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 المقدمة   .1
الأ  معدلات  أأزدياد  نتيجة  الأخيرة  الأونه  في  الأقتصادي  النمو  نس بة  أأزدياد  ر  تثماس أأن 

دول   تشهدها  التي  لمعظم العالية  الدولية  للأستثمارات  المتزايد  التوسع  خاصة  العالم، 

ع لفروعها في معظم دول  الشركات التي ترغب بتعظيم أأرباحها من خلال الأنتشار الواس

النمو   معدل  أأزدياد  وبالتالي  الأستثمارات  كمية  زيادة  على  تأأثير  من  لهذا  وما  العالم، 

وع من المخاطرة نتيجة عدم اليقين من  فى أأن هذا الأنتشار يرافقة نيخ  لاي، والأقتصاد

 نجاح تلك الأستثمارات.

أأس تخدام الأستثمارية  الشركات  فعلى  المخاطر  هذهِ  وأأحصائية   ولتدارك  علمية  وسائل 

)مثل   العمليات  بحوث  أأساليب  أأتخاذ  وبعض  في  للمساعدة  الأهداف(  برمجة  أأنموذج 

الأستثمارية   أأهمية  ن لم االقرارات  تبرز  هنا  من  الأستثمار  اس بة،  في  الأساليب  هذهِ 

من   وذلك  منه،  الفرد  نصيب  معدل  وأأرتفاع  القومي  الدخل  في  زيادة  المالي،وتحقيق 
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ذا كانت هذهِ  خلال زيادة الأ  نتاج، توفير فرص العمل، تقليل معدلات البطالة )خاصة اإ

مم العاملة  الأيدي  من  كبيرة  أأعداد  تتطلب  الاإدخار  يس  ا الأستثمارات  عملية  هل 

مجالات الأختيا في  التنوع  خلال  من  )الثروات(  الموجودات  قيمة  على  المحافظة  ري(، 

الأ  مهارات  مس توى  تطوير  على  تساعد  التي  لدى  الأستثمار  والعمالة  والفنيين  داريين 

رفع  على  تعمل  التي  الأجنبية(  الأستثمارات  من  )خاصة  التكنلوجيا  ونقل  الشركات، 

 . ( 14ص  2002وق المحلي )السامرائي، لسا نس بة كفاءة 

 
 الأطار التمهيدي .  2

البحث 2.2  التي   : مشكلة  الأهداف  من  العديد  الأستثمارية  الشركات  معظم  تملك 

بسبب ص عائد  يصعب تحقيقها  أأفضل  مقبولة،  نس بة مخاطرة  )أأدنى  بينها  المفاضلة  عوبة 

في ولأفتقار    ، س نوي(   الكافية  الخبرة  اإلى  المستثمرين  وبسبب    لا مج  معظم  الأستثمار، 

الخ )نتيجة  التنفيذ  هدف  كل  أأولوية  تحديد  عند  الشركات  معظم  لستراتيجيات  اطئ 

الشركة   رغبة  نتيجة  أأو  خارجية  وضغوط  عند  فاإنها    ، ذاتها(  ظروف  تعارض  تلاقي 

 السعي لتحقيق تلك الأهداف. يهدف البحث للأجابة على التسائلات التالية:

أأنمو ه .1 اس تخدام  بالأمكان  مشأكل  رمجب  ج ذ ل  لحل  الأهداف  تناقض  ة  أأو  تعارض 

 الأهداف المتعددة للشركات عند أأتخاذ القرارات الأستثمارية؟ 

خلال الأستثمار بمحفظة   هل بالأمكان تحقيق التخصيص الأمثل لموارد الشركة من  .2

 مالية ذات أأهداف متعارضة؟   

ستثماري في  عدة في اتخاذ القرار الاإ ااس تخدام برمجة الأهداف للمس

ة دراسة تطبيقي  :السوق المالي  

 قصي حميد السلامي          

دارة الاإعمال العراق  -كوردس تان أأربيل،  -معة جيهانجا، علوم الاإدارية والماليةكلية ال ،قسم اإ  

______________________________________________________________________________________ 

 المس تخلص 
المؤشرات الاإيجابية في القطاع  لبشرية، الطبيعية والمكانية، ونرى ذلك من خلال لايخفى أأن للعراق بيئة أأقتصادية جاذبة للأستثمار لما يمتاز بهِ الأقتصاد العراقي من تنوع في مصادرهِ ا

الأق التنمية  لُه دور فعال في  النتروادتصالنفطي الذي  الصناعي خاصة في مجال تصنيع الكبريت والأسمدة  القطاع  للتقلبات   جينية والفوسفات.ية، وفي  السلبية  يقابل ذلك الأثار 

والس ياس ية للعراق.  ة  ني غير المدروسة بالأسلوب العلمي، وبسبب عوامل خارجية أأثرت على الحالة الأم داخلية تتعلق بسوء اإتخاذ القرارات الأستثمارية  الأقتصادية بسبب عوامل  

   المالية العراقية، ولتقليل نس بة المخاطرة. عد المستثمرين للوصول اإلى الأستثمار الأمثل للمحفظة المالية في سوق الأوراق عليه فاإن من الضروري تقديم أأساليب وطرق كفوءه تسا
 القرارات  العمليات التي من الممكن أأس تخدامها لاإتخاذ  بحوث  مجة الأهداف بأأعتبارها أأحدأأساليب بر م  على مفهوم الأستثمار والمخاطرة المرافقة لُه، ومفهو   التعرف   يسعى البحث اإلى

لتقييم البدائل الاستثمارية للشركة قيد    ة ذات متغيرات وقيود معقدة متضاربة أأو متعارض  متعددة   ج للتعامل مع أأهداف البحث اإلى قدرة وكفاءة هذا النموذ  الاستثمارية، وتوصل 

 .الدراسة

 

 : بحوث العمليات، برمجة الأهداف، الشركات الاستثمارية، أأتخاذ القرارات   مفاتيح الكلمات 

______________________________________________________________________________________ 
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م أأسددلوب برمجددة خداسدد ت أأ بتأأتي أأهمية البحث نتيجة الأهتمام المتزايددد :  أأهمية البحث2.2 

لحددل مشددأكل تعددارض أأو تندداقض الأهددداف المتعددددة للشرددكة عنددد أأتخدداذ  الأهددداف

لجددة هددذا النددوع مددن القرارات الأستثمارية، ونتيجة لعجز وقصددور الدداذج الخطيددة في معا

المشأكل، وبالتالي فاإن هذا الأسلوب من المعالجة يقدم الدعم للمحاسب الأداري لغرض 

ت التي تؤدي اإلى الأس تخدام الأمثل لمددوارد ف والستراتيجياوالوظائطة  نشلأ تقييم كافة ا

الشركة بشكل عام، هذا بدورهِ يساهم في رفع الكفاءة الأقتصادية في الأس تغلال الأمثل 

 لموارد المالية مما يزيد الربحية ويقلل نس بة المخاطرة.ل

ن أأعتماد المسددتثمرين عددلى اسدد تخدام    :فرضية البحث2.3  الأهددداف في   رمجددةب  جذأأنمددو اإ

 تقييم البدائل الاستثمارية يساعد على اإتخاذ القرارات الاإستثمارية بمرونة أأكبر.

 يهدف البحث اإلى: :هدف البحث2.4 

 تنشأأ نتيجة هذا الأستثمار.  ستثمار والمخاطرة التي قد الاإحاطة بجوانب مفهوم الاإ  .1

الأثر   .2 الشركة  معرفة  أأهداف  يُُدثهُ تحقيق مجموعة  قد  ية منها وغير قتصادلأ ا)الذي 

الدر  قيد  الشركة  قرارات  على  برمجة  الأقتصادية(  أأنموذج  بأأس تخدام  وذلك  اسة، 

 الأهداف. 

مستثمر  .3 أأهداف  جميع  يُقق  الذي  الأمثل  الحل  على  ظل الحصول  في  الشركة،  ي 

المفاض عند  الأهداف  تلك  وتعارض  عناصر  تعدد  بين  تتضمن  لة  التي  المالية  المحفظة 

( أأكثر  أأو  التعامل معها    نس بة  نى دأأ هدفين  يمُكن  والتي  عائد س نوي(،  أأعلى  مخاطرة، 

 على أأنها مشكلة برمجة أأهداف. 

تخاذ واجه الباحث بعض الصعوبات نتيجة لتعلق البحث  دلق البحث:صعوبات   2.5 باإ

صددول عددلى مثددل هكددذا اطرة، ولصددعوبة الحالقرارات الأستثمارية وما يرافق ذلك من مخدد 

ثمارية، لهددذا ا الأسدد تعانه بددبعض الكفدداءات ت الأسددتكاشردد بيددا ت حساسددة تتعلددق بال 

 1هذا الموضوع لأثراء الجانب النظري والعملي. المتخصصة في

 :حدود البحث 2.6

ار الأسددتثماري ة الأهداف للمسدداعدة في اتخدداذ القددر . الحدود الموضوعية:اس تخدام برمج1

 مسددتثمري افدهدد المددالي والحصددول عددلى الحددل الأمثددل الذي يُقددق جميددع أأ في السددوق 

 الشركة.

. الحدود المكانية: أأهتـم البحـث بتطبيدق أأنمدوذج برمجددـة الاهددـداف في تقيدديم البدددائل 2

عراقيددة  ة أأسددتثمار( وهي شركدد Happy Landالاسددتثمارية لشرددكة أأرض الأفدددراح )

 للمقاولات العامة والتجارة.

كة لسدد نة اري للشردد دلأ الزمانية: ا أأس تحصال البيا ت المطلوبة من القسددم  . الحدود ا3

2018  . 

 :منهجية البحث 2.7

. مدددنهل البحدددث:أأتبع البحدددث أأسدددلوب دراسدددة حدددالة تطبيقيدددة بشدددكلها التحلددديلي 1

 الأس تنباطي.

والعملية فقد ا  مال البحث وتغطية جوانبه النظرية. مصادر جمع المعلومات: لغرض أأك2

 -الاعتماد على المصادر الآتية للحصول على المعلومات:

والبحوث العربية والأجنبيددة المتاحددة في مكتبددة   العلمية السابقةلدرسات  واب  تكال .أأ 

بغددداد، اإضددافة اإلى -أأربيددل، وزارة الماليددة العراقيددة-جامعة بغددداد، مكتبددة جامعددة جيهددان

 در المتوفرة على ش بكة الأنترنيت.المصا

 يالمقددابلات الشخصددية مددع بعددض الأكاديميددين في وزارة الماليددة العراقيددة ومددن ذو  .ب

 يوان الرقابة المالية الأتحادية.برة في دالخ

 

 

الأسـاليب الاإحصـائيـة: لتحقيدق أأهـداف البحـث ا الاعتمـاد على بر مدل بحدددوث  .1

لغددرض  2ILP)-r Programming (LPLinear and Integeالعمليددات الجاهدددز 

 وصل اإلى النتائج وتحليلها باس تخدام أأنموذج برمجة الأهداف.الت 

 

 ري ظنالأطار ال .  3

نتيجة للدور المتميز الذي يقوم به الأستثمار في أأنعاش وتعظيم    ستثمار مفهوم الا   3.1

  الأقتصاد القومي وذلك من خلال التدفقات النقدية الداخلية للبلد وتأأثير ذلك على

يمة أأسهم الشركات، وما لهذا من تأأثير على التوقعات  معدلات النمو الأقتصادي وزيادة ق 

مع مفهوم الأستثمار الذي قد يكون أأقتصادي،    ن، وهذا يرتبطريثمالمس تقبلية للمست 

 3مالي أأو أأسلامي. 
ن التعريف العام للأستثمار المالي هو عبارة عن توظيف الأموال بهدف تحقيق العائد، اإ 

المتوقعة  الربح والقيمة  الدخل  تشمل  والتي  المستثمر  ثروة  دارة  باإ والأهتمام  الدخل،  أأو   

تفاظ بها لفترة  ستثمار للأموال في أأصول يتم الأح أأ ر على أأنهُ ثماتسبل، ويعُرف الأ للمس تق

به محددة  الأموال زمنية  هذهِ  أأس تخدام  جراء  من  المس تقبل  في  عائد  تحقيق  دف 

 (.  49ص 2006)سليمان، 

ذ  أأضـافة مادي  اإلى  شكل  )على  المدوارد  بعدض  تخصيدص  هدو  الأستثمـار  فـاإن  لك 

رية(( في الوقت الحاضر ي )صكوك أأستثماادم   ملموس )مثل أأراضي أأو مباني( أأو غير

  ،   (Gorden J. et al., 1993 pp.1)بل  للحصول على عوائد مقابل ذلك في المس تق

)الوطيان،   بقيم حالية  11ص   1999وعرفهُ  بأأنه تضحية  مؤكدة وذلك للحصول على  ( 

  المس تقبل. قيم محتملة غير مؤكدة الحدوث في 

)الحنفي،   النجدي،  17ص   2000وأأشار  أأن الا18ص  2010،  اإلى  يس تمد  (  ستثمار 

اض، الادخار والاس تهلاك، حيثُ  ل، الاقتر أأصوله من علم الاإقتصاد ومن أأهمها الدخ

 يعُتبر الاستثمار تأأجيل الاس تهلاك اإلى فترات مس تقبلية.

وصف)دسوقي،   لغرض 204ص  2017ولقد  المتاحة  للموارد  توجيه  نهُ  باإ الأستثمار   )

أأجيل الاإنتفاع من الوقت الحالي لوقت أآخر المواد، ويتم ت  هِ ذتعظيم المنفعة الكامنة في ه

 ذلك للحصول على أأش باع أأكبر لأحتياجات المستثمر.  يسمى مدة الأستثمار و 

دارة الهدف الرئيسي للايتضح لنا مما س بق أأن   وأأس تغلال الفائض النقدي    ستثمار هو اإ

)وهذا صول المختلفة  الأ   بأأفضل طريقة ممكنة وبكفاءة أأكبر من خلال أأستثمار الأموال في

بين المنشأأت لغرض الأس تفادة  ما يدعى بالمحفظة الأستثمارية(، مع بناء علاقات تجارية  

الفائض  ظة  المحف، وتعتبر(205ص  2017، دسوقي،  326ص    1999)محمد،  من هذا 

مبدأأ  على  تعتمد  لاإنها  المالية  الأوراق  الأستثمار في  لتفادي مخاطر  فعال  أأسلوب  المالية 

وتخفيضها، لمخا  تنوع الأستثمارات   اطر  تقييم  مشكلة  علاج  وسائل  أأهم  من  تعتبر  ولهذا 

 . ( 2018جاري، الب )

تلك الفرصة  وبسبب هذهِ المخاطر المتنوعة التي ترافقعملية الاستثمارنتيجة نجاح أأو فشل 

 الاستثمارية،عليه يجب التعرف بشكل مبسط على مفهوم المخاطرة. 

المخاطرة   3.2 الق  : مفهوم  ن  دارةعلىة  ر داإ اإ كيفية  فهم  اإ     للوصول  الاإستثمارية  لى المخاطر 

المعتدل لمخاطر  فالتقييم  المالية،  الأسواق  المؤثرة في  العوامل  من  يعتبر  الفعال  الاإستثمار 

يؤث الرأأسمالية  المتوازنه الموجودات  الأسعار  وضع  وبالتالي  العوائد  على  اإيجابي  بشكل  ر 

المالي أأقل مما هو متوقع،   عائد من الأستثمار ق  قيتححتمال  لها، وعليه فاإن المخاطرة هي أأ 

وعليه وهذ المخاطر  من  كبير  بقدر  يرغب  لا  قد  الذي  المستثمر  ظروف  على  يعتمد  ا 
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ب  أأو  وس ندات،  أأسهم  من  تتكون  مالية  محفظة  الس ندات تشكيل  من  محفظة  شكل 

بتعاد عن أأي نوع من المخاطر، ومن الممكن أأعتماد   ن  ضمت ت محفظة  وخاصة الحكومية للأ

ذا رغب   .  ( 2018البجاري، )بالمجازفة في أأستثمارتهِ  أأسهم فقط اإ

تكون   قد  والتي  عدة  عوامل  من  تنتل  قد  الأستثمار  مخاطر  فاإن  الأساس  هذا  وعلى 

ما تكنولوجية،  س ياس ية،  المحاسبية تجارية،  المعلومات  طبيعة  عن  الناجمة  أأو  لية 

 ادية أأو الصناعية.تصقلأ الوحدة وظروف تطبيقها، أأو لأس باب داخلية متعلقة با

المخاطرة بأأنها مقدار التقلب الذي  (  2018البجاري،    ،36ص  2006)رزق،  لقد عرف 

العا الفعلي للاستثمار عن  العائد  مقدار انحراف  أأو  المتوقع  العائد  المتوقع، يُدث في  ئد 

 : وهي كميات غير مؤكد تتعلق بالمس تقبل وتحتل قدراً من المخاطرة، والتي قد تكون

والحتظمن   رمخاط .1 التضخم  مثل  جميع  مة  لها  وتتعرض  الموجودة  روب  الأستثمارات 

 بالسوق ولا يمُكن تفاديها والس يطرة عليها. 

نتيجة التقلب في العائد المتوقع وتتعرض   .2 لها أأستثمارات محددة المخاطر غير المنتظمة 

 كألأضرابات الجماعية للعمال. 

 وغير المنتظمة. ة ظمت ن طر الم المخاطر الكليةوهو الذي يجمع بين المخا .3

ب عدم كفاية المعلومات المقدمة للنظام المحاس بي مع قلة دقتها، يصعب على متخذ سبوب 

ه دعت الحاجة اإلى القرار أأتخاذ قراراتهِ المناس بة لحماية ثروتهِ من مخاطر التضخم، وعلي 

  دة عا لك لمسأأعتماد تقنيات جديدة ومتطورة تواكب التطور الهائل في المجال التقني، وذ

االا اتخاذ  في  باس تخدام  دارة  الاستثمارية  بتطبيق لقرارات  والمتمثلة  المساندة  النظم 

والاإحصائية،   الرياضية  الاهداف(والأساليب  هذه  )لبرمجة  العمليات  بحوث  أأساليب 

 التعرف بشكل مبسط على مفهوم برمجة الأهداف.  وعليه يجب

الأهداف  3.3 برمجة  التطورات    : مفهوم  التي  اإن  المجهدشت المتسارعة  معظم  الات  ها 

جومنه أأساليب  عن  للبحث  دعت  خاصة،  الأدارية  بين  ا  التوازن  لتحقيق  ديدة 

المتعددة بد    (Multiple Objectives)الأهداف  تهتم  قد  والتي  المنظمة،  أأو  للشركة 

سين مس توى المعيشة، تحقيق ة معدلات الأداء وحصة السوق من المنتجات، تح )زياد 

لموارد الأمثل  الخدلشر ا  الأس تخدام  قيمة  الطاقة، كة، زيادة  توزيع مصادر  المقدمة،  مة 

)تع  تحقيق  على  الشركة  هدف  يقتصر  ولم  التكالي ...(،  تخفيض  أأو  الأرباح  ف(  ظيم 

 (.  68ص2015وبلوغهِ)حامد،  كهدف وحيد محدد تكرس كل طاقاتها لتحقيقهِ 

الأهداف   برمجة  أأنموذج  تطوير  ا  لذلك   Goal Programming)نتيجة 

Model)ها بأأسلوب يبين أأولوية متعددة الأهداف، بعد وضعلجة مشأكل القرارات  ا علم

ة المطلقة، يليها تحقيق كل هدف ومن ثم البدء بتحقيق الأهداف الرئيس ية ذات الأولوي

و الأولوية المطلقة، ة اإلى المس توى الذي لا تؤثر فيه على الهدف ذ بقية الأهداف الفرعي 

نت  ين في قيمة تلك الأهداف  بعدها الحصول على تحسع  قو ونتوقف عند النقطة التي لا 

 .  (Pull, 2000 pp.475, Miao, 2016)المتعارضة

عرف المعنى  رياضية برمج  (Romero, 1991)بنفس  طريقة  أأنها  على  الأهداف  ة 

ضاربة أأو المعارضة لمتغيرات ونه والواقعية لحل المشأكل ذات الأهداف المت تتصف بالمر 

 وقيود معقدة.  

العليا في المشاريع الأستثمارية   معظمأأن    (Blocher, 1999, pp.31)وأأكد   الأدارات 

وذلك بعد اإجراء خصم   تعتمد قاعدة تعظيم الربح كهدف أأساسي عند أأختيار مشاريعها،

النقدية لتدفقاتها  متعددة محدد  أأهداف  أأضافة  المنظمة  فاإن على  وعليه  أأخرى بجانب    ، 

وافز الشهرية للعمال(  ة، مثل )هدف زيادة الحريهدف الربح عند تقييمها للبدائل الأستثما

 وذلك لتعظيم المحصله الاإجمالية للربح.

الأهداف يعتبر من الأساليب الكفوءه    ( اإلى أأن أأنموذج برمجة2009وأأشار )الجواهر،  

ذا أأضافة أأهداف مساندة لهدف  اعد على أأتخاذ القرارات الأستثمارية، وخاصة  التي تس اإ

)تو  كهدف  الربح  بأأسعا   يرفتعظيم  أأستثمارية  أأعطاء  أأسهم  الشركة،  لموظفي  مخفضة  ر 

القرار    لأهداف تعطي مرونه أأكبر لمتخذمكافأأة مالية للموظف الكفوء، ...(، كل هذهِ ا

 .  للمفاضلة في أأختياره لمشاريع الشركة

أأنموذج برمجة الأهداف بأأنه نموذج مطور من البرمجة الخطية (Kharrat, 2010)عرف  

ضمن دالة هدف واحدة للوصول اإلى الحل  دة أأهداف دفعة واحدة  ع  ع موالتي تتعامل  

 الأمثل من بين مجموعة حلول مقبولة. 

)عبد الله،   قدرة 2013وتوصل  اإلى  التخصيص    (  اإيجاد  على  الأهداف  برمجة  أأنموذج 

على  الأ  قدرتها  كذلك  الأستثمارية،  للمحفظة  المتعارضة مثل  الأهداف  بين  التنس يق 

 رة. ثمت س للأسهم العادية الم 

اإلى الدور الفعال لاذج برمجة الأهداف في التطوير المتسارع    (Miao, 2016)وتطرق  

خلال   من  الصيني  للأقتصاد  التنمية  صناعة  لعملية  مجال  في  الأموال  رؤوس  أأستثمار 

ال  النس يل، تعظيم  بجانب  متعددة  أأهداف  تحقيق  ا  صباغة  حيثُ  عملية  ومنها  ربحية 

تكنولوجيا، النس يل  نفاياالو   وتشطيب  عنها  ينتل  لم  لرأأس  تي  هدر  أأو  تكنولوجية  ت 

و  الجودة،  ضمان  هدف  تحقيق  مع  الخام  والمواد  الأقتصادية  المال  الفائدة  لجلب  ذلك 

 للشركة المصنعة للنس يل. 

المتعددة يعتبر من أأهم الأساليب الرياضية   نموذج برمجة الأهدافمن أأعلاه نس تدل أأن أأ 

مس   بنفس  أأهدافها  جميع  تحقق  أأو ى  و ت التي  مراعاة  مع  وصولًا  الأهمية  هدف  لوية كل 

 للحل الأمثل المطلوب الذي يُقق جميع قيود المسأألة.  

الأهداف   3.4 برمجة  أأنموذج  أأساس    يتم :  صياغة  على  الأهداف  برمجة  أأنموذج  صياغة 

هذهِ  معالم   تحديد تجتمع  هدف،  لكل  أأولوية  وضع  مع  وأأهدافها  الدراسة  قيد  المشكلة   

بالمحصلة للمسأألة.  لنها  الأهداف  واحد  كحل  لاإعداد  ائية  التالية  الخطوات  أأعتماد  يمُكن 

 (: 2009، عبد الحميد، 2009النموذج)الجواهر، 

ة المسأألة بوضوح مع وضع أأوزان لكل هدف حسب مس توى الأولويتحديد أأهداف   (1

معاملات بمثابة  الأوزان  هذهِ  تعتبر  الهدف، حيثُ  دالة    لذلك  الأنحراف في  لمتغيرات 

 الهدف. 

(  يرات ) للمسأألة متضمنة لاإنحراف المتغمعادلات للقيود الهيكلية ع ضو  (2

 لقيم المس تهدفة. التي تعبر عن مقدار الزيادة أأو النقصان عن ا

 بة. جميع متغيرات القرار مس تقلة وغير سال  (3

4)  ( يُخفض  حل  عن  عن  Minimizeالبحث  الهدف  دالة  في  الاإنحرافات  مجموع   )

 اإلى أأدنى مس توى ممكن.  اً قالأهداف المحددة مس ب 

 ( المطلوب تحقيقها: G( من الأهداف )nأأن لدينا أأنموذج برمجة أأهداف يملك ) فرضولن 

 
 وبأأس تخــدام طريقـة الأوزان فـاإن دالــة الهـدف تصبح بالشكل التالي: 

[Hamdy, 2007, pp.335, Wise, 2000, pp.165] 

 
Subject to 

 

 
 حيث أأن: 

Z لها. يجاد أأدنى قيمة  اإ  بو : دالة الهدف المطل 

jX  :  متغير القرار ذو الترتيبj   . 
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ijA  : معاملات متغيرات القرار للمتغيرjX   في الهدفi . 

في العجز  مقدار  اإلى  )يشُير  السالب  الانحراف  متغير  الهدف(،    :  تحقيق 

 . i(Negative (n((وللتبس يط نرمز له  

الموجب   الانحراف  متغير  التجاوزشيُ ):  مقدار  اإلى  الهدف(،  في    ير  تحقيق 

 . i(Positive (p((وللتبس يط نرمز له  

ibالأيمن للمعادلة  : الطرفi وتمثل قيمة الهدفi . 

 

 ( تكون وأأن  ولا  مس تقلة  متغيرات  الوقت،    ( هي  بنفس  أأساس ية  متغيرات 

ذا كان أأحدهما موجب فيشترط أأن يكون الأخر سالب.   فاإ

ة  تعطى لكل هدف، فالقيمتمثل الأوزان التي    )(أأما  

  )(تعكس الأهمية النسبية لذلك الهدف، وفي حالة  الموجبة له  

 فذلك يعني أأن الأهمية النسبية لكل الأوزان متساوية. 

 

 الجانب التطبيقي.  4
عل  الحصول  ا  ما  تؤكد  النظري  الجانب  في  لها  التطرق  ا  التي  المبادئ  من    هِ ي اإن 

راسة، والتي تسعى لتحقيق أأكثر من هدف عند أأتخاذها  معلومات من الشركة قيد الد

 رباحها.  القرارات الأستثمارية بجانب الهدف الرئيسي لتعظيم أأ 

أأنواع   يضاح  اإ الجزء  هـذا  فددي  لس يتــم  المتاحة  المرافقة الأسهم  المخاطرة  وحجم  لأستثمار 

حجـــم المخاطددددرة،    تعظدددددم الربدددح وتـقـلـل ن  أأ   لها، وما هي الأهداف التي من شأأنهــا

ومن   الأهداف،  برمجة  لنموذج  الكاملة  الصياغة  ووضع  القرار  متغيرات  تعريــــف  ثم  مـع 

 ئج وتحليلها. اإلى النتا التوصللغرض  (LP-ILP)حل النموذج بأأس تخدام بر مل  

كات الأستثمارية العدداملة شر ل ايتكون مجتمع الدراسة من مجموعة :مجتمع وعينة الدراسة 4.1

كعينددة للبحددث، والددتي (Happy Land)لعراق، وا اختيار شركة أأرض الأفددراح ا في

سددتثمارية متخصصدده في مجددالات متعددددة منهددا الاإسددتثمار في  تتكون من مجموعة شركات اإ

 )السكني، التجاري، الزراعي، والس ياحي(.قطاع ال

 

الأهدف   4.2 أأولوية  الشركةا  : مس تويات  وقدره  ثمارية  ستلأ لدى  الدراسةمبلغ  قيد 

دولار، ترغببأأستثماره في سوق الأسهم ولديها محفظة مالية تتكون من ثلاث   120000

هي مالية  )   حسب X2, X1(X ,3(أأوراق  جدول  في  الموضحة  التالية  (  1الخيارات 

 سعار بالدولار(: )الأ 

 طبيعة أأسهم المحفظة المالية المتاحة أأمام الشركة   -1جدول 
سهم  

  ةركشلا

 رقم 

نوع 

 السهم 

سعر  

 السهم 

سهم  عائد ال

احد السنوي/  الو

 سعر السهم 

المخاطرة  

سعر   /

 السهم 

فترة  

الاسترداد  
 )سنة(4

المزايا 

 5العينية 

(1)  %5  2  0.50 4 25 سكني 

(2)  %5   2.75 0.40 5 50 تجاري 

(3)  %5   2.5 0.25 7 60 سياحي  

 المصدر: البيا ت تخص الشركة قيد الدراسة. 6

 

ي أأسهــم الشدركـة  لشدركــة اس تثـمـار كامـل المبلغ فددت لجنــة الاستثمـار التابعــة ل ررقد

 ( )1رقـم  تبلـغ  الشدركــة  سكنيةلهــذه  أأسهـم  شددراء  يمكدن  حيثُ  سهـم، 4800(،   )

 
 

 

 

(، بذلك يكون معـدل العائد المتوقع من أأسهم هذه  4800=25÷120000حيـثُ اإن )

( )ولا د  ( 19200=4×4800الشركة  قدرها  وبمخاطرة  (  2400 = 0.50 × 4800ر، 

أأي  للمحفظة  يكون  فلن  الأسهم  من  نوع  أأي  في  الأستثمار  يتم  لم  ذ  اإ نهُ  اإ علماً  دولار، 

مخا مقياس  فاإن  أأيضاً، لذلك  عائد  أأي  لها  يكون  ولن  امخاطر،  بين  لمحفطر  يتراوح  ظة 

تمنح لم2400صفر و   بالقيمة المخصصة كمزايا عينية  يتعلق  وفيما  الأولى  ظفو ،  الشركة  ي 

 = 0.05 × 19200ومقدارها ) من العائد المتحقق لكل شركة قطاعها تم أأس ت وزبائنها، ي

 ( دولار. 960

(، فاإن  2 ) ة رق لشركأأما الخيار الثاني المتاح أأمام لجنة الأستثمار هو أأستثمار المبلغ في ا

( تس تطيع شراء  لهذا2400 = 50 ÷ 120000الشركة  ووفقاً  يار  لخ ا  ( سهم تجاري، 

الم  من  الشركة  تحققفاإن  أأن  )  توقع  يبلغ  متوقع  دولار،  12000 = 5×2400عائد   )

 ( اإلى  يصل  مقداره  مخاطرة  التي 960 = 0.40 × 2400وبمعدل  القيمة  أأما  دولار،   )

 ( دولار. 600 = 0.05 × 12000ة فمقدارها )عينيايا تمنحها الشركة الثانية كمز 

ـار المبلـغ فدي أأسهـم  ستثمأأمـام لجنـة الأستثمـار هددو أأ   اح ـتبيا الخيـار الثالـث والأخيدر الم

( سهم س ياحي، وتحقق 2000=60÷120000(، فيمكن شراء ما قدره ) 3الشدركة رق )

( قدره  يبلغ  متوقع  عائـد  الخيار  هـذا  من  دولار،  14000 = 7 × 2000الشركة   )

كة   تمنحها الشر لتيا  ( دولار، والقيمة500 = 0.25 × 2000وبمعدل مخاطرة تصل اإلى )

 ( دولار. 700 = 0.05 × 14000نية مقدارها )الثالثة كمزايا عي 

العائد   معدل  أأرتفع  المخاطرة  حجم  أأرتفع  كلما  أأنه  أأعلاه  الوارده  من الاحتمالات  يلُاحظ 

ر لك مالمتوقع ويلُاحظ ذ رتفاع معدل مخاطرتهِ مقارنة   1Xتفاع معدل عائد السهم  ن اإ مع اإ

ل العائد المتوقع وحجم لذي يوضح نوع العلاقة بين معد( ا 1)   كلش، كما في  2Xبالسهم  

جل تجنب المخاطرة العالية تلجأأ عادة اللجان الأستثمارية اإلى تنويع المخاطرة المرافقة له، ولأ 

ولهذا   الأستثمارية،  قالمحفظة  أأقصى  بول  ا  كحد  تبلغ  مخاطرة    850مخاطرة  بمقياس 

أأو    850ناصر المحفظة ذات مقياس مخاطرة  ع   د يالمحفظة، أأي يتم تقييد الهدف في تحد

 أأقل. 

 

 
 العلاقة بين معدل العائد المتوقع وحجم المخاطرة المرافقة له  -1شكل  

المستثمرة   للشركة  التابعة  المالية  اللجنة  س نو وتهدف  عائد  على  المحفظة الحصول  من  ي 

نة المالية لج ل   ( دولار، لهذا الهدف يمكن 15500أأنشاؤها مبلغ يصل على الأقل )  المراد

 تنويع المحفظة بالأسهم المتاحة للشركات الثلاثة ووفقاً لما يلي: أأن تعمل على  المستثمرة

 دولار(.  8000=   4( × 1سهم سكني من أأسهم شركة رق ) 2000)

 دولار(.    4000=   5( × 2شركة رق )  سهـم تجاري مدن أأسهـم 800)

 دولار(.   3500 =  7( × 3سهم س ياحي مدن أأسهـم شركة رق ) 500) 

 ما يلي: توقعة من هذه المحفظة كبذلك تكون المخاطرة الم 
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 (سهم. 0.25×  500+  0.40×  800+  0.50×   1445 = 2000)

اإجراءات   اس تخدم  سيتم  للتوص لهذا  الأهداف  لبرمجة  الرياضي  عناصر  النموذج  اإلى  ل 

د الشركة  دتح   اإلى تحقيق الهدفين، ويتطلب هذا الأسلوب أأن  المحفظة المثلى أأو الأقرب

أأهمية بالنس بة لها، وقد أأفترضت الشركة أأن هدف الأولوية أأي من الهدفين هو الأكثر  

أأن يصل مقياس  لها هو  اإلى    الأول  نها لا  دولا  850مخاطرة المحفظة  اإ أأقل بحيث  أأو  ر 

العائد، وطالما أأن الشركة لا  ن تحقيق هذا الهدف مقابل أأي زيادة في  تقبل التنازل ع

ة التي تحقق أأفضل عائد في  فاإنها تبحث عن عناصر المحفظ  850رة  اطمختتجاوز مقياس  

 هذهِ الحالة. 

قيمة   بأأي  بالتضحية  رغبة  لديه  ليس  الدراسة  الشركةقيد  في  القرار  متخذ  لتحقيق اإن 

دنى، أأهداف ذات مس توى أأولوية متقدم مقابل تحقيق أأهداف ذات مس توى أأولوية اإ 

  التالي: لشكللهذا ا تعريف مس توى أأولوية أأهدافهِ با

المحفظة بعدم تجاوز حد   (: تحديد عناصر1مس توى الأولوية الأول )هدف مطلق   •

 دولار.  120000الموازنة 

مطلق   • )هدف  الأول  الأولوية  تح 2مس توى  مقياس (:  ذات  المحفظة  عناصر  ديد 

 أأو أأقل.  850مخاطرة  

 س نوي (: تحديد عناصر المحفظة التي تحقق عائد  3ف  مس توى الأولوية الثاني )هد •

 دولار.   15500 لا يقل عن 

)هدف   • الثاني  الأولوية  ن 4مس توى  باإ تسمح  لا  التي  المحفظة  عناصر  تحديد   :)

 س نوات.  6فترة الاسترداد أأكبر من تكون

ن تكون  5وية الثاني )هدف مس توى الأول • (: تحديد عناصر المحفظة التي لا تسمح باإ

 دولار.   7500صصة للمزايا العينية تزيد عن  القيمة المخ

 

معاد  4.3 الأهداف صياغة  متغيرات   : لات  على  يعتمد  الأهداف  برمجة  أأنموذج  بناء  أأن 

ن دالة الهدف هي دائماً من نوع   وذلك    .Minقرار وقيود هيكلية وأأهداف متعددة، واإ

لكل   الانحرافات  أأوزان  مجموع  ويُ اللتدنيه  الأمكان،  قدر  والأهداف  لمقدار  قيود  رمز 

د، ومن الممكن أأن  الهدف المقصو   الانحراف عن دار  ( والذي يمُثل مقdالانحرافات )

تظهر الانحرافات لتشُير اإلى تحقيق الهدف أأو عدم تحقيقه. عند هذهِ المرحلة يتم صياغة  

 لشكل التالي: معادلات النموذج با

 متغيرات القرار: نفترض المتغيرات التالية: •

1X  كني. ( نوع س1المحفظة المشتراة من الشركة رق )  يمُثل عدد أأسهم 

2X ( نوع تجاري. 2دد أأسهم المحفظة المشتراة من الشركة رق ) يمُثل ع 

3X  ( نوع س ياحي. 3يمُثل عدد أأسهم المحفظة المشتراة من الشركة رق ) 

الأهدا  • معادلات قيود  اإلى  الأهداف  برمجة  في  القيود  جميع  دوال  تحويل  يتم  ف: 

 جراء التالي: أأهداف وذلك باإ 

ضافة متغيرات الاإنحراف الم  .1  ليها. ة اإ ناس ب باإ

 ويل المتباينات لعلاقة مساواة )=(. تح .2

تخفيض متغيرات الاإنحراف بمقدار مناسب لطبيعتها بدالة هدف النموذج،فأأجراءات   .3

 ( التالي: 2 جدول ) تتم كما فيiتحقيق أأي هدف 

 

 

 

 كيفية تغيير وأأضافة متغيرات الاإنحرافات  -2جدول 

دف اله   الاإجراء في صياغة دالة الهدف  

 niتخفيض متغير الاإنحراف السالب  biيساوي أأو يتجاوز ثابت الطرف الأيمن 

 piتخفيض متغير الاإنحراف الموجب  biيساوي أأو يقل عن ثابت الطرف الأيمن 

 pi + niتخفيض  biيساوي ثابت الطرف الأيمن 

 

عتبارها أأهداف مطلقة )يجب  تعالج بعض القيود في مس توى الأولوية الأول باإ  .4

مثل قيد حجم المحفظة أأو   ( (Feasible Solution)ناً  ون الحل ممك يكتحقيقها أأولًا حتى

 الموازنة الذي يجب أأن لا نصل لحل يتجاوزه، ومن ثم لا يكون حلًا ممكناً. 

حالة الشركة الأستثمارية قيد الدراسة فاإن قيد حجم المحفظة يبلغ  وبالتطبيق على 

،  25هي سهم الثلاث الأ  (، وأأسعار1bولار )ثابت الطرف الأيمن للقيد د  120000

 التوالي، لذلك فاإن قيد حجم المحفظة الذي لا يجوز تجاوزة هو: دولار على   60و  50

120000 ≤ 3+ 60 X 2+ 50 X 125 X 

 لة الهدف الأول نحصل على: وبتحويلها اإلى معاد

1n -1= 120000 + p 3+ 60 X 2+ 50 X 125 X 

 

  اإن: حيثُ 

1p ن يتجاوز بها حجم المحفظة عن  لتي يمُكن أأ ة اهو متغير الاإنحراف الموجب أأو القيم

 p .7 1≤ 0، حيثُ 1دولار ووزنه الترجيحي   120000القيمة المس تهدفة 

1nيمُكن أأن يقل بها حجم المحفظة عن القيمة  هو متغير الاإنحراف السالب أأو القيمة التي

 . n 1≤ 0، حيثُ 1 الترجيحيدولار ووزنه   120000المس تهدفة 

 لهدف المطلق الأول : كل الأخير لالش بهذا يمُكن كتابة

= 120000 1+ n 1p - 3+ 60 X 2+ 50 X 125 X 

  وحيثُ اإن الهدف يقوم على عدم تجاوز حد الموازنة، لذلك يتعين أأن تتضمن دالة 

توى اإلى أأقل حد ممكن )صفر( في مس   8( 1)ووزنه الترجيحي  1pهدف النموذج تخفيض 

 الأولوية الأول.

 
ي تفرض كغرامة لعدم تحقيق الهدف المطلوب، وكلما زاد قيمة ء التاكلفة الجز الوزن الترجيحي يمثل  7

ي قلت أهمية ذلك الهدف في لالوزن الترجيحي إزدادت كلفة الجزاء المفروضة على ذلك الهدف، وبالتا
 دالة تحقق الهدف.
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رياضي يتكون من مس تويات أأولوية  ذ شكل متجه تتخ ويلُاحظ اإن دالة الهدف 

النموذج، وتتضمن الأخيرة متغيرات اإنحراف الاإهداف المعنية بتحقيق هذهِ الاإهداف  

عند  ت(، وذلك من خلال تخفيضها اإلى أأقل حد ممكن وأأوزانها الترجيحية )اإن وجد

أأمثل  لحل   مس تويات أأولوية وتوصلنا 3وذج يتضمن مثلًا حل النموذج، فاإذا كان النم

، فهذا يعني أأن حل النموذج حدد قيم متغيرات القرار التي  Z=(0, 0, 5)دالة تحقق  بقيمة

وصلت قيم متغيرات تحقق بالكامل أأهداف مس تويات الأولوية الأول والثاني )حيثُ 

بالكامل أأهداف مس توى   صفر(، بيا هذا الحل لا يُققالاإنحراف بتخفيضها اإلى ال

نتيجة لتعارض    5ات الاإنحراف اإلى لت قيم متغير  وصالأولوية الثالث )حيثُ 

 الأهداف(. 

وبنفس الأسلوب فاإن الهدف الثاني يملك نفس مس توى الأولوية الأول )هدف مطلق  

ل، وعدم السماح  أأو أأق 850عناصر المحفظة ذات مقياس مخاطرة   (، حيثُ يتم تحديد2

ترجيحي  )ووزنه ال  2pيض قياس، لذلك يتعين أأن تتضمن دالة الهدف تخفبتجاوز هذا الم

 اإلى أأقل حد ممكن )وهو الصفر(.  9( 1

= 850 2+ n 2p – 3+ 0.25 X 2+ 0.40 X 10.50 X 

قد يتحقق هذا الهدددف بالكامددل أأو أأما الهدف الثالث فهو في مس توى الأولوية الثاني )

دولار،  15500عائدها الس نوي لا يقل عن  لا(، حيثُ يتم تحديد عناصر المحفظة التي 

دنى مددن العائددد السدد نوي لا يقددل عددن    ا الهدددف اإلىى هددذويسع  15500تحقيددق حددد اإ

اإلى  10(2)ووزندده الترجيحددي  3nف تخفدديض دولار، لذلك يتعددين أأن تتضددمن دالة الهددد

 )وهو الصفر(.أأقل حد ممكن 

= 15500 3 n –3+ p3+ 7 X 2+ 5 X 14 X 

و ف بالكامددل أأ الهدددو في مس توى الأولوية الثاني )قد يتحقددق هددذا بيا الهدف الرابع ه

ن تكون فترة الاسترداد أأكبر من  لا(، حيثُ يتم تحديد عناصر المحفظة التي لا تسمح باإ

 6الاسددترداد لا يجتدداز  س نوات، ويسعى هذا الهدف اإلى تحقيق حد أأعلى مددن فددترة  6

 
امة عن دولار كغر   1دولار، فستفرض كلف جزاء    120000لحد  عن اإزدادت قيمة حد الموازنة    إذا  8

 أكثر من القيمة المحددة.  دولار كل

دولار كغرامة عن كل سهم   1، فستفرض كلف جزاء  دولار  850إزداد مقياس المخاطرة عن الحد    إذا  9
 القيمة المحددة. أكثر من

دولار كغرامة عن كل دولار   2زاء  دولار، فستفرض كلف ج   15500قل العائد السنوي عن الحد    إذا  10
 دد.أقل من العائد المح 

)ووزندده الترجيحددي  4pيض دالة هدددف النمددوذج تخفدد س نوات، لذلك يتعددين أأن تتضددمن 

 و الصفر(.)وه اإلى أأقل حد ممكن 11(3

= 64+ n 4p – 3+ 2.5 X 2+ 2.75 X 1X 2 

أأما الهدف الخامس فهو في مس توى الأولوية الثاني )قد يتحقق هذا الهدف بالكامل أأو 

ن تكددون القيمددة المخلا(، حيثُ يتم تحدي صصددة للمددزايا د عناصر المحفظة التي لا تسمح باإ

ر، ويسعى هددذا دولا 7500عن زيد التي تقدمها الشركة اإلى موظفيها والآخرين تالعينية  

دولار، لددـذا يتعددين أأن  7500الهدف اإلى تحقيق حد أأعلى من المزايا العينية لا يتجـاوز 

اإلى أأقددل حددد ممكددن )وهددو  12(2جيحددي )ووزندده التر  5pتتضددمن دالة الهدددف تخفدديض 

 الصفر(.

= 7500 5+ n 5p – 3+ 700X 2+ 600X 1960X 

 النهائية كما يلي: في صورتهِ   هدافوبناءً عليه يصبح أأنموذج برمجة الاإ 

Minimize Z = p1 + p2 + 2n3 + 3p4 + 2p5              متجه دالة الهدف  

Subject to. 

25X1 +  50X2 +  60X3 – p1 + n1   = 120000      Goal 1 

0.50X1 + 0.40X2 + 0.25X3 – p2 + n2   = 850      Goal 2 

4X1 +  5X2 +  7X3+ p3– n3  = 15500       Goal 3  

2X1 + 2.75X2 +   2.5X3 – p4 + n4 = 6  Goal 4 

960X1+  600X2 +  700X3  – p5 + n5 = 7500    Goal 5  

X1, X2, X3, p1, n1, p2, n2, p3, n3, p4, n4, p5, n5 ≥ 0 

دخال البيا ت  (LP-ILP)بعد أأس تدعاء بر مل  : أأنموذج برمجة الأهداف حل    4.4 يتم اإ

 التالية:

 أألة. المسعنوان  •

(  13ها )ومتغيرات الأنحراف،وعدد(Decision Variables)القرار   متغيرات •

 متغير. 

 ( قيود. 5وهي )  (Number of Constraints)عدد قيود المسأألة  •

 . (Minimization)الهدف من نوع   اإختيار دالة •

 . (Non-negative Continuous)نوع متغيرات القرار غير سالبة  •

 
دولار كغرامة عن كل سنة   3سنوات، فستفرض كلف جزاء    6ت فترة الإسترداد عن الحد  إزداد  إذا  11

 أكثر من الفترة المحددة.
دولار كغرامة عن   2دولار، فستفرض كلف جزاء    7500زايا العينية عن الحد  مإزدادت قيمة ال  إذا  12

 أكثر من القيمة المحددة. لار كل دو 
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دخال البيا ت بمصفوفة  •  . (Spreadsheet Matrix Form)لة منفصاإ

دخال جميع معاملات متغيرات القرار في دالة الهدف والقيود لنموذج برمجة   يتم اإ

،  (Solve and Analyze)أألة وتحليلها  سيتم حل الم الاإهداف في مصفوفة البيا ت، ل 

 . ( مع خلاصة الحل والقيود3ول )ونحصل على الحل الأمثل الموضح في جد

 الحل الأمثل التاليعلى عدة أأعمده وما يهمنا منها: لوي من جدول الع يتضمن الجزء

متغير منها متغيرات   13: ويتضمن Decision Variables)عمود متغيرات القرار )  .1

p2, n2,p1, n1(p,3 ,، ومتغيرات الأنحراف وهيX2, X1(X ,3 (لية وهي ص لمسأألة الأ ا

)5, n5,p4n ,4,p3n . 

  متغير. وتبين قيمة كل : (Solution Value)عمود قيم الحل   .2

 Unit Cost or)معاملات متغيرات دالة الهدف )وحدة الكلفة أأو الربح( عمود  .3

Profit) . 

تمُثل مقدار مساهمة كل متغير و : (Total Contribution)عمود المساهمة الكلية  .4

 في قيمة دالة الهدف. 

:  j(Allowable Min. & Max. c(لأعلى المسموح به  عمودي الحد الاإدنى وا .5

المسموح به لتغير قيم معاملات دالة الهدف، بدون أأن يؤثر ذلك على  وتمثل المدى 

 تغير قيمة تلك الدالة. 

سة وقيم الجانب الأيمن والأيسر  لخ أأما الجزء السفلي من الجدول فيخص قيود المسأألة ا

 . انب الأيمن من تغير اإلى حدها الاإدنى والأعلىمنها، أأضافة اإلى ما مسموح به لقيم الج

 

 الأمثل لنموذج برمجة الأهداف للمسأألة قيد الدراسة الحل  -3جدول 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

قق الهدف  بالاإطلاع على جدول الحل الأمثل أأعلاه في عمود متغيرات القرار نلُاحظ تح

حيثُ   الموازنة    p)1(0=الأول  حد  تجاوز  وا    120000وعدم  فقط  دولار،  صرف 

وتبقى  n)1(119357.1=المقدار   المبللدى  دولار  المستثمر  الشركة  غير  الفائض  غ 
13=642.86)1n-(120000 .دولار 

حيثُ   الثاني  الهدف  تحقق  قد  المخاطرة    p)2(0=كذلك  مقياس  تجاوز    850وعدم 

دولار  2n-(850(2.68=14بفارق    n)2(847.32=قياس الأمثل مقداره  دولار، وكان الم

 قرر. عن الحد الم

 
 .RHS Min. eAllowablفي عمود  1Cلاحظ قيمة 13
 .Allowable Min. RHSفي عمود  2Cلاحظ قيمة 14

دندى مدن  ق حـعى اإلى تحقيد أأما الهدف الثالث الذي يس العائـد الس نوي لا يقل عن  د اإ

تكون    15500 أأن  فبـدل  يتحقدق  لم  القيمة    n)3(0=دولار،  على  حصلت 

=15425)3(n ،0=وتؤكد قيمة  دولار وهدي أأقـل مدن الحـد المقدرر)3(p   على أأن العائد

، ولهذا على الشركة تحمل  C)15503= 0– (75=1515425لم يجتاز الحد المقرر بمقدار  

لار كغرامـة جدزاء لعدم تحقق هذا الهـدف ومقـدار الكلفة الكلية  دو 2قـدارها رة مخسا

 دولار. 16)30850 = 2 × 15425(المترتبة على ذلك هي  

بالنسبـة   الحـال  الذ لكـذلك  الرابـع  الاإسترداد  لهـدف  فترة  زدادت  اإ حيثُ  يتحقق  لم  ي 

الشركـة    ندوات، وعلدىس  6  سنـة بينمـا الحـد الأعلدى المسمدوح بـهِ p)20.7854=(7اإلى

دولار كغرامـة جدزاء )عن كل س نة أأكثر من الفترة المحددة(   3تحمــل خسـارة مقـدارها  

 3 × 20.7857(هي  المترتبة على ذلك    لعدم تحقق هذا الهدف، ومقدار الكلفة الكلية

ررة   أأن فترة الاإسترداد لم تقل عن الفترة المق على  n)4(0=دولار، وتؤكد قيمة  (62.36 =

 17. بل زادت عنها

القيمة   الهدف الخامس   n5(p =5(0=كذلك تؤكد  من جدول الحل الأمثل على تحقق 

  دولار، حيثُ ا   7500الذي يسعى اإلى تحقيق حد أأعلى من المزايا العينية لا يتجاوز  

 ف جزاء أأضافة. صرف هذهِ القيمة بالكامل ولم يكلف ذلك الشركة أأي كل

التي الكلية  الكلف  مجموع  الشركة    يجب  اإذن  تحقق على  لعدم  جزاء  كغرامات  تحملها 

 18دولار.  =62.36+30850)(30912.36اإهدافها )الثالث والرابع( هي 

 

   النتائج والتوصيات  .5

 
 : النتائج   5.1

 

الشر  .1 وبحوث ت  كامعظم  الاحصائية  الأساليب  على  تعتمد  لا  العراقية  الاستثمارية 

ار الأوامر الأدارية التي  ية،بدلًا عن أأصدثمار اتعند اتخاذ قراراتهالتقييم الفرص الأستالعملي 

بقية الأهداف الموازية،  الربحية متجاهله بذلك تحقيق  توجه عملية الأستثمار للأهداف 

تد برامل  توفير  عليها  معدلات يبير ولهذا  لمعالجة  التقييملتطوير مهاراتهم  بعملية  للمعنيين  ة 

 التي تتأأثر بمتغيرات الأقتصاد الكلي. المخاطرة 

ة للشركة من خلال تطبيق أأنموذج برمجه الأهداف لاإيجاد حث بمساهمة جديدءالب جا .2

مالية   محفظة  لديها  حيثُ  الأستثمارية،  القرارات  تخاذ  باإ يساعد  الذي  الأمثل  الحل 

د رية تتكون من ثلاث أأوراق مالية )أأسهم متنوعة(، بحجم مخاطرة مقدارة )كحأأستثما

أأرتف   850أأقصى   مع  طرديًا  يرتفع  م دولار(  الس ن اع  العائد  سهم  عدل  لكل  المتوقع  وي 

الأقل   ن    15500)على  )باإ السماح  بعدم  الثانوية  الشروط  اإلى تحقيق  اإضافة  دولار(، 

)اإن تكون القيمة المخصصة للمزايا العينية   وات(  س نو   6تكون فترة الأسترداد أأكبر من  

عن   ال   7500تزيد  هذا  يخدولار(،  أأن  شأأنهِ  من  المالية  المحفظة  في  ن تنوع  س بة فض 

 كلية .المخاطرة ال 

 من جدول الحل الأمثل نلُاحظ:  .3

 
 .Allowable Min. RHSفي عمود  3Cلاحظ قيمة 15

 . 2لقيمة الوزن الترجيحي للهدف الثالث وهي القيمة  مكافئةدولار  2قيمة الغرامة  16

 .3هي القيمة ة لقيمة الوزن الترجيحي للهدف الرابع و كافئمدولار  3قيمة الغرامة  17

والتي  Objective Function (Min.)مة النهائية لدالة الهدف في جدول الحل في صف القي ظلاح 18
 .(Total Contribution)جاءت من حاصل جمع قيم العمود الخامس 
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بعدم تجاوز حد الموازنة   ✓ الهدف الأول  دولار حيثُ ا صرف    120000تحقق 

ا  119357.1 الفائض    ةلشركدولار وتبقى لدى  قابل للأستثمار    642.86المبلغ  دولار 

 في مجال أآخر. 

ا ✓ الهدف  المخاطرة  تحقق  مقياس  تجاوز  بعدم  نس بة  لار  دو  850لثاني  ووصلت 

 عن الحد الأقصى.   2.68دولار بفارق   847.32اطرة اإلى  المخ

بالمقابل عدم تحقق الهدف الثالث وهو الحصول على حد أأدنى للعائد الس نوي   ✓

و دولا   15500 خسارة  عر  تحمل  الشركة  ومجملها    2لى  جزاء  كغرامة    30850دولار 

 قق هذا الهدف.  دولار لعدم تح

حد أأقصى، وظهرت الفترة  س نوات ك  6ترداد  الأسكذلك عدم تحقق هدف فترة   ✓

دولار    62.36دولار كغرامة جزاء ومجملها    3س نة وعلى الشركة تحمل خسارة    20.78

 لعدم تحقق هذا الهدف.  

دولار كحد    7500مس فقد ا تحقيقه بشكل كامل وا صرف  االخ   أأما الهدف ✓

الم لتحقيق هدف  الشركة  أأقصى  تتحمل  فلم  وعليه  العينية،  جراء أأي كلزايا  ف جزاء 

 . ذلك

ومقدارها   ✓ الكلية  الكلف  مجموع  تحمل  الشركة  كغرامة    30912.36على  دولار 

 جزاء لعدم تحقيق بعض أأهدافها. 

 

   التوصيات  5.2

 
 توصيات في ضوء الأس تنتاجات أأعلاه:  وعةيقدم البحث مجم

مقارنة   3X   للتأأثير الاإيجابي لمتغير الحل الأمثل زيادة الأهتمام بالقطاع الس ياحي نظراً  .1

 .  X 1X =2 0 =المحايد لمتغيرات القطاع السكني والتجاري حيثُ كانت بالتأأثير 

ة الأجنبية يالشركات الأستثمار أأعتماد الأساليب العلمية الحديثة المس تخدمة من قبل   .2

أأنموذج أأس تخدام  العراقي، وخاصة  الأقتصاد  بما يلائم  بأأعتبارة   المتقدمة  الأهداف  برمجة 

 اف المتعارضة للشركة. تحقيق جميع الأهدعى ل أأسلوب علمي يس

ضرورة أأهتمام متخذي القرار الأستثماري بتنويع المحفظة المالية من أأجل التخلص من  .3

يادة فرص العائد المتوقع من هذا الأستثمار، وذلك زنس بة الخسارة مع    المخاطرة وتقليل 

  العراق. ني فيبية لحالة عدم الأس تقرار الس ياسي والأملمواجهة التقلبات السل 
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