
 

 

 :الحالٌة القٌمة صافً نموذج (4

 التدفقات النقدٌة الاعتبار كافة فً الأخذ خلال من السابقٌن، النموذجٌن عٌوب على التغلب النموذج هذا ٌحاول

 .للنقود الزمنٌة القٌمة مبدأ ومراعاة للمشروع،

 .للمشروع النقدٌة للتدفقات الحالٌة صافً القٌمة حساب على المشروعات النموذج فً تقٌٌم هذا وٌعتمد

 :الحالية بالقيمة ويقصد

 "معٌن خصم بمعدل خصمها خلال من الحاضر، الوقت فً المستقبلٌة النقدٌة التدفقات قٌمة "

 معامل الخصم× المبلغ  =معٌن لمبلغ الحالٌة القٌمة فإن أخرى وبعبارة

 .السنوات من معٌن عدد بعد للريال الحالٌة القٌمة الخصم وٌقصد بمعامل

  :التالٌة بالمعادلة الخصم معامل وٌحتسب
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. السنة التً ٌدفع أو ٌحصل فٌها المبلغ  (n)،  هً معدل الخصم (r)  :حٌث

 

 :التالٌة بالخطوات الطرٌقة لهذه وفقااً  المشروعات تقٌٌم وٌمر

. معامل الخصم× المبدئً  الاستثمار = المبدئً للاستثمار الحالٌة القٌمة نحسب 1.

 .المشروع عمر سنوات من سنة النقدٌة فً كل للتدفقات الحالٌة القٌمة نحسب2.

 السنة بهذه الخاص الخصم معامل× للسنة  النقدي التدفق صافً= 

 .المشروع سنوات النقدٌة لجمٌع للتدفقات الحالٌة القٌمة نقوم بجمع3.

 :التالٌة المعادلة وذلك باستخدام للمشروع، الحالٌة صافً القٌمة نحسب4.

 المبدئً للاستثمار الحالٌة  القٌمة - النقدٌة التدفقات لصافً الحالٌة القٌمة = الحالٌة القٌمة صافً

 :القرار اتخاذ5.

 .موجبااً  النقدٌة لتدفقاته الحالٌة صافً القٌمة إذا كان المشروع نقبل : وحٌد مشروع نقٌم إذا كنا-

 .أكبر موجبة حالٌة صافً قٌمة الذي ٌحقق المشروع نقبل :أكثر مشروعٌن أو بٌن  وإذا كنا نختار-

  : (1)مثال

 تدفقات ٌحقق أن وٌتوقع المشروع، بداٌة قبل ريال ٌدفع  ألف100المشروعات  لأحد المبدئً الاستثمار كان إذا

 :المطلوب  سنوات،4لمدة  ريال ألف50بقٌمة  صافٌة نقدٌة سنوٌة

%. 10الخصم معدل إذا كان عدمه من قبول المشروع بشأن قرار اتخاذ فً الحالٌة القٌمة صافً طرٌقة استخدام

 :الحل

 .معامل الخصم × المبدئً الاستثمار = المبدئً للاستثمار الحالٌة القٌمة1.

  :فإن وبالتالً  صحٌح،1 = له معامل الخصم فإن المشروع بداٌة قبل ٌدفع سوف المبدئً الاستثمار لأن ننرااً 

 ريال 100,000 =1 × 100,000 = المبدئً  للاستثمار الحالٌة القٌمة

 :ٌلً كما ،النقدٌة التدفقات لصافً الحالٌة القٌمة نحسب2.

 



 

 

  ريال 58,450 = 100,000 – 158,450 = :النقدٌة للتدفقات الحالٌة القٌمة صافً نحسب3.

 .مربحااً  مشروعااً  ٌعد المشروع هذا أن أي موجبة، حالٌة قٌمة صافً ٌحقق حٌث المشروع قبول :القرار4.

 

: (2)مثال 

 الاستثمارٌة التكلفة وتبلغ سنوات، بأربع منهما لكل الاقتصادي العمر ٌقدر مشروعٌن، بٌن الشركات إحدى تفاضل

 التدفقات وتقدر المشروع، بداٌة قبل تدفع ريال ألف 350 الثانً وللمشروع ريال ألف 200 الأول للمشروع

 اختٌار: المطلوب. ريال ألف 150 ب الثانً وللمشروع ريال، ألف 100 ب الأول للمشروع الصافٌة السنوٌة النقدٌة

% 10 الخصم معدل إذا كان الحالٌة صافً القٌمة طرٌقة باستخدام الأفضل المشروع

 :الحل 

 .معامل الخصم × المبدئً الاستثمار = المبدئً للاستثمار الحالٌة القٌمة .1

 . ريال200,000 = 1 × 200,000 =الأول للمشروع -

 . ريال350,000 = 1 × 350,000  =الثانً للمشروع- 

 :النقدٌة للتدفقات الحالٌة القٌمة2.

 
 

 :الحالٌة القٌمة صاف3ً.

   ريال116,900 = 200,000 – 316,900 =الأول للمشروع -

  ريال 125,350 = 350,000 – 475,350 = الثانً للمشروع -

 .للمننمة أكثر أرباح ٌحقق أنه بمعنى أكبر، موجبة حالٌة قٌمة صافً ٌحقق حٌث الثانً المشروع قبول: القرار4.

 :الربحٌة مؤشر نموذج (5

 .أكبر حالٌة صافً قٌمة لأنه ٌحقق الثانً المشروع قبول السابق لوحن فً المثال

 :أن سنلحن عمقااً  أكثر بشكل الننر دققنا ما إذا لكن

أي ،  ريال 350,000قدره  مبدئً استثمار من ريال 475,350 مقدارها صافٌة تدفقات الثانً ٌحقق المشروع-

 .تقرٌبا % 136بمعدل 

 200,000قدره  مبدئً استثمار من  ريال316,900مقدارها  صافٌة تدفقات الأول ٌحقق المشروع أن فٌحٌن -

%  158ربح  أي بمعدل فقط، ريال

 ولٌس الأول المشروع اختٌار لتم الاستثمار تكالٌف إلى النقدٌة للتدفقات الحالٌة القٌمة نسبة مراعاة تمت لو وبالتالً

 .عٌوبها أهم من نوع ٌعتبر وهذا النقطة، هذه تراعً لم الحالٌة صافً القٌمة طرٌقة أن إلا الثانً،

 الاستثمارٌة المشروعات تقٌٌم فً ٌعتمد والذي ،الربحٌة مؤشر نموذج نهر القصور هذا على للتغلب محاولة وفً

 :ٌلً إلى تكالٌف الاستثمار،كما النقدٌة للتدفقات الحالٌة القٌمة نسبة حساب على

 



 

 

= مؤشر الربحٌة 
 القٌمة الحالٌة للتدفقات النقدٌة

 القٌمة الحالٌة للاستثمار المبدئً
×100= ××  %

 

 

 

 

: مثال 

 :أن لوحن السابق المثال وحلول إلى بٌانات بالرجوع

 
 :المطلوب

 إلٌها توصلت التً النتائج مقارنة مع مؤشر الربحٌة، نموذج باستخدام الأفضل المشروع اختٌار

 .الحالٌة صافً القٌمة بنتائج نموذج

: الحل

= مؤشر الربحٌة 
 القٌمة الحالٌة للتدفقات النقدٌة

 القٌمة الحالٌة للاستثمار المبدئً
×100= ××  %

= مؤشر الربحٌة للمشروع الأول 
316,900

200,000
  ×  100=158  %

= مؤشر الربحٌة للمشروع الثانً 
475,000

350,000 
 × 100 = 136 %

 :القرار

القرار  وهذا .الثانً للمشروع الربحٌة من مؤشر أعلى به الخاص الربحٌة مؤشر حٌث الأول، المشروع اختٌار

 .الحالٌة صافً القٌمة باستخدام نموذج له تم التوصل الذي ٌختلف عن

 

 .للمننمة خسائر المشروع ٌحقق أن على دل الصحٌح الواحد من أقل الربحٌة مؤشر إذا كان-

 .للمننمة خسائر أٌة أو أرباح أٌة  ٌحققلا المشروع أن ٌعنً فهذا صحٌح واحد ٌساوي و إذا كان-

 .للمننمة أرباح ٌحقق المشروع أن ٌعنً فهذا صحٌح واحد من أكبر كان إذا أما-

 .للمننمة ربحٌة أكثر المشروع أعلى كان الربحٌة مؤشر وكلما كان


