
 عيوبالمزايا وال الاستخدام، : الحساب،الاستثماراتواختيار معايير تقييم 

 العيوب المزايا والاستخدام  الحساب المعيار
 معيار فترة

 الاسترداد 
 DR 

     حالة تدفقات منتظمة:

 
 حالة تدفقات غ منتظمة:

  

 تقليل درجة  الاسترداد السريع للمبلغ المستثمر)ب يسمح

 سيولة وأمان(. معيار: المخاطرة
 حالة فترة الاسترداد العادية(.يتجنب اختيار سعر الخصم( 
  التمويل. صعوباتيناسب المؤسسات الصغيرة بسبب 
 بعد الاسترداد. يةيسمح باستغلال الفرص الاستثمار 

 بسرعة تكلفتها  يفضل الاستثمارات التي يمكن استرداد
 على حساب الاستثمارات طويلة الأجل.

  حتى وإن التي تحدث بعد وقت الاسترداديهمل التدفقات ،
 كانت كبيرة.

  خلال كامل عمره، وهي  الاستثمارلا يهتم بقياس ربحية
 الهدف الحقيقي من الاستثمار.

القيمة الحالية 
 الصافية

 VAN 

 حالة تدفقات منتظمة:
 
 

 حالة تدفقات غ منتظمة:
 

 ة النقدية للاستثمار طيل يأخذ في الاعتبار جميع التدفقات
 .حياته
  عمليات القيمة الزمنية للنقود من خلال في الاعتبار يأخذ

 معدل الخصم .الخصم ب
  (تحقيق ربح يفوق تكلفة وهو ينسجم مع هدف الاستثمار

 رأس المال(.
 

 يؤثر الخصم  معدل، كما أن الخصم معدل صعوبة اختيار
 اختيار الاستثمار.على 

 شروع.صعب إجراء تقديرات موثوقة مع تزايد عمر الم 
 إعادة استثمار التدفقات النقدية بنفس معدل  افتراض

 الخصم.
  اختلاف تكلفة الاستثمار أو عند لا يصلح لتقييم المشاريع

 مدة الحياة.

 مؤشر معيار
 الربحية 

 IP 

النسبية بين مجموع التدفقات النقدية المخصومة وتكلفة 
 الاستثمار.

 

 الأكبر.و IP> 1الاستثمار الأفضل يكون ذو: 

 (.يعطي الربح النسبي )الربح بالنسبة لتكلفة الاستثمار 
  مؤشر لكفاءة  الاستثمار)يوضح معدل الربح الذي يحققه

 دج مستثمر 1: الربح لكل (الاستثمار
  استثمار المختلفةذات تكلفة  الاستثماراتيسمح بمقارنة. 
 .)يعطى بدون وحدة) مقارنة مشاريع بعملات مختلفة  

 صم المناسب لخصم التدفقات عند يصعب تقدير معدل الخ
 .حساب مؤشر الربحية

  لاستثمارات.ا حياةمدة لا يصلح عند اختلاف 

 معدل العائد
 الداخلي 
  TIR 

i = TIR → VAN= 0 

   بحيث: 2iو  1i، نختار TIRلحساب 

i1 → VAN1 > 0           i2 → VAN2 < 0   

   الاقتصادية للاستثمار. المردوديةيعبر عن 
  .يتجنب الحاجة لمعدل الخصم الفعلي 
  النقدية يأخذ في الاعتبار جميع التدفقات. 
  مقارنته مع معدل  عند الاستثمار مخاطرةيعبر عن درجة

 .الخصم الفعلي
  الاستثمار ي يحققهذلا يعطي الربح الصافي ال. 
 

 مما قد توجد له عدة قيم، وقد لا توجد له أي قيمة له ،
 الاستثمارات. يعيق استخدامه في تقييم

  يفترض ضمنيا أن التدفقات النقدية يعاد استثمارها بنفس
 معدل العائد الداخلي.

المضاعف معيار 
 المشترك الأصغر
ق ح ص لكل 
 αمشروع مكرر 

       XαVAN: مرة

 .ةمختلف أعمارذات  استثماراتيسمح بمقارنة    :وفق العمر المشترك استثمارنحسب ق ح ص لكل 
 
 
 

 عمر المشترك المكرر كبيرا جداقد يكون ال. 
  الأسعار عند تكرار المشروعين، قد تحدث تغيرات في

الإنتاج  تكنولوجيات في تغيرا، و)تغير التدفقات النقدية(
 الاستثمار(.  سعر حيازة)تغير 

    

الدفعة السنوية 
 AEQ المكافئة

القيمة وهي: 
الحالية الصافية 

 السنوية 

 .ةر مختلفاعمأذات  استثماراتيسمح بمقارنة     :لكل استثمارواحدة  المكافئة لسنةنحسب ق ح ص 
 
 

  يفترض تكرار المشروعين بشكل متماثل على مدى فترة
 ، وهذا غير واقعي.لا نهائية

 
 
 

IP= I0 

VAN 
+ 1 

Aeq= CF  
1-  (1+i)-n 

- I0 

i 

 + TIR= i1 نطبق القانون:
VAN1(i2 – i1) 

VAN1 – VAN2 

 الموجب الأكبر. VANذو الأفضل يكون الاستثمار 

VAN= CF = 

1-(1+i)-n 

- I0 
i 

 الأكبر.و TIR> i :ذوالأفضل يكون الاستثمار 

 

 الأصغر. DRر الأفضل يكون ذو الاستثما

 CFt = I0 ∑ الوحدة: سنة

DR 

t=1 

VANαX=  VANX 

1- (1+i)
- αn 

1- (1+i)
- n 

 الأكبر. XαVANالاستثمار الأفضل يكون ذو 

 الأكبر. الدفعة المكافئةالاستثمار الأفضل يكون ذو 

DR= 
I0 

CF 
 الوحدة: سنة

VAN=∑  

DR 

t=1 

CFt  - I0 

(1+i)t 


