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 التقييم المالي للمشاريع

نب يسمبم للل ساػم بملللجبغلللذوبحمد لللانب دلمللل بد    لللابدالإلللرلللرقبللللبدابلللذدمبيلللسبغمارلللمب ظلللكام سبىػمللللبدا لللشم  بغ للل ب  

ملللللبملهلللل باملللل ببداطللللشلمب دالإػلللل  ة نمللللجبمللللجبمللللة بم ممغللللمبمللللجبدالإ لللل ساؼبوػ مللللذبيللللسبراللللوبغ لللل بم ممغللللمبعب  ش م لللل بهللللذتبدر رلللل سب

 .غ  بدظ خذدمبداطشي مبداتيب شدل بمن ظبمبدالإحالبدالإ يسوػملببد   مر  ب ظابر  ن

نب مػلل  ة بيللسب لللب للش تبدا ألللذيللسبم ممغلل  بملهلل بمػلل  ة بدا  رللرمبيللسب لللب للش تبب  رللرمبدالإ للش عب صللنمبمػلل  ة  

 نب ملبمله ب  ظمجبمػ  ة بىع خذمبيسبغمارمبدا  ررم.دا ألذغذمب

 عايير التقييم في ظل ظزوف التأكدم

   ػلبم  راو ناذيه  دالإ ت حم دابذدئل مهل دالإ ػا مبدالإػامم   م فم  ظكام سيم دالإؤظع   اذى   مفش الأحر   بػع يس

 داشبحرلم   حرلم ملج غايهل  الإ ت حلمدب ظلكام سيم دالإ ل ساؼ ا  رلرم دالإؤظعلم ىعل ػمام  داتلي  دالإػل  ة  نم ا أللذب كعلم ل دظلكام س 

 بػلة بدالضمج  أرلز لا الآرلش  دالبػع  غ بل س بػلة  دالضمج  أرلز ملهل  دالبػع أ  لمل ب. داعلممام م ابعل ةم  كعلم فهلي دا   سيلم

 . غ ب س

 :  للنقود ةثأخذ بعين الاعتبار القيمة الزمني لاالمعايير التي  .1

 دالإػذام غة  دالإػ  ة  أ   غ ب سن بػة  داضمج  أرز لا دالإػ  ة بداتي  او أ  دا  ررمن يس دالإع ػمام دا  ارذ م دالإػ  ة   او به    صذ  

 م امقتنبمجبمة بدالإػ  ة بداتيبلاب أرزببػة ب غ ب سبدا رممبداضمنرمباان مد.

 :معيار فترة الاسترداد -

 هلس أ  اام لش عن  ظلكام سيم دا هل ارمبملؼ داصل فرم دان ذ لم دا لذف    ا ػل دى دالاصملم دافتل و  ظلت ددد مفتل و   صلذ

 م ظلت ح ع   لمم دالز  دالإ لش ع فلئ  دالإػرل س املزد  ف ل   ب. ظلكام سيم  ه ارفل  دظلت ددد ملج دالإ لش عبارل منج دالاصملم داضمنرلم دالإلذو

 .فر   دالإشغمب الأحعج لم  هم   ممننم صمنرم مذو أقل يس  ظكام سيمب ه ارف  أ  أممدا 

 دالإكع  يم ذ مدان  دا ذف    فيه    ذ  داتيبن دان ذ م دا ذف    م ر لات  خ ام  ظت ددد فت و حع ب ةشي م أ  لم 

 : ظت ددد فت و حع ب يس دا  ار ة  د ح ا ة  مة  دا مرةز  منج  غار ب.كع  يمدالإ غة   

 بحالة التدفقات النقدية المتساوية:

 يسبلزهبد ح امب  مبحع ببفت وب ظت دددبلم   س:

 فت وب ظت دددب=بدا هافمب ظكام سيم/بدامظطبد حع بيباا ذف   بدان ذ م.

 دج.ب30000ظنمد بهسبب4دجنبدم بدا ذف   بدان ذ مبداعنميمبالإذوب100000فمب ظكام سيمبلإحذىبدالإ  ساؼبما ى:بدا ها
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 ظنمب3.33=ب30000/ب100000يسبلزهبد ح امب  ذبد بفت وب ظت دددب=ب

  مم.ب28 ممب=بببx30ب0.96شمشبنب بب3.96=بب0.33x12ظنمد ب ب3ظنمبىع   بب3.33م انعبمبال

  مم.ب28دشمشبنب ب3ظنمد ب ب3دددبدممدىبلزدبدالإ ش عبهسبممػنىبد بفت وبدظت  

 بحالة التدفقات النقدية غير المتساوية:

يسببػعبد ح لا ب هم بدا ذف   بدان ذ مبرلاىبحر وبدالإ ش عبغة بمكع  يمنبيسبلزهبد ح امب  مبحع ببفت وب

  ظت دددبلم   س:

 ا ذف   بدان ذ م.فت وب ظت دددب=بدا هافمب ظكام سيم/بدامظطبد حع بيبا

  دامظطبد حع بيباا ذف   بدان ذ مبب=ببم ممعبدا ذف   بدان ذ مب/بغذدبداعنمد 

 مثال: 

دجنب12000دجنب10000ظنمد بلم   س:بب5دجنبدم بدا ذف   بدان ذ مبرلاىبب50000دالإ  س ببلإحذىدا هافمب ظكام س ب

 دج.12000دجنب9000دجنب16000

 ع ببم مظطبدا ذف   بدان ذ م:قبلبحع ببفت وب ظت دددب  ممبمح

 دج.11800=بب59000/5=بب5(ب/ب12000+ب9000+16000+ب12000+10000م مظطبدا ذف   بدان ذ مب=ب)

 ظنم.ب4.23دجب=ب11800دج/ب50000دردبفت وب ظت دددب=ب

 لم ب منجبحع ببفت وب ظت دددبمئظ خذدمبدالإ ممعبدات دلمينب راوبلم   س:

 فقبدات دلميدا ذ دا ذفقبداعنم   داعنمد 

1 10000 10000 

2 12000 22000 

3 16000 38000 

4 9000 47000 

5 12000 59000 

 مجبرلاىبد  ذ ىب لاحظبد بدالإؤظعمب صاتبدي بىغطرمبقرممب ظكام سبرلاىبداعنمبد خ معم.بانجبيسبد ب  سيخ؟

دجنبممػنىب47000مبدالإ ممعبدات دلميبلمبشمشد.ب قبلبداعنمبد خ معب12 ح قبيسبب12000 حع ببلزهبدالإذوب لاحظبد بمباغب

 دجبيسبداعنمبد خ معم.بب3000 ح  جبدي ب
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 درد:ب

دجبيسبد بفت و.بمجبرلاىبغمارمبجلاجرمب  ذبد بدافت وبداضمنرمبىع   ب3000شمشدبنب بحثبغ  بب12دجب مب ح ر م بيسب12000

 دشمش.بب3ظنمد ب ب4

فت وب ظت دددبدالإحذدوبظ م  ب داتيبىعع ب ددسوبدي بد بلاب  مبم  س مبفت وب ظت دددبداتيب مبد حصمىبغايه بمؼب

      صل نبمةزوبلزهبداطشي مبدنه بظمامبد حع بب بدنه بلاب شدعسبقرممبدا ذف   بدان ذ مبد ح صامببػذبفت وب ظت ددد.

 مبمؼبدافت وبدالإشحػرمنبةشي مبفت وب ظت دددبىع خذمبلزاوبيسبد حنمبفرم بدردبم  بدالإ ش عبم بمىبد بمشفمضنبم الإ  س 

 داتيب  مالبلايسبدافت وبداتيبحذدته ب ددسوبد بدالإعكامشنب داتيب مالبدقص ىبمذوبصمنرمب منجبد ب صام بفت وب ظت دددبيسب ظشهنب

  طمجبلزدب  ذبد ح لا بدا  ارم:

 دقلبمجبدالإذوبدالإشحػرمبف  بدالإ ش عب هم بم بملا؛دردبم  تبفت وب ظت دددب -

 دلب بمجبدالإذوبدالإشحػرمبف  بدالإ ش عبمشفمط ؛ وب ظت دددبدردبم  تبفت -

 ىع   بدالإذوبدالإشحػرمبف  بدالإ ش عب هم بم بملا؛دردبم  تبفت وب ظت دددب -

 بامزهبداطشي مبمضد  بمله :ب

 . دا طبرق دافمم يس  دابع ةم داعممام -

 ظشاؼن إحلاى إي   ح  ج  داتي دافني  دا  ذم دا ننمامجسبم ا طمس    مةز داتي اام ش غ   م انعبم حذد ممم دالإػر س لزد -

 ب.قصة و  هم   أ   فظل  داتي  ظت ددد مفت و ته مب  ذل  ازد

 ظابر  بمله :بامزهبداطشي مببمجبحممب

 ا ػشطم   راو لأرشىن ظنم مج  خ ام دان مدبقرمم لأ   راو اان مدن داضمنرم دا رمم     لل  ظت ددد فت و مػر س  أ -

 ؛دا ضخمبألمم  مج  أجة د  اػذو

ي   للبدا ذف   بداتيب   دالإعكامشو الأممدى أ بدالإباغ لاظت ددد دالاصمم دالإذو ا ر ط وع ػمل  ظت ددد فت و مػر س إ  -

 ظ حذثببػذبفت وب ظت ددد.

 

 ب:معيار معدل العائد المحاسبي

م سيمنبد بلمبظػشبداف ئذوبداز بوػشتبغ  بد  بنعبمبمئميمبمة بم مظطبداػ ئذبداعنم بدي بم مظطبدا ه ارمب ظكا

 وع   بمة بدا رممبد ح ارمباا ذف   بدان ذ مبداتيب ن  م بدالإ ش عب بة بدا ه ارمبداتيب  طابه بدالإ ش عبدالإ ت ح.

 x100 حعابلزدبدالإػذىبلم   س:ب)م مظطبداذرلبداعنم /بدا هافمب ظكام سيم(ب
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مالبد بدالإػذىبداع ئذبيسبداعملمبد بدالإػذىبداز ب صبمدبدار بمػذىبداػ ئذب  غنذبحع ببلزدبدالإػذىب  مبم  س   بمؼب

  هس:ب ح لا  3 ددسونبغنذبحع ببدالإػذىب منجبد ب  ذب

 .وػ ب بم بملا دالإ ش ع فئ  الأمال داػ ئذ مػذى = دالإح ظبي داػ ئذ مػذى  -

 .مشفمط  وػ ب  فئ بدالإ ش ع الأمال داػ ئذ مػذى مج أصغش دالإح ظبي داػ ئذ مػذى -

 .م بملا دالإ ش عبوػ ب  فئ  الأمال داػ ئذ مػذى مج ألب  دالإح ظبي داػ ئذ مػذى -

 مثال:

 ظنمد بدا ذف   بدان ذ مبدا  ارم:ب5دجنب ذسبلزدبدالإ ش عبرلاىب400000دا هافمب ظكام سيمبلاحذبدالإ  ساؼب

 

 دا ذفقبداعنم   داعنمد 

1 10000 

2 12000 

3 16000 

4 9000 

5 12000 

 مػذىبداػ ئذبدالإح ظبي.دالإطامب:بحع بب

 الحل:

 x100=ب)م مظطبداذرلبداعنم /بدا هافمب ظكام سيم(بمػذىبداػ ئذبدالإح ظبي

 دج.11800=بب59000/5=بب5(ب/ب12000+ب9000+16000+ب12000+10000)بم مظطبداذرلبداعنم ب=

 نػمضبيسبمػ دامبداػ ئذبدالإح ظبيبفن ذ:

 م الإئمب29.5دجب=ب40000دج/ب11800

نبف ردبم  بلزدبدالإػذىب مبم  س   بمؼبمػذىبداػ ئذب مالبد بدالإػذىبداز بىعع بدالإؤظعمبا ح ر  لزدبدالإػذىب 

 دلب بمجبدالإػذىبداز بىعع بدا شلمبا ح ر  بف الإ ش عبم بمىنب يسبح امبدالإػذىبدقلبف ا شلمبظك خ  بغجبلزدبدالإ ش ع.

 دامظ ئل أحذ مج وػ ب نبلم بد  ب  دا طبرق دافمم يس دالإػر س دلز ظممامبمضد  بمػذىبداػ ئذبدالإح ظبي:بامزدبدالإػذىبمضد  بمله 

 .مالا دالإ ى سأط  هافم مػذى مؼ مم  س   باور   دالإ ش عن  نفرز غنذ دازد رم داشق مرم

 :لم بد بلن كب   ئصبى مببلزدبدالإػر سبمله 

 ؛اان مد داضمنرم دا رمم    لل أ  الأسب ح ا مقرت دالإح ظبي داػ ئذ مػذى    للب -

 .أرشى  دظكام سيم غمار   يس دالإ ش ع مج دالإح ق داػ ئذ دظكام س إغ دو لافت دض دالإػر س لزد  لل   -
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 معيار الزبحية غير المخصومة: 

  يغبلزدبدالإػر سبداػلاقمبمة بدا ذف   بدان ذ مبداذدرامب دا ذف   بدان ذ مبد خ سحمنبفممبوػب بغ  بنعبمب سب حب

  حعابلزدبدالإػذىبلم   س:بدالإح  مبمجبدظكام سب حذوب  ذ م.

 دا ذف   بدان ذ مبداذدرام/بدا ذف   بدان ذ مبد خ سحم.

  فعة بمػر سبداشبحرم:بغنذبحع ببلزدبدالإػر سب منجبد ب مدح بدحذبد ح لا بداالاجمبدا  ارم:

 . لابرع سو سبح لا  ح ق لادالإعكامشوب دان ذ م دامحذد  فئ  وع   بدامدحذ داشبحرم دارل م   إرد -

 .سبح    ذ مب ح ق  حذو مل أ  وػني راو فئ  دامدحذ مج ألب  داشبحرم دارل م   إرد  -

 .رع سو   ذ مب ح ق  حذو مل أ  وػني راو فئ  دامدحذ مج أصغش داشبحرم دارل م   إرد  -

 ما ى:

نبغام بد بيسبد  ذ ىبدا  يسدم مبدا شلمبدر ر سبم ش عبمجبدابذدئلبداالاجمبدا  ارمب داتيب ظمشبب ذف  ته بدان ذ مبداذدرامب

 دج.200000 هافمبدالإ ش عبىع   ب

 داشدبػم داا اام داا  رم   ي  داعنم

 50000 50000 50000 50000 دالإ ش عب  ى 

 60000 80000 70000 50000 دالإ ش عبداا ني

 50000 40000 30000 20000 دالإ ش عبداا اث

 

 د حل:

 

 داعنمد 

 دالإ ش عبداا اث يدالإ ش عبداا ن دالإ ش عب  ى 

دا ذفقب

 دان ذ 

دالإ ممعب

 دات دلمي

دا ذفقب

 دان ذ 

دالإ ممعب

 دات دلمي

دا ذفقب

 دان ذ 

دالإ ممعب

 دات دلمي

 20000 20000 50000 50000 50000 50000   ي 

 50000 30000 120000 70000 100000 50000 داا  رم

 90000 40000 200000 80000 150000 50000 داا اام

 140000 50000 260000 60000 200000 50000 ػمداشدب

 0.7=140000/200000 1.3=260000/200000 1=200000/200000 دارلبداشبحرم

 مجبرلاىبد  ذ ىب شىبد بدالإ ش عبداا نيبدحعجبم انعبمباا شلمنب ار بدالإ ش عب  ىبجمبداا اث.
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 امزدبدالإػر سبمضد  بمله :

 ؛ دا طبرق دافمم ظممام -

 ؛معكامشو   ذ م  حذو سبحرم مػشفم غمارم  يمضح وع غذ دالإػر س لزد -

 .  ذ م  حذو دظكام س مج مح  م سبحرم أغ    فق دالإ  حم دابذدئل أ  دالإ  ساؼ  ش يا يس دالإػر س لزد وع غذ   -

  مجبحممبدرشىبامزدبدالإػر سبغرمببمله :ب

 ؛اام ش ع داذدرام دان ذ م  ذف   ملبدا ىع     لافت دط   راو ن اان مد داضمنرم اا رمم دالإػر س لزد إلم ى -

 ؛بأظ ظرم ةشي م  ايعت منمام لطشي م ىػ ب  داطشي م لزه -

 .دالإ  حم دابذدئل مة  الؤ   جس داػمش  خ ام غنذم  دالإػر س لزد دظ خذدم صػمبم -

 

 :المعايير التي ثأخذ بعين الاعتبار القيمة الزمنية للنقود.2

نب هسب اوبدالإػ  ة بداتيب أرزببػة ب غ ب سبدا رممبداضمنرمباان مدنب داتيبىعمىبلزاوبممػ  ة بدا  ررمبدالإخصمممب

  مجبألمبلزهبدالإػ  ة ب  ذ:

 معيار صافي القيمة الحالية: 

  صذبمص يسبدا رممبد ح ارمبدافشلمبمة بم ممعبدا رمبد ح ارمباا ذف   بدان ذ مب ظكام سيمباام ش عب م ممعب

لم ب  صذبم ا رممبد ح ارمبلمبوع   بمباغبمػة بيمبداص فرمبرلاىبغمشبدالإ ش ع.بدا رمبد ح ارمباا ذف   بدان ذ مبداعنم 

 .ح ار بيسبدالإع  بلببػذبظنمبد بألث 

 دا رممبد ح ارمباا ذف   بدان ذ مبد خ سحم.ب–ص يسبدا رممبد ح ارم=بدا رممبد ح ارمباا ذف   بدان ذ مبداذدرامب

  ذف   بدان ذ مبدالإكع  يمبلم   س:لم ب منجبحع ببص يسبدا رممبد ح ارمبيسبح امبدا

 

 حرثب:

 Citدا ذفقبدان ذ بدالإ مقؼبد حصمىبغار بيسبداعنمببt؛ 

Nداػمشب    جسباام ش ع؛ب 
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Kمػذىبد خصم؛ب 

Cظكام سبدالإبذئي.ب  

 غنذبحع ببلزدبدالإػر سب منجبملاحظمبم   س:

- VAN=0بم ممعبدا رممبد ح ارمباا ذف   بم ممعبدا رممبد ح ارمباا ذف   بدان ذ مبداعنميمبداص فرمبوع ب  

 ظكام سيمنبمػن هبمػذىبداػ ئذبوع   بمػذىبد خصمنب مجب حعجباامعكامشبد ب م مب ممدىبيسبدابنوبدحعجب

 مجبدالإ ش ع

- VAN ؛مجبمػذىبد خصمب دلب بمجبداصفشبدالإ ش عب ح قبمػذلابااػ ئذبدغ ب 

- VANجبمػذىبد خصمدقلبمجبداصفشبدالإ ش عب ح قبمػذلابااػ ئذبدقلبمب 

 ن ة بدي بد بدانعبمبداتيبىع خذمبهسبغ دوبنعبمبداف ئذوبيسبدابنو.

نبد  ذ ىبدا  يسب بة بدا ذف   بدان ذ مباهلبم ش عنب دا هافمباهلبدم مبدا شلمبم ش غة بىػملبغ  بدر ر سبدحذلم بثمزين:

 ملهم .

 د خ معم داشدبػم داا اام داا  رم   ي  داعنم

دا ذفقبدان ذ ب

 1 ش عباام

6000 5000 4000 3000 2000 

دا ذفقبدان ذ ب

 2اام ش عب

1000 2000 3000 7000 7000 

 

 دج.10000م الإئمنب د بدا هافمب ظكام سيمبدالإ ذسوباام ش عبهسبب7غام بد بمػذىبد خصمبلمب

 د حل:ب

 م لاغ م دبغ  بق  م بص يسبدا رممبد ح ارمب  ذبد :

 دالإ ش عبداا ني دالإ ش عب  ى  

 15462 16954 رممبد ح ارمباا ذف   بدان ذ مبداذدرامدا 

 10000 10000 دا رممبد ح ارمباا ذف   بدان ذ مبد خ سحم

 5462 6954 ص يسبدا رممبد ح ارم
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 م لاغ م دبغ  بص يسبدا رممبد ح ارمب  مىبد بدالإ ش عب  ىبدحعجبمجبدالإ ش عبداا ني.

 م لاغ م دبغ  بةشي مبد  ذد ىبدالإشلبم:فر بةشي مبدرشىب حع ببص يسبدا رممبد ح ارمب

 نب داظ لشوبيسبد  ذ ىبدا  يس:م الإئمب7د لا:ب  ممبمحع ببص يسبدا رممبد ح ارمباامحذوبدان ذ مبغنذبمػذىبرصمب

دا رممبد ح ارمباذ ن سب داعنمد 

ب7 دحذبغنذبمػذىب

 م الإئم

 دالإ ش عبداا ني دالإ ش عب  ى 

دا ذف   ب

 دان ذ م

دا ذف   ب دا رممبد ح ارم

 دان ذ م

 دا رممبد ح ارم

 934 1000 5604 6000 0.934   ي 

 1746 2000 4365 5000 0.873 داا  رم

 2448 3000 3264 4000 0.816 داا اام

 5341 4000 2289 3000 0.763 داشدبػم

 4991 5000 1426 2000 0.713 د خ معم

م ممعبدا رمبد ح ارمباا ذف   ب

 داذدرام

16954 15462 

 10000 10000 دا رممبد ح ارمباام ش عب

 5462 6954 ص يسبدا رممبد ح ارم
 

 ب:مؤشز الزبحية

 الإشدغ    دا  ررم غمارم يس  مفظل حذد ممم دالإػر س لزد وػ ب نبوػذب دحذبمجبدالإؤششد بداتيب شدع بيسب  ررمبدالإ  ساؼ

 ششدم نبأظمم ل شدم  غ ب سن بػة   ظكام س مذدئل قرمم دالإػر س لزد  أرز(بلم بأ  باان مد داضمنرم دا رمم أ  دامقت)ب اػ مل

 .دالإ ى سأط  هافمب مال داز  د خصم ظػش م ظ خذدم  راو ظنذد 

  حعابلزدبدالإػذىبلم   س:

 x100مؤششبداشبحرم=بص يسبدا رممبد ح ارمباام ش ع/بدا هافمب ظكام سيمبب

 لم   س:بمجبرلاىبمػطر  بدا مشيجبداع مقب منجبحع ببلزدبدالإؤشش 

 

 دالإ ش عبداا ني دالإ ش عب  ى  

 15462 16954 دا رممبد ح ارمباا ذف   بدان ذ مبداذدرام

 10000 10000 دا رممبد ح ارمباا ذف   بدان ذ مبد خ سحم

 5462 6954 ص يسبدا رممبد ح ارم
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 حع ببمؤششبسبحرمبدالإ ش عب  ى=

 م الإئم.ب16.95=بب16954/10000

  ش عبداا ني=حع ببمؤششبسبحرمبدالإ

 م الإئم.ب15.46=بب15462/10000

 

 م الإ  س مبمة بدالإ ش غة بم لاغ م دبغ  بلزدبدالإؤششب  مىبد بدالإ ش عب  ىبدحعجبمجبداا ني.

 

 ا ببػعبمجبداصػمب  بمله :دظ خذدمبلزدبدالإؤششبيسبغمارمبدا  ررمنب بد بلاة دب فظلب

  منج أ   محرث م ب  نم ا مقػ   طؼ ر زد ل الأممدىن  هافم أ  ػشظ  مال لأ   ن من ظا رصم ظػش در ر س صػمبم -

 .ر ةئ   هم   أ 

 .دالإ  ساؼ لزه مج دالإ مقؼ  ح م عس داػ ئذ يهمل    ق ص د  داػ ئذ غج وػب  دالإػر س لزد -

 :  TRIمعيار معدل العائد الداخلي 

دي بداصفشنبممػنىبدالإػذىبداز ب  ػلبدا رممبلمبدالإػذىبداز ب خفعبص يسبدا رممبد ح ارمببمػذىبداػ ئذبداذدر س

 د ح ارمباا ذف   بدان ذ مبداذدرامبىع   بدا رممبد ح ارمباا ذف   بدان ذ مبد خ سحم)بدا رممبد ح ارمبالاظكام س(.

 غنذبحع ببلزدبدالإػذىب مدح بدحذبد ح لا بدا  ارم:

  ش عبم بملا؛إردبم  بدالإػذىبدلب بمجبمػذىبداف ئذوبداع ئذبيسبداعملمبوػ ب بدالإ -

 دردبم  بدالإػذىبدقلبمجبمػذىبداف ئذوبداع ئذبيسبداعملمبوػ ب بدالإ ش عبغة بم بملا؛ -

 دردبم  بدالإػذىبوع   بمػذىبداف ئذوبداع ئذبيسبداعملمبوػ ب بدالإ ش عبم بملا؛ -

 مػذىبداػ ئذبداذدر س=ب حعابلزدبدالإػذىبلم   س:ب

ي القيمة الحالية عند معدل الخصم/المجموع في صافي القيمة الحد الادنى لمعدل الخصم+ الفزق في معدل الخصم)صاف

 الحالية(

نب راللللوبمللللجبرلللللاىبعلىىىىل بسىىىىلوة التجزبىىىىة والخ ىىىىأمللللجبرلللللاىب غ ملللل دب حللللذدبداػ ئللللذبداللللذدر سبن للللة بديلللل بلللللزدبمػللللذىب

 دظ خذدمبمػذلا برصمبمفت طمباامصمىبإي بدالإػذىبداز ب  ػلبمجبص يسبدا رممبد ح ارمباام ش عبمع  يمبااصفش.

 امزدبدالإػذىبمضد  بدفػتبم الإحالبدالإ يسبدي ب طبر  نبمجبلزهبدالإضد  :ب

 ؛ب غ ب س بػة  دان مد يس داضمج  أجة   أرز د   أ  اان مدن داضمنرم اا رمم  غ ب س بػة  أرزه -

 .كام س  ظ   م لاقت دح دالإ ػا م دالإػامم   مل  مضح داز  دالإػذى  مضح أ   محرث م الإمطمغرم دالإػر س لزد  مرةز -



 9191-9102محاضرات الاستاذ جودي محمد رمزي/

 

11 
 

  يسبدالإ  ملبلن كبصػمب  بيسب طبرقبلزدبدالإػر سبمله :ب

 ؛دا  ذ ذ دظكام سد  ح لا  يس الأظامب غ    غ م د داصػا مج -

 .ألث  أ  م ش غة  مة  دالإ  س م غنذ دالإػر س لزد صػمبم -

 ثمزين: 

شبيسبد  ذ ىبدا  يسنبغام بد بظنمد ب ظمب5دجنبدا ذف   بدان ذ مبداذدرامبرلاىب100000 هافمبم ش عبدظكام س بىع   ب

 م الإئم.14 هافمب ممدىب

 د خ معم داشدبػم داا اام داا  رم   ي  داعنم

 20000 40000 30000 40000 20000 دا ذفقبدان ذ ب

 دالإطامب:بحع ببمػذىبداػ ئذبداذدر س.

 د حل:

التدفقات  السنوات

 النقدية

معدل العائد 

 بالمئة 10

معدل العائد 

 بالمئة 11

معدل العائد 

 بالمئة 20

القيمة 

الحالية عند 

 بالمئة 10

القيمة 

الحالية عند 

 بالمئة 11

القيمة 

الحالية عند 

 بالمئة 20

 16660 17400 18180 0.833 0.870 0.909 20000   ي 

 27760 30240 22040 0.694 0.756 0.826 40000 داا  رم

 17370 19740 22530 0.589 0.658 0.658 30000 داا اام

 19280 22880 27320 0.482 0.572 0.683 40000 داشدبػم

 8040 9940 12420 0.402 0.497 0.621 20000 د خ معم

 10890 200 3490 صافي القيمة الحالية

 

 دردبمػذىبداػ ئذبداذدر س=

ي القيمة الحالية عند معدل الخصم/المجموع في صافي القيمة الحد الادنى لمعدل الخصم+ الفزق في معدل الخصم)صاف

 الحالية(

 م الإئمب15.09(ب=ب10890+200/)200+بب15م ا ػميعب  ذ:ب

فمب ممدىب لاحظبد بمػذىبداػ ئذبداذدر سبألب نب ب ا  يسبف الإ ش عبم بمىبمجبمػذىبداػ ئذبداذدر سبمؼبمػذىب هام  س مب ب

 دان حرمب ق ص د م.


