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 :مقدمة 
عة ت دد ي ا عذددتق ع  دد عثعي ع ت  ددي رعة ددركيتثمي زمن ددت ا ع دد     تعددع لية ددي ت  دد ر ع اددتثما عة ددركيتثمي ع    دد    

 د  ع ادتا عاست دي ا تن  ده  تعردرع  عه  ع ذي أ بح ف ه شح ا ع نعثد رمحعردمي ا ع   عن دتي ع  عات  ديو ر دذ   
 عدل  نضدن  ثبمدت هذع  ل  رذط ط عة ركيتث على  نضعه عا   ي بمت معند با نفعي ع عت ي رعلخت ي لةى علمجرياو ر

ت  دددد ر ع اددددتثما مددددعثس ا شدددددل    ددددتس ر  دددد ث  ددددعس يرةبددددي ع عةددددنا عة رمددددتدمي رع رسدددد   بم رةدددد  ع ر ممددددتي 
عة ركيتث باحس  رأفضل ير م دي ة رسدتب رع سرنياي  ت  ه     نفعي ا ع رستب  عثعي  ع ف ي ا   ف ي تن  ه 

ر ددذ    ع فددي صنددط ع  ددتير  ع نع اددي  ددذ   رلددعا  وه ع ع اددي ندده لنع ددع رأثبال صعددل  ددتحبه ثعضددي لةددى  سددرنع
 .رهعثهتتبعمع عة نعل 

 دددل شددداتد  د ددد  ح دددل تنتر ندددته ا شددددل  دددع     دددع    نا رنظددد ع ة  دددي هدددذع ع نضدددن   دددتير  ندددت عناددد تل  بددد   
ت على أير  عع دد تيو أثنمندد 2حددا ع  ددنا ا  9002ردث ددنته ا شدددل    ددتس  نددع  ددني   9002ع ت  سددس  ددني 

محتض    فمدةي ر ةيدي يي دا  01 فحي ترضي   تنط نظ ي مايل  050ن ع ه ا شدل  طبنلي تحرني لةى 
 ت مرعةق با ادتثما عة دركيتثمي ر تندط تطب  دي لدل لةدى مينلدي  د  عة ديةي ع نظ مدي ر ع ريدتثم  ع ععدمدي رع   ي دي 

 . نات علمحةن ي ر نات ع  سحي
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 الجانب النظري
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

يتتتتتتتا  لج نتتتتتتتاا الجانتتتتتتتب الاتتتتتتتاعراا ينتتتتتتت  متتتتتتتا ياع تتتتتتت    لاتتتتتتتا  ا   ا  تتتتتتتا ي  متتتتتتت   يتتتتتتت     
ا فتتتتتتتاني   ا وتتتتتتتك فاة  متتتتتتت   يتتتتتتت   يفيتتتتتتتة الاقيتتتتتتتي    تتتتتتتا   لتتتتتتت  لج  تتتتتتت    ا تتتتتتتراة 

 :مساعر ة لج العنا ي  الاالية

  ا ؛مفاني  عامة  ول ا لاا  -0
 لاالاية؛لأا  ر ع ا لاا  ا ي  عناصره ا -8
 الادفقاة النقدية ل   ر ع؛ -3
 ؛(الجد ى الاسويقية)د الاة جد ى ا  ا ي  ا لاا  ا ية  -4
 ؛(الجد ى ا الية) د الاة جد ى ا  ا ي  ا لاا  ا ية  -5
 ؛(الجد ى الفنية) د الاة جد ى ا  ا ي  ا لاا  ا ية  -6
 ؛(د ى البيئية  ا جا اعيةالج)د الاة جد ى ا  ا ي  ا لاا  ا ية  -7
 ؛(لج ظ  الظر ف ا  يدة)الكرق ا ساع  ة لج تقيي  ا  ا ي  ا لاا  ا ية  -2
 يلااليب بحوث الع  ياة لج تقيي  ا  ا ي  ا لاا  ا ية؛ -2
لج ظتتتتتتتتت  ظتتتتتتتتتر ف عتتتتتتتتتد  ) الكتتتتتتتتترق ا ستتتتتتتتتاع  ة لج تقيتتتتتتتتتي  ا  تتتتتتتتتا ي  ا لاتتتتتتتتتا  ا ية  -01

 (.الاأ د
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 :مةي رق    يت ة ركيتثبا ه علمحتض    ل  ت مرعةقذا ه  رع عض نحترل ع    
 :تعريف ا لاا  ا  -0- 

   دد  ع درددتب رعلخددرعص عة رمدددتدم  و ة أير   ددع تعددعدي ع رعددتثم  رع فددته ر ع رعة ددي باة ددركيتث و لنددع ع دكدد     
 :هذه ع رعتثم  ترضي  ع دك     ع راتبه ريمد  ع رع ض على ع بعض  نات

ع رضدددح ي اشدددبت  ثتبددي   دددرا،  ي حتضددد   ور دد   مددد د    ةادددت ف ددط  يدددت هدددن " يمددد  تع مددد  عة ددركيتث نه     
 .1" ك  ا ع سر بلعاتل با نسبي  ،دزتث ورد   أ ، عامنل لةى  شبت  أ

م عدعي رق   ا فسعي ز ن ي  رعت بي و رهدذع لإ ةسةي    ع م رفتي تة ات  ةسةي    ع" ذ   عة ركيتث هن      
عة ركيتثو  ع مدنير  تدي  تةثعضي وع بتني رعلآةي و رلةى شدل تد   دتدي  دت ن ند تحد  ع طةدط  ت سدنععي 

 .  2"ر علأ ار
 دد، ا أع ددرعععد ع ادد ح  رحيددل دث ددي  ع ن ددي  دد  لددعا ع رت ددع  دد  ع نرددت   " ى أنددهريمددد  تع مفدده  ددذ   لةدد     

 .3"عامنل لةى ثبح  ، ر
ع ددر ععا ع ددعز عي ا تدددنم  ع طت ددتي عةنرت  ددي عمعمددع  ع ،ز ددي  عية ددتي "  ددذ   معدد س عة ددركيتث لةددى أندده    

 .4يي عر رصعمعهتعةنرتج ع سةا رعلخع تي رعلمحتفضي لةى ع طت تي عةنرت  ي ع  ت 
 دل عامدنل لةدى  نفعدي أع رضح ي بمنفعي حت  ي  د   شدبت  ع درا، ي  د  " يت م س ع بعض عير عة ركيتث معني     

 .5" سر بة ي يمد  عامنل لة ات    ع را،ك  سر بةي أ ر
 :                 يت يمد  تع م  عة ركيتث  ت  ت رمحت ب ت رع رمتديا  يت مةي   
 :فانا ع تي   ، ركيتثع : ي   

ر لددعا عامددنل أنف ددتي  ت  ددي ا  ددع   ع نددي   تبددل عامددنل " معدد س عة ددركيتث  دد  ع نظددنث ع ددتي  لةددى أندده   
 6".لةى عم عدعي ا ع سر بل 

ر  رععر ددددددي و ةين ددددددي أر تدددددد   ةين ددددددي و عضددددددتفي على أهددددددن  ددددددل ع رسددددددتب  ، ددددددنل  ددددددنعص  تندددددد   برددددددي "أر   
 7".   درث  عة ر ،لعةحر ت تي ع رن ع  

                                            
.70.ص و 9111و ثديرلأع و دعث ع نا  رع رنزما و "يرتث ع نظ ي رع رطب  تي عع عية يعلإ : دعث  عة ركيتثعي " و محمد  ط   1 
.99.صو  4772و عم ع    و دعث ع نا  رع رنزما بنزثمعيو " عة ركيتثعي ع عر  ي "و   تدثي لبع ع ع م   2

  
3
 Gved. N , «  Finance d’entreprise les règles du jeu » , Édition d’organisation , France , 1997, P. 273. 

.70 .صو  4777و عم ع  و  ع طبعي عةرلىو  دعث ع درتب عاعملو " عة ركيتث رع عن ي"  و حس  لي 
4
  

 
 5

-http://www.alobr.org/nArablabor/images/stories/tanmeya/dwrat/jordon 166221206/dr%20eha.doc-97-90(

)4771  
إيهاب مقابلة  دراسة المشاريع/د   

 
 
 

6
 Boughaba.A, ″ Analyse et Evaluation de projets″, BERTI Edition , Paris , 2005 , P.01. 

7
 Margerin.J, Ausset.G , ″ Investissement et Financement″ , Editons courcouse , 1990 , P. 15. 

 ستثمارعامة حول الامفاهيم  :المحاضرة الأولى
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 ل  نتلي أر  تي  ب د ض تح  دق لت دع  سدر بةي أ ل ش عص أصي ع ثؤرس عة نعل    " ذ   مع س لةى عنه   
ع بحددل و )  ددنل ع كتبرددي أر ع ت  ددي بددل أمضددت  ددل ع نف ددتي تدد  ع بتشدد   ع  تبطددي بمسددر بل ع   سددي لأفاددن ة ددح ع

 8...( .ع ردنم و
أير عة دركيتث  د  ر ادي ع نظد  ع ت  دي مريكدل ا ع رسدتب ع ن دندعي ع ت  دي ع ريكةدي  تس د   مرضدح  ندت أرلةى  

 . ار ر لى ت  ق      أدرعي عة ركيتث ع تي لأا ع سنععي رع
 :ع فانا علمحت بي  ، ركيتث :ثانيا
 تندد  أر  عننمدديو مينلددي ع يرةدددتي رع  دد ر ع عع يدديو  تدمددي  "نددهأمعدد س عة ددركيتث  دد  ع نظددنث علمحت ددبي لةددى    

 دل ع درعيت ت  ن د ةي دع يدي عة در ،ل ر د   عدعس ب عادت أ درسبي أر  نات   د  يرد س ع   سديو رق د   د  
 9."رتحنمةات

وأر تدمددي  رحمددل (زع ددي) ددل  ددةعي  ن ن ددي أر ل ددتثوأر  ددةعي  عننمددي " مضددت لةددى أندده لبددتث  لدد  أ يددت معدد س    
 .10" ةب تص  ع  يرنمةي ر سري   ا ع   سير  نرجي    ير س ع   سي و رهن  ن ه ألة ات 
رمرضح    ز،ل ق   أير  فانا عة ركيتث    هذع ع نظدنث مريكدل ا  دل  دت هرةدده ع   سدي  دنعص  دتديا       

 ...(.مح،ي صتثمي وب عصعي عةزسع  )وأر  عننيا...(عثعضي و  بتنيو صا  عيو  نعزا)
 :ع فانا عة رمتدي  ، ركيتث :ثال ا
 ددل تضددح ي  ن ددي باة ددنعل لةددى أ ددل عامددنل ا ع سددر بل لةددى " نددهأمريكددل عة ددركيتث  دد  ر اددي ع نظدد  هددذه    

 11"ر  ي  ، ركيتثلأر تعف تي ن عمي ز،ل فس  ز ن ي  ع ني و بح ل ع عت ع ع دةي أ ر    ع نف تي عأعم عدعي  
                                                                                                                 

 ت ددد ي أدددط أزدددذهت بعددد  عةلربدددتث رع ريكةدددي ف يدددت أرا هدددعع ع رع مددد  من دددع ر،ردددي لنت ددد                        
 12:مةي
مةددي أر  نع ددت ع سددركي    ددنعص ا  ددع  يرن أتريكددل ا ر دد  أر  ددع  ع ددس ت  ع   سددي :  ددع  ع ددس ت  عة ددركيتث -  

 . ع   م   رق   حسط ع ب يي علمح طي باة ركيتث
ر  ددتحط عة ددركيتث أا هددعه عات ددي ةيمددد  عذددتد  دد عث عة ددركيتث  ة  قع تةيددح  ةي  سددي :   دردمددي عة ددركيتث -

دمدي  ر    ع ردةفي علأر  ي  ، دركيتث معدني هندتك   در ألةى أ تس  ع عثع تي ع ستب ي أنه هنتك  م عدعي  سر بة ي 
. 

                                            
8
 Conso. P, Hemici.F, ″ Gestion Financière de L’entreprise″, 

eme8 édition , France , 1999 , P.353.  

. 20.و ص 9110 و عم ع  و دمنعير ع طبنلتي عمت ع ي و " ت ن تي علمحت بي حسط ع  طط ع نيرني علمحت بي"  و شبت ي  عععير  9
  

. 19.و ص 9119و  و عم ع   دمنعير ع طبنلتي عمت ع يو  "علمحت بي ع عت ي  ةي  سي " ومحمد بنت    10
  

11
 Boughaba.A , op.cit , P.08. 

12
 Djuatio.E ," Management des Projets Technique d’évaluation :analyse choix et planification", Harmattan  

innoval , Paris , France , 2004 , P.18. 
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معرددر علخطدد   دد  أهددر زمددت ح عة ددركيتث ح ددل  ددذ   ة يمددد  عذددتد   عثعة ددركيتث  دد  : ع  ددتير  ع سددر بة ي- 
 .ر تنبأ با  تير  ع يد  ع رع ض  ت ا ع سر بلأير س ع سركي  بمفي د   ي  ة عدع  عث 

 .ر  رر ع رع ض  عه ع عنت   ا ع فمنل ع ،ح ي با رفم ل
 .انا عة ركيتث    ر اي ع نظ  عة رمتدمي أ ك  تن عت    ر اتي ع نظ  علأز سرن،حظ أير  ف   
 :     دداة ا لاا  ا  -8 
 13:ف يت مةيهر ع عنع ل علمحعد   ، ركيتث أيمد  عزرمتث       

 : ع  ع فت ع  - ي      
حجر عة نعل ع سدركي   ل، دي لدسد ي ع  مند بسع  ع فت ع  تدةفي ثعس ع تل ع سركي و فت ع، ي ب نات رب         

 .وف ياد   ع  ع فت ع  م دي  لى عنخفتض حجر عة سعض رهعع  ت م دي  لى عنخفتض ا عة ركيتث 
 ت لنع ن متير  ع  ع فت ع  فذ   م دي  لى عثتفدت  حجدر عة دسعضو ربا ردتي  عثتفدت  عة دركيتث نر جدي عنخفدتض أ   

 .تدةفي عة سعض
 :عاعمي   أس ع تل ع دفتمي: ثانيا 

س ع دتلوأر ع عت دع ع رن دا  د  ع دركيتث حجدر  عد  أنرت  دي عاعمدي  د لإرع  مند با دفتمي عاعمي   عس ع دتل هدن ع   
 .   عة نعل

فت ع، ي علإنرت  ي   عس ع تل رعة نعل ع سركي   هي ل، ي ير دمي ةنه لنع عثتفت  عةنرت  ي عاعمي معدني عثتفدت     
 .ز ل ربا رتي  ع راج ا لةى عة ركيتث ر نه زياد  عة نعل ع سركي   ع عع
أ ددت لنددع عنخفددتض عةنرت  ددي عاعمددي  فددذ   معددني عنخفددتض ع ددععز ل ع رن عددي  دد  د دد  عة ددركيتث  ر ندده عنخفددتض  

 .عة نعل ع سركي   
 : ع ر عا ع عةيي رع ردنن ن ي :ثال ا
ظاددنث نددن   عمددع  دد  عةةي ع رطددنث  دعي يرت ددي عنرت  ددي لت  ددي و ددت مددعفا فت ر ددعا ع عةيددي رع ردنةددن ي  دي على  

با نددر  عر ع سددركي  على ع عيددل لةددى عحدد،ل عةةي ع  عيمددي بامعمددع  و رد دد  ا ظددل ع نتفسددي ع سددت ع  ا ع سددن و 
مددتدث ع طت ددي ر  أباةضددتفي على د دد   لددع ع رطددنث ا مددتل ع بحددل رع رطددنم  ع ددعي مدد دي  لى ظاددنث  ددنعد ع طت ددي 

 . عمعمع  بعل ع  عيمي
 :دث ي ع  تير   : ابعا
 ير ع ع، دددي بددد  دث دددي ع  دددتير   رعة دددركيتث هدددي ل، دددي لدسددد يو بح دددل  ةيدددت زعدي دث دددي ع  دددتير   عنخفضددد       

 . ت لنع ت مدنير هنتك ع عد  ف  مع حجر عة ركيتثأ ي ي عة ركيتثو 

                                            
 .73-77.ص و 4774و  عةثدير و ليتيرو دعث ع نا  رع رنزما و  "دثع تي عمعرس عة رمتدمي رت   ر ع ا رلتي " و  تضر  ت ر ع ع ستري  

13
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ه ةبدع  د  تدنف  عادع عةد   د  ع ضديتاي  ا عمطدتث ع  دنعن   يت  ع تدنير ل، دي ير دمدي  د   ادي أزد س ورلة د
ع اجعي  ، ركيتثوزت ي ا ع عرل ع نت  ي ورهدعه ع  دتير   دع تد تبط بمدعس تدنف  عة در  عث ع س ت دي رعة رمدتدي 

 .ير ق   م دي  لى عنخفتض دث ي ع  تير   ربا رتي  ع راج ا لةى عة ركيتثلإا ع عر ي و 
 .ع نلي عةدزتثي رعة ركيتثي ر عس تنف  عة ن  ع ت  ي ع فعت ي:    هنتك لنع ل عز س  كل بالإضتفي  لى د

 دددت أدددط لةدددى  ر دددع ع  ددد عث عة دددركيتثي أير وزدددعه بعددد  عةلربدددتث هدددن علإلريدددتد لةدددى لدددعد محدددعد   ددد  ع بدددتد      
 14: أ   ةذتد ع   عث ر   أ ات

 در رهدنده  د  عذدتد أل  ك   ر رععد  فتنهدت تعطدي  ر دع ع  د عث   رندي  ةيت  تن  ع بعع :  بعأ عةزر تث : ي      
ع   عث ع مت طورلة ه مدنير ع سركي   تدث لةى   د عص ع فتضدةي بد  ع بدعع ل رعزر دتث ع بدعمل عةفضدل ع دذي مرنت دط 

 .  ا ع عس ع ذي مسعى  لى تح   ه
كيتثمي ع رتحدي ةزر دتث ع نت ددط  نادت رتدرر ع  تثندي باة ددرعتني أي ع فتضدةي بدد  ع بدعع ل عة در:  بدعأ ع  تثندي: ثانيتا   

 .    با رحة ل عمنه ي  دل بعمل ر  تثني نرت   هذع ع رحة ل  ةحمنل لةى ع بعمل عةفضل    ر اي نظ  ع سركي 
رعتده  دت م، در ثتبتتده دأمطبق ع سركي  هذع ع بعأ لية ت لنع ت  رتث بد  مدتةي عة دركيتث ر:  بعأ ع ، يي :ثال ا   

 :ر  ن ه ع تي يحعدهت دزةه رليةه رحت ره عة ريتل ي ح ل م نا هذع ع بعأ لةى أ تس 
 . ععل ع عت ع لةى عة ركيتث*                 
 .دث ي ع  تير    ذع عة ركيتث*                
 . سرنس ع س ن ي ع تي مريرا عت ع سركي *                

 :   بعأ ع رننما:   ابعا   
 .مةجأ ع سركي رير على ع رننما ع ركيتثتهر    أ ل عاع    مختير  عة ركيتث

 :يصناف ا لاا  ا  - 3-    
 :يمد  تحعمع أننع  عة ركيتثعي حسط ع عتم  ع رت  ي 
 :  سب ا دة-3-0

 15:يمد  عير نف    ا هعه عات ي ب        
 .تي ت مع  ع  ر ندهت  ل   با  ننعيرهي ع : ع ركيتثعي يرنمةي علأ ل- 
 .رهي عة ركيتثعي  تدنير  ع  تا  ةات ب   نر  على  با  ننعي: ع ركيتثعي  رن طي عة ل- 
 .رتايل با ي عة ركيتثعي ع تي ت ل  ع  تا  ةات ل   نر :ع ركيتثعي  م   علأ ل- 
 :   سب طبيعة ا لاا  ا -3-8
 16:هعع ع ع تث على يمد  تمن   عة ركيتثعي لةى ع تس 

                                            
. 24. ا  بق ق  ه و ص   و  حس  لي   14

 

.27.صو و    ا  بق ق  هحس  لي   15
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 .رهن عة ركيتث ا عة نل عا    ي   ك، عةثعضيو ع بتنيو ع عععي: ع ركيتث  ح   ي -   
 .رثع  ع ت  ي  تلأ ار رع سنععي رشاتدعي عةمعع  رت هتلأرهن ع ذي مرعةق باة ركيتث ا ع: ع ركيتث  تي -   
   17:تن سر  لى ننل :   سب القائ    لاا  ا -3-3
رهدن   دتا ع سد ح ع طب عدي عي ع فد د  دنعثده عةضدتف ي ا ع دركيتثعي  ت  دي  اد عص ع دار : ع سركي  ع طب عي -  

 .عر  نععي ع ركيتثعي  تدمي  ت ع تثعي رعةثعضي
رهدددن عة دددركيتث ع دددذي ت دددنا بددده علأشددد تص ع عننمدددي  ددد  ع   سدددتي رع اددد  تي ره يدددتي : ع سدددركي  عةلربدددتثي- 

 .   تص ع ركيتث  تي  عر  تدير زت ي  أحدن  ي 
  : سب الهدف -3-4

  و  دتفحدي ع رةدن، ورع دتي  دع لأ ع ت نا ع   ستي أح تا باذتق   عثعي  دةفي با نسبي  ت  كل تنف  أ ا   ع    
 18:تدنير  ف رضي لة ات    ير س ع سةطتي ع عين  ي و ذع فتير هذع ع نن     عة ركيتث من سر  لى ر،ري أننع 

 .رهي ع تي تف ض    ير س ع سةطتي ع عت ي عي عنهت ع بتثميع رنف ع: يتثعي  ف رضيع رك-  
 :رتضر أثبعي أننع :ع ركيتثعي  نرت  ي-  

 .  صعمع عة ركيتثعي ع ن ند -               
 .ع ركيتثعي   ياد  عةنرتج -               
 .ع ركيتثعي  رننما عةنرتج-               
 .ع ركيتثعي   ياد  عةنرت  ي رلم ني عةنرتج-              

 :  ع ركيتثعي   سعت ج ي-
رتر ددددذ ع   سددددي ا هددددذه عات ددددي  دددد عثعي  رحسدددد   ددددنث  ع   سددددي رتحسدددد  شدددد ر  ع عيددددلو رع   ددددتا با بحددددن،     

 . رع رطنم 
 
 
 
 
 
 
 

                                                                                                                                        
16

 Chrissos.J et Gillet.R ," Décision d’investissement", Pearson Edition , France , 2003 , P.106. 

.29.صو    ذ    ا  تبق ع و حس  لي    17
  

. 499.و ص 9110و   م  و عمت عي    سي شبتب  و  "ع ت  تي عة ركيتث رع رينمل"  و لبع ع  فتث عانفي  18
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   :مفاني  ماع قة    ر ع ا لاا  ا ي -0

 :تعريف ا  ر ع ا لاا  ا ي  -0-0   
  دع تعدعدي علآثعص ف يدت مرعةددق برحعمدع  عدم ر فاددنا ع اد ر  عة دركيتثي و فيعظددر عة رمدتدم  ع دذم  تنددتر نع     

دثع دددي ع اددد ر  م  ددد رير لةدددى  فادددنا عة دددركيتث درير ق ددد   فادددنا ع اددد ر  عة دددركيتثيورهذع نظددد ع  عية دددي ع ردت دددل 
د ب نايدددتورلةى هدددذع علأ دددتس فدددتير ع فددد   بددد  عة دددركيتث رع اددد ر  عة دددركيتثي مديددد  ا ع  حةدددي رعةثتبدددت  ع ن دددن 

ي هدددن  دددل  دددتمرعةق باةفددددتث ع دددتي لةدددى أع   ن دددي و فت اددد ر  مسدددبق ع عية دددي عة دددركيتثمي و فادددن ها دددع  ، دددركيتث و
 دد  لأا  لى ع عثع ددي رع ر  دد ر و عفددد     سحددي ذضدد 19أ ت ددات  دد  تا ع ادد ر  عة ركيتثيوفت ادد ر   يمددطةح معددني

ر ثفضدددات لةدددى علإيرددد، وأر عحريدددتل تنف دددذهت بعدددع   ددد عص ع  ة دددل أر ع دكددد   ددد  أع دددذي معدددني عحريدددتل عةزدددع عدددت 
 . ع رععم،ي لة ات

ع ادد ر  :"يرأثعص حددنل ع اد ر  عة ددركيتثي لنددع عة رمددتدم  فيدنار  دد  مدد س لأر د    عزرةفدد  ع فددته ر رع        
هدن لبدتث  لد  ذمد ح  دنعثد  ت  دي رباد مي  ،نادتص يرت دي عنرت  دي  عمدع  وأر ع درديتل يرت دي  نرت  دي  عة دركيتثي

 ت يدديوأر  لددتد   ه ددل يرت ددي  نرت  ددي  ت يدديوأر  حدد،ل رصعمددع يرت ددي عنرت  ددي حت  ددي ورد دد   رح  ددق  نددتفا  سددر بة ي 
 20." ركيتث أر لةى علمجريا  دلر لةى  سرنس ع عر ي ع ض في  ،أ نعص لةى  سرنس ع سركي  علختص و 

ر ع رضح ي بم ععث  ع     ع دنعثد ع نادت  أع سعل بر م ح "ير ع ا ر  عة ركيتثي هن أ يت م س ع بعض علأز     
ا ع ن   عاتض  و رد   لةى أ ل عامنل لةى لنع ع ن عمي  رن عي ا ع سر بل رق   زد،ل فدس  ز ن دي  يرنمةدي 

 21."نسب ت
ع ادد ر  عة ددركيتثي لةددى عندده مينلددي  ت ةددي  دد  "  Bridie   (1995)  Michailof  رمعدد س   

عفدد عدو )و ح ددل منرظدد  ...(صا دد عيو مددع لت ةدديو  ددنعثد بادد مي)ع ناددتيرتي رع عية ددتي ع ددتي تسددراة   ددنعثد محددعرد  
 دد  هددعه  تحمدد ل دزددنل عر  نددتفا عزدد س ن عمددي عر تدد  ن عمددي...( جمتلددتي وعر يرب ددتي ع ريتل ددي عر علمجريددا  ةدده

 22."ع عية ي
مينلددي  دد  ع ناددتيرتي ع رنتفسددي رع رفتلةددي ف يددت ب ناددت  دد  أ ددل " ريمددد  تع مدد  ع ادد ر  عة ددركيتثي  ندده        

 23 ...(." ت  يو  تدميو با مي) تح  ق أهععس لت ي أر زت ي رق   ا  يرتث ع نعثد ع رتحي 

                                            
.49ص و 4772و  ع طبعي عةرلى و  عةثديرو ليتير  و دعث ع نا  رع رنزما و  "ت   ر ع   عثعي عة ركيتثمي  "و ز،ل  ععري   19

  
 . 79.ص  4770و   ةرني ي عةدعثمي  نانثعي ع نظيي ع ع ب يو  "دثع تي  عرس ع ا رلتي عة ركيتثمي  ا نمتدج لةي ي "و  محمد لبع ع فرتل ع عايتري 20

21
 Djuatio.E , op.cit , P.29. 

22
 Bridie. M , Michailof.S , « Pratique d’analyse de projet : évaluation et choix des projetd’investissement » 

Economica , Paris , France  ,1995 , P. 01. 
23

 Vincent. G , op.cit , P.260. 

 ساس يةلأالمشروع الاستثماري وعناصره ا :المحاضرة الثانية
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رر ع   ددتا بدده  ددعس تح  ددق علددتز محددعدو  دد   رعحددع و ردر ماددند مدد" رمعدد س ع ادد ر  عة ددركيتثي لةددى عندده         
يرب عددي زت ددي ة ترددد ث بددنف  ع مددنث  رمددرر لددتد  علددتز هددذع ع ادد ر   زدد،ل فددس  ز ن ددي محددعد  و را حددعرد    عن ددي 

 24." نضنل ي تت بت  ت تدنير  ب   نسب ت 
ي ذمدد ح مينلددي  دد  ع ددنعثد ع  رةفددي لدد  لية دد" يددت يمددد  تع مدد  ع ادد ر  عة ددركيتثي لةددى عندده لبددتث           

 ددل عامددنل ا ع سددر بل لةددى تددعف تي ن عمددي ا  يرددتث فددس  محددعرد  رهددذع  دد  أ ادد ر   ددتير  ددتي  عر ددنتلي لةددى 
 .25أ ل  تنتص ع   سي

 ددل تح  ددق هددعس محددعد منحمدد  ا أ ددذ   ع ادد ر  عة ددركيتثي يمددد  علربددتثه بمكتبددي  دد عث ع ددركيتثي  دد            
 ددتث   عةنرددتج لةددى ع رددععد فددس  ز ن ددي  ع نددي و عددعس تدددنم  يرت ددي عنرت  ددي  عمددع  و أر ثفددا  فددتص  ع طت ددي تدددنم  ت

ع  ت يي و أر ة ايت  عتورتت بت  ت مايل ع اد ر  لةدى مينلدي  د  عةنادطي ع  تبطدي ببعضدات ع دبعض رع دتي زططد  
 26. ردت    رع نتفا ع رن عيبط م ي صعل ع ا ر  بد تنه ع ذعتي ع سعبط مرح ك ا  يرتث ع 

ر   ز،ل ع رعتثم  ع ستب ي يمد  ع ر ،ص  فانا شت ل   ةيا ر  عة دركيتثي  نده نادت  باد ي  دنظر        
ماعس  لى علتز هعس  ع  ا فس  ز ن ي محعد  ربا ر ععا  نعثد  رننلي  د  ع عدت ة  رع سدرة  تي ع فن دي رع طت دي 

 ت  ددددي  أر أمددددي ب ددددتاي أر  عةن ددددتي ةز ددددي  ددددذ   و  تبددددل عامددددنل لةددددى  نددددتفا  تدمددددي أر ر  ددددي رع ددددنعثد علأرع ددددنعد ع
 .ع ريتل ي ا ع سر بل ع   مط أر ع بع ع

رعيا  تن  ع رعتثم  ع ستب ي ع عطت   ةياد ر  فتنده ا علمحمدةي ع نات  دي  د عث ع دركيتثي در هدعس  دع مددنير تح  دق    
ثفدددا )ما ع  طدددت  علخدددتص و أر تح  دددق أ كددد   ددد  ق ددد  أهدددععس ع ريتل دددي لت دددع  دددتدي رهدددن ع ددد بح با نسدددبي  ةيادددتث 

رعهدددععس ع رمدددتدمي تريكدددل ا ع دددر ،ل ع دددنعثد ع رتحدددي ....(  عدددعةي ع راددد  ل و زةدددق  نت دددط دزدددنل  عمدددع  
 .ع  رةفي

ربندتص لةدى د د  فدتير يرد   ت  د ر ع ادتثما  دنس ذرةد  حسدط يرب عدي رندن  ع اد ر  رع دعس ع دعي مسددعى 
 .  هعلى تح 

 :نواع ا  ا ي  ا لاا  ا يةأ-8- 1   
يمدننددت تمددن   ع اددتثما عة ددركيتثمي  لى لددع  أنددنع  مخرةفددي رق دد  رف ددت لمجينلددي  دد  ع عددتم  ع ددتي تفدد ض ضدد رث     

هدر هدذه ع عدتم  أ   عص دثع تي مخرةفي  ةياتثما عة ركيتثمي ب ض ع نظ  ل  يرب عدي ر ةد دي رهدعس ع ادتثما ر د  
 : رحعمع نن  ع ا ر  عة ركيتثي هي  يت مةي  ع سر ع ي

 
 

                                            
.99.و ص 4777 و عة دنعثمي و  ع ععث عمت ع ي  ةطبا رع نا  رع رنزماو " دعث  ر عر ي ع اتثما " و ق  تضيمحمد تنف   24

  
25

 Hamdi.K , « Analyse des projets et leur financement » , Collection Entreprise , Alger ,  P.08 . 

.97.صير  4772 و علأثدير و ع طبعي عةرلى  و دعث ع نا  رع رنزما و  ا رلتي   دثع ي عمعرس رت   ر ع    و ع ع د يمبلبع ع ع م   مطفى ل 
26
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 : م ا ي  الاا  ا ية ع ى يلااس قاب ية القياس -8-0- 1  
 27:رف ت  عع ع ع تث يمد  تحعمع ننل     ع اتثما رهي  يت مةي

ع اددددتثما ع  تبةددددي  ة  ددددتس رهددددي تةدددد  ع اددددتثما ع ددددتي تنددددر   نرجددددتي أر ت ددددعا زددددع تي  تبةددددي  ةر  دددد ر ع ن ددددعي     
 .علخ...ع اتثما ع  ثعل يو ع منتل يو : ك،
 اددتثما ع مددحي : رع اددتثما ع  دد   تبةددي  ة  ددتس رهددي ع ددتي ممددعط ت  دد ر  نرجتتهددت بسددان ي ا  ددنث  ن عمددي  ددك،   

 .رع رعة ر رع ب يي
 :م ا ي  الاا  ا ية ع ى يلااس العلاقة الابادلية-8-8- 1   
 28:عة ركيتثمي علىرف ت  عع ع ع تث يمد  ت س ر ع اتثما   

 .رهي تة  ع اتثما ع تي يمنا   ت ي  حععهت   ت ي علأز  يرت ت تنف ي ع نعثد ع ،ز ي:ع اتثما ع سر ةي-     
حدددع أزدددط   دددته ع اددد ب  ددد  : زددد   دددك،لأرهدددي ع ادددتثما ع دددتي مةددد ا   ت دددي  حدددععهت   ت دددي ع:ع ادددتثما  ع ردت ةدددي -    

رل معدددني  رددددت ة  حدددا مددددنير هندددتك لأ بحددد  فت ت دددي ع كدددتني ضددد رثي ة ت دددي عع بحدددتث ر  ت دددي  اددد ر   رحة دددي   دددته ع
 . نفعي

 : م ا ي  الاا  ا ية ع ى يلااس نوع ا   ية-8-3- 1  
 29:يرب ت  عع ع ع تث فتنه يمد  تمن   ع اتثما على   
 هي تة  ع تي يمرةدات عةف عد رعةش تص  نعص  تننع عش ت ت يرب ع   أر: اتثما زت ي  -  

و ح ددل ت ددنا هددعه ع اددتثما بانرددتج  ددةا رزددع تي يمددد  ب عاددت  بتشدد   ( ع   سددتي رع ادد  تي علخت ددي)علربددتثم  
 .ع منتلتي ع  عع  يو ع س تثعي و نرتج ع ،ب :  ةجيانث  ك،

هددددي تةدددد  ع اددددتثما ع ددددتي هرةدددد  عادن ددددي  ددددل أر عمدددد ص علأ ددددر  دددد  ثعس  ت ددددتو رت ددددعا زددددع تي : اددددتثما لت ددددي  
 . اتثما ع ط   رعمسنث رع طتثعيو  اتثما ع  ته رع دا باص: ي  ك،ع ريتل 

 :م ا ي  الاا  ا ية ع ى يلااس طبيعة ا لاا  ا -0-8-4 
ا هذه عات ي  ع مدنير ع ا ر  عة ركيتثي  عمععو عر ع رديتل  ا ر   ت رو عر تن عت ا  ا ر   دت رو عر      

 30.ع   ستي ع منتل ي: رتبعي عر عنرتج  نر   عمع  ك،ع   تا بعية تي عح،ل رصعمع  ، نل ع 
  :لااس نوع ا ناجأم ا ي  الاا  ا ية ع ى -1-8-5 

يرب ت  ذع ع ع تث مرر تمن   ق    لى  اتثما ت نا بانرتج  دةا  تدمدي ر ةين دي ر دت  نع دفتي  ع ندي و رتح دق     
رتح دددق  شدددبتلت  رة  ادددت أر ( علخع دددي)   ةين دددي تعميور ادددتثما ت دددعا  دددةا تدددلأعشدددبتلت  ع ندددت  ددد  مسدددراةدات  كدددل ع

 31.ع سرف ع  نات  ك، ع رعة ر و ع سراف تيوع بننك
                                            

.97.ص   ا  بق ق  ه  و  و  محمد لبع ع فرتل ع عايتري  27
  

28
 Djuatio.E , Op.cit , P.36. 

 .99.ص ونف  ع   ا   محمد لبع ع فرتل ع عايتري 29
30

Rymone.S , « le management de projet  » ,  Édition D’organisation , paris , 1996 , P.60. 
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 :م ا ي  الاا  ا ية ع ى يلااس الن اط -8-6- 1  
 :32را ضنص هعع ع ع تث يمد  تمن   ع اتثما عة ركيتثمي على   
ي ع ددر  عج ع بددسرل رع فحددر رع ددذهط رع عددتدير رع ريكةددي ا ع مددنتلتي عة ددست ج ي  كددل  ددنتلت: اددتثما  ددنتل ي-

 .علخ...علأز س أر ع منتلتي ع رحنمة ي  كل ع منتلتي ع  عع  ي رع   ل رع نس  
رهدي تةد  ع دتي ت دنا ع دتس بعية دتي ع اد عص ب د ض ع ب دا رتح  دق ع د بح  كدل عة در عد رع رمدعم و : اتثما صتثمي -

 .ع رجتث  باميت  رع رج  ي
 .رهي ع اتثما علخت ي با  ثعلي  كل ع رم،ل عةثعضي و عةنرتج عا نعني:  اتثما زثعل ي-

 .رهي ع تي ت عا زع تي  ة،ف عد ععس تح  ق ع  بح: اتثما علخع تي
 :م ا ي  الاا  ا ية ع ى يلااس الحج -8-7- 1  
  33: يمد  تمن فات على ننل   
  ةي رحجر ع نعثد ع سرعيةي    هي  اتثما قعي    عن ي ضي:  اتثما قعي عاجر ع م  -  

 .علخ...  ك، بنتص محل    
رهدددي ع اددتثما قعي    عن دددي  بددد   رحجدددر ع ددنعثد ع سدددرعيةي ضددد ر  دددك، بندددتص :  اددتثما قعي عاجدددر ع دبددد -

 . علخ...عمت عتيو  نتلي ع سف 
 :ريمد  تة  ح عننع  ع اتثما عة ركيتثمي ع ستب ي ع ذ   ا ع ادل ع رتي  
 :وائص ا  ر ع ا لاا  ا يخ -0-3 
 34:ترم  ع اتثما عة ركيتثمي  بمجينلي    علخمت  ح رهي  
 . عي ع ا ر  عة ركيتثي  لى تح  ق أت عض محعد  ر  تبطي بممتلح عةير عس قعي ع مةي- 
عت د    دنعص  تند  حت ي ع ا ر  عة ركيتثي  لى   ر ،ل ع اتثعي علإدعثمي ع  رةفي ع رنعف ي  ا ع سرجععي ع - 

 .لةى ع سرنس علمحةي أر علإ ة يي أر ع عري 
 . عث  ع ا ر  عة ركيتثي لةى تنض   ع نعثد ع تدمي رع با مي بفعت  ي  ب  -
 .ليتل ع  رت ن ي ع ست ع لأتضي  ع ا ر  عة ركيتثي أفدتث تدنن ن  ي  برد    بععل ي بع ع  ل  ع ط   رع -
ع  دددتير   ر لدددعا ع رأ دددعور     عات دددي  لى  ادددند  بععل دددي  رح  دددق علأهدددععس ع دددتي  تعددد ض ع اددد ر   لى ظددد رس-

 .مسعى ع  ات
 .حت ي ع ا ر  عة ركيتثي لنع دزن ه ح   ع رنف ع  لى  يرتث ز ني   فا  فتص  عناطره ع  رةفي-

                                                                                                                                        
.94.صو    حا  تمق ع ذ   و محمد لبع ع فرتل ع عايتري   31

  

  .94.ق و صع  حا ع ستم 
32

  
33

 Djuato.E , Op.cit , P.34. 

.943 .   ا  بق ق  هو ص وع ع د يم بلبع ع ع م   مطفى ل  34
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رع ن بتي بع ي  د   بدل عثتبت  ع ا ر  عة ركيتثي بمنظن ي درث  ح ت  محعد  تسرن ط تحعمع ع ناتيرتي ع ،ز ي -
 .ع نعثد ع با مي ع  ت يي لةى تنف عه

عثتبدددت  ع اددد ر  عة دددركيتثي ع ددددل تنظ يدددي محدددعد معدددد  لية دددي تدددعفق ع عةن دددتي ع ت  دددي رع  ددد   ت  دددي ع  تبطدددي  -
 .بم عحةه ع  رةفي رق   ب   سرنياي هذع ع  دل

 . ناطره ع  رةفي زضت  ع ا ر  عة ركيتثي  نظ مي ع نظر ا ممتث ي أ -
 .بعتد رعةصتهتي ع تي تف ز    ع ب يي علختث  يلأعثتبت  ب يي ع ا ر  عة ركيتثي ع ععزة ي با-
 :ينداف ا  ر ع ا لاا  ا ي -4- 1   
معرددر تحعمددع ع ددعس ع دد عد تح   دده ن طددي عةنطدد،  رع بععمددي لنددع  لددععد دثع ددتي ع اددتثما عة ددركيتثمي و رمرن دد      

ع ا ر  عة ركيتثي  لةدى نمدط ع ةد دي ع دتي  دنس وزدذهت هدذع ع اد ر  حدتل تنف دذه رع دذي  دع مريكدل  ع عس   
 35 :ا  تمةي

    اي ع اتثما دعي ع ةد ي علخت ي فأ مى ثبح هن ع عس ع    سي ر د  ةمعرر ع عس ع نح ع نظد ع  ن دند    
    تندط  دعث  ع اد ر  عة دركيتثي علخدتص ر  د     يلأعهععس أز س يتنط ق    تدنير لةى دث ي  ب      ع

 :أ ات
 .تح  ق أ مى  عث ممد     عةم عدعي-            
 .عامنل لةى شا    ب  ا عة نع -            
 .ثبال ا ع سر بللأزياد  علإم عدعي ر     تني ي ع-            
 .تبط  متاار ب  ر ع ب عتيتح  ق أهععس ع عم م  علخت ي ع ذم  ت  -            
 .  لت  عةحرفتظ بس ن ي  نت بي ر ن    تي   ة ر-           

أ ددت ف يددت  ددح هددعس ع اددتثما ع عت ددي فتندده مديددد  ا ت ددعيم ع نفعددي ع عت ددي و رع ددتي  ددع تريكددل ا ت ددعيم زع دددي     
ط أة مدددنير لةددى حسددتب عةهددععس ير ق دد  أددأر   كدد  أر ع ددلور ة ددتنا  ير، ددت  دد  تح  ددق عثبال  ة أبردةفراددت 

ع ددتي  دد  أ ةاددت أنادد، ع ادد ر ورلين ت فاندده يمددد   أددتز أهددر علأهددععس ع ددتي تناددت  دد  أ ةاددت ع اددتثما ع عت ددي ف يددت 
 :مةي
ر عةلربتثعي ه  عة رمدتد  كدل  نادتص  مدتا أ    ةعر ي  كل ع منتلتي ع عسد مي ولأ ناتص  اتثما   تبطي با- 

 .حع أ   ع رني يأر  ناتص  اتثما ع منتل ي ع ك  ةي ع تي تادل أي  ن ةهو ر أ تير ل بح مأع نفط 
 . ناتص  اتثما  نرت  ي  ةحمنل لةى ع نعثد ع ت  ي  ر ط ي نف تتهت بعة    ع ةجنص  ف ض ض ع ط  عمع -
 .عناتص  اتثما قعي ع نفعي ع عت ي  كل ع ن ل رع نع ،ي و ع  تث رع دا باص-
 .عةي ع بطت ي ع ر عمع   رمتص   ص     ع-

                                            
35

  Corbel.J-C , « management de projet fondamentaux méthodes outils», Éditons d’organisation , Paris , 2003  
P.12. 
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 .تنف  ع عي،ي عة نب ي ع ،ز ي  علر عة رمتد ع نيرني-
 :البياناة اللازمة ل   ر ع الإلااا ا ي -8 

 :أهر هذه ع ب تاي هي       
 :تقدير  ج  ا لاا  ا 1-2- 

و رمدددعزل تحددد  رمرطةدددط حجدددر علإ دددرريتث  بتشددد   بعدددع تحعمدددع ندددن  علإنردددتج ع دددذي  ددد ر عا ع اددد ر  انرت ددده      
تسي ي حجر علإ ركيتثو  ل ع ردت    عة ركيتثمي ع ،ز ي لإ ت ي ع ا ر  رصا  ه ر  لدععده ا  دنث   دتاي  ةبدعص 
ا ع را  لوربا رتي  أط أير نعد س أير ع رددت    ع ستبدي  ندع ظادنثه  فدد   حدتي تح   ده ا  دنث   دتدث  لةدى ع بدعص 

عزر،س هذه ع ردت     د  ع اد ر  لأز وفانده بمدفي  ورثتر(I)ريتثمي با    ا ع را  ل رم    لتد   ةردةفي علإ ر
 36:لت ي يمد  حم هت ف يتمةي

ع بدددت ل ع دددتي تنفدددق ا شددد عص علآةي رع عدددععي ر  نادددتص ع بدددتني رشددد عص علأثضددديو أي تةددد  ع دددتي تنفدددق ا شددد عص -     
 . تمسيى بالأ نل ع كتبري

 . تي تم س  ن ل رت   ط هذه علأ نل ع كتبري رع رأ   لة اتع بت ل ع-    
 .ع ردت    ع رعة ي بردنم  ع عيتل ر تعثمبار-  
ع ردت    ع  تبطي بامتنط ع ر ني  ةيا ر و    ث ن تي هنع  ي ر تمدي يتي بالأضدتفي  رةد  ع رعة دي ا د عص -  

 .تثم  ع  تبطي با م تنيصتثب تا  ل ع رجا  عيو  يت مسرة ا لعا نس تير تة  ع م
 .ثأس ع تل ع عع   ع ،زا  را  ل ع ا ر  ز،ل فس  ح تته- 
ع رددددت    ع  تبطدددي با ن دددا ع دددذي  ددد  تا ف ددده ع ا ر وزمن دددت  قع  ت تنددد  ع نط دددي ة تردددنف  لةدددى ع رسدددا ،ي - 

 د ب ع سددي عاعمعمدي  ع  رةفي  كدل ع مد س ع مدحي ر تن د ،ي ع دتص ر ع داد باص رشدبدتي ع ن دل  د   يرد س أر
 .أر حتي ع ن ل عمني

ر ر عم  حجر علإ رريتث أ  ي  عردر و ح دل عربرد  ع رج بدي ر ع رحد ياي ع رعة دي بالأزطدتص ع دتي تحدع، ا ت  د ر    
ع ادتثماو أير أتةددط ع سدببتي  ددت اصددي  د   ددنص ت دعم  حجددر ع ردةفددي علإ دركيتثمي رنسدد تير أر لدعا   لطددتص علأ  ددي 

ف تي  كل نس تير حستب  متثم  ع م تني أر نف تي تدنم  ع عيتلو  ذ     دتل ع نف دتي ع نتصدي لد   بعض ع ن
 .ع رأز  ا  بعع  ع رجا  عي و  ذ   لعا تن ا علإثتفت  ا علأ عتث ب  فس  ع ر عم  رفس   ب عا  ف تي ع ا عص

 :تقدير ت اليف ت غي  ا  ر ع  إيراداته 2-2- 
ر  عي أمضت    ع عنت   علأ ت  ي ع دتي أدط  ع فرادت لندع   د عص ت  د ر ع اد ر و زمن دت تةد  رتعرر هذه ع      

ع رعة ي ب بح ره لنع ع فتضةي ب  تدت    ع ا ر  رعلإم عدعي ع تي   حمةات    ب ا  نرن تتده ريمدد  تنضد ح ق د   
 37: يت مةي

                                            
36

 Boughaba. A , op.cit , P.18.  

.24. صو  4777و  م  و ع  ته   و دعث ع نا  رع رنزما و " دثع تي عمعرس رت   ر ع اتثما "و ع ع ير،ل    37
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 نتصدي  د  تاد  ل ع اد ر  رع در ،ل يرت ردهو  يدت هدن  عد رس هدي تةد  ع(:ع رعف تي علختث دي) تدت    ع را  ل -
 :ريمد  حم هت لةى ع عينا ف يت مةي

تدةفه ش عص ع دنعد علأر  دي ع ،ز دي  انردتج بالإضدتفي  رددت    عامدنل لة ادت  د  تددت    ع ن دل ر ع ردأ   ر *      
ز دي  ةيحتفظدي لةدى  سدرنس ير ع دي دتي ع ،ألين ي ع ا عص ر تدت    ذ منات ا    ر عع اتو ر  دد  ناد  هندت 

 .ع   رير ة تعزل ضي  هذه ع ردت    ر ع تي تحسط ضي  ثأس ع تل ع عت ل
 .أ نث ع عيتل ر ع نظف  بالإضتفي  ةي عيا ر ع رأ  نتي علإ ريتل ي ر ع مح ي* 
تي تددنير ع م ر فتي علأز سو  كل ع طت دي  دك، أر   دته أر تد  ق د و رم،حدظ هندت تنع دع  مد ر فدتي   ندي ر ع د 

نبعددددي اجددددر علإنرددددتج رتر دددد  بر  هور مدددد رفتي  أزدددد س تدددد    نددددي رع ددددتي ة تر دددد   ايددددت  تندددد  ع طت ددددي علإنرت  ددددي 
 .ع سر ع ي رتربا حجر علإنرتج

فرريكل ا  دل  تيح  ده ع اد ر   د  لت دع أر دزدل ر ع نتصدي لد    يدي (:ع رعف تي ع ععزةي)أ ت با نسبي  ام عدعي -
ع عزنل علأز س ع نتصي لد    د  فدت ض يرت دي علآةي ر عدععي ع اد ر   ة د و ر ع رنبد  عدت معردر  علإنرتج علمح قور

أ كدد   ددعنبي  دد  ع رنبدد  با عنت دد  علأزدد سو نظدد ع  ةظدد رس علختث  ددي ر ع سددر بة ي ع ددتي تددرحدر ف اددت ر معريددع  رنب عددت 
 .لةى ع عثع تي ع رسنم  ي ر ع تي  ن عه با رفم ل ا ع فمل ع كتني

 :الع ر ا قاوادي ل   ر ع 3-2-
رهنت أط ع رف  ي ب  ع عي  علإنردت ي رع عيد  علإ رمدتدي  ةياد ر و فدتلأرل هدن لبدتث  لد  ع فدس  ع دتي مددنير ف ادت   

 .ع ا ر   نرجت بمعم ع رجا  عي رعلآةي  تزع    تدث  لةى علإنرتج
ر ع دتي مددنير ف ادت ع اد ر   دتدث ( n)م  د   دت با   د  أ ت ع عي  عة رمتدي هن تة  ع فس     ح ت  ع اد ر و رلدتد 

 38.لةى علإنرتج بمنث  ع رمتدمي أي تحمل تعف تي ن عمي  ن بي ر  عرر  ا نف  ع ن   بح ل ترث   ري عثمره
 39:تمةي يت لع ع عي  علإ رمتدي هذع مرأر  بعت ة   هر،ك  تدي ر هر،ك  عنني ريمد  تنض ح ق    ي

علإهر،ك ع تدي مريردل ا  نخفدتض  نرت  دي علأ دنل نر جدي  هر، ادت  دتيادي على عنخفدتض عمد عدعي ع اد ر  ر ثتفدت  
 . تدت    ع م تنيو  ذع منمح اح،ل أ نل  عمع    تبل علأ نل ع  عيميو رق    رفتدي تة  تدت    

نني  ةيا ر و رهذع ع ر تدا مظا  بمدنثت و علأرلى نر جدي أ ت علأهر،ك ع عنني مريكل بمت مسيى بر تدا علأ نل ع د
ت تدا  نرجتي ع ا ر  رهدذع برحدنل ع طةدط لد   نرجدتي ع اد ر  ممدت مد دي ةنخفدتض عم عدعتدهو أ دت ع مدنث  ع كتن دي 
 ةر ددتدا فردددنير نر جددي ظاددنث ر ددت ل  نرددتج  عمددع  تنددر  نفدد  ع نددن   دد  ع سددةا ع ددتي منرجاددت ع ادد ر   ددد  بددنف عي 

 . و ر با رتي  ع رنب  با عي  علإ رمتدي أط أير م    لةى هذه علأ نثأ ك
 
 

                                            
38

  . 940.ص 4773و  عة دنعثمي  ع ععث عمت ع ي وو  "BOTمي رعة ريتل ي  ا  ا رلتي دثع ي عمعرس ع رجتثمي رعة رمتد"  ولبع ع  تدث محمد لط ي  
. 942.و صنف  ع   ا    39
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 :القي ة ا ابقية ل   ر ع4-2-
رم مع با   يي ع رب  ي  ةيا ر و   يي علأ نل ع دنني  ه ا نهتمي لي ه علإ رمتدي ر ع دتي يمدد  ب عادت رتحمد ل    

ع سددني علأزدد    دد  ح ددت  ع ادد ر  بعددع ع رطددت   تددعف تي ن عمددي نر جددي  ددذ  و ح ددل تضددتس هددذه ع   يددي ةمدد عدعي
ع ضدد ع ط  ناددتو  يددت أددط ع ددربعتد هددذه ع   يددي  دد    يددي حجددر علإ ددركيتث  بددل حسددتب أ سددت  علإهددر،كوريمد  

 :تحعمع  أهر  ت يم   هذه ع   يي  يت مةي
سدي ور دذ   فادي تضدتس لنع نهتمي ع عي  عة رمدتدي  ةياد ر  وتعردر ع   يدي ع رب  دي تدعف ت ن دعيا دعزد،  ةي  - 

ز      لي هورلنع حستب ع ض مبي لةى ع عزل  دذع ع اد ر وم علي أير لأ لى علإم عدعي ع  عث   ةنات  ا ع سني ع
ير ضدد مبي علإثبال ع رجتثمددي رع مددنتل ي هددي لأة تددعزل هددذه ع   يددي ع  ددعث  ضددي  عمدد عدعي ع سددني عةزدد    ةيادد ر  و

س ع ددددتل ا أمعددددني ع   يددددي ع رب  ددددي هددددي ع ددددر عد مدددد ص  دددد  ث)ثأس ع ددددتلضدددد مبي لةددددى ع ددددعزلو ر  سدددد  ضدددد مبي لةددددى 
 .(. نللأع
ع ،ز دددي ( ع رددددت    عة دددركيتثمي) ع   يدددي ع رب  دددي   ل دددنل ع  عيمدددي  دددع تددد دي على ذفددد ض  بةدددل عةنفدددت  ع بدددع ي -

علخدددتثج  ددد  ع   سدددي   ة ت دددي ع اددد ر  عمعمدددع و ح دددل تطددد ل هدددعه ع   يدددي ع ب ع دددي  ددد  عةنفدددت   ةن دددنل على ع ردددعفق
 .رع رعةق با ت ي ع ا ر  عمعمع

( بعع زمر  مد رفتي عةزع دي) عدع نر  ل  ب ا عة نل ع  عيمي عي عثبال نر جي زياد   تا عم عدعي ب ا عة نل-
فدت  ل  تدةفرات ع ن عمديو فدتير هدعه عةثبال ذضدا  ةضد مبي ع رجتثمدي رع مدنتل ي و ربا ردتي  فادي تد دي على زياد  عةن

 ع بع ي بم ععث ع ض مبي ع  أات  ي و ع ت  دع 
رحدععي ذمدر )نر  ل  ب ا عة نل زسدتث  فدتير هدعه علخسدتث  لةدى ع ت دات مسديح  ةي  سدي لدعا دفدا ع ضد مبي 

 (.أط عير ذمر    عةنفت  ع بع ي  ةيا ر  عمعمع
 
 
  

ت  د ر ع ادتثما علإ دركيتثمي رع دتي تريكدل با طبدا ا هر ع عنت   ع دتي معريدع لة ادت ا أتعرر ع رعف تي ع ن عمي        
اتد  ع فدد   بدد   مد عدعي ع ادد ر  رتدددت    تاد  ةهو باةضددتفي  ددبعض علأ دنث ع ددتي أددط عزدذهت بعدد  علإلربددتث رع ددتي 
تعردددر أ ت ددد ي لندددع حسدددتب ع ردددعف تي ع ن عمدددي ورهدددذع حدددا يمدددد    دددر عع ات ف يدددت بعدددع ا  عدددتم  ع ر  ددد ر بمدددنث  

 :رلة ه  نحترل ت س ر ق    لى  تمةي ح حي و
  :مفهو    م وناة الادفقاة النقدية الوافية -0   
 :مفهو  الادفقاة النقدية-0-0   

 التدفقات النقدية للمشروع ال ستثماري: المحاضرة الثالثة
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تريكل ع رعف تي ع ن عمي ةي  ا ر  ا   ععث ع رعفق ع ن دعي عةضدتا ع دذي مندر  لد  تنف دع ع اد ر  فت دعس     
 يدت   سعي ز ن دي مخرةفدي بعدع حدعر، تدعف تي  ريكةدي ا ع رددت       ل  ا ر  هدن عامدنل لةدى عمد عدعي لدر فد

  . تس   تس ثبح ي ع ا ر  علإ ركيتثي ر هكل ح  ي ع ن ند    ر   لى ع ا ر أتعرر 
  40:ر يمد  ع رف مق ب  ع رعف تي ع ن عمي علإجمت  ي ر  تا ع رعف تي ع ن عمي  يتمةي     

ع نتجمددي  لدد  ب ددا ع نرجددتي ع مددنعي بفضددل  هددن ع فدد   بدد  علإمدد عدعي ع سددننميفرع مدد  ع رددعف تي ع ن عمددي علإجمت  ددي 
 .ع ا ر  علإ ركيتثي رع ردت    ع تي أنف   ا لية ي ع منا  ذه ع نرجتي

أ ددت  ددتا ع رددعف تي ع ن عمددي فاددن ع فدد   بدد  علإمدد عدعي علمحمددل لة اددت  دد  زدد،ل ب ددا  نرن ددتي ع ادد ر  رتدددت    
   .        زذ بع  علإلربتث ع ض ع ط رعلإهر، تيع را  ة ي  ذ   بالأ

  41: يت يمد  تع م  ع رعفق ع ن عي    ر اي نظ  ع ا ر  رع ست   ف ه
هي لبتث  ل   ل ع رعف تي ع ن عمي  دنعص  دتير  مدعثهت ع  د رض أر ع سدت تي رمدرر : في  ر اي نظ  ع ست   -

 . لععدهت ععس حستب ع عت ع لة ات
هدي لبدتث  لدد  ع ردعف تي ع ن عمدي ع ععزةدي  دد  ع سدت   رعلختث دي  دنار ف طورمددرر :  ر ادي نظدد  ع اد ر أ دت  د   -

  ددربعتد ع  ددد رض ع عت ةدددي  ردددعف تي ن عمددي دعزةدددي رعلأ سدددت  رع فنع دددع ع ستبدددي  رددعف تي ن عمدددي زتث دددي حدددا يمدددد  
 .حستب ع عت ع لةى أ نعل ع ست  

 :م وناة الادفقاة النقدية-0-2
 :يمد  ت س ر هذه ع رعف تي  لى  ت مةي        

 ددل ع كتبدد  رع ددذي مددرر لةددى لددع  لأمددعزل تحدد  هددذع ع بنددع ادد  شدد عص ع: ع رددعف تي ع ن عمددي ع ععزةددي رعلختث ددي-    
مضددتس  لى ( تددعفق ن ددعي زددتث ي) ددننعي  ددك، تادد  ع ر  ت ددي  بددم أر  ناددتص  مددنا وفاددذه هكددل ع نف ددتي ع بع  ددي 

 يددت  ددع تظادد   مددتثم  .  ددي ا عة ددنل ع رععر ددي و رنف ددتي ت   ددط عةةي رعلددععدهت  ةرادد  لق دد  ع دد ياد  ع رة ت
تعثمط ع عت ة  لةى علآةي ر لععدهت  ةرا  ل  رع ردنن ن  ت ع  عد ع ر عع ات وبالإضدتفي  لى ق د  فدتير تنف دذ أي 

ب ددددي  ضددددتفره  لى ع دةفددددي ع بع  ددددي ع ددددسعل ع ددددركيتثي م رضددددي ا ع عددددتد  تددددنف   دددد ص  دددد  ثعس ع ددددتل ع عت ددددل رع ددددذي من
 . ، ركيتث 

 42:يمد  ع ري    ب  ننل     ع رعف تي ع ن عمي 
   :الادفقاة النقدية الداخ ة-0-2-0

                                                                                                                            :                                                                                                         رترضي  ع عنت   ع رت  ي     
 .علإم عدعي ع سننمي عمتثمي رع تي هكل   يي ع ب عتي ع سننمي ع رن عي  ةيا ر  ع  سل ز،ل لي ه علإنرت ي*

                                            
. 939.و ص 4779و   ت عي ع بم   و  ع طبعي عةرلىو  "محت بي ع رض ر ب  ع نظ مي رع رطب ق " محمد و ع عت  ي  40

  

. 929.و ص 4777 و ع دنم و  دربي ع ف،ل  ةنا  رع رنزما و  "ثما عة ركيتثميع بعع علمحت بي معرس رت   ر ع ات"و حدي  ع  عري   41
  

. 440.و ص 4777و   م و ع ععث عمت ع ي  ةنا  رع رنزما  و" دثع ي  عرس ع ا رلتي ب  ع نظ مي رع رطب ق "و  ع ع لبع ع ع م  لكيتير   42
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نهتمدددددي ع عيددددد  علإنردددددت ي ع رن ددددداو رع دددددذي مرضدددددي  ع  ددددد رير ع رب دددددي  ددددد  ع دددددنعد علخدددددتا  دددددد يي ثأس ع دددددتل ع عت دددددل ا *
 .ر سرة  تي علإنرتج ر طا ع   تث

   يي  ت تب ى    علأ نل ا نهتمي ع عي علإنرت ي ع رن ا  نعص  تن   تبةي أرت   تبةي  اهر،ك*
                                                              :                            الادفقاة النقدية الخا جة-0-2-8

 : رترضي  ع عنت   ع رت  ي        
ع رددعف تي ع ن عمددي ع رعة ددي با ردددت    عة ددركيتثمي رع ددتي ترضددي   ددل  ددت مرعةددق با ردددت    عة ددركيتثمي ع ةين ددي  -

 ة يورهذه ع ردددددت    علإ ددددركيتثمي  دددد   با ضدددد رث  أير رع  دددد  ع ةين يو ضددددتفي  لى ثأس ع ددددتل ع عت ددددل لأرل درث  تادددد 
 .تدنير عنفت ت ن عيا  حق ع ع فيوأر ب عص  عةزسع 

ع فنع ع لةى ع   رض علإ ركيتثمي رع تي تعثج  ردعفق ن دعي زدتثج  قع  دتير ع دعس هدن   دتس  فدتص  علإ دركيتثعي  -
 .ا ع ا ر  ع  سل

 .أ ست  ع   رض -
 .تايل ع ض ع ط لةى ع عزنل رع ك رعيو ع تي تدنير لةى  تا ع  بح علمحت بي ع ض ع ط ع بتش   رع تي -
 :ا  ا   ا اع قة بحساب صالج الادفقاة النقدية -8 

تت بدت  ددت منع دده ع  ددت ر بعثع ددي ع ادد ر  عة ددركيتثي  دعنباي بحسددتب  ددتا ع رددعف تي ع ن عمددي تسددببات مينلددي  دد  
 :ع ات ل  نحترل ع رط   ع  ات  يت مةي

 :ا نالاك  الضريبة -8-0 
 دل  د  علأ دنل ع كتبردي  ةياد ر  رق د  نر جدي دزن دت أن مع باةهر،ك ع رنت ح ع سنني    يدي  دل              

 سدددت  أير م دددنا بر دددعم  عةهدددر،ك رق ددد  لددد  ير مدددق أا ع عية دددي عةنرت  دددي  أر   دددرعيت ت و دددعع ةبدددع لةدددى ع سدددركي  
ات  دديومرر تنزمددا لبياددت لةدددى أشدد ع ات  ، ددنل ع كتبردددي و فتنهددت تعررهددت  ردةفددي ثورلة دده فددتير ع   سددي لنددع 43 ددننمي

 . لأ ننعي ع عي  عة رمتدي  دل 
رنادد  هنددت  رنع ددع يردد   اسددتب عةهددر،ك  ناددت ير م ددي  سددط عةهددر،ك ع كتبدد  رق دد  بر سدد ر  هددعه ع ردةفددي      

تسديى  سدط عةهر،كو دذ   عةهدر،ك ع رندتزي  ع دذي لةى ع عي  عة رمتدي  تورع   يي ع دتي يحمدل لة ادت  دننيا 
 . للأ تس نسبي  ينمي  ع ني      يي عأمعريع ا حستبه لةى 

 :44ربا رتي  لنع عذتق   عث عة ركيتث أط عذتد ع عنع ل ع رت  ي ا عاسبتير 
  علخ منددي ربا رددتي  ة عةهدر،ك مادددل نف ددي   عف ددي ر دد   تدةفددي رة هكددل ز ر دت ح    ددت  رددعف تي ن عمددي  دد-      

مدددددعزل ضدددددي  حسدددددتب ع ردددددعفق ع ن دددددعيو ر دددددذ   فدددددتةهر،ك  دددددت هدددددن  ة  عتمدددددي محت دددددب ي  ردددددعف تي حدددددعر  ا 
 .ير تعثج ضي  تدت    ع ا ر    ت أع تضيورةأنز 

                                            
.942. و ص 4779 و  نثيا و  ع طبعي ع كتن ي و  رنزمادعث ع نا  رع و " عرس ع ا رلتي "  و  عع يره ل،ا   43

  
.990.و ص    ا  بق ق  ه و نسة بتثك  س 44
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 ير م دددي عةهدددر،ك ع ربعدددي  ايدددت  دددتير ننلادددت تددد ر   بتشددد   لةدددى   دردمدددي عة دددركيتثعي وففدددي  كددد   ددد  ع بةدددععير-    
ع رطنث   تن  ير م ي عةهر،ك علخطي هي ع ربعيو د  بععهت ألط  ع   ستي علخ تث بد  يرد  تي عةهدر،ك علخطدي 

 .رع رنتزي 
 دد  ع رددعف تي ع ن عمددي ( ع ددعفنلتي رع ردددت    )ع ددت با نسددبي  ةضدد مبي  فدد، بددع  دد  يردد ل ع رددعفق ع ن ددعي علخددتثج     

ع ن دددعي علخدددتثج مادديل لةدددى تددددت    ع رادد  ل رع ضددد مبي ع دددتي ترحيةادددت وفت رددعفق (ع  بن دددتي رعةمددد عدعي)ع ععزةددي 
 45.ع ا  تي ع منتل ي رع رجتثمي رع تي نسي ات با ض مبي لةى عثبال ع ا  تي

 : رلةى أ تس ق   يمد  حستب  تا ع رعفق ع ن عي حسط ع ع، ي ع رت  ي 
 (.الضريبة+الا اليف) –ا يراداة =الادف  النقدي بعد الضرائب              
 .معدل الضريبة   xالربح المحالابي = الضريبة               
 .ا نالاك –ت اليف الا غي   –الإيراداة : الربح المحالابي  ال  يسا ي             

 :  قير باةلريتد لةى ق   يمد  حستب  تا ع رعفق ع ن عي  لى
 .بة ا   ح ري –ت اليف الا غي   –الإيراداة السنوية             

 . ك  ا ع فمنل ع ،ح يأر نحترل ع رط   على هعه ع ن طي  
 :الاضخ  -8-8

مع س ع رض ر  نه زياد  ع ن ند ع ع رضدي لةدى عةنردتج  د  ع سدةا ع رتحدي و ممدت مد دي على عثتفدت  ا ع سدرنس        
 .46ع عتا  ل عتث ر     عنخفتض ح   ي ا   يي ع عيةي ع ن عمي

لةدددى عنددده ع ددد ياد  ع سدددري   ا عة دددعتث نر جدددي ع ددد ياد  ا  ي دددي ع ن دددند ورعزدياد ع ن دددع عمدددته  درير زياد    يدددت معددد س  
 47.ع سةا رعلخع تي

ير أرلةى أ تس ق   فتير ع رعف تي ع ن عمي  ةيا ر  عة ركيتثي لتد  تد دعد لةدى  دععث فدس  ح دت  ع اد ر  ودرير  
 نر جدي ةنخفدتض ع  دن  ع اد ع  ي  ةن دع  ورع ر د عي ع يدندي ا  سدرنس تدنير هنتك زياد  ا عةنرتج ورم  دا هدذع  لى

ربا ردددتي  تسددديى تةددد  ع ردددعف تي با ردددعف تي علإا دددي ور ةحمدددنل لةدددى ع ردددعف تي .ي  رأر هدددت با رضددد رأعة دددعتث و
 رض رع ن عمي عا    ي  ةيا ر  ن نا بر س ر   يرات لةى  ت مسيى با سرنس ع عتا  ة، عتث اضتفي  نسبي ع 

 . ع ةتدنير  بري  فس  ز ن ي  ع نيوح ل يمد  عير تر       ني ةز س. 48رنا  هنت  لى أير نسبي ع رض ر
 قير  دد  زدد،ل ق دد  فددتير   ددتل  لددتد  ت  دد ر ع رددعف تي ع ن عمددي  ةياددتثما عة ددركيتثمي ا ظددل ع رضدد ر مدد ر       

 .بادل  ب  لةى  ، ي ع   عث عة ركيتثي

                                            
. 992.و صنف  ع   ا  45

  
.920.و ص 4779و   نثيا و دعث ع نا  و  "ع رض ر ب  ع نظ مي رع رطب ق" و   عند  تمع  ادنث ع عت  ي/د 46

  
.929.ص و 4779و  عم ع  و  ع طبعي ع كتن يو دمنعير ع طبنلتي عمت ع ي و  "ن عميمحتض عي ا ع نظ ياي رع س ت تي ع " و بةع رز ب  لةي  47

  

.949.ص و 4777و  دعث ع ب تيرو " دثع ي عمعرس  ةيا رلتي عة ركيتثمي "و حنفي ز ي 48
  



20 
 

 : الحاليةالقي ة  -8-3    
 ير نر جددي عة ددركيتث تريكددل ا  ررت  ددي  ددننمي  ةرددعف تي ع ن عمددي علختث ددي رع ععزةددي ورتحة ددل هددذع عة ددركيتث          

 ت دد ي تريكددل ا أمدددنير بم تثنددي ميددن  ع رددعف تي ع ن عمددي ع ععزةددي رعلختث دديو د  تنع انددت ا هددذه عات ددي  ادددةي 
 طي هددذه ع ادددةي أدط أير ازددع بعدد  عةلربددتث ع   يددي ع   ن ددي  ةن ددند   تثندي تددعف تي تحددع، ا فددسعي مخرةفدديور ر
 .رمدنير ق   با رعيتل  فانا ع   يي عات  ي

ر أ كدد  ة يمددك،ير أع بةددل ع ن ددند ا ع ن دد  عاددتي  رع بةددل نفسدده علمحمددل لة دده بعددع  ددني  49ر دد  زدد،ل ق دد  فددتير  
م حدا هدذع عةزدر،س  رن  د  تنع دع ت  د   اديو رندن  عادتد، نف  ع   يي وربا رتي  ع  تثني ب نايت تد  ممدندي ور 

 .ز سأع ذي يم    ل  نايت     اي 
رل رعة دددرنفت   نددده  بتشددد   و دددنعص لأنددده ا ددددتير ع رمددد س ا ع بةدددل عأفيددد  اح دددي تن  ددد  تنع دددع ت ون،حدددظ     

ني رع دذي أدط عنرظدتث ر ردت  ع ندت ثبال  نده ورهدذع لدد  ع بةدل ع كدتأر   دتن دي تنظ فده رتحمد ل فنع دع رأبا را، ه 
 دددل عة دددرنفت   ندددهوأ ت  ددد  اح دددي عادددتد، ع دددذي يم ددد   دددل  نايدددت وفتنندددت ن،حدددظ تنع دددع ع بةدددل علأرل حدددتد  أ ددد  

ير مددنير لةدى أأ  عوأ ت    اح ي عاتد، ع كتني ف ري  بعدعا ع رأ دع رلت دل علخطدنث  ورعةزر دتث بد  عادتدر  أدط 
لد    يدي عضدتف ي "50زد س ورهدعع ع  تبدل هدن لبدتث  ألة ه     ادي رم بدل بده  د   ادي  تس   تبل و ل عامنل أ

 دتس  عدعل مسديى بمعت دل ع رفضد ل ع د  ني رع ف  دي ع ضدتلي أتضتس  ذع ع بةل ع سركي  رهذه ع   يي تحسط لةى 
عدعل بمعدعل حسدتب بح ل نسرعيل هذع ع ععل لخمر هذه ع   يي ع سر بة ي حا يمد    تثنرات  يت مسيى هدذع ع 

 ."ع   يي عات  ي 
رلةددى أ ددتس ق دد  أددط لةددى  ددتحط ع ادد ر  حسددتب ق دد  ع عددعل رعزر ددتثه  بددل عة ددركيتث  ر  دد ر ع ددععز ل    

تدةفي ع ف  ي ع ضتلي  ة عاتل ع سدركي   ةياد ر  ورهدذه ع ردةفدي  51"ع سر بة ي ع نرظ      ق   ع ا ر  فان يمكل
 ."ي دردميتنعفق ع ععل عةد   ة

ر ع  ددت ر با ادد ر  فتندده يازددع  أندده  قع  ددتير ع رينمددل قعتي  دد  يردد س ع   سددي أربا نسددبي  ،زر ددتث هددذع ع عددعل لددع    
 يعددعل زمددرورهن ع عددعل ع ددذي  ددتير ا دتنهددت ع   سددي   دد عض أ نع ددت بددهوا عتةددط علأح ددتير مضددتس    دده   يددي 

ر  دتحط ع اد ر  تعريدع ا هنمةادت لةدى عة سعضوف ددنير ق د  أ ت  قع  تن  ع   سي أ ع ني هكل  عت ل علخط  و
 ددت  قع  ددتير ع رينمددل معريددع لةددى  ةرددت عاددت ر  ف تزددع ع رن ددط أع عددعل لبددتث  لدد   عددعل ع فت ددع  ع سددت ع ا ع سددن و

 52.ب نايت 
فدتير   يرده iع تزند م  د   ده با   د    حت  توفتدع  ت  تير  ععل علخمر 0sر رنض ح ق   نفسض  بة ت ن عيا   يره  

1sبعع  ني تدنير   .ا ع سر بل  
                                            
49

 Boyer.M , Gravel.E , « Evaluation de projets : la valeur actualisée nette optimiser VAN » , Edition Paris  France 
, 2005, P.42. 
50

 Marques.M , « Evaluation financière de projets industriels» , Edition Paris , France , 1999 , P.61.  
51

Vingent . G , op.cit , P.261. 
52

 Hamdi.K , op.cit , P.103.  
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nsري ح ل مدنير مست n رهدذع حا ع سني                                                                : تمةي 
                                                 n

n iss  10   
رع ددتي هددي لبددتث  لد  ع   يددي عات  ددي رع ددتي تسددتري  0sتعددر لدد  ع   يددي ع سدر بة ي  ة  يددي  ns قير ع   يدي             

 لى                           n

n iss  1/0 
 : ريمد  تنض ح ق   با ادل ع رتي    

 الحالية     يو ح القي ة                                                    
                                           

                  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

رهددددذع حدددا يمدددد  ع  تثندددي بددد  عة دددركيتث رع ردددعف تي ع ن عمدددي ع  رةفدددي مسدددرة ا  ث دددت  هدددذه ع ردددعف تي    يرادددت    
ورهدددذع با دددر ععا  عدددعل علخمدددر و ر دددع علر دددع لةدددى ع دددر ععا  عدددعل ع فت دددع  ع سدددت ع ا ع سدددن   (تح  نادددت)عات  دددي 

ات  دددي رهدددذع لندددع دثع دددي ع  دردمدددي ع ت  دددي  ةياددد ر  عة دددركيتثي ر دددنحترل ع رطددد    دددعه  يعدددعل اسدددتب ع   يدددي ع
 .ع ن طي ا ع فمنل ع ،ح ي

 :م ا    صعو ة يخرى -8-4
يمد   ذ   تع ض  دتحط ع اد ر   لى  ادت ل ر دعنباي عزد س   رعة دي بحسدتب  دتا ع ردعف تي ع ن عمدي      

 :رع ريكةي ا  ت مةي
 :يتنف  ع عةن ت -

    2002 11.1 isiiss 

 الحا ر ا ساقب 

    القي ة ا ساقب ية

 القي ة الحالية

 nn iss  10  

 n
iss  100  

 ا ود  :م  إعداد الكالب
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 ت د ي ع دتي تنع دده  دتحط ع اد ر  فا ددت  ير تددنير تدد  لأ ير عامدنل لةدى  ع عةن ددتي تعردر  د  ع اددت ل ع      
 دذ    دعس تعةدق هدعه ع عةن دتي .  رنف   ر  ت أنهت تدنير  رنف   رممعط عامنل لة ادت لأنهدت  عةن دتي  د مي 

نت دددط  دددا ع  ددد ضو  دددذ   دث دددي  دددحي با نضدددن و فاندددتك بعدددض ع عةن دددتي  دددع تردددنف  بمدددفي لت دددي ر دددد  ة تر
 . ر فتمي هعه ع عةن تي ف يد  عامنل لةى  عةن تي ت   تف ي

رلةدددى أ دددتس ق ددد   فدددتير ع عةن دددتي تعردددر  أ دددتس  ر دددعم  رحسدددتب  دددتا ع ردددعف تي ع ن عمدددي ر ت ددد ر ع اددد ر   
 .عة ركيتثي

 : ادةي لعا ع رأ ع -
ع سدددن و تددد دعد  ادددت ل ع رعت دددل  دددا ع ر ددد عي ع ععزةدددي ا  ا ظدددل ع عن دددي رع رطدددنثعي رع رحدددنل ة  دددتي         

عة رمتد ع نيرني رع ر د عي لةدى عة رمدتد ع عت يوممدت م مدع  د  مخدتير  لدعا ع رأ دع  د  ع ر د عي ع ععزةدي رع رعة دي 
بحسددتب  ددتا ع رددعف تي ع ن عمددي رق دد  زدد،ل ع عيدد  عةفسعضددي  ةيادد ر  و  ددك، ع رطددنثعي ع ددتي  ددع تحددع، ا 

ن  ف يددت  ددح أ ددعتث ع طةطوع ن ددت ل عاعمكددي ع رعة ددي باةنرددتج ع ددتي منرظدد  عزسعلاددت وثد ع فعددل ع ددذي منرظدد  ع سدد
 دد  ع نتفسدد  و ر ةاددت ظدد رس تري  دد  بعددعا ع رأ ددعو رعددذع لددع  ددعنبي ا ت ددعم  رحسددتب  ددتا ع رددعفق ع ن ددعي 

 . ةيا ر  عة ركيتثي
 
 

ير م ددي  نظيددي تسددر عا  ةرعدد س لةددى ع نددتفا ع ددتي  ددرح ق  دد  زدد،ل   ير لية ددي ع ر  دد ر لبددتث  لدد  أ ددةنب أر    
ع  ددد عث عة دددركيتثي ع رن دددا وأي ع اددد ر  ع رن ددداو رهدددذه ع عثع دددي ع نظيدددي  دددر عا  ر دددددع ع  ددد عث عة دددركيتثي تمدددنثع 

 ادد ر   دد  شددت ،  ددت  دد دنير لة دده ع ادد ر  زدد،ل  ددع  ح تمدده ع رن عدديوربح ل يمددد  عذددتد  دد عث محددعد باددتير ع ت ددي ع
لع ددددهوررفق  عددتم  ر  ددتم   محددعد  و  ت  يوع رمددتدميوع ريتل ي رمضددتس  لى ق دد  أير هددذع ع رمددنث  دد دنير  ايددت 
 ر ع ع   عث ا  عتمدي أي ن دح أر ل بدي  ت  دي  دع تنع ده ع اد ر  ا ع سدر بلوممت منضدح أير لية دي ع ر  د ر تسديح 

بدعع ل ع رتحيورلة دده تعردر لية دي ع ر  د ر  د  أهدر ع ن دت  علأ ت دد ي  ةجادتي ع عن دي ا عزر دتث ع بدعمل عةفضدل  د  ع 
 كل  ةينعثد رتح  ق لية ي ع رني دي عة رمدتدمي  د   ادي لأ نضن  ت   ر ع اتثما نظ ع لأ  رات ا تح  ق عة ر ععا ع

لية دي ع ر  د ر ) ح ق د  رعة ر ععا رع رنزما علأ كل  ةينعثد ع رتحيورلة ه   رر ع رط    لى ن طرد  أ ت د ر   رنضد
 (.و ر  عحل لية ي ع ر   ر 

 :ع  ية تقيي  ا  ر ع-0
 : مفهو  ع  ية الاقيي  -0-0
تعدد س لية ددي ع ر  دد ر ع اددتثما أر تحة ددل ع اددتثما بدننهددت لية ددي ردثع ددي  عي ددي وع ددعس  ناددت  سددتلع   ر ددع      

ة ددل رت  دد ر ع اددتثما  ددتهي  ة ير م ددي  ةرعدد س ع  دد عث  رحعمددع عةزر ددتث أر ع بددعمل علأفضددل رع ع ددنل وربمددفي لت ددي تح
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لةى ع بعع ل لةى نحدن  نت دط رشدت ل ا ضدنص ع ر دعم  ع عنع دع رع رددت    علخت دي با اد ر  عة دركيتثي ورا هدعع 
 .ع س ت  فتير علمحةل  ت معيل  تهعع   ةر ة ل    ع ردت    ع رن عي على   تس   بنل 

ع ّ،ز ي ع تي يمد     ز، دت ع رن دل  لى  زر دتث ع بدعمل أر ع اد ر  ع نت دط   ذ   لبتث  ل  لية ي رضا ع عتم   
 .53   ب  لع  بعع ل   سحيو ع ذي مضي  تح  ق علأهععس علمحعد 

ريمددد  تع مدد  لية ددي ع ر  دد ر لةددى أنهددت  زر ددتث  ادد ر   دد  ع اددتثما ع  سحددي رق دد  لةددى أ ددتس  عددتم  مخرةفددي  دد   
رلة ددده فدددتير لية دددي  54.ادددند  ا  يردددتث ع ظددد رس علمح طدددي  دددنعص  تنددد  دعزة دددي أر زتث  ددديأ دددل تح  دددق علأهدددععس ع ن

 :ع ر   ر ع اتثما تهعس  لى تح  ق أفضل ع ر ععا ممد   ةينعثد ع با مي رع تدمي ل  ير مق
 .ت   ر تن  ا ع اتثما ع  ت يي أر   ت ي  اتثما  عمع  -       
 .سةات   ر  نرتج أننع   ع ني    ع  -       
 .ت   ر أ ت  ط علإنرتج رق   حسط علأ ةنب ع نت ط -       
 .ت   ر ع اتثما   رنتدع  لى علأهععس علمحعد   دل  ا ر  -       
 .ت   ر ع نع ا ع بعمةي  ةيا ر  ع  سلورب  علأحجتا ع  رةفي ددده -       
 .ع ر   ر ب  ع بعع ل ع ردنن ن  ي -       
 تا ع نتفا  ةيا ر  ع  سل رلةى رفق ع عتم  ع ت  ي عة رمتدمي  أ تس   بن ه أر ثفضه  تس   -       
ت ت ط ع اتثما ع بعمةي رع فتضةي رعةزر تث ف يت ب نادت يرب دت  بدعأ علأر دنياي وبمعدم عنده يرب دت  فادنا رت  د ر  -       

 .يم  بعية ي ع ر   رع ا ر  فتنه  ة يمد   بنل أي   عث ع ركيتثي  ة بعع أير  
 : ر ط الاقيي  -0-8

عددعس عزر ددتث ع بددعمل علأفضددل  دد  بدد  ع بددعع ل ع رتحدديوأي ع  دد عث عة ددركيتثي ع سددة ر ومرطةددط تددنف  ب ددتاي        
رح ددت ق تفمدد ة ي ترعةددق با ادد ر  قعتدده  ددا عة ددرعتني با ب ددتاي ع ددتي يمددد  عامددنل لة اددت  دد   اددتثما هددتثس قعي 

في  لى زر   تحط ع ا ر  رأمي  عةن تي أز س يمدد  تنف هدت ةير  د، ي رد دي ع نردت   ع دتي يمدد  ع نات  بالإضت
ع رن ددل    اددت ترن ددد   لى حددع  بددد  لةددى حجدددر ع ب ددتاي رع عةن ددتي رد رادددت أمضددتور ا هدددذع ر  دد ض  زضدددت  أي 

 55: ا ر   ةرحة ل رع ر   ر أط أير ترنف  ف ه ع ا ر  ع رت  ي
مددد ة ي اجدددر  رطةبدددتي ع اددد ر  تنف دددذع رتاددد  ،  دددنعص  تنددد  تةددد  ع رطةبدددتي رع سدددرة  تي دعزدددل ع ع فدددي ع رف-   

عاعرد علإ ة ي ي  ةبةع أا  تن     علأ نع  علختث  ي ومعني د   مرطةدط تحعمدع   دععث ع ن دع علأ ندبي ع د،زا  ردنف  

                                            
53 http://www.alobr.org/nArablabor/images/stories/tanmeya/dwrat/jordon 166221206/dr%20eha.doc-97-90(

)4771  
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وربمعدددم أزددد  تحعمدددع تددددت    ع اددد ر  تةددد  ع سدددرة  تي ا   حةدددي تنف دددذ رع راددد  ل زددد،ل ح دددت  ع اددد ر  ع رن عدددي 
 .با عيةي علمحة ي رعلأ نب ي  عت

تحعمع يرب عي رحجر ع سةا رعلخع تي ع دتي  د رنلى ع اد ر   نرت ده  دا ع ع فدي ع ع   دي  سدرنياي ع طت دي علإنرت  دي - 
تورلةى ضدنص هدعه  ةيا ر  و   ض  ع فدي  دعس  دعث  ع اد ر   رةب دي حت دي ع سدن  علمحة دي أر علختث  دي أر ة ايدت  عد

 .ع عةن تي بالإ دتير ت عم  ع عنع ع ع رن عي    ع ا ر  ز،ل  ل  ني     ننعي لي  ع ا ر  ع رن ا
ع ع فددددددي ع ع   ددددددي رع رفمدددددد ة ي   عحددددددل تنف ددددددذ ع ادددددد ر  رليدددددد ه علإنرت يوق دددددد  ةير ع نيددددددن رع رطددددددنث عة رمددددددتدي - 

ور ير  ددل ع ر دد عي ت ددتس لددتد  بنحددع  ز ن ددي  رعددتثس لة اددت رعة ريتل ددي ة يمددد  أير مدددنير بمعدد ل لدد  ع بعددع ع دد  ني
ورهددي لددتد   ددنيو يت تنددتف  عة ددر عع تي ع  رةفددي لةددى ع ددنعثد علمحددعرد  رع نددتدث  نسددب ت مسددرة ا با ضدد رث  ع عيددل 

 .لةى عزر تث أفضل عة ر عع تي  رة  ع نعثد ضي  رحع  ع    
 .حععي ن عميع  عث  لةى   تس مخ  تي ع ا ر     ع سةا بن -
 :مساوياة الاقيي  -0-3
 56:ترر لية ي ت   ر ع اتثما رفق أثبعي  سرنياي 

رمرح دددق لددد  ير مدددق   دددتس ع عت دددع ع بتشددد  رع دةفدددي ع بتشددد  و أي ع  بح ددديو :الاقيتتتي  ع تتتى مستتتاوى ا  تتتر ع -     
 .ت ةيا ر  ز،ل لي ه علإنرت ي ع رن ا ق   با ر ععا ير   محعد    رر ع رط    ت ةح 

رمدي  ا عر  ع ا ر  ر  ت ه لةى  سرنس ع  طت  علإنردت ي و نرت دت ور  يدي :الاقيي  ع ى مساوى القكاع -     
 ضددددتفيويمد  بعددددعهت ت ت ددددط ع ادددد ر  بدددد  ع نحددددععي علإنرت  ددددي ضددددي  هددددعع ع  طددددت  لةددددى أ ددددتس ع عت ددددع رع دةفددددي 

ا  ست ي ع اد ر  ا عادع  د  علخةدل ع دذي معدتني  عة ريتل ي ع بتش    ةيا ر  ورمريكل ع عت ع عة ريتلي ع بتش 
 . نه ع  طت  رتريكل ع دةفي عة ريتل ي ا   ععث  ت مسرنفعه ع ا ر      نعثد ادث   رتحي  ة طت  قعته

بم رضدددى هدددعه ع عية دددي مدددرر   دددتس  رددد  ع اددد ر  ا ع نادددت  عة رمدددتدي لةدددى :الاقيتتتي  ع تتتى مستتتاوى الإق تتتي  -  
 د عد تنير نده ف دهو بالربدتثه زة دي ا بن دي علإ ةد ر رمردأر  با نحدععي علإنرت  دي ع  ت يدي ا قعي ع  طدت   سرنس علإ ةد ر ع

 .رع  طتلتي عة رمتدمي علأز س ل  ير مق عةثتبتيرتي علأ ت  ي رعلخةف ي
ي ر ضدددينير هدددذع ع ر  ددد ر   دددتس  رددد  ع اددد ر  ا علأهدددععس علأ ت ددد ي  ة طددد: الاقيتتتي  ع تتتى ا ستتتاوى التتتوطي -  

ر  ددتس تدةفددي ع ادد ر   دد  ر اددي نظدد  عة رمددتد ع دةددي ورع ددتي تحددعد ع ست ددط ع ناددت ي  ةياددتثما رلةددى أ ددتس هددعع 
 .ع ست ط مرر عزر تث ع ا ر  ع ، ر
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 :يهمية ع  ية الاقيي  -0-4     
  أير مسددددر عا  ير نددددعث  ع ددددنعثد علإ رمددددتدمي زت ددددي ثعس ع ددددتل نر جددددي  رعددددعد علمجددددتةي رع ناددددتيرتي ع ددددتي يمددددد     

ف اتو ددذ   ع ر ددعا ع عةيددي رع ردنن دددن ي ع ددذي مددنف  ع ععمدددع  دد  ع بددعع ل  دددنعص ا مددتل ر ددت ل علإنرتجوبدددعع ل أر 
 . ير   علإنرتجو  ضتفي  لى   لي تن ل ع عةن تي    ز،ل رنث  علإتمتةي

 :  ر ع اتثما رع ريكةي اهنتك لع  لنع ل أ ت  ي تفرح علمجتل لإلطتص  ل هذه علأ  ي ع بت  ي  عية ي ت    
تح  دددق عة ددددر ععا علأ كددددل  ةيددددنعثد ع رتحدددديور   أ ددددل تح  دددق ق دددد  ةبددددع أير تضددددي  لية ددددي ت  دددد ر  ع اددددتثما -    

 .ع ع، تي ع سعبط ي ب  ع ا ر  ع  سل رع اتثما ع  ت يي
 .تستلع ا ع ر ف      دث ي ع  تير   بالأ نعل ع سركي  -    
 .ن  ه ع تل لإ ركيتثه ا علمجتل ع ذي مضي  تح  ق علأهععس علمحعد تستلع ا ت-    
 .تستلع لةى ت ش ع ع   عثعي علإ ركيتثمي-    
ت ددنا لية ددي ت  دد ر ع اددتثما لةددى عأددتد نددن   دد  ع رنعفددق بدد  ع عددتم  ع ددتي تضددينات تةدد  ع عية ددي ربدد  أهددععس -    

 .ع اتثما ع  سحي
تثما تح  ددق  سددرنس  عدد   دد  ع رنعفددق بدد  هددعس أي  ادد ر  رأهددععس زطددي ع رني ددي تضددي  لية ددي ت  دد ر ع ادد-    

 .ع نيرن ي     اي رب  ع عس علمحعد  ةيا ر  رب  علإ دتن تي ع تدمي رع با مي رع فن ي ع رتحي
 .تنعفق رعنسجتا ب  أهععس ع اتثما ع ردت ةي رع سعبطي ر زع ي ع رعتثض ب  أهععفات-   
 سددرة  تي ع ،ز ددي  ضدديتير لددتل لية ددي ت  دد ر ع اددتث  زت ددي  ددتمرعةق  ناددت برددنف  ع عةن ددتي رع ب ددتاي تددنف  ع-  

 .ع ع   ي رع ات ةي
 ير لية دددي ت  ددد ر ع ادددتثما هدددي  ددد ص  ددد  ع ر طددد طو  يدددت هكدددل   حةدددي ةح دددي   حةدددي دثع دددتي عمدددعرس رع  حةدددي -  

 .ع ستب ي   حةي ع رنف ذ
يح با  تثنددي بدد  لددع   اددتثما أر بددعع ل ر ددنة  لى ع بددعمل ع نت ددطو  يددت تسدديح برنف ددذ  ير لية ددي ع ر  دد ر تسدد     

 .ع ا ر  أر ع ر ةي لنه
     :مرا   ع  ية تقي  ا  ا ي  -8
نحمدل لة ادت  د  لددع   -يمد  ع اد ر  علإ دريتثي بعدع    عحدل لندع ت  يدهو فة دع ثأمنددت ف يدت ت دعا أنده مبدعأ  فدد     

ي رعلمح ط عة رمتدي ع ذي مرنع ع ف ه ع ا ر و  دك، ا ع دعرل ع ر ع دي ع دتي تريردا بح مدي  متدثو رهذع حسط ع ب ي
الطدددتص أفددددتث لعمدددع  لددد    دتن ددي زةدددق  ادددتثما  عمدددع  تريردددا بسدددان ي ضدددي  ع نسددد   -دع يددي ر سدددري   تسددديح

 .علإ رمتدي ع  ت ر
بددده ع ب يدددي علإ رمدددتدمي ر حر دددتج  دكددد   ددد  أ دددت ا ع دددعرل ع نت  ددديو فادددذع علأ ددد   دددعط ثتدددر ع فددد ع  ع دددذي تري ددد      

ع منتلتي رعلخدع تيو رت  دا هدذه ع مدعنبي  ضدع  عمادتز علإنردت ي ع  دت ر رن دح علأ دنعل ر ع رجا د عي ر ع دنعد 
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علخدددتا رنمددد  ع مدددنعي رع  دددع ع عت ةدددي ع دننددديو  دددذ    عدددعا تدددنف  يرةدددط  دددتس لةدددى  نرجدددتي ع ا ر و دددنعص  دددتير 
 :ي لت ي يمد  تة  ح   عحل ع ا ر  علإ رريتثي ف يت مةي نرت ي أر ع را، ي  قير بمف

 :مر  ة الاعرف ع ى ا  ر ع -9-0
زد،ل هدذه ع  حةددي ت دتا ع عثع دي علأر  ددي  فدد   ع اد ر  ر ع ددتي لةدى أ ت دات ت ددتا دثع دي ع سدن و فاددي             

 دي تع مد  ع اد ر   بدع  ت رحدعرد ع تي تعطي ع ضنص علأزض   ة  تا ببت ي ع  عحلو رهنمل ع ا ر و ح دل تحدعد بطت
 57.رعزر تث مخرة  ع بعع ل ع يدني رمحرنياتهت بمفي لت ي

 :مر  ة الد الاة الفنية-8-8
ع بدعع ل ع يدنيلإنادتص ع اد ر   نضدن  ع عثع دي  را هذه ع  حةي تحدعد با رفمد ل علمحردنياي ع ر ن دي  ددل            

مي رهدددي  تتسددديى  ا ع  ت دددط ع عثع دددي ع ر ن دددي علإ رمدددتدميورا حت دددي ر دددعس  دددععره  ددد  ع نتح دددي ع ر ن دددي رعلإ رمدددتد
ع عد  منمح با ر ةي ل  فد   ع ا ر  ر لطتص حةنل أز س أ ك   ، ييو أر منمح با ر ةدي هت دت لد  ع اد ر  

 58. ععا  عرعه
 :مر  ة الد الاة ا بدئية-8-3

ع رفمد ة يو رهدذع  عدع  أ دبتب  دع تددنير  ت  ديو أر  ع يحع، ر أير م فض ع اد ر  علإ دركيتثي بعدع ع عثع دي        
فن دديو أر   رمددتدمي أر حددا  تننن دديو رنظدد ع  ددت ترطةبدده ع عثع ددتي ع رفمدد ة ي  دد   اددع رر دد  ر ةفددي لت  يوفاندده مدددنير 
 دد  علأرلى أير ن ددنا بعثع ددي أر  ددي  فددد    نضددن  علإ ددركيتث ع  ددسل رهددذع حددا نرجنددط علخسددت   ع ددتي  ددنرحيةات ا 

 .فض ع ا ر  بعع ع عثع ي ع رفم ة ي حت ي ث 
 لى  لطددتص تمددنثعي رعضددحي  ةيسددركي م  لدد  ع اددتثما ( علإ ددرط،ل يو ع ريا عمددي)رلة دده تهددعس ع عثع ددي علإبرعع  ددي 

ع ددتي م ليددنير ع ددعزنل ف اددتورع تي ا ضددنص نرت جاددت  دد ر عرير ع  دد عث   ددت با ر ةددي لدد  ع فددد    نضددن  ع عثع ددي أر 
 .ة ي رزت ي لنع ت مبعر أير هنتك   دتن ي  نجتل ع ا ر  ع  سل نع ةي ع عثع ي ع رفم 

هذهو شدل ت  م  عبرعع ي م عا    عمادي عة رادتثمي  لى  دتحط أر ( عة ررط،ل ي)رتر ذ ع عثع ي ع ريا عمي    
أر ثفدض ع حتب ع فدد   علإ دركيتثمي ع  سحديور  ت رضدا زطدن  ل مضدي أر أث دتا ت  مب دي  الريدتد لة ادت ا  بدنل 

ع اددد ر  ور ددد  أهدددر ع ن دددت  ع دددتي ترضدددينات ع عثع دددي علإ دددرط،ل ي هدددي تاددد  ح لنت ددد  ع ب يدددي ع ععزة دددي رعلختث  دددي 
  ةيا ر    ع ع عثع ي  ع في 

  59: عس  ، يي ع نتخ عة ركيتثي رق   ب مع  لطتص   تباي محعد  ررعضحي  ةرستؤةي علأت ي   
 نسجيي  ا علأهععس رع س ت تي ع عت ي  ةعر ي؟ هل أهععس ع ا ر   ريتش ي ر -       
 هل أير ع ا ر  ع  سل يحرتج  لى ع   تا بعثع ي تفم ة ي؟-       
  تهي عمنعنط ع تي تحرتج  لى ع  مع    علإهريتا لنع  لععد ع عثع ي ع رفم ة ي؟-       

                                            
57

 Banbusiaux.D, « Décision d’investissement et calcul économique dans l’entreprise» , Paris , 1990 , P.10. 
58

 Bridie. M, Michailof.S , op.cit , P.50. 
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  تهي ع دةفي ع رن عي  ةعثع ي ع رفم ة ي؟-       
أير ع عثع ددي علإبرعع  ددي هددذه  ددع تدددنير بمددعد أ كدد   دد   ادد ر  رعحددع زت ددي  قع  تندد  علأفدددتث رصددعث علإشددتث   لى 

ثع ددا ق دد   لى أندده  دد  تدد  ع نط ددي ع   ددتا  علإ ددركيتثمي  رعددعد  رهنددت  ددر دي علخددر  درثع  ايددت ا لية ددي عةزر ددتثو
بدبعض ع  شد عي ا  ة سشدتدعربالإ ددتير  بعثع ي تفم ة ي لأ ك      ا ر  رعحدع بسدبط لت دل ع دةفدي رع ن د و

لية ددي علإزر ددتثو رمددرر ق دد  لددر تحة ددل ع مددفتي ع    سدد ي  ةياددتثما ر ع رعدد س لةددى ع ددنف عي ع ددتي ذة اددت أر تن ددعهت 
 ددتص  ددتمرعةق  ناددت با ن ددل أر ع عيددل أر ع ددنعد علأر  ددي أر ثأس ع ددتلو رق دد  ب مددع علخدد رج بنر جددي رعضددحي  مددنص 

 .ع عثع ي ع رفم ة ي
رلةى أ تس ق د  فداير ع عثع دي ع بع  دي تهدعس ع رأ دع  د  لدعا ر دند  ادت ل  در دي  د فض ع اد ر و رة        

ترطةط هذه ع عثع ي  ةرفم ل ع ع  ق ممت أعةات ت   دةفيو ح ل ن نا برحعمدع بعدض علأ دنث ع دتي أ ت دات مد فض 
 :  تة  ح هذه ع عثع ي ا ع ن ت  ع رت  يأر م بل ع ا ر   بع  توثم ننع ل دثع ره ع رفم ة ي ا حت ي ع  بنل ريمد

 :تحة ل ع سن -
 ير تحة ددل ع سددن  يمددد  أير مر ددذ عحددع ع ادددة  علأرل تحة ددل  سددر ل ع  دد ض  ندده تحعمددع  ددعس صددترب ع سددن       

لأفدددتث  ددةا أر  اددتثما  عمددع  ةزر ددتث أفضددةات ورع ادددل ع كددتني هددن د دد  ع رحة ددل ع ددذي معرددر  دد صع  دد  لية ددي 
را  ةرددت  عمعمددع  محددل ع عثع دديو(ع سددةعي) ددي عة رمددتدمي ع اددت ةي ب دد ض  ع فددي   دتن ددي تسددنمق ع فددد   تحة ددل ع عثع

عات ر  مرضي  تحة ل ع سن  صي ا ع عةن تي رتحة ةات ب د ض تع مد  ع سدن  ررضدعات رتحعمدع حجيادتو رم،حدظ 
 ندن  ع كدتني ترطةدط  ادعع  بد ع رتحةد ، أير عةزرنت  علأ ت ي ب  هعم  ع ننل     ع رحة ل أير دثع ي ع سن  ا ع

 .أليق    ع عثع ي ع طةنبي ا ع ادل علأرل
 60:ربمنث  لت ي مرضي  تحة ل ع سن  عمنعنط ع رت  ي     
 نتفذ ع رنزمدا  ع فيتي عات  ي  ةن لو ر ت ل ع ن ل و ر   مخرم   ةسن  بح ل مرضي  ع ن ا عم  عا  ةسن و-  

 .ل ع تي   س ع رع س لةى  تبتلات ورأز ع    عصعي ع رعت 
تحة دددل ع طةدددط ع سدددتبق رعادددتي  بح دددل مرضدددي  تحعمدددع  ي دددي ر  يدددي عة دددرا،ك بالإضدددتفي  لى تع مددد  ع سدددراة  - 

 .ع    سي  ةسةعي
تحة ل ع ع ض ع ستبق رعاتي   نعص  تير محةي أر  سرنثدو بالإضتفي  لى تحة ل ع عةن دتي ع دتي تسدتلع لةدى تحعمدع - 

 .ر   أ كةي هعه ع عةن تي أ عتث ع ب ا رعمند  رع س ت تي ع رسنم  ي  ةينتفس  رنتفسي  ةسةعيوع     ع 
 .ت عم  ع طةط ع سر بةي  ةسةعي-
 (.حمي  ن  ع ا ر     ع سن  علإجمت  ي)ت عم  نم ط ع ا ر     ع سن  أي-

 :ع رحة ل ع فني

                                            
.47.و ص 4779 و علإ دنعثمي و دعث ع نا  رع رنزماو  " تي ر فته ردثع ي  عرس ع ا ر  أ ت "و  محمد  تلح عانتري  60
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بالإضددتفي  لى  ن ددي ع   ددتا با ادد ر   دد  ع نتح ددي ع فن دديو ير ع  دد ض علأ ت ددي  دد  هددعع ع رحة ددل هددن ع رأ ددع  دد    دت  
لددع أير هددعع ع رحة ددل مددنف   را نفدد   سددرنس علأ  دديو ت رمددع ع  ددت ر با عثع ددي   ددتس مسددتلعه لةددى ت ددعم  ع ردةفدديو

س زع ا عةلربتث عر  ع بعع ل ع فن دي ع  رةفدي لةدى ع عيت دي ر رطةبدتي ع بن دي علأ ت د ي رزدع تي ثعلأ ةععثس ف  ي ع
ع ددتل رت هددت ورأددط أير مرضددي  هددذع ع رحة ددل دثع ددي  ل ددت  ط رع عية ددتي علمحريددل تطب  اددت ورأير م طددي عمنعنددط 

 61:ع رت  ي
ر ددد   د ف دددي رأهدددر   عحدددل لية دددي  دددنا أر  نردددتج  دددةعي ع اددد ر   ددد  ع نتح دددي ع تدمدددي رع  دتن د دددي رع د يت  دددي -

 .بالإضتفي  لى ش ل رعس ة ر عع تتهت
 . منا ر عرل علإنرتج  ا تحعمع حجر علإنرتج ع رن ا ز،ل فس  ز ن ي محعد تحعمع حجر ع-
عزر دددتث ع عدددعد رعلآةي  دددا  لدددععد ب دددتير بمنع دددفتتهت ر مدددتدث تنثمدددعهت رعلأ دددعتث ع دددتي ت دددعا عدددت ع دددنثدرير ر نعل دددع -

 .ع رسة ر رش ر  ع عفا
 .تي ر نتفذ ع رنزماتحعمع  ن ا ع منا أر ع ا ر  رت   ر دث ي   به     متدث علخت -
 .تمي ر ع منا رت عم  تدةفي  لععد علأثعضي ر ناتص ع بتني-
 .ت عم  عةحر ت تي    ع عيت ي-
 .دثع ي  عس تنف  ع نعد علخت ي رعلأر  ي-
 .ت عم  تدةفي علإنرتج  ةسةعي-
ر  لةدددى أ دددتس ع  دددتم   رم  ددد  هدددعع ع رحة دددل لةدددى  لدددععد ع  دددنع ر ع ت  دددي حدددا يمدددد  ت  ددد ر ع اددد   :ع رحة دددل ع دددتي -

 62:رع ط   ع  رةفي  ة بح ي ع رجتثميو رمرضي  هعع ع رحة ل عمنعنط ع رت  ي
 لددععد  ددععرل  سددتنع   ةر ددعم عي ع ت  ددي  ةفددسعي ع سددر بة ي رترطةددط هددعه ع ر ددعم عي  لددععد  ددنع ر  ت  ددي   ددعث   -

 .ع ن عميتايل  نع ر ع عزل رع رعف تي 
 . تحعمع  متدث هنمل ع ا ر -
 :مر  ة الاقيي   اتخا  القرا  -8-4
 لةددى أ ددتس ع نرددت   علمحمددل لة اددت  دد  ع رحت  ددل رع ر   يددتي ع سددتب ي يمددد  أزددع ع  دد عث ب بددنل أرثفددض ع ادد ر و  

رلية ددي ع ر دد ر هددذه تبددعأ  بددل  ددل شدديص بعثع ددي ع  دردمددي ع ت  ددي ثم دثع ددي ع ر  دد ر عة رمددتدي  ةيادد ر  رعلأهددععس 
 63.ت ي  ةرني يعلإ سعت ج ي ع ع

                                            
.49.و    ا  بق ق  ه و ص محمد  تلح عانتري   61

  

.44.ع   ا ع ستبق و ص  62
  

      
63
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لد  ع عثع دي ر   دتص نهت  دت ع اد ر  ع د عد  نادتصه رد د    دت ع بحدل  ف رر ع رن  ربا رتي  عدع  تير ع ا ر    فنض    
 .ل  ف ص ع ركيتثمي أز س أر  لتد  ع نظ  ا بعض علأ نث ا ع ا ر  ع  فنض

مرطةددط لةددى  ددتحط ع ادد ر  عحددسعا جم ددا  رع رادد  عو أمدد أ ددت  دع  ددتير ع ادد ر    بددنل فرب ددى   حةددي علإناددتص    
 .ع نع فتي ع ،ز ي رعلأز ني علمحعد  ا ع ع ند ر ة  تير  ه  ات ل أز س

 
 

                               
 

 لاا  ا يلإالد الاة الاسويقية ل   ر ع ا -0   

تته     دةا أر زدع تي و  ير ع عس علأ ت ي لأي  ا ر    ركيتثي هن   دتن ي دزن ه  ةسن  رب ا  نرجد      
ربا رتي  فاير أرل زطن  م نا عددت ع  دت ر لةدى ت  د ر ع اد ر  و يربعدت بعدع  بدنل فدد   ع اد ر  رتحعمدع ندن  ع سدةعي أر 
علخع ددي ع دد عد  نرت اددت و هددي  ع فددي رمحتر ددي ع رأ ددع  ددد  أندده   ددددنير هنددتك يرةبددت لةددى  نرجتتدده أر زع تتدده فةدد    دد  

 زدددع تي ة م تدددط أحدددع فددددي عامدددنل لة ادددت و رة تن دددع حت دددي تةب ادددت هدددذه ع سدددةا ع نطدددق  نردددتج  دددةا أر ت دددعيم
 .رعلخع تي

رلةى أ دتس ق د   د  ع ضدد رثي ع   دتا بمدت مسيددى با عثع دي ع رسدنم  ي و رع دتي تهدعس  لى ع رعدد س لةدى عمنعندط    
 ب عددتي ع ددتي يمددد  تح   اددت ع  رةفددي  سددن  ع سددةعي ع ددتي  دد نرجات ع ادد ر  و رت ددعم  حجددر ع طةددط لة اددت ر ي ددي ع

 .حت  ت ر سر بة ت رث ر عمنعنط ع رسنم  ي ع ، يي

 :رلة ه  نحترل ع رط    لى ق      ز،ل ع ن ت  ع رت  دي 

 ؛( ع ع ضو ع طةط)تحعمع  فانا ع سن  ر  ب عز أهر ع عنع ل ع دنني  ه  -     

 ع عةن تي رع ب تاي ع ،ز ي ؛ -    

   با طةط لةى  نرجتي ع ا ر  ؛ت عم  رع رنب -    

 .تحعمع زطي  ب عتي ع ا ر  -     

  :السوقد الاة  --01

معرددر ع سددن   دد  أهددر علمحددترث علأ ت دد ي  ر ط دددط رت  دد ر ع ادد ر  ح ددل بددعرير ع سددن  ة يمددد  ع رعدد س لةددى       
 .تععدي تعتثس ع سن علإنرتج ع طةنب رع ع رض رلة ه عزدعدي أ  ي دثع ي ع سن و رلةى أ تس ق    ع 

 دراسة جدوى المشاريع الاستثمارية: المحاضرة الخامسة

 ***الجدوى التسويقية*** 
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ف يد  علربدتث ع سن  ع دتير ع ذي مر تبل ف ه ع بت عنير رع اسريرو ربا رتي  ترحدعد  ددل  د  ع دي دي ع بتلدي   
 64.رع اسع  ر ع هتو ر ع تددنير هعه ع سةا  نعد زتا أر  ي أر  ةا ر  طي أر  نرجتي ن ي ع منا

 دي رثتبدتي تد   ادبعي و  دا   در،ك  دعث  شد ع  ي  ذ   ع سدن  هن لبتث  لد  علأشد تص ع دذم   در حت  
مينلدددي  ددد  :" نددده KOTLER(1999) يدددت مع فددده 65و رتدددنف  ع  تبدددي لإشدددبت  حت دددتتهر لددد  ير مدددق ع اددد عص

  .66"ع نتس أر ع نظيتي ع تي هرة  ع نعثد و ر عمات ع  تبي ا  بتد رات بمنتفا  ع ني

 :تنف  ع ا ير  ع رت       هنتك  ن  ة بع ر   ز،ل هذه ع رعتثس ف يد  ع  نل أنه حا مدنير 

أير مددددنير هندددتك أفددد عد و    سدددتي أر  نظيدددتي  دددعمات عات دددي رع  تبدددي ع  فن دددي با  دددعث  ع ت  دددي  ةحمدددنل لةدددى  - 
 ير ع طةط ؛ِّ ةعي أر زع ي  ت و رهذع  ت مدن

ل  نرجددتي أر زددع تي ترنت ددط رعات ددتي رع  تبددتي أير مدددنير هندددتك أفددد عد و    سددتي أر  نظيددتي و رع ددتي ت ددس  -                      
 .ع ط رحي و رهذع  ت مدنير ع ع ض 

 يددت لددع  فاددنا أزدد   ةسددن  بح ددل هددن شددبه نظددتا ع بددتدةي ع رجتثمددي رع ت  ددي ع ددذي ماددتثك ف دده ع ادد ر             
 . رح  ق ث ر أليتل مضي  رمسيح ا ري عثمي

 مند با سن      ف ط ع سن  علإ را،  ي  ةسةا ر دنه مرضدي  أمضدت رتحعمعع  ةيفته ر ع ستب ي و فاير ع       
 ن  علإنرتج و ح ل مرطةط ع سةا رع نرجتي  نعص  تن   نعد زتا أر نم   منعي أر تددت ي ع مدنا  ردعزل ا 
ع عية دددي علإنرت  دددي رتعطدددي  نرجدددتي أزددد س و ر دددع مطةدددق لددددةى هدددذع عمتندددط با طةدددط  ا دددر ععا ع ن ددد ط و أ دددت 

ط علأزدد  ع طةددط  ، ددرا،ك ع ناددت ي رم مددع بدده ع سددةا ع ددتي ة تددعزل ا أي لية ددي تحنمة ددي أر تبتد  ددي معددني عمتندد
 67.زتث ي    درث  علإنرتج عمتثمي

 ددد  زددد،ل  دددت  دددبق مرنضدددح  ندددت أير دثع دددي ع سدددن  هكدددل  دتندددي  ري ددد   لندددع  لدددععد ع عثع دددي عة رمدددتدمي  قير      
تمددنث  ناددتص  ادد ر  ة معدد س  ددتحبه أير  نرت دده  دد ن ع  دد  ماددسمه أا ةو   ةيادد ر  عة ددركيتثيو لأندده ة يمددد 

ر در لدعد  ع اد ر ور ت هي ع دي ي ع يد  يرةبات  د  ع سدةا ع دتي  دنس منرجادت  ع ب اور   هر ع نتفس  ا  ن  
با ن دددنل ر دددت هدددن ع سدددع  ع سدددرععم   عفعددده ربمدددفي لت دددي  ير ع عثع دددي ع رسدددنم  ي تسددديح  ندددت  ر نع دددفتتهروع ادددسم  

                        68: لى

                                            
 .42 . صو 4779 و  نثيا و  ع طبعي علأرلىو دعث ع نا  رع رنزما و  عرس ع ا رلتي     و  عع يره ل،ا 
64

  

.9 . صو  4770و  عم ع  و تي عمت ع ي ع عمنعير ع نيرني  ةيطبنلو  " بتد  ع رسنمق  "وبةحي   ب عه ر  و  ع،ري لي  و يحيى ل سى  65
  

66
 Kotler. Ph , « Le marketing » , Édition Paris , France , 1999, P.15. 

67
. Fournis. Y, « Les études de marchés » , dunod , Paris , 1995, P.10. 

68
 Chollet  P , « De l’étude de marché à l’action commerciale » , ANCE , Paris , 1987, p.15. 
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                                                       ع رحعمع ع ع  ق  عس   دتن ي تسنمق  نرتج ع ا ر  ع  سل ؛                                                                      -
رعلمحريل  ةسةعي ؛                                                                                    ع ن   علمحعد رع ع  ق  ةسن  عادتي   -
  تحعمع  نرتج ع سةعي أر علخع ي  نضن  ع عثع ي ؛                                                                                  -
ل ضه ؛                                                                                                                   ت عم   ي ي ع سةعي ع يد  -
 .تحعمع  ذ   ع دي ي ع يد  يرةبات لةى ع سةعي  -

ي ه ع عط ددتي ع ددذ نث  ألدد،ه يمددد  ع  ددنل أير دثع ددي ع سددن  ة يمددد  أير تبددم لةددى  فسعضددتذرا ضددنص هدد
 .ر نمت لةى ع نع ا ع  عه  رع ةينسو رق   ا ر ععا أ ت  ط لةي ي

 :العوام  المحددة ل ك ب ع ى الس عة التي يناجها ا  ر ع -0--1 0

رلة ه  رحعمع  ي تي ع طةدط لةدى  نرجدتي ع اد ر  مسدرة ا  ع فدي ع عنع دل ع د ر   لةدى هدذع ع طةدط رع دتي         
 : ن ع ات ا ع ن ت  ع رت  ي

  :العوامت  ا قاوادية -0-0--1 0

مرجدده ع رحة ددل علإ رمددتدي  لى  بدد عز ل، ددي ير دمدده بدد  ع ددعزل رع دي ددتي ع طةنبددي  دد   :مستتاوى التتدخ  - ي     
ع سدةا رعلخددع تي ع  رةفددي ا ددركنتص حت ددي ع سددةا ع دعن ت رع  دميددي و رهددذع  دددنير زياد  ع ددعزل تدد دي  لى زياد  ع طةددط 

و رع عدد   دح ح و  دد  هدذع ( ادسع   د  يرد س ع سدراة  بدذعي  دع هت لندع زياد  دزةدهأي أنه ت مع ع دي ي ع )
ع ر دد  ع ددذي مطدد أ لةددى ع دي ددي ع طةنبددي  سددةعي  ع نددي حسددط ع ر دد  ا ع ددعزل ع ددذي  رةدد   دد   ددةعي  لى أزدد س و 

ع دي دتي ع طةنبدي دث دي   درجتبي  69رهدذع حسدط دث دي ع  رندي ع عزة دي  ةطةدط و رتدعل ع  رندي ع عزة دي لةدى أنهدت 
 :ع تي ماسمات ع سراة      ةعي  ت نر جي  ر   ا دزةه ر ع تي يمد  حستعت با م  ي ع رت  ي 

 

                                                                  

 : ل  ناترترفتري ع سةا ف يت ب نات تفترن  ب ع    ح ل دث ي ع  رني ع عزة ي  ةطةط لةى       

في  ع يد  أير مدنير ع طةط لةى  ةعي   ير با نسبي  ةر    بمعم أنده  قع ت د  ع دعزل بنسدبي  ع ندي فداير ع ر د  ا  -
ع دي ي ع طةنبي   دنير بنسبي أ ر  معني ع  رني ع عزة ي  ةطةط يرةط 1 ير   

                                            
.00 .ص و    ا  بق ق  ه و  فة ح حس  زة   69

  

 الاغير النسبي لج ال  ية ا ك وبة م  الس عة
 الاغير النسبي لج دخ  ا ساه   ا ر نة الدخ ية ل ك ب

= 
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ةدددى ع سدددةعي تددد   ددد ير با نسدددبي  ةر ددد  ا ع دددعزل  أي أير مددددنير ع ر ددد  ا ع دي دددي ر ددد  ع يدددد  أير مددددنير ع طةدددط ل 
ع طةنبي نر جي  ةر   ا ع عزل معني ع  رني ع عزة ي  ةطةط 1 يرةط ت    ير . 

 ددعزل را هدددذه عات ددي تدددنير ع  رندددي  ددذ    ددع تددددنير نسددبي ع ر دد  ا ع دي دددي ع طةنبددي  سددترمي  ةر ددد  ا نسددبي ع- 
 . يرةط  ردتف، ع  رني 1 =ع فعة ي  ةطةط  سترمي  ةنعحع معني ع  رني ع عزة ي  ةطةط 

 ير ع دي دي ع طةنبدي  د   دةعي  دت ا ع سدن  تد دعد بانخفدتض  دع هت ا ع سدن و رمدن ح ع طةدط لة ادت :الستعر: ثانيا
 70.ت منضح ر ند ل، ي لدس ي ب  ع دي ي ع طةنبي    ع سةعي و ر ع هت ا ع سن باثتفت   ع هت و رهذع  

رهدذع ع ر دد  بد   ددع  ع سدةعي ر ي ددي ع طةدط لة اددت  رةد   دد   دةعي لأزدد س و رمعدر لندده بم رندي ع طةددط ع سددع مي    
 :رع ذي يحمل لة ه با ع، ي ع رت  ي

 

                                                  

 :رلع ر،، حتةي  ذه ع ع، ي

  رني ع طةط ع سع مي                          1يرةط   ير و   رني ع طةط ع سع مي 1يرةط ت    ير 

 دركيتثي لإرنا  هنت أير أ  ي هذع ع رحة دل با نسدبي  ةياد ر  ع. ردتف، ع  رنييرةط  1=  رني ع طةط ع سع مي 
ت  ددا  رن دد   مدد عدعي ع ادد ر  لةددى ع سددع  ع ددذي تبددت  بدده ع سددةعي و رلةددى حجددر ع طةددط ع دةددي ا  ددن  ع سددةعي 

 دي ع طةنبدي  نادت  نضن  ع عثع ي و ر   هنت  فاير ع سع  علمحعد  ةسةعي معرر أدع  أ ت  ي  ع في  عس   درجتبي ع دي
. 

 ير أ عتث ع سةا علأز س ربا رحعمع ع سةا ع بعمةي  نات و رع سةا ع ديةي تد ر  لةدى  :يلاعا  الس   الأخرى :ثال ا
ع طةط لةى ع سةعي ع ع ني ع تي مرر ش عؤهت لأير ع سةا ع  رةفي ع تي منفق ع سراة  لة ات دزةده ترندتف  ف يدت ب نادت 

ل ع سددراة  و معددني  كدد ع  دد  ع سددةا من ددع  ددت بددعع ل فيددك، ا أليددتل ع بنددتص  ةحمددنل لةددى حمددي أ ددر  دد  دزدد
يمد  أير تحل ع ننعفع ع مننلي    علأ ن نا محل ع ننعفع ع مننلي    علخاط و ر ذع فاير أ عتث ع ننعفدع علأرلى تد ر  

  و فانده م،حدظ  أير  نخفدتض  دع  لةى ع دي ي ع طةنبي    ع كتن ي و أ ت با نسبي  ةسةا ع ديةدي  ت سد تثعي رع بند م
ر ع فددي دث ددي ع ر ددد  هددذه رع ددتي تطدد أ لةدددى .  ددةعي  دد  هددذع ع نددن   ددد  دي  دد ياد  ع طةددط لةددى ع سدددةا ع ديةددي  ددت
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نر جدددي ع ر ددد  ا  دددع  ع سدددةعي ( A)ع دي دددي ع طةنبدددي  ددد  ع سدددةعي  B   مي ع ربتد  دددي يمدددد  ع دددرعيتل ع  رندددي ع سدددع
 71: ةطةط رع تي تحسط با ع، ي ع رت  ي

                                                              

 :                                                          رتعط نت هذه ع ع، ي ع نرت   ع رت  ي   

  ير ع ر   ع نسبي ا  ع  ع سدةعي -  B مد دي  لى ت د  نسدبي ا نفد  عصدته ع دي دي ع طةنبدي  د  ع سدةعي  A

 .رهذع ا حت ي ع سةا ع بعمةي

 ير ع ر د  ع نسددبي ا  ددع  ع سدةعي  -  Aصددته لدسدي ا ع دي ددي ع طةنبدي  دد  ع سددةعي مدد دي  لى ت د  نسددبي ا
 B رهذع ا حت ي ع سةا ع ديةي. 

 ير ع ر دد  ع نسددبي ا  ددع  ع سددةعي   -  B ة مدد دي  لى أي ت دد  نسددبي ا ع دي ددي ع طةنبددي  دد  ع سددةعي  A  
 . رهذه هكةات حت ي ع سةا ع سر ةي و أي ة تدنير ة بعمةي ر ة  ديةي

مرن دد  لةددى أ ددتس شدددل ع سددن    ددت  ددن  ع نتفسددي  ط لةددى  نرجددتي ع ادد ر  و ير ع طةدد : تت   الستتوق : ابعتتا
مري   بمجينلدي  د  علخمدت ح رع ريكةدي ا سن  ع نتفسي ع رت ي فع رت ي أر  ن  علإحردتث أر ع نتفسي علإحردتثمي و 

 رج  ددد  ع سدددن  و ر ددند لدددعد  بدد   ددد  ع بددت ع   رع ادددسم  و ع رجددتن  ع ردددتا  ةسددةا ع نرجدددي و ح مددي ع دددعزنل رعلخدد
و رلةددى أ ددتس ق د  فاندده  دد  علأ ددنث ع دتي مسددرة ا لةددى  ددتحط ع ادد ر  72رتحعمدع ع سددع  مدددنير  دد  يرد س ع سددن 

عة ددركيتثي علإهريددتا عددت ت ددعم  ع طةددط ع ددذي مرن ددا أير منع ادده ا ع سددن  و الربددتث ا حت ددي ع نتفسددي تحعمددع  ددع  
 ةياد ر  أي  رد  ا هدذع ع سدع  و ريمدد  تنضد ح هدذه  ع سةعي مدنير لةى أ دتس  دتننير ع عد ض رع طةدط و ر د  

 :ع فد   با ادل ع رتي 
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 منفنى الك ب ع ى مناجاة ا  ر ع(:18)ال     ق                         

 
 تتتتر  الاوزيتتتت    دا  الن"الجتتتتد ى ا قاوتتتتادية ل   تتتتر عاة ا لاتتتتا  ا ية "سمتتتتير د عبتتتتد الع يتتتت   : ا وتتتتد  

 .37.  ص 8115الإلا ند ية   مور 

هددي ن طددي ع رددنعزير ع نتصددي بر ددتيرا  نحددم ع عدد ض رع طةددط رتنضددح ع سددع  Aرن،حددظ  دد  هددعع ع ادددل أير ع ن طددي  
رنعزن ددي ع ددتي يمددد   نرت اددت  دد  يردد س ع ععمددع  دد  ع دي ددي ع  0qع ددذي م بددل بدده ع ادد ر   ب ددا  نرجتتدده ر 0pع رددنعزني 

ع اددتثما و رن،حددظ أير دع ددي ع ب عددتي  ةيادد ر  لنددع ع سددع  ع رددنعزني هددذع تدددنير زطددت أف  ددت أي يمددد   ةيادد ر  أير 
 .مب ا أي  ي ي منرجات    ع سةعي ا ع سن 

  تندط ع طةدط و رع دعي يمكةده  حرددتث ع اد عص و أ ت  ن  عةحرددتث مري د  بن دند  رعت دل رعحدع ا ع سدن   دنعص ا                 
أر ا  تنددط ع عدد ض و رع ددذي يمكةدده محرددد  علإنرددتج و ددذ   ر ددند  نعنددا  نمددي  ددعع  ةددعزنل  لى ع سددن  رتحعمددع 

و  قير ا حت دي  حرددتث ع اد ر   ةسدةعي  ع دتي  د  نا انرت ادت فتنده   دت أير مدسك  73ع سع  مدنير    يرد س علمحردد 
ير ع عدد ض رع طةددط رمدددنير ا رضددع ي  كددل ع نضددع ي ع سددتب ي  ددد  يمددد  أير مددرحدر ا ع دي ددي تحعمددع ع سددع    دد ع

 .ع نرجي أر أير يحعد ع سع  رمسك تحعمع ع دي ي ع طةنبي    عير ع ع ض رع طةط

م  و أر ا  تندط حردتثمي فرري   بععد  ب     ع رعت ة   دنعص ا  تندط ع طةدط أي ع ادس لإأ ت  ن  ع نتفسي ع -                
ع عددد ض  أي ع نرجدددد  رع بدددت ع  و يددددت تري ددد  بعددددعا صددددتن  ع سدددةا ع ع رضددددي  رر دددند أ ددددعتث  رعدددعد  نظدددد ع  عددددعا 

 74.ع رجتن  ع رتا ب  ع سةا ع تي مرر  نرت ات     بل ع نرج 

                                            

73 .93 .ص   لاب    رهرج    مالع ي  سمير د عبد  
 

       
 .77صو   بق ق  ه نف  ع   ا و لط يمحمد لبع ع  تدث  74
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اد ر   د تبط با ننل دي رعمدند  رع ع، دي رلة ه ا هذه عات ي رهي علأ ك  رع ع ي مدنير ع طةط لةى  نرجدتي ع                        
 .ع رجتثمي رت  ق   حا مدنير هنتك ه   ل   نرجتي ع اتثما علأز س

 رمددتدمي لإ ددركيتثعي لةددى ع  طتلددتي ا علخطددي علإ ير  ع فددي تنزمددا ع: الخكتتة ا لاتتا  ا ية ا قاوتتادية :خامستتا                     
 ددت نسددب ت أ ددرو  ددت مسددتلع لةددى   دتن ددي ع رنبدد  بحجددر ع طةددط لةددى ع سددةا تبدد  ع  طتلددتي ع ددتي أر راددت ع عر ددي عهريت

رعلخع تي ا ع سر بل و فبيع في حجر علإ ركيتث ع  مح   طت  علإ ددتير  دك، يمدد  ت دعم  ع طةدط لةدى  دنعد 
 ...(.ان  و عاعمعلإع)ع بنتص 

 لةددى يرةددط مخرةدد  ع سددةا رعلخددع تي  ير تددعزل ع عر ددي ا عا ددت  عة رمددتدمي  دده أردد   بدد  :تتتدخ  الد لتتة :لاادلاتتا
 75:رمظا  هعع علأر   يت مةي

لددع نددنل   دد  ع ضدد ع ط و ع نددن  علأرل هددن ع ضدد ع ط ع بتشدد   رع ددتي تعيددل لةددى ذفدد ض ع ددعزل   :ع ضدد ع ط -   
تد  ع ف دي ممت م دي  لى ذف ض علإ را،ك  يت ةحظنت با نسبي  ةي رني ع عزة ي و أ ت ع نن  ع كتني فان ع ضد ع ط 

ع بتشد   و را هدذه عات دي يمددد  أير تعيدل عادن دي لةدى ذفدد ض ع طةدط لةدى  دةعي  ع نددي ادزدتل ضد مبي أر ث ددر 
 .لةى ع سةعي ممت م دي ةثتفت   ع هت ر نخفتض ع طةط لة ات و يت ةحظنت با نسبي  ةي رني ع سع مي  ةطةط

د  ع طةط لةى  دةا  ع ندي برحعمدع  دع   عد  رهنت يمد  أير تعيل ع عر ي لةى زيا :تحعمع      ع  ع سةعي -  
  سةعي  ت ة أط تععمه و رتت بت  ت مدنير هذع ع سع  أ ل     ع  ع رنعزير 

بعدددض علأح دددتير ت دددنا ع عر دددي بردددعل ر بعدددض ع سدددةا ع ضددد رثمي حدددا تمدددل  لى ع فيدددتي قعي ع دددعزل  :علإلتنددددتي -  
 .   زياد  ع طةط لةى  نرجتي ع ا ر  ع ن فض و رق     عتث ا  رنترل عمي ا و ممت م دي  لى

 ريتل دددددددي رع ك تف دددددددي  رددددددد  لةدددددددى ع طةدددددددط لإ ير  ةعنع دددددددل ع: العوامتتتتتتتت  الإجا اعيتتتتتتتة  ال قافيتتتتتتتة -0-8--1 0  
علإ دددرا، ي  لفددد عد و فيدددك، لدددتدعي رت ت  دددع بعدددض علأفددد عد  ذةدددق عات دددتي ع رمدددةي عدددتو فاندددتك يرددد   زت دددي 

بح ل مرجه  لى نن   ع     ع سةا و نف  ع اديص با نسدبي  ردأر  ر تفدي ع فد د   ،حرفتل بالأل تد رع نع ر رعلأف عل
                    76. لةى   را، ه ر صتهه  نن   ع     ع سةا  ع تعرر ت  هت ي با نسبي  ف د أز 

ي أرددددد  با دددددل ع نضدددددنل لةدددددى تن  ددددده  ير  ةعنع دددددل ع عيمنت عف ددددد(: لدددددعد ع سددددددتير ) العوامتتتتت  الدفوةرافيتتتتتة:ي                          
 را،ك  ت س  رعمن  رحجر ع عت ةي و رع نين ع عيم  عا و ف ياد  نمن ع سدتير  ع ت دي  لى زياد  ع طةدط لةدى لإع

                                            
.04 .ص بق ق  ه و    ا   75
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ع سددد  و ع ،بدد  رع  ددععص رع ن ددل رعلأدرمددي رع رعةدد ر رتدد  ق دد  و ربا رددتي  لددعد ع سدددتير رتنزمعدده  دد  ح ددل ع سدد  
            77 .ل  ع سةا ع تي مرن ا أير م دعد ع طةط لة ات  سر ب،رعمن  معطي  عةن تي هت ي 

 درا،ك لإذرةد  لدتدعي علأفد عد ر صتهدتتهر  د  ح دل نمدط ع :العاداة ال رائية  ي  اق ا ساه  ين  :ثانيا                        
 . را، يلإرع نسبي ع تي من اننهت    دزةار  انفت  ع

 ددع تدد ر  لةددى ع دي ددي ع طةنبددي  دد  ع سددةعي رهددذه علأقرع   ددع مستددط لة اددت زياد  ع طةددط  أ ددت أقرع  ع سددراةد     
لةى بعض ع سةا رن مده لةدى ع دبعض علأزد رمعرر علإلد،ا  د  أهدر ع عنع دل ع دتي تد ر  ا أقرع  ع سدراةد  ح دل 

ح دل مدن فض ع طةدط م،حظ زياد  ع طةط لةى  ةعي  ع ني ثتر   ر  عث ع ععزل رعلأ عتث ر ع م،حدظ ع عدد  
                       .لةى  ةعي  ع ني نر جي أقرع  ع سراةد  ثتر ع ر ف ض ا أ عتثهت

 :  العوامت  المحددة ل عرا -2--1 0

 ير ع عثع ي ع رسنم  ي  ةيا ر  ع  عد   ت رده ة ت رمد  لةدى دثع دي ع طةدط ف دط  ةسدةعي ع د عد  نرت ادت و ر نمدت        
 ي ل ض هذه ع سةعي    ح دل علإنردتج ع ردنف   نادت ر مدي ننل دي رأي  دع  رتد  ق د   د  علأ دنث تايل أمضت دثع

 78:و رمرحعد ل ض ع سةعي أمضت بمجينلي    ع عنع ل  نرنترل أ ات

  ع تع ضنت ف يت  بق أهععس ع اتثما ع عت ي رعلخت ي و رمدفدي هندت أير ندذ   : ينداف ا  ا ي  -2-0--1 0
تددرحدر ا تحعمددع ع دي ددي ع ع رضددي  دد   ددةعي  ددت و فدداقع تمددنثا أير هددعس بعددض ع اددتثما هددن أير تةدد  علأهددععس 

  رستب أ نع   عمع  حا ر ن  تير ق   لةى حستب أثباحات  فس   ت و فانهدت  در نا بعد ض  ي دتي أ در  د  
ترطةددط ع  ددتير   تةدد  ع ددتي تح ددق  ددت أ مددى أثبال ممدنددي و يددت أير هنددتك  اددتثما أزدد س ترجنددط  نرددتج ع سددةا ع ددتي 

 .رهذع معيل لةى  نديتش ل ض هذه ع سةا و رم دعد علإ بتل نحن  نرتج  ةا أز س أ ل مختير  

ترن   ع دي ي ع ع رضدي  د   دةعي  دت لةدى  سدرنس ع ع فدي : ا ساوى الفي  الا نولوجي -2-8--1 0
نرددتج عاعمكددي  ددع تدد دي  لى زياد  ع طت ددي ع فن ددي ر ع ردنن ن  ددي ع سددر ع ي ا ع عية ددي علإنرت  ددي فا ددر ععا ر ددت ل علإ

 .  علإنرت  ي  ةيا ر  رق    ع مدنير  لى  سرنياي   تفعي

ترن   ع دي ي ع ع رضي     ةعي  ت لةدى ع سدع  ع دذي تبدت  بدهو فد ياد  :  لاعر الس عة -2-3--1 0
 ردددتي  ع ع، دددي ير دمددده بددد   دددع  ع سدددةعي مددد دي  لى زياد  ع دي دددي ع ع رضدددي رق ددد  ب  دددي تح  دددق ع  مدددع  ددد  علأثبال ربا

 79.ع سع  ع دي ي رهذع حتف   ب    ياد  ع دي تي ع ع رضي    ير س ع ا ر 

                                            
.24 .ص بق ق  ه و    او   ا  محمد لبع ع ع م   77

 

.171.ص و 2442و علأثدير وليتير و دعث ع نا  رع رنزما و  تثما   دثع ي عمعرس عة رمتدمي رت   ر ع ا   ومحمد لبع ع فرتل ع م ا   78
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تددد ر  أ دددعتث لنع دددل علإنردددتج لةدددى ع دي دددتي ع ع رضدددي  ددد   :يلاتتتعا  عوامتتت  الإناتتتا -2-4--1 0
رهدذع  دت مدعفا با نرجد    ع سةاولأير د   م دي  لى ع  ياد  ا تدةفي علإنرتج ربا رتي  عنخفتض علأثبال تبعت  ذ   و

 . لى ت ة ح  ي تي علإنرتج

 ددركيتثمي معرددر  دد  ع عنع ددل علأ ت دد ي ع اددجعي لإ ير   ددر  عث ع ب يددي ع: البيئتتة ا لاتتا  ا ية-2-5--1 0
 .لإ ركيتث

 ير تدددعزل ع بندد  ع   دد ي ا نادددت  ع بنددنك ع رجتثمددي  ددده  ردد  لةدددى : السيالاتتة النقديتتة-2-6--1 0   
رعلخدددع تي و فيدددك،   ددد عا ع بندددنك ب فدددا  ح رتيرادددت ع ن دددعي م ةدددل  ددد  ع  ددد رض ع يدددد   نحادددت لددد ض مخرةددد  ع سدددةا 

 . ةياتثما ممت م دي  ر ف ض ع نعثد ع ت  ي  ةياتثما و ربا رتي  عنخفتض  عثتهت علإنرت  ي أي عنخفتض ا ع ع ض

 مددع  دد  ع سعضددات  دد   يدت أير ذفدد ض  عددعل علخمددر  دد  يرد س ع بندد  ع   دد ي مددعفا ع بنددنك ع رجتثمدي  ر     
 .ع بن  ع    ي رهذع ماجا ع   رض    ير س ع اتثما ممت معيل لةى زياد  علإنرتج

يمد  ل  ير مق ثبط ع طةط ع ستبق لةى ع سةعي    اح ي ر ع      د  اح دي  :ناة نمتو السوقإتجا -3--1 0
ع سددن  و رةشدد  أير ننل ددي  نمددن ينمتتاطأزدد س ع رن ددل  لى  نحن ددتي تظادد  زمددت ح  ةطةددط ر ددذ   عصتهددتي أر 

أنمت  ع نين ع سةعي محعد   ت أ  ي  ب   لنع   دتس ع سدن و ربا دذعي حد  ع   دتا با رنبد  بحجدر ع سدن  ا ع سدر بل 
 .رتستلع أنمت  نمن ع سن  ع رتث  ي ا لية ي

 : زر تث أ ةنب ع رنب و رهنتك ر،ري أننع     هذه علأنمت     

را هددذه عات ددي مدددنير ع رنبدد  با طةددط ا ع سددر بل ( أ) ع سددر   رع ددذي مظادد  ا ع ادددلهددن نمددط ع نيددن : الأ ل - 
 .أ  ع بس طت  لى حع  ب 

ح ددل مرددأر  ع طةددط ب ددنس تدد   رددد ث  رتدد   ع رفددي ( ب)رهددن نمددط شددعمع ع ر ةددط رمظادد  ا ع ادددل:  ال تتاني-
 .ورهعه عات ي هكل أ ك  حتةي ع رنب   عنبي

رل رع كددتني ح ددل مر ةددط ع طةددط بمددنث   بدد   ر ددد  بمددفي  نرظيددي رع  ددنس ع ددتي تدد ر  ا م ددا بدد  علأ: ال التت -
ريمد  تحعمع ع ر  عي ع تي تحعد هذع ع نيط   لى ر،ردي أندنع  (  د)ع طةط  ع رفي و رمظا  هعع ع نيط ا ع ادل

 .ع عنت   ع ،ح ير نرع ض  ذه ع ن طي ا ( ت  عي عةصته ع عتا و ت  عي  نا ي و ت  عي درثمي)

 :ريمد  تنض ح ق   ا ع ادل ع رتي 
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 .21.د صالح الحنا ي    مرج  لاب    ره    ص: ا ود  

 ددركيتثي ا ع رعدد س لإتديدد  أ  ددي دثع ددي ع سددن   دد  ر اددي نظدد  ع ادد ر  ع :يهميتتة د الاتتة الستتوق-4--1 0
 :      لةى لع  لنت   ريمد  حم هت ف يت مةي

 :  تف ع دثع ي ع سن     هذه ع نتح ي ا عامنل لةى لع   عط تي نذ    نات  :نب الك بم  جا - 

 تحعمع حجر ع طةط ع رن ا     نرجتي ع ا ر  ؛ -   

 تحعمع زمت ح ع سةعي ؛-   

 تحعمع نن  ع ردنن ن  ت رع ط   ع سرعيةي ا علإنرتج ؛ -   

 .تحعمع يرت ي ع تي مسرعيل عت ع ا ر  -    

 :تف عا دثع ي ع سن  ف يت مةي :مت  نا ية العراما ي-

  ع في ع دي ي ع ع رضي ع رنع ع  ر عاجر ع رن ا ل ضه ا ع سر بل ؛ -   

 تحعمع علخمت ح ع تي تري   عت ع سةعي ع ع رضي ؛ -   

ددد  تحعمددع ع ر ن ددي ع رعدد س لةددى ع ر ن ددتي ع سددرعيةي ا  نرددتج ع سددةعي  دد  يردد س ع نرجدد  ع رنع ددعم  و حددا يم -
 .ع تي   عيل عت ع ا ر 

تعرددددر لية ددددي جمددددا ع عةن ددددتي ر ع ب ددددتاي قعي أ  ددددي  بدددد    ةعثع ددددي  :جمتتتت  ا ع ومتتتتتاة   البيانتتتتتاة-2- 0 
ع رسددنم  ي  ةيادد ر  و ح ددل تسددر عا  أ ددتس لإ دد عص ت ددعم عي لعمددع   دد  أ اددت ت ددعم   ي ددتي ع طةددط رحجددر 

قينماط نمو السو : (40)ق ال        

  بيعاةع  بيعاةع  بيعاةع

 ال م  ال م  ال م 

(أ)    

ب)

) 

 

جـ)

) 
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ي تسدديح بمع فدددي رضددع ي ع ادد ر  ا ع سدددن  و رمدددنير  مددعثهت  دددنعص أري  أر ع ب عددتي  ةيادد ر  و أي بمدددفي لت دد
 :        نني ر نرط    لى ق    يت مةي

يمددددد  ع ري  دددد  بدددد   مددددعثم  ث  سدددد  مةجددددأ    ايددددت  :موتتتتاد  الحوتتتتول ع تتتتى ا ع ومتتتتاة   البيتتتتاناة:ي  -  
 :      ع  ت ينير لةى دثع ي ع سن  رع ريكةي ا

هي تة  ع ب تاي ر ع عةن تي ع دتي مدرر  لدععدهت ر صا  هدت  (:ا ع وماة ال انوية) ير ميدانيا ود  الغ:ثانيا- 
ا   حةي  تب ي لةى   حةي  لععد ع بحدل ع رسدنم ي و فادي ب دتاي نث  دي ريمدد  عامدنل لة ادت  د  ع مدتدث 

ا ع مدح  ر علمجد،ي ر  بحن، ع رسنمق ريمد  عامدنل لةدى هدذه ع بحدن،  د  ع عثع دتي ع دتي تناد :  ع رت  ي
ع ددعرثياي ع  رمددي و أر  دد  علإتحددتدعي ع مددنتل ي ر ع  دد س ع رجتثمددي ر ع بنددنك و يددت لددع  ددذ   ت ددتثم   نددعر  
ع ب ا ر ع نزل  رع ن دطتص ع دتي تعطدي  عةن دتي لد   ن د  ع د با   رأثع ادر ر ع سعحدتتهر عصدته نظدتا ع ب دا ر  ف دي 

 .منص ع سةا ع بعمةي ر ع نتفسي رننعحي ع  ن  ر ع ضع  ف اتع رعت لوبالإضتفي  لى  عةن تي  

تكيكل ا ع بحدن، ع دتي تعريدع لةدى ع ب دتاي ر  (:ا ع وماة   البياناة الأ لية)ا واد  الأ لية  -0--2 0
ع عةن ددددتي ع ددددتي مددددرر جمعاددددت لأرل  دددد    دددد  ع بحددددن، ع  ععن ددددي و فاددددي بحددددن، ترطةددددط ع ندددد رل  لى ع  ددددععير  ة ددددتص 

ص ع دددعم  تردددنعف   دددعمار ع ب دددتاي ر ع عةن دددتي ع دددتي مدددرر ع بحدددل لنادددت و ر ددد  أ كةدددي لةدددى ع ب دددتاي ر علأشددد ت
 :      ع عةن تي علأر  ي ع تي  ع م تط ع ا ر  ا جمعات هي

  عس ثضتص ع عي،ص ل   نرجتي ع ا ر  رأ عتثهت ؛ -    

 صته ع س ت ي ع رسنم  ي ع تي مربعات ع ا ر  ؛أثعص ع نثدم  ر ع سراةد  ر ع نزل  ر ع سرنثدم  ع -   

 .أقرع  ر حر ت تي ع سراةد   -   

رهنددتك لددع  أدرعي ريردد   تسددرعيل ا هددعه عات ددي ميددا ع عةن ددتي رع ب ددتاي أ اددت علإ ر مددتص لدد  ير مددق   
 .علأ يةي ر نرط    لى ق   ا ع ن ت  علآت ي

نسدط ير م دي أنتك ير    رععد  ميدا ع عةن دتي رمدرر  زر دتث ه :طرق جم  ا ع وماة   البياناة -8--2 0   
 : تبعت  لى علإحر ت تي رف يت مةي ق   أهر ع ط  

رتدرر لد  ير مدق  رتبعدي علخ مطدي ع رنظ ي دي  ةيةفدتي رع ر دتثم  رنمتق ادت :السجلاةلج ففص الالبف     :ي   -   
 ددجة  حدد   لددععد رتنف ددذ علخطددط رع ددنعزاي  و  ددج،ي ع عيددل و ع  دد عثعي و ع ادددتري  ضددتفي  لى ع اددت ل ع ددتي

 .ر ذ   ز ع ط ع ستثعي
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رهددي ع ددريتث  مددرر  تؤهددت  دد   بددل ع سددرن ط ع ددذي معرددر  دد ع ع  دد عث رمعرددر عة ددرب تير : يلاتتئ ة ا لاتتابيا :ثانيتتا- 
 .ير م ي  ةدا  ل  عا ت ق ر  نل علأف عد

 ق تسدتلع ا  ،حظدي  دةنك علأفد عد رعميتلدتي  هي أهدر ع طد    ةحمدنل لةدى ع عةن دتي :ا لااقواء:ثال ا -  
 :ر ع في أثع ار و رمن سر  لى ر،ري أننع  هي

ح ددل ا هددذه عات ددي يمددع ع  ددت ر بعثع ددي ع سددن  بب ددتاي لدد  ع سر مددى لندده  كددل : الااقوتتاء الحقتتائ : ابعتتا -  
مات رأنددنع  ع رددت   ع ددتي مددرر ع سدد و ع ددعزلو ع اندديو ر عةن ددتي لدد  أنددنع  ر ي ددتي  دد  ع سددةا رعلخددع تي ع ددتي ماددس 

 .     ع ا عص  نات رت هت    ع عةن تي

يمد  ع بتحل    ع رع س لةى ر ادتي نظد  ع سر مدى  نده  صدته ع سدةعي أر علخع دي : الااقواء الآ اء :خامسا -
 .        و ر ذ   دث ي تفم ة ي  ع، ي صتثمي  ع ني

 رع س لةدى درعفدا ع سدراةد   اد عص  دةا رزدع تي  ع ندي و يمد  ع سر مي    ع:إلااقواء الد اف  :لاادلاا -
 .أر تفض ل ل، ي صتثمي  ع ني

رهددي   ددتا دعثس ع سددن  بم،حظددي أر  اددتهع  ع ن ددت ا أرنددتص ع عيددل لةددى شدددل  حمددت  تي :ا لا ظتتة:لاتتابعا -
ر عا هددذه ثم تسدج ةات و  ددك،  ،حظددي لددعد ع اددسم   مددن   عدد  و أر  ي دي ع ادد عص  دد  هددذع ع مددن  و رتسدد

 80.ع ط م ي بمفي  نف د  و ر ع تدنير  ديةي  ط م ي علإ ر متص

هي لبتث  ل  أزع ل ني    ع  ،ي رع    تي أر ل ني    ع نع    كدل ل ندي لةدى يرةبدتي :العيناة:ثامنا -
 .ع ب ا و  ات ل ع عي،ص رع نظف 

  أحدع، ع طد   ميدا ع عةن دتي و نسند  أر  دت معد س بادبدي ع عةن دتي و هدي  دلإ ير ع :ا نترنت:تالاعا -
 .  رعيتل رتدةفي  ن فضيلإفاي تري   بسان ي ع

 ن رمددد  هندددت لةدددى عادددع علأد   ةب دددتاي ع طةنبدددي    ر ع دددتي  :البيتتتاناة   ا ع ومتتتاة ا ك وبتتتة -3--2 0
 81:تري      ي زت ي    اح ي  ست رات ا ع عثع ي ع رسنم  ي ريمد  بةنثتهت ف يت مةي

مردددنير  ددن  ع سددةعي  دد  لددعد  دد  ع سدددتير  ددعمار ع  ددعث   :بيتتاناة  مع ومتتاة عتت  عتتدد الستت ا  :ي     
رلة ده تر د  ع ب دتاي ر ع عةن دتي لد  لدعد ع سددتير ر د  أهدر ع ب دتاي  ق د وع ت  ي لةى ع اد عص ر ع  تبدي ا 

  ع سدةعي بازدر،س هدعه عات دي هدي عزدر،س لدعد ع سددتير ع دعم  مدنندنير  دن  ع رسنم  ي اع طةنبي  ةعثع ي 

                                            
.11 .ص و1111و ليتير  دعث ر دربي عات ع  ةنا  وو  ت   ر ع ا رلتي      و ل  ل  ت ر لبع الله  80

      

 
81
. 22 .ص و 1111والقانرة    الأ لى الكبعة    دا  الن ر  الاوزي   بحوث الاسوي   الاودير         يحي لاعيد    
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 ددع م رمدد  لةددى  دد ص  عدد   دد   علخبدد و  يددتيرب عددي ع سددةعي ف ددع مردددنير  ددن  ع سددةعي  دد   تفددي ع سدددتير  ددك، 
 . ةا أز س  ينعد ع بنتص علأيرفتل أرع سدتير  ك،  ،ب  

أ ددددل  رع ددددنيرني  دددد  عةن ددددتي رب ددددتاي لةددددى ع ددددعزل ع فدددد دي  :بيتتتتاناة  مع ومتتتتاة عتتتت  التتتتدخ  :ثانيتتتتا
 .    نب  با طةط لةى  ةعي  ت ا ع سر بلا ع ر ع ر عع ات

رترضددي   ي ددي علإنرددتج حددا يمددد    تثنددي حجددر عة ددرا،ك : بيتتاناة  مع ومتتاة عتت  الستت   البدي تتة :ثال تتا       
رتسدددر عا ا ث ددددر  رعميةدددي  ددددذ    دددع  ع ب دددا با رج  دددي      ةياددد ر وع رن دددا  رحعمدددع ع طت دددي علإنرت  دددي ع نت دددبي 

 .يا ر ع س ت ي ع سع مي  ة

لدعد ع ادتثما ع دتي تعيدل ا مدتل ع رنزمدا حسدط ع ندتيرق : رترضي   تمةي بياناة ع  الن اط الاجا ي: ابعا     
و لعد ع اتثما ع تي تعيل ا متل ع رنزما حسط نن  ع نرجتي و لعد ع اتثما ع تي تعيل ا متل ع رنزمدا حسدط 

ع رنزمددا   سدديي لةددى ع ددن ،ص رصددتث عميةددي رع رج  ددي و رتسددر عا  ث ددر ع ب عددتي و لددعد ع اددتثما ع ددتي تعيددل ا مددتل
 .هعه ع عةن تي ا ع سعل   ت ي ع رنزما رتحعمع لت ع ثأس ع تل ع سركي 

يرت ددي رندن  ع ن دل ع سدرعيل  ددنعص  دتير بحد ي أر  ددني : بيتاناة  مع ومتاة عتت  النقت    ا واصتلاة :خامستا    
 . ي ع ن ل    ير س ع ا ر   نعص با رأ   أر عة ر،ك علختصأر ب ي و رق   حا يمد  تحعمع   ت

رترضدددي  ع تث ددي ع دددتي مادددسمات لددتد  حجدددر ع عبدددن  ع دددتي : بيتتتاناة  مع ومتتتاة ع تتتى لاتتت وك ا ستتتاه   :لاادلاتتا    
 .مفضةات و درعفعه  ةا عص و حجر ع را، ه ع  ن ي و  عس تفض ةه لإنرتج ع سرنثد لةى ع نتت  علمحةي

بعدع علإنهدتص  د  ع عيدل ع  دععني و أي جمدا ع عةن دتي لد  ير مدق  :  البيتاناة  ا ع ومتاة اع عتةتح ي-4--2 0
صيا  نع ر علأ يةي ع يةنص  بالإ تبدي و ثم مدرر   ع عرادت رتمدح حات  بدل  )لأنهت علأ ك    رعيتة ( ك، علإ ر متص

ر ع رأ ع     حرات و رع رأ دع  د  ر دند    ع   تا با ر ، ت  حمت  ت و رق      ز،ل   ع عي علإ تباي     
 .   تباي  دل علأ يةي و ثم   ربعتد  نع ر علأ يةي قعي علأ نبي ت  ع نع ع ي

ثم بعع جما ع عةن تي هدذه ر  ع عرادت م دنا ع بتحدل برمدن فات و أي فد ز علإ دتباي علمحمدل لة ادت  د  لية دي      
تحة ةات و يدت يمدد  رضدعات ا شددل ث دنا ب تن دي بح دل عة ر متص رتف م ات ضي   ععرل  رسا ل ل ضات ر 

تعطددي دةةتهددت  دد  أرل نظدد      اددت درير عات ددي  لى تحت  ددل  حمددت  ي و  يددت يمددد   زضددتلات  رحت  ددل أليددق 
 .رهذع حا تدنير نرت    لريتدهت ا ير   ع رنب  أ ك  د ي ر أ  ب  لى ع نع ا

ع نردددت   و رق ددد  ا دددر ععا بعدددض أدرعي ع رحة دددل  رع دددر ،صي ثم بعدددع ق ددد  تدددرر لية دددي تحة دددل ع ب دددتا         
علإحمددت ي و فدداقع  تندد  ع عثع ددي زت ددي بمر دد  رعحددع أي ظددته   قعي  ر دد  رعحددع و ف عريددع ا تحة ةاددت لةددى 
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  تم   ع رار  رع ن لدي ع    مدي  ت ن دط عاسدت  ر ع رن دا ع  ياضدي رعةنحد عس ع ع دتثي و ر يكدتل لةدى ق د  
ن ط عة را،ك     ةعي  ع ني و أر ع در  عج مدتل ع ك دي  نسدبي علأفد عد ع اريد  باامدنل لةدى   ر  عج  ر

أ ددت ع عةن ددتي          . زع ددي  ع نددي أر ع ددعم  م تبددنير ا عامددنل لةددى  ددةعي  عمددع   ددرط ل ا ع سددن  رتدد  د دد 
  سدرنس ع دعزل   ر علإ درا،ك ر ع ب تاي علخت ي بععث ي ر دند ل، دي بد   ر د م  أر أ كد  و  ت ع، دي بد 

    ةعي  ع ني و أر ب  ع س  و رع را،ك نن   عد   د  ع سدةا أر تد  ق د  فانده مةجدأ لإ در ععا أ دت  ط 
ر   تم    حمت  ي أز س و  ا ر ععا  عدت ،ي علإثتبدت  رتحة دل عةنحدععثو ريمدد  ع رعيدق أ كد  ا ع رحة دل 

 . ( 8χ) 8زربتثعي علإحمت  ي ع ع رفي  تزربتث تلإع 82تل ةرأ ع     عس ع ع، ي ع سر ع ي ا رعي

ر ددل هددذه ع رحت  ددل  ايددي لأنهددت تعطددي  مددعع  ي أ كدد   ةب ددتاي رع عةن ددتي ع ددتي جمعدد  رع ددتي  ددرعير    
 .نرت جات لةى علمجريا محل ع عثع ي و ر   اي  زذ   عثعي   سعت ج ي ا تن  ه ع ا ر  ع  عد   ت ره

 

 
 

 دددركيتثمي و ح دددل تعريدددع لة ادددت  دددل لإعثع دددي ع فن دددي   حةدددي أ ت ددد ي ا دثع دددي رتحة دددل ع ادددتثما عتعردددر ع     
 ع عثع تي ع تي تة ات و  ذ   

ع ن   ع ذي تسر   ه هعه ع عثع ي ا أتةدط عادتةي هدن أيردنل علأر دتي   تثندي با عثع دتي علأزد س علخت دي 
ن  تته و فعةى أ ت ات مبدعأ ع اد ر  وزدذ شددةه با ا ر  و فاي   حةي ه   بتش   ع ا ر  ع عثرس رزم

 .ع نات ي
 :رلة ه نرنترل هذه ع عثع ي بايص    ع رفم ل    ز،ل ع ن ت  ع رت  ي

 تحعمع ع  عث  علإنرت  ي ر ع ردنن ن  ت ع  رتث  ؛-      
  ةيا ر  ؛( ع ، ر)عزر تث ع ن ا ع نت ط -     
 عمع مخرة   حر ت تته ؛ع ر ط ط ع ععزةي  ةيا ر  ر تح-      
 ع ا ر  ؛  ت عم  لي -      
 .ت عم  تدت    ع رأ    ر ع   عن ي ع رن عي  ةيا ر  -      

بعدع ت دعم  ع طةدط ع رن دا لةدى  نرجدتي ع اد ر   د   :تحديد القد ة الإنااجية   الا نولوجيا ا خاتا ة  1-
ي زدد،ل  ددننعي ع  تد ددي  ةطةددط رنمددنه و يمددد  تحعمددع زدد،ل دثع ددي ع سددن  و رع ددتي تعط نددت ع رن عددتي ع سددر بة 

                                            
.919.ص و4777 علأثدير و ع طبعي علأرلى و و دعث معةري  ةنا  رع رنزما و "ع رحة ل ب  ع نظ مي رع رطب ق :عة رمتد ع   ت ي"عحمع محمد  اعل و  ور  ع  اتل ل ع س فن  82
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ع طت دددي رع  دددعث  علإنرت  دددي  ةياددد ر   ددد  أ دددل  نع ادددي ق ددد  ع طةدددط ع  عثو دددذ   تحعمدددع ندددن  ع ردنن ن  دددت 
 .ع نع ط   رعيت ت    ير س ع ا ر  ا لية ي علإنرتج 

ع نحددععي ع ددتي يمددد   نرت اددت تعدد س ع طت ددي علإنرت  ددي  نهددت حجددر أر لددعد : الكاقتتة الإنااجيتتة تحديتتد -10-
ز،ل فس  ز ن ي  ع ندي و رع دتي تعردر  ي  دتس   دعث  ع نظدتا علإنردت ي لةدى تةب دي عحر ت دتي ع د با    د  ع سدةا 
رعلخع تي ر ع دتي ت دتس  دنعص بعدعد  دتلتي ع راد  ل أر بعدعد علآةي ع سدرعيةي ا علإنردتج زد،ل فدس  ز ن دي 

 83. ع ني
نهدددت حجدددر علإنردددتج ع رن دددع ا  دددع   ع نددديو رق ددد  لندددع أد  تدةفدددي  نرت  دددي ممدندددي  يدددت يمدددد  تع مفادددت        
 85 : ذع أط ع رف  ي ب  ننل     ع طت ي علإنرت  ي  ر هي.84لريتد لةى أ ةنب  نرت ي  ع لإبا

ر هددي تعدني أ مددى حجدر  انرددتج يمدد   ير يحمددل لة ده ع ادد ر   ا ظددل : الكاقتة الإنااجيتتة القوتوى:ي  
ععا ع دت ددل  دددل علإ دتن ددتي ع تدمددي ر ع بادد مي ر تددنعف   سددرة  تي علإنرددتج ر درير أي  ع  ددتي ا عة ددر 

 .ع عية ي علإنرت  ي 
ر هددي تعددني حجددر علإنرددتج ع ددذي يمددد  عامددنل لة دده لية ددت ا مخرةددد   :الكاقتتة الإنااجيتتة العاديتتة :ثانيتتا

 .تي ا ع  عحل علإنرتجع ظ رس ع ست ع  و أر هي ع طت ي ع  منس  سربععع  نات ع عن 
 در  د  علإ در عع تي أر  دع تددنير أرهي تايل ع طت ي علإضتف ي أر ع ضدت عي ع نتصدي لد  ر دند   دتن دتي   

 ريكةي ا ع طت ي ع عتيرةي ع نتصي ل  ر ند زةل ا بعدض علآةي أر نر جدي ذفد ض ا حجدر علإنردتجو بسدبط 
 .ن ح ع طةط لةى  نرجتي ع ا ر 

ف،بددع لةددى ع  ددت ي  بعثع ددي ع ادد ر  ع عيددل لةددى تحعمددع حجددر علإنرددتج ع ددذي مدد دي  لى  ر لةددى أ ددتس ق دد 
 .أفضل تا  ل ع رمتدي  ةيا ر 

 رحعمع ع طت ي علإنرت  ي ع كةى  ةيا ر  ع  سل أدط عزدذ بعد  عةلربدتث : الإناا  ج   تحديد-10-0-
 86:بعض ع عنع ل ع رحديي ا ق   رع ريكةي ا

عةلربددتث عمتنددط عة رمددتدي  ددذه ع عية ددي و بح ددل م علددي تحعمددع حددع  عدد   دد  علإنرددتج ر  بعدد  زددعي -    
لددعا صددترزه ر  ة لددر لدد  ق دد  زسددت   نظدد ع  ردددت    علإنرددتج ع كتبرددي و رع ددتي ة تر دد  بر دد  حجددر علإنرددتج  

 هدت مسددتلع ع ادد ر  لةددى  دذ     علددت  تددنف  ع دنعثد ع ت  ددي رع بادد مي ع دي ددي ر ع ننل دي ع طةنبددي ح ددل  ير تنف
 .  تبةي ع طةط ع رن ا لةى  نرجتته ر با رتي  تحعمع حجر علإنرتج علأفضل رعلأ كل

 دددعس تدددنف  ع ر ن دددي ع ، يدددي لإنردددتج حجدددر  عددد   ددد  ع سدددةعي  دددنعص  دددت مرعةدددق ا دتن دددي   دددر عدهت أر  -   
 (.ح ب عصعي علإزسع  ش عص و ت عز ) علإنرتج علمحةي  ذه ع ر ن ي ر تدت    عامنل لة ات 

                                            
.97 .صو  ا  بق ق  هو  ت   ر ع   عثعي عة ركيتثمي   "و ير،ل  ععري  83

 

.72 .ص و4774و  علأثديرو دعث ع نا  رع رنزما و " علإنرتج ر دعث  ع عية تي"و  محمد ع ع عري  84
  

85
 Hamdi. K, P.43. 

.92 .صو   ا  بق ق  ه و   ير،ل  ععري  86
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 دددتلتي ع عيدددل )ع   دددند ع ف رضدددي لةدددى علإنردددتج  كدددل علأنظيدددي ر ع راددد معتي ع  تننن دددي علمحدددعد   دددك،  -      
 (.ع  ن  يو ع عطل 

 87: ر بنتصع لةى تة  ع عنع ل يمد  أير مدنير حجر علإنرتج لةى  تمةي      
ع ت  دددي  ةياددد ر  ف ةددد ا ع بحدددل لددد  أدرعي هنمدددل   قع  دددتير حجدددر علإنردددتج ب دددن  ع  دددعث  ع فن دددي ر ع تدمدددي ر - 

 عمدددع   ددد ياد  حجدددر علإنردددتج  ير أ دددد  ق ددد  رع سددديتل بدددعزنل  ادددتثما أزددد س ا نفددد  مدددتل ع نادددت  ر 
عة رفددتص بحجددر علإنرددتج ع يددد  تح   دده فن ددت و أ ددت  قع  ددتير حجددر علإنرددتج م ددل لدد  ع  ددعث  ع فن ددي  ةيادد ر  ر 

 دد  زدد،ل ت ددعيم  ددك،  ندددر  مري دد  بامددند  ع عت  ددي ر ع سددع  ع دددن فض ع ت  ددي ف جددط ت  دد  ه دددل ع طةدددط 
 .رق   مدنير    ز،ل تبتدل علخرعي ب  ع  ت ي  لةى ع عثع ي ع رسنم  ي 

 قع  دددتير حجدددر علإنردددتج مرنعفدددق  دددا   دتن دددتي ع اددد ر  فادددذه عات دددي ع طةنبدددي ر علأحسددد  ر ع دددتي يمدددد   -
 . ر أزذهت بع  عةلربتث لنع تا  ل ع ا

 قع  ددتير حجددر علإنرددتج م ددل بدكدد  لدد  علإ دتن ددي ر ع  ددعث  ع رتحددي  ددعس ع ادد ر  فددتير ق دد  مددعل لةددى أير -
ع سدددن  ر دددل  لى حت دددي تادددبا ر با ردددتي    دددت ع رن ددد  لددد  ع عثع دددي ع فن دددي ر   دددت ت  ددد  ه ددددل ع طةدددط لةدددى 

 . نرجتي ع ا ر 
 : ساب الكاقة الإنااجية-10-8-
 88: ر ن ي يمد  تحعمع ع طت ي علإنرت  ي لةى أ تس ع ع، ي ع رت  ي   ع نتح ي ع نظ مي ر ع  

                                         
i

i
T

Fi
cp   

 iT دتعاجر ع ستلي ع رنف   ننيا ا ع نحدع  علإنرت  ديو أ iFع طت ي علإنرت  ي  ةيا ر  و ر  icp: ح ل
 .             ع ن   ع ،زا  انرتج رحع  رعحع 

رعنط، ت    هعه ع ع، ي يمد   ع في حجر يرت ي  نرتج ع ا ر و رلة ه أط عةهريتا عدذه علأ دنث حدا     
 . ة مدنير هنتك زست    عرر  ممت مط ل  ادةي ثفا ر تطنم  هذه ع طت تي

تعرددر لية ددي تحعمددع ع ردنن ن  ددت أ دد ع حتاددت با نسددبي  ةعثع ددي ع فن ددي ر : يتتا ا خاتتا ةتحديتتد الا نولوج -18-
يمددد  تع مفاددت لةددى أنهددت أ ددةنب فددني ر ت ددني معريددع لةددى مينلددي ع عددتثس ع عةي ددي ر ع عية ددي ع طتب ددي  انرددتج  

 عدددي ع سدددرنس و ر  يدددت تمدددن  ع ردنن ن  دددت  لى تدنن ن  دددت لت  دددي تعريدددع لةدددى  ت ن دددتي لت  دددي ر مدددع لت ةدددي ثف
تدنن ن  ت  رن طي تعريع لةدى ت ن دتي  رن دطي ر مدع لت ةدي  رن دطي ع سدرنس و ر تدنن ن  دت ضدع في تعريدع 

 89.لةى مع لت ةي ضع في ع سرنس 

                                            
.24 .و صهق     بق  ا و   محمد ع ع عري  87

  
88

 Nieulau.M, «  Méthodes d’organisation et planification industrielle », Centre de universitaires, Paris, 2000, 

P.155. 

.22 .صو  4772و م و دعث ع فد  عمت عي علإ دنعثمي  و"ل ند ن ل ع ردنن ن  ت  "و ،ل ع عم  جمتل  89
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 :ر   ز،ل د   يمد  تحعمع 
 ير تحعمدددع ندددن  ع ردنن دددن ي مددددنير لةدددى أ دددتس لدددع  علربدددتثعي : طبيعتتتة الا نولوجيتتتا ا خاتتتا ة-18-0-
  90:أ ات
ع عت ل ع تدي ر ع ذي يحعد بعث ي  ب    زر تث ع ردنن ن  دتو فت ردنن ن  دت ع ع دع  عاعمكدي تعردر  دةفدي -  

با  تثنددي  ددا ع ردنن ن  ددت ع رن ددطي ر ع بسدد طي  ددك، ت   ددط ع سدد تثعي با ددرعيتل  سددتث  رن ددط معريددع لةددى 
 .ى علآةي علأرتن تتد يع  ع ع عت ةي أر ت   ط ع س تثعي ا رعيتل  ستث  ي  معريع لة

ع نعد علأر  ي ع تي مسر ع ات ع ا ر  و رنا  هنت أير لية ي علإنرتج ت تد  لةى  نعد أر  دي ر لنع دل  نردتج -
محة ي تسرة ا تدنن ن  ت  ع ني و  ع تدنير أ كد   د د ردمدي  تدمدي أر  عننمدي  د  بدعمل  زد  معريدع لةدى ع دنعد 

  سددي بالخددتثج  فددسعي تدد  محددعد  ر ددت مستددط لدد  ق دد   دد   اددت ل  ع سددرنثد  ر ع ددتي تعيددل لةددى ثبددط ع 
 . ت ربع ي

فعت  ددددي ع ردنن ن  ددددت ر ددددعس ع ددددرعيت ت  دددد  يردددد س    سددددي علأا أي ع ددددتي  ت دددد  انرت اترهددددذع  دددددنير  -
ع ردنن ن  ت عمعمع  ر ع دتي  تزع د  ا بدععمرات أي ن تندل ع رج بدي ع دتف دي لية دت يمدد  أير ترضدي  ندنع ح ن 

 .بعع تدرا 
ع ردنن ن  ددت ع  عيمددي رع ددتي بحددط علإبرعددتد لناددت لأنهددت أ ددبح  تدد   سددتم    ددا ع ر دد عي ع عت دد   رق دد   -

 .حا ر ن  تن  بردةفي بس طي
 ير  مدتدث ع ردنن ن  دت ذرةد  و فد يد  تحمد ةات  د  زبد  : مواد  الحوول ع تى الا نولوجيتا-18-8-

 دذ   لدع  دتتدط علخدر  رع دتي هكدل  مدتدث هت دي  ةيعةن دتي ف دي أر    سي مخرمي محة ت أر    علخدتثج و  
 .   ا هذع ع نضن 

هكدل لية دي  زر دتث رتحعمدع  ن دا ع اد ر   د  ع  د عثعي علأ ت د ي ر ع ايدي ا  :تحديد موق  ا  تر ع  2-
ع مددنير حدا ع عثع ي ع فن ي  ةيا ر  و فععا تنف  ع ن دا ع ، در  ةياد ر   دع مددنير لت  دت أ دتا   ت رده و ر د

 ببت ا تح  ق زست   تهعد برمف ره و رلة ه فاير  زر تث  ن دا ع اد ر  تدعزل ف ده ع ععمدع  د  ع عنع دل  كدل 
ع  ددع ع عت ةددي رع ددنعد علأر  ددي و ع ددتص رع طت ددي ر علأثعضدديو ع ظدد رس ع نتز ددي و ع  دد ب  دد  ع سددن  و تسددا ،ي 

فدد عي علمحدد ط و تح  ددق ع رددنعزير عماددني رتدد  ق دد  و ع بند ددي و عة رمددتد بردددت    ع ن ددل ر عة ددرفتد   دد  ر 
 91:ريمد  ت س ر هذه ع عنع ل حسط  تمةي

 ددددع تفدددد ض يرب عددددي ع ادددد ر    ددددندع لةددددى ع نددددتيرق ع ددددتي يمددددد  أير م ددددتا ف اددددت و    :طبيعتتتتة ا  تتتتر ع -20-
ع عمنددي و  فت اددتثما  ددك، ع سدد تح ي لددتد   ددت ت ددتا  ا  نددتيرق  ع نددي  ت اددنعير، و رع نددتيرق علأر مددي أر ر ددط

                                            
90

 Yachir.F,"Analyse empirique des flux d’importation des techniques", Technologie et industrialisation en Alger,1983, 

P.111.    
91
     .                                                            .972-974.ص  ا  بق ق  ه و و   لبع ع  تدث محمد لط ي 
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ربا ردددتي  ة يمدددد  أ ت رادددت ا  ددددتير  ز و دددذ    ادددتثما ع ةنردددي  ةب يدددي  مدددنتلي علإانددد  أر  دددنتلي ع دددنعد 
ع د يترمي ة ممةح أير ت تا ا ع نتيرق علمجترث   ةيدعنن نمت مفضدل   ت رادت ا  ندتيرق ا  دي زدتثج ع عيد عير نظد ع 

عة دددرفتد   ددد  ع رادددج عتي ع دددتي ت دددع ات ع عر دددي و  دددبعض    عتهدددت و  كدددل تح  دددق أهدددععس ع ردددنعزير عمادددني ر 
 .  دتن ي عةزر تث رع رحدر ا ع ستحي حسط عات ي ر عنخفتض  أ عتث علأثعضي

ترطةط بعض ع اتثما زت ي  ع  ثعل ي ت بي  د  ندن  زدتص :   طبيعة التربة التي يقا  ع يها ا  ر ع -28-
ع اددتثما قعي ع مددنتلي ع ك  ةددي تسددرة ا   ت راددت لةددى ت بددي و رة تمددةح ا بعددض أنددنع  ع سبددي علأزدد س و  ددذ   

ترسر با م،بي ر ن  ع رحيلو ب نيت  رة  ع نضا با نسبي  ةياتثما ع رجتثمي رع مدنتلتي علخف فدي رهددذع فداير 
 .يرب عي ع سبي تعزل ا تحعمع  ن ا ع ا ر 

ل تحعمدددع ع ن دددا ع دددذي أعدددل تت بدددت  دددت مفضددد: لقتتترب متتت  موتتتاد  ا تتتواد الأ ليتتتة  يمتتتا   الاوزيتتت ع -23-
ثم بعددعهت  لى  نتفددذ ( ع ادد ر ) دد   مددتدثهت  لى ع مددنا ( لنت دد  علإنرددتج)  جمددتي   ةفددي ع ن ددل ع ددنعد علأر  ددي

 و 92ع رنزما لنع حعهت علأد 
 د  ع عنع دل علأزد س علمحدعد   ن دا ع اد ر   دعس تدنعف  علخدع تي : مدى توفر الخدماة الألاالاتية -24-

 ددي ع دا با  ددي رت هددت  دد   مددتدث ع  ددن  علمح  دديو ع  ددتهو شددبدي ع ن ددل ر ع نع دد،ي و ع ددععثس علأ ت دد ي  ت طت
رع سراف تي ر لى ت  ق   و ربا رتي   ير ن ترنف  هذه علخع تي  ع تضط  بعض ع ادتثما ع دبد   ع دتي تحردتج 

 ددي عتو يددت هنددتك بعددض  دي ددتي ضدد يي  دد  ع طت ددي ع دا با  ددي  ددك،   لى   ت ددي رحددععي تن  ددع  ادد باص زت
ع اددتثما ع ددتي تحرددتج  لى  ي ددتي  بدد    دد  ع  ددته لإهددتا ع عية ددي علإنرت  دديو  كددتل ق دد   ادد ر   نرددتج ع ادد رباي 
ع  تزميو دددذ   بعدددض  ع ادددتثما هكدددل تددددت    ع ن دددل ف ادددت نسدددبي  بددد    ددد  تددددت    ع دة دددي تمدددل ا بعدددض 

  دد ب  دد    نددتص بحدد ي ر  كددتل لةددى ق دد   ددنتلي حعمددع ر با رددتي   دد  علأحسدد    ت راددت با %20علأح ددتير  لى
 93.ع مةط ر  نرجتي ع بسرل 

 دع نةجدأ بعدض علأح دتير ا عزر دتث  ن دا ع اد ر  لةدى أ دتس تدعزل ع عر دي رق د  : تتدخ  الد لتة -5 2-
فداير بر عيم علأثض  ك، مدتا أر   دعتث ث  مدي زت دي  قع  دتير ع اد ر  يحردتج  لى  سدتحي رع دعي  ة  دتا لة ادت 

ع نددتيرق ع ددتي ترددنف  ف اددت علأثض   ددعتث  ن فضددي تمددبح أ كدد   تقب ددي لإ ت ددي ع ادد ر  ف اددت و رهددذع  ددت ماددجا 
 درفتد   د  لإرتدعزل ع عر دي مسديح با.ع اتثما لةى ع رنير  ا بعض ع نتيرق أر ع ر مح ا بعض علمجدتةي

 دعيم  لددتاي مخرةفددي رهدذع  ةدده  دد  بعدض ع رسددا ،ي ع رينمة دي ع ر ف ضددتي رعلإلفددتصعي ع ضد مب ي و أر حددا ت
أ ل تني ي مخرة   نتيرق ع نير  بمنث   رنعزني و رلةى أ تس ق   تعرر هذه ع س ت دي  د  ع عنع دل ع د ر   ا 

 94.عزر تث  ن ا ع ا ر 

                                            
.924 .صو 9129 و ب ري و دثع ع ناضي ع ع ب يو "  دعث  علإنرتج ع منتلي"و أ   عحمع لنض الله  92

  

.927. بق ق  ه و صو    ا  حمع لنض اللهأأ     93
  

.89 .صو   ا  بق ق  ه و   ع ع م  ا  محمد لبع  94
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تريكل لية دي تحعمدع ندن  علإنردتج ا ع نظدتا ع دذي مدرر  تبتلده  :الإناا   الع  ياة الإنااجية نوع تحديد 3-
رددتج و ددنعص مدددنير نظددتا  سددري  أر نظددتا  نرددتج ح ددل ع طةددط أر نظددتا  نرددتج  ر دد  و رعزر ددتث أحدددع ا علإن

 95:علأننع     ق   يحديات يرب عي ع سةعي ريرب عي ع سن  ريمد  تنض ح ق    يتمةي
با نسدددبي  نظدددتا علإنردددتج ع سدددري  فانددده معدددني عة دددري عث ا  نردددتج ع سدددةعي بدددنف  ع ن دددفتي رلةدددى نفددد   -

 ن   يرنمدل و بمعدم ربدتي  نع دفتي رزمدت ح ع سدةعي ر دد  لدتل تطب دق هدذع ع نظدتا برن  د  لةدى ع  رت  
عثتبددددت  ع سدددددةعي بمنع ددددفتي نمط دددددي أي . ع ددددري عثمي ع طةددددط لةدددددى ع سددددةعي  فدددددس  يرنمةددددي: أ ددددتس شدددد ر   نادددددت

 . نع فتي ع نعد علخت ي ر سرة  تي علإنرتج رضيتير تعف ات ع سري 
ع طةدددط أر بحسددط علأرع ددد و فادددن ق دد  ع نظدددتا ع ددد تبط برمددن ا  نرجدددتي محدددعد   ددد أ دددت نظدددتا علإنرددتج بحسدددط

حسط ثتبتي ع  با   ر ع تي مرر تحعمعهت  بل بعص علإنرتج ر ل أ د   نردت ي مدرر ع رعت دل  عده بن دفه لية دي 
رأير   نرت  ي  نفمةيوأي أنه رف ت  ذع ع نظتا فاير  نع فتي ع سةعي تر      ر   لآز  تبعدت  طةدط ع  بدنيرو

 ب عوح دل أير علإنردتج ا هدذه عات دي مرددنير ( ع اد ر ) ي تي علإنرتج  د    لةدى ع د تر  د   دنير ع مدنا
 .   لعد  ب     ع نرجتي أر علأننع  ع  رةفي    ع سةعي 

أ دددت نظدددتا علإنردددتج ع ر ددد  فانددده أيدددا بددد  زمدددت ح ع نظدددت   ع سدددتب   و ح دددل مددد تبط هدددذع علأ دددةنب  -
زددتل تعددعم،ي لةددى ع نددر  ع ناددت ي  دد  ر دد  لآزدد  عددعس عة ددرفتد   دد  ت دد عي ع سددن  أر با ددري عثمي  د

علإنردتج ) نع ادي عحر ت دتي زت دي  ةيسدراةد و ممدت يحدرر ر دند  ع رردتبا ع نيطدي ا بعدض   عحدل علإنردتج 
منت دط هدذع و ر ( علإنردتج بالأرع د )فض، ل   دزتل ير   تا  ل  ضدتف ي لأ د عص  ع ندي  د  ع ندر  ( ع سري 

 .ع نظتا علإنرت ي بعض ع منتلتي  كل ع س تثعي
أ دددددت با نسدددددبي  رحعمدددددع ع عية دددددتي علإنرت  دددددي و فددددد عد بددددده تحعمدددددع علأنادددددطي ر ع  عحدددددل علإنرت  دددددي ع  رةفدددددي  -

ع سدددر ع ي ا تحنمدددل ع دددعز،ي  لى مخ  دددتي نهت  دددي رع دددذي مددد تبط بمسدددأ ي عزر دددتث ع فددد  علإنردددت ي فدددت فننير 
  ربادع  بد  أ دت  ط شدعمع  ع بسددتيري ربد  أ دت  ط تتمدي ا ع رع  دع و رترجسدع علأ ددت  ط علإنرت  دي تربدتم

شدددددعمع  ع بسدددددتيري ا ع ععمدددددع  ددددد  ع عية دددددتي علإنرت  دددددي ا ع مدددددنتلتي ع  عرمدددددي  ت نسدددددن تي ب نيدددددت أ كددددد  
 96.علأ ت  ط تع  عع ترنع ع ا  نتلي علأ ا   علإ دسرن ي

ة ددي عزر ددتث بدد  علأ ددت  ط ع ردنن ن  ددي ع رتحددي لأير عزر ددتث علخددتير، ربا رددتي  أددط  لطددتص أ  ددي زت ددي  عي  
مستط لة ه نرت    ةب ي زط   ر رح  ق هذه ع عية ي أدط أزدع بعد  عةلربدتث ع عنع دل ع د ر   لةدى ق د  ر 

ع  سحدي  يرب عي ع نعد علأر  ي ع سر ع ي رل، رات با نر  ع نات يو  دعس تنعفدق ع ردنن ن  دت: ع ريكةي ف يت مةي
 ا ع عثع ي ع ب ي ي ر ع سن  ي ر ع ت  ي رع فن ي ع رأ ع  د  أير ع ردنن ن  دت ع دتي ر دا لة ادت عةزر دتث تسديح  ندت 
احددعع، تن ددعتي  سددر بة ي  ر ددعس تنعف اددت  ددا علإ دتن ددتي ع ت  ددي و ع رأ ددع  دد  ع رنعفددق بدد  ع ردنن ن  ددت 

                                            
.94-99 .ص و  بق ق  هو    ا لي  ع ع عري   95

  
96

Vincent. G, op.cit, P.99. 
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و ع رأ دع  د  ع  دعث  علإدعثمدي لةدى ( اد باص و ع مد س ع مدحيع  دته و ع د)رب    دتن تي ع  عفق ع  ت يدي  كدل
 .تا  ل علأ ةنب ع ردنن ن ي و ع رأ ع    تنعف   طت  ع   تث ع طةنبي  ةرا  ل ر ع م تني

بعدددددع تحعمدددددع حجدددددر ر يرت دددددي ع اددددد ر   :الاخكتتتتتيا التتتتتداخ ي ل   تتتتتر ع  تحديتتتتتد  ا تتتتتف ا اياجاتتتتتته 4-
ع ددددذي  دددد  تا ف دددده ع ادددد ر  و  تي لية ددددي ع ر طدددد ط ع دددددععزةي  عة ددددركيتثي ر ع عية ددددتي علإنرت  ددددي ر ع ن ددددا

 : ةيا ر  و ر تحعمع مخرة  عحر ت تته ر تريكل هذه ع عية ي ا علأ نث ع رت  ي
تريكدددل هدددذه ع عية دددي ا رضدددا تمدددت  ر هنع ددد ي  دددنعص  دددت مرعةددددق  :الاخكتتتيا التتتداخ ي ل   تتتر ع - 1-4

 نع دا ر  نع دفتي ع بندتصعي علخت دي بالإدعث  ر ع  دتزير ر رثش بالأليتل ع عن ي أر ع  دتن د ي و بمعم تحعمدع 
ر هنت أط ع فار أير فعت  دي ر  فدتص  ع عية دي علإنرت  دي ترن د   لى حدع  97.ع عيل ر   ع   ع رعثمط ر ع م تني 

 :تريكل هذه ع عية ي ا علأ نث ع رت  ي ب  لةى   ف ي لية ي ع رنظ ر ع ععزةي  ةيا ر   ر 
ر مردددعزل ا ت ت دددط علآةي علخت دددي با اددد ر  لدددع  لنع دددل أ ادددت ندددن  : تيتتتب الآ ة يفيتتتة تر -0- 1-4

و 98ع مددنتلي ع ددتي منريددي    اددت ع ادد ر  ع ددعثرس و فيدد  ع عةددنا أير ع مددنتلتي عاعمكددي تن سددر  لى أثبعددي أ سددتا 
ي  ده ت ت دط ع منتلتي عة ر  ع  ي و ع راد ة ي ر ع رحنمة ي ر ع رجي ع ي  بح دل  دل ندن   د  هدعه ع مدنتلت

 ددتةي زدددتص بدده مرنت دددط  دددا لية تتدده علإنرت  دددي ر  دددد  بمددفي لت دددي يمدددد  ت ت ددط علآةي حسدددط رددد،، 
      99:أنمت 

ت ت ددط  رسةسددل رهددن زددتص بالإنرددتج ع رسةسددل بح ددل مضددي  تددعفق ع ددنعد علأر  ددي رع نمدد   مددنعي  دد   - 
 .  نرت  ي برسةسل  نرظر حا نهتمراتلية ي لأز س درير تن   أر  ز و بمنث  هد        ع عية ي علإ

ت ت ط رظ في معني ت ت دط علآةي حسدط لية دتي علإنردتج ع دنظ في ر ق د  ا حت دي علإنردتج تد  ع نيطدي - 
ررفدق هدذقع ع ست دط مدرر . سةا  ة ةي ع ععد  ع مرد ث  نرت ات ا فسعي  ربتلع  أر  ع ة مرد ث  نرت ات  طة ت

 .   ع     ع عية تي ع منتل ي ا أ ستا زت يصي ا علآةي ع تي ت نا بنن 
ت ت دددط علآةي لةدددى شددددل مينلدددتي ر هدددن رضدددا ر ددد ط بددد  ع ندددنل  ع سدددتب   و ر مددددنير ا  حت دددي -

علإنرتج لةى شدل دفعتي مرد ث  ز ني  ر تثبي ر بدي تي  ب   ننلدت  دت و ر ا هدذه عات دي صيدا علآةي ر 
 .ج  ةعي  ع ني ا  سر رعحع ع عععي ع  رةفي ر ع ،ز ي لإنرت 

رهنددت أددط تحعمددع ع سددتحتي ع ،ز ددي  ددتةي :  ديتتد ا ستتا ة ا ك وبتتة لتتت ة   الا تتغي -8- 1-4
 100:ر عية تي ع را  ل بمنث  تضي  علإ رمتد رعا مي ر عا  ي و رهذع لةى ضنص  تمةي 

   ي ع نثد  ؛ع ستحي ع طةنبي  تةي لةى ضنص ع ب تاي ع ر ن ي  ةا -           
 ع ستحي علخت ي  ةيح  تي ع دا با  ي  قع  تن   نفمةي ل  علآةي ؛ -  

                                            
97

 Grillées .V, "techniques de planification de projets", Édition, Paris, 2003, P.04. 

.11 .صو ق  ه   بقع ع م  و   ا محمد لبع  ا    98 
.141.صو  بق ق  ه   ا    99 
.141 .صو 2442 و اتلة يلإ دربي ع ععيم عو  "دثع ي عمعرس عة رمتدمي  ةيا رلتي"و بنزمعأ ري   100
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 ع ستحي ع ،ز ي  ةعت ل ر تة  ع ،ز ي  ة ع تي ر علأدرعي ع ستلع  ؛ -  
 ع ستحي ع ،ز ي  ف  ع عععي    أ ل   ،ل رع م تني ؛ -  
 .ا ع نعد علأر  ي ر ع نرجتي ستحتي ع ي عي ع ،ز ي  ن نل  عععي ع ن ل رتف م - 

بالإضددتفي  لى  ددت  ددبق أددط تحعمددع   ف ددي رضددا   ع دد  علإنرددتج و رأهددر ع عددععي رع ةددنعزا رع عيددتل ع  ددت ي  
 .ر ل هعع  رسا ل لية ي ع را  ل رع   تبي لةى علإنرتج.برا  ةات

تي علخت ددي بد ف ددي بنددتص بعددع تحعمددع علأ ددنث ع سددتب ي تربدد  ع نع ددف: تحديتتد  يفيتتة إقامتتة ا بتتاني-3- 1-4
. ع مددنا بم رةدد  أ سددت ه  رحعمددع نظددتا ع عيددل ردثع ددي ع ع، ددي ب ناددت  ا دتن ددي ع رن ددل   ددل ماددند رر دد 

ربععهت تنضا  نع فتي  ةيبدتني علأزد س و يبدتني أ سدتا علخدع تي رع  دتزير و ع  دتب  و ع ندتدي و رع طعدر 
ق رعحددع أر لدع  يرنعبددق رق د  حسددط ندن  ع مددنتلي  لى تد  ق د   يددت أدط تحعمددع شددل ع مددنا   دت بطدتب

 .  علخت ي با ا ر 
بعدددع أير مدددرر عزر دددتث ع فددد  علإنردددت ي ع ، دددر مرعددد  تحعمدددع علإحر ت دددتي :  تحديتتتد ماك بتتتاة ا  تتتر ع 5-

علأ ت  ي ر ع  رةفي  ةيا ر  علإ ركيتثي    لنت   علإنرتج رف ت  ت م رض ه هذع ع ف  علإنردت ي ر د  أهدر 
 :ت    تمةيهذه ع عن

يمددددد  عامددددنل لةددددى علآةي رع عددددععي  دددد   مددددتدث لعمددددع   ددددنعص  تندددد  : الآ ة  ا عتتتتداة 1-5-
ع عية ددي علإنرت  ددي  101دعزة ددي أر زتث  ددي ر مددرحدر ا تحعمددع ر عزر ددتث علآةي ر ع عددععي ع سددر ع ي نددن 

ا ر  ردث ي ع  دتن د دي ع  ردتث  ع تي    نا عت ع ا ر  ع  سل     ايو ربا طت ي علإنرت  ي ع تي يحعدهت ع 
    ادي أزد س و دذ   ع ردةفدي ع نتجمدي لد    درعيتل هدذه علآةي رع عدععي و عمدند  و حجدر ع اد ر  و 
ش ر  ع عفا ر عس تنف   طت  ع   تث رت هت    ش ر   متحبي  ةردنن ن  دت ع ن ن دي و ريمدد  تحعمدع لدعد 

 : ي ع رت  يع ع، 102علآةي ع طةنبي     ل نن  ا ر ععا
 
 

 ا أزع بع  علإلربدتث لندع تحعمدع ع طت دي علإنرت  دي  ت دي عحريدتةي ع رعطدل   دت لأتد عض ع مد تني ع عرثمدي 
 .أر لأت عض ع م تني علإ ،ح ي و رعحريتةي ع فت ع رع ع ط    ع نحععي ع نرجي

سددرة  تي حسددط نددن  ع سددةعي ع دد عد مددرر تحعمددع ع ددنعد علخت ددي ر ع : ا تتواد الخامتتة  ا ستتا  ماة الأختترى 2-5-
 نرت ات    ير س ع ا ر  و رمدنير هدذع برحعمدع ننلادت ر  نع دفرات ثم ع دي دتي ع ،ز دي  نادت ر ع رأ دع  د  
تنف هت بدي تي  تف ي ز،ل  ننعي عاجر عة رمتدي  ةيا ر  و رترضي  ع نعد علخت ي ع نرجدتي ع  ثعل دي ر 

ربالإضدتفي  لى ع دنعد علخت دي . ن ي ع نرجتي ع منعي ر ع نم   منعي رت هدتع نرجتي ع بح مي و ع نرجتي ع عع
                                            

.101 .ص و2442ع  ته   و  وعع طبعي علأرلىودعث ع نا  رع رنزما و  ع رمتدياي ع ا رلتي      و محمد ع م ا  101
  

.111 .صو   بق ق  ه   ا  و ط يلمحمد لبع ع  تدث   102
  

 عدد الو داة ا ك وب إنااجها خلال الد  ة الإنااجية

نااجية لتلة الوا دة خلال الد  ة الكاقة الإ عدد الآ ة م  نوع معين
 ا نااجية

= 
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ع دنعد ع د يترمديو  دنعد ع مد تنيو ع رادح ر )يحرتج  ةياد ر   لى  سدرة  تي أزد س ر ع ريكةدي ا ع دنعد ع سدتلع  
 . ذ   علأ ، رر ت ل ع ن ل علخت ي با ا ر (  نعد ع طت ي

دث عامدنل لةدى هدذه ع دنعد و رتحعمدع ع دي دتي ع رتحدي  د   دل  مدعثو رع دي دتي  يت مرعد  تحعمدع  مدت         
علمحريل تنف هت  را  ل ع ا ر  و ربالإضدتفي  لى تحعمدع تدةفدي ع دنعد  د   دل  مدعث ر دعس تدنف  ر دت ل ع ن دل 

 . ذ   ع ، يي  ن ل ع نعد    أ ت   تنع عهت  لى   ت   ع ر عع ات ورتحعمع تدت    ع ن ل ع ،ز ي 
 ددذ   مرعدد  لةددى ع ادد ر  تحعمددع  حر ت ردده  دد  ع طت ددي ع دا با  ددي رع  ددته رهددذع ثع ددا  لى علأ  ددي ع دبدد       

ع تي  زذهت زت ي ا بعض ع منتلتي  كل ع منتلي ع د يترمي أر ع منتلي ع دا با  ي ر ذع أدط تحمد ةات 
 ددتث  ن ددا ع ادد ر  و نظدد ع  دةفراددت ع عت  ددي لنددع بردةفددي ع رمددتدمي و رهددذع  ددت معرددر لت ددل  دد ر  لةددى  دد عث عزر

ن ةاددددت بمسددددتفتي بع ددددع  و را هددددذه عات ددددي ف ددددع مرجدددده ع ادددد ر   لى  ناددددتص محطددددي زت ددددي برن  ددددع ع دادددد باص 
 .ر  ر  عج ع  ته

مددرر تحعمددع عحر ت ددتي ع ادد ر  عة ددركيتثي  دد  ع ددنعثد ع بادد مي حسددط مخرةدد  : ا تتوا د الب تترية 3-5-
ي ع اددتث  ع  رةفددي ررف ددت  ددت ت رضدد ه ير م ددي علإنرددتج ع  رددتث  و فانددتك ليددتل علإنرددتج ع ر ممددتي ر سددرنيا

 :ع ع، ي ع رت  ي 103ع بتش م  ريمد  تحعمع لعدهر ا ر ععا
   
 

ر ع عيددددتل تدددد  ع بتشدددد م   كددددل ع ،حظدددد  رع ادددد ف  و رثؤ ددددتص ع ددددنثش رأ نددددتص ع  ددددتزير و رليددددتل ع نظتفددددي 
 .علخ..تل ع ن لرع م تني و رعا ع ي رلي

   ع عيتل  د  ر  معيةدنير ف دط زد،ل فدس   نادتص أر  لدتز ع اد ر   كدل ع اندعس  104 يت من ع  نف   
ع عيتثي و  انعس ت ت ط علآةي و ر ز م  دع ي   كل ع عيدتل ع ،ز د   راد  ل علآةي و ليدتل ع مد تني 

 علخ ...رليتل ع   تبي رضبط عمند  و ليتل ع نظتفي رعا ع ي
تريكدل هدذه ع  حةدي ا تحعمدع ع رددت    ع ،ز دي  :تحديد ت اليف الاألايس  ا ي انية ا اوقعة ل   تر ع 6-

 نضا ع ا ر  ا  نث   تبةي  ةبعص با را  ل ر علإنرتج و  ذ   تحعمع علإمد عدعي رع نف دتي ع رن عدي  ةياد ر  
    : ر ت مسيى با   عن ي ع رن عي ر نرنترل هذه علأ نث  يتمةي

م مدددع بددع   تحعمدددع ع رددددت    علخت ددي انردددتج عاجددر ع رن دددا  ددد  :  تقتتتدير ت تتتاليف ا  تتر ع  1-6-
علإنرددتج رتمددد مفه  يب عددتي أي  دددت مسدديى با رددددت    عة ددركيتثمي رع رددددت    عمتثمدديو رمددددنير قع دد  لةدددى 

 :ات ف يت مةيأ تس ت جمي  ةب تاي رع عةن تي علمحمل لة ات ا ع  عحل ع ستب ي و ريمد  تمن ف

                                            
103
   .111.و ص  بق ق  ه    ا و   لبع ع  تدث محمد لط ي 

104
 Djuatio. E, op.cit, P.103. 

  ج  الإناا   رب الوقت اللاز  لإناا  الو دة

عدد لااعاة الع   ل عام  خلال فترة الإناا   عدد الع ال ا با ري 
 ا نااجية

= 
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تريكدددل تددددت    عة دددركيتث ا ع مدددتثس ع دددتي تنفدددق  ددد  ظادددنث فدددد   :   ت تتتاليف ا لاتتتا  ا  -1-60-
 ع ا ر  حا ممبح ا رضع ي  تبةي  را  ل رتن سر

 105:تدت    عة ركيتث بعرثهت  لى
ه  لى لنت د  مطةق لةى تدت    علإناتص ثأس ع دتل ع كتبد  و رلدتدن  دت مدرر ت سد ي: ت اليف الإن اء:ي  

علأ دنل ع كتبردي ع ةين دي رع  د  ع ةين دي ع دتي مدرر   در عع ات ا ع اد ر  يردنعل ليد ه علإ رمدتدي و رتريكددل 
تدددت    ع عنت دد  ع ةين ددي ا تدددت    شدد عص علآةي  ر ع عددععي رن ةاددت رت   باددت و بالإضددتفي  لى تدددت    

زددسع  رعلأاددتص ع رجتثمددي لإ دد  ع ةين ددي فريكددل بدد عصعي عشدد عص علأثعضددي ر  ت ددي ع بددتني رت هددت  أ ددت ع عنت دد  ع 
 :رع بحن، رع عثع تي رت  ق   و ر   أهر لنت   ثأس ع تل ع كتب   تمةي

تدددت    علأثعضددي رع ددنعثد ع طب ع ددي رهددي ترضددي    يددي ع سددتحي ع ددتي م ددتا لة اددت ع ادد ر   ضددتس  -      
 ر و  دددذ   تدةفدددي  مدددتدث ع دددنعثد ع طب ع دددي ا حت دددي    ادددت تددددت    أزددد س لألدددععدهت  ت رسدددنمي أر ع ر سددد

 .ع ر عع ات  كل  باث ع بسرل ا حت ي  نرت ه
  .   رنا  هنت  لى أير علأثض تعرر    علأ نل ع كتبري ت  ع  تبةي  ،هر،ك أرع ر تدا 

سدد ي ع ،ز ددي تدددت    ع رجا دد عي رع عددععي ع  رةفددي رهددي تحرددني لةددى   يددي علآةي رع عددععي ع     -     
 ةعية ددددي علإنرت  ددددي با اددددد ر  و ر  يددددي علآةي رع عدددددععي ع كتننمددددي  كدددددل  عددددععي ع نتر دددددي رع ن ددددل ع دددددععزةي 
رع ر دد م  و رعلآةي رع عددععي ع ،ز ددي  ةي عفددق  رددنف  ع  ددته رع دادد باص رع رد  دد  رر ددت ل ع ن ددل رع اددح  

 .رت   ط علآةي رع عععي رعلأ ، رع رجا  عي ع درب ي و بالإضتفي  لى تدت    ن ل
تدت    ع بتني رعلأليتل علإنات  ي رهي تايل لةدى تددت    بندتص ع مدنا أر ع اد ر  و تددت     -          

ع بددددتني ع ديةددددي  كددددل ع  ددددتزير و علإدعث  و  سددددت   ع عيدددددتل و أ ددددت   علأناددددطي ع  ياضدددد ي رع سف ا ددددي رت هدددددت و 
 .ما فنير لةى لية تي      ع ا ر     فن   ر انع   ر دعثم  بالإضتفي  لى تدةفي  ل علأف عد ع عم 

تددت    بد عصعي علإزدسع  رع ع، دتي ع رجتثمدي رم،حدظ ا هدذع ع مدعد أنده  قع   دفدا   تبدل بد عصعي  -  
عةزددسع  ا  ددنث   بةددل  جمددتي  دفعددي رعحددع  ا بععمددي  ناددتص ع ادد ر  فانهددت تحسددط ضددي  تدةفددي ثأادددتل 

 ددت  قع تحددعد ع دددعفا لةددى أ ددتس لدددعد ع نحددععي ع بتلددي أر نسدددبي  دد  علأثبال أر   يددي ع ب عدددتي ع كتبدد  و أ
 .بمفي درثمي فانهت تحسط ضي  تدت    ع را  ل

ع ضدددتلي رهدددي ع دددتي تددددنير زددد،ل فدددس   نادددتص ع اددد ر  ح دددل هندددتك أ دددنعل ميدددع  ا  تدةفدددي ع ف  دددي -    
لة ادت  د  هدذه علأ دنعل ا حت دي   دركيتثهت ا  اد ر  أزد   ثأاتل ة تن ع لت ععو فت عنع ع ع يدد  حمدنل

بعمل يمد   لربتثهت تدةفي ع ف  ي ع ضتلي لةى ع ا ر   رحسدتعت مددنير ضدي  ع رددت    ع كتبردي  ةياد ر  
و رلة دده فدداقع  ددتير ثأاددتل ع سددركي    سضددت فددتير ع عنع ددع لةددى ع  دد ض زدد،ل فددس  علإناددتص تعددع تدةفددي  برددي 

                                            
.122. و    ا  بق ق  هو ص محمد  تلح عانتري  105
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بةددل ع  ددسض أ ددت بعددع بععمددي تادد  ل ع ادد ر  فاددي تددعفا  ددننيا رتددعزل ضددي  ع ردددت    ح ددل تضددتس  ةي
 .علخت ي بالإنرتج أ ت  قع  تير ثأس ع تل ت    سض ف، تحسط تدةفي ع ف  ي ع ضتلي

حر تير ي رهي ع دتي تاديل ع رددت    ع  ممدي  نع ادي حت دي ع طدنعث  ع نتصدي  دتديا  كدل لإع ردت    ع -  
تي تحددع، ا ت ددعم  ع ب عددتي رع ددنعد علأر  ددي رع رمددي يتي ع نع دد يو أر  ت  ددت  مددعثهت ع رضدد ر علأزطددتص ع دد

 .ع     رن ا و رت عث لتد  هعه ع ردت    بنسبي  ينمي    تدةفي ثأاتل ع سركي 
  مريكدددل ثأس ع دددتل ع عيدددتل ا ع   يدددي ع ،ز دددي  راددد  ل ع اددد ر   دددع  درث :  يس ا تتتال العامتتت ت  فتتتة :ثانيتتتا

 نرت  ددي و ح ددل مردددنير  دد  ع سددةا رع ن ددند ع ،ز ددي  ة  ددتا بعية ددي علإنرددتج أر ع رنزمددا أر  ، ددت  عددت رماددريل 
 :  لةى لنم م 

رع ددعي مرضددي  ع  دد رير  دد  ع ددنعد علخددتا و أر ع سددةا ع رت ددي ع مددنا رع نمدد   مددنعي :  ع  دد رير ع سددةعي    
 .عبيي ر متدث ع ن ندرع نعد ع ستلع  ر طا ع   تث ر نعد ع م تني رع ر

ع داددددد باص ع  دددددتزو ) ر ط دددددي بعدددددض ع نف دددددتي  دددددتلأ نث رع  تبدددددتي و رزدددددع تي ع  عفدددددق : ع ن دددددند علخت دددددي    
 .ر سرة  تي ع را  ل رت هت( علخ...ع  ته
 106:ريمد  حستب ثأس ع تل ع عت ل با ط م ي ع رت  ي  
فترة ماولاا تخت ي  +اولاا فترة الإناا م+فترة تدبير ا خ    =) ا  اياجاة م   يس ا ال العام    

 .نفقاة الا غي  اليومية x (الفترة بين تس ي  البضائ   تا يخ الدف +ا ناج 
عتدد الأيا  ا اوقعتة بتين ط بيته  تراء ا تواد  ا ستا  ماة اللازمتة ل ع  يتة =فترة تدبير ا خت    : بح ل 

 .الإنااجية  صولها إلى ا خاز 
          
الفترة بين لافب ا واد مت  ا ختاز   تحوي ته إلى منتاج  دخولته ل  ختاز   =فترة الإناا   ماولاا       

 . س عة تامة الون 
 .ماولاا عدد ييا  التي تخ   فيها ا ناج  تى تس ي ه ل   ئ =ماولاا فترة تخ ي  ا خ            

 ل ع سننمي ع رن عي   سيي لةدى ع  ن  ي ف حمل لة ات بر س ر نف تي ع را  لنفقاة الا غي أ ت با نسبي   
 .لعد أياا ع سني

رنادد  هنددت  لى أير ت ددعم  عحر ت ددتي ع ادد ر  ع  رةفددي مدددنير با عيةددي ع مددعبي و  ددنعص  ددتير ق دد  شدد عص      
 ددنعد أر  ددي ر عددععي أر علآةيو ربا رددتي  أددط لةددى ع ادد ر  أير يحددعد عة ددركيتثعي با عيةددي علمحة ددي ر ددذ   

 .با عيةي ع معبي

                                            
.947 .ص و  ا  بق ق  هو   ، ي لبع ع  تدث  106
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 ير ع نيددددتقج رع طدددد   ع  رةفددددي  ر  دددد ر ع اددددتثما علإ ددددركيتثمي  :إعتتتتداد ا ي انيتتتتة ا اوقعتتتتة ل   تتتتر ع 2-6-
ترطةددط ع ع فددي ع سددب ي  ةيمددتثم  رعلإمدد عدعي ع رن عددي  ةيادد ر  رهددذع  ددت مسدديى با   عن ددي ع رن عددي  ةيادد ر  

 :  ر نرنترل ق   ف يت مةي
تريكدددل تددددت    ع راددد  ل ع سدددننمي  (:ف ا  تتتر عموتتتا ي)تقتتتدير ت تتتاليف ت تتتغي  ا  تتتر ع  1-2-6- 

 ةيادد ر  ا ع ردةفددي ع مددنتل ي رع ب ي ددي رعلإدعثمددي  انرددتج ريمددد  ت ددعم  هددذه ع ردددت    با   ددن   لى ع عثع ددي 
ع فن ي و ح ل لةى أ ت ات يمد  ت عم  مخرة  عحر ت دتي ع اد ر   د  هدذه ع رددت    رع دتي ندعث ات ف يدت 

 107:مةي
لةدددى أ دددتس  دددت رثد ا ع عثع دددي ع فن دددي هدددذه  مدددنص تحعمدددع : لأ ليتتتة  ا تتتواد ا ستتتاعدةا تتتواد ا:ي      

حجر  نردتج ع اد ر  يمدد   ع فدي عةحر ت دتي  د  ع دنعد علأر  دي ر ع دنعد ع سدتلع  و رهدذع برحعمدع تدةفرادت 
تحعمددع تدددت     ع رن عددي بالإضددتفي  ردددت    ن ةاددت رذ مناددت و ر  قع  ددتير ع ددبعض  ناددت  سددرنثدع و فدد، بددع  دد 

مسددسعد ر ع فددي نددن  ر ي ددي ع عيدد،ي ع ،ز ددي ر ددل   دد عصعي ع اددح  رع   ددنا ر ددت مستددط لدد  ق دد  حددا لإع
 . ممت ت  لى ع منا

رهندددت  دددذ   أدددط ع   دددن   ةعثع دددي ع فن دددي  ع فدددي ع عيت دددي ع دددتي  ددد حرت ات ع اددد ر  يي دددا : الع التتتتة: ثانيتتتا
ع  ن  دي و ثم تحعمدع علأ دنث ع سدت ع  رع  دنعن  ع سدني  ةعيدتل  كدل ننل رات ر نع فرات ر ع في  تلتي ع عيدل 

 .عاع علأد   ل نث ر   ع عيل ع  تننني رع رأ  نتي رعلإلتاي  لى ت  ق  
 رتحعد هعه ع طت ي ع ،ز ي  ةيا ر  بمع في نن  ع طت ي ع تي يحرتج: الكاقة المحر تة:ثال ا     

 .ت رأ عتثهت ر  ف تي ن ةات رع عععي رع عيت ي ع رمةي عت ت ع ا ر  و ر  ف ي عامنل لة ا
 ير علأ ددنل ع كتبرددي ع ددتي يحرددتج    اددت ع ادد ر  ة تهرةدد   ة ددي زدد،ل ع ددعرث  علإنرت  ددي ر نمددت : ا ناتتتلاك: ابعتتا

 .     تهرة  رتر تدا  ا ع ن   رز،ل عة ر ععا 
 : رادد  ل ع سددننمي و رهنددتك لددع  يردد   اسددتعترمحت ددب ت تدةفددي هددذع علإهددر،ك رع ر ددتدا تضددتس  ردددت    ع 

108 
رهندت ن سدر   يدي علأ دل ع دذي مرعد ض  اهدر،ك و  كدل علآةي رع بدتني : ير م ي  سط عةهر،ك ع كتب    

 . رتحيل هذه ع   يي  ننيا  لى تدت    ع را  لو لةى لعد ع سننعي ع عي  علإنرت ي  ل ل 
ير   يددي علأ ددل ترنددت ح تددعثأ ت لةددى أ ددتس نسددط  ينمددي  ع نددي ر عددم هددذع أ:  ير م ددي ع  سددط ع رنددت ح    

رحدع  ن عمدي  011 د    يدي علأ دل رع دتي تسدتري  %01     يي علأ ل و فيك،  قع  تن  هذه ع نسدبي 
 %(02x 01)را ع سني ع كتن ي تسدتري  %(011x01) هر،ك ا ع سني علأرلى تستريلإو فاير   يي ع

 .    رهدذع
                                            

.111-121 .صو 2442وعلأثدير و ع طبعي ع كت كي  و ا دعث ع نا  رع رنزم و عة رمتد ع منتلي     و  عح  ع   ماي  107
  

.407 .صو 4773و ع  ته   و دعث ع نا  رع رنزما  و ع رمتدياي ع ا رلتي    و    محمد ع م ا  108
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ل دل زد،ل فدس  ح تتده  رهنت أط  ع في حجر علإنرتج ع رن ا :  تس حجر علإنرتجير م ي علإهر،ك لةى أ
علإنرت  دددي ثم نحمدددل لةدددى   دددععث علإهدددر،ك علأ دددل انرت ددده رحدددع  رعحدددع  ربضددد ب لدددعد ع نحدددععي ع نرجدددي 

 .هر،ك ع سننيلإ ننيا ا هعع ع  ععث نحمل لةى ع
 .ةي رع عععير ل هذه علأ نث مرر عامنل لة ات    ير س  نثدي علآ

رتحددعد هددذه ع ردةفددي حسددط علربددتثم  و علأرل  قع  ددتير ع ادد ر  ة م ددنا برنزمددا : ت تتاليف الاوزيتت :خامستتا
 نرت دده بنفسدده و فدداير تدةفددي ع رنزمددا تحددعد  ددك، بنسددبي  ينمددي  دد  ع ب عددتي ع رن عددي رع ددتي  ددنس ت ددعا  ة ددت ر 

 ددتي ع ب ددا ر ع فددي  ددل ع ردددت    ع ،ز ددي  رح  ددق عددعه ع عية ددي و أ ددت ا حت ددي ع عددد  ف جددط ع عددند   لى ت ن
ع ب عددتي و رهنددت تحددعد  ددل تدددت    ع رنزمددا  دد  ع ن ددت  ع ب ددا ر ددت مستددط  دد  تدددت       هددت رن ددل ع سددةا 
   ادددت رتددددت     ددد تني هدددذه ع سدددةا رع ردددت   لة ادددت رليدددنةي ر ددد،ص ع ب دددا رتددددت    عايددد،ي ع علت  دددي 

 109.ي ع رسنمق ع ع رفي ا هذع علمجتلرع سرأ ي رت  د      ت ن ت
معدني ن د  علأ دنل ع كتبردي رع دنعد ع نرجدي ع ن دند  دعزدل ع  د ير بالإضدتفي : الاأميناة  الضترائب :لاادلاا

 . لى ع ض ع ط ع تي ه  ع ا ر  و رهذه علأز   تدنير مخرةفي حسط نن  ع   سي ع  ت يي با ا ر 
ع ردت    ع ستب ي هندتك تددت    أزد س  ريكةدي ا ع رددت    ع  تبطدي  بالإضتفي  لى: ت اليف يخرى: لاابعا

بالأ دددنث رع  تبدددتي رع دتفيدددتي رعادددنعف و ع مددد تني و علإأدددتثعي و ع بحدددن، رع رطدددنم و عةتمدددتةي رعلى تددد  
 .ق  
 رعمعم  با ذ   أير تة  ع ر عم عي  دت هدي  ة تنبد عي عحريت  دي  دع تددنير تد   دح حيو رلة ده أدط     

 .لةى ع ا ر  ذم ح  حر تيري  نع اي ع ردت    ع    ع رن عي
مددرر ت ددعم    يددي ع عنع ددع ع سددننمي  ةيادد ر  لةددى أ ددتس حجددر ع طةددط : ت ددعم  لنع ددع ع ادد ر  2-2-6-

لةددى  نرجددتي ع ادد ر  رق دد  بضدد ب   يددي  ددل  دد   ي ددي ع نحددععي ع نرجددي  دد  ع ادد ر  ع يددد  ب عاددت ا 
 :ريمد  تنض ح ق   با ع، ي ع رت  ي 110 .ع سع  ع نحعري ع رن ا

                                              upG 
يمكددل  ددع  ع ب ددا ع نحددعري  up ي ددي ع نرجددتي ع يددد  ب عاددت  دد  يردد س ع ادد ر  و ر: ح ددل           

 . كل ع عت ع أر علإم عد ع يد  عامنل لة ه    تة  ع ع، ي Gع رن ا و أ ت 
 .      ربا رتي     ز،ل تحعمع  ل    ع ردت    رعةم عدي مرر  لععد ع   عن ي ع رن عي  ةيا ر    

ممددددد  أير تر دددد  تدددددت    ر مدددد عدعي : العوامتتتت  ا تتتت ترة ع تتتتى ت تتتتاليف  إيتتتتراداة ا  تتتتر ع 3-2-6-
             111 :تبعت  ر   بعض ع عنع ل ع  ر   ف ات و ر   أ ات  تمةي ع ا ر 

                                            
109

 Houdayer. R, « Evaluation financière des projets »,
eme2 , Édition , France , P.250. 

110
 Boughaba. A, op.cit, P.105. 

111
 Houdayer .R, op.cit, P. 260.  
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 ير نسددبي ع طت ددي علإنرت  ددي ع سددر ةي يمدناددت أير تحددع، ت دد عي ا :  نسددبي ع طت ددي علإنرت  ددي ع سددر ع ي :ي  
درنهددت زسددتث  ع ردددت    رعلإمدد عدعي ع رن عددي  ةيادد ر  و ممددت مسددرة ا تحعمددع نسددبي ع طت ددي رع ددتي يح ددق ع ادد ر  

رم  ددا  ددبط هددذه ع ظددته    دددنير ع ردةفددي ع دة ددي  انرددتج يمددد  ت سدد يات  لى نددنل  و تةدد  ع  تبطددي بنسددبي 
ع طت دددي علإنرت  دددي ع سدددر ةي و  كدددل تدةفدددي ع دددنعد علأر  دددي رع عيت دددي ع  تبطدددي بالإنردددتج رت هدددت و أي  دددت مسددديى 

علإنرت  ددي ع سددر ةي  كددل ع ضدد ع ط لةددى ع يرةدددتي رع ددتي با ردددت    ع ر دد   و رتةدد  ع ددتي ترددأر  بنسددبي ع طت ددي 
 .نعل ع  سضي رعلإهر،ك رت هتتعرر تدةفي  بري ة ترأر  بحجر علإنرتج و ر ذ   ع فنع ع لةى علأ 

 ير  سددرنياي علأ ددعتث ع ددتي مب ددا عددت ع ادد ر   نرجتتدده  ردد   بدد  لةددى  مدد عدعي :  سددرنياي علأ ددعتث :ثانيتتا
  ع رعتدلو دي  لى ع ر   ا ن طي  ت م ع ا ر و
ر ددذع أدط تحعمددع ع سددع   ع نحعرمديوريمدد   ددذ   أير تردأر   مدد عدعي رتددت    ع ادد ر  بر د  ع ردةفددي       

 .ع رن ا ا ع سن  ربم تثنره با ردةفي ع نحعرمي   ع س ع  بح ع رن ا    ير س ع ا ر 
  تثندددي با  عحدددل علأزددد س  ةعثع دددي ع رفمددد ة ي  ةياددد ر    قير ن،حدددظ أير ع عثع دددي ع فن دددي  زدددذ عا ددد  علأ دددر 

 ع نع داو ربفضدلريمد  ع  نل أير لةى أ تس هذه ع عثع ي تبعأ فد   ع ا ر  ترجسع لةدى عثض  علإ ركيتثيو
رهدذع  دت  ع رينمة دي  ةياد ر   ة  دتا با عثع دي يدت تعطدي ع ضدنص علأزضد    ع اد ر ونرت جات يمدد  ع   دتا بر  د ر 

 .ا ع بحل علأتي نس نرنتر ه 
 
 
 

 
رم مددع با عثع ددي ع رينمة ددي تةدد  ع ددتي تددعرث حددنل ذطدد ط رتن  دده رتنظدد ر ر رتبعددي ن دد  عحر ت ددتي ع ادد ر    

 ددد  علأ دددنعل  ددد  زددد،ل أفضدددل زةددد ط هدددنمةي  ددد   مدددتدث ع رينمدددل ع  رةفدددي ر دعث  رتنظ ددد  رتاددد  ل هدددذه 
رمتدي ع  رةفي علخت ي با ا ر  ربمت معظر اصات رمعطدي ألةدى  د درد رلت دع علأ نعل ا متةي ع نات  عة 

ع رمتدي ممد  فدي ظل ع ظ رس رع ب يي علمح طي با ا ر  و ر عم هذع عنه ةبع أير معرر  تمةي  تلع  ة يمدد  
ع  دد  هددذه ع ر ةددي لناددت رهددي أندده ة يمددد  عامددنل لةددى أي أ ددنعل  دد  أي  مددعث هددنمةي  ة  قع  ددتير ع عت دد

 .    علأ نعل ألةى    تدةفي عامنل لةى علأ نعل    هذع ع معث

 يت تهدعس ع عثع دي ع رينمة دي  لى ع ردأر   د   دعس تدنف  ع دنعثد ع ت  دي ع ،ز دي لإ ت دي رتاد  ل ع اد ر  ا     
ثم فانهددت ت  دد  علأر ددتي ع نت ددبي بردةفددي  ع ن ددي و رتحعمددع  ددعس  ددعث  ع ادد ر  لةددى ع نفددتص ا ر ع تتدده و ر دد  

 :لةى ع ن ت  ع رت  ي

  متدث هنمل ع ا ر  ؛ -                              

 د الاة جد ى ا  ا ي  ا لاا  ا ية: المحا رة السابعة
 " ***الجد ى ا الية'' الجد ى الا وي ية *** 
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 .تحعمع تدةفي ثأس ع تل -                             

 ع ترحدعد رترندن  يرد   ع رينمدل رق د  تبعدت  ةر د عي رعلأرضدت  ع سدت ع  ع دتي  :مواد  تموي  ا  ر ع-0
لريددتد لإيددا و فت   سددي  ددع صددع أ ت اددت لددع  بددعع ل  رينمددل  اددتثمعات و رق دد    ددت بامع فاددت عة رمددتد رعلمجر

عددني ع رينمددل ع دددذعتي أر  مددتدثهت علختث  ددي أي ع ةجدددنص  لى عة ددسعض بدددل أننعلددده ملةددى  مددتدثهت ع ععزة دددي 
 :      ر نحترل ع رط    لى ق   ا ع عنت   ع رت  ي

ت ددي تةجددت ع   سددي  لى هنمددل  اددتثمعات علإ ددركيتثمي لةددى ا هددذه عا :موتتاد  الا ويتت  الداخ يتتة-0-0
علأ دددنعل "112أ دددتس ع مدددتدث ع ععزة دددي ع دددتي هرةدادددت ع   سدددي و ح دددل يمدددد  تع مددد  ع رينمدددل ع دددععزةي  نددده

ر دد  " ع رن ددع   دد  ع عية ددتي ع رجتثمددي  ةي  سددي و أر  دد   مددتدث ل ضدد ي درير ع ةجددنص  لى  مددتدث زتث  ددي
  دددنل  ير ع رينمدددل ع دددععزةي ماددديل علأ دددنعل ع نتصدددي  ددد  ع نادددت  عة دددر ،ي  زددد،ل هدددذع ع رع مددد  يمدددد  ع

 .ع عتدي  ةي  سي ع ذي مسر عا ع نعثد ع رتحي

رع ريكةددي ا ع مددتدث ع ددتي يمددد  أير تعريددع لة اددت  ناددتي علأليددتل  :موتتاد  الا ويتت  الخا جيتتة-0-8-
  علأ دل ر مدتدث  رن دطي علأ دل رأزد ع    ض هنمل  اتثمعات و ر تن سر هدذه ع مدتدث  لى  مدتدث  مد  

 : متدث يرنمةي علأ ل ر نرط      ات  يت مةي

علأ ددنعل ع  مددد   علأ ددل هدددي تةددد  ع  دد رض ع دددتي ترحمدددل :موتتاد  الا ويتتت  القوتتتيرة الأجتتت -0-8-0
لة ادت ع   سدي  رينمدل  اد رلات و بح دل تسدعمع   يرادت مددنير ا  دع  تدسعرل  دت بد  أ دبن  ر دني رعحدع  

 :دث هذه علأ نعل لعر    مت

معردددددر عة ريدددددتير ع رجدددددتثي ر ددددد ةي  أ نفدددددي ا ع عية دددددتي ع رجتثمدددددي ا  عظدددددر  :عة ريدددددتير ع رجدددددتثي:ي      
 نظيتي علأليتل و ريمد   ةا  ي ع تي ة تسرط ا عامنل لةى ع ريتير    ع   سدي ع ت  دي أير تحمدل لةدى 

ت لد  عمدععث  عة ريتن دي  دذه ع اد  ي و رتحمدل ع اد  ي   ريتير صتثي    ع ا  ي ع بت عي ع تي هي  ع رفي  دتب 
ع بت عي لةى  عةن تي ل  ع ا  ي ع اسمي رتسرط ا أير تحدر لةى  عس  عث  هدذه ع اد  ي ع عية دي ا ع نفدتص 
با ر ع تتهدددت ع رجتثمدددي ر دددذ   لةدددى  عدددعل ع  دددتير    ع رضدددي و ف ينحادددت علإ ريدددتير رتت بدددت  دددت مرن ددد    دددععث 

 113.ثي ع يننل لةى حجر ع اسياي و رلةى ع   ند عة ريتن ي ع نضنليعلإ ريتير ع رجت

فاذع علإ ريتير ع رجدتثي مددنير   دع ر نت دط ا حت دي ثبدط علأ دعتث عات  دي  دا علأ دعتث ع سدر بة ي و أ دت    
 قع  ددتير هنددتك ثبددط ب نايددت ربنسددط  بدد   و فتندده ممددبح هددذع ع مددعث ع ريددنمةي  دةدد  با نسددبي  ةي  سددتي 

                                            
.042 .صو 1113 و   ا  بق ق  هو لبع ع  فتث عانفي  112

  

.10 .صو 1111 وعلأثديرو ليتير و ع مفتص  ةطبتلي  و دعث" ع ست يدثع  ع ت  ي ا ش  ي لإع"وزياد ث ضتير   113  
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ثتفت  ع ردت    عات  ي با سر بل أر  ثتفت  علأ عتث  سر ب، و فت   ستي ت  دا  لى هدذع لإسضيورق   ع  
 .ع نن     عة ريتير لنع ت مدنير ثأس ع تل ع عت ل ت   تدث لةى تةب ي عةحر ت تي ع را  ة ي  ةيا ر 

ي ا ع رينمل ع  م  علأ ل رمري   أ دل معع هذع ع نن     علإ ريتير    ع ن ت ل ع ت  :علإ ريتير ع م ا:ثانيا
تدةفدددي  ددد  عة ريدددتير ع رجدددتثي ا حدددتةي لدددعا عة دددرفتد   ددد  علخمدددر ع ن دددعي  يدددت معردددر  مدددعثع  رينمدددل 

تة  ع عية ي ع تي م نا بم رضتهت بن  لةى  نح لي دل  دنعص  دتير فد دع "هن  114علأ نل ع كتبريو رع  مند به
شددل ن دند أر  دنث أزد س و رق د   ر ط دي ع عجد  ع سدجل ا أر ش  ي تسا ،ي  م ف ي  دنعص  تند  ا 

ع س ن ي  عس ع   سي و رق    نع ةي ناتيرات ع عرتد و رهذه ع رسا ،ي تدنير   تبل فت ع  يحمدل لة ادت 
 "ع بن 

رلة ه فتلإ ريتير ع م ا هن أحع أننع  ع   رض ع تي تحمل لة ات ع   سي  د  ع   سدتي ع ت  دي رق د     
عحر ت تتهددت  مدد   علأ ددل زدد،ل درث  علإ ددر ،ل و  كددل علأناددطي علإنرت  ددي و علأناددطي ع رسددنم  ي  رينمددل 

رعلأناطي ع نا يو ع   رض ع ن اي  ر ط ي بعض ع نف تي ع  رةفي و رمرر تسدعمع علإ ريدتير ع مد ا زد،ل 
 .فس  ز ن ي أ ل     ني

نمددل  رن ددطي علأ ددل شدددة    ددت  دد رض  زددذ  مددتدث ع ري: موتتاد  الا ويتت  ماولاتتكة الأجتت -0-8-8
 م ف ي  رن طي علأ ل  ريكةي ا علأ نعل و أر   رض  ريكةي ا   دريجتث لنت د  علأ دنل و ر دع  تسدعمع 

 .هذه ع   رض تدنير  تب   ني رلا   ننعي

 : رلع    ب  هذه ع متدث  تمةي  

ل لةددى  عددععي رصا دد عي علإنرددتج رهددي تةدد  ع  دد رض ع ددتي ت ددعا  ةحمددن : ع  دد رض ع رن ددطي علأ ددل :ي   
ع ددذي ة مرجددترز لي هددت علإنرددت ي  ددبا  ددننعي لةددى علأ كدد  و رلة دده فددت   رض ع رن ددطي علأ ددل هددي تةدد  
ع  ددد رض ع دددتي تنحمددد   دددعتهت بددد   دددنر   حدددع أد  ر دددبا  دددننعي  حدددع أ مدددى رتهدددعس لدددتد   لى هنمدددل 

 ددددت تدددددنير ع  ددد رض ع مدددد ف ي  رن ددددطي علأ ددددل رتت بددددت ...( علآةي و  عددددععي ع ن دددل)عة دددركيتثعي ع ن ن ددددي 
 .      هنني بضيتاي

 :رمن ع ننل     ع   رض ع رن طي علأ ل هي

تري     رض ع ع  بآ ت ت ع رن دطي رع دتي تسدرحق زد،ل فدسعي ز ن دي تدسعرل بد   دني :   رض ع ع -      
ر ممدديو رمدددنير  عددعل ع فت ددع  ر ددبا  ددننعي و رمددرر عامددنل لةددى هددذع ع نددن   دد  ع  دد رض  دد  ع بنددنك ع 

                                            
.11 .صو 2442وعلأثدير  و ليتيرو    سي ع نا  رع رنزما  و"  ريتني دعث  عة ريتير ع م ا رع رحة ل أة" و حم   محيند ع  ب ي  114
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لةددى ع  دد رض  رن ددطي علأ ددل ألةددى  دد   عددعل ع  دد رض ع  مدد   علأ ددل رق دد   طددنل ع ددع  رمرحددعد هددذع 
 . رح ت لإع ععل لةى أ تس أ عتث ع فت ع  ا ع سن  رحجر ع   رض و رنثمخ ع

  رشددل تسدعمعهت ف  رض ع ع  تسعد    ع ردعف تي ع ن عمدي علمحمدل لة ادت  د  علأ دل ع دذي  ن ده ع بند 
مددنير لةددى شدددل أ سدت  درثمددي   سدد  با ضدد رث   رسدترمي و رمدددنير د دد  رفددق  دعرل ع  دد ض ع ددذي مددرر 

 115.عةتفت  لة ه

تةجدأ ع اد  تي لندع عات دي  لى يرةدط  د رض  رن دطي علأ دل   د ض هنمدل شد عص  :  رض ع رجا د عي -   
 دددد رض صا دددد عي  رن ددددطي علأ ددددل  صا دددد عي  عمددددع  و را دددددتير ع ادددد  تي ا هددددذه عات ددددي عامددددنل لةددددى

بضدددديتير ع رجا دددد عي ع ددددتي   شدددد ع ات و ددددذ   يمددددد  ع ددددر ععا ع رجا دددد عي  عت ددددل ضدددديتير با نسددددبي  ةبندددد  
رمرطةددط ق دد  رضددا حجدد  لةددى ع رجا دد عي هنددا  ع يرةدد   دد    دتن ددي ع رمدد س عددت و علأ دد  ع ددذي معطددي 

  دددسدعد أ نع ددت  قع ذةددد  ع  دددسض لددد  عاددق ا ع رمددد س رعلإ دددر ،ص لةدددى ع رجا دد عي رب عادددت ا ع سدددن  ر 
 .تسعمع دفعتي ع   ض

 ع تةجأ ع   سي ا هنمل  ا رلات  لى   ريجتث علأ دنل رق د   :الا وي   لاائجا  عناصر الأصول:ثانيا
 ددد  أ دددل تةب دددي حت تتهدددت  ددد  ع رينمدددل يرنمدددل علأ دددل بدددعل  ددد  ح تزتهدددت و لأنددده  ددد  ع عددد رس أير ح دددتز  هدددذه 

بي  ةيادد ر  و ر  بددتل ع ادد ر  لةددى شدد عص هددذه علأ ددنل مدد دي  لى صي ددع   ددععث  بدد  علأ ددنل  دةفددي با نسدد
ا ددددددتير ع   سدددددي أير تحمدددددل لةدددددى علخدددددع تي " دددددريجتث  نددددده لإع 116 ددددد  علأ دددددنعل و رلة ددددده يمدددددد  تع مددددد 

عة رمتدمي ع تي م ع ات أ ل  ب     درير أير تاسي هذع علأ ل رمدنير ل  ير مق   دريجتث هدذع علأ دل 
 "محعد    تبل دفعتي  أتث تعفا درثيا  فس  ز ن ي

رهددي تةدد  ع طدد   ع سددرعيةي  ةحمددنل لةددى علأ ددنعل ع ددتي مددرر  :موتتاد  الا ويتت  طوي تتة الأجتت -0-8-3   
 :تسعمع   يرات ا  ع  ترجترز لا   ننعي و رتدي  ا

ل ع اددد  ي ع سدددار هدددن أدع  دمددد  يرنمةدددي علأ دددل و رهدددن يمكدددل ح دددت ادددت  ه لةدددى أثبال رأ دددن : الألاهتتتت  :ي   
ع معث   ده و رلة ده فدتير لية دي   دععث علأ دار  ايدي  دعع با نسدبي  ةي  سدتي رع اد  تي و رق د  عدعس 
زياد   عثتهت لةى هنمل ع نف تي علإ ركيتثمي فاثتفت    يدي ع سدار مد دي  لى زياد  علأ دنعل ع دتي تحمدل لة ادت 

  117.ع   ستي

بةددي  ةرنزمددا و رع دددتي تح  اددت ع ادد  ي ع مدددعث   دده رع سدددار رلت ددع ع سددار معردددر  دد ص  دد  علأثبال ع مدددتف ي ع  ت
 :ننلتير

                                            
.241.ص و1111و ع  ياضع طبعي ع كتن ي و  و   دربي ع عب دتي و "علإدعث  ع رينمة ي ا ع ا  تي"ومحمد أيم  ل ي ع  ععني  
115

  

.241 .ص و  ا  بق ق  هو  محمد أيم  ل ي ع  ععني  116
  

.17 .صو   م  و علإ دنعثمي و  ع عث عمت ع ي و "ع ن ند رأليتل ع بننك رعلأ نع  ع ت  ي"وثكمحيند منن  لبع ع نع ر  بت  117
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رع ريكةددي ا ع  ددععث ع ددذي مسددتهر بدده ع دد،ك ا ه دددل ثأس  ددتل ع ادد  ي رهددي بددذ    : علأ ددار ع عتدمددي- 
هكدددل  ةد دددي ع سددددركي م  ا ع اددد  ي و رتعطددددي علأ دددار ع عتدمددددي ات ةادددت نمدددد بت  ددد  ع ةد ددددي ع دددتي يحيةاددددت و 

نمدد ط حت ددل علأ ددار هددذع مدددنير ب ددعث لددعد علأ ددار ع ددتي يمةداددت   تثنددي بالأ ددار ع دة ددي و رن،حددظ أير 
 . رات ل ع سار عاق ا أثبال رزست   ع ا  ي

يمد  ع  نل  ير ع سار ع يرتز هدن  د م  بد  ع سدار ع عدتدي رع سدنعبح ل  رةد  لد  : علأ ار ع يرتز  - 
لةددى لت ددع  بدد  ة مرددأر   ثبال ع ادد ر  و لددد   ددتحط ع سددار ع عددتدي يحمددل  118:ع عددتدي ف يددت مةددي

ع سار ع عتدي ع ذي مرأر   ثبال ع ا ر  رزستثته أ حتب علأ ار ع يرتز   در علأر نمدي ا   دسدعد   يدي 
أ دددايار لندددع ع رمدددف ي  دددذ   أ دددحتب علأ دددار ع يردددتز   ددد    دددر عادددق ا ع رمدددنم  و ب نيدددت أ دددحتب 

 .   علأ ار ع عتدمي  ر عاق ا د  

 قير  ير ع دددر ععا علأ دددار ع يردددتز   يمدددعث  ددد   مدددتدث ع رينمدددل أعدددل ع اددد  ي ا  دددأ   حت دددي علإفددد،س    
رع عج  ع تي  و فت ا  ي ت   ة  ي  تننن ت برنزما علأثبال لةى أ دحتب علأ دار ع يردتز  ا   دتل محدعد  بدل 

 . ةا  ي أفضل ا دتنهت    ةات  لى فسعي ز ن ي ةح ي مدنير ف ات ع نضا ع تي 

 ددع تةجددأ ع   سددي  لى ع رينمددل لدد  ير مددق   ددععث  سددرنععي رهددذع  دد  أ ددل عامددنل : السنتتتداة :ثانيتتا   
لةدددى  ددد رض يرنمةدددي علأ دددل  رينمدددل مخرةددد  نادددتيرتتهت رف  دددات عة دددركيتثمي و ر دددت يم ددد  هدددذه ع سدددنععي هدددن 

 .ع رععرل و أي   دتن ي ب ا رش عص هذه ع سنععي ا ع سن  ع ت  ي
دع  دم  تمعثهت ع   سي رتحيدل   يدي  ا دي ر عدعل فت دع   اديو رنثمدخ آ"د  تع م  ع سنع لةى أنه ريم  

  درح ت  محدعد و ريحدعد ع عت دع حددا عة درح ت  لةدى ع سدنع بحسدتب  عددعل علخمدر ع دذي مسدتري  دت بدد  
 .119"سن ع   يي ع  من ي  عفعتي ع فت ع  ع عرثمي زع ع ع   يي عةا ي ب   ع  ع سنع ا ع 

 120:رع رينمل ل  ير مق ع سنععي  ه أ  ي تدي  ا

 .ع رحعمع ع نعضح  ردةفي ع رينمل ل  ير مق ع سنععي  -         

ع فت ددع  ع ددتي يحمددل لة اددت  ددتحط ع سددنع ع ددل  دد  تدةفددي ع رينمددل لدد  ير مددق علأ ددار ع عتدمددي  -         
 .رعلأ ار ع يرتز  ا هذع علمجتل

                                            
.31 .ص ،2442و علأثديروليتير و دعث رع ل  ةنا  رع رنزما و ( " علأ ت  تي )ع رمتدياي ع ن ند رع بننك " و لبع عاف ظ بةع   تت ط لنض ع  فتلي و  118

  
.207.ص و ا  بق ق  ه   و  محمد أيم  ل ي ع  ععني  119

  

.121 .صو  2447-2441و ت عي تةيستير و  ذ     ت  سسو  ة ي ع عةنا عة رمتدمي" زر تث  متدث ع رينمل لةى لتلي ع اتثما عة ركيتثمي ععر  أ" حمعأ ض    120
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لأنهدت محدعد  ع دع  رع   يدي  ع   سديوي    ح دل دث دي  رد  ع سدنععي لةدى ه ددل تري   با  رن -         
 .رع فت ع  رمرر تدنم   حر تيري لإهر، ات

رهدي ع  د رض ع دتي تهدعس  لى هنمدل ع ادتثما علإ دركيتثمي : الا ويتت  بوالاتكة القتر ا طوي تة الأجت  :ثال ا
  ض يرنمل علأ ل يمنح  ع  ب   با  دننعي  حدع ع تي مفن  لي هت علإنرت ي  با  ننعي ربا رتي  فاير ع 

 .    أد  ر ع تمل  لى تتمي لا م   ني

رمن ددع هددذع ع نددن   دد  ع  دد رض  رينمددل نددن  زددتص  دد  عة ددركيتثعي رع ريكددل ا عامددنل لةددى ل ددتثعي  
 . نعص  تن  أثعضي أر  بتني بم رة  ع رعيتةتهت ع ان ي

بالريتدهدت ا ( بند دي)و ت دنا عدت    سدتي مخرمدي ( ع بةل ع دب يرنل ع ع و )رنظ ع  طب عي هذه ع   رض 
 .تعبيي علأ نعل ع ،ز ي لةى  متدث عدزتثمي يرنمةي

رتنطني هذه ع   رض لةى مختير  لت  ي علأ   ع دذي مدعفا ع   سدتي ع بند دي ع ر ممدي ا هدذع ع ندن     
 121: د  أفضدل هدذه ع ن دت ل لدع   ع رينمل با بحدل لد  ر دت ل تسديح با ر ف د   د  هدذه ع  دتير  ر 

 .ع طةط بضيتاي  بل ع ا ر  ا لية ي ع رينمل رعحعوعشسعك مينلي    ع بننك ع ر ممي ا هنمل 

روزددذ هددذع ع نددن   ددد  ع  دد رض أحددع ع ادددة    دددت  دد رض لآ ددتل محددعد   ددد  ع بنددنك ع رجتثمددي رشددد  تي   
 .ع رأ   أر   رض    ز،ل   ععثعي  ت  ي  عمع 

م ددي  ددععد هددذه ع  دد رض تدددنير لةددى شدددل أ سددت   ددننمي  دد   بةددل ع  دد ضو بالإضددتفي  لى ع فت ددع  أ ددت ير   
ع ستبي لةى ع بةدل و ر د   مدةحي ع   سدي لدعا ع بت  دي ا عةلريدتد لةدى هدذع ع ندن   د  ع  د رض  د  ع دل 

ق دد  رلةدى أ ددتس  122.هنمدل عحر ت ددتي ع اد ر  حددا ة تددد س نادتيرتي ع   سددي لخع دي ع  دد رض ف ددط
 :فاير ع رينمل با   رض يرنمةي علأ ل  ه أ  ي تدي  ا

برنف  هذه ع   رض يمد  ع   ستي عة ر نتص ل  ع  د رض ع نا دي  مد   علأ دل ربا ردتي  ع ر فد ض  -  
 .   مختير   عحريتل لعا صعمع هذه ع   رض

 .هي ع تي ت نا بذ  صنط ع   سي  ةيمتثم  ع ،ز ي  عية ي تسج ل ع عتا لأير بننك علإ ركيتث - 

 . م  ع ن   ا عامنل لةى ع   رض   تثني با ن   ع ذي ترطةبه لية ي علإ ععث ع عتا-

                                            
.20 .صو  ا  بق ق  ه   وع طته   ط ش   121

  

.127.صو   ا  بق ق  ه و    عأض    
122
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بمت أير ع   سي ترحمل لةى ع   ض  بتشد    د    د ض رعحدع و ر د    د  عميادنث ع عدتاو ف ددنير  د   -
  .لنع عات ي ع سال لة ات ع رفترض  ا ع  سض لةى  دزتل تععم،ي لةى نمنص عتفت  ي ع   ض

 :تقدير ت  فة  يس ا ال-8-

هدي تحعمدع  عة دركيتثيو   ع اتا علأ ت د ي ع نع دط ع ر ، دات لندع ع   دتا با عثع دي ع رينمة دي  ةياد ر  
ق د  ع د م    رةد   مددتدث ع رينمدل رع دذي مستدط لندده أ دل تدةفدي  د أس ع ددتل ع دذي   سدرعيل  دا تح  ددق 

 .   علخط  أ مى   دردمي ا ظل  سرنس   بنل

ريمد  تع م  تدةفي ثأس ع تل بدننهدت عادع علأد   عدعل ع د  دردمدي ع فد رض لةدى عة دركيتث و را حت دي  
 ر    تدةفي ع نعثد ع ت  ي  ةيا ر  م بل ع ا ر ورتنع ل با دي   عحدل دثع دره رت   يده أ نير هذع علأز  

اد ر  و رهدذع   دت با ر ةدي لنده نهت  دت و أر با بحدل س ع دتل مد فض ع أو أ ت ا حت ي  ننه أ دل  د  تدةفدي ث
 123.ل     ي أز س  رينمةه

س ع ددتل حسددط  ددل حت ددي  أربمددت أير  مددتدث ع رينمددل مخرةفددي  يددت ثأمنددت ف يددت  ددبق و يمددد  ع ددر  عج تدةفددي ث
 :  يت مةي

يتثعي  بع  ت تع س تدةفي ع  د ض  نهدت  عدعل ع عت دع ع دذي أدط أير تح  ده عة درك :قتراالإ الة ا-8-0
 .رهذع بعع ع رطت  ع ض مبي ع   ضوع ين ي با   ض رع ذي صعل    مين  ع عنع ع علمح  ي تعتدل   يي 

ر عدددعل تدةفدددي ع  ددد ض هدددن لبدددتث  لددد  ق ددد  ع عدددعل ع دددذي معدددتدل بددد  ع بةدددل ع  دددسض رميدددن  ع    دددتي 
 124:با   يي عات  ي رع ،ز ي  سععد ع   ض رهذع حسط ع م  ي ع رت  ي

 ع    دتي رميدن  ع  دسض ع بةدل بد  معدتدل ل تدةفدي ع  د ض هدن لبدتث  لد  ق د  ع عدعل ع دذير عدع  
 :ع رت  ي ع م  ي حسط رهذع ع   ض  سععد رع ،ز ي عات  ي با   يي
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0V ح دل  ر ع  دسض ع بةدل هدن  nDDD .......... K دتأ ع عفنلديو علأ سدت 21  علأ دنعل تدةفدي هكدل 

 .با   ض ع رعة ي علألبتص  ل تايل0Dر ع  سضي

                                            
و  ة ي ع عةنا عة رمتدمي و  ت عي عم ع   و  عهث ت ي د رنث و  "رعنعدت تي ق   لةى ع عرل ع نت  ي نمتقج ت   ر ع اتثما عة ركيتثمي ب  ع نظ مي رع رطب ق"و بنفت ي بعععش  س دي  123

  .930 .و  ص4779
. 932 .   ا  بق ق  ه و ص  124
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 تسدتري ع  د ض تدةفدي ربا ردتي  ع ف رضدي ع ضد ع ط ع رطدت  بعدعKع در  عج ع ضد ع ط  أدط ربالربدتث
: تمةي tKK   1                 

:أير ح ل         K      .ع ض مبي  ععل هن tع ض مبي  بعع ع   ض تدةفي هن 

و  علمحرجد   علأ دنعل أي ع   سدي يرد س  د  ع يةن دي علأ دنعل ا رع ريكةدي: مم و تة الأمتوال  التة- 2-2
 لةى م،حظ  ت و ر د  ع سن  ا ع فت ع   ع  أ تس لةى مدنير عات ي هذه ا ع تل سأث تدةفي رتحعمع
 ظته   ر  س  ضين ي تدةفي بالربتثهت رهذع أ عط علأ نث    تعرر عات ي هذه ا علأ نعل تدةفي عنه د  
 ع عةن دتي د دي  عدعا نظد ع ع نع دا  دا د د  تنت دط لدعا  لى بالإضدتفي عة دسعض تدةفدي ا عادتل هدن  يدت

 .علأح تير بعض ا به  سةيت أ  ع ع ا م ي ع ر عم عي  لى ع ةجنص أعل و ممت ع ت  ي علأ نع  ا ع رنف  

 رعمد ص   دسض  نادت  د ص ع سدركي   علأ دنعل تددنير عات ي هذه ا : مم  و ة مقتر ة الأموال  الة3-2-
 ع س  حدي علأ دةنب ع در ععا علإ دركيتثي و ممدت مسدرة ا ع اد ر  هنمدل  مدتدث تعدعد ممرةد  و أي علأزد 

 :125ع رت  ي ع م  ي حسط ق   حستب و ريمد  علأ نعل تدةفي لةى ةحمنل 

DC

D
K

DC

C
KK ie
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:ح دل 0K ر ع   حدي علأ دنعل تدةفدي  رن دط هكدلeK iK ع ةد دي و أ دت أ دنعل تدةفدي   علأ دنعل تدةفدي 
ع  سضي و ر علأ نعلDع يةن ي و علأ نعل تكيلCع  سضي و DC   ع سركي   علأ نعل مين. 

  لى با ضد رث  م  دا عة دركيتثمي ع ادتثما ت  د ر مدتل ا ع سدركي   علأ دنعل بردةفدي عةهريدتا  ير ر اشدتث  
 ق د   د  لت دع ألةدى لةدى عامدنل   د ض رق د  ع يدد و علأد  ععاد  لى ع ردةفدي هذه ذف ض ا ع  تبي

 . ركيتثيلإع ع ا ر 

 ع اتثما ت   ر لية ي ا  ب  درث تةعط  ذ   هي ع رينمة ي ع عثع ي أير ع  نل يمد   بق  ت ز،ل     قير     
 لإنادتص ع ،ز دي  ت  ديع عةحر ت دتي  ددتفي تحعمدع لةددى ع ادتثما أ حددتب  سدتلع  زد،ل  د  و رق   عة ركيتثمي
 بمدت  مدعث  ددل تدةفدي أر رألبدتص ع رتحدي ع رينمدل  مددتدث أفضدل تحعمدع لةددى تسدتلع أنهدت ع اد ر  و  يدت رتاد  ل
  لدععد لةددى تسدتلع أنهدت ع سدركي  و  يدت ع دتل ثأس لةدى عأتب دت مدنعد  ربمدت ع مدتدث أفضدل لةددى  زر دتث مسدتلع
 أر  بدنل مر  ث ضنصهت ا رع تي  ةيا ر  ع  بح ي تحعمع    هد  رع تي رعلختث ي ع ععزةي ع ن عمي  ةرعف تي ت عم عي

 .ع  سل ع ا ر  ثفض

 
                                            

.114.و    ا  بق ق  ه و ص بعععش  س دي بنفت ي  125
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تهددعس ع عثع ددي ع ب ي ددي  ةيادد ر   لى تحعمددع  ددعس  ، يددي ع ادد ر   ة دد ر رع عددتدعي رع ر ت  ددع ع سددت ع  ا    
ةدي و  يدت ة يمدد  ع رفدد  ا  نادتص  اد ر  علمجريا و ف، يمدد  ع رفدد  ا  نادتص  اد ر  يح  ده علمجريدا علمح

ة مدر،صا  ددا لدتدعي رت ت  ددع  ددع تعدنّد لة اددت هددذع علمجريدا و ر دد  ع مدعط ت   هددت رلة دده فدأي  ادد ر  مرددأر  
 .با ب يي علمح طي به بادل تبتدي  

أير تدد ر   ددذ   تهددعس ع عثع ددي  لى ع رعدد س لةددى ع نظيددتي رع  يددتي قعي ع ع، ددي با ادد ر  و رع ددتي يمددد    
 .لة ه   ت ا   حةي علإلععد أر ا   حةي ع را  ل أر ا  ، ت

 ر عد  د  ع ب يدي مينلدي  د  ع دعز،ي لإفنف ت  ت أ  ته نظ مي ع نظر     نير ع   سي نظت ت  فرنحت م نا با
يى صدد س لة اددت مينلددي  دد  لية ددتي ع رحددنل را ع ناتمددي ت ددنا ع   سددي برمددعم  نرت جاددت ا ه يددي  ددت مسدد

با    دددتيو  دددذع ف دددع زعد عهريت ندددت  عثع دددي ع ردددأر  ع ربدددتدل بددد  ع اددد ر  رع ب يدددي رق ددد  لةدددى ع نحدددن ع دددذي 
 :  ننضحه ف يت مةي

ع ب يددي هددي تةدد  ع   ددند ع ف رضددي لةددى ع ادد ر   ددنعص  تندد  هددذه ع   ددند زتث  ددي  كددل  :مفهتتتو  البيئتتة- 1
دعزة ددي  كددل ع عددت ة  رعلإدعث  رع ةددنع ح رع رعة يددتي ع ددتي  ع   ددند ع س ت دد ي رعلإ رمددتدمي رعلإ ريتل ددي أا  تندد 

أي أير ع ب يددي هددي تةدد  ع   ددند ع ف رضددي لةددى ليددل ع ادد ر  رة ت ددا تحدد  126.تددنظر ع عيددل دعزددل ع ادد ر 
 .  ط   ع   سي

ربمعددددم أزدددد  فددددتير ع ب يددددي هددددي ق دددد  علمجددددتل ع ددددذي أددددط لةددددى ع   سددددي أير تناددددط  ةرفتلددددل  عدددده  رح  دددددق 
 . ر  بادل  بتش  أر ت   بتش  لةى ع ا ر  و فاي127أهععفات

ق د   لى  سدي  ث  سد   دت  128ا  دت  دح  رد  ع ب يدي فد يد  تمدن   :تأتير البيئتة ع تى ا  تتر ع- 2
ع ب يي علختث  ي رع ب يي ع ععزة ي ر  نحترل تنض ح ازرمتث دث ي  ر  ت لةى ع ا ر  ر ق   لةدى ع نحدن 

 :ع رتي 

                                            
126

 Daniel .A, Dan voich. JR, « Management process, structure, and beahviour », rd3 edition, New York, 

2005,P.61.  

.11 .صو 1112ليتير و  وع طبعي علأرلى  ودعث ع نا  رع رنزماو   نظ ياي  نظيتي علأليتل      و    يي ع عهتيرأ  127
  

.42 .صو    ا  بق ق  ه  و محمد ع م ا  128
  

 د الاة جد ى ا  ا ي  ا لاا  ا ية: المحا رة ال امنة
 ***الجد ى الفنية *** 
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هدددي تةددد  ع   دددند ع ف رضدددي لةدددى ع اددد ر   :ة  الخا جيتتتة ع تتتى ا  تتتر ع ا لاتتتا  ا يتأتتتتير البيئتتت-0- 2
رع رضيني مينلددي  دد  ع عنع ددل علإ ريتل دي رعلإ رمدتدمي ر ع ك تف دي     ر ع  تننن دي ر دت شدتبه ق د  و رهدذه 

ع اد ر  أير ع   ند تت بت ة ذضدا  سد ط   ع   سدي ر يمدد  أير تد ر  لةدى ب يرادت ع ععزة دي  دذ   فدتير لةدى 
م علددي ح  ددي هددذه ع   ددند رعصتهاددت حددا مسددرط ا أير مدد د لةددى  ددت منددر  لناددت  دد    ث و رأهددر ع عنع ددل ع ددتي 

 :ترضينات هذه ع ب يي هي  يت مةي

رتريكددل ا ع نددتخ ع سددت ع  ، ددركيتث ر مينلددي ع ددنعثد ع طب ع ددي ع رددنف   ا : البيئتتتة ا قاوتتادية-0-0- 2
 دددر ، ت زددد،ل فدددسعي تنف دددذ ر تاددد  ل ع اددد ر  علإ دددركيتثي ع  دددسل بالإضدددتفي  لى علمجريدددا ر ع دددتي يمدددد   
 رمددتدمي ع سددت ع  ع ددتي تنراجاددت ع عر ددي ا تح  ددق ع رني ددي لإ رمددتدمي رع ن عمددي رع ددنظر علإمينلددي ع س ت ددتي ع
 .  عة رمتدمي ا علمجريا

تم   أ ادددت ع راددد معتي عة رمدددتدمي  رمدددتدمي  ددد  زددد،ل مينلدددي  ددد  ع  دددلإريمدددد  ع رعددد س لةدددى ع ب يدددي ع    
 عددعل  ع فدد ديوحجددر ع ددعزل ع ددنيرني  رن ددط ع ددعزل  ع ددنيرنيوحجددر علإنرددتج  رع دسددددتدوع  زددتص  ع سددت ع و

 .علخ... ععةي ع رن ض   رع بطت ي عةنديتشوع رض ر أر 

ع ندددددتخ  فددددداقع  دددددتير عة دددددركيتثيورتدددد ر  ع ب يدددددي عة رمدددددتدمي  رددددد ع رعضدددددحت لةدددددى لدددددتل أر فادددددل ع اددددد ر    
عة رمددددتدي   دهدددد  ر اددددجا رتن ددددع ع ددددنعثد ع طب ع ددددي ع ،ز ددددي رمينلددددي ع س ت ددددتي ع ن عمددددي رعة رمددددتدمي 

أ دددت  قع  دددتير ع عدددد   أهععفدددهو دددركيتثي ا تح  دددق لإفددداير هدددذع معردددر   شددد ع لةدددى لدددتل ع اددد ر  ع  ، يددديو
 .ف يد  أير مفال ع ا ر 

فدد عد رع عددتدعي رع ر ت  ددع رع  دد ر علإ ريتل ددي ع سددت ع  رم مددع عددت  ددةنك علأ :البيئتتتة ا جا اعيتتة-0-8- 2
بدد  أفددد عد علمجريدددا و رع دددتي ة يمدددد  أير تدددنير  بردددي بدددل هدددي  ر ددد    دد  ر ددد  لآزددد  را تطدددنث  سدددري و ممدددت 
مرطةددط  دد  ع  ددت ي  با عثع ددي أزددذ ع ر دد عي ع رن ددا أير تسددند ا ع  دد ر رع عددتدعي علإ ريتل ددي ا علإلربددتثو 

 دددركيتثي ر نع دددفتته  دددك،  دددع تددددنير لإةدددق  رددد ع  بددد ع لةدددى ننل دددي علإنردددتج ا ع اددد ر  عرع دددتي يمدددد  أير ذ
ع عددددتدعي رع ر ت  ددددع ع سددددت ع  ا مريددددا  ددددت ه ددددل  لى علإ ت ددددي ا  سددددت   قعي يرددددتبق رعحددددع ب نيددددت ع ادددد ر  

ة مدد،صا   ددركيتثي ع  ددسل  دد   حددعس ع  ددترةي هددن  ناددتص بدد ج  دددني  بدد  و ربا رددتي  فدداير هددذع ع ادد ر لإع
 . ريتل ي ممت م دي  لى فاةهلإع ب يي ع

رع  مددند بددذ   نددن  ع نظددتا عاددت ر ا علمجريددا و ر ددعس تنع ددع ع ن ددتباي : البيئتتتة السيالاتتية-0-3- 2
ع عيت  ددي ع  نمددي ع ددتي تددععفا لدد  ح ددن  ع عددت ة  و ر ددعس ر ددند ع رنظ يددتي رعلأ ادد   ع   تب ددي ع  رةفددي ع ددتي 

اتثما علإ ركيتثمي و ر عس تعزل ع عر ي بس ت تي تد ر  لةدى  مد عدعي رتددت    تستلع أر تعن  نات  ع 
ع ادد ر  رق دد  بمددت تدد عه  نت ددبت ا تحعمددع أ ددعتث ع ددنعد ع ،ز ددي  انرددتج أر فدد ض أ ددعتث  نرجددتي ع ادد ر  أر 
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هدتا  ر ذ   فتير لنمد  عة در  عث ع س ت دي لنمد ع. تح  ق هت ش ثبح  ع  أر  نح دلر  انرتج رع رمعم 
 .  ركيتثيلإمنب ي   علتته لنع   تا ع ا ر  ع

رهي تة  ع را معتي ع  تننن دي ع عت دي رعلخت دي رع  د عثعي عميانثمدي رع نزعثمدي  :البيئتة القانونية-0-4- 2
رع ةددنع ح ع نظيددي  ا ددركيتثعي  بتشدد   أر تدد   بتشدد   رع سددت ع  ا علمجريددا رع ددتي تدد ر  لةددى   ت ددي ع ادد ر  

 دركيتثي لإى تد عز ح ع ،ز دي لإنادت ه رتاد  ةه رع دتي تد ر  لةدى  مد عدعي رتددت    ع اد ر  عرعامنل لةد
 دددنعد ع  دددتننير ع دددعني رع  دددتننير : ع  ددسل و زت دددي  قع  دددتير أ كددد   ددد   ددتننير معيدددل ع اددد ر   ددد  ز، ددده  كددل

  عر دي ع نادت  ع   دا ع رجتثي رع  تننير ع ض مبي ع تي مة ا ع رع س لةى أحدت ات ف يت مرعةق با  نعلع ع عت ي 
 ناددت ه و ر ددذ   ع ادددل ع  ددتننني  ةيادد ر   ددنعص  ددتير ا شدددل فدد دي أر ا شدددل شدد  ي رنادد  هنددت  لى 

شدددد  تي ع رضددددت   رهددددي شدددد  ي  ردننددددي  دددد  لددددع  أشدددد تص  ددددر نفدددد  : ر ددددند لددددع  أ ددددنتس  ةادددد  تي 
شدد  تي . راددي برح   ددهع سدد ر  ي وع ادد  تي علخت ددي رهددي تةدد  ع ادد  تي ع ددتي تناددأ   دد ض  عدد  رمحددعد تن

ع رن  ي ع بس طي ترددنير  د  شد  تص  رضدت ن  رشد  تص  ن د  رهد ةص مرن د  ع رد ع ار ا حدعرد حمدرار 
شدد  ي ع رن دد ي ع بسدد طي تدد  أير ع ادد  تص ع ن ددنير هكددل  نفدد ر زددذ شدد  تي ع رن دد ي بالأ ددار . ا ع ادد  ي

  تي قعي ع سدد ر  ي علمحددعرد  رهددي ع ادد عامددحو اددتث رار ا ثأس ع ددتل ا شدددل أ ددار  رععر ددي بددعل 
شددد  ي   نفمدددلو ددد  يرددد س مةددد   ر دعثتهدددت تددددنيرشددد  ي أشددد تص  سدددت رار تددددنير با دددار تددد   رععر دددي 

ع سددت ي رهددي تةدد  ع ددتي ثأات ددت مدددنير ا شدددل أ ددار  تبةددي  ةرددععرل  ط رحددي  ، رسددتب ع عددتا أي تدد  
 .  نحم   ضي  ع   س 

ع ي تسيح بمع في ع   ند رعانعف  ع دتي يمدد  أير منع اادت ع اد ر   دك، رلةى أ تس ق   فاير هذه ع عث     
ر  دند ع رعت دل با عيةدي  129أر بناتيرتي  ع ندي  ع نيو نعن   نا   ت ي ع اتثما بمنع فتي  ع ني ا  نتيرق 

تحعمددع علأ ددنث رشدد ر   ع    مدديو  ددذ  رع بنددنك  ع رجتثمدديوبح ددل  شددسع  تددععرل ع عيةددي لدد  ير مددق ع بنددنك 
 . ر عد رت هت    علأ نث ع تي تعرر لنع ق ا ر ه ع ا ر لإ رطةبتي ع  عيلوع

م مددددع با ب يددددي ع ردنن ن  ددددي مينلددددي ع ن ددددت ل ع ر ع ددددي رع رطددددنث  رع سددددتم   : البيئتتتتتة الا نولوجيتتتتة-0-5- 2
ددنير  ر ع دي ر سدتم    دركيتثي ع  دسل و رع دتي  دع تلإ ةردنن ن  ت ع عت  ي ع تي ت ر  لةى   ت ي رتنف ذ ع ا ر  ع

 ةردنن ن  دددت ع عةي دددي لةدددى أحدددع، عةصتهدددتي ع ردنن ن  دددي ع عت  دددي ع ربعدددي ا هدددذع ع ادددأير أر مخرةفدددي ر ر تد دددي 
تدنن ن  دددت و رلدددتد  مدددرر   دددتس ق ددد  با سدددرنس ع دددذي ر دددة     ددده علأبحدددت، ع رطب   دددي رع فن دددي ع  تبطدددي بدددذ   

 .ع اأير

 :ةى ع ا ر  بمنث  أ ك  تفم ، ا ع ادل ع رتي ريمد  تنض ح  ر  ع ب يي علختث  ي ل
                                            

.هعه ع  نعن  هي ر  ةي ا مع ع عر ي  ةحمنل لةى ع  بح ي عة ريتل ي ا   تبل ع ردةفي عة ريتل ي
129

  



66 
 

 تأتير البيئة الخا جية ع ى ا  ر عيو ح ال                              

 

    

  

   

 

 

 .73.د عبد لع ي  عبد الله   مرج  لاب    ره   ص:ا ود                        

هدددي ق ددد  عمددد ص  ددد  ع   دددند علختث  دددي ع دددذي  :يتأتتتتير البيئتتتة الداخ يتتتة ع تتتى ا  تتتر ع الإلاتتتا  ا  -8- 2
مرفتلدددل  دددا ع   سدددي رمددد ر  لة ادددت باددددل  بتشددد  رهدددي ذضدددا هت دددت  سددد ط   ع   سدددي رتراددددل  ددد   طدددت  

 .  ع منتلي ر طت  ع نعد علختا ر طت  ع سن  ر طت  ع نعثد ع با مي ر طت  ع بحل رع رطنم  راعي ع   سي 

 130:مينلي    ع   ند ع رعة ي بمت مةي أي أير هذه ع ب يي ترضي   ذ     

م مدع عدت تةد  ع ادتثما ع  ت يدي ا علمجريدا رع دتي تندر   نرجدتي  ادتعي أر  :البيئتة الانافستية-8-0- 2
بعمةي تحل محل  نرجتي ع ا ر  علإ ركيتثي ع  سل رع تي تنريي  نف  ع  طت  أر نفد  ع مدنتلي  كدل  طدت  

 دسرن دي أر لإتلتي ع ك  ةدي أر  طدت  ع مدنتلتي ع نسد ج ي أر  طدت  ع مدنتلتي عع نعد ع  ذع  ي أر  طت  ع مدن
 طت  ع بننك رع   ستي ع ت  ي رع تي ت ر  لةى تحعمع  ي تي رأ عتث ع ا ر  ر دند  تةد  ع نرجدتي ح دل 

علإحردددتث رق دد  لنددع ر ددند  ادد ر  رعحددع  131:معيددل ع ادد ر  عة ددركيتثي لددتد  ا ب يددي  ددع تن سددر  لى 
ق دددددددددددد   انرتج ع سةعي أر علخع ي ا ع سن  با سع  ع ذي يحعده درير أي  نتفسي و ع نتفسي ع رت ي ر م نا

ا حت ددي ر ددند مينلددي  دد  ع اددتثما ع ددتي تعدد ض  نرت اددت رر ددند مينلددي  دد  ع اددسم  ع ددذم   ددر عا مددي ا 
رحدعد  دع  ع ندر  بندتصع ش عص  ت م تبنير ر   ثم بعزنل رز رج با عد  ر ادسم   دعد  لى ر د  ع سدن  و رم

لةدددى تدددنعزير  دددنس ع عددد ض رع طةدددط و  حرددددتث ع  ةدددي رم مدددع عدددت  ددد ط   لدددعد محدددعرد محدددعرد  ددد  ع ادددتثما 
عة ددركيتثمي لةددى ع سددن و ر دد    فددتير ع نتفسددي تعريددع لةددى دث ددي عزددر،س  نع ددفتي ر ددند  ع نددر  أ كدد  

لإحردتثمدددي رق ددد  ا حت دددي ر دددند لدددع   ددد  علريتدهدددت لةدددى علأ دددعتث علخت دددي برةددد  ع نرجدددتي و ع نتفسدددي ع
                                            

.124 .و ص    ا  بق ق  ه الله ومحمد لبع ع ع م  لبع   130
  

.04 .صو   ا  بق ق  ه   و  محمد ع م ا 
131

  

ة تالبيئة السيالاي  

يةتالبيئة القانون  
ةتالبيئة ا قاوادي  

يةتالبيئة ا جا اع  

 ا  ر ع ا لاا  تا ي
 الضرائب  الرلا 

   السائدظانوع الن

ةالقانوني ةا لا اما  

وجياالا نولالبيئة   الولاائ  ا اكو ة 

 ا توا د

 

  العاداةد لا وك الأفرا

 د
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ر د    مسدرط ا  دل  نادت تحعمدع أ دعتث  نرجتتده   ادتثما ت دنا انردتج  نرجدتي  رادتعي ر  سد   ريترةدي و
 .  ا ضنص أ عتث ع نتفس  ر عس ع راتبه ع ن ند ب  ع نرجتي

ةد  نهددددت    أر رم مددددع عددددت ع سددددراةد   ةينددددر   ددددنعص  ددددتننع  سددددرا:  البيئتتتتتة ا لاتتتتاهلا ية-8-8- 2
  اددسم   ددنتل    انرددتج تدد  نا رنمدد  ع مددنا و رع ددتي أددط ع رعدد س لةدددى ثتبددتتهر ر  حر ت ددتتهر و

رع ددعس  دد  لية ددي جمددا ع ب ددتاي رع عةن ددتي لدد  تةدد  ع ب يددي هددن تحعمددع  ددعس  ددعث  ع ادد ر  علإ ددركيتثي 
 تندد  ثتبددتي ر حر ت ددتي حت  ددي أر ع  ددسل لةددى تح  ددق ثتبددتي ر حر ت ددتي ع سددراةد  ا ع سددن   ددنعص  

 . رن عي ا ع سر بل

رم مدددع عدددت ع دددنثدم   دددنعص  تنددددنع محةددد  أر زدددتث     ةيدددنعد علأر  دددي رع سدددةا  :البيئتتتتة ا تتتو دة-8-3- 2
ع نم   منعي رعلإنرتج ع رتا ع ذي يمدد  ب عده ا ع سدن  ر دذ   ع طت دي ع دا با  دي رع  دته رعلآةي ر طددا 

 . ل تا  ل ع ا ر أ    ع   تث رت  ق  

 دركيتثي ع  دسل لإرتهعس لية ي جما ع ب تاي رع عةن تي ل  تة  ع ب يدي هدن تحددعمع  دعث  ع اد ر  ع      
لةددى تددنف   تفددي  سددرة  تي علإنرددتج ع ،ز ددي ا ع ن دد  ع نت ددط ر  ددعتث  نت ددبي ريددند   نت ددبي ممددت يمدندده 

 .   تح  ق أهععفه

 :ادل ع رتي ر يمد  تنض ح ق   ع     

تأتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتير البيئتتتتتتتتتتتتتتتتتتتة الداخ يتتتتتتتتتتتتتتتتتتتة ع تتتتتتتتتتتتتتتتتتتى ا  تتتتتتتتتتتتتتتتتتتر ع ا لاتتتتتتتتتتتتتتتتتتتا  ا ي  يو تتتتتتتتتتتتتتتتتتتحال تتتتتتتتتتتتتتتتتتت   

 
   8111م يتتتتد لاتتتتعيد لاتتتتاا     نظريتتتتة ا نظ تتتتة     دا   ائتتتت  ل ن تتتتر  الاوزيتتتت    ع تتتتا    : ا وتتتتد 

 .001.ص

تددهو ر   ددده   ددتا ف دده  ندده وزدددذ  ددعز،بالربدتث ع ادد ر   دد ص  دد  علمجريددا ع  :تأتتير ا  تتتر ع ع تتتى البيئتتة- 3
ع سةدا رعلخع تي و هندت يحدع، ع د بط بد  علأضد عث ع دتي تحدع،  ةب يدي ع طب ع دي ا علمجريدا  م دعا مخ  تته   

نن  ع سراةد  رعزر،س 
رعحر ت تتهرثتبتتهر   

 ا  ر ع

ئة الانافسيةتالبي  

 ر ند  اتثما  نتفسي

 

 البيتئة ا و دة البيتئة ا لااهلا ية

نن  ع نثدم  محة  أر زتث   
 رتحعمع ع نعد ع ،ز ي
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 ر عع ددات  دع لإر د  ثم ع عية تي ع ردي م نا عت ع اد ر  و فيك،  نرتج أحدع  سرة  تي ع اد ر  أر ن ةات 
تدد دي  لى تةددن، ع ب يددي علمح طددي  كددل لية ددتي ن دددل  ي ددتي ضدد يي  ددد  ع ددنعد ع سددت ي ممددتحبات أ ث  بدد   

رع دددذي مرطةددط   دد عصعي  ضددتف ي ايتمددي ع  عفددق علأ ت دد ي صنبددت  ن ددن  زسددتث  رأضدد عث هددعع بالإضددتفي  لى 
د  ع ضددج   رتددد  عمنعنددط ع ب ي ددي ع  تبطددي برادد  ل ع مندددا نفسدده رع دددتي ترعةدددق برةددن، ع ددنعص أر ع سبددي أر زيا

ق   ممت  ددع مدنعد  لةددى عا  ددي ع سد تح ي رعميت  دي  ةينط ددي علمح ددطي با اد ر  و رن دح بعدض علخدع تي 
ع سف ا ي ر ذ   عادتل با نسبي     دتي ع اد ر   د  ع سدةا ع دتي  دع مددنير  دت  رد ع  د يت لةدى ع ب يدي  د  

هندت  لى أير علآ ث ع نتجمدي لد  ع رةدن،  دع تد دي رناد  132 درف عز  ةيسدراةد لإز،ل  حعع، نددن   د  ع
 لى  ضدددتفي أ اددد   ر عدددععي زت دددي  عتمدددي هدددذه ع  ةفدددتي رهددددذع مددد دي   ددددى زياد  ع ردةفدددي عة دددركيتثمي 
 ةياددد ر  ممددت مفدد ض با ضددد رث    ددد عص تحة ددل د  ددق  عثع ددي ع ادد ر  أر  ددع م رضددي علأ دد   لى   دد عص تددعزل 

ا هددذع ع ادددأير ر  لدددتد  ع نظددد  فدددي بعدددض ع ر ددد عي ع رعة دددي با عثع ددددي  حدددن ي  ر ددددعيم بعدددض ع سدددتلععي
ريمدددد  تنضدددد ح تةدددد  ع ع، ددددي . ع فن دددي  طب دددددعي ع ردنن ن  ددددت أر أ ددددةنب علإنردددتج أر عزر ددددتث  ن ددددا ع ادددد ر 

 :   ع ربتد ي ب  ع ب يي رع ا ر  ا ع ادل ع رتي  

 لية بين البيئة  ا  ر ع ا لاا  ا يالعلاقة الاباد(:05)ال     ق                     

 
 

                                            
.434 .ص و   ا  بق ق  ه  و لبع ع   نل لبع ع  زع  ع ن ني  132

  

ةتالد ل  

ةتالبيئ  تاعا   ا  ر ع 

 قوانين

  لاو 

  رائب

  رائب

   لاو 
 

وا دتم  

دخلاةتم   

وث تالا   

(الا اليف)   فاة ا لااهلاك/م وثاة  

انا ا  الأ بئة/ بيئيالادنو  ال  

  رجاة

 مناجاة

مدخ  نظري  تكبي  لج يلاس إعداد د الاة الجد ى  تقيي  ا  ر عاة   دا  الن ر   ع ا   قالا   :ا ود   .032.  ص  0222 ناجي حمدي   
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أتب دي أر ع سدةب ي ع ستبددي لةدى ع ر د عي ع ددتي لإمعردر علأردد  ع ب يدي  د  ع نرددت   ع :يهميتتة تقييتت  الأتتتتر البيئتي-4
 تحع، ا زمت ح 

 133. ي ع نظتا ع ب يي بفعل نات  أر مينلي    علأناطي ع طب ع ي أر ت  ع طب ع

ريمدددد  تمدددن   علآ ث ع ب ي دددي  لى أ ث  بتشددد   ر ددد معي تحدددع،  بتشددد   لنددددع ع   ددددتا با ادددد ر  و رأ ث تددد    
 بتشد   تحددع،  ي   ددتي  ددعع ع اد ر  رمسددال ا ع عددتد    ددتس علآ ث ع بتشد   ب نيدددت ممددعط   ددتس  علآ ث 

ع بتشدد   أ ددل زطددنث   ددد  علآ ث علأر  ددي ع بتشدد   تدد   بتشدد   رفدددي عتةددط علأح ددتير تددددنير علآ ث ع سع ي ددي تدد  
 :أ ت ل  أ بتب  عل لية ي ت   ر علأر  ع ب يي قعي فت دع  رأ  ي  ب   فانهت تريكل ف يت مةي

ع نفتص با رطةبتي ع  تننن ي و معني ا ددتير أير ت دي لية ي ت   در علأر  ع ب يدي  لى   لي عامنل لةدى  -    
 . ةيا ر  و  يت أنهت ت دي أمضت  لى تنض دح ع سين  ي ع ب ي ديعلإ تز  رع سز ح 

معررت   ر علأر  ع ب يي ر  ةي  ةرأ ع    أير ع اد ر  ة مد ر  بادددل  دةبي لةدى ع ب يدي رة يحردني لةدى  -  
دتس أردتث ت    تدنب عددت أي ع ضدتث  با ب يدي و دذ    ع رأ ددع  د  أير ع اد ر  ة يحردني لةددى أ ث ضدتث  با ند

 . ربا ناتيرتي عة رمتدمي ا ع نط ي ع ن ند ف ات

 معرر ت   ر علأر  ع ب يي ر  ةي  راج ا ع رني ي ع سرعع ي ؛- 

 ؛  تحس   عي  ، ي ع عيتل رع محي ع عت ي - 

 ع ست ي لةى  عس  بنل ع ا ر     ير س عميانث ؛ - 

(. يرت دددي و  دددتص و  دددنعد زت دددي)ث ع طب ع دددي ع سدددت ي فددددي ت ةددد ح ع رددددت     ددد  ح دددل  دددعز،ي ع مدددتد - 
و بالإضدتفي  لى علأضد عث ع ب ي دي  ةيادتثما تد  ( نفدتياي  دت ةي ر دةبي) ذ    دعث  ننعت  فضد،ي ع ادتثما 

 ؛(  كل تس ب ع نعد علخط      هذه ع اتثما)فعت ي 

 .ع ستلع  ا تنف ذ ع س ت تي رعلخطط ع نيرن ي ع ب ي ي -

 بق ن،حظ أير  ع في ع   ند رع ظ رس علمح طي رع ف رضدي لةددى أي  اد ر    دركيتثي ربنتصع لةى  ت       
 دنعص  تندد  ع ريتل دي و ر تف ددي و   ت ددي و ع رمدتدميو تسدديح بمع فدي  ددعث  ع ادد ر  ا ع رعد س لةدددى ثتبددتي 

 تند  ع ب يدي   رعحر ت دتي ع ب يدي ثم ع عيدل لةددى تدنف   ع سةددا رعلخدع تي ع دتي ت دنا اشدبت  هدعه ع  تبتيور دت
ا ت دددد   سددددري  فددددتير لةدددددى ع   سددددي ع  ت يددددي با ادددد ر  أير ت دددددنا بم ع عددددي دثع ددددي رتفاددددر زمددددت ح ع ب يددددي 

                                            
.121.صو  2442ليتير وو ع طبعي علأرلى ودعث ع نا  رع رنزما  و  ع سةنك ع رنظ يي ا  نظيتي علأليتل     و  محيند  ة يتير ع عي تير  133
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رعحر ت تتهت رق   حا مدنير  ا رلات مريتشى  ا  رطةبتي ع ب يي ع تي مرعت ل  عاتو أ ت  قع تن فد  تةد  
ع نفددتص بمرطةبدتي ع ب يدي ح دل تندر   ددةعت ع   سدي لد  دثع دي ثتبدتي ع ب يددي رعحر ت تتهدت فانهدت  درر ة  لد  

 .رزع تي ة يرةط لة ات

 دركيتثي و لإربا رتي  يمد  ع  دنل أير لية دي ت د ر علأرد  ع ب يدي هدي تحة دل  دنظر  دت ث ع ب يدي  ةيادد ر  ع   
 .رد    ةر ة ل  د  علآ ث ع سةب ي رتاج ا ع  ش عي عةأتب ي 

 . ركيتثيلإ ت درث  ار ا لية ي ت   ر ع ا ر  ع قير لةى أ تس ق   حا ع عثع ي ع ب يي    

 

 

 ير ع ددعس ع    سددي  ةي  سددي هددن ع بحددل لدد  عة ددر ععا علأ كددل  دد ؤرس علأ ددنعل رق دد   رعظدد ر ع دد بح رردد ر        
 :ع ،كو ربادل يمد  حم    عثعي علإنفت  ع  أاتي  ا ر،، أننع 

لدعا عة دركيتث رتعد س ب د عثعي ع د فض أر ع  بدنل رع  تلدع  ع عت دي  رمرعةق باذتق   عثعي عة ركيتث أر: ع نن  علأرل
 .هبي عذتق  كل هذه ع   عثعي هي  بنل  ل ع ا رلتي ع  بحي ب ض ع نظ  ل  ب  ي ع ر  عي علأز س

مرضي  ت ت دط ع  سحدتي عة دركيتثمي حسدط دث دي علأفضدة يو بمدت مضدي  تعظد ر ع عت دععي  د  ثؤرس : ع نن  ع كتني
نعل ع سددركي  و رتر ددذ ع   سددي هددذع ع نددن   دد  ع  دد عثعي ا حت ددي ر ددند   ددند  رعة ددي بددنف   علأ ددنعل ع  ممددي علأ دد

 . ، ركيتث ا ع اتثما ع سر ةي
رمدددنير با فتضددةي بدد  ع ادد رلتي عة ددركيتثمي ع  أات  ددي ع رعتثضددي رهددن  ددت مسدديى با اددتثما ع بعمةددي : ع نددن  ع كت ددل

ج نفدد  ع سددةعي أر تعطددي نفدد  ع نفعدديو ر ير عزر ددتث ف  ددي ع ددركيتث رعحددع  مدد دي حريددت   لى رع ددتي تهددعس  لى  نرددت 
ثفدددض ب  دددي ع فددد ص ع ع رضددديو زمن دددت لندددع ت ة تددددنير تح  دددق عة دددر ععا ع  شددد ع  مدددتدث عدددعس تعظددد ر   يدددي 

 ..ع   سي رتعظ ر ر ر  ع ،ك
لأ  ددع  تعريددع لةددى عفددسعض  مدد عدعي رتدددت    رنادد  هنددت  لى أير ع ددر ععا يردد   ت  دد ر ع ادد ر  ا ظددل ع ظدد رس ع

ع اد ر  عة ددركيتثي ا ع سددر بل  ع رفدي ربعث ددي  بدد    دد  ع رأ دعو  ضددتفي  ةعنت دد  علأزد س ع ،ز ددي اسددتب يردد   
 .ع ر   ر ا هذه عات ي

يدع  ا ق د  رثتر ع ن دت ض ع دتي تري د  عدت لية دي ع ر  د ر ا هدذه ع ظد رس نر جدي  دذ   عةفدسعضو فداير ع طد   ع عر
 تزع    سر ع ي بادل رع ا ا ع رطب ق ع عةيي حدا علآيرو ر د  أهدر هدذه ع طد   134رع تي تعرر ير  ت  ،  د ي

 : ت مةي

                                            
134

-  Alain GALERNE « choix des investissements dans l’entreprises » ÉDITION. Paris 1996,p :30. 

في ظل )الطرق المستعملة  في تقييم المشاريع الاستثمارية : المحاضرة التاسعة

 (الظروف الاكيدة

 ****الوقت والزمنالحسبان حالة عدم الاخد في ****
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I-0-رتريكدددل هدددذه ع طددد   ا ع عددتم  ع دددتي ترجتهدددل ع ن ددد   :طتترق الاقيتتتي  التتتتي   تأختتتا بعتتتين ا عابتتتا  الوقتتتت
 عمددي حت  ددت  دعمات نفدد  ع   يددي  سدر ب،و رلة دده فدداير هدذع ع نددن   دد  با نسدبي    يددي ع ن دندو أي تعرددر أير  ددل رحدع  ن

و يددت (valeur Actuelle)ع طدد   ة معريددع لةددى  عددعل علخمددر علخددتص با دد    رع ددذي معدد س با   يددي عات  ددي 
ورع ددددتي تفدددد ض ربددددتي   يددددي ع ن ددددندو بح ددددل تسددددر عا ع  دددد ر ع طة ددددي 135(Statique)تسدددديى با طدددد   ع سددددرتت د ي

ي ت  مخمن يو بالإضتفي  لى أنهدت ة  زدذ ا عاسدبتير ع عيد  عةفسعضدي  ةياد ر  عة دركيتثي  ةيعز،ي رمخ  ت
 :و ر   أهر هذه ع ط  136أي   تل ع رض ر ا ت   ر  م عدعي ع ا ر  عة ركيتثي

I-0-0- معيتا  فتتترة ا لاتتترداد(Délai de recuperation:)تعدع أحددع ع طد   ع بسدد طي ع ددتي   نتتي
   تس ع   يي عة رمتدمي  اد ر   عد و  يدت تعردر  د  أبسدط   دتم   ع ر  د ر رأ ك هدت ع در عع ت  تت بت  ت تسر عا

رع  مددند عددت هددي تةدد  ع فددس  ع ددتي مسددسد ف اددت . ةيفتضددةي رع  تثنددي بدد  لددع  بددعع ل  ةيادد ر  عة ددركيتثي ع ددعثرس
با سددننعي رعلأشدددا  رمددرر ع فتضدددةي بددد  ع  أاددتل ع سدددركي  رهددذع لةدددى أ ددتس لت دددععي ع ادد ر و رتحدددعد هددذه ع فدددس  

  137.ع اتثما باةلريتد لةى هذه ع ط م ي    ز،ل عزر تث ع ا ر  ع ذي مري     م  فس  ع سدعد
 :138ريمد  حستب فس  عة سدعد رف ت  ط م ر   يت مةي

 دد   ددني  لزدد س فدداير  ا حت ددي تدددنير ع رددعف تي ع ن عمددي  ادد ر   ددت  نرظيددي معددني تدددنير  برددي: الكريقتتة الأ لى  
 :عامنل لةى فس  عة سدعد مدنير با ع، ي ع رت  ي

                                                       
cfn

I
DR 0 

ع ردعفق ع ن دعي cfn(:cach –flow net ). عة دركيتث ع بدع ي 0I.فدس  عة دسدعد DR:  ح دل         
 .ع سنني ع متا

ا حت ي لعا تستري ع رعف تي ع ن عمي ع سننميو فاننت ن نا ييا ع ردعف تي ع ن عمدي  دني بعدع  دني : الكريقة ال انية 
ع فددس  ع ددتي مددرر عامدددنل  أي  و رنسددر  ج لدددعد ع سددننعي0Iحددا نحمددل لةددى ع   يددي ع دددتي تسددتري ع بةددل ع سددركي  

لندددعهت ق ددد  ع بةدددلو ريمدددد  ع دددر ععا ير م دددي أزددد س اسدددتب فدددس  عة دددسدعد ا هدددذه عات دددي رهدددذع حسدددط ع ع، دددي 
 :ع رت  ي

  
                                                   

Mcfn
I

DR 0 
 .ع رن طيع رعف تي ع ن عمي ع متف ي  Mcfn ح ل 

 : 139ترة ح   عيا ع ر ععا هذه ع ط م ي ا ع ن ت  ع رت  ي :م ايا طريقة فترة الإلاترداد-
                                            

135
 .423: ص. 4770. 9و دعث ع نا  رع رنزماو علإ دنعثميو "نمل رعلإدعث  ع ت  يأ ت  تي ع ري:"لبع ع  فتث حنفي. د - 

136
 .974: و ليتيرو ص9و  "دثع ي عمعرس عة رمتدمي رت   ر  فتصعي ع نظيتي: " نحنت لبع علآدا  ة يتير ع ةنزي - 

137
 .913: و ص4772علأرلىو و دعث ع نا  رع رنزماو ليتيرو ع طبعي "علإدعث  ع ت  ي: "محمد  ع ع لبع ع تدي. د - 

138
 - KAMEL HAMDI Op.cit. P.105.  

139
 .423-422نف  ع   ا  بق ق  ه ص:"لبع عاي ع لبع ع طةط - 
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تري د  ير م ددي فدس  علإ ددسدعد با بسددتيري ر دان ي عاسددتب رمعردر بددذ   أ كدد  ع طد   شدد نلت رع در عع ت لأنهددت  ايددي -
زت ددددي ا حت ددددي لددددعا عيريينتندددده  ةظدددد رس با نسددددبي  ةيسددددركي  ع ددددذي م تددددط ا ع ددددسدعد أ نع دددده ا أ ددددل فددددس  ممدنددددي 

. عة رمددددتدمي أر ع س ت دددد ي ع  ت يدددديو را حت ددددي  نرددددتج  ددددةا  ع نددددي ذضددددا  ر ةبددددتي  كدددد   أر تةدددد  ع سدددد معي ع ر ددددتدا
بالإضدددتفي  دددذع فددداير ع دددس ت  علأ دددنعل ع سدددركي   ا ر ددد   مددد  أعدددل  ددد  فددد ص  لدددتد  عة دددركيتث  فرنحدددي أ ددددتا 

 .ع ا ر 
 .ة سدعد   ش ع  بع  ت ر  معت ليت  قع  تير ع ا ر  مسرحق ع  مع    ع بحل رع عثع ي أا ةمعطي  ع تث فس  ع-
يح ق  ع تث فس  عة سدعد  عثع    علأ تير  ةياتثما ع تي تردأر  أليت دت با ر ةبدتي عة رمدتدمي رع ردنن ن  دي رع فن دي -

 .ع س معي
تاد  ة ي  بدل ع دسدعد  ت دل   يدي عة دركيتثو ر د  ثم معردر يحعد  سرنس ع س ن ي ع رعفق ا  ل  ني     ننعي - 

 .  ش ع   ع ع سرنس ع س ن ي ا ع ا ر 
يحترل هذع ع ع تث  عتمي  ادةي لدعا ع رأ دع لد  ير مدق تفضد ل ع ادتثما ع دتي مسدس ا ثأات دت ا أ د   ر د  -   

  140ممد و فدةيت زعدي فس  عة سدعد  ةيت زعدي  عات دث ي لعا ع رأ ع
رثتدددر تةددد  علإأتب دددتي  ة أير ير م دددي فدددس  علإ دددسدعد  دددع تع ضددد   ةععمدددع  ددد   :عيتتتوب طريقتتتة فتتتترة ا لاتتتترداد-  

 : 141عةنر تدعي ع تي أب زي    ل نعتو  عل    أ ات
ير م دددي فددس  علإ دددسدعد ة تعطددي أ  دددي  ةرددعف تي ع ن عمددي  دددت بعددع فدددس  علإ ددسدعدو فددداقع  تندد  ع  سحدددتي    -
ثمي قعي تددعف تي ن عمددي لت  ددي ا ع سددننعي  ددت بعددع فددس  علإ ددسدعد فدداير هددذه ع ط م ددي ة  زددذ عددتو ربا رددتي  عة ددركيت

 .فاير ع عيل عذه ع ط م ي معرر   عث ت   ة ر
 دددذ    قع  دددتير هندددتك لت دددل عثتبدددت  بددد  دث دددي علخطددد  ر عدددعل ع عت دددعو فددداير ير م دددي فدددس  عة دددسدعد  دددع تعدددني -     

   دث ي زط  لت  يو نير  دل ع ادتثما قعي  عدعل ع عت دع ع  تفدا ا بععمدي ح تتهدت مددنير  دت نسدبي عزر تث ع اتثما 
زطددد  لت  ددديو معدددتب لةدددى ير م دددي عة دددسدعد أنهدددت ت ددد  أ دددتا ع ادددتثما قعي فدددس  عة دددسدعد ع طنمةدددي ع دددعسو  رطدددنم  

بععمددي ح تتهددتو رهددن  ددت معددني  نرجددتي  عمددع  أر دزددنل ع   سددي  ددن   عمددع  بدننهددت تددعف تي ن عمددي ضددع في ا 
 .با ض رث  أير ير م ي فس  عة سدعد ت   حت  ع أ تا عزر تث ع اتثما ع رنينمي

 ير أهددر  ددت معددتب لةددى ير م ددي فددس  عة ددسدعد هددن أنهددت ة  زددذ با   يددي ع   ن ددي  ةن ددندو رهددذع علأ دد  يمددد  صتهةدده -  
 دددي حتضددد   ر دددع   ع نددديو   تبدددل عامدددنل لةدددى  مددد عدعي ا ف ددد عث عة دددركيتث معدددني تنظ ددد   بدددت ل  ت  دددي ا فدددس  ز ن

 . 142ع سر بل  زذع بع  عةلربتث ع   يي ع   ن ي  ةن ند

                                            
140

 .774: و ص9111و 4و    سي ع نثع   ةنا  رع رنزماو ليتير علأثديرو " دعث  عة ركيتثعي علإيرتث ع نظ ي رع رطب  تي ع دي ي: "محمد  ط  - 
141

 .971و ص   ا  بق د  هنف  ع: ض   أحمع.- 
142

 .774: و ص9111و 2  و    سي ع نثع   ةنا  رع رنزماو ليتير علأثديرو" دعث  عة ركيتثعي علإيرتث ع نظ ي رع رطب  تي ع دي ي: "محمد  ط  - 
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رنادد  هنددت  لى أير ع ددر ععا هددذع علأ ددةنب يتنددط ع طدد   علأزدد س  ع فددي أردد  عة ددسعل لةددى ع سدد ن ي ع ن عمددي       
ف دهدت رق د   دت تنطدني لة ده  د  تةد  ع ع دنب لةدى ع د تر رعلخط و رلة ه ة أط ع در ععا ير م دي فدس  عة دسدعد  

 ددد  عنرادددتث ع دددرعيتل هدددذه ع ط م ددديو فدددت رطب ق علآي   دددذه ع ط م دددي معدددني  بدددنل عة سعحدددتي علأ دددل  ددد  ح دددل فدددس  
 .عة سدعدو ر ع ة مرفق هذع  ا أهععس ع   سي

I-0-8-طريقتتة مرد ديتتة الو تتدة النقديتتة ا ستتا  رة(crêtere de rendement:)    دد  ع طدد 
ع سددر ع ي  ددذ   ا لية ددي ت  دد ر ع ادد ر  ا ظددل ظدد رس ع رأ ددع   دردمددي ع نحددع  ع ن عمددي ع سددركي   رع ريكةددي ا 

 حت ل  سيي مين  ع ف   ب  علإم عدعي رع نف تي
 :ع سر بة ي لةى  بةل عة ركيتث ريمد  تنض ح ق   با ع، ي ع رت  ي

                                                 


 


I

CER
r 

تددت    ع راد  ل  CEع عت دع أر علإمدد عد ع سدننيو Rي  وكع د  دردمدي  نحددع  ن عمدي  سدر r: ح دل    I  ميددن
 .ع ردت    عة ركيتثمي

ع اددتثما ع  سحددي لةددى أ ددتس هددذع ع ع ددتث  د  زدد،ل عزر ددتث ع ادد ر  ع ددذي مري دد    ددر  دد د ردمددي  رمدرر ع  تثنددي بدد 
  .  ةنحع  ع ر تثب ي ع سري  

ر دددذع ع ع دددتث لدددع نفددد  عةنر دددتد ع ن ددده  ع دددتث فدددس  عة دددسدعد رعلخدددتص برجتهدددل ع   يدددي ع   ن دددي  ةردددعف تي ع ن عمدددي  
 . رعيتل ةيا ر و بالإضتفي  لى  ان ي عة

I-0-3-تعريع ير م ي هعه لةى ع  بح علمحت بيو ر زدذ بعد  عةلربدتث  دل علأثبال  :طريقة معدل العائد المحالابي
ع رن عي ز،ل ع عي  عةفسعضي  ةن نل  لى  رن ط ع عت ع   أاتل ع سركي  ريحسط  رن ط  عدعل ع عت دع با مد  ي 

 :143ع رت  ي
IM

RNMRM  
 . رن ط عة ركيتث IM رن ط  تا ع  بح رRNM ععل ع عت ع ر RM:ح ل

رمطةق لةى هذه ع ط م ي أح تا  رن ط  ععل ع عت ع علمحت دبيو رق د  ة در عع ات  رن دط  دتا ع د بح ع سدر  ج 
رمعدددر لددد   رن دددط  دددتا ع ددد بح  حت دددل 144عف تي ع ن عمدددي  ددد  ع  دددنع ر ع ت  دددي علمحت دددب ي ر ددد    رن دددط  دددتا ع رددد

 : سيي  تا علأثبال ع سننمي ع رن عي لةى لعد  ننعي ع عي  عةفسعضي  ةيا ر  با ادل ع رتي 
nRNRNRNRN  ......321 

 .يمكل لعد ع سننعي n: ح ل

:           عدير
n

RNRNRNRN
RNM n


....321 

                                            
143

 -  Bender Dumont  « Analyse et le choix des investissements » Genève éditions mediume 1995, p .24.  

.974 ت ر ع ع ستري     ا  بق ق  ه وص  تضر 144
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عة دددددركيتث ف دددددرر عامدددددنل لة ددددده ب سددددديي ميدددددن  عة دددددركيتثعي ا بععمدددددي ع عيددددد  عةفسعضدددددي زع دددددع أ دددددت  رن دددددط     
ورق ددد  بافدددسعض أير ع   يدددي ع عفسمدددي  ةدددعزنل  دددرع  بمعدددعل  بددد  9عة دددركيتثعي ا نهتمدددي ع عيددد  عةفسعضدددي لةدددى

ندددت نحمدددل لةدددى  رن دددط  رمدددبح تسدددتري ع مدددف  ا نهتمدددي ع عيددد  عةفسعضددديو ربا ردددتي  فان(  سدددط علإهددد،ك ع كتبددد )
 :ريمد    تتي ق   با ع، ي ع رت  ي 9عة ركيتث ب سيي عة ركيتث ا بععمي ع عي  عةفسعضي لةى ع ععد 

2




I
IM 

لى رع فتضددةي بدد  ع اددتثما ع  سحددي بةجددنص ع   سددي   رمددرر ع ددر ععا هددذع ع عددعل ا عذددتق ع  دد عث عة ددركيتثي      
تحعمع  سرنس أرحع أد   رن ط  ععل ع عت ع ع  بنل  دعماتو ر د  زد،ل ق د  تدرر لية دي ثفدض أر  بدنل ع اد ر  

 .ل  ير مق   تثني  رن ط ع عت ع علأد 
فر بددل ع اددتثما ع ددتي مدددنير  ددت  رن ددط لت ددع أ ددر  دد   عددعل ع عت ددع علأد  ا حت ددي ع اددتثما ع  سحددي ع سددر بة يو 

سحددتي ع ددتي مدددنير  ددت  عددعل  رن ددط ع عت ددع أ ددر  دد  عاددع علأد   ةياددتثما ع ددتي  ددت أ ددر  رن ددط رم بددل  دد  ع  
 . ععل لت ع

 : يت لع أير  ذه ع ط م ي   عيا رل نب نع ضات ف يت مةي   
 :ترة ح   عيا ع ر ععا هذه ع ط م ي ا ع ن ت  ع رت  ي :ا  ايا. 
 . ا   لي عامنل لةى ع ب تاي ع ،ز ي استبه تري   با بستيري ا عاستب ر ان ي ع فار-   
 .ب تير  عس ثبح ي ع ا ر  بط م ي   معي - 
 .وزذ بع  عةلربتث ع   يي ع رب  ي  ةيا ر - 

 :العيوب
 .ة  زذ هذه ع ط م ي ا عاسبتير ع ر   ع   ني  ةن ند-
 .ر،س نرت   ع ر ععا هذع ع ع تثعزر،س ع ط   علمحت ب ي ع سر ع ي       سي  لى أز س م دي  لى عز-
نظ ع ةلريتده لةى ع ب تاي علمحت ب ي ع ر ة عمدي رع ربعدي لةدى  بدعأ ع ردةفدي ع رتث  دي ع دذي مرعد ض ةنر دتدعي  كد   -

 .145ت ر  لةى ر ي ع ب تاي أد   لى ت ع ا   يي ا دن ت علأليتل
ب رات تعددتني نفدد  ع  مددنث ا  عتمددي ع   يددي ع   ن ددي ربالإضددتفي  لى ق دد  فدداير ير م ددي  رن ددط  عددعل ع عت ددع  سددت    

 . ةن ند
 رن ط  ععل ع عت دعو   دردمدي ع نحدع  ع ن عمدي ع سدري  و فدس  ( )ع د،  د ي)بمفي لت ي فاير ع ط   ع ر ة عمي      

 ع ردعف تي تاسك ا ل ط رعحع رث  سي هن أنهت ة ترفق  ا  فانا عة ركيتث رع ذي معدني ع بتد دي بد ( عة سدعد 
علختث ددي رع رددعف تي ع ععزةددي ع رن عدديو أي أير هددذه ع طدد   ع ر ة عمددي تسددريع  لى ع فاددنا علمحت ددبي  ، ددركيتث ربددذ   

  :يمد  ع ر ،ص ر،، ل نب هي
                                            

145
 .772: و ص2004و دعث ع نا  رع رنزماو 7و  " دعث  عة ركيتثعي علإيرتث ع نظ ي رع رطب  تي ع عةي ي : " محمد  ط  - 
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ة تمددةح هددذه ع طدد    رحة دل   دتن ددي عة ددركيتث ا ع سعحددتي ة تظا هدت ع  ددنع ر ع ت  ددي  تايةددي علإل،ن ددي أر   -
 .علخ... رنظ ر لتد  ع

و رهدذع  دت (ع  ع د  ع ت  ديو  دنع ر ع دعزل ع ر عم مدي)استب ع عنع ع ع رن عي ة بدع  د   لدععد ع  دنع ر ع ت  دي ع ر عم مدي -
 .مدة   عنبي ر اع  ب 

تهيددل ) ير هدذه ع طدد   ة  زدذ ا عاسددبتير تن  د  ع رددعفق ع ن ددعي أي أنهدت ة  زددذ لنمد  ع دد    بط م دي  بتشدد   -
ربددذ   نمددل  لى ضدد رث  ع ددر ععا ع طدد   ع ددتي  زددذ ا عاسددبتير ع   يددي ع   ن ددي  ةن ددند رع ددتي ( ي ع   ن ددي  ةن ددندع   يدد

 .تستلع ا ع ر ةط لةى ل نب رن ت ح علأ ت  ط ع ر ة عمي رهذع  ت  نس نرط      ه ا ع ن ت  علآت ي
 
 
 

      

I-8-زدد،ل ع ن طددي ع سددتب ي أندده  دد  ع ع ددنب علأ ت دد ي    ددع ثأمنددت  دد  :الكتترق التتتي تأختتا بعتتين ا عابتتا  الوقتتت
 ةطددد   ع ر ة عمددديو   ت دددت  ة  يدددي ع   ن دددي  ةن دددندو ربا ردددتي  لندددع ت ت دددنا بحسدددتب   دردمدددي ع اددد ر و فانندددت ن دددتثير بددد  
 لنع عه رنف تته علمح  ي ز،ل فس  ح تتهو رهدذه ع ردعف تي ع ن عمدي  دنعص  تند  ع ن بدي أر ع سدت بي لدعهت تح دق لةدى
دفعدددتي  دددننمي ربرجي عادددت نحمدددل لةدددى ع ردددعف تي ع ن عمدددي ع دة دددي ع سدددت بي أر ع ن بددديو رصي دددا هدددذه ع  ددد ر علمحمدددةي 
ز،ل ع سننعي ع  رةفي أعةنت نرجتهل  فانا ع   يي عات  يو رع دذي تدةيندت لة ده ا ع فمدل علأرلو ر رجدترز هدذه 

ع  ت ل  ير  بة ت  ت  ت  ن ت أحس     نفد  ع بةدل بعدع  دني  ع ادةي    ع ف رض  دزتل هذع ع فانا رعلأزذ با بعأ
زدد،ل ع فددس  ع   ن ددي رع ددتي يحمددل ف اددت ( i)أر أ كدد و رهددذع ثع ددا لإ دتن ددي تنظ دد  هددذع ع بةددل بمعددعل فت ددع  ر دد د  

 .لةى فنع ع
 ن دددعي ع سدددةبي رعلمح دددق حت  دددت رع ريكدددل ا ر  تثندددي ع ردددعف تي ع ن عمدددي ع ن بدددي رع دددتي  رحمدددل  سدددر ب، با ردددعفق ع  

عة ددركيتث ع دةددي مسددرة ا زمددر هددذه ع رددعف تي ع ن عمددي علمحمددةي بمعددعل  عدد و بح ددل مرحددعد هددذع ع عددعل حسددط 
 : 146يرب عي هنمل ع ا ر  رهنت ندنير أ تا ر،، حتةي

زة دددي  ةي  سدددي فددداير  عدددعل علخمدددر  قع  دددتير ع اددد ر  ممدددنل قعت دددت معدددني باةلريدددتد لةدددى علأ دددنعل ع عع: عات ددي علأرلى-
ع ذي مسرعيل هن  ععل ع فت ع  ع ذي يمد     عض  ن  علأ نعل بهو رتت بدت  دت تضدتس   يدي  ع ندي  دذع ع عدعل هكدل 

 . ت مسيى بمعت ل علخط 
 قع  تير ع ا ر  ممنل  ة ت ل  ير مق عة دسعضو فانده  د أزذ  يعدعل زمدرو  عدعل ع فت دع  ع سدت ع : عات ي ع كتن ي-

 .ا ع سن و رهذه عات ي تدنير ا أتةط علأح تير

                                            
146

 -KAMEL HAMDI .Op.cit,p :103.   

في ظل )الطرق المستعملة  في تقييم المشاريع الاستثمارية : المحاضرة العا شرة

 (ف الاكيدةالظرو 

 ******حالة الاخد في الحسبان الوقت والزمن******

 

 

 
 



76 
 

فداير ( ع دسعض+ هنمدل قعتي ) قع  تير هنمل ع ا ر  مخرةط   ص قعتي ر ز  ل  ير مدق عة دسعض معدني  :عات ي ع كت كي-
 . ععل علخمر ع ذي مسرعيل هن لبتث  ل   ععل ت   حي ب  ع عع   ا عات ي علأرلى رعات ي ع كتن ي

ع طدد   )تس ق دد   ددع ظادد ي  عددتم  ع ر  دد ر ع ددتي  زددذ ا عاسددبتير ع   يددي ع   ن ددي  ةن ددند رع ددتي تددعلى رلةددى أ دد    
ع عمنت  د ي لأنهت  زذ بع  عةلربتث ع ر د عي ع دتي تطد أ لةدى ع ردعف تي ع ن عمدي لدر  د رث ع د    رت تدد  لةدى فدد   

 :ع ط   ف يت مةي ر نحترل ت عيم أهر هذه 147l’actualisation))علخمر أر ع رح   
I-8-0-طريقتتة القي تتة الحاليتتة الوتتافية ( la valeur actuelle nette/net present 

value) : 
بالربددتث أير هددذه ع طدد   تعريددع لةددى ع   يددي ع   ن ددي  ةن ددندو  قير أددط أرة ع رطدد   لةددى  فاددنا ع رح دد  رع ددذي  ددع 

لةدى أنده أدع   148ي عات  دي  بةدل  سدر بةي و يدت معد سأش ا    ه ا ع فمدل علأرلو ع رح د  هدن لية دي تحعمدع ع   يد
تسيح بم تثني  بةدل  دتي  ا اظدي ز ن دي  ن ديو ب  يرده ا اظدي ز ن دي  سدر بة ي ربا ردتي  فأ دتس ع رح د  هدن ع ركيد  

 .ع     أي تحعمع أر  ع ر   ا ع     لةى ع   يي ع ن عمي  ل ل  تي   ع 
nt)با بةدل ع سدةر ا ع سدر بل ( 0t)ي عات  دي ا ع رح   ير م ي تسيح بحستب ع   ي )  ريمدد  تنضد ح ق د

 :   ز،ل ع ادل ع رتي  
 
 
 
 

حسط هذع ع ادل نسرط ا تحعمع ع ع، ي 
1V0رV : 

                   1

1001 11


 iVViVV                                         
 :ر با ر ععا ع رهتير با سع ا لع أير

                                                           n

nn iVV


  11    
:ح ل  n

i


1 عت ل ع رح  و i ععل ع رح   و n ع فس  ع   ن ي  ة  يي علمح ني 
بمجيددن  ع رددعف تي ع ن عمددي علمح نددي  لى ع دد     ددف  معددني ز دد   149 قير  دد  زدد،ل ق دد  يمددد  تع مدد  ع   يددي عات  ددي 

 :                                       و ريمد    تتي ق    يت مةي 150بععمي ع ا ر 
                     n

n

t

t iViViViViVVA


 1.....1.....111
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147

 - Denis BANBUSEOUSE «  décision d’investissement et calcule économique dans l’entreprise » édition 
economica, Paris 1990, p : 91. 

148
 .799: و ص4779و 9و دعث ع نا  رع رنزما  ةيطبنلتي عمت ع ي عم ع  ميو  "ع رس   ع تي "من     ماي . د/   تس ب   ت ي/. د - 

149
 Va:valeur actuelle 

150
 .447: و ص4773  م ت عي علإ دنعثميو و دعث عم"دثع ي  عرس ع ا رلتي"  :أ   ع س ع أحمع  طفي - 

0V

V0 
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 :رلة ه لع
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و ق يمدد  تع مد  ع   يدي عات  دي ع مدتف ي لةدى أنهدت (VAN)ربنتص لةدى ق د  نرطد   علآير  لى ع   يدي عات  دي ع مدتف ي 
ع ف   ب  ع   يي عات  دي رتدةفدي عة دركيتثو أي ع فد   بد  ميدن  ع ردعف تي ع ن عمدي ع رن دع  لد  عة دركيتث رعلمح ندي 

 . 151 لى ز   بععمي ع نات   ا ثأس  تل ع سركي  ا ع ا ر 
 يددت تعدد س  نهددت  ددتا . 152 ددذ   هكددل ع فدد   ع مددتا علمحدد   ددلثبال علمحمددل لة اددت رتدددت    عة ددركيتث          

ع رددعف تي ع ن عمددي ع ددتي يح  اددت ع ادد ر  عة ددركيتثي زدد،ل فددس   دد  ع دد    مخمددن ي بمعددعل زمددر معددر لدد   عددعل 
 . 153ل علختي     ع  تير  و بالإضتفي  لى  ععل  ضتا م تبل  ععل ع  تير   ع تي م بةات ع سركي ع عز

رلةددى أ ددتس ق دد  يمددد  علربددتث ير م ددي ع   يددي عات  ددي ع مددتف ي أحددع أهددر ع عددتم  ع ددتي  زددذ بعدد  عةلربددتث ع   يددي 
ظ أنهدددت   تبطدددي عثتبدددت   بتشددد  بمعدددعل علخمدددر ع   ن دددي  ةن دددند ا ت  ددد ر ر فتضدددةي ع  سحدددتي عة دددركيتثميو  يدددت ن،حددد

ع سدددر عا ا حسدددتب ع ردددعف تي ع ن عمدددي ع  مدددن يو ر دددذ    دددع يحدددع، أير تددددنير ع  سحدددتي عة دددركيتثمي   بن دددي 
با نسبي    سي  تو را نف  ع ن   تدنير ت    بحي ر  فنضي با نسبي    سي  ن دي رق د  نظد ع ةزدر،س  عدعل 

 . رعف تي ع ن عمي ع  من ي رهن  ت مع س بردةفي ثأس ع تلعلخمر ع سر عا استب ع
( Ba)154أر  ددت مسدديى ا بعددض ع  ع ددا با دد بح علمحدد   VANربمددفي لت ددي يمددد  تع مدد  ع   يددي عات  ددي ع مددتف ي 

 :ت  ح حستب هذع ع ع تث هنتك ير م رتيروأ ت ف ي  نيبا ف   ب  مين  علإم عدعي علمح ني رمين  ع ردت    علمح
ا هدددذه ع ط م دددي يحسدددط  ع دددتث ع   يدددي عات  دددي ع مدددتف ي لأثبال  ددد  ر ادددي نظددد  ع   دددل  :الكريقتتتة ا قاوتتتادية:ي  

 رق   با م  ي ع رت  ي cf عة رمتديو  يت تسيى هذه ع ط م ي أمضت بط م ي ع رعف تي ع ن عمي
I

i

VR

i

Cf
VAN

n

n

t
t

t 
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 .                             ععل ع رح  iورtع رعفق ع ن عي  ةسنيtcfهكل ع   يي عات  ي ع متف ي  لثبالو VAN: ح ل
نادت  عدعل ع رح د  أر  عدعل حسدتب ع   يدي عات  ديو    دذ   ع عت دع لةدى  ده لدع  تسدي تي   iرنا  هنت  لى أير 

عة ركيتث ربمفي لت ي مايل  ععل ع  دردمي علأد  ع طةنب تح   ه    عة ركيتث رع ذي يمكل لتد   عدعل تدةفدي 
 .عة ركيتث

 n(. تدةفددي ع ادد ر )ع  أاددتل ع سددركي   Iتديوهكددل ع   يددي ع ربعددي  ةيادد ر  ا نهتمددي ليدد ه عة رمددVR 155أ ددت   
 .ع عي  عة رمتدي ع فسض  ةيا ر 

                                            
151

 .790: و نف  ع   ا ع ستبقو ص"ع رس   ع تي :"من     ماي. د/   تس ب   ة يي - 
152

 - Abol Andalam « Economic and Financial analysis for engine ering and project management»p 20. 
153

 - Daniel sapel « finance d’entreprise », édition d’organisation, Paris 1997, p 291. 
154

 - VAN : valeur actuelle nette= Ba: bénéfice actualisé= Ba 

تعبر ع  القي ة ا ابقية م  الأصول لج يخر السنة م  لانواة الع ر ا فترا ي ل   ر ع  Valeur résiduelleVR
155
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 . ام عد تضتس لإم عد ع سني علأز   ر ةرذ   ع   يي ع رب  ي تعرر
أ ت با نسبي 

tcf ف حسط با ع، ي ع رت  ي: 
tt DRcf  

 tهي تدت    ع را  ل  ةسني tDأ ت tعلإم عد ع سنني علمحمل لة ه ا ع سني  يمكلtRح ل أير
 

ت ددبيو أي لةددى يحسددط هددذع ع ع ددتث حسددط هددذه ع ط م ددي  دد  ر اددي نظدد  ع   ددل علمح :156الكريقتتة المحالاتتبية :ثانيتتا
 :أ تس ع  بح علمحت بيو رهذع با رعيتل ع ع، ي ع رت  ي

                                          
nt

t

i

VR

i

p
VAN

)1()1( 



  

:ح ل   tp ع  بح علمحت بي  بل علخضن   ةض مبيو رنحمل لة ه    ع ع، ي ع رت  ي: 
                                                tttt IKAcfp        

 عددعل ع فت ددع و Kهكددل علإهددر،ك  ةسددنيوtAأ ددت        
tI ع  أاددتل تدد  ع ارةدد و

tIK   ع فت ددع  لةددى ثأاددتل تدد
 .ع ارة 
 :م ي علمحت ب ي نف  نرت   ع ط م ي عة رمتدمي مسرة ا ع ر  ع با ف ض تي ع رت  يرحا تعطي ع ط           

 دزتل علإهر،ك لةدى  جمدتي  عة دركيتثو درير عةهريدتا بط م دي علإهدر،ك ع سدرعيةي  دنعص  تند  زط دي أر تنتز  دي -
 .أر ت  ق  

ض  ة دديو رهددذع أزددذ بمبددعأ تدةفددي ع ف  ددي ت رطددا ع فت ددع  لةددى ثأس  ددتل تدد  ع ارةدد و  ددتير  جمددتي  ع  أاددتل ع  ددس -
 .ع ضت عي

 .تستري  ععل ع فت ع  ر ععل حستب ع   يي عات  يو أي بافسعض ع نتفسي ع رت ي ر ن   تي   نحع-
رحددا تدددنير هددتنير ع ط م رددتير فعت رددتيرو مسددرة ا تح   ايددت نفدد  ع نر جددي برطب  ايددت لةددى  عط ددتي نفدد  ع ادد ر و   

ادديص  نظددنثع    دده  دد  ر اددتي نظدد  مخرةفدد و ر اددي نظدد  ع   ددل عة رمددتدي رر اددي نظدد  فايددت تعددرعير لدد  نفدد  ع 
 :ع   ل علمحت بي رلةى هذع علأ تس ترح ق ع سترع  ع رت  ي
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 :بع، رات نحمل لةى tpربرعنمض
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             Iمعرر حسط ف ض ي ع ط م ي 
                                            

156
 .927: صف  ع   ا  بق ق  ه ن: بعععش ع ن ند   س دي بنفت ي - 
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ر   ز،ل ع ع، ي علأز   هذه لع أير ثأاتل ع سركي  علمحت ب ي   سضت  ة يو بح ل مرضي  تدةفدي عة دسعض لةدى    
 .ثأاتل ت  ع سراة   ننيا

ركيتث عةبرعع  ددي  دع تظادد  دفعددي رعحددع  ا بععمددي ع عيد  عةفسعضددي  ةيادد ر و  يددت  ددع رناد  هنددت  لى أير تدةفددي عة دد
تددددنير  نزلدددي لةدددى لدددع   دددننعي رق ددد   بدددل تاددد  ل ع اددد ر و ر دددذ   أدددط تح ددد  تةددد  ع ردةفدددي ع نزلدددي   أادددتل 

 .ع سركي  رأير مدنير ق   ز،ل  ع   لتز ع ا ر 
 157:ع رتي  رتمبح    ي ع   يي عات  ي ع متف ي با ادل
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 I-8-0-0-وافيةالاقيي   ا خايا  ع ى يلااس القي ة الحالية ال: 
 : يع تث  ةيفتضةي لنع ت   ر ع اتثما عة ركيتثمي تنع اه لع  حتةي نذ  هت ف يتمةيVAN ير ع رعيتل     
أ در  دد  ع مدف  أي  ن بدديو رمعددني  VANحت دي ع ددسعل  اد ر  رعحددعو م بدل  قع  تندد  ع   يددي عات  دي ع مددتف ي-    

 رعف تي ع سننمي علمح ني  ر طي نف تي عة ركيتث ر  نر  ل  ق   فت ض  تي  مريكدل ا ثبدح أر ق   أير مين  ع
فدددد فض (  ددددت بي)أ دددد    دددد  ع مددددف  VANوأ ددددت  قع  نددددت بمددددعد عات ددددي ع عدسدددد ي معددددني VANفددددت ض ز منددددي  ددددعثه 

 .ع ا ر 
 ععر ي معدني أير ع اد ر   د  يح دق أي  دعرس ع رمدتدميو لأير ميدن  ع رحمد ،ي ع ت  دي VANرعدع  نت أ تا حت ي 

 ، ركيتث ة تدفي  ة  ر ط ي نف ي عة ركيتثو ربا رتي  فة  مرح ق ة ثبح رة زستث  ر د    ع اد ر  تد    بدنل 
 .158رهذع  ت مسيى با عية ي ع ب ضتص

ر دد   VANجأ ا هدذه عات دي  لى عزر دتث ع اد ر  ع دذي يح دق أ در   يدي  دد ع فتضةي ب  ع ععمع    ع بعع ل رنة-
 .با   أير مدنير هنتك تعتدل   ؤرس علأ نعل ع سركي   ا  ل  ا ر    سل

أ دددت ا حت دددي عزدددر،س  ددد ؤرس علأ دددنعل ع سدددركي   بددد  ع ادددتثما عة دددركيتثمي ع ع رضدددي  ةيفتضدددةي فانددده مةجدددأ  لى - 
 .ع ر ععا   ش   ز  هن د  ل ع  بح ي رع ذي  نس نرع ض    ه ا ع ن ت  علآت ي

ع فتضددةي بدد  علأر ددتي ع  رةفددي لإ ت ددي ع ادد ر  را هددذه عات ددي  ددع تنع انددت  ادددةي تحعمددع ع ن دد  علأ كددل  بددعأ -  
 دددد  أزدددد و رلة دددده   ت ددددي ع ادددد ر  ر ددددع مبددددعر زت دددد   قع أ ينددددته ا ر دددد   عدددد  ر ددددع مدددددنير  دددد بح  قع أ ينددددته ا ر 

                                            
157

 .704: و ص9112و دعث ع نا و ع  ته  و "ع ناج ي ا دثع ي  عرس ع ا رلتي: "محمد  اتل ل ع س ع - 
158

 .43: و ص4773و دعث ع نا  رع رنزماو علإ دنعثميو "علإدعث  ع ت  ي رع رحة ل ع تي   ةيا رلتي : "محمد  تلح عانتري - 
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ممددددد  أير نحددددعد ع ن دددد  علأ كددددل لإ ت ددددي ع ادددد ر  بح ددددل  قع  ددددتير ع عيدددد  عة رمددددتدي  VAN لى ير م ددددي 159با ةجددددنص
 ةيا ر  يمردع  د  

1t لى nt فن دنا بحسدتبVANض أير  دني ع بدعص هدي زد،ل ع سدننعي ع  رةفدي ر دد  بافدسع
1t  و

زدد،ل ع سددننعي ع  رةفددي بافددسعض  ددني ع بددعص هددي VANثم بعددعهت نع ددع حسددتب   يددي 
2t  و رن ددنا بددنف  ع ادديص

 . VAN ععد    ع سننعي علأز سو ثم نخرتث ع بعمل ع ذي يح ق أ مى   يي  د
ع فتضدددددةي بددددد  ع نع دددددا ع  رةفدددددي  ا ت ددددددي ع اددددد ر  را هدددددذه عات دددددي مدددددرر  ددددددذ    زر دددددتث ع ن دددددا قر أ دددددر   يددددددي -
 .VAN160 د
أ ت ا حت ي عزر،س ع عي  عة رمتدي ب  ع اتثما ع بعمةي فانه    تا تعدعمل لةدى ير م دي ع درعيتل هدذع ع  شد   -

 دت  هدذه ع ادتثما رهدذع اأدتد  دت مسديى بمضدتل  عة رمدتدي ير م ي ع طنتل ي  رنح دع فدس  ح 161ح ل تسرعيل 
 دددل  ادد ر  ةلربددتث أير  ددل  VANع ددذي مسددتري ع  ت ددر ع اددسك  ةعيدد  عة رمددتدي  دددل  ادد ر و ثم نسددر  ج

 ددد  رعحددع  دد ع ع نفسدده أ كدد   دد   دد    دد  زدد،ل هددذع ع ضددتل  ع اددسكو ثم نخرددتث ع ادد ر  ع ددذي يح ددق أ ددر   يددي
VAN 162ز،ل هذع ع ضتل  وريمد  تنض ح ق    يت مةي: 

 :Bر A قع عفسضنت  عمنت  ا رل     
نني  دددننعيو ع ردددعفق ع ن دددعي ع مدددتا ع سددد00ريرو  دددع  ع عيددد  عة رمدددتدي 000تدةفدددي ع دددركيتثه Aع اددد ر  -  

 .رير10
 .  رير10 نيو ع رعفق ع ن عي ع متا ع سنني 90ريرو  ع  ع عي  عة رمتدي 000تدةفره Bأ ت ع ا ر -

رع ددتي هكددل ع  ت ددر ع اددسك علأ دد  و أر ع ضددتل  ع اددسكو فدد دي  هك ددل ق دد  لةددى  90فرنح ددع فددس  ع  تثنددي هددي
 :ع ادل ع رتي 
 تقيي  ا  ا ي  لج  الة اخالاف الع ر ا قاوادي(:18)ل     ق  ا                   

 
 
 
 
 
 
 

 .851عبد القاد  د عكية لاب    ره ص/م  إعداد الكالب   عا اد ع ى مرج  د:ا ود 
                                            

159
 .430نف  ع   ا  بق ق  هو ص:  لط يلبع ع  تدث محمد/. د - 

160
 .494   ا  بق ق  هو ص نف  : لبع ع  تدث محمد لط ي /.د - 

161
 .927بنفت يو نف  ع   ا  بق ق  هو ص  /:د - 

162
 .421-422: لط يو نف  ع   ا  بق ق  هو صمحمد لبع ع  تدث /د - 
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ا ر  تد عث  د عي أزد س عة دركيتث ر نمدت هدذه ع ط م دي تعردر  ن د ةي ف دط رنا  هنت أنه ة مرع  لةى  تحط ع  

 . ةرحة ل ر هتا لية ي ع ر   ر لةى أ تس لةيي  ة ر
أرة  ع بعمةدديو فن ددنا ددذ   ا حت ددي عزددر،س  دد،  دد  ع عيدد  عة رمددتدي رثؤرس علأ ددنعل ع سددركي   بدد  ع اددتثما -

ثم بعدعهت .ي  ضدتل  ع عيد  عة رمدتدي  يدت هدن رعثد ا ع ن طدي ع سدتب يبرنح ع فدس  ح دت  ع ادتثما با در ععا ير م د
 . 163نسرعيل د  ل ع  بح ي  ةيفتضةي ب  هذه ع اتثما

 VANأ ت ا حت ي تستري  ل    ع ردت    عة ركيتثمي ر ع  ع عيد  عة رمدتدي بالإضدتفي  لى ع رسدتري ا   يدي-
 .رهذع  ت  ن عه ا ع ن ت  ع ،ح يTRIع ع ععزةي  ةي دردمي فنةجأ  ، ر ععا  ععل ع عت 

حت ددي ع فتضددةي بدد  ع اددتثما ع سعبطددي أر ع ردت ةددي رهددي ع اددتثما ع ددتي تدد ر   ددتا ع رددعف تي ع ن عمددي  بعضددات لةددى - 
فددداقع  دددتير أ ت ندددت  اددد رل    دددتا ع ردددعف تي ع ن عمدددي  ةدددبعض علآزددد  ر ددد    هدددي  ادددتثما ة تبتد  دددي رة  سدددر ةيو

فةر  دددد ر عة ددددركيتث ف ايددددت نعرددددر أندددده  ددددعمنت ردددد،،  اددددتثما نفتضددددل ب ناددددت وع ادددد ر  أرلو ع ادددد ر  ع كددددتني رميددددن  
 .VANر     م ا عةزر تث لةى ع بعمل ع ذي يح ق ألةى   يي حت  ي  تف ي( ع كتني + علأرل ) ع ا رل  

ر دد   دتير ق دد  ف يدت  دح ع اددتثما  VANمخرةدد  عادتةي ع دتي يمددد  أير تسدرعيل ف ادت ير م ددي   دع تع ضدنت  لى  
ع ربتد  ي ورع ريكةي ا   ت ي  ا ر  يمنا   ت ي علآزد   ددنير بدعمل  ده وبالإضدتفي  ةيادتثما ع سعبطدي أر ع ردت ةدي رع دتي 

تب ى  نت ع فتضةي بد  ع ادتثما ع سدر ةي رع دتي ة بدعمل رة  ديةدي  ة يمد  ع   تا  حع  نات درير علآز و ر ا د  
رة من ع  ت يمنا   ت ي بعضات  ا بعض يرت دت  تند  ع دنعثد ع رتحدي  تف دي  رنف دذهت ورا هدعه عات دي يمدد  ع در ععا 

 .طنعي علآت ير نحترل تنض ح د   ا علخ.أ ةنب ع رمي علخط ي بالإضتفي  لى ير م ي  تا ع   يي عات  ي
I-8-0-8-العلاقة بين القي ة الحالية الوافية  معدل الافيين: 

 :ر ععل ع رح      ز،ل ع ادل ع رتي  VANيمد  تحعمع نن  ع ع، ي ع ن ند  ب 
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 .97نف  ع   ا  تبق ع ذ  و ص . س دي بنفت ي . د - 
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 iمعدل الافيين   VANبين علاقة يو ح الال                         
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 

    » publi Union,  le choix des investissements « : BESSE JAQUES, YVES LEQUER Source
Paris 1976,P, 183. 

هددي دع ددي نبعددي  عددعل ع رح دد  ر ن،حددظ أنهددت  رنت مدديو رهددذع  VAN دد  زدد،ل ع ادددل ع سددتبق يمددد  ع  ددنل أير 
ر ددذ   ع فددس  ع   ن ديو بح ددل  ةيددت زعد  iر عددعل ع رح د VANبدد    يدي  164 ددي قعي يرب عدي لدسدد يمعدني أير ع ع،
رع عد   دح حو ربا ردتي   دع مددنير  دنف  ع اد ر    دردمدي  ن بدي رأزد س  دت بي  VANن م  i ععل ع رح  

 ددد    يدددي لأزددد س را هدددذه عات دددي يمدددد  حسدددتب ع   يدددي عات  دددي ع مدددتف ي iهدددذع ا  ير رعحدددع نظددد ع  ر ددد  ا   يدددي ر 
 :165با ر ععا ع م  ي ع رت  ي
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 :بح ل               
1i :ععل ع رح    ةسني علأرلى . 

2i :ععل ع رح    ةسني ع كتن ي . 
3i :ععل ع رح    ةسني ع كت كي . 

أ ت


n

t 1

 nحا 1tيمكل عاععص    : 

0I :عة ركيتث ع بع ي. 
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 http//.  www. rsscrs.com                                                             موق  ا تنرناة "     ع ستلع  ا أ ت  تي عة ركيتث: "هتني ل ب       
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 497 .لط يو    ا  بق ق  هو ص محمد لبع ع  تدث /د- 

VAN
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 .iنظ ع  ر     يي  ععل ع رح  VAN ر    يت مخرةفي  د ربمفي لت ي يمد  ع  نل أنه  ةيا
I-8-0-3-لا بياة  إيجابياة ناه الكريقة:  

 166:   أهر علإأتب تي أر ع  عيا  ذه ع ط م ي  ت مةي            
ذع أ دد  ا تتمددي علأ  ددي عة رمددتدمي  وةير ع   يددي تعطددي هددعه ع ط م ددي أ  ددي  ة  يددي ع   ن ددي  ةرددعف تي ع ن عمددي رهدد-   

 .ع   ن ي  ةن ند   س   بري بل  ر    رهي  زذ ا ل  عةلربتث تة  ع ر  عي
عنسددجتا هددذه ع ط م ددي  ددا هددعس  ضددتلفي   يددي ع   سددي رع ددركيتثعي ع سددت   ف اددت لأنهددت تفددسض تح  ددق -       

 .أثبال تفن  عاع علأد     ع عت ع
 167. زذ بع  عةلربتث تدةفي مخرة   متدث ع رينمل-       

ثتدددر تةدد  علإأتب ددتي  ة أندده  ددع تعجدد  هددذه ع ط م ددي لةددى ع   دددتا : أ ددت  ددت معددتب لةددى هددذه ع ط م ددي  ددت مةددي      
 168:بمايرات ممت مسرعلي ع ةجنص  لى ير   أز سو هذع  ضتفي  ع نب أز س نذ    نات

مب دددى  بردددت زدددد،ل فدددس  ح ددددت  ( أر  عدددعل علخمددددر أر  عدددعل ع رح دددد )ع طةدددنب  عفسعضدددات أير  عدددعل ع عت ددددع-      
 .ع ا ر  عة ركيتثي

 . عنبي عزر تث  ععةي ع رح  -         
ة تسديح با  تثندي بد  ع ادتثما عة دركيتثمي قعي أحجدتا مخرةفدي ر دع  ح دت  مخرةفدي بالإضدتفي  لى  دعنبي -         

 .ع رعيت ت رحستعت
 .رهذع ع ع تثiعةثتبت  ع اعمع ب   ععل ع رح   -        

 .ة معتلج هذع ع ع تث  ادةي لعا ع رأ ع رأر هت لةى نرت   ع ا ر  عة ركيتثي-         
ةددددى ع ددددرعيتل هددددذع ع ع ددددتث  ددددت ر لةددددى أ ددددتس ع  بح ددددي ع ت  ددددي  ةيادددد ر و رة وزددددذ باةلربددددتث ع  دردمددددي ل-        

 .ع سرنياي علأز س
تعردددر قعي فعت  دددي  بددد   ا ت  ددد ر ع ادددتثما عة دددركيتثمي ع رتحددديو ممدددت  عةادددت  VANر دددد  ثتدددر ق ددد   ة أير ير م دددي

ا جم ا ع   ستي  نعص  تن   ب   أر      زت ي قعي ث ر علأليدتل  بد و رهدذع نظد ع  دت 169شت عي عة رعيتل
أ ددحتب .)ر دد، ي ا ت شد ع ع  دد عث عة ددركيتثي بادددل مددنعد   بتشد   لةددى تعظدد ر ردد ر  ع دد،كتري د  بدده  دد  د ددي 

 (.ع اتثما
 

                                            
166

 .779. صكنجو عبود إبراهيم وهبي فهد، مرجع سبق ذكره، / د- 
167

 .999 :ض   أحمعو    ا  بق ق  هو ص/ - 
168

 - Daniel  SqselL.Op.cit P.292. 
169

 -John libbey : « Décision d’investissement et décentralisation du processues de prise décision dans 
l’entreprise », Edition-Paris 1995,p :12. 
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I-8-8-ا عدل الداخ ي ل  رد دية(taux de rentabilité interne/Internal rate of 
return:)  

بعددع   ددةب تيو أ اددت  ددعنبي    ددع ةحظنددت  دد  زدد،ل دثع ددرنت  ع ددتث  ددتا ع   يددي عات  ددي  ةدد بح أندده مري دد         
تحعمع  ععل حستب ع   يي عات  ي  ةرعف تي ع ن عميو ممت مناأ لنه عةنح دتز  دبعض ع ادتثما لةدى حسدتب ع ادتثما 
علأزدد سو  يددت أير عزر ددتث  عددعل علخمددر  عدد    مددسك مددتة  بدد ع  عنمدد  لددعا ع رأ ددع ر ر طددي  كددل هددذه ع اددت ل 

 .دمي ع ععزة ييمد  ع رعيتل  ع تث  ععل ع  در 
ريمدددد  تع مددد   عدددعل ع عت دددع ع دددععزةي  اددد ر   دددت  نددده ق ددد  ع عدددعل ع دددذي  قع   ع دددر عع ه ا زمدددر  ددد ر ع ندددتفا 
رع رددت    ع رن عدي زد،ل  ددننعي علإنردتج رعلإنادتص فانده مسددتري بد  ع   يدي عات  دي  ةينددتفا ع مدتف ي رع   يدي عات  ددي 

 . 170 ةردت    عة ركيتث
هن  ععل ع رح   ع ذي يح دق ع رعدتدل بد  تدةفدي عة دركيتث رميدن  ع ردعف تي علمح ندي أي هدن  عدعل ربمعم  ز    

 . 171ع  دردمي لنع  سرنس   يي حت  ي  تف ي  ععرا
 . 172 ذ   هن ع ععل ع ذي لنعه ترسترس  ل    ع رعف تي ع ن عمي عات  ي رتدةفي عة ركيتث عةبرعع ي   
ةي  ندده ق دد  ع عددعل ع ددذي ترعددتدل لنددعه ع   يرددتير عات  رددتير ع  مددن رتير  دددل  دد  رمعدد س  عددعل ع عت ددع ع ددععز   

 .173ع رعف تي ع ن عمي ع ععزةي رعلختث ي بعع ع ض ع ط
  يددي  VANرلةددى أ ددتس هددذه ع رعددتثم  يمددد  ع  ددنل أير ع عددعل ع ددععزةي  ةي دردمددي ق دد  ع عددعل ع ددذي أعددل   

تدددنير لنددعه ع   يددي عات  ددي  ةرددعفق ع ن ددعي ع مددتا  ةيادد ر   سددترمي  ةمددف و أر ع ددذي  ععر ددي أي ع عددعل ع ددذي 
 :ريمد  ع رعب  ل  هذع ثياض ت  يت مةي. معتدل ع رعف تي ع ن عمي ع ن بي رع رعف تي ع ن عمي ع ست بي

0VAN 
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 :عزةيرهن رلعل ع  دردمي ع ع نعنض  با     أر 
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mtحدددا 0t  يدددي عة ددركيتث  نزلدددي لةدددى لدددع   دددننعي  دد   Iنفددسض ا هدددذه عات دددي أير    معدددني زددد،ل  دددع
 (.علإناتص)علإلتز 

 :فرمبح  عمنت ع ع، ي  يت مةي 0تدنير  نزلي  بتش   ز،ل ع سني  Iأ ت ا حت ي 
0VAN 
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 .491: هو صلبع ع  تدث لط يو    ا  بق ق    - 
171

 .744: و    ا  بق ق  هو ص"ع رس   ع تي  : "من     ماي/ ع  ت ي ب   ت ي - 
172

 - Amine Daiab « chois d’investissement » université d’ALGER, p .26.   
173

 .949: ص، حت ع ع ع   علخض يو    ا  بق ق  ه - 
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 و رهدددذع  عندددته أنددده  ددد  تا  لدددتد  هدددن  عدددعل ع نيدددن ع سدددنني  ةيسدددركي rرحسدددط ع ع، دددي علأزددد   يمدددد  ع  دددنل أير 
rع ددركيتث  ةرددعفق ع ن ددعي ع سددننيو بمجدد د عامددنل لة دده ع ددركيتث دعزة ددت بمعددعل   دردمددي مسددتري

أي أير هددذع  .174
 .ع رعفق ع سنني   ضتس  رن  ا ثأاتل ع ا ر و ممت أعل هذع ع ععل وزذ ع ر  ععل ع عت ع ع ععزةي

رهندددتك .  دددر ععا  عدددعل ع  دردمدددي ع دددععزةي ا ت  ددد ر ع ادددتثما   تثنرددده  دددا  عدددعل تدةفدددي علأ دددنعلريمدددد  ع         
 :عحريت   ممدن  ا هذع ع معد

 .أير مدنير  ععل ع عت ع ع ععزةي أ ر     ععل تدةفي علأ نعل أي  بنل ع ا ر  -        
 . ي علأ نعلو ثفض ع ا ر أير مدنير  ععل ع  دردمي ع ععزةي أ        ععل تدةف -        

 .أ ت  قع  تن  هنتك لع   اتثما   سحيو فانه  رتث ع ا ر  ع ذي مري     ر  ععل   
 :يمد  تنض ح ق   لةى ع ادل ع رتي 

 يو ح  تحديد ا عدل الداخ ي ل  رد دية(:  14)ال     ق         
    
 
 
 
 
 
 
 
 
ع   يددي عات  ددي ع مددتف ي  ةيادد ر  أ ددر  دد  ع مددف و فدداير هددذع   دد  زدد،ل ع ادددل ع سددتبق ن،حددظ عندده لنددع ت تدددنير 

معددني أير  عددعل تدةفددي علأ ددنعل ع ددذي ع ددر عا ا علخمددر أ ددل  دد   عددعل ع  دردمددي ع ددععزةيو ر دد    فدداير ع ادد ر  
يح ق لت ع مفن  تدةفي ثأاتلو رمرضدح هدذع لندع  عدعل تدةفدي علأ دنعل

1i عزةي  ةي دردمدي علأ دل  د  ع عدعل ع دعr 
 .رع ذي لنعه  تا ع   يي عات  ي  ن طو را هذه عات ي مدنير ع ا ر    بنة رف ت  ةيع تثم 

لنع ت تدنير ع   يي عات  دي ع مدتف ي  ةياد ر  أ دل  د  ع مدف  فداير هدذع معدني أير  عدعل تدةفدي علأ دنعل ع سدر عا ا 
رمرضددح هددذع . ع ددععزةي ر دد    فدداير ع ادد ر  يح ددق لت ددع م ددل لدد  تدةفددي ثأاددتل  علخمددر أ ددر  دد   عددعل ع  دردمددي

 .را هذه عات ي مدنير ع ا ر    فنض rعلأ ر     ععل ع  دردمي ع ععزةي 2iلنع  ععل تدةفي علأ نعل

                                            
174

 . 923:   ا ع ستبقو صو نف  ع "نمتقج ت   ر ع اتثما: "بنفت ي  س دي. د - 

VAN 
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- 

VAN 

  ن بي

i1 VAN=0 

i0=r   TRI 

i2 

   ععل علخمر ع رح  

VAN ت بي  
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مي  ةمدددف و فدددداير هددددذع معدددني أير  عددددعل تدةفددددي علأ ددددنعل رلندددع ت تدددددنير ع   يددددي عات  دددي ع مددددتف ي  ةيادددد ر   سددددتر -   
ر ددد    فددداير ع اددد ر  ة يح دددق أي لت دددع  ضدددتا مفدددن  rع سدددر ع ي ا علخمدددر تسدددتري  عدددعل ع  دردمدددي ع دددععزةي 

 .   تدةفي ثأس ع تل 
لأ نعلو ع ذي يمدد   ةياد ر  أير رلة ه يمد  ع  نل أير  ععل ع  دردمي ع ععزةي  هن ع ععل علأ مى  ععل تدةفي ع

 .يحريةه ا تنف  ع نعثد ع ،ز ي  اناتص رع را  ل درير زستث 
I-8-8-0- يفية  ساب معدل ا رد دية الداخ ي (TRI) : 

 :نظ ع  ععا ر ند    ي محعد و  نحترل ل ض بعض ع ط   ع تي هدننت    حستب هذع ع ععل رهي  يت مةي
 :ح ل تنطةق    ع عتد ي علأ ت  ي ع رت  ي: 175طريقة ا عاد ة: ي  

0
)1(
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1
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 n لى  1مر     t :ح ل      
ع عيدد  عة رمددتدي  ةيادد ر و فدداقع عفسضددنت أير هددذع ع عيدد  هددن هددن nوح ددلnن،حددظ أننددت أ ددتا  عتد ددي  دد  ع عث ددي 

 : نرتيرو با رعنمض نحمل
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 rX فنرحمل لةى: 
01

2

2  IXcfXcf 
 :تن ي رنرحمل لةى  ذثمات  يت مةيرندنير ا هذه عات ي أ تا  عتد ي    ع عث ي ع ك

a

acbb
X
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42 
 

بعة دددي  عدددعل  VAN ددذ   يمدددد  تحعمدددع هدددذع ع عدددعل بالربدددتث أير ع ع، دددي ع سدددتب ي لبدددتث  لددد  دع دددي تعدددر لددد        
اتبددت  علخطددنعي  ع رح دد و بح ددل مرطةددط دثع ددي ت  عتهددت رتحعمددع يرب عددي ر ع فددي  ددةن ات عصددته  عددعل ع رح دد  رق دد 

 :ع رت  ي
 تحعمع متل ع رع مد  رع ريكدل ا علمجدتل :ي       رق د  1iتد   ع فدي لندع ع عدعد  VANمعدني ع عع دي 1,

لأير ع ع، ددي   t
i


1 يمدددد   رتبرادددت لةدددى ع نحددنti)1(

1


رلة ددده يمدددد   0 زدددذ ع ع، ددي ع   يدددي  1tح دددل لندددع و

 .1iا علمجتل VANدثع ي ع عع ي
دثع ي عصته ع عع ي  ا ع عةر أير  ار ي ع ع، ي : ثانيا        tCXy هي  1


t

CXy. 
                                            
175

 - ALAIN GALESNE        http : //cerefia-univ-vernnes1.fr/cer fio/cahep/cahier Méthodes d’identification de TRI  
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1iا علمجدتلVANرلة ده فداير ع عع دي   زدذ ع ع، دي    t
i


1

هدي دع دي  VAN  يدت  ن بديو ر د    فداير  ادرق 
 . رنت مي

 زدددددذ ع ع، دددددي 1i ددددد  أ دددددل: حسدددددتب ع نادددددتياي :ثال تتتتتا   t
i


1  ر ددددد    دددددلi فددددداير  ع ع، دددددي :

  t
i


1 ت رل  لى ع مف  رنر جي  ذ   فاير ع عع يVAN ت رل  لىI. 
  تغيراة الدالة(: 10)جد ل ق : تحعمع  عرل ع ر  عي:  ابعا

 
 
 
 
 
 
 
مددرر ث ددر ع نحددم بعددع تحعمددع ن ددت  ع ر ددتيرا  ددا علمحددنث ع عيددندي رق دد   دد  أ ددل  :اني لاتت  ا نفتتنى البيتت زت سددت-
1i 0ر ا علمحنث علأف ي بح لVANريمد  تنض ح ق   لةى ع ادل ع رتي  و: 
 

 تحديد صالج القي ة الحاليةيو ح ال                            
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

.85 , Op.cit. Pm: Ausset G et Mergeri ourceS 
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 VANن،حظ  د  ع نحدم أير ت دتيرا  نحدم VANهن ع ععل ع ذي مععا ع   يي عات  ي ع متف يTRI ا ع عةر أير 
 .TRIردمي ع ععزةيمعطي   يي  ععل ع  دi ا علمحنث علأف ي 

هددعع  ددتير ا حت ددي ع عيدد  عة رمددتدي  ةيادد ر   ددنر و أ دددت  قع  ددتير أ ددر فاننددت  ددندنير أ ددتا  عددتدةي بدددعث تي 
 .أ ر فنةجأ  لى ع ط م ي علآت ي

ح دل نخردتث  نةجدأ  دذه ع ط م دي ا حت دي تعدعد عادعردو: طريقة الاجربة  الخكتأ ي  طريقتة الاقريتب الخكيتة:ثانيا   
 ععل زمر  ع   176ا ع بععمي ربط م ي لانع  ي

1iاستب ع   يي عات  ي ثم نعنض عذع ع ععل ا ع ع، ي ع رت  ي: 
0

)1(1
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r

cfn

t
t

t 

فدداقع  تندد  ع نر جددي  سددترمي  ةمددف  ف دددنير هددذع ع عددعل 
1i ت  قع  تندد  ع نر جددي  ن بددي  عددعل ع  دردمددي ع ددععزةيو أ دد

فنةجأ  لى ع ر ععا  ععل زمدر أ در  د  
1i  رنسدري  ا علمحدترةي  لى أير ممدبح  دتا ع   يدي عات  دي   مبدت  د  أر

 سدتريا  ةمدف ور أ دت  قع  تند  نر جدي ع ع، دي ع سدتب ي  ددت بي نةجدأ  لى ع در ععا  عدعل زمدر أ دل  د 
1i .  رنسددري

رهنددتك ير م ددي . ا علمحددترةي  لى أير نمددل  لى  عددعل زمددر أعددل  ددتا ع   يددي عات  ددي   مبددت  دد  أر مسددتري ع مددف 
. 177تسدددتلع لةدددى ت ة دددل لدددعد علمحدددترةي ع ،ز دددي اسدددتب  عدددعل ع عت دددع ع دددععزةي تسددديى ير م دددي ع ر  مدددط علخطدددي

رت رضددي هددذه ع ط م ددي أير نخرددتث  عددع    ة مددرو أحددع ت  ددن فض
1i  بح ددل مدددنير  ددتا ع   يددي عات  ددي ع  تبددل  دده

PVAN  2و ر ن ايددت( زدد    يددي  ن بددي) ن بددت رنطةددق لة دده عاددع علأدi تفددا بح ددل مدددنير  ددتا ع   يددي عات  ددي  
ثم نسددر عا علمحددتر ر  ع سددتب ر  ا عامددنل ( أرل   يددي  ددت بي)ةددى  ددت بت رنطةددق لة دده عاددع علأل NVANع  تبددل  دده

 :لةى  ععل ع عت ع ع ععزةي    ز،ل ع م  ي ع رت  ي
))(( 121

NP

p

VANVAN

VAN
iidiTRI


 

 
  
  
 
I-8-8-8-ددع مري دد   عددعل ع  دردمددي ع ددععزةي بددبعض عاددتةي : الحتتا ة الخاصتتة  عتتدل ا رد ديتتة التتداخ ي 
 :ت ي ع تي ذرة  ف ات نرت   ير م تي  تا ع   يي عات  ي ر ععل ع  دردمي ع ععزةي ريمد  حم  ق   ف يت مةيعلخ
  دتن ددي عامددنل لةددى أ كدد   دد   عددعل   دردمددي دعزةددي  ةيادد ر  ع نعحددعو رهددذع اتدد  لدد  تعددعد : عات ددي علأرلى    

ذرث    ر  ععل ع  دردمي ع ععزةي ريمد  تنضد ح ق د  رع تي تعط نت لع   ( 0)عاةنل  ةيعتد ي    ع عث ي علأرلى 
 لةى ع نحم ع رتي 

                                            
176

 - Bridier, Opt,cit,P 42. 
177

 .444: لط يو نف  ع   ا  بق ق  هو صمحمد لبع ع  تدث . /د - 

=معدل ا رد دية الداخ ي  ×الفرق بين الحدي +الحد الأدنى  

   عدل الخو القي ة الحالية الوافية ل فد الأدنى

 مج وع صالج القي ة الحالية عند ا عدلين م  إهمال الإ ا ة
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 (rتعدد ) الة  جود ي  ر م  معدل داخ ي (:16)ال     ق                 
 
 
 
 
 
 

                                   . 42 : Bridier Op.cit. P Source 
 

321رددد،،  عدددعةي  ن،حدددظ ا هدددذع ع اددددل ر دددند ,, rrr تبعدددت  ر ددد   سدددتث ع   يدددي عات  دددي ع مدددتف ي بعة دددي  عدددعل
 .أي ر ند  ععل دعزةي  ةي دردمي 0VANع رح   بح ل  ل ن طي ت تيرا  ا محنث أف ي تعني 

  178 :أحع ع ط   ع رت  يرةزر تث أي    ع ععةي ع تي يمد  ع ر عع ات ا ت   ر ع ا ر  نةجأ  لى   
تعريع هدذه ع ط م دي لةدى ع فد   بد  ميدن  ع بندند ع سدت بي بعدع ع رح د  رميدن  ع بندند ع ن بدي بعدع  :طريقة ا  لى-

 :ع رح   رق   لةى ع نحن ع ذي تنضحه ع عتد ي ع رت  ي
0

)1()1(1
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p
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r

CfN
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r

Cf 

 :بح ل    
                 r ععل ع ععزةي  ةي دردمي معني ع :  TRI . 

   
Pcf .ع رعف تي ع ن عمي ع ن بي:   

                                    Ncf .ع رعف تي ع ن عمي ع ست بي:    
P :ث    ةسننعي قعي ع رعف تي ع ن بي. 
N :ث    ةسننعي قعي ع رعف تي ع ست بي. 

.تدةفي عة ركيتثعةر  ي:   0I  
نةجأ  ذه ع ط م ي  قع  تير هنتك  اد ر  يح دق تدعف تي ن عمدي  ن بدي ا لدعد  د  ع سدننعي :طريقة ال انية- 

tCf

ور دد  اح ددي أزدد س يح ددق تددعف تي ن عمددي  ددت بي ا لددعد  دد  ع سددننعي vرمع ددع ع ددركيتثه بدت ةدده رف ددت  عددعل لت ددع


tCf رم ط دده ب دد ض  ددع  فت عتددهe 179ويمددد  حسددتب  عددعل ع عت ددع ع ددععزةي ع عددعل
TRIM  با ددر ععا ع مدد  ي

 :ع رت  ي

                                            
178

 Abol Andalam.Op.cit. 150. 
179

 Bridier, Opt,cit,P 52. 

r2 

r1 r3 

  ععل ع رح  

VAN 



90 
 

                                               1

1











n

D

S
TRIM 

 . ننعي علخمر n: ح ل                      
 tn

n

t

t vCfS 



  )1(
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 . ع   يي ع سر بة ي  ةرعف تي   

                   1nع ن بي ز، ت ع سننعي ع  بةي ع تي يمد  ع ركيتث ع رعف تي ع ن عمي. 
                     








n

t
t

t

e

Cf
D

0 )1(
 ع   يي عات  ي  ةرعف تي ع ن عمي ع ست بي     

 : عات ي ع كتن ي
 :تريكل هذه عات ي ا لعا عامنل لةى أي  ععل دعزةي  ةي دردمي رننضح ق   لةى  نحم ع ادل ع رتي 

 TRI (r )عد   جود(: 17:) ال     ق                        
 
 
 
 
 
 
 

Bridier, Op.cit p : source .42 
ن،حظ ا هذع ع نحم أنه با  تر    أير ع   يي عات  ي ع متف ي  ن بي لنع جم دا  عدعةي ع رح د   ة أنده ة من دع 

 . ععل دعزةي  ةي دردمي
ي ا ر دددند  عدددعل ع  دردمدددي ع دددععزةي ر دددد  ع   يدددي عات  دددي ع مدددتف ي  دددت بي ريمدددد  تريكدددل هدددذه عات ددد: عات دددي ع كت كدددي

 :تنض ح ق   لةى  نحم ع ادل ع رتي 
 لاالبةVANم   r جود(:12)       ق                      

 
 
 
 
 
 

VAN  

 i معدل الافيين

VAN  

0 

+ 

- 

0i  

TRIr 

 معدل الافيين

VAN=0 
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 .834: عبد القاد  د عكية  ص:  ا ود         
 ز،ل هعع ع ادل ن،حظ أير ع ا ر    بنل رف ت  ععل ع ععزةي  ةي دردمي    

 .ر د  ع   يي عات  ي ع متف ي  ت بيri0ح ل 
را هذه عات ي نحترل تنض ح ع ع، ي ع ن ند  ب  ع عي  عة رمتدي ر عدعل ع  دردمدي ع دععزةي رق د  :عات ي ع  عبعي

  :نع ل علأز س ريمد  تنض ح ق   لةى  نحم ع ادل ع رتي  ا عفسعض ربتي ع ع
 العلاقة بين الع ر ا قاوادي  معدل ا رد دية الداخ ية يو ح ال   

  
 
  
 
 
 
 

128. Op.cit p Abol Andalam:  Source 
 دل     ز،ل ع ادل ن،حظ ر ند ل، ي ير دمي بد  ع عيد  عة رمدتدي  ةياد ر  رع عدعل ع دععزةي  ةي دردمديو بح

 ةيددت زعد ع عيدد  عة رمددتدي زعد  عددعل ع  دردمددي ع ددععزةي ر ددد  بمعددعةي  رنت مددي  لى أير ممددل  لى حددعه علأ مددى 
وربعدع هدذه ع سدني ممدبح ع عدعل ت  مبدت  بد  ثتدر يردنعل ع عيد  عة رمدتدي  ةياد ر و أي تضدتصل أرد  tلنع ع سدني 

ع ددععزةي بعث ددي  بدد  و ربا رددتي   دد  علأحسدد  لددعا ع عيددل بعثع ددي ع اددتثما ع عيدد  عة رمددتدي لةددى  عددعل ع  دردمددي 
لةى فسعي يرنمةي حا تدنير لية ي علخمدر ت ةدل بعث دي  بد    د   رد  ع عنع دع ع رن دع  ا  دننعي بع دع  لد   دني 

 . ناتص ع ا ر 
رق د   دا ربدتي ع عنع دل علأزد س لةددى ل، دي ع   يدي ع رب  دي  ةياد ر  رع عدعل ع ددععزةي  ةي دردمدي : عات دي علخت سدي

حت ددتو فيدد  ع عدد رس ر يددت أشدد ا ا ع سددتبق أير ع   يددي ع رب  ددي تعرددر  ددام عد مضددتس  لى ع سددني علأزدد    دد   ددننعي 
 :ع عي  عة رمتدي  ةيا ر و ر     فاي ت ر  لةى ع رعف تي ع ن عمي ريمد  تنض ح ق   لةى ع ادل ع رتي 

 العلاقة بين القي ة ا ابقية  ا عدل الداخ ي ل  رد دية(:01) ال     ق            
 
  
 
 
 

TRI 

t 

 الع ر ا قاوادي

TRI 

VR 
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  eSourc:30. Op.cit.P. Boughaba Abdallah 
 

ر دد  زدد،ل ع ادددل مرنضددح  نددت ر ددند ل، ددي ير دمددي بدد  زياد  ع   يددي ع رب  ددي  ةيادد ر  ر عددعل ع  دردمددي ع ددععزةيو 
 . ع   يي ع رب  ي لةى ع ععل ع ععزةي  ةي دردمي أ رت  أير  ةيت  تير ع عي  عة رمتدي أ م   ةيت  تير  ر 

I-8-8-3-م ايا  عيوب معدل ا رد دية الداخ ي: 
 :     عيا هذع ع ع تث نذ    ت مةي

 (.مح ني)م علي ع   يي ع   ن ي  ةن ند با رعيت ه  ةرعف تي ع ن عمي ع  من ي -
 .تبه ةتسر عا  ر  عي زتث  يمعرر هذع ع ع تث    ت ت دعزة ت  ةي  سيو أي لنع حس-
معطددي هددذع ع ع ددتث  عةن ددتي لدد   عددعل ع فت ددع  علأ مددىو ع ددذي يمددد   ةيادد ر  تحيةدده ا حت ددي هنمةدده باة ددسعض -

 .ع دةي
منسددجر  ددا هددعس تعظدد ر ع   يددي ع سددن  ي ح ددل أندده مددرر   تثنردده بمعددعل ع عت ددع ع طةددنب رع ددذي معددني عاددع علأد  - 

 .180ير لةى ع ركيتثعتهرع ذي مرن عه ع سركي ر 
 :أ ت با نسبي  ةع نب علخت ي عذع ع ع تث نذ    نات

ظادددنث أ كددد   ددد   عدددعل لت دددع دعزةدددي  اددد ر  ع دددركيتثي رعحدددع ريحدددع، هدددذع زت دددي لندددع ت مرن دددا أير تظاددد  -  
 عمددي تدعف تي ن عمددي  دت بي زدد،ل ع عيدد  عةفسعضدي  ةيادد ر و رع ددتي تد دي  لى عنخفددتض ع   يددي عات  دي  ةرددعف تي ع ن

 .181 ام عدعي ع رن عي بعع  سرنس ألةى
 .تع ع ريرنل لية ي حستبهو زت ي  ا زياد   ع  ح ت  ع ا ر -
 .لعا أزذ هعع ع ع تث بع  عةلربتث  ادل لعا ع رأ ع رظ رس ع  تير  -

عة دددددرعيتل لةدددددى  سدددددرنس ع دكددددد   ددددد   182رثتدددددر هدددددعه ع ع دددددنب  ة أير  عدددددعل ع  دردمدددددي ع دددددععزةي ير م دددددي شدددددت عي
 .  ستيو زت ي  ب   عاجر  يت تسيح ببنتص   عث ع ركيتثي  ة رع 
. I-8-3-  (:  م  تر الربحيتة)دليت  الربحيتة  (  Indice de profitabilité/ Indice de 

rentabilité) 
لأ دنعل ع سدركي   ا ع اد ر و فبت نسدبي ة م ع تير  نت أمي  عةن تي لد  فعت  دي ع TRIرVAN ير ع ع تثم  ع ستب   

 ةيع تث علأرل لعه لةى شدل  بةل رح ع مس ر   يي ع  بح ع مدتا با   يدي عات  دي رة مبد  ع ع، دي بد  هدذع ع بةدل 
رحجددر ثأاددتل ع سددركي   رح  ددق ق دد و نفدد  ع ادديص با نسددبي  عددعل ع  دردمددي ع ددععزةي رع ددذي مدددنير لةددى شدددل 
                                            

180
 .970: و ص4777و 9و    سي ع نثع   ةنا  رع رنزماو  " دعث  عة ركيتث رع رينمل: "حم   محمد ع  ب عي. د - 

181
 .729و ص 9110و دعث ع ناضي ع ع ب يو ب ريو"علإدعث  ع ت  ي : "ننث ع عم  زبتبي - 

182
.http://team.univ-parais1.fn/teamperso/capelle/cour/..article PDF". les criter de chois d'investissement" 

Jonatham Berk-Peter Marzo2008 P.  

http://team.univ-parais1.fn/teamperso/capelle/cour/..article
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ط ندددت أي   شددد  حدددنل فعت  دددي علأ دددنعل ع سدددركي  و ربا ردددتي  فددداير هدددذم  ع ع دددتثم  مرجادددتير  س ددد ح  عدددعل ف دددط رة مع
عة دددركيتثعي قعي ع ردددعف تي ع ن عمدددي علأ دددر   يدددي ورهدددذع مددددنير ا أتةدددط علأح دددتير ا ع ادددتثما ع دةفدددي أي قعي 

 . 183ثؤرس أ نعل  ب  و ربا رتي  فاير هذع ع ع تث ة وزذ   ع ع نعزني علمحعرد 
معددني  قع  تنددد  ع   يدددي عات  دددي ع مدددتف ي ت ددد   ع  ددد   ع طة دددي  اددد ر   عددد و فددداير   شددد  ع  بح دددي م ددد   ع  ددد   ع نسدددب ي 
 ةيا ر و أي م    ثبح ي  ل رحع  ن عمي  سركي   ا ع ا ر و ربا ردتي  يمدد  ع  تثندي بد  لدع   ادتثما حدا ر دن 

 .عزرة  حجيات
معني ق   أير  ل رحع  ن عمدي  سدركي   ا ع اد ر و تعطدي لت دع  1.1156 ك،  فاقع  تير   ش  ع  بح ي مستري  

 .184أي ع ا ر    بنل    ر اي نظ  عمعرس عة رمتدمي 0.0052 عثه 
 قير يمددد  تع مدد    شدد  ع  بح ددي مسددتري  ندده نسددبي  ينمددي اصددي لدد  حت ددل  سدديي ميددن   ددتا ع رددعف تي ع ن عمددي 

 .185ر  يي عة ركيتث ع بع ي
 .187أر ت مسيى بم دردمي  ل رحع  ن عمي  سري   186  يمكل نسبي ع عنع ع لةى ع ردت    ذ 

رع دذي ( IPد  دل ع  بح دي)ربا رتي  يمد  ع  نل أير    أ ل تةي   عس فعت  ي علأ نعل ع سركي   هنتك  ع دتث ع  بح دي 
ي  لى ثؤرس علأ دنعل ع سدركي   ا ع اد ر  رنعدر لد  د  دل معيل لةى   تثني ع   يي عات  ي ع مدتف ي  ةردعف تي ع ن عمد

 :ع  بح ي با م  ي ع رت  ي

Ii

VR

i

Cf
IP

n

t
nt

t














 

0 )1()1(
 

 :ربافسعض أير              

   n

n

t
i

Cft

i

VR
K t

t





 10

1
 

 :تمبح ع ع، ي  يتمةي             

I

K
IP   

 نزلدددي لةددى لدددع   ددننعي تددددنير  Iأ دددت ا حت ددي 1 دددركيتث  نزلددي  بتشددد   ا ع سددني   يددي عة Iهددذع  ددتير ا حت دددي 
 :ع م  ي  يت مةي
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 .      فس  علإنرتج معني  ت بعع علإلتزnحا 1mهكل فس  علإناتص أر علإلتزو m: بح ل         

                                            
183

 .921نف  ع   ا  بق ق  هو ص س دي بنفت ي ./ د - 
184

 .744  هو صنف  ع   ا  بق ق : من     مش/    تس ب   ت ي/د - 
185

 .729:ننث ع عم  زبتبه    ا  بق ق  هو ص /د- 
186

 .473و ص 4770 يرو دعث ع نا  رع رنزماو علأثد"علإدعث  ع ت  ي : "محمد  ع ع لبع ع تدي /د- 
187

 - Emmanuel Djatio Opt, Cit, P.75. 
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 188: ذ   يمد  ع رعب  ل  هذع ع  ش  با م  ي ع رت  ي      
1

I

VAN
IP 

 :رمسر عا هذع ع ع تث ا ع فتضةي ب  ع اتثما  يت مةي
 ح ربا رددتي  ع رددعف تي ع ن عمددي ع ععزةددي أ ددر  دد  علختث ددي أي معددني ع نسددبي أ ددر  دد  ع نعحددع ع مددح: 1IP قع  ددتير- 

 .ع ا ر    بنل 
1IP قع  دتير- معدني أير ع نسدبي أ دل  د  رعحدع ع مدح ح ربا ردتي  ع ردعف تي ع ععزةدي أ دل  د  علختث ديو أي ع ادد ر   

 (.ت    بح)  فنض 
 .ات  ي ع متف ي تستري  لى ع مف  ربا رتي  ع ا ر    فنضفاير ع   يي ع: 1IP قع  تير-أ ت 

هذع  تير ف يت  ح  ا ر  رعحعو أ ت  قع  تن  ع  تثني ب   ا رل  أر أ ك  فنةجأ  لى عزر دتث ع اد ر  قر أ در 
 .ثبح ي رعلأ ر    ع نعحع

 :رمري   د  ل ع  بح ي بمت مةي
مرو بح دل  ةيدت زعد  عدعل علخمدر ا عةثتفدت و تدن فض ع   يدي ر ند ل، ي لدس ي ب  د  ل ع  بح ي ر ععل علخ-

 .عات  ي ع متف ي رهذع  ت م دي  لى عنخفتض ا نسبي د  ل ع  بح ي
  .189ع رنت ط ع عدسي ب    ش  ع  بح ي رفس  عة سدعد با نسبي  ع  ح ت  ع ا ر -
بح ددي ر ددتا ع   يددي عات  ددي معط ددتير نفدد  عةزر ددتث ا حت ددي ع اددتثما ع سددر ةي رت ددتب   ددند ثأس ع ددتل فدداير د  ددل ع   -

 .أ ت ا حت ي ع اتثما ع بعمةي فانه        ع ض رثي أير تعطي ع ط م ر  نف  عةزر تث
ر ددد  لددع أير   شدد  ع  بح ددي B ةيادد ر  VANأ ددر  دد    يددي  VAN دده   يددي  Aرلة دده  قع  ددتير  ددك،  ادد ر  

IP ةيا ر B  أ ر  نه ا ع ا رA   .أي(
BA VANVAN )ر(

BA IPIP       ) 
VANلدد  ير م دي  دتا ع   يدي عات  دي Bفعةى أ تس   ش  ع  بح دي مدرر عزر دتث ع اد ر         و رهدذع معدني أير  

معطددي ع ددر   يددي حت  ددي  ددتف ي  Aمعطددي   دردمددي ألةددى  دددل دمنددتث  سددركي  ا ع ادد ر و أ ددت ع ادد ر Bع ادد ر  
 .تعظ ر ع ك ر رهن بذ   يح ق ع عس عة رمتدي ع ريكل ا 

 :م ايا  عيوب ا عيا -
 :بم عيا نذ    نات  ع مري    ع تث د  ل ع  بح ي     
 يمد  تطب  ه رحستبه لنع ت تدنير ع رعف تي ع ن عمي ع ععزةي ت   ريترةيو-
 م علي ع ر   ا ع   يي ع   ن ي  ةن ندو-
 ل مخرةفيويمد  عةلريتد لة ه ا حت ي ع فتضةي ب  لع   اتثما قعي  بت -
 :أ ت با نسبي  ةع نب علخت ي عذع ع ع تث نذ    نات 

                                            
188

 - Kamel Hamdi, Opt, cit,p :117. 
189

 - Boughaba Abdalah.Opt, cit, P :28. 
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 .معرر أ ةنب  ديل لأ ةنب ع   يي عات  ي ع متف ي-
مفال أ ةنب   ش  ع  بح ي ا بعض علأح تيرو ممت م دي  لى ح  تير ع   سي    فد ص ع دركيتثمي مرن دع لنادت -    

 . دت طو رهن  ت مسك أر   نعدست لةى ر ر  ع ،ك
ربمفي لت ي يمد  ع  نل أير ير م ي  تا ع   يي عات  دي رد  دل ع  بح دي مد دياير  لى نفد  ع نر جدي ر دد  هدذع ا حت دي 
ع  سحددتي عة ددركيتثمي ع سددر ةيو أ ددت ا حت ددي ع  سحددتي عة ددركيتثمي ع بعمةددي فةدد   با ضدد رث  أير نعطددي ع طدد م ر  

 .VAN لى عذتق   عث عة ركيتث بنتصع لةى نرت     يينف  عةزر تثو را هذه عات ي مةجأ ا ع  ت ط 
ر ددا ق دد   ة أير ير م ددي   شدد  ع  بح ددي هددي  ددذ    حددعس ع طدد  و ع ددتي يمددد   ةيسددركي  علإ ددرنععد    اددت ا ت  دد ر 

 .رت ت ط نرت   ع ف ص عة ركيتثمي ع رتحي
 

 

 
. I-4-  لج تقيي  ا  ا ي الهدف  الأ ادية الااخدا  يلا وب البرمجة الخكية: 

باةلريتد لةى ع ط   ع ستب ي  ع تدنير أ ت نت مينلي    ع اتثما ع سر ةي رع تي تعد س  نهدت ة بعمةدي رة  ديةديو 
أي ة م تبط بعضات ببعضو  يت ة من ع  ت يمنا   ت ي بعضات  ا بعض يرت ت  تن  ع نعثد ع رتحدي  تف دي  رنف دذهتو 

ثما ع بعمةددي فا ت ددي أحددعهت يمنددا  دد    ت ددي علآزدد   دنندده بددعمل  ددهو رلة دده لنددع ت تن ددع هنددتك زطددي أي ا حت ددي ع اددت
تحرني لةى لعد    ع ادتثما ع  بن دي ع سدر ةي فداير ع اددةي علأ ت د ي ع دتي يمدد  أير تنع ده لية دي ع رنف دذ هدي لدعا  

لأ ددةنب  نعزنددي ثأس  ددتل  ةيفتضددةي بدد   جددنص فتمددي ع ددنعثد ع رتحددي  رنف ددذ  ددل هددذه ع اددتثماو رهددذع  ددت مددعفعنت با ة
بح ددل معظددر  ددتا ع رددعف تي ع ن عمددي  دد  ثأس ع ددتل  ع اددتثما ع سددر ةيو رع ددذي  ددرح ا عزر ددتث ع اددتثما ع  بن ددي

 .أ ةنب ع رمي علخط ي190رمر  ع با نعثد ع رتحي ر رح  ق ق   نةجأ  لى ع ر ععا ع سركي 
لأ ددت  ط ع ددتي تسددر عا ا لةددر بحددن، ع عية ددتيو رهددي ير م ددي ثياضدد ي هددد   دد  رتعرددر ع رمددي علخط ددي  حددعس ع  

 191.ع رن ل لأفضل عاةنل أر أ كل عاةنل ع يدني لمجينلي    ع ات ل ع تي ترنعف  ف ات ش ر  ثياض ي  ع ني
ي أر دع دي ع فعت  ددي رتعدتلج ع رمدي علخط دي  اددةي تعظد ر أر تعن دي دع دي  ع ندي تسديى بعع دي ع دعس أر ع عع دي عة رمدتدم

 .ضي  متل محعد
رمرحددعد هددذع علمجددتل بنع ددطي مينلددي   ددند  ف رضددي لةددى  ر دد عي ع عع ددي تت بددت  ددت تدددنير هددذه ع   ددند لةددى شدددل 

 : سع حتي أر  عتدةيو ر نحترل تطب ق هذع علأ ةنب ا ت   ر ع اتثما لةى ع نحن ع رتي 
 :نفسض أير

 mبن ي ع  تنب تنف ذهت هن   لعد ع اتثما ع   -              
                                            
190

 - Boughaba Abdalah.Opt, cit:269. 
191

 - Frederick. Hiller/Gerrald. Lieberman « introduction to opérations research »Édition international,2005P.25. 

استعمال اسليب بحوث العمليات  في تقييم المشاريع : المحاضرة الحادية عشر

 الاستثمارية 
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 (.معني   يي ع   عن ي ع  ممي) mع نعثد ع رتحي  -              
 .ia ك،i  يي ع ع تث ع سر عا  ر   ر ر بنل ع ا ر  أي  تا ع   يي عات  ي  ةيا ر   -         

 .ix ر   ع   عث  -            
            -  1ix  ا حت ي عزر تث ع ا ر   ةرنف ذ    ع اتثما ع سرعيةي ع  بن ي. 
            - 0ix ا حت ي لعا عزر تث ع ا ر. 
               iCركيتث  ةيا ر   تدت    عة  -            

 Zمين   تا ع   يي عات  ي  ةياتثما    -            
 :رع عس علآير    هذه ع ب تاي هن تعظ ر ع عع ي ع عف ي ريمد  بنتص ع نينقج ع رتي 

                                                 i
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   MAX 

          -ia هكل أ دVAN 
S/T                                                                                                                                              

MxC i

m

i

i 
1

         1.0ix                                              

معددددني تعظدددد ر ع   يددددي عات  ددددي ع مددددتف ي علإجمت  ددددي لةددددى حسددددتب لددددعد ع اددددتثما ع  رددددتث   ةرنف ددددذ ا حددددعرد ع   عن ددددي 
 .ع  ممي

تل تظادد  لنددع ت من ددع هنددتك   ددع ع ددنعثد أي لنددع ت مدددنير رنادد  هنددت أير عات ددي ة ددر ععا أ ددةنب  نعزنددي ثأس ع دد
 .ع ردت    عة ركيتثمي  ةياتثما ع  بحي أ ر    ع نعثد ع رتحي

رع ددذي معرددر أ كدد  ع ددرعيتلو تدد  أندده  دد  ( LINDO)را حت ددي تعددعد ع اددتثما نحرددتج  ددرا   ع ديب ددنت   كددل 
 .ما درير عات ي  را  ع يد  حل ع ادةي ا حت ي ع ععد علمحعرد  ةياتث 

 192:ر رنض ح   ف ي حل هذه ع ادةي نفسض  عس    سي لعد    ع اتثما رهي لةى عمعرل ع رتي 
 :خكة ا  ا ي  ا ساق ة(: 18)جد ل  ق                                 
 القي ة الحالية الوافية Ci ت  فة ا لاا  ا  ا  ر ع

0 30 +120 
9 30 +15 
1 10 +30 
4 20 +04 
5 9 +8 
2 5 +5 

                                            
192

 .774: لط يو نف  ع   او ص ع  تدث محمدلبع  - 
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7 1 +7 
 .338:عبد القاد  د عكية  ص: ا ود                   

معني  ل ع اتثما ع نضحي لةى عمعرل   بن ي بالإضتفي  لى أنهت  سر ةي ف، من دع  دت يمندا   ت دي بعضدات  دا بعدض 
 .يرت ت  تن  ع   عن ي  تف ي  رنف ذهت

 .رير 51تثما ع تي  زذ علأر نمي ا ع رنف ذ رق   ا  يرتث    عن ي مخممي  عثهت ع   سي ت مع تحعمع ع ا
 :ع ستب ي رف ت  ع  ل ع  بح ي رق   لةى عمعرل ع رتي  نحترل أرة ت ت ط ع اتثما  

 ترتيب ا  ا ي (:01) عرل ث ر                       

 م  إعداد الكالب:ا ود  
 :ح ل      

                                                                 1
iC

VAN
IP   

 :ي ع رت  يرلأير ن مع تعظ ر ع عع ي ع عف 
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                               6654321 75843015120 xxxxxxxZ  
 :ا ظل ع   ند ع رت  ي
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                           5015920103030 7654321  xxxxxxx 
                                          7,........3,2,1i    Pour 1,0ix 

 الترتيب VAN CI IP ا  ر ع
 ع كتني 5 10 090 0
 ع ستدس 005 10 05 9
 ع كت ل 4 00 10 1
 ع ستبا 009 90 4 4
 علخت   0082 2 8 5
 ع  عبا 9 5 5 2
 علأرل 8 0 7 7
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فداير  رحا نحل هذه ع ادةي مرع  لة نت ع ر ععا  ع تث د  ل ع  بح ي رعلأزذ بع  عةلربتث ع   عن ي ع  ممديو ر دذع
يرت دددت أير تددددت    ع دددركيتثعتهت  IPع  تلدددع  ع دددتي تربدددا ا ع فتضدددةي هدددي أير مدددرر عزر دددتث ع ادددتثما علألةدددى رف دددت  ع دددتث

ر تندد  تدددت     IPو فدداقع  ددتص ع ددعرث لةددى  ادد ر   ددت ا ع ست ددط رف ددت  ع ددتثM تزع دد  ا حددعرد   ددع ع   عن ددي 
ر دذع ا تددت     IPع ركيتثه ألةى  د  ع دنعثد ع رب  دي مدرر   د تيرهو لةدى أير مدرر عزر دتث  اد ر  أ دل  نده ا ع ع دتث

عو مددرر  دة ايددت ع نعحدد IPعة ددركيتث بح ددل ة مرجددترز   ددع ع   عن ددي ر قع  ددتير ا ع اددتثما ع رب  ددي  ادد رلتي تفددن 
 .عزر تث أ ك  ت ع ر ،ة  ةينعثد  ا ض رث  ع ر  ع بس   ع نعثد

 :ررف ت  ة تلع  ع ستب ي لع  ت مةي
( 0)رير ثم مدددرر عزر دددتث ع اددد ر  ث دددر  0بردةفدددي ع دددركيتث  IP دددتحط ألةدددى   شددد ( 7)مدددرر عزر دددتث ع اددد ر  ث دددر 
 ددتحط   ددل ألةدددى ( 1)ريرو ثم مدددرر عزر ددتث ع ادد ر  ث دددر  10بردةفددي ع ددركيتثمي  IP ددتحط  ني ألةددى   شددد  

 .رير00بردةفي ع ركيتثمي  IP  ش  
ريرو أي ع بددددت ي  دددد   40تسددددتري (  1)ر( 0)ر( 7) قير ن،حددددظ أير ميددددن  تدددددت    عة ددددركيتث  ةياددددتثما ث ددددر 

و IP  تبدي حسدط دث دي ع  شد  ( 4,2,5,6)هنتك أثبا  ادتثما  رب  دي  ريروربا رتي  لع أير2هن ( ع نعثد)ع   عن ي 
رير ع رب  دددديو رمب ددددى 2لأير تدةفددددي عة ددددركيتث  دددددل  ناددددت تفددددن  ( 4)ر ( 9)نسددددربعع  ناددددت  ددددل  دددد  ع ادددد ر  ث ددددر 

رير  4 دنس مدسك  د  ع   عن دي IP دننده ألةدى   شد  (2)و بح دل  قع   عزر دتث ع اد ر  ث در (5)ر( 2)ع ا رلتير 
ثتددر   شدد  ثبح ردده أ ددل ( 5)ريرو أ ددت  قع   عزر ددتث ع ادد ر  ث ددر  5درير ع ددر ععا ح ددل أير تدددت    ع ددركيتثه تبةددل 

IP (.5)ريرو رلة ه مرر عزر تث ع ا ر  ث ر  2ر د  مسرنلط  ل ع نعثد ع رب  ي 
 :ر   ثم فاير( 5و1و0و7)ط م ي نمل ا علأز   لى عزر تث ع اتثما ث ر و قير باةلريتد لةى هذه ع 

Z= 120(1) +15(0) +30(1) +4(0) +8(1) +5(0) +7(1). 
Z= 120+30+8+7.                                             

  
50191030       

)1(1)0(5)1(9)0(20)1(10)0(30)1(30



Ci                 

 
رير  دددد  رحدددع  ن عمددددي  1.1رير بنع دددا  025ي حت  دددي  دددعثهت رير يح دددق  دددتا   يددد50ر ددد  ع نعضدددح أير ع دددركيتث 

 . سركي  
هذع  تير ف يت  ح تحعمع لعد ع اتثما ع  رتث   ةرنف ذ ا  مطتث ع   عن ي ع  ممدي أ دت ا حت دي لدعا ع ر  دعو ف درر 

 .تنف ذ  ل ع اتثما ع  بن يو رهنت تظا  عات ي لأ ةنب ع نعزني   أاتل
عات ددي ا بعددض عاددتةي  ةيدد رث بمدد حةتي تمددف يو ع  حةددي علأرلى هددي   حةددي عةزر ددتث بدد  ريمددد  أير تدددنير هنددتك 

لعد    ع اتثما ع ربتد  يو رع  حةي ع كتن دي هدي   حةدي عةزر دتث بد  ع ادتثما    ع سدر ةي عزرد ي ا ع  حةدي علأرلىو 
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ادد ر   سددر ل  دده أ كدد  بددعملو فنةجددأ ا هددذه رلة دده  قع عفسضددنت  ددعمنت مينلددي  دد  ع اددتثما ع سددر ةيو بح ددل  ددل  
 :عات ي  لى   تتي نمنقج ع رمي ع رتي 

                                       ijxZ 
 

m

1i

n

1j

ijda  

                                                      S/T      
                                   MXC ij
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j

ij 
 

....
1 1

 

 1,0ijx:                                               بح ل
m :هكل لعد ع اتثما ع سر ةي. 

n :يمكل لعد ع اتثما ع بعمةي. 
ربددنف  ع ط م ددي ع سددتب ي يمددد   عزر ددتث ع ادد ر  VAN IPرلةددى أ ددتس هددذع ع نيددنقج ربا ددرعيتل ع ع ددتثم      

 .علأ كل    ب  ع اتثما ع بعمةي ع  سحي  ةياتثما ع سر ةي
با  تر     ان ي ع رعيتل هذه ع ط  و  ة أير ع ايص ع ،حظ لة ات هن لعا عزعهت ا عةلربدتث ع  دتير  ع يدد  

 ت مسدرة ا ع بحدل لد  يرد   أزد س تسدتلع  ر دذ ع  د عث ت  د ر  ادتثمعه ا  تة  ات    ز،ل تا  ل ع ا ر  ورهعع
 .ظل ظ س ع  تير  رهعع  ت  نحترل ع رع ض    ه    ز،ل علخطن  علآت ي

 
. I-5-  الااخدا  يلا وب البرمجة الخكية   نداف لج تقيي  ا  ا ي: 

ي ع ن عمددددي و بددددل لدددع تت بددددت أير   دردمددددي  دددد  ا ع نع ددددا ع عية دددي  ع ددددع  ةير عة ددددركيتثعي ةتاددديل ف ددددط ع ردددعف ت
درث  ح دت  )ع ا ر  ا لية ي عزر تث عة دركيتثعي   سد  هدي ع عت دل علمحدعد ع نح دعو ر دد  تن دع لدع   عدتم   كدل

ع نرنجو عدددددعل ع عت عوتدةفدددددي عة دددددركيتثو  يي ع بةدددددل ع  دددددسض  رينمدددددل ع ا ر و ددددد، ي ع ب ييودث دددددي ع  تير  و دددددع  
رنادد  هنددت أير هددعه ع عددتم  ذرةدد  ( علخ...طةددط لةددى  نرجددتي ع ادد ر وحجر يرت ددي ع ادد ر  عة ددس ت و ي ي ع 

حسددط ثؤمددي  ر ددذ ع  دد عث ا ع ادد ر  ع ددذي م مددع عزر تثهورلة دده يمددد  ع  ددنل أير ت  دد ر ع ادد ر  لةددى أ ددتس ع طدد   
ر دد  نظد ع  ن دند . رعحع ف دطع ستب ي هن ت   ر أحتدي ع ع تثو أي عزر تث ع ا ر  علأفضل باةلريتد لةى  ع تث 

لددددع   عددددتم  مخرةفدددددي  ر  دددد ر رعزر دددددتث ع اددددتثما عة دددددركيتثمي  ددددنحترل ا هدددددعع ع بحددددل ع دددددر ععا أ ددددةنب ع رمدددددي 
بالأهععس  ط م ي تستلع  ر دذي ع  د عثعي لةدى علإحتيردي ينعندط ع اد ر  ع  رةفدي رد د  برنضد ح أر نمدي ع عدتم  

 . ا علأ  ي رت ت بات
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تع م  أ ةنب ع رمي بالأهععس  نه نمنقج مسديح  ندت بالربدتث ا  ير رعحدع لدع  أهدععس ع د عد ع ن دنل ريمد      
رممددطةح لةددى هددعه ع ط م ددي بنيددنقج ع رمددي 193.   اددت ا  شدددت  ي عزر ددتث أحسدد  حددل  دد  ضددي  عاةددنل ع يدنددي

 .Model) ( Goal Programmingعلخط ي بالأهععس ربا رسي ي عةلة  مي
نمنقج ع رمي بالأهععس هن د   ع نينقج ع ذي يازع بعد  عةلربدتث لدع  أهدععس "0222ب عيدعونيفات  يت ل     

  194.دفعي رعحع  رمدنير تح   يرتث عزر تث عال علأ كل     ب  عاةنل ع يدني
عةلربددتث لددع    دذ   هددي ير م ددي ثياضدد ي ه ددل  لى ع  رنددي رع نع ع ددي ا حدل ع سددت ل ع   عثمددي ع ع ددع  رع ددتي  نزددع ا   

 . أهععس رع ععمع    ع ر  عي رع   ند
 ير  ل ةنب ع رمي بالأهععس ع  عث  لةى ع رعت ل  ا  ادل عذتق   عث در أهععس  رعدعد  ر رعتثضدي ورم  دا    

 اجنيستتتتووثم يرددددنثه 0260لددددتا   تتتتوبرر ت تتتتيرز فاددددنا ب مددددي بالأهددددععس  لى أثبعددددي ل ددددند  ضدددد  وح ددددل بددددعأه 
ا  نع   عذتق ع  د عثعي ع عتدمدي فدتير ع دعس ع دذي تعيدل لة ده علإدعث  تت بدت  دت مددنير لةدى  د لع أير .0270لتا

حستب أهععس أز سوت  عنده  د  ع ضد رثي رضدا ت ت دط  ل  دي بد  علأهدععس وبح دل مدرر ت دعيم علأهدععس قعي 
هدععس ع دتي مرطةدا    ادت  دتنا علأر نمي علألةىوثم تة ات علأهععس علأ ل أ  ي وربم عنه    ت  ع يدد  تح  دق  دل علأ

ع  دد عث فددتير ب مددي بالأهددععس تحددترل ع ن ددنل  لى  سددرنس  نتلددي برح  ددق علأهددععس ع رععد ورهددعع با طبددا  رةدد  لدد  
 195.ع رمي علخط ي ع تي تحترل ع ن نل  لى تح  ق هعس رعحع هن أحس  علأهععس ع ط رحي

لع ع رمي علخط ي بالأهدععس ع عتدميوع رمدي علخط دي بالأهدععس  ر   ب  ع نيتقج ع تي أف زتهت تطنث ع رمي بالأهععس
ع نسددددب ي وع رمددددي علخط ددددي بالأهددددععس قعي علأر نمددددي وع رمددددي علخط ددددي بالأهددددععس ع   حيوع رمددددي علخط ددددي بالأهددددععس 

 .علخ...رر تزميبا رعيتل درعل ع دفتص و ع رمي علخط ي بالأهععس ع ة  سن نت عف ي وع رمي علخط ي بالأهععس ع دي
 :تكبي  يلا وب البرمجة  لأنداف  اة الأ لوية     ة تقيي  ا  ا ي  ا لاا  ا ية-  

 ير دع دددي ع دددعس ا نمدددنقج ب مدددي هدددعس در علأر نمدددي مسدددر عا  ر ة دددل دع دددي  ر ددد ع ي عةنحددد عس  ةحدددع علأد و     
 :ي  نس مرر   تترات لةي ع نحن ع رتي رع ادةي ع عت ي  ةيفتضةي رع ر   ر ب  مينلي ع اتثما ع  سح
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iiijij bddXC   

 

                                            
.77عم ع  ص–تةيستير -ا4773 ع ت سر   ج  ن ل شاتد عث  ذ  "تنح ع رحععي ع   تس ا ع رمي علخط ي ياةهععس " ن ةر حس -ا 193

  
194

- Balaid Aouni « le model de goal progrqmming mathématique avec buts dans un environnement 
imprécis »sa formulation  et une application .thèse de doctorat, faculté des sciences de l’administration, 
université Laval (canada), 1998, p17. 

.709تع مط  مطفى  مطفى نف  ع  ج  بق ق  ه ص" نمع ي ع   عثعي ربحن، ع عية تي"أثي ثنعث  -د 
195
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  ددع تط  نددت ف يددت  ددبق  لى  عتمددي ت  دد ر ع اددتثما عة ددركيتثمي ا ظددل ظدد رس ع رأ ددع  ددع   صتهةنددت لنمدد           
 ع دي علخط و فبت  تر    أير ع رعف تي ع ن عمي علختث ي  ا عص ع رجا  عي رع عععي عمعمع   ع رفي بعث ي لت  ي  د  ع

 ة أير ع ر دددعم عي علخت دددي با ردددعف تي ع ععزةدددي رعلختث دددي رع رن دددع  لددد  تاددد  ل ع عدددععي تنطدددني لةدددى مخدددتير   لدددعا 
 .ع رأ ع

ر ع ترأر  ع رعف تي ع ععزةي  ي ت   ا ع ظ رس عة رمتدمي ف ع يحع، ت   ا ع ر عم عي علخت ي بعنمد  ع عيدل  
با نسدددبي  ر ددد  تدةفدددي ع دددنعد نر جدددي  ر ةبدددتي ا  عدددعل ع رضددد ر ر ةدددي  نر جدددي  لدددتد  ع ردددعثمط ر رطةبتتددده ر دددذع عادددتل

ع نثدم  ورهذع  ت مرطةط عةزع ا عاسبتير هعه ع عنع دل رت هدت ممدت مندر  لنده حدعر، تبدتم  رتادر  ا ت دعم عي 
ما عة دركيتثمي ع رعف تي ع ن عمي رعلخت ي بفس  ز ن دي  ع ندي لد  ع ردعف تي ع ن عمدي وربندتص لةدى ق د   ير ت  د ر ع ادتث 

 ععو ة عنه معرر أ د  تد  رع عدي ا ع ن د  ع د عه  ممدت  دع أعدل 196ا ظل ظ رس ع رأ ع ثتر علربتث نمنق ت  كت  ت 
ع نرت    ظةةي أر ت   ح حي أر لةى علأ ل  ادنك ا  حرات ور دذ   ع درن ط لة ندت  دزدتل لنمد  ع  دتير   

  ت ددده   اددددل زطددد ع  بددد ع لةدددى ع اددد ر  ع ددد عد   ت رددده  سدددر ب، و  ا لية دددي ت  ددد ر ع ادددتثما عة دددركيتثمي و بح دددل
ربا رددتي  مسددرة ا   علددت  هددعه عات ددي رع ددتي ترطةددط  عةن ددتي  حمددت  ي رع رمددتدمي زت ددي بدددل ظدد س  دد  ع ظدد رس 
ع رددد ث  بعث ددي  تف ددي هددد  عاددعر، و رهددعع  دد  تحعمددع عحريددتل تح ددق  ددل ظدد س  دد  ع ظدد رس ع رن عددي  سددر ب، 

 . ت مسرعلي علأ   ع ر ععا بعض علأ ت  ط علإحمت  ي ع ع رفي رهعع.
ر ددددن نا ا هددددعع عمدددد ص بمنت اددددي ع ددددععزل ع  رةفددددي  رحة ددددل علخطدددد   دددد  اح ددددي   ف ددددي   ت دددده رع ن ددددت ل ع يددددد    

 .ع ر عع ات ةزع هذع ع عنم  ا عةلربتث ح  ت   ر ع اتثما عة ركيتثمي
 ترل أرة ت عيم بعض ع رعتثم  حا ننضح  فانا لنم  ع  تير   نح :مفهو  ا خاطرة  ينواعها-0-

                                            
.917بنفت ي  س دي نف  ع   ا  بق ق  ه ص /د- 196

  

في )الطرق المستعملة  في تقييم المشاريع الاستثمارية : المحاضرة الثانية عشر

 (ظل ظروف عدم التأكد

 ******حالة المخاطرة والعشوائية******
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   ع ع رس أير أي   عث ع ركيتث مسعفق  عه شيص  د  ع  دتير   بادتير ع نردت   ع رح  دي : تعريف ا خاطرة-0-0-
ع مد  ا د   ع   عث ر      ع زعد عهريت نت ععع ع عنم  ع ذي  ع ماددل زطد ع لةدى ع اد ر  ع د عد   ت ده ريمدد  ت

 :د    يت مةي
رع عدددم  ددد  هدددعع ع رع مددد  هدددن أير .197 ير ع  مدددند با  دددتير   هدددن ق ددد  ع ر ةدددط ع رن دددا ا ع عت دددع ع سدددر بةي        

 .ع  تير     تبطي با سر بل رلة ه ةيمد  ع رحدر عت لنع بعص ع ا ر  عة ركيتثي
ينلدي رعحدع   د  ع ردعف تي ع ن عمدي ع دتي يمدد  أير  ذ   ع  تير   هي عات ي ع تي صعل ع ا ر  أ دتا أ كد   د  م    

 198.تستط لةى  بن ه رة مع س  ر ذ ع   عث لنع عذتق ع   عث أي مينلي  نات  نس ترح ق
رم مدددع با  دددتير    دددذ    نهدددت د ددد  ع رن دددا ع  رةددد  بددد   دددت هدددن  رن دددا أير يحدددع، ر دددت  ددد حع، فعددد، و رتعردددر 

رن عددي ع ددر ر ددد  ع نعضددح لددعا   دتن ددي  ،حظدددي تةدد  عةزر،فددتي اظدددي ع  ددتير   عشددع عدع  تندد  عةزر،فدددتي ع 
 199.ت   ر ع ا ر  ا ع بععمي

 200.رتع س ع  تير   بادل لتا لةى أنهت عحريتل حعر، نرت   ت    ض ي ا ع سر بل    
ن دددي لةدددى رلةددى أ دددتس هددعه ع رعدددتثم  فددتير لية دددي ت  دد ر ع ادددتثما عة ددركيتثمي ا ظدددل  ظدد رس ع  دددتير   تدددنير  ب 

أ دددتس ع رنزمعدددتي عةحريت  دددي  ةعنع دددع ع يدددد  عامدددنل لة ادددت ا ع سدددر بل رهدددعع مددددنير با طبدددا  ددد  زددد،ل علخدددر  
 .ع ستب ي رع رجتثب ع رد ث   نعص دعزل نف  ع   سي أر    سي أز س

 : ع من ع هنتك لع  مختير  لنع تنف ذ ع ا ر  عة ركيتثي ر   ب نات: ينواع ا خاطتترة-0-8
رهددي تةدد  ع  ددتير  ع ددتي تظادد  لنددع ت ة  تي ع رددعف تي ع ن عمددي لةددى ع ادد ر   يددت   :  مخددتير  ع رددعفق ع ن عمددي - 

تن عاتو را أي  ا ر  فتير مختير   ع رعف تي ع ن عمي لندع ت ة تددنير  يدت   تن عادت  د  ح دل ع رن  د  و رع  دععث 
 .أر  ، ت فاي تدنير   تبطي بم تير  علأليتل

رتسعفق هعه ع  تير   دا ع ردعف تي ع ن عمدي ع راد  ة يورهعه ع ردعف تي تد     دع  بسدبط أير  دل : يتلمختير  علأل-
   علإم عدعي رع متثم  ع  تبةي  ةرعف تي ع ن عمي ت     ع  رف يدت مرعةدق بالإمد عدعي و فانهدت تعريدع لةدى ع ظد رس 

 ، ددت  ددع تدددنير  رنعف ددي  ددا  ددت ثم تن عدده ورمطةددق   عة رمددتدمي و تمدد فتي ع نتفسدد  و رأ ددعتث ع ب عددتي ر ي تتهددت أر
لة ات مخدتير   ع ب عدتي و أ دت ف يدت مرعةدق با مدتثم  فدتير ع دةد  ع راد  ة ي ترضدي   دل  د  ع دةد  ع كتبردي رع دةد  
ع ر ددد   و رعثتفدددت  ع رددددت    ع كتبردددي  ددد  ع رددددت    ع راددد  ة ي أعدددل لية دددي تعدددعمل ع رددددت     ةر ددد عي عات دددةي ا 

 201. عتي أ    عطع ب

                                            
.73ص  نات  ع عتثس علإ دنعثمي بعرير  ني" ع فد  عاعمل ا  دعث  ع  تير "   ب عه ر ع نعي ن 197

  

.94 ت عي علأزه  ص "ت   ر ع اتثما عة ركيتثمي ت  ع   ع " حمع هتا محمد  تن /دع 198
  

.971ص9111دعث عم ل  ةطبتلي ع  ته   "عةدثع  ع ت  ي"  ي  ع ع نع ث 
199

  

47نف  ع   ا  بق ق  ه ص" هتني ل ب  .
200

  

.979ص4770ع نا  ليتير ع طبعي علأرلى  دعث" علإدعث  ع ت  ي ب  ع نظ مي رع رطب ق" لعاير نمه أ نع يي
201
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هدددي تةددد  ع  دددتير   ع دددتي تددد تبط با طددد   ع دددتي يمدددنل عدددت ع اددد ر  لية تتددده فت اددد ر  ع دددذي يمدددنل :ع  دددتير   ع ت  دددي- 
 .با ر ععا ع عمنن ي  نس مدنير  ة ا بمن ط ع  تننير بعفا ع بت ل ع  تبةي  عمننه  نلع عة رح ت  

فتير علخط  ع دتي   ةياد ر   دع مد دعد و أ دت ( كل ع عمنن ي رعلإأتث )رلنع عةلريتد لةى عة ر ع تي يرنمةي علأ ل     
 .عدع  تير ع رينمل قعتي فع   ة م دي  لى ظانث ع ر ع تي  بري

 .   دي  لى زط   تي  ع ر( عمنن ي)رلة ه فتير ع ر ععا ع ا ر  ة ر ع تي أر زمنا ع ر    
لدد  ع ر دد عي ع ددتي تحمددل ا  عددعل ع فت ددع  ا ع سددن  وح ددل رهددي تةدد  ع  ددتير  ع نتصددي :مخددتير    عددعل ع فت ددع  - 

أير  عددعةي ع فت ددع  تحددعد ع عددعل ع ددذي أددط ع ددر عع ه لنددع زمددر ع   يددي عات  ددي و رلة دده مرحددعد علخطدد  لنددع ت 
تدنير  ععةي ع فت ع  ا ع سن  ع ر  د   د د ردمدي علأ دنعل علخت دي ا ع   سدي أي تددنير تدةفدي ع دنعثد ع در  د  

 202.مي عة ر عع تي  درد
بعددع ع رطدد    لى  فاددنا ع  ددتير   رتحعمددع أهددر أننعلاددت و يمددد  : الكتترق ا ستتاع  ة ل اقيتتي  لج  التتة ا ختتاطرة-2

 :دثع ي رت   ر ع ا ر  ا ظل ظ رس ع  تير   با ر ععا علأدرعي علإحمت  ي ع ع رفي رد    يتمةي
  ياضدي هددن تن ددا ع   يدي  ةير دد  ع عادنع ي أر ع   يددي ع ددتي ع رن ددا ع: الاوقت  الريا تتي ل  عيتتا  ا تتراد  ستابه-2-0

  203.تدنير    حي    يي د   ع ر   رهي تستري ع ن ط عاست و أي هي ع   يي ع تي ت ا ا      ع ب تاي
عد رم مدع با رن ددا ع  ياضدي ا مددتل عزر ددتث رت  د ر عة ددركيتثعي با   يدي ع رن عددي  ة  يددي عة رمدتدمي  ةيادد ر  ع دد     

دثع رهورهعع لةى أ تس أزع ع ظ رس ع رن عي عاعر،  سر ب،    حدي باحريدتةيو أي بمعدم أزد  هدن ع رن دط 
رمعددد س ع سدددر بل عةحريدددتي  ا هدددعع علمجدددتل 204.ع دد  ح باةحريدددتةي  ةردددعف تي ع ن عمدددي محريةدددي عادددعر،  سدددر ب،
رعف تي ع ن عمي باحريتل ر نلادت و رنر جدي  دع   لةى عنه ع نضا ع ذي    ز، ه يمد    تس ع   ر ع تي نزعهت ع 

 205.فدل تعفق ن عي  ا ر  ع ركيتثي  ع  هن  ر   لانع ي  ع رس ب تننير عحريتل
ر دددن عا شددد حت  دددعه ع ط م دددي باذدددتق  ع دددتث  دددتا ع   يدددي عات  دددي  ةددد بح بافدددسعض هدددي ع   يدددي ع ددد عد ع ن دددنل    ادددت و 

 :ربا رتي  يحسط ع رن ا ع  ياضي  يتمةي
 .تحعمع ع ظ رس ع  رةفي رعلمحريةي ع ن ن   سر ب، رع تي يمد  أير ت ر  لةى   يي ع ا ر  :ي    
حستب   يي ع ا ر  ا ظل ع ظ رس ع رن عيو رتحعد هعه عةحريتةي بمدنث   نضدنل ي  ت يدي لةدى صدتثب :ثانيا 

 . تض ي  تف ي
)ر ددددده لدددددع   ددددد ر (jy) حمدددددت  ت  ير ددددد  لادددددنع ي ن  ددددد   ددددده با   ددددد ( VAN)رتعردددددر هدددددعه ع   يدددددي أر ع ع دددددتث -  
nj yyyy ..,..., تحددددددددددع،  ددددددددددل  ناددددددددددت باحريددددددددددتل  عدددددددددد  م  دددددددددد   دددددددددده با   دددددددددد (21 jyf  ربا رددددددددددتي  مدددددددددددنير  ددددددددددعمنت

                                            
.923نف  ع   ا  بق ق  ه صلعاير نمه أ نع يي  202

  

.990و ص4772ي علأرلى دعث ع نا  رع رنزما عع طب" علأ ت  ط ع دي ي رع ننل ي ا دلر ع   عثعي ع نظيي"   مع فضل .د 203
  

.17ص4777دعث ع ناضي ع ع ب ي و ب ري " علمحت بي عةدثعمي" عحمع ننث .د 204
  

.777نف  ع   ا  بق ق  ه ص "ع رس   ع تي " ع  تس ب   ت ي-د 205
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nj fyfyfyfy ....., رع دعي ( E)ياضي رع ذي ن     ه با    ر رن ط   يي هعع ع ر   هن  ت نسي ه با رن ا ع    21

 :معطى با م  ي ع رت  ي
   j

n

j

i yfyyE 



1

 

ر(VAN)هددن   يددي ع ع ددتث ع دد عد حسددتبه رع ددعي  كةنددته هنددت ب( jy)ح ددل أير     jyfحريددتل ر ددن  هددن ع(jy

رلةدى هدعع علأ دتس نحمدل لةدى ع رن دا  مدتا ع   يدي عات  دي  ةد بح با مد  ي (jp)رع عي ن     ه ا ع  ت ط با     (
 :ع رت  ي 

  J

n

J

J PVANVANE 



1

 

 :حت ر  ر ةر   ر رع فتضةي لةى أ تس هذه ع ط م ي لع 
 ر ند  ا ر  رعحع: عات ي علأرلى-       

 ع ا ر    بنل     -                        0VANE 
  ع ا ر    فنض    -                        0VANE 

     ا ر  ر ند أ ك  :عات ي ع كتن ي-        
ا حت ددي تنع ددع أ كدد   دد   ادد ر  رعحددع  ع رضددت أ ددتا  ر ددذ ع  دد عث فتندده  رددتث ع ادد ر  ع ددذي  عمدده ع ددر   يدددي    

 . ةرن ا ع  ياضي  متا ع   يي عات  ي  ة بح
 :رهعع حسط ع ادل ع رتي  باج   ع   عثعي 206ريمد  هك ل د   بمت مسيى  
 
 
 
 

 
 
 
 
5 
 
 

                                            
206

 Khaled Sadaoui « Modèles de décision a court terme »Bled Edition Algérie octobre 2006,P 105 
 Arbre décision 

 

 

 

 

 

 

 

 

1VAN  

2VAN  

3VAN  

nVAN  

1p  11 PVAN   

2p  

3p  

np  

22 pVAN   

33 pVAN   

nn pVAN   

JVAN  JP  JJ PVAN   

I  



105 
 

 .028نفس ا رج  لاب    ره ص"نما   تقيي  ا  ا ي  ا لاا  ا ية"بوفامة مسي ة : ود ا
 م     ةيا ر  عة ركيتثيو I :ح ل

رن،حظ    ز،ل شج   ع   عث هعه أير ع ا ر   عمه لع    ر مخرةفي  متا ع   يي عات  ي  دلثبال ذرةد  حسدط 
ميدن  ع عيدند  مسدتري( VAN)ربا ردتي  ع رن دا ع  ياضدي ل  (jp)سر ب، رع عي مسدتريع ظ س ع يد  عاعر،  

 :رع عر لنه با م  ي ع رت  ي .ع كت ل ا شج   ع   عث
  J

n

J

J PVANVANE 



1

 

)و فددتير ( jp) ظدد رس باحريدتل رشدج   ع  د عث هددعه يمدد  أير تدددنير أ كد  تف لدت فبت نسددبي  رح دق ظدد س  د  هدعه ع
VAN) ددع ةتدددنير   يددي رعحددع  و بددل لددع   دد ر   تبطددي بظدد رس أزدد س رع ددتي  دددل  ناددت عحريددتل  عدد  ور دد  هنددت 

 : ردنير شج   ع   عث با ادل ع رتي 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  j

n

j

j pVANVANE 
1

 

 
 

I  

1VAN  

2VAN  

3VAN  

4VAN  

nVAN  

2VAN  

1VAN  

3VAN  

nVAN  

1nVAN  

2nVAN  

3nVAN  

nnVAN   

1p  

2p  

3p  

np  

1np  

2np  

3np  

nnp   

11 PVAN   

22 PVAN   

33 PVAN   

nn PVAN   

11   nn PVAN  

22   nn PVAN  

33   nn PVAN  

nnnn PVAN    

jj PVAN   jVAN  jp  
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«Modèles de décision a court  ; Khaled Sadaoui Source             
terme »opt.cit p7. 

 
 

ر ددد   دددد عيا هدددعه ع ط م ددددي  ددددان ي عاسدددتب بالإضددددتفي  لى عنددده أ كدددد  ع عددددتم  ع دددر ععا لنددددع ت  ددد ر ع اددددتثما ا ظددددل 
 .ع  تير  

ل ددنب هددعه ع ط م ددي   ددتل دث ددي ع  ددتير   لنددع ع س  دد  لةددى ع   يددي عات  ددي ع مددتف ي ع رن عددي وفدد يد  أير مدددنير أ ددت 
 ا رل  نف  ع   يي ع رن عي ر د  ممد  عحع ت أ ك  مخدتير    د  علأزد  و ربا ردتي  ع دعس  د  ع ط م دي هدن ت  د ر 

 .  د ردمي ع ا ر  ف ط
 :الابايتتت  8-0

تم  عحددع ع  ددتم   علإحمددت  ي ع ددتي تسددر عا ا مددتل ت  دد ر ع اددتثما عة ددركيتثمي ا حددتةي ع  ددتير   معرددر ع ربدد    
 .رهن مسر عا    تس دث ي عةزر،س ب  ع ر   ع عانع ي رع   يي ع رن عي رد   حسط ع ظ رس عةحريت  ي

عثرس  ير ع   يددي علمحمددةي  دد  شددج   ع  دد عثعي هكددل ع رن ددا ع  ياضددي  ةيع ددتث ع دد   VANE  ددع تبعددع أر ت ددسب  دد 
حسط  ل ظ س    ع ظد رس ع رن عدي عادعر،  سدر ب، ورهدعع  تنسدي ه با رادر و ربا ردتي  ( jVAN)مخرة    ر 

)ع ربتم  هن عحع  عتم  ع رار  رم     ه با      yV ) أر(2 )ريحسط با م  ي ع رت  ي: 
       j

n

j

j pyEyyyV  


2

1

2 

 : يكتلوفتير تبتم  هعه ع   يي يحسط  يتمةي  VAN فتدع أزعا دع يت

     J

n

J

J PVANEVANVAN 


2

1

2  

      222 VANEVANEVAN   
ثما ع  سحي لةى أ تس هعه ع ط م ي و بازر دتث ع اد ر  ع دذي  عمده ع دل   يدي رترر لية ي ع ر   ر رع فتضةي ب  ع ات

 ةربدتم  أر  ،نحدد عس ع ع دتثي رهددن  دعث ع ربددتم  و معدني تفضدد ل ع اد ر  ع ددذي  عمده تاددر  ع دل  ة  يددي ع رن عدي لدد  
 بح ل أيربا     ع   يي ع    مي رهي ع رن ا ع  ياضي رنا  هنت  لى عةنح عس ع ع تثي رع عي ن     ه 

    



n

j

JJ PVANEVANyV
1

22  

رهددن  ددذ   مسددتلع لةددى   ددتس دث ددي ع راددر  ع عت ددع ع رن ددا لدد  ع   يددي ع رن عددي  دده و رلةددى هددعع  علأ ددتس فدةيددت  
 207. ح ح   تن    يي عةنح عس ع ع تثي  تير د    عنته عنخفتض دث ي علخطنث   ةيا ر  رع عد 

                                            
.992ص    ا  بق ق  ه"علأ ت  ط ع دي ي رع ننل ي ا دلر   عثعي ع نظيي"   مع ع فضل -د 207
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ر دد   دد عيا هددعه ع ط م ددي أنهددت تسددتلع ا تحعمددع ع ر دددعم   دد  زدد،ل ع رددعف تي ع ن عمددي ع ععزةددي رد دد  يرب ددت  عث دددي 
عنح عفاددت رتادددررات لددد  ع   يدددي ع رن عدددي و يدددت مفضدددل ع ددر عع ات نظددد ع  سدددان ي حستعتورتسدددر عا لندددع ع  تثندددي بددد  

 .ع ف ص عة ركيتثمي ا ضنص نسبي ع  تير    دل  ا ر 
أ ددت ع ع ددنب تديدد  ا لددعا فعت  ددي هددعه ع ط م ددي لنددع عزددر،س ع اددتثما  دد  ح ددل ع عيدد  علإنرددت ي  دددل  ادد ر  و 

 .ر ذ   ا حت ي عةزر،س  ة  يي ع رن عي با  تر    هترل ع   يي عات  ي ع متف ي
 (:الاباي -الاوق )معيا  -8-1
تدمي  ةيادد ر  و لدع هندتك   دتن ددي تادر  ع   يدي ع رن عددي لندع ع در ععا  ع ددتث ع رن دا ع  ياضدي ولأمددي   يدي ع رمد   

 .رعلمحمل لة ات ل  ع   ر ع رن عي و ريمد   عتمي د   با ر ععا ع ربتم  أر عةنح عس ع ع تثي
ي ظاددنث فتندده ع  تثنددي لددع   دتن دد(VAN)رن،حددظ ا حت ددي ع ددر ععا  دد، ع ع ددتثم     يددي ع رمددتدمي  ع نددي ر ددرد   

 .لع  حتةي
 : عاةي علأرلى

رهي حت ي تستري  VANE   ةيا رل (BA, ) ك،  ا عزر،س ع ربتم : 
   BA VANEVANE   

       
BA   

: ريمدددددددددد  تنضددددددددد ح د ددددددددد  با   دددددددددر ع ردددددددددتي ( B)لةدددددددددى ع اددددددددد ر    فضدددددددددل( A)ن،حدددددددددظ هندددددددددت أير ع اددددددددد ر   

 
 .025نفس ا رج  لاب    ره ص"نما   تقيي  ا  ا ي  ا لاا  ا ية"مسي ة بوفامة: ا ود

jp  

JVAN  

A م ر ع   

B م ر ع   

A

 
B  

 VANEع    مي ع   يي  
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أ دددت  دددت ن،حظددده  ددد  (jp)ي يمكدددل عةحريدددتةيرعلمحدددنث ع عيدددند( VAN)علمحدددنث علأف دددي يمكدددل  دددتا ع   يدددي عات  دددي  
ع   يي ع رن عي)لةى ع   يي ع    مي (A)ع ادل هن أير  عس تار    يي ع ا ر  VANE)  ع ل  د   دعس تادر

هددن ع ادد ر   (A) ربا رددتي (B)ع ددل  دد  ع ادد ر  (A) و رهددعع  ددتمن ضددح أير زطدد  ع ادد ر (B)  يددي ع ادد ر  
 .علأفضل

 :رتريكل هعه عات ي ف يت مةي :عات ي ع كتن ي
   BA VANEVANE   

BA   ر                                                    
 (A)و ربا رتي  نخرتث ع ا ر ( B) س ط  لةى ع ا ر (A)رهنت لع أير ع ا ر  

 208:عات ي ع كت كي
 :رلع ا هعه عات ي  تمةي    

   BA VANEVANE   
 ر 

BA   
( A)أ دددت با نسدددبي  ،نحددد عس ع ع دددتثي نخردددتث ع اددد ر ( B)رهدددعه عات دددي ن،حدددظ با نسدددبي  ةرن دددا نخردددتث ع اددد ر    

 :ت  يرمدنير با م  ي ع ر  ا  وفياش( ع ربتم -ع رن ا )ربا رتي  مسرة ا ع ر ععا  ع تث أز  رهن    تس 
   VANEM 

 .بمعت ل   عه ي علمجتزفي( )رمسيى 
 :حسط  تمةي( AوB)ر ة  تا بعية ي ع  تثني ب  ع ا رل  ونسر  ج ع عتد ي علخت ي بدل  ا ر   

  AAA VANEM  
  BBB VANEM  

 :ربمسترع  ع عتد ر  نحمل لل  تمةي

BA MM  
 

    BBAA VANEVANE    

                                            
.913ص نف  ع   ا  بق ق  ه"نمتقج ت   ر ع اتثما عة ركيتثمي "  س دي  عععش -د 208

  
 Marcofitche 

  اعازفة ني ا خاطرة
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ربرعددنمض  ددل  دد  VANE  ر( ) ب  ياددت نحمددل لددل   يددي( ) برع ددتي ن  دد   ددت(0 ) رهددي ن طددي ت ددتيرا
ع ا مدد ي رم مددع عددت  عت ددل  ()ر دد  ع ددل عذددتق  دد عث ع فتضددةي بدد  ع ادد رل  ومسددرة ا تددنف    يددي . ع عددتد ر 

 :  عه ي علمجتزفي با نسبي  ةيس رل ل  ع ا ر   نضن  ع عثع ي و رهدذع مدنير  عمنت حت ر 
 :رلىعات ي علأ- 

 (0)أي أير   عه ي شعمع   ةيجتزفي   (0) ةيا ر  ع ر     لمجتزفيتريكل ا حت ي  عت ل   عه ي ع      
ربا رتي   رتث ع ا ر  ع ذي مري   برار  ع ل  ة  يي ع رن طي ر رد  VANEأي ع ا ر  علأ ك  ت    ع. 

 :عات ي ع كتن ي-
 (0)أي أير   عه ي ع ل  ةيجتزفي( 0)تريكل ا حت ي  عت ل   عه ي علمجتزفي ع ل      

 (.VAN) رهنت مرر عزر تث ع ا ر  علأ ر   يي  رن عي ل
 :معام  ا خاتتلاف-9-4

ي علإحمددددت  ي ع ددددتي يمددددد  ع ددددر عع ات ا ت  دددد ر ع اددددتثما عة ددددركيتثميو بح ددددل مددددرر هددددن  ددددذ   أدع   دددد  علأدرع    
 209:عامنل لةى   يي هعع ع عت ل رف ت  ةم  ي ع رت  ي

 VANE
CV


 

و رمددرر عذددتق ع  دد عث معددني  سدديي عةنحدد عس ع ع ددتثي علخددتص بدددل بددعمل لةددى ع   يددي ع رن عددي علمحريةددي  ددعع ع بددعمل      
 .لةى أ تس هعع ع عت ل    ز،ل عزر تث ع ا ر  ع ذي  ه ع     عت ل عزر،س

 .ر     عيا هعه ع ط م ي ع سان ي ا عاستب ر لطتص نر جي أ ك  د ي با نسبي  ،نح عس ع ع تثي    
بالإضدتفي  لى د د   يدي ع رن عديوأ ت ل نب هعه ع ط م ي تدي  ا ع در ععا هدعع ع عت دل ا حت دي لدعا تسدتري ع    

 .210ف ط تسر عا ا حت ي ت   ر زط   ةياتثما ع ف دمي
 :(Monte Carlo) يلا وب  مونت  ا لتو ل  ف اة-9-5

 ير ت  دد ر ع اددتثما عة ددركيتثمي ا ظددل ظدد رس ع  ددتير   ة يمددد  أير مددرر ف ددط بنددتص لةددى ع عنع ددع ع رن عدديو ح ددل أير 
فعدددي ع اددد ر  ر ق ددد  لأنددده  ددد    ددد  ع   دددع تح   ادددتو  يدددت أير هدددذه ع   يدددي  ددد    ة ع   يدددي ع رن عدددي ة تعدددر لددد   ن

 . رن ط    ح  يت يمد  أير منرظ  تح   ه  سر ب،
ر نظدد ع  ن ددند لددع  لنع ددلو أ اددت  ي ددي ع ب عددتي ر أ ددعتث ع ب ددا ر تدةفددي ع ددعفنلتي ع  رةفددي  رت هددت  دد  ع عنع ددل 

نددتك  ددت مضددي  تح ددق تةدد  ع   يددي  سددر ب، با ددذعيو ح ددل  ددع يح ددق ع ددتي تددعزل ا حسددتب هددذه ع   يددي فةدد   ه
ع ا ر  عة ركيتثي لت ع ع ر أر ع ل    تة  ع   يي  سر ب، با دذعي و ح دل ا عةلربدتثو ربا ردتي   رجدترز هدذه 

أ ددةنب  نندد   ددتث ن  ةيحت ددت  ع ددذي معرددر  دد  أفضددل علأ ددت  ط ع ددتي يمددد  211ع ادددةي فددع نةجددأ  لى ع ددر ععا 
                                            

.414نف  ع   ا  بق د  هح" علأ ت  ط ع دي ي رع ننل ي"  مع فضل.د
209

  

www.4shared.com/get/47096249/2658662-210. د-عحمع هتا محمد  تن "ت نيم ع ا رلتي ت     ع "-موق  ا نترنت
  

 .970 وو ص4779ع ععث عمت ع ي  ةنا  ع  ته    م و " ت   ر ع ا رلتي عة ركيتثمي با ر ععا  نن   تث ن  ةيحت ت  " أ   ع س ع أحمع  طفي .د -211
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 عع ات ا ت   ر ر تحة ل ع اتثما عة ركيتثمي ا ظل ظ رس ع  تير  و ر  نحترل ع رط    لى هذه ع ن طدي  د  ع ر
 :ز،ل  ت مةي

 :مفهتو  المحا اة.0
تعرر علمحت ت  أ ةنب    أ ت  ط بحن، ع عية تي ر   ع شت  ع ر ععا هذع أ ةنب ادل ع دكد   د  ع ادت ل ع دتي 

ي ر  قع عحرددني ع عية ددتي ع ددتي مددرر هك ةاددت لددل فدد ص عحريت  ددي مخرةفددي فعددتد   ددت مطةددق لةددى تنع انددت ا عا ددت  ع عية دد
هدذع علأ دةنب ا دثع دي ع ععمدع  د  ع ادت ل  كدل  اددةي ع د رثو  212ر   دع ع در عا مونتت  تا لوهذع علأ ةنب 

 . ات ل عا ب ر عنراتث علأربييو ر  ذع ا دثع ي ع سةنك علإنستني 
 ددددةنب لنددددع دثع ددددي ع دكدددد   دددد  ع اددددت ل ع ددددتي تنع انددددت ا مددددتل  دعث  علأليددددتل  يادددددةي  يددددت مسددددر عا هددددذع علأ

ع  دد ريرو  عر ددي بدد    علإنرددتج ر  ردد  عايدد،ي علإل،ن دديو رت هددت  دد  ع اددت ل ع  رةفددي علأزدد س ع ع ددع  ع ددتي ة 
و ا لية دي عادل( ن تدد   سدجةي  قع ) من ع  ت نمتقج ثياض يو أر ع تي تدنير ع نيتقج ع  ياضد ي علخت دي عدت  ع دع  

 (.معني ع ر ععا هعع علأ ةنب      نحم  ف ط ا متل ت   ر ع اتثما ) 
فتلمحت ت  هي محتر ي مدرر  د  ز، دت  أدتد  دنث  ا علأ دل  مد     نظدتا  دت در محتر دي عامدنل لةدى نظدتا عا   دي 

 . 213 ا ع ر  عي ا عاتةي ع يدني  ةنظتا نفسه رق   برمنم  نمنقج يمكل ع نظتا  نضا ع عثع ي ر مظا  جم
 يددت مدد س ع ددبعض أير علمحت ددت  بمعنددته ع نع ددا هددن نظددتا ا دد عص ع رجددتثب  عددعد  بدد   دد  ع دد عي ةزر ددتث أحددع ع نيددتقج 

214 . 
 ير دثع دددي علمحت دددت  لبدددتث  لددد  لية دددي تمدددي ر نمدددنقج   يكدددل نظت دددت ح    دددت  ع ندددتو ر ع   دددتا  Shamonر مددد س 

لددد  ير مددددق ع دددر ععا هددددذع ع نيدددنقج ر ق دددد  عدددعس فاددددر  دددةنك ع نظددددتا عا   دددي أر ب دددد ض ت  دددد ر  ا ددد عص صددددتثب
 . 215علإ سعت ج تي ع  رةفي  را  ل هذع ع نظتا ر ق   ا ضنص حعرد ع   ند ع نضنلي ر ع عةيتي ع ن ند  

عددني أير أمددي ف ضدد ي معرددر علمحت ددت  بمكتبددي ص بددي  حمددت  ي أي م"  Maxumu.U.Vأ ددت ع عددتن ع  ر ددي  ت  سدديي 
 .216 حمت  ي ترعةق بمفتي ع نظتا ع نينقج أط أير تعريع لةى نرت   عةزربتثعي علإحمت  ي

 قير  دد  زدد،ل هددذع ع رعددتثم  يمددد  ع  ددنل أير علمحت ددت  محتر ددي  رطب ددق زمددت ح ر  ظددته  ع ددنظر ع نع ع ددي ا شدددل 
  بالإلريددتد لةددى ع رج بددي رعلخددر  ر  دد    نمددتقج ت ددسب باددع   ندده رتعطددي تمددنثع د   ددت  ةنع ددا ر  اددت ةهو ر ق دد

يمددد  تمددي ر ر دثع ددي ررضددا حةددنل  ةياددت ل ع  تبددي با نظددتا ا ع نع ددا ع عيةدديو ر   ددر ععا هددعع أ ددةنب مرطةددط 
 :لةى  تحط ع   عث  تبت  علخطنعي ع رت  ي

  تتي ع ادةي   

                                            
212

 .727: ، ص4774دار الجامعة الإسكندرية، " إدارة الإنتاج و العمليات مدخل كمي " جلال إبراهيم العيد  -
213

-Kleijnen jack  « Statistiol techniques in simulation » New York 2000,p 02. 
214

-Shanon R.E « System simulation » the art and science prentice-hall-Nero jersey 1995, p 2. 
 .712و ص 4779رنزما علإ دنعثميو دعث ع نا  ر ع " بحن، ع عية تي ا علمحت بي " ع س ع لبع ع  مند دياير . د -215
 . 711: نف  ع   ا  تبق ق  هو ص" بحن، ع رحة ل ا علمحت بي " ع س ع لبع ع  مند دياير . د -216
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  تحعمع ع ر  عي ع عت ي ع  تبطي با ادةي 
  بنتص نمنقج ث يي ثياضي 
  تحعمع ع ط   ع  رةفي  ،زر تث 
  تنف ذ ع رج بي ر عزر تث ع نينقج 
  ع ر ععا ع نرت   ا تععمل ع نينقج 
  تحعمع ع   عث علأفضل ع يد  عةلريتد لة ه. 

 (: Monte Carlo: ) المحا اة بإلااخدا  يلا وب مونت  ا لو -
( Dmugoversh B.B) شدفغتوفير  ير تع مد  أ دةنب  نند   دتث ن  رةد   د   ر مدح  لى  زد فيك،

وباامددنل لةددى ع سددت ل ع  ياضدد ي ر ع ف  يا  ددي يلاتتس الريا تتياة الحستتابية ا  رددتعر( Maron Na)ر ددتثرير 
 .بمستلع  ع رجتثب ع عانع  ي ع رد عثمي

 صتفوف ا ناظتا    تكبيقهتا نت  ا  ردتعر  ( kriyoun .b) ر   مدنير (   koveman A)أ دت  نفيدتير
 :ق  رع أير

تث ن هددي ع ط م ددي ع ددتي مسددر عا ف اددت ع  ددنعن  عةحريت  ددي وربا رددتي  يمددد  تسددي ي ير م ددي  نندد   ددتث ن ير م ددي  نندد   دد
بط م دددي ع رجدددتثب علإحمدددت  ي تعدددر لددد  أ دددةنب علمحت دددت  بنع دددطي ع ع نددديو أي بدددعة  ددد  أزدددذ ع ع ندددتي  ددد  علمجريدددا 

ةحريدددتي   ةير ددد  ع دددذي ت دددنا عا   ددديو ر ت زدددذ هدددذه ع ع ندددتي  ددد  مريدددا نظددد ي  ريتردددلو ح دددل يحدددعد ع رنزمدددا ع
ع ذي ت نا لة ه ع ط م دي هدن  217بعثع رهو ثم ت زذ ع ع ني    هذع ع رنزما ا ر ععا علأث تا ع عانع  يو أي علأ تس 

بمعندته ع نع دا  نده علأ دةنب ع   يدي  مونتت  تا لوص بي ع ف  ي علمحريةي    ز،ل  عتمني لادنع  ي رم مدع   دةنب 
 .218ينقج ع  ياضي ل  ير مق ع ر ععا علأث تا ع عانع  ي ع ذي مسر عا ا حل ع ن

 219: ر ة ر ععا أ ةنب  نن   تث ن  ةيحت ت  أط  تبت  علخطنعي ع رت  ي
 :تحديتد الاوزي  ا  ا الي ل  اغيراة الهامة لج النظا  -

 دديو رمن ددع ع ععمددع  ير ع فددد   علأ ت دد ي  ط م ددي  نندد   ددتث ن هددي محتر ددي تن  ددع  دد ر  ر دد عي ع نيددنقج  نضددن  ع عثع
 :   ع ر  عي ع تي  زذ ع مفي عةحريت  ي ا ع نع ا ع عيةي  كل

 . لخ ....ع طةط لةى ع نر و ع     ع ستبق لةى أ نل أر أ   ع طةطو أر تي أدعص علخع ي
ع ع ر د و ح دل ر ع ط م ي ع كةى  رحعمدع ع رنزمدا عةحريدتي   ر د   عد و تريكدل ا عزر دتث  ةسدةي ع  د ر ع رتث  دي  دذ

مرر تحعمع عةحريتل أر ع رد عث ع نسبي ر ق   ب سيي لعد ع رد عثعي أر ع ،حظتي لةى  جمدتي  لدعد ع ادتهععي 
 :أر ع رد عثعي ر يمد  تنض ح ق      ز،ل عمعرل ع رتي 

                                            
 .979و ص 4770دعث ع نا  ع سعندميو " نمع ي ع   عثعي ر بحن، ع عية تي " باثي ثنعث  -217
 . 991و ص  بق ق  هنف  ع   ا "  ر ععا  نن   تث ن  ةيحت ت  ت   ر ع اتثما عة ركيتثمي با"  أ   ع س ع عحمع  طفي.د-218
 .977و ص 4770دعث ع  مخ  ةنا  ع سعندميو " ع   عثعي ر بحن، ع عية تي  نمع ي"  مطفي  مطفي  ن ى . ا . د طثي ثنعثو تع مبا -219
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 تحديد الاوزي  ا  ا الي ل  اغير ا د  س) (: جد ل  ق  
 
 
 
 
 
 
 
 
   

              
 
 

 م  تورف البا  : ا ود                   
ع ا مددي ر بالإضددتفي  لى ع ددر ععا ع عةن ددتي ع سددتب ي اسددتب عةحريددتةيو هنددتك ع ر ددعم عي ع بن ددي لةددى عادددر 

 .علخر  
 :تحديتد مدى الأ قا  الع وائية-

بعدع تع فنددت لةددى ع رنزمددا عةحريددتي   ددل  ر دد   دد  ع ر دد عي ع عثر ددي فاندده أدط ذمدد ح ميعددي  دد  علأث ددتا  ريكددل  
 ددل   يددي  دد   دد ر ع يدنددي  ةير دد  ر ع ددتي ماددتث    اددت با ددعسو ر مددرر تحعمددع هددذع ع ددعس  دد  زدد،ل تحنمددل ع رنزمددا 

 : لى تنزما هتي  ت ع يي ر يمد  تنض ح ق   ا عمعرل ع رتي  ( -)  ق  حريتي  ع نضح ا عمعرل ع ستبق عة
 

عةحريتل ع سع يي       ipنسبي عةحريتل  ixع ر       
KL عس علأث تا ع عانع  ي  
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 .636  ص 8117دا  الن ر السعودية  " نمدجة القرا اة   بحوث الع  ياة "   ي  ند   :ا ود 
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رن     ،حريتةي ع سع ي ي بد
KL ح ل: 

                nk ............3,2,1 
 
JRعانع ي مرر تحعمعه     عرل علأث تا تن  ع علأث تا ع عانع  ي ع   ر ع  يمكل. 
 :توليتد ا قا  الع وائية-

ا هدددذه عات دددي  دددنحترل   دددر ععا أث ت دددت لادددنع  ي ا علمحت دددت   رح  دددق علأتددد عض ع سدددتب ي ع دددذ  و رع ددد  ر ع عادددنع ي 
تا ع دددتي مدددرر تن  دددعهت  ددد  علأث دددتا أ ت دددت هدددن ث دددر ع دددذي مدددرر عزر دددتثه بنع دددطي لية دددي لادددنع  يو  ي هدددي جم دددا علأث ددد

 .  2 لى  1علأ ت  ي    
ر لتد   ت مرر عة رعتني برع   عات بي علآي   رن  ع هذه علأث تا زت ي  قع  تا ا حت ي  لى تن  ع حجدر  بد   د  

 .علأث تا ع عانع  ي رمنضح عمعرل ع رتي    ص     عرل علأث تا ع عانع  ي
 :  ا تاة الاجربة -

عمع عمععرل ع ستب ي يمد  محت ت  ننعت  ع رج بي ل  ير م دي علأث دتا ع عادنع  ي  د  عمدعرل علأث دتاو رق د   د  بعع تح
أي  ن ددا  دد  هددذع عمددعرل  دددك، ع عيددند علأرل ع سددط  ع كت ددل أر ع عيدددند ع  عبددا ع سددط  علخددت  و أر ع سدددط  علأرل 

 . لى ت  ق   ......ع عيند علخت  و 
رن،حددظ  لى أي  ددعس منريدديو ريمددد  تنضددح (  ي ير م ددي  تندد  )  دد  ق دد  عمددعرل  JRثم نخرددتث لددعد لاددنع ي 

 :ق      ز،ل ع ادل ع رتي 
 .JRتو يح إلى يي مدى ينا ي الرق ) ( :ال     ق   -  
   

 
فاقع  تير         

10 LRj     ن نل   يي ع ر
1x. 

أ ت  قع  تير          
21 LRjL     ن نل   يي ع ر

2x. 
        kK LRjL 1  ن نل   ييixهي. nx 

 .ع    عي  رهعع  تمسيى بالمحدت  رهدذع ند ث ع عية ي  ع
 ير ع سددبط ع ددذي مددعفا  ر ددذ ع  دد عث  لى ع ددر ععا هددذع علأ ددةنب ا مددتل عة ددركيتثو هددن أندده لنددع ع   ددتا بر  دد ر 

 لخ لع أير لتل هذع ع ا ر  مرن   لةدى لدع   ر د عي تنمد  .... ا ر   اضتفي  ةعي  لى زط علإنرتجو أر   ي
و  عددعل نمددن ع سددن و تدةفددي (ع سددةعي ) حجددر ع سددن و نمدد ط ع ادد  ي  دد  ع سددن   با  ددتير   ر ددع مدددنير ت ددعم عي

 . لى ت  ق   ....  نرتج ع سةعي و ع  ع ب ا 

KL  0 0 
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ر علإ  عص ع ربا ا هذه عات ي هن ع ن نل  لى أفضل ت عم   ددل  د  هدذه ع ر د عي ثم حسدتب أحدع  عدتم  ع  بح دي 
 .   كل  تا ع   يي عات  ي

 : ت  ي  ذع ع عزلر د  ع ع نير علأ
  دددد   هنددددتك ضدددديتير  ير ع ددددر ععا أفضددددل ع ر ددددعم عي  دددد  ردا با  بح ددددي عا   ددددي ع رن عددددي 
 .  ةيا ر 
  هنتك أي ير م ي    تس علخط  بع ي    . 

رلةددى أ ددتس د دد   ددع نةجددأ  لى ع ددر ععا أ ددةنب  نندد   ددتث ن رد دد   دد  زدد،ل ذمدد ح تنزمددا عحريددتي   دددل 
عةحريدددتةي با دددر ععا  ددعزل محت دددت   ننددد   دددتث ن ا تنزمدددا عحريدددتي  رعحدددع  لنمدد  تددد   عددد رس ثم صي دددا هدددذه

تدد     ددع  بع ددي  ددع تددن فض   قع ن تظادد   I  بح ددي ع ادد ر   دددلو ر رنضدد ح ق دد  نفددسض  ددعمنت  ادد ر  تدةفردده
د   ب    تد   رن عدي أر تد   ات لو ر ع ت تفا  قع حعر   ات ل ا ع ننعحي ع فن ي أر زعدي تدةفي علخت تي زيا

 يددت ترن دد   مدد عدعي ع ادد ر  لةددى أ ددنث لعمددع   ناددت دث ددي نمددن ع سدددتير ر  سددرنس ع ددعزل ا . ق دد   دد  علأ ددنث
ع نط ي ع تي مرنع ع عت ع ا ر  ر ع نتفسي ر ع رطنثعي ع ردنن ن  تو ر   اح دي أزد س ترن د  تدةفدي ع راد  ل لةدى 

 . لخ ...رت  ي رعصتهتي تدةفي علخت تي ر أ نث ع عيتلأ نث لع  أ ات ع دفتص  علإن
 .بح ل عدع  تن   دناي ع ردةفي رعلإم عد ت     ع  فاير علإثبال ع سننمي بعرثهت ت     ع  أمضت 

رق د  ربا در ععا أ دةنب  نند   دتث ن  د  زد،ل عةحريدتةي .ربا رتي   نحترل محت دت   دل لنمد  لةدى حدعس 
تا ع عاددنع  ي  دد   ددعرل علأث ددتا ع عاددنع  ي ر بعددع هددذه علخطددنعي مددرر حسددتب  ددتا ع   يددي ع سع ي دديو تحعمددع علأث دد

عات  ي با ر ععا ع ب تاي ثم تدد عث علمحت دت   د عي لعمدع  بدل  بد   حدا يمدد  عامدنل لةدى ع   يدي ع رن عدي  مدتا 
 . دك   عاستبايع   يي عات  ي   ك  د ي رهذع مرطةط عةلريتد لةى ب ع   عات ط علآي  نظ  

ر نا  هنت أير عامنل لةى ع   يي ع رن عي  متا ع   يي عات  ي مددنير ب سديي ميدن   دتا ع   يدي ا  دل محتر دي  
 .   محترةي علمحت ت  لةى لعد ع دةي  ةيحترةي

ميدن    لى  ر د عي ع اد ر  رحا مرر عامنل لةى نردت   د   دي فد، بدع أير تددنير نسدبي تدد عث   يدي أي  ر د   د 
 220 .تد عث صتثب علمحت ت   سترمي ت  مبت  ،حريتةي علمحعد  با نسبي  ذ   ع ر  

ر بنتصع لةى  ت  بق  ير عةلريتد لةى ع نردت   ع رج مب دي  ل دةنب  نند   دتث ن  ةيحت دت   دع تدنف   عةن دتي قعي 
 ددع عا   ددي ع رن ددا لةددى أ ددتس ع  دد ر   يددي  بدد   لإدعث  عة ددركيتث رد دد  بر ددعيم  عةن ددتي لدد   رن ددط  عددعل ع عت

عةحريت  دي ع رن عديو تدنف   عةن دتي أرندتص تاد  ل ع ب دتاي قعتهددت ودثع دي أرد  ع ر د عي ا  د ر  دل  ر د  لةدى  عددعل 
ع عت ع عا   دي ر هدذع  دت نسدي ه بااست د يو ح دل مدرر ت  د ر ع ادتثما عة دركيتثمي بندتص لةدى ع نعزندي رع فتضدةي بد  

 .ر علخط  علمح ط باة ركيتثو ر     يمد  عزر تث ع بعمل علأفضل ع ذي يح ق أفضل  نفعي رأ ل زط  ممد ع عت ع 
 : ر معرر أ ةنب  نن   تث ن  كل ت ه    علأ ت  ط  عمه   عيا ر ل نب يمد  حم هت ف يت مةي 

                                            
 .492و ص 4773دنعثمي و دعث ع نا  علإ " علإدعث  ع ت  ي " أد نهتل ف مع  مطفي / د محمد  تلح عانتري  -220
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  :مت ايا مونت  ا لو ل  فا اة لج مجال تقيي  ا  ا ي  -
ث ن  ةيحت دت   د  عفمدل علأ دت  ط ع دتي يمدد  ع در عع ات ا ت  د ر ع ادتثما عة دركيتثمي ا معرر أ ةنب  نن   دت

 :حت ي ع  تير  و رم  ا ق    لى  عثعي هذع علأ ةنب ر   عياه ع ععمع  ع تي مريرا عت ر    أ ات
 221يمد  تحة ل علأنظيي ع ع ع  بعث ي  اةي نسب ت. 
 دننددددت  دددد  عامددددنل لةددددى حةددددنل ع ددددر ععا أ ددددةنب  نندددد   ددددتث ن  ةيحت ددددت  يم

 .222ت  مب ي  لنظيي ع ع ع 
  مددنف  ع ددر ععا أ ددةنب  نندد   دددتث ن  ةيحت ددت  ا ت  دد ر ع اددتثما عة دددركيتثمي

 عةن ددتي قعي   يددي  بدد    ددعع لإدعث  عة ددركيتثو ح ددل ت تددد  هددذه ع عةن ددتي لةددى ع فتضددةي 
 223.رار  حنل هذع ع عت ع أر ع نعزني ب  عامنل لةى ع عت ع ع رن ا ر علخط  أر ع 

  يمدددد  لددد  ير مدددق ع دددر ععا أ دددةنب  ننددد   دددتث ن  ةيحت دددت  ا ت  ددد ر ع ادددتثما
عة دددددركيتثمي عامدددددنل لةدددددى ل ندددددي ف دددددط  ددددد  ع مدددددنث ع دددددتي يمدددددد  أير تر دددددذهت   يدددددي ع اددددد ر  
عة دركيتثي  ن ددا ع عثع ديو ر لدد  ير مدق هددذه ع ع ندي يمددد  تددنم   ددنث   ت ةدي هترددل ادع  بدد  

 .   ي  ةرنزما عةحريتي     يي ع ا ر  عة ركيتثيع منث  عا 
ع ر ععا هذه علأ ةنب ة مسرة ا تنعف  زر  أر  ع في بحستباي عةحريدتةي  دعس ع  دت ي  با ر  د رو  يدت  -     

ة يحرددتج هددذع علأ ددةنب  لى ليددل عفسعضددتي ترعةددق بادددل ع رنزمددا عةحريددتي     يددي ع ادد ر  رة شدد  أير عنراددتث 
ا  علإلد،ا علآي  ر تطدنم ه أ دبح ع در ععا هدذع علأ دةنب أ كد  ع رمدتد  د  ع طد   علأزد سو ر د  ثم يمدد  ع ر عع

 .ع  نل  ير هذع علأ ةنب معرر  ناج ي لية ي  ة يي ر  نط  ي نظ يا رتطب   ت
 :عيتوب يلا وب مونت  ا لو- 

ت زدذ ا عةلربدتث يتندط ع د عيا  منطني ع ر ععا أ دةنب  نند   دتث ن  ةيحت دت  لةدى بعدض ع ع دنب ع دتي أدط أير
 : ع تي أرثدا ف يت  بق ر   هذه ع ع نب

تعردر عاةددنل ع ددتي نحمددل لة اددت  دد  علمحت ددت  حةددنل ت  مب ددي وأي ة يمددد  أير تسددف  تة ت  ددت لدد  ع  دد عث علأ كددل  ايددت  -
ع ادددتثما  دث دددي ع ع دددي رع رحة دددلو ر دددع م  دددا ق ددد   لى أير ع نيدددنقج ع ديدددي ع دددذي مسدددر عا ا ت  ددد ر   تنددد 

عة ددركيتثمي وزددذ ا حسددبتنه ف ددط عةلربددتثعي ع ددتي يمددد  ت جمراددت  لى  ددنث   ي ددي ث ي دديوا حدد  مددسك أ دد  عزر ددتث 
 .224ع بعمل علأ كل  ادعث  ا ضنص ت عم هت الربتثعي ت  ع ةين ي 

                                            
 .792و ص 4779دعث ع نا  علإ دنعثمي " بحن، ع عية تي ا علمحت بي "  نث ننث ع عم  ابنزمع عيتل زة فيو د   -221
 .902و ص" ت   ر ع ا رلتي عة ركيتثمي با ر ععا  نن   تث ن لمحت ت  " في طأ   ع س ع عحمع  . د  -222
223

 .4779دعث ع نا  علإ دنعثمي " بحن، ع عية تي ا علمحت بي " م   نث ننث ع عا يتل زة فيو بنزمع  -
 .992نف  ع   ا  بق د  هح" ت   ر ع ا رلتي عة ركيتثمي با ر ععا  نن   تث ن لمحت ت  " في طأ   ع س ع عحمع  . د -224
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ةرددعف تي ع ن عمددي  بن ددي بالإضددتفي  لى ق دد  فدداير   يددي ع ادد ر  عة ددركيتثي لددتد  مددرر حسددتعت بنددتص لةددى ت ددعم عي  -
أ ت ت لةدى عفسعضدتي بظد رس مرن دا حدعررات ر دنادت  د      دع  عادعر، و فأ دةنب  نند   دتث ن  ةيحت دت  ة 

 .م عل معريع لةى لنم  ع ر عم  ر ع رنب  ا تنف  ب تاي ع ععز،ي ع ،ز ي لنع ت   ر ع اتثما 
نفدد دو ر دد  ثم ة يمددد  تحنمددل عاةددنل ر عة ددرعةةي  ددذ   بمددفي لت ددي مرعرددر  ددل نمددنقج  ةيحت ددت  أ ددةنب  -

 .225   نمنقج تمي ر  ادةي  ع ني  لى  ادةي أز س 
 ع نةجأ ا بعض عاتةي  لى ع ر ععا بعض علأدرعي علإحمت  ي  رعل ر نرت   أ دةنب  نند   دتث ن  ةيحت دت  -
. 
ع ضد رثي ع در عع ه ا حت دي ع ادتثما  نظ  ةثتفدت  تدةفدي ع در ععا هدذع علأ دةنب ر ع در  ع   دع  يرنمةديو فيد -

 . 226ع ض يي ح ل ع ردةفي ا هذه عات ي هكل نسبي ضي ةي    حجر ع ردةفي ع دة ي 
ريمد  ع  نل أير أ ةنب  نن   تث ن  ةيحت ت  ثتر عنده ة مدنف  حةدنل  كةدى  ة أنده مد دي نردت     مبدي  د  عا   دي 

تي يمددد  ع ددر عع ات  دد  أ ددل ع رعت ددل  ددا ظدد رس مخددتير   ر ددا  دد  ثم معرددر هددذع علأ ددةنب  دد  أفضددل علأ ددت  ط ع دد
ع ات ل ع معبي ع ع ع  ع تي تري   بدك    ر  عتهت رر ند تادتب  رعثتبدت  بد   ر  عتهدت ر هدذع  دت مسديح با در ععا 

 .هذع علأ ةنب ا ت   ر ع اتثما عة ركيتثمي 
 

ع  دتير   ن،حدظ أنده معريدع لةدى ع رن دا ع  ياضدي  ة  يدي ر ا علأز  نا  أير نمنقج ت   ر ع ادتثما ا ظدل ظد رس 
عة رمتدمي  ةيا ر  ر ع رعيتل هذع ع   تس مرطةط تد عث عاتدردي ع رن عدي لدع   د عي ا ع تضدي حدا يمدد  لةدى 

 .أ تس ق   تحعمع عحريتةي  نضنل ي
 كةاددت ا ع تضدديو أر  ددع تدددنير تدد  أير ع ادددل علأ ت ددي ا هددذه ع عثع ددي هددن أير ع ععمددع  دد  ع اددتثما ن يحددع، 

حعر   د  لعد   عي تد عثهت مدنير  د  ع  ةديو بح دل ة يمدد  رضدا عحريدتةي  نضدنل ي لةدى أ ت داتو رهدذع 
 .  ت من   بظ رس لعا ع رأ ع ر  نرط    لى هذه ع ن طي ا  ت وتدي

 
 تضدد ي  تف ددي هددد   دد   ع فددي  ير ت  دد ر ع اددتثما عة ددركيتثمي ا ظددل ع  ددتير   مدددنير لةددى أ ددت س تنع ددع صددتثب 

 .ع ظ رس ع يدني عاعر،  سر ب، ر  ع في عحريتةي حعررات
 ة أندده ا ع  ت ددط  ددت مدددنير ع  ددت ينير با عثع ددي أ ددتا لددعد  دد  ع ظدد رس ع ددتي يمددد  أير ترح ددق  سددر ب،  ددد  درير 

عا ع رأ دع هدي عات دي ع دتي تنع ع  عةن تي أز س أر ب تاي  تض ي هد     صعمع عحريتةتهتو رلة ه فداير حت دي لد
ة تردددنف  ف ادددت ع عةن دددتي ع دتف دددي  ة  دددتا با رنزمدددا عةحريدددتي   ةردددعف تي ع ن عمدددي  اددد ر   عددد  لةدددى لدددد  حت دددي 

                                            
 .739: نف  ع   ا  بق ق  هو ص" ر ع عية تي  عزل  يي جدعث  علإتبت  "  ،ل عب عه ر ع ع ع  -225
226

 .407: نفس المرجع سبق ذكره، ص" الإدارة المالية " دحناوي  -
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و  دددذ   ظددد رس لدددعا ع رأ دددع هدددي عات دددي تمددد   ن فدددت ة مردددنعف  ف ددده ع  ددد عث علإ دددركيتثي ب دددتاي ر 227ع  دددتير   
ريتي   نضنليو رعلأ   ع ذي مرطةط    ع سدركي  أير مضدا تمدنثعي  ع ندي  عةن تي نث  ي  تف ي  ر عم  تنزما عح

أي هدددي عات ددي ع ددتي ممدددعط لةددى  دددتحط ع  دد عث ألطددتص ت دددعم عي عحريت  ددي  ةحدددنعد،  228: ةرنزمعددتي عةحريت  ددي
 .ع سر بة ي 

 : ر لة ه لع ظ رس حت ي ع  تير    رة  ل  حت ي لعا ع رأ ع ف يت مةي
 .   قع عشرية  ظته    ت برنزما عحريتي   نضنلي  نرت    ع ني تسند رضع ي ع  تير   -
 . تسند رضع ي لعا ع رأ ع  قع ن ت فق ظته    ت  ي تنزما عحريتي   نضنلي  نرت    ع ني -
 
 
 

 
 نظرية الألعاب الإلاتراتيجية. 

عليددي   دد عث ع   سدديو تعرددر نظ مددي علأ عددتب عحددع أ ددت  ط بحددن، ع عية ددتي ر ع ددتي هددي أحددع علأ ددت  ط ع دي ددي ع ع
 229( Emile Proger) ح دل ظاد ي ر تطدنثي هدذه ع نظ مدي لةدى مدع ع عدتن ع  ياضديو ع ف نسديو ع عد رس 

ور بعدددع ق ددد  تن دددع  ر تطدددنثي هدددذه ع نظ مددديو ح دددل 0280زددد،ل عاددد ب ع عت  دددي علأرلى ر با رحعمدددع ا  دددني 
نم  ر ع رحةددد ،ي ر ق ددد   دددني ع دكدد   ددد  ع رطددد 230( Von Neumann) أضددتس    ادددت ع عدددتن ع ن ندددعي 

(  Oskar Morgenstern) ر   نادد هت  ددا ع عددتن  0244و  ة أير أبحتردده ن تنادد  حددا لددتا 0282
231. 

ر  نظ مي علأ عتب  سي تي أز س شدل نظ مدي ع بدتثياي أر ع نتفسدي ر  دد  ع ضدينير رعحدعو رهدن  ير  دذه ع نظ مدي 
عة دددركيتث وبح دددل م دددتا ع اددد ر  ا محددد ط بظددد رس تددد  أ  دددع  ر درث  ادددر ا لية دددي عذدددتق ع  ددد عث زدددتص ا مدددتل 

ع عنت   ع تي تناط ف ه تناط لةدى أ دتس   دسعت ج ي  عدع   سدب ت ور با ردتي  ع سدركي  مددنير ا  نع ادي علمجادنلو 
أي أير ندددددن  ع ظددددد رس ع دددددتي يمدددددد  أير تحدددددع،  سدددددر ب، مادددددنة هت دددددتو ر تحة دددددل ع  ددددد عث ا هدددددذه عات دددددي مسدددددرعلي 

 . نظ مي علأ عتب علإ سعت ج ي 232ل  رعيت

                                            
227

 .210نف  ع   ا ع ستبق ق  و ص " نمذ ي ع   عثعي ر بحن، ع عية تي "  مطفي  ن ى طدباثي ثنعثير تع م  -
 .424ه رو   م و ص ع ععث عمت ع ي لإب ع" عرس ع ا رلتي ب  ع نظ مي ر ع رطب ق  دثع تي "  ع ع لبع ع ع م  لكيتير . د -228
229

 .183و ص 8009دعث ع بتزرثي ع عية ي  ةنا  ر ع رنزماو " بحن، ع عية تي " حم ع ا   . د -
 .351نف  ع   ا  بق ق  هو ص " علأ ت  ط ع دي ي ر ع ننل ي دلر ع   عثعي ع نظيي " ل ض  مع ع ف. د -230
 .183نف  ع   ا  بق ق  هو ص " بحن، ع عية تي " حم ع ا   . د -231
 .388و ص  بق ق  هنف  ع   ا "  ب  ع نظ مي رع رطب ق  ر ع اتثما عة ركيتثمي نمتقج ت "   س ديبنفت ي  -232

الطرق المستعملة  في تقييم المشاريع  :المحاضرة الثالثة عشر

 (في ظل ظروف عدم التأكد)الاستثمارية 

 ****** عد  الاأ د ب    تا   الة ******

 ******حالة المخاطرة والعشوائية******
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تاددسك ا ع بددتثع و بح ددل  ددل ( لةددى أ ددل يردد ف  ) ر ت ددنا نظ مددي علأ عددتب لةددى علربددتث ر ددند لددع  أيردد عس  رنتفسددي 
يرددد س مرمددد س لةدددى أ دددتس ع رمددد س ع رن دددا  ةطددد س علأزددد  أر علأيرددد عس علأزددد سو ر با ردددتي  ع  دددت ر لةدددى ت  ددد ر 

فسدنير ا ع سدن  حدا ر ع ظد رس ع طب ع دي ع يدندي ع ن دن  تعردر ير فدت  نتفسدت ا ع ا ر و معرر هد ةص علأيرد عس  نت
 .ع بتثع  

ر لة دده مبددني ع  ددت ر لةددى ت  دد ر ع ادد ر  تمدد فتته ر تن عتتدده لةددى أ ددتس ع رمدد س ع رن ددا  دد  علخمددرو ريحددعد ع   يددي 
رس حسدط تمدنثهو رهندتك عة رمتدمي  ةيا ر  حسط ع ظ رس ع رن عيو ر مرم س لةى أ دتس تح  دق هدذه ع ظد  

 :لع   عتم   سرعيةي ا هعه ع ط م ي  نأزذ  نات
يمددد  تطب ددق هددذه ع طدد   لية ددت الددععد  ددعرل يمكددل  مددفنفي ع  دد عث بح ددل مردددنير  دد  أليددع  تنضددح  نددت : ي  -

ي مخرةددد  ع ظددد رس ع سدددر بة ي أر عادددتةي ع يدندددي ع ن دددن   سدددر ب، ر دددفنس تنضدددح ع ادددتثما أر ع بدددعع ل ع ط رحددد
 : ةر   ر ر ع فتضةي ر هذع با ادل ع رتي 

 موفوفة القرا يو ح ال    
 

1Y                    
2Y    .                JY                    nY                 Y 

X 
 

11a                    
12a                   ja1                    na1 

 
 

21a                     
22a                    ja2                   na2 

 
 

1ia                      2ia                     ija                   ina 
 
 

1ma                      2ma                    mja                  mna 

1X 
 
 
 
 

 
 
 
 

 .655م يد فض  نفس ا رج  لاب    ره ص: ا ود 
 : ح ل
      JY   nj ........3,2,1  هكل علأحعع، أر ع ظ رس ع يدني ع ن ن  ا ع سر بل. 
      iX  mi ........3,2,1  هكل ع بعع ل أر ع اتثما ع  سحي أ تا  ر ذ ع   عث. 
     ija تدمي  ةيا ر  رع نتصي ا ع ظ س ع  تبلع عت ع ع رن ا ل   ل بعمل أر ع   يي عة رم     . 
 :ر   ز،ل هذع عمعرل يمد  تطب ق ع ط   ع رت  ي    

iX  

2X  

mX  
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 :معيا  ا بتر الأ بتاح لج يلاوي الظر ف -9-0
نظدد ع  عددعا ع ع فددي ع دت ةددي با ظدد رس ع سددر بةي مضددا ع  ددت ر بعثع ددي ع ادد ر  تن عددتي لةددى علربددتث أير أ ددنأ ع ظدد رس 

رتعرر هذه ع نظ   تاتؤ  ي  ةيسر بلو ر مدنير ع رم س لةى أ ت ات ذنفت  د  أير تددنير هندتك هي ع تي  رح قو 
) نرددت   تدد   نعت ددي ر ع يدنددي عاددعر،  سددر ب، ر  دد    عة ددرعععد  ددت  سددب ت ر باةلريددتد لةددى عمددعرل ع سددتبق 

)  دد   ددل بددعمل  ijaيددي ع رمددتدميمر ددذ ع  دد عث لةددى أ ددتس هددذع ع ع ددتث  دد  زدد،ل عزر ددتث أ ددنص   (  مددفنفي ع  دد عث 
و ربعددعهت مددرر عزر ددتث أفضددل   يددي  دد  بدد  ع  دد ر ع ددتي مددرر عزر تثهددت ر JYحسددط ع ظدد رس ع سددر بة ي (  iX ادد ر 

 .بمع تث ع راتؤا 233لة ه اي
 :ر يمد  تنض ح ق     ك  تفم ل    ز،ل  تمةي

 :ع عفسضنت  عمنت عمعرل ع رتي  ق

 Y3  Y2 Y1 
Yi                 

                     
 xi 

A13 A12 A11 X1 
A23 A22 A21 X2 
A33 A32 A31 X3 

 :   أ ل تنض ح عال يمد  تحنمل عمعرل  لى  مفنفي ع   عث ع رت  ي  
  
 
 
 
 
 

 :ثم يمد  تنض ح  ذ   عال أ ك     ز،ل  تمةي

  ija       min
j

           Max
i

                                                      
1X









13

12

11

a

a

a

          

   نخاا  اق  قي ة نفترا ينها 
12a  

                                            
 Le critère Max min. 

233
 . 429نف  ع   ا  بق ق  هو ص" بحن، ع عية تي " ر  حم ع ا -

A11        A11       A13 

      

 

A21      A22      A23     

    

 

A31       A32      A33 

Aij 
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2X








23

22

21

a

a

a

          نخاا  اق  قي ة م لا نفترا ينها
22a     

             
22a نخاا  اق  قي ة م لا نفترا ينها          









33

32

31

a

a

a

3X 

 
  Maix mjin(ija)        أي نخرتث أ مى   يي    ب  ع   ر ع عن ت 

 ا ع ظ س  2Xر با رتي  ع   عث هن عزر تث ع ا ر 
2Y . 

 : لج يفض  الظر فمعيا  ي بر الأ  ح  -9-9
هذع ع ع تث لد  ع ع تث ع ستبق ح ل منم س ع  ت ر بر   ر ع ا ر  لةدى أ دتس نظد   تفتؤ  ديو ر معردر أير أحسد  

 .ع ظ رس هي ع تي  ررح ق  سر ب،
 .ر       رتث ع ا ر  ع ذي  عمه أ ر   يي ع رمتدمي ا أحس  ظ س ممد 

ع ددذي ( iX)نسددرط ا لةددى أ ددتس هددذع ع ع ددتث عزر ددتث ع بددعمل أر ع ادد ر  ر باةلريددتد لةددى عمددعرل ع سددتبق دع يددت 
)حسدط  دددل ظد س ( iX) دل بدعمل ( ija)رد      ز،ل تحعمع أي   يي ( ija)معطي ألةى   يي ع رمتدمي 

JY)ثم بعددعهت نخرددتث أفضددل   يددي  دد  بدد  ع  دد ر ع ددتي مددرر تحعمددعهتو ف دددنير ع بددعمل ع  تبددل  رةدد  ع   يددي هددن ع بددعمل  و
 .هذع ع ع تث بمع تث ع رفتؤل  234علأ كل ر لة ه يمد  تسي ي

 .  Maixi Mjax (aij)ر بنف  ع ط م ي ع ستب ي مرر عزر تث أفضل   يي 
  معيا  الواقعية نو     -9-1

ع رفتلل ع ف   ر ع راتؤا ع ف   أ   ت  ل ،ني ر يمد  أير مددنير ق د  ادثعو رلة ده  دع نةجدأ  لى تعدعمل  ير حت ي 
أر ع نعزنددي بدد  235ر هددذع ادزددتل  ددت مسدديي بمعددعل ع رفتلددل(  نتتو    ) هددذه عات ددي باةلريددتد لةددى  ع ددتث ع نع ع ددي 

فعندع  دت تددنير   يدي  0ر1 بح ل وزذ   يت  ت ب  ع رفتؤل ر ع راتؤا ر ق   بازر تث   يي  عت ل ع نع عي 

 دد    مبددي  دد  ع نعحددع ع مددح حو فدداير ق دد  معددني  ددتنا ع  دد عث يم ددل  لى ع رفددتؤل ر ع عددد   قع  ددت ع سبدد    يددي 
زعص ع سددر بل ر يمددد  حسددتب ع   يددي عة رمددتدمي  دددل ع مددف و فددتير ق دد  معددني أير  ددتنا ع  دد عث يم ددل  لى ع راددتؤا  

 : ا ر  بعمل لةى أ تس ع ع، ي ع رت  ي 
ض بع   يي ا أحس  ظ رس = ع   يي عة رمتدمي  دل بعمل   ( .-0)ض بع   يي ا أ نأ ع ظ رس  +

 .رمتدمي    حي بمعت ل ع رفتؤلثم نخرتث ع ا ر  ع ذي معطي أ ر   يي ع 
                                            
 Le critère Maxi- Max 

.413ص نف  ع   ا  بق ق  ه"بحن، ع عية تي" حم ع ا    234
  

 Hurnicz 
235

  .412: نف  ع   ا  بق ق  هو ص" بحن، ع عية تي " دةل  تد  عمنعد  -

 م  بين نده القي  نخاا 

م لا قي ة ا بر
22a  
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Mijn (aij)  :ر معر ل  ع ع تثي با ع، ي ع رت  ي  1  MaJx (aij) ,  Maix  
 .هي لبتث  ل    يي عحريت  ي تسرعيل لأزذ  ن   ع ن ط ب  ع ع تثم  ع ستب    ريمد  علإشتث  أير 

 ( :  بلاس)  معيا  القي  ا اسا ية -9-4
 قع ن يمددد   ددعمنت  عةن ددتي لدد  عحريددتل حددعر، عاددتةي ع طب عددي فاندده  دد  علأفضددل عفددسعض عةحريددتةي  رسددترمي 

 ددل علمحمددل لة اددت  دد    ijaور هددذع عةزر ددتث أفضددل بددعمل فاننددت لزددذ لددتد  ع ن ددط عاسددت   دددل ع  دد ر عة رمددتدمي 
ع ددذي م تبددل ألةددى ر ددط  حسددت  ا حت ددي علأثبال أر أ ددل ر ددط ( ع ادد ر  ) ر  دد    نخرددتث ع بددعمل  iXبددعمل 

 .حست  ا حت ي ع ردت    
  (الند  )  معيا  الأ  ح الضائعة -9-5
  دد عثو  ددع مربدد  بعددع تنف ددذ ا بعددض علأح ددتيرو رلنددع عزر ددتث عحددع ع اددتثما ع ع ضددي  ةيفتضددةي  دد  يردد س  ر ددذ ع   

ع ا ر  أير علأثبال علمح  ي ا هذع ع بعمل أ ل    ق   ع تي  دتير ممدد  تح   ادت  د  بدعمل  زد و رهندت مرأ د  لةدى 
علأثبال ع ضتليو ر رجنط هذه ع نضع ي يمد  ع در ععا هدذع ع ع دتث  ةر فد ض  دعث علإ ددتير  د  علأثبال ع ضدتليو 

) ن ع ف   ب  ع عت ع علأ كدلبمع تث ع نعا ره 236ر لة ه اي

ija )ر ع عت دع عا   دي(ija) ع دذي مدرر عامدنل لة دهو
 .أفضل ع بعع ل ijaر بعبتث  أز س فان مستري ع بةل ع ف ند بسبط لعا عزر تث 

ل ع ضدددتلي أر  دددت مسددديى يدددعرل ع ندددعا ر ق ددد  با دددر  عج علخسدددت   ع نتصدددي لددد  ر هندددت تمدددبح  دددعمنت  مدددفنفي علأثبا
 ( .JY)ا  ل ظ س    ع ظ رس ع يدني (  iX) زر تث  ل بعمل

ر بعددددع عامددددنل لةددددى  ددددعرل ع نددددعا ع ددددذي يمكددددل  ددددعرل زسددددتث  ع فدددد ص ع ضددددت عي مطبددددق  ع ددددتث أفضددددل علأ ددددنص 
Minimax  ا حت دددي ) رع دددر علأث دددتا هدددن علأ دددنأ ( ا حت دددي علأثبال ) ح دددل أير ع ددد   علأث دددتا هدددن علأفضدددل

 (ع ردت    
   
 
 
 
 
 
 
 

                                            
 La place 
 Le critère du minimax regret 

236
 .00: و ص4770دعث ع  مخ  ةنا  ع سعندميو " دلر ع   عثعي لإدعث  ع عية تي ر بحن، ع عية تي " فته ع  طفي د - 
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 لجانب الاكبيقيع
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

يا  لج ناا الجانب الااعراا بعض ا لائ ة النظرية   الا ا ي  الاكبيقية مرفقة  لح     
:ليه لج الجانب النظري   ي و   ل  ع ى النفو ا تيا وافقة لأن  ما تم الاكرق ا  

 يلائ ة نظرية م  ة بج ي  ما ياع     لاا  ا ؛ -
 يلائ ة نظرية م  ة بج ي  ما ياع      ر ع ا لاا  ا ي؛ -
 تما ي    ولة  ول طرق تقيي  ا  ا ي  ا لاا  ا ية لج ظ  الظر ف ا  يدة؛ -
 . لاا  ا ية لج ظ  ظر ف عد  الاأ دتما ي    ولة  ول طرق تقيي  ا  ا ي  ا  -
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 :يجب  خاوا  ع  ا لائ ة الاالية (:الج ء الأ ل)الائ ة نظرية 

 و ر ت عة  ي    ق  ؟ ل مخرم   عية ي  ت   ر ع اتثما عا ش .1
 رر لية ي ع ر   ر لةى  سرنياي مخرةفيو  تهي؟ت .2
  ة  تا بعية ي ع ر   ر نربا مينلي    علخطنعي أق  هت؛ .3
  عا  فانا لتا حنل عة ركيتث ر ع ا ر  عة ركيتثي؛ .0
  ت ع ف   ب  عة ركيتث علمحت بي رعة ركيتث ع تي  رعة ركيتث عة رمتدي؟ .2
 ع اتثما عة ركيتثمي حعد ع عتم  ع تي لةى أ ت ات مرر تمن   .1
 .حعد ع ب تاي ع ،ز ي  ر   ر  ةيا ر  .7
 حعد مخرة  ع ات ل ع تي مرة تهت ع سركي  ز،ل ع   تا بعية ي ع ر   ر ؟ .1
  ت قع ن مع با رعف تي ع ن عمي؟ ر تهي ع ات ل ع رعة ي بحستعت؟  .1

     مرر حستب  تا ع رعفق ع ن عي ؟   .14
 ا عة ركيتثمي؟ ف يت تريكل دثع ي  عرس ع اتثم  .11
    عة نث ع ايي  ز،ل دثع ي عمعرس ع فن ي لع عزر تث ع ن ا ع ، رو  رضح ق    ا ت عيم أ كةي؟ .12
  ت هي أ ت  ط هنمل ع اتثما؟   .13
  تقع ن مع بامعرس عة ريتل ي رع ب ي ي  ةياتثما؟  .10
 ف يت تدي  أ  ي دثع ي  عرس ع اتثما لةى ع سرنس عم  ي رع دةي؟  .12

 :لإجابةا

 يهدددي لبدددتث  لددد    دددد عص لةيدددي رليةدددي ا شدددددل  نسدددق  رحعمدددع عةأتب ددددت ع  يتتتة تقيتتتي  ا  تتتتا ي  -0
   ض   ععث عادر ع نات ي ب بنل أر ثفدض أ اد ر  رمددنير ق د  ( ع سانةي رع معنباي)رع سةب تي 

اددت دثع ددي  رنر (  ددطح ي)رفددق مينلددي  دد  ع  عحددل أر ددت تدددنير ا شدددل فددد   ر ن راددت دثع ددي عبرعع  ددي 
لى ع ندددته  رع  دددتثباي  رثعبعرادددت ع ر  ددد ر باة دددرنتد ...(  دددن  يو فن ددديو  ت  ددديو ب ي ددديو   ريتل دددي)عرس عمددد

  .ع عةي ي ر ز تهت ع   عث 
 :  ت    ا همية م   ل  لج

 تنف   عةن تي تستلع لةى ع   عث؛ -
 تبة ل عماتي ع عن ي ب بنل أر ثفض ع ا ر ؛ -
  ر ؛تحعمع  ع   لتز ع ا -
 تحعمع تدةفي ع ا ر ؛ -
 تحعمع ع  تير  ع يد  تة  ات لنع تنف ع ع ا ر ؛ -
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 تحعمع ع نعثد باا عننعلات ع تي تعزل ا ع ا ر ؛ -
 عافتظ لةى ع تل  نعص  تير زت ت أر لت ت؛ -
صدددترز ع ربعمدددع رع دددعث ا ع دددتل ) تمددد م  رتنظ ددد  عة دددنعل ا محةادددت عا   دددي رع نت دددط -

 (.ع عتا
 :رنياي ع ر   ر اتريكل  س -9

 ع ر   ر لةى  سرنس ع ا ر ؛ -
 ع ر   ر لةى  سرنس ع  طت  ع ذي مناط ف ه ع ا ر ؛ -
 (.عادن ي)ع ر   ر لةى  سرنس عة ة يي أي لةى ع سرنس ع  ن ي  -

 :تدي  زطنعي لية ي ع ر   ر ا -1
 ع رع س لةى ع ا ر ؛ -
رس ع سدددن  ي رع فن دددي دثع دددي عبرعع  دددي  ةياددد ر  ترضدددي  عمدددع)دثع دددي  دددطح ي  ةياددد ر   -

رع ت  دي رع ب ي ددي رعة ريتل ددي رمدددنير ق دد   دطحي ثم  قع  ددتير ف دده   دتن ددي  بددنل ع ادد ر  
 ف دنير ق   بادل تفم ةي؛

ع ر  ددد ر رفددددق يردددد   لةي ددددي حعمكددددي ممددددد  تدددددنير ا حت ددددي ع رأ ددددع رممددددد  ا حت ددددي لددددعا  -
 ع درأ ع؛

 .عذتق ع   عث يا   ت  بنل ع ا ر  أر ثفضه -
بمدددفي لت ددددي هدددن أندددده تضددددح ي  ت  دددي ا  عاتضدددد    تبدددل عامددددنل أر لددددعا  ف ا لاتتتتا  ا تعريتتتتيمدنندددت  -4

باددددل لددتا لةددى أنددده  تعريتتف ا  تتتر ع ا لاتتا  ا يعامددنل لةددى لنع ددع رأثبال ا ع سدددر بل؛ ريمدننددت 
 .    ض عامنل لةى أثبال ا ع سر بل(  ت  يو  تدميو با مي) لية ي  نس ي  ت ب  ع ععمع    ع نعثد 

 : ف   ب  عة ركيتث علمحت بي رع تي  رعة رمتدي مدي  اع -5

؛ أ ددت عة ددركيتث  دد  ا  ا  تتاة ا اديتتة   ا عنويتتة دائ تتة ا لاتتاغلالعة ددركيتث علمحت ددبي هددن مينلددي  دد        
  سدددر ب،و أا  ددد  ع نتح دددي ا  ح ي  خستتتائرع نتح دددي ع ت  دددي فادددن عنفدددت   دددتي  ا فدددس  ز ن دددي  ع ندددي ننرظددد   نادددت 

 . سر ب، ا   ا فقاعة رمتدمي فتة ركيتث هن عنفت   تي  حتض ع ننرظ   نه 

 : ع عتم  ع تي أ ت ات مرر تمن   ع اتثما عة ركيتثمي هي -2
 علخ؛...مخ  تي ع ا ر  ممد    ت ات  كل ع منتل ي رع  ثعل ي:  تبة ي ع   تس -
 علخ؛... ميو ع محيو ع رعة رمخ  تي ع ا ر  ة يمد    ت ات  كل علخ: ت   تبةي  ة  تس -
  سر ةيو  ردت ةي؛: ع ع، ي ع ربتد  ي  -
 زت يو لت ي؛: ع ةد ي -
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  عمع و  ديةيو تن ع يو نبعي؛: يرب عي عة ركيتث -
  نتل يو زثعل يو زع تت ي؛: ع نات  -
     و  رن طي؛: عاجر  -

تددت    تددنم  أ عيدتل ثعس و (تدةفدي عة دركيتث)حجدر ع اد ر  : ع ب تاي ع ،ز ي  ر   ر ع اد ر  هدي -7
ع دددتل أ دددعع   تددددت    تاددد  ل أ اددد ر  عمددد عدعي أ اددد ر  ع عيددد  عة رمدددتدي رعلإنردددت ي  ةياددد ر  ع   يدددي 
ع رب  ددديو عةهدددر،كو ع ضددد ع ط ع دددتي  ضدددا  دددت ع اددد ر و ع ردددعف تي ع ن عمدددي ع ععزةدددي رعلختث ددديو ع رضددد رو 

 .علخ... ععل ع عت ع
 ...(لعا تنف  أ عةن تيو لعا ع رأ ع: اتثما هيع ات ل ع رة ت  لنع ت   ر ع  -8
با رددعف تي ع ن عمددي هددي  ددل عة ددنعل ع ععزةددي على ع ادد ر  رعلختث ددي  ندده رلنددع حسددتعت نرة ددى  ا قوتتود -2

 ددددع ذرةدددد  بازدددر،س نددددن  ع ادددد ر   ددد  ب ناددددت تحعمددددع أ دددعتث ع ددددنعد عةر  ددددي زمن ددددت  م تتتتا  أح تنندددت 
ث ع مددد س هدددذع  دددت ممدددعط لة ندددت تحعمدددع ع رددددت    ر ددد    تحعمدددع ع سدددرنثد   ع  ع عدددي على ت ةبدددتي أ دددعت

عةمدددد عدعي أي ع رددددعف تي ع ععزةددددي رعلختث دددديو  ددددذ    ادددددةي ع رضدددد ر ع ددددتي  ددددع مددددنجر لناددددت  ثتفددددت  ا 
عة عتثو  ذ    ع ننع ه  ات ل ا تينض بعض ع عةن تي ممت تمعط لة ندت عة د  ا تحعمدع هدت ش 

 .علخ...ي ع  بح و ر ذ   لع مختير  ع طب ع
مرر حستب  تا ع رعفق ع ن عي بط ل ع رعف تي ع ن عمدي علختث دي  د  ع ردعف تي ع ن عمدي ع ععزةدي  -00

 ددا عةزددع ا عاسددبتير عةهددر،ك رع ضدد ع ط رلنددع  ددع مددرر حت ددط  ددتا ع رددعفق ع ن ددعي رفددق ع ع، ددتي 
 :ع رت  ي  يت مةي
 ك؛عةهر، –ع رعفق ع ن عي = ع رعفق ع ن عي بعع عةهر،ك: عرة -
 ع ض مبي؛ -ع رعفق بعع عةهر،ك= ع رعفق ع ن عي بعع ع ض ع ط:  ن ت -
 .عةهر،ك+ ع رعفق بعع ع ض ع ط = ع رعفق ع ن عي ع متا:   كت -

 : تريكل  عرس ع اتثما عة ركيتثمي ا -00
عمعرس ع سدن  ي رمدرر ف ادت دثع دي ع طةدط رع عد ض رتحدعد عامدي ع سدن  ي  ةياد ر  ر د   -

ب دددددددا ر عددددددد س أنمدددددددت  عة دددددددرا،ك ا ع نط دددددددي ع دددددددتي   نادددددددط ف ادددددددت   تحعمدددددددع  دددددددع  ع 
 علخ...ع ا ر 

رمرر    ز، ت  ع في عةةي رع عرتد ع ،زا ةلدتز أ اد ر  ر ع فدي  ن دا : عمعرس ع فن ي -
 ...(ع ا ر  رتدت    ع رأ    رع را  ل رعلإم عدعي ر ع   تدةفي ع ا ر 

رنددن  هنمددل ع اد ر  دعت ددت أر لدد  يردد   عة ددسعض  ع  دد ض  ندده  ع فدي  ددعث : عمدعرس ع ت  ددي -
 ر ع    ع س  ععل ع عت ع ع ذي م  ر ب ه ع ا ر ؛
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مدددرر  ددد  ز، دددت  ع فدددي عةرددد  ع ربدددتدل بددد  ع اددد ر  رع ب يدددي : عمدددعرس ع ب ي دددي رعة ريتل دددي -
ر ددذ    ع فددي  سددتهي ع ادد ر  ا ع رني ددي عة ريتل ددي رعة رمددتدمي  دد  ح ددل ع رمددتص 

 علخ...زةق   يي  ضتفيو ع ر  ل    ع نثعدعيع بطت يو 
   عة دنث ع ايدي ا عمدعرس ع فن دي هدن عزر دتث  ن دا ع اد ر  رهدي تحعمدع  دنير  أر  ددتير هن دا  -09

ع ادد ر  رهددي  سددأ ي حست ددي منب ددي أزددعهت يعمددي  دد  يردد س أ ددحتب ع اددتثما ةير علخطددأ ا ق دد   ددع 
  عمتنط ع محي رهنت نض ب أ كي لد   ادتثما لدع  منجر لنه أ ث  ةب ي لةى عف عد علمجريا زمن ت  

 ع عل ي ا أ ت   زط    يادتثما عةاند  ا بدني  دتس رشدة  ر ادتثما ذد م  ع داد باص ر ادتثما 
 .ر ع س عزطتثهت نسك ق   ع  در... بنتص ع ععثس لةى  تنط ع ط  تي ع س مع ي 

 : تدي  أ ت  ط ع رينمل ا -01
 ع رينمل ع ذعتي؛ -
 ة سعض؛ع رينمل  با -
 (.ع ععتي  ا عة سعض)ع رينمل ع  رةط  -

عمعرس عة ريتل دي هدي ع عثع دي ع رفمد ة ي  ةياد ر   د  عمتندط عة ريدتلي ع ريكةدي ا  سدت ي  -04
ع اددد ر  ا ع رمدددتص ع بطت ددديو تةب دددي حت  دددتي ع دددنعيرن و ع سدددت ي ا ع   يدددي ع ضدددتفيو تدددنف  علخدددع تي  

ثما علخ مدددديو عةهريددددتا يددددنث عليددددتل رحددددت رار أة ريتل ددددي ع ردددددت     ياددددتثما ع مددددحي رع رعةدددد ر رع اددددت
 علخ...عة ريتل ي زمن ت ا ع اتثما علخط    ياتثما عنرتج عةان 

أ دددت عمدددعرس ع ب ي دددي هدددي ع عثع دددي ع رفمددد ة ي  ةياددد ر   ددد  عمتندددط ع ب يدددي أي  ع فدددي عةرددد  ع ربدددتدل بددد  
ر دذ   ع ب يدي عصددته ... اد ر  عصدته ع ب يدي  د  ع ةدن ي رع ضنضدتصع اد ر  رع ب يدي  تلأزطدتث ع نتجمدي  د  ع

 علخ...ع رطنث  رع  نعن  ع ف رضي رع نضا ع س ت ي يع ا ر   ت رعتمش رع ريتشي  ا ع ردنن ن  ت
تديدد  أ  ددي عمددعرس لةددى ع سددرنس عم  ددي ا  ع فددي ع نفعددي ع ت  ددي رع  بح ددي ع يددد    رسددتعت  دد   -05

رلةددى ع سددرنس ع دةددي ا  ع فددي حجددر ع رنظ دد  ع يددد  ...   ددتي ع ،ز ددي  ،فدد عد علمجريدداع ادد ر  رعات
          .علخ...ع ست ي به ا ع ر ة ل    ع بطت ي ر حجر ع ست ي ع يد  ع ن نل ع  ات  عفا لجةي ع رني ي

 :حعد عة تبي ع مح حي  ع ، يي  ةعبتثعي ع رت  ي (: انيالج ء ال)لائ ة نظرية ي

 :دثع ي عمعرس ع سن  ي  ةياتثما  تريكل ا -0
a. ت عم  ع طت ي عةنرت  ي؛ 
b. عزر تث ع ن ا  رت عم  ع طت ي عةنرت  ي؛ 
c. دثع ي ع طةط رع ع ض رننل ي ع سن  رجما ع عةن تي؛ 
d. متدث هنمل ع ا ر ؛  
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e. ل ممت  بق؛  
f. ةشيص ممت  بق. 

 :تدي  محعدعي عة ركيتث ا  -8
a.  ع  ع فت ع ؛  
b. عةزر تث؛ 
c.  دفتمي عاعمي   عس ع تل؛ع 
d. ع رننما. 
e. ع رطنث ع ردنةن ي؛ 
f. ع  تير ؛ 
g. ة ش ، ممت  بق. 

 
 ت  ا  عنبي ت   ر ع اتثما ة ركيتثمي على ت عم   -1      

a. ت  عي ع ب يي عة رمتدمي رع س ت  ي؛ 
b. نسبي ع رض ر ؛ 
c. ع  ع م س؛  
d. ل ممت  بق . 

 :ع رعفق ع ن عي ع متا يحسط با ع، ي ع رت  ي   -4

a.  عةهر،ك ؛ -ع  بح ع سنني 
b.  ع ض مبي؛ -ع  بح بعع عةهر،ك 
c.  عةهر،ك؛ -ع  بح بعع ع ض مبي 
d.  ع ض مبي؛+ ع  بح بعع عةهر،ك 
e.  عةهر،ك؛+ ع  بح بعع ع ض مبي 
f. ة ش ، ممت  بق. 

 :ع اتثما ع  ثعل ي رع منتل ي تنعثج ضي  -5

a.  ع  تبةي  ة  تس؛اتثما ع 
b. ؛ع اتثما ت   تمةي  ة  تس 
c. ع اتثما ع سر ةي؛ 
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d. ديةي ؛  
e. ة ش ، ممت  بق. 

 :ف   ت خيص ا جابة لج الجد ل الاالي: ا جابة
 5 4 1 9 0 ع س عل
 c g d e b عمنعب

 
 :يجب  خاوا  ع  ا لائ ة الاالية(: الج ء ال ال )يلائ ة نظرية 

  ت ع ف   ب  ع ط   علآزذ  رت  علآزذ  ع      ا عاسبتير؟ .1
   ع ط   ع سرعيةي ا ع ظ رس عة  ع  رع ظ رس ت  أ  ع ؟ ت ع ف   ب .2
  ت ع  مند با رح  ؟ .3
  ت ع  مند با   يي عات  ي؟ .0
  ت ع ع، ي ب   ععل ع ععزةي  ةي دردمي ر تا ع   يي عات  ي؟ .2
  ت قع ن مع با رعف تي ع ن عمي ع سع يي؟ .1
  ت هي مخرة  ير   عحرستب عةهر،ك؟ .7
 .ح ت  ع ا ر و ع ع  عة رمتدمي  ةيا ر و ع ع  عةنرت  ي  ةيا ر و ع   يي ع رب  ي  ع : ت ع  مند بد  .1

 :ا جابة
مديدد  ع فدد   ا  ددنير ع طدد   علآزددع   عنمدد  ع دد    هددي ع ددتي لزددذ ا حسددتعت علخمددر  -0

أي ع  ددد ر عات  ددديو أ دددت ع طددد   تددد   زدددذ  ع ددد    هدددي ع دددتي ة لزدددذ ا حسدددتعت علخمدددر 
 (.ع   ر عات ي)

دي  ع ف   ا  نير ع ط   ع تي نعريع ل ات ا حت ي ع ظ رس علأ  دع  هدي ع دتي مددنير م -9
ا حسدتعت ع عةن دتي رع ب دتاي د   دي ررعضدحي ر عةن ديو أ دت ع طد   ع دتي نعريدع لة اددت 
ا حت ددي لددعا ع رأ ددع هددي ع ددتي مدددنير ا حسددتعت ع ب ددتاي رع عةن ددتي تدد  د   ددي رتدد  

 .ن ي  ع تدنير لانع  ي
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 هن زمر ع   يي )( ح  ع ر -1

 

 

 

 ع   يي عات  ي هي -4

 

 

 

 

 

ع ع، ي ب  ع ععل ع ععزةي  ةي دردمي ر تا ع   يدي عات  دي يمدد  تنضد حات  بتشد   ا  -5
 :ع ادل ع رتي 

ح دل  قع  ددتير  عددعل ع عت ددع مفدن   عددعل ع ددععزةي  ةي دردمددي فدتير  ددتا ع   يددي عات  ددي 
  ت ط ربا رتي  ع ا ر    فنض؛

عت دددع م دددل لددد   عدددعل ع ددععزةي  ةي دردمدددي فدددتير  دددتا ع   يدددي عات  دددي ر قع  ددتير  عدددعل ع 
  ن ط ربا رتي  ع ا ر    بنل؛

ر قع  دددتير  عدددعل ع عت دددع  سدددتري  عدددعل ع دددععزةي  ةي دردمدددي فدددتير  دددتا ع   يدددي عات  دددي 
  ععرا ربا رتي  ع ا ر    بنل؛

ةزددد   ع دددتي ع ردددعف تي ع ن عمدددي ع سع يدددي هدددي ع ردددعف تي  بعضدددات ع دددبعض حدددا ع سدددني ع -2
 .لنعهت تدنير ع   يي  سترمي  اجمتي  ع رعف تي ع ن عمي مي ا  ننعي ح ت  ع ا ر 

 يحسط علإهر،ك با ادل علخطي أر ع رنتزي ؛ -7
 ع  ح ت  ع ا ر  هي ع فس  عةجمت  ي ع دتي  دع مع ادات ع اد ر  رمب دى  نرجدت رع رمدتديا  -8

 مب دى ف ادت ع اد ر   نرجدت درير   علدت  ر    هنت نسنر  ع ع  عةنرت  ي رهدي ع فدس  ع دتي
 ير  ددتير معطددي عثبال أر زسددت   رع ددع  عة رمددتدمي هددي ع فددس  ع ددتي مب ددى ف اددت ع ادد ر  

 .  بحت ف ط

0V

V0 
nV

V 
 الرسم ة

 الافيين

  n

n iV


1   n
iV 10

0V

V0 
nV

V 
 الرسم ة

 الافيين

  n

n iV


1   n
iV 10

 الحا ر ا ساقب 

    القي ة ا ساقب ية

 القي ة الحالية

 nn iss  10  

 n
iss  100  
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أ ت ع   يدي ع رب  دي فادي ع   يدي علمحمدل لة ادت  د  مخةفدتي عر زد درعي ع اد ر  ا  زد  
 . نيفس  ح تته ر ع نعث ات  ا ع عت ع علمحمل لة ه ا  ز  
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 : لحا  م تما ي  تكبيقية
 دع   ع مدتف ي ريرو ر تند  تعف تتده ع ن عمدي 40000ددددددددددددددد  ا ر  ع دركيتثي  دعثي حجدر تدت  فده ب الا ري  الأ ل

 :خم   ننعي  نضحي ا عمعرل ع رتي 
 05 04 01 09 00 ع سني

 ع ردددددددددعف تي ع ن عمدددددددددي
 ع متف ي

00000 09000 8000 00000 04000 

 : ك وبا 
 . حستب فس  عة س ت  بط م ي ع رن ط رير م ي عميا -0
 . ؟   ننعي 4هل ع ا ر    بنل أا   فض  قع  تن  ع ع  ع فسضي  -9

 :الح 

 : ساب فترة ا لاترجاع  -0
 :طريقة ا اولاا*

   
  

    
 

  
     

                              
 
 

      

 منا 02أشا  ر 7 ننعي ر   1م،حظ    ع نر جي أل،ه أير  ع  عة س ت  بط م ي ع رن ط هي ا حعرد 

 : طريقة الج   * 

 :رمرر ا هذه عات ي حستب  ع  عة س ت  لةى أ تس ع رعفق ع ن عي ع متا ع سع ر  يت مةي

 CFNC ع سع ر ع رعفق ع متا CFNع رعفق ع متا  ع سني
1 10000 10000 
2 12000 22000 
3 8000 30000 
4 11000 41000 
5 14000 55000 

  

هددذع  ددت معددني أير  40000ر  10000محمددنث   ددت بدد   40000م،حددظ  دد  عمددعرل ألدد،ه عير تدةفددي ع ادد ر  
 :ربا رع  ق هي 4ر  1 ني عة س ت   ردنير    ب  ع سني 
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 منا 97أشا  ر 00 ننعي ر1 قير  ع  عة س ت  ا هذه عات ي هي  

أ د    د  ع دع  ع فسضدي هدذع ( ع رن دط رعميدا)م،حدظ عير  دع  عة دس ت  علمحسدنبي بدد، ع طد م ر   -9
 . ت معل لةى  بنل ع ا ر 

 : الا ري  ال اني
 : ا ر  ع ركيتثي ع عةن تي علخت ي به  ريكةي ا  ت مةي 

و  عددعل  10%ريرو  عددعل ع ضدد ع ط لةددى عةثبال 5000رير و عةهددر،ك  ا  ددل  ددني 95000تدةفردده ع بع  ددي 
 :و أ ت ع رعف تي ع ن عمي ع سننمي  نضحي ا عمعرل ع رتي  %7ع عت ع 
 05 04 01 09 00 ع سني

 7000 8000 00000 01000 05000 ع ن عمي ع رعف تي
 

 :حستب  ت مةي: ع طةنب
  تا ع رعفق ع ن عي ع سنني؛ -0
 فس  عة سدعد ع عتدمي بط م ر ؛ -9
 فس  عة سدعد ع  من ي بط م ر ؛ -1
 .  تثني ع نرت   -4

 :الح 

 (: CFN) ساب صالج الادف  النقدي الوالج  -0
 :مرر حستب ق    يت مةي

 00000=5000-05000 =عةهر،ك –ع رعفق ع ن عي  =عةهر،كع ن عي بعع  ع رعفق
 )00000%10*)-00000 =ع ضددددددد مبي –ع ردددددددعفق بعدددددددع عةهدددددددر،ك  =ع ردددددددعفق ع ن دددددددعي بعدددددددع ع ضددددددد ع ط

=2000 

 04000=5000+2000= ا نالاك+ الادف  بعد الضريبة  =ع رعفق ع ن عي ع متا     

ط م ي مدرر عحرسدتب  دتا ع ردعفق ع ن دعي  ةسدننعي علأزد س عاستباي أل،ه  تن  زت ي با سني عةرلى ربنف  ع 
 :ر ةربس ط نة ح جم ا عاستباي رع نرت   ا عمعرل ع رتي 
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 CF A CF/A T CF/T CFN ع سني
0 05000 5000 00000 00% 2000 04000 
9 01000 5000 8000 00% 7900 09900 
1 00000 5000 5000 00% 4500 2500 
4 8000 5000 1000 00% 9700 7700 
5 7000 5000 9000 00% 0800 2800 

 :ح ل 

  CF :ع رعفق ع ن عي؛ 

 A :عةهر،ك؛ 

 CF/A :ع رعفق ع ن عي بعع عةهر،ك؛ 

 T :ع ض مبي؛ 

 CF/T :ع رعفق بعع ع ض مبي؛ 

 CFN :ع رعفق ع ن عي ع متا. 

 : ساب فترة ا لاترجاع العادية -8
 :طريقة ا اولاا*

   
  

    
 

  
     

                            
 
 

      

 أياا 92أشا  ر 5 ننعي ر  9 قير  ع  عة س ت  هي 
 :طريقة الج  *

 :رمرر ا هذه عات ي حستب  ع  عة س ت  لةى أ تس ع رعفق ع ن عي ع متا ع سع ر  يت مةي

 CFNCع رعفق ع متا ع سع ر  CFNع رعفق ع متا  ع سني
1 04000 04000 
2 09900 92900 
3 2500 15700 
4 7700 41400 
5 2800 50900 
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هدذع  دت معدني أير  دني 92900ر  04000محمنث   دت بد    95000م،حظ    عمعرل أل،ه عير تدةفي ع ا ر   
 :ربا رع  ق هي 9ر  0 عة س ت   ردنير    ب  ع سني

         
      00111

20211   0111
         ر               

 منا 94أشا  ر 00 ننعي ر0 قير  ع  عة س ت  ا هذه عات ي هي  

 : ساب مدة ا لاترجاع ا خوومة -3

طددى بددددددد اسددتب  ددع  عة ددس ت  ع  مددن ي منب ددي حسددتب ع رددعفق ع ن ددعي ع مددتا ع  مددنا رفددق  عددعل علخمددر ع ع
 :رق    يت مةي 7%

 ع  مناع رعفق ع متا   عت ل علخمر CFNع رعفق ع متا  ع سني
1 04000  

       
 13084 ,1121  

2 09900  

       
 10655,9524 

3 2500  

       
 7754,8298 

4 7700  

       
 5874,2931 

5 2800  

       
 4848,3060 

 : قير    عمعرل أل،ه يمد  حستب  ع  عة س ت   يت مةي

 ير م ي ع رن ط: 
   

  
    

 
 

 
2 111

 0 1 0  0020  010     20     0  2      0 2  0  0 0   101 

 
 

      

 
 
 ير م ي عميا: 

 :ة س ت  لةى أ تس ع رعفق ع ن عي ع متا ع سع ر  يت مةيرمرر ا هذه عات ي حستب  ع  ع

 ع سع ر ع  منا ع رعفق ع متا   ع  منا ع رعفق ع متا ع سني
1 13084 ,1121  13084 ,1121  
2 10655,9524 23740 ,0645 
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3 7754,8298 31494,8943 
4 5874,2931 37369,1874 
5 4848,3060 42217,4934 

هدذع 31494,8943ر  0645, 23740محمدنث   دت بد   95000عمدعرل ألد،ه عير تدةفدي ع اد ر  م،حظ     
 :ربا رع  ق هي 3ر  2 ت معني أير  ني عة س ت   ردنير    ب  ع سني 

         
      2  01  100 

 00 0   0  2  01  100 
                     

 منا 28أشا  ر 1 ننعي ر2 قير  ع  عة س ت  ا هذه عات ي هي  

 :مقا نة الناائج -4
م،حددظ أير ع نرددت   علمحمددل لة اددت  دد  حسددتب  ددع  عة ددس ت  ع عتدمددي أفضددل  دد  ع  مددن ي هددذع  ددت 

مد  ع دد    مدعل لةدى أير هدذع ع ندن   د  ع عدتم  معدنل لة ده ا ت  د ر ع ادتثما درير أزدع ا عاسدبتير لن
 .أي علخمر

 ع طةدنب ع عت ع  ععل أير لةي  فاقعرير  480000ت نا ش  ي  نتل ي بر   ر   ا ر  تدةفره  :الا ري  ال ال 
 عة دسدعد رفدس  ع رت  دي ع ن عمدي ع ردعف تي لنده  دتا مندر  ع اد ر  هدذع أير ر % 8 هدن ع اد  ي ع دركيتثعي لةدى

 . ني 3.5 ع سراعفي
 05 04 01 09 00 ع سني

07200 ع رعف تي ع ن عمي
0 

072000 072000 072000 072000 

       عت ل ع   يي عات  ي
      ع   يي عات  ي

 : مةي  ت  أتد ثم    ر عمعرل   يتل ا ك وب
  ني 3.5 ع سراعفي عة سدعد لةيت أير فس   ع  من ي عة سدعد  ع  - 1
 , عات  ي ع   يي  تا  -  2 

 ؛ بح يع    د  ل  -3
 ع ععزةي؛ ع عت ع  ععل -   4

 ؛ ع ستب ي ع عتم  لةى بنتص ع ا ر  ب بنل ع ا  ي تنمح هل -   5
 
 



136 
 

 :الح 
 يتل عمعرل  : 

 05 04 01 09 00 ع سني

 072000 072000 072000 072000 072000 (CFN)ع رعف تي ع ن عمي 

0  عت ل ع   يي عات  ي
 0 1   

 
0

 0 1   
 

0

 0 1   
 

0

 0 1   
 

0

 0 1   
 

 029229.22 050820.21 012704.47 092125.95 002789.24 (VA)ع   يي عات  ي 

 :     يتل عمعرل أل،ه بحستب  ل     عت ل ع   يي عات  ي رع ذي معر لنه با م تتي ع رت  ي

      
رحستب  

      =  VA: با م تتي ع  ياض ي ع رت  ي رع ذي معر لنات( VA)ع   يي عات  ي 
   

      
      

 :ح ل           

        

 

   

0

 0   
  

         

0

 0     
  0 0111  

0

 0 1   
 002 02  0 

 

         

0

 0     
  0 0111   

0

 0 1   
 0 1  0 0  

         

0

 0     
  0 0111   

0

 0 1   
  0   00 0  

         

0

 0     
  0 0111   

0

 0 1   
 02  0  2   

         

0

 0     
  0 0111   

0

 0 1   
 00   2 00 

DR) ني  1.5 سدعد ع سراعفي لةيت أير فس  علإ :حستب  ع  علإ سدعد ع  من ي .0
* = 3.5) 

 :رمدنير ق    يت مةي( VA)ق   حستب  ع  عة س ت  لنع علخمر با رعيتل ع   ر عات  ي  عم 
    

  
    
 
   

 

    0 1111
 12 00   

 

 
0 1111

001 0    
   00  

DRأ ل  DRم،حظ أير 
*

 . ع ا ر    بنلربا رتي  
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 :VAN حستب .9

           

 

   

  12 00    0 1111   222 00    

 . ن بي VAN بنل ع ا ر  لأير 
 :(IP)حستب د  ل ع  بح ي  .1

   
  

  
  

 12 00   

0 1111
 0 00 

 : (TRI) ععل ع عت ع ع ععزةي .4
TRI  هن ع ععل ع ذي أعلVAN = 0  يت مةي  راستبه منب ي ص مط لع    عي : 

           222 00                            
   01          
   02          

 يت   TRI  ععر ي ر   ثم ا دتننت عأتد  VAN  ت بيو رلنعهت تدنير  VANا  ل     حا لع    نفسض 
 :مةي

عاع علأد       عاع علألةى      عاع علأد   
    

          
  

 (-) زذ بعرير  شتث        

 حستب  VAN  لنعi = 10% : 
    0 0111   0 0      0 0      0 0      0 0      0 0     0 1111

 0 0111     1    0 1111  0  0   0 0 
 حستب  VAN  لنعi = 12% : 

    0 0111   0 02      0 02      0 02      0 02      0 02     0 1111

 0 0111   010  0  0 1111  0 0001 00 

 .ع ست بي رنرن   VANباةفسعض   لى أير نمل  لى   نض ق 

 حستب  VAN  لنعi = 14% : 

    0 0111   0 00      0 00      0 00      0 00      0 00     0 1111

 0 0111   0  1   0 1111  020222 2 1  

 حستب  VAN  لنعi = 16% : 

    0 0111   0 00      0 00      0 00      0 00      0 00     0 1111

   02   0 1111   02   0   
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 حستب  VAN  لنعi = 18% : 

     1  2 1    

 حستب  VAN  لنعi = 20% : 

    00 0    00 

 حستب  VAN  لنعi = 22% : 

    20111    

 حستب  VAN  لنعi = 24% : 

     0   0  

 حستب  VAN  لنعi = 26% : 

     0022   0 

ع نعفق لأرل   يي  ت بي   i = 26 رVAN لآز    يي  ن بي  د ع  تبل i = 24 ت ب   TRIرلنع ذ مرر حستب 
 :رمدنير ق   لةى ع نحن ع رتي  VAN د

    20   20  20    
 0   0 

 0   0  0022   0
 

    20    2    1 0000    
    20  2    

 : ة تلع  فاير ع ا ر    بنل ح ل م،حظ أير ت دعا  ل ع عتم  ع ستب ي  نعف ي  .5
ع ا ر    بنل                                      

 0      ع ا ر    بنل

ع ا ر    بنل      1 

تمبح  ت بي ربا رتي   VANفاير  TRIتة  ع   يي  iفان ع عربيو ح ل  قع صترز  TRI  =94.19%أ ت 
 .ع ا ر    فنض

 .تدنير  ن بي ر   ثم ع ا ر    بنل VANفاير  TRIأ ل     iرعقع  تير ع عد  
 .VANهن  ع تث    ر  ع تث  TRIرلة ه ن نل أير 
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 : ع ب تاي علخت ي احعس ع  سحتي عة ركيتثمي ع   ا تنف ذهت:  ابر الا ري  ال
 5 4 1 9 0 0 ع سننعي

 500 500 1000 1500 2000 500 ع ردت    عة ركيتثمي

 1000 1500 1000    تدت    ع را  ل

 5500 4000 4000    عةم عدعي

 
با دددرعيتل  دددتا )ع دددر عا ع ب دددتاي ع سددتب ي ا عذدددتق ع  ددد عث با نعف ددي لةدددى هدددذع ع ادد ر  أر ثفضددده   :ا ك تتوب 

 ددد  ع رددددت     %40 دددا ع عةدددر  ير أ دددحتب هدددذع ع اددد ر   ددد عريعرير لةدددى أنفسدددار ا هنمدددل ( ع   يدددي عات  دددي
و  يددت  دد عريعرير لةددى عة ددسعض  ددا ع  دد   %05عة ددركيتثمي ر  ضددا لةدد ار  دد   دد عص ق دد   عددعل لت ددع مبةددل 

 . %00 رينمل عم ص ع بت ي لةى أ تس  ععل زمر  نني  عثه 
 :الح 
 : i تحعمع  .0

 %00لنع علإ سعض رهن i ر %05أر لنع ع رينمل ع ذعتي ع  عث بد i عمنت علختص 
 :عتا هنع  i قير 

 2000=  500+500+0000+0500+9000+500: تدةفي ع ا ر  هي
 (%05ع سعض بد %20ر %05هنمل قعتي بد %40)هكل  2000

 : قير
0    01  0111  01  01   0111     0111  

 0   2011  01   011     0111  
  02  

 :  i%12 =لنع  VAN  حستب .9
 : ننعي 5ا ح 0  سيي      ا هذه عات ي ع ردةفي 

     
     

   

 0     
  

   
 
   

 0     
 

 
        
عةم عدعي         ع ردت       

     0111  0111   111 
     0111  0 11  2 11 
       11  0111  0 11 
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       111 0 02    2 11 0 02    0 11 0 02    

    11 0 02   2111 0 02    0 11 0 02    0111 0 02   

  11 0 02     11 0 02     
    00 2     

 .ع ا ر  نلب ربا رتي  ع   عث هن  يب ن    VANم،حظ أل،ه أير
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       دب ة تر قم  ي  اتم

 : الأ لالا ري  

 : عمنت ع رعف تي ع ن عمي  ،ثبعي  اتثما  نضحي ا عمعرل ع رتي 

 ع سني 00 09 01 04 05
 ع ا ر  عةرل 00000 00000 00000 00000 00000
 ع ا ر  ع كتني 90000 95000 97000 92000 94000
 ع ا ر  ع كت ل 07000 08000 02000 04000 04500
 ع ا ر  ع  عبا 09500 01000 00000 8000 2000

 

 :أ ت ب  ي ع عةن تي فاي  يت مةي

 .10%و ع ض مبي 5000ريرو  عةهر،ك 40000با نسبي  ةيا ر  علأرل  ع ردةفي  عثهت        

 .95%و ع ض مبي 8000ريرو  عةهر،ك 70000ع ردةفي  عثهت :  با نسبي  ةيا ر  ع كتني

 .90%و ع ض مبي 2000ريرو  عةهر،ك 20000ع ردةفي  عثهت :  سبي  ةيا ر  ع كت لبا ن

 .15%و ع ض مبي 5000ريرو  عةهر،ك 50000ع ردةفي  عثهت : با نسبي  ةيا ر  ع  عبا 

 %00 ععل ع عت ع مي ا ع اتثما هن                                                   

 : ا ك وب 

  رعفق ع ن عي ع سنني   دل  ا ر ؛حستب  تا ع -0
 حستب فس  عة سدعد ع  من ي  دل  ا ر ؛ -9
 .أي  ا ر  أفضل 9   نرت   ع طةط  -1

 ر ألدنعا  يد  ت دعث  نرت  دي ح دت   دت ر رير 100000 بمبةدل   ده  اد عص ع اد  تي  حدعس ذطدط:نيتكد ع  م  يدر ع
 ر عدعل 60000 و 50000 و 50000 و  20000 ::ع ردنعي  لةدى ع ن عمدي ع ردعف تي  دتا أير تددنير مرن دا
 %8ع عت ع 

 :ا ك وب
 ؛عات  ي ع   يي  تا حستب   1-
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 ؛ع  بح ي د  ل حستب   2-
 ؛ع ستب ي  ط  با ر تقع ة أا ع ا ر  ت بل رهل   3-

 :نل  ا ر    ت مايل ع ب تاي ع رت  ينفسض ع    ت  م   ح:    لا الا ري  ال
 2 8 7 2 5 4 1 9 0 0 ع سني

ع رددددددددددددددددددددددعف تي 
علختث ددددددددددددددددددددددددددددددددي 

 رع ععزةي

9000 -1000 -4000 -0000 0000 0000 9000 9000 1000 9000 

با رعيتل  دتا ع   يدي )   %00هن ع  د لةى ع ر  م   ب بنل أر ثفض ع ا ر  لةيت أير  ععل علخمر  ا ك وب  
 (.ع ععزةي  ةي دردميعات  ي ر ععل 

رير  ردةفددي  جمت  ددي ةلددتزهو  ددع  ح تتدده  ددعثي  900000 ادد ر  ع ددركيتثي ب تاتدده  ريكةددي ا   : بتتار لالا تتري  ا
رير ا ع سدني  09000رير ا علخيد  ع سدننعي علأرلى ر  00000 ننعيو نف تي ع راد  ل  دعثي ب  7بحنعي  

و 20000و 50000و 40000مدددددددد عدعي ف ددددددددعثي ب رير ا ع سددددددددني ع سددددددددتبعيو أ ددددددددت علإ04000ع ستد ددددددددي ر 
 .لةى ع ست ط  سبا  ننعي    لي  ع ا ر ( رير) 50000و 20000و 70000و 70000
 :ع طةنب
  تقع نعني بعي  ع ا ر ؟ -0
 . لععد  عرل مرضي  ع رعفق ع تي   ةيا ر  -9
 بةددل ا .)تز با رسددتري لدععد  ددعرل ع رددعفق ع دتي  ا حت ددي ت سدد ر ع ردةفددي عةجمت  دي لةددى  ددنر   د  علإلدد -1

 .رير 00000 ا ع عةر أنه هنتك   يي  رب  ي  عثهت ( 0ر بةل ا ع سني  0ع سني 
 حستب  ع  عة س ت ؟ -4
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 :خاتمة 
أ رطعنت أير نةر يي ا عمنعنط عة ت د ي رع ايدي بم  دتس ت  د ر ع ادتثما  بحتنه رتعتلى ا زرتا عة   ربفضل الله  

رهددذع  ددتير ا شدددل محتضدد عي رتطب  ددتي  ددتصي تديةددي  ةيطبنلددتي عةزدد س ع رنع ددع  لةددى  سددرنس  عة ددركيتثمي
ر ذ   ع طبنلتي عةز س ع رنع دع  لةدى  نع دا  وع ع رنث لبعرس لبعع ع م  س دربي ع     عمت عي ع عع     ير  

زد س أب زد  يت عدي ت دتثي ر ع دع رنث د فدنس  دف تير يت عدي  دط   رع دع رنث  مدعر يرد س عةنسعاي ع عع   د  
 رسددتب  ع فددي لت ددي حددنل   ف ددي ت  دد ر ع اددتثما  سدد ةيو ر ةاددت  تندد  تمددط ا نفدد  ع ددعس ع ددذي هددن ع يت عددي 

عة ددركيتثمي ا ظددل ع   عن ددتي علمحددعرد  هددذع  دد   اددي ر دد   اددي أزدد س تدددنم  ع ددنثد ع بادد ي ع ريكددل ا ع طت ددط 
تلعه ا بندتص  نع فده باددل   دع ا  سدر بةه  دنعص ا أليت ده عاد   أر ا أشد ت ه ع ا  ع تسدرتاب عه با ع في ع ت  ي 

لةى  سرنس ع   ستي عة رمتدمي رع عين  يو ر يت ة ننسى حا هدذه عةزد    دت  نفعدي  د  هدذع ع نضدن   ر  د  
رع رج بدددي ع نعث دددي تحدددا يرددد   تعت ةادددت  دددا عة دددركيتثي  ددد  ع اددددل ع ر ة دددعي ع سدددرنع على ع ندددته  ع  عيمدددي  دددتلخر  

ع  ددد عثعي عةلربتير دددي رعةثن ة دددي ع دددتي لدددتد   دددت  زدددع على ع نمدددي رعةفددد،س  لى ع ندددته  ع عةي دددي عاعمكدددي ع سدددرنع  على 
 .ع ط   ع  ياض ي عمعمع 

هددذع هددن ليةندددت ع ددذي  ددتير ا حدددعرد عة دتن ددتي ع رتحددي رع دددذي ل ددل أير مدددنير ا ع اددددل ع  بددنل  دد  يرددد س   
 . ث  رع بتحل رع ذي نسعى ا  ل      لى تطنم ه اقير الله تعتلىع  ت
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 :  جار  ا
 ا راج   ل غة العربية:

 
 . 0222و ثديرلأع و دعث ع نا  رع رنزما و "يرتث ع نظ ي رع رطب  تي عع عية يعلإ : دعث  عة ركيتثعي " و محمد  ط  .0
  . 9004و عم ع    و دعث ع نا  رع رنزما بنزثمعيو " عة ركيتثعي ع عر  ي "و   تدثي لبع ع ع م  .9
  . 9000و عم ع  و  ع طبعي عةرلىو  دعث ع درتب عاعملو " عة ركيتث رع عن ي"  و حس  لي  .1
  . 0227 و عم ع  و دمنعير ع طبنلتي عمت ع ي و " ت ن تي علمحت بي حسط ع  طط ع نيرني علمحت بي"  و شبت ي  عععير .4
 . 0220و  و عم ع   دمنعير ع طبنلتي عمت ع يو  "علمحت بي ع عت ي  ةي  سي " ومحمد بنت   .5
 . 9009و  عةثدير و ليتيرو دعث ع نا  رع رنزما و  "دثع تي عمعرس عة رمتدمي رت   ر ع ا رلتي " و  تضر  ت ر ع ع ستري .2
 .0227و   م  و عمت عي    سي شبتب  و  "ع ت  تي عة ركيتث رع رينمل"  و لبع ع  فتث عانفي .7

  . 9008و  ع طبعي عةرلى و  عةثديرو ليتير  و دعث ع نا  رع رنزما و  "ت   ر ع   عثعي عة ركيتثمي  "و ز،ل  ععري  .8
و   ةرني ي عةدعثمي  نانثعي ع نظيي ع ع ب يو  "دثع تي  عرس ع ا رلتي عة ركيتثمي  ا نمتدج لةي ي "و  محمد لبع ع فرتل ع عايتري .2

9007   
 . 9000 و عة دنعثمي و  ع ععث عمت ع ي  ةطبا رع نا  رع رنزماو " دعث  ر عر ي ع اتثما " و ق  تضيمحمد تنف  .00
 .9004 و علأثدير و ع طبعي عةرلى  و دعث ع نا  رع رنزما و  ا رلتي   دثع ي عمعرس رت   ر ع    و ع ع د يمبلبع ع ع م   مطفى ل .00
دثع ي "  ولبع ع  تدث محمد لط ي  .9001و  م  و ع  ته   و دعث ع نا  رع رنزما و " دثع تي عمعرس رت   ر ع اتثما "و ع ع ير،ل  .09

   . 9005و  عة دنعثمي  ع ععث عمت ع ي وو  "BOTمي رعة ريتل ي  ا  ا رلتي عمعرس ع رجتثمي رعة رمتد

 . .9002و   ت عي ع بم   و  ع طبعي عةرلىو  "محت بي ع رض ر ب  ع نظ مي رع رطب ق " محمد و ع عت  ي .01
  . 9000 و ع دنم و  دربي ع ف،ل  ةنا  رع رنزما و  "ثما عة ركيتثميع بعع علمحت بي معرس رت   ر ع ات"و حدي  ع  عري  .04
 و  نثيا و  ع طبعي ع كتن ي و  رنزمادعث ع نا  رع و " عرس ع ا رلتي "  و  عع يره ل،ا دثع ي  عرس ع ا رلت"و  ع ع لبع ع ع م  لكيتير  .05

 . 9001و   م و ع ععث عمت ع ي  ةنا  رع رنزما  و" ي ب  ع نظ مي رع رطب ق و 9002

  . 9002و   نثيا و دعث ع نا  و  "ع رض ر ب  ع نظ مي رع رطب ق" و   عند  تمع  ادنث ع عت  ي .02
  .. 9002و  عم ع  و  ع طبعي ع كتن يو دمنعير ع طبنلتي عمت ع ي و  "ن عميمحتض عي ا ع نظ ياي رع س ت تي ع " و بةع رز ب  لةي .07
  .9000و  دعث ع ب تيرو " دثع ي عمعرس  ةيا رلتي عة ركيتثمي "و حنفي ز ي .08
 و2004و دعث ع نا  رع رنزماو 1و  " دعث  عة ركيتثعي علإيرتث ع نظ ي رع رطب  تي ع عةي ي : " محمد  ط  .02

 و9002و 0و دعث ع نا  رع رنزما  ةيطبنلتي عمت ع ي عم ع  ميو  "ع رس   ع تي "من     ماي . د/   تس ب   ت ي .90
 و 9005  م ت عي علإ دنعثميو و دعث عم"دثع ي  عرس ع ا رلتي"  :أ   ع س ع أحمع  طفي .90
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