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 : تحليل النسب الماليةاًرابع
 

 نسبة السيولة والجدارة الائتمانية: -أ
 نسبة السيولة: -1
 مدينون، مخزون/الخصوم الجارية(حسابات نسبة السيولة = )الأصول الجارية/ الخصوم الجارية( = )نقدية،  -

ل تخوف، نما  ذا  فإن هذا الوضللللللل  يد و 1:1وإذا وصللللللل    ل   1:2ومن المفضلللللللل نس ةقل نسلللللللبة السللللللليولة  ن 
 انخفض   ن ذلك فإن المشروع يصبح معرضا ل خطر.

 ية(مدينون/الخصوم الجار  الخصوم الجارية( = )نقدية،)الأصول الجارية بدون المخزون/ سيولة النقدية=نسبة ال -
 1:1ويجب نس ةقل  ن 

 الجدارة الائتمانية: -2
 معدل غطاء خدمة الدين -

 دة     القروض+الإهلاك(/)الفائدة     القروض+سداد نصل القرض السنوي(ح التشغيل+الفائب= )ر        
 وك ما كان  مرةفعة ك ما كان ذلك نفضل ل مشروع والدائنين.   
 الثابتة/قيمة الديون طوي ة الأجل=  جمالي قيمة الأصول  نسبة ةغطية الأصول الثابتة ل ديون  -
 تة الديون طوي ة الأجلوهي  دد المرات التي ةغطي فيها الأصول الثاب  
 

 نسب الكفاءة -ب
 وهي النسب التي ةقيس مدى كفاءة استخدام الأصول.

 متوسط فترة الائتمان والتحصيل: -1
 (365متوسط المبيعات اليومية=  جمالي قيمة المبيعات/ دد نيام السنة ) -
 اليومية متوسط  دد نيام اسئتمان والتحصيل= مجموع نرصدة المدينين/متوسط المبيعات -

 وإذا كان  هذه النسبة مرةفعة دل ذلك     سوء الإدارة.
 معدل دوران المخزون: -2

 = ةك فة الس عة المبا ة/قيمة المخزون 
 = مصروفات التشغيل من قائمة الدخل/قيمة المخزون 

المخزون وانخفاض معدل دوران المخزون يدل     نن هناك قدرا من الأموال مجمدا في صورة نشكال مخت فة من 
  ما هو في مشاري  نخرى مماث ة نو  ن سنة سابقة.
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 متوسط أيام التخزين: -3
 ةحسب بقسمة قيمة المخزون في نهاية السنة     متوسط ةكاليف مبيعات اليوم الواحد.

 يوم 365متوسط ةكاليف مبيعات اليوم الواحد= ةكاليف الس   المبا ة/ -
 هاية العام/ متوسط ةكاليف مبيعات يوم واحد دد نيام التخزين= قيمة المخزون في ن -

و ن طريقها يمكن الحصول     الفترة اللازمة لتحويل رنس المال العامل ك ه  ل  نقدية،  ن طريق جم  متوسط 
  دد نيام ةحصيل الديون م  متوسط  دد نيام التخزين.

 نسبة التشغيل: -4
 قيمة المبيعات نسبة التشغيل= مصروفات التشغيل/

 
 :معايير الربحية -اًخامس

 
 :المعايير غير المخصومة 

  

 Pay Back Periodأولا: معيار فترة الاسترداد 
فترة اسسترداد: هي ة ك الفترة التي ةسترد فيها المشاري  التكاليف اسستثمارية نو الفترة التي ةتساوى  ندها التدفقات 

 المشروع نفضل. الداخ ة والخارجة. ك ما كان  فترة اسسترداد نقصر يكون 
ويقوم هذا المعيار     الحذر مما ي حق المشلللللللللرو ات من ةقادم فني، فالتقدم والتطور التكنولوجي يقدي  ل  ةقادم 
الصللللللنا ة فتصللللللبح غير اقتصللللللادية، كذلك قد يكون هناك خوف     رنس المال من  دم اسسللللللتقرار في المجتم  

 ةجنبا ل مخاطرة واللايقين. ر وق لذلك يفضل المستثمر نن يسترد نمواله في نقص
 طرق حساب معيار فترة اسسترداد:

 : الطريقة الأول 
 ةستخدم  ندما ةكون التدفقات النقدية السنوية الداخ ة ل مشروع متباينة من سنة لأخرى.

 / الوسط الحسابي ل تدفقات النقدية السنوية الأولية فترة اسسترداد = الك فة اسستثمارية
 

سللللللللللللنوات، مجموع  5،  مره الإنتاجي ليرة 48000مثال:  ذا كان  التكاليف اسسللللللللللللتثمارية الأولية لمشللللللللللللروع معين 
 التدفقات النقدية خلال السنوات الخمس:
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 التدفقات الك فة السنة
0 48000 - 
1  6000 
2  9000 
3  10000 
4  15000 
5  20000 

 60000 48000 المجموع
 

 ل تدفقات النقدية السنوية = مجموع التدفقات /  مر المشروعالوسط الحسابي 
                                     =60000 / 5    =  12000 

 سنوات    4 =   12000 / 48000 فترة اسسترداد =  
سللللللترداد من الممكن نن يضلللللل  المسللللللتثمر مدة ةحكيمية سسللللللترداد المشللللللروع.  ندها نقارن المدة التحكيمية بفترة اس

 ويكون المشروع مقبوسً  ندما ةكون المدة التحكيمية نكبر من فترة اسسترداد المحسوبة.
 :الطريقة الثانية  

 واستعماسً من الطريقة الأول . وةستخدم  ندما ةكون التدفقات النقدية السنوية متساوية. هذه الطريقة نكثر شيو اً 
 الأولية / صافي التدفق النقدي السنوي )صافي العائد السنوي(فترة اسسترداد = الك فة اسستثمارية 

رداد يعتبر تالمشللللروع الذي يحقق فترة اسللللترداد نقل. يمكن القول نن معيار فترة اسسلللل ويعتبر المشللللروع الأفضللللل هو
ئمة خاصة لسهولة وةوفر المع ومات اللازمة سستخدامه، كما يعتبر نكثر ملا نكثر المعايير شيو اً واستخداماً نظراً 

ه سريعة. التي ةتعرض لتغيرات ةكنولوجي في حالة المشرو ات التي ةخض  لعوامل التق ب السريعة و دم التأكد، نو
 .يمكن نن يتعرض لها كل مال مستثمرلقياس درجة المخاطرة التي  يمكن ا تبار هذا المعيار معياراً  كما
 
 

 :المحاسبي معدل العائدمعيار ثانياً: 
وبالتالي  .بيةالمحاسلليسللم  هذا المعيار بمعدل العائد المحاسللبي لأنه يعتمد     نتائر الأربال والخسللائر في القيود 

النسبة المئوية بين متوسط العائد السنوي )متوسط الربح السنوي(  ل  متوسط التكاليف اسستثمارية  بارة  ن و فه
التكاليف اسستثمارية الأولية )دون الأخذ   متوسط العائد السنوي  ل النسبة بين نو .ةوالضريب الإهتلاكوبعد خصم 

 .والضريبة( هتلاكالإبنظر اس تبار 



 Projects Evaluation                                                             روعات                                          ـتقييم مش

                                                                                    Dr. Eihab Damman د. إيهاب الضمان

48 

 

عتبر ي  ما يتع ق بضللرورة مقارنة النتيجة المتحصلل ة م  سللعر الفائدة السللائدة في السللوق. المهم في هذا المعيار هو
لمعدل ا الفائدة السلللائدة في السلللوق والعكس صلللحيح. المشلللروع مقبول اقتصلللاديا  ندما ةكون النتيجة اكبر من سلللعر

المال: مقدار ما ةحققه الوحدة  لرنسالكفاية الحدية  .المال لرنسةعبير  ن الكفاية الحدية  المتوسللللللللللللللط ل عائد هو
مشلللروع حيث يتم اختيار ال النقدية المسلللتثمرة من  ائد صلللافي، و    هذا الأسلللاس ةتم المفاضللل ة بين المشلللرو ات،

 الذي يحقق اكبر  ائد     الوحدة النقدية المستثمرة. 
 معدل العائد المحاسبيسحتساب  يوجد ثلاث طرق 

 : التدفقات ني يتم النظر  ل ،المتبقيةوالقيمة  الإهتلاكتسللللللابه دون النظر  ل  الضللللللريبة يتم اح الطريقة الأول  
 :النقدية كما هي

 100 × ك فة اسستثمارية(ت= )متوسط العائد السنوي/ ال بيمعدل العائد المحاس
 :متوسط العائد السنوي الصافي حيث: يتم التعامل م  الطريقة الثانية 

 الضريبة -الإهتلاك  –متوسط العائد الصافي = متوسط العائد 
 100×  ك فة اسستثمارية(ت/ ال السنوي  الصافي= )متوسط العائد معدل العائد المحاسبي 

 بة والقيمة والضلللللللللللللري الإهتلاكم الأخذ بعين اس تبار يتحيث  هذه الطريقة هي الأكثر شللللللللللللليو ا ة:لثالطريقة الثا
 في حالة وجودها. المتبقية ل مشروع في حال وجودها

يتم احتسلللللاب المعدل المتوسلللللط ل عائد حسلللللب الصللللليغة  .هذه الطريقة هي الأفضلللللل في حالة وجود بدائل ل مشلللللروع
 التالية:

 2التك فة اسستثمارية = )التك فة اسستثمارية + القيمة المتبقية للاستثمار( /  متوسط
 100×  ثمارية(ك فة اسستت)متوسط العائد الصافي السنوي/متوسط ال =معدل العائد المحاسبي 

 ل مشروع: معدل العائد المحاسبيفي المثال السابق احسب 
 ذا لم يتواجد قيمة متبقية ل مشلللللروع يفضلللللل اسلللللتخدام القانون الثاني الذي يأخذ باس تبار القيمة اسسلللللتثمارية وليس 
متوسللللطها. نما في حال وجود قيمة متبقية فيفضللللل اسللللتخدام القانون الثالث وحسللللاب متوسللللط التك فة اسسللللتثمارية. 

 و    هذا الأساس:
 12000=  5/  60000متوسط العائد الصافي = 

 % 25=  100( × 12000/48000معدل العائد المحاسبي = ) 
ويقارن هذا المعدل بمعدست المشلللاري  البدي ة ويكون المشلللروع الأفضلللل حسلللب هذا المعيار هو المشلللروع صلللاحب 

 معدل العائد المحاسبي الأ   .


