)أي الممل مممن 

اختلالا فً التوازن الالتصادي كما إن الالتصادٌٌن الكندٌون ٌرون ان هذا التضمخم 

 .(1)لا ٌشكل أي خطورة على النشاط الالتصادي

 

 

 

 .Accleratingly of Inflationسارع التضخم المت . ب
منمزلتٌن  إلمىبمعمدلات مرتفعمه لمد تصمل  الأسمعاروٌشمل الحالات التً تتزاٌمد فٌهما 

عشممرٌتٌن او ثلاثممة)أي بممٌن معممدل عشممرة وحتممى ٌصممني مبممات( خمملال فتممرة زمنٌممة 
 .(2)بسٌطة

 
 
 
 

 .Hyper of Inflationج .التضخم الجامح  
مرحلمة الانتعماا او مرحلمة الانتممال  ً بمداٌاتٌحدث هذا النوع من التضخم ف عادتا

فمً الفتمرات التمً تعممب الحمروب لمذلن ٌعتبمر همذا  أو أخمر إلمىمن نظمام التصمادي 
 (3)التضخم حٌث ٌفمد الناس الثمة بالنظام  الالتصادي أنواع أسواالنوع من التضخم 

 
 
 
 

___________ 
 
 
 .160ص  – مصدر سابك  -د.حسام علً داود (1)
 .163ص  – مصدر نفسه  -ام علً داودد.حس( 0)
 193ص  – 0212شركة المؤسسة الحدٌثة للكتاب –الالتصاد الكلً  -د.ودٌع طوروس( 3)
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 .الأسعارالتضخم وفما لدرجة تحكم السلطات النمدٌة فً مرالبة وتحدٌد  -0
 .Open of Inflationأ. التضخم الظاهر 

بصورة متصلة ودابمة دون ان ٌعترض طرٌمها او ٌحد من  الأسعاروفٌه ترتفي 
بحرٌة أي  الأسعارترتفي فٌه  أخرىولوعها أي عابك استجابة لفابض الطلب وبعبارة 

ثم  الإشعاربدون تدخل السلطات وٌظهر هذا النوع مباشرة على شكل ارتفاع فً 
 (1.)وغٌرها الأجورفً شكل ارتفاع فً ٌنعكس 

 
 Repressed of Inflationب.التضخم المكبوت 

غالبا ما ٌظهر هذا النوع من التضخم فً الدول التً تاخذ بالالتصاد الموجه حٌث  
العام للدولة مما ٌؤدي الى ارتفاع  غطاء بهدف الانفاق تصدر الدولة نمودا دون

النمد فتلجا الدولة الى تدخل من  عرض بسبب وفرةالاسعار نتٌجة زٌادة الطلب على ال
اجل التحكم بالاسعار عن طرٌك تحدٌد حصص من السلي والخدمات  لكل فرد وهذا ما 

 (.2)ٌؤدي الى ظهور الاسواق السوداء 
 
 

 .التضخم وفما لمصدر التضخم -3
 .LocalorInternal of Inflationأ.التضخم المحلً )الداخلً( 

عوامل داخلٌة لالتصاد لومً معٌن وفً زمان معٌن  ة تحدث نتٌجةوهو عبارة عن حال
الاختلالات الهٌكلٌة والوظٌفٌة لنشاطه الالتصادي الوطنً او  تتصل بمجموعة

  (.3)المحلً
 
 

 .lmport of Inflation.التضخم المستورد ب
عبارة عن حالة تحدث نتٌجة ارتفاع اسعار السلي المستوردة لأي سبب كان  وهو

هذا الارتفاع فً الغلب على السلي المحلٌة ما ٌؤثر بشكل واضح على اصحاب  ٌنسحب
 (4)الدخول المحدودة فٌطالبون بزٌادة الاجور والمرتبات.

 
 
 

___________ 
 .383ص  -مكتبة بستان المعرفة  -الالتصاد الكلً -جامعة الاسكندرٌة–احمد فوزي ملوخٌه د. (1)
 191ص  -مصدر سابك  –ودٌع طوروس  د.( 0)
 .163ص  –  سابكمصدر  -د.حسام علً داود( 3)
 191ص  -مصدر نفسه  –ودٌع طوروس  (د.1)
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 : اسباب التضخم.لثاثا
 ل النمدي.مالعا -1

ٌرى االتصادي الشهٌر)مٌلتون فرٌدمان( ان التضخم وفً كل الاحوال ظاهرة نمدٌة 
العرض النمدي هً المصدر الربٌسً للتغٌرات  التغٌرات فً   فٌرى فرٌدمان ان

لً فان علاج  التضخم من وجهة نظر فً الاسعار ومن ثم حدوث التضخم وبالتا
فرٌدمان انما ٌتمثل فً معادلة تخفٌض معدلات نمو العرض النمدي الى مستوٌات 
منخفضة.و ٌمرر فرٌدمان بانه فً كل حالة ٌمر فٌها بلد ما بما بمعدل تضخم غاٌة 

الارتفاع ولفترة ممتدة من الزمان فان معدلات النمو فً العرض النمدي لهذا  فً
 (.1)البلد ٌكون اٌضا غاٌة فً الارتفاع

 
 
 .Demand pullجذب الطلب  -0

ان زٌادة المستوى العام للأسعار هً ناجمة عن ارتفاع الطلب العام وخاصة فً 
حٌث ان الزٌادة فً ظروف التوظف الكامل او التشغٌل الكامل او شبة الكامل ب

الطلب تعمل على دفي الاسعار داخل الالتصاد بشكل عام وأسواق عناصر الانتاج 
( فان التضخم ٌنشأ عندما لاتؤدي الزٌادة الاضافٌة فً  Kynesفكما لاحظ كٌنز )

الطلب الى زٌادة اضافٌة فً الانتاج ففً هذه الاحوال لا ٌتوسي الانتاج وفً نفس 
 (2)رالولت تتصاعد الاسعا

 
 

 .  cost pushدفع النفمة -3
وهذا ٌفسر ظاهرة التضخم  على انها ناجمة عن دفي نفمات الانتاج او الزٌادة فً 

تكالٌف الانتاج كما تعلم لد تكون اجور او ارباح او فوابد او رٌي .ففً هذه الاحوال 
 فان دفي تكالٌف الانتاج سواء كان اجور او ارباح او غٌر ذلن سٌؤدي الى ارتفاع

 الاسعار والارتفاع المتلاحك فً الاسعار هو التضخم
 
 

 
 

    
 
 

  ___________ 
 

 021ص  – 0221-د. محمدي فوزي ابو ألسعود جامعة الإسكندرٌة ممدمة فً الالتصاد ألكلً دار الجامعة( 1)    

  199ص  -1999 -دار المستمبل للنشر والتوزٌع عمان الاردن -مبادى الالتصاد -طاهر حٌدر حردان( 0)    
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 موازنة الدولة. منالعجز ة المستمر -1
الى بروز ظاهرة التضخم . فماذا  الدولة العجز المستمر فً موازنة لد ٌؤدي وجود

ٌعنً العجز المستمر  فً موازنة الدولة ؟ انه ٌعنً باستمرار أن  نفمات الدولة هً 
ها فان ذلن مؤشرا على التوسي اكثر من اٌرادتها.فعندما تتجاوز نفمات الدولة اٌرادت

فً الاصدار فً الانفاق الحكومً. وهذا التوسي ٌمكن تغطٌته اما عن طرٌك التوسي 
النمدي او التوسي فً الالتراض)الخارجً( وكلا الوضعٌن ٌؤدٌان الى التوسي فً 

الطلب  وبالتالً زٌادة الاسعار خصوصا ونحن نعلم ان معظم الانفاق الحكومً هو 
هلاكً والمٌل نحو الاستٌراد لٌس افضل منه فً المطاع الخاص .وإذا انفاق است

 للإنفاقكانت الاٌرادات لا تغطً النفمات فهً تعنً اٌضا بان الدخول والمخصصة 
 .الأسعارستكون مرتفعة نسبٌا وكل ذلن ٌدفي باتجاه زٌادة 

   
  Effests of Inflationالتضخم  اثأررابعا: 

النشاط  وأوجهالمجتمي  إفرادتمس  اثأر الأسعارر فً ٌترتب على التضخم المستم
 فٌما ٌلً: الآثارهذه  أهمالالتصادي المختلفة ولكن بصورة متفاوتة ونورد 

 التضخم على الدخل. تأثٌر -1
 الثابتةالدخول  فأصحاب الأخرمن البعض  أكثرٌضر التضخم بعض فبات المجتمي 

الدخول الناشبة  أصحابا ٌستفٌد بٌنم الأسعارالمتضررٌن من ارتفاع  بالتأكٌدهم 
وتجار وغٌرهم )الذٌن ترتفي دخولهم بنسبة ارتفاع  الإعمالمن رجال  عن الإرباح

 (1)من وجود التضخم الأسعار
 
 التضخم على المدٌونٌة تأثٌر-0

ٌستفٌد المدٌن من التضخم بٌنما ٌتضرر الدابن وذلن لكون المدٌن ٌفترض مبلغ من 
 الأسعارحمه بمٌمة حمٌمٌة الل نظرا للارتفاع المستمر فً فً فترة لا وٌعٌدهالمال 

 
 التضخم على مٌزان المدفوعات. تأثٌر-3

من ارتفاع  تأتًالدولة التً  إنالسلبً على مٌزان المدفوعات حٌث أثره التضخم 
 سعرا الألل الأخرىتجد منتجاتها فً موضي تنافسً ضعٌف من منتجات الدول 

من  عجز المٌزان التجاري إلىصادراتها مما ٌؤدي وتمل  أدواتهاوبذلن تزداد 
 .مٌزان المدفوعات أو الل الحالات سوءا ٌنخفض حجم الفابض فٌه

 
___________ 

 
  188ص -0229-دار المسٌرة-الالتصاد الكلً -د .ولٌد احمد صافً -د.احمد عارف  -محمود حسٌن الوادي -د(1)
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 .و الالتصاديمالتضخم على الن تأثٌرات-4 
 إن نالالتصادٌٌاختلفت الآراء اثر التضخم على النمو الالتصادي بدى ضرٌف من 

الذي  الأمرالالتصادٌة المستمبلٌة  الأوضاعالتضخم ٌخلك حالة من عدم الٌمٌن حول 
 وإنتاجٌةٌؤثر على لرارات الاستثمار وٌؤخرها كما ٌؤثر على الحافز على الادخار 

التضخم لد  آخرانلهم الحمٌمٌة وٌرى على العمال وحماسهم نتٌجة انخفاض دخو
لفترة ٌعمل على  الأسعارٌكون دافعا لعملٌة النمو الالتصادي حٌث ٌتولي ان ارتفاع 

فتزٌد الاستثمارات وٌزٌد التشغٌل وتنخفض البطالة وتظل صحة أي  الإرباحزٌادة 
فالتضخم الشدٌد والسرٌي بدون شن  محكومة بنوع وحدة التضخم ٌٌنأالرمن 
 إذاوالمعتدل دافعا للنمو  ألبطًو الالتصادي بٌنما ٌكون التضخم مضر بالنسٌ

 (1)صوحب بسٌاسات التصادٌة حكٌمة
 

 كٌفٌة معالجة التضخم. -خامسا:
 .الآتٌةالسٌاسات  إتباعٌمكن معالجة التضخم عن طرٌك 

 
 Monetary Policyالسٌاسة النمدٌة: -1

وٌكون ذلن عن طرٌك استخدام ٌصبح الهدف فً هذه الحالة تخفٌض كمٌة النمود 
 .(2)السٌاسة العاملة فً هذا الاتجاه أدوات

 
 Open Merket Operationعملٌات السوق المفتوحة: - أ

على عرض النمود بحٌث  التأثٌرحٌث ٌموم البنن المركزي من خلال هذه السٌاسة 
 ٌدخل السوق المالً لبٌي ما لدٌة من سندات حكومٌة وٌتلمى ممابلها نمودا ورلٌة

رفي الموة  إلىالذي ٌؤدي  الأمرفً السوق  من خلالها حجم النمود الزابدةٌتملص 
بسبب انخفاض عرضها فً السوق وبالتالً التخفٌض  أخرىالشرابٌة للنمود مرة 
 (.3)من وحدة التضخم 

 
 

 
___________ 

 
 111ص  -1981 -والتوزٌعالدار الجامعة للطباعة والنشر  –( د.عبد الرحمن ٌسري احمد التحلٌل الالتصادي 1)
 022ص  -مصدر سابك  –( طاهر حٌدر حردان 0)      

 310ص  – 0212دار المسٌرة  -مبادى علم الالتصاد -د. نضال علً عباس -محمد خرٌس إبراهٌمد.  -محمود حسٌن الواديد.( 3)
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 Requered Reserved Rateo:الإلزامًسٌاسة الاحتٌاطً  - ب
لعادة بفرض نسبة معٌنة تلتزم البنون التجارٌة بالاحتفاظ ٌموم البنن المركزي فً ا

الودابي لدٌها وٌسمى ذلن بالاحتٌاطً المانونً أو الإلزامً  بها كاحتٌاطً ممابل
وٌلتزم كل بنن بالاحتفاظ بتلن النسبة لدى البنن المركزي دون إن ٌحصل منها على 

بزٌادة نسبة الاحتٌاطً إٌه فوابد ففً إثناء ظاهرة التضخم ٌموم البنن المركزي 
فتمل عندبذ  لدرة البنون التجارٌة على خلك النمود عن طرٌك تمدٌم المروض 
 .(1)وبالتاي ٌمل حجم النمد فً الالتصاد الأمر الذي ٌساعد على مكافحة التضخم 

 
 .Decsoynt Rate Ratioسعر الخصم  إعادةسٌاسة  -ج

ٌمدمها البنن المركزي للبنون  وٌمصد بسعر الخصم سعر الفابدة على المروض التً
ٌعنً رفي  التجارٌة ففً حالة التضخم ٌموم البنن المركزي برفي سعر الخصم ما

رفي سعر الفابدة  إلىسعر الفابدة للمروض التً ٌعطٌها للبنون التجارٌة مما ٌؤدي 
على الالتراض فٌمل الطلب  الإفرادفتمل رغبة  للإفرادعلى المروض الممنوحة 

 معالجة التضخم فً الالتصاد. إلىمما ٌؤدي  على النمود
 
 fiscal Poesy Instrumentsإجراءات السٌاسة المالٌة: -0
 Giver Mint Expenditures and Taxesالإنفاق العام والضرابب - أ

فً حالة التضخم بزٌادة الضرابب أو تخفٌض الإنفاق العام ولد تستخدم تموم الدولة 
ه السٌاسة اثر فً تخفٌض الطلب الكلً على الوسٌلتٌن معا إذا دعت الحاجة ولهذ

 السلي والخدمات بفعل تأثٌر الضرابب والإنفاق العام.
 

 Price Controlسٌاسة التسعٌر الجبري - ب
هو لٌام الدولة بوضي حد ألصى أو أدنى للأسعار فً حالة التضخم من اجل التأثٌر 

وٌنٌة للتأثٌر على أو البطالات التم نٌنمالت ٌمكن استخدام نظامعلى الأسعار كما 
 ً الطلب الكلً.لحجم الاستهلان وبالتا

 
 

 
 

___________ 

 
 310ص  – مصدر سابك  -د. نضال علً عباس -د. ابراهٌم محمد خرٌس -محمود حسٌن الواديد. (1)
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  Wage Controlسٌاسة الحد من زٌادة الأجور: -ج
             ٌة(وذلن عن طرٌك وضي حد أعلى للأجور)سمف( وحد أدنى للأجور)أرض

 كل ذلن من اجل التأثٌر على الطلب الكلً ومحاولة الحد من التضخم.
 

  Imports Controlسٌاسة الحد من استٌراد السلي الكمالٌة -د 
الاستهلاكً على السلي الكمالٌة حٌث تموم الدولة برفي  الإنفاقوذلن بهدف تخفٌض 

تموم بمني استٌراد هذه السلي  ناوأحٌاالتعرٌفة الجمركٌة على استٌراد هذه السلي 
 نهابٌا.

 Effects of Saving ة نحو الاستثمارجسٌاسة تشجٌي الادخار المو -ه
الإنفاق الحكومً ومحاولته توجٌه المدخرات  تملٌل حجم إلىتهدف هذه السٌاسة 

زٌادة الناتج المومً أي العرض الكلً مما ٌساعد فً  إلىنحو الاستثمار مما ٌؤدي 
 (.1)تخفٌض الأسعار وإعادة الشرابٌة للنمود

 
 (0)الرلابة المباشرة -3
تمني  للأسعار ىأعلولد تضي حدود  الأسعارسٌاسة الرلابة على  إلىتلجا الدولة  - أ

 منها. اعلً إلى الأسعارمن ارتفاع 
طالات وذلن حتى توفر المواد للمواطنٌن سٌاسة البٌي بالب إلىالدولة  إلىتلجا  -ب

 معتدلة. أسعاربالكمٌات المرغوبة عند 
سٌاسة المٌود الكمٌة على الاستٌراد وخصوصا عندما ٌكون  إلىتلجا الدولة  -ج

 الخارج. نلادما مجزء من التضخم 
 
 
 
 
 
 

 
 

___________ 

 
 .310ص  –مصدر سابك-باسد. نضال علً ع -د. ابراهٌم محمد خرٌس -محمود حسٌن الواديد.( 1)
 022ص  -مصدر سابك  –( طاهر حٌدر حردان 0)
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 نًالمبحث الثا                                   
 النظري لمفهوم الاستثمار الإطار                      

ل المال من خلا رأسرصٌد المجتمي من  إلى الإضافةالاستثمار على انه  مٌشٌر مفهو
والمعدات الجدٌدة  الآلاتالاستثمارٌة مثل شراء  أو الرأسمالٌةالسلي  إنتاجعملٌة 

 إنٌتولي  وإنماتستخدم فً الاستهلان الجاري  هذه السلي لا والمبانً والمصاني ومثل
  (1)المخزون السلعً والدخل فً المستمبل  إلىتضٌف 

 -:إلىوٌمكن تمسٌم هذا المبحث 
 

                                               Investmentthe concept ofستثمارالمفهوم العام للا أولا
مشاركات ٌحتفظ  أوممتلكات  أوملكٌة  أو أصل لأيالاستثمار هو توضٌف النمود -1

فً  الأموالبزٌادات فً لٌمة  أودورٌة  بإرباحتنمٌته سواء  أوبها للمحافظة على المال 
 مادٌة.وبمنافي غٌر  ةألمدنهاٌة 

كما ٌعرف الاستثمار لغوٌا هو استخدام المال وتشغٌله بمصد تحمٌك ثمرة هذا  -2
 (2)الاستخدام فٌكثر المال وٌنمو على مدى الزمن

 أوجدٌدة  إنتاجٌةالمال للحصول على وسابل  رأستخصٌص  بأنه أٌضاوٌعرف  -3
  (3)لابمة للحصول على مزٌد من السلي والخدمات إنتاجٌةتطوٌر وسابل 

 

                                            Types of Investmentالاستثمار أنواعثانٌا: 
 .اللاستثمار منه أنواعٌمكن التمٌز بٌن عدة 

 أنواع الاستثمار بحسب معٌار الجنسٌة.-1
الاستثمارات الداخلٌة)الوطنٌة(: هو توجٌه المدخرات لتكوٌن رأسمال حمٌمً جدٌد  -أ

 (4)داخل الدولة
خبراته التكنولوجٌة  أوهو توجٌه جانب من أموال المشروع  -الاستثمار الأجنبً: -ب

 (5)إلى العمل فً من مناطك جغرافٌة خارج الدولة
 
 
 

___________ 

 
 .111ص  -2114دار وابل للنشر والتوزٌي  -ممدمة فً التحلٌل الالتصاد الكلً -د.عفاف عبد الجبار سعٌد -( .د مجٌد علً حسٌن1)  
 .11ص  -2111دار الثمافة للنشر والتوزٌي  –ضمانات الاستثمار فً الدول العربٌة  -( د. عبد الله عبد الكرٌم عبد الله2)  
 .192.ص 2111-الوالي والتحدٌات دار الشؤون الثمافٌة العامة  2113دراسات فً الالتصاد العرالً بعد عام  -احمد عمر الراوي.( د3)  

 على المطاعات الربٌسٌة فً الالتصاد  نموذج دٌنامٌكً للمستخدم )المنتج وتوزٌي الاستثمارات -لواعظ(انتصار حسن ا4)  
 .3ص  - 1994المومً العرالً(    

 21ص –مصدر سابك –( د. عبد الله عبد الكرٌم عبد الله 5) 
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 أنواع الاستثمارات حسب أسلوب إدارة المشروع الاستثماري. -0
 الاستثمار المباشر. - أ
ٌام المستثمر الأجنبً سواء كان طبٌعٌا أم معنوٌا باستثمار أمواله داخل الدولة ل

المضٌفة وذلن بإنشاء مشروع ٌحفظ فٌه لنفسه حك السٌطرة والإدارة واتخاذ 
 المرار.

 
 الاستثمار غٌر المباشر.-ب

ٌكون  إنالنمدٌة دون  الأموالهو ذلن النوع من الاستثمار الذي ٌمتصر على انتمال 
جزء من المشروع الاستثماري ولا ٌتمتي المستثمر  أوملكٌة كل  الأجنبًستثمر للم

 إشكالالسٌطرة واتخاذ المرار فً هذا الشكل من  أوبالرلابة  الأجنبً
 (.1)الاستثمارات

 
 
 
 الاستثمارات حسب الجهة التً تموم بها. أنواع -3
 الاستثمار الخاص. - أ

خاصة  عبر شركات أمفردا  جهة خاصة سواء كان تمارسههو الاستثمار الذي 
الذي تموم الحكومة بتكوٌنه وتحوٌله إما من فابض  المال الجدٌد برأسوتتمثل 

المروض التً تطرحها للاكتتاب العام  حصٌلةمن  أوالعادي  الإنفاقالإٌرادات عن 
 .الأجنبٌةأي تعمدها الحكومات والهٌبات  الأجنبٌةمن حصٌلة المروض  أو
 
 

 -الاستثمار الحكومً: - ب
هو رأس المال الحمٌمً الجدٌد الذي تموم الحكومة بتكوٌنه وتحوٌله إما من فابض 

الإٌرادات عن الإنفاق العادي أو من حصٌلة المروض التً تطرحها للاكتتاب العام 
 (2)أو من حصٌلة المروض الأجنبٌة أي تعمدها من الحكومات والهٌبات الأجنبٌة 

 
________ 

 
 22ص  مصدر سابك -كرٌم عبد اللهد. عبد الله عبد ال( 1)  
 .113ص – مصدر سابك -ودٌي طوروس( د. 2)  
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 ثالثا:الأسس والمبادئ العلمٌة فً اتخاذ المرارات الاستثمارٌة.
من اجل الوصول إلى لرار استثماري سلٌم لابد من الأخذ بعٌن الاعتبار العاملٌن 

 التالٌٌن.
لى أسس علمٌة ومن اجل تحمٌك ذلن لابد إن ٌعتمد اتخاذ المرار الاستثماري ع -1

 من اتخاذ الخطوات الآتٌة؟
 تحدٌد الهدف الأساسً للاستثمار. - أ

 اللازمة لاتخاذ المرار. تجمٌي المعلومات-ب
 لاتخاذ المرار. الأساسٌةتحدٌد العوامل الملابمة لٌتم من خلالها تحدٌد العوامل -ث

 الممترحة. تمٌم العوابد المتولعة للفرص الاستثمارٌة-د    
 المحددة. للأهدافالفرصة الاستثمارٌة المناسبة  أواختٌار البدٌل -ه
 
المعاٌٌر عند اتخاذ المرار ومن  أو المبادئٌراعى بعض  إنٌجدر بمتخذ المرار  -2

 -هً: المبادئهذه  أهم
 الفرص الاستثمارٌة. أوتعدد الخٌارات  مبدأ - أ

المرار الاستثماري وٌستمد  أركانمن  الأساسٌة الأركاناحد  المبدأٌعتبر هذا 
مهما بلغ  مؤسسة ( أوالموارد المتاحة لدى المستثمر)فردا  إنمن حمٌمٌة  أصولة

تتصف بالندرة بٌنما تكون الفرص الاستثمارٌة المتنافسة على  إنلابد  فإنهاحجمها 
لذا ٌتطلب من متخذ المرار  الأحٌانومتعددة فً معظم  كثٌرة الأموالاستمطاب تلن 

من  وهدفه إستراتٌجٌةالفرصة الاستثمارٌة المناسبة التً تتصف مي  اختٌار
 إلى أموالهٌوجه  إنمن  الاستثمار وذلن من خلال المفاضلة بٌن تلن الفرص بدلا

 تتاح له. ةاستثمارٌفرصة  أول
 

 .والتأهٌلمبدء الخبرة  -ب
لرار استثماري سلٌم فان ذلن ٌتطلب مستوى معٌن من  إلىمن اجل الوصول 

 دراٌة والخبرة والتً لد لا تتوفر لجمٌي فبات المستثمرٌن.ال
 
 مبدء الملابمة. -ج

ٌشكل مبدء الملابمة واحد من الأركان الأساسٌة التً ٌفترض بالمستثمر مراعاتها 
عند وضي الإستراتٌجٌة الاستثمارٌة وٌجد هذا المبدأ تطبٌمه فً المجال العملً 

الاستثماري المناسب من بٌن عدة بدابل عندما ٌموم المستثمر باختٌار المجال 
 (1)ممترحة

___________ 
     . 2111دراسات الجدوى الالتصادٌة وتمٌم المشروعات تحلٌل نظري وتطبٌمً دار المناهج للنشر والتوزٌي - كاظم جاسم العٌساوي( د. 1)   

 33ص         .
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 ثمارٌة.توزٌي المخاطر الاست أومبدء التنوع -د
المستثمر فً تحمٌك ما ٌعرف بالعابد المتولي على  أهدافٌمكن تلخٌص مجمل 

وهذا ٌعنً ان كل مستثمر فً العادة العابد على  المستثمرة)الهدف( الأموال
الاستثمار الذي ٌطمح فً تحمٌمٌه وذلن فً صورة هدف ومن اجل تحدٌد ذلن 

دٌة ألداخله)العوابد المتولعة( الهدف )العابد( فانه لابد من خصم التدفمات النم
بموجب معدل خصم والذي عادة ٌمثل تكلفه رأس المال المستثمر من اجل الوصول 

إلى المٌمة الحالٌة لتلن التدفمات واستنادا إلى ما تمدم فانه لا ٌمكن للمستثمر إن 
 ٌضمن تحمٌك العابد )الهدف( على استثماراته إلا بتحمٌك الشرطٌن التالٌن :

 التدفمات النمدٌة المتولعة من الاستثمار مؤكدة تماما من حٌث المٌمة. إن تكون 

 ً(.1)إن تكون مؤكدة من حٌث التولٌت الزمن 
 

  Investment Goals (2)  رابعا: أهداف الاستثمار
تختلف أهداف الاستثمار باختلاف الجهة التً تموم بعملٌة الاستثمار حٌث لد ٌكون 

تحمٌك النفي العام كما هو علٌه الحال بالنسبة  الهدف من عملٌة الاستثمار هو
للمشروعات العامة التً تموم بها الدولة ولد ٌكون الهدف من عملٌة الاستثمار هو 

الربح كما هو علٌه الحال بالنسبة للمشروعات التً تموم بها لطاع  أوتحمٌك العابد 
 .الإعمال

ل موضوع الاستثمار ٌمكن المول ان اغلب الدراسات التً تتناووبصورة عامة 
تحمٌك  إلىأي الاستثمار الذي ٌهدف  الإعمالتركز على الاستثمارات فً لطاع 

 عابد او ربح والذي ٌترافك بمستوى معٌن من المخاطرة.
 -عملٌة الاستثمار فٌما ٌلً: أهداف أهم إجمالًوٌكمن 

تحمٌك عابد مناسب: حٌث ان هدف أي مستثمر هو الحصول على عابد مناسب  -1
 د على استمرارٌة المشروع.ٌساع

المال  رأسالمادٌة: أي المحافظة على لٌمة  الأحوالالمحافظة على لٌمة  -2
 المستثمر فً المشروع. الأصلً

استمرارٌة الحصول على الدخل والعمل على زٌادته:وهذا ٌعنً ان المستثمر  -3
فً مشروعات استثمارٌة فً الحصول  لأموالهٌسعى دابما من وراء استثماره 

 عابد مستمر وزٌادة وتنمٌة باستمرار. على
للمستثمر هو توفٌر حد مناسب  الأخرى الأهدافضمان السٌولة اللازمة: من  -4

ومن اجل التمكن من  الإنتاجٌةمن السٌولة لتغطٌة متطلبات العمل والعملٌة 
 الإنتاجٌة.والحالات غٌر المحسوبة التً تواجه العملٌة  الطوارئتغطٌة حالات 

___________ 
 33ص–مصدر سابك  -كاظم جاسم العٌساويد. (1) 
  23ص  2111اثراء للنشر والتوزٌي  -مؤٌد عبد الرحمن الدوري ادارة الاستثمار والمحاضر الاستثمارٌةد.(2) 
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 .Determinants Of Investmentخامسا: العوامل المؤثرة فً الاستثمار
 الاستمرار السٌاسً. -1

داخل  نالاستثمار والمستثمرٌعلى  ومؤثرا كبٌرا دوراٌلعب الاستمرار السٌاسً 
البلد المعنً وٌعتمد الاستمرار السٌاسً على درجة المخاطر السٌاسٌة التً تختلف 

بنظر الاعتبار طبٌعة النظام السٌاسً  ٌأخذالمستثمر ان  من دولة الى اخرى وعلى
 ضافةإوجماعات الضغط والمعارضة وطبٌعة الحكومة من حٌث الكفاءة والمبول 

والعوامل المتعلمة بمدى التجانس السكانً والثمافً والاجتماعً  الى العوامل الدولٌة
وحجم الطلب والعرض وكلفة  الإنتاجالاستمرار السٌاسً على  لتأثٌروذلن 

 والأنظمةكما ان الاستمرار السٌاسً ٌؤدي الى استمرار الموانٌن  الإنتاجمستلزمات 
 (.1)ي على استمرار الاستثمارات وتوسعها وتنوعهاالمؤثرة على الاستثمار مما ٌشج

 
 الاستمرار الالتصادي. -0

ٌماس الاستمرار السٌاسً بدرجة المخاطر الالتصادٌة التً ٌتعرض لها الاستثمار 
ومدى كون هذه المخاطر داخلٌة تعتمد على عوامل التصادٌة محلٌة مثل درجة 

المالٌة  الأسواق ومتانة للدولة النمو ومعدلات التضخم والسٌاسات المالٌة والنمدٌة
كون المخاطر خارجٌة نتٌجة الانكشاف  أووحجم الاستثمارات الممولة محلٌا 

منظمات  إلى والانضمام الأخرىالالتصادي وطبٌعة العلالات الالتصادٌة مي الدول 
 وشروط التبادل المالً والتجاري بٌنهما إللٌمٌة أودولٌة 

 

 معدل أسعار الفائدة. -3
 ل سعر الفابدة على النشاط الالتصادي بصورة عامة وعلى الاستثمارٌؤثر معد

عوابدها وان معدل الفابدة هو سعر  أوبصورة خاصة من حٌث كلفة الاستثمارات 
عوٌض عن الاستهلان تالاستهلان أي ال تأجٌلالمال او التموٌل وهو ثمن  رأس

جملة عناصر همها الفابدة ب أسعار وتأثرتدفي فً المستمبل  إضافٌة أموالبشكل 
ودرجة  التً ترتبط بالمٌل الحدي للاستهلان للأموالممدار العرض والطلب 

المخاطر ومدة الاستثمار وكلفة التموٌل ودرجة المنافسة وطبٌعة الساسة النمدٌة 
 (2)المطبمة بهذا الشأن

 
 

___________ 

 
 29ص–2119البازوري العلمٌة للنشر والتوزٌي دار -الاستثمار والتحلٌل الاستثماري –درٌد كامل ال شبٌب ( د. 1) 
 59ص–1914الدار الجامعة للطباعة و للنشر والتوزٌي –مدخل فً علم الالتصاد  –عبد المنعم السٌد علً ( د. 2) 
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 الدخل المومً.-1
ٌؤثر الدخل المومً فً بلد ما بدرجة كبٌرة على الاستثمارات واهم العناصر 

تاح ومعدلات النمو فً الدخل وتوزٌي الدخل المومً المؤثرة هً حجم الدخل الم
الى  أدىوانعكاس ذلن على متوسط الدخل الفردي حٌث كلما كبر حجم الدخل 

 إنتاجٌةذات طالات  وٌؤدي ذلن الى خلك استثمارات ارتفاع المٌل الحدي للادخار
 الطلب الكلً ومرونةواسعة وكلما زاد نمو الدخل المومً ٌعنً ارتفاع حجم 

الى زٌادة الادخارات وهذا ٌشجي على المٌام بتنفٌذ الاستثمارات مما  إضافةمجتمي لل
 (1)و الدخل المومً ٌعكس علالة طردٌة بٌن الاستثمار

 

 معدلات التضخم.-5

ٌخلك جو من عدم  لأنهسلبٌا عللا الاستثمار  تأثٌراان ارتفاع معدل التضخم ٌؤثر 
م معرفة المستثمر الحالة التً ٌكون عد إلىوٌؤدي  الإعمالالاستمرار فً لطاع 

ٌؤدي  لأنةالمستثمرة وٌدفي درجة المخاطر  الأموال أوعلٌها الالتصاد فً المستمبل 
وانخفاض الموة الشرابٌة للنمود وٌؤثر فً تحدٌد  الأسعارالى الارتفاع العام فً 
لمستثمر المال ا لرأسوٌؤثر على المٌمة الحمٌمٌة  والإرباحالمٌمة الحمٌمٌة للدخول 

مما ٌؤدي الى انخفاض الرغبة فً الاستثمار فً بلد ٌعانً من ارتفاع مستمر فً 
 معدلات التضخم 

 
 
 

 الارتكازٌة والانفتاح الالتصادي. البنًتوفر  -6
منها ٌعد  الإنتاجٌةالاستثمارٌة وخاصة  للأنشطةالتحتٌة الضرورٌة  البنًان توفر 

التحتٌة الطرق  بالبنًوالممصود  العناصر المؤثرة على الاستثمار أهممن 
والاتصالات والانترنٌت والموانا الكهرباء الماء نظام مالً  والمواصلات

ومصرفً متطور وشامل سوق مالً كفوء وتطبٌمات الحكومة الالكترونٌة والتجارة 
مظاهر العولمة والانفتاح الالتصادي دورا هاما فً زٌادة  الالكترونٌة وكذلن تلعب

 (2)منها الأجنبٌةتثمار وخاصة معدلات الاس

 
 
 

___________ 
 

 .21ص–مصدر سابك –درٌد كامل ال شبٌب د. (1)    
 42ص – 1919-المؤسسة الجامعٌة للدراسات للنشر والتوزٌي -اصول الالتصاد الكلً -(د. عبد الامٌر ابراهٌم شمس الدٌن2)    
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