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 ىداءإ
لو  الإنسانرب العالمين أعطى اللسان وعلم البيان وخلق    للهالحمد    

 الحمد يا من ىو للحمد أىل الثناء والمجد، أحق ما ق ال العبد وكلنا لو

وعلى  اللهإمام كل إمام محمد بن عبد    الأعلامعلى علم    والسلام الصلاة  .دبع  

 .آلو وصحبو وسلم أجمعين

 إياه وبالوالدين إحسانا"  إلاتعبدوا    ألاتعالى:"وقضى ربك    اللهال  ق 

إلى أغلى الناس أمي وأبي ثمرة عملي  أىدي  

و"أبي   الرحمان "أمي العزيزة"  بيماوأوصى    والأمانالحب    يانإلى من منح
  العزيز"

 شاء الله إنا  مفي عمرى  اللهأطال  و بالسعادة واليناء،   علييما وانعم الله  امحفظي

 اللهماجعليوخالد  نسرين  حيما، أقدم ىذا العمل إلى إخوتي  ا فضليما ولكف ل

 وأساتذتي  الزملاءو   الأصدق اءوكل    والأق اربوإلى كل العائلة    ليذخرا  

 مالية.الدارة  الإالكرام وكل طلبة  

 

 صحراوي وليد



  

 شكر وتقدير
 صحبَ أ جمعين،على أ له و الحمد لله رب امعالمين، امصلاة وامسلام على أ شرف المرسلين وعلى س يدنا محمد 

يمانا دائما، وكلبا خاش انلِم امشكر على امعافية،  ، وعللٌ نافعا ويلييا صادكا ودييا كيما، وأ سأ لكعاا ني أ سأ لك ا 

 .وأ سأ لك امغنى عن امياس يا رب امعالمين

وعلى أ له وأ صحابَ  س يدنا محمد لً ووسلم وهبارك علىصهحمدا كثيرا طيبا مباركا فيَ و  كونحمد كوشكر 

 .أ جمعين

 "الله"من لم يشكر امياس لم يشكر 

المشرف على رسامتيا وعلى كل ما كدمَ  جيلاليس تاذ مسري هتوجَ بامشكر تلديرا وعرفانا نلفاضل ال  

ثراء ُذا امعمل، رشاد وسعة صدرٍ وصبٍر امطويل معيا من أ جل ا  أ ن  اللهووسأ ل  من هصح وتوجيَ وا 

 .يجزيَ خير الجزاء

 امكرام أ عضاء لجية المياكشة الموكرة. مل ساتذة والامتيانكلٌ هتلدم بامشكر 

من طرف أ ساتذة مختصين كلٌ لا هًسى مجِودات حاضية ال علٌل الجامعية امتي سِرت على تكويًٌا 

، الخاص بمشروعَ كيام امطامبجيهيا نلطريق امصحيح الذي ُو منهج و وتوتزويدنا بالمعلومات  وارشادنا

 كلٌ ىتمنى لهم اميجاح وامتوفيق

لى جااز ُذا امعمل من بعيد وكريوا   ب. كل من ساعدنا ي  ا 
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السذاريع الإستثسارية مغ أىع الأدوات التي تداىع في التشسية الإقترادية، كسا تعج السحخؾ  أصبحت
فخاد وتحديغ الجخل، حيث أف التصػر الأساسي لعسمية الشسػ الإقترادؼ مغ خلبؿ تحديغ مدتػػ معيذة الأ

إليو الجوؿ الستقجمة كاف الجافع الأساسي لمجوؿ الشامية بإدراؾ أىسية السذاريع الإستثسارية واستغلبؿ الحؼ وصمت 
السػارد بصخيقة إقترادية عغ شخيق دراسة الطخوؼ السحيصة بالسذخوع قبل إتخاذ القخار، وأحج أسباب فذل 

        السفاضمة بيشيا مغ أجل الػصػؿ إلى البجيلعمى الجراسة والتحميل و  ىاالسذاريع الإستثسارية يعػد إلى عجـ إعتساد
الحؼ يتشاسب والإمكانيات الستاحة أماـ السذخوع، فإف عسمية السفاضمة بيغ السذاريع يسكغ أف تكػف بسثابة وسيمة 
لتحقيق الإستخجاـ الأمثل لمسػارد الستاحة، ومغ ىشا يأتي دور دراسة الججوػ الإقترادية كسخحمة أساسية لتسييج 

، وعخفت العقػد الثلبث الأخيخة إىتساما متدايجا لعسمية دراسة الججوػ الإقترادية مغ قبل ؼ قخار الإستثسار الخاذ إت
 .الجوؿ عمى إختلبؼ مخاحل نسػىا ونطسيا الاقترادية

 البيئية، الفشية، التدػيؿية،، ة مغ الجراسة القانػنيةيبجا ةالاستثساري السذاريعدراسة ججوػ مخاحل تسخ 
مغ أجل البحث عغ أندب السعاييخ لإختيار السذخوع السشاسب مغ  ، وذلظالإجتساعيةوصػلا إلى الجراسة  يةالسال

بيغ السذاريع السقتخحة والستشافدة عمى السػارد السحجودة لغخض تحقيق الأىجاؼ السدصخة، وأف أسذ رشادة قخار 
سذاريع اللأجل تجشب الػقػع في  عميو القخار ىيبشالحؼ  والتقييع أو رفس السذخوع يعتسج عمى دقة التحميل تشفيح
 .تدبب إىجار مجسػعة مغ السػارد السادية، السالية والبذخيةالتي فاشمة الستثسارية الا

في ضل التحػلات الإقترادية والستغيخات العالسية اتجيت الجدائخ لمتغيخ التجريجي لمدياسة الاقترادية و 
حيث تبشت استختيجيات ججيجة قائسة عمى الإقتراد الحخ، وىحا ما أفخز نػع الستبعة مشح الإستقلبؿ لثبػث فذميا، 

ججيج في مجاؿ الأعساؿ وىػ قصاع السؤسدات الشاشئة، فكاف لازما وضع الآليات القانػنية والدياسات 
لػاعج، الاقترادية التي تخجـ التشسية وىحا في سبيل تشػيع القػػ السحخكة لمشسػ الاقترادؼ لتصػيخ ىحا القصاع ا

 20/254وأصجرت مخسػـ تشفيحؼ أيزا  20/01حيث خررت ليا وزارة مشتجبة بسػجب مخسػـ رئاسي 
"مذخوع مبتكخ" و"حاضشات أعساؿ"، كسا تع نذخ  ششية لسشح علبمة "مؤسدة ناشئة" والستزسغ أحجاث لجشة و 

غ الكيؽيات والذخوط والإجخاءات عجة مخاسيع تشطيسية تتعمق بالسؤسدات الشاشئة لتكػف الإشار التشطيسي الحؼ يبي
الستبعة بذأنيا وكحا كل ما يفيج في الخفع مغ مدتػػ أداء ىحه السؤسدات لتحقيق الأىجاؼ الإقترادية السدصخة 

الحؼ ييجؼ إلى  75-12قخار بإصجار ، كسا أكجت الجولة الجدائخية إىتساميا بيحا السػضػع مغ شخؼ الجولة
يذسل ىحا القخار مجسػعة مغ بحيث ، يا الأفخاد الجامعيػف، وتعديد الابتكاردعع السؤسدات الشاشئة التي يشذئ

التجابيخ والسبادرات السرسسة لتػفيخ بيئة داعسة لمذباب الجامعييغ لبجء مذاريعيع الخاصة والسداىسة في التشسية 
ئة مؤاتية للببتكار وريادة تدعى الجولة الجدائخية إلى خمق بي قخارىحا المغ خلبؿ تشفيح ، الاقترادية والاجتساعية

 .ىع في تحقيق التشسية السدتجامة والازدىار الاقترادؼاالأعساؿ بيغ الذباب الجامعييغ، مسا يد

إف ىحا الشػع مغ السؤسدات الشاشئة يػاجو العجيج مغ الرعػبات نطخا لحجاثة عيجه في الجدائخ مغ جية، 
ومغ جية أخخػ فإف ىحا الشػع مغ السؤسدات يػاجو العجيج مغ الرعػبات حتى في الجوؿ الستقجمة نتيجة تبشيو 

ومغ بيغ الرعػبات التي قج تػاجو ىحه للؤفكار السدتحجثة والإبجاعية والتي عادة ما تكػف عالية السخاشخة، 
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لحا أصبح مغ الزخورؼ البحث عغ مرادر لتشػيع الإقتراد الػششي، وىشا فإف لمجولة ، السؤسدات ىي التسػيل
الػكالة دور كبيخ في تفعيل اليياكل السػجػدة وشخح مرادر الجعع والتسػيل وذلظ مثل رأس لساؿ السخاشخ، 

وصشجوؽ تسػيل السؤسدات الشاشئة في الجدائخ، وذلظ لسا تتسيد بو ىحه ية الػششية لجعع وتشسية السقاولات
السؤسدات مغ قجرة عالية عمى التعامل مع السخاشخ بأسمػب سميع وسخيع ويخجع أساسا الى خبختيا وامكانيتيا 

ية الػاسعة عمى اعتبارىا أنيا مؤسدات متخررة في مجاؿ التػجيو والتسػيل، في حيغ أف البشػؾ الكلبسيك
تعدؼ عغ تسػيل السذخوعات العالية الخصػرة، وفي حالة قبػليا لتسػيل ىحه السذخوعات تذتخط  ىحه البشػؾ 
ضسانات عيشية وشخرية قج تغصي ؾيسة القخض وفػائجه، مسا قج يذكل ىحا العائج أكبخ تحجيا بالشدبة 

 مسؤسدات الشاشئة في الجدائخ. لمسؤسدات ؾيسة القخض وفػائجه، مسا قج يذكل ىحا العائج تحجيا بالشدبة ل

يجؼ إلى تحػيل تشطيع الحفلبت والسشاسبات إلى يناشئ في الجدائخ  مذخوع كػنومذخوع سيل حفمي 
 الصمبيدعى إلى تػفيخ خجمات متكاممة تتيح لمعسلبء ، تجخبة سيمة ومبتكخة مغ خلبؿ تصبيق إلكتخوني شامل

، أو بجنيي دوف أؼ مجيػد ذىش سيػلةإلكتخونيا بكل  عمى مدتمدمات وخجمات الحفلبت والفعالياتوالجفع 
السذخوع بػضػح أىجافو، والتدامو بسعاييخ الجػدة  يتسيد ، كسامدتفيجة مغ التكشػلػجيا لتحديغ الكفاءة والخاحة

ية سيل حفمي في التشسمذخوع بالإضافة إلى ذلظ، يداىع  ،، وإدارة فعالة لمسػارد البذخية والساليةالعالية والسختمفة
تػزيع الفائس مغ السأكػلات عمى السحتاجيغ وتبشي عمى العسل  ،ججيجة الاجتساعية مغ خلبؿ خمق فخص عسل

السذخوع يدتيجؼ فئات متشػعة مثل ف ،السػاد البلبستيكية كالقاروراتتجويخ رسكمة و مسارسات مدتجامة مثل إعادة 
، تشافدياً لذخكات التشطيع التقميجية بفزل ترسيساتو الجحابةالعائلبت، الجامعات، الذخكات والأزواج، ويقجـ بجيلًب 

 وجػداتو السختمفة. خجماتو السبتكخة

لا يسكغ اتخاذ القخار الإستثسارؼ الخشيج إلا بعج الؿياـ بسجسػعة شاممة مغ دراسات  إشكالية الجراسة 9 -0
ثبات ربحية ومخدودية السذخوع، الججوػ لمحكع عمى مجػ ججوػ السذخوع الشاشئ، والتي تسثل عسػد الأساس لإ

 وفي ضػء ما تقجـ تطيخ إشكالية ىحه الجراسة مغ خلبؿ شخح التداؤؿ الخئيدي التالي : 

 دراسة الججوى في تقييؼ صلاحية السذخوعات الشاشئة وإتخاذ قخار تسؾيميا؟ما مجى مداىسة  -

إلى إجابات تسكششا مغ الإلساـ وللئجابة عمى الإشكالية الخئيدية في ىحه الجراسة، وبػية الػصػؿ 
 بالسػضػع بذكل كامل ارتأيشا شخح الأسئمة الفخعية التالية :

 اىي مخاحل دراسة ججوػ السذخوعات مو  ؟ؼيسا تتسثل دراسة الججوػ وأثخىا عمى السذخوعات الشاشئة
جوػ تكسغ أىسيتيا في إتخاذ قخار مجػ ج التي ما ىي أبخز معاييخ عسمية التقييعو  الإستثسارية؟

 السذخوعات الشاشئة؟
 ؟وما ىي أىع أىجافو الإقترادية والإجتساعيةمذخوع سيل حفمي؟  ماىػ 

 يتصمب تحميل الإشكالية إختبار صحة مجسعة مغ الفخضيات ىي : الفخضيات 9 -1
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  تحميل شامل و تداىع دراسة الججوػ في تحديغ فخص نجاح السذخوعات الشاشئة مغ خلبؿ تػفيخ
جحب و  تقييع السالية، مسا يعدز قجرتيا عمى، الإجتساعية و البيئية، التدػيؿية، الفشيةلمججوػ القانػنية، 

 ؛التسػيل وضساف استجامتيا
 تحقيق الإستقلبلية السالية والشسػ الإقترادؼ.في  دورا ىاما مذخوع سيل حفمي يمعب 

الاستثسارؼ وتسػيل السذخوعات تكسغ أىسية ىحه الجراسة ؼيسا تذكمو عسمية اتخاذ القخار  أىسية الجراسة 9 -2
وما يمعبو مغ دور استخاتيجي وفعاؿ  بالسذخوعات الشاشئة الإستثساريةالستدايج  الشاشئة مغ آثار ىامة، والإىتساـ

لمسدتثسخيغ، وعميو تدتسج الجراسة الحالية ككل وتػفيخ فخص الخبحية  الجوؿتحخيظ عجمة التشسية في اقتراد  في
 ة مغ خلبؿ :أىسية أكاديسية وميجاني

  ومغ أىسيا ، السذخوعات الشاشئة تتخح لتشفيحإف مػضػع دراسات الججوػ ذو علبقة بالقخارات السالية التي
القخار الاستثسارؼ ويسكغ أف يعصي ىحه الجراسة بعجا استخاتيجيا مغ خلبؿ الأىسية التي تحطى بيا ىحه 

 ثخوة لإقتراد الػشغ؛السذخوعات الاستثسارية وخمق ال ػالقخارات وآثارىا عمى نس
  الرعػبات التي تتعخض إلييا السذخوعات الشاشئة والتي تشتيي يبيا إلى التعثخ بدبب غياب دراسات

 الججوػ أو عجـ شسػليتيا ودقتيا؛
  تدعى ىحه الجراسة إلى الإىتساـ بتقييع تجخبة دراسات الججوػ ميجانيا لتحجيج التكاليف الاستثسارية

ىسية دراستشا في أنيا تزيف معمػمات ججيجة بشاءً عمى الشتائج التي تػصمشا الستػقعة ومغ ىشا جائت أ 
إلييا، وبالتالي يسكغ استخجاـ ىحه السعمػمات والشتائج في تصػيخ نطع وأساليب دراسات الججوػ 

 الاقترادية خاصة في تحجيج التكاليف الاستثسارية الستػقعة لمسذخوعات الشاشئة. 

مغ خلبؿ دراستشا في التعخؼ عمى شخؽ التقييع السالي السعسػؿ بيا لمسذاريع ندعى  أىجاف الجراسة 9 -3
الاستثسارية، وكحا أىع الخصػات والسخاحل التي عمى أساسيا يتع اتخاذ أو تبشي القخارات الاستثسارية السشاسبة إما 

 ي :، وليحا تتزسغ أىجاؼ دراستشا ما يمبالتخمي عغ السذخوع السقتخح أو العسل عمى تشفيحه

  ما إذا كاف السذخوع مججيا مغ الشاحية الاقترادية والتذغيمية ، أؼتقييع ججوػ السذخوعمعخفة كيف يتع 
 ؛لومغ خلبؿ تحميل الدػؽ ودراسة التقييع السالي 

  الاقترادية عامة والسالية خاصة والعػامل الستحكسة فييا؛ أىسية دراسات الججوػ عمى التعخؼ 
  الشاشئة والتصخؽ لكل الجػانب الستعمقة بيا، ومعخفة أىع السرادر التسػيمية تحجيج مفيػـ السذخوعات

 الستاحة أماميا؛
  ووضع خصط الشاشئةعات تحجيج السخاشخ السحتسمة والتحجيات التي قج تػاجو السذخ معخفة كيف يتع ،

 ؛لمتعامل معيا
  السالية، تحجيج السػارد اللبزمة  تذسلالتي  لتشفيح السذخوعومفرمة  تقجيع خصة عسل شاممةكيؽية(

 ؛البذخية والتقشية( لتحقيق أىجاؼ السذخوع
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 ؛إبخاز مختمف الصخؽ والسعاييخ التي مغ خلبليا تتع عسمية تقييع السذاريع الاستثسارية 
 دراسة مجػ تقييع ججوػ السذخوع الشاشئ سيل حفمي وصلبحيتو؛ 
  الاستثسارؼ تداعج السدتثسخ عمى اتخاذ القخار التعخؼ عمى أىسية بيانات السذخوع وتحميميا برػرة 

 ؛السشاسب
 .التعخؼ عمى أساليب تقييع السذاريع في مختمف الطخوؼ 

ة اتخاذ قخار تشفيح السذخوع الشاشئ يعتسج عمى دراسات الججوػ لتقييع إف مدأل أسباب اختيار السؾضؾع 9 -4
السذخوعات والسكانية لإيجاد حمػؿ ناجحة ليا، ججواه الإقترادية وذلظ لسعخفة أسباب حجوث إختلبلات وفذل 

 لحا فإنو مغ بيغ الأسباب التي كانت دافع لاختيار ىحا السػضػع ىي :

 : وىي الأسباب الذخرية التي دفعتشا لاختيار السػضػع : أسباب ذاتية -أ

  الإستثسارية السذخوعاتجراسات الججوػ إلى البحػث التي تغصي السػضػعات الستعمقة بالسيل الذخري 
 الشاشئة؛

  معخفة مخاحل دراسات الججوػ السذاريع الاستثسارية ودراسة السخاشخ الستعمقة بو، لكي يتع تصبيق عمى
 مذخوعشا الشاشئ سيل حفمي؛

  لسعخفة أىع السعاييخ التي تبشي عميو دراسات الججوػ بكػني صاحب فكخة مذخوع ناشئ يديج إىتسامي
 اتخاذ قخار تشفيحه أو التخمي عشو؛لتقييع ججوػ السذخوع الشاشئ و 

  الإرتباط الػثيق لسػضػع السذاريع الشاشئة ودراسات الججوػ السالية ليا بتخررشا إدارة مالية وىػ
 التخرز السجروس، 

  الإحداس بأىسية السػضػع الحؼ يسشحشا مشيجية البحث العمسي لحل السذكلبت والعخاقيل الإقترادية
 خوع الشاشئ.التي تػاجيشا في دراسة السذ

 وتتسثل ؼيسا يمي :أسباب مؾضؾعية 9  -ب

  الإىتساـ الكبيخ بسػضػع السذخوعات الشاشئة والجور الحؼ تمعبو دراسات الججوػ في تقييع ججواىا وإتخاذ
 القخار؛

 التعخؼ عمى أىع السعاييخ التي يتع عمى أساسيا تقييع وتسػيل السذخوعات الشاشئة؛ 
 الشاشئة في الجامعات في الأواني الأخيخة، بإعتبار الجامعة مخكد دعع  بالسذخوعات إىتساـ الجولة

 الإقتراد الػششي؛
 استختيجيات ججيجة قائسة عمى الإقتراد الحخفي الجدائخ بتبشييا تغيخ التجريجي لمدياسة الاقترادية ال. 

 تتزسغ حجود دراستشا كالآتي :حجود الجراسة 9  -5
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 9 الجور الحؼ تمعبو دراسة الججوػ في التأثيخ عمى تقييع  البحث عمى يختكد الحجود السؾضؾعية
 ؛خرػصا التسػيمية مشيا السذخوعات الشاشئة وأىسيتو في إتخاذ قخارات إستثسارية سميسة وفعالة

 تذسل الجراسة مذخوع ناشئ ألا وىػ مذخوع سيل حفمي الحؼ يعتبخ مغ السذخوعات  : الحجود الدمانية
ىع في تصػيخ الإقتراد السحمي، كسا حجد الجانب الدمشي لمسػضػع وفق شبيعة التي تدا الخجماتية

 6الجراسة التصبيؿية، وبسا أف مذخوع سيل حفمي ججيج في شػر الإنصلبؽ فديتع دراستو في حجود 
   سشػات مقبمة؛

 9 وذلظ بإعصاء نطخة ، الػشغمغ عمى عجة ولايات  خجماتو مذخوع سيل حفمييصخح  الحجود السكانية
عمى  الإستثسارؼ  فكبجاية قسشا بجراسة الججوػ لمسذخوعالسخاد الإستثسار ؼيو،  سذخوعالشاممة حػؿ 

 دتتزسغ مختمف الػلايات خجمات مذخوع سيل حفمي.ف، أما مدتؿبلب السشصقة السحمية ولاية تيارت

في الفرل الأوؿ لسػضػعشا عمى السشيج الػصفي لمجراسة مغ خلبؿ تقجيع نطخة اعتسجنا  مشيج الجراسة 9 -6
عامة حػؿ كل مغ ماـية السذخوعات الشاشئة ودراسات الججوػ التي تسخ بيا نطخا لأىسية كلبىسا، كسا يعتسج 

ق والتخكيد عمى وصف الطاىخة دوف إجخاء تحميل عسيالسشيج الػصفي عمى تقجيع السعمػمات برػرة واضحة 
في الفرل الثاني السشيج التحميمي القائع عمى تحميل مخاحل دراسات الججوػ استخجمشا حيث  وإختبار الفخضيات،

إنصلبقا مغ جسع  لمسذخوع الشاشئ وتقييع ججواه مغ خلبؿ الإعتساد عمى أىع معاييخ التقييع وإتخاذ القخار
، بحيث يعتسج السشيج التحميمي عمى استخجاـ بميةالسعمػمات اعتسادا عمى الجراسات السيجانية والتػقعات السدتق

 البيانات والسعمػمات الستاحة لتحجيج العلبقات بيغ الطػاىخ واختبار الفخضيات.

وىي الأدوات التي تع الإعتساد عمييا لإنجاز دراسة بحثشا، تتسثل في أدوات أولية وأخخػ  أدوات الجراسة 9 -7
 ثانػية وىي :

 في ما يمي :تتسثل  أدوات أولية 9 -أ

  وذلظ ...، مجيخية الثقافة والسحلبت التجاريةالجامعةفي الجراسات السيجانية في  بياالسقابلبت التي قسشا ،
بذكل مغ أجل الإعتساد عمى دراسات واقعية لمتحكع في تكاليف السذخوع السدتقبمية ومعخفة الإيخادات 

 صحيح؛
 تي تع البجء فييا سابقا لسعخفة العخاقيل والسذاكل السقابلبت الذخرية مع أصحاب السذاريع الشاشئة ال

 التي واجيتيا واجتشاب السخاشخ في السذخوع السخاد الاستثسار ؼيو مدتؿبلب؛
  الجورات التكػيشية في حاضشة الأعساؿ الجامعية التي مشحتشا التعخؼ عمى أىع السلبحطة مغ خلبؿ

 سػيل وإعجاد نسػذج مخصط الأعساؿ التجارؼ؛السخاحل التي تبشى عمييا السذخوعات الشاشئة وشخؽ الت

 وىي تذسل ما يمي : أدوات ثانؾية 9 -ب

  بسػضػع دراسات الججوػ لمسذاريع الإستثسارية والسؤسدات الشاشئة، الإستعانة بالكتب التي تتعمق
 أشخوحات الجكتػراه.و  بالإضافة إلى السجلبت
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  مغ شخؼ حاضشة الأعساؿ الجامعية كشسػذج استخجامشا لسجسػعة مغ البيانات والسشذػرات السقجمة
الحؼ مشحشا أىع العشاصخ التي يسكغ التصخؽ  12/75الأعساؿ التجارؼ، إضافة إلى اتباع معمػمات دليل 

 إلييا في دراسة السذخوع الشاشئ.

 اعتسجنا في دراستشا عمى عجة دراسات سابقة تشاولت مػضػع بحثشا مغ جػانب مختمفة الجراسات الدابقة 9 -8
 أىسيا :

دور الإستذارة وأىسية دراسة الججوى التدؾيكية في نجاح السذخوعات الإستثسارية في يدسيغ دروازؼ،  -أ
، 2011-2010، الجدائخ، 03، أشخوحة مقجمة لشيل شيادة دكتػراه في العمػـ التجارية، جامعة الجدائخالجدائخ
التدؾيكية لمسذخوعات الاستثسارية في الجدائخ ىل ترسؼ دراسات الججوى تزسشت إشكاليتيا في : حيث 

كسا ىجفت ىحه الجراسة إلى التػصل لمقجرة ، بالظخيقة التي تسكشيا أن تداىؼ فعلا في نجاح ىحه السذخوعات؟
عمى الاختيار والسفاضمة بيغ البجائل الستاحة لمسذخوع والحكع عمى أىسية دراسات الججوػ التدػيؿية لمسذخوعات 

 ي الجدائخ، ومغ أىع الشتائج التي تػصمت إلييا ىحه الجراسة ىي :الاستثسارية ف

  يشذأ الاقتخاح الاستثسارؼ باكتذاؼ الفخص مغ مرادر متعجدة، سخعاف ما تتحػؿ إلى فكخة ججيخة
 بالبحث والجراسة؛

  بتشػع السعاييخ السعتسجة في ترشيفيا؛تتشػع السذخوعات الاستثسارية 
  الاقترادية بتعامميا مع السدتقبل، وتعسل عمى مجسػعة مغ الأساليب، الأدوات، تتسيد دراسات الججوػ

 الاختبارات، والأسذ التي تدسح بتحجيج إمكانية تشفيح السذخوع مغ عجمو.

، أشخوحة دور وأىسية دراسات الججوى في تقييؼ وتسؾيل مذخوعات القظاع الخاصتسجغجيغ نػر الجيغ،  -ب
حيث ، 2019-2018بدكخة ، الجدائخ،  خ،في العمػـ الإقترادية، جامعة محمد خيزمقجمة لشيل شيادة دكتػراه 

ما مجى أىسية دراسات الججوى الاقترادية في تقييؼ وتسؾيل مذخوعات القظاع الخاص تسثمت إشكاليتيا في : 
مشظقة الجشؾب في الجدائخ؟ وما ىؾ واقع الاىتسام بيحه الجراسات بالشدبة لمسذخوعات الرغيخة والستؾسظة في 

ىجفت ىحه الجراسة إلى التعخؼ عمى مجػ مداىسة دراسات الججوػ الاقترادية في عسمية تقييع  كسا، الذخقي؟
 ىحه الأشخوحة ىي : إلييا تػصمت، ومغ أىع الشتائج التي وتسػيل مذخوعات القصاع الخاص

 ىجاؼ الذخرية لمسقاوؿ؛قخار الاستثسار مختبط بػضع السؤسدة، بسحيصيا وبتأثيخات زبائشيا، وبالأ 
  ،قخار الاستثسار ليذ قخارا ماليا بحتا، بل ذو صمة بأشخ عجيجة مشيا الإندانية، الاقترادية والاجتساعية

 الدياسية، القانػنية والايجولػجية؛
 .تصػيخ مشاخ الاستثسار يذكل الخكيدة الأساسية لتشذيط دراسات الججوػ الاقترادية 

مجمة السشتجى بغ شاعة وليج، وآخخوف، دراسات الججوػ الإقترادية كآلية لشجاح السذاريع الاستثسارية،  -ج
، مخبخ التشسية الإدارية للئرتقاء بالسؤسدات الإقترادية، جامعة زياف عاشػر، لمجراسات والأبحاث الإقترادية

سة الججوى رافيسا يكسؽ دور د: يا في ليتاحيث تسثمت إشك، 2019، 02، العجد 03الجمفة، الجدائخ، السجمج 
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الججوػ راسة الزػء عمى مػضػع د ىجفت الجراسة إلى تدميط كسا ،؟الاستثساريةقترادية في نجاح السذاريع لاا
 : الستحرل عمييا ىي ، ومغ أىع الشتائجالاستثساريةالسيسة في نجاح السذاريع  الآلياتكأحج 

  ستثسارؼ؛لاحل بشاء السذخوع ااىامة في مخ قترادية مكانة لاسة الججوػ ااتحتل در 
 .تداىع الجراسة التفريمية في رسع صػرة شاممة تزع كافة الجػانب والعػامل الستعمقة بالسذخوع 

 سة الججوػ ادر دور لتي تعالج مػضػع اأما أىع ما يسيد دراستشا عغ الجراسات الدابقة ذات صمة بسػضػعشا و  -د
تقييع السذخوعات الشاشئة الججوػ في  كسغ في تخكيدنا عمى دور دراسةي يامفي تقييع السذخوعات الشاشئة وتسػي

ومجسػعة ا، اعتسادا عمى السخاحل التي تسخ بي والعقلبنيةالسبشي عمى الخشج  القخار الاستثسارؼ في اتخاذ  وأىسيتيا
 ة بالسذخوع، وكيؽية اتخاذ قخار تسػيل السذاريعمغ السعاييخ السختمفة التي تختمف حدب الطخوؼ السحيص

  الشاشئة مغ شخؼ صشجوؽ تسػيل السؤسدات الشاشئة.

 مغ الرعػبات التي واجيتشا في إعجاد الجراسة ىي : صعؾبات الجراسة 9 -01

  تعتسج عمييا دراسات الججوػ الاقترادية لمسذخوع، خاصة صعػبة الحرػؿ عمى كافة السعمػمات التي
 مذخوع سيل حفمي يتزسغ العجيج مغ الخجمات؛ بكػف ججوػ السالية، دراسات ال

  سخية السعمػمات الستعمقة بالسذخوع الاستثسارؼ؛عمى صعػبة الحفاظ 
 عجـ كفاية وتػفخ السعمػمات والبيانات اللبزـ تػفخىا لإجخاء ىحه الجراسة؛ 
  الجراسة السيجانية، مسا دفع صعػبة الحرػؿ عمى السعمػمات الأساسية لمسذخوع مغ السؤسدات محل

 في كثيخ مغ الأحياف إلى استخجاـ العلبقات الذخرية لمحرػؿ عمييا؛
  تزسغ السذخوع معمػمات وبيانات الإعلبـ الآلي والسعمػماتية، وىحا ما جعمشا صعػبة في معخفتيا

 والبحث عشيا بكػنشا أنشا تخرز إدارة مالية.

مػضػعشا اعتسجنا عمى خصة، قسشا مغ خلبليا بتقديع الجراسة إلى مغ أجل دراسة  ليكل الجراسة 9 -00
 فرميغ، فرل نطخؼ والآخخ تصبيقي، ويسكغ عخضيع كسا يمي :

 9 ويتزسغ ثلبث ججوػ السذخوعات الشاشئةال ةجراسل الإشار الشطخؼ تحت عشػاف  الفرل الأول ،
السذخوعات الشاشئة  دراسة الججوػ والسذخوعات الشاشئة، تصخقشا ؼيو ماـية يذسل ماـيةمباحث، فالأوؿ 

ؼيذسل ، أما الثاني دراسة الججوػ  مخاحلمجالات و ترشيفات، ، وكيؽية تسػيميا، ماـية دراسة الججوػ 
 ،مخاحل دراسة الججوػ السذخوعات الشاشئة، القانػنية، البيئية، التدػيؿية، الفشية، السالية والإجتساعية

وأما السبحث الثالث يذسل عسمية تقييع واتخاذ القخار السذخوعات الشاشئة، اذؼ تصخقشا ؼيو ماـية عسمية 
 التقييع واتخاذ القخار، معاييخ تقييع السذخوعات الشاشئة في ضل ضخوؼ التأكج، عجـ التأكج والسخاشخة

 9 ويتزسغ ثلبث مباحث، حفميتحت عشػاف الجراسة التصبيؿية والسالية لسذخوع سيل  الفرل الثاني ،
فالسبحث الأوؿ تصخقشا ؼيو الجراسة التصبيؿية لسذخوع سيل حفمي التي تذسل ماـية السذخوع الشاشئ أؼ 
التقجيع بسذخوع سيل حفمي، ودراسة الججوػ القانػنية والبيئية لو، والسبحث الثاني تزسغ مخاحل دراسة 



 مقدمـــــــــــة

 ح‌
 

سبحث الثالث لقج تصخقشا ؼيو دراسة نتائج مذخوع سيل الججوػ الفشية، التدػيؿية والاجتساعية، أما ال
 حفمي.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



  

 

 

 

 الفرل الأول 9 

 الإطار الشغخي لجراسة الججوى السذخوعات الشاشئة
  

 

 

 السذخوعات الشاشئة الججوى و دراسة السبحث الأول 9 مالية 

 السصمب الأوؿ : ماـية السذخوعات الشاشئة وكيؽية تسػيميا

 السصمب الثاني : ماـية دراسة الججوػ 

 السصمب الثالث : ترشيفات، مجالات ومخاحل دراسة الججوػ 

 السبحث الثاني 9 مخاحل دراسة الججوى لمسذخوعات الشاشئة

 القانػنية والبيئيةالسصمب الأوؿ : دراسة الججوػ 

 السصمب الثاني : دراسة الججوػ التدػيؿية والفشية

 السصمب الثالث : دراسة الججوػ السالية والاجتساعية

 السبحث الثالث 9 عسمية التقييؼ واتخاذ القخار السذخوعات الشاشئة

 ماـية عسمية التقييع واتخاذ القخار  السصمب الأوؿ :

 السذخوعات الشاشئة في ضل ضخوؼ التأكجمعاييخ تقييع  السصمب الثاني :

 والسخاشخة معاييخ تقييع السذخوعات الشاشئة في ضل ضخوؼ عجـ التأكج السصمب الثالث :
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 حوهيد :

لعل مغ الزخورؼ الإشارة ومشح البجاية، أف دراسات الججوػ الإقترادية وتقييع السذخوعات الشاشئة 
دوات اليامة لمتخصيط الإستخاتيجي، بل والسشيجية الفعالة للئدارة الحاضخ إحجػ الأ أصبحت في الػقت

التي تسكغ مغ مج البرخ إلى الإستخاتيجية لمسذخوعات الشاشئة في مختمف الانذصة الإقترادية والإستثسارية 
ي لمسذخوع بأقل درجة السدتقبل بفكخ إستخاتيجي يؤدؼ إلى صشع القخارات الإستثسارية عمى مجػ العسخ الإفتخاض

 مسكشة مغ عجـ التأكج والسخاشخة.

مخ الحؼ لا شظ ؼيو أف عجـ ؾياـ السدتثسخ صاحب السذخوع الشاشئ بإجخاء دراسات الججوػ لسذخوعو فالأ
أو قخاره يكػف كسغ يبجث عغ قصة سػداء في حجخة ضمساء ويجعل مذخوعو أو قخاره قائسا عمى العذػائية 

ستثسار مثل محاولة إصابة ىجؼ ليذ فقط غيخ واضح وإنسا يتحخؾ بصخيقة لا يسكغ ويربح غيخ مجرؾ أف الإ
مغ تػقعيا، ولحلظ تػلجت دراسات الججوػ مغ صمب الشطخية الإقترادية لتكػف أداة عمسية عمى درجة عالية 

مغ وجػد  الأىسية لجعع صشاعة القخارات الإستثسارية في ضل درجة معيشة مغ السخاشخة وعجـ التأكج والتابعة
 متغيخات كثيخة داخمية وخارجية تتعمق بالسدتقبل وتؤثخ بالتالي عمى تمظ القخارات. 

ىحا الفرل التعخيف بجراسات الججوػ الإقترادية وتقييع السذخوعات الشاشئة في حاوؿ نومغ ىحا السجخل 
 يتع تشاوؿ السباحث التالية :مغ خلبؿ إلقاء الزػء عمى السفاـيع الأساسية والإشار العاـ لتمظ الجراسات، حيث 

 ؛السبحث الأول 9 مالية دراسة الججوى والسذخوعات الشاشئة 
 ؛السبحث الثاني 9 مخاحل دراسة الججوى لمسذخوعات الشاشئة  
  الإستثساري تخاذ القخار إالسبحث الثالث 9 عسمية تقييؼ و. 
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السذخوعات الشاشئةمالية دراسة الججوى و السبحث الأول 9   

تعتبخ السذخوعات الشاشئة مرجرا ىاما للئبجاع الإقترادؼ وخمق مشاصب العسل، وقج أضحت سبيلب   
رئيديا لجعع التشسية في العالع وىحا راجع لأىسيتيا الإستثسارية ومذاريعيا السبتكخة التي تجمب ليا إنتباه الذباب 

مغ السدايا التي أعصت مػضػع الصسػح إضافة إلى قجرتيا عمى رفع معجلات الشسػ الإقترادؼ وغيخىا 
دراسات الججوػ الإقترادية  ، وتتصمب ىحه السؤسدات الشاشئةالسؤسدات الشاشئة أىسية بالغة في عالع الإقتراد

أحج الأسذ السسيدة لإتخاذ أؼ قخار إستثسارؼ لأؼ مذخوع ناشئ، بكػنيا مغ أىع السعاييخ التي يدتشج التي تعتبخ 
تعج دعامة بالشدبة ليا مغ كافة الشػاحي أو الػجيات سػاء كانت تدػيؿية،  عمييا كل مذخوع إقترادؼ كسا

 وغيخىا، وبشاء عمى ذلظ سشعالج في ىحا السبحث ماـية دراسة الججوػ والسذخوعات الشاشئة. مالية، ىشجسية

تسؾيميا كيفية و  الشاشئة السذخوعاتمالية  9 10لسظمب ا  

مذخوعات حجيثة التأسيذ بسعشى أنيا شابة ويافعة في عالع  يجؿ عمى أنياالسذخوعات الشاشئة  مرصمح
، وتعتبخ لبشة إقتراد كل دولة حيث أف دورىا يتدايج start-upالأعساؿ وىػ مايؤكجه المفع بالمغة الأجشبية 

دراسة معسقة ومتابعة أنذصتيا لسعخفة كل الجػانب السداىسة في تأسيديا إلى دراستيا  تحتاجلحا  بإستسخار
حتى يدتصيع مػاجية يتيا، بحيث يحتاج السذخوع إلى التسػيل مغ بجايتو وشػاؿ حياتو خار وضساف إستس ونسػىا

 التغيخات الإقترادية والإجتساعية التي تحيط بالسذخوع.

 مالية السذخوعات الشاشئة  أولا 9

ىتساـ كبيخ خلبؿ الدشػات الأخيخة سػاء مغ شخؼ إب Start-ups حطي مػضػع السؤسدات الشاشئة 
الدمصات الخسسية أو مغ شخؼ فئة الذباب وىحا لارتكازه عمى الأفكار السدتحجثة والابتكار، ذلظ أف السؤسدة 

 إقتراديات الجوؿ.الشاشئة تعتبخ مغ الأدوات الحجيثة التي يعػؿ عمييا لتخؾية 

الداوية  باختلبؼالسؤسدات الشاشئة مدألة مختمف فييا  إف تحجيج تعخيف 9 الشاشئتعخيف السذخوع  -0
 ىجؼ ىحه السؤسدات الشاشئة.مزسػف و تتفق حػؿ  فيالتعار لكغ ىحه و  السشطػر ليا مشيا

    مذخوع صغيخ بجأ لمتػ  أنيانجميدؼ الا كامبخيججحدب قامػس 9 لغةتعخيف السؤسدة الشاشئة قج تع  
ىي ، و للئيخاداتتػليج سخيع  إلىتاج التي تحؼ ججيج و عشيا نذاط تجار و نذاط تجارؼ أو مجسػعة أنذصة يتػلج أ

يعشي التحخؾ أو التػجو نحػ مػقع أعمى  UP أو الانصلبؽ و البجءيعشي و  START كمسة مخكبة مغ مرصمحيغ
 الشسػ القػؼ.أنيا تعشي الانصلبؽ و  أؼ
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ل مشيا شخكة حجيثا لا يجع كػنيا تأسدتو  بأنيا شخكة صسست لتشسػ بدخعة، فقج عخفت  9صظلاحاإ أما
أف تسػؿ مغ اشئة تعسل في مجاؿ التكشػلػجيا و ليذ مغ الزخورؼ أف تكػف الذخكات الشناشئة في حج ذاتيا و 

 1.ومتبعوتحقيق الشسػ لػحيج الحؼ ييع شخؼ مخاشخ أو مغامخ، بل أف الأمخ ا
بتكار وتصػيخ الإبجاع و الإالفكخة و عساؿ تتعامل مع لأعمى أنيا ريادة ا وىشاؾ مغ يعخؼ السؤسدة الشاشئة

السشتجات أو الخجمات الججيجة والفخص وما شابو ذلظ، أؼ أف فكخة السؤسدات الشاشئة تجور حػؿ مبجأ تحػيل 
 .2يالبلعتخاؼ بالفخص وتقييسيا واستغالإ فكار إلى أعساؿ وخمق الؿيسة والأ

خخ لع تقع آتسالات السختمفة، بسعشى إف السؤسدة الشاشئة ليذ ليا نسػذج أعساؿ ثابت وتدتكذف الإح
السؤسدات الشاشئة بتصػيخ مشتجاتيا بذكل واضح، ولع تحجد بعج عسلبئيا ولا تعخؼ بعج كيف تربح مخبحة، 
وىي مؤسدة سخيعة الشسػ ومتصػرة حجيثا تدعى إلى تمبية إحتياجات الدػؽ مغ خلبؿ إنذاء نسػذج أعساؿ ناجح 

التكشػلػجيا، أسديا عمساء مبتكخيغ  ىة أو مشرة، وىي مؤسدات قائسة عمحػؿ مشتج إبجاعي أو خجمة أو عسمي
مجربػف جيجا في السجاؿ التقشي يداعجىع متخررػف في الإدارة أو يسشحػف أنفديع الػسائل لتجريب أنفديع 
 عمى تقشيات الإدارة، وبالتالي ىع مرسسػف عمى التغمب عمى العؿبات الشفدية السعخؼية التي يسكغ أف تعيق

كل مؤسدة تيتع بتقجيع فكخة ججيجة مبتكخة  أف السؤسدة الشاشئة ىي. ومشو يسكغ القػؿ الأجيدة اللبزمة لإدارتيا
 .3بإستخجاـ أحجث التكشػلػجيات مسا يجعميا تشسػ وتقػػ سخيعا وتحقق أرباح كبيخة في حالة نجاحيا

الإبجاع والإبتكار، بحيث تػفخ  مرجرعمى أنيا السؤسدة الشاشئة ومغ خلبؿ كل ما تقجـ يسكششا تعخيف 
مؤقتة لأنيا قابمة لمتصػيخ بإمكانياتيا العالية لمشسػ،  كسا تتسيد بكػنيا، في السيجاف مشتج ججيج أو خجمة ججيجة

غالبا ما تدعى الذخكات  بخ في الدػؽ.أكحيث تيجؼ إلى تػسيع نصاؽ عسمياتيا بدخعة والحرػؿ عمى حرة 
السلبؾ لتسػيل خصط الشسػ س الساؿ الإستثسارؼ أو السدتثسخيغ أأصحاب ر الشاشئة لمحرػؿ عمى تسػيل مغ 

 نسػا وإزدىارا بدخعة. تدعى إلى تحقيقالخاصة بيع، فالسؤسدة الشاشئة ىي مؤسدة حجيثة الشذأة 
السؤسدات الشاشئة عبارة عغ مؤسدات صغيخة ومتػسصة تتسيد بسجسػعة  ئص السؤسدة الشاشئة 9خرا -1

 ، فشقدع خرائريا إلى :ما يحدب أنو نقاط قػة ليا ومشيا ما يرشف كشقاط ضعف ليامغ الخرائز مشيا 
 تتسيد السؤسدات الشاشئة بشقاط قػتيا تداعجىا عمى الشسػ والتصػر، فشحكخ أىسيا :   9 نقاط القؾة -أ

 أداء في جية التخرز تخاتيؤسدات الشاشئة تتبع اسالسأغمب  : إف الخرائص الإستخاتيجية والتظؾيخية
عسميا، ونطخا لكػف أف الشسػ الدخيع والتػسع مغ أىع مسيدات السؤسدات الشاشئة، نجج بأف الصبيعة 

                                                           
الجدائخ،  زياف عاشػر، الجمفة ، جامعةمجمة التخاثمػفق كساؿ، شيبػط سعيجة، السؤسدات الشاشئة كآلية لجعع الشسػ الاقترادؼ، 1

 .04ص 2023، 02، العجد13السجمج
جامعة محمد لسيغ ذباغيغ، ، مجمة صؾت القانؾن ، -الإشار السفاـيسي والقانػف  -مخانذة أمشة، السؤسدات الشاشئة في الجدائخ2

 .771، ص2021، 01، الجدائخ، السجمج الثامغ، العجد 2سصيف
، معيج مجمة أراء لمجراسات الإقترادية والإداريةحسخوش نػر اليجػ، بػتخعة كػثخ، واقع تسػيل السؤسدات الشاشئة في الجدائخ، 3

 .251، ص2022، 02، العجد 04العمػـ الإقترادية والتجارية وعمػـ التدييخ بالسخكد الجامعي أفمػ، الجدائخ، السجمج 
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مغ ناحية تصػيخ العسلبء أو مغ ناحية تصػيخ مشتجاتيا أو خجماتيا  التصػرية لمسؤسدات الشاشئة سػاءً 
 .1تكػف بػتيخة متدارعة وتدتغخؽ زمشا قريخا لحجوثيا

 السؤسدات الشاشئة عبارة عغ شخكات حجيثة العيج أؼ يافعة،  دة ججيجةالسؤسدة الشاشئة مؤس :
وتسمظ خاصية التصػر والتحػؿ إلى شخكات كبيخة، وىي حجيثة الشذأة في عالع الأعساؿ وتكاليفيا 
مشخفزة عشج الإنصلبؽ مقابل أرباحيا الدخيعة في ضل قابميتيا الدخيعة لمشسػ والقجرة عمى التػسع 

التكشػلػجيا الحجيثة والستصػرة والإبتكار، كسا تتسيد بقجرتيا عمى السداىسة في إستخاتيجية بإعتسادىا عمى 
السحمية، وذلظ كػف العجيج مغ الجوؿ تزع خصصا لمتشسية السحمية بيجؼ تػزيع الدكاف عمى التشسية 

 أكبخ مداحة مسكشة وقجرتيا عمى الإبتكار وتصػيخ مشتجات ججيجة نطخا لإنخفاض تكمفتيا؛
 إضافة كمسة نذصة كسعيار ثاف فلب تكػف فقط ججيجة  : فسغ السيع السؤسدة الشاشئة مؤسدة نذظة

وحدب، بل يشبغي أف تشخخط أيزا في تجارة الدمع أو الخجمات وقجرتيا عمى التأقمع مع السحيط 
حمة الخارجي ومخونة التفاعل مع السشاخ الإستثسارؼ والإنخفاض الشدبي لمتكاليف الخأسسالية في مخ 

الإنذاء، فيي تتستع بإمكانية الإرتقاء بعسميا التجارؼ بدخعة أؼ زيادة الإنتاج دوف زيادة التكاليف مع 
 ؛إستخجاـ تقشية إنتاجية أقل تعقيجا وأقل كثافة رأسسالية وليحا فيي تعتسج ندبيا عمى اليج العاممة

 نذاء ونذصة فحدب بل : لا يجب أف تكػف السؤسدة حجيثة الإ السؤسدة الشاشئة مؤسدة مدتقمة
يجب أف تكػف مدتقمة أيزا حتى يتع إعتبارىا مؤسدة ناشئة، ؼيجب أف لا تكػف مؤسدة فخعية أو فخع 

مكانيا إنذاء العجيج مغ الػحجات الرشاعية التي تقػـ بإنتاج إ. فيي تتسيد بخوح السبادرة ؼبلذخكة قائسة
ة التشسية السحمية، وذلظ كػف العجيج مغ الجوؿ تذكيمة متشػعة مغ الدمع، ومجػ مداىستيا في إستخاتيجي

 تزع خصصا لمتشسية السحمية وقجرتيا عمى الإبتكار وتصػيخ مشتجات ججيجة نطخا لإنخفاض تكمفة ذلظ
مخة مقارنة بالسؤسدات الكبيخة والإنخفاض الشدبي لمتكاليف الخأسسالية وقجرتيا عمى التأقمع مع  24ب

 .2الستغيخات التي تحجث في محيصيا
 السؤسدات الشاشئة تكػف خصخا عمييا للئنييار والإغلبؽ، فشحكخ أىسيا:   إف نقاط ضعف نقاط الزعف 9 -ب

  يعتبخ التسػيل مغ أبخز العؿبات التي تػاجو الذخكات الشاشئة، إذ يذكل الحرػؿ عمى التسؾيل :
أو تسػيل شلبؽ الذخكة إلمبجء ب ةالتسػيل بسختمف أشكالو أىع تحجؼ ليحه الذخكات سػاء كاف التسػيل بحر 

نسػ لتػسيع أعساليا أو تسػيل تدخيع لديادة الشسػ بسعجؿ أسخع. ولحدغ الحع بجأت تطيخ مبادرات 
وشخكات إستثسار مخاشخ وحتى مدخعات نسػ ولػ بذكل تجريجي لتذجيع وتدييل الحرػؿ عمى 

ت الشاشئة السشاسبة لتمقي الشسػ، التسػيل إلا أنو لا يكفي. حيث ما تداؿ ىشاؾ فجػة ما بيغ الذخكا

                                                           
مجمة الإصلاحات الإقترادية والإنجماج في شطبخ أدؽ لسفيػـ السؤسدات الشاشئة وخرائريا، نػؼ محمد الأميغ، دىاف محمد، نحػ ت1

 .10، ص2020، 03 العجد، 14السجرسة العميا لمتجارة، جامعة عبج الحسيج ميخؼ، قدشصيشة، الجدائخ، السجمج ، الإقتراد العالسي
، جامعة محمد كمية الحقػؽ والعمػـ الدياسية، لقانؾن الأعسال السجمة الجدائخيةبػعكة كاممة، السؤسدات الشاشئة في الجدائخ، 2

 . 43-42ص-، ص2022بػضياؼ السديمة، الجدائخ، السجمج الثالث، العجد الأوؿ، 



 الإطار الشغخي لجراسة الججوى السذخوعات الشاشئة   لفرل الأول                             ا

6 
 

والسدتثسخيغ ) أفخاد أو شخكات ( الحيغ يعخضػف أمػاليع لزخيا فييا. لكغ التسػيل لا يسثل مذكمة 
لمجسيع مع أنو تحجؼ ميع، ىشاؾ العجيج مغ الذخكات الشاشئة التي مػلت نفديا بشفديا ورفزت عخوض 

 ؛التسػيل التي وصمتيا كػنيا لع تتفق مع رؤيتيا
  إف تحجؼ تدػيق مشتج الذخكة الشاشئة يعتبخ مغ التحجيات اليامة التي تػاجو ىحه  صغخ حجؼ الدؾق :

الذخكات، ذلظ أف التدػيق يتعتبخ اليجؼ الأساسي لمذخكة والزامغ لإستسخاريتيا بتحقيق العػائج 
عجد الدكاف،  . ىشاؾ عجة عػامل تمعب دور يجعمو صغيخا سػاءالحاتي عتساد عمى التسػيلوبالتالي الإ

، تدييل الجفع الإلكتخوني، ثقافة الذخكات الشاشئة بحج ذاتيا. لكغ في ضل صغخ نتخنتندبة إنتذار الا
 ؛حجع الدػؽ لا بج لمذخكات الشاشئة أف تبحث بجائل تدػيؿية أخخػ، مثل التدػيق الإلكتخوني

 متشػعة،  لخبخات يحتاجتأسيذ شخكة ناشئة أمخ :  إنعجام الخبخة لجى أصحاب الذخكات الشاشئة
يمع ببعس  أفعمى صاحب الذخكة الشاشئة  يجبالحؼ  الكبيخ التقشيالعمسي و إلى السدتػػ  بالإضافة

تكغ  إف لع الخبخة وىحه. والإستخاتيجيةالعسل والتدػيق وفخؽ التشطيسي  الييكلمثل  الإدارةأساسيات 
 لجيومدتثسخ تسػيل مغ  قبػؿ لبؿيذتخييا مغ خ أفزصخ تس أو السؤسدةمتاحة لجػ صاحب الذخكة 

. كسا تتجدج وحرة مغ شخكتيجب اف يعصيو  وفي ىحه الحالةالعامة، لبقات وشبكة الع الخبخة اللبزمة
ذخوع الذخكة سؼية لاخ وجػد دراسة ججوػ احتـ عج فيلجػ أصحاب الذخكات الشاشئة ـ الخبخة نعجاإأيزا 

 أغمب نججلحا  الجراسة التدػيؿية ودراسة الججوػ الفشية. ،الساليةحه الجراسة عادة بالجراسة ىوتتعمق 
إعجاد دراسة ججوػ اف ذلظ نتيجة عجـ فذمت ك أونذاشيا التي لع تدتسخ في الشاشئة  السؤسدات

ىحا ويسكغ لمسؤسدات الشاشئة الإعتساد أو الإستعانة بإعجاد دراسة الججوػ بسكاتب الخبخة ، محتخفة
 ؛لإستعانة بحاضشات الأعساؿ أو مدخعات الأعساؿوالجراسات كسا يسكشيا أيزا ا

 أف ؤسدات الشاشئة إذالسلمذخكات و  لو أىسية كبخػ والعسل كفخيق  الجساعيالعسل  إف:  فخيق العسل 
تعاني مغ عجـ قجرتيا بدخعة الحرػؿ عمى مػضف مشاسب لإنجاز مذخوع  الشاشئةالذخكات معطع 

 .1مدتعجل
 تسؾيل السذخوعات الشاشئة  ثانيا9

 ابتكارعتبخ مػضػع تسػيل السؤسدات الشاشئة أىع السذاكل التي تعتخضيا، لحا كاف لا بج مغ إ      
ومتشػعة حتى تتساشى مع التصػر والتشػع الحؼ شيجتو الحاجات التسػيمية، ولعل مغ نتائج أدوات تسػيمية متعجدة 

ويسكغ التعخؼ عمى أىع مرادر ، القجيسةالتصػر السدتسخ لمػسائل التسػيمية ضيػر أنساط ججيجة تختمف عغ 
 :التسػيل الستاحة لمسذخوعات الرغيخة والستػسصة كسا يمي

السذخوعات الرغيخة والستػسصة عمى السرادر الجاخمية لمتسػيل قبل  تعتسج  :مرادر التسؾيل الجاخمية -0
 :لجػئيا إلى السرادر الخارجية وتتسثل السرادر الجاخمية ؼيسا يمي

                                                           
مجمة عمسية ولج الرافي عثساف، العخابي مرصفى، التحجيات التي تػاجو السؤسدات الشاشئة لمجدائخ وآليات دعسيا ومخافقتيا، 1

 .474-472ص-ص، 2020، 03، العجد07، جامعة شاىخؼ محمد بذار،الجدائخ، السجمجومتخررةدولية محكسة 
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وتطيخ الحاجة إلى ىحه الأمػاؿ بذكل خاص عشج تأسيذ أو انصلبؽ   :) الأمؾال الذخرية ( السالرأس  -أ 
نو يمجأ صاحب السذخوع عشج بجاية أو تكػيغ مؤسدتو بالاعتساد عمى أمػالو الخاصة ومجخخاتو أالسذخوع، حيث 

بأمػاؿ غيخه، والسحافطة عمى الذخرية قبل المجػء إلى التسػيل الخارجي، وذلظ بدبب عجـ رغبتو في السخاشخة 
 .ستقلبلية الساليةالإ
يعتبخ مغ أىع مرادر التسػيل السدتخجمة مغ شخؼ السذخوعات الرغيخة والستػسصة،   :التسؾيل الحاتي -ب

وذلظ لمسخونة في ىحا الشػع مغ التسػيل، ويمعب دورا ىاما في تصػيخ السؤسدات الرغيخة والستػسصة، وذلظ 
قتخاض، وكحلظ بدبب عجـ رغبة مديخؼ ىحه السؤسدات الي وصعػبة حرػليا عمى الإبدبب ضعف مخكدىا الس

السالية، إضافة إلى عجـ تسكغ معطسيا تيا في الجخػؿ بالتدامات مالية يرعب مػاجيتيا نطخا لسحجودية إمكانيا
 . لإدراجالتسػيل بػاسصة شخح الأسيع والدشجات بدبب صعػبة شخوط ا جلأمغ المجػء للؤسػاؽ السالية مغ 

ويكسغ الفخؽ بيغ التسػيل عغ شخيق رأس الساؿ، والتسػيل الحاتي ىػ أف الشػع الأوؿ يكػف في بجاية نذاط 
نو يتع خلبؿ دورة حياة السذخوع أو السؤسدة أؼ إالسؤسدة أؼ عشج تأسيذ السؤسدة، في حيغ أف الشػع الثاني ف

ظ الأرباح أو جدء مشيا والتي حققيا السذخوع مغ نصلبؽ، ويذسل التسػيل الحاتي تمبعج مخحمة التأسيذ والإ
 .ىتلبكات والسؤوناتنذاشاتو والتي تبقى لجيو برفة دائسة أو لفتخة شػيمة، إضافة إلى الإ مختمف

 تياعادة لا تدتصيع السذخوعات الرغيخة والستػسصة تغصية كل احتياجا  :مرادر التسؾيل الخارجية -1
 :إلى السرادر الخارجية والستسثمة ؼيسا يمي أالتسػيمية مغ السرادر الجاخمية، لحلظ فيي تمج

يعتبخ الإئتساف التجارؼ نػعا مغ أنػاع التسػيل قريخ الأجل تحرل عميو السشذأة مغ  التجاري 9 الإئتسان -أ
عمى أف تدجد ؾيستيا في وقت السػرديغ مسثلب في ؾيسة السذتخيات الآجمة التي تحرل عمييا مغ السػرديغ 

الأجل اليامة الحؼ تحرل عمييا السؤسدات الرغيخة والستػسصة مغ  حج مرادر التسػيل القريخأوىػ  .1لاحق
السػرديغ، ويتسثل في ؾيسة السذتخيات الآجمة التي يحرل عمييا السدتثسخ مغ السػرد لسػاجية احتياجاتو الجارية 

ستسخار السذخوع الرغيخ في مسارسة نذاشو، كسا إمل، ويزسغ ىحا الائتساف في حالة عجـ كفاية رأس الساؿ العا
يتسيد بالسخونة لأنو عادة ما يديج ويشقز تبعا لتغيخات حجع الشذاط، كسا أنو لا تتختب عمى ىحا الائتساف أية 

عميو؛ إذ أنو  ئتساف، بالإضافة إلى سيػلة الحرػؿأعباء إضاؼية ولا يحتدب عميو أية فػائج ميسا شالت مجة الإ
ئتساف السرخفي سػػ السعخفة وتبادؿ الثقة بيغ السذخوع لا يتصمب أية إجخاءات معقجة كسا ىػ الحاؿ في الإ

 .والسػرد
جل تسػيل أويسثل قخوضا قريخة الأجل يحرل عمييا السذخوع مغ البشظ، وذلظ مغ   :ئتسان السرخفيالإ  -ب

بتمظ الثقة التي يعصييا البشظ لمسؤسدة، بػضع تحت ترخفيا احتياجاتو القريخة الأجل، ويسكغ التعبيخ عشو 
ئتساف عمى قخار ستخجاـ ىحا الإإومتفق عمييا مقابل فائجة معيشة، ويتػقف حجع  مبمغا مغ الساؿ لفتخة محجدة

                                                           
مجمة الإقتراد فيج عبج الخحساف أحسج الأحسج، دور دراسات الججوػ والتحميل السالي في تخشيج قخارات الإستثسار والتسػيل، 1

، 2013، 08، العجد 01خسيذ مميانة، الجدائخ، السجمج ، مخبخ الاقتراد الخقسي في الجدائخ، جامعة الجيلبلي بػنعامة، الججيج
 .14ص
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ئتساني عتساد عميو ودرجة تػفخه عشج الحاجة إليو، بالإضافة إلى السخكد الإالسذخوع الرغيخ بخرػص مجػ الإ
 .قتخاض التي يصمبيا السقخض مغ جية ثانيةوع شالب القخض مغ جية وعمى شخوط الإلمسذخ 

يذكل ىحا الشػع أحج مرادر التسػيل الخارجية الأكثخ شيػعا لتسػيل السؤسدات   :التسؾيل غيخ الخسسي -ج
السؤسدات في الرغيخة والستػسصة وخاصة في الجوؿ الشامية وذلظ بدبب التعقيجات التي يججىا أصحاب ىحه 

الحرػؿ عمى التسػيل مغ الجيات الخسسية، والتسػيل غيخ الخسسي ىػ ذلظ التسػيل الحؼ يتع مغ خلبؿ قشػات 
تعسل غالبا خارج الإشار القانػني لمجولة، ويأخح ىحا التسػيل العجيج مغ الأشكاؿ كالتسػيل مغ الأصجقاء 

 .الأشكاؿدخار والائتساف وغيخىا مغ جسعيات تشاوب الإ، والعائمة
وىػ أحج الصخؽ الحجيثة في التسػيل، حيث يقػـ السذخوع بجؿ شخاء الأصل باستئجاره  9 ئجاري ستالتسؾيل الإ -د

  :نتفاع باستخجامو ويشقدع إلىمغ مالكو أو مؤجخه، ؼيكػف لو حق الإ
 يتحسل ميغ عميو، كسا أويكػف السؤجخ عادة ىػ السدؤوؿ عغ صيانة الأصل والت 9 ستئجار التذغيميالإ

 .ىتلبؾ والتقادـمخاشخ الإ
 يقػـ السؤجخ بتسػيل شخاء الأصػؿ التي يحتاجيا السدتأجخ، ويأجخىا لو بعقج غيخ  9 ستئجار التسؾيميالإ

 .1قابل للئلغاء لسجة شػيمة، ويتع سجاد الأقداط عمى مجػ فتخة العقج
الحؼ تع إنذائو في الجدائخ إف صشجوؽ تسػيل السؤسدات الشاشئة  صشجوق تسؾيل السؤسدات الشاشئة 9 -ه

يعتسج عمى آلية تسػيل قائع عمى الاستثسار في رؤوس الأمػاؿ وليذ عمى ميكانيدمات التسػيل التقميجية السختمفة 
القائسة عمى  القخوض ناـيظ عمى كػنو فخصة لإبعاد الذباب عغ البيخوقخاشية الإدارية، فيػ آلية تسػيمية ججيجة 

يع مغ تفادؼ البشػؾ وما يشجخ عشيا مغ ثقل بيخوقخاشي مغ خلبؿ ىحه الػسيمة تسكغ الذباب أصحاب السذار 
 .التي تتستع بالسخونة التي تتصمبيا السؤسدات الشاشئة

يتع تسػيل الرشجوؽ مغ شخؼ الجولة ويبقى مفتػحا عمى القصاع الخاص وكحا الذخكات الأجشبية الخاغبة 
 في السداىسة ؼيو ماليا.

مع دخػؿ اتفاؾية حقػؽ السمكية  9 الشاشئة عؽ طخيق إستغلال حقؾق السمكية الفكخيةتسؾيل السؤسدة  -و
حيدة التشفيح في معطع بمجاف العالع ومع تدايج حجة السشافدة نتيجة العػلسة، فإف ىشاؾ  الفكخية الستعمقة بالتجارة

الآليات اللبزمة لحساية تػجو عاـ حػؿ اعتساد السؤسدة ميسا كاف حجسيا عمى الابتكار مغ جية، وعمى وضع 
 دوف تخخيز. تمظ الابتكارات مغ استغلبليا مغ شخؼ الآخخيغ

ؼيسا يتعمق بتسػيل السذاريع الشاشئة ىشاؾ اتجاه  9 رأس السال السخاطخ آلية لتسؾيل السذاريع الشاشئة -ز
السخاشخ عمى التسػيل البشكي وعجـ التصخؽ تساما  لتفزيل التسػيل بالأمػاؿ الخاصة الستسثل في رأس الساؿ

لمجػء لدػؽ رأس الساؿ لعجـ مشصؿية تػجو مشذأة حجيثة للبكتتاب العاـ، فإف خرائز مرادر الأمػاؿ الأكثخ 

                                                           
أشخوحة مقجمة لشيل شيادة ، دور وأىسية دراسات الججوى في تقييؼ وتسؾيل مذخوعات القظاع الخاصتسجغجيغ نػر الجيغ، 1

 .149-146ص-ص، 2019-2018، الجدائخ، بدكخة  ،دكتػراه في العمػـ الإقترادية، جامعة محمد خيزخ
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تقػد إلى استبعاد القخوض البشكية التقميجية واعتبار تسػيل مغ رأس الساؿ ، و ملبئسة ليحا الشػع مغ السذاريع
 بجيل تسػيمي لمسذاريع الشاشئة.السخاشخ أحدغ 

 البشؾك 9 -ح
السؤسدة للؤمػاؿ ىي حاجو مدتسخة وليذ ضخؼية ومغ ىشا فإف علبقة السؤسدة بالبشظ ىي  ةإف حاج

أيزا علبقة دائسة تقػـ عمى تبادؿ السشافع بيغ الصخفيغ، فالسؤسدة تحرل عمى الخجمة والبشظ يحرل عمى 
قػـ اليػـ عمى أساس مكافئة لقاء الخجمة السقجمة كسا أف ىحه العلبقة لع تعج قائسو عمى أساس الػصاية وإنسا ت

فمفتخة شػيمة مغ الدمغ اعتبخ التسػيل البشكي بسثابة السمجأ الأساسي الحؼ ، قػاعج وأصػؿ العسل البشكي السالي
تعتسج عميو السذاريع الاستثسارية مغ أجل حرػليا عمى الأمػاؿ اللبزمة، لكغ ىحا التسػيل يعتسج عمى معاييخ 

 .1مب مغ السقتخض تقجيع ضسانات عيشية وشخريةتقميجيو لتقييع ىحا ىحه الأخيخة ويص
 9 مالية دراسة الججوى  11السظمب 

تعتبخ دراسة ججوػ السذخوعات مغ السػضػعات اليامة والتي لاقت اىتساـ واسع وأصبحت في وقتشا 
ونسػىا  الحالي إحجػ الأدوات الخئيدية لمتخصيط الاستخاتيجي بل والدياسة الفعالة لإدارة السذخوعات، استسخارىا

  عمى مختمف الأنذصة الاقترادية والاستثسارية والسدتػػ الشطخؼ والتصبيقي سػاء كاف ذلظ في الجوؿ الستقجمة
الشامية، حيث تيجؼ دراسة الججوػ إلى محاولة التشبؤ بالسدتقبل بشطخة إستخاتيجية والػصػؿ إلى قخار  أو

 .درجة مسكشة مغ السخاشخةاستثسارؼ عقلبني عمى مجػ عسخ السذخوع الافتخاضي وبأقل 

 9مفيؾم دراسة الججوى  ولا9أ

تعخؼ دراسة ججوػ السذخوعات الاقترادية بأنيا تمظ السجسػعة مغ الجراسات التي تدعى إلى تحجيج 
مجػ صلبحية مذخوع استثسارؼ أو مجسػعة مغ السذخوعات الاستثسارية مغ عجة جػانب سػؾية، فشية، مالية، 

تمظ السذخوعات التي تحقق أعمى مشفعة صاؼية ، وذلظ تسييجا لاختيار خاجتساعية..إلتسػيمية، اقترادية، 
مسكشة، بالإضافة إلى عجد آخخ مغ الأىجاؼ، وعمى ىحا الأساس يسكغ الشطخ إلى دراسات الججوػ عمى أنيا 

  .2ل ىحه القخاراتأداة عمسية تدتخجـ لتخشيج قخار الاستثسار وتذكل دعامة قػية في تػفيخ الشجاح والأماف في مث

إلى السشفعة والرلبحية، ودراسات الججوػ تيجؼ إلى تحجيج صلبحية مذخوع ما لغػيًا تذيخ الججوػ     
مغ عجمو، وذلظ لمتػجيو باتخاذ قخار بتشفيح السذخوع والبجء في اتخاذ الخصػات التشفيحية، أو تشحية ىحا السذخوع 

لإنتاج سمعة  ذخوع استثسارؼ عادة ما يبجأ بفكخة أو فخصة استثساريةجانبًا لثبػت عجـ ججواه، مع مخاعاة أف أؼ م
اجتساعي مقبػؿ عمى الاستثسار الستػقع، ولعل ذلظ يكسغ في أف  أوأو خجمة بيجؼ تحقيق عائج اقترادؼ 

                                                           
، مخبخ الديادة والعػلسة، جامعة يحيى مجمة الجراسات القانؾنيةبغ عياد جميمة، دور السؤسدات الشاشئة في التشسية الإقترادية، 1

 .160-159ص-، ص2022، 01، العجد 08لسجية الجدائخ، السجمج ، افارس
، كمية العمػـ مجمة الباحثتسجغجيغ نػر الجيغ، دراسات الججوػ الاقترادية بيغ الستصمبات الشطخية والإشكالات العمسية، 2

 .206، ص2010-2009، 07الاقترادية والتجارية وعمػـ التدييخ، جامعة قاصجؼ مخباح، ورقمة، الجدائخ، العجد 
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اليجؼ ىػ تحجيج صلبحية السذخوع الاستثسارؼ السحكػر مغ جػانب متعجدة، يدتمدـ كل جانب مشيا دراسة 
، وعمى ذلظ فالأمخ لا ػيؿية، الجراسة الفشية، الجراسة الساليةالجراسة التدلججوػ السذخوع كالجراسة البيئية، مدتقمة 

إلى  ا إذا تع استكساؿ جسيع الجراساتيتصمب دراسة واحجة، وإنسا ىي مجسػعة مغ الجراسات تيجؼ في نيايتي
اف مغ السسكغ أف يتحػؿ إلى مشذأة تخػ الػصػؿ إلى قخار يحجد مجػ صلبحية السذخوع لمتشفيح وما إذا ك

 .1الشػر

 الاجتساعيةالستعمقة بتقييع الفخص الإنتاجية، الجراسات  بأنيا مجسػعةيسكغ تعخيف دراسة الججوػ 
القخار  اتخاذوالتدػيؿية لسذخوع معيغ. وتتصمب ىحه الجراسات تػافخ بيانات ومعمػمات تسكغ متخح القخار مغ 

 .2الاستثسارؼ الدميع

، وىي الخصة التي يعتسج عمييا السدتثسخ في الشاشئ بخ دراسة الججوػ الصخيق السديخ لمسذخوعتعت
دراسات كل الشػاحي الخاصة بسذخوعو لتفادؼ العذػائية وعجـ التأكج عغ شخيق تتبع الأساليب العمسية 

قاشعة عغ مجػ  والسدتخجمة في جسيع البيانات والسعمػمات السصمػبة، وتحميميا بيجؼ التػصل إلى نتائج
 صلبحية السذخوع مػضع الجراسة مغ عجمو.

 أىسية دراسة الججوى  ثانيا9

لقج حطي مػضػع دراسات الججوػ الإقترادية والفشية لمسذخوعات الإستثسارية بأىسية كبيخة وبخاصة في  
الإستخجاـ  الجوؿ الستقجمة وبعج الحخب العالسية الثانية، كجدء مغ إىتساميا في ضخورة العسل عمى تحقيق

والتػزيع الأمثل لمسػد الإقترادية الستاحة، ذلظ الإىتساـ الحؼ يطيخ واضحا، مغ خلبؿ إتجاه جسيع إدارات 
السذخوعات سػاء كانت عامة أو خاصة، كبيخة أو صغيخة، نحػ إخزاع السذخوعات السقتخحة لسثل تمظ 

اشخة التي يسكغ أف تتعخض ليا الأمػاؿ الجراسات، مغ أجل ضساف مدتػػ معيغ مغ الأماف وتخؽيف درجة السخ
السدتثسخة، ىحا ما يجعل أغمب السذخوعات القائسة أو الججيجة تكػف عادة مغ نػع السذخوعات الشاجحة والسججية 

 إقتراديا.

لجراسة الججوػ الإقترادية أىسية بالغة بالشدبة لمسذخوع الإستثسارؼ ولراحب السذخوع بحج ذاتو وذلظ 
صػرة مدبقة عغ اليجؼ السخاد تحؿيقو، وعميو تكسغ أىسية دراسة الججوػ الإقترادية ؼيسا لقجرتيا عمى رسع 

 يمي:

 تيح نتائج دراسات الججوػ لمسدتثسخ الفخد أف يفاضل بيغ الفخص الإستثسارية الستاحة لجيو وتختيبيا؛ت 

                                                           
مرخ،  ،السشطسة العخبية لمتشسية الإدارية، القاىخة، الإقترادي لمسذخوعاتدراسات الججوى التقؾيؼ السحاسبي و عادؿ شو فايج، 1

 .05، ص2011بجوف شبعة،
لمشذخ والتػزيع، دار اليازورؼ العمسية ، دراسة الججوى الاقترادية وتقييؼ السذخوعات، سعيج سامي الحلبؽ، محمد محسػد العجمػني2

 .34، ص2010، بجوف شبعةعساف الأردف، 
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  السذخوع ليذ ىجفا إضيار مجػ قجرة السذخوع في تحقيق الأىجاؼ التي يقػـ مغ أجميا، بحيث أف إقامة
 في حج ذاتو، فإنسا ىػ بغخض الحرػؿ عمى مشافع مادية معيشة لمسؤسدة؛

  تداىع دراسة الججوػ في تحجيج السرادر السشاسبة لتسػيل الإحتياجات الخاصة بالسذخوع ومجػ تػفخىا
 وقجرتيا عمى تدويج السذخوع بالأمػاؿ عشج الحاجة إلييا؛

 ذ القخار االسفاضمة بيغ فخص الإستثسار الستاحة، وبالتالي إتخ تداعج دراسة الججوػ السدتثسخ عمى
 ؛يخجـ اليجؼ السشذػد الرائب عمى نحػ

   تداعج دراسة الججوػ عمى ترػيب وتعجيل خصط الإنتاج والتذغيل عمى نحػ يتلبئع مع الطخوؼ
 .1الستغيخة والصارئة، التي يسكغ أف تػاجو السذخوع خلبؿ فتخات التشفيح والتذغيل

 أىجاف دراسة الججوى  ثا9ثال

ىشاؾ ىجؼ عاـ لجراسات الججوػ وأىجاؼ فخعية تبخز أىسية دراسة الججوػ سػاء عمى السدتثسخ أو عمى  
مدتػػ السجتسع، فجراسات الججوػ تيجؼ في إشارىا العاـ إلى تقخيخ أفزمية الؿياـ بالإستثسار في السذخوع 

 بصياتو العجيج مغ الأىجاؼ الفخعية لعل مغ أىسيا :السقتخح مغ عجمو ويتزسغ ىحا اليجؼ العاـ 

 ؛جتساعيتعطيع الثخوة مغ خلبؿ تعطيع الخبح، وىحا الأمخ يحقق تعطيع الؿيسة الدػؾية والعائج الإ 
   السداعجة لمػصػؿ إلى أفزل تخريز لمسػارد الستاحة السادية أو الصبيعية والتي تترف بالشجرة

 ؛ستثسارؼ تخشيج القخار الإ إلى مسا يؤدؼالشدبية خاصة في الجوؿ الشامية، 
   وضع خصط وبخامج لتشفيح السذخوع وتحجيج أسمػب إدارة السذخوع، والتفاعل بيغ عشاصخ التذغيل

 ؛والتسػيل والتدػيق
 ؛ختيار السذاريع التي تحقق لمسجتسع و لراحب السذخوع ولمجولة أعمى مشفعةإ 
  ؛زيادة العجالة في تػزيع الجخػؿ ختيار السذاريع التي تعسل عمىإتاحة الفخص لإ 
  ؛2قتراديةختيار السذاريع التي تداعج عمى حل السذاكل الإإ 
  ؛حجيج مجػ أىسية السذخوع لمسدتثسخ في ضػء ما تتزسشو مغ بيانات تفريميةت 
   ؛لفكخة السذخوعي والتذخيع يجتساعالإتػضيح مجػ القبػؿ 
  مدػح الدػػؽ  :تحجيج الجػانب الحخجة في السذخوع والتي تدتمدـ دراسة عسيقة ومتخررة مثػل ،

 .1ختبارإمذخوع ، ختبػارات معسميةإ

                                                           
مجمة السشتجى لمجراسات والأبحاث بغ شاعة وليج، وآخخوف، دراسات الججوػ الإقترادية كآلية لشجاح السذاريع الاستثسارية، 1

، 02، العجد 03الجدائخ، السجمج  الجمفة، ،زياف عاشػر، مخبخ التشسية الإدارية للئرتقاء بالسؤسدات الإقترادية، جامعة الإقترادية
 .138-137ص-، ص2019

، مخبخ العػلسة وإقتراديات مجمة إقتراديات شسال إفخيكياأوسخيخ مشػر، وآخخوف، دراسة الججوػ البيئية لمسذاريع الإستثسارية، 2
 .332، ص2009، 07شساؿ إفخيؿيا، جامعة حديبة بغ بػعمي بالذمف، الجدائخ، العجد 
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 مجالات دراسة الججوى و  ترشيفات السظمب الثالث 9 

التي تقػـ عمييا دراسات الججوػ، بالإضافة إلى تحجيج أىع  الترشيفاتسشتصخؽ في ىحا السصمب إلى أىع 
 .التي تدتخجـ أو تصبق فييا دراسات الججوػ الاقتراديةلسجالات ا

 أولا9 ترشيفات دراسة الججوى 9

خلبلو يتع مغ  الحؼعيار لسشبيعة ا ختلبؼوفق لإ ترشيفات ججوػ السذخوعات الإستثسارية تتشػعتتعجد و 
  دراسة ججوػ السذخوعات، ويسكغ التسييد بيغ الترشيفات التالية :الشطخ إلى شبيعة 

والحؼ يسيد بيغ دراسات الججوػ وفقا لإختلبؼ شبيعة ونػعية الجراسة. فإذا كانت  9 الترشيف الؾعيفي -0
تدػيؿية الجراسة تتعمق بجػانب فشية وىشجسية تدسى بجراسة الججوػ الفشية واليشجسية، وإذا كانت تتعمق بجػانب 

 تدسى بجراسة الججوػ التدػيؿية، أما إذا كانت الجراسة تتعمق بجػانب مالية تدسى بجراسة الججوػ السالية...إلخ.

والحؼ يسيد دراسات الججوػ وفقا لإختلبؼ شبيعة السشفعة السدتسجة مشيا، فإذا كانت  الترشيف الشفعي 9 -1
احة مغ وجية نطخ ملبكيا أو السدتثسخ الخاص الحؼ ييجؼ دراسة الججوػ تيتع بتقييع الفخص الإستثسارية الست

إلى تحقيق أقرى حجع مغ الأرباح الخاصة تدسى بجراسة الججوػ الخاصة، أما إذا كانت دراسة الججوػ تيتع 
بتقييع الفخص الإستثسارية الستاحة مغ وجية نطخ السجتسع ككل والحؼ ييجؼ عمى تحقيق أقرى حجع مغ 

 بجراسة الججوػ القػمية. الخبحية القػمية تدسى

بيغ دراسة ججوػ السذاريع وفقا لإختلبؼ درجة التفريل وعسق التحميل  والحؼ يسيد الترشيف التحميمي 9 -2
السدتخجـ في الجراسة، حيث يتع التسييد بيغ دراسة الججوػ السبجئية لمفكخة الإستثسارية التي تصخأ عمى ذىغ 

قخار بتشفيح السدتثسخ والتي تسثل الشػاة الأساسية سمدمة مغ التحميلبت الػصؽية والكسية التي تشذأ عشيا إتخاذ 
 فخصة إستثسارية معيشة.

ودراسة الججوػ التفريمية التي تكػف إمتجاد لجراسة الججوػ السبجئية لبعس الأفكار الإستثسارية التي 
إجتازت دراسة الججوػ السبجئية، حيث تذسل العجيج مغ الجراسات التفريمية متشػعة الإتجاىات بعزيا يتعمق 

 .2نب الفشية، السالية...إلخبالجػانب التدػيؿية وأخخػ بالجػا

 الججوى ة جراسالسجالات التظبيكية ل ثانيا 9

 يمي : يسكغ حرخىا ؼيساىشاؾ عجة مجالات تصبيؿية لجراسة الججوػ 

                                                                                                                                                                                                 
الأكاديسية العخبية لمعمػـ السالية والسرخؼية، ، ثساريةدراسات الججوى الاقترادية لمسذخوعات الاستعبج العديد الديج مرصفى، 1

 .09ص، 2012 بجوف شبعة، كمية التجارة، جامعة القاىخة، مرخ،
لبػيخة، الجدائخ، العجد ، ا، جامعة أكمي محشج أولحاجمعارفمجمة ميسة شابي، دراسة ججوػ السذاريع الاستثسارية في الجدائخ، ح2

 .383، ص2017، 22
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وأىسية  انتذار إىحا السجاؿ ىػ أكثخ السجالات التصبيؿية  دراسة الججوى لمسذخوعات الإستثسارية الججيجة 9 -0
لأف السذخوع الاستثسارؼ الججيج يحتاج إلى دراسات وتقجيخات تقػـ عمى مشيجية وأساليب دؾيقة في ضل ضخوؼ 
عجـ التأكج السراحبة لو، وىحه الجراسات تتع قبل البجء في تشفيح السذخوع أخحا بالاعتبار الستغيخات الجاخمية 

 والستغيخات الخارجية السؤثخة في السذخوع.

ىشا دراسة الججوػ تكػف أماـ مذخوع قائع بالفعل  الججوى لمتؾسعات في السذخوعات القائسة 9 دراسة -1
يعسل، ولكغ لأسباب عجيجة يتع التػسع الاستثسارؼ ؼيو، مغ خلبؿ إقامة مرشع تابع لو أو إضافة خط إنتاج 

جيجة، وفي كل الحالات يحتاج يكػف التػسع مغ خلبؿ زيادة الصاقة الانتاجية باقتشاء آلات إنتاج ج ججيج، أو قج
 قخار التػسع إلى دراسة الججوػ لاتخاذ القخار الاستثسارؼ الدميع في كل حالة.

تتع ىحه الجراسة عشجما يكػف القخار الاستثسارؼ يتعمق  دراسات الججوى الاقترادية للإحلال والتججيج 9 -2
العسخ الافتخاضي للآلة القجيسة، وىشا نحتاج إلى أداة بإحلبؿ أو باستبجاؿ آلة ججيجة محل آلة قجيسة بعج انتياء 

للبختيار بيغ الأنػاع السختمفة للآلات وتقجيخ التجفقات الشقجية الجاخمة والخارجة الستػقعة والعائج مغ كل بجيل 
 واختيار البجيل الأفزل، وتتسثل ىحه الأداة في دراسة الججوػ الاقترادية.

وتبخز أىسية ىحا السجاؿ نطخا لجخػؿ في مخحمة الثػرة التكشػلػجية  لؾجي 9دراسة الججوى لمتظؾيخ التكشؾ  -3
السعمػماتية، ومع التغييخات السراحبة لمشطاـ الاقترادؼ العالسي الججيج وتدايج التشافدية، سيجفع ذلظ الذخكات 

 .1والسشطسات إلى السديج مغ البحث والتصػيخ والإتجاه إلى التصػيخ التكشػلػجي

 احل دراسة الججوى 9 مخ لثا ثا

 :مخاحل أساسية  بأربعتسخ دراسة الججوػ لمسذاريع وتقييسيا 

تبجأ دراسات الججوػ بػجػد فخصة إستثسارية في أحج الأنذصة الاقترادية الستشػعة  9 مخحمة التذخيص -0
فكل ىجؼ يتصخؽ مشو بدوغ فكخة معيشة لا بج أف يشصمق مشيا ىحا اليجؼ، ولا التي يزسشيا الشذاط الاقترادؼ، 

وعشجما شظ أف تمظ الفكخة لا بج أف تكػف مػضػعية، بسعشى أف يكػف احتساؿ تحؿيقيا أكبخ مغ احتساؿ فذميا، 
لمتفكيخ إلى السخحمة الثانية لتخزع ىحه الفكخة يجج السدتثسخ أف ىشاؾ ججوػ مغ ىحه الفخصة فإنو يتحػؿ 

فتتحػؿ إلى فكخة ججيخة بالبحث والجراسة، ومغ خلبؿ تحميل السعمػمات التي يتع تجسيعيا يتحجد اليجؼ مغ 
 السذخوع.

   تسثل ىحه السخحمة التخسيغ الأولي لمسذخوع وىي ميسة في رفسدراسة الججوى السبجئية )التسييجية( 9  -1
فة الأولية الإجسالية لمسشتج الشيائي وكافة العشاصخ اللبزمة مغ خلبؿ دراسة حجع الدػؽ، التكم أو قبػؿ السذخوع

ىي عبارة عغ مدح أولي لسجالات السخاشخة الإستثسارية بغخض إستكذاؼ الرعػبات وراء ، و لؿياـ السذخوع
                                                           

مخبخ البحث  ،مجمة دفاتخ بؾادكذنريخة حسػدة، دور دراسة الججوػ الاقترادية في تخشيج القخار الاستثسارؼ والتسػيمي، 1
 .317ص، 2016، 05ديذ مدتغانع، الجدائخ، العجد ابػادكذ، جامعة عبج الحسيج بغ ب
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 ا أو تحؿيقيا ولبياف البجائل الستاحة وإعصاء تقجيخات تقخيبية وإستشتاجاتاوزىتشفيح السذخوع ومجػ القجرة عمى تج
 بذأف السعجلات الستػقعة لمسخاشخ مقابل السعجلات الستػقعة لمعػائج السشتطخة مغ السذخوع الإستثسارؼ.

جابية تدسح بالفعل بالجخػؿ في إيإذا كانت دراسات الججوػ مبجئية لمسذخوع  دراسة الججوى التفريمية 9 -2
مختمف جػانبو ونػاحيو بيجؼ إتخاذ قخار  والتي يقرج بيا دراسة السذخوع مغ، الججوػ التفريمية لمسذخوعة دراس

 لمجػانب التالية :تتصخؽ دراسة الججوػ التفريمية ، و تشفيح السذخوع مغ عجمو

 مغ حيث الآثار البيئية لمسذخوع وتكيفو مع القػانيغ السعسػؿ بيا؛ الجراسة البيئية والقانؾنية : 
 معخفة مجالات العخض والصمب وإتجاىات الأسعار والتشبؤ بيا وتحجيج الاستخاتيجية  الجراسة التدؾيكية :

 التدػيؿية الستبعة؛
 ويتع مغ خلبليا تحجيج مػقع السذخوع وإحتياجاتو مغ عسالة ومػاد أولية ولػازـ وتخصيط  الجراسة الفشية :

 السذخوع وتدمدل العسمية الإنتاجية؛
 9 وتذسل تقجيخ تجفقات السذخوع وعسخه الإنتاجي وتحجيج الييكل التسػيمي  الجراسة السالية والتسؾيمية

 ؛1السشاسب

كسا تشصػؼ دراسة الججوػ التفريمية عمى تحميل السذخوع مغ مختمف الجػانب لتقجيخ السشافع التي يػفخىا، 
 مغ ىحا الفرل. فدشفرل في مخاحل دراسة الججوػ التفريمية في السبحث الثاني

تشصػؼ ىحه السخحمة عمى تصبيق مجسػعة مغ السعاييخ يصمق عمييا  الشيائي 9 التقييؼ وإتخاذ القخارمخحمة  -3
 .2لمػصػؿ إلى عسمية إتخاذ القخار الاستثسارؼ بإقامة السذخوع أو رفزو معاييخ تقييع السذاريع

 

 

 

 

 

 

                                                           
، السجمة السغاربية للإقتراد والسشاجسشتتػبيغ عمي، بمحسجؼ سيج عمي، دور دراسات الججوػ السالية في تخشيج قخارات التسػيل، 1

، 01، العجد 05مخبخ السؤسدات الرغيخة والستػسصة بحث وإبجاع، جامعة مرصفى اسصسبػلي، معدكخ، الجدائخ، السجمج 
 .254، ص2018

السجمة الجدائخية لمعمؾم القانؾنية الإقترادية جيلبلي مغخاوة، دراسة الججوػ البيئية لمسذاريع الاستثسارية، ، فتيحة بغ حاج2
 .192، ص2011، 04كمية الحقػؽ، جامعة الجدائخ، الجدائخ، العجد  ،والدياسية



 الإطار الشغخي لجراسة الججوى السذخوعات الشاشئة   لفرل الأول                             ا

15 
 

 السبحث الثاني 9 مخاحل دراسة الججوى 
دراسة الججوػ التفريمية، وىي تمظ السخاحل التي تشحرخ في  تتسثل في مخاحل دراسة الججوػ الاقترادية

الجراسة الكاممة عغ السذخوع التي تػضح أبعاد الفكخة الاستثسارية مغ جػانبيا السختمفة، وتأخح نفذ شابع 
لتخمي ، حيث لا يسكغ االجراسة السبجئية بذكل مغ التفريل، فتسخ دراسة الججوػ بعجة مخاحل متدمدمة ومتكاممة

لمسذاريع الشاشئة فشقدسيا عمى  مخاحل دراسات الججوػ وسشتصخؽ في ىحا السبحث إلى أىع  عغ أؼ مخحمة مشيا،
 السصالب التالية :

  دراسات الججوى القانؾنية والبيئيةالسظمب الأول 9 

التي قج تؤثخ عمى دراسة الججوػ البيئية والقانػنية تسثل جدءاً أساسياً في عسمية تقييع السذاريع والأنذصة 
ييجؼ ىحا الشػع مغ الجراسات إلى تحميل التأثيخات السحتسمة لمسذاريع عمى البيئة وتقييع مجػ تػافقيا مع ف ،البيئة

  .القػانيغ والمػائح البيئية السحمية والجولية

ستثسارية تخاذ القخارات الاابذكل عاـ، تعتبخ دراسة الججوػ البيئية والقانػنية أداة ىامة لمسداعجة في 
والتخصيصية الرحيحة، حيث تزسغ الامتثاؿ لمقػانيغ والمػائح البيئية وتقميل التأثيخات الدمبية عمى البيئة 

 عبخ العشاصخ التالية : ا، كسا يتع التفريل فييوالسجتسع

  أولا 9 دراسة الججوى القانؾنية 9

عمييا السذخوع الاستثسارؼ، ؼيسكغ التصخؽ إلى ساسية التي يبشى تعتبخ دراسة الججوػ القانػنية ىي القاعجة الأ
 أىع عشاصخىا عبخ الشقاط التالية :

الآثار ستثسارؼ عمى تحجيج الإسة الججوػ القانػنية لمسذخوع راتعسل د مفيؾم دراسة الججوى القانؾنية 9 -0
ستثسار بسا تحسمو مغ مدايا وحػافخ قج يكػف ليا آثار إيجابية عمى السذخوع، وبسا الإلسختمفة لقػانيغ وتذخيعات ا

تتزسشو مغ قيػد وأعباء قج يكػف ليا آثار سمبية عمى السذخوع، كسا تعسل عمى تحجيج الذكل القانػني لمسذخوع 
ه الجراسة أف حلقائع بيالقانػنية بحيث يشبغي عمى ا سة الججوػ راستثسارؼ الحؼ يعتبخ مغ الخكائد اليامة لجالإ

 .1ومع شبيعة السذخوع وحجسو ونػع نذاش يتلبئعيختار أفزل شكل قانػني 

معخفة وتحجيج الرلبحية القانػنية لمسذخوع الاستثسارؼ السقتخح، أؼ التأكج  أنياجراسة الججوػ القانػنية ب يقرج
 .2مغ عجـ وجػد قػانيغ وتعميسات تسشع قبػؿ السذخوع

                                                           
مجمة الجراسات القانؾنية  عيدي نبػية، بختي نريخة، دور دراسة الججوػ الاقترادية في تقييع السذاريع الاستثسارية،1

 .1014، ص2023، 03، العجد 05، السخكد الجامعي مغشية، تمسداف، الجدائخ، السجمج والاقترادية
، 2009، دار وائل لمشذخ، الأردف، الصبعة الأولى، دراسات الججوى الاقترادية وتقييؼ السذخوعات الرشاعيةمجحت القخيذي، 2

 .32ص



 الإطار الشغخي لجراسة الججوى السذخوعات الشاشئة   لفرل الأول                             ا

16 
 

الجراسة التي يجب أف يتجو السذخوع إلى  بأنياالجراسة القانػنية ومغ خلبؿ ما سبق يسكغ أف نعخؼ 
فسشيا  خ،تحجيجىا مغ أجل الػصػؿ إلى الذكل القانػني لمسذخوع والجراسة القانػنية، تتكػف مغ عجة عشاص

غيخىا مغ الأشكاؿ  مايخز شكل السذخوع سػاء كاف مذخوع فخديا، أو شخكة مداىسة أو شخكة تزامغ أو
يجب تصبيقيا مغ أجل الػصػؿ إلى الأساس القانػني  ، ومشيا ما يترل بسجسػعة القػانيغ التيالسختمفة
 .لمسذخوع

نصلبؽ الحؿيؿية لا شظ أف اختيار الذكل القانػني لمسذخوع يعتبخ نقصة الإ أشكال السذخوعات الاقترادية 9 -1
التي مغ خلبليا يبجأ السذخوع في تحجيج الجػانب القانػنية التي عمى أساسيا سيقػـ السدتثسخ في تقييع الجػانب 
الأخخػ سػاء كانت جػانب فشية أو جػانب مالية، ويجب أف نقػؿ في ىحا الاتجاه أف ىشاؾ نػعيات مختمفة مغ 

وعات الجساعية السشذأة، وفي ىحا الخرػص نقػـ بذخح تمظ السذخوعات، ما بيغ السذخوع الفخدؼ أو السذخ 
 الأشكاؿ كالتالي : 

و السدتثسخ أمالكيا يكػف صاحب السذخوع  ىحه الشػعية مغ السذخوعات تتسيد بأف9  السذخوع الفخدي -أ
 الغيخ.لتدامات قبل الأصمي وبالتالي فإنو مغ الشاحية القانػنية تتحقق لو الحقػؽ، ويتختب عمى نذاشو الإ

ية السذخوع فيشاؾ مجسػعة مغ القيػد التي دولسا كانت الحقػؽ كميا لراحبو، أنشا لا نشدى أنو ورغع فخ 
 .يجب أف نزعيا في الإعتبار، وىػ أف يكػف ىحا السذخوع يتساشى مع شبيعة القػانيغ السديخة لمسذخوعات

أكثخ مغ شخز، وفقا لعقػد مبخمة فييا بيشيع مغ أجل  وىي شخكات يسمكيا ويجيخىا شخكات التزامؽ 9 -ب
تحقيق ىجؼ معيغ ىػ ىجؼ أؼ مذخوع إقترادؼ، ولا شظ أف تحجيج اليجؼ يدبق أؼ عسمية إستثسارية وبالتالي 

 .لا يسكغ أف يكػف ىشاؾ إتفاؽ عمى مذخوع، دوف أف يكػف ىشاؾ إتفاؽ أيزا عمى تحقيق ىجؼ معيغ

جػ شخكات الأمػاؿ، بل كبخػ ىحه الذخكات، وشخكات الأمػاؿ مغ حيث وىي إح شخكات السداىسة 9 -ج
الأصل تتكػف مغ عجد مغ الشػعيات، تمظ عمى التػالي شخكات السداىسة، وشخكات التػصية بالأسيع والذخكات 
ذات السدؤولية السحجودة، وتعتبخ الذخكات السداىسة أقػػ ىحه الشػعيات مغ حيث ضخامة السذخوع والكياف 

ترادؼ، فسفيػميا يعشي مذخوع إقترادؼ يشقدع راسسالو إلى أسيع متداوية الؿيسة يسكغ تجاوليا عمى الػجو الاق
في القانػف، وتشحرخ مدؤولية السداىع عمى أداء ؾيسة الأسيع التي قاـ بالاكتتاب فييا، وبالتالي فيػ السبيغ 

ؼيو، كسا أف السذخوع لا بج أف يكػف لو اسع غيخ مدؤوؿ عغ ديػف والتدامات الذخكة إلا في حجود ما اكتتب 
تجارؼ يذتق مغ اليجؼ الحؼ أنذئت الذخكة مغ أجمو، كسا لا يجػز قانػنا أف يتخح مغ أسساء الذخكاء عشػانا 
لمذخكة، وتتسيد بانفراؿ الإدارة عغ السمكية، وبحلظ تكػف فخصة لإدارة الذخكة بػاسصة الأكفاء ذوػ القجرات 

 اليجؼ مغ السذخوع.العالية مع تحقيق 
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وىي إحجػ شخكات الأمػاؿ، تذبو شخكات التػصة البديصة باستثشاء أف حرة  شخكات التؾصية بالأسيؼ 9 -د
الذخكاء السػصييغ تكػف مقدسة إلى أسيع صغيخة يسكغ تجاوليا والتشازؿ عشيا دوف مػافقة بؿية الذخكاء، كسا أف 

 جخل فييا.السػصيغ ليذ ليع حق الاشتخاؾ في الإدارة والت

شخيكا،  50أيزا ضسغ شخكات الأمػاؿ، ولا يديج عجد الذخكاء عغ  شخكات ذات السدؤولية السحجودة 9 -ه
         ويقدع رأس ماؿ الذخكة إلى حرز متداوية، ولايجػز ليحه الذخكات تتػلي أعساؿ التأميغ أو البشػؾ
أو الإدخار، أو تمقي ودائع، أو استثسار الأمػاؿ لحداب الغيخ، ونلبحع أف مدؤولية الذخكاء محجودة بقجر 

 حرريع فقط، أؼ لا يجػز الخجػع عمى أمػاليع أو مستمكاتيع لاستيفاء ديػف الذخكة.

ج أنذئت وىي إحجػ شخكات الأشخاص التي تزع أيزا شخكات التزامغ، ولق شخكات التؾصية البديظة 9 -و
ىحه الذخكات لتقزي عمى سمبيات شخكات التزامغ، مغ خلبؿ عجـ السدؤولية السصمقة التي تترف بو شخكات 

، التزامغ، أيزا فإف شخكات التػصية البديصة فخصة لإشخاؾ جسيع الذخكات في الإدارة عمى اختلبؼ قجراتيع
الذخيظ الستزامغ مغ حيث الأصل تتألف الذخكة مغ شخكاء متزامشيغ، وآخخيغ مػصييغ، بحيث يكػف و 

، أما الذخيظ السػصي فمو أف يذتخؾ في الإدارة، ولو أف مدؤوؿ مدؤولية متزامشة مصمقة بشرػص القانػف 
 يذتخؾ بأمػالو فقط دوف التجخل في الإدارة، حتى لا يربح عخضة لإىساؿ واحتياؿ ىؤلاء الذخكاء.

يث تشذأ مغ أجل غخض محجد تشتيي بانتيائو ىي نػعية خاصة مغ الذخكات، ح9  شخكات السحاصة -ز
، وإنسا يكفي الاتفاؽ عمى  بسعشى أنيا شخكة ذات غخض مؤقت وليذ مغ الزخورؼ أف يكػف ىشاؾ عقج مبخـ
ؾياميا، كسا لا يذتخط إشيار ؾياميا وإفلبسيا وبسػجب ىحه الذخكة يقػـ شخريغ أو أكثخ بالإتفاؽ عمى الؿياـ 

 .1خبح أو الخدارة ؼيسا بيشيسا حتى ولػ كاف ذلظ دوف عمع الجسيػربعسل تجارؼ معيغ يقتدساف ال

 البيئية 99 دراسة الججوى  ثانيا

لقج أصبحت دراسة الججوػ البيئية في وقتشا الحالي أحج أىع جػانب ومكػنات دراسة الججوػ الاقترادية 
تخمفيا السذاريع الاستثسارية  لمسذاريع الاستثسارية، خاصة بعج وعي الجوؿ ومؤسداتيا بالآثار التي يسكغ أف

  عمى البيئة.

وىي عادة ما تختبط بسدتمدمات حساية السػارد الصبيعية مغ التجىػر والتمف،  مفيؾم دراسة الججوى البيئية 9 -0
وحساية البيئة الصبيعية مغ التمػث، والإحتفاظ بحقػؽ الأجياؿ السدتقبمية في الانتفاع بسا تحطي الأجياؿ الحالية 

 .2فادة مشو مغ مػارد شبيعية وبيئية، يفتخض أف تكػف صالحة للئستخجاـ ولمعير الآدميبالإست

                                                           
، دار الػفاء لجنيا الصباعة والشذخ، الإسكشجرية، الججوى الفشية والاقترادية وتقييؼ السذخوعات دراسةأحسج عبج الدسيع علبـ، 1

 .72-60ص-، ص2008-2007مرخ، الصبعة الأولى، 
، السجسػعة العخبية لمتجريب والشذخ، القاىخة، مرخ، الصبعة دراسة الججوى الاقترادية وتقييؼ السذخوعاتزيشب صالح الأشػح، 2

 .  18، ص2016الأولى، 
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كسا تعخؼ دراسة الججوػ البيئية بأنيا عسمية دراسة التأثيخ الستبادؿ بيغ مذخوعات بخامج التشسية والبيئة 
التشسية ولا يزخ بالبيئة بيجؼ تقميز أو مشع التأثيخات الدمبية وتعطيع التأثيخات الإجابية بذكل يحقق أىجاؼ 

وصحة الإنداف، وىي الجراسة التي مغ خلبليا يتع ؾياس وتحجيج أثخ السذخوع الاستثسارؼ عمى البيئة وىحا 
الجانب يخكد عمى الآثار الزارة لمسذخوع عمى البيئة الفشية والصبيعية والسادية وكحلظ صحة الدكاف والعسالة 

ابية ومغ جية أخخػ تحميل أثخ البيئة عمى السذخوع والتعخؼ عمى كل ومجػ ما سيزيفو مغ مشافع أو آثار إيج
الأشخاؼ والعػامل التي سيتعامل معيا السدتثسخ في مذخوعو ولحلظ يقػـ بجراسة الججوػ البيئية خبخاء 

 .1متخرريغ في البيئة بسعشاىا الػاسع والحؼ يشصػؼ عمى جػانب عجيجة

إلى مفيػـ دراسة الججوػ البيئية بأنيا أساس نجاح السذخوع يسكغ التصخؽ فسغ خلبؿ التعاريف الدابقة 
في البيئة السقاـ فييا، وىي عسمية تقييع وتحميل تأثيخ مذخوع معيغ أو نذاط عمى البيئة والسػارد الصبيعية 

تيجؼ ىحه الجراسة إلى فيع الآثار البيئية السحتسمة لمسذخوع وتقجيع التػصيات لمحج مغ كسا السحيصة بو، 
 .ثيخات الدمبية وتعديد الجػانب الإيجابية عمى البيئةالتأ

يتسثل اليجؼ الخئيدي مغ دراسة الججوػ البيئية لمسذاريع بالتعخؼ عمى  أىجاف دراسة الججوى البيئية 9 -1
، بسا يداعج العػامل البيئية السحيصة بالسذخوع وتذخيريا والتشبؤ بيا، وتحجيج أثارىا وتحجيج الفخص التي تتيحيا

 ويسكغ تحجيج أىجاؼ أكثخ تفريلب وتحجيجا عمى الشحػ التالي :، تحقيق فعالية السذخوع الاستثسارؼ  عمى

  تذجيع إجخاء تحقيق شامل عغ البيئة والأضخار السحتسمة، وتحجيج الإجخاءات الػقائي والتعػيزية
 اللبزمة وبجائميا وشخؽ معالجتيا.

 دية، الاجتساعية والقانػنية عمى السذخوع.تحجيج مجسل السؤثخات البيئية الصبيعية، الاقترا 
 .إشخاؾ أفخاد السجتسع في عسمية صشع القخار ؼيسا يتعمق بأحػاؿ البيئة التي يعيذػف فييا 
  تفادؼ الغخامات السالية والعقػبات السختمفة لمسخمفات البيئية، والتي قج ترل إلى إغلبؽ السشذأة       

 تعيق الشذاط الاقترادؼ.أو الحبذ وغيخىا مغ العقػبات التي 

تسخ عسمية دراسة الججوػ لمسذاريع بالعجيج مغ السخاحل والخصػات خظؾات إعجاد دراسة الججوى البيئية 9  -2
 التي تبجأ بتحجيج الآثار وتشتيي بتقجيع التػصيات، ىحه الخصػات يسكغ أو نػجدىا ؼيسا يمي :

  9 شفيح السذخوع وإنذاءه، تحجيج كافة الخيارات خلبؿ تحجيج العػائق التي تعتخض ت مغتحجيج الآثار
تقييع الأثخ البيئي وبياناتو ونصاقو، تحميل السذخوع الاستثسارؼ الستاحة لتحقيق أىجافو، تقخيخ متصمبات 

 ؛بػية تحجيج الصمب عمى السػارد وآثارىا البيئية
  9 ؛السذخوع الاستثسارؼ السقتخحالبيئية الستػقعة مغ  أؼ التبؤ بحجع الآثارالتشبؤ بالآثار البيئية 

                                                           
مجمة جامعة الأميخ عبج عبج الكخيع يحياوؼ، الدعيج دراجي، معاييخ دراسة الججوػ البيئية بيغ الفقو الإسلبمي والتذخيع الجدائخؼ، 1

  .1186، ص2020، 02، العجد 34، قدشصيشة، الجدائخ، السجمج القادر لمعمؾم الإسلامية
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  9 قترادية وتحجيج في ىحه الخصػة يتع تقييع الآثار الستػقعة ونصاقيا واستسخارىا والآثار الإتقييؼ الآثار
التكاليف والسشافع الستعمقة بالسػارد التي تختبط بآثار السذخوع عمى البيئية وبالتالي دمج ىحه التكاليف 

 ؛لمسذخوع بقجر أىسية قخار الاستثسار والسشافع في التقييع الاقترادؼ
  9 يسثل إعجاد التقخيخ الشيائي للؤثخ البيئي ضخورة ممحة وذلظ مغ أجل الحرػؿ التقخيخ والتؾصيات

عمى السػافقة مغ الجيات السخترة، ويتزسغ التقخيخ الشيائي للؤثخ البيئي نتائج تقييع الأثخ البيئي 
والتػصيات الستعمقة بالستصمبات والسخاشخ السحتسمة،  شتاجاتومرادر البيانات ومدتػيات الثقة والاست

 .1سػاء كاف ذلظ أثشاء دراسة الججوػ أو في مخحمة التشفيح أو التذغيل

 دراسات الججوى الفشية والتدؾيكية السظمب الثاني 9 

والأنذصة التجارية أساسياً مغ عسمية تقييع السذاريع ءا جد  والفشية لتدػيؿيةا دراسة الججوػ تسثل كل مغ 
السقتخحة. تيجؼ ىحه الجراسة إلى تحميل جػانب متعجدة مغ السذخوع، بسا في ذلظ الجػانب التقشية والفشية 

 .الستعمقة بتشفيح السذخوع، بالإضافة إلى الجػانب التدػيؿية الستعمقة بتدػيق السشتجات أو الخجمات السقتخحة

 أولا 9 دراسة الججوى التدؾيكية 9

تكتدب الجػانب التدػيؿية أىسية بالغة، فيي السجخل الحؿيقي لجراسة فخص الإستثسار وإتخاذ قخاراتو 
الشيائية في ضػء إحتياجات السدتيمكيغ وحجع العخض والصمب والفجػة بيشيع وىػ ما يختبط بحجع الإنتاجية 

 : إلى العشاصخ التاليةسػضػع جػانب ىحا ال ونقدعالستػفعة لمسذخوع وبخامج الإنتاج التي سيتع تخصيصيا 

تُعخؼ عمى أنيا مجسػعة مغ البحػث و الجراسات التدػيؿية، تتعمق  مفيؾم دراسة الججوى التدؾيكية 9 -0
بالػدػؽ الحاليػة والستػقعة لمسذخوعات السقتخحة محل الجراسة، يػشجع عشيػا تػػفيخ قػجر مػغ البيانػات والسعمػمات 

         بحجع الصمب عمى مشتجات محجدة لسػذخوعات معيشػة، خلبؿ فتخة زمشية مقبمةالتدػيؿية، تدسح بالتشبؤ 
 .2ةأو مدتقبمي

يقرج بيا مجسػعة مغ الجراسات والبحػث التدػيؿية، والتي تتعمق بالدػؽ الحالي والستػقع لمسذخوعات 
يؿية تدسح لشا بالتشبؤ بحجع السقتخحة، مجل الجراسة يشجع عشيا تػفخ قجر كافي مغ البيانات والسعمػمات التدػ 

ىجفيا  وؾيسة السبيعات مغ مشتجات محجدة ومذخوعات معيشة خلبؿ فتخة مقبمة، وتعخؼ بأنيا مجسػعة دراسات،
تػصيف سػؽ الدمعة مغ إذ الحجع والخرائز الجغخاؼية والدكانية والجخمية لمسدتيمكيغ، سػاء عمى السدتػػ 

إحجػ أشكاؿ بحػث التدػيق، إذ تعشي جسع وتدجيل وتحميل بيانات السحمي أو أسػاؽ التقجيخ، وتعخؼ بأنيا 

                                                           
مجمة الاقتراد زبيخ محمد، دراسة الججوػ البيئية لمسذاريع الاستثسارية ودورىا في تحقيق الأمغ البيئي والتشسية السحمية السدتجامة، 1

 .59-56ص-، ص2019، 01، العجد 02، جامعة الجيلبلي بػنعامة، خسيذ مميانة، الجدائخ، السجمج والبيئة
، أشخوحة مقجمة ة الججوى التدؾيكية في نجاح السذخوعات الإستثسارية في الجدائخدور الإستذارة وأىسية دراسيدسيغ دروازؼ، 2

 .66، ص2011-2010، الجدائخ، 03لشيل شيادة دكتػراه في العمػـ التجارية، جامعة الجدائخ
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تدػيؿية عغ الصمب والعخض والفجػة والذخيحة، أو ىي مجسػعة مغ الجراسات تتعمق بكل مغ الصمب والعخوض 
والأسعار والسشافدة ويكػف ىجفيا تقجيخ حرة السذخوع مغ حجع الصمب الكمي في سػؽ معيغ عمى سمعة 

 .1معيشة

عسمية تحميل وتقييع لمدػؽ بأنيا دراسة الججوػ التدػيؿية ومغ خلبؿ التعاريف الدابقة يسكششا أف نعخؼ 
تيجؼ ىحه الجراسة إلى فيع مجػ الصمب عمى ، و السدتيجؼ لزساف نجاح السشتج أو الخجمة السدمع تقجيسيا

 .ستخاتيجيات التدػيؿية السسكشةتقييع الإتحجيج الفئات السدتيجفة، دراسة السشافديغ، تحميل بيئة الدػؽ، و  السشتج،

لمسذاريع بالعجيج مغ  التدػيؿية تسخ عسمية دراسة الججوػ  9التدؾيكية خظؾات إعجاد دراسة الججوى  -1
 يسكغ أو نػجدىا ؼيسا يمي :، السخاحل والخصػات

 لمسدتيمكيغ وىي دراسة سيكػلػجية إقترادية، إجتساعية شاممة، وذلظ بالشدبة :  دراسة السدتيمػ
، وىي تذسل سمػؾ الحالييغ والسختقبيغ بالإضافة إلى التخكيب العسخؼ لمدكاف ومتػسط حجع الأسخة

السدتيمكيغ، أذواقو، رغباتو، دوافعو، أنػاعو، مػقعو، إحتياجاتو، القػة الذخائية الستاحة لجيو، نسصو 
 الإنفاقي، ميمو الحجؼ للئدخار؛

  9 أو خارجي، تجدئة  يالدػؽ الحالي والسختقب، مػقعو الجغخافي محموىي تذسل حجع دراسة الدؾق
الدػؽ والسعاييخ السصبقة سػاء عمى أساس السدتيمظ أو السشتج أو السػقع الجغخافي، كسا يتزسغ ذلظ 
دراسة الحرة الدػؾية الستػقعة لمسذخوع، الصمب القائع بالدػؽ، وكحلظ العخض الستاح، كسا يتشاوؿ ذلظ 

 ؛اتيجيات إختخاؽ الدػؽ وغدوه لتقجيع السشتجات الججيجةأساليب وإستخ 
 ويتع دراسة تصػره وإعجاد التػقعات الخاصة بو إستشادا لسعادلة أساسية وىي أف :سحمي 9 الظمب ال 

  (؛الرادرات –الصمب السحمي = الإنتاج السحمي + )الػاردات 
 بيشسا الصمب الكمي = الصمب السحمي + الرادرات. 

تقجيخه معجؿ الشسػ الدشػؼ لمدكاف، والديادة الستػقعة نتيجة التحػؿ في الصمب الشاشئ عغ ويخاعى عشج 
 الرابػف.، إستخجاـ مشتج معيغ دوف آخخ مثل السشطفات الرشاعية

 ؛ويدتخجـ معجؿ الشسػ لمصمب السحمي كأساس لتقجيخ الصمب السحمي الستػقع مدتؿبلب عمى مشتجات السذخوع

 9 ويتع دراستو مغ خلبؿ تحميل تصػر الإنتاج السحمي والػاردات خلبؿ الفتخات  العخض الكمي بالدؾق
الدابقة، وفي ضػء ذلظ يتع إعجاد تقجيخات لتصػر الإنتاج السحمي، ويتكػف العخض الكمي لمسشتج 
السحمي، الػاردات، ويتع إعجاد متػسصات ىشجسية لسعجلات نسػ الإنتاج السحمي مغ السشتجات الستػقعة 

                                                           
الجدائخ، الصبعة ، قدشصيشة، ، الشاشخ ألفا لمػثائقدراسة ججوى السذخوعات الدياحيةمرصفي يػسف كافي، جلبؿ بجر خزخة، 1

 .121، ص2018الأولى، 
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محل الجراسة، لمػقػؼ عغ إتجاىات التدايج أو التخاجع في أرقاـ الإنتاج السحمي والػاردات ومغ لمسذخوع 
 ؛ثع العخض الكمي للؤسػاؽ

  9 يتع إحتدابيا مغ خلبؿ السقارنة بيغ الصمب والعخض السحمييغ في الدشػات الدابقة الفجؾة أو الفائض
 ؛تقجيخات لمػضع الستػقعومتابعة تصػر ىحه الفجػة أو الفائس القائع، مع بشاء 

  9 ويذسل العشاصخ التالية : السشتج، التػزيع، التدعيخ، التخويجالسديج التدؾيقي. 
 ويذسل ذلظ دراسة دورة حياة السشتج ) مخحمة تقجيسو لمدػؽ، مخحمة الشزج، مخحمة  السشتج :

التذبع، مخحمة ىبػط الصمب عميو (، وىي قخارات شجيجة الأىسية تختبط بتػقيت تقجيع السشتج لمدػؽ 
حتى يحدغ قبػلو وخمق الصمب عميو، كسا يختبط ذلظ بالتػقيت الحؼ يتعيغ معو تقجيع السذخوع 

 ؛ات ججيجة أو تصػيخ السشتجات الحالية في ضػء السخحمة التي يسخ بيا السشتج مغ دورة عسخهلسشتج
 يختبط عشرخ التػزيع بجراسة إعتبارات متعجدة بيجؼ وضع أفزل إستخاتيجية مسكشة  9 التؾزيع

 تكمفةو  شػؿ قشاة التػزيع، تحجيج أندب أساليب التػزيع، إختيار شبكة التػزيعمغ خلبؿ :  لمتػزيع
 التػزيع.

وتختبط ىحه الإعتبارات وغيخىا بصبيعة الدمع التي يقجميا السذخوع وحجع الدػؽ، أسعار البيع والتي لا 
يسكغ تحسيميا بأعباء إضاؼية تتسثل في تكمفة التػزيع إذا ما تعجد الػسصاء أيزا يتعيغ أف يؤخح في الإعتبار 

والسيدانية التي يسكغ رصجىا مغ مػارده لإنذاء شبكة سياسات السشافديغ والسػارد السالية الستاحة لمسذخوع 
 التػزيع الخاصة بو.

 وىػ مغ القخارات اليامة والحداسة في حياة السذخوع لأنو يختبط بإيخادات السذخوع  التدعيخ :
وتجفقاتو الشقجية ومغ ثع ججواه السالية والاقترادية في الشياية، كسا يتعمق السػضػع بقجرة السذخوع 

افدة واستسخاره في العسل، وحداسية الصمب عمى مشتجاتو لمتغيخ في الأسعار، ويختبط عمى السش
قخار التدعيخ بشطع التكاليف الستبعة داخل السذخوع وىامر الخبح السقبػؿ مغ ادارتو تػصلب لقخار 

 ؛التدعيخ الشيائي لمسشتجات
 ذاممة، ما بيغ جيػد البيع : وىػ مغ السػضػعات الحيػية في الإستخاتيحية التدػيؿية ال التخويج

 الذخري، الإعلبف وغيخ ذلظ مغ سبل التخويج.

وفي ضػء ذلظ يشبغي بشاء ترػر شامل لبخامج التخويج في مخحمة إنذاء السذخوع، وتػقيتات الانفاؽ وما 
 إذا كاف جانب مشو سيتع في مخحمة إنذاء السذخوع، وإف يؤخح في الإعتبار عشج تقجيخ التكاليف الاستثسارية

لمسذخوع، وخاصة تقجيخات مرخوفات ما قبل التذغيل، ضسانا لدلبمة قخار الاستثسار وتجبيخ الأمػاؿ  السصمػبة
 ؛الكاؼية في إشار خصة التسػيل السقتخحة لمسذخوع

 9 يتع التخصيط لقخار الاستثسار غالبا في ضل بيئة تشافدية يتػاجج بيا مذخوعات مثيمة لمسذخوع  السشافدة
، خ، وىشا يتعيغ دراسة ردود أفعاؿ السشافديغ الستػقعة، واستخاتيجية الحالية في التدعيالسدمع إنذاؤه
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التخويج، تذكيمة السشتجات، التػزيع وغيخ ذلظ، وىل سيقجـ السذخوع الججيج بجائل ججيجة أـ سيقجـ نفذ 
الحالية السشتجات بسدتػيات أعمى مغ الجػدة أو بأسعار تشافدية، ويتع ذلظ عمى مدتػػ السشافدة 

لدمع تػاجو والسختؿبة، سػاء كانت السشافدة محمية أو خارجية وذلظ في حالة إنتاج السذخوع الججيج 
مشافدة مغ مشتجات مثيمة يتع إستيخادىا. التقجيخ الدميع لسػضػع السشافدة يجحب السذخوع مذكلبت 

     تياجحجع السشافدة وحعجيجة، حتى لا يتع اتختح القخار في ضل افتخاضات غيخ دؾيقة، فيتع تزخيع 
 ؛أو التقميل مغ شأنيا وكلب الأمخيغ لو مخاشخة وأثاره الدمبية

  9 يتعيغ دراستيا وتحميميا لسعخفة شبيعة ىحه الأنذصة، مرادرىا، الجوافع الخاصة عسميات البيع والذخاء
سعار، ثع القخارات الخاصة بالبيع والذخاء والسدتػػ الادارؼ الحؼ تدتشج مشو، ومغ بعس أنػاع بيا، الأ
سمع تامو الرشع، سمع نرف مرشعة، سمع صشاعية، سمع استيلبكية، سمع نسصية، سمع  لجيشاالدمع 

 ؛قابمة لمتمف، سمع قابمة لمكدخ...إلخ
  9 تدػيؿية السختمفة مغ خلبؿ اعتسادىا عمى مشاىج وىي أداة فعالة لتخشيج القخارات البحؾث التدؾيق

البحث العمسي واستخجاـ الأساليب الخياضية والاحرائية في تحميل البيانات والشتائج تػصلب الى أكثخ 
القخارات رشادة وبسا يخجـ صالح السذخوع والسجتسع، خاصة في ضل نجرة السػارد وارتفاع تكمفة الحرػؿ 

تحجيج ميدانية بحػث التدػيق والجية التي يدشج إلييا تشفيحىا، والسجالات . ويترل بيحا السػضػع عمييا
 .1التي تػضف إلييا ىحه البحػث

 9 دراسة الججوى الفشية 9 ثانيا

ستثسارؼ أو تجارؼ. إالجراسة الفشية لمسذخوع جدءاً أساسياً مغ دراسة الججوػ الذاممة لأؼ مذخوع تعتبخ 
الفشي لجػانب السذخوع، مسا يتيح فيساً دؾيقاً لقابمية تشفيحه ونجاحو مغ الشاحية تخكد ىحه الجراسة عمى التقييع 

، ؼيسكغ التصخؽ إلى أىع عشاصخىا عبخ عالتقشية. تيجؼ الجراسة الفشية إلى تحميل الجػانب التقشية السختمفة لمسذخو 
 الشقاط التالية :

ذخوع السوقػع  لىالجقة فييا يؤدؼ إـ عج فأامة حيث ىحمة سخ ال ىحهتعج  مفيؾم دراسة الججوى الفشية 9 -0
 الإختيار فيا نيخحمة بجراسة البجائػػل حيث يكسغ مزسػ سحه الىدتقبل، وتدسى سال فيذاكل عجيجة لس وومػاجيت

العخوض  وبيغختمفة لستاج الإنا ؽ الصخ  وبيغػاقع الس بيغختيار لاا لبؿحا مغ خىكل مخحمة و  فيالبجائل  بيغ

                                                           
السدتقبل لمصباعة والشذخ،  ، داردور دراسات الججوى والتحميل السالي في تخشيج قخارات الإستثسار والإئتسانأحسج غشيع، 1

 .33-27ص-، ص1999بػرسعيج، مرخ، الصبعة الخابعة، 
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دتخجمة، ويتع اختيار البجيل سنتاج الالإختمفة لتكشػلػجيا سنػاع الالأختمفة و سال الأسػاؽلآلات مغ لختمفة سال
 1. ذخوعسال وأىجاؼضػء إمكانيات  فيالبجائل  ىحه بيغشاسب مغ لسا

تعتبخ دراسة الججوػ الفشية السخحمة التي تمي دراسة الججوػ التدػيؿية، في إشار دراسة الججوػ 
مغ الإنتقاؿ إلى ىحه السخحمة يجب الإستعانة بسا أفخزتو دراسة الدػؽ مغ نتائج والتي الإقترادية، ولكي نتسكغ 

ر الإستسخار أو التػقف عغ دراسة الججوػ ككل، وتعتبخ نتائج دراسة تمخز ؼيسا إذا كاف حجع الصمب يبخ 
بتحجيج الصاقة  الججوػ التدػيؿية عمى درجة مغ الأىسية كػنيا تؤسذ لسخحمة القخار الإستثسارؼ ؼيسا يتعمق

الإنتاجية، حجع الإنتاج، العسخ الإقترادؼ لمسذخوع، وغيخ ذلظ مغ السدائل التي تتزسشيا دراسة الججوػ الفشية 
مػضػعشا الخاىغ، ومغ الأىجاؼ السخجػة عمى أساس تشفيح دراسة الججوػ الفشية الفرل في عسمية إختيار البجيل 

 .2حجع الإنتاج، الفغ الإنتاجي وقزايا أخخػ  الإستثسارؼ عمى أساس جػانب فشية كالسػقع،

ختبارات والتقجيخات الستعمقة ببحث لإدراسة الججوػ الفشية عبارة عغ مجسػعة مغ اوعميو يسكغ القػؿ أف 
ستثسار في باقي مخاحل الإمسا يعدز قخار  ،مجػ قابمية السذخوع السقتخح لمتشفيح مغ الشاحية الفشية مغ عجمو

 .دراسة الججوػ 

 :التالية تسخ خصػات دراسة الججوػ الفشية بالعشاصخ الأساسية  9 الفشية خظؾات إعجاد دراسة الججوى  -1

تاج السشاسب عمى الشتائج الإنتبشى عسمية تحجيج حجع  تحجيج حجؼ الإنتاج ومدتؾيات الظاقة الانتاجية 9 -أ
الصمب الستػقع فإف دراسات الججوػ الفشية خيخة تحجد حجع الأالتي تػصمت إلييا الججوػ التدػيؿية، فإذا كانت 

فتخاضي لمسذخوع، ومغ ىشا تشصػؼ عسمية لإانتاج الستػافق مع حجع الصمب عبخ العسخ الإ تدعى إلى تحجيج حجع
 .تاجية التي سيعسل عمى أساسيا السذخوعلإنتاج عمى تحجيج مدتػػ الصاقة االإنتحجيج حجع 

 9 لمسذخوع تػفخ عجد مغ البيانات  الإنتاجيةنتاج والصاقة لإايتصمب تحجيج حجع  تحجيج حجؼ الإنتاج
  :تتسثل في
  عجد الػحجات الإنتاجية القائسة التي تشتج ىحا الشػع مغ السشتجات والصاقة الإنتاجية الحالية

 والسدتقبمية لكل مشيا؛
  الصمب الحالي السحمي والستػقع؛ 
  تسثل الصمب الخارجي؛  لأنياالرادرات الحالية والسدتقبمية 

                                                           
مجمة الخيادة مشاؿ بغ عسار، عسخ آيت مختار، دور دراسات الججوػ في تخشيج قخارات التسػيل لمسذاريع الاستثسارية، 1

جامعة حديبة مخبخ تشسية تشافدية لمسؤسدات الرغيخة والستػسصة الجدائخية في الرشاعات السحمية البجيمة، ، لاقتراديات الأعسال
 .268، ص2021، 02، العجد 09بغ بػعمي الذمف، الجدائخ، السجمج 

جوف ب، الػراؽ لمشذخ والتػزيع، عساف، الأردف، الججوى الإقترادية وتقييؼ السذاريع عبج الحميع محمد جبخاف،حسيج جاسع الجسيمي، 2
 .80، ص2023شبعة، 
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  قترادية التي تشتج ىحا الشػع مغ السشتجات بيجؼ تمبية احتياجات لإاحجاـ الأالتعخؼ عمى
، ومشو يكػف حجع إنتاج خالصمب الستدايج مغ جانب وتجشب حجوث شاقة عاشمة مغ جانب آخ

  :السػالية العلبقةالسذخوع حدب 

 الإنذاءإنتاج السذخوعات قيج  –تاج الستاح حاليا لإنا –نتاج الستػقع= حجع الصمب لإحجع ا  

مخ يحتاج إلى التػقف عغ لأافإذا كانت الشتيجة تداوؼ إلى الرفخ فإف الدػؽ مذبع مغ ىحا السشتج، فإف 
مكانية تغييخ ـيكل الصمب عغ شخيق مشتجات أكثخ جػدة وأقل تكمفة، أما إذا كانت إالجراسة الفشية أو البحث عغ 

 .خخ لو ججوػ آفإف الججوػ الفشية لغ تدتسخ وعمى القائسيغ بالسذخوع البحث عغ مذخوع  الشتيجة سالبة

 نتاج، يتجو القائسػف عمى دراسة ججوػ لإابعج تحجيج حجع 9  تحجيج مدتؾيات الظاقة الإنتاجية
نتاج الستػلج في مجة لإ" حجع اكسا تعخؼ أنيا نتاجية لمسذخوع، الإالسذخوعات إلى تحجيج مدتػػ الصاقة 

نتاجية الإمعيشة عشج أدنى تكمفة مسكشة اعتسادا عمى أسمػب إنتاجي معيغ" وىشا يتزح الخبط بيغ الصاقة 
 تاجيةلإننتاج السخاد تحؿيقو لحا مغ السيع التفخقة بيغ مدتػيات الصاقة االإوحجع 

وتحجيج مػقع السذخوع، مغ القخارات اليامة يسثل قخار إختيار  :دراسة وإختيار السؾقع السلائؼ لمسذخوع  -ب
السكػنة لأحج الأركاف الاساسية لجراسة الججوػ لأؼ مذخوع، وذلظ لسا يتختب عميو مغ نتائج يستج تاثيخىا لفتخة 

 .1شػيمة مغ الدمغ يرعب تحجيجىا

يتختب عشو غيخ الدميع اليعتبخ اختيار مػقع السذخوع أىع مقػمات نجاحو، وىحا لكػف اختيار السػقع 
 قتراد القػمي ككل، واختيار مػقع السذخوع تجخل ؼيو الكثيخ مغ العػامل مثلسمبيات عمى السذخوع وعمى الإ

وبالتالي عسمية اختيار ...إلخ، الصاقة الكيخبائية، والطخوؼ السشاخية، تكاليف الشقل ولية،لأاليج العاممة، السػاد ا
حيث لكل مػقع مدايا يتستع بيا تجحب  ع،ى ربح لمسذخو تحقيق أقربيجؼ السػقع يجب أف يكػف محكػما 

  .، وتتفاوت أىسية كل مػقع وفق أسذ متشػعةووعيػب قج تبعجه عش والسدتثسخ إلي

تاجية لإننتاج ونػع وشبيعة وتػصيف العسمية الإتصمب تحجيج نػع اي تخظيط الإنتاج والعسميات الإنتاجية 9 -ج
 .لآلاتوالتكشػلػجيا السدتخجمة وتحجيج نػع اختيار أسمػب التذغيل إومغ ثع 

 ؛ تحجيج نػع الإنتاج 
  ؛نتاجيةالإتػصيف العسمية 
 ؛اختيار أسمػب التذغيل 

                                                           
القاىخة، مرخ، الصبعة ، جامعة عيغ شسذ، كمية التجارة، دراسات الججوى وتقييؼ السذخوعات الججيجةنبيل عبج الدلبـ شاكخ، 1

 .145، ص1998الثانية، 
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تقييع وتحميل التقشيات عسمية لاختيار التكشػلػجيا السلبئسة عسمية تعتبخ تحجيج واختيار التكشؾلؾجيا السلائسة 9  -د
يتزسغ ذلظ مخاعاة العجيج مغ ، كسا احتياجات وأىجاؼ السذخوع أو السشطسةالستاحة لتحجيج أكثخىا تػافقا مع 

 ية.العػامل، مثل التكمفة، الفعالية، السخونة، والقجرة عمى التكيف مع التغيخات السدتقبم

 الأساسيةنتاجي يتعيغ تحجيج الستصمبات لإبعج أف يتع اختيار الفغ ا9  نتاجلإ تقجيخ احتياجات ومتظمبات ا -ح
  :وفقا لسا يقتزيو ىحا الفغ السختار، ومغ أىع ىحه العشاصخ الإنتاجلمسذخوع مغ عشاصخ 

 ؛الآلات والسعجات 
 ؛تقجيخ احتياجات السذخوع مغ العسالة 
 ؛شخاؼية والخجميةلإالعسالة ا 
 ؛السػاد الخاـ والسػاد الأولية 

 ثاث ووسائل الشقلتقجيخ احتياجات السذخوع مغ الأ. 

         عساؿ السجنيةلأالتراميع اليشجسية سػاء ما يتعمق با وضع ويتزسغ الجاخمي لمسذخوع 9التخظيط  -و
دارة والسخازف وورشات العسل ومخاكد التجريب لإشية الخاصة بالأبأو السيكانيكية، بسعشى تحجيج مػاقع ومػاصفات ا

بيغ جسيع الػحجات داخل  ؼ مذخوع يتزسغ قشػات اتراؿ سيمةلأالتخصيط الجاخمي الشاجح فوالريانة، 
 .1ةالسذخوع وبأقل تكمف

قترادؼ لإقترادية ضخورة تقجيخ العسخ الإتدتمدـ دراسة الججوػ ا تقجيخ عسخ السذخوع الإستثساري 9 -ز
نتاجي يذيخ إلى تمظ الإفالعسخ  ،ترادؼ لمسذخوعلإقنتاجي والعسخ الإلمسذخوع، وىشا يتعيغ التفخقة بيغ العسخ ا
قترادؼ يذيخ إلى لإأما العسخ ا، نتاج مع استسخار عسمية الريانةللئالفتخة التي يدتسخ فييا السذخوع صالحا 

قترادؼ لمسذخوع يشتيي عشجما لإويسكغ القػؿ أف العسخ ا، الفتخة التي يكػف ؼيو تذغيل السذخوع مخبحا اقتراديا
ت حجيثة أو قشػات إنتاجية متقجمة أو أصػؿ ججيجة محل بجائميا القجيسة مشتجا لبؿوفخ اقتراديا إحلأيربح مغ ا

 .السدتخجمة في ىحا السذخوع

  والسالية جتساعيةالسظمب الثاث 9 دراسة الججوى الإ

ستجامة والتشسية عسمية شاممة تيجؼ إلى تحميل وتقييع جػانب الإ جتساعية ىيدراسة الججوػ السالية والإ
يتسثل اليجؼ الخئيدي مغ ىحه الجراسة في فحز الجػانب السالية  ، حيثوالاجتساعية لسذخوع معيغقترادية الإ

لمسذخوع بسا يتيح لمسدتثسخيغ فيع السخاشخ السالية والفخص السحتسمة الستعمقة بالسذخوع، بالإضافة إلى تقييع 
 .ذات الرمة الآثار الاجتساعية الستػقعة ليحا السذخوع عمى السجتسع السحمي والأشخاؼ

                                                           
-، ص2007، جوف شبعة، دار اليازورؼ لمشذخ والتػزيع، جامعة السػصل، العخاؽ، بتقييؼ القخارات الاستثساريةشلبؿ كجاوؼ، 1

 .56-51ص
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جتساعية ىي عسمية أساسية لتقييع الجػانب السالية والاجتساعية لسذخوع محجد دراسة الججوػ السالية والإ
تيجؼ إلى فيع جيج لمتأثيخات التي  أىع العشاصخ الأساسية نقػـ بالتصخؽ إلىىحه الجراسة  ولفيع ،قبل بجء تشفيحه

 : السالية والاجتساعية السحتسمة لمسذخوع

 أولا 9 دراسة الججوى الإجتساعية 

جتساعية لسذخوع محجد جتساعية ىي عسمية تقييسية تيجؼ إلى فحز وتقييع التأثيخات الإدراسة الججوػ الإ
تتزسغ ىحه الجراسة تحميل تأثيخات السذخوع عمى السجتسع السحمي والأشخاؼ ذات الرمة،  ،قبل بجء تشفيحه

ؼيسكغ التصخؽ إلى أىع عشاصخىا عبخ ، جتساعية السحتسمة لمسذخوعالإ بالإضافة إلى تقجيخ الفػائج والسخاشخ
 الشقاط التالية :

ستثسارية إلى تحقيق تيجؼ دراسة الججوػ الإجتساعية لمسذخوعات الإ مفيؾم دراسة الججوى الإجتساعية 9 -0
الخاصة ىي مقاييذ الأىجاؼ الأساسية لمتشسية سػاء الاقترادية أو الإجتساعية أو البيئية، فإذا كانت الخبحية 

الكفاءة الاقترادية للبستثسار مغ وجية الشطخ الفخدية )عمى مدتػػ السذخوع ذاتو، ملبكو ودائشيو(، فإف الخبحية 
قترادية عمى السدتػػ القػمي أو مغ وجية الشطخ الاجتساعية، والتي يقرج الا الإجتساعية ىي مؿياس الكفاءة

 .1بيا ؾياس الآثار الإجتساعية والإقترادية للئستثسار عمى مدتػػ السجتسع الحؼ يحتػؼ عمى تمظ السذخوعات

حؼ يقاـ تعشي دراسة الججوػ الإجتساعية بأنيا معخفة العلبقات الستبادلة بيغ السذخوع السقتخح والسجتسع ال
ؼيو مغ خلبؿ معخفة مجػ استفادة السذخوع مغ السجتسع، والفائجة التي يعػد بيا ؾياـ ىحا السذخوع عمى 

 .2السجتسع

عسمية تقييع التأثيخات بأنيا دراسة الججوػ الاجتساعية ومغ خلبؿ التعاريف الدابقة يسكغ تعخيف 
ىحه الجراسة إلى تحجيج الفػائج الاجتساعية لمسذخوع، تيجؼ ، كسا الاجتساعية السحتسمة لسذخوع معيغ قبل تشفيحه

وكحلظ الآثار الدمبية التي قج تشجع عشو، بيجؼ اتخاذ قخارات مدتشيخة تداىع في تحقيق التشسية السدتجامة وتعدز 
 .رفاه السجتسع

ضسة عاتجسع الآراء عمى الأىسية الستأىسية دراسة الججوى الإجتساعية ودورىا في عسمية التشسية 9  -1
لمسذخوعات الشاشئة والرغيخة وعمى الجور الياـ الحؼ تؤديو في الإقتراد الػششي والإستقخار الإجتساعي سػاء 

جتساعية لمتجارب التشسػية في العجيج مغ دوؿ في الجوؿ الستقجمة أو الشامية، كسا تذيخ التحميلبت الإقترادية والإ
ازات ىائمة خلبؿ العقجيغ الدابقيغ، وتحػلت مغ قػػ العالع إلى أف بعس الجوؿ الآسيػية قج حققت إنج

                                                           
 . 38، ص2006ط، .، الجار الجامعية، الاسكشجرية، مرخ، بدراسة ججوى السذخوعات الاستثساريةأميغ أحسج لصفى، 1
جامعة محمد بػضياؼ، ، ديػاف السصبػعات الجامعية، تثساريةلاستقييؼ واختيار السذاريع ا، حديغ بسعجػز، الجػدؼ صاشػرؼ 2

 .65، ص2013،بجوف شبعة الجدائخ،السديمة، 
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ويتبجػ دور السذخوعات إستيلبكية إلى قػػ إنتاجية خلبقة بفزل المجػء إلى السذخوعات والرشاعات الرغيخة، 
 الرغيخة وأىسيتيا في عسمية التشسية مغ خلبؿ عجة نقاط أىسيا :

 ي الجوؿ الشامية، حيث تؤدؼ السذخوعات : وعمى وجو الخرػص ف السداىسة في زيادة الشاتج القؾمي
الشاشئة إلى تحقيق مذاركة جسيع شخائح السجتسع مغ خلبؿ عسميتي الإدخار والإستثسار، وذلظ بتػجيو 
السجخخات الرغيخة نحػ الإستثسار وتعبئة رؤوس الأمػاؿ التي كانت مغ السسكغ أف تػجو نحػ 

ات وبالتالي زيادة الشاتج القػمي، إلى جانب مداىستيا الإستيلبؾ، وىحا يعشي زيادة السجخخات والإستثسار 
 ؛بشريب كبيخ في إجسالي الؿيسة السزافة سيسا الرشاعات الغحائية والشديجية وغيخىا

  9 سػاء تعتبخ السذخوعات الشاشئة الرغيخة والستػسصة عمى حج  السداىسة في الحج مؽ مذكمة البظالة
في الإقتراديات الستقجمة والشامية، ورغع التفاوت في  السرجر الخئيدي لتأميغ فخص العسل عسػما

تعخيف ىحه السذخوعات مغ بمج لآخخ، إلا أنو قمسا يقمق مجسػع عجد العامميغ فييا عغ نرف مجسػع 
 حلظ تػفخ حافدا قػيا لخمق فخص العسل مغ خلبؿ :مالقػػ العاممة، ف

 تيعاب العسالة غيخ الساىخةقجرة السذخوعات الشاشئة والرغيخة بتشػعيا وكثافتيا عمى اس         
أو الشرف الساىخة التي تذكل الشدبة الكبيخة مغ قػة العسل في الجوؿ الشامية، وبتكمفة مشخفزة 
ندبيا لفخصة العسل إذا ما قػرنت بالسذخوعات الكبيخة التي تدتخجـ الأساليب الإنتاجية كثيفة 

 راس الساؿ مقابل ندبة قميمة مغ القػػ العاممة؛
 جيع روح السبادرة والعسل الحخ لجيل الذباب ليربحػا رواد أعساؿ وأصحاب مذاريع خاصة تذ

 وتجشب ىجر شاقاتيع في إنتطار تأميغ فخصة العسل لجػ شابػر القصاع العاـ أو الخاص؛
  ،قجرتيا عمى التكيف في السشاشق الشائية الأمخ الحؼ يسكشيا مغ الحج مغ ضاىخة البصالة الخيؽية

لى السجيشة عغ شخيق تػشيغ اليج العاممة وتثبيت الدكاف في أماكغ إقامتيغ مغ الخيف إ
 الأصمية.

 إف السذخوعات الرغيخة يسكغ اعتبارىا  : محاربة الفقخ وتشسية السشاطق الأقل حغا في الشسؾ والتشسية
تذارىا آلية فعمة لسكافحة الفقخ مغ خلبؿ وصػليا إلى صغار السدتثسخيغ مغ الخجاؿ والشداء، وسعة إن

خاصة في الأقاليع الشائية الأقل حطا في الشسػ أو الأكثخ إحتياجا لمتشسية، الأمخ الحؼ يؤىل ىحه الأقاليع 
 ؛إلى فخص أكبخ في التشسية والتصػيخ مغ خلبؿ إنعاشيا بيح السذاريع

  عشج مدتػيات معيشة مغ الإنتاجية،  الرشاعات السغحية أو السكسمة لمرشاعات الكبيخة والستؾسظة :
مغ خلبؿ كػنيا مرجر لتدويج الرشاعات الكبيخة ببعس احتياجاتيا كحلظ الخافج الحؼ ترب ؼيو 

 ؛الرشاعات الكبيخة مشتجاتيا
 سػاء كانت غيخ مدتثسخة أو سمعا نرف مرشعة، مسا  وسيمة لإستثسار السؾاد الأولية السحمية :

الدراعي والإنتاج الرشاعي عمى حج سػاء عشج اعتسادىا عمى ودعع الإنتاج يجعميا وسيمة ىامة لتذجيع 
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مجخلبت الإنتاج السحمية بسا فييا الآلات السرشعة محميا، فزلب عغ دورىا في تشسية وحساية 
 ؛الرشاعات التقميجية التي أصبحت تمقى رواجا لجػ شعػب العالع السختمفة

  تعتبخ السذخوعات الرغيخة مغ السجالات الخربة لتعديد  السداىسة في تشسية السػاىب والإبتكارات :
وتذجيع السػاىب والأفكار الججيجة، وفخصة للئبجاع لأصحاب السبادرات الستسيدة مغ رواد الأعساؿ ذوؼ 

 ؛الكفاءة والصسػح مغ خلبؿ تػضيف مياراتيع وقجراتيع الفشية وخبخاتيع العسمية والعمسية لخجمة مذاريعيع
   مغ حيث أف تػسيع عسمية ترجيخ السشتجات الرشاعية وزيادة التجفقات الإستثسارية  ات 9تشسية الرادر

تتع بسذاركة صغيخة ومتػسصة الحجع، حيث تعج ىحه السؤسدات الػسيمة الأفزل لسػاجية التحجيات 
  .1السفخوضة عمى الإقتراد العالسي السدتشج استشادا رئيديا عمى مشتجات السذخوعات الكبيخة

 9 دراسة الججوى السالية 9 ثانيا

، دراسة الججوػ السالية عسمية تقييسية تيجؼ إلى تحميل الجػانب السالية لسذخوع معيغ قبل بجء تشفيحهتعتبخ 
وتقييع الججوػ  السصمػبتسثل اليجؼ الخئيدي ليحه الجراسة في تقجيخ الخبحية الستػقعة لمسذخوع وتحجيج يإذ 

سة الججوػ السالية تحميل التكاليف والإيخادات الستػقعة، بالإضافة إلى تتزسغ درا ، حيثلمسذخوع بذكل عاـ
ؼيسكغ التصخؽ إلى أىع عشاصخىا عبخ الشقاط ، ستثسار وفتخة استخداد رأس الساؿتقجيخ معجؿ العائج عمى الإ

 :التالية

حػؿ تخصيط، تػجيو، التي تجور الجراسة يقرج بجراسة الججوػ السالية تمظ  9مفيؾم دراسة الججوى السالية  -0
تشطيع ومتابعة تأميغ احتياجات السذخوع مغ الأمػاؿ مغ خلبؿ أفزل خميط تسػيمي مغ مرادر التسػيل 
السختمفة وإدارة وتػضيف وتذغيل ىحه الأمػاؿ في مجالات الشذاط الإقترادؼ السختمفة الخاصة بالسذخوع وبسا 

بع ش، وتي ضل الطخوؼ والبيئة السحيصة بالسذخوعيعطع ناتجيا ويعصي أعمى مخدود وعائج اقترادؼ مسكغ ف
أنيا تداعج السدتثسخيغ عمى تحجيج كافة الاحتياجات السالية اللبزمة لإنذاء  في كػف أىسية دراسة الججوػ السالية 

وتذغيل السذخوع كسا أنيا تداعج عمى تحجيج أفزل مرادر التسػيل الستاحة وأعباء أو تكمفة كل مرجر بسا 
 .2تيار أفزل السرادر وبسا يشعكذ إيجابيا عمى رأس الساؿ السدتثسخيداعج عمى اخ

تػليج الجخل بسا يدسح ليا بالػفاء بجسيع التداماتيا  الإستسخار فيقجرة الذخكة عمى ية السالويقرج بالججوػ 
      يطيخ بأف تعخيف دراسة الججوػ السالية يختبط بالقجرة السالية عمى البقاء ، و والشسػ في الػقت نفدو السالية

أو الاستسخار في الشذاط، كسا أنو يختبط ارتباشا وثيقا بالأرباح التجارية، فزلب عغ القجرة عمى سجاد الجيػف 

                                                           
عساف، الأردف، الصبعة ، مخكد الكتاب الأكاديسي، السذخوعات الرغيخة وأثخىا التشسؾي ميداء حبيب سمساف، سسيخ العبادؼ، 1

 .39-34ص-، ص2015الأولى، 
، كمية العمػـ مجمة البذائخ الاقتراديةسعيج نعيسة، بػششافة أحسج، دراسة وتقييع ججوػ السذاريع الاستثسارية العسػمية القصاعية، 2

-116ص-، ص2019، 03العجد ، 05الاقترادية والعمػـ التجارية وعمػـ التدييخ، جامعة شاىخؼ محمد، بذار، الجدائخ، السجمج 
117. 
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ة مغ حيث جػدة الأرباح والديػلة، وعميو يسكغ تحميميا باستخجاـ مؤشخات التجفق الشقجؼ التي تؿيذ أداء الذخك
والسلبءة والديػلة، حيث تسثل السلبءة قجرة الذخكة عمى الػفاء بجيػنيا في الأجل الصػيل، وىي ضخورية لبقائيا 

الديػلة قجرة الذخكة عمى تحػيل أصػليا الجارية إلى نقجية بدخعة،  والحفاظ عمى استسخارية نذاشيا، وتسثل
 .1مغ سجاد التداماتيا الجارية عشج استحقاقيا ودوف التأثيخ عمى ؾيستيا حتى تتسكغ

عسمية تقييع السذخوع مغ الشاحية  بأنيادراسة الججوػ السالية ومغ خلبؿ التعاريف الدابقة يسكغ أف نعخؼ 
تيجؼ ىحه الجراسة إلى تقجيخ التكاليف والعػائج الستػقعة،  ، كساالسالية لتحجيج مجػ ججواه الاقترادية واستجامتو

 .خبحية السالية لمسذخوع، وتقييع السخاشخ السالية السحتسمةوتحجيج ال

مغ أجل إعجاد دراسة الججوػ السالية واتساميا، فإنشا نحتاج إلى خظؾات إعجاد دراسة الججوى السالية 9  -1
مجسػعة مغ السجخلبت التي نتحرل عمييا انصلبقا مغ واقع دراسات الججوػ الفشية، التدػيؿية، ولعل مغ أىع 

 ىحه السجخلبت مايمي : 

لسراريف التي يتع إنفاقيا ىي السراريف اللبزمة لجخػؿ السذخوع حيد التشفيح، أؼ االتكاليف الإستثسارية 9  -أ
مشح أف يبجأ السذخوع كفكخة إلى غاية بجاية دورة التذغيل الأولى لو، وتذسل التكاليف الاستثسارية كل مغ تكمفة 

 التأسيذ، تكمفة الأصػؿ الثابتة وتكمفة راس الساؿ العامل للبنصلبؽ في السذخوع.

ة بتذغيل السذخوع لجورة واحجة، وتذسل تكاليف وىي السراريف الستعمقالتكاليف التذغيمية الدشؾية 9  -ب
السػاد الأولية )الاستيلبكات(، تكاليف العساؿ، ندب الإىتلبؾ الدشػؼ، تكاليف السدتمدمات الخجمية )كالإيجار، 

للئقتخاض، يطيخ مبمغ القدط والفائجة  الجعاية، التأميغ..( وقدط القخض والفائجة الدشػية )حيث في حالة المجػء
 ضسغ التجفقات الشقجية الدشػية الخارجة(. الدشػية

ىي الإيخادات أو الأرباح السجرة عغ تذغيل السذخوع لجورة واحجة، وإف تقجيخ  الإيخادات التذغيمية الدشؾية 9 -ج
 الإيخادات التذغيمية يختبط بحجع الصمب السقجر وكسية السبيعات السقجرة وتدعيخىا.

أنو مغ الزخورؼ تقجيخ العسخ الاقترادؼ لمسذخوع، ونقرج بيحا الأخيخ حيث  العسخ الاقترادي لمسذخوع 9 -د
الفتخة التي يكػف ؼيو تذغيل السذخوع مخبحا اقتراديا، ويشتيي العسخ الاقترادؼ لمسذخوع في حالة ضيػر 

 مشتجات بجيمة ذات نػعية أفزل أو ضيػر أصػؿ ججيجة محل بجائميا القجيسة.

س الساؿ السدتخجـ، أؼ قج يكػف يداوؼ أبسعجؿ الخرع، يعبخ عشو بتكمفة ر كحلظ  ويدسى معجل التحييؽ 9 -ح
السعجؿ العائج السصمػب في حالة إذا كاف التسػيل عغ شخيق الأمػاؿ الخاصة وقج يكػف مداوؼ لتكمفة الاستجانة 

                                                           
مجمة العمؾم بريخ ىجػ، تحميل الججوػ السالية لمذخكات السجرجة في البػرصة الجدائخية باستخجاـ مؤشخات التجفق الشقجؼ، 1

، 01، العجد 21السجمج  ، الجدائخ، 1، كمية العمػـ الاقترادية والتجارية وعمػـ التدييخ، جامعة سصيفالاقترادية وعمؾم التدييخ
 .204، ص2021
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فإف لجيػف في حالة ما إذا كاف التسػيل عغ شخيق الجيػف، أما إذا كاف التسػيل مديج بيغ الأمػاؿ الخاصة وا
 .1معجؿ الخرع ىشا يربح يداوؼ التكمفة الػسيصية السخجحة لخأس الساؿ

  تتسثل أىع القػاعج حدب تختيب إعجادىا ؼيسا يمي : إعجاد القؾائؼ السالية 9 -و

  الإىلبؾ، تكاليف التدػيق، تكاليف الإنتاج، سشػات التذغيلتتسثل في تكاليف التذغيل الشقجية 9 قائسة 
 التذغيل؛تكاليف و 

  9 تكاليف الإنتاج، عػائج التسػيل )فػائج القخوض(، الزخائب، سشػات التذغيلقائسة الجخل التقجيخية ،
 صافي الخبح؛و إيخادات السبيعات ، الإىلبؾ، تكاليف التذغيل، تكاليف التدػيق

  9 تكاليف ، الزخائب، التكاليف الاستثسارية، سشػات التذغيل، سشػات الإنذاءقائسة التجفق الشقجي
 .2إيخادات السبيعاتو التذغيل 

التسػيل تذكيمة السرادر التي حرمت بيا السؤسدة عمى الأمػاؿ بيجؼ يقرج بسرادر مرادر الأمؾال 9  -ز
تسػيل استثساراتيا أو عسمياتيا الاستغلبلية، والتي تتزسغ كافة العشاصخ التي يتكػف مشيا جانب الخرػـ 

قريخة الأجل والتي يسكغ  أوأو متػسصة الأجل ه العشاصخ شػيمة الأجل لسيدانية السؤسدة، سػاء كانت ىح
 ترشيفيا أيزا مغ حيث السرجر أو مغ حيث السمكية أو مغ حيث الدمغ.

كسا تشقدع مرادر التسػيل إلى مرادر تقميجية )داخمية( ومرادر أخخػ خارجية، وسشحاوؿ ؼيسا يمي 
 التصخؽ إلى كل نػع مغ ىحه السرادر :

  9 ىي الأمػاؿ التي يسكغ لمسؤسدة أو السذخوع جسعيا مغ داخل الذخكة و مرادر التسؾيل الجاخمية
خارجية مثل القخوض البشكية أو السدتثسخيغ التسػيل النفديا دوف الحاجة إلى الاعتساد عمى مرادر 

يل تذسل ىحه السرادر مجسػعة متشػعة مغ الػسائل التي يسكغ أف تداعج في تسػ ، و الخارجييغ
يقرج بو جسيع  الحؼالتسػيل الحاتي تتسثل في  أبخز مرادر التسػيل الجاخمية، فالسذاريع وتحقيق الشسػ

الأمػاؿ الستختبة عغ العسميات الجارية لمسؤسدة أو مغ السرادر العخضية دوف المجػء إلى مرادر 
ػف وتشفيح الاستثسارات خارجية، وىػ يسكغ السؤسدة مغ تخؾية الاحتياحات السالية اللبزمة لدجاد الجي

وزيادة رأس الساؿ العامل، وبتعبيخ آخخ تسثل الأمػاؿ الحاتية ذلظ السرجر التقميجؼ لتسػيل السؤسدة 
الحؼ يتع تغحيتو إما مغ علبوات الإصجار الستعمقة بحرز السداىسيغ أثشاء إصجارىع للؤسيع مغ 

سسية أو عغ شخيق تمظ السػارد السالية شخؼ السؤسدة والتي مسكغ أف تباع بؿيسة أكبخ مغ ؾيستيا الا
                                                           

مجمة البحؾث في العمؾم السالية بمقاسسي أميخة، خػرؼ نبيل، دور دراسة الججوػ السالية في تخشيج قخار التسػيل في البشػؾ، 1
، 01، العجد 08، كمية العمػـ الاقترادية والتجارية وعمػـ التدييخ، جامعة محمد بػضياؼ، السديمة، الجدائخ، السجمج والسحاسبية

 .644-643ص-، ص2023
مجمة الخسالة لمجراسات والبحؾث العيفمػؼ مخاد، دراسات الججوػ وأثخىا عمى عسمية استثسار الػدائع في البشػؾ الاسلبمية، 2

 .505، ص2024، 04، العجد 08كمية العمػـ الاندانية والاجتساعية، جامعة العخبي التبدي، تبدة، الجدائخ، السجمج  ،الاندانية
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وكحا مخررات الاسسية، أو الجاخمية الشاتجة عغ إعادة الاستثسار الجدئي أو الكمي للؤرباح السحققة 
مغ الإىتلبكات، السؤونات، الإحتياشات والأرباح التسػيل الحاتي  ويتكػف الاىتلبكات والسؤونات، 

 السحتجدة.
  9 الأمػاؿ التي تحرل عمييا السؤسدة أو السذخوع مغ خارج الذخكة ىي و مرادر التسؾيل الخارجية

 ىي : بخز مرادر التسػيل الخارجية، فألتسػيل عسمياتيا أو مذاريعيا
 9 وىي مغ بيغ السرادر التي تمجأ إلييا مشطسات الأعساؿ عشجما تكػف  التسؾيل قريخ الأجل

ستثسارية واحتياجاتيا التذغيمية، ويداعج مرادر التسػيل الجاخمية غيخ كاؼية لسػاجية تػسعاتيا الا
السؤسدة في الحرػؿ عمى احتياجاتيا التسػيمية وجػد سػؽ مالي متصػر، ويدتعسل التسػيل قريخ 

الإئتساف التجارؼ، الإئتساف الأجل بذكل رئيدي لأجل الاستثسار في الأصػؿ الستجاولة، ويتكػف مغ 
 ؛1السرخفي والتسػيل عغ شخيق السدتحقات

 9 ويدتخجـ لتسػيل حاجة دائسة السذخوع السفتخض، ويسكغ أف يكػف لتغصية  التسؾيل متؾسط الأجل
الأصػؿ الثابتة، أو لتسػيل السذخوعات تحت التشفيح والتي تدتغخؽ عجد مغ الدشيغ لحا فإف الستفق 

اد ؾيسة عميو اعتساد فتخة التسػيل مغ سشة إلى خسذ سشػات في ىحا الشػع مغ التسػيل حيث يتع سج
التجفقات التي تتػلج خلبؿ ىحا العجد مغ الدشيغ، ويتكػف التسػيل متػسط الأجل  خلبؿالقخض مغ 

)الإستئجار السالي  مغ قدسيغ أساسييغ وىسا القخوض السباشخة متػسصة الأجل والتسػيل بالاستئجار
 والتذغيمي(؛

  9 زيادة الصاقة الانتاجية ليا، كل نتيجة كبخ حجع السؤسدات وتػسع نذاشاتيا و التسؾيل طؾيل الأجل
ىحا يجفعيا إلى زيادة المجػء إلى مرادر تسػيل شػيل الأجل، ىحا الشػع مغ التسػيل يدتحق بعج 

 :، ويسكغ تقديع مرادر التسػيل شػيمة الأجل إلى ػاتسش 5فتخة زمشية تديج عغ 
  9 في ممكية  ىي الأمػاؿ التي يتع جسعيا مغ السدتثسخيغ مقابل حرزو أمؾال السمكية

الأسيع العادية، الأسيع السستازة والأرباح  ، وتشقدع أمػاؿ السمكية إلى كل مغالذخكة
 ؛السحتجدة

 9 الدشجات )السزسػنة، خضة مغ نػعيغ أساسييغ ىسا قتتتكػف الأمػاؿ الس أمؾال مقتخضة
  .2غيخ السزسػنة والقابمة لمتحػيل بالأسيع( والقخوض شػيمة الأجل

                                                           
، جامعة العخبي التبدي، تبدة، الجدائخ، مجمة العمؾم الإجتساعية والإندانيةسميساف بغ الذخيف، السفاضمة بيغ البجائل التسػيمية، 1

 .385، ص2018، 16العجد
التجارية ، كمية العمػـ مجمة السالية والاسؾاقزنانخة ريسة، العيج شخيفة، مرادر التسػيل في السؤسدة والعػامل السؤثخة ؼيو، 2

-329ص-، ص2023، 02، العجد 10والإقترادية وعمػـ التدييخ، جامعة عبج الحسيج إبغ باديذ، مدتغانع، الجدائخ، السجمج
335. 
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رأس ، ىػ السبمغ الػاجب تأميشو لتغصية تكاليف التأسيذ، التكاليف الخأسسالية السال السظمؾب 9تحجيج رأس  -ح
ولقج سبقت الإشارة إلى تكمفة التأسيذ والتكاليف  ،الساؿ العامل اللبزـ لبجء السذخوع، ىامر احتياشي لمصػارغ 

 لعامل والإحتياشي.س الساؿ اأالخأسسالية وتحجيج ؾيستيع، والآف نبيغ كيؽية تحجيج مقجار ر 

  9 شي بو في دراسات الججوػ ؾيسة الأصػؿ الستجاولة )أؼ مغ غيخ الاصػؿ الثابتة يعو رأس السال العامل
كالآلات والسباني وخلبفيسا( اللبزمة لتذغيل السذخوع في بجايتو ولسجة دورة إنتاجية واحجة عمى الأقل، 

السجفػعات السقجمة ، السخدوف الدمعي، ذمع العسلبءوالأصػؿ الثابتة مثل الشقجية، الحدابات البشكية، 
 مدبقا والإستثسارات السالية قريخة الأجل؛

، وأشيخ شخيقة لتقجيخ حجع راس الساؿ العامل السصمػب في دراسات الججوػ ىي شخيقة دورة التذغيل
والبيع لمعسيل والتحريل الفتخة الدمشية اللبزمة لمحرػؿ عمى السػاد الخاـ، وإنتاج السشتج الشيائي والتي تسثل 

الشقجؼ مشو، ورأس الساؿ العامل وفقا ليحه الصخيقة ىػ الساؿ الكافي لتغصية التكاليف شيمة دورة تذغيمية واحجة، 
أشيخ؛ فخأس الساؿ العامل ىشا سيغصي تكمفة شخاء  3وإشتيخ في السذاريع الرشاعية أف تقجر مجة التذغيل ب

تعػيزات السػضفيغ ، تكمفة أجػر جسيع ما يمدـ لجعميا جاىدة لمبيع،و شخة، السبا السػاد الخاـ السباشخة وغيخ
 التذغيمية والإدارة شيمة فتخة دورة التذغيل الأولى :، السرخوفات التدػيؿية

 دورة التذغيل الػاحجة = فتخة الذخاء والإنتاج + متػسط فتخة البيع والتحريل؛ 

 تخة البيع والتحريل؛مجة دورة التذغيل = فتخة الذخاء والإنتاج + ف 

  مجة دورة التذغيل.× تكاليف التذغيل = رواتب وتخويج 

  9 نقػـ بجسع التكاليف التأسيدية، والتكاليف الخأسسالية، ورأس الساؿ العامل ثع نحتدب ندبة الإحتياطي
مغ ذلظ الإجسالي عمى شكل إحتياشي لازـ لسػاجية أخصاء التقجيخات في  %20و %5تتخاوح بيغ 

لججوػ، وكحلظ ما قج يصخأ مغ تغيخ في أسعار الأصػؿ )كالآلات والسعجات( أو في الإيجارات دراسة ا
 وغيخىا.

نقرج بالأصػؿ ىشا الأشياء السمسػسة التي تع  حداب إىتلاك الأصؾل وإطفاء السرخوفات التأسيدية 9 -ط
الإنتاجية أو الإدارية، أؼ أنيا غيخ إقتشائيا أو إنذائيا ذاتيا لتحتفع بيا السشذأة بغخض إستخجاميا في عسمياتيا 

، معجة لمبيع، وىحه الأصػؿ معجة عادة لتخجـ السذخوع لعجة سشػات مغ عسخه، ومغ أمثمتيا السباني، الآلات
أما الإىلبؾ أو الإىتلبؾ فيػ تػزيع لؿيسة الأصل )مصخوحا ، السكائغ، وسائل الشقل، الآثاث والأجيدة السكتبية

ل سشػات عسخه الإنتاجي في شكل مرخوؼ، فأكثخ الصخؽ شيػعا في تػزيع الإىتلبؾ مشو ؾيستو كخخدة( عمى ك
 ىي شخيقة القدط الثابت وفييا: 

  نحجد ؾيسة الأصل القابمة لمتػزيع وتداوؼ تكمفة الأصل مصخوحا مشو ؾيستو كخخدة في نياية عسخه
 الإنتاجي؛
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 ؛نقجر معجؿ الإىتلبؾ الدشػؼ للؤصل 

 لمتػزيع للئىتلبؾ بالتداوؼ عمى سشػات الإىلبؾ وفق الشدب السحجدة في  نقدع ؾيسة الأصل القابمة
 يسثل معجلات الإىتلبؾ الدشػية لكل نػع أصل :التالي، والحؼ الججوؿ 

 لكل نؾع أصل  السظبقة معجلات الإىتلاك:  (0-0)رقؼ  الججول

 معجل الإىتلاك الدشؾي  نؾع الأصل

 % 5 السباني 

 25% الديارات والذاحشات 

 حدب الشػع  %25-10 الأجيدة الحاسػبية والكيخبائية

 %20 الأثاث 

 %10 الجيكػرات 

 حدب الشػع  %25-10 السكائغ والآلات 

 %15 أدوات مكتبية

 السرجر : السؤلف عسخ صالح نسخ، كتاب الإستثسار في السذاريع الخاصة

 الييكل السالي ىػ بياف بجسيع مرادر أمػاؿ لمسذخوع )تحت الجراسة(، الييكل السالي لمسذخوع وتكمفتو 9 -ك
ندتصيع معخفة حجع الأمػاؿ السسمػكة إلى الأمػاؿ السقتخضة، وتكمفة كل مرجر، لشتسكغ بعجىا مغ حداب كسا 

ار في الستػسط السخجح لتكمفة الحرػؿ عمى الأمػاؿ، الحؼ يسثل الحج الأدنى لمعائج السسكغ قبػلو عمى الإستثس
السذخوع، بل إنو يفزل أف تديج ندبة العائج عمى الإستثسار عغ متػسط التكمفة السخجحة لسرادر الأمػاؿ، فإف 
حداب الستػسط السخجح لتكمفة مرادر الأمػاؿ ىاـ لمسداعجة في الػصػؿ إلى الييكل السالي الأمثل لمسذخوع، 

 .ثل معيار صافي الؿيسة الحالية وغيخهوكحلظ في إستخجامو لتصبيق معاييخ تقييع السذخوع ككل، م

  التي ستجخل لمسذخوع في شكل إيخادات (التجفقات الشقجية)نقػـ بحرخ الشقػد  ذخوع 9سالتجفقات الشقجية لم -ل
 أو مبيعات، وقخوض، وإعانات وؾيسة الخخدة لأصػؿ السذخوع في نياية نياية عسخه الإفتخاضي.
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السذخوع في شكل تكاليف إستثسارية، أو تذغيمية أو ضخائب، أو فػائج وكحلظ التجفقات الشقجية الخارجة مغ 
 : 1أو أقداط، وتكاليف التأسيذ، ويتع إضيار التجفقات الشقجية لمسذخوع في الججوؿ كالآتي

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
دار غيجاء لمشذخ والتػزيع، السسمكة الأردنية الياشسية، عساف، الصبعة الأولى،  ،الإستثسار في السذاريع الخاصةعسخ صالح نسخ، 1

 .173-150ص-، ص2018
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 9 التجفقات الشقجية الخارجة مؽ السذخوع (1-0الججول رقؼ )

 
 البيان

 
 ذيسشة التأس

 سشؾات التذغيل
1 2 3 4 5 

 التجفقات الشقجية الجاخمية 
 إيخادات/ مبيعات -
رأس الساؿ العامل  -

 الستبقي نياية السذخوع
الخخدة في نياية ؾيسة  -

 السذخوع.

      

إجسالي التجفقات الشقجية 
 الجاخمة

      

 التجفقات الشقجية الخارجية
 تكمفة التأسيذ  -
 التكمفة الخأسسالية  -
العامل راس الساؿ  -

 اللبزـ لمبجء
 الإىتلبؾ -
 إشفاء تكاليف التاسيذ -

      

       إجسالي التجفقات الخارجية
صافي التجفقات قبل 

 الزخائب
      

صافي التجفقات بعج 
 الزخائب

      

حداب صافي التجفق بعج 
 إعادة الإىتلبؾ

      

 السذاريع الخاصةالإستثسار في كتاب عسخ صالح نسخ، السؤلف  السرجر :
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  الشاشئةالسبحث الثالث 9 عسمية تقييؼ وإتخاذ القخار السذخوعات 

أساسية لزساف أف السذخوع  تعتبخ عسمية التقييع السالي لمسذخوع وإتخاذ القخار الإستثسارؼ عسمية
السذخوعات الشاشئة عسمية التقييع واتخاذ القخار في ، فسيكػف قادراً عمى تحقيق أىجافو وتحقيق الشجاح الستػقع

  .تعج مغ أىع السخاحل لزساف نجاح واستجامة السذخوع

 السظمب الأول 9 مالية عسمية التقييؼ وإتخاذ القخار 

عسمية التقييع واتخاذ القخار ىي مجسػعة مغ الخصػات السشيجية والستخابصة التي تيجؼ إلى جسع 
ىحه العسمية تدتخجـ في مختمف السجالات  ،قخارات مدتشيخةالسعمػمات وتحميميا لتحجيج الخيارات السثمى واتخاذ 

 .مثل الأعساؿ، الإدارة، الاقتراد، وغيخىا مغ القصاعات لتحقيق أىجاؼ محجدة بفعالية وكفاءة

 أولا 9 مالية عسمية التقييؼ 

 عتبخ عسمية تقييع السذخوعات الاستثسارية مغ الأدوات الأساسية لزساف نجاح الاستثسارات وتحقيقت
   : التاليةفشمخريا عبخ العشاصخ  ،الأىجاؼ السالية

تعخؼ عسمية تقييع السذخوعات بانيا عبارة عغ عسمية وضع السعاييخ اللبزمة التي 9 يؼ يعسمية التق مفيؾم -0
يسكغ مغ خلبليا التػصل إلى اختيار البجيل أو السذخوع السشاسب مغ بيغ عجة بجائل مقتخحة، الحؼ يزسغ 

السحجدة واستشادا إلى أسذ عمسية، حيث أف عسمية تقييع السذخوعات ما ىي إلا وسيمة يسكغ مغ  تحقيق الأىجاؼ
خلبليا السفاضمة بيغ عجة مذخوعات مقتخحة وصػلا إلى اختيار البجيل الأفزل الحؼ يزسغ تحقيق الأىجاؼ 

ا تبشي قخار استثسارؼ السخجػة، فعادة عسمية السفاضمة ليدت كأية مفاضمة أخخػ، وإنسا مفاضمة يتختب عميي
اجو مدتػػ معيغ مغ الخصخ، نطخا لأف تمظ القخارات تتعامل مع يتصمب استثسار أمػالا كبيخة، وىحه الأمػاؿ تػ 

مدتقبل مجيػؿ تكتشفو العجيج مغ الستغيخات مشيا الجاخمية والخارجية، فلؤجل تحقيق مدتػػ مغ الأماف للؤمػاؿ 
تقييع السذخوعات عمى دراسات الججوػ الاقترادية التي تكػف أساس نجاح تمظ السدتثسخة لا بج أف تدتشج عسمية 

 .1العسمية في تحقيق أىجافيا

يسكغ تعخيف أيزا عسمية تقييع السذخوعات بأنيا اختيار مذخوع مغ البجائل السحتسمة وذلظ بشاءً عمى 
فيي تيجؼ إلى تحقيق أفزل بغخض تحقيق الأىجاؼ السدصخة في ضل الطخوؼ السحيصة وبالتالي أسذ مختمفة 

 .2استخجاـ مسكغ لمسػارد

                                                           
، دار السشاىج لمشذخ والتػزيع، عساف، الأردف، الصبعة دراسات الججوى الاقترادية وتقييؼ السذخوعاتكاضع جاسع العيداوؼ، 1

 .97، ص2005الثانية، 
، كمية العمػـ مجمة اقتراديات الأعسال والتجارةفتيحة خزار، دور دراسة الججوػ الاقترادية في تقييع السذاريع الاستثسارية، 2

 .209، ص2024، 01، العجد 09الاقترادية والتجارية وعمػـ التدييخ، جامعة محمد بػضياؼ، السديمة، الجدائخ، السجمج 
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نيج مشيجي لتحميل السعمػمات  بأنياعسمية التقييع واتخاذ القخار ومغ خلبؿ التعاريف الدابقة يسكغ تعخيف 
 .ومشصقي مدتشيخوالخيارات الستاحة مغ أجل الػصػؿ إلى قخار 

عسمية  ىيتقييع السذخوعات الاستثسارية عسمية  9 ةالاستثساري السذخوعاتعسمية تقييؼ  أىسية وأىجاف -1
يداعج كسا  ،حاسسة تداىع في تحجيج الججوػ السالية، تقميل السخاشخ، ودعع اتخاذ قخارات استثسارية مدتشيخة

التقييع في تخريز السػارد بكفاءة، وتعديد الاستجامة، وتحقيق الذفاؼية والسداءلة، مسا يزسغ تحقيق الأىجاؼ 
، فسغ بيغ أىجاؼ وأىسية عسمية تقييع السذخوعات تخاتيجية لمسدتثسخيغ وأصحاب السذاريعالسالية والاس

 الاستثسارية مايمي :

 ؛تبخز أىسية عسمية التقييع في تحقيق الاستخجاـ والتػزيع الأمثل لمسػارد الستاحة 
 فزل؛الأ تطيخ أىسيتيا بأنيا جػىخ لمسفاضمة بيغ عجة مذخوعات مقتخحة وصػلا إلى اختيار البجيل 
  تعػد أىسية تقييع السذخوعات إلى عامميغ أساسييغ ىسا نجرة السػارد الاقترادية خاصة رأس الساؿ نتيجة

مػاؿ تعجد السجالات والشذاشات التي يسكغ أف تدتخجـ فييا لػجػد عجة فخص يسكغ أف تدتثسخ فييا الأ
الفخصة الاستثسارية السشاسبة، أما الستاحة، مغ ىشا تأتي أىسية السفاضمة بيغ تمظ الفخص لإختيار 

العامل الآخخ ىة مػضػع التقجـ العمسي والتكشػلػجي الحؼ أصبح سسة العرخ الحاضخ، والحؼ يػفخ 
 العجيج مغ البجائل سػاءً في مجاؿ وسائل الإنتاج أو بجائل الإنتاج أو شخؽ الإنتاج؛

  وبيغ أىجاؼ خصة التشسية القػمية وبحلظ السداعجة عمى تحقيق الإندجاـ والتػافق بيغ أىجاؼ السذخوعات
 الذكل الحؼ يزسغ تحقيق مرالح جسيع الأشخاؼ سػاء كاف السدتثسخيغ أو الاقتراد الػششي؛

  السداعجة في التخؽيف مغ درجة السخاشخة للؤمػاؿ السدتثسخة حيث مغ خلبؿ عسمية تقييع السذخوعات
بجيل الحؼ يزسغ تحقيق الأىجاؼ السخجػة، يسكغ اختيار بجيل مشاسب مغ بيغ عجة بجائل مقتخحة ال

 ويزسغ مدتػػ معيغ مغ الأماف مغ تمظ الأمػاؿ؛
  كسا تداعج عسمية تقييع السذخوعات إلى تػجيو الساؿ السخاد استثساره إلى ذلظ السجاؿ الحؼ يزسغ

ر جدة، فسغ خلبؿ السفاضمة بيغ السذخوعات السقتخحة، يسكغ التػصل إلى إختياحتحقيق الأىجاؼ الس
 .1الفخصة الاستثسارية السشاسبة

  أحج أىع أىجاؼ التقييع ىي تحقيق الخبحية، وىي الشقصة السخكدية لمتقييع قبل أو بعج التسػيل، لمسداعجة
 .2في اتخاذ القخار وليذ استبجالو

 ثانيا 9 مالية إتخاذ القخار الاستثساري 

                                                           
، جامعة أدرار، الجدائخ، مجمة الحكيقةبغ العارية حديغ، معيار صافي الؿيسة الحالية كسؿياس لتقييع السذاريع الاستثسارية، 1

 .496-493ص-، ص2011، 18العجد
2
Robert Houdayer, Evaluation Financière Des Projets, Université de Paris IX-Dauphine, France, 2° édition, sans 

année d’édition, p117. 
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ضخورية لزساف تخريز السػارد بذكل فعاؿ  عسمية تخاذ القخار لمسذاريع الاستثساريةتعتبخ عسمية إ
تداىع القخارات السجروسة في تحقيق الشسػ السدتجاـ، تحديغ القجرة التشافدية،  ، حيثلتحقيق أقرى عائج مسكغ

   : التاليةعبخ العشاصخ كسا نػضحيا ، وتعديد ؾيسة الذخكة عمى السجػ الصػيل

مغ بيغ  واحج لالقائع عمى أسذ مػضػعية لبجي الاختيارعمى أنو  القخاريعخؼ مفيؾم إتخاذ القخار 9  -0
وذلظ لإنياء وضع معيغ برػرة نيائية يتع أف  لسا يجب البث أو التحجيجبػجيميغ أو أكثخ، ويكػف القخار ىػ 

لمحرػؿ عمى نتيجة ممسػسة بحل مذكمة مػضع القخار، كسا يخكد عمى السػضػعية والعمسية في دراسة مختمف 
 ،رستجسعت مغ الػاقع السجروس، كسا يجب أف يكػف القخار ممع بجسيع التػقعات لمبجيل السختاالبجائل التي ا

فإتخاذ القخار الاستثسارؼ ىػ عسمية اختيار بجيل مغ عجة بجائل وأف ىحا الاختيار يتع بعج دراسة مػسعة وتحميمية 
 .1لكل جػانب السذكلبت الاقترادية

الشفذ بأنيا عسمية اختيار مجرؾ لأحج البجائل الستاحة، فالإدراؾ اتخاذ القخار في عمع وتعخؼ عسمية 
عشرخ جػىخؼ فييا مغ شأنو مشح عسمية الاختيار الصابع السػضػعي والخشيج، إلا أف الحاتية غيخ مدتبعجة في 

       .2ىحه العسمية التي تتأثخ بالفخوؽ الفخدية لرشاع القخار، ناـيظ عغ ميػلاتيع وتفزيلبتيع ومعتقجاتيع

إتخاذ القخار في مذخوع استثسارؼ ىػ عسمية تحجيج الخيار ومغ خلبؿ التعاريف الدابقة يسكغ أف نقػؿ أف 
يتزسغ ىحا ، بحث السشاسب مغ بيغ البجائل الستاحة بشاءً عمى تحميل مػضػعي لمسعمػمات والبيانات الستاحة

  تحميل الجػانب السالية والاقترادية والتشطيسية. القخار تقييع العػائج الستػقعة والسخاشخ السحتسمة لكل بجيل، و 

 عمى مجسػعة مغ الخصػات تتسثل في :تسخ عسمية إتخاذ القخار اتخاذ القخار الاستثساري 9  خظؾاتمخاحل و  -2

 9 يعتبخ تحجيج السذكمة بذكل واضح ومحجد ومغ أىع دعامات الػصػؿ إلى قخار سميع  تحجيج السذكمة
 السذكمة؛يداعج عمى حل ىحه 

  9 بعج تحجيج السذكمة يجب التفكيخ في حمػؿ مشاسبة ليا، ويسكغ تحجيج البجائل السلائسة لحل السذكمة
التػصل ليا مغ خلبؿ الحرػؿ عمى أكبخ قجر مسكغ مغ الأفكار التي يقتخحيا سػاء السدؤوليغ 

 الجاخمييغ في السؤسدة أو المجػء لأشخاؼ ذو خبخة خارج السؤسدة؛
 يجب أف تخزع البجائل السقتخحة لحل السذكمة لمتقييع مع مخاعاة ئل السختبظة بحل السذكمة 9 تقييؼ البجا

 أف يتع التقييع بذكل مػضػعي ويتع الحكع عمى البجيل مغ واقع عجد مغ السعاييخ السحكسة؛
  9 جؼ إف اتخاذ القخار بذأف اختيار بجيل دوف الآخخ يجب أف يؤدؼ لتحقيق الياختيار البجيل السلائؼ

 الشيائي الحؼ رسستو السؤسدة بإختيارىا ىحا البجيل؛
                                                           

مجمة الإبجاع السحتخفة، عمػمات باتخاذ القخار التدػيقي في الشػادؼ الخياضية لسنطع ا وآخخوف، علبقة أوصيف نػر اليجػ1
 .310، ص2019، 01، العجد 10وتقشيات الشذاشات البجنية والخياضية، جامعة السديمة، الجدائخ، السجمج  ، معيج عمػـالخياضي

، تعميسية مجمة الستخجؼية اتخاذ القخار في تخجسة نرػص الاختراص الرحفي، نحػ تصبيق نطخ زيشب قجوش، مخيع صغيخ، 2
 .42، ص2019، 01، العجد 19أحسج بغ بمة، الجدائخ، السجمج  –التخجسة وتعجد الألدشة، جامعة وىخاف 
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  9 ما لع يػضع البجيل مػضع التشفيح فإف القخار لا يعجو أكثخ مغ كػنو نػايا وضع البجيل مؾضع التشفيح
 حدشة اتجاه حل السذكمة؛

  9 خخػ يجب ؾياس مجػ التقجـ في تشفيح القخار مغ حيث الػقت والسػارد الاالستابعة وقياس الشتائج
والآثار الستختبة عمى القخار ومجػ الالتداـ بالججوؿ الدمشي السعج لمتشفيح، وعشج الؿياس تتع مقارنة الشتائج 
بالججوؿ الدمشي أو الخصة السػضػعة لمتشفيح، وإذا كاف القخار لا يداىع في حل السذكمة تخاجع خصػات 

 .1يحالقخار الدابقة مباشخة وىي اختيار البجيل ووضعو مػضع التشف

 معاييخ تقييؼ السذخوعات الشاشئة في عل عخوف التأكج السظمب الثاني 9

تقييع السذخوعات الشاشئة في ضل ضخوؼ التأكج يعتسج عمى مجسػعة مغ السعاييخ التي تيجؼ إلى ضساف 
ؼيسا يمي بعس السعاييخ الأساسية التي يسكغ استخجاميا لتقييع  ،ججوػ السذخوع مغ الشاحية السالية والتذغيمية

 .ىحه السذخوعات

 أولا 9 معاييخ التقييؼ غيخ السخرؾمة 

معاييخ التقييع غيخ السخرػمة ىي أدوات تُدتخجـ لتقييع السذخوعات الاستثسارية دوف أخح الؿيسة الدمشية 
ومغ أبخز ، التجفقات الشقجية دوف خرسيا إلى ؾيستيا الحاليةتعتسج ىحه السعاييخ عمى تحميل  ،لمشقػد في الاعتبار

 : ىحه السعاييخ

وتعتبخ ىحه الصخيقة مغ أكثخ الصخؽ التقميجية إنتذارا ويسكغ تعخيفيا بأنيا عجد  DR  9فتخة الاستخداد معيار  -0
 .2الدشػات اللبزمة لإستخداد ؾيسة الإستثسارات السبجئية أو الاصمية في أؼ مذخوع

 مغ السذخوعات يدتخد أمػالو في فتخة أقرخإلى تفزيل السذخوع الحؼ معيار فتخة الإستخداد كسا يقػدنا 
 : ، ويتع حدابو كسا يميالأخخػ  الاستثسارية

 في حالة تداوي التجفقات الشقجية الدشؾية الرافية خلال العسخ الإنتاجي الستؾقع لمسذخوع 9  -أ

 ىشا يتع حداب فتخة الإستخداد وفقا لمسعادلة التالية : 

 ةالراؼي ةالدشػي ةالشقجي اتالتجفق÷ السبجئي( الاصمي فتخة الإستخداد = الشفقات الاستثسارية )الإستثسار  

  

  
  = DR 

                                                           
في السؤسدات  الإستثساريةىسية الخرائز الحاتية لجػدة السعمػمات السحاسبية في إتخاذ القخارات سسيحة بػحفز وآخخوف، أ 1

 .44، ص2021، 02، العجد 05، جامعة أـ بػاقي، الجدائخ، السجمج مجمة السالية وحؾكسة الذخكاتالإقترادية، 
*DR : Délai de Récupération. 

، مكتبة الإشعاع لمصباعة والشذخ والتػزيع، أكادمية وتقييؼ السذخوعات دراسات الججوى الإقتراديةسسيخ محمد عبج العديد، 2
 .  171، ص1997الدادات لمعمػـ الإدارية، الإسكشجرية، مرخ، بجوف شبعة، 
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 ولسا تكػف الشفقات الاستثسارية = تكمفة الأصػؿ الثابتة + الديادة في رأس الساؿ العامل، فإف : 

 ةالدشػي ةالشقجي اتالتجفق÷ فتخة الإستخداد = )تكمفة الأصػؿ الثابتة + الديادة في رأس الساؿ العامل(  
 .ةالراؼي

 :  يمي فتخة الإستخداد كسايتع حداب  في حالة عجم تداوي التجفقات الشقجية الدشؾية 9 -ب

 9 متػسط التجفقات الشقجية الدشػية.÷ فتخة الإستخداد = الإستثسار السبجئي  طخيقة الستؾسظات 
  

   
    DR = 

∑ = MRnحيث :             
   

 
 

 9 حتى  في ىحه الحالة يتع جسع التجفقات الشقجية الدشػية الراؼية عاما بعج آخخ طخيقة أسمؾب التخاكؼ
 : 1وتتسثل في العلبقة التالية لمشفقات الاستثسارية يربح مجسػع تمظ التجفقات مداوؼ 

∑     
    DR = 

يتع حداب فتخة الاستخداد وفقًا ليحه الصخيقة عغ شخيق تجسيع صافي التجفقات الشقجية حتى تتداوػ مع 
ل البجائل الاستثسارية بشاءً عمى ىحا السعيار بتختيبيا تراعجيًا حدب فتخة  ؾيسة الاستثسار السبجئي. تُفزَّ

في حالة تعجدىا، أما خداد مغ بيغ السذاريع الاستخداد، حيث يُسشح الأولػية لمسذخوع الحؼ يستمظ أقرخ فتخة است
 .2مغ قِبل السدتثسخ السحجدةفي حالة وجػد مذخوع واحج، تتع مقارنة مجة الاستخداد مع الفتخة 

يصمق عمى ىحه الصخيقة الصخيقة السحاسبية لأف اعتسادىا الأساسي  TRC 9معيار معجل العائج السحاسبي  -1
 .3يكػف عمى السعمػمات السحاسبية

ويحدب متػسط صافي الخبح بعج الزخيبة بقدسة السجسػع الكمي لرافي الارباح الستػقعة )بعج الزخيبة( 
ستثسار بإضافة شػاؿ سشػات العسخ الإفتخاضي للؤصل عمى عجد سشػات العسخ الإفتخاضي ويحدب تكمفة الإ

 . 2ة ثع قدسة الشاتج عمى ؾيسة الأصل في أوؿ حياتو الإنتاجية إلى ؾيسة الأصل في نياية حياتو الإنتاجي

TRC = ( 
  

  
 ) *100 

                                                           
، كمية اليشجسة، جامعة القاىخة، مرخ، الصبعة الأولى، دار الكتب السرخية، الإقتراديةدراسات الججوى خميل محمد خميل عصية، 1

 .76-75ص-ص، 2008
، الجار الجامعية لمشذخ والتػزيع، الإسكشجرية، مرخ، الإدارة السالية9 مجخل القخارجساؿ الجيغ محمد السخسي، أحسج عبج الله المحمح، 2

 .423، ص2010الصبعة الأولى، 
*TRC : Taux de Rendement Comptable. 

مؤسدة الػراؽ لمشذخ والتػزيع، عساف،  ،أساسيات التسؾيل والإستثسار في صشاعة الدياحةمػفق عجناف عبج الجبار الحسيخؼ، 3
 . 159-158ص-، ص2010الأردف، الصبعة الأولى، 
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 حٍث :

TRC  ًيعذل انعائذ انًحاسث : 

RN  عذد سُىاخ انًششوع(÷ : يتىسط انعىائذ انسُىٌح انصافٍح )وهى يجًىع انعىائذ انسُىٌح انصافٍح 

I0 .تكانٍف الإستثًاس الأونٍح : 

ئعادج الإستثًاس + يعذل خهق الإستهلاك وانششوط وًٌكٍ انتعثٍش عٍ يعذل انعائذ انًحاسثً تأَه ٌساوي يعذل 

انُقذٌح
1
. 

عمى ربحية السذخوع وفقا ليحا السعيار، فلب بج مغ مقارنة معجؿ العائج السحاسبي بعائج  ويسكغ الحكع
معجؿ يقخره الفخصة البجيمة سػاء كاف سعخ الفائجة الدائج بالدػؽ أو كمفة الحرػؿ عمى الأمػاؿ أو أؼ 

إذا كاف القخار خاصا ببجيل واحج، وإذا تعجدت البجائل، ؼيسكغ السفاضمة بيشيا عمى أساس اختيار السذخوع، وىحا 
أعمى السعجلات بذخط أف يكػف أيزا أعمى مغ معجؿ الفخصة البجيمة، ويتسيد ىحا السعيار بأنو بديط وسيل 

ر، وىػ ما أىسمو معيار فتخة التصبيق والحداب، كسا أنو يأخح في الإعتبار عامل الخبحية الستػقعة للئستثسا
 .2الإستخداد، يتساشى مع السفاـيع السحاسبية لؿياس الجخل وعائج الإستثسار

 9 معاييخ التقييؼ السخرؾمة  ثانيا

معاييخ التقييع السخرػمة ىي أدوات تُدتخجـ لتحميل ججوػ السذخوعات الاستثسارية مع مخاعاة الؿيسة 
اييخ عمى خرع التجفقات الشقجية السدتقبمية إلى ؾيستيا الحالية، مسا يدسح تعتسج ىحه السع ، كساالدمشية لمشقػد

 ما يمي : أبخز معاييخ التقييع السخرػمة، فبتقييع أكثخ دقة لمتكاليف والفػائج الستػقعة مغ السذخوع

لمتجفقات ىي الفخؽ بيغ الؿيسة الحالية  الؿيسة الحالية الراؼيةVAN  9*معيار الكيسة الرافية الحالية  -0
يتع خرع ، و الشقجية الجاخمة الستػقعة مغ السذخوع والؿيسة الحالية لمتجفقات الشقجية الخارجة )الاستثسار الأولي(
 .التجفقات الشقجية السدتقبمية باستخجاـ معجؿ خرع يعكذ تكمفة رأس الساؿ أو معجؿ العائج السصمػب

 : ىي مجسػع التجفقات الشقجية السحيشة إلى الدمغ صفخ )زمغ بجاية السذخوع( VAالكيسة الحالية  -أ

VA = V1(1+i) ˉˈ + V2(1+i) ˉ² +………+Vi(1+i) ˉ   +…...…+ Vn(1+i) ˉᵑ 

 وعميو نجج : 
VA = ∑   (   )    

    

                                                           
1
Lyn squir, Herman G.van der Tak, Analyse Economique des Projets, la banque mondiale, Paris, France, sans édition, 

1975, p118. 
مجمـة الإقتراد والتشسية ستثسارية في ضل ضخوؼ التأكج، لاا السذاريعمحمد البذيخ مخكاف وآخخوف، معاييخ التقييع السالي 2

عمػـ الاقترادية والتجارية وعمػـ ، مخبخ اقتراديات الصاقات الستججدة ودورىا في تحقيق التشسية السدتجامة، كمية الالسدتجامة
 .14، ص2020، 01، العجد 03التدييخ، جامعة الػادؼ، الجدائخ، السجمج 

*VAN : La Valeur Actuelle Nette. 
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الفخؽ بيغ مجسػع بيغ الؿيسة الحالية وتكمفة الإستثسار، أؼ ىي الفخؽ  VAN 9الكيسة الحالية الرافية  -ب
التجفقات الشقجية الستػلجة عغ الإستثسار والسحيشة إلى زمغ بجاية الشذاط مع رأس الساؿ السدتثسخ في السذخوع، 

 : وتحدب مغ خلبؿ العلبقة التالية
VAN = VAR - VAD 

VAN = ∑   (   )    
       

Ct  : التجفق الشقجؼ لمدشةt.  

 .انتحٍٍٍيعايم :        1)

t :  يعذل انتحٍٍٍ : وهى يعذل انًشدودٌح الأدَى انًطهىب تحقٍقه يٍ الإستثًاس، وانزي ًٌقم عادج تكهفح سأس

 انًال

n : انعًش الإفتشاضً نلإستثًاس. 

I₀  :تكهفح الإستثًاس. 

وتمقت خلبؿ  Iاؼية نجج أف السؤسدة أنفقت ما ؾيستو رفجلالة مؤشخ الؿيسة الخياضية لمؿيسة الحالية ال
 السفتخض للئستثسار مجسػع التجفقات الشقجية الدشػية السحيشة، وعميو يسكغ الخخوج بالحالات التالية :العسخ 

  الكيسة الحالية الرافية مؾجبةVAN>0 : ؼ الإستثسار السذخوع فإف  مػجبةالؿيسة الحالية الراؼية 
 ؛مقبػؿ مغ مشطػر الججوػ السالية

  الكيسة الحالية الرافية معجومVAN=0 9 ؼ الإستثسار السذخوع يتحقق لا ربح ولا خدارة، ومغ ثع فلغ 
 غيخ مقبػؿ؛

  الكيسة الحالية الرافية سالبةVAN<0 9 فالسذخوع الإستثسارؼ غيخ الؿيسة الحالية الراؼية سالبة
 . 1مقبػؿ

أنو ندبة يختبط مؤشخ الخبحية ارتباشا مباشخا بسفيػـ الؿيسة الحالية الراؼية، كسا يعخؼ  :IPهؤشر الربحيت  -2
مجسػع التجفقات الشقجية الراؼية السحيشة إلى تكمفة الإستثسار، ويسكغ الحرػؿ عميو مغ خلبؿ العلبقة الحالية 

 لمعػائج السحيشة ورأس الساؿ السدتثسخ.

IP = ∑
   (    )       

 

 
    

 يتخجع مؤشخ الخبحية بديػلة إستشادا إلى الؿيسة الحالية الراؼية، فيشاؾ ثلبث حالات مسكشة يكػف فييع : 

                                                           
دار وائل لمشذخ والتػزيع، عساف، الأردف، الصبعة الأولى،  ،التدييخ السالي9 الإدارة الساليةإلياس بغ ساسي، يػسف قخيذي، 1

 .318-317ص-، ص2006
*IP : Indice de Rentabilité. 
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 أكبخ مؽ الؾاحج  :IP > 0 ، فيػ  ذو مخدودية الإستثسارؼ  مػجبة، فالسذخوع مؤشخ الخبحيةىحا يعشي أف
 ؛مقبػؿ

 1:  يداوي الؾاحج = IP ،فانًششوع الإقتصادي يشفىض ئقتصادٌا؛ يُعذيح؛ يإشش انشتحٍح 
  9 أقل مؽ الؾاحجIP < 0، ويشفىض يُعذو انًشدودٌحالإستثًاسي سانثح، فانًششوع  يإشش انشتحٍح. 

الحفاظ بالسذاريع التي تدجل مؤشخ ربحية أكبخ مغ الػاحج، وإذا تعمق الأمخ باختيار بيغ  يتعإذف 
 مذخوعيغ أو مجسػعة مغ السذاريع، يجب إختيار السذخوع السدجل لأكبخ مؤشخ.

الجاخمي ىػ ندبة التحييغ الحؼ يداوؼ مجسػع الؿيع الحالية لعػائج  العائجمعجؿ TRI 9الجاخمي  العائجمعجل  -3
 .الإستغلبؿ لمسذخوع ورأس الساؿ السدتثسخ، إذف ىي ندبة التحييغ التي تجعل الؿيسة الحالية الراؼية مشعجمة

 TRI = ∑   (   )    
         

    السختارة مغ شخؼ السؤسدة إضافة إلى ذلظ، نجج أف الؿيسة الحالية الراؼية تتشاسب مع ندبة التحييغ

VAN = f(i) ،                عشجما تكػف ؾيسة مجسػع العػائج مػجبة، ىحه الجالة تكػف متراعجة، متشاقرة، وعشجما تكػف
VAN = ∑  .i = C(t) نياية لا ما إلى تؤوؿ i عشجما 0= ،  

إذا كانت الؿيسة الراؼية غيخ معجومة باستعساؿ ندبة تحييغ مختارة، يجب تحجيج معجؿ عائج داخمي عغ 
في إختبار معجليغ يسكشاف مغ إيجاد ؾيستيغ حاليتيغ صافيتيغ شخيق الإستكساؿ، حيث تتسثل ىحه الصخيقة 

 .1الإستكساؿ )الأولى مػجبة والثانية سالبة( حتى يدسح مغ تحجيج معجؿ عائج داخمي بػاسصة

 والسخاطخة  التأكج عجم معاييخ تقييؼ السذخوعات الشاشئة في عل عخوف9  الثالثالسظمب 

في ضل ضخوؼ عجـ التأكج والسخاشخة، تحتاج السذخوعات الشاشئة إلى تقييسات خاصة تأخح في الاعتبار 
، ومغ أىع السعاييخ التي يمجأ إلييا السديخ في حالة التغيخات السحتسمة والتقمبات في البيئة الاقترادية والدػؾية

 عجـ تػفخ الاحتسالات الخاصة بالطاىخة التي يجرسيا تتسثل في الآتي : 

 أولا 9 معاييخ تقييؼ السذخوعات الشاشئة في عل عخوف عجم التأكج 

والأساليب التي معاييخ تقييع السذخوعات الشاشئة في ضل ضخوؼ عجـ التأكج ىي مجسػعة مغ الأدوات 
تداعج السدتثسخيغ والسجيخيغ عمى اتخاذ قخارات مدتشيخة عشج تقييع السذخوعات التي تػاجو حالة مغ الغسػض 

تعكذ ىحه السعاييخ التغيخات السحتسمة في البيئة الاقترادية والدػؾية وتأخح في الاعتبار تقمبات ، و والسخاشخ

                                                           
 -156ص-، صبعةشجوف ، ب2013دار ىػمو لمصباعة والشذخ والتػزيع، الجدائخ،  ،التدييخ السالي لمسؤسدةخسيدي شيحة، 1

158. 
*TRI : Taux de Rentabilité Interne. 
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اليجؼ مغ استخجاـ ىحه السعاييخ ىػ تقميل السخاشخ  ،لسذخوععمى نتائج ا العػامل الخارجية التي قج تؤثخ
 ، فأىع ىحه السعاييخ ما يمي :وتعطيع الفخص لتحقيق العػائج السخجػة

عشجما يكػف ىجؼ السؤسدة ىػ تعطيع الخبح ندتعسل  Wald إذا استعسمشا معيار :Wald معيار -0
Maximin   ،أؼ اختيار أحدغ ؾيسة لأسػء الشتائج التي يسكغ أف تقجميا مختمف القخارات وفقا حالات الصبيعة

أي َأخز أقم  Minimaxعُذيا ٌكىٌ هذف انًإسسح هى تذٍَح انتكانٍف فُستعًم  Waldأما إذا استعسمشا معيار 

 يا ًٌكٍ لأقصى يا تأتً ته انطثٍعح.

أحسٍ انُتائج V*max وaj  انُتائج تاستعًال انقشاس أسىأأي  V*minنُفتشض أٌ :  Hurwiczمعيار  -1

 .  aتاستعًال انقشاس 

 وٌعثش عُه سٌاضٍا كًا ٌهً : > α < 1  0 : حٍث يإشش انتشاؤو، (α-1)و  انتفاؤلهً يإشش  αونُفتشض 

= αV *max + (1 – α) V *min      V ( aj ) 

V(aj) أحدغ بجيل : 

 .αوالسذكل السصخوح ىػ كيؽية تحجيج السؤشخ 

ىحا السعيار بسبجأ الفخصة الزائعة التي تداوؼ الفخؽ بيغ الخبح السحقق وأعطع يأخح  Savage 9 معيار -2
 ربح مسكغ تحؿيقو مع نفذ حالة الصبيعة، ويتع حداب الفخصة الزائعة أو الشجـ كسا يمي : 

regret(ei,aj) = |V*(ei) – V(ei , aj)| 

 V*(ei): أعطع ربح مسكغ تحؿيقو؛

V(ej,aj) الشتائج السسكشة :V*(ei) = MAX.V(ei, aj) 

 Min(aj) max(ei) regret (ej,aj)    أما اختيار البجيل الأمثل يكػف بالريغة :

وفقا ليحا السعيار يتع اختيار البجيل الأمثل عمى أساس الؿيسة الػسيصة السثمى لمشتائج  :La place معيار -4
  يمي:السسكشة ويعبخ عشو رياضيا كسا 

  .∑  (     ) 
     V(aj) = opt 

 

 
 

 M : .عجد حالات الصبيعة 

V(aj) .البجيل الأمثل : 
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V(ej,aj) 1: الشتائج السسكشة 

  السخاطخةمعاييخ تقييؼ السذخوعات الشاشئة في عل عخوف  ثانيا 9

معاييخ تقييع السذخوعات الشاشئة في ضل ضخوؼ السخاشخة ىي مجسػعة مغ الأدوات التي تيجؼ إلى 
تداعج ىحه السعاييخ السدتثسخيغ ، كسا تحميل وتقييع أداء السذخوعات في بيئات تتدع بعجـ الاستقخار والغسػض

اتخاذ قخارات مدتشيخة مغ خلبؿ تقجيخ العػائج السحتسمة والسخاشخ السختبصة بالسذخوعات، مسا والسجيخيغ عمى 
 ، فأىع ىحه السعاييخ ما يمي :يسكّشيع مغ إدارة السخاشخ بذكل أكثخ فعالية وتعطيع فخص الشجاح

تتسيد ضخوؼ اتخاذ القخار التي تدتجعي استخجاـ ىحا الكيسة الحالية 9 معيار الامل الخياضي لرافي  -0
 السعيار بسا يمي : 

 وجػد أكثخ مغ بجيل لمػصػؿ إلى اليجؼ السصمػب الستسثل في حالات الصبيعة السدتيجفة؛ 
  إف حالات الصبيعة السدتيجفة تحجث بشدبة احتساليةPi مختمفة كانت أو متداوية؛ 
 الدابقة يداوؼ الػاحج  الرحيح ويسكغ كتابة الريغة  إف مجسػع احتسالات حجوث حالات الصبيعة

 9 التالية
∑                         

    
 : يسكغ تحجيج البجيل الأفزل بسػجب ىحا السعيار انصلبقا مغ الريغة التالية 

EMVi = ∑        
    

 حيث : 

Xij  رقع: ؾيع الستغيخ العذػائي لحالة الصبيعة (j) إزاء البجيل (i)؛ 

Pj  ؾيع احتساؿ حجوث حالة الصبيعة السدتيجفة رقع :(j). 

                                                      وبتعػيس ؾيسة صافي الؿيسة الحالية نجج :

E(VAN) = ∑  (   )     
  

 

 حيث :

E(VAN) الخياضي لرافي الؿيسة الحالية؛ والأمل : التػقع 

                                                           
، ديػاف السصبػعات الجامعية، بغ عكشػف، الجدائخ، بجوف تقييؼ واختيار السذاريع الاستثساريةحديغ بمعجػز، الجػدؼ صاشػرؼ، 1

 .125-123ص -، ص2013شبعة، 
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E(CFn) .التػقع الخياضي لرافي التجفقات : 

فقاعجة القخار في حالة استخجاـ الأمل الخياضي كقاعجة التقييع، في ىحه الحالة لا يخخج القخار الستخح عغ ثلبث 
 حالات ىي :

  إذا كافE(VAN) أكبخ مغ الرفخ يقبل السذخوع؛ 
  إذا كافE(VAN) أقل مغ الرفخ يخفس السذخوع؛ 
  للؤمل الخياضي أكثخ مغ بجيل يتع قبػؿ السذخوع الحؼ يحقق أكبخ ؾيسة متػقعةإذا كاف السدتثسخ أماـ 

 لرافي الؿيسة الحالية.

احج مقاييذ التذتت حيث يدتخجـ إلى جانب الانحخاؼ السعيارؼ لؿياس  يعتبخ التبايغمعيار التبايؽ 9  -1
يغ عغ درجة السخاشخة التي يحسميا درجة تذتت عػائج السذخوع عغ الؿيسة الستػقعة ليا، كسا أنو يعمع السديخ 

 ، ويحدب تبايغ التػزيع انصلبقا مغ العلبقة التالية :الاستثسار في مذخوع ججيج

V(VAN) = ∑ (   )  ( (   ))   
 : ومغ الػاضح استشتاج ؾيسة الانحخاؼ السعيارؼ كالاتي

(VAN) = √ (   )δ  

 حٍث أٌ : 

V(VAN) :  الحالية لمتجفقات الشقجية.تبايغ الؿيسة الراؼية 

δ(VAN) : .الإنحخاؼ السعيارؼ لرافي الؿيسة الحالية لمتجفقات الشقجية 

 بالشدبة لسعيار التبايغ والإنحخاؼ السعيارؼ، في الػاقع العسمي يػجج لجيشا ثلبث حالات: قاعجة القخار 
 وذلظ بحدب شخرية متخح القخار نحكخىا كالآتي :

  الحؼ يحقق أكبخ عائج حتى وإف كاف بسعجؿ إذا كاف متخح القخار متفائل : سيختار السذخوع
 ؛مختفعمخاشخة 

  عائجا بسعجؿ مخاشخة مشخفس؛أقل إذا كاف متخح القخار متذائع : سيختار السذخوع الحؼ يحقق 
 فق ليحا إذا متخح وسصي : سيكػف اختياره لمسذخوع ذو معجؿ السخاشخة السعقػؿ والعائج السػا

 السعجؿ.
  استخجامV(VAN) ،δ(VAN   بفخض وجػد مذخوعيغ :X  وY  نػد السفاضمة بيشيسا، تػجج ثلبثة

 حالات وىي كالآتي : 
  في حالة تداوؼ التػقع الخياضي لرافي الؿيسة الحالية لمسذخوعيغX  وY  مع إختلبؼ ؾيستي

 التبايغ أو الإنحخاؼ السعيارؼ، حيث :
 E(VAN)x = E(VAN)y 
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δ(VAN)x = δ(VAN)y  

 يتع قبػؿ السذخوع الحؼ تكػف ؾيستو متسخكدة حػؿ الؿيسة الستػسصة لرافي الؿيسة الحالية.  -        

  في حالة الإختلبؼ التاـ لؿيع التبايغ، الإنحخاؼ السعيارؼ والأمل الخياضي لمسذخوعيغX و   
Y: حيث 

E(VAN)x > E(VAN)y 

δ(VAN)x < δ(VAN)y 

 َظشا نتحقٍقه أكثش عائذ تأقم خطش. Xتى قثىل انًششوع  -        

  : في ىحه الحالة إذا كاف الإختيار عمى فً حانح الإختٍاس عهى أساس انًشدودٌح وانخطش، حٍث
، أما إذا كاف القخار الستخح يعتسج عمى تجشب Yالسذخوع أساس السخدودية فالقخار في صالح 

 ويحدب معامل الإختلبؼ مغ خلبؿ السعادلة التالية :، Xالخاشخة فالإختيار يقع عمى السذخوع 

  .1تعبخ عغ ىحا السعاملعمى الستػسط الحدابي حيث أف قدسة الإنحخاؼ السعيارؼ           
 

COV = 
 (   )

 (   )
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
ة مجمة العمؾم الاقتراديعسامخة ياسسيشة، زرفاوؼ عبج الكخيع، اتخاذ القخارات الاستثسارية في ضل ضخوؼ السخاشخة وعجـ التأكج، 1

، 01، العجد 11، كمية العمػـ الاقترادية والتجارية وعمػـ التدييخ، جامعة السديمة، الجدائخ، السجمج واتدييخ والعمؾم التجارية
 .82-80ص-، ص2018
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9 خلاصة الفرل  

يتشاوؿ ىحا الفرل الجراسة الشطخية لجور دراسة الججوػ في تقييع السذخوعات الشاشئة وتسػيميا، حيث 
ة دراسة الججوػ وأىسيتيا في تقجيع ترػر شامل عغ السذخوع قبل تصخقشا في السبحث الأوؿ إلى تعخيف ماـي

وشخؽ تسػيميا مغ  سخعة الشسػ، كسا استعخضشا مفيػـ السؤسدات الشاشئة، التي تتسيد بخوح الابتكار ،بجء التشفيح
تع ترشيف دراسة الججوػ إلى عجة أنػاع تذسل الجراسات القانػنية، البيئية،  ، كساتسػيلالخلبؿ مرادر 

 .والساليةالإجتساعية التدػيؿية، الفشية، 

في السبحث الثاني، تع تشاوؿ مخاحل دراسة الججوػ بذكل مفرل، حيث تبجأ بالجراسة القانػنية لمتأكج مغ 
الجراسة ، فالجراسة البيئية لتقييع الأثخ البيئي السحتسل لمسذخوعتػافق السذخوع مع القػانيغ والمػائح السحمية، تمييا 

الجراسة ، و التدػيؿية تيتع بتحميل الدػؽ والسشافديغ، بيشسا تخكد الجراسة الفشية عمى الجػانب التقشية والتذغيمية
الجراسة  ، وأخيخاميالاجتساعية تدعى لتحجيج التأثيخات الاجتساعية الإيجابية والدمبية لمسذخوع عمى السجتسع السح

وتقجيخ التكاليف والإيخادات السدتقبمية، مع التخكيد  التسػيل الجاخمية والخارجيةتُعشى بتحجيج مرادر التي السالية 
 .عمى أىسية التخصيط السالي الجيج لزساف استجامة السذخوع

أكج وعجـ التأكج أما في السبحث الثالث، فقج تع تدميط الزػء عمى معاييخ التقييع في ضل ضخوؼ الت
والسخاشخة، حيث تتزسغ ىحه السعاييخ تحميل السخاشخ السحتسمة ووضع خصط لمتعامل معيا، بالإضافة إلى 

تيجؼ ىحه السعاييخ إلى مداعجة رواد الأعساؿ  ، كساتقييع الأداء الستػقع لمسذخوع في سيشاريػىات مختمفة
أو التخمي عشو، بشاءً عمى تحميل شامل ودقيق لجسيع  والسدتثسخيغ في اتخاذ قخار مجروس بذأف تشفيح السذخوع

 .جػانب السذخوع

ىحا الفرل يقجـ رؤية متكاممة وشاممة حػؿ كيؽية استخجاـ دراسة الججوػ كأداة أساسية لتقييع وتسػيل 
 .السذخوعات الشاشئة، مسا يعدز فخص نجاحيا واستجامتيا في بيئة الأعساؿ التشافدية

                   
  

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 الفرل الثاني 9

 دراسة الججوى لسذخوع سيل حفمي

 
 السبحث الأول 9 تعخيف مذخوع سيل حفمي والجراسة القانؾنية والبيئية لو

الأوؿ : ماـية السذخوع الشاشئ )تقجيع السذخوع(؛السصمب   

 السصمب الثاني : دراسة الججوػ القانػنية؛

 السصمب الثالث : دراسة الججوػ البيئية

  السبحث الثاني 9 دراسة الججوى التدؾيكية، الفشية والاجتساعية لمسذخوع

 السصمب الأوؿ : دراسة الججوػ التدػيؿية؛

دراسة الججوػ الفشية؛ السصمب الثاني :  

 السصمب الثالث : دراسة الججوػ الإجتساعية

 السبحث الثالث 9 الجراسة السالية وعسمية تقييؼ السذخوع الشاشئ

 السصمب الأوؿ : دراسة الججوػ السالية؛

 السصمب الثاني : عسمية تقييع السذخوع؛

 السصمب الثالث : دراسة نتائج السذخوع الشاشئ
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9 تسييج  

تذيج الجدائخ تصػرا ممحػضا في مجاؿ تشطيع الحفلبت، السشاسبات والتطاىخات العمسية، حيث أصبحت 
، حيث تعكذ ىحه الفعاليات تشػع الثقافة الجدائخية ىحه الأنذصة جدءا لا يتجدأ مغ الثقافة الإجتساعية والإقترادية

وتعدز الخوابط الاجتساعية، كسا تداىع في التشسية الإقترادية مغ خلبؿ دعع الرشاعات السختبصة بيحه الأنذصة 
 .مثل الجامعات، الدياحة، الفشادؽ..وغيخىا

عمق الأمخ في إيجاد متصمبات كسا تػاجو الحفلبت والسشاسبات في الجدائخ صعػبات في تشطيسيا ؼيسا يت  
الحفل والأماكغ الخاصة بيا، إذ تعتبخ واحجة مغ السذكلبت الذائعة في تشطيع السشاسبات، وعمى ىحا الأساس تع 
التفكيخ في مذخوع سيل حفمي الحؼ يػفخ سيػلة ايجاد خجمات الحفل والصمب عمييا بكل سيػلة، كسا يسكغ 

ت والسشاسبات تػفخىا مؤسدة سيل حفمي فسذخوع سيل حفمي ىػ الحرػؿ عمى أماكغ خاصة لتشطيع الحفلب
 .مذخوع خجماتي، ييجؼ الى حل مذاكل تشطيع الحفلبت والسشاسبات

ومغ ىحا السجخل نحاوؿ في ىحا الفرل التعخيف بسذخوع سيل حفمي وتصبيق مخاحل دراسة الججوػ 
مغ خلبؿ إلقاء الزػء عمى السفاـيع الأساسية  الخاصة بو لبشاء عسمية التقييع وإتخاذ قخار السذخوع الإستثسارؼ 

 :  والإشار العاـ لتمظ الجراسات، حيث يتع تشاوؿ السباحث التالية

 السبحث الأول 9 الجراسة التظبيكية لسذخوع سيل حفمي؛ 
 السبحث الثاني 9 مخاحل دراسة الججوى لمسذخوع الشاشئ؛  
 .السبحث الثالث 9 الجراسة السالية وعسمية تقييؼ السذخوع الشاشئ
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الشاشئ، نطخا لحساية الفكخة عمسا أنيا لع يتع  لقج تع ححؼ ىحا الفرل الحؼ يتزسغ معمػمات السذخوع
ػؼ عمى ميدات ـ سخقة السعمػمات الخاصة التي تحت، ولعجStart-up.dz تدجيميا بعج في السػقع الػزارؼ 

 سذخوع.ال تشافدية ونقاط قػة وضعف
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 9الفرل  خلاصة

التصبيؿية والسالية لسذخوع "سيل حفمي"، حيث تع تقجيع السذخوع في السبحث  يتشاوؿ ىحا الفرل الجراسة
الأوؿ بالتصخؽ إلى تعخيفو، أىجافو وجػانبو السبتكخة التي تيجؼ إلى تدييل تشطيع الحفلبت والسشاسبات عبخ 

قانػنية تصبيق إلكتخوني متكامل، إضافة إلى إنذاء مؤسدة مكسمة لو، حيث تزسشت ىحه الجراسة الجػانب ال
لمتأكج مغ تػافق السذخوع مع المػائح والقػانيغ السحمية، والجراسة البيئية لتقييع التأثيخ الستبادؿ بيغ السذخوع 

 .والبيئة، ومجػ استجامتو

في السبحث الثاني، تشاولشا دراسة الججوػ التدػيؿية لمسذخوع، حيث تع تحميل الدػؽ السدتيجؼ والسشافدة، 
التدػيؿية لجحب العسلبء، كسا تصخقشا إلى الجراسة الفشية التي شسمت ترسيع وتصػيخ  وتحجيج الاستخاتيجيات

التصبيق والخجمات السقجمة، وأىسية تػفيخ تجخبة مدتخجـ متسيدة، أما الجراسة الاجتساعية فخكدنا فييا عمى 
مغ السأكػلات عمى  التأثيخات الإيجابية لمسذخوع عمى السجتسع السحمي، مثل خمق فخص العسل وتػزيع الفائس

 .السحتاجيغ

في السبحث الثالث، تع تحميل الججوػ السالية لسذخوع سيل حفمي، بسا في ذلظ تقجيخ التكاليف والإيخادات 
السدتقبمية عمى مجػ ست سشػات تذغيمية، كسا شسمت ىحه الجراسة تحجيج التكاليف الأولية الخأسسالية والتذغيمية 

خادات مغ خلبؿ تحميل الدػؽ والعسلبء السحتسميغ، حيث تع تقييع السذخوع الدشػية، إضافة إلى تػقع الإي
باستخجاـ معاييخ التقييع السالي مثل فتخة الاستخداد، معجؿ العائج السحاسبي، الؿيسة الحالية الراؼية ومؤشخ 

 .الخبحية لتحجيج الججوػ الاقترادية لمسذخوع

إختتسشا دراستشا بالتصخؽ إلى مجسػعة مغ الشتائج التي تؤكج صلبحية ججوػ مذخوع سيل حفمي مغ 
الشاحية الاقترادية، وتجعع قخار الاستثسار والتشفيح في ضل الطخوؼ الاقترادية السقبػلة، بحيث تػفخ ىحه 

لثقة في اتخاذ القخار مسا يعدز االجراسة الذاممة رؤية واضحة ومتكاممة حػؿ إمكانية نجاح السذخوع واستجامتو، 
.ؼ الاستثسار 
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ي الأخيخ تػضح لشا أف السذخوعات الشاشئة الاستثسارية ىي أداة مغ الأدوات الفعالة في تعبئة وتػجيو ف
ورفع عجمة التشسية الاقترادية، فسغ خلبؿ عشاصخ الإنتاج اللبزمة والكاؼية للبنتقاؿ مغ حالة الخكػد إلى التصػر 

دراستشا لمسػضػع تعتبخ السذخوعات الشاشئة عشرخا حيػيا في دعع وتشسية الاقتراد ودورا أساسيا في تعديد 
الاقتراد الػششي مغ خلبؿ خمق فخص العسل، تحفيد الابتكار، تشػيع الاقتراد وجحب الاستثسارات، لحا مغ 

سذخوعات مغ خلبؿ سياسات حكػمية داعسة وتػفيخ بيئة أعساؿ ملبئسة وتقجيع الزخورؼ دعع وتذجيع ىحه ال
 .الجعع السالي والتقشي لزساف نسػىا واستجامتيا

نطخا لمػضع الحؼ تعيذو الجدائخ مغ تحػلات اقترادية نتيجة محاولة انزساـ الجدائخ لمسشطسة العالسية 
الحؼ يشز عمى دعع  75-12الػششي مغ خلبؿ إصجار قخار  لمتجارة، فتدعى الجدائخ إلى تصػيخ الإقتراد

الذباب الجامعييغ وتحفيد روح السبادرة والابتكار لجييع عبخ تػفيخ بيئة مػاتية لإنذاء وتصػيخ السذخوعات 
الشاشئة، كسا يعكذ ىحا القخار التداـ الجولة بتعديد ريادة الأعساؿ بيغ الصلبب والخخيجيغ الجامعييغ، حيث يػفخ 

سػعة مغ الحػافد السالية والإدارية، بالإضافة إلى التجريب والتػجيو اللبزميغ لتحػيل الأفكار السبتكخة إلى مج
 .مذاريع ناجحة

فقج تبيغ لشا أف مغ أىع العشاصخ الخئيدية لشجاح السذخوعات الشاشئة ىي دراسات الججوػ الاقترادية، 
نجاح السذخوعات الشاشئة واستجامتيا، فتتجمى أىسيتيا  حيث وضحت لشا أف دراسة الججوػ تمعب دورا حيػيا في

في قجرتيا عمى تقييع شامل ومتكامل لكل جػانب السذخوع، مسا يداىع في تحجيج مجػ قابميتو لمتشفيح وفخص 
نجاحو في الدػؽ السدتيجؼ، كسا تعج دراسة الججوػ أداة لا غشى عشيا في عسمية تقييع وتسػيل السذخوعات 

بخز أىسيتيا في تقجيع صػرة واضحة وشاممة عغ السذخوع مغ جسيع جػانبو واتخاذ قخارات الشاشئة، حيث ت
مدتشيخة وفعالة، لحا يجب عمى رواد الأعساؿ والسدتثسخيغ عمى حج سػاء إدراؾ أىسية دراسة الججوػ والاستثسار 

ق والتحميل الذامل، في إعجادىا بذكل صحيح لتحقيق الشجاح السشذػد مغ خلبؿ التخكيد عمى التخصيط الجقي
 .ؼيسكغ لمسذخوعات الشاشئة أف تشسػ وتددىخ في بيئة عسل ديشاميكية وتشافدية

يعج مذخوع سيل حفمي نسػذجا متسيدا لمسؤسدات الشاشئة في الجدائخ، حيث ييجؼ إلى تشطيع مختمف 
حقق السذخوع مجسػعة الحفلبت والفعاليات بكل سيػلة بتجخبة سمدة ومبتكخة عبخ تصبيق إلكتخوني شامل، كسا ي

مغ الأىجاؼ الاقترادية والاجتساعية البارزة التي تعدز مغ ؾيستو وتأثيخه في الدػؽ والسجتسع، حيث تبيغ لشا أف 
مذخوع سيل حفمي ذو ججوػ جيجة فيػ مقبػؿ مغ جسيع الشػاحي القانػنية، البيئية، الفشية، الاجتساعية والسالية 

ربحية أكبخ، كسا يسكغ القػؿ بأف مذخوع سيل حفمي ليذ مجخد مذخوع مسا يجعمو مغ السذاريع ذات معجؿ 
تجارؼ، بل ىػ مبادرة تداىع في التشسية الاقترادية والاجتساعية السدتجامة في الجدائخ، مسا يجعمو نسػذجًا 

 يحتحػ بو لمسؤسدات الشاشئة.

 :  إختبار صحة الفخضيات -0 
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  بالشدبة لمفخضية الأولى التي مفادىا : تداىع دراسة الججوػ بذكل كبيخ في تحديغ فخص نجاح
السذخوعات الشاشئة مغ خلبؿ تػفيخ وتحميل شامل لمججوػ القانػنية، البيئية، التدػيؿية، الفشية، 

ىحه الفخضية  الإجتساعية والسالية، مسا يعدز قجرتيا عمى تقييع وجحب التسػيل وضساف استجامتيا؛ تعتبخ
صحيحة إذا أثبتت الجراسة التصبيؿية ذلظ مغ خلبؿ التحميلبت والسعاييخ السحجدة، فيحه الشتائج تؤكج 
أىسية دراسة الججوػ كأداة أساسية في تقييع وتسػيل السذخوعات الشاشئة، فحدب الججوػ القانػنية تطيخ 

السذخوعات ومجػ تأثيخىا عمى سيخ العسل، أىسيتيا في تقييع عجد السذاكل القانػنية التي واجيتيا ىحه 
والججوػ البيئية يسكغ مغ خلبليا ؾياس التأثيخ الستبادؿ بيغ السذاريع والبيئة ومجػ قبػؿ السجتسع 
السحمي ليا، فالججوػ التدػيؿية يكسغ دورىا في تحميل الحرة الدػؾية، رضا العسلبء واستخاتيجيات 

عسل عمى تقييع كفاءة التذغيل وجػدة السشتج أو الخجمة، وكحلظ التدػيق الشاجحة، أما الججوػ الفشية ت
الججوػ الإجتساعية تداىع في مجسػعة مغ الفػائج التي تعدز مغ التشسية السدتجامة وتحديغ جػدة 
الحياة في السجتسع، وأخيخا تكتسل دراسة الججوػ لمسذخوعات الشاشئة بالججوػ السالية التي تعتبخ أىع 

راسات الججوػ التي تعسل عمى تحديغ فخص نجاح السذخوعات الشاشئة مغ خلبؿ مخحمة مغ مخاحل د
تحميل الاستجامة السالية والخبحية عمى السجػ الصػيل، مسا يعدز قجرتيا عمى تقييع وجحب التسػيل 

 وضساف استجامتيا؛
 تقلبلية السالية بالشدبة لمفخضية الثانية التي مفادىا : يمعب مذخوع سيل حفمي دورا ىاما في تحقيق الإس

والشسػ الإقترادؼ، تعتبخ ىحه الفخضية صحيحة، لأف الشتائج التي تػصشا إلييا مغ مذخوع سيل حفمي 
إيجابية، بحيث أضيخت لشا الجراسات والتػقعات السدتقبمية أف معجلات الشسػ إيجابية في الإيخادات 

ة جيجة وججوػ استثسارية مستازة، مسا والأرباح الدشػية وتػسع قاعجة العسلبء، أؼ أف السذخوع ذو ربحي
نتج لشا أف الؿيسة الحالية الراؼية مػجبة، وىحا دليل عمى أف السذخوع ذو مخدودية مالية، أما مؤشخ 

دج، فديشتج  2.63مسا يعشي أف كل ديشار مدتثسخ في ىحا السذخوع سيجر عميو  2.63الخبحية كاف 
يخادات الدشػية لسذخوع سيل حفمي نلبحع أنيا في دج، فحدب ججوؿ الإ 1.63عشو ربحا وحجويا قجره 

 .لسذخوع يجعع الاستقلبلية الساليةتدايج مدتسخ ويغصي كامل تكاليفو التذغيمية الدشػية، مسا يذيخ أف ا

 : : مغ خلبؿ ىحه الجراسة وصمشا إلى الشتائج التالية نتائج الجراسة -1

 السذخوعات الشاشئة ىي الخكيدة الأساسية والعجمة السحخكة للببتكار والتشسية الاقترادية؛  
  تعتبخ دراسة الججوػ الخكيدة الأولى نحػ نجاح السذخوعات الشاشئة، بحيث تشقدع إلى ثلبث مخاحل

السذخوعات أساسية السخحمة التذخيرية، السبجئية والتفريمية، كسا تعج أداة أساسية في تقييع وتسػيل 
 الشاشئة؛

  تبشى دراسة الججوػ عمى عجة ترشيفات وىي الترشيف الػضيفي، الشفعي والتحميمي؛ كسا تسخ بجراسة
 عجة جػانب لمسذخوعات الشاشئة كالجػانب القانػنية، البيئية، الفشية، التدػيؿية، الاجتساعية والسالية؛

  دراسة الججوػ الاقترادية والسالية؛اتخاذ القخار الاستثسارؼ الدميع عمى مجػ دقة ومػضػعية 
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  تعج عسمية اتخاذ القخار الاستثسارؼ مغ أصعب القخارات التي تػاجييا إدارة السذخوعات الشاشئة لرعػبة
 تقييسيا ودراسة مخاشخىا؛

  ،تختمف دراسة الججوػ الاقترادية مغ مذخوع إلى آخخ، وذلظ يخجع لعجة عػامل مشيا حجسو، شكمو
 كل مذخوع استثسارؼ؛مػقعو وكحلظ ضخوؼ 

 تتشػع وتتعجد اليياكل التسػيمية أماـ متخح القخار مسا يتيح ليا حخية الإحلبؿ بيشيا؛ 
  تختمف السعاييخ السدتخجمة في تقييع السذخوع حدب شبيعة السعمػمات الستػفخة أماـ متخح القخار وحدب

 ة مغ شخؼ السذخوع؛شبيعة وىجؼ السذخوع وحجسو وقجراتو السالية، وشبيعة الدػؽ السدتيجف
  يعتبخ مذخوع سيل حفمي كأحدغ مثاؿ لمسذخوعات الشاشئة في الجدائخ وغشي بالإبتكار والسداىسة في

 التشسية الاقترادية؛
  ييجؼ مذخوع سيل حفمي إلى تحقيق الاستقلبلية السالية وخمق فخص العسل، سػاء بذكل مباشخ أو غيخ

 جلات البصالة؛مباشخ، مسا يجعع الاقتراد السحمي ويخفس مع
  يداىع مذخوع سيل حفمي في التشسية الاجتساعية مغ خلبؿ تػفيخ خجمات مبتكخة لتدييل تشطيع

 الحفلبت والفعاليات، مسا يخفع مغ جػدة الحياة الاجتساعية؛
  تبشى السذخوع مسارسات مدتجامة مثل إعادة تجويخ القارورات والسػاد البلبستيكية، مسا يقمل مغ الأثخ

 دمبي ويعدز الاستجامة؛البيئي ال
  يمتدـ مذخوع سيل حفمي بالستصمبات القانػنية اللبزمة لتأسيذ وتذغيل مؤسدة فخدية، مسا يزسغ عجـ

مػاجية أؼ مذكلبت قانػنية في السدتقبل، بحيث لا يؤثخ السذخوع سمبا عمى البيئة بل يداىع في 
 تجويخ السػاد البلبستيكية.التشسية السدتجامة مغ خلبؿ مسارسات صجيقة لمبيئة وإعادة 

بعج تشاولشا لسػضػع دور دراسة الججوػ في تقييع السذخوعات الشاشئة وتسػيميا، والحؼ تؾصيات واقتخاحات 9  -2
يعتبخ مغ أىع السػاضيع اليامة مغ ناحية الجانب الشطخؼ والتصبيقي عمى سػاء، استخمرشا جسمة مغ التػصيات 

 : نحكخىا كسا يمي

  السالية وريادة الأعساؿ، بتذجيع التعميع السالي وتجريب رواد الأعساؿ عمى إعجاد دراسات تعديد الثقافة
 الججوػ الاقترادية بجقة؛

  تصػيخ الدياسات الحكػمية الجاعسة، بسػاصمة تصػيخ وتحديغ الدياسات الحكػمية التي تجعع
السذخوعات، مثل تقميل الخسػـ  السذخوعات الشاشئة، وباقتخاح زيادة التدييلبت السالية والتذخيعية ليحه

 والزخائب، وتػفيخ مشح ودعع مالي لمسذخوعات الػاعجة؛
  ،تدييل الػصػؿ إلى مرادر التسػيل، وذلظ بتػفيخ مشرات لخبط رواد الأعساؿ بالسدتثسخيغ والسسػليغ

    ةوباقتخاح إنذاء مخاكد تسػيمية مخررة لجعع السذخوعات الشاشئة، وتقجيع خجمات استذارية مجاني
 أو مشخفزة التكمفة لسداعجتيع في إعجاد دراسات الججوػ؛
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  ،تعديد الابتكار والتكشػلػجيا، بتذجيع استخجاميع في السذخوعات الشاشئة لتعديد الكفاءة والفعالية
وباقتخاح تقجيع حػافد لمسذخوعات الشاشئة التي تعتسج عمى التكشػلػجيا الخزخاء والسسارسات السدتجامة، 

 تخؽيزات ضخيبية أو مشح تكشػلػجية؛مثل 
  ،تفعيل دور حاضشات الأعساؿ والسدخعات، بجعسيا والسدخعات لتػفيخ بيئة حاضشة لمسذخوعات الشاشئة

وباقتخاح زيادة التسػيل والجعع ليحه الحاضشات، وإنذاء السديج مشيا في مشاشق مختمفة لجعع رواد 
 الأعساؿ السحمييغ؛

  ،بتعديد التعاوف بيغ الجامعات، مخاكد البحث، والذخكات الخاصة لتصػيخ تذجيع التعاوف والذخاكات
السذخوعات الشاشئة، وباقتخاح إنذاء شبكات أو مشرات تعاوف تجسع بيغ ىحه الجيات لتبادؿ الأفكار 

 والخبخات ودعع السذخوعات السذتخكة؛
  ومتابعة أداء السذخوعات تحديغ إجخاءات التقييع والستابعة،ب وضع معاييخ وإجخاءات واضحة لتقييع

 الشاشئة.

: مغ خلبؿ ىحه الجراسة ومحاولة الإحاشة بجػانب السػضػع الستسثل في دور دراسة الججوػ  أفاق الجراسة -3
في تقييع السذخوعات الشاشئة وتسػييميا، تفتح الباب أماـ عجة آفاؽ وتػجيات تيجؼ إلى تعديد وتصػيخ ىحا 

 : بيغ الآفاؽ السيسة ما يميالجانب السيع في الاقتراد، ومغ 

 واقع التقييع السالي ودراسة الججوػ في الجدائخ؛ 
 تذجيع الابتكار والاستثسار؛ 
 تػسيع نصاؽ التسػيل؛ 
 ؛دور دراسة الججوػ في الخفع مغ الكفاءة الإنتاجية 
 تذجيع الذخاكات والتعاوف؛ 
 ضل ضخوؼ السخاشخة في السذخوعات الشاشئة في الجدائخ مجػ تصبيق معاييخ التقييع في. 

تمظ الآفاؽ تسثل جدءا مغ الجيػد السدتسخة لتعديد دور دراسة الججوػ في دعع السذاريع الشاشئة وتعديد 
 التشسية الاقترادية السدتجامة.
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 أولا 9 السخاجع بالمغة العخبية

I- الكتب : 

، دار الػفاء لجنيا الصباعة دراسة الججوى الفشية والاقترادية وتقييؼ السذخوعاتأحسج عبج الدسيع علبـ،  -0
 ؛2008-2007والشذخ، الإسكشجرية، مرخ، الصبعة الأولى، 

، دار السدتقبل دور دراسات الججوى والتحميل السالي في تخشيج قخارات الإستثسار والإئتسانأحسج غشيع،  -1
 ؛1999لمصباعة والشذخ، بػرسعيج، مرخ، الصبعة الخابعة، 

، الجار الجامعية، الاسكشجرية، مرخ، بجوف شبعة، دراسة ججوى السذخوعات الاستثساريةأميغ أحسج لصفى،  -2
 ؛2006

، دار وائل لمشذخ والتػزيع، عساف، الأردف، التدييخ السالي9 الإدارة الساليةاس بغ ساسي، يػسف قخيذي، إلي -3
 ؛2006الصبعة الأولى، 

، الجار الجامعية لمشذخ الإدارة السالية9 مجخل القخارجساؿ الجيغ محمد السخسي، أحسج عبج الله المحمح،  -4
 ؛2010ى، والتػزيع، الإسكشجرية، مرخ، الصبعة الأول

، ديػاف السصبػعات الجامعية، بغ تقييؼ واختيار السذاريع الاستثساريةحديغ بمعجػز، الجػدؼ صاشػرؼ،  -5
 ؛2013عكشػف، الجدائخ، بجوف شبعة، 

، الػراؽ لمشذخ والتػزيع، الججوى الإقترادية وتقييؼ السذاريعحسيج جاسع الجسيمي، عبج الحميع محمد جبخاف،  -6
 ؛2023جوف شبعة، عساف، الأردف، ب

، دار الكتب السرخية، كمية اليشجسة، جامعة القاىخة، دراسات الججوى الإقتراديةخميل محمد خميل عصية،  -7
 ؛2008مرخ، الصبعة الأولى؛ 

، دار ىػمو لمصباعة والشذخ والتػزيع، الجدائخ، بجوف شبعة، التدييخ السالي لمسؤسدةخسيدي شيحة،  -8
 ؛2013

، السجسػعة العخبية لمتجريب والشذخ، دراسة الججوى الاقترادية وتقييؼ السذخوعاتشػح، زيشب صالح الأ -01
 ؛2016القاىخة، مرخ، الصبعة الأولى، 

، مكتبة الإشعاع لمصباعة والشذخ دراسات الججوى الإقترادية وتقييؼ السذخوعاتسسيخ محمد عبج العديد،  -00
  ؛1997الدادات لمعمػـ الإدارية، الإسكشجرية، مرخ، بجوف شبعة،  والتػزيع، أكادمية

، دار اليازورؼ لمشذخ والتػزيع، جامعة السػصل، العخاؽ، بجوف تقييؼ القخارات الاستثساريةشلبؿ كجاوؼ،  -01
 ؛2007شبعة، 
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بية لمتشسية ، السشطسة العخ دراسات الججوى التقؾيؼ السحاسبي والإقترادي لمسذخوعاتعادؿ شو فايج،  -02
 ؛2011الإدارية، القاىخة، مرخ، بجوف شبعة،

، الأكاديسية العخبية دراسات الججوى الاقترادية لمسذخوعات الاستثساريةعبج العديد الديج مرصفى،  -03
 ؛2012لمعمػـ السالية والسرخؼية، كمية التجارة، جامعة القاىخة، مرخ، بجوف شبعة، 

، دار غيجاء لمشذخ والتػزيع، السسمكة الأردنية في السذاريع الخاصة الإستثسارعسخ صالح نسخ،  -04
 ؛2018الياشسية، عساف، الصبعة الأولى، 

، دار السشاىج لمشذخ والتػزيع، دراسات الججوى الاقترادية وتقييؼ السذخوعاتكاضع جاسع العيداوؼ،  -05
 ؛2005عساف، الأردف، الصبعة الثانية، 

، دار اليازورؼ ، دراسة الججوى الاقترادية وتقييؼ السذخوعاتسعيج سامي الحلبؽ محمد محسػد العجمػني، -06
 ؛2010العمسية لمشذخ والتػزيع، عساف الأردف، بجوف شبعة، 

، دار وائل لمشذخ، الأردف، دراسات الججوى الاقترادية وتقييؼ السذخوعات الرشاعيةمجحت القخيذي،  -07
 ؛2009الصبعة الأولى، 

، الشاشخ ألفا لمػثائق، دراسة ججوى السذخوعات الدياحيةمرصفي يػسف كافي، جلبؿ بجر خزخة،  -08
 ؛2018قدشصيشة، الجدائخ، الصبعة الأولى، 

11- ميداء حبيب سمساف، سسيخ العبادؼ، السذخوعات الرغيخة وأثخىا التشسؾي ، مخكد الكتاب الأكاديسي، 
؛2015عساف، الأردف، الصبعة الأولى،   

10- مػفق عجناف عبج الجبار الحسيخؼ، أساسيات التسؾيل والإستثسار في صشاعة الدياحة، مؤسدة الػراؽ 
؛2010لمشذخ والتػزيع، عساف، الأردف، الصبعة الأولى،   

11- نبيل عبج الدلبـ شاكخ، دراسات الججوى وتقييؼ السذخوعات الججيجة، كمية التجارة، جامعة عيغ شسذ، 
؛1998لثانية،القاىخة، مرخ، الصبعة ا  

 II– الأطخوحات 9

، أشخوحة دور وأىسية دراسات الججوى في تقييؼ وتسؾيل مذخوعات القظاع الخاصتسجغجيغ نػر الجيغ،  -22
 ؛2019-2018مقجمة لشيل شيادة دكتػراه في العمػـ الإقترادية، جامعة محمد خيزخ، بدكخة ، الجدائخ، 

وأىسية دراسة الججوى التدؾيكية في نجاح السذخوعات الإستثسارية في  دور الإستذارةيدسيغ دروازؼ،  -22
 ؛2011-2010، الجدائخ، 03، أشخوحة مقجمة لشيل شيادة دكتػراه في العمػـ التجارية، جامعة الجدائخالجدائخ

III- السجلات  : 
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، إقتراديات شسال إفخيكيامجمة أوسخيخ مشػر، وآخخوف، دراسة الججوػ البيئية لمسذاريع الإستثسارية،  -14
 ؛2009، 07مخبخ العػلسة وإقتراديات شساؿ إفخيؿيا، جامعة حديبة بغ بػعمي بالذمف، الجدائخ، العجد 

مجمة الخسالة العيفمػؼ مخاد، دراسات الججوػ وأثخىا عمى عسمية استثسار الػدائع في البشػؾ الاسلبمية،  -15
الاندانية والاجتساعية، جامعة العخبي التبدي، تبدة، الجدائخ، السجمج ، كمية العمػـ لمجراسات والبحؾث الاندانية

 ؛2024، 04، العجد 08

أوصيف نػر اليجػ وآخخوف، علبقة نطع السعمػمات باتخاذ القخار التدػيقي في الشػادؼ الخياضية  -16
امعة السديمة، الجدائخ، ، معيج عمػـ وتقشيات الشذاشات البجنية والخياضية، جمجمة الإبجاع الخياضيالسحتخفة، 

  ؛2019، 01، العجد 10السجمج 

، مجمة الحكيقةبغ العارية حديغ، معيار صافي الؿيسة الحالية كسؿياس لتقييع السذاريع الاستثسارية،  -17
 ؛2011، 18جامعة أدرار، الجدائخ، العجد

، مخبخ الديادة الجراسات القانؾنيةمجمة بغ عياد جميمة، دور السؤسدات الشاشئة في التشسية الإقترادية،  -18
 ؛2022، 01، العجد 08والعػلسة، جامعة يحيى فارس، السجية الجدائخ، السجمج 

مجمة السشتجى بغ شاعة وليج، وآخخوف، دراسات الججوػ الإقترادية كآلية لشجاح السذاريع الاستثسارية،  -21
رتقاء بالسؤسدات الإقترادية، جامعة زياف عاشػر، ، مخبخ التشسية الإدارية للئلمجراسات والأبحاث الإقترادية

 ؛2019، 02، العجد 03الجمفة، الجدائخ، السجمج 

مجمة البحؾث في أميخة، خػرؼ نبيل، دور دراسة الججوػ السالية في تخشيج قخار التسػيل في البشػؾ،  -20
يخ، جامعة محمد بػضياؼ، السديمة، ، كمية العمػـ الاقترادية والتجارية وعمػـ التديالعمؾم السالية والسحاسبية

 ؛2023، 01، العجد 08الجدائخ، السجمج 

بريخ ىجػ، تحميل الججوػ السالية لمذخكات السجرجة في البػرصة الجدائخية باستخجاـ مؤشخات التجفق  -21
جامعة  ، كمية العمػـ الاقترادية والتجارية وعمػـ التدييخ،مجمة العمؾم الاقترادية وعمؾم التدييخالشقجؼ، 
 ؛2021، 01، العجد 21، الجدائخ،  السجمج 1سصيف

، كمية الحقػؽ والعمػـ السجمة الجدائخية لقانؾن الأعسالبػعكة كاممة، السؤسدات الشاشئة في الجدائخ،  -22
 ؛2022الدياسية، جامعة محمد بػضياؼ السديمة، الجدائخ، السجمج الثالث، العجد الأوؿ، 

مجمة سات الججوػ الاقترادية بيغ الستصمبات الشطخية والإشكالات العمسية، تسجغجيغ نػر الجيغ، درا -23
، 07، جامعة قاصجؼ مخباح، ورقمة، الجدائخ، العجد الباحث، كمية العمؾم الاقترادية والتجارية وعمؾم التدييخ

 ؛2009-2010
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السجمة السغاربية سيج عمي، دور دراسات الججوػ السالية في تخشيج قخارات التسػيل،  عمي، بمحسجؼ -24
، مخبخ السؤسدات الرغيخة والستػسصة بحث وإبجاع، جامعة مرصفى اسصسبػلي، للإقتراد والسشاجسشت

 ؛2018، 01، العجد 05معدكخ، الجدائخ، السجمج 

، جامعة أكمي محشج أولحاج، البػيخة، مجمة معارفشابي، دراسة ججوػ السذاريع الاستثسارية في الجدائخ،  -25
 ؛2017، 22الجدائخ، العجد 

مجمة أراء لمجراسات حسخوش نػر اليجػ، بػتخعة كػثخ، واقع تسػيل السؤسدات الشاشئة في الجدائخ،  -26
ية والتجارية وعمػـ التدييخ بالسخكد الجامعي أفمػ، الجدائخ، السجمج ، معيج العمػـ الإقترادالإقترادية والإدارية

 ؛2022، 02، العجد 04

زبيخ محمد، دراسة الججوػ البيئية لمسذاريع الاستثسارية ودورىا في تحقيق الأمغ البيئي والتشسية السحمية  -27
، 01، العجد 02ة، الجدائخ، السجمج ، جامعة الجيلبلي بػنعامة، خسيذ مميانمجمة الاقتراد والبيئةالسدتجامة، 

 ؛2019

، مجمة السالية والاسؾاقزنانخة ريسة، العيج شخيفة، مرادر التسػيل في السؤسدة والعػامل السؤثخة ؼيو،  -28
، 10كمية العمػـ التجارية والإقترادية وعمػـ التدييخ، جامعة عبج الحسيج إبغ باديذ، مدتغانع، الجدائخ، السجمج

 ؛2023، 02العجد 

زيشب قجوش، مخيع صغيخ، نحػ تصبيق نطخية اتخاذ القخار في تخجسة نرػص الاختراص الرحفي،  -31
، 01، العجد 19أحسج بغ بمة، الجدائخ، السجمج  –، تعميسية التخجسة وتعجد الألدشة، جامعة وىخاف مجمة الستخجؼ

 ؛2019

ات السحاسبية في إتخاذ القخارات سسيحة بػحفز وآخخوف، أىسية الخرائز الحاتية لجػدة السعمػم -30
، 05، جامعة أـ بػاقي، الجدائخ، السجمج مجمة السالية وحؾكسة الذخكاتالإستثسارية في السؤسدات الإقترادية، 

 ؛2021، 02العجد 

خ مجمة البذائسعيج نعيسة، بػششافة أحسج، دراسة وتقييع ججوػ السذاريع الاستثسارية العسػمية القصاعية،  -31
، كمية العمػـ الاقترادية والعمػـ التجارية وعمػـ التدييخ، جامعة شاىخؼ محمد، بذار، الجدائخ، السجمج الاقترادية

 ؛2019، 03، العجد 05

، جامعة العخبي مجمة العمؾم الإجتساعية والإندانيةسميساف بغ الذخيف، السفاضمة بيغ البجائل التسػيمية،  -32
 ؛2018، 16دالتبدي، تبدة، الجدائخ، العج
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عسامخة ياسسيشة، زرفاوؼ عبج الكخيع، اتخاذ القخارات الاستثسارية في ضل ضخوؼ السخاشخة وعجـ التأكج،  -33
، كمية العمػـ الاقترادية والتجارية وعمػـ التدييخ، جامعة مجمة العمؾم الاقترادية والتدييخ والعمؾم التجارية

 ؛2018، 01، العجد 11السديمة، الجدائخ، السجمج 

مجمة عيدي نبػية، بختي نريخة، دور دراسة الججوػ الاقترادية في تقييع السذاريع الاستثسارية،  -34
 ؛2023، 03، العجد 05، السخكد الجامعي مغشية، تمسداف، الجدائخ، السجمج الجراسات القانؾنية والاقترادية

ة بيغ الفقو الإسلبمي والتذخيع الجدائخؼ، عبج الكخيع يحياوؼ، الدعيج دراجي، معاييخ دراسة الججوػ البيئي -35
 ؛2020، 02، العجد 34، قدشصيشة، الجدائخ، السجمج مجمة جامعة الأميخ عبج القادر لمعمؾم الإسلامية

فيج عبج الخحساف أحسج الأحسج، دور دراسات الججوػ والتحميل السالي في تخشيج قخارات الإستثسار  -36
مخبخ الاقتراد الخقسي في الجدائخ، جامعة الجيلبلي بػنعامة، خسيذ مميانة،  ،مجمة الإقتراد الججيجوالتسػيل، 

 ؛2013، 08، العجد 01الجدائخ، السجمج 

السجمة الجدائخية لمعمؾم فتيحة بغ حاج، جيلبلي مغخاوة، دراسة الججوػ البيئية لمسذاريع الاستثسارية،  -37
 ؛2011، 04ة الجدائخ، الجدائخ، العجد ، كمية الحقػؽ، جامعالقانؾنية الإقترادية والدياسية

مجمة اقتراديات الأعسال فتيحة خزار، دور دراسة الججوػ الاقترادية في تقييع السذاريع الاستثسارية،  -38
، 09، كمية العمػـ الاقترادية والتجارية وعمػـ التدييخ، جامعة محمد بػضياؼ، السديمة، الجدائخ، السجمج والتجارة
 ؛2024، 01العجد 

مجمـة محمد البذيخ مخكاف وآخخوف، معاييخ التقييع السالي السذاريع الاستثسارية في ضل ضخوؼ التأكج،  -41
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ا في تقييع وتسػيل السذخوعات الشاشئة، حيث تػفخ تحميلب شاملب لسختمف حيػي ادراسة الججوػ دور تمعب 
الجراسة الشطخية أىسية جػانب السذخوع، بسا في ذلظ القانػنية، البيئية، التدػيؿية، الفشية، والسالية، كسا أوضحت 

في الجراسة التصبيؿية لسذخوع سيل حفمي، تع ، أما الاقتراد الحجيث وكيؽية تسػيميا السؤسدات الشاشئة في
تحميل جػانب متعجدة مغ السذخوع وبياف ججواه الاقترادية والاجتساعية، كسا تع التػصل إلى أف مذخوع سيل 

قادر عمى تحقيق و ا عمى البيئة، بل يداىع في التشسية الاجتساعية حفمي يتستع بأساس قانػني قػؼ ولا يؤثخ سمب
 .خلبؿ تقجيع خجمات مبتكخة ومتشػعةأرباح مدتجامة مغ 

معخفة كيف يتع تقييع ججوػ السذخوع، التعخؼ عمى أىسية دراسات الججوػ كسا ىجفت دراستشا إلى 
مفيػـ السذخوعات الشاشئة والتصخؽ لكل  تحجيجو  لية خاصة والعػامل الستحكسة فيياالاقترادية عامة والسا

إلى نتائج الجراسة التصبيؿية  تػصمتحيث  لسرادر التسػيمية الستاحة أمامياالجػانب الستعمقة بيا، ومعخفة أىع ا
أف السذخوع يدتػفي معاييخ التقييع في ضل ضخوؼ التأكج وعجـ التأكج، مسا يؤكج عمى قبػليتو وججواه 

 .الاقترادية

:  دراسة الججوػ، السذخوعات الشاشئة،  معاييخ التقييع، التسػيل، إتخاذ القخار، السشاسبات  السفتاحيةالكمسات 
    والفعاليات.

Summary : 

It was concluded that a feasibility study plays a vital role in evaluating and 

financing startup projects, as it provides a comprehensive analysis of various aspects 

of the project, including legal, environmental, marketing, technical, and financial. 

The theoretical study also highlighted the importance of startups in the modern 

economy and how to finance them. In the applied study of the Sahl Hafali project, 

multiple aspects of the project were analyzed, demonstrating its economic and social 

feasibility. It was also found that the Sahl Hafali project has a strong legal foundation 

and does not negatively impact the environment. Instead, it contributes to social 

development and is capable of achieving sustainable profits by offering innovative 

and diverse services. 

Our study also aimed to understand how project feasibility is evaluated, 

recognize the importance of economic feasibility studies in general and financial 

feasibility in particular, identify the factors controlling them, define the concept of 

startups, address all related aspects, and identify the most available funding sources 

for them. The results of the applied study further concluded that the project meets the 

evaluation criteria under conditions of certainty and uncertainty, confirming its 

acceptability and economic viability. 

Keywords: Feasibility study, startup projects, evaluation criteria, financing, decision-

making, events and occasions. 

 



 السمخص

161 
 

 



 

161 
 



 

161 
 



 

161 
 

 

 

 

 

 


