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  :تمهيــــد 

يعد الاستثمار أحد العناصر الأساسية لتطوير المؤسسات وبصفة عامة لتنمية الاقتصاد 

ككل، فهو لب الحياة الاقتصادية وبدونه لا يمكن الحديث عن التنمية الاقتصادية والتي 

يستمد مصدرها من الفائض الاقتصادي والذي بدوره يؤدي إلى التجديد في الطاقات 

قديمة للمجتمع وفتح المجال لتوسيع الجهاز الإنتاجي لمختلف القطاعات الإنتاجية ال

  .الخ، وفي مختلف فروع تلك القطاعات....كالصناعة والزراعة والتجارة وغيرها

لهذا تلجأ الدول إلى توسيع دائرة الادخار لضمان الأموال الأساسية لتمويل هذه 

ملة وإنشاء علاقات اجتماعية تتدفق الاستثمارات وتحقيق فرص أكبر بتوفير الطاقة العا

عبرها الدخول ويحدث في بينها انتقال مختلف المواد الاقتصادية والسبب الأول في هذه 

ترابط علاقة فنية واقتصادية " العلاقات هو الاستثمار لهذا يمكننا القول بأن الاستثمار

  ".واجتماعية في آن واحد

ا حديث الساعة ونقطة اهتمام جميع الدول وقصد الإحاطة بموضوع الاستثمار الذي حالي

المتطورة والسائرة في طريق النمو، ولأخذ فكرة صحيحة عن واقع الاستثمار وارتأينا 

  :استقراء هذا الفصل من خلال هذه المباحث
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  عموميات حول الاستثمار: المبحث الأول

 وحتى التسويقي، شكل موضوع الاستثمار فضاء واسع لدى الفكر الاقتصادي والقانوني

فالاستثمار أساس الإنتاج، والإنتاج أساسه التسويق ومنه التوسع في السوق، فلذا تعاملت 

  :معه العديد من النظريات إلى أن أصبح من المواضيع الأساسية في وقتنا الحالي

  مفهوم الاستثمار وخصائصه: المطلب الأول

اكتساب " إلى الشمول والعمومية هو أنهتتعد التعريفات المرتبطة بالاستثمار ولعل أقربها 

كل نفقة مبذولة من طرف متعامل اقتصادي من " وهو أيضا" الموجودات المادية والمالية

 ".أجل الحصول على وسائل عمل تساهم بطريقة مباشرة في تطوير آلته الإنتاجية 

 في المحاسبة ويتسع مفهوم الاستثمار ويختلف في الاقتصاد عنه في الإدارة المالية أو عنه

  :المالية وبذلك سوف تميز ثلاث مفاهيم للاستثمار

  .الاستثمار كتقنية اقتصادية: أولا

  .الاستثمار كسياسة مالية : ثانيا

 .الاستثمار كتسجيل محاسبي: ثالثا

  .الاستثمار كتقنية اقتصادية: الفرع الأول

ازفة برأس المال الاستثمار من هذا المنظور ومن جانب اقتصادي هو كل مخاطرة أو مج

تقوم به الدولة أو المؤسسة في إطار تجسيد الأهداف المسطرة للحصول على نتائج متمثلة 

في الموارد المالية الممتدة في الزمن والتي قيمتها الإجمالية أكثر من النفقة الابتدائية 

قت إذا وبالتالي تنمو قيمة رأس المال بشكل ملحوظ عن طريق الفائدة التي اكتسابها، فالو

عامل جوهري يجب أخذه في عين الاعتبار عند تقييم المشروعات الاستثمارية للسماح 

  .للموارد بأن تنتج وتعوض بذلك المؤسسة ما أنفقته زائد الأرباح
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وهكذا يمكننا القول بأن المفهوم الاقتصادي للاستثمار لا ينظر إليها في شكلها المادي بل 

 لمشاريع استثمارية أخرى تساهم بشكل فعلي في نمو تتعدى ذلك إلى اعتبارها توسعات

الاقتصاد حيث تتميز الاستثمارات على أنها امتداد صناعي أو خدمي لمنشأة قائمة كإضافة 

  .لهياكل الإنتاج مثلا

  :الاستثمار كسياسة مالية: الفرع الثاني

طويل وبالتالي كل نفقة يمكن أن يتولد عنها دخل على المدى ال" يعرف في هذه الحالة بأنه 

  ".تعوض من خلال عدة سنوات 

فرجال الإدارة المالية يرون الاستثمار على أنه اكتساب الموجودان المالية فحسب وبذلك 

الاستثمار هو التوظيف المالي في الأوراق والأدوات المالية المختلفة من سندات " يصبح 

  ".الخ...وودائع وأسهم

مل بالأموال للحصول على الأرباح والفوائد أي هو وهناك من ينظر إليه من زاوية التعا

استخدام لرأس مال في لحظة معينة ولفترة زمنية محددة القصد الحصول على تدفقات 

  .مالية مستقبلية تعوض عن القيمة الاسمية للاستثمار

  :الاستثمار كتسجيل محاسبي: الفرع الثالث

لات الممتلكات والقيم الدائمة المادية تظهر الاستثمارات في المحاسبة المالية على أنها جم

والمعنوية المنشأة أو المشتراة من قبل المؤسسة والهدف ليس بيعها أو تحويلها، ولكن 

 ويقترن هذا المفهوم حسب الدليل المحاسبي الوطني 1.استعمالها كوسائل دائمة للاستغلال

  :والذي يقسم هدا الصنف إلى مجموعتين

  

                                                                                                                                                                 

  .52، ص 1992 إبراهيم الأعمش، أسس المحاسبة العامة، الطبعة الثانية  1
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 والتي تتمثل في الممتلكات غير الحسية وليس بها وجود مادي :مجموعة القيم المعنوية

  . براءات الاختراع، شهرة المحل: مثل

 والتي تتمثل في الممتلكات الطبيعية الحسية المجسدة في الأراضي :مجموعة القيم المادية

  .الخ...المباني، معدات وأدوات

  :انونية كما يليكما يمكن أن يعرف الاستثمار في النظريات الاقتصادية والق

  يعرف اقتصاديا

على أنه ذلك النشاط الإنساني الهادف الذي يعمل على مضاعفة الخيرات المادية والمعنوية 

عن طريق توظيف الأموال في المشاريع الإنتاجية ذات الأولوية في إطار قيم وأخلاقيات 

ملفي الحصول كل تضحية بالموارد تعطي دائما الأ" على انه  1كما يعرف كذلك.المجتمع

على نتائج أكيدة وممتدة عبر الزمن ولكن القيمة الحالية أكبر من القيمة الابتدائية " مستقبلا

  ).من قيمة الموارد المستهلكة (

على أنه مجموعة المصاريف التي تلد في فترة طويلة مدخولا مثل ضمان : يعرف ماليا

 .تعويضات المصاريف الابتدائية المضمونة 

  : قانونيا 

يعرف على أنه وضع الأموال في مشروع معين يستهدف من وراءه تحقيق الربح ف

بالإضافة إلى ذلك فتعرفه النظرية الكينزية بأنه تلك الأموال المخصصة للإنتاج الآلات 

والمعدات والمباني والأموال المخصصة  لزيادة المخزون بحيث يضمن الاستثمار 

   نظرية الزيادة، نظرية المنفعة، نظرية الفائدة، :الاستمرارية في الإنتاج وتعدد نظرياته

  
                                                                                                                                                                 

  .29، التظم الضريبية وانعكساتها على الاستثمار الوطني، جامعة البليدة، ص  مذكرة طلابية 1
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ومنه فالرغبة في زيادة الثروة وتوسيع النشاط الاقتصادي يؤدي إلى استخدام الأموال 

  .المدخرة لتمويل مختلف المشاريع

 كل مشروع استثماري يمكن أن يتميز بعدة خصائص نذكر منها ما :خصائص الاستثمار

  :يلي

 وهو يعبر عن التكلفة الإجمالية للمشروع والذي يرجع إلى طبيعة :حجم المبلغ المستثمر

تصنيفه بين الاستثمارات من حيث كونه مثلا من المشاريع الضخمة ففي هذه الحالة 

 .يتطلب أموال كبيرة

 ونقصد بها الإيرادات حيث التنبؤ بإيرادات المشروع الاستثماري أكثر :التدفقات النقدية

ر أخرى في تحديد قيمة المشروع وذلك يرجع إلى أن إيرادات صعوبة من التنبؤ بعناص

المشروع تتوقف على عوامل وظروف لا تتحكم فيها الإدارة وذلك يعكس العناصر 

 .الأخرى التي يمكن للإدارة  التحكم فيها

 من الأدوار الهامة ضرورة تقدير العمر المتوقع للمشروع وهي تلك :العمر الاقتصادي

 تشغيل المشروع فيها اقتصاديا ويحقق عائد فالعمر الاقتصادي المشروع الفترة التي يكون

يتأثر بكل من عامل الإهتلاك المادي الأصل أو التقادم الذي يؤثر على العمر الاقتصادي 

 .من حيث تناقص إنتاجية الأصل

كل مشروع استثماري قبل أن يتم الشروع في إنجازه يتميز بالمخاطرة، هذه : المخاطرة

رة يمكن تقسيمها إلى فترة التأكد أين يمكن تقيم الأشياء بوضوح أو فترة عدم التأكد الأخي

يسود فيها نوع من الغموض، وأخيرا فترة المستقبل المجهول،  وتكون فيها  المخاطرة 

تامة، لهذا عن قيام البنك يمنع قرض استثماري يجب عليه دراسة المشروع الاستثماري 

  :  راجع للأخطار التاليةبأكثر دقة وموضوعية وهذا
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 .مخاطر التقدير السيئ للطلب المستقبلي 

 . مخاطر التفاؤل الكبير لمردودية  المشروع 

 .مخاطر أخطاء في اختيار تقدير الإمكانيات البشرية والتقنية للإنجاز المشروع 

  .محددات الاستثمار وتصنيفاته: المطلب الثاني

منها ماله علاقة بالمستثمر نفسه وفيها ما يتعلق تتوقف عملية الاستثمار على عدة عوامل 

بالظروف المحيط بالعملية إذ لا يمكن لأي دولة أن تحقق نمو اقتصادي مالي ما لم تتهيأ 

الشروط الملائمة  سواء تلك المتعلقة بتوجيه سلوكات  المتعاملين نحو الاستثمار أو تهيئة 

  .الغايةالمناخ المناسب الذي يدفع هؤلاء إلى تحقيق هذه 

وقبل أن نتناول محددات الاستثمار سنتطرق إلى الدوافع التي يمكن تلخيصها في الفروع 

  :التالية

  تعظيم الربح: الفرع الأول

إن أهم الدوافع التي تجعل المستثمر يقوم باستثمار أمواله لتعظيم الربح وذلك بالتوسيع في 

لكفاية الحدية لرأس المال أي مشاريعه مما يؤدي إلى رفع عائداته، ويتوقف هذا على ا

  : مقارنة عائداته مما يدفع المستثمر عند اقتراض رأس مال يتوقف على ثلاث عناصر

 . سعر الشراء للأصل أو تكلفة إنشاءه أو إنتاجية

 . الإيرادات المتوقعة خلال حياة الأصل 

 . المصرفات المتوقعة الخاصة بتشغيل وصيانة الأصل
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   الفعالية تحسين: الفرع الثاني

يهدف المستثمر في هذه الحالة إلى توسيع النشاطات الاستثمارية لمواجهة تقلبات السوق 

ويحصل باللجوء إلى إضافة أو تغيير آليات معدات الإنتاج للورشات الإنتاجية فاعتبار أن 

  .التطور التكنولوجي  المتسارع قد يكون خطرا على بقاء المستثمر في السوق

  .ارتفاع الطلب في السوق: الفرع الثالث

إن ارتفاع الطلب في السوق على السلعة يؤدي بالمستثمر إلى المواجهة إما الزيادة 

المباشرة في الإنتاج، إذا كانت طاقة الإنتاج للمؤسسة تسمح بذلك دون اللجوء إلى استثمار 

كانت الزيادة رأس مال جديد ففي هذه الحالة تقوم المؤسسة باستغلال طاقتها الكاملة أما إذا 

غير المباشرة في الإنتاج متواصلة وطاقات المؤسسة لا تسمح بالزيادة في الطلب هذا 

يدفعها إلى شراء آلات وتجهيزات جديدة لتتمكن من تلبية رغبات المستهلكين المعبر عنها 

بالزيادة في الطلب وهو ما يؤدي بها إلى استثمار أحوال إضافية، وبعد معرفتنا لدوافع 

ثمار سنتطرق الآن إلى  العوامل المحددة له أو بالأخرى محددات الاستثمار فيما الاست

  :يلي

 .محدد الأسواق وتأثيرها في تحديد قرار الاستثمار 

قد يتوقف قرار تحديد الاستثمار على حالة السوق باعتباره هو يحدد مدى إمكانية  

  .نجاح المشروع في المستقبل عن عدمه

 وتأثيرات خارجية وبدورها تؤثر في أي مشروع فالسوق تحدده عدة عوامل 

  :استثماري ومن هذه العوامل يمكننا ذكر ما يلي

فمنها يمكننا معرفة مدى الإقبال على السلع والخدمات المنتظرة إنتاجها : مرونة الطلب

 .وبالتالي يمكن التنبؤ بأهمية السوق في هذا المجال
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 .قل والكثافة السكانيةالموقع، المنافذ، وسائل الن:  خصائص السوق

بفضله يمكن متابعة مدى الإقبال على السلع والخدمات، كذلك المنتجات :  تطور العرض

 1.والخدمات البديلة المحلية والمستوردة في الفترات السابقة والحالية

وذلك بهدف تحديد نقاط المقارنة بين مختلف السلع : المستوى التنافسي للسلع والخدمات

وى الأسعار من خلال دراسة الأسعار ويمكن تقدير مدى المنافسة فيه على والخدمات مست

ضوء دراسة الطلب والعرض والأسعار والخصائص الأخرى للسوق يمكن تحديد حصة 

 .المشروع الاستثماري في السوق وبالتالي أهميته

 :دراسة الوضع الاقتصادي والاجتماعي

حيث مساهمته في الاقتصاد الوطني من خلال هذه الدراسة تبين أهمية المشروع من 

وملائمته مع البيئة ذاتها وعليه تتوقف مدى ربحية هذا المشروع ويمكن أن تشمل الدراسة 

  .الجوانب التالية

مدى أهميته من حيث تحقيقه للأهداف الاجتماعية وتلاؤمه مع التوجيهات العامة للاقتصاد 

  :الوطني وذلك من خلال مساهمته ودعمه كما يلي

 . العملفرص

 . توزيع الثروات

 . العملات الأجنبية

 . الحاجات الأساسية للمجتمع

 . ميزان المدفوعات

                                                                                                                                                                 

   رسالة ماجستير، النظام الجبائي ودره في تشجيع الاستثمار  1
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 .تأثير الجوانب الفنية والتكنولوجيا المالية وتحديد مزايا الاستثمار  

إن تحليل العوامل الفنية والتكنولوجيا للمشروع الاستثماري هو معرفته بدقة للوسائل 

في المشروع وتحديد حجم تكاليفها ومدى توفرها وقبل اتخاذ قرار التقنية التي تستخدم 

  :الاستثمار يجب تحليل أهم هذه العوامل والتي نلخصها فيما يلي

 .التحديد بدقة الطاقة الإنتاجية للمشروع 

 .التحديد بدقة العناصر التكنولوجية المستخدمة في الإنتاج أو الخدمة وتحديد البدائل 

 ).البديل لها( حجم اليد العاملة المستخدمة والمصادرتحديد خصائص وأنواع  

 .تحديد أنواع مصادر الطاقة المستخدمة في الإنتاج وبدائلها 

 1.وصف الأنشطة بدقة مع تقديم رسم بياني لسير مختلف العمليات 

 .حساب حجم تكاليف وسائل الإنتاج وتحديها بدقة 

 .الوصف الفني للمنتوج وفرص تسويقه 

 . المحددة القرار الاستثماريالجوانب المالية

كل مشروع الهدف منه تحقيق المردودية المالية لذلك قبل اتخاذ قرار الاستثمار تدخل 

الجوانب المالية في تحديد قرار الاستثمار من عدمه ومن المهام والجوانب الواجب تحليلها 

  :قبل اتخاذ القرار هي

 .لمشروعتحديد رأس المال المناسب والهيكل حسب احتياطات ا 

 .تحديد بدقة التكاليف والإيرادات الممكنة للمشروع 

                                                                                                                                                                 

  24بق، رسالة ماجستير، مرجع صمرجع سا  1
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 .تقدير التدفقات النقدية للمشروع 

 .تحديد مصادر التمويل وجدولة الالتزامات المالية المرتبطة به بدقة 

 .تقدير الاستثمارات التي يتطلبها المشروع 

 1.هاتحديد العائدات على الاستثمارات الملكية بإجراء تحليل مالي دقيق ل 

لكن برغم توفر هذه العوامل والدراسة المسبقة للمشاريع إلا أن المستثمرين يتراجعون في 

قراراتهم الاستثمارية لاصطدامهم بمتغيرات وعراقيل مفاجئة وغير متوقعة كظهور 

المنافسة من طرف مشاريع أخرى في نفس المجال والتغير في أذواق المستهلك وتنوع 

طور الوسائل التكنولوجية وإلى كل ما سبق ذكره هناك عوامل الطلبات بالإضافة إلى ت

  .الخ...خارجية أخرى كمدى توفر الهياكل القاعدية كالمطارات والموانئ

والأهم من ذلك هو مدى توفر مرونة الإدارة التي تعد بمثابة حافز ودافع لتشجيع أصحاب 

لتي تسعى الدولة إلى رؤوس الأموال على استثمار أموالهم في القطاعات والميادين ا

  .تحسينها وتنميتها

ولعل أهم شيء ممكن اللجوء إليه في خصم المشاريع الاقتصادية المراد القيام بها هو 

عملية اختيار الاستثمارات وانتقائها على أساس عدة ركائز أولها هي طبيعة هذه 

طويرها  ولا يتأتى الاستثمارات وكذا القطاعات الموجهة إليها، والمناطق المراد تنميتها وت

  .ذلك إلا عن طريق فسح المجال الاستثمارات فيها

  : يمكن تصنيف الاستثمار إلى:تصنيفات الاستثمار

 :  وتتفرع هذه الأخيرة إلى:من حيث الأهمية

                                                                                                                                                                 

  26 رسالة ماجستير يمرجع سابق، ص  1
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تكون الاستثمارات الإنتاجية إذا كانت آثارها تنصب مباشرة : استثمارات إنتاجية 

زات الإنتاج مما يؤدي إلى رفع إنتاجية العمل على الإنتاج، تحديد أو توسيع تجهي

وحجم الإنتاج وعندما تستثمر في الإنتاجية تخفض من التكاليف وبالتالي تصبح 

 :المخاطر قليلة وتنقسم هذه الأخيرة إلى صنفين

هي تلك الاستثمارات التي يكون القصد منها ومن شرائها : استثمارات التوسيع 

سة أو لفروعها وتنمية القدرة الإنتاجية وقدرة التوزيع توسيع الطاقة الإنتاجية للمؤس

 .لديها من أجل إيجاد مناطق تسويق جديدة وفرض نفسها على المنتجين

المتمثلة في استبدال معدات مستهلكة والعاطلة بمعدات أخرى : استثمارات التجديد 

ستعداد جديدة وبديلة وهذا حتى تتمكن المؤسسة من مواكبة التطور التكنولوجي والا

لمواجهة منافسيها في السوق وبالتالي تحسين نوعية الإنتاج والزيادة في ربحية 

المؤسسة، والهدف من هذا الصنف من الاستثمارات هو الحفاظ على القدرة 

 .الإنتاجية ونوعية الإنتاج

وهي الاستثمارات التي تؤدي آثارها إلى رفع القدرة : استثمارات غير الإنتاجية 

أو تؤدي إلى رفع هذه القدرة ولكن ) مثل بناء تجهيزات عسكرية( اتا الإنتاجية بت

بطريقة غير مباشرة كبناء مؤسسات التعليم والتكوين ولكن نشير إلى تدخل 

 .الاستثمارات الاجتماعية في هذا النوع

 :من حيث الزمن

 :استثمارات قصيرة الأجل 

ي مدة تقل عن عامين وتكون والتي تسمى أيضا بالاستثمارات التشغيلية يتم إنجازها ف

  .متعلقة بدوره استغلال واحدة نتائجها تتعلق طبعا بهذه الدورة
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 : استثمارات متوسطة الأجل 

وهي استثمارات تكميلية للوصول إلى الأهداف الإستراتيجية المرجوة والتي تتطلب 

ية إنجازها في مدة تتراوح عادة من سنتين إلى سبع سنوات إي خلال دورات استغلال

  .محددة

 :استثمارات طويلة الأجل 

وهي استثمارات التي تتطلب إنجازها مدة أكثر من سبع سنوات وتتطلب أموال ضخمة و 

  .طائلة ويكون تأثيرها كبير على الأوضاع المستقبلية للمؤسسة الاقتصادية والاجتماعية

 :من حيث طبيعة النشاط الاقتصادي

 معنوي كل واحد له الشكل الخاص به وفي هناك استثمار حقيقي واستثمار مالي وآخر

  .نفس الوقت يكملان بعضهما

 : الاستثمار الحقيقي 

الذي يطلق عليه بالاستثمارات المنتجة أو الإنتاجية أي الموجهة للإنتاج السلع والمنتجات 

يختلف أنواعها وتكون على شكل الحيازة على كل الأصول التي يمكن للمؤسسة من 

وارد مالية حقيقية بات وات واضحا أن الاستثمار يأخذ شكل خلالها الحصول على م

الأرض والمباني وتجهيزات الإنتاج وأيضا مواد ولوازم الإنتاج وبالتالي فإن الاستثمار 

  .الحقيقي هو الاستثمار الذي يساهم في زيادة الدخل والناتج القومي

شار إليها على أنها تمثل  فإن الاستثمار الحقيقي يكون في سلع رأس مالية والتي ي وعليه

تخصيص الدخل الاستهلاك المستقبلي بدلا من الاستهلاك الجاري، وهذه السلع الرأسمالية 

  .بالاشتراك مع العنصر البشري تصبح أدوات لتوليد وخلق الدخل المستقبلي
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 :الاستثمار المالي 

 البنكية الأسهم، السندات، القبولات: وهو توظيف في أصل من الأصول المالية مثل

  .الخ، وهو ما يسمى بالاستثمار في الأصول المالية...وتسهيلات الإيداع 

، فالاستثمار قصير الأجل يأخذ 1وقد يكون الاستثمار المالي قصير الأجل أو طويل الأجل

شكل أذونات الخزينة، القبولات البنكية، شهادات الإيداع أما الاستثمار طويل الأجل فيأخذ 

دات والتعهدات المكفولة ويقال على الاستثمار قصير الأجل على أنه شكل الأسهم والسن

استثمار نقدي إلا أن مكوناته تدخل في عرض النقود أما الاستثمار طويل الآجل فهو 

  .استثمار رأسمالي إلا أن مكوناته تدخل في التكوين الرأسمالي 

لا يقابلها إنتاج أي والاستثمار الرأسمالي يكون الغرض منه الحصول على موارد مالية 

السندات أو إيراد متغير : استثمارات غير منتجة وتكون على شكل إيراد ثابت مثل

  2.كالأسهم

 :الاستثمار المعنوي 

وتتمثل في الأصول غير المادية منها براءة الاختراع وشهرة المحل والحقوق الفكرية 

  .والإبداعية

 :من حيث الطبيعة القانونية

  .لاثة أنواعوالتي تعطي بدورها ث

تقوم بها الدولة في إطار التنمية وذلك من اجل تحقيق المنفعة العامة : استثمارات عمومية

 .الخ....كإنجاز الطرقات، المطارات، السدود 
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وهي الاستثمارات التي يتم إنجازها من طرف المتعاملين : استثمارات خاصة 

ا تحقق ربح لصاحبها الخواص ومن أهم ما يميز هذا النوع من الاستثمارات أنه

 .فقط أو للمؤسسة المنجزة

والتي تجمع بين القطاع العام والخاص في إطار إنجاز : استثمارات مختلطة 

المشاريع الضخمة، حيث تلعب أهمية كبرى في اقتصاد البلاد هذا نظرا لكون 

 .القطاع العام يعجز عن إنجاز هذه الأخيرة تتطلب رؤوس أموال ضخمة

  :أهداف الاستثمار: المطلب الثالث 

يسعى المستثمرون إلى تحقيق عدة أهداف وتتعدد حسب اختلاف طبيعة وميدان النشاط 

  :ولهذا تتداخل وتتشابك أهداف الاستثمار وتستطيع استعراضها في النقاط الأساسية التالية

يمكن جمع عدة من الأهداف التي تدخل ضمن هذا : الأهداف الإقتصادية: الفرع الأول

  :ما يليالنوع ك

إن استمرار الأعوان الاقتصاديون في تشغيل أموالهم واستثمارهم يهدف : تحقيق الربح-1

الرفع من مستواها وضمان الحصول على أرباح وفوائد وبالتالي التوسيع أكثر في 

مشاريعهم الاستثمارية واستعمال الربح المحصل لتسديد الديون أو توزيعها بين الشركاء 

خرى أو تكون مؤونات  لتغطية خسائر أو أعباء مراحل الاستثمار غير أو استثماره مرة أ

المتوقعة، لهذا يعتبر من بين المعايير الأساسية لصحة ونجاح واستمرار الاستثمار 

  .اقتصاديا

  :تكوين الثروة وتنميتها-2

ويقوم هذا الهدف عندما يضحي الفرد في الاستهلاك الجاري على أمل تكوين الثروة في 

  .بل وتنميتها وذلك من خلال التفكير بالرغبة في التنويع والتجديدالمستق
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  :المحافظة على قيمة الموجودات-3

وعندما يسعى المستثمر إلى التنويع في مجالات الاستثمار حتى لا تنخفض قيمة موجوداته 

  .مع مرور الزمن بحكم ارتفاع الأسعار وتقلبها) ثروته ( 

  :عيةالأهداف الاجتما: الفرع الثاني

  :تحقيق متطلبات المجتمع-1

تأمين الحاجات المتوقعة وتوفير السيولة لمواجهتها وبذلك فإن المستثمر سعى وراء تحقيق 

  .الدخل المستقبلي وتلبية الحاجات المتجددة مع التطور الحضاري والثقافي للمجتمع

 الهامة إن الاستثمار في حد ذاته يعد قطبا من الأقطاب: ضمان مستوى معيشي أفضل-2

في المجتمع، لما يوفره من فرص كبيرة لليد العاملة، وكذا ضمان لهذه الفئة بتحسين 

مستوى معيشتهم من خلال  الأجور التي يتقاضونها في حالة استمرارية المشروع ونجاحه 

وبهذه يمكن القول بأن المشاريع الاستثمارية نقص البطالة في المجتمع خاصة المشاريع 

  .الضخمة

يعتبر الأهم ضمن الأهداف المسطرة، وذلك من خلال  :ر وتحسين المرافق العامةتوفي-3

توسيع المشاريع الاستثمارية في مختلف الميادين والمرافق كالسكن، النقل، السياحة، 

  .الخ...الترفيه، والصحة والمرافق العمومية

ستثمارية فالدولة تسعى إلى تحسين وتنمية هذه المرافق من خلال وضع إستراتيجية ا

  .ضمن المخططات الوطنية للتنمية

  الأهداف السياسية: الفرع الثالث

 الاستثمار يؤدي دورا مساندا للسياسة القائمة في البلاد وفي مجال السيادة والمحافل 

  الدولية لأن الدولة التي تنتهج سياسة الاستثمار خاصة الاستثمار الذاتي لمواردها الداخلية 
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اة حكومية قوية، بدليل عدم استغلالها لثرواتها الطبيعية بشكل عقلاني لا تعد دولة ذات أد

فالاستثمار في التجديد والتنمية والتوسيع واستقطاب الأجانب للمساهمة في عقد وإبرام 

  .اتفاقيات ضخمة في المجال الاقتصادي
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  :مجالات ومخاطر الاستثمار وطرق تمويله: المبحث الثاني

في هذا المبحث معرفة مجالات الاستثمار والمخاطر النظامية والغير نظامية سنحاول 

  .المتعلقة بالاستثمار وطرق تمويل هذه الاستثمارات

  .مجالات الاستثمار: المطلب الأول

يقصد بمجال الاستثمار نوع أو طبيعة النشاط الاقتصادي الذي سيوظف فيه المستثمر 

ذا المفهوم فإن معنى مجالات الاستثمار أكثر شمولا أمواله بقصد الحصول على عائد، وبه

من معنى أداة  الاستثمار فإذا كنا نتحدث مثلا عن استثمارات حقيقية أو استثمارات مالية 

فإننا نتجه نحو مجال الاستثمار، أما إذا وجدنا مستثمرا بوطن أمواله في سوق العقار بينما 

جنبية فإن تفكيرنا يتجه في هذه الحالة يوظف مستثمر آخر أمواله في سوق العملات الأ

  .نحو أداة الاستثمار

وبشكل عام تختلف مجالات الاستثمار ويمكن تبويب مجالات الاستثمار من زوايا مختلفة، 

  .ولكن نحاول التطرق لأهم هذه التبويبات 

ونعني بها توظيف الأموال في مختلف المجالات المتاحة : 1استثمارات محلية-1

في السوق المحلي بغض النظر عن الأداة الاستثمارية التي تم اختيارها للاستثمار 

للاستثمار، وقياسا على ذلك فإن الأموال التي قامت المؤسسات بتوظيفها داخل الوطن 

تعتبر من قبيل الاستثمارات المحلية ومهما كانت أداة الاستثمار المستخدمة مثل مشاريع 

  .الخ...عملات أجنبية، أوراق مالية

  

                                                                                                                                                                 

الاستثمار والتمويل بين النظرية والتطبيق، دار الزهران : حسين علي خربوش. عبد المعطي رضا أرضيد، د.  د 1
  .34، ص 1999للنشر، الأدرن 
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وتشمل كل الاستثمارات التي تقوم على رؤوس الأموال ": خارجية" استثمارات أجنبية 

: 1المهاجرة من بلاد المستثمر إلى البلاد المضيفة للاستثمار ويمكن تعريفها بشكل آخر

الاستثمارات الخارجية هي جميع الفرص المتاحة للاستثمارات في الأسواق الأجنبية من 

سات المالية إما بشكل مباشر أو غير مباشر، إذ تكون مباشرة في قبل الأفراد أو المؤس

شكل شركات أو فروع مؤسسات تنشأ في البلد المضيف للاستثمار أو قيام المستثمرين 

 .المحلين بشراء عقارات أو حصص في شركات أجنبية

ويكون الاستثمار غير مباشر للبلد المصدر لرأس المال عن طريق مؤسسات مالية دولية 

أو عن طريق صناديق الاستثمار، حيث تستثمر الأموال في مشروعات استثمارية في 

  .شتى دول العالم

نجد أن للاستثمارات الخارجية مجموعة من المزايا، كما أن لها عيوب أيضا ومن أهم 

  :مزاياها أن

 .ر الأدوات الاستثمارية تمنح المستثمر توزيع مخاطر الاستثماراتتوف 

تتميز مجالات الاستثمارات بوجود أسواق منتظمة ومتخصصة لتبادل جميع أدوات  

 .الاستثمار، أسواق الأوراق المالية، أسواق السلع، الذهب وأسواق العقار

خصصة من تتوفر في هذه الأسواق قنوات اتصال نشطة إضافية إلى خبرات مت 

 .المحللين الماليين

: توفر العديد من الامتيازات تمنحها الدول المضيفة للاستثمارات الأجنبية منها مثلا 

 .الإعفاءات والحوافز الجبائية

  

                                                                                                                                                                 

  . محمد مطر، إدارة الاستثمارات، مؤسسة الورق للنشر والتوزيع، الأردن 1
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ولكن ومع المزايا المتعددة المشار إليها أعلاه، فإن لهذا الصنف من الاستثمارات بعض 

ل المستثمرين لعل من أهمها ارتفاع درجة الاعتبارات التي لا بد من مراعاتها من قب

المخاطرة المرتبطة باحتمالات تغير الظروف السياسية والأمنية خاصة في الدول النامية 

  .الخ...إلى تغيرات معدلات التضخم إلى مخاطر أسعار الصرف

   1: مخاطر الاستثمار: المطلب الثاني

ائد المتوقع من وراءه بل قد إن مخاطر الاستثمار بكب بساطة هي عدم التأكد من الع

تتعدى المخاطر لتشمل المال المستثمر بالإضافة إلى العائد المتوقع وفي هذا الصدد عادة 

  .ما نجد نوعين من المخاطر

  .المخاطر النظامية: الفرع الأول

هي المخاطر التي تتعلق بالأنظمة العامة في الأسواق وحركتها، أو العوامل الطبيعية أو 

سياسية والاجتماعية، وهذه العوامل لا ترتبط بنوع من أنواع الاستثمار وإنما العوامل ال

عندما تقع تصيب جميع المجالات وقطاعات الاستثمار، الأزمات والكوارث 

  .الخ...الطبيعية

  .المخاطر غير نظامية: الفرع الثاني

دة وتقلبها هي المخاطر التي تأتي بعد المخاطر النظامية مثل التغيرات في أسعار الفائ

وتدهور العمليات الإنتاجية، ومثل هذه المخاطر عندما تقع قد تصيب مجال معين من 

  :الاستثمار ولا تصيب مجال آخر، وعموما يمكن أن تعدد من مخاطر الاستثمار ما يلي

  

  
                                                                                                                                                                 

  .06 طاهر حيدر حردان، مرجع سابق، ص  1
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  :مخاطر مالية-1

و وهي المخاطر الناتجة عن عدم القدرة على سداد الأموال المقترضة بهدف الاستثمار أ

  . حتى تحويل الاستثمارات إلى سيولة نقدية بأسعار معقولة 

  :مخاطر السوق-2

إن التغيرات العكسية التي تطرأ في أسعار أدوات الاستثمار المتعامل بها أو الضمانات 

  .العائدة لها نتيجة تقلب أوضاع السوق تؤثر بشكل أو بآخر في الاستثمار 

  :مخاطر السعر-3

 عن الاستثمار في أسعار فائدة منخفضة إذا ما ارتفعت الفائدة بعد وهي المخاطر التي تنتج

ذلك أو المخاطرة التي تنتج عن خسارة الفائدة المرتفعة إذا ما تم الاستثمار للآجال 

  . قصيرة

  :مخاطر العمل-4

هي المخاطر التي تنتج عن الاستثمار في أدوات عائدة إلى مجال وميدان معين قد يشمل 

  .تالي تفشل الأهداف المسطرةهذا العمل وبال

  :المخاطر الاجتماعية والتنظيم-5

إن التغيرات التي تطرأ في الأنظمة الاجتماعية والتعليمات والقوانين التي يكون من شأنها 

التأثير على مجالات الاستثمار وأسعار أدوات الاستثمار ونقصد بالتغيير من القوانين هي 

صادرة أو الرفع في معدلات الضرائب والرسوم على التشريعات المتعلقة بالتأميم والم

  .المنتوجات
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  :أساليب تمويل الاستثمار: المطلب الثالث

التمويل هو مصطلح واسع الاستعمال في المجال الاقتصادي، وكلمة التمويل فتضمن 

  .مفهومين إما مادي إما مادي أو معنوي

  .الخ...كالمواد الأولية لتزويد المشاريع بالتدفقات المادية :التمويل المادي

وهو التدفقات النقدية الفعلية للمشاريع في أي لحظة يكون الأعوان : التمويل المعنوي

  .الاقتصاديون بحاجة لسيولة مالية قصد إتمام مهام المشاريع

نظرا لما سبق ذكره عن التمويل يعتبر هذا الأخير أهم العوامل التي تعتمد عليها المؤسسة 

ومتابعته، فالأصول هي المصدر الرئيسي والهام لتطوير هذا المشروع في خلق المشروع 

والزيادة فيه لهذا كان من الضروري توفير هذه الأموال ومختلف الطرق للحصول على 

الاستثمارات سواء كان من الداخل أو من الخارج وفي كلتا الحالتين قد قمنا بعمليات 

  :يلالتمويل لهذا تستخلص نوعين من أساليب التمو

 ).الداخلي( التمويل الذاتي

المتمثل في رؤوس الأموال المملوكة فالمؤسسة في هذه الحالة تعتمد في تمويلها على 

المصادر الذاتية والتي تستمدها من الاحتياطات وكذا الأرباح والفوائد التي حققتها من 

  .خلال أنشطتها المختلفة

 .التمويل الخارجي

 عليها المؤسسة من البنوك وذلك لتغطية احتياجات المتمثل في القروض التي تتحصل

المشاريع الاستثمارية ويمكن تصنيف قروض الاستثمارات إلى قروض طويلة الأجل 

 سنة وقروض متوسطة الأجل والتي توجه لتمويل الاستثمارات 20والتي مدتها لا تتجاوز 

  .التجهيزات الصناعية والتجارية: مثل
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  ائر ودراسة الامتيازات الخاصة بهقيل الاستثمار في الجزعوائق وعرا: المبحث الثالث

سنحاول في هذا المبحث معرفة بعض القوانين والمراسيم المساهمة في الاستثمار كما 

  .نحاول التطرق إلى بعض العوامل المساعدة على الاستثمار في الجزائر بعض العراقيل

  جزائرر القانوني للاستثمار في التطور الإطا: المطلب الأول

لقد عرف الاستثمار عدة قوانين محفزة والمساعدة على نموه في الجزائر ولذلك سنحاول 

  .معرفة بعض هذه الإصلاحات

  90/10قانون النقد والقرض : الفرع الأول

 صدر قانون النقد والقرض تزامنا مع إبرام الجزائر لعدد من الاتفاقات منها المغاربية 

ذي فرض على الجزائر تفتح أبوابها للاستثمار فقدمت وأخرى ثنائية دولية، الشيء ال

 90/10بعض التسهيلات للمستثمر في هذا الإطار وسمي هذا بقانون النقد والقرض 

  1990.1/ 14/04الصادر في 

 .90/10أهداف قانون النقد والقرض 

القرضين لغير القيم بتمويل رؤوس الأموال على الجزائر لتمويل أية نشاطات  

 .اقتصادية

 .حداث وترقية الشغلإ 

 .تحسين مستوى الإطارات والمستخدمين الجزائريين 

شراء وسائل تقنية وعلمية والاستغلال الأمثل محليا لبراءات الاختراع والعلامات  

 .التجارية والمسجلة والعلامات المحمية في الجزائر طبقا للاتفاقات
                                                                                                                                                                 

  .14/04/1990 الصادر في 90/10نون النقد والقرض  قا 1
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 .ئرتوازن سوق الصرف يعتبر أحد أهم الخطوات الهامة في الجزا 

 .90/10أهم التحضيرات في قانون النقد والقرض 

 1. حرية الاستثمار دون المساس بالقطاعات المخصصة للدولة والهيئات العليا 

 .حرية تحويل رؤوس الأموال بعد تأشيرة البنك المركزي وفي مدة شهرين 

الضمانات الواردة في الاتفاقيات الدولية، التي وقعت عليها الجزائر والمتعلقة  

 .الاستثماراتب

 .تبسيط عملية قبول الاستثمارات وذلك عن طريق الرأي بالمطابقة 

 90/10يقدم الطلب إلى مجلس النقد والقرض، ويدرس الملف خلال شهرين، ومنه القانون 

 المتعلقين 13/86 و82/13ينص على الامتيازات المطبقة في هذه المرحلة هي قوانين 

  .بالشركات المختلطة الاقتصاد

 هو إبراز على انه نوع من التحفيز للاستثمار، 90/10دف من دراستنا لقانون فاله

وخاصة عند تنظيم القطاع المصرفي، وتسهيل عملية القرض، فالجانب المالي مهم جدا في 

  . أحد أهم الخطوات الهامة في التشريع الجزائري90/10الاستثمار، ويعتبر قانون 

  .93/12قانون الاستثمار: الفرع الثاني

 بامتيازات ضريبية جوهرية حيث أمدت بعض القطاعات 1993جاء قانون المالية لسنة 

" 12 – 39قانون"والمنتوجات دفعا اقتصاديا جديدا الصالح للاستثمار، ويمنح هذا القانون  

امتيازات ضريبية تقدمها الدولة للمؤسسة التي تجري مساهمتها بالعملة الصعبة على شكل 

  .رؤوس أموال
                                                                                                                                                                 

  90/10 من قانون النقد والقرض 182 المادة  1
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 1993 أكتوبر 5 الموافق لـ1414 ربيع الثاني 19المؤرخ في 12 – 93انون إن ق

  :الخاص بالاستثمار حصر الامتيازات الضريبية في عدة أنظمة استثمارية

  :النظام العام-1

، أيا كان 1توجه الامتيازات الضريبية في إطار النظام العام إلى الاستثمارات المنتجة 

  :وسيع هيكلة أو إعادة هيكلة وتمنح على مرحلتيننوعها سواء كانت مشروع جديد ت

 3 فإن المستثمر يستفيد لمدة 12- 93من قانون  2 17 حسب المادة :مرحلة الانجاز-أ

 سابقا قرار منح امتياز من الامتيازات التالية وذلك 14سنوات أو المدة المحددة في المادة 

  :بدءا من تاريخ صدور قرار المنح

 .ل المكلفة على الإقتناءات العقاريةإعفاء من حقوق التموي 

 في مجال الرسوم الجمركية على المعدات %3تطبيق نسبة منخفضة قدرها  

 .المستوردة 

 فيما %05 أي %0.5تطبيق رسم ثابت في مجال النشر بمعدل منخفض قدره  

 .يخص عقود إنشاء الشركات ورفع رؤوس أموالها

الخدمات الداخلية مباشرة في إنجاز إعفاء من الرسم على القيمة المضافة للسلع و 

الاستثمار سواء كانت محلية أو مستوردة على أن تكون موجهة لعمليات خاضعة 

 .TVAلـ 

 .إعفاء من الضريبة العقارية 

                                                                                                                                                                 

  .1919قانون الاستثمارات في الجزائر، ديوان المطبوعات الجامعية ، بن عكنون، الجزائر :  عليوش قربوعة كمال 1

2  GUIDE fiscal des inuestissements de DGI1997.  
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  :مرحلة الاستغلال-ب

  :عند نهاية الانجاز وبداية الاستغلال سيتقيد المستثمر من الامتيازات التالية

والرسم " UF"والدفع الجزافي " IBS" باح الشركات الإعفاء من الضريبة على أر 

 . سنوات5لمدة تتراوح ما بين سنتين إلى " TAP"على النشاط المهني 

 على مساهمة أرباب العمل في النظام القانوني للنظام %8تخفيض بنسبة  

 .الاجتماعي

تطبيق نسبة منخفضة فيما يخص الأرباح المعاد استثمارها بعد انقضاء فترة  

 .فاء المحددة في المقطع السابقوالإع

والرسم " UF"والدفع الجزافي " IBS" الإعفاء من الضريبة على أرباح الشركات  

في حالة التصدير، وذلك حسب رقم أعمال الصادرات " TAIC"على النشاط التجاري

 .بعد فترة النشاط المشار إليها سابقا

برسم الأجور المدفوعة %7الاستفادة من نسبة اشتراكات أرباب العمل المقدر بـ 

لجميع العمال طيلة قدرة الإعفاء المحددة مع تحمل الدولة فارق الاشتراكات 

 .المذكورة

  :نظام المناطق الخاصة-2

هذا النظام يخص مناطق للترقية أو مناطق للتوسيع الاقتصادي وتمنح الامتيازات 

  :الضريبية في إطار هذا النظام وفق مرحلتين

 سنوات 3 فإن المستثمر ولمدة 12- 93 من قانون 21حسب المادة  :مرحلة الانجاز-أ

  :ابتداءا من تاريخ قرار منح الامتيازات يستفيد من الإعفاءات التالية
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من حقوق التسجيل لعقود إنشاء الشركات ورفع %0.5إعفاء نسبة منخفضة بـ 

 .رؤوس أموالها

 . ئب عقاريةإعفاء من حقوق التحويل المكلفة على إقتناءات عقارية وضرا 

 للسلع والخدمات التي تدخل مباشرة في TVAإعفاء من الرسم على القيمة المضافة  

انجاز الاستثمار سواء كانت مستوردة أو محصل عليها من السوق المحلية معدة 

 .TVAللانجاز عمليات خاضعة لـ

 .في مجال الرسوم الجمركية على المعدات المستوردة%3تطبيق نسبة منخفضة بـ 

 . الدولة جزئيا أو كليا بأشغال أساس البناءتكفل 

 .التنازل عن الأراضي الحكومية بأسعار منخفضة أو رمزية 

 سنة منذ بداية الاستغلال يستفيد المستثمر 15 لمدة تصل إلى :مرحلة الاستغلال-ب

  :وحسب درجة أهميته من امتيازات خاصة به تمثل فيما يلي

 والرسم على UF والدفع الجزافي IBSت الإعفاء من الضريبة على أرباح الشركا 

 . سنوات10 سنوات وأقصاه 5 طيلة فترة أدناها TAICالنشاط التجاري والصناعي 

 5 للضمان الاجتماعي لمدة   التكفل الكلي أو الجزئي للدولة لمساهمة أرباب العمل 

 .سنوات قابلة للتجديد

 .طق الخاصةبالمنا%50تخفيض الضريبة على الأرباح المعاد استثمارها   

 .TAIC و UF و IBSفي حالة التصدير الإعفاء من الضريبة على  
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  . المناطق أو نظام المناطق الحرة-3

تستفيد من هذه الامتيازات الضريبية في إطار هذا النظام الاستثمارات التي تمارس أنشطة 

صناعية و خدماتية تكون موجهة في إطار التصدير على أن يكون المستثمر حامل 

رخصة إنشاء تمنح له أساس تعاقدي وكذلك بطاقة التاجر الممنوحة من طرف السلطات ل

  :المختصة

الإعفاء من كل الضرائب والرسوم والقطاعات ذات الطابع الضريبي أو الجمركية  

 .باستثناء الحقوق والرسوم  المتعلقة بالسيارات السياحية

 .غلال الاستثمارحرية استراد السلع والخدمات الضرورية للانجاز واست 

 .حرية التخزين دون تحديد الفترة والإعفاء من دفع الضمان 

 .تعين اليد العاملة الجزائرية أو الأجنبية حسب الشروط المرضية للأطراف 

الإعفاء الضريبي على عوائد رأس المال الموزع الناتج على نشاطات اقتصادية  

 1  .12 – 93ون  من قان29تمارس في المناطق الحرة وهذا حسب المادة 

 .%20إلحاق ضريبة جزافية على مرتبات العمال الأجانب نسبة  

 .من السلع المنتجة بالإقليم الجمركي الجزائري%20بيع ما يعادل  

 .يعفى من تعيين محل الدفع البنكي لعمليات التجارة الخارجية 

اء تخفيض المنافع التي تحققها الاستثمارات مع الخسارة التي تمنى بها الدولة من جر

  إيراداتها الإضافية إلى جانب ذلك التخفيضات والإعفاءات التي مست العدالة وتأثيرها 

                                                                                                                                                                 

1  GUIDE fiscal des inuestissements de DGI1997.  
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على تخصيص الموارد وخاصة المستوردين هذا إلى جانب صعوبة إدارة ومراقبة مثل 

  1. هذه الامتيازات الممنوحة

 المنتج وخلاصة لكل ما سبق نجد أن الامتيازات الضريبية تهدف إلى رفع رأس المال

  :الذي تكمن أساسا في

 .تشجيع تكوين ادخار يوجه إلى تمويل الاستثمارات 

 .التعديلات الضريبية التي تهدف إلى تشجيع الاستثمار 

 .السماح بتخفيض الضرائب الجمركية للموارد الأولية والسلع الوسيطة المستوردة 

 .جلب رؤوس الأموال الأجنبية واستغلالها في ترقية الاستثمار 

   .2001قانون الاستثمار : فرع الثالثال

 هذا الأمر أعطى للمستثمرين 2001 أوت 20 المؤرخ في 03 – 01حسب الأمر 

العام والاستثنائي من : الأجانب والمحلين منهم صنفين من المزايا تم إدراجها في نظامين

  . من الأمر المذكور سابقا10 و 9خلال المادتين 

 الحوافز الضريبية وشبه الضريبية والجمركية المنصوص  تنص على الزيادة في9فالمادة 

 2و1عليها في القانون العام يمكن أن تستفيد الاستثمارات والمقصودة في المادتين  

  :بالمزايا  التالية

تطبيق نسبة منخفضة في مجال الحقوق الجمركية فيما يخص السلع والخدمات التي  

 .تدخل مباشرة في إنجاز الاستثمار

                                                                                                                                                                 

  .145 عبد الكريم صادق بركان، الاقتصاد المالي، الدار الجامعية، جامعة الإسكندرية وبيروت العربية، ص  1
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ء من دفع رسم نقل الملكية فيما يخص كل المقتضيات العقارية التي تمت في الإعفا 

 .إطار الاستثمار المعني

 فإنها نصت على المزايا الخاصة وهذا في ظل النظام الاستثنائي، هذه 10أما المادة 

  :المزايا تمثلت فيما يلي

  . خاصة من الدولة الاستثمارات التي تنجز في المناطق التي تتطلب تنميتها مساهمة:أولا

 الاستثمارات ذات الأهمية الاقتصادية لاسيما عندما تستعمل تكنولوجيا خاصة من :ثانيا

  .شأنها أن تحافظ على البيئة وتحمي الموارد الطبيعية وتدخر الطاقة

 فهي تنص على أن تستفيد الاستثمارات المذكورة سابقا من امتيازات يتم 11أما المادة 

  :تقسيمها كما يلي

  :مرحلة الإنجاز-1

إعفاء من دفع حقوق نقل الملكية فيما يخص كل المقتنيات العقارية التي تتم في  

 .إطار الاستثمار

الخاصة بعقود التأسيسية أو %0.2تطبيق في مجال التسجيل نسبة منخفضة قدرها  

 .الزيادة في رأس المال

لتي تدخل مباشرة الإعفاء من الضريبة على القيمة المضافة على السلع والخدمات ا 

 .في إنجاز المشاريع سواء كانت مستوردة أو محلية

تطبيق نسبة منخفضة في مجال الحقوق الجمركية فيما يخص السلع المستوردة  

 .والتي تدخل مباشرة في انجاز الاستثمار
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  :مرحلة الاستغلال-2

 سنوات من النشاط الفعلي من الضريبة على أرباح الشركات 10الإعفاء لمدة  

IBSوIRG و UF إضافة إلى TAP. 

منح امتيازات إضافية من شأنها أن تحسن وتسهل الاستثمار مثل تأجيل العجز أو  

 .آجال المستهلك

  .عوامل جلب الاستثمار في الجزائر: المطلب الثاني

  . تتميز الجزائر بعدة مؤهلات هامة تجعلها من بين البلدان المستقطبة للاستثمار نذكر منها

 .سياسي الواضح نحو التفتح على العالم الخارجي لجلب الاستثماراتالتوجه ال 

 .وجود عدة قوانين لتنظيم الاستثمار وتحفيزه 

 .تعتبر مورد هاما للمواد الطبيعية وبتكلفة رخيصة 

 .وجود ثروات وموارد أولية معتبرة وبأسعار وشروط تنافسية 

عتبر الجزائر ملتقى الموقع الجغرافي الهام وقربها من أسواق التصدير، حيث ت 

 .القارات

تميز الجزائر بيد عاملة مؤهلة نسبيا وبهرم سكاني شاب، فنجد توزيع السكان  

 :حسب الفئة كما يلي

 . إجمالي السكان%82.25 سنة تمثل 14-6فئة السكان في سن الدراسة 

 . إجمالي السكان%7.18 سنة تمثل 59-15فئة السكان القادرين على العمل 
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اط الصناعي والأراضي الزراعية في شمال البلاد، حيث يسود المناخ المتوسط تمركز النش

أما الصحراء فهي منطقة غنية بالموارد الطبيعية، ومنه يمكن القول أن الجزائر تتمتع بكل 

 .الشروط لتكون مركزا مهما للاستثمارات

  .عراقيل الاستثمار في الجزائر: المطلب الثالث

لة لجلب الاستثمار في الجزائر وذلك عبر الامتيازات الممنوحة بالرغم من الجهود المبذو

  .له إلا أن هذا لا يكفي وهذا بسبب العديد من العراقيل نذكر منها

  .العراقيل السياسية والاقتصادية: الفرع الأول

عرفت الجزائر خلال الفترة الأخيرة مرحلة من عدم الاستقرار السياسي والاضطرابات 

ج منه نفور المستثمر من الاستثمار داخل الجزائر وهذا الانعدام الثقة الأمنية، الذي نت

بالنظام القائم وخير دليل على هذه المشاكل والعراقيل هما التقرير المشترك بين اللجنة 

، والذي استند على مجموعة من "شلوم بارغر" الأوربية والمكتب الدولي الأمريكي 

ومنظمة " دي–س،أي –يو " ا الوكالة الأمريكية الدراسات قامت بها معاهد متخصصة منه

، حيث لوحظ نقص في النشاط لدى 2003الأمم المتحدة للتنمية الصناعية والصادرة  سنة 

الحكومات الجزائرية المتعاقبة تجاه المقترحات والتوصيات الواجب اتخاذها  لتطوير 

الواجب طرحه اليوم هو نعتقد أن السؤال المحوري " المناخ الاستثمار وتساؤل التقرير 

معرفة ما إذا كان هناك إرادة فعلية للسلطات العمومية والمجموعات النافذة والمؤثرة في 

اتخاذ القرارات السياسية  لاتخاذ التدابير والخطوات التي تسمح بأن يكون المنتوج 

لال كما أشار التقرير إلى بعض النتائج من خ" الجزائري قادرا على المنافسة والفعالية

استجابة بعض المستثمرين، توجد أن أغلبيتهم ينفرون من السوق الجزائرية لعدة أسباب 

أهمها الاستقرار السياسي الغائب، الإرهاب، الإطار التشريعي، حيث وجد أن الوصول 

 الاستقرار السياسي والاقتصادي تم %42ثم تليه %37إلى السوق يعد أهم عامل بنسبة 

  . هذا فيما يخص العقبات السياسية%34وني بـالإطار التشريعي والقان
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  :أما بالنسبة للعراقيل الاقتصادية نذكر منها

محدودية السوق المحلية نتيجة للانخفاض مستوى الدخل الفردي أو قلة عدد السكان  

خاصة في المناطق الجنوبية مما يؤدي إلى مشاكل في تسويق المنتجات الأمر الذي 

 .ريةيؤثر على عوائده الاستثما

عدم توفر مراكز الإعلام التجار والاقتصادي من أجل تعريف رجال الأعمال  

بالمحيط الاقتصادي الجزائري وأهم مؤهلاته إلى جانب نقص الدراسات 

 .الاستثمارية المعمقة

بالرغم من الهياكل القاعدية المتوفرة إلا أنها تبقى قليلة وغير متطورة، حيث نجد  

وقلة شبكة السكك ) الأنترنت( دام شبكة الكمبيوتر نقص أو انعدام تعميم استخ

 .الحديدية

النقص الذي تعانيه الهيئات والوكالة الخاصة، حيث أشار التقرير المشترك  

أو الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار " شلوم برغر " الأوروبي والمكتب الأمريكي 

 .ئرلا تملك حاليا قائمة شاملة للمستثمرين الموجودين في الجزا

  عراقيل أخرى: الفرع الثاني

  :بالإضافة إلى عراقيل السابقة الذكر هناك عدة عراقيل أخرى نذكر منها

عراقيل مرتبطة بالإطار القانوني ويظهر ذلك من خلال تعدد قوانين الاستثمار التي 

شرعت منذ الاستقلال إلى الوقت الراهن، حيث من شأنه أن يرفع درجة تخوف المستثمر 

طار القانوني الذي يتسم بعدم الثبات وبعض الغموض والنقص الذي يميز اتجاه الإ

 .نصوصه التشريعية ولهذا يبقى المستثمر متخوفا
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 عراقيل إدارية محضة  تكمن في البيروقراطية المتفشية في الإدارة الجزائرية والتي 

خيرة التي يبقى لها تربط بالجوانب السلوكية المرتبطة باعتبارات الالتزام والأمانة هذه الأ

مكانة في قاموس أعمال المؤسسات الجزائرية فسوى التسيير الطاغي وتميزها بالتحيز  

 .والمحسوبية

 نقص الخبرات القيمة والإدارية اللازمة لتسير المشروع على أساس سليم يعمل على 

لتكاليف إعاقة تنفيذ وتشغيل المشاريع الاستثمارية ويؤدي إلى خفض الإنتاجية وارتفاع ا

 .ومن ثم انخفاض العائد من الاستثمار

 كما يجدر الإشارة إلى عائق يرتبط بالإعلام الاقتصادي فالجزائر تعاني من نقص في هذا 

المجال، رغم أنها تتوفر على فرص مهمة يمكن للمستثمر استغلالها ولكن بما أن ليس 

 .هناك إعلام يقوم بالتعريف بهذه الفرص تبقى في طيات المجهول

عراقيل متعلقة بالعقار وملكية الأراضي، حيث نجد بعض المستثمرين يلجؤون إلى 

الخواص لتجنب العوائق البيروقراطية لدى الإدارات العمومية وتفشي ظاهرة الرشوة 

 .خاصة فيما يتعلق بمنح الأراضي ولهذا يزداد المستثمر نفورا من الاستثمار في الجزائر

ري وقلة تطوره ومعاناته لعدة مشاكل أهمها قلة الخبرة  ضعف النظام المصرفي الجزائ

وضعف الآلية العمل البنكي واعتماده على اليدوية وقلة الخبرة لدى المستوفين على البنوك 

 .التجارية
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  :خلاصة الفصل

قمنا في هذا الفصل بدراسة الاستثمار وهذا من خلال إعطاء مفاهيم عامة حول الاستثمار 

احث الثلاثة السابقة الذكر، حيث تبين الدور الحيوي الذي تلعبه وذلك من خلال المب

الاستثمارات في دفع عملية التنمية الشاملة في مختلف الدول، سواء المتقدمة أو النامية 

على السواء باعتباره وسيلة اكتساب للمزيد من الكفاءة، من خلال نقل التكنولوجيا وتحريك 

نمية، رغم انعكاساتها السلبية لذا على الدولة أن تتجنبها النمو الاقتصادي وبلوغ أهداف الت

بمضاعفة جهودها للمفاضلة بين نوعيات الاستثمار الكفيلة بخلق وفرات إيجابية، حيث 

ينطوي قرار الاستثمار على عدة اعتبارات، حيث يسعى للاستفادة من انخفاض التكاليف 

  .والأسعار التي يمكن أن تساعد على المنافسة

ما جعل الجزائر تقوم بإصلاحات تمس مختلف القطاعات الاقتصادية من خلال تقديم وهذا 

حوافز وضمانات متنوعة تؤهلها للتمتع بوضع تنافسي إضافة إلى تحسين البيئة 

  .الاستثمارية بكل جوانبها

   

  

  

  

 


