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 -الاهداء:
 الى رمز الوفاء ــــــــــــــــــــــــ

    الجنة تحت قدمٌها ــــــــــــــــالى من 

           مـــــــــًأ                          

 

 

 

 

 

 

 

 



 الشكر والتقدٌر     
 ....... بالعر فانالى من مدٌن لهم 

 الى من تعلمت منهم الكثٌر .........

 

 أساتذتً                                      

 

 

 

 

 

 

 

 



 انًمذيخ:

ان القرار الاستثماري هو ذلك الاختٌار المدرك والواعً بٌن البدائل المتاحة فً موقف معٌن 

وهو اختٌار بوعً ٌقوم على التدبٌر والحساب فً الغاٌة والوسٌلة ان الاصل فً القرار هو عدم 

الة التأكد الناتج عن وجود مناهج وبدائل متعددة ولذلك ٌعد اتخاذ القرار العملٌة  الحرجة فً ح

 التأكد وحلة عدم التأكد. 

تتأثر القرارات الاستثمارٌة  بعوامل عدٌدة سٌاسٌة واقتصادٌة ومن بٌن هذه العوامل الاقتصادٌة 

هً ظاهرة التضخم النقدي الذي ٌنعكس أثرة فً خلق جو من عدم الاستقرار فً قطاع الاعمال 

تصاد فً المستقبل أو الاموال وٌؤدي الى عدم معرفة المستثمر الحالة التً ٌكون علٌها الاق

 ات الاستثمارٌة  أثر سلبٌا.على اتخاذ القرار أثره المستثمرٌن وبالتالً فأن

( 3102ٌركز هذا البحث على أثر التضخم النقدي على قرارات الاستثمار فً العراق ولعام )

 ( 3103-3100ومقارنتها بعامً )

                 

 

 

 

 

 

 
 



 لبحثا منهجٌة الاول: المبحث

  : البحث مشكلة

 على سلبا ٌنعكس مما الاستثمار قرارات صٌاغة عند الاعتبار بعٌن التضخم عامل تؤخذ لا

 . الاستثمار قرارات نتائج

 

 البحث: اهمٌة

 ٌمكن الاستثمار قرارات نتائج على كبٌر اثر من ومالة النقدي التضخم عامل لأهمٌة نظرا

 . الاستثمار قرارات على النقدي التضخم دور بٌان فً البحث هدف تحدٌد

 

 : البحث هدف

 تحدٌد ٌمكن الاستثمار قرارات على وواضح كبٌر دور من النقدي التضخم لعامل لما نظرا  

 . الاستثمار قرارات على النقدي التضخم دور بٌان فً البحث هدف

 

 

 -:المبحث الثانً: الجانب النظري

 

 -اولاً: الاطار النظري لمفهوم التضخم:

ٌشٌر مفهوم التضخم بشكل عام الى الارتفاع المستمر والمتواصل فً المستوى العام للأسعار 

بحٌث ٌؤدي الى انخفاض القوة الشرائٌة للنقود وٌعوقها عن ادائها لوظائفها على نحو 

 (010:3101كامل)داود,

 المفهوم العام للتضخم -0-

دا من جانب السلطات النقدٌة فً دولة ٌعرف التضخم اقتصادٌا بأنه اجراء اقتصادي ٌتخذ عم -0

مافً صورة ضخ كمٌة من النقود فً اقتصاد مما ٌؤدي الى تنشٌط الاوضاع الاقتصادٌة والعمل 

 (3110:000على ارجاعها الى ما كانت علٌة قبل الانخفاض المتواصل فً الاسعار)العٌسى :

الذاتً تنتج عن فائض  كما ٌعرف التضخم بانه حركة صعودٌه للأسعار تتصف بالاستمرار-3

 الطلب الزائد عن قدرة العرض



 فً جسد الاقتصاد القومً وتحدث فٌهانه احد الامراض الاقتصادٌة والاجتماعٌة التً تبعث  -2

اختلالات سٌئة وقد انتشر هذا المرض فً عدد كبٌر من دول العالم واشتدت الموجات 

لت الى ظاهرة عالمٌة تجندت لدراستها التضخمٌة خاصتا فً السبعٌنات من هذا القرن حتى تحو

ٌقاف هذا الخطر الزاحف وتلافً اثارة السٌئة لا العقول الاقتصادٌة بغٌة الوصول الى حلول 

 (23:3100الزبٌدي.)

 (انواع التضخم:3)

 التضخم وفقا لحدته وشدته: -0

 التضخم المعتدل الزاحف-أ

ع حٌث ٌأخذ معدل التضخم منزلة ٌشمل الحالات التً تتزاٌد فٌها اسعار بشكل بطً ومتوق

ٌحدث اختلالا فً التوازن الاقتصادي كما  %( وهذا النوع التضخم لا01عشرٌة )اي اقل من 

ٌشكل اي خطورة على النشاط الاقتصادي  ان الاقتصادٌن الكندٌون ٌرون ان هذا التضخم لا

 (013:3101)داود,

 التضخم المتسارع: -ب

الاسعار بمعدلات مرتفعة قد تصل الى من منزلتٌن عشرٌتٌن  وٌشمل الحالات التً تتزاٌد فٌها

او ثلاثة)اي بٌن معدل عشرة وحتى ٌصنع مئات (خلال فترة زمنٌة بسٌطة .) داود, 

3101:012) 

 التضخم الجامع: -ج

عادتا ٌحدث هذا النوع من التضخم فً بداٌات مرحلة الانتعاش او مرحلة من نظام اقتصادي 

ت التً تعقب الحروب لذلك ٌعتبر هذا النوع من التضخم اسوا انواع الى اخر او فً الفترا

 (002:3101التضخم حٌث ٌفقد الناس الثقة بالنظام الاقتصادي)طوروس,

 التضخم وفقا لدرجة تحكم السلطات النقدٌة فً مراقبة وتحدٌد الاسعار -3

  التضخم الظاهر:-أ

وفٌة ترتفع الاسعار بصورة متصلة ودائمة دون ان ٌتعرض طرٌقها او ٌحد من وقوعها اي 

عائق استجابة لفائض الطلب وبعبارة اخرى ترتفع فٌة الاسعار بحرٌة اي بدون تدخل السلطات 

وٌظهر هذا النوع مباشرة على شكل ارتفاع فً الاسعار ثم ٌنعكس فً شكل ارتفاع الاجور 

 (252وغٌرها )ملوخٌة ,

 -التضخم المكبوت :-ب

غالبا ما ٌظهر هذا النوع من التضخم فً الدول التً تأخذ بالاقتصاد الموجة حٌث تصدر الدولة 

نقودا دون غطاء بهدف الانفاق العام للدولة مما ٌؤدي الى ارتفاع الاسعار نتٌجة زٌادة الطلب 

على العرض بسبب وفرة النقد  فتلجا الدولة الى تدخل من اجل التحكم بالأسعار عن طرٌق 



ٌد حصص من السلع والخدمات لكل فرد وهذا ما ٌؤدي الى ظهور الاسواق السوداء تحد

 (000:3101)طوروس:

 اسباب التضخم: -2

 العامل النقدي -0

 مان( ان التضخم وفً كل الاحوال ظاهرة نقدٌه فٌرى  دفرٌ مٌلتونٌرى اقتصادي الشهٌر )

رات فً الاسعار ومن ثم فرٌدمان ان التغٌرات فً العرض النقدي هً مصدر الرئٌسً للتغٌ

حدوث التضخم وبالتالً فأن علاج التضخم من وجه نظر فرٌد مان انما  ٌتمثل فً معادلة 

تخفٌض معادلة نمو العرض النقدي الى مستوٌات منخفضه. وٌقرر فرٌدمان بأنه فً كل حال 

ت النمو فً ر فٌها بلد ما بمعدل تضخم غاٌة فً الارتفاع ولفترة ممتدة من الزمان فأن معدلاٌم

 (310:3110العرض النقدي لهذا البلد ٌكون اٌضا غاٌة فً الارتفاع )ابو السعود ,

 1جذب الطلب -3

ان الزٌادة المستوى العام للأسعار فً ناجمة عن ارتفاع الطلب العام وخاصة فً ظروف 

التوظف الكامل او التشغٌل الكامل او شبة الكامل بحٌث ان الزٌادة فً الطلب تعمل على 

ع الاسعار داخل الاقتصاد بشكل عام واسواق عناصر الانتاج فكما لاحظ كبٌنز فأن دف

التضخم ٌنشأ عندما لا تؤدي الزٌادة الاضافٌة فً الطلب الى زٌادة اضافٌة فً الانتاج ففً 

 (.001:0001هذه الاحوال لا ٌتوسع الانتاج وفً نفس الوقت تتصاعد )حردان, 

 1دفع النفقة -2

 

التضخم على انها ناجمة عن دفع نفقات الانتاج او الزٌادة فً تكالٌف الانتاج وهذا ٌفسر ظاهرة 

كما تعلم قد تكون اجور او ارباح او فوائد او رٌع ففً هذا الاحوال فأن دفع تكالٌف الانتاج 

سواء كان اجور او ارباح او غٌر ذلك سٌؤدي الى ارتفاع الاسعار والارتفاع المتلاحق فً 

 1الاسعار هو التضخم

 العجز المستمر من موازنة الدولة: -0

وقد ٌؤدي وجود العجز المستمر فً موازنة الدولة الى بروز ظاهرة التضخم فماذا ٌعنً 

اكثر اننه ٌعنً باستمرار ان نفقات الدولة هً ان العجز المستمر فً موازنة الدولة ؟ 

من اٌرادها عندما تتجاوز نفقات الدولة اٌراداتها فان ذلك مؤشر على التوسع فً الانفاق 

الحكومً وهذا التوسع ٌمكن تغطٌته . اما عن طرٌق التوسع فً الاصدار النقدي او 

زٌادة الاسعار خصوصا ونحن نعلم ان معظم النفاق الحكومً هو انفاق استهلاكً 

افضل منه فً القطاع الخاص. واذا كانت الاٌرادات لاتغطً  والمٌل نحو الاستٌراد لٌس

النفقات فهً تعنً اٌضا بان الدخول والمخصصة للأنفاق ستكون مرتفعا نسبٌا وكل ذلك 

 ٌدفع باتجاة زٌادة فً الأسعار.

 



 :اثار التضخم -8

ٌترتب على التضخم المستمر فً الاسعار اثار افراد المجتمع واوجه النشاط الاقتصادي 

 المختلفة ولكن بصورة متفاوتة ونورد أهم هذه الأثار فٌما ٌلً:

 1تأثٌر التضخم على الدخل -0

ٌضر التضخم بعض فئات المجتمع أكثر من البعض الأخر فأصحاب الدخول الثابتة هم 

بالتأكٌد المتضررٌن من ارتفاع الاسعار بٌنما أصحاب الدخول الناشئة عن الارباح من 

هم )الذٌن ترتفع دخولهم بنسبة ارتفاع الاسعار من وجود رجال الاعمال وتجار غٌر

 ( 055:3110عارف, الصافً,-التضخم()لوادي

 1تأثٌر التضخم على المدٌونٌة -3

ٌستعد المدٌن من التضخم بٌنما ٌتضرر الدائن وذلك لكون المدٌن ٌقترض مبلغ من المال 

 1لأسعاروٌعٌده فً فترة لاحقه بقٌمة حقٌقٌة اقل للارتفاع المستمر فً ا

 1تأثٌر التضخم على مٌزان المدفوعات -2

التضخم اثره السلبً على مٌزان المدفوعات حٌث ان الدولة تأتً من ارتفاع تجد منتجاتها 

فً موضع تنافسً ضعٌف من منتجات الدول الاخرى الاقل سعرا وبذلك تزداد ادواتها 

دفوعات او اقل الحالات ي الى عجز المٌزان التجاري من مٌزان الموتقل صادراتها مما ٌؤد

 1سواء ٌنخفض حجم الفائض فٌه

 1تأثٌُرات التضخم على النمو الاقتصادي -0

اختلفت الآراء اثر التضخم على النمو الاقتصادي بدى ظرٌف من الاقتصادٌٌن ان التضخم 

ٌخلق حالة من عدم الٌقٌن حول الاوضاع الاقتصادٌة المستقبلٌة الأمر الذي ٌؤثر على 

مار وٌؤخرها كما ٌؤثر على حافز الادخار وانتاجٌة العمالة وحماسهم ونتٌجة قرارات الاستث

انخفاض دخولهم الحقٌقٌة وٌرى اخر ان التضخم قد ٌكون دافع لعملٌة النمو الاقتصادي 

حٌث ٌتوقع ان البطالة وتظل صحة اي من الرأٌٌن محكومة بنوع ووحدة التضخم فالتضخم 

نمو الاقتصادي بٌنما ٌكون التضخم البطًء والمعتدل الشدٌد والسرٌع بدون شك سٌضر بال

 (000:0058)احمد.1دافعاً للنمو اذا صوحب بسٌاسات اقتصادٌة حكٌمة

 -كٌفٌة معالجة التظخم: -:8

 ٌمكن معالجة التضخم عن طرٌق السٌاسٌات الاتٌة 

 السٌاسة النقدٌة  -0

ٌق استخدام ادوات ٌصبح الهدف فً هذه الحاله تخفٌض كمٌات النقود وٌكون ذلك عن طر

 (311:0001حردان,السٌاسة العاملة فً هذا الاتجاه )

 



 1عملٌات السوق المفتوح-أ

حٌث ٌقوم البنك المركزي من خلال هذه السٌاسة التراثٌة على عرض النقود بحٌث ٌدخل 

السوق المالً لٌبٌع ما لدٌة  من سندات حكومٌة  وٌتلقى مقابلها نقود ورقٌة ٌتقلص من 

حجم النقود الزائدة الامر الذي ٌؤدي الى رفع القوة الشرائٌة للنقود مرة اخرى بسبب خلالها 

انخفاض عرضها فً السوق بالتالً التخفٌض من وحدة التضخم )لوادي خرٌس 

 (203:3101.عباس

 1السٌاسة الاحتٌاطً الالزامً  –ب 

ة بالاحتفاظ بها ٌقوم البنك المركزي فً عادة برفض نسبة معٌنة  تلتزم البنوك التجارٌ

باحتٌاطً مقابل الودائع لدٌها وٌسمى ذلك بالاحتٌاط القانونً الالزامً وٌلتزم ك لبنك 

بالاحتفاظ بتلك النسب لدى البنك المركزي دون ان ٌحصل منها على اي فوائد ففً اثناء 

ظاهرة التضخم ٌقوم البنك المركزي بزٌادة نسبة الاحتٌاطً فتقل عندئذ قدرة البنوك 

عن طرٌق تقدٌم القروض وبالتالً ٌقل الحجم النقد فً الاقتصاد جارٌة على خلق النقود  الت

 (203:3101الامر الذي ٌساعد على مكافحة التضخم )لوادي ,خري س. عباس 

 1سٌاسة اعادة سعر الخصم -ج

وٌقصد بسعر الخصم سعر الفائدة على القروض التً ٌقدمها البنك المركزي الى البنوك 

التجارٌة ففً حالة التضخم ٌقوم البنك المركزي برفع سعر الخصم ما ٌعنً رفع السعر 

الفائدة للقروض التً ٌعطٌها البنوك التجارٌة ما ٌؤدي الى رفع السعر الفائدة الاعلى 

د رغبة  رغبه الفرد على الاقتراض فٌقل  الطلب على النقود مما القروض الممنوحة للأفرا

 ٌؤدي الى معالجة التضخم فً الاقتصاد 

 اجراءات السٌاسة المالٌة: -3

 الاتفاق العام والضرائب  - أ

تقوم الدولة فً حالة التضخم بزٌادة الضرائب او تخفٌض الانفاق العام وقد تستخدم 

سٌاسة اثر فً تخفٌض الطلب الكلً على السلع الوسٌلتٌن معا اذا دعت الحاجة لهذه ال

 والخدمات بفعل تأثٌر الضرائب والانفاق العام.

 سٌاسة التسعٌر الجبري  - ب

هو قٌام الدولة بوضع حد اقصى او ادنى للأسعار فً حالة التضخم من اجل التأثٌر على 

حجم الاستهلاك  الاسعار كما ٌمكن استخدام نظام التقنٌن او البطاقات التموٌنٌة للتأثٌر على

 وبالتالً الطلب الكلً.

 سٌاسة الحد من زٌادة الاجور  -ج

وذلك عن طرٌق وضع حد ادنى للأجور )سقف( وحد ادنى للأجور)ارضٌة(كل ذلك من 

 اجل التأثٌر على الطلب الكلً من الحد التضخم.



 سٌاسة الحد من استٌراد السلع الكمالٌة -د

على السلع الكمالٌة حٌث تقوم الدولة برفع التعرٌفة  وذلك بهدف تخفٌض الانفاق الاستهلاكً

 الجمركٌة على اتٌراد هذه السلع واحٌاناً تقوم بمنع استٌراد هذه السلع نهائٌاً.

 سٌاسة تشجٌع الادخار الموجه نحو الاستثمار -8

تهدف هذه السٌاسة الى تقلٌل حجم الانفاق الحكومً ومحاولته توجٌه المدخرات نحو 

ٌؤدي الى زٌادة الناتج القومً اي العرض الكلً مما ٌساعد فً تخفٌض  الاستثمار مما

 (203:3101الاسعار واعادة الشرائٌة للنقود. )لوادي ,خرٌس . عباس .

 الرقابة المباشرة -2

تلجأ الدولة الى سٌاسة الرقابة على الاسعار وقد الاسعار تضع حدود اعلى الاسعار  - أ

 تمنع من ارتفاع الاسعار الى اعلى منها.

تلجأ الى الدولة الى سٌاسة البٌع بالبطاقة وذلك حتى توفر المواد للمواطنٌن بالكمٌات  - ب

 المرغوبة عند اسعر معتدلة.

تلجأ الدولة الى سٌاسة القٌود الكمٌة على الاستٌراد وخصوصا عندما ٌكون جزء من  - ت

 (311:0001التضخم قادما من الخارج.)حردان ,

 .الاستثمارثانٌاً: الاطار النظري لمفهوم 

المفهوم العام لاستثمار: ٌشٌر مفهوم الاستثمار على أنه الاضافة الى رصٌد المجتمع من رأس 

المال من خلال عملٌة انتاج السلع الرأس مالٌة او الاستثمارٌة مثل شراء الآلات والمعدات 

وانما ٌتوقع ان الجدٌدة والمبانً والمصانع ومثل هذه السلع لا تستخدم  فً الاستهلاك الجاري 

 ( 3101: 05-003الراوي, -تضٌف الى المخازن السلعً والدخل فً المستقبل )عبدالله

الاستثمار هو توظٌف النقود لأي أصل او ملكٌة او ممتلكات او مشاركة ٌحتفظ بها  -0

للمحافظة على المال او تنمٌة سواء بأرباح دورٌة او بزٌادات فً قٌمة الاموال فً قٌمة 

 نهاٌة المدة وبمنافع غٌر مادٌة.الاموال فً 

كما ٌعرف الاستثمار لغوٌا هو استخدام المال وتشغٌله بقصد تحقٌق ثمرة هذا الاستخدام  -3

 فٌكثر المال وٌنمو على مدى الزمن .

وٌعرف  اٌضاً بأنه تخصٌص راس المحصول على وسائل انتاجٌة جدٌدة او تطوٌر  -2

 لع والخدمات.وسائل انتاجٌة قائمة للحصول على مزٌد من الس

 أنواع الاستثمار -:0

 ٌمكن تمٌز بٌن عدة انواع للاستثمار منها.

 انواع الاستثمار بحسب كعٌار الجنسٌة -0

الاستثمار الداخلٌة )الوطنٌة(:هو توجٌه المدخرات لتكوٌن رأس مال حقٌقً جدٌد داخل  - أ

 (2:0010) الواعظ ,1الدولة



مشروع او خبراته التكنلوجٌة الى هو توجٌه جانب من اموال ال-الاستثمار الأجنبً : - ب

 (31:3101العمل فً مناطق جغرافٌة خارج الدولة )عبدالله .

 انواع الاستثمارات حسب اسلوب ادارة المشروع الاستثمارٌة -3

 الاستثمار المباشر. - أ

قٌام المستثمر الاجنبً سواء كان طبٌعٌاً ام معنوٌاً باستثمار امواله داخل الدولة المضٌفة 

 مشروع  ٌحفظ فٌه لنفسه حق السٌطرة والادارة واتخاذ القرار.وذلك بأنشاء 

 الاستثمار الغٌر مباشر. - ب

هو ذلك النوع من الاستثمار الذي ٌقتصر على انتقال الاموال النقدٌة دون ان ٌكون للمستثمر 

الأجنبً بالرقابة او السٌطرة واتخاذ القرار فً هذا الشكل من الاشكال الاستثمارات 

   ( 33:3101)عبدالله,

:اَىاع الاستثًبساد حست انجهخ انتٍ تمىو ثهب-5    

الاستثًبس انخبص -أ  

 

 هى الاستثًبس انزٌ تًبسسه جهخ خبصخ سىاء كبٌ فشدا أو ػجش ششكبد خبصه

وتحىَهخ ايب يٍ فبئط الاَشاداد ػٍ الاَفبق انؼبدٌ ثتكىَُهانًبل انجذَذ انزٌ تمىو انحكىيخ   

اٌ الأجُجُخاو يٍ حصُهخ انمشوض انتٍ تطشحهب نلاكتتبة انؼبو او يٍ حصُهخ انمشوض   

 تؼمذهب انحكىيبد وانهُئبد الأجُجُخ

وتحىَهخ ايب يٍ فبئط الإَشاداد ثتكىَُهيٍ انًبل انحمُمٍ انزٌ تمىو انحكىيخ   

محسُػٍ الاَفبق انؼبدٌ او يٍ حصُهخ انمشوض انتٍ تطشحهب نلاكتتبة انؼبو اويٍ   

385:4232، )انمشوض الأجُجُخ اٌ تؼمذهب يٍ انحكىيبد وانهُئبد الأجُجُخ   

 طىسوس ) .

انمشاساد الاستثًبسَخ اتخبرادالأسس وانًجبدئ انؼهًُخ فٍ  -4 :  

لشاس استثًبسٌ سهُى لاثذ يٍ الأخز ثؼٍُ الاػتجبس انؼبيهٍُ انتبنٍُ ًيٍ اجم انىصىل ان اٌ َؼتًذ -

يٍ اتخبر  ػهً اسس ػهًُخ ويٍ اجم تحمُك رنكاتخبر انمشاس الاستثًبسٌ   

 انخطىاد انتبنُخ ؟

انتحذَذ انهذف الأسبسٍ نلاستثًبس-أ    

 ة.ثتجًُغ انًؼهىيبد نلاصيخ لاتخبر انمشاس

تخبر انمشاسخلانهب تحذَذ انؼىايم الأسبسُخ لاتحذَذ انؼىايم انًلائًخ نُتى يٍ  -ج  

انًمتشحخ خستثًبسَؼىائذ انًتىلؼخ نهفشص الاتمُى ان -د  

دح.وذستثًبسَخ انًُبسجخ نلأهذاف انًحاختُبس انجذَم او انفشصخ الا-هـ   

َجذس ثًتخز انمشاس اٌ َشاػً ثؼط انًجبدئ او انًؼبَُش ػُذ اتخبر انمشاس ويٍ اهى انًجبدئ-4    

ستثًبسَخيجذا تؼذد انخُبساد انفشص الا -أ  

يٍ هستثًبسٌ وَستًذ اصىنانمشاس الاكبٌ الأسبسُخ يٍ اسكبٌ احذ الأس أَؼتجش هزا انًجذ  

َهب لاثذ اٌأيهًب ثهغ حجًهب ف (ا او يؤسسخحمُمخ اٌ انًىاد انًتبحخ نذي انًستثًش )فشد  

ستثًبسَخ انًتُبفسخ ػهً استمطبة تهك الأيىالتصف ثبنُذسح ثًُُب تكىٌ انفشص الات  

انًُبسجخ ستثًبسَخلاانفشصخ ا ويتؼذدح فٍ يؼظى الأحُبٌ نزا َتطهت يٍ يتخز انمشاس اختُبس  

انًفبظهخ ثٍُ تهك انفشص يٍ خلال ورنك ستثًبسالا يٍ وهذفخ خاستشاتُجُانتٍ تتصف يغ   

 ثذلا يٍ َىجه ايىانه اول فشصخ استثًبسَخ تتبح نه

 



 :مبدا الخبرة والتأهلـ ب

من اجل الوصول الى قرار استثماري سلٌم ٌتطلب مستوى من والخبرة افان ذلك معٌن  

 الدراٌة والتً قد لا تتوفر لجمٌع فئات المستثمرٌن 

 :الملائمة أمبد-ج

الملائمة واحد من التً بالمستثمر الأركان الأساسٌة ٌفترض مراعاتها عند  اٌشكل مبد 

فً المجال العملً عندما ٌقوم  هتطبٌق أوضع الاستراتٌجٌة الاستثمارٌة وٌجد هذا المبد

الاستثماري   ( 22:3100المستثمر باختبار المجال من بٌن عدة بدائل مقترحة .)العٌساوي :

 المناسب 

 :توزٌع المخاطر الاستثمارٌة مبدا التنوع او-د

ٌعرف بالعائد المتوقع على الأموال ٌمكن تلخٌص اهداف  مجمل المستثمر فً تحقٌق ما 

المستثمر )الهدف(وهذا ٌعنً ان كل مستثمر فً العادة العائد على الاستثمار الذي ٌطمح فً 

خصم  وذلك فً صور هدف ومن اجل تحدٌد ذلك الهدف )العائد( فانه لابد من هتحقٌق

التدفقات النقدٌة الداخلٌة )العوائد المتوقعة (بموجب معدل خصم والذي عادة ٌمثل تكلفة 

تقدم  راس المال المستثمر من اجل الوصول الى القٌمة الحالٌة لتلك التدفقات واستنادا الى ما

الا بتحقٌق  هٌق العائد )الهدف( على استثماراتللمستثمر ان ٌضمن تحق  ٌمكن فانه لا

 طٌن التالٌن الشر

 ان تكون التدفقات النقدٌة من الاستثمار مؤكدة تماما من حٌث القٌمة ـ أ

: بان تكون حٌث 2011 : 33 .(مؤكدة منة التوقٌت الزمنً. )العٌساوي , ب ـ ان تكون 

  :ستثماراهداف الا

 تختلف اهداف الاستثمار باختلاف الجهة التً تقوم بعملٌة الاستثمار حٌث قد ٌكون الهدف

من عملٌة الاستثمار هوة تحقٌق النفع العام كما هو علٌه الحال بالنسبة للمشروعات العامة 

التً تقوم بها الدولة وقد ٌكون الهدف من عملٌة الاستثمار هو تحقٌق العائد او الربح كما هو 

علٌه الحال بالنسبة للمشروعات التً تقوم بها قطاع الاعمال وبصورة عامة ٌمكن القول ان 

لب الدراسات التً تتناول موضوع الاستثمار تركز على الاستثمارات فً قطاع الاعمال اغ

  اي الاستثمار الذي ٌهدف الى

تحقٌق عائد او ربح والذي ٌترافق بمستوى معٌن من المخاطرة وٌمكن اجمالً اهم  -0

ل الاهداف عملٌة الاستثمار فٌما ٌلً قٌق عائد مناسب وحٌث ان هدف اي مستثمر هو حصو

 على عائد مناسب ٌساعد على استمرارٌة المشروع

المحافظة على قٌمة الاحوال المادٌة :اي المحافظة على قٌمة راس المال الاصلً -3

 فً المشروع .المستثمر

 



استمرارٌة الحصول على الدخل والعمل على زٌادته: وهذا ٌعنً ان المستثمر ٌسعى -2

ت استثمارٌة فً الحصول على عائد دائما من وراء استماره لامواله فً مشروعا

 حد مناسب من السٌولة -مستمر وزٌادة وتنمٌة باستمرار

لتغطٌة  ضمان السٌولة اللازمة من للمستثمر هو توفٌرحد مناسب من السٌولة  -0

 متطلبات العمل والعملٌة الانتاجٌة

لعملٌة الحالات غٌر المحسوبة التً تواجه ا من حالات الطوارئ تغطٌة المكنومن اجل 

 ( 32:3101)الانتاجٌة 

 :الدوري العوامل المؤثرة فً الاستثمار 

 :الاستقرار السٌاسً-0

ٌلعب الاستقرار السٌاسً دور كبٌر ومؤثرا على الاستثمار والمستثمرٌن داخل البلد  :

المعنً وٌعتمد الاستقرار السٌاسً على درجة المخاطرة السٌاسٌة التً تختلف منة دولة 

خذ بنظر الاعتبار طبٌعة النظام السٌاسً وجماعات  وعلى المستثمر ان ٌاالى اخرى 

الضغط والمعارضة وطبٌعة الحكومة من حٌث الكفاءة والقبول اضافة الى العوامل 

الدولٌة والعوامل المتعلقة بمدى التجانس السكانً والثقافً والاجتماعً وذلك لتأثٌر 

ب والعرض وكلفة مستلزمات الانتاج كما الاستقرار السٌاسً على الانتاج وحجم الطل

ان الاستقرار السٌاسً ٌؤدي الى الاستقرار القوانٌن والأنظمة المؤثرة على الاستثمار 

 ( 31:3110مما ٌشجع على الاستقرار الاستثمارات وتوسعها وتنوعها)شبٌب:

التً ٌقاس الاستقرار السٌاسً بدرجة المخاطرة الاقتصادٌة  : الاستقرار الاقتصادي2- 

ٌتعرض لها الاستثمار ومدى كون هذه المخاطر داخلٌة تعتمد على عوامل اقتصادٌة 

ومتانة ة محلٌة مثل درجة النمو ومعدلات التضخم والسٌاسات المالٌة والنقدٌة للدول

الاسواق المالٌة وحجم الاستثمارات الممولة محلٌا او كون المخاطر خارجٌة نتٌجة 

العلاقات الاقتصادٌة مع الدول الاخرى والانضمام الى الانكشاف الاقتصادي وطبٌعة 

 .منظمات دولٌة او اقلٌمٌة وشروط التبادل المالً والتجاري بٌنهما

 معدل اسعار الفائدة-2

ر سعر معدل الفائدة على النشاط الاقتصادي بصورة عامة وعلة الاستثمار بصورة ؤثٌ 

خاصة من حٌث كلفة الاستثمارات او عوائدها وان معدل الفائدة هو سعر راس المال او 

الاستهلاك اي التعوٌض عن الاستهلاك بشكل اموال اضافٌة  تأجٌلالتموٌل وهوة ثمن 

عناصرهما مقدار العرض والطلب  بجماعةائدة تدفع فً المستقبل وتأثر اسعار الف

للأموال التً ترتبط بالمٌل الحدي للاستهلاك ودرجة المخاطر ومدة الاستثمار وكلفة 

 علً) 80: 0050)ن .أوطبٌعة الساسة النقدٌة المطبقة بهذا الش التموٌل ودرجة المنافسة

 

                        

 



  : الدخل القوم4ً-

الدخل القومً فً بلد ما بدرجة كبٌرة على الاستثمارات واهم العناصر المؤثرة هً حجم  ٌؤثر 

الدخل المتاح ومعدلات النمو فً الدخل وتوزٌع الدخل القومً وانعكاس ذلك على متوسط الدخل 

حٌث حجم الى ارتفاع الحدي كلما كبر الدخل ادى المٌل للادخار وٌؤدي ذلك الى الفردي خلق 

ذات طاقة انتاجٌة وكلما نمو واسعة زاد ارتفاع حجم الدخل القومً ٌعنً ومرونة  استثمارات

الطلب الكلً للمجتمع اضافة الى زٌادة الادخارات وهذا ٌشجع على القٌام بتنفٌذ الاستثمارات 

 (35:0050شبٌب , شبٌب ,  مما ٌعكس علاقة طردٌة بٌن الاستثمار والدخل القومً )ال

 :معدلات التضخم-8 

ن ارتفاع معدل التضخم ٌؤثر سلبٌا على الاستثمار لأنه ٌخلق جو من عدم الاستقرار فً قطاع ا 

الاعمال وٌؤدي الى عدم معرفة المستثمر الحالة التً ٌكون علٌها الاقتصاد فً المستقبل او 

الأموال المستثمرة وٌدفع درجة المخاطر لأنه ٌؤدي الى الارتفاع العام فً الاسعار وانخفاض 

ر على القٌمة الحقٌقٌة للدخول والارباح وٌؤث وة الشرائٌة للنقود وٌؤثر فً تحدٌد القٌمةالق

الحقٌقٌة لراس المال المستثمر مما ٌؤدي الى انخفاض الرغبة فً الاستثمار فً بلد ٌعانً من 

 ارتفاع مستمر فً معدلات التضخم

 :توفٌر البنً التحتٌة الارتكازٌة والانفتاح الاقتصادي -1

ٌر البنً التحتٌة الضرورٌة للأنشطة الاستثمارٌة وخاصة الانتاجٌة منها ٌعد من ان توف

اهم العناصر المؤثرة على الاستثمار والمقصود بالبنً التحتٌة الطرق والمواصلات 

والاتصالات والانترنٌت والموانئ الكهرباء الماء نظام مالً ومصرفً فً متطور 

ة الالكترونٌة والتجارة الالكترونٌة وكذلك وشامل سوق مالً كفوء وتطبٌقات الحكوم

تلعب مظاهر العولمة والانفتاح الاقتصادي دورا هاما فً زٌادة معدلات الاستثمار 

    ,42:1989)وخاصة الاجنبٌة منها . )شمس الدٌن 

 

 

وهذه قاطع البٌئة  ( ( 64. 10 ) محاٌد الاستثمار ام )البٌئة الاقتصادٌة وبوسط حسابً

( حول تاثٌر وبنسبة ) ٌوضع بشكل تاثٌر الاستثمارٌة قرارات 0قرارا الفقرة  على على

وانعكاس التضخم على وٌعتبر هذا مدى تاثٌرها الجانب مهم كون البٌئة تبٌن ثمار البٌئة 

( حول كفاءة القرارات الاستثمارٌة 0وبٌن متخذي تاثٌر على التضخم اما الفقرة ) 39

اما الفقرة )(  6 4ون تاثٌرها متوسط على التضخم وكانت لها بوسط حسابً )( وٌك

من العملٌة  1 001حسابً )  ( القانونٌة على بوسط . التشرٌعات تاثٌرها السلبً التضخم

. اما الفقرة )( الثقافة المجتمع التاثٌرات للغٌر واضحة الاستثمارٌة وتاثٌرها على 

لكبٌر التاثٌر الاجتماعً  وذلك ٌوضح بشك ( 4 . الاستثمار 2قرارات بوسط حسابً ) 

جتاثٌر والتقالٌد على العادات  . () على التضخم وانعكاس على الاستثمار اما الفقرة

 . 18وبنسبة  4 . حسابً 65 . وانحراف 0الاستثمار المعٌاري )  ) ( مئوٌة2ووسط ) (

واضح قرارات الاستثمار . اما (  ) وبذلك ٌكون تاثٌرها ومتوسط على الفقرة 9 ( 79



متخذي  ( للمعلوماتٌة الاٌجابً القرارات بوسط والتقنٌات الحدٌثة تاثٌرها على

وهنا المعلوماتٌة الحدٌثة تاثٌر ٌجب العملً على العملٌة  7 . 2الاستثمارٌة حسابً )

الاقتصادٌة اٌجابً من ناحٌة النقد وهناك تاثٌر من جانب اخر لهذه المعلومات من ناحٌة 

مباشر على التضخم وانعكاسه على  10ٌر بشكل غٌر طالبن العمل وٌكون التاث

الاستثمار . اما الفقرة )( ٌمكن الاستعانه بالخبرات ا الاجنبٌة على دراسة تتجارب 

بعض الدول لاتخاذ قرار الاستثمار ناجح على كافه الاصعدة وٌبٌن هنا بالنسبة لاقتصاد 

ط وبذلك ٌكون بعض التجارب العراقً لان الاقتصاد العراقً ٌعتمد بشكل كبٌر على النف

ٌمكن ان توافق ذلك الاقتصاد وبعضها لا ٌمكن الاستفادة منها هناك تجارب ناجحة 

 وقرٌبة على الاقتصاد العراقً وٌمكن ان نقول لها تاثٌر محاٌد على هذا المحور

 

 :الاستنتاجات والتوصٌات

 اولا : الاستنتاجات  

لتضخم تاثٌر على قرار الاستثمار وذلك ٌلاحظ من خلال عرض نتائج التحلٌل ان ل 1-

( وٌبٌن التاثٌر حسابً  53 . 81ونسبة مئوٌة ) . (0.0 )متوسطعالً بحصول 

ثٌر على ارباحهم والتً تعود علٌهم بفائدة وهذا أالاٌجابً حٌث ٌتوقع المستثمرٌن هناك ت

حسابً انعكاس على قرار الاستثمار وشكلت وسط  2ٌؤثر على قراراتهم الاستثمارٌة 

.22. 

وٌؤدي عدم الاستقرار السٌاسً  ( 11 . 18( وبنسبة مئوٌة ) 2.2للجانب السٌاسً )  -3

ثٌرها أوالقوانٌن لا ٌشجع على استقرار الاستثمار وتوسعه كذلك التشرٌعات القانونٌة وت

 الاستثمارٌة  .السلبً الغٌر واضح فً العملٌة

 ثانٌا : التوصٌات 

ورفع معدل الضرٌبة على ربحٌة الانشطة  هبكافه اشكالالانفاق الحكومً تقلٌص - 1

 التً لا تعكس اثار اٌجابٌة على الاقتصاد الوطنً 

ثٌر فً أٌل دور المصارف المركزٌة فً ممارسة السٌاسة النقدٌة باتجاه التصتف 2-

 السٌولة المتداولة فً السوق 

ٌر فً السٌولة المتداولة ثأتفصٌل دور وزارة المالٌة فً ممارسة السٌاسة المالٌة للت -3

 فً الاسواق اٌضا

اتاحة البٌانات امام الباحثٌن ومتخذٌن القرارات الاستثمارٌة عن معدلات التضخم  4-

 واسعار الفائدة واسعار الصرف 

 .تنشٌط دور المؤسسات الانتاجٌة لزٌادة الانتاج وتحسٌن الاداء 5-

 

 

 

 

 

 

 



 (11الابة)-ٌوسف-سورة

 ثانٌا: الكتب 

دار المسٌرة للنشر والتوزٌع والطباعة الطبعة  الاقتصاد حسام علً داود مبادئ-0 

  .3101الاولى

الطبعة الاولى  . - .حسٌن بن سالم الزبٌدي التضخم والكساد الوراق للنشر والتوزٌع-3

3100  

 . سعد الدٌن العٌسى مبادى الاقتصاد الكلى )كٌف ٌعمل الاقتصاد فً النظرٌة.د نزار -2

 3110ٌق الدار العلمٌة الدولٌة ودار الثقافة للنشر والتوزٌع الطبعة الاولى والتطب

 3101د ودٌع طوروس الاقتصاد الكلً المؤسسة الحدٌثة للكتاب الطبعة الاولى 4 .

 3110 –سعود )جامعة الاسكندرٌة الاقتصاد الكلً الدار الجامعٌة 8

 الاقتصاد دار المستقبل النشر والتوزٌع عمان الاردن  الاطاجر حٌدر حردان مٌادى-1

دار والتوزٌع  - ابراهٌم محمد خرٌس مبادى علم الاقتصاد محمود حسٌن الوادي . .-8

 د. احمد عارف عساف .  . المسٌرة للنشر , وإنم 3102والطباعة الطبعة الثانٌة 

ادي المسٌرة والتوزٌع احمد ولٌد الكلً دار أفسد صافً الاقتصاد ومحمود حسٌن الو-0

استاذ كلٌة التجارة جامعة الاسكندرٌة ( ) . الطبعة الاولى للنشر احمد 3110والطباعة 

 التحلٌل الاقتصادي ال

 الاولى الدار الجامعة للطباعة والنشر والتوزٌع 0008د عبد الرحمن ٌسري الطبعة 01

 كلً دار لامقدمة فً التحلٌل الاقتصادي ال -د. عفاف عبد الجبار سعٌد 00

 وائل للنشر والتوزٌع الطبعة الاولى  3110د مجٌد علً حسٌن د. 03

د. عبد الله عبد الكرٌم ضمانات الاستثمار فى الدول عبدالله لأهم التشرٌعات العربٌة 02

والمعاهدات الدولٌة مع الاشارة الى منظمة التجارة العالمٌة لم هذ المجال دار الثقافة 

ة الاولى الاصدار تمرد العربٌة )دراسة قانونٌة مقارنة الاول للنشر والتوزٌع الطبع

3101 

 

الواقع والتحدٌات  3112دراسات فً الاقتصاد العراقً بعد عام  -احمد عمر الرواي -1

  3102اصدار مشروع بغداد عاصمة الثقافة العربٌة الطبعة الاولى 

الواعظ هٌئة اعداد الخطط النماذج التخطٌطة  - انتصار حسن باحث اقتصادي - 00

وزارة التخطٌط بغداد العراق نموذج دٌنامٌكً للمستخدام المنتج وتوزٌع الاستثمارات 

 كاظم العٌساوي دراسات الجدوى  (فً القومً 0010على القطاعات الرئٌسً الاقتصاد 

لمناهج للنشر دار ا -جاسم الاقتصادٌة وتقٌم المشروعات )تحلٌل نظري وتطبٌقً 15-

 الطبعة الاولى -والتوزٌع 

  

ادارة والمحافظ الاستثمارٌة  -مؤٌد عبد الدوري جامعة عمان الاستثمار الرحمن  -16

 الاستثمار  –الطبعة الاولى د. درٌد كامل ال شٌب  -الاردن  -اثراء للنشر والتوزٌع 

 18الطبعة العربٌة  -دار الٌازوري العلمٌة للنشر والتوزٌع  -التحلٌل الاستثماري 17



عبد المنعم السٌد علً سمدخل فً علم الاقتصاد الدار الجامعة للطباعة والنشر 18-

والتوزٌع مدخل فً علم الاقتصاد دراسة مبادى الاقتصاد الرسمالً والاشتراكً الجزء 

 كلً كلٌة الادارة واقتصاد جامعة المستنصرٌة بغداد الثانً من مبادئ الاقتصاد ال

عبد الامٌر ابراهٌم شمس الدٌن اصول الاقتصاد الكلً الموسسة الجامعة للدراسات 19-

 والنشر والتوزٌع الطبعة الاولى


