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  معاي���تقييم�المشار�ع��س�ثمار�ة�: : 08المحاضرة رقم 

مجالات�للاستخدام��مثل�لأموال�المؤسسة،�و�ذلك�عن�طر�ق�توظيف�ا����مشار�ع��للبحث�عن�ارة�المؤسسة�ج�ودا�كب��ةدتبذل�ا

  .من�خلال��عظيم�قيمة�المؤسسة'' المسا�م�ن�'' اس�ثمار�ة�متنوعة،�من�أجل�تحقيق�ال�دف�الرئ�����المتمثل�����عظيم�ثروة�الملاك

�س�ثمار�ة،�للوصول�ا���قرار�قبول�و�تنفيذ�المق��ح��س�ثماري�تتعدد�الطرق�و�المعاي���ال���يمكن�استخدام�ا�تقييم�مق��حات�المشار�ع�

عدم��ظروف�ظروف�التأكد�أو�ظروف�المخاطرة�و ( أو�رفضھ�و�عدم�تنفيذه،�و�تنقسم��ذه�المعاي���حسب�الظروف�السائدة����السوق�

  .)التأكد

  : معاي���تقييم�المشار�ع����ظل�ظروف�التأكد/ أولا

المؤسسة�ي�سم��ما�يجعل�اس�ثمار فة�المعلومات�الضرور�ة�المتعلقة�ب�ل�البدائل��س�ثمار�ة�المق��حة�،�بظروف�التأكد�توفر��ا�يقصد

  : ���ظل�ظروف�التأكد�ا���نوع�ن��ما��ممعاي���التقيي،�و�تنقسم�بالتأكد

و�نذكر�من�بي��ا: ال���لا�تأخذ��ع�ن��عتبار�القيمة�الزمنية�للنقود'' الطرق '' مجموعة�المعاي���� :  

 طر�قة�ف��ة��س��داد -

 طر�قة�معدل�العائد�المحاس��� -

و�نذكر�من�بي��ا�: القيمة�الزمنية�للنقود��عتبار تأخذ��ع�ن� ال���'' الطرق�'' مجموعة�المعاي����:  

 طر�قة�صا���القيمة�ا��الية� -

 الر�حية�'' دليل'' طر�قة�مؤشر� -

 طر�قة�معدل�العائد�الداخ��� -

  :التأكد�عدم�ار�ع����ظل�ظروفمعاي���تقييم�المش/ ثانيا

البدائل� فيما�يخص�ا��الات�الطبيعية�ال���تحدث����المستقبل�و�ال���تؤثر�ع���اتخاذ�القرارات"  بأ��اعدم�التأكد�يمكن��عر�ف�حالة�

وقف�ع���الذي�يت� و� استخدام�ا��كم�ال������لمتخذ�القرارحيث�يتم� و����حالة�معاكسة�لظروف�التأكد،�،�س�ثمار�ة�المق��حة

المشروعات� �ناك�مجموعة�من��ساليب�ال���تمكن�من�تقيـيمو�،�تقبل�إذا��ان�متفائلا�أو�م�شائمامدى�ميولھ�و�توقعاتھ�للمس

  : ،�من�ا�م�ا�س�ثمار�ة�والمفاضلة�بي��ا����ظل��ذه�الظروف

 .أسلوب�تحليل�ا��ساسية -

 .القرار�معاي���نظر�ة -

  :المخاطرةظروف�معاي���تقييم�المشار�ع����ظل�/ الثثا

حدوث�يؤدي�ذلك�ا��� يجب�اخذه����ا��سبان،�فقدبأي��غ������الظروف��قتصادية،�و�ذا�ما�المتوقعة���قد�تتأثر�التدفقات�النقديـة

�هظروف�التأكد�رغم�اعتبار  لظإن�تقييم�المشار�ع��س�ثمار�ة����فبناءا�ع���ذلك� تباين�و�ش�ت����تقديرات�التدفقات�النقدية�،و

النتائج�مظللة�أو�مش�وك��������ا،�ولذلك�استوجب�علينا� واق������الوقت�الرا�ن�مما�قـد�يجعـل ��أمر�غ����جا�مثاليا،�إلا�انھ��عتنموذ

تحديد�لمعلومات�إحصائية�واقتصادية�خاصة�،�استعمال�المشارح��س�ثمار�ة،�و�تطلب�ذلك� إدخال�عنصر�المخاطرة�فـي�عمليـة�تقيـيم

،�و�ذا�مـا��سـتد���استخدام��عض��ساليب�مع�وجود�عنصر�ا��طر�رف�من�الظروف�المتوقعة�مستقبلا احتمال�تحقق��ل�ظ

و��ناك�مجموعة�من��ساليب�ال���تمكن�من�تقيـيم�المشروعات��س�ثمار�ة�والمفاضلة�بي��ا����ظل��ذه�،��حصائية�المعروفة

  :الظروف،�من�ا�م�ا�

 .�نحراف�المعياري  -

 ''التباين' 'معامل��ختلاف� -

  .معيار�القيمة�النقدية�المتوقعة -

  

  

  


