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المقدمة المقدمة 

مفھوم المشروع الاستثماري مفھوم المشروع الاستثماري 



ما ھو المقصود بالمشروع؟ما ھو المقصود بالمشروع؟

یقصد بلفظ مشروع بأنھ  مجموعة الانشطة المرتبطة و یقصد بلفظ مشروع بأنھ  مجموعة الانشطة المرتبطة و 
و التي تتضمن استخدام العدید و التي تتضمن استخدام العدید ,  ,  المتداخلة في نفس الوقتالمتداخلة في نفس الوقت

من الموارد المتاحة لتحقیق بعض المنافع في المستقبل من الموارد المتاحة لتحقیق بعض المنافع في المستقبل من الموارد المتاحة لتحقیق بعض المنافع في المستقبل من الموارد المتاحة لتحقیق بعض المنافع في المستقبل 
القریبالقریب



ما ھي اھم سمات المشروع ؟ما ھي اھم سمات المشروع ؟

عضھا  و عضھا  و ببیتكون المشروع من مجموعة من الانشطة المرتبطة بیتكون المشروع من مجموعة من الانشطة المرتبطة ب
و تتطلب ھذه الانشطة تخطیطا سلیما و تتطلب ھذه الانشطة تخطیطا سلیما , , المتكاملة في نفس الوقت المتكاملة في نفس الوقت 

..لضمان نجاح المشروع و تحقیق الاھداف المرجوة منھ لضمان نجاح المشروع و تحقیق الاھداف المرجوة منھ 

و تشغیلھ على العدید من الموارد المتاحة و تشغیلھ على العدید من الموارد المتاحة   انشأةانشأةیعتمد المشروع في یعتمد المشروع في 
,  ,  المدخراتالمدخرات, , المواد الخام المواد الخام , , و التي قد تتصف بالندرة مثل الاراضي و التي قد تتصف بالندرة مثل الاراضي  ,  ,  المدخراتالمدخرات, , المواد الخام المواد الخام , , و التي قد تتصف بالندرة مثل الاراضي و التي قد تتصف بالندرة مثل الاراضي 

الخ  و التي تتطلب الاستخدام الامثل لھذه الخ  و التي تتطلب الاستخدام الامثل لھذه ... ... العملات الاجنبیة العملات الاجنبیة 
المواردالموارد

الھدف من انشاء المشروع ھو توقع الحصول على بعض المنافع الھدف من انشاء المشروع ھو توقع الحصول على بعض المنافع 
سواء مالیة مثل الدخل المتحصل من مبیعات منتجاتھ او منافع سواء مالیة مثل الدخل المتحصل من مبیعات منتجاتھ او منافع 

الخالخ... ... , , مدرسة مدرسة , , اجتماعیة و المتحصلة من بناء مستشفى اجتماعیة و المتحصلة من بناء مستشفى 



ما ھي اھمیة دراسة المشروع ؟ما ھي اھمیة دراسة المشروع ؟

المفھوم السابق لتعریف المشروع ینطوي على استخدام المفھوم السابق لتعریف المشروع ینطوي على استخدام 
, , العمل العمل , , الموارد الاقتصادیة و ھذه الموارد ھي  الارض الموارد الاقتصادیة و ھذه الموارد ھي  الارض 

و ھذه الموارد نادرة نسبیا في و ھذه الموارد نادرة نسبیا في . . و التنظیم و التنظیم , , رأس المال رأس المال 
المجتمع و لذلك فیجب  الحرص في ان یؤدي المشروع  المجتمع و لذلك فیجب  الحرص في ان یؤدي المشروع  المجتمع و لذلك فیجب  الحرص في ان یؤدي المشروع  المجتمع و لذلك فیجب  الحرص في ان یؤدي المشروع  

و من و من . . اعظم انتاج بأقل التكالیف او ان یحقق عائد مناسبا اعظم انتاج بأقل التكالیف او ان یحقق عائد مناسبا 
ھنا تأتي اھمیة دراسة المشروعات و تحلیلھا و تقییمھا ھنا تأتي اھمیة دراسة المشروعات و تحلیلھا و تقییمھا 

    لاتخاذ القرار بتنفیذھا او عدم تنفیذھالاتخاذ القرار بتنفیذھا او عدم تنفیذھا



ما ھي انواع المشاریع حسب الملكیة ؟ما ھي انواع المشاریع حسب الملكیة ؟

اي التي یمتلكھا القطاع الخاص او افراد من اي التي یمتلكھا القطاع الخاص او افراد من   ::مشروعات خاصة مشروعات خاصة 1.1.
مجتمع و بالتالي تعود الخسارة او الارباح على مالكیھا من الافرادمجتمع و بالتالي تعود الخسارة او الارباح على مالكیھا من الافراد

اي المشروعات التي تعود ملكیتھا الى اي المشروعات التي تعود ملكیتھا الى : :   المشروعات العامةالمشروعات العامة2.2. اي المشروعات التي تعود ملكیتھا الى اي المشروعات التي تعود ملكیتھا الى : :   المشروعات العامةالمشروعات العامة2.2.
الدولة و بالتالي یعود النفع منھا على جمیع افراد المجتمع و الدولة و بالتالي یعود النفع منھا على جمیع افراد المجتمع و 

بالتالي تعود الخسارة او الارباح  على افراد المجتمعبالتالي تعود الخسارة او الارباح  على افراد المجتمع

اي تعود ملكیتھا للدولة و الافراد على اي تعود ملكیتھا للدولة و الافراد على : :   مشروعات مختلطةمشروعات مختلطة3.3.
اساس المشاركة اساس المشاركة 



ما ھي اھمیة تقسیم المشروعات حسب الملكیة ؟ما ھي اھمیة تقسیم المشروعات حسب الملكیة ؟

ان المشروعات الفردیة  یكون ھدفھا الاساسي تحقیق الارباح ان المشروعات الفردیة  یكون ھدفھا الاساسي تحقیق الارباح 
او العائد المالي لاستثماراتھا و من ھنا فان تحلیل و تقییم او العائد المالي لاستثماراتھا و من ھنا فان تحلیل و تقییم 
. . المشروع یأخذ بعین الاعتبار مؤشر العائد المالي المتوقعالمشروع یأخذ بعین الاعتبار مؤشر العائد المالي المتوقع

اما المشروعات المملوكة من قبل الدولة  فالھدف منھا لیس اما المشروعات المملوكة من قبل الدولة  فالھدف منھا لیس اما المشروعات المملوكة من قبل الدولة  فالھدف منھا لیس اما المشروعات المملوكة من قبل الدولة  فالھدف منھا لیس 
تحقیق الارباح بل تحقیق المنفعة العامة لمجموع افراد تحقیق الارباح بل تحقیق المنفعة العامة لمجموع افراد 

و لذلك فان المعیار الاقتصادي او المنفعة العامة و لذلك فان المعیار الاقتصادي او المنفعة العامة , , المجتمع المجتمع 
ھي التي تحدد جدوى المشروعھي التي تحدد جدوى المشروع



ما ھي المراحل التي یمر بھا المشروع؟ما ھي المراحل التي یمر بھا المشروع؟

یقصد بمراحل المشروع  المراحل الزمنیة المتتابعة التي یمر یقصد بمراحل المشروع  المراحل الزمنیة المتتابعة التي یمر 
بھا المشروع من بدایة ان یكون فكرة لدى مالكي المشروع بھا المشروع من بدایة ان یكون فكرة لدى مالكي المشروع 

الى ان یصبح مشروعا قائما منتجا او مؤدیا خدماتھ الى ان یصبح مشروعا قائما منتجا او مؤدیا خدماتھ 
::وھذه المراحل ھيوھذه المراحل ھي, , لمجموع المستھدفین بتلك الخدمات لمجموع المستھدفین بتلك الخدمات  ::وھذه المراحل ھيوھذه المراحل ھي, , لمجموع المستھدفین بتلك الخدمات لمجموع المستھدفین بتلك الخدمات 



مرحلة ما قبل الاستثمارمرحلة ما قبل الاستثمار

مرحلة الاستثمارمرحلة الاستثمار

    مرحلة التشغیلمرحلة التشغیل

تقییم الاداء للمشروع لتصحیح الانحرافات مرحلة  تقییم الاداء للمشروع لتصحیح الانحرافات مرحلة 



ما ھي القرارات المالیة؟  ما ھي القرارات المالیة؟  

قرارات التمویلقرارات التمویل

قرارات الاستثمارقرارات الاستثمار

قرارات توزیع الأرباحقرارات توزیع الأرباح

قرارات لمعالجة قضایا مالیة خاصة قرارات لمعالجة قضایا مالیة خاصة قرارات لمعالجة قضایا مالیة خاصة قرارات لمعالجة قضایا مالیة خاصة 



مفھوم الاستثمارمفھوم الاستثمار



تعریف الاستثمار تعریف الاستثمار 

یمكن تعریف لاستثمار بأنھ التخلي عن اموال یمتلكھا الفرد یمكن تعریف لاستثمار بأنھ التخلي عن اموال یمتلكھا الفرد 
في لحضھ معینة و لفترة معینة من الزمن قد تطول او تقصر في لحضھ معینة و لفترة معینة من الزمن قد تطول او تقصر 

و ربطھا بأصل او اكثر من الاصول التي یحتفظ بھا لتلك و ربطھا بأصل او اكثر من الاصول التي یحتفظ بھا لتلك 
الفترة الزمنیة بقصد الحصول على تدفقات مالیة مستقبلیة الفترة الزمنیة بقصد الحصول على تدفقات مالیة مستقبلیة الفترة الزمنیة بقصد الحصول على تدفقات مالیة مستقبلیة الفترة الزمنیة بقصد الحصول على تدفقات مالیة مستقبلیة 

::تعوضھ عن تعوضھ عن 



القیمة الحالیة لتلك الاموال التي تخلى عنھا في سبیل القیمة الحالیة لتلك الاموال التي تخلى عنھا في سبیل 
الحصول ھلى ذلك الاصل او الاصولالحصول ھلى ذلك الاصل او الاصول

قص المتوقع في قوة تلك الاموال الشرائیة بفعل التضخم قص المتوقع في قوة تلك الاموال الشرائیة بفعل التضخم ننالال

المخاطرة الناشئة عن احتمال عدم حصول التدفقات المالیة المخاطرة الناشئة عن احتمال عدم حصول التدفقات المالیة المخاطرة الناشئة عن احتمال عدم حصول التدفقات المالیة المخاطرة الناشئة عن احتمال عدم حصول التدفقات المالیة 
المرغوب فیھا كما ھو متوقعالمرغوب فیھا كما ھو متوقع



::اھداف الاستثمار اھداف الاستثمار 

الھدف العام للاستثمار ھو تحقیق العائد  او الربح الھدف العام للاستثمار ھو تحقیق العائد  او الربح 

تكوین الثروة و تنمیتھا في المستقبل تكوین الثروة و تنمیتھا في المستقبل 1.1.

تامین الحاجات المتوقعة و توفیر السیولة لمواجھة تلك تامین الحاجات المتوقعة و توفیر السیولة لمواجھة تلك 2.2.
الحاجات اي تكوین الدخل المستقبلي الحاجات اي تكوین الدخل المستقبلي الحاجات اي تكوین الدخل المستقبلي الحاجات اي تكوین الدخل المستقبلي 

المحافظة على قیمة الموجودات  مع مرور الزمن بحكم المحافظة على قیمة الموجودات  مع مرور الزمن بحكم 3.3.
عوامل ارتفاع الاسعار و تقلباتھاعوامل ارتفاع الاسعار و تقلباتھا



ما ھو الفرق بین الاستثمار المالي و الاستثمار الحقیقي؟ما ھو الفرق بین الاستثمار المالي و الاستثمار الحقیقي؟



الاستثمار الحقیقيالاستثمار الحقیقي

یعتبر الاستثمار حقیقیا او اقتصادیا متى وفر للمستثمر یعتبر الاستثمار حقیقیا او اقتصادیا متى وفر للمستثمر 
الحق في حیازة اصل حقیقي كالعقار و السلع و الذھب الحق في حیازة اصل حقیقي كالعقار و السلع و الذھب 

یقصد بالأصل الحقیقي كل اصل لھ قیمة اقتصادیة یقصد بالأصل الحقیقي كل اصل لھ قیمة اقتصادیة . . الخ الخ ........
في حد ذاتھ و یترتب على استخدامھ منفعة اقتصادیة في حد ذاتھ و یترتب على استخدامھ منفعة اقتصادیة في حد ذاتھ و یترتب على استخدامھ منفعة اقتصادیة في حد ذاتھ و یترتب على استخدامھ منفعة اقتصادیة 

..اضافیة على شكل سلعة او على شكل خدمة اضافیة على شكل سلعة او على شكل خدمة 



الاستثمار الماليالاستثمار المالي

اما  الاستثمار المالي  فھو عبارة عن شراء تكوین رأسمالي موجود اما  الاستثمار المالي  فھو عبارة عن شراء تكوین رأسمالي موجود 
او حصة في او حصة في ))سھم سھم ( ( و ھذا یعني شراء حصة في رأسمال شركة و ھذا یعني شراء حصة في رأسمال شركة 

تعطى مالكھا حق مطالبة بالإرباح او الفوائد و تعطى مالكھا حق مطالبة بالإرباح او الفوائد و )  )  سند سند ( ( قرضقرض
و ما یحدث في و ما یحدث في . . بالحقوق الاخرى التي تضمنھا القوانین ذات العلاقةبالحقوق الاخرى التي تضمنھا القوانین ذات العلاقة

السوق المالیة الثانویة  من عملیات بیع و شراء للأسھم و السندات السوق المالیة الثانویة  من عملیات بیع و شراء للأسھم و السندات السوق المالیة الثانویة  من عملیات بیع و شراء للأسھم و السندات السوق المالیة الثانویة  من عملیات بیع و شراء للأسھم و السندات 
فھو لا یعدو كونھ عملیة نقل ملكیة الاصل المالي حیث یتخلى البائع فھو لا یعدو كونھ عملیة نقل ملكیة الاصل المالي حیث یتخلى البائع 

مقابل حصولھ مقابل حصولھ ) ) الخالخ........السھم او السند السھم او السند ( ( عن ملكیتھ لذلك الاصل عن ملكیتھ لذلك الاصل 
ان عملیة التبادل ھذه لا تنشا اي منفعة ان عملیة التبادل ھذه لا تنشا اي منفعة . . على اصل اخر ھو الثمن على اصل اخر ھو الثمن 

. . اقتصادیة اضافیة او قیمة اقتصادیة  مضافة للناتج القومياقتصادیة اضافیة او قیمة اقتصادیة  مضافة للناتج القومي



ما ھي القرارات الاستثماریة ؟ما ھي القرارات الاستثماریة ؟

ھي القرارات المتعلقة باختیار الموجودات  و كیفیة الأنفاق ھي القرارات المتعلقة باختیار الموجودات  و كیفیة الأنفاق 
علیھا ثم مقابلة عوائد الاستثمار المتوقعة في المستقبل مع علیھا ثم مقابلة عوائد الاستثمار المتوقعة في المستقبل مع 

المبالغ المنفقة على تلك الموجوداتالمبالغ المنفقة على تلك الموجودات



ما ھي اقسام الموجودات ؟ما ھي اقسام الموجودات ؟

::تنقسم الموجودات إلىتنقسم الموجودات إلى

))استثمارات رأسمالیةاستثمارات رأسمالیة((موجودات طویلة الأجل موجودات طویلة الأجل   

))رأس المال العاملرأس المال العامل((  و موجودات قصیرة الأجلو موجودات قصیرة الأجل  



ما ھي الأصول الثابتة ؟ما ھي الأصول الثابتة ؟

الأصول الثابتة ھي ذلك الجزء من الموجودات الذي یقدم الأصول الثابتة ھي ذلك الجزء من الموجودات الذي یقدم   
خدماتھ لأكثر من فترة محاسبیة واحدة من حیاة المؤسسة خدماتھ لأكثر من فترة محاسبیة واحدة من حیاة المؤسسة 

التي تمتلكھا، مثل الأراضي والأبنیة والآلات والمعدات وما التي تمتلكھا، مثل الأراضي والأبنیة والآلات والمعدات وما 
..شابھ ذلك شابھ ذلك ..شابھ ذلك شابھ ذلك 



ما ھي الأصول المتداولة ؟ما ھي الأصول المتداولة ؟

الاصول المتداولة و ھي تلك الموجودات التي یمكن تحویلھا الى الاصول المتداولة و ھي تلك الموجودات التي یمكن تحویلھا الى 
نقدیة في خلال سنة و احدة أي اتھا تتمتع بسیولة عالیةنقدیة في خلال سنة و احدة أي اتھا تتمتع بسیولة عالیة



لنفس المنطق لنفس المنطق   الاستثمارات الرأسمالیة الاستثمارات الرأسمالیة یخضع الاستثمار في یخضع الاستثمار في       
الذي یخضع لھ الاستثمار في الموجودات المتداولة حیث تقیم الذي یخضع لھ الاستثمار في الموجودات المتداولة حیث تقیم 

..بنفس المنطق، أي الموازنة بین التكلفة والمردود بنفس المنطق، أي الموازنة بین التكلفة والمردود 



الاستثمارات الراسمالیةالاستثمارات الراسمالیة

الموازنة الرأسمالیة في حالة التأكدالموازنة الرأسمالیة في حالة التأكد



یعتبر النمو من الأھداف المرغوب بتحقیقھا على یعتبر النمو من الأھداف المرغوب بتحقیقھا على 
لماذا؟لماذا؟. . مستوى الاقتصاد القومي و مستوى الشركة مستوى الاقتصاد القومي و مستوى الشركة 



على مستوى الاقتصاد القومي على مستوى الاقتصاد القومي 

::لان ذلك یؤدي إلى لان ذلك یؤدي إلى 

خلق فرص جدیدة للعملخلق فرص جدیدة للعمل

یزید الإنتاج الوطنيیزید الإنتاج الوطني

یزید الدخل یزید الدخل یزید الدخل یزید الدخل 

یحسن مستوى المعیشة للإفراد في المجتمعیحسن مستوى المعیشة للإفراد في المجتمع



على مستوى الشركة على مستوى الشركة 

::یھتم بالنمو كافة الفئات التي لھا علاقة بالشركة لأنھ یھتم بالنمو كافة الفئات التي لھا علاقة بالشركة لأنھ 

یفتح افاقا جدیدة للموظفین للتدرج و زیادة الرواتب داخل یفتح افاقا جدیدة للموظفین للتدرج و زیادة الرواتب داخل 
الشركة الشركة 

التوسع في الشركة قد یؤدي إلى خلق وظائف جدیدة التوسع في الشركة قد یؤدي إلى خلق وظائف جدیدة التوسع في الشركة قد یؤدي إلى خلق وظائف جدیدة التوسع في الشركة قد یؤدي إلى خلق وظائف جدیدة 

یھتم المدیرون بالنمو لما یعنیھ ذلك من زیادة في الرواتب و یھتم المدیرون بالنمو لما یعنیھ ذلك من زیادة في الرواتب و 
التعویضات و المكفآت في نھایة السنةالتعویضات و المكفآت في نھایة السنة

یھتم المساھمون بالنمو لأنھ یعني في النھایة زیادة العائد على یھتم المساھمون بالنمو لأنھ یعني في النھایة زیادة العائد على 
الاستثمار  أي زیادة الأرباح الموزعة على المساھمین و الاستثمار  أي زیادة الأرباح الموزعة على المساھمین و 

تحسن سعر السھم في السوق تحسن سعر السھم في السوق 



متى یحدث النمو في الشركة ؟متى یحدث النمو في الشركة ؟

یحدث النمو إذا قامت الشركة باستثمارات رأسمالیة جدیدة یحدث النمو إذا قامت الشركة باستثمارات رأسمالیة جدیدة 
لتوسیع قاعدة الموجودات و بالتالي زیادة الإنتاج و المبیعات لتوسیع قاعدة الموجودات و بالتالي زیادة الإنتاج و المبیعات 

و الارباحو الارباح



ما ھي أنواع الاستثمارات الرأسمالیة في الشركات ما ھي أنواع الاستثمارات الرأسمالیة في الشركات 
؟؟

و ھي تتعلق باستبدال الالات و و ھي تتعلق باستبدال الالات و   ::الاستثمارات الاستبدالیة الاستثمارات الاستبدالیة 1.1.
التجھیزات التي تم اھتلاكھا فیزیائیا بالات جدیدة اكثر التجھیزات التي تم اھتلاكھا فیزیائیا بالات جدیدة اكثر 

كفاءةكفاءة

و ھي تتعلق بإضافة خطوط انتاج و ھي تتعلق بإضافة خطوط انتاج : :   الاستثمارات التوسعیةالاستثمارات التوسعیة2.2. و ھي تتعلق بإضافة خطوط انتاج و ھي تتعلق بإضافة خطوط انتاج : :   الاستثمارات التوسعیةالاستثمارات التوسعیة2.2.
او آلات جدیدة بھدف توسیع الطاقة الانتاجیة لتلبیة نمو او آلات جدیدة بھدف توسیع الطاقة الانتاجیة لتلبیة نمو 

سوق سوق الأالأالطلب في الطلب في 

و ھي تتعلق بإنتاج سلع جدیدة او و ھي تتعلق بإنتاج سلع جدیدة او   ::الاستثمارات الابتكاریةالاستثمارات الابتكاریة3.3.
محسنة و استعمال طرق انتاجیة و تكنولوجیا جدیدة او محسنة و استعمال طرق انتاجیة و تكنولوجیا جدیدة او 

محسنة محسنة 



أن الاستثمارات الاستبدالیة و الاستثمارات التوسعیة لا أن الاستثمارات الاستبدالیة و الاستثمارات التوسعیة لا 

    لماذا ؟لماذا ؟. . یغیران  كثیرا من خطر اعمال الشركة یغیران  كثیرا من خطر اعمال الشركة 

لان الشركة تبقى اساس في ذات خط الأعمال فتنتج نفس لان الشركة تبقى اساس في ذات خط الأعمال فتنتج نفس 
السلع و الخدمات أو سلع و خدمات مكملة أو مشابھة السلع و الخدمات أو سلع و خدمات مكملة أو مشابھة 

ھذا یعني أن الشركة تبقى عرضة لذات قوى العرض و ھذا یعني أن الشركة تبقى عرضة لذات قوى العرض و 
الطلب في سوق السلع و الخدمات و في سوق عوامل الإنتاج الطلب في سوق السلع و الخدمات و في سوق عوامل الإنتاج الطلب في سوق السلع و الخدمات و في سوق عوامل الإنتاج الطلب في سوق السلع و الخدمات و في سوق عوامل الإنتاج 

أي انھ لن یكون ھناك خوف من ازدیاد التقلب في الطلب أي انھ لن یكون ھناك خوف من ازدیاد التقلب في الطلب 
على سلع و خدمات الشركة أو في تكالیف عوامل الإنتاج على سلع و خدمات الشركة أو في تكالیف عوامل الإنتاج 



زیادة زیادة ( ( أن الاستثمارات الاستبدالیة تزید خطر اعمال الشركة أن الاستثمارات الاستبدالیة تزید خطر اعمال الشركة 
كیف یحصل ذلك؟كیف یحصل ذلك؟) . ) . رفعة التشغیل رفعة التشغیل 

أن توسیع الطاقة الإنتاجیة یزید نسبة التكالیف الثابتة إلى أن توسیع الطاقة الإنتاجیة یزید نسبة التكالیف الثابتة إلى 
ھذا ھذا . . إجمالي التكالیف و یرفع بالتالي كمیة انتاج التعادل إجمالي التكالیف و یرفع بالتالي كمیة انتاج التعادل 

یعني أن احتمال عدم مقدرة الشركة على الوصول إلى نقطة یعني أن احتمال عدم مقدرة الشركة على الوصول إلى نقطة 
.  .  التعادل في حالة الركود الاقتصادي یزداد التعادل في حالة الركود الاقتصادي یزداد .  .  التعادل في حالة الركود الاقتصادي یزداد التعادل في حالة الركود الاقتصادي یزداد 



أن الاستثمارات الابتكاریة ینشاء عنھا تغییر في أن الاستثمارات الابتكاریة ینشاء عنھا تغییر في 
وضح ذلك ؟وضح ذلك ؟.  .  خطر اعمال الشركةخطر اعمال الشركة

في معظم الاحیان یكون التغیر في اتجاه زیادة خطر اعمال في معظم الاحیان یكون التغیر في اتجاه زیادة خطر اعمال 
الشركة  لدخولھا أسواق سلع ما زالت جدیدة أو تحت الشركة  لدخولھا أسواق سلع ما زالت جدیدة أو تحت 

..الاختبار لم تتبلور طبیعة الطلب علیھا الاختبار لم تتبلور طبیعة الطلب علیھا 



لماذا یھدف قرار الاستثمار الرأسمالي ؟لماذا یھدف قرار الاستثمار الرأسمالي ؟

::یھدف إلى یھدف إلى 

تقییم المشاریع الاستثماریة المتاحة للشركةتقییم المشاریع الاستثماریة المتاحة للشركة

اختیار المشاریع الرأسمالیة الرابحةاختیار المشاریع الرأسمالیة الرابحة

تحدید حجم الموازنة الرأسمالیة الذي یعظم قیمة الشركة تحدید حجم الموازنة الرأسمالیة الذي یعظم قیمة الشركة تحدید حجم الموازنة الرأسمالیة الذي یعظم قیمة الشركة تحدید حجم الموازنة الرأسمالیة الذي یعظم قیمة الشركة 



ماذا یتطلب من اجل تحقیق أھداف القرار ماذا یتطلب من اجل تحقیق أھداف القرار 
الرأسمالي ؟الرأسمالي ؟

تعریف مشاریع الاستثمار الرأسمالي تعریف مشاریع الاستثمار الرأسمالي 

إعداد تقدیرات التدفق لكل مشروعإعداد تقدیرات التدفق لكل مشروع

دراسة الجدوى المالیة لكل مشروع باستعمال معاییر التقییم دراسة الجدوى المالیة لكل مشروع باستعمال معاییر التقییم 

بحث تأثیر التضخم النقدي و التقنین الرأسمالي على قرار بحث تأثیر التضخم النقدي و التقنین الرأسمالي على قرار بحث تأثیر التضخم النقدي و التقنین الرأسمالي على قرار بحث تأثیر التضخم النقدي و التقنین الرأسمالي على قرار 
الموازنة الرأسمالیة الموازنة الرأسمالیة 



العقلانیة الاقتصادیة للموازنة الرأسمالیة العقلانیة الاقتصادیة للموازنة الرأسمالیة 

::یكمن المنطق الاقتصادي الاساسي للموازنة الرأسمالیة في یكمن المنطق الاقتصادي الاساسي للموازنة الرأسمالیة في 

اختیار مشاریع الاستثمار المجدیةاختیار مشاریع الاستثمار المجدیة

..تحدید مستوى الاستثمار الذي یعظم قیمة الشركة تحدید مستوى الاستثمار الذي یعظم قیمة الشركة 

و یتم ذلك حین تستمر الشركة في الاستثمار في مشاریع و یتم ذلك حین تستمر الشركة في الاستثمار في مشاریع و یتم ذلك حین تستمر الشركة في الاستثمار في مشاریع و یتم ذلك حین تستمر الشركة في الاستثمار في مشاریع 
رأسمالیة إلى أن تصل إلى حجم الاستثمار الذي یحقق رأسمالیة إلى أن تصل إلى حجم الاستثمار الذي یحقق 

المساوة بین المردود الحدي للاستثمار  و التكلفة الحدیة المساوة بین المردود الحدي للاستثمار  و التكلفة الحدیة 
للرأسمال أي تكلفة التمویل للرأسمال أي تكلفة التمویل 



ما ھي اصناف مشاریع الاستثمار الرأسمالي من ما ھي اصناف مشاریع الاستثمار الرأسمالي من 
حیث طبیعة ھذه المشاریع حیث طبیعة ھذه المشاریع 

و ھي عبارة عن و ھي عبارة عن   ::المشاریع التي یحل الواحد منھا محل الاخر المشاریع التي یحل الواحد منھا محل الاخر 1.1.
بدائل استثماریة مختلفة لتحقیق ذات الغرض بدائل استثماریة مختلفة لتحقیق ذات الغرض 

وھي مشاریع غیر متعلقة وھي مشاریع غیر متعلقة   ::المشاریع الاستثماریة المستقلة المشاریع الاستثماریة المستقلة 2.2.
ببعضھا البعض ببعضھا البعض ببعضھا البعض ببعضھا البعض 

المشاریع الاستثماریة المرتبطة ببعضھا البعض و تدعى ایضا المشاریع الاستثماریة المرتبطة ببعضھا البعض و تدعى ایضا 3.3.
وھي عبارة عن مشروعي استثمار وھي عبارة عن مشروعي استثمار   ::    المشاریع المشتركةالمشاریع المشتركة

رأسمالي او اكثر یتعلق احدھما بالأخر و لا یمكن قبول احدھما الا رأسمالي او اكثر یتعلق احدھما بالأخر و لا یمكن قبول احدھما الا 
مثال على ذلك التفكیر بمشروع مصفاة بترول و مثال على ذلك التفكیر بمشروع مصفاة بترول و ( ( اذا قبل الاخر اذا قبل الاخر 

))مشروع مجمع سكني لعمال و موظفي المصفاة مشروع مجمع سكني لعمال و موظفي المصفاة 



الانفاق الراسماليالانفاق الراسمالي



الانفاق الرأسماليالانفاق الرأسماليتعریف تعریف 

یمكن تعریف الانفاق الرأسمالي بأنھ قرار من المنشاة یمكن تعریف الانفاق الرأسمالي بأنھ قرار من المنشاة 
باستثمار الاموال بطریقة مثالیة بنشاطات طویلة الاجل یتوقع باستثمار الاموال بطریقة مثالیة بنشاطات طویلة الاجل یتوقع 

منھا خط من العوائد في المستقبل و تستمر لعدة سنوات منھا خط من العوائد في المستقبل و تستمر لعدة سنوات 

المقصود بالنشاطات طویلة الاجل تلك النشاطات التي تؤثر المقصود بالنشاطات طویلة الاجل تلك النشاطات التي تؤثر المقصود بالنشاطات طویلة الاجل تلك النشاطات التي تؤثر المقصود بالنشاطات طویلة الاجل تلك النشاطات التي تؤثر 
على العملیات التشغیلیة للمنشاة لمدة تزید عن سنھ واحدة على العملیات التشغیلیة للمنشاة لمدة تزید عن سنھ واحدة 



اھم خصائص  قرارات الانفاق الرأسمالياھم خصائص  قرارات الانفاق الرأسمالي

ان تلك القرارات ما ھي إلا مبادلة للأموال في الوقت ان تلك القرارات ما ھي إلا مبادلة للأموال في الوقت 
الحاضر بعوائد نتوقعھا في المستقبلالحاضر بعوائد نتوقعھا في المستقبل

ان تلك المبالغ تنفق على استثمارات طویلة الاجلان تلك المبالغ تنفق على استثمارات طویلة الاجل

ان العوائد تكون متوقعة في المستقبل و على عدد من السنینان العوائد تكون متوقعة في المستقبل و على عدد من السنینان العوائد تكون متوقعة في المستقبل و على عدد من السنینان العوائد تكون متوقعة في المستقبل و على عدد من السنین



اھمیة قرارات الانفاق الرأسمالي اھمیة قرارات الانفاق الرأسمالي 

ان الانفاق الرأسمالي یتضمن نتائج طویلة المدى و یؤثر على مؤشرات ان الانفاق الرأسمالي یتضمن نتائج طویلة المدى و یؤثر على مؤشرات 1.1.
و بالتالي فان القرارات الخاطئة تؤدي الى كوارث و بالتالي فان القرارات الخاطئة تؤدي الى كوارث . . المخاطر في المنشاة المخاطر في المنشاة 

تؤثر على وجود و حیاة المنشاة نفسھا تؤثر على وجود و حیاة المنشاة نفسھا 

و كون المبالغ و كون المبالغ . . ان قرارات الاستثمارات الرأسمالیة تحتاج الى مبالغ كبیر ان قرارات الاستثمارات الرأسمالیة تحتاج الى مبالغ كبیر 2.2.
المستثمرة كبیرة یجب على المنشاة ان تخطط جید لتلك الاستثمارات المستثمرة كبیرة یجب على المنشاة ان تخطط جید لتلك الاستثمارات 

ان قرارات الاستثمارات الرأسمالیة لا یمكن الرجوع عنھا او عكسھا خاصة ان قرارات الاستثمارات الرأسمالیة لا یمكن الرجوع عنھا او عكسھا خاصة  ان قرارات الاستثمارات الرأسمالیة لا یمكن الرجوع عنھا او عكسھا خاصة ان قرارات الاستثمارات الرأسمالیة لا یمكن الرجوع عنھا او عكسھا خاصة 3.3.
بعد ان یتم تنفیذ جزء منھا و السبب في ذلك یعود الى صعوبة بیع الاجھزة و بعد ان یتم تنفیذ جزء منھا و السبب في ذلك یعود الى صعوبة بیع الاجھزة و 

المعدات و التركیبات التي یتم شراؤھا المعدات و التركیبات التي یتم شراؤھا 

ان قرارات الاستثمارات الرأسمالیة تستوجب عملیة تقییم لأحداث المستقبل و ان قرارات الاستثمارات الرأسمالیة تستوجب عملیة تقییم لأحداث المستقبل و 4.4.
و بالتالي فان عملیة التنبؤ بأحداث المستقبل تعتبر و بالتالي فان عملیة التنبؤ بأحداث المستقبل تعتبر . . ھي عملیة غیر دقیقة ھي عملیة غیر دقیقة 

من اعقد العملیات و اقلھا دقھا و لذلك تحتاج الى عنایة خاصةمن اعقد العملیات و اقلھا دقھا و لذلك تحتاج الى عنایة خاصة



اھمیة ادارة الأصول الرأسمالیة بشكل جیداھمیة ادارة الأصول الرأسمالیة بشكل جید

::تعطي إدارة الموجودات الثابتة عنایة ھامة للأسباب التالیة تعطي إدارة الموجودات الثابتة عنایة ھامة للأسباب التالیة 

..أھمیتھا الكبیرة ضمن موجودات المؤسسات الصناعیة خاصة أھمیتھا الكبیرة ضمن موجودات المؤسسات الصناعیة خاصة   1.1.

صعوبة معالجة الآثار الناتجة عن الأخطاء الحاصلة في إدارتھا صعوبة معالجة الآثار الناتجة عن الأخطاء الحاصلة في إدارتھا   2.2.
لسنوات عدیدة، بعكس الأخطاء في الموجودات المتداولة والممكن لسنوات عدیدة، بعكس الأخطاء في الموجودات المتداولة والممكن لسنوات عدیدة، بعكس الأخطاء في الموجودات المتداولة والممكن لسنوات عدیدة، بعكس الأخطاء في الموجودات المتداولة والممكن 

..معالجتھا خلال أیام أو أسابیع معالجتھا خلال أیام أو أسابیع 

..عدم التأكد بالنسبة للعائد المتوقع منھا بسبب التغیر في التوقعات عدم التأكد بالنسبة للعائد المتوقع منھا بسبب التغیر في التوقعات 3.3.

..ظھور تطورات تكنولوجیة قد تقصر العمر الاقتصادي لھا ظھور تطورات تكنولوجیة قد تقصر العمر الاقتصادي لھا 4.4.

الخسارة الكبیرة التي قد تنتج عن البیع الجبري للموجودات الثابتة الخسارة الكبیرة التي قد تنتج عن البیع الجبري للموجودات الثابتة 5.5.
..الزائدة عن الحاجة والتي تقادمت فنیا الزائدة عن الحاجة والتي تقادمت فنیا 



مراحل تخطیط الاستثمارات الراسمالیة مراحل تخطیط الاستثمارات الراسمالیة 



مراحل تخطیط الاستثمارات الرأسمالیة مراحل تخطیط الاستثمارات الرأسمالیة 

حصر الافكار الاستثماریة حصر الافكار الاستثماریة 

اختیار الفرص الاستثماریة من بین الافكار الاستثماریةاختیار الفرص الاستثماریة من بین الافكار الاستثماریة

عمل دراسة اولیة للفرص الاستثماریة المختارة و اختیار افضلھا عمل دراسة اولیة للفرص الاستثماریة المختارة و اختیار افضلھا 

اجراء دراسة تفصیلیة للمشاریع التي تم قبولھ في الدراسة المبدئیة اجراء دراسة تفصیلیة للمشاریع التي تم قبولھ في الدراسة المبدئیة اجراء دراسة تفصیلیة للمشاریع التي تم قبولھ في الدراسة المبدئیة اجراء دراسة تفصیلیة للمشاریع التي تم قبولھ في الدراسة المبدئیة 

اختیار افضل المشاریع الاستثماریة اختیار افضل المشاریع الاستثماریة 

مرحلة التنفیذمرحلة التنفیذ

مرحلة التشغیلمرحلة التشغیل

))التحلیل الماليالتحلیل المالي( ( مرحلة التقییم مرحلة التقییم 



مراحل تخطیط الاستثمارات بالنسبة للمشاریع مراحل تخطیط الاستثمارات بالنسبة للمشاریع 
القائمةالقائمة

حیث یتم فیھا حیث یتم فیھا   ::مرحلة تحضیر المشروع مرحلة تحضیر المشروع ::المرحلة الاولى المرحلة الاولى 
تحضیر المشاریع التي تنوي المنشاة القیام بھا  و في ھذه تحضیر المشاریع التي تنوي المنشاة القیام بھا  و في ھذه 

المرحلة یكون المشروع على شكل اقتراح لدراستھ مع بقیة المرحلة یكون المشروع على شكل اقتراح لدراستھ مع بقیة 
::الاقتراحات الاستثماریة مثل الاقتراحات الاستثماریة مثل ::الاقتراحات الاستثماریة مثل الاقتراحات الاستثماریة مثل 

مقترحات تتعلق بزیادة الطاقة الانتاجیة للمنشاةمقترحات تتعلق بزیادة الطاقة الانتاجیة للمنشاة1.1.

مقترحات تتعلق بتخفیض تكالیف الانتاج دون تغییر حجم مقترحات تتعلق بتخفیض تكالیف الانتاج دون تغییر حجم 2.2.
المبیعات المبیعات 



و تتضمن ھذه و تتضمن ھذه : :   مرحلة تقییم المشروعمرحلة تقییم المشروع: : المرحلة الثانیة المرحلة الثانیة 
العملیة العملیة 

تقدیر العوائد و النفقات عن طریق معرفة التدفقات النقدیة تقدیر العوائد و النفقات عن طریق معرفة التدفقات النقدیة 1.1.

اختیار معیار مناسب للحكم على المشاریع لتنفیذ افضلھا اختیار معیار مناسب للحكم على المشاریع لتنفیذ افضلھا 2.2. اختیار معیار مناسب للحكم على المشاریع لتنفیذ افضلھا اختیار معیار مناسب للحكم على المشاریع لتنفیذ افضلھا 2.2.



مرحلة اختیار المشاریعمرحلة اختیار المشاریع: : المرحلة الثالثة المرحلة الثالثة 

المرحلة الرابعة مرحلة تنفیذ المشاریعالمرحلة الرابعة مرحلة تنفیذ المشاریع



::  الاستثماريالاستثماري  مشروعمشروعالالتكالیف تكالیف 

 : :تكالیف استثماریةتكالیف استثماریة––أأ
وھى كافة ما ینفق على المشروع منذ بدایة التفكیر فى وھى كافة ما ینفق على المشروع منذ بدایة التفكیر فى 

وتمثل وتمثل . . عملیة الاستثمار حتى دورة التشغیل العادیة الأولى عملیة الاستثمار حتى دورة التشغیل العادیة الأولى 
ھذه التكالیف إنفاق استثمارى یستفید منھ المشروع لأكثر ھذه التكالیف إنفاق استثمارى یستفید منھ المشروع لأكثر ھذه التكالیف إنفاق استثمارى یستفید منھ المشروع لأكثر ھذه التكالیف إنفاق استثمارى یستفید منھ المشروع لأكثر 

وتشمل جمیع تكالیف وتشمل جمیع تكالیف . . من سنة خلال عمر المشروع من سنة خلال عمر المشروع 
تأسیس وإنشاء المشروع التى سبق ذكرھا فى الجدوى تأسیس وإنشاء المشروع التى سبق ذكرھا فى الجدوى 

 . .الفنیة بالإضافة إلى فوائد القروض طویلة الأجلالفنیة بالإضافة إلى فوائد القروض طویلة الأجل



 : :تكالیف جاریةتكالیف جاریة  - - بب
وتشمل جملة التكالیف قصیرة الأجل ، تكالیف مستلزمات وتشمل جملة التكالیف قصیرة الأجل ، تكالیف مستلزمات 
التشغیل لدورة واحدة وتكالیف الأجور والمرتبات والوقود التشغیل لدورة واحدة وتكالیف الأجور والمرتبات والوقود 

 . .والطاقةوالطاقة . .والطاقةوالطاقة



مصادر التمویل الاستثمارىمصادر التمویل الاستثمارى

یتم تمویل المشروعات من مصادر متعددة تغطى واحدة یتم تمویل المشروعات من مصادر متعددة تغطى واحدة 
منھا أو أكثر الالتزامات المالیة الضروریة لإنشاء المشروع منھا أو أكثر الالتزامات المالیة الضروریة لإنشاء المشروع 

 . .و تشغیلھو تشغیلھ . .و تشغیلھو تشغیلھ



 : :ھذه المصادر ھىھذه المصادر ھى

رأس المال المملوك لصاحب المشروعرأس المال المملوك لصاحب المشروع1.1.

القروض من البنوك أو مؤسسات التمویل المختلفة وقد القروض من البنوك أو مؤسسات التمویل المختلفة وقد 2.2.
تكون قروض طویلة الأجل أكثر من خمس سنوات تكون قروض طویلة الأجل أكثر من خمس سنوات تكون قروض طویلة الأجل أكثر من خمس سنوات تكون قروض طویلة الأجل أكثر من خمس سنوات 

 . .وقروض قصیرة الأجل أقل من سنةوقروض قصیرة الأجل أقل من سنة



 : :المنافع أو العوائد من المشروعالمنافع أو العوائد من المشروع
یتضمن منافع المشروع ، قیمة كل من نواتج المشروع یتضمن منافع المشروع ، قیمة كل من نواتج المشروع 

 . .الرئیسیة والثانویة باستخدام سعر السوقالرئیسیة والثانویة باستخدام سعر السوق
وھى عدد السنوات التى یعطى فیھا وھى عدد السنوات التى یعطى فیھا ::عمر المشروع عمر المشروع  وھى عدد السنوات التى یعطى فیھا وھى عدد السنوات التى یعطى فیھا ::عمر المشروع عمر المشروع 
 . .المشروع منافعالمشروع منافع



التدفقات النقدیةالتدفقات النقدیة



التدفقات النقدیة التدفقات النقدیة 

التدفق النقدي ھو دخول النقد الجاھز الى صندوق الشركة او التدفق النقدي ھو دخول النقد الجاھز الى صندوق الشركة او 
حسابھا الجاري لدى البنك او خروجھ منھاحسابھا الجاري لدى البنك او خروجھ منھا



ما ھي أنواع التدفقات النقدیة ما ھي أنواع التدفقات النقدیة 

::  ثلاثة أنواع ثلاثة أنواع التدفق النقدي التدفق النقدي 
و ھو ینشا عن ایة عملیة تؤدي الى و ھو ینشا عن ایة عملیة تؤدي الى : : التدفق النقدي الى الداخل التدفق النقدي الى الداخل 1.1.

دخول نقد جاھز الى الصندوق او الحساب الجاري دخول نقد جاھز الى الصندوق او الحساب الجاري 
و ھو ینشأ عن ایة عملیة تؤدي الى و ھو ینشأ عن ایة عملیة تؤدي الى : : التدفق النقدي الى الخارج التدفق النقدي الى الخارج 2.2.

خروج نقد جاھز الى الخارج من صندوق المنشأة او حسابھا الجاري خروج نقد جاھز الى الخارج من صندوق المنشأة او حسابھا الجاري خروج نقد جاھز الى الخارج من صندوق المنشأة او حسابھا الجاري خروج نقد جاھز الى الخارج من صندوق المنشأة او حسابھا الجاري 
في البنكفي البنك

مطروحا مطروحا   الداخل الداخل و ھو التدفق النقدي الى و ھو التدفق النقدي الى : :   النقدي النقدي   صافي التدفقصافي التدفق3.3.
منة التدفق النقدي الى الخارج خلال فترة زمنیة محددة و قد یكون منة التدفق النقدي الى الخارج خلال فترة زمنیة محددة و قد یكون 

الجواب صفر عندما یتساوى التدفقات خلال الفترة الزمنیة   او الجواب صفر عندما یتساوى التدفقات خلال الفترة الزمنیة   او 
موجبا و عندھا یسمى الجواب فائضا او قد یكون الجواب سالبا موجبا و عندھا یسمى الجواب فائضا او قد یكون الجواب سالبا 

فیسمى عجزا فیسمى عجزا 



م قائمة التدفقات النقدیةم قائمة التدفقات النقدیةااقسقسما ھي اما ھي ا

                      
التدفقات النقدیة من الأنشطة التشغیلیةالتدفقات النقدیة من الأنشطة التشغیلیة          --11

    ((CASH FLOWS FROM OPERATING ACTIVITIES )CASH FLOWS FROM OPERATING ACTIVITIES )

التدفقات النقدیة من الأنشطة الاستثماریة التدفقات النقدیة من الأنشطة الاستثماریة           --22  

((CASH FLOWS FROM INVESTING ACTIVITIES)CASH FLOWS FROM INVESTING ACTIVITIES)    

التدفقات النقدیة من الأنشطة التمویلیةالتدفقات النقدیة من الأنشطة التمویلیة        --33

    ((CASH FLOWS FROM FINANCING ACTIVITIESCASH FLOWS FROM FINANCING ACTIVITIES))



التدفقات النقدیة من الأنشطة التشغیلیةالتدفقات النقدیة من الأنشطة التشغیلیة. . 11

وھي التدفقات النقدیة المتولدة من الأنشطة الرئیسیة التي وھي التدفقات النقدیة المتولدة من الأنشطة الرئیسیة التي           
        تمارسھا المؤسسة، والتي تشمل ماتمارسھا المؤسسة، والتي تشمل ما

::یلي یلي           

..صافي الدخل النقدي للفترة صافي الدخل النقدي للفترة                   -- ..صافي الدخل النقدي للفترة صافي الدخل النقدي للفترة                   --

..النقد المحصل من العملاء، أي الناتج عن المبیعات النقد المحصل من العملاء، أي الناتج عن المبیعات                   --

..النقد المدفوع للموردین، أي ثمن البضائع النقد المدفوع للموردین، أي ثمن البضائع                   --

..النقد المدفوع للضرائب النقد المدفوع للضرائب                   --

..النقد المدفوع على المصاریف المختلفة النقد المدفوع على المصاریف المختلفة                   --



التدفقات النقدیة من الأنشطة الاستثماریةالتدفقات النقدیة من الأنشطة الاستثماریة        --22

وھي التدفقات النقدیة التي تشمل بیع وشراء وھي التدفقات النقدیة التي تشمل بیع وشراء 
الموجودات الطویلة الأجل، ویتطلب تحدیدھا تحلیل عناصر المیزانیة الموجودات الطویلة الأجل، ویتطلب تحدیدھا تحلیل عناصر المیزانیة 

في جانب الموجودات والتي لم یتم تحلیلھا عند تحدید التدفقات في جانب الموجودات والتي لم یتم تحلیلھا عند تحدید التدفقات 
::النقدیة من الأنشطة التشغیلیة، ومن الأمثلة علیھا ما یلي النقدیة من الأنشطة التشغیلیة، ومن الأمثلة علیھا ما یلي 

..النقد المدفوع لشراء أجھزة ومعدات النقد المدفوع لشراء أجھزة ومعدات                           --

..النقد المدفوع لشراء أسھم وسندات طویلة الأجل النقد المدفوع لشراء أسھم وسندات طویلة الأجل                           --

..النقد المدفوع مقابل استثمارات أخرى طویلة الأجل النقد المدفوع مقابل استثمارات أخرى طویلة الأجل                           --

المتحصلات النقدیة من بیع الموجودات الثابتة أو المتحصلات النقدیة من بیع الموجودات الثابتة أو                           --
..الاستثمارات الاستثمارات 



::التدفقات النقدیة من الأنشطة التمویلیة التدفقات النقدیة من الأنشطة التمویلیة       --33

وھي التدفقات النقدیة المتعلقة بالحصول على الموارد من وھي التدفقات النقدیة المتعلقة بالحصول على الموارد من                     
المالكین أو إعادتھا لھم، ذلك فیما یتعلق الحصول على التمویل المالكین أو إعادتھا لھم، ذلك فیما یتعلق الحصول على التمویل 

من المقرضین أو تسدید القروض لھم، ومن الأمثلة علیھا ما یلي من المقرضین أو تسدید القروض لھم، ومن الأمثلة علیھا ما یلي 
::

..النقد المتحصل من إصدار أسھم جدیدة أو زیادة رأس المال النقد المتحصل من إصدار أسھم جدیدة أو زیادة رأس المال     1.1. ..النقد المتحصل من إصدار أسھم جدیدة أو زیادة رأس المال النقد المتحصل من إصدار أسھم جدیدة أو زیادة رأس المال     1.1.

..النقد المتحصل من إصدار سندات طویلة الأجل النقد المتحصل من إصدار سندات طویلة الأجل 2.2.

..النقد المتحصل من القروض والتسھیلات البنكیة النقد المتحصل من القروض والتسھیلات البنكیة 3.3.

..النقد المدفوع على توزیع الارباح النقد المدفوع على توزیع الارباح 4.4.

..النقد المدفوع لتسدید السندات النقد المدفوع لتسدید السندات 5.5.

..النقد المدفوع لتسدید القروض والتسھیلات البنكیة النقد المدفوع لتسدید القروض والتسھیلات البنكیة 6.6.



::تخطیط الاستثمارات الرأسمالیة تخطیط الاستثمارات الرأسمالیة أساس أساس 

) ) عمر المشروع عمر المشروع ( ( المنافع یتدفق خلال عدد من السنوات المنافع یتدفق خلال عدد من السنوات   تدفقتدفقلما كان لما كان 
التكالیف یتركز فى السنوات الأولى من المشروع والجزء التكالیف یتركز فى السنوات الأولى من المشروع والجزء   دفقدفقوتوت

الأكبر منھ ینفق قبل بدء تشغیل المشروع ، فإن أھم ما یمیز دراسات الأكبر منھ ینفق قبل بدء تشغیل المشروع ، فإن أھم ما یمیز دراسات 
::الاستثمارات الرأسمالیة الاستثمارات الرأسمالیة 

ھى إیجاد القیمة الحالیة للنقود التى ستنفق أو یحصل علیھا المشروع ھى إیجاد القیمة الحالیة للنقود التى ستنفق أو یحصل علیھا المشروع   ھى إیجاد القیمة الحالیة للنقود التى ستنفق أو یحصل علیھا المشروع ھى إیجاد القیمة الحالیة للنقود التى ستنفق أو یحصل علیھا المشروع   
    ..خلال سنوات تشغیل المشروع خلال سنوات تشغیل المشروع 

سنوات من سنوات من  10 10بعدبعد  ریالریالفمنطقیا أن حصول صاحب المشروع على ألف فمنطقیا أن حصول صاحب المشروع على ألف 
 . .تنفق فى تأسیس المشروعتنفق فى تأسیس المشروع  ریالریالبدأ المشروع لا تعادل قیمتھا ألف بدأ المشروع لا تعادل قیمتھا ألف 



الیة لوحدة من عملھ ما یتم الحصول الیة لوحدة من عملھ ما یتم الحصول ححالال  القیمةالقیمةما ھى ما ھى 
علیھا أو تدفع فى السنة ن ؟علیھا أو تدفع فى السنة ن ؟

یستخدم فى الحصول على القیمة الحالیة للنقود جداول یستخدم فى الحصول على القیمة الحالیة للنقود جداول 
الخصم الدولیة و التى یوضح المحور الرأسى فیھا قیمة الخصم الدولیة و التى یوضح المحور الرأسى فیھا قیمة 

حتى خمسون حتى خمسون ..... ..... الوحدة من العملة بعد سنة أو سنتین و الوحدة من العملة بعد سنة أو سنتین و 
ویوضح المحور الأفقى قیمة الوحدة عند أسعار ویوضح المحور الأفقى قیمة الوحدة عند أسعار . . عاما عاما  ویوضح المحور الأفقى قیمة الوحدة عند أسعار ویوضح المحور الأفقى قیمة الوحدة عند أسعار . . عاما عاما 

 . % . %5050حتى حتى   - - % %   11خصم مختلفة خصم مختلفة 
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