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 الله الرحمن الرحيم بسم                                                                        

 

 

 

علمٌة شامله لكافة جوانب المشروع او المشروعات الممترحة والتً لد تكون اما بشكل هً عبارة عن دراسات  -1

صة استثمارٌة من بٌن عدة بدائل او فرص دراسات أولٌة تفصٌلٌه والتً من خلالها ٌمكن التوصل الى اختٌار بدٌل او فر

 .استثمارٌة ممترحة 

   تمدٌرات( والتً ٌتم اعدادها بدلة  –تعرف دراسة الجدوى على انها مجموعة الدراسات العلمٌة )اختبارات  -3

 .ثمارستصلاحٌة الاستثمار فً مشروع معٌن وتفضٌله عن أوجه أخرى للا لتمرٌر مدى    

    - طبيعة إلاستثمارحول  ةمفاهيم إساسي - 

تحظى عملٌة الاستثمار من بٌن العدٌد من الفعالٌات الالتصادٌة بأهمٌة كبٌرة كون الاستثمار ٌمثل العنصر الحٌوي 

 والفعال لتحمٌك عملٌة التنمٌة الالتصادٌة والاجتماعٌة 

وكذلن زٌادة الدخل تؤدي الى  ما ٌسمى بمضاعف الاستثمارأي زٌادة فً الاستثمار تؤدي الى زٌادة مضاعفة فً الدخل 

 زٌادة الاستثمار ما ٌسمى بمعجل الاستثمار .

 :العوامل المحددة للاستثمار  - 

 التولعات لتملٌل المخاطر بالمستمبل -3 الإلراض ٌمثل تكلفةة ن سعرالفائدإالتكلفة وفً حال الالتراض ف-2 العائد -1

 

 ي:رعلمية في اتخاذ القرار الاستثماالأسس والمبادئ ال -

 

 أهمية دراسة الجدوى الاقتصادية -

 .  تحمٌك التخصٌص الأمثل للموارد/ 2 .  تحدٌد الأفضلٌة النسبٌة للفرص الاستثمارٌة / 1

 ٌنشا بٌن فائدة المشروع على المستوى الخاص والمستوى الوطنً تساعد فً الكشف عن التعارض الذي ٌمكن ان / 3

 .اسب بشأن الاستثمار فً مشروع معٌن تساعد المستثمر لاتخاذ المرار المن /4

  وسٌلة علمٌة لتمٌم المشروع الممترح بموضوعٌة /6. وسٌلة عملٌة لألناع مراكز التموٌل لتمدٌم التموٌل المناسب /5

  تساعد المستثمر على المفاضلة بٌن فرص الاستثمار/ 7

 ٌذتساعد فً تغٌٌر خطط الإنتاج اذ حدثت متغٌرات طارئة اثناء التنف / 8

 

 

د الهدف وم الاستثمار على أسس علمٌة تتمثل فً تحدٌمٌ -2

     وجمع المعلومات وتمٌٌم العائد واختٌار أفضل الفرص

 بدا تعدد الخٌاراتم -3

 مبدأ الخبرة والتأهٌل -4

 تفضٌل الاستثمار حسب العائد  –مبدا الملائمة  -5

 ودرجة المخاطرة ودرجة الامان

 مبدا تنوع المخاطر -6

 إلجدوىتعريف درإسة 
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 يولف انذونح يٍ انًششوع 

 :رمذِٙب اٌذٌٚخ ٟاٌزغ١ٙلاد اٌز -
 اػفبءاد ِٓ اٌضشائت .1

 اػفبءاد ِٓ اٌغّبسن .2

اػبٔبد الأشبء ٚالأزبط ٚاػبٔبد ػٍٝ اٌّج١ؼبد فٟ اٌخبسط ثٙذف فزؼ اعٛاق عذ٠ذح  ٚص٠بدح ؽص١ٍخ اٌجٍذ ِٓ إٌمذ  .3

 الاعٕجٟ ٚ رٕش١ظ اٌصبدساد

 داد ٌؾّب٠خ اٌصٕبػخ اٌّؾ١ٍخ فشٚض سعَٛ ػٍٝ اٌٛاس .4

  ٟػ١ٕ١خ رزّضً فٟ الاساضٟ ٚاٌّجبٔ ِٕؼ .5

 أشبء شجىخ ِٛاصلاد ِٕٚؼ اعؼبس ِٕخفضخ ٌٍٕمً  .6

 رذس٠ت ٌٍؼّبي اٌغذد  .7

 (اٌج١ٕخ اٌزؾز١خ) رمذ٠ُ الأشبءاد الاصِخ ٌزٛف١ش اٌٛلٛد ٚاٌىٙشثبء ٚاٌّبء .8

 اوض الاثؾبس ٚالاعزضّبساد شأشبء ِ .9

 رٕزظ اٌخذِبد الاعبع١خ ٌٍّشبس٠غ اٌغذ٠ذح  ٟد اٌزاػبٔخ اٌز١ّٕخ ٌٍصٕبػب  .10

 دػُ اٌّششٚع اٌغذ٠ذ ٚضّبْ ؽذ ادٔٝ ِٓ الا٠شاد ٚالاسثبػ  .11

 : خاٌم١ٛد اٌزٟ رفشضٙب اٌذٌٚ -  

 رفشض ل١ٛد ػٍٝ اِبوٓ ثٕبء اٌّششٚع  .1

 رؾذ٠ذ ِٛاصفبد اٌجٕبء ِٚٛاصفبد اٌّٛاد الا١ٌٚخ  .2

 ٚضغ ل١ٛد ػٍٝ عبػبد اٌؼًّ ٚ لٛا١ٔٓ اٌؼًّ  .3

 ٚط اٌزب١ِٓ اٌصؾٟ شش .4

 ِٚٛاصفبرٗ ٟرؾذ٠ذ اعؼبس إٌّزظ إٌٙبئ .5

  

 

 لحالٌة والمتولعة وٌنجم عنها لدرمن البٌاناتمن اهم مراحل دراسة جدوى أي مشروع هً تلن التً تتعلك بالسوق ا

  والمعلومات التسوٌمٌة تسمح بالتنبؤ بحجم المبٌعات

  أهمية دراسة السوق

 ر في المشروع او التخلي عنهالأساس في القرار للاستمرا-2

 توجية المشروع لإنتاج الاشكال والمواصفات حسب رغبة المستهلك-3

 تحديد حجم الطاقة للمشروع-4

 هي الاساس لأعداد الدراسة الفنية-5

 تحديد حجم الكمية المنتظر بيعها وسعر البيع المتوق-6

 

 دراسة الجدوى القانونية -1

 دراسة الجدوى التسويقية-2

 دراسة الجدوى الفنية و الهندسية -3

 دراسة الجدوى الاقتصادية والمالية-4

 معايير تقييم المشروع -5

 مراحل دراسة الجدوى             

 الجدوى التسويقية
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 خطوإت إعدإد وتنفيذ درإسة إلسوق

 التغلٌف - الجودة -الشكل -لحجم ا -وضع توصٌف كامل للسلعة  -1

لٌة السلعة من حٌث العدد والجنس آمع توصٌف المجتمع الذي توجه  تحدٌد طبٌعة السوق )داخلٌة او خارجٌة( -2

 والعادات والدخل

 تحدٌد المدرة الاستٌعابٌة للسوق الحالٌة والمتولعة -3

  هذا يتطلب

 تحدٌد حجم السوق الحالً والمتولع -1

 لمشروع الجدٌد فً السوق الحالً والمتولعةحصة ا -2

  تحدٌد الملامح العامة للسوق الحالٌة والمتولع -3

 درجة المنافسة هل توجد  -1

  منافسة ام احتكار

 تحدٌد محددات الطلب -2 
 

 مرحلة جمع إلبيانات إلتسويقية

 عانالبٌانات نو 

  ٌموم بها الباحث بنفسه عن طرٌك البيانات الأساسية,     هً البٌانات الجاهزة البيانات الثانوية

 الاستمصاء وهو عبارة عن مجموعة من الأسئلة لاستمصاء اراء المستهلكٌن -1

 < تًهذا ٌتطلب تحدٌد اَ  مرالبة متغٌرات السوق -ة الملاحظ -2

 حصر الشامل او اخذ العٌناتتحدٌد أسلوب الدراسة عن طرٌك ال - اد استمارة الالصاءداع -  جتمع الدراسةم -

 هو أسلوب إلعينات إلأسلوب إلأكثر إنتشارإ 

 العٌنات نوعان 

 العشوائٌة او الاحتمالٌة وتنمسم هذه الى نوعان ة العٌن -2

 العٌنة العشوائٌة البسٌطة تستخدم هذه الطرٌمة عندما تكون مفردات المجتمع متجانسة -أ

 مفردات المجتمع غٌر متجانسةتستخدم عندما تكون  –العٌنة الطبمٌة  -ب

 العٌنة الاحتمالٌة تتسم هذه بالتحٌز ٌتم اختٌار مفردات المجتمع اعتمادا على الرأي الشخصً -3

 الحاسوب -تصنٌف وتبوٌب وجدولة البٌانات -ثالثا: مرحلة معالجة وتحلٌل البٌانات 

 رابعاً: مرحلة تمدٌر الطلب على السلعة موضوع الدراسة

 لب ٌساعد فً تمدٌر احتٌاجات المشروع من اَلات والمادة الخام والموى العاملة وغٌرهاتمدٌر حجم الط

 النماذج الاقتصادية لتحليل الطلب

 لسمة الاستهلان الفعلً على عدد السكان:  موذج متوسط استهلان الفردن -1

  ٌزغ١ش إٌغجٟ فٟ اٌغؼشاٌزغ١ش إٌغجٟ فٟ ؽغُ اٌطٍت ِمغِٛب ػٍٝ ا= مرونة إلطلب إلسعرية -1 تروناإلم -2

  مرونة إلقوس -2                   

 ثانوية ساسيةأ
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ٟ٘ رٍه اٌذساعخ اٌّزؼٍمخ ثزؾذ٠ذ ِذٜ لبث١ٍخ اٌّششٚع ِٛضغ اٌذساعخ ٌٍزٕف١ز ِٓ ػذِٗ ِأخٛرا فٟ ػ١ٓ الاػزجبس إٌزبئظ 

  الإ٠غبث١خ ٌٍذساعخ اٌج١ئ١خ ٚاٌزغ٠ٛم١خ اٌزٟ اػذد ٌٍّششٚع ِٓ لجً
 فنيةأهمية درإسة إلجدوى إل

ي -تقدير رأس إلمال  -1
ي -أرإض 

 -وقود-معدإت -مبان 

وع -2  إلمكان إلأنسب-تحديد إلموإقع إلبديلة للمشر

وع  -3  إلطاقة إلؤنتاجية  –حجم إلمشر

 تحديد مصادر إلحصول على إلإحتياجات -4

 حديد إلحصول على حق إلتصنيعت -5

 ف درإسة إلجدوى إلفنيةإلاثار إلسلبية لضع                                     

 عدم تناسك بٌن مراحل الإنتاج )وجود خط معطل واخر بطالة زائدة( –ظهور اختناق بٌن خطوط الإنتاج -1

 طرق انتاج غٌر مناسبة –اختٌار أسالٌب فنٌة غٌر ملائمة -2

  ارتفاع تكالٌف الحصول على تكنولوجٌا-3

 : الفنية مكونات دراسة الجدوى -

 الأسالٌب الإنتاجٌة الملائمةتٌار اخ -3  اختٌار مولع المشروع -2دراسة الطالة الإنتاجٌة   –شروع ختٌار حجم الما -1

 - دراسة الطاقة الإنتاجية واختيار الحجم الملائم للمشروع -

 : العوامل المؤثرة فً اختٌار حجم المشروع

 حجم الموارد الالتصادٌة المتاحة -1

 حجم السوق الفعلً المتولع -2

 ( طرق المستخدمة فً تحدٌد حجم المشروعال) 

  : )تعريف نقطة إلتعادل(اسلوب تحلٌل التعادل  -1  

ي خسائر
ي تحديد إقل مستوى من إلؤنتاج دون وقوع ف 

 تساعد ف 

 نقطة إلتعادل =إلإيرإد إلكلىي =إلتكاليف إلكلية

)
َ
وبا =حجم إلمبيعات )مض  ي إلسعر إلإيرإد إلكلىي

 ف 

ة إلتكاليف إلكلية=إلتكاليف   إلثابتة+ إلتكاليف إلمتغير

التعادل =  حجم-1
ٌضبثزٗا اٌزىب١ٌف 

 الاٌراد المتوسط  سعر بٌع الوحدة اٌزىب١ٌف اٌّزٛعطخ اٌّزغ١شح
 

 المنتجة  ة الكلٌة ممسوما على عدد الوحداتالتكالٌف المتوسطة المتغٌرة=التكالٌف المتغٌر

 ؽغُ اٌزؼبدي وٕغجخ ِٓ اٌطبلخ الأزبع١خ-ة 

     =        ادل كنسبة من إلطاقة إلإنتاجيةحجم إلتع
 ؽغُ اٌزؼبدي

 اٌطبلخ اٌى١ٍخ
 

 

 درإسة إلجدوى إلفنية
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= لٌمة التعادل النمدي -ج 
 اٌزىب١ٌف اٌضبثزخ

 عؼش اٌٛؽذح اٌّزغ١شح

 عؼش ث١غ اٌٛؽذح
       

 

 ل١ّخ اٌزؼبدي إٌمذٞ وٕغجخ ِٓ اٌطبلخ الأزبع١خ -د

       =زبع١خ ل١ّخ اٌزؼبدي إٌمذٞ وٕغجخ ِٓ اٌطبلخ الأ •
 ل١ّخ اٌزؼبدي إٌمذٞ

 اٌطبلخ الأزبع١خ اٌى١ٍخ  عؼش   ث١غ اٌٛؽذح
 

                        

 ّٟٔٛرط ػٍّ 

 .رٛفشد ٌذ٠ٕب اٌج١بٔبد اٌزب١ٌخ ػٓ ِششٚع ٌذسط عذٚاٖ الالزصبد٠خ ٌٚغٕخ رشغ١ً ػبد٠خ

 (اٌش٠بي ِضلا)ٚؽذح ٔمذ٠خ  25= عؼش ث١غ اٌٛؽذح  ●
 ريال= 100000= زخ اٌزىب١ٌف اٌضبث ●
 ريال= 15= رىٍفخ اٌٛؽذح اٌّزغ١شح  ●
 ٚؽذح 20000= طبلخ اٌّششٚع اٌى١ٍخ  ●

 اٌّطٍٛة

 ؽغُ اٌزؼبدي وٕغجخ ِٓ اٌطبلخ الأزبع١خ-1

 ل١ّخ اٌزؼبدي إٌمذٞ وٕغجخ ِٓ اٌطبلخ الأزبع١خ -2

 /اٌّطٍٛة الأٚي 

 ؽغُ اٌزؼبدي وٕغجخ ِٓ اٌطبلخ الأزبع١خ / 1ط

 =ؽغُ اٌزؼبدي 
ٌضبثزخا اٌزىب١ٌف 

اٌّزغ١شح اٌٛؽذح رىٍفخ  اٌٛؽذح ث١غ عؼش
  = 

      

     
 وحدة 11111 =

 ةخسار من الإنتاج لا ٌحمك ربح ولا هذا المستوى

= حجم التعادل كنسبة من الطالة الإنتاجٌة
 ؽغُ اٌزؼبدي

اٌطبلخ اٌى١ٍخ
×100=

     

     
×100 = 50%  

% من طالته 51روع كنسبة من الطالة الإنتاجٌة تتحمك عندما ٌشتغل المشروع بهذا ٌعنً ان نمطة التعادل للمش

 الإنتاجٌة حٌث لاٌحمك المشروع ربح ولا خسارة

 المطلوب الثانً /

 = لٌمة التعادل النمدي كنسبة من الطالة الإنتاجٌة/   2ج

= ل١ّخ اٌزؼبدي إٌمذٞ 
 اٌزىب١ٌف اٌضبثزخ

 عؼش اٌٛؽذح اٌّزغ١شح

غث١ اٌٛؽذح  عؼش 
  

     
        

   

   
  

  =250000  ْٚ 
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     =ل١ّخ اٌزؼبدي إٌمذٞ وٕغجخ ِٓ اٌطبلخ الأزبع١خ 
 ل١ّخ اٌزؼبدي إٌمذٞ

 اٌطبلخ الأزبع١خ اٌى١ٍخ  عؼش اٌج١غ
 =    

       

          
   50% 

 خغبسح  سثؼ ٚلا ٠ؾمك اٌّششٚع رٗ اٌى١ٍخ ٚلآِ ا٠شادا%  50٘زا ٠ؼٕٟ اْ اٌّششٚع ٠ؾمك رؼبدٌٗ ػٕذِب ٠زؾصً ػٍٝ 

 : العوامل المؤثرة فً اختٌار حجم او طالة المشروع

 حجم الموارد الالتصادٌة المتاحة )ندرة الموارد وخاصة المالٌة(-أ

 حجم السوق والفعلً والمتولع-ب

 اذا كان توجد منافسة كاملة السوق لا ٌشكل عامل مؤثرا فً اختٌار حجم المشروع*

  اذا حجم السوق محدود فان حجم الطالة الصغٌرة هً المفضلة*

 لٌود فنٌة على حجم الطالة لٌود فنٌة تؤثر على حجم الطالة مثل تحدٌد  حد معٌن للإنتاج لا ٌمكن تجاوزه  -ج

 اختٌار الأسالٌب الإنتاجٌة الملائمة

 :وهذا ٌشمل

ي تتناسبإلمفاضلة بير  إلمستويات إلمختلفة للتكنولوجيا )إختيار إل ●
 ةمع توفر إلإيدي إلعاملة إلماهر  تكنولوجيا إلت 

 وتوفر مستلزمات إلؤنتاج إلمحلية

 إلطاقة إلؤنتاجية لكل بديل  ●

كيب  ●  تكاليف إلتشغيل وإلي 

ي للبديل إلذي تم إختياره ●  إلعمر إلؤنتاج 

 مدى توفر إلقوى إلعاملة لتشغيل إلإلة ●

ي نطاق إستخدإم كل بديل  ●
 مستوى جودة إلمنتج ف 

 ى توفر إلطاقة ونوعهامد ●

ي إلتشغيل ●
 درجة إلأمان ف 

ي إلملائم يجري  ●  :على ضوء إختيار إلأسلوب إلؤنتاج 

 تحديد تفصيلىي للسلع إلمرإد إنتاجها -1

إت وإلمستلزمات إلمطلوبة لكل مرحلة -2  وهذإ يتطلب نوع إلآلإت  وإلعدد   تحديد إلتجهير 

 ووسائل إلنقل ونوع إلموإد إلخام

وع من إلقوى إلعاملتقدير إ - 3   ةحتياجات إلمشر

 تجهير  إلإحتياجات إلمطلوبة للوظائف   -5

وع -6  تحديد إلمساحة إلمطلوبة للمشر

 دراسة واختٌار مولع المشروع 

 

 

لخصائص الفنٌة والطبٌعٌة للمنطمة خاصة المشارٌع ا -1

 المناخ–التربة -الزراعٌة 

ٌملل -الموى المحركة والمٌاه -ود مدى توفر الول -4

 التكالٌف

مدى لرب المولع من مستلزمات الإنتاج وأسواق   -5 فة الحصول على ارض  لك -2

التصرٌف ٌملل التكالٌف بعض المستلزمات لد تكون كبٌره 
 او سرٌعة التلف

  المرب من الطرق الرئٌسٌة ومكان النمل - 6 ن الاستثمار السائدة         نٌلوا -3
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 هً عبارة عن تمدٌر التكالٌف المتولعة للمشروع  إلجدوى إلاقتصادية

 تكالٌف التشغٌل -ب     التكالٌف الاستثمارٌة -أ

 : التكالٌف الاستثمارٌة تشملاولا : 

ي     -1
ة إلتشغيل إلأولى      -2إلإستثمار إلمبدن   إلتكاليف إلإستثمارية إللاحقة -3رإس إلمال إلعامل لفي 

ي ) -1
ه: (  إلإستثمار إلمبدن  وع وتجهير   هو عباره عن إلإنفاق إلإستثماري إللازم لأقامه إلمشر

ي من: 
 يتكون إلإستثمار إلمبدن 

 تكاليف إلتأسيس )إلإستثمارإت إلثابتة غير إلملموسة(-أ

 )تكاليف إلإنشاء )إلإستثمارإت إلثابتة إلملموسة-ب

وع  )موسةتكاليف إلتأسيس ) إلإستثمارإت إلثابتة غير إلمل عباره عن كل إلإنفاق إلإستثماري إلخاص بأنشاء إلمشر

 : ماعدإ إلإنفاق على إلأصول إلثابتة وتشمل

إخيص(  ●  تكاليف إلتسجيل وإلحصول على إلبيانات ) إلي 

يد وإلهاتف  -إلمضوفات إلؤدإرية حت  بدء إلتشغيل ●  وإجور إلعاملير  وإلي 

وع إلجديد  ● نظام إلتخزين وإلبيع وإلمحاسبة وإلسكرتارية وإلسجلات نظم دإخلية ك-نفقات تنظيم إلمشر

 وإلإرشيف 

ة –إلمكاتب إلإستشارية  فليتكا ●  بيوت إلخي 

ة إلأنشاء  ● ي في 
إء إلمعدإت  –نفقات إلتمويل ف   فوإئد إلقرض وشر

إء حقوق إلتصنيع )كالعلامة إلتجارية( ●  تكاليف شر

 تكاليف إلدعاية وإلإعلان  ●

 تكاليف إلسفر وإلتنقل  ●

ة –يف إلمكاتب إلإستشارية تكال ●  بيوت إلخي 

 تكاليف إلإنشاء ) إلأستثمارإت إلثابتة إلملموسة(-ب 

إتها ● ي وتجهير 
 تكاليف إلأرإض 

ي وإلإنشاءإت  ●
ي -تكاليف إلمبان 

وع-خزإنات -مبان   طرق دإخل إلمشر

إء إلإت -تكاليف إلمعدإت  ●  كمبيوتر -شر

 تكاليف إلأثاث وإلمفروشات  ●

 تكاليف قطع إلغيار ●

 :هو عباره عن الأصول لصٌرة الاجل وٌتكون من (س المال العامل لفترة التشغٌل الأولىرا) -2

 قطع إلغيار-إلمادة إلخام -قيمة إلمخزون  ●

 مجموعة إلأصول إلنقدية ) نفقات ؤدإرية وإنتاجية وتسويقية( ●

 إلتكاليف إلإستثمارية إللاحقة-3     

ي يحتاج لها 
إت إلت  وع لإحقا + تكاليف إلتوسيع إلمحتملة تشمل تكاليف إلمعدإت وإلتجهير   إلمشر

 -قطع إلغيار-إلوقود وإلزيوت -إلمستلزمات إلسلعية ) إلمادة إلخام  - 1وتشملتكاليف إلتشغيل:  –ثانيا 

-خدمات إلأبحاث -إلمستلزمات إلخدمية ) إلصيانة -3أجور إلقوى إلعاملة-2إلمياه وإلإنارة -إلتغليف

 إلهاتف –إستئجار إلمعدإت  –وإصلات إلنقل وإلم-إلدعاية وإلإعلان 

 

ه ]  ة  -إلفرق بينهما –إلتكاليف نوعان ثابتة ومتغير  إلطاقة إلمرتبطة بتشغيل إلمعدإت تكاليف متغير

يد وإلتدفئة تعتي  ثابتة    [ إما إلطاقة للتي 

 الجدوى الاقتصادية     
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 & تقدير بنود إلتكاليف إلاستثمارية &                                         
١ٕخ ِضً ؽغبة رؾ١ًٍ اٌزىب١ٌف الاعزضّبس٠خ: غبٌجب ِب رزطٍت  دساعخ اٌغذٜٚ رؾ١ًٍ اٌزىب١ٌف الاعزضّبس٠خ ٚفمب ٌّؼب١٠ش ِؼ* 

 ؽ١ش ٠زُ رؾ١ًٍ ٔغجخ وً ثٕذ اٌٝ اعّبٌٟ اٌزىب١ٌف الأ١ّ٘خ إٌغج١خ:  

حساب إلأهمية إلنسبية = ●
رىٍفخ اٌجٕذ

بس٠خالاعزضّ اعّبٌٟ اٌزىب١ٌف 
 

 حالة تطبٌمٌة : فٌما ٌلً بٌان ببنود التكالٌف الاستثمارٌة الممدرة بالعملة المحلٌة الريال لاحد المشروعات

 القيمة بالآلاف البند م

1   
 022 أرإض 

إت 0   وتجهث  
 152 مبان 

 322 آلات ومعدإت 3

 152 تكاليف إستثمارية أخرى 4

 822 الإجمالي

 

 :ؾ١ًٍ اٌزىب١ٌف الاعزضّبس٠خ ؽغت الا١ّ٘خ إٌغج١خ ٌىً ثٕذ ر/ اٌّطٍٛة

 الأهمٌة النسبٌة المٌمة باَلاف البند م

ي  1
 %25 200 أرإض 

إت 2 ي وتجهير 
 %17.85 150 مبان 

 %38.5 300 آلإت ومعدإت 3

 %17.85 150 تكاليف إستثمارية أخرى 4

 %100 700 الإجمالً

                                  

 والمعدات* تأهم بند هو الآلا       

 

 

وتغطٍة المصروفات  وشراء المواد الخامل ز مكان العملشراء المعدات واَلات وتجهٍل ٍحتاج المشروع إلى تموٍ
 التشغٍلٍة الأخرى 

 للمصادر الذاتٍة كرأس الماكا  التملٍدٍة والمستحدثةل  , لتموٍامصادر ٍتمٍز العصر الحالً بتوافر العدٍد من  
 .إصدار السندات الاسهم وو, لمصادر الخارجٍة كالالتراض البنكً او

 

 

 Resources Financingمصادر التمويل 
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 لـــوإع إلتمويــــــنأ     

     Short Term Financingالأجم  لصٍشنرًوٌم : ا  لا ًوا

        فًجاوز تتادها فً مدة لا بسدعلٍها الشركة من الغٍر وتلتزم ل التً تحصل تلن الأموال لصٍر الأجل بالتموٌٍمصد   

   .حدا وا عاما  عادة ال

 : يجًوػرٍٍهذه المصادر في ًٌكٍ حصش  

 الائتمان المصرفً -2              الائتمان التجاري    -1

  Commercial Credit الائتمان التجاري -1

 ـل ٍر الأجـوٍلً لصـالائتمان التجاري المرتبة الأولى من حٍث الأهمٍة فً المزٍج التمل ٍحت. 

 ٍأو تسهٌلات مصرفٌة ضعوبة  حصولها  على لروـً الشركات الصغٍرة والحدٍثة  لصفته تزداد أهم 

 التً تمكن المشتري من الحصول على البضائع من البائع مباشرة ممابل وعد  ل ٍنشأ عن سٍاسة الشراء اَج

 بسداد لٌمتها فً ولت لاحك فً المستمبل 

 :  Short- Term Bank Loansالمصرفي ئرًاٌ الا -2  

 , المصارف والمؤسسات المالٍةمن ركة ـا الشـعلٍهتحصل ض أو التسهٍلات المصرفٍة التً المرو ●

 لٌالمرتبة الثانٍة بٍن مصادر التموٌحتل   ●

 ٌتمٌز بالمرونة ●

 هٍلات التسرض أو ـالم حصٌلةالممترض  من استخدام ل رة  نمدٍة تمكن العمٍان المصرفً على صوـالائتم ٌكون

 ت التً ٍرٍدهاالمصرفٍة الممنوحة فً المجالا

  (الائتمان المصرفي  ذكهفح ) 

 العوامل اهمها تتأثر تكلفة الائتمان المصرفً بالعدٍد من  

 طرٌمة السدادوثل الرهونات و الضمانات الشخصٌة تفرضها البنون على المستثمر م ًالشروط  الت -         

  . ائدـالسالوضع الالتصادي  -         

 دة السائدة فً السوق ...الخـدلات الفائـمع -         

   Long Term Financing ل لأجل اطويل التمويثانيا: مصادر  

اء اَلات والمعدات شرمثل ً تنوي الشركة المٍام بها التوسع والتحسٍنات التعملٍات ـل فً تموٌٍه الاعتماد عل

 المختلفة ل طوٍلة الأجل والأصو

 : ٌتكون التموٌل طوٌل الأجل من 

 الأسهم العادية  -1

ٟٚ٘ ىرٌن اٌّصدس اٌسئ١غٟ ، ّ٘خ الأغبغٟ ٌٍشسىخ اٌّغبي سأط اٌّبلشض دائُ لا ٠ؼبد دفؼٗ الأغَٙ اٌؼبد١خ ي زّض •

 اٌشسىخ ٚزى١ْٚ سأغّبٌٙب ي ٌز١ّٚ

  .ؽك اٌّشبسوخ فٟ الاسثبػ ٚ اٌخغبئشٌىْٛ ٌٚٗ ؽك اٌزص٠ٛذ ٚ اٌزذاٚي ٚشْٚ ِباٌّغب١ّ٘ٓ ٠ؼزج •
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     :لممتازة الأسهم ا - 2        

 وتكلفة لاسهم الممتاز عبارة عن العائد المحمك من الاستثمارات السهم الممتاز مستند حصة فً ملكٍة ل ٍمث        

 ولوٌة فً الارباح و فً التصفٌةالالا ٌصوتون فً الجمعٌة العمومٌة وو بكل حموق الاسهم العادٌةحامله ٌتمٌز       

 : ح المحتجزةالأربا - 4

من مصادر التموٌل طوٌل الأجل الأرباح المحتجزة وهى جزء من أرباح الأسهم ٌتم خصمه واضافته إلى رأس 

  .المال سٌاسة تبرٌر احتجاز الارباح

 .سسة لتموٌل الفرص الجدٌدة ؤلوة الم تعزيز -

  . عند ما ٌكون العائد اعلى من عائد حملة الاسهم العادٌة تفضل -

 .صر تموٌل ارخص اذا تم خصمها من الضرٌبة عن تكون -

 القروض طويلة الاجل : - 5

 تها التوسعٌة و تحصل علٌها من الجهات الالراضٌة كالبنون .امدٌونٌة على الشركة تحصل علٌها لتلبٌة متطلب 

 :السندات  -6

 سسة ولها تارٌخ استحماق ؤتشكل التزام على الم  

 لل مخاطر الالتراض كمصدر تموٌل ارخص نسبٌا وا 

 

 

 بهدف قبول تحديد المشروع الافضل يقصد بها دراسة وتحليل المشروعات 

 إولا: مبادئ و مفاهيم إساسية
 .ِضلا أزبع١خ اٌؼًّ اٚ ػٕصش ساط اٌّبيٌٍزم١١ُ  رزؼٍك ثئٔزبع١خ ػٕصش ٚاؽذ :ِؼب١٠ش اٌزم١١ُ اٌغضئ١خ .1
بط ِضً ِؼ١بس ِؼذي اٌؼبئذ اٌذاخٍٝ ٚفزشح الاعزشداد رزؼٍك ثئٔزبع١خ وً ػٕبصش الأز : :ِؼب١٠ش اٌزم١١ُ اٌشبٍِخ  .2

 ٚصبفٟ اٌم١ّخ اٌؾب١ٌخ
 ِشبس٠غ اخشٜ ػىظ سثبؽٙب ثبلبِخ أ صشألارز       اٌّشبس٠غ اٌّغزمٍخ: اٌّشبس٠غ اٌّغزمٍخ ٚاٌغ١ش ِغزمٍخ  .3

 اخشٜثبلبِخ ِشبس٠غ  شصأرز     اٌزٟ  اٌغ١ش ِغزمٍخ

وع              cash flowإلتدفقات إلنقدية للمشر

ي )الأفبق رذفك ٔمذٜ  - (دإخلىي )٠شاد رذفك ٔمذٞ الإ/  الٌشاداخ و انُفماخ هً         (خارج 

 :الأفبق ٠زّضً فٟ     

 ّبي اٌؼبًِ ٚ الاعزضّبس اٌلاؽك ط اٌأٚ سأّبسٞ ِضً الاعزضّبس اٌّجذئٟ الأفبق الاعزض -1 •

  الأفبق اٌزشغ١ٍٟ ٘ٛ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌغ٠ٕٛخ اٌغبس٠خ -2 •

     اٌزذفمبد إٌمذ٠خ  -ٚ٘ٝ ػجبسح اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌغ٠ٕٛخ اٌغبس٠خ اٌذاخٍخ  صافى انرذفماخ انُمذٌح انسُوٌح انجاسٌح :  

 اٌغ٠ٕٛخ اٌغبس٠خ اٌخبسع١خ  

         

 معايير تقييم المشاريع
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 *إهلاك إلاصول إلثابتة لا تحسب تدفق نقدي*       

 جش رذفكششاء الاصٛي ٠ؾغت رذفك ٔمذٞ ٌٚىٓ ا٘زلان الاصٛي اٌضبثزخ لا ٠ؼز •

ارا ؽغجٕب الا٘لان رذفك ٔمذٞ ٘زا ٠ؼٕٟ رىب١ٌف الاصٛي اٌضبثزخ رُ ؽغبثٙب ِشر١ٓ رذفك ٔمذٞ ِشح ػٕذ ششاء الاصً  •

 ِٚشح ػٕذ رغغ١ً اػجبء الا٘لان 

 لاْ ٘زٖ الاػجبء رّضً عضء ِٓ اٌزىب١ٌف الاعزضّبس٠خ: رغذ٠ذ الاػجبء اٌّب١ٌخ ٌٍمشض ٚ اٌفبئذح ػ١ٍٗ لا رؼزجش رذفك ٔمذٞ

 رغٕجب ٌلاصدٚاع١خ ٌزىب١ٌف الاعزضّبس٠خ رؼزجش رذفك ٔمذٞ فلا ٔؾغت الاػجبءٚا

 انمًٍح انضيٍُح نهُمود     
 رخزٍف اٌم١ّخ اٌض١ِٕخ ٌٍٕمٛد ثبخزلاف اٌضِٓ •

 رغّٝ اٌم١ّخ اٌّغزمج١ٍخ ٌّجٍغ عبس rعٕخ ٚثغؼش فبئذح  tاٌزٞ ٔؾصً ػ١ٍٗ ثؼذ  Pل١ّخ اٌّجٍغ  •

• S= 𝑃        

= P  خ اٌؾب١ٌخ ٌٍزذفمبد إٌمذ٠خاؽزغبة اٌم١ّ      
 

      
  

 =Pاٌم١ّخ اٌؾب١ٌخ   ●
 = Sاٌّجٍغ اٌّغزمجٍٟ  ●
 = rعؼش اٌفبئذح  ●
 t= اٌضِٓ ●
  ٛ٘ اٌم١ّخ اٌّغزمج١ٍخ ٌّجٍغ عبس:  S= 𝑃       

  اٌم١ُ اٌؾب١ٌخ ٌّجٍغ ثؼذ خّظ عٕٛاد: P =
 

      
  

                   

 

 0.06دولار نحصل عليها بعد سنتين اذا كان معدل الخصم 211لمبلغ القيمة  يهما -

S= 𝑃                                    = 112.3 

  0.06خمسة سنوات اذا كان معدل الخصم دولار نحصل عليها بعد211ة لمبلغ القيمة الحالي يما ه/ مثال 

P = 
   

         
 = 74.7 $       

 NPVيؼٍاس انمًٍح انحانٍح انصافٍح نهًششوع                               

  NPVاحرساب انمًٍح انحانٍح انصافٍح نهًششوع                             

 ٠ؾغت ٘زا اٌّؼ١بس اٌم١ّخ اٌض١ِٕخ ٌٍزذفمبد إٌمذ٠خ اٌصبف١خ                            

د إٌمذ٠خ اٌغ٠ٕٛخ ١ٌخ ٌٍزذفمبد إٌمذ٠خ الاعزضّبس٠خ ِٓ ِغّٛع اٌم١ّخ اٌؾب١ٌخ ٌصبفٟ اٌزذفمبٚ٘ٛ ػجبسح ػٓ طشػ اٌم١ّخ اٌؾب

 : اٌغبس٠خ وب٢رٟ

  اٌم١ّخ اٌؾب١ٌخ اٌصبف١خ ِؼ١بس - 

 
 

 

ـــــمث  الــ
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 NPV  انمًٍح انحانٍح انصافٍح نهًششوع  : 
 .اٌم١ّخ اٌؾب١ٌخ اٌصبف١خ ٌٍّششٚع              

t       :ػذد سُواخ انرشغٍم. 

Rt     : انذاخهحانسُوٌح انرذفماخ انُمذٌح. 
Ct     : انخاسجح يٍ انًششوعانسُوٌح انرذفماخ انُمذٌح. 

r         :سؼش انخصى. 
Dt    :  (وساط انًال انؼايم انًثذئًالسرثًاس ) ٌحالسرثًاسانرذفماخ انُمذٌح 

 
 

 

ِٓ  لًأارا وبٔذ عبٌجخ أٞ  خغشآِْ اٌصفش ٚاوجش  NPVارا وبْ صبفٟ اٌم١ّخ اٌؾب١ٌخ ل١ّخ ِٛعجخ   ِشثؼ٠ىْٛ  

 اٌصفش

 ( لا ٠ؾمك سثؼ ٚ لا خغبسحNPV )= رغبٜٚ صفش  ١خِب رىْٛ  اٌم١ّخ اٌؾب١ٌخ اٌصبفػٕذ 

  

  اة  للتدفمات النمدٌنسمٌها المٌمة التصفوٌة نطرحها من المٌم الحالٌة ة ما عند انتهاء عمره اذا كان للمشروع  لٌم* 

  الجارٌة لاستثمارٌة او نضٌفها للتدفمات السنوٌةا

 غانًفاضهح تٍٍ انًشاسٌ                                       

 : ن الممارنة بٌن المشارٌع او البدائل المختلفة  ٌمكن ان ٌتم بالاستناد الىإ

 مؤشر الربحٌة .وأمؤشر المٌمة الحالٌة  -2 ,   المٌمة الحالٌة الصافٌة للمشروع -1

 الى مجموع المٌم الحالٌة الصافٌة الجارٌة السنوٌة لنمدٌةعبارة عن نسبة المٌم الحالٌة للتدفمات ا مؤشر المٌمة الحالٌة :

 .للتدفمات النمدٌة الاستثمارٌة  

             

 

 

 IPV ˃ 1م الحالٌة اكبر من الواحد ٌكون المشروع مربحا اذا كان مؤشر المٌ -

 IPV˂   1اذا كان مؤشر المٌم الحالٌة الل من الواحد ٌكون المشروع خاسرا  -

عندما تكون المٌم الحالٌة للتدفمات النمدٌة الجارٌة  = المٌم الحالٌة للتدفمات النمدٌة الاستثمارٌة فان المشروع لاٌحمك  -

 ربح ولا خسارة 

  

  
٘زا ٘ٛ ِغّٛع اٌم١ُ اٌؾب١ٌخ اٌصبف١خ ٌٍزذفمبد إٌمذ٠خ 

 خاٌغ٠ٕٛ

 𝑛اٌغبس٠خ ِٓ اٌغٕخ صفش اٌٝ اٌغٕخ 

٘زا ِ٘ٛغّٛع اٌم١ُ اٌؾب١ٌخ ٌٍزذفمبد إٌمذ٠خ 

 الاعزضّبس٠خ ِٓ

 𝑛اٌغٕخ صفش اٌٝ اٌغٕخ 

 يرى ٌؼرثش انًششع يشتحا ؟

 اٌؾب١ٌخ اٌم١ّخ ِؤشش

   = IPV انجاسٌح انصافٍح انُمذٌح نهرذفماخ انحانٍح انمٍى 

 السرثًاسٌح انُمذٌح نهرذفماخ انحانٍح انمٍى يجًوع            
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 لاحظة :م  

ان مؤشر المٌمة الحالٌة  ٌفضل على معٌار المٌمة الحالٌة الصافٌة للمشروع بالرلم ان معٌار المٌمة الحالٌة الصافٌة 

على العوائد عٌبه فهو ٌركز تمٌٌم المشارٌع الا ان ًفتستخدم  ًالتللمشروع  ٌتصف بالدلة باعتباره احد المشارٌع الدولٌة 

 راس المال المستثمر المحممة فمط دون النظر لحجم

 :و توفرت لدٌنا البٌانات التالٌة    Bو A اذا كان لدٌنا مشروعٌن  / مثال 

 

 

 

 

 انثذٌهٍٍ افضم وفك  أينهثذٌهٍٍ ول ذوجذ لًٍح ذصفوٌح  يرساوي راجًافشض اٌ انؼًش الَ* 

 يؤشش انمًٍح انحانٍح   - 2  يؼٍاس انمًٍح انحانٍح انصافٍح نهًششوع - 1

 وفك يؼٍاس انمًٍح انحانٍح نهًششوع /  ولا أ

  NPV =175000-150000  =25000انثذٌم الول      -

  NPV=  62000-= 50000 12000ً      انثذٌم انثاَ -

 [هو الفضم   Aانًششوع الول ] 

 يؤشش انمًٍح انحانٍح )انشتحٍح (/ثاٍَا 

=    1.16  انثذٌم الول
      

      
  =    1.24   ًانثذٌم انثاَ,         

     

     
 

 
  [انمًٍح انحانٍح شهو الفضم وفما  نًؤش ًانثذٌم انثاَ]

ٗ ٠شوض ١ٔخ ٌٍّششٚع ٌٚىٓ ٘زا غ١ش دل١ك لأٚفمب ٌّؼ١بس اٌم١ّخ اٌؾب١ٌخ اٌصبفً لاؽع اْ اٌجذ٠ً الاٚي ٘ٛ الافضٔ 

    ضّش ٚ٘ز ِب ٠ٛضؾٗ ِؤشش اٌم١ّخ اٌؾب١ٌخ ٚ٘ٛ الافضً زط اٌّبي اٌّغأٌؼٛائذ اٌّؾممخ دْٚ إٌظش ٌؾغُ سػٍٝ ا

 . الادقٚ

 اارا ذوفشخ نذٌك انثٍاَاخ انرانٍح ػٍ يششوع ي  / يثال 

 

 

 

 

 

 <<ً : ذسٌح  كاَوكاٌ انرذفماخ انسُوٌح انجا %8انخصى  سُواخ وكاٌ سؼش 4 ًارا كاٌ انؼًش الَراج 

  اٌجذ٠ً الأٚي ٟاٌجذ٠ً اٌضبٔ

 اٌم١ّخ اٌؾب١ٌخ ٌٍزذفمبد الاعزضّبس٠خ 150000 50000

 اٌم١ّخ اٌؾب١ٌخ ٌٍزذفمبد اٌغ٠ٕٛخ اٌغبس٠خ اٌصبف١خ 175000 62000

 انثذٌم الول 

 18000 ئًانًثذثًاس رالس

 4000 انمًٍح انرصفٍح
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وع:   إلمطلوب           : إحسب إلقيمة إلحالية إلصافية للمشر

وع  •  إلصيغة إلعامة لاحتساب إلقيمة إلحالية إلصافية للمشر

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 1449=  18000 -19449لصافية = القيمة الحالية ا

 1449 =  18000 -19449= القيمة الحالية الصافية 

  

 

 

 

 

 

   

 انذاخهح انخاسجح 

 15000 10000 انسُح الونى ًف

 14000                               7000 انسُح انثاٍَح ًف

 14000 14000 ح انثانثحانسُ ًف

 18000 10000 انسُح انشاتؼح ًف

 )سعر إلخصم ( %8 إلزمن 

1 0.926 

4 0.857 

5 0.794 

6 0.735 

  انرذفماخ انرذفماخ انُمذٌح انرذفماخ انرذفماخ انخصى يميؼا انحانٍح انمٍى انرذفماخ انحانٍح انمٍى

  انُمذٌح انُمذٌح جاسٌحانسُوٌح ان انُمذٌح  انرذفماخ انجاسٌح انسُوٌح انُمذٌح

  السرثًاس انسُوٌح  انسُوٌح  انُمذٌح انصافٍح

 1  انجاسٌح 4 انجاسٌح 6  8

6*5 7       

 6*0  5  3 0  

   4-3     

- 18222 - - - - 18222 
 

 

4632  2.906 5222 15222 12222 -  

5999  2.857 7222 14222 7222 -  

2 794 2.794 2 14222 14222 1222  

8802  2.735 10222 
18222+
4222 

12222 -  

19449 18794       

 

 العائد الداخليمعدل معيار 
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 :  معدل إلعائد إلدإخل       

وع مساوية للصفرعبارة عن   NPV = 0 سعر إلخصم إلذي يجعل إلقيمة إلحالية إلصافية للمشر

د إلأدن  من إلعائد على رأس إلمال يعي  عن إلح لية مثل إلبنك إلدولىي وهوو سسات إلتمويل إلدؤ تستخدمه م •

وع إلإستثمارية إلنقدية إلسنوية إلذي يجعل إلقيمة إلحالية إلصافية للتدفقات   مساوية لتكلفة إلمشر

 وهو إلحد إلأدن  من إلعائد على رأس إلمال إلذي تقبل به إلمنشأة من أجل إلقيام بالإستثمار.  •

•  
 
إض دون إلوقوع وهو إعلى قيمة لسعر إلفائدة يدفعه إلمستثمر ف ي  حالة إلإقي 

 
  .خسارة  ف

 تحا ؟شييرى ٌكوٌ انًششوع       

 اٌّششٚع ساثؾباٌغبئذ فٝ اٌغٛق ٠ىْٛ  أػٍٝ ِٓ عؼش اٌفبئذح ٟارا وبْ ِؼذي اٌؼبئذ اٌذاخٍ ●

 .اٌّششٚع خبعشاٌغبئذ فٝ اٌغٛق ٠ىْٛ  الً ِٓ عؼش اٌفبئذح ٟٚارا وبْ ِؼذي اٌؼبئذ اٌذاخٍ  ●

 لا خبعش ٚلافٝ اٌغٛق ٠ؼزجش اٌّششٚع  عؼش اٌفبئذح اٌغبئذ= ٟ ح اٌذاخٍارا وبْ ِؼذي اٌفبئذ ●

 .ساتحا

 :كٍفٍح حساب يؼذل انؼائذ انذاخهً  

ي إلتدفقات إلنقدية إلسنوية إلقيمة إلحالية لساوي تتيتطلب إن  إلدإخلىي إن إحتساب معدل إلعائد 
مع صاف 

 . إلقيم إلحالية للتدفقات إلإستثمارية 

 وذلك باستخدإم إكير من معدل خصم أ لك لإبد من إعتماد إسلوب إلتجربة و إلخطومن إجل إلوصول لذ

 و إكثر باستخدإم إلصيغة إلتالية 
 :نقوم بتجربة إكثر من معدل خصم إو معدلي   خصم إدن 

                                                            R =     r1 +  ( r2-r1) *NPV1 – D                                        

                                                                        NPV2 – NPV1                                                 

 : حيث        

 إلتعريف إلرمز

 هو سعر إلخصم إلمنخفض 

 عهو سعر إلخصم إلمرتف 

لتدفقات إلنقدية إلصافية عند سعر إلقيمة إلحالية ل 
 إلخصم إلمنخفض

ية إلصافية عند سعر إلقيمة إلحالية للتدفقات إلنقد 

 عإلخصم إلمرتف

D   إلقيمة إلحالية للتدفقات إلاستثمارية 

R    معدل إلعائد إلدإخل 

 

       

 

1r

2r

1NPV

2NPV
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 : مثال لتدفقات نقدية متساوية

 وكاَد انرذفماخ ريال55000حانٍح نهرذفماخ انُمذٌح السرثًاسٌح ارا كاٌ نذٌُا يششوع يمرشح و كاَد انمٍى ان

 ريال ذرحمك سُوٌا  نًذج استؼح سُواخ  20000 مذٌح  انسُوٌح انجاسٌح انصافٍح هًانُ

 %18%  و  16جشب يؼذل خصى :    انًطهوب احسة يؼذل انؼائذ انذاخهً 

 يؼايم انخصى     نخصىا شـسؼ  

16% 2.798 

18% 2.69 

           

 لجدولإريال تتحقق سنويا باستخدإم  2111% . إلقيمة إلحالية للتدفقات إلنقدية 16نجرب معدل خصم  /إولإ 

 NPV1ريال =   55960 = 2.798 *20000  

 ريال تتحقق سنويا باستخدإم إلجدول 21111% . إلقيمة إلحالية للتدفقات إلنقدية 18نجرب معدل خصم / انياث 

  NPV2ريال =  53800 = 2.69 *20000 

 ( r2 – r1 =0.18 - 0.16 = 0.02 ) إلفرق بير  إلمعدلير   <إلخطوة إلتالية 

  NPV2 - NPV1    =  =55960- 53800 =2160     NPV2 – NPV1إلفرق بير   

 NPV1 – D             =55960 – 55000  = 960إلفرق بير   

         / معدل إلعائد إلدإخلىي / 
        

    
        

 

 

 

جاع قيمة إلاستثماإل دإد إلمدة إلزمنية إللازمة لاسثر ة إلاسثر وع.  ر إلمبدئية )إلتكلفة إلرأسمالية(مقصود بفثر  للمشر

دإد إلقصوى ع ة إلاسثر ة إلقطع إو فثر دإد وتسمى فثر  ادة يحدد إقصى حد للاسثر

دإد و  ة إلاسثر ة  إكثر إذإ كان فثر وع إلقطع يعتثر من فثر  ضمرفو إلمشر

دإد إلاقل و ة إلاسثر وع ذو فثر   حالة إلمفاضلة بي   إلمشاريــــع إلافضلية للمشر
 
 ف

ة إلحجم  ةهوليار بسعإلم تمث   ي   حالة إتخاذ عدد كبث  من إلقرإرإت إلاستثمارية صغث 
 
 .حسابه وخاصة ف

  طشق احرساب يؼٍاس فرشج السرشداد

  .ٌٍزذفمبد إٌمذ٠خ اٌغ٠ٕٛخ اٌغبس٠خ اٌصبف١خ ٟطش٠مخ اٌّغّٛع اٌزشاوّ :اٌطش٠مخ الاٌٚٝ *  

ٌٍزذفمبد إٌمذ٠خ اٌغ٠ٕٛخ  ٟرزغبٜٚ ف١ٙب اٌّغّٛع اٌزشاوّ ٌٟزػذد اٌغٕٛاد ا ٟفزشح الاعزشداد ٘٘زٖ اٌطش٠مخ  رىْٛ  ٟف

 اٌغبس٠خ اٌصبف١خ ِغ اٌزذفمبد  الاعزضّبس٠خ

 

دإدمعيار  ة إلاسثر    Payback period فثر
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 سُواخ 5ريال ولذسِ ػًشِ الَراجى ب  500000ارا لذسخ انركانٍف السرثًاسٌح  نًششوع يا  تـ  :الــــيث 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 عٕٛاد 4ارا فزشح الاعزشداد رغبٜٚ . فٗ الاعزضّبس٠خب١ٌعٕٛاد لاعزشعبع رى 4ٚفمب ٌٙزا اٌطش٠مخ ٠ؾزبط  اٌّششٚع اٌٝ 

 خٌٍزذفمبد اٌغ٠ٕٛخ اٌغبس٠خ اٌصبف١ ٟرؼزّذ ٘زٖ اٌطش٠مخ ػٍٝ ؽغبة اٌٛعظ اٌؾغبث  :انطشٌمح انثاٍَح *

=   دعزشدافزشح الا        
 اٌزذفمبد الاعزضّبس٠خ

اٌٛعظ اٌؾغبثٟ ٌٍزذفمبد اٌغبس٠خ اٌصبف١خ
       =     

  ي إلتدفقات إلنقدية = مجموع إلتدفقات إلنقدية إلسنوية إلصافية مقسوما على عدد سنوإت عمر
متوسط صاف 

وع  . إلمشر

 بد إٌمذ٠خ اٌصبف١خ اٌغ٠ٕٛخ اٌغبس٠خ اٌصبف١خ ِمغِٛب ػٍٝ ِغّٛع اٌزذفم = اٌٛعظ اٌؾغبثٟ ٌٍزذفمبد اٌغبس٠خ اٌصبف١خ

 اٌؼّش الأزبعٟ ٌٍّششٚع 

 

      =  فزشح الاعزشداد  
      

      
 

 دق ِٓ الاٌٚٝ أٟٚ٘  أشٙش8عٕٛاد 3ٚفزشح الاعزشداد 

   : ِضـــــبي 

ًّ اٌّؼٍِٛبد اٌّذٚٔخ فٟ اٌغذٚي ػشٚض ِخزٍفخ ٚوبٔذ اٌؼشٚض رؾ 3الزٕبء آٌخ عذ٠ذح ٌٍّصٕغ، رؾصٍذ اٌّؤعغخ ػٍٝ 

 : اٌزبٌٟ

 اٌجذ٠ً )ط( اٌجذ٠ً )ة( اٌجذ٠ً )أ( انثٍـــــاٌ         
اٌزىٍفخ الاعزضّبس٠خ +  -

 اٌزىب١ٌف لاؽمٗ
7111 5111 3111 

 اٌّزجم١خ ٌلاعزضّبساٌم١ّخ  -

 )اٌزصف٠ٛخ(
1511 1111 1 

 3 4 5 اٌؼّش الأزبعٟ -
اٌؼبئذ اٌغٕٛٞ لجً اٌضش٠جخ  -

 لا٘لان ٚا
1511 1211 1111 

 

انرذفماخ  انسُح

 السرثًاسٌح

انرذفماخ انُمذٌح 

انسُوٌح انجاسٌح 

 انصافٍح 

ً انًجًوع انرشاكً

نهرذفماخ انُمذٌح انسُوٌح 

 انجاسٌح انصافٍح

0 500000 - - 

1   70000 70000 

2   100000 170000 

3   160000 330000 

4   170000 500000 

5   180000 680000 

   680000 500000 انًجًوع
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   يبة عل إلدخل دإد لكل بديل ؟ وما هو إلبديل إلأفضل ؤذإ كانت إلض  ة إلاسثر  ؟ % 26ما ه  فثر

 طريقة إلإهلاك هي طريقة إلقسط إلثابت •

دإد :إلحل • ة إلإسي   حساب في 

إلإهلاك  ةإلقيمة إلتصفوي –يف إلإستثمارية = إلتكال 

ي إ                               لعمر إلإنتاج 

       =إلإهلاك  إلإهلاك للبديل إلإول  
         

 
ي       

 1111= إلثالث  إلبديلو   1111= إلبديل إلثان 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  دإد لدى إلعرضير   (3إلعرض )و منه فالبديل إلأفضل هو ة إلإسي  دإده أقل من في  ة إسي   .(3)و  (2)وذلك لأن في 

 

 

 

 معيار تحليل إلحساسية                                                        

 لانحا وانرً تطثٍؼح، يرولؼحوانًرغٍساخ انغٍس حذاز تالأانًًهؤ ل نًسرمثتا ٌرؼهك سرثًاسانوالغ اٌ لساس ال فً •

ػايم ػرثاسلإا تُظش خزلأا ٌرىاٌ ٌفرشض  أي، السرثًاسي انًشسوع وػوائذ تًصاسٌف انرُثؤ دلحػهى  سرؤثش

   كذأانلاذو انًخاطشج

 نُمذٌح تشكم جٍذهو ػذو ذمذٌش انرذفماخ ا ذكأػذو انر •

 إلبديل )ج( إلبديل )ب( إلبديل )أ( إلبيان

 2111 2111 2211 إلاهلاك إلسنوي

يبة  إلعائد إلسنوي إلخاضع للض 

  إلإهتلاك –إلعائد إلسنوي  = 

1511- 

1111  

 =411 

1211- 1111 

 =211 

1111- 1111 

=111 

يبة    إلعائد إلسنوي إلخاضع للض 

يبة  -   % 26إلض 

411 

61 

211 

31 

111 

15 

يبة +  إلعائد إلسنوي بعد إلض 

  إلإهتلاك

341 

1111 

171 

1111 

85 

1111 

  
 
 1185 1171 1441 إلعائد إلسنوي إلصاف

دإد =ة فثر    إلاسثر
  
لاستثمارإ إلمبدن 

  ص إلتدفق إلنقدي
 
اف

  

    

    
 =  

 سنة  4.86

= 
    

    
 

 سنة 4.27

= 
    

    
 

 سنة 2.76

 

  تقي
 
 إلخطر وعدم إلتأكدظل  يم إلمشاريــــع ف
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 كذ انرً ذودي انى اذخار لشاس خطا تمثول انًششوع أانخطش هو صٌادج ػذو انر •

 ظم  انخطش وػذو انرأكذ ًاسانٍة ذسرخذو نرمٍٍى انًشاسٌغ فهُانك ػذج  •

 تحليل إلحساسية         إسلوب 

فٟ ظشٚف اٌّخبطشح ٚػذَ اٌزأوذ ٚ ٠مصذ ثزؾ١ًٍ اٌؾغبع١خ ِذٜ اعزغبثخ اٌّششٚع  بِِٓ الاوضش الاعب١ٌت اعزخذا •

ّغزخذِخ ٟ٘ طش٠مخ رؾذ٠ذ ل١ّخ ١ف الاعزضّبس٠خ ِٚٓ ث١ٓ اٌطشق اٌاٌزىبٌ ٌٍزغ١شاد اٌزٟ رؾذس ِضً اٌزغ١ش فٟ

 شاد اٌزٟ رٛصش فٟ اٌزؼبدي ١اٌّزغ

:  ٟرا وبْ ٌذ٠ٕب ِششٚع وبلارا * 

3000=اٌّزٛلغ  ٞاٌغٕٛ ٟاٌؼبئذ اٌصبف8500= اٌزىب١ٌف الاعزضّبس٠خ   / / 

%12عؼش اٌخصُ  / عٕٛاد 5=  ٟاٌؼّش الأزبع   

 %12 اٌضِٓ

1  

2  

3  

4  

5 3,605 

  

انًطهوب ذحذٌذ انحساسٍح اصاء انرغٍشاخ فً الَفاق السرثًاسي  

  :  إلحل  

•   
 
 21926= 40716×  4111=  إلقيمة إلحالية للعائد إلصاف

وع   •  NPV =21926- 9611  =3426إلقيمة إلحالية إلصافية للمشر

  
 
 حالة إلظروف إلغث  عادية مثلا لو حدثت هنالك زيادة  ف

 
 . إلتكاليف إلاستثمارية  ف

 شرصجؼ صف ٞأاٌؾذ اٌزٞ ٠غت اْ رض٠ذ ثٗ اٌزىب١ٌف الاعزضّبس٠خ دْٚ اْ رصجؼ صبفٝ اٌم١ّخ اٌؾب١ٌخ عبٌجخ  ٘ٛ ِب -

 رؾمك اٌزؼبدي( لا سثؼ لا خغبسح)

ْ رزؾٛي أ%  دْٚ 27.2ثٕغجخ  2315دح لذس٘ب ثض٠ب 10815اٌٝ  8500ْ اٌزىب١ٌف الاعزضّبس٠خ ٠غت اْ رض٠ذ ِٓ أ ٞأ -

 اٌم١ّخ اٌؾب١ٌخ اٌٝ صفش 

 معيار إلربحية إلقومية وإلاجتماعية                                           

 معايث  قياس إلربحية إلقومية وإلاجتماعية -       

      
ا
  توفث  فرص إلعملإول

 
وع ف  : مدى مساهمة إلمشر

وع،   يهتم هذإ إلمعيار بمعرفة عدد إلعمال إ    ي إلمشر
لمحليير  إلذين سوف يتم تشغيلهم ونسبتهم ؤلى ؤجمالىي إلعمالة ف 

ي   بمتوسط أجور إلعامل إلإجنت 
ً
 بمعرفة متوسط أجر إلعامل إلمحلىي مقارنة

ً
 .كما يهتم إيضا
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  انات إلتالية: يتطلب تطبيق هذإ إلمعيار توإفر إلبي  - 

 اٌؼذد الإعّبٌٟ ٌٍؼب١ٍِٓ فٟ اٌّششٚع. •

 ػذد اٌؼّبي اٌّؾ١١ٍٓ فٟ اٌّششٚع. •

 ػذد اٌؼّبي الأعبٔت فٟ اٌّششٚع. •

 ٔغجخ اٌؼّبٌخ اٌّؾ١ٍخ إٌٝ إعّبٌٟ اٌؼب١ٍِٓ فٟ اٌّششٚع. •

 ٔغجخ اٌؼّبٌخ الأعٕج١خ إٌٝ إعّبٌٟ اٌؼب١ٍِٓ فٟ اٌّششٚع. •

 إعّبٌٟ ل١ّخ الأعٛس اٌّذفٛػخ ٌٍؼب١ٍِٓ فٟ اٌّششٚع. •

 ِزٛعظ ٔص١ت اٌؼبًِ اٌّؾٍٟ ِٓ الأعٛس اٌى١ٍخ فٟ اٌغٕخ. •

 ٔص١ت اٌؼبًِ الأعٕجٟ ِٓ الأعٛس اٌى١ٍخ فٟ اٌغٕخ.ِزٛعظ  •

 رفؼذ ِزٛعظ ٔص١ت اٌؼبًِ اٌّؾٍٝ ِٓساٌؼّبٌخ اٌى١ٍخ ٌٍّششٚع ٚوٍّب ا ٟاٌٝ اعّبٌٔغجخ اٌؼّبٌخ اٌّؾ١ٍخ  وٍّب اسرفؼذ •

 .الاعٛس اٌى١ٍخ وٍّب اسرفؼذ اٌشثؾ١خ اٌم١ِٛخ 

   : الــــمث  * 

  : الار١خدساعخ عذٜٚ ٌّششٚع اٌّؼط١بد  اظٙشد 

 ػبًِ  600اٌّششٚع =  ِٟغّٛع اٌؼب١ٍِٓ ف 

  = 200ػذد اٌؼّبي الاعبٔت 

 ٌريال3000000اٌغٕخ =  ٟف الاعٛس ٟاعّب 

  ؟ ع٠ٕٛب خاٌّذفٛػ عٛسٌؼّبٌخ اٌّؾ١ٍخ اٌغٕٛٞ ِٓ الأِب ٘ٛ ٔص١ت ا : اٌّطٍٛة

 ريال  5000=  3000000/600 /سٔص١ت اٌؼبًِ اٌغٕٛٞ ِٓ الاعٛ •

 ريال 2000000=  400*5000 / ٔص١ت اٌؼّبٌخ اٌّؾ١١ٍٓ ِٓ الاعٛس •

 %66.6=  2000000/3000000 /ٞ ِٓ الاعٛس الاعّب١ٌخ ٔغجخ ٔص١ت اٌؼّبٌخ اٌّؾ١ٍخ اٌغٕٛ •

 

 

 

 

 بحمداللهتم 

 الله لكم التوفيق والنجاحل أنس
 

 


