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مقدمة
يتوقف نجاح المجتمع في تحقيقه لأهدافه التنموية على مدى فاعلية استخدامه لموارده وتعبئة طاقاته وامكانياته وعلى درجة أدائه الاقتصادي في مسيرة نموه وتقدمه .                                          
ومن أكثر الموضوعات أهمية وحيوية في مجال ترشيد استخدام الموارد المتاحة وتمكين المجتمع من تطوير اقتصاداته وتحسين مستوى حياة مواطنيه موضوع الاستثمار في المشروعات وتقويم هذه الاستثمارات سواء أكانت في المشروعات الجديدة أم في المشروعات القائمة انطلاقاً من تحليل الأبعاد والنتائج الاقتصادية والفنية والمالية في ضوء ما هو متوخى من أهداف اقتصادية واجتماعية لاتخاذ القرارات المناسبة في كل ما يتعلق بالاستثمار والحكم على مستوى عمليات التشغيل والانتاج في المشروعات باستخدام معايير التقويم الملاءمة .                                                                          
فقرارات الاستثمار تتطلب دراسات تسويقية وفنية ومالية واقتصادية واجتماعية شاملة لتقدير مدى صلاحية المشروع من وجهتي النظر الفردية والاجتماعية معاً انطلاقاً من المنافع التي يحققها المشروع سواء أكانت منافع مباشرة أم غير مباشرة والتكاليف التي تستوجبها تلك المنافع سواء أكانت مباشرة أم غير مباشرة .                                
الفصل الأول
أولاً : الاستثمار
الاستثمار هو عبارة عن تخصيص الأموال لشراء سلع انتاجية بغية انتاج سلع أو خدمات وهذا يفسر لنا من الناحية المالية بالتخلي عن ايرادات مالية سائلة أملاً بالحصول على ايرادات أخرى في فترات زمنية متعاقبة                                                           
وبشكل آخر يمكننا القول بأن كل عملية استثمار ترافقها في البدء سلسلة من المصروفات وتعقبها سلسلة من الايرادات في فترات زمنية متعاقبة وكلما كانت ايرادات الاستثمار أكبر من المصرفات المحققة من أجل اقامته كان الاستثمار ناجحاً ومفيداً للمنشأة الاقتصادية  فعملية الاستثمار في المنشآت الاقتصادية تتضمن استعمالاً للأموال في توظيفات انتاجية جديدة وهذه التوظيفات تهدف غالباً الى خلق طاقة انتاجية أو زيادة طاقة انتاجية الاستثمارات قد تم تنفيذها سابقاً 
                                                   
ثانياً : قرار الاستثمار
يعد قرار الاستثمار من أهم القرارت التي تواجهها ادارة المنشآت الاقتصادية لأن الاستثمارات التي توضع موضع التطبيق تحدد على المدى البعيد مستقبل المنشأة وسمعتها المالية لذا فان المنشأة التي تخطئ في اتخاذ قراراتها أو تتخذ قرارات في أوقات غير مناسبة ستعاني حتماً من مشاكل مالية صعبة تؤدي بها الى الافلاس .         

لهذا السبب نجد أن عملية الاستثمار تتطلب اجراء دراسات تشمل عدة مجالات أهمها : 

1- اختيار نوعية الاستثمار المزمع تنفيذه بما يتماشى مع استراتيجية المنشأة في تحقيق معدلات النمو المرسومة وغيرها .                                                                 
2- تحديد كمية الأموال اللازمة وتحديد مصادر التمويل بما يحقق للمنشأة الحصول على الأموال بأقل تكلفة ممكنة وذلك بهدف تعظيم ربحية الأموال المستثمرة ( زيادة معدل العائد على الاستثمار ) .                                                                              
3- اجراء تقديرات مسبقة لدرجة الخطر الاقتصادي العام الذي ستتعرض له المنشأة مستقبلاً ويتم ذلك بدراسة طبيعة الاستثمار الجديد ودرجة الخطر التي ستنتج عنه وأثرها على الخطر العام في المنشأة أي يجب معرفة مدى استقلالية الاستثمار الجديد أو ارتباطه بالاستثمارات الأخرى التي تم تنفيذها بفترات زمنية سابقة .                                   
4- اجراء تقديرات مسبقة لايرادات الاستثمار المتوقعة في المستقبل وذلك لتحديد قدرة المنشأة على مواجهة التزاماتها المالية أي التحديد المسبق لدرجة الخطر المالي الذي ستتعرض له المنشأة .                                                                                 
5- اجراء دراسة موسعة للسوق الاقتصادية التي تنتمي اليه المنشأة وذلك بمعرفة طبيعة المنشآت الاقتصادية المنافسة وتقدير قدراتها المالية والتقنية .                                 
6- القيام بدراسة لزبائن المشروع ومعرفة مدى تلاؤم الاستثمار الجديد مع التطورات المتوقعة في أذواق الزبائن وذلك لتلافي الخطر الناتج عن احتمال بطلان استخدام السلع المنتجة أو الخدمات المتوقع تقديمها .                                                              
7- التأكد من تحقيق التوازن بين مدة الاستثمار أي طول الحياة الانتاجية للاستثمار المزمع تنفيذه وطول مدة التمويل أي الفترة اللازمة لتسديد الأموال التي مولت الاستثمار الجديد .                                                                                                  
نستخلص مما سبق أن عملية الاستثمار لا تتم إلا بعد دراسة جميع العوامل التي قد تؤثر في النتائج التي يحققها الاستثمار الجديد .                                                         
ولذلك فان قرار الاستثمار الذي هو عبارة عن تخصيص للأموال في توظيفات انتاجية ذات عائدية عالية اذا ما قورنت بالاستثمارات البديلة يعد قراراً هاماً وأهميته تكمن في المخاطر التي قد يسببها هذا القرار على حياة المنشأة بأكملها فيما اذا حدث خطأ في اتخاذ القرار المذكور
                                                                                        
ومن هنا نعود لنأكد أن على المدير المالي أو الادارة العليا في أية مؤسـسة اقتصادية أن يدرس جيداً العوامل والنتائج التي سترافق عملية الاستثمار بقصد الوصول الى قرار سليم ونتائج صحيحة ومضمونة نسبياً .                                                            
ثالثاً : أهداف الاستثمارات الجديدة
يمكن تنفيذ الاستثمار فيما اذا كان يحقق هدفاً اساسياً ، وهو زيادة الأرباح المنشأة أو الرفع من مستوى عائدية رأس المال المستثمر . ويستطيع الاستثمار الجديد تحقيق وزيادة الارباح إذا حقق واحداً من أو أكثر من الأهداف التالية :                             
1- تخفيف تكلفة السلع المنتجة في المنشأة الاقتصادية .                                         

2- زيادة القدرة الانتاجية للاستثمارات التي تم تنفيذها مسبقاً ، أي زيادة القدرة الإنتاجية     للمنشأة الاقتصادية .                                                                               

3- زيادة حجم المبيعات في المنشأة الاقتصادية .                                                 

ولتحقيق هدف أو أكثر من الأهداف المذكورة ، يمكن للمنشأة الاقتصادية أن تتبع احدى السياسات التالية :                                                                                      
آ- عندما يكون غرض الاستثمار الجديد تقديم سلع جديدة لزيادة السلع المنتجة ، فإن هذا التنويع في السلع سيمكن المنشأة في المستقبل ، من تحقيق استقرار في ادارتها ، وبالتالي تدعيم قدرتها المالية على تسديد التزاماتها . وسينعكس ذلك مباشرة على زيادة قدرتها في الحصول على قروض جديدة بأقل تكلفة ممكنة . وإن الحصول على أموال جديدة وتكلفة منخفضة سيؤدي لزيادة قدرتها على تحقيق استثمارات جديدة ، وانتاج سلع بتكلفة أقل أي تحقيق زيادة في هامش الربح .                                                     
ب- هذا و يمكن أيضاً زيادة الربحية اذا كان غرض الاستثمار الجديد تسهيل عملية البيع  أي مساعدة المنشأة على خلق أسواق جديدة لمنتجاتها ، مما يؤدي حكماً إلى زيادة الطلب على السلع المنتجة . وإن زيادة الطلب على السلع المنتجة يعد عاملاً مشجعاً لزيادة عملية الانتاج واستخدام كامل للطاقة الانتاجية .                                                  

إن زيادة حجم السلع المنتجة مع ثبات في مستوى المصاريف الثابتة ، سيؤدي إلى انخفاض في التكلفة الكلية للسلعة وزيادة في هامش الربح . وقد يحدث أحياناً ، وهذه سمة العصر الحديث انه بتأثير الاكتشافات العلمية والاختراعات ، تصبح الآلات المستخدمة في الانتاج غير قادرة على منافسة الآلات الجديدة ذات القدرة الانتاجية العالية ، مما يرغم المنشآت الاقتصادية على اجراء استبدال أو تجديد لاستثماراتها القديمة ، لانها ستجد نفسها أمام خيارين لا ثالث لهما :                                                            
   *  إما أن تستمر باستعمال الآلات القديمة ذات الانتاجية الضعيفة نسبياً ، وهذا ينعكس على تكلفة السلع المنتجة ، لأن المنشأة ستكون مضطرة لمجاراة الأسعار في المنشآت الأخرى التابعة للقطاع الصناعي نفسه ، وذلك تحت تأثير قانون المزاحمة . أي أنها ستضطر لبيع منتجاتها دون تحقيق نسبة أرباح معادلة للنسبة التي تحققها الشركات المماثلة ، أو البيع بأسعار أقل أو تعادل لسعر التكلفة ، مما يؤدي إلى تحقيق خسائر مؤكدة .                                                                                                 
  * مجاراة التقدم التكنيكي  والحصول على آلات حديثة ، بما يحقق لهاالثبات أمام منافسة الشركات الأخرى .                                                                           

رابعاً : طبيعة الاستثمارات وأنواعها
يمكن تصنيف الاستثمارات الجديدة في أربع مجموعات وذلك حسب طبيعتها وأهدافها :

   ــ استثمارات ذات أهداف توسيعية : غايتها زيادة القدرة الانتاجية للمنشأة                      الاقتصادية                                                                          
   ــ استثمارات مرتبطة بنوعية السلعة المنتجة : وتهدف إلأى تحسين نوعية السلع        بما يتماشى مع التغيرات التي طرأت على أذواق المستهلكين .                       
   ــ استثمارات استبدالية : بغية تخفيض تكلفة السلع المنتجة .                            

   ــ استثمارات استراتيجية : وغالباً ما ينعكس أثرها على مجمل الاستثمارات في         المنشأة ، مما يؤدي إلى زيادة في كمية الأرباح الاجمالية .                           
قد تعتمد بعض المنشآت الاقتصادية إلى تنفيذ أو إضافة استثمارات جديدة دون أن يكون هدفها زيادة ربحية المنشأة , أي أن عائدات الاستثمار الجديد لا تغطي سوى تكاليف إنتاجه . وهذا يعد شذوذاً عن القاعدة الأساسية التي ذكرناها سابقاً والتي تتلخص بما يلي :  إن المعيار الأساسي لقبول أي استثمار جديد هو كمية الأرباح التي سيحققها ويضيفها إلى أرباح المنشأة . إلا أنه قد يكون من صالح الجهة المستثمرة تنفيذ استثمار ما بقصد تحقيق أهداف أخرى ضرورية للمنشأة الاقتصادية أو للجهة المستثمرة . ونذكر على سبيل المثال ، أن هناك بعض الاستثمارات التي تقوم بها الدولة دون أن تحقق أي ريعية للأموال المستثمرة . فقد تجد الدولة أن هناك عجزاً في ميزانها التجاري ، ولتلافي هذا العجز ستضطر للتخفيف من حجم السلع المستوردة ، وبذلك تلجأ إلى إقامة مصانع لإنتاج سلع محلية تحل محل السلع الأجنبية المستوردة . وهنا نجد أن الاستثمار في إنشاء المصنع الجديد ، تحقق أهدافاً أساسية تؤثر في البنية الاقتصادية ، وتدعم الاستقلالية في رسم السياسة الاقتصادية ، وذلك على الرغم من عدم تحقيق الريعية الكافية لرأس المال المستثمر . ومع ذلك فإننا لانستطيع توسيع إطار الاستثناء ليصبح الاستثناء هو القاعدة ، ولكن تبقى القاعدة هي الأساس النظري في أحكامنا . ونخلص إلى القول بأن كمية الأرباح التي سيحققها الاستثمار الجديد لازالت معياراً أساسياً لاختيارنا لاستثمار ما ، ومقارنته مع استثمارات بديلة   
                                                                               
خامساً : التدفق النقدي وأثره في تقييم الاستثمارات 
إن التدفق النقدي هو عبارة عن تحركات الأموال التي ترافق الاستثمار منذ البدء بتنفيذه وحتى انتهاء حياته الإنتاجية . والتدفق النقدي إما أن يكون تدفقاً سالباً ، ويشمل في هذه الحالة التدفقات النقدية الخارجة (المصاريف) ، أو يكون تدفقاً موجباً ويشمل ذلك التدفقات النقدية الداخلة (الايرادات) .                                            

ويتم استخدام التدفق النقدي كمقياس لتحديد ربحية المنشأة بمقارنة التدفقات النقدية السالبة (المصروفات) مع التدفقات النقدية الموجهة (الايرادات) . فإذا كانت التدفقات النقدية الموجبة أكبر من التدفقات النقدية السالبة ، فإن الاستثمار سيحقق أرباحاً تعادل الزيادة في كمية التدفقات النقدية الموجبة ، وإذا حدث العكس ، فإن الاستثمار سيحقق خسائر تعادل الزيادة في كمية التدفقات    النقدية    السالبة .
                    

  ـــ  والفرق بين التدفقات النقدية الموجبة والتدفقات النقدية السالبة يمثل التدفق النقدي الصافي .                                                                                   

* التدفق النقدي الصافي = التدفقات النقدية الموجبة – التدفقات النقدية السالبة (الايرادات والمصارف) .                                                                        
الفصل الثاني

 أولاً :  مفهوم المشروعات الاستثمارية
تعد المشروعات الاستثمارية سواء أكانت قائمة أم جديدة موضعاً لاستخدام الموارد فيها والخلايا الأساسية في البنية الاقتصادية للمجتمع كونها الوحدات الإنتاجية التي لا غنى عنها لإشباع الحاجات الفردية والاجتماعية وتنشيط الاقتصاد الوطني ونموه . فالمشروع هو وحدة استثمارية محددة المعالم يمكن تميزها من خلال طبيعة الأنشطة التي تمارسها حين استخدامها للموارد من أجل الحصول على منافع معينة تكون على شكل مكاسب اقتصادية واجتماعية مطلوبة .                                                                       
وبوجه عام ، المشروع بمعناه الواسع هو عبارة عن تنظيم أو تكوين اجتماعي ، يتم فيه توظيف منتج للأموال خلال فترة زمنية مستقبلية ، من أجل الحصول على سلع ومنتجات (سلع وخدمات) بوساطة مجموعة من الأعمال والنشاطات المترابطة والمتناسقة ، والتي تعمل بصورة هادفة ومنظمة ، وبذلك يتصف المشروع الاستثماري بأنه يمثل عملية مبادلة بين إنفاق حالي ومستقبلي من جهة أولى وبين موارد نقدية مستقبلية من جهة ثانية.
في ضوء ما سبق يمكن القول أن هناك صفات يتصف بها المشروع الاستثماري من أهمها :                                                                                                   
1- وجود هدف أو مجموعة أهداف تتجه أنشطة وفعاليات المشروع نحو تحقيقها . وتمثل  الأهداف بطبيعتها ماهية المشروع كما وأنها تحدد مسارات نشاطاته المختلفة ، بحيث   تنتهي كل المسارات بالهدف المحدد للمشروع .                                                  
2- وجود عمر زمني مقدر بعدد من السنوات تمثل دورة حياة المشروع ، وينقسم عمر المشروع أو دورة حياته إلى مرحلتين هما : مرحلة سنوات التأسيس والتكوين والتي تمتد من فترة بداية دراسة المشروع _ كمقترح استثماري _ وحتى استلام المشروع الاستلام النهائي من قبل الجهة المستثمرة استعداداً لإطلاقه وتشغيله . أما المرحلة الثانية فهي سنوات التشغيل الفعلي للمشروع والتي تبدأ منذ لحظة إطلاق المشروع في مزاولة نشاطاته وحتى نهاية عمره الإنتاجي المقدر .                                                     
3- العمل وفق نظام مميز يتكون من مدخلات (موارد وبيانات ومعلومات) وعمليات تقوم على تحويل تلك المدخلات إلى مخرجات على شكل نتائج يفترض فيها أن تكون متطابقة مع الأهداف والمواصفات الموضوعة ، وأساساً للأثر الراجع نتيجة التغذية العكسية لهذا النظام .                                                                                  

4- العمل وفقاً لنظام تكنولوجي معين وفي موقع جغرافي محدد .                              

5- وجود هيكل تنظيمي يحدد فيه العلاقات بين مختلف أجزاء التنظيم .                      

6- العمل ضمن نطاق استراتيجية تنافسية مميزة .                                               

           ويمكن أن تأخذ المشروعات الاستثمارية أحد الأشكال التالية :  

* مشروعات استثمارية تعمل في مجالات الإنتاج المادي وذلك لإنتاج منتجات جديدة لم تكن موجودة من قبل لإشباع حاجات ورغبات كانت سابقاً ناقصة الإشباع أو حتى لم تكن مشبعة ، أو لزيادة الإنتاج من منتجات متوافرة في الأسواق إلا أن المعروض منها لا يقابل مستوى الطلب الحالي مما قد يشجع المستثمرين على الاستثمار في مشروعات تعمل على إنتاج مثل هذه المنتجات . أو زيادة الاستثمار في المشروعات القائمة لزيادة طاقتها الإنتاجية لمقابلة الزيادة في الطلب على مثل هذه المنتجات ، أو من أجل تطوير منتجات معينة ، لمقابلة تطور الرغبات عليها .                                                      
*مشروعات استثمارية تعمل في مجال الخدمات المتنوعة كالاستثمارفي المشروعات أو المؤسسات التربوية والتعليمية والصحة والثقافة والاستثمار في المشروعات التي تعمل على زيادة القدرة التنافسية كما هو الحال في مؤسسات البحث العلمي والتطوير والدعاية والإعلان . أو كالاستثمار في الأنشطة المالية كالمصارف وشركات التأمين أو الاستثمار في شراء وبيع الأوراق المالية من أسهم وسندات .                                  

* مشروعات استثمارية في مجال إحلال واستبدال أصول ثابتة مهتلكة أو قديمة بأخرى جديدة أو أكثر حداثة وذات مواصفات إنتاجية أفضل . وقد يكون الاستثمار في مثل هذه المشروعات إما في مجال إنتاج السلع المادية أم في مجال تقدم الخدمات.                      

ــ وعادة ما تتخذ قرارات الاستثمار في المشروعات إما من قبل شخص منفرد أو من قبل مجموعة من الأشخاص أو من قبل هيئات حكومية فيما إذا كانت مشروعات تعود ملكيتها للدولة (المشروعات العامة) . ومهما كانت الجهة التي تتخذ القرار بالاستثمار في المشروعات فإنه يمكن التمييز بين ثلاث حالات أساسية يتخذ في ظلها القرار بالاستثمار هي :                                                                                                     
1- اتخاذ القرار في حالة التأكد التام                                                             

وهي الحالة التي يكون اتخاذ القرار بالاستثمار فيها واضحة ومعروفة وإن المعلومات المتوافرة والمتعلقة بعملية الاستثمار محددة وإن المستقبل سيكون معروفاً على أساس المعلومات المتاحة ، وبالتالي يكون الشخص متخذ القرار (أو الجهة المسؤولة عن اتخاذ القرار) متأكداً من نتائج كل مقترحات أو بدائل أو خيارات الاستثمار والتي على أساسها يستطيع أن يفاضل بينها لاختيارالأنسب منها من حيث الأربحية.                             

2- حالة المخاطرة                                                                                    

 أو كما يسميها بعضهم حالة المستقبل المحتمل في اتخاذ قرارات الاستثمار ، وتكون حالة المخاطرة فيما إذا توافر في الظروف (ظروف الاستثمار) إمكانية وضع إحتمالات موضوعية عن مدى حدوث أي حالة من الحالات أو الظروف المحيطة في بيئة القرار أو وجود أكثر من حالة واحدة من حالات الطبيعة .                                              

3- حالة عدم التأكد                                                                                    

 وهي شبيهة إلى حد ما بحالة المخاطرة ولكن الفرق بينهما أن متخذ القرار في حالة عدم التأكد لا تكون لديه أي معلومات عن احتمالات وقوع أي حدث من أحداث الاستثمار (حالات الطبيعة) ، وأحياناً لا تتوافر لديه أي معلومات حول الموضوع المقترح أو البديل الاستثماري .                                                                                
ثانياً : التخطيط الاستراتيجي للمشروعات الاستثمارية

التخطيط عملية فكرية تعتمد على المنطق والترتيب حيث يبذل فيها جهد لتوضيح الأهداف التي تريدها الادارة والبحث عن أفضل الوسائل والأساليب لتحقيقها وكذا محاولة التنبؤ أوتوقع المعوقات التي يمكن أن تعترضها وكيفية التغلب عليها.              

-  يبنى التخطيط على عنصر التقدير والمرونة ، التقدير المستقبلي لعناصر العمل والانتاج والظروف المحيطة والمرونة لمواجهة التغيرات والتكيف معها.                              
ينقسم التخطيط إلى نوعين اساسين :                                                               
التخطيط الاستراتيجي والذي يركز على كيفية تحقيق الأهداف الشاملة بعيدة المدى للمنشأة ككل والتخطيط الجاري أو تخطيط العمليات والذي يهتم بوضع خطط الأنشطة   
الدورية المتجددة للمنشأة على المدى القصير والمتوسط.
                                                                                                                                                  
-  تتكامل مجموعة من الأدوات والأساليب لاستكمال خطة المنشأة منها الموازنات    السياسات،البرامج،النظم،الاجراءات والجداول الزمنية وغيرها من الأدوات الادارية المتخصصة التي تترجم أبعاد الخطط إلى مهام قابلة للتنفيذ                                                                                          
العناصر المميزة لعملية التخطيط :
1- اختياروتحديد الأهداف.                                                                           

 2- تحليل وتقييم الظروف الخارجية المحيطة مثل مستوى الأسعار،الدخل القومي،حركة التجارة الدولية وأسعار العملات الأجنبية وأسعارالفائدة والمنافسة المحلية والأجنبية وحالة النشاط الاقتصادي الأسواق.                                                                 
3- تقدير(تنبؤ)التغيرات المحتملة في الظروف الخارجية السابق تحليلها(تقدير الفرص والمعوقات).                                                                                            
4- تقييم ظروف المنشأة الداخلية وإمكانياتها والموارد المتاحة من جانب المشكلات ونقاط الضعف التي تعاني منها من جانب آخر.                                                  
5- بحث ودراسة بدائل العمل والخطط البديلة لتعظيم الاستفادة من امكانيات المنشأة واستثمار الفرص المتوقعة وكذا مواجهة المعوقات المتوقعة والتغلب عليها.                
6- اختيار البديل الأفضل.                                                                            
7- تصميم الخطط التفصيلية والبرامج التنفيذية لتطبيق الحل البديل الذي تم اختياره.      
8- متابعة تنفيذ الخطة وتقييم النتائج المتحققة وادخال التعديلات اللازمة لضمان الوصول إلى الأهداف المطلوبة.                                                                    
التخطيط الاستراتيجي:
يهتم التخطيط الاستراتيجي بتحديد المستقبل الأساسي للمنشأة والأهداف العريضة التي تسعى إلى تحقيقها وبشكل عام فإن التخطيط الاستراتيجي يترابط مع مفهوم الاستراتيجية وهي الاسلوب الذي تختاره الادارة للاستفادة من الموارد المتاحة لها وتحقيق أفضل النتائج و الخطة الاستراتيجية موجودة في كل منشأة بغض النظر عن الحجم أو الامكانيات.                                                                                              
عملية التخطيط الاستراتيجي : 

1- اختيار النشاط الرئيسي للمنشأة ( صناعة ,تجارة , استيراد , تصدير , مقاولات , خدمات ) .                                                                                          

تحديد طبيعة السلطة أو الخدمة أو مستوى جودتها وتحديد السوق الذي تريد التكامل فيه وغير ذلك .                             

2- تحليل وتقيم الظروف العامة للمنشأة المحيطة بها.

تحليل وتقييم الظروف والمتغيرات الاقتصادية المحلية والدولية .
تحليل وتقييم الظروف الاجتماعية السائدة . 

تحليل وتقييم السياسات الحكومية المنظمة للأعمال ومدى تأثيرها على أنشطة المنشآت .

3- تحليل إمكانيات وظروف المنشأة الذاتية .

الموارد , الأموال , المعدات , الخبرات , السمعة في السوق , معدلات النمو , الالتزامات المالية .

4- اختيار الاستراتيجية الأفضل .

تحديد الأحداث الاستراتيجية (الاستقرار , النمو , الانكماش ) 

أهداف المبيعات والتسويق 

أهداف المبيعات الربحية 

أهداف مبيعات النمو والمركز التنافسي 

5- تصميم السياسات الاستراتيجية :

سياسات الاستثمار والتمويل .
سياسات التجديد والابتكار التكنولوجي .
سياسات الأوامر والعلاقات الإنسانية
سياسات الإنتاج والتطوير السلعي 
6- تطوير التنظيم الإداري ونظم العمل 

التوسع يتطلب اللامركزية ، إذا كان الهدف الاستراتيجي بالتوسع والإنتشار الجغرافي .
  
ثالثاً : مراحل تقويم المشروع الاستثماري
هناك العديد من المراحل التي يمكن إتباعها لتقويم جدوى المشروعات الاستثمارية الجديدة ، ويمكن تصنيف هذه المراحل بالآتي :
* تقويم ما قبل الاستثمار :
ويشمل هذا التقويم القيام بمجموعة الدراسات التالية :

Opportunity Studies 1- دراسة الفرص
إن تحديد الأفكار التي يمكن تطويرها إلى فرص استثمارية يعد أمراً صعباً في الدول النامية مقارنة بالدول المتقدمة , وذلك بسبب غياب القواعد اللازمة من البيانات والمعلومات لمثل هذه الدراسات , بالإضافة إلى تعثر مراحل النمو الاقتصادي في مختلف القطاعات .                                                                                    
     وعادة ما يكون الغرض الرئيسي من هذه الدراسة هو تحديد فرص الاستثمار المتاحة والأفكار الخاصة بالمشروعات وهذه بدورها تستدعي دراسة وتحليل بعض المقومات الرئيسية للاقتصاد الوطني والتي من بينها على سبيل المثال :                     

-  الموارد الاقتصادية المتاحة . 

-  مراحل النمو الاقتصادي والاجتماعي . 

-  حجم الطلب المستقبلي على السلع والخدمات الرئيسية .

-  درجة نمو القطاعات الاقتصادية وخاصة الصناعية منها .

-  المناخ الاستثماري العام .

-  المزايا النسبية لعناصر الإنتاج المحلية . 

-  القدرة على المنافسة محلياً وعالمياً .

     وعادة ما تكون دراسات الفرص ذات صبغة شمولية تعتمد على التقديرات الإجمالية أكثر من اعتمادها على الجزيئات . وتبدأ دراسات الفرص بتحديد نقاط القوة ومواطن الضعف والمخاطر المحتملة التي تتعلق بالإنتاج والموارد البشرية والمادية المتاحة    في جميع القوانين والتشريعات والأنظمة النافذة في مجال الاستثمار وسبل تشجيعه وطبيعة أسواق التصريف ومصادر مدخلات المشروع المطلوبة لإنشائه وتشغيله وانتظام الإمداد بها , وغير ذلك ..                                                                  
   تمثل نقاط القوة عوامل إيجابية تخدم فكرة القبول بالاستثمار في المشروع محل الدراسة ومن العوامل الإيجابية في مجال الاستثمار : طرق تكنولوجية جديدة للعمل والإنتاج بتكاليف ميسرة ، توافر مستلزمات الإنتاج محلياً ، وفرة مصادر التمويل ، ورخص أثمان المواد والخامات والمستلزمات ، توافر الكادر البشري المتخصص لتكوين وتشغيل المشروع ...   وهذه المشكلات أو المعوقات ينبغي الإعداد لها جيداً حتى لا تنتهي الدراسة باستبعاد فكرة إقامة المشروع من أساسها . 
                                    

       الدراسة العامة للفرص : وتهدف هذه الدراسات إلى وضع مقترحات واضحة ومحددة للاستثمار . ويمكن أن نشير في هذا المجال إلى ثلاثة أنواع من الدراسات العامة للفرص وهي :                                                                                         

النوع الأول: دراسات مواقع توطين المشروع ، حيث تختلف فرص الاستثمار من منطقة جغرافية أو إدارية إلى منطقة أخرى .                                                     
النوع الثاني:  دراسات قطاعية ، تهدف إلى تحديد  فرص الاستثمار في قطاع معين (صناعة ، زراعة ، سياحة ، صحة ، تعليم ... )                                                 
النوع الثالث: دراسات الموارد ، وذلك بهدف الكشف عن فرص الاستثمار على أساس الاستفادة من الموارد المحلية المتوفرة .                                                           

       دراسات الفرص لمشاريع محددة : وهي عبارة عن دراسات خاصة بتحويل فكرة مشروع ما إلى مقترح استثماري بهدف دراسته . وتأتي دراسة الفرص لمشاريع محددة بعد الانتهاء من مرحلة الدراسات العامة للفرص ، ويجب أن تتضمن هذه الدراسات معلومات أساسية وكافية لإقناع متخذي القرار الاستثماري بالإنتقال إلى مرحلة الدراسات المتعمقة التفصيلية
 .                                                                                       

وأخيراً لا بد من الإشارة إلى أن مستوى تكاليف دراسات الفرص بأنواعها المختلفة يجب ألا يكون مرتفعاً لأنها (دراسة الفرص) تهدف بالدرجة الأولى إلى إيضاح الجوانب الرئيسة للاستثمار بصيغة مقترح استثماري محتمل ، كما ويجدر التأكيد أن الغاية من هذه الدراسات هي تحديد العوامل الجوهرية لاحتمال الاستثمار بشكل سريع وبتكلفة أقل.  





 :Pre- Feasibility Studies للمشروع   2- دراسات التقويم الأولي                                                                                                  
تأتـي دراسات الجدوى الأولية ،أو التقويم الأولي (كما يطلق عليها أيضاً دراسات الجدوى المبدئية أو التمهيدية ) في مرحلة تالية بعد دراسة المشروع كفكرة اسثمارية متاحة،وهذا  يستوجب معالجة فكرة المشروع بدراسات أكثر تفصيلاً ،ولكن تحتاج مثل هذه  الدراسات،إلى وقت وجهد ومال حتى يمكن الوصول إلى قرارات استثمارية أقرب للصحة والسلامة. وعلى هذا الأساس يتعين قبل تقويم المشروع الاستثماري عن طريق دراسة الجدوى النهائية له بكل تفصيلاتها وجزئياتها ،القيام بعملية صياغة للمشروع المقترح وصياغة التقديرات الأولية له ،وذلك ضمن إطار ما يعرف بدراسات الجدوى الأولية بهدف التحقق من الأمور التالية :                                                          
- إن فرصة الاستثمار موضع التقويم أو الدراسة مشجعة وتستحق المزيد من التمحص والدراسة .                                                                                              
- إن فكرة المشروع تسوّغ إجراء دراسة نهائية أو القيام بتقويم شامل .                      
- إن المعلومات المتاحة كافية للحكم على أن فكرة المشروع إما أنها لاتمثل مقترحاً استثمارياً يمكن تنفيذه أو أنها تعد مشروعاً استثمارياًمجدياً .                                   
- إن جوانب الدراسات التسويقية والفنية والمالية والاقتصادية تحتاج إلى التعمق في الدراسة والتحليل لمتابعة عملية التقويم النهائية كما يتبين فيما بعد .                        
3- التقويم النهائي للمقترح الاستثماري Feasibility Studies :
الغرض الرئيسي من هذا التقويم (دراسة الجدوى النهائية) هو تهيئة الأساس الفني والمالي والاقتصادي لقرار الاستثمار في المشروع محل الدراسة. ويتضمن التقويم النهائي الأمور التالية : 
دراسة السوق :

  أي الطلب المتوقع وحجم المنافسة ومخرجات المشروع والتسعير وسياساته وغير ذلك 

 الدراسة الفنية والهندسية :
أي حجم المشروع وموقعه وطاقته الانتاجية واحتياجاته من القوى العاملة وغيرها .

 التحليل المالي وتحديد ربحية المشروع :

يتضمن تحليل معايير الربحية التجارية للمشروع وتحديد مستواها وكذلك الربحية الاجتماعية 

 الدراسة المالية والإدارية للمشروع : 
يشمل دراسة مصادر التمويل المقترحة ودراسة الجوانب التنظيمية والادارية في المشروع . 

رابعاً : طرق تقييم المشروعات الاستثمارية 

إن الاستثمارات متعددة وكثيرة وإن أية منشأة اقتصادية تهدف إلى تحقيق استثمار ما لرأسمالها ، يجب أن تختار الاستثمار الأكثر عائدية وذلك لتعزيز وضعها الاقتصادي ، وتدعيم قدرتها التنافسية . لذا لا بد من ربط عملية اختيار الاستثمار بمعدل ربحية الاستثمار . 
وإن الربط  بين عملية التمويل وعملية الاستثمار ، يقودنا إلى المقارنة بين تكلفة الأموال المستثمرة وريعية الاستثمار , أي أن الاستثمار يجب أن يحقق كحد أدنى ربحاً يعادل تكلفة الأموال المستثمرة . 
وإن تقدير الربح المتوقع من الاستثمار الجديد يتوقف على تحديد طول مدة الاستثمار الانتاجية ، وعلى قيمته الباقية (قيمة النفاية) بعد انتهاء حياته الانتاجية ، وعلى الطريقة المتبعة في التقييم . 

ويمكن التمييز بين أربع طرق مختلفة لكل منها مزاياها ومساؤها وهذه الطرق هي
 : 
1- طريقة الاختيار على أساس المدة اللازمة لاسترداد الأموال المستثمرة : 

تعتمد هذه الطريقة على تحديد عامل أساسي وهو المدة اللازمة لاسترداد الأموال التي موّل بها الاستثمار ، أي معرفة المدة التي تكون المنشأة قد استعادت أموالها المصروفة لتحقيق استثمارها . 

ومن خلال هذا التعريف يمكن أن نكتب النسبة التالية : 

مدة استرداد رأس المال  =  مجموعة المصاريف (   رأس المال المستثمر   )
                                     متوسط الايراد السنوي ( قبل اقتطاع الاستهلاك )
وحسب هذه الطريقة نختار الاستثمار الذي يحقق أقصر مدة ممكنة لاستعادة رأس المال الموظف أي الهدف الأساسي لهذه الطريقة هو هدف نقدي أي تحقيق درجة سيولة كافية. 

ومن مزاياها زيادة دورة رأس المال الموظف وبالتالي تعظيم الأرباح بالاضافة الى تقليل الخطر المالي والاقتصادي 

ولكن يؤخذ عليها أنها تهمل ثلاث نقاط هامة تتعلق بريعية الاستثمار وتطورات الدخل خلال حياة الاستثمار ومدة الفترة الانتاجية للاستثمار . 

2- طريقة الاختيار على أساس العائد المتوسط للأموال المستثمرة : 

تعرف هذه الطريقة بأنها عبارة عن العلاقة بين متوسط الايراد السنوي المنتظر تحقيقه من الاستثمار ورأس المال المستثمر لتحديد معدل الريعية أو معدل العائد على رأس المال المستثمر .

معدل العائد المتوسط =  متوسط الايراد السنوي  
                                 الأموال المستثمرة 
وتعتبر هذه الطريقة عكس السابقة حيث نختار الاستثمار الذي يحقق أفضل عائد للأموال المستثمرة .

ولكن هذه الطريقة تهمل أيضاً مدة الحياة الانتاجية للاستثمار وتطور الايراد السنوي طوال الحياة الانتاجية للاستثمار المزمع تنفيذه . 

3- طريقة القيمة الحالية الصافية :  ق ح ص 
وتستند هذه الطريقة الى نظرية القيمة الحالية ، وتتضمن مقارنة القيمة الحالية للايرادات مع القيمة الحالية للمصاريف التي أنفقت لتحقيق استثمار ما ويتم ذلك باستعمال معدل القيمة الحالية الذي يحدد من قبل الادارة .
إن الفرق بين القيمة الحالية للايرادات ( تدفقات نقدية داخلية ) والقيمة الحالية للمصاريف ( تدفقات نقدية خارجة ) يسمى بالقيمة الحالية الصافية .

وينفذ الاستثمار عندما تكون أـــ القيمة الحالية الصافية = 0  هناك أهداف غير الربح 

                                  ب ـــ القيمة الحالية الصافية > 0 

ويرفض الاستثمار عندما تكون القيمة الحالية الصافية سالبة   
وتحسب ق ح ص من خلال القانون التالي : 

ق ح ص =  الايرادات                         ـــ  المصاريف 
                 1+ معدل القيمة الحالية 
4- طريقة المردودية المحاسبية : 
المردودية المحاسبية =  ربح الفترة 

                                    مبلغ الاستثمار + رأس المال العامل في بداية الفترة  
وهناك عدة طرق أخرى في تقييم الاستثمارات ولكنها غير شائعة الاستخدام منها معيار الربحية ومعيار المردود الداخلي . 
 
الفصل الثالث
أولاً : العوامل المساعدة على جذب الاستثمارات 
· خلق بنية تحتية استثمارية متميزة ومناخاً استثمارياً جذاباً مما يؤدي الى تدفق الاستثمارات المحلية والأجنبية . 
· السماح للمستثمرين بتملك واستئجار الأراضي والعقارات اللازمة لاقامة المشاريع الاستثمارية أو توسيعها في حدود المساحة ومدة الايجار التي تقدر في ضوء غايات المشروع والحاجة الفعلية له وتجاوز سقف الملكية المحدد في القوانين والأنظمة النافذة بناء على اقتراح الجهة المعنية خلافاً لأي نص نافذ . 
· إحداث قوانين جديدة خاصة بالضرائب وقوانين الجمارك .
· تعريف المستثمرين بفرص الاستثمار المتاحة بالإضافة إلى إطلاعهم على أهم الخدمات المالية وكيفية الإستفادة منها في تمويل المشروعات الاستثمارية .
· مناقشة نوعية الخدمات المقدمة ومعاييرها ومدى تلبيتها لمتطلبات المستثمرين بدءاً بإجراءات التأسيس لمشروعاتهم وطرق تحويلها وانتهاءً بكيفية استثمارها بالشكل المطلوب من أجل استرداد رؤوس أموالها بأقصر وقت وبالتالي تحقيق الأرباح المخطط لها ، واجراء التحويلات المالية اللازمة .
· إطلاع المستثمرين بكامل التغيرات التي تحدث سواء كانت لجهة استقرار القوانين والأنظمة المالية والاستثمارية أو تطوير شركات التأمين لتستطيع تغطية كافة المشاريع الاستثمارية الصغيرة والكبيرة .
· وجود هيئة تسعى إلى تنفيذ السياسات الوطنية للاستثمار وتنمية وتعزيز البيئة الاستثمارية بالإضافة إلى تشكيل المجلس الأعلى للاستثمار من أجل إدارة الهيئة وتحديد مهامها وصلاحيتها . 
· إحداث قوانين جديدة خاصة بالضرائب وقوانين الجمارك وتهيئة الفرص الاستثمارية وخاصة التي تتعلق في قطاعات الطاقة والمصارف والنقل وتنظيم المدن والتجهيزات والسياحة والبيئة 
 .
· الإصلاح النقدي من خلال منح التراخيص لمصارف خاصة وإسلامية .
· وجود محاكم خاصة بالنزاعات الاستثمارية . 
· إعفاء احتياجات المشاريع الاستثمارية من الآلات والأجهزة والمعدات من جميع الضرائب والرسوم المالية والبلدية والجمركية شريطة استخدامها حصراً في أغراض المشروع  .
· يحق للمستثمر توظيف النقد الأجنبي الجاري في حيازته داخل القطر ، أو النقد الأجنبي الموجود في الخارج والذي يقوم بإدخاله إلى القطر أصولاً ، وذلك في تمويل المشاريع المشملة بأحكام قانون الاستثمار أو في المساهمة برؤوس أموالها أو شراء أسسها ، ودون أن يطاله في أي نص جزائي نافذ 
 . 
· تعفى المشاريع العائدة للأفراد أو الشركات غير المشتركة وأرباحها وتوزيعها من جميع الضرائب المفروضة على الدخل ، وذلك لمدة خمس سنوات اعتباراً من تاريخ بدء الانتاج الفعلي أو الاستثمار وفقاً لطبيعة المشروع . 

* وهناك العديد من الإجراءات التي تناستها الدول من خلال التعامل أو العمل بإجراءات سلبية أدت إلى رحيل العديد من المستثمرين الذين استقبلتهم دول أخرى بصدور رحبة حيث قدمت لهم أفضل التسهيلات والخدمات وشجعتهم على تنفيذ مشاريعهم .
ومن العوامل التي تعيق تحقيق استثمارات جديدة الأوضاع السياسية السائدة وارتفاع تكاليف الائتمان وحركات النزوح والتهجير وأيضاً الإجراءات والتعقيدات الإدارية والروتين والبيروقراطية . 

 ثانياً : مهام إدارة تخطيط الاستثمارات 
1- الوصول لأمثل ايراد للأمانة والوصول للهدف المالي المطلوب بعد احتباس قيمة العقود الجارية .
2- وضع خطة الإدارة في التطوير وعرض للمشاريع الاستثمارية المقترح طرحها لكل عام وتوضيح العائد المالي والتنموي المتوقع في حال تنفيذها .
3- حصر ورصد أي ممتلكات للأمانة يمكن استثمارها . واستقبال طلبات المواطنين لاستثمار مواقع مقترحة من قبلهم وطرحها للاستثمار بعد اتباع الإجراءات النظامية حولها .
4- إحالة الطلبات المقدمة من المواطنين والشركات للبلدية الفرعية أو إدارة المساحة لإعداد الدراسات، ثم فحص الملكيات للتأكد من عائدية الموقع ثم التخطيط العمراني لتنظيم الموقع والتنسيق مع إدارة العقود الاستثمارية للعقود المنتهية لإعادة طرحها مع دراسة الموقع في حالة تجديد العقد أو إعادة الطرح أو اقتراح مشروع أخر مناسب للمنطقة . 

5- اعداد الدراسة والجدوى الاقتصادية للمشروع .
6- اعداد كراسة الشروط والمواصفات الفنية والتنسيق مع الإدارات المختصة بالأمانة قبل طرحها .
7- تجهيز كراسة الشروط والمواصفات وطباعتها وتغليفها وإحالتها لإدارة العقود الاستثمارية .
8- التنسيق مع إدارة العقود للعقود المنتهية لسرعة طرحها .
9- إعداد الإعلان عن الفرص الاستثمارية بعد موافقة من صاحب الصلاحية والإعلان في الجرائد المحلية .
10- عمل حملات تسويقية للفرص الاستثمارية من خلال الجرائد المحلية أو الإذاعة           أو القنوات التلفزيونية وذلك لزيادة عدد المستثمرين .     

    11- دراسة المواقع  البديلة  ( للمشاريع الاستثمارية )  بالتنسيق مع  إدارة  المشاريع                                                                                                                                                 الاستثمارية لتحديد مواقع بديلة عن الموقع المحدد في المزايدة بعد دراسة طلب    أسباب تغير الموقع .

12- الموافقة للمستثمر باستئجار أو تملك العقارات في حدود الاحتاجات الفعلية   للمشروع وفق قوانين الاستثمار .

13- النظر في اعتراضات المستثمرين المتعلقة بمشاريع الاستثمار المحدثة بموجب    قانون الاستثمار النافذ دون الاخلال بحق المستثمر باللجوء إلى المراجع القضائية المختصة .
ثالثاً : مصادر تمويل المشروعات 
إن الأموال اللازمة لادارة المشروع كبيرة وخاصة في المرحلة الأولى ( الدراسة والتصاميم والانشاء والتنفيذ وتأمين الأصول الثابتة والمواد الأولية والبنية التحتية وغير ذلك ) . 
وتقوم الادارة المالية بتحديد احتياجاتها من الأموال للأمد القصير من أجل تأمين المواد الأولية وأجور العاملين خلال فترة تصل الى ثلاثة وستة أشهر أما الأموال المستخدمة في شراء الأصول الثابتة فانه يتم تأمينها عن طريق الاقتراض لآجال طويلة من المصارف والمؤسسات المالية . 

أما مصادر التمويل المتاحة أمام أصحاب المشاريع فهي : 

1- الأموال المملوكة من أصحاب المشروع ( تمويل ذاتي ) ، أوالمديونية من خلال الاقتراض من المصارف والمؤسـسات المالية . 

2- التسهيلات الائتمانية التي يقدمها الموردون للشركة ( توريد الآلات والمواد والتجهيزات وقطع الغيار ) والمتوجبة الدفع بعد فترة يتم الاتفاق عليها بين الأطراف المتعاقدة – وتضم قيمة البضاعة مضافاً إليها الفائدة المستحقة عن فترة الاقراض –   
3- صندوق الدين العام في سورية الذي يتولى تلبية طلبات تمويل المشروعات الاستثمارية للجهات العامة في الدولة ضمن الاعتمادات المخصصة لهذه الغاية . 

إن الحصول على هذه الأموال من مصادرها المختلفة يتوقف على عدة عوامل أهمها تكلفة رأس المال ( معدل الفائدة ) ، درجة توافر الأموال ، المرونة في التعامل ما بين المقرض والمقترض ، وحدود المخاطرة . 
  
هذا وتختلف الاحتياجات المالية في المشاريع الاستثمارية الصغيرة والمتوسطة وفقاً لمراحل ودورة حياة هذه المشاريع ، حيث إن لكل مرحلة احتياجاتها الخاصة التي تختلف عن سابقاتها أو تلك المراحل التي تليها . 

مراحل دورة حياة المشروعات :

المرحلة الأولى : الفترة التجريبية 

المرحلة الثانية : فترة التطوروالانطلاق 

المرحلة الثالثة : فترة تراجع النمو 

المرحلة الرابعة : مرحلة النضج 

المرحلة الخامسة: مرحلة الانحدار 

مجالات الاستثمار : 
· الاستثمار في المشاريع الزراعية بشقيها النباتي والحيواني . 
· المشاريع الصناعية المتاحة للقطاعين العام والخاص . 
· مشاريع النقل .
· الاستثمارات في الأراضي والتحف والمجوهرات والمعادن الثمينة . 
· الاستثمار في الأوراق المالية ( أسهم وسندات ) .
· الاستثمار في المصانع والتجهيزات الضخمة .
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� قانون استثمار الأموال في الجمهورية العربية السورية رقم (10) وتعديلاته 2000 
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