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المحاضرة العاشرة 

تقٌٌم المشروعات الاستثمارٌة  

 المشروع اختٌار وبالتالً المختلفة المشارٌع بٌن المقارنة فً الاستثمارٌة المشروعات تقٌٌم عملٌة تفٌد

الامثل 

 : الاستثمارٌة المشروعات تقٌٌم طرق

 على النقدٌة التدفقات تعامل بالتالً للنقود الزمنٌة القٌمة تتجاهل لأنها بذلك سمٌت : التقلٌدٌة الطرق- 1

 متساوٌه

  الاستثمار على العائد متوسط- أ

  الاسترداد فترة طرٌقة- ب

  للنقود الزمنٌة القٌمة بمبدأ تأخذ لأنها بذلك سمٌت: النقدٌة  التدفقات خصم طرق- 2

  الحالٌة القٌمة صافً طرٌقة- أ

 المخصومة الاسترداد فترة طرٌقة- ب

  الربحٌة( دلٌل )مؤشر طرٌقة- ج

 الداخلً العائد معدل طرٌقة- د

  : الحالٌة القٌمة صافً طرٌقة أولا

  للنقود الزمنٌة القٌمة الحسبان فً تأخذ- 

 :  التالً القانون فً كما للاستثمار الكلٌة القٌمة الى المشروع ٌضٌفها التً الزٌادة عن تعبر- 

NPV = Pv(CF) - Pv(K) 

 :NPV الحالٌة القٌمة صافً

 :Pv(CF) السنوٌة النقدٌة للتدفقات الحالٌة القٌمة مجموع

 :Pv(K) الاستثمار لتكلفة الحالٌة القٌمة مجموع

 ريال 30,000 المشروع تكلفة بأن علما استثماري، مشروع فً الدخول فً السعودٌة الشركة تفكر : مثال 

 أن علمت إذا .  ريال12,000 الثانٌة وللسنة  ريال10,000 الأولى السنة فً للمشروع النقدٌة التدفقات وان

 ؟للمشروع الحالٌة القٌمة صافً احسب ،%12 الخصم معدل

NPV = Pv(CF) - Pv(K) 

 : للمشروع السنوٌة النقدٌة للتدفقات الحالٌة القٌم باستراج نقوم/ 1

(  3) ريال اذا ٌجب اللجوء إلى الجدول المالً رقم 12,000 و 10,000 متساوٌة غٌر النقدٌة التدفقات أن بما

.  إذا كانت التدفقات النقدٌة متساوٌة  (4)نلجأ للجدول رقم 
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 القٌمة معاملنجد أن % 12عند السنة الأولى وعند معدل خصم  (3)بالذهاب إلى الجدول المالً رقم : الحـــل 

 0,8929 هو الحالٌة

 ريال  8929( = 0,8929*10,000)بالتالً 

 القٌمة معامل أن نجد% 12 خصم معدل وعند الثانٌة السنة عند( 3 )رقم المالً الجدول الى بالذهاب اٌضا

  0,7972 هو الحالٌة

 ريال 9566( = 0,7972*12,000)بالتالً 

 ريال 18495 = 9566 + 8929 = للمشروع السنوٌة النقدٌة للتدفقات الحالٌة القٌم مجموع اذا

NPV = Pv(CF) - Pv(K) 

        = 18495 – 30,000 = 11505 
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       : الحالٌة القٌمة صافً معٌار وفق القرار

 فإن سالبا كان إذا أما ومقبولا، مربحا المشروع ٌعتبر موجبا، للمشروع الحالٌة القٌمة صافً 

 .حٌادٌا ٌعتبر المشروع فإن صفر الحالٌة القٌمة صافً كان إذا أما ومرفوضا، خاسرا ٌعتبر المشروع

 

 صافً أعلى ٌعطً الذي المشروع تختار أن فعلٌها بدٌلٌن مشروعٌن بٌن من تختار الشركة كانت إذا 

 المشروعات جمٌع قبول للمنشأة فٌمكن المستقلة المشروعات بٌن من الاختٌار حالة وفً حالٌة، قٌمة

 .جمٌعا لها الرأسمالٌة الموازنة توفرت إذا موجبة حالٌة قٌمة صافً لها التً

 

 للتدفقات الحالٌة القٌم قسمة ٌتم بحٌث المشروع لربحٌة نسبً مؤشر هو :الربحٌة( دلٌل )مؤشر طرٌقة ثانٌا

 .الاستثمار لتكلفة الحالٌة القٌمة على النقدٌة

PI = Pv(CF) / Pv(K) 

 :PI مؤشر الربحٌة

 :Pv(CF) السنوٌة النقدٌة للتدفقات الحالٌة القٌمة مجموع

 :Pv(K) الاستثمار لتكلفة الحالٌة القٌمة مجموع

 ريال 30,000 المشروع تكلفة بأن علما استثماري، مشروع فً الدخول فً السعودٌة الشركة تفكر : مثال 

 أن علمت إذا .  ريال12,000 الثانٌة وللسنة  ريال10,000 الأولى السنة فً للمشروع النقدٌة التدفقات وان

 ؟للمشروع الحالٌة القٌمة صافً احسب ،%12 الخصم معدل

PI = Pv(CF) / Pv(K) 

 : للمشروع السنوٌة النقدٌة للتدفقات الحالٌة القٌم باستراج نقوم/ 1

(  3) ريال اذا ٌجب اللجوء إلى الجدول المالً رقم 12,000 و 10,000 متساوٌة غٌر النقدٌة التدفقات أن بما

.  إذا كانت التدفقات النقدٌة متساوٌة  (4)نلجأ للجدول رقم 

 القٌمة معاملنجد أن % 12عند السنة الأولى وعند معدل خصم  (3)بالذهاب إلى الجدول المالً رقم : الحـــل 

 0,8929 هو الحالٌة

 ريال  8929( = 0,8929*10,000)بالتالً 

 القٌمة معامل أن نجد% 12 خصم معدل وعند الثانٌة السنة عند( 3 )رقم المالً الجدول الى بالذهاب اٌضا

  0,7972 هو الحالٌة

 ريال 9566( = 0,7972*12,000)بالتالً 

 ريال 18495 = 9566 + 8929 = للمشروع السنوٌة النقدٌة للتدفقات الحالٌة القٌم مجموع اذا

PI = Pv(CF) / Pv(K) 

        = 18495 / 30,000 = 0.61 
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 : الربحٌة مؤشر معٌار وفق القرار

  . صحٌح والعكس مربحا، المشروع ٌعتبر الصحٌح الواحد من أكبر الربحٌة مؤشر كان كلما- 

  . ربحٌة مؤشر بأعلى ٌتمتع الذي المشروع اختٌار ٌتم مشروعٌن بٌن المفاضلة حالة فً- 

 مؤشر نسبة تزٌد التً المشروعات جمٌع قبول فٌمكن مستقلة استثمارٌة مشروعات حالة فً كنا إذا- 

 .الصحٌح الواحد عن ربحٌتها

 : الربحٌة مؤشر طرٌقة مزاٌا

  الاستثمار بتكلفة مرتبطا نسبٌا معٌارا تمثل- 

  والحساب الفهم بسهولة تتمٌز- 

 . محدودٌة حالة فً المشروعات بٌن المفاضلة فً استخدامها ٌمكن- 

 : الربحٌة مؤشر طرٌقة عٌوب

  مسبقا ومعروف ثابت الخصم معدل أن تعتبر- 

 اختٌار بخصوص الحالٌة القٌمة صافً لطرٌقة مخالف قرار إلى ٌؤدي قد الربحٌة مؤشر طرٌقة استخدام- 

 الاستثمارٌة المشروعات

 

 

 

 

 

 

 


