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 المستخلص
تتأثر نتائج دراسات الجدوى بعوامل عديدة منها داخلية  وخارجية وهنا عوامل مناخ الاستثمار تمثل العوامل الخارجية  التي 

وه الاستثماري  بالمشروع  الخاصة  والارباح  الكلف  مقدار  في  الاستمرار  تؤثر  او  بالرفض  اما  الاستثمار  قرار  علية  مايرتكز  و 

بالمشروع ؛ و من خلال نتائج البحث تبين ان مشروع الاسمنت يعتبر مشروعا ناجحا الا ان تدهور مناخ الاستثمار ادى الى اعاقة  

ل البحث دراسة مدى تاثير المناخ تنفيذه وبسبب الصعوبات التي يواجهها المستثمر اسهمت في تاخير تنفيذ المشروع حيث تم من خلا

الاستثماري الحالي في العراق في دراسة جدوى المشروع. واهم ما اوصى به البحث وضع سياسات استثمارية ذات اهداف ممكنة 

التحقيق اضافة الى وضع قوانين واضحة وقابلة للتطبيق لكي تسهم في خلق مناخ استثماري جيد وتسهم في انجاح دراسات الجدوى، 

تحد من الروتين الاداري وعوائق الاستثمار الاخرى التي تتسبب في زيادة تكاليف المشروع الاستثماري وبالتالي تنعكس في نتائج  و

 . دراسات الجدوى

 

 .مناخ الاستثمار , دراسات الجدوى , القرار الاستثماري , معمل الاسمنت في السليمانية: الكلمات المفتاحية 

 
 

Abstract 
The results of the feasibility studies are affected by many factors, including internal and 

external, and here the investment climate factors represent the external factors that affect the amount 

of costs and profits of the investment project, which is based on the investment decision, either by 

rejecting or continuing the project; And through the results of the research, it was found that the 

cement project is considered a successful project, but the deterioration of the investment climate has 

hindered its implementation, and because of the difficulties faced by the investor, it contributed to the 

delay in the implementation of the project. The most important thing recommended by the research 

is the development of investment policies with achievable goals in addition to the development of 

clear and applicable laws in order to contribute to creating a good investment climate and contribute 

to the success of feasibility studies, and reduce administrative red tape and other investment obstacles 

that cause an increase in the costs of the investment project and thus are reflected in the results 

Feasibility studies. 

 

Keywords: investment climate, Feasibility studies, investment decision, Cement Factory in 

Sulaymaniyah. 
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 المقدمة 
ترتبط دراساات الجدوى ارتباطا  وثيقا  بمناخ الاساتثمار عن طريق التكاليف والارباح للمشاروع الذي يدخل دراساات الجدوى،   

حيث تعد دراسااات الجدوى من اهم مراحل المشاااريع الاسااتثمارية والتي يرتكز عليها القرار النهائي للاسااتثمار، وتتأثر دراسااات  

امل الخارجية والداخلية، وتمثل العوامل الخارجية عوامل مناخ الاسااااتثمار التي يمكنها تحديد التكاليف التي الجدوى بالعديد من العو

يتحملها مشاروع اساتثماري ومقدار ابرباح المتوقعة.  فالمشااريع الاساتثمارية هي من مهم متغيرات الاقتصااد الكلي إذ إن لها ًثارا  

محد الركائز ابساسية للتنمية المستدامة والحفاظ على الموارد الطبيعية للبلد وخاصة الناضبة  كبيرة في باقي متغيرات الاقتصاد وهي  

منها وضاامان اسااتمرارها. وتزداد مهمية المشاااريع الاسااتثمارية ونوعيتها مع مرور الوقت في جميع دول العالم، ولهذا الساابب زاد  

وجمعت تحت اساام مناخ الاسااتثمار، وبالتالي كان من المهم ان يتم دراسااة الاهتمام بكل ما يؤثر في الاسااتثمار والقرار الاسااتثماري  

 حال دراسات الجدوى في ظل مناخ الاستثمار في العراق.

 

  -مشكلة البحث:  -اولا

تواجه الكثير من مشااريع الاساتثمار في العراق معوقات  

ادارية وروتينية وساااياساااية واقتصاااادية، مما مدى الى إعاقة  

مشااااريع اساااتراتيجية لها مهمية تنفيذها بالرغم من انها تمثل  

في نمو الاسثمار وبالتالي النمو الاقتصادي، فمعامل الاسمنت  

تعاد من المشاااااريع المهماة التي لهاا ارتبااطاات خلفياة في خلق  

فرص اساااتثمارية التي تزود المعامل بالمواد ابولية والالات  

والمعادات، كماا إن لهاا ارتبااطاات اماامياة مهماة جادا  تتعلق  

ا الفارص  بتاوفيار  يخالاق  ممااا  التاحاتايااة،  للاباناى  اللازمااة  لماواد 

المنااسااااباة في مجاال البنااي والتاأهيال والتطوير. وكاذلا  فا ن  

العراق غني بالموارد اللازمة لانتاج الاسامنت بجميع انواعه.  

وقد تم اختيار معمل اسمنت في السليمانية، بنه احد المشاريع 

بشاااادة الى بناي    المهمة للبلد الذي يمر بمرحلة انتقالية ويحتاج

وتأهيل وتطوير في شتى المجالات، كما إن هذا المشروع يعُد 

من المشااريع المناسابة شنشااي معمل اسامنت يقع بالقر  من 

المواد ابولية للاسااامنت وبالتالي ف ن المشاااروع سااايح ااى  

بتكاليف نقل منخف اة مقارنة بالمشااريع ابخرى. كما إن هذا  

ثمار وجميع التراخيص  المشااروع حاصاال على إجازة الاساات

ابخرى بما في ذل  قبول دراسة الجدوى، الا ان المشروع لم  

 يتم تنفيذه بسبا  كثيرة ترتبط بعوامل مناخ الاستثمار.

 -فرضية البحث:    -ثانيا

ينطلق البحث من فرضاية رئيساة مفادها: نان مشاروع     

اساامنت السااليمانية يعد مشااروعا  ناجحا ، الا من تدهور مناخ  

 ستثمار مدى الى إعاقة تنفيذه(.الا

 -اهمية البحث:   -ثالثا  

تاأتي مهمياة الادراسااااة من مهمياة القطااع الخااص المحلي 

ومن مهمية دعم المشااريع الاساتثمارية وخصاوصاا  تل  التي  

لهاا ارتبااطات امامياة وخلفياة لخلق فرص اسااااتثماارية جديدة، 

وذلا  بن القطااع الخااص المحلي لاه دور كبير في عملياة 

التنمياة، إذ يساااااهم وبشااااكال كبير في زياادة مروناة الجهااز  

اشنتااجي، وتحسااااين ميزان المادفوعاات وتنوع الاقتصااااااد  

العراقي وباالتاالي تقليال الاعتمااد على المورد النااضااااب وهو 

النفط وهذا لا يمكن من يحدث دون توافر مناخ اسااتثمار ملائم 

يم  يؤدي الى تقليال تكااليف المشااااااريع الاسااااتثماارياة وتع 

 ابرباح المحتملة.

 

اهمية دراسات الجدوى ومتطلباتها الأول: المبحث 

 ومعوقاتها 
 مفهوم دراسات الجدوى:  -اولا:

المتحده  الامم  في  الصناعيه  التنميه  من مه  عرفت 

الدراسه التي يتم من خلالها  دراسه الجدوى على انها تكلفت 

الموقع المختار تحديد الطاقه الانتاجيه للمشروع معين هذا من  

وهذا يتحدد ضمن الموارد   باستخدام طرق فنيه معينه للانتاج 

واي ا   الخام المتوفره والتكاليف الاستثماريه المقررالعمل بها

و   نموسى  الاستثماري  المشروع  هذا  من  متوقعه  عوائد 

الجدوى  20،ص 2011سلام، دراسات  تعرف  اي ا  وكما    )

سات التي يتم من خلالها  انها مجموعه الدرا  الاقتصاديه على

للمشروع  التسويقيه  و  والاجتماعيه  الانتاجيه  الفرص  تقييم 

الجدوى    المقام دراسات  طلب  اقامته  المقترح  المشروع  او 

توفر معلومات وبيانات صحيحه ليتم اتخاذ القرار الصائب من  

والحلاق، نالعجلوني  يمكن 34،ص  2019خلالها  واي ا    )

الاقت الجدوى  دراسه  التي  تعريف  الدراسه  انها  على  صاديه 

الى تقييم امكانيه المشروع على تحقيق اهدافه كربحيه   هدف

في  معاييرالمستخدمه  من  وغيرها  الصافيه  الحاليه  والقيمه 

 (3،ص 2006التقييم. نسعيد،

تعتبرمجموعة   الاقتصاديه  الجدوى  دراسه  تعريف  اخر  ذكر 

المحاسبه   في  المتمثله  العلميه  الاقتصاد  الاسس  والاحصاي 

الاداره حيث تستخدم البيانات يتم دراستها لمعرفه مدى امكانيه 

القانونيه   الجوانب  خلال  من  العوائد  تحقيق  من  المشروع 

ن ر  وجهه  من  هذا  كان  والاجتماعيه  والماليه  والتسويقيه 

المستثمر الخاص او مؤسسات التمويل او المؤسسات الرسميه. 

 ( 17،ص 2018نالحوراني،

 - اهمية دراسة الجدوى الاقتصادية : -نيا :ثا

اهميه دراسات الجدوى الاقتصاديه لا تقتصر اهميتها لجهه 

واحدة وانما تساعد عده اطراف في اتخاذ القرار الاستثماري  

ننور   -و اهم هذه الجهات المستفيده منها:

 ( 208-207،ص2010الدين،

للمستثمر:  -1 بالنسبه  دراسه  يعتبر    -اهميتها  المستثمر 

الرشيد  الاستثماري  قراره  لاتخاذ  عنصر  اهم  الجدوى 

اف ل  اختيار  من  المستثمر  يتمكن  خلالها  من  ،حيث 

ويتم  المتاحه  الموارد  باستخدام  الاستثماريه  البدائل 

استخدامها اف ل استخدام ممكن، كما ان من خلال دراسه  

 الجدوى يمكن للمستثمر ان يتجنب المخاطر مثل الخسائر

تعتبر  بذل   وهي   ، للمشروع  المتاحه  الموارد  وضياع 

خلال  ومعلومات  نتائج  من  تحمله  لما  للمستثمر   دليلا 

العوده   يمكن  ،وكذل   المشروع  لتنفيذ  المختلفه  المراحل 

اليها في مختلف مراحل التنفيذ واي ا يمكن ان تحدد من 

الهيكل الامثل لتمويل المشروع والذي ينتج عنه  خلالها 

في غايه الاهميه وهو تكلفه راس المال الذي يعتبر  مفهوم  

 احد الاسس التي يقوم عليها صناعه القرار الاستثماري .
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2-   : للبنك  بالنسبه  الجدوى    -اهميتها  دراسه  خلال  من 

فيها  يعمل  التي  البيئه  على  التعرف  البن   يستطيع 

المشروع من خلال مراحل نمو المشروع في تل  البيئه 

ضافه الى وجود تشابه كبير بين اسلو   وتفاعله معها، ا

و  المصرفي  الائتمان  منح  بغرض  يتبعه  الذي  التحليل 

اساليب التحليل في دراسات الجدوى حيث تتقاطع كلاهما  

في الوصول على سداد القرض في الميعاد المحدد حيث  

بالن ر الى تاريخ وانما ين ر الى المستقبل مثل    لا يكتفي

الموازنات التخطيطيه و تقدير التدفقات النقديه من خلال  

المستقبليه، وبذل  تفيد دراسه الجدوى من تقليل المخاطر 

الاقتراض  في المستقبل تساعد في رفع  عند اتخاذ قرار

 درجه التاكد من امكانيه سداد القرض في مواعيدها. 

3-  : للدوله  بالنسبه  الفرص   -اهميتها  بتنفيذ  القيام  عند 

ه دون اعداد دراسه جدوي يترتب عليه  ضياع  الاستثماري

للافراد   المتزايده  الحاجات  وامام  الاقتصاديه  الموارد 

تحقيق  في  الاقتصاديه  الجدوى  دراسات  تساعد 

المستوى  على  الاقتصاديه  للموارد  الامثل  التخصيص 

المتاحه على   القومي ،وذل  بتحديد الفرص الاستثماريه 

يت الكلي و ثم بعد ذل   الفرص حسب المستوى  م ترتيب 

اهميتها و اولوياتها ،اضافه الى انه اختيار مشروع نفع  

المفاضله   الدوله يستوجب وجود اسلو  يساعد  عام من 

الجدوى   دراسه  خلال  من  يتم  وهذا  المشاريع  هذه  بين 

من  بغيره  المشروع  علاقه  تحدد  وكذل   الاقتصاديه 

في   المحدده  الاهداف  المشاريع الاخرى ل مان تجانس 

التريخيص  لاتمنح  الدوله  ان  الى  ،اضافه  التنميه  خطه 

الاجتماعيه  الاعباي  من  التاكد  الاعند  المشروع  لانشاي 

العوائد والمنفعه  اقل مايمكن وان  المشروع  الناتجه عن 

الاجتماعيه اكبر اضافه الى التسارع الذي يشهد الميدان  

وهذا    التكنلوجي، الانتاج  وطرق  البدائل  ازدادت  منما 

وهنا يسا المشروعات  بين  المنافسه  حده  زياده  في  عد 

تتعاظم اهميه دراسات الجدوى والاقبال عليها خاصه في 

البلدان الناميه التي تجد صعوبه في تسويق منتجاتها في 

 مثل هذه ال روف .

 -اهداف دراسة الجدوى الاقتصادية::ثالثا

تسعى دراسات الجدوى الاقتصاديه الى تحقيق اهداف اهم هذه  

 ( 43-42، ص 2019لاهداف نالعلواني ،ا

يمكن من خلالها اختيار المشروع الاستثماري الذي يحقق     -1

تحقيق   في  يساهم  الذي  الامر  منفعة  مف ل  للمجتمع 

 التخصيص الامثل للموارد الاستثماريه النادره.

في    -2  العداله  زيادة  على  تعمل  التي  المشاريع  عن  البحث 

مراعاة   خلال  من  الدخل  الاعتبارات  توزيع  بعض 

 الاجتماعيه عند تقييم المشروعات.

من خلال الدراسه يتم اختيار المشاريع التي تساهم في حل   -3 

المشكلات الاقتصاديه في المجتمع مثل البطاله والت خم  

توفر العماله الماهره خلال الدراسه يتم اخذ هذه المشاكل 

 في الاعتبار عند التقييم.

اقامه   -4 المستثمر تقديم طلب  عند  المشروع يتوجب على 

دراسه   تقديم  وكذل   المختصه  الحكوميه  الجهات  الى 

بدورها   تقوم  التي  المختصه  الجهات  تل   الى  جدوى 

بعمل تعديلات على هذه الدراسه لتختبر ربحيه المشروع  

 بجميع مستوياته. 

تقديمها   -5 اي ا هو  الجدوى  دراسه  اعداد  الهدف من  ان 

 ربحيه المشروع وجدارته الائتمانيه. للبن  مستند على

 

أثر مناخ الاستثمار في دراسات : المبحث الثاني

 الجدوى والقرار الاستثماري
 اولا: مفهوم القرار الاستثماري 

يت من:  الاستثماري  القرار  مفهوم  ان  القول  يمكن 

 (80-79، ص 2020نالكناني،

إقامة   -1 في  مموال  استثمار  عليه  يترتب  استثماري  قرار 

 مشروعات استثمارية يتولد عنها طاقات انتاجية جديدة. 

التوسع  -2 في  مموال  استثمار  عليه  يترتب  استثماري  قرار 

الطاقة اشنتاجية   الحالية ويتولد عنها زيادة  للمشروعات 

 الحالية للمشروع.

ابصول   -3 وتجديد  إحلال  عليه  يترتب  استثماري  قرار 

الطاقا  على  المحاف ة  هو  منها  والغرض  ت  الحالية 

 اشنتاجية الحالية مو زيادتها.

وفي جميع ما يت منه القرار الاستثماري من حالات، ف نه لا  

يتم اخذ القرار الاستثماري اعتباطا  مبدا، فلا بد من ان  

تسمى   ما  وهي  وتوقعات  وتحليلات  دراسات  تسبقه 

 بدراسة الجدوى.

 -ثانيا :انواع القرارات الاستثمارية:

بعملية المفاضلة بين المشاريع   يهتم القرار الاستثماري

الاستثمارية المقترحة تعتمد عملية المفاضلة على اساس حجم 

الاستثمار والعوائد المتوقعة والتكاليف ومايحمله المشروع من 

بين   المقارنة  على  الاستثماري  القرار  يعتمد  لذا   ، مخاطر 

البدائل الاستثثمارية المتاحة لاتخاذ قرار استثماري ناجح وهذا 

تقسيم  يمكن  لذا   . زمنية  مرحلة  لكل  المستثمر  هدف  يتبع 

: انواع  ثلاثة  الى  الاستثمارية  :  2020نالكناني،  -القرارات 

 (83-82ص

 - قرار قبول او رفض المشروع : -1

من خلالها يقوم المستثمر باخذ قراره الاستثماري اما  

من  يتم  عنه وهذا  التخلي  او  المشروع  في  الاستمرار 

عدة   المشروع خلال  جدى  دراسة  تقدم  اهما  معايير 

يوضح من خلال الدراسة اما الاستمرار او التخلي عن  

 المشروع والبحث عن مشروع اخر.

 - قرار تحديد اولويات الاستثمار: -2

يقوم المستثمر بتحديد نشاط معين للعمل فية مثل صناعة  

امامه   ي ع  لكي  وغيرها  اوالتجارة  مالية  اسواق  او 

المتاحة   ذل   البدائل  بعد   ، الاستثمار  من  هدفه  ليحقق 

البديل الاف ل بينهم بنايا على دراسات   يقوم باختيار 

 لجميع البدائل المتاحة واختيار الاف ل . 

 - قرار الاستثمار المانعة تبادليا :  -3

يمتل  المستثمر هنا اكثر من فرصة استثمارية ناجحة 

يتوجب  لكن لايتمكن من الاستثمار لا في واحدة منها لذا  

علية دراسة كل فرصة منهم لكي يختار الاف ل منها  

 وفق النتائج المترتبة على كل فرصة استثمارية .

ثاالثاا: قةقاة منااخ الاسااااتثماار بادراساااااة الجادوى وقرار 

 الاستثمار

في هذه الفقرة ساااايتم تحديد ا ثار التي يؤثر فيها مناخ  

ر  الاسااتثمار في دراسااات الجدوى ومن ثم في قرار المسااتثم
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وا لياة التي ينتقال بهاا ذلا  ابثر ومن خلال هاذا يمكن تحادياد 

قنوات انتقال هذا ابثر. وإن ما يحدد شاكل المناخ الاساتثماري 

هي عواملاه، وان منااخ الاسااااتثماار يؤثر في شااااكال الفرص  

والحوافز الاساتثمارية للمساتثمر من خلال النتائج التي تصال  

 ثر في قرار الاستثمار. اليها دراسات الجدوى ومن ثم ينتقل اب

وبطبيعة الحال، ف ن دراساااة الجدوى كما تبين ساااابقا   

منها مجموعة مؤشااارات ومقاييس توضاااح التكاليف المحتملة  

للمشاروع والايرادات المتوقعة ومن ثم ابرباح التي يمكن ان  

يجنيها المساتثمر من مشاروع معين، وإن هذه المؤشارات هي  

التكاااليف جميع  تقيس  الحقيقااة  ان    في  يمكن  التي  المحتملااة 

يتحملها المساااتثمر بديا  من تكاليف اعداد دراساااات الجدوى  

المسااااتثمر   بهااا  يقوم  ان  يجااب  التي  باااشجرايات  ومرورا  

للحصااول على الموافقات والاجازات اللازمة وانتهاي  بالتنفيذ  

واكمال وتشاغيل المشاروع؛ وبالتالي ف ن هذه العوامل المؤثرة 

التكااليف هي ماا تساااامى بعوامال منااخ  في زياادة او تخفيض  

الاسااااتثماار؛ وكاذلا  الحاال باالنسااااباة لحيرادات والاربااح 

المتوقعاة، فكال ما يؤثر في اشيرادات والارباح يجاب ان يؤخذ 

بن ر الاعتباار في دراسااااات الجادوى، وهي في نفس الوقات 

تمثل عوامل مناخ الاساتثمار. وعليه، ف ن القرار الاساتثماري  

ى نتائج دراسااااات الجدوى، هو بالحقيقة يعتمد  الذي يعتماد عل

على ما ساااتكشااافه دراساااات الجدوى من تأثير عوامل مناخ  

 الاستثمار في نتائج الدراسة.

وبشااكل مكثر تفصاايلا ، فأن اسااتقرار عوامل مناخ  

الاسااتثمار هو من مهم صاافات مناخ الاسااتثمار الجيد، وذل   

ة المسااتثمر بساابب ما يبعثه الاسااتقرار من الطمأنينة في نفسااي

وباالتاالي قادرتاه على إعاداد معماالاه ومن ثم قادرتاه على التعاامال  

مع ابوضاااع المختلفة لبيئة ابعمال حيث من تغير هذه البيئة 

ساااايحتم على المسااااتثمر اتخااذ قرارات وفقا  للولويات التي  

ي عها لتقليل التكاليف وتدنية المخاطر والتي يتم تحديدها من 

 ذا كانت الفرصااااة الاسااااتثمارية  خلال دراسااااات الجدوى ف

مربحاة في وقات معين فقاد تكون غير مربحاة في وقات ًخر  

بسااابب تغير تل  العوامل ساااتناقض نتائج دراساااات الجدوى  

وبالتالي قرار الاسااتثمار ساالبا  ومن ثم تصاابح النتيجة من بيئة 

 الاستثمار تل  تصبح طاردة للاستثمار.

لمتااحة  لذل  يجاب على المسااااتثمر ترتياب خيااراته ا

وفقا  لنتائج دراسااات الجدوى ومعالجة المعلومات بشااكل جيد 

قبل من يتخذ القرار حتى في ظل عدم اسااااتقرار عوامل مناخ 

الاسااااتثماار. حياث نلاحف ذلا  في الشااااركاات الكبيرة وذات 

الخبرة والمهاارة العاالياة. نفعنادماا قيال لشااااركاة نيوتكاال( إن  

حادث بااساااام حركاة طاالباان حركاة رجعياة ارهاابياة قاال المت

الشاركة ماي  تاتشار نحن شاركة نفط وغاز وساوف نذهب الى  

( وهنا 3:، ص2012حيث يوجد النفط والغازن.نعبد الرضاا،

يأتي الساؤال، كيف إن هذه الشاركة اتخذت القرار بالاساتثمار 

في بيئة استثمارية غير مستقرة سياسيا  ولا يتوفر فيها ابمان؟  

هو مخالف للن رية  بينما هو شااارط مسااااس للاساااتثمار، بل  

الاقتصااادية. حيث إن المخاطر سااتكون عالية جدا باشضااافة  

إلى من هاذا العاامال مؤثر كبير في العوامال ابخرى، وباالتاالي  

هو مخالف للساااالور الرشاااايد. إن هذه الشااااركات لا تخاطر 

بسلامتها وسلامة رمس مالها إلى درجة انعدام ابمن. لكن كل 

عاالجات المعلوماات ورتبات    ماا فعلتاه هاذه الشااااركاة هي منهاا

ابولويات والبدائل والخيارات المتاحة بشكل جيد. نإذ من هذه 

الشااركات تسااتعين بشااركات حماية متخصااصااة في شااؤون 

الغرضن.ن لهااذا  والحمااايااة  :  World Bank،2005ابمن 

( إذن، هي لم تسااااتغن عن ابمن وحمااياة نفسااااهاا 79ص

بربااح ورمسااااماالهاا، ولكنهاا رتبات خياارتهاا وقاارنات بين ا

والخسااائر المحتملة وتكلفة الفرصااة البديلة ثم حاولت بطريقة 

ما من توفر لنفساها ابمن بشاكل ي امن اساتعادة تكاليف الامن 

ذلاا  قرار   بعااد  اتخااذت  ثم  الارباااح  في  يؤثر  وبشااااكاال لا 

 الاستثمار.

من جااناب ًخر، فاأي خلال مو تغير في مي عاامال من 

سلور المستثمر عن طريق عوامل مناخ الاستثمار سيؤثر في  

درجة الصالة بين الجهد المبذول والمكافأة التي يحصال عليها، 

مثل توفر ابمن والق اااي على الفساااد والبيروقراطية وتوفر 

البنية التحتية الجيدة وتخفيف عبي ال ااارائب واساااتقرارها  

ودرجة عالية من الشفافية والمزايا والحوافز وتنويع الاقتصاد  

لصاارف وتحسااين ميزان المدفوعات.. الخ،  واسااتقرار سااعر ا

كلهاا تؤدي إلى ربط قوي بين الجهاد والمكاافاأة. فاالمسااااتثمر  

يشااااعر تحات هذا المنااخ الجياد والملائم ان ما يباذله من الجهد  

المالي والبدني والفكري لن ت اايع ثمرته، فهو ي اامن تحت 

الملكياة   العوامال من يجني ثمرة جهاده. نفتاأمين حقوق  هاذه 

د مع المكافأة، إذ إن ضامان حقوق جميع الشاركات يربط الجه

الصاااغيرة والكبيرة، الرسااامية وغير الرسااامية، في المناطق 

الريفية والح اارية، سااتجعل تل  الشااركات قادرة على جني 

ثماار اسااااتثمااراتهم، فكلماا كاانات الحمااياة مف ااااال لحقوق 

الشااااركاات، كلماا كاانات الصاااالاة بين الجهاد والمكاافاأة مقوى  

د حوافز فتح اعماال جاديادة وكاذلا  تزداد الحوافز  وباالتاالي تزدا

 Hallward-Driemeier ,لزيادة الاستثمارات الموجودةن.ن

et al2006636،ص ) 

 

دراسة الجدوى لمشروع الاسمنت  : المبحث الثالث

 في السليمانية 
تعد المشاريع الاستثمارية احدى الادوات الاساسية التي 

الموارد وتوجيه  تعبئة  خلالها  من  المتاحة   يتم  الاقتصادية 

للوصول الى التخصيص الامثل الذي يحقق النمو الاقتصادي 

في ظل مناخ استثماري معين . وبالنسبة للقطاع الخاص فهو  

يهدف الى تحقيق الربح للمستثمر ف لا عن الاسهام في تحقيق  

الاهداف العامة للمجتمع مما يتطلب التوجيه العقلاني للموارد 

الى تحقيق تل  الاهداف وذل ؛ على وفق  الاقتصادية للوصول  

دراسة المشروع الاستثماري من الجوانب القانونية والتسويقية  

الفنية  الجدوى  بدراسة  يسمى  ما  وهو  والمالية  والفنية 

القرار   ترشيد  في  يسهم  والذي  للمشاريع  والاقتصادية 

 الاستثماري. 

في هاذا المبحاث تتم دراسااااة مشااااروع الاساااامنات في  

محاف ة الساليمانية في بازيان، إذ يواجه المساتثمر صاعوبات 

وتحديات عدة اساهمت في تأخير تنفيذ مشاروعه الاساتثماري.  

وهنا تتم دراساة المشاروع لبيان مدى تأثير المناخ الاساتثماري  

 الحالي في العراق في دراسة جدوى المشروع. 

قيد الدراساة يهدف الى إنشااي معمل شنتاج  إن المشاروع  

الاساامنت والذي يسااتخدم في البناي في شااتى الابنية في جميع 

القطاعات، علاوة على ذل ، اسااهام هذا المشااروع في تغذية 

 المصانع التي تنتج مختلف مواد البناي. 
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يقع المشاروع في محاف ة الساليمانية في منطقة بازيان: 

ويتميز موقع المشااروع بقربه على المقلع، إذ يقع المقلع خلف  

المشااااروع مباشاااارة، مما يعني انه لا توجد تكاليف نقل لنقل 

الماادة الخاام من المقلع الى المصاااانع، مماا يعاد مؤشاااارا  قوياا  

 لجدوى هذا المشروع. 

 : احتساب التكاليف  -اولا

 فرضيات دراسة الجدوى: .1

تساتند الدراساة الى فرضايات عدة مساتمدة من دراساة الواقع  

الاقتصااادي وواقع السااوق في العراق وكما مبين في الجداول  

 ا تية:

 

 ( فرضيات دراسة جدوى مشروع الاسمنت 1جدول )

Currency  ID 

Exchange rate 1 US $  1450 

Period of the study (Years) 15 

Number hours of the work 

daily of the work 
10 

Discount rate 4% 

Tax 00% 

 المصدر : من اقداد الباحثة بالاقتماد قلى اسعار السوق  

 الطاقة الإنتاجية للمعمل: .1

التصميمية      اشنتاجية  الطاقة  من  المشروع  يفترض 

( مليون طن بالسنة من خلال خط انتاجي  2للمعمل ستكون ن

بالجدول   الموضحة  ابولية  المواد  الى  ستحتاج  والتي  واحد، 

مليون دولار    30(، والتي من المتوقع من تبلغ تكلفتها سنويا   2ن

 مليون طن سنويا .  2شنتاج 

 

 

 

 

 

 

 

 مليون طن سنويا  من الاسمنت 2نتاج ( كمية وتكاليف المواد الأولية الةزمة لا2جدول )

Details 
Used 

qty (ton) 

Prices 

each ton 

Costs of 

Raw Materials 
ID 

Limestone 1,456,3101 $5 $7,281,553 10,558,252,430 

Clay 446,601.94 $10 $4,466,019 6,475,728,130 

Iron dust 38,834.95 $20 $776,699 1,126,213,550 

Gypsum and silka 58,252 $50 $2,912,621 4,223,301,175 

Paper Bags 40,000,000 $0.17 $ 6,800,000 9,860,000,000 

fuel 200,000.00 $0.15 $30,000 43,500,000 

Electricity 40.00 $206,000 $8,240,000 11,948,000,000 

Total $0,506,893 44,234,995,285 

 اقداد الباحثة بالاقتماد قلى اسعار السوقالمصدر : من 

 

علماا  من الخط اشنتااجي يتم اسااااتيراده باالكاامال من 

ن تابالاغ  وباتاكالافااة  ياعااادل  120الصاااايان  بامااا  دولار  مالاياون   )

( دينار عراقي. ووفقا للمواصاااافات  100,930,150,000ن

الاولى والثاانياة تمثال مادة  الفنياة للخط اشنتااجي، فا ن الساااانتين  

بناي المشاااروع فيما يبدم التشاااغيل والانتاج في السااانة الثالثة  

(  % 90( في السنة الرابعة ثم ن%80( ليرتفع الى ن%70بنسبة ن

( في الساانة السااادسااة  %100في الساانة الخامسااة ليصاال الى ن

( 2والى نهاية العمر الاقتصاادي للمشاروع. ويوضاح الشاكل ن

 ل الاسمنت.معدل التشغيل لمعم

 تكاليف المشروع:  .2

استنادا  الى الطاقة اشنتاجية التصميمية والفعلية، تم تحديد 

تكاليف الموجودات الثابتة والتشغيلية السنوية. إذ يتُوقع من 

( مليون دولار 227تبلغ تكاليف الموجودات الثابتة بحدود ن

( دينار عراقي، في  330,208,500,000اي مايعادل ن

اليف التشغيلية ما يقار  حين تبلغ التك

 ( دينار عراقي سنويا .93,679,487,640ن

تت امن نالارض ، المباني والانشاايات ،    الاصاول الثابتة: -أ

المكائن وا لات ، الاجهزة والمعدات ، السااايارات ووساااائل 

النقال ، الاثااث والمسااااتلزماات المكتبياة( وكماا يت ااااح في  

 ( ا تي:  3الجدولن

 

 ( تكاليف الموجودات الثابتة 3جدول )

Fixed Costs 

Items Details m2 Costs ID 

The Land 400,000 1,120,000 1,624,000,000 

Other fees   5,000,000 7,250,000,000 

onstructions and Buildings   69,607,000 100,930,150,000 

Equipment and Machinery   120,000,000 174,000,000,000 
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Generators and other Devices   32,000,000 46,400,000,000 

Establishment fees   3,000 4,350,000 

Total   227,730,000.00 330,208,500,000 

 اسعار السوق المصدر : من اقداد الباحثة بالاقتماد قلى 

 

 التكاليف التشغيلية السنوية  -ب

الاولية: - الاولية    المواد  للمواد  السنوية  الكلف  يت من 

 الاساسية والمساعدة مع كلف النقل الى المعمل .

ت م عدد الموظفين والفنيين   الرواتب والاجور السنوية: -

موظف    ، نمدير  الاختصاصات  ، بمختلف  حسابات 

مشتريات،   موظف  مبيعات،  موظف   ، تسويق  موظف 

  مهندس ، موظف امني، الخ(.

 المستلزمات الخدمية السنوية: -

تت من ننفقات التأمين  المستلزمات الخدمية الثابتة : ✓

 ، ايجار الارض ، نفقات الماي والكهرباي والسفر(.

تت من نفقات الوقود   المستلزمات الخدمية المتغيرة: ✓

، الاتصالات ، الصيانة بانواعها ، قطع الغيار بانواعه 

 ، الاطارات ، البطاريات(. 

تت من كلف الاعلان    نفقات التسويق السنوية: -

وترويج المبيعات ، تأجير مراكز ومكاتب للبيع ، هدايا  

 وتبرعات وغيرها. 

 

 Operation Costs( التكاليف التشغيلية السنوية للمشروع   4جدول )

( التكاليف التشغيلية السنوية للمشروع   4جدول ) Operation Costs 

Items Monthly (Average) Yearly ID 

Salaries 332,900 3,994,800 5,792,460,000 

Raw Materials 1,286,407.77 15,436,893.20 22,383,495,140 

Spare Parts 500,000.00 6,000,000.00 8,700,000,000 

Oil and Fuel 689,166.67 8,270,000.00 11,991,500,000 

Packaging 566,666.67 6,800,000.00 9,860,000,000 

Marketing 416,666.67 5,000,000.00 7,250,000,000 

Water 5,375.00 64,500.00 93,525,000 

Quarry 25,833.33 310,000.00 449,500,000 

other expenses 4,166.67 50,000.00 72,500,000 

Extinctions 1,556,695.83 18,680,350.00 27,086,507,500 

Interest value 0 0 0 

Total 5,383,879 5,383,879 93,679,487,640 

 بالاقتماد قلى اسعار السوق المصدر : من اقداد الباحثة 
 

 دراسة الجدوى المالية للمشروع )التحليل المالي(  -ثانيا  

يهدف التحليل المالي إلى تبيان ربحية المشروع التجارية        

في  المعتمدة  المؤشرات  بعض  إستخدام  خلال  من  وذل  

ابمم   وصناديق  من مات  ،  منهجيات  الدولي  نالبن   المتحدة 

صندوق النقدالدولي ، معهد التنمية ، المن مة العالمية للتنمية  

 الصناعية(. 

للمشروع     المالية  الجدوى  دراسة  في  المالي  التحليل  يتم 

الاستثماري بناي  على الاسعار السائدة في السوق المحلية لكل  

المالي عادة مايكون من تكاليف وايرادات المشروع . فالتحليل  

 الهدف منه تحقيق الربح بالنسبة للمستثمر. 

 

 الكلفة الاستثمارية الكلية  -1

 ( الكلفة الاستثمارية الكلية5جدول )

 الكلفة )مليون دينار(  التفاصيل  ت

   أولا  : رأس المال الثابت 

 الأصول الثابتة :  1

 1,624 قيمة الارض   

 100,930 المباني والانشاءات   

 174,000 الآلات والمكائن  

 46,400 الأجهزة والمعدات  

 7,250 وسائط النقل   

  
الأثاث والمستلزمات 

 المكتبية
0.453 

 330,209 مجموع تكاليف الأصول الثابتة 

2 
  نفقات التشغيل

 التجريبي 
3,545 

 333,753 مجموع رأس المال الثابت

ثانيا  : رأس مال التشغيل  

 لدورة واحدة 
40,253 

مجموع الكلفة الاستثمارية  

 الكلية 
374,006 

 المصدر : من اقداد الباحثة بالاقتماد قلى اسعار السوق 

 

احتساب    تكاليف النتاج السنوية )الثابة والمتغيرة(:  -2

الكلية: الانتاج  والمتغيرة(    تكاليف  نالثابتة  الانتاج  كلف 



   2022 ،كانون الأول                            (                                    4المجلد الثالث )العدد  – مجلة الريادة للمال والأعمال 

 

97 

والرواتب  الاجور  السنوية،  الاولية  المواد  كلف  وتت من 

التسويق   نفقات   ، السنوية  الخدمية  المستلزمات   ، السنوية 

السنوية ، الاندثار السنوي ، الفائدة السنوية وذل  استنادا  الى  

الطاقة الانتاجية السنوية الواردة في الاسس المعتمدة في اعداد  

 ( ا تي:6الدراسة وكما يت ح من الجدول ن

 

 

 

 ( التكاليف التشغيلية السنوية )الثابتة والمتغيرة(   )مليون دينار( 6دول )ج

 
 المصدر : من اقداد الباحثة بالاقتماد قلى اسعار السوق 

 

 الإيرادات السنوية المتوقعة: -3

 دينار( ( الإيرادات السنوية المتوقعة   )مليون 7جدول )

 
 المصدر : من اقداد الباحثة بالاقتماد قلى اسعار السوق 

 الارباح والضرائب السنوية:  -4

 ( الارباح والضرائب السنوية  )مليون دينار( 8جدول )

 
 المصدر : من اقداد الباحثة بالاقتماد قلى اسعار السوق 
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 ( التدفق النقدي )مليون دينار( 9جدول )

 
 اقداد الباحثة بالاقتماد قلى اسعار السوق المصدر : من 

 

 ( معدل العائد الداخلي )دينار( 10جدول )

 
 المصدر : من اقداد الباحثة بالاقتماد قلى اسعار السوق 
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 تحليل الحساسية:  -ثالثا:

يقصد بتحليل الحساسية تقدير اثر التغير في واحد   

او اكثر من المعالم التي يستند اليها المشروع في دراسة جدواه  

الاقتصادية والتي قد تكون تقنية او اقتصادية. إذ إن تغير اي 

من هذه المعالم له اثره في نتائج الجدوى الاقتصادية للمشروع 

جات المالية والايرادات ، ف لا عن مقدار رمس المال والاحتيا

السنوية. فالمشروع اذا كان مجديا اقتصاديا في ظل الاسعار  

الحالية فانه سيكون اكثر جدوى عند ارتفاع اسعار المخرجات  

، وفي هذه الحالة سيقتصر اجراي تحليل الحساسية عند ارتفاع 

اسعار المدخلات والتي بارتفاعها مع ثبات اسعار المخرجات  

الاصول الرمسمالية ، ف لا عن كلفة التشغيل سترتفع صيانة  

المستثمر.  المال  رمس  انخفاض عائد  الى  يؤدي  مما  السنوية 

واستنادا  لما تقدم سيتم اجراي تحليل الحساسية في هذا المشروع 

 على وفق الافتراضات ا تية:  

الاستثمارية:  -1 الكلفة  الثابتة   ارتفاع  الاصول  انتاج  ان 

باطها بالمناشىي العالمية يجعل اسعارها والمواد الاولية وارت

مرتبطة بتغيرات الاسعار في تل  المناشئ ، عليه من المتوقع 

حدوث تغيرات في تل  الاسعار تؤدي الى تغيرات في اسعار 

استيرادها للعراق وبالتالي لابد من بيان تأثيرها في كلفة انتاج  

الم تقييم  السنوية ومؤشرات  والارباح  الواحدة  شروع  الوحدة 

 وادائه الاقتصادي. 

   

 (  اثر ارتفاع كلفة رأس المال الثابت في الارباح السنوية                     )مليون دينار( 11جدول )

 
 المصدر : من اقداد الباحثة بالاقتماد قلى اسعار السوق 

 ( التدفق النقدي )مليون دينار(  12جدول )

 
 المصدر : من اقداد الباحثة بالاقتماد قلى اسعار السوق 
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 ( معدل العائد الداخلي    )مليون دينار( 13جدول )  

 
 المصدر : من اقداد الباحثة بالاقتماد قلى اسعار السوق 

الانتاج:    -2 تكاليف  لكون  ارتفاع  الحدوث  متوقع  احتمال 

المواد الاولية والمنتجات تتأثر باحتمالات الت خم المحلية ،  

وينعكس تغير تكاليف الانتاج على الكلف الرمسمالية في رمس  

والارباح  الواحدة  الوحدة  انتاج  كلفة  وفي   ، التشغيل  مال 

    قتصادي.السنوية ومؤشرات تقييم المشروع وادائه الا

 

 ( اثر ارتفاع كلفة الانتاج في الارباح السنوية14جدول )

 
 المصدر : من اقداد الباحثة بالاقتماد قلى اسعار السوق 
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 (   التدفق النقدي      )مليون دينار( 15جدول )

 
 السوق المصدر : من اقداد الباحثة بالاقتماد قلى اسعار 

 

 ( معدل العائد الداخلي    )مليون دينار( 16جدول)

 
 المصدر : من اقداد الباحثة بالاقتماد قلى اسعار السوق 
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الانتاج:    -3 قيمة  انفصال  انخفاض  عن  الاحتمال  هذا  ينجم 

وقد   للمنتوج.  العالمية  الاسعار  عن  المحلية  الاسعار  هيكل 

من   اكثر  تأسيس  على  الخاص  القطاع  اقدام  حالة  في  يحدث 

مشروع داخل العراق مع عدم وجود قدرة على المنافسة خارج 

 السوق العراقية بغراض التصدير.

 اح السنوية اثر انخفاض الايرادات السنوية في الارب -م

 

 ( اثر انخفاض الايرادات السنوية في الارباح السنوية17جدول )

 
 المصدر : من اقداد الباحثة بالاقتماد قلى اسعار السوق 

 

 ( التدفق النقدي   )مليون دينار( 18جدول )

 
 المصدر : من اقداد الباحثة بالاقتماد قلى اسعار السوق 
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 ( معدل العائد الداخلي   )مليون دينار( 19جدول )

 
 المصدر : من اقداد الباحثة بالاقتماد قلى اسعار السوق 

 

 تحليل مؤشرات الربحية التجارية:  -رابعا :

 

 ( مؤشرات الربحية التجارية )مليون دينار( 20جدول )

 التفاصيل 
حالة  

 الاساس

 تحليل الحساسية

ارتفاع التكاليف  

 % 27الاستثمارية بنسبة 

ارتفاع تكاليف الانتاج  

 %8بنسبة 

انخفاض الإيرادات  

 % 1السنوية بنسبة 

 %13.51 %11.16 %7.84 %14.08 معدل العائد الداخلي 

 466,449 641,735 190,241 491,872 صافي القيمة الحالية 

 1.3 1.18 1.11 1.30 معدل العائد /الاستثمار

 0.33 0.12 0.08 0.17 للعائد البسيط المعدل السنوي 

 5.59 5.70 6.30 5.55 مدة الاسترداد

 المصدر : من اقداد الباحثة بالاقتماد قلى اسعار السوق 

 

(  %7.84( و ن%14.08تراوح معدل العائد الداخلي بين ن  -1

ن الفائدة  سعر  من  اعلى  الحالتين  مما  %4وكلتا  ان (  يعني 

ن بنسبة  صافيا   ربحا   سيحقق  ن10.08المشروع  و   )3.84 )

 على التوالي. 

الحالات تعني ان    -2 في جميع  الحالية موجبة  القيمة  صافي 

 المشروع يحقق ربحا  طوال عمره الاقتصادي.

ن  -3 بين  تراوح  /الاستثمار  العائد  و ن1.30معدل   )1.11  )

اجماليا   ربحا   تحقيق  المشروع  بامكان  ن  يعني  ( 0.30بنسبة 

 ( طوال العمر الاقتصادي.0.11ون

ن  -4 بين  تراوح  البسيط  للعائد  السنوي  و 0.33المعدل   )

( يعني امكانية تحقيق الارباح في حالة عدم مخذ الزمن  0.08ن

 بالاعتبار. 

ن  -5 بين  الاسترداد  ن6.30مدة  و  امكانية  5.55(  تعني   )

 ( سنة.6.3( سنة ون5.5استرداد رمس المال المستثمر بين ن

 

 الاستنتاجات والتوصيات:
 -الاستنتاجات:  أولا: 

اثبات فرضية البحث التي تنص على من مشروع اسمنت  -1

السااااليماانياة يعاد مشااااروعاا  نااجحاا ، الا من تادهور منااخ 

 الاستثمار مدى الى إعاقة تنفيذه.

الاساس الموضاعة لدراساة الجدوى في العراق لم تواكب  -2

المعايير الدولية ولم ت ع اسسا وقواعد لتقييم المسوؤلين 

 على اعداد الدراسات.  
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العلاقة الطردية بين المناخ ودراسااات الجدوى من حيث  -3

يتم حساااااابهااا  التي  الكلف والارباااح  على  المناااخ  مثر 

 ودراستها من خلال دراسات الجدوى. 

(  % 14.08على معدل عائد داخلي يحققه المشاروع هو نا  -4

( عند حالة الاسااااس وفي ذل   %4في ظل ساااعر فائدة ن

مخاطرة نجمت عن ساااوي المناخ الاساااتثماري الذي قد  

يساهم في التأثير في بقية المؤشارات الاخرى في حالات 

تحليل الحسااساية لاسايما عند انخفاض الايرادات بنسابة 

امكاانياة تعرض المشااااروع ( مماا يعني  %1اعلى من ن

 للخسارة.
 

 -التوصيات:  ثانيا:  

وضاع ساياساات اساتثمارية ذات اهداف ممكنة التحقيق   .1

اضاافة الى وضاع قوانين واضاحة وممكنة التطبيق لكي 

بااالنهوض الاقتصاااااادي، وتحااد من الروتين  تسااااهم 

اشداري وعوائق الاسااااتثمار ابخرى التي تسااااهم في 

رية وبالتالي انعكاساها  زيادة تكاليف المشااريع الاساتثما

 في نتائج دراسات الجدوى.

ت امين المعايير الدولية الخاصاة بأعداد دراساة الجدوى   .2

 للحصول على نتائج دقيقة.

اعادة الن ر في نشاااط المشااروع وزيادة طاقته الانتاجية   .3

مع الدخول في اسااااواق جديدة لتصااااريف المنتج بهدف 

المخااطرة التي ضااااماان زياادة الاربااح والتقليال من ًثاار  

 يمر بها المناخ الاستثماري في العراق.
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