
 الفرل الدابع
 معايير تقييم المذاريع

تم التظرق في الاقدام الدابقة من السراحل التسييدية في الدراسة جدوى السذاريع او تقييم 
السذروع ويسكن ان تظير نتيجة ىذه السراحل ) الدراسات( عدة بدائل محتسمة لمسذروع الهاحد 

 التاليةوىذه البدائل تختمف عن بعزيا في عدد او كل من العشاصر 
 طريقة الانتاج والتقشية السدتخدمة ودرجة جهدة الانتاج. -
 مهقع السذروع. -
 حجم السذروع والظاقة الانتاجية.-
 تهقيت البدء باقامة السذروع وبداية تذغيمو. -

من اجل تحديد السذروع الافزل ) الاكثر ربحية ( ىشالك مجسهعة من السعايير تدسى )معايير 
 -السعايير واكثرىا شيهعا : التقييم ( واىم ىذه

 Net present value of the return( NPVمعيار القيمة الحالية الرافية للمذروع) -1
 Internal rate the return (IRR)معيار معدل العائد الداخلي -2
 Payback periodمعيار فترة الاسترداد  -3
 Accounting rate of returnمعيار معدل العائد المحاسبي  -4

بدراسة السعايير التي تم ذكرىا لابد من استعراض بعض السفاهيم والسبادئ الاساسية  وقبل البدء
 والتي تعتبر اساسا لفيم ىذه السعايير.

 معايير التقييم الجزئية ومعايير التقييم الذاملة -اولا:
ىي السعايير التي لا تاخذ في الحدبان سهى عشرر واحد من  -:معايير التقييم الجزئية

انتاجية لتي يدتخدميا السذروع فيجري تقييم السذروع تبعا لانتاجية ىذا العشرر مثلا العشاصر ا
) فشظي الافزمية لمسذروع الذي يحقق اعمى قيسة انتاجية لمعسل اي الشاتج/العسل( او  العمل

) فشظي الافزمية لمسذروع الذي يحقق اعمى قيسة لانتاجية راس السال اي انتاجية راس المال 
فشظي الافزمية لمسذروع الذي تحل مشتجاتو او تبعا لتوفير القطع الاجنبي )  س السال(الشاتج/را

) فشظي ( او تبعا لاهمية المذروع في امتراص اليد العاملة محل احلال مشتجات الاجشبية 
 الافزمية لمسذروع الذي يحقق اعمى قيسة لشدبة اليد العاممة / راس السال(

وىي معايير عامة وشاممة اي انيا تاخذ في الاعتبار محرمة  -معايير التقييم الذاملة :
مختمف العشاصر التي يدتخدميا السذروع فاذ كان السذروع رابحا فيقبل واذا كان خاسرا فيرفض 

 لمسذروع الرافية الحالية القيسة معياروىذه السعايير تسكن من اختيار البديل الافزل ومشيا)
 (السحاسبي العائد معدل معيارو  الاسترداد فترة ارمعيو  الداخمي العائد معدل معيارو 



 المذاريع المدتقلة والمذاريع غير المدتقلة -ثانيا:
 مذاريع اخرى. بإقامةربحيتيا  تتأثروىي السذاريع التي لا  -: المذاريع المدتقلة

 مذاريع اخرى. بإقامةربحيتيا  تتأثروىي السذاريع التي  -: المذاريع غير المدتقلة
 

 التدفقات النقدية للمذروع -ثالثا:
تتظمب اقامة وتذغيل السذروع انفاق مبالغ نقدية وكسا يحقق تذغيمو مهارد نقدية وكذلك كل مبمغ 

 يرد اليو يسثل تدفقا نقديا اي ان 
ويذسل ) الانفاق الاستثساري والانفاق  -: الانفاق يدمى تدفقا نقديا خارجا او سالبا -1

التدفقات النقدية الدنوية الجارية  وتدمىالتذغيمي الذي سبق وان تم دراستيسا سابقا ( 
 .الخارجة

ويذسل السهارد الشقدية التي يحققيا السذروع من  -الايراد يدمى تدفقا نقديا داخلا او موجبا: -2
بيع مشتجاتو او مقابل الخدمات التي يحققيا لمغير كسا يذسل القيسة الترفهية لمسذروع ايا يكن 

 النقدية الدنوية الجارية الداخلة. دمى التدفقاتوت السعيار السدتخدم و
 اي ان 

 -قات النقدية الدنوية الجارية الداخلةالتدفقات النقدية الدنوية الجارية الرافية = التدف
 .التدفقات النقدية الدنوية الجارية الخارجة

من السعمهم ان قيسة الهحدة الشقدية تختمف باختلاف الزمن )  -القيمة الزمنية للنقود: -ثالثا:
المحظة ( التي تحقق ) تتدفق( فيو حتى وله فرضشا ثبات الاسعار فمه خير شخرا ما بين ان 

في  بإمكانو استثسار السبمغ او ايداعو لأنومغا اليهم او بعد سشة فيه حتسا سيختار اليهم نظيو مب
مغ زائد الربح او الفائدة  اليهم او بعد اذا تختمف قيسة الهحدة البشك فيحرل بعد سشة عمى السب

 . القيمة الزمنية للنقودالزمشية باختلاف الزمن الذي تتدفق فيو ويدسى ىذا 
، اما اذا اختمف هنا متحققين في فترة زمشية واحدةة السقارنة بين مبمغين ان يكولكي تجري صح

الزمن فيجب ان نحدد زمششا معيشا ثم نحدب قيسة ىذين السبمغين في ذلك الزمن اي ندسي القيسة 
ان انشا سهف نحدب كم يداوي في الهقت الحاضر  القيمة الحالية للمبلغالسحتدبة لكل مبمغ 

متهفر في زمن مدتقبمي وتدسى عسمية احتداب القيسة الحالية لسبمغ او مجسهعة مبمغ متحقق او 
 ولمتهضيح اكثر نعظي الامثمة التالية ب عملية الخرممبالغ تتدفق في السدتقبل 

 
 
 
 



 المثال الاول
%( 8($ بعد سشتين من اليهم واذا كان سعر الفائدة )100ما السبمغ الذي يرل اليو مبمغ )

 تدفع سشهيا؟ ندتخدم القانهن التاليوكانت الفائدة 
          

 F -  تعظي القيسة السدتقبمة 
P- السبمغ السراد احتداب قيستو 
i  - .سعر الفائدة 
n- عدد الدشهات 

                                             
 

 المثال الثاني
من اليهم واذا كان سعر الخرم ($ يتحقق بعد ثلاث سشهات 126ما ىي القيسة الحالية لسبمغ )

 %( ؟ ندتخدم القانهن التالي8يداوي )
  

 

      
 

P- ( القيسة الحالية لمسبمغnسشهات ) 
F –  القيسة الحالية 
r- .سعر الخرم 
n- عدد الدشهات 
 

  
   

         
 

   

       
 

   

        
       

  
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 المثال الثالث 

($ في نياية الدشة الثانية 200($ في نياية الدشة الاولى و)100)نفترض انشا نحرل عمى 
($ في نياية الدشة الثالثة ما ىه مجسهع القيم الحالية ليذه السبالغ؟ اذا كان سعر الخرم 300)

 (؟0.08ىه )
 سعر الخرم للدنة الاولى

  
 

      
 

   

         
 

   

       
 

   

    
       

 
 ثانيةسعر الخرم للدنة ال

  
 

      
 

   

         
 

   

       
 

   

    
       

 
 ثالثةسعر الخرم للدنة ال

  
 

      
 

   

         
 

   

       
 

   

    
     

 
 502.9=  240+170.4+92.5القيسة الحالية لمتدفقات غير الستداوية = 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 


