
  تقييم المشاريع الاستثمارية  المعايير المستخدمة في
هشالك العديد من السعايير تدتخدم في  تييي و رترتييلإ ااق ياس امايت سامت الستيات رهي  تت يارت   سيا 
بيشهييا ميين اييية الدصييب رالرييعلكب ل فهشالييك السعييايير التيي  تعتسييد  مييم التيييدير الذخريي  رالسعييايير 

سكيين السلضييلة ب التيي  تيييلم  مييم مايياو الرسيي ا  رتلييدم اا ييامة ملييم اقيي  م يل ييد  م  ييام رااييد  
ام تسيياع  م يي  فيييق  شييد صييرام ص ييلش مر مفيي  السذيياميا فرييو م  ييام مزا ييا  ر يلكيي  ر ييرر  ت   ييي  
ركذلك  رمح م  ياما  معيشيا  مين يارييب معيشيب لمتييي و بيشسيا   ذيو في  السلياش ان ير ليذلك مين ا فزيو 

 ت يييام ت  ييييج ملسل يييب مييين السعيييايير فييي  اا راايييد  ميييم ق يييس ال يييدا و امايييت ساميب راتخا هيييا لا
    رالس اضمبل 

تل د ملسل ب من ال رس را االيلإ را عرات الذا عب اماتعساش الت   سكن ااتخدامها  شد الق ام  
 اييرعيييالسبعسم يييب تييييي و السذيييرر ات امايييت ساميب رالس اضيييمب بييييشهو ا  رفييي  انتييي  ملسل يييب مييين 

   :السدتخدمب لتيي و السذرر ات امات ساميب السيتراب



  : PPay  Back  Period  ( PP    (م  ام فترة اماترعاع  -مرم :
 تعييييييييد ررييييييييييب فتييييييييرة اماييييييييترعاع ميييييييين ابدييييييييق ال را ييييييييج لتيييييييييي و السذييييييييرر ات اماييييييييت ساميب        

الت  تيلم  مم مااو السدة الت  ال  تسز  ص و ااترعاع ااق اس امات سامت الذت يتايم ما تش يذ السذيرر  
 ام لي لش السذرر ات امات ساميب مر مفزها هيل فتيرة امايترعاع الخاليب لريو مذيرر   ميم ا ركذلك  كلا الس 

رتهيتو ل  اد  بسيامقب ما فترة معيشب تعت رها الذركب مر السؤادب ايدا فاليا بيين ص يلش كيو مذيرر  مر مفزي   
 م راءات هذ  ال رييب بتحديد السدة الت   دت  ا السدت سر  الها ااترعاع ترم ب امات سام ا لم   ل 

 ريذام م زا باا فترة اماترعاع هي   يدع الديشلات التي  تا يذها السشذياة لتس  يب اايت سامها ا ليم  ر ليك مين 
اع ممو الساش باقها ةبامة  ن تحديد السيدة الايميب رييرد م زا ب ترة ااترع   للاف  التدفيات الشيد ب الدشليب 

للأملاش السدت سرة ا رل ب ريعاب  مم هذ  ال رييب باقها م تع   مهس ب لمق سب الزمش ب لمشييلع رم تع ي  مهس يب 
   ل  لمتدفيات الشيد ب بعد اقتهاء فترة اماترعاع



B(...............        1)                  -حيث أن:

I
T  

T فترة اماترعاع = 
I ق سب امات سام ا رل  ل = 

B  لاف  التدفج الشيدت الدشلت رالسيرلع ب  لاف  ا مكات التذسيم ب بعد  رو =
 الزريبب مزافا ليها صدق امقدثام الدشلت 

 ل ركمسا كاقت السدة صريرة كاا السذرر  السيترت مرغلكا     للأاباب انت ب 

 مدة اماترعاع عليو غير مبا ر  مم مكح ب السذرر  السيترتصرر -1
 .صمب السخارر الت  تتعرض لها السشذاة لدر ب ااترعاع امملاش السدت سرة-2

 اهللب اماتداب ل  -3



 simple Rate of Return.(  SRRم  ام معدش العا د البد ق )  -ثاق ا:
شدبب السئليب بين لاف  الركح الدشلت لسذرر  ما في  ايشب  عر  معدش العا د البد ق هل ةبامة  ن ال        

  اع ب رق سب امات سام م د   ل
ريللإ اا امة ملم اا السيرلع براف  الركح ) هل ميدام ما  حيي  السذرر  من ممكيات بعيد  ريو ق سيب        

 اماييييييييييييتهال رالزييييييييييييرا لإ  مييييييييييييم ا مكييييييييييييات رال لا ييييييييييييد (ا رالسيرييييييييييييلع بالدييييييييييييشب العاع ييييييييييييب هييييييييييييل 
 الدشب الت   كلا السذرر  صد رلو ملم راصت  السدتهدفب مت مصرم راص   سكن اللللش مل   ( ل) 

تعدّ هذ  ال رييب من ال رس الت  تديتخدم في  التعير  الديريا  ميم مكح يب السذيرر  ر اليب تميك السذيرر ات 
 لالت   سرها صرير قد  ا رم يتلفر  شها معملمات ت ريم ب كا  ب 

العا د البد ق  مم اق  اداب قدبب الركح الراف  لمسذرر  السيترت رميامقتي  بالرم يب  ركذلك  عر  معدش  
التخسيش ب ل  ل فهشاليك قديبب اليركح الرياف  الديشلت مليم كم يب ا رل يب لمسذيرر  ر ميم ضيلء هيذ  ال ريييب ييتو 

لرم يب ا رل يب لمسذيرر  تخسين الركح الدشلت لمسذرر  اركذلك قل د قدبب الركح ملم الرم يب ا رل يب رالسيريلع با
 ه  ) ه  ترال ف ا بش ب رالسعدات بااضافب ملم السرررفات امات ساميب ا  رى(ل



 -: ويمكن اعتماد طخيقة حداب متهسط أو معجل العائج البديط بالريغة التالية
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SRR معدش العا د البد ق ل = 
  ِAP  الو ااقتاج لرو اشب ل = 
 Pn  اعر اللادة اللاادة ف  الدشب ل = 

Cn   الرم ب ااقتا  ب للإقتاج اللادة اللاادة لتمك الدشب ل = 
IC    الرم ب ا رل ب لمسذرر  السيترت ل = 
N    دع الدشلات الت  تع ر  ن ا اة السذرر   = . 

رف  ااش م ا كاا معدش العا د البد ق لمسذرر  م مم من معدش ال ا دة ف  الدلس السال ب فاا السذرر   كلا  يد ريحظم   
 ق لمعا د اك ر السعدش البد بالي لش رإ ا كاا هشالك ملاش لا ت ام بين  دة مذرر ات يتو بال با ا ت ام السذرر  الذت  كلا 

 . تدارت م ا الللاقلإ ا  رى السح  ب بتمك السذاميا ضمن معدش السذرر ات ا  رى ب ر 

 



 Net  Present  Value.(NPVالشيد ب ) تثال ا  : م  ام الق سب الحال ب الرا  ب لمتدفيا

للمذخوع الاستثماري إلى الفخق بين القيمة الحالية للتجفقات النقجية  (NPV) ويذيخ مفيهم صافي القيمة الحالية 
الجاخلة للمذخوع والقيمة الحالية للتجفقات النقجية الخارجة . بمعنى خرم التجفقات النقجية بمعجل خرم يمثل في 

 .معجل العائج المطلهب على الاستثمار

 رقم مهجبا يعتبخ المذخوع مقبهلا إذا كانت صافي القيمة الحالية يمثل -الاحتمال الأول :
 السذرر  مي لش (      <0NPV               (اية اا  

 مخفهض عإذا كانت صافي القيمة الحالية يمثل رقم سالبا يعتبخا لمذخو  -الاحتمال الثاني :
 ( السذرر  مرفلض      > 0NPV            (حيث أن  

إذا كانت صافي القيمة الحالية تداوي صفخ معنى ذلك ان المذخوع يحقق العائج المقبوهل  -الاحتمال الثالث :
 ( السذرر   حيج العا د الس ملب فيق     =0NPV     (حيث ان  

 
 



   Internal  Rate   of  Return  (   IRRم  ام معدش العا د الدا م    )  رابعاً : 

العائج الجاخلي من أىم المعاييخ المدتخجمة في التقييم  ليعجّ معيار معج       
والمفاضلة في المذخوعات الاستثمارية المختلفة ويدتخجمو البنك الجولي ومؤسدات 

 لالتمهيل الجولي حاليا في كل أنهاع التحليل المالي والاقترادي للمذخوعات

يقرج بمعجل العائج الجاخلي ىه معجل الفائجة الحي يخرم التجفقات النقجية المدتقبلية 
للاستثمار إلى القيمة الحالية بحيث تتداوى تماما القيمة الحالية ليحه التجفقات النقجية 
مع تكلفة الاستثمار . فإذا تم خرم كل التجفقات النقجية للاستثمار إلى القيمة الحالية 

عجل العائج الجاخلي ، فان القيمة الحالية للتجفقات النقجية الجاخلة والخارجة باستخجام م
 .تتداوى 

 



 

 -: يمكن الهصهل إلى معجل العائج الجاخلي حدب الريغة التالية 
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 معدش العا د الدا م  ل -: IRR  -اية ما :
r1 :- السعدش ا عقم لمخرو ل 
r2 :- السعدش ا  مم لمخرو ل 
r1 NPV  :- الق سب الحال ب الرا  ب  شد السعدش ا عقم ل 
r2 NPV :- الق سب الحال ب الرا  ب  شد السعدش ا  مم . 
 
 



 
 

 Benefit  Cost  Rate( ل  BCRالحال ب لمعا د / الترال ف  )  بم  اما لق س خامساً :
 عكس هذا الس  ام العاصب بين الق سب الحال ب للإيراعات رالق سب الحال ب لمترال ف ف  السذرر  الرشا  ل        

لعلا د السذرر   مم الق سب الحال ب    Presen  valueكسا تحدلإ هذ  ال رييب من  اش صدسب الق سب الحال ب  
 لترال ف السذرر ل

ريتعامو هذا الس  ام ما الق سب الزمش ب لمشيلع ري مج  مم هذا الس  ام اا اقا بدليو الركح ب رقي ب ام تا  بيش   
ركين مؤ ر لاف  الق سب الحال ب فا ا كاا مؤ ر لاف  الق سب الحال ب  حدع العا د الراف  لملادة الشيد ب 

 ل سال  لملادة الشيد ب السدت سرةالسدت سرة فاا م  ام عليو الركح ب  حدع العا د اا 

 - سكن الحرلش  مم م  ام السشافا ملم الترال ف بالر سب التال ب :
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 -اية ما :
BCR :- السشافا ملم الترال ف 

Rt :- العلا د  اش اشلات  سر اللهاي ااقتا   الس ترض لمسذرر  ل 
Ct :- ترال ف  اش اشلات  سر اللهاي ااقتا   الس ترض لمسذرر ل 

r :- معدش الخرو السدتسد من امتلاهات الستلصعب  اعام ال ا دة ل 
t :- الزمن بالدشلات  اعة ل 


