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المخصومةالتدفق النقدي طرق 

.تغي  القيمة النقدية مع الزمن•

ي القيمة الحالية للنقود•
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.معدل العائد الداخلي •

داد للاستثمار• ة الاسير .فير
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نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

.وأهميتهاالرأسمالية التعرف عل الموازنة •

وع• ي وضع وتنفيذ الموازنة الرأسمالية للمشر
.تحديد الخطوات المتخذة فز

ز التدفقات النقدية والأرباح المحاسبية، ومناقشة مدى ارتباطها بالمو • ز بي  .ازنة الرأسماليةالتميي 

ي رأس المال العاملالتعرف عل أهمية •
ي موازنة صافز

ات فز .التغيي 

.تحديد وحساب تأثي  الإهلاك عل الموازنات الرأسمالية•

وع تحديد وحساب التدفقات النقدية ذات الصلة ب• .استثمار رأس المالمشر

ائب الدخل عل التدفقات النقديةكيفية فهم  • .تأثي  ضز

أهداف الكورس
Course Objectives



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

وع عل أساس تحليل التدفقات النقدية المالتقييم • .خصومةوالتوصية باستثمارات المشر

ي القيمة الحالية•
.وحساباتها (NPV)فهم طريقة صافز

.وحساباتها (IRR)فهم طريقة معدل العائد الداخلي •

داد • .وحساباتها( Payback Period)فهم طرق الاسير

داد المخصوم • .وحساباتها( Discounted Payback period)فهم طرق الاسير

أهداف الكورس
Course Objectives



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

ة الأولى المحاضز

الرأسماليةوالموازنة الاستثمار 
Investment and Capital Budgeting



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

الاستثمار والموازنة الرأسمالية

.الاستثمارعن مقدمة •

.الصلةوحساب التدفقات النقدية ذات تحديد •

.الموازنة الرأسماليةإعداد •

ة أجندة المحاضز
Lecture Agenda



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

إلى الاستثمارالحاجة 

المشاري    عتقييم لديها موارد محدودة، ويجب عل كل مؤسسة المنظمات •

.به أم لايستحق القيام الاستثمار ما إذا كان لتقرير بعناية الاستثمارية 

ي يمكن ومبادئ عامة عل عملية إعداد الموازنة الرأسمالية نظرة •
التمويل التر

ز أن  ز بديلي  ز تسهل الاختيار بي  .أو أكي  استثماريي 

الاستثمارمقدمة عن 
Introduction to Investment



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

الرأسماليةإعداد الموازنة 

Capital Budgeting Process



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

ي تشي  
كةتستخدمها موازنة رأس المال إلى مجموعة من الأساليب التر الشر

الموازنةوتتيح للاستثمار فيها، الرأسمالية المحتملة المشاري    ع لتحليل 

كةالمتاحة طويلة الأجل الاستثمار فرص مختلف الرأسمالية تقييم  للشر

ي الاستفادة منها
ي ينبغز

.وتحديد الفرص التر

الرأسماليةإعداد الموازنة 
Capital Budgeting Process



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

ي مناقشة طرق الموازنة الرأسمالية المختلفة، نحتاجقبل 
إلى مناقشة البدء فز

ي كل سنة من سنوات المشر 
.  وعماهية التدفقات النقدية ذات الصلة فز

معرفة التدفقات النقدية ذات الصلة أمر بالغ الأهمية لأن جميعإن 

 تحليلات الموازنة الرأسمالية 
ً
ذه التدفقات ستستند إلى تحليل هتقريبا

.النقدية الفردية

الرأسماليةإعداد الموازنة 
Capital Budgeting Process



الصلةوحساب التدفقات النقدية ذات تحديد 
Identifying and Calculating the Relevant Cash Flows

Net Present Value “NPV”

نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

كة 1.  عن التدفق النقدي للشر
ً
بسبب تختلف الأرباح المحاسبية عادة

ي الاستحقاق أساس  ، وإيراداتالرأسماليةالنفقات ومعالجة المحاست 
.ومصروفات التشغيل غي  النقدية الأخرى

مصروف تجاهل بنود قائمة الدخل غي  النقدية مثل يتم 2.
ي ، الإهلاك يت 

.باستثناء الأثر الصرز

ي تؤثر عل التدفقات النقديةيجب 3.
.فحص جميع البنود التر

ي رأس المال العامل عل أنه الاستثمار يتم التعامل مع 4.
ي صافز

تدفقات فز
ي وقت حدوثهانقدية 

.خارجة فز

الصلةوحساب التدفقات النقدية ذات تحديد 
Identifying and Calculating the Relevant Cash Flows

Net Present Value “NPV”



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

وع إحلال  وتجديد ما هي التدفقات النقدية ذات الصلة بالنسبة لمشر

بماكينة جديدة؟منتجة قديمة ماكينة 



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

المتحصلات المتوقعة المدفوعات المتوقعة

.المتحصلات من بيع الماكينة القديمة. 1

يبية عل أثر الخسارة . 2 .يمةبيع الماكينة القدالصرز

.وعإذا زادت المبيعات أو انخفضت التكلفة مع المشر . 3

ي الرب  ح . 4 يت 
من الإهلاك الصرز

يبة× الإهلاك ) (.معدل الصرز

وع.5 .الإيرادات الخاصة بالمشر

.اللاحق المدفوعوالاستثمار الأولىي الاستثمار . 1

وع. 2 .إذا زاد رأس المال العامل مع المشر

ي الأثر . 3 يت 
.مةللرب  ح من بيع الماكينة القديالصرز

يبة المدفوعة عل زيادة المبيعات . 4 الصرز

.انخفاض التكاليفأو 

وعالمصروفات الخاصة. 5 .بالمشر

الصلةوحساب التدفقات النقدية ذات تحديد 
Identifying and Calculating the Relevant Cash Flows

Net Present Value “NPV”



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

الرأسماليةالموازنة 

Capital Budgeting



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

:مثال
كةتمتلك • ي سيتم بيعها بالكامل، مستهلكة معدات  .KELL Incشر

 والتر
ً
.دولار50.000مقابل حاليا

اء المعدات الجديدة مقابل • .دولار للتشغيل300.000دولار، وتكلفتها 120.000سيتم شر
يبية3سيتم استهلاك المعدات عل أساس القسط الثابت لمدة • .سنوات للأغراض الصرز
اء المعدات400.000رأس المال العامل • .دولار ستتم زيادته عل الفور إذا تم شر
ز 8عائدات المنتج • ز دولار7وتبلغ تكلفته دولار، ملايي  .ملايي 
كة • يبة الفعلي لشر

%.40هو KELLمعدل الصرز
ي التدفقات النقدية للسنة 

(.أثناء التشغيل)3والسنة ( البداية)0أوجد صافز

الرأسماليةإعداد الموازنة 
Capital Budgeting Process



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

:الإجابة

ي التدفقات النقدية للسنة •
0صافز

.مدفوعات1.870.000= متحصلات %( 60* 50.000)–مدفوعات ( 400.000+ 1.500.000)= 

ي التدفقات النقدية للسنة •
3صافز

مدفوعات%( 40* 1.000.000)–متحصلات %( 40* 500.000+ )1.000.000= )

.متحصلات800.000= 

الرأسماليةإعداد الموازنة 
Capital Budgeting Process



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

ة الثانية المحاضز

طرق التدفق النقدي المخصومة
Discounted cash flow methods



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

طرق التدفق النقدي المخصومة

ي •
.القيمة الحالية للنقودصافز

.معدل العائد الداخلي •

داد • ة الاسير داد فير ة الاسير .المخصومة للاستثماروفير

ي العائد عل •
.الاستثمار والدخل المتبقر

ة أجندة المحاضز
Lecture Agenda



ي القيمة الحالية للنقود
صافز

Net Present Value “NPV”

نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 



ي القيمة الحالية للنقود
صافز

Net Present Value “NPV”

نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

الزمنتغي  القيمة النقدية مع 

ي المستق(  (DCFطرق التدفق النقدي المخصومتقيس 
بل جميع التدفقات النقدية الداخلة والخارجة المتوقعة فز

وع ما باستخدام مفاهيم القيمة الزمنية  الأموال وهي أن الأموال المستلمة اليوم تساوي أكي  منللنقود، لمشر

ة مستقبلية ي أي فير
.  المستلمة فز

ي 
وع المخصوم،  تحليل التدفق النقدي فز  كلما كان المشر

ً
أفضل كان ذلك مبكرة،عل توليد تدفقات نقدية قادرا

وع تساوي أكي  من لأن  ي وقت مبكر من عمر المشر
ةالنقديالتدفقات التدفقات النقدية المستلمة فز

 المستلمة 
ً
.لاحقا



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

:يمكن حساب القيمة الحالية عل النحو التالىي 

.الحاليةمعامل جدول القيمة * قيمة التدفقات النقدية ( = Net Present Value)القيمة الحالية 

ة محددة"RRR"المطلوب يتم تحديد عامل جدول القيمة الحالية باستخدام عامل معدل العائد  ي فير
.فز

المخصومةطرق التدفق النقدي 
Discounted Cash Flow Methods



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

:ملاحظات

Present Value = Amount of cash flows /  (1 + r) n

• ‘r’ discount rate

• ‘n’ number of periods

ض   عندما نستخدم تحليل التدفق النقدي المخصوم، فإننا نفير
ً
ت النقدية تحدث أن جميع التدفقادائما

ي نهاية العام
ي بعض . فز

ي بداية العامالحالات فز
لك، فإننا إذا حدث ذ. تحدث تدفقات نقدية معينة فز

ي نهاية العام الالذي النقدي نتعامل مع التدفق 
ي بداية العام كما لو كان يحدث فز

.سابقيحدث فز

المخصومةطرق التدفق النقدي 
Discounted Cash Flow Methods



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

ي القيمة الحالية 
(NPV)صافز

ي وقت يتم •
كة فز ي القيمة الحالية بالدولار من القيمة المضافة للشر

، بحيثالاستثمار الأولىي حساب صافز
ي يكون 

وع يساوي القيمة الحالية لجميع المتحصلات لاستثمار القيمة الحالىي صافز ة النقديأو مشر
 
ً
، الأوليةت والاستثمارامنها القيمة الحالية لجميع المدفوعات النقدية المستقبلية المستقبلية مطروحا
 إليه ويشار )العائد المطلوب باستخدام معدل 

ً
ةالبديلالفرصة معدل الخصم أو تكلفة : باسمأيضا

(.لرأس المال

ي اختيار يمثل •
كة فز . الاستثمارمعدل العائد المطلوب الحد الأدنز للعائد الذي تقبله الشر

كات إلى استخدام المتوسط المرجح لتكلفة رأس المال تميل  (WACC)الشر
.المطلوبالحد الأدنز لمعدل العائد باعتباره 

ي القيمة الحالية هي معايي  •
ي تحليلات صافز

وع أن القرار المستخدمة فز ي به أي مشر
لحاليةاالقيمة صافز

ي  ي يجب إيجان  ي القيمة الحالية سلت 
وع به صافز .الموافقة عليه، بينما يجب رفض أي مشر

المخصومةطرق التدفق النقدي 
Discounted Cash Flow Methods



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

سنوات،يتم استلامها خلال ثلاث أمريكي دولار 20.000القيمة الحالية البالغة 
:يساوي% 10معدل عائد مطلوب بنسبة مع 

دولار15.020= 0.751* 20.000= الحالية حساب القيمة 

ي 
ي تم الحصول عليها 20.000فإن قيمة ، %10إذا كانت نسبة معدل العائد المطلوب أن هذا يعتز

دولار التر
ي 
 15.020ثلاث سنوات تساوي فز

ً
 أمريكيا

ً
.اليومدولارا

المخصومةطرق التدفق النقدي 
Discounted Cash Flow Methods



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

:التدفقات النقدية غي  المتكافئة

ي التدفقات النقدية المتولدة كل عام ثم خصم
ئ بصافز .  هاتبدأ توقعات التدفق النقدي غي  المتكافز

ئ استخدام جدول عامل الفائدة للقيمة الحاليةيتطلب  .التدفق النقدي غي  المتكافز

:مثال

كةتبلغ تكلفة رأس مال  اء آلة جديدة تبلغ تكلفتها % Willis Inc. 15شر ي شر
. ألف دولار400وهي ترغب فز

كة والتدفقات النقدية عل النحو اللها  ي يبلغ خمس سنوات، وستكون أرباح مشاري    ع الشر :تالىي عمر إنتاج 

ي 
:هولهذا الاستثمار ( (NPVالقيمة الحالية صافز

المخصومةطرق التدفق النقدي 
Discounted Cash Flow Methods



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

:الحل

139.200= 0.87* 160.000= 1حساب القيمة الحالية للسنة •

106.400= 0.76* 140.000= 2حساب القيمة الحالية للسنة •

66.000= 0.66* 100.000= 3حساب القيمة الحالية للسنة •

57.000= 0.57* 100.000= 4حساب القيمة الحالية للسنة •

50.000= 0.50* 100.000= 5حساب القيمة الحالية للسنة •

ي / دولار 418.600= القيمة الحالية مجموع •
 400.000= الاستثمار المبدنئ

ً
بقيمة دولار تدفع نقدا

%100حالية 

ي القيمة النقدية الحالية •
وع مقبول)18.600= 400.000–418.600= صافز (.مشر

المخصومةطرق التدفق النقدي 
Discounted Cash Flow Methods



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

:التدفقات النقدية الموحدة

 عل أنها استثمار سنوي•
ً
.يتم وصف التدفقات النقدية الموحدة أيضا

ات• .يوفر القسط السنوي سلسلة من التدفقات النقدية المتساوية عل مدى عدد محدد من الفير

.ةتتطلب التدفقات النقدية الموحدة استخدام جدول الأقساط السنوية لعامل الفائدة للقيمة الحالي•

:مثال

كة   .Tendulkar Incتمتلك شر
ً
وعا  يتطلب مشر

ً
 أوليا

ً
، دولار 40.000.000بقيمة استثمارا أمريكي

ائب بقيمة ومن المتوقع أن   12دولار لمدة 6.000.000يولد تدفقات نقدية سنوية بعد الصرز
ً
.  عاما

كة هو متوسط  ي الشر
ي %14التكلفة المرجح لرأس المال فز

وع هو، وصافز :القيمة الحالية لهذا المشر

المخصومةطرق التدفق النقدي 
Discounted Cash Flow Methods



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

:الإجابة

Present Value (PV) of annuity = 
Amount of annual cash flows x Present value annuity table factor

33.960.000= 5.660× 6.000.000= القيمة الحالية للتدفقات النقدية المستقبلية •

40.000.000= الاستثمار الأولىي •

ي •
(دولار6.040.000= )40.000.000–33.960.000= للاستثمار القيمة الحالية صافز

المخصومةطرق التدفق النقدي 
Discounted Cash Flow Methods



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

الداخلي العائد معدل 
Internal Rate of Return "IRR"



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

”IRR“العائد الداخلي معدل 

ي القيمة 
 (  (NPVالحاليةمعدل العائد الداخلي هو معدل الخصم الذي سيكون عنده صافز

ً
. 0ل  مساويا

منالمتوقعة معدل الخصم الذي تساوي عنده القيمة الحالية للمتحصلات النقدية وهو 

وع  .الحالية المدفوعات النقدية المتوقعةالقيمة -المشر

ي تحليلات معدل العائد الداخلي 
إذا كان معدل العائد الداخلي أن هي " IRR"معايي  القرار المستخدمة فز

كة؛ معدل العائد المطلوب أعل من  .  مقبولالاستثمار فإن للشر

ي إجراء المطلوب؛ إذا كان معدل العائد الداخلي أقل من معدل العائد أما 
.الاستثمارفلا ينبغز

الداخلي العائد معدل 
Internal Rate of Return "IRR"



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

:التدفقات النقدية الموحدة

.مخصومةالمتحصلات السنوية غي  / المدفوعات غي  مخصومة = معامل القيمة الحالية 

.ثم ننظر إلى جدول الأقساط السنوية لعامل الفائدة للقيمة الحالية لحساب معدل العائد الداخلي 

:مثال

.دولار150.000: الاستثمار الأولىي •

وع• .سنوات5: عمر المشر

%.8: معدل الخصم•

ائبالنقدي السنوي بعد خصم التدفق • .دولار40.000: الصرز

وع؟ وهل ما هو معدل العائد الداخلي  وع أم رفضهللمشر كة قبول هذا المشر ؟يجب عل الشر

الداخلي العائد معدل 
Internal Rate of Return "IRR"



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

:الإجابة

IRR =40.000 /150.000 =3.75معامل 

ي خط السنة الخامسة 
وععمر )يقع معدل العائد الداخلي فز ز ( المشر العائدمعدل لذا فإن ، %12و % 10بي 

 % 11الداخلي يساوي 
ً
لذلك يجب قبول ؛ %8وبما أن معدل العائد الداخلي أعل من معدل العقبة البالغ . تقريبا

وع .المشر

الداخلي العائد معدل 
Internal Rate of Return "IRR"



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

:التدفقات النقدية غي  المتكافئة

وع  .  تجربة وخطأ(  (IRRالداخلي يصبح حساب معدل العائد متساوية، نقدية غي  ذي تدفقات بالنسبة لمشر
الحالية خصم التدفقات النقدية بمعدلات مختلفة حتر يتم العثور عل معدل يجعل القيمة يجب 

ي المستقبل مساوية للمدفوعات النقدية الخارجة للمتحصلات 
جدول باستخدام )النقدية الداخلة فز

(.الفائدة للقيمة الحاليةعامل 

:مثال

.دولار10.675: الأولىي الاستثمار •

وع• .سنوات3: عمر المشر

%.10: معدل الخصم•

ائبالنقدية السنوية بعد خصم التدفقات • .دولار3.000–دولار 4.000–دولار 6.000: الصرز

وع؟ ما هو معدل العائد الداخلي  وع أم رفضهللمشر كة قبول هذا المشر ؟هل يجب عل الشر

الداخلي العائد معدل 
Internal Rate of Return "IRR"



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

:الحل

ي 
336= 10.675–( 0.751* 3.000( + )0.826* 4.000( + )0.909* 6.000% = )10القيمة الحالية عند صافز

ي القيمة الحالية عند 
7= 10.675–( 0.712* 3.000( + )0.797* 4.000( + )0.893* 6.000% = )12صافز

ي القيمة الحالية عند 
312-= 10.675–( 0.675* 3.000( + )0.769* 4.000( + )0.877* 6.000% = )14صافز

ز  IRRمعامل ي % 14و % 12يقع بي 
:  كالآنر

IRR  =12( + %2( * %7(/7+312 = ))12.04%معامل

الداخلي العائد معدل 
Internal Rate of Return "IRR"



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

داد المخصومة  ة الاسير داد وفير ة الاسير للاستثمارفير

Payback Period and Discounted Payback Period



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

ة  داد فير للاستثمارالاسير

انية الرأسمالية عدد السنوات اللازمة • ز ي المي 
داد رأس المال فز تحدد طريقة اسير

داد  ي لاسير
وعالاستثمار الأولىي صافز .  للمشر

ستخدم •
ُ
داد لتقييم مشاري    ع ت ، الاستثمار طريقة الاسير الرأسمالىي

داد الأقصر أقل خطورةوتكون  ات الاسير .  المشاري    ع ذات فير

داد المخصومة  ة الاسير داد وفير ة الاسير للاستثمارفير
Payback Period and Discounted Payback Period



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

الاستثماراتأنواع 

ة الأجلطويلة لى إتقسم الاستثمارات • .الأجل وقصي 

.ارتفع مستوى المخاطرةالمحتمل؛ ارتفع العائد كلما •

ل عل استعداد لتحمل مخاطر إضافية فقط إذا تم تعويضه بشكل مناسب من خلاالمستثمر •

ي 
ي تلقر

، والعكس صحيح . معدل عائد إضافز
ً
.ل مخاطر أقلسيقبل المستثمرون معدل عائد أقل مقابأيضا

ي زيادة عائد يرغب •
ز من المخاطر الاستثمار المستثمرون فز إلى الحد الأقصى لمستوى معي 

ز من العائدوتقليل  .مخاطرهم إلى مستوى معي 

داد المخصومة  ة الاسير داد وفير ة الاسير للاستثمارفير
Payback Period and Discounted Payback Period



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

ة  داد فير للاستثمارالاسير

ي الاعتبار القيمة الزمنية للنقود، ولكن يمكن تعديلهلا •
داد البسيطة فز ز تأخذ طريقة الاسير ا لتضمي 

داد "ويمكن الإشارة إليها باسم الاستثمار، النقدية المخصومة لتقييم التدفقات  ".مخفضاسير

داد، عند استخدام طريقة • وع ما، الاسير داد المستهدفة لمشر ة الاسير كات فير عادة ما تحدد الشر

داد المستهدفة الحد الأقصى المقبول  وتمثل  ة الاسير وعكعمر فير .للمشر

داد المستهدفة، والعكس ص• ة الاسير داد الأقصر من فير ة الاسير .حيحيتم قبول المشاري    ع ذات فير

داد المخصومة  ة الاسير داد وفير ة الاسير للاستثمارفير
Payback Period and Discounted Payback Period



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

:التدفقات النقدية الموحدة

ة  داد فير ي التدفقات النقدية السنوية المتوقعة / الأولىي الاستثمار إجمالىي = الاسير
صافز

:مثال

حة هي كما يلي  وع الموازنة الرأسمالية المقير :الحقائق حول مشر

.دولار600.000: الأولىي الاستثمار •

ائبالتدفق • .دولار175.000: النقدي السنوي بعد خصم الصرز

داد المستهدفة الحد • ة الاسير .سنوات3: المقبولةالأقصى لفير

داد رأس  ة اسير وع أم رفضه؟المال؟ وهل ما هي فير كة قبول هذا المشر يجب عل الشر

داد المخصومة  ة الاسير داد وفير ة الاسير للاستثمارفير
Payback Period and Discounted Payback Period



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

:الحل

داد  ة الاسير = فير

ي التدفق النقدي السنوي المتوقع / الأولىي إجمالىي الاستثمار 
.سنوات3.4= 175.000/ 600.000= صافز

وع الذي سينتج عنه  ي أن هذا المشر
 175.000وهذا يعتز

ً
 أمريكيا

ً
من التدفقات النقدية الصافية دولارا

 ،
ً
ي المتوقعة سنويا

.سنوات3.4دولار أمريكي بعد 600.000الأولىي البالغ الاستثمار بما سيعوض صافز

 
ً
ة نظرا وع أعل من الحد الأقصى للفير داد رأس مال المشر ة اسير وعرفض المالمقبولة؛ يتم لأن فير .شر

داد المخصومة  ة الاسير داد وفير ة الاسير للاستثمارفير
Payback Period and Discounted Payback Period



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

:التدفقات النقدية غي  المتكافئة

ة  داد فير = الاسير
ز حتر عدد  داد الكلي السني 

ة غي  المغطاة التكلفة + )الاسير ي السنة الأخي 
ةالتدفق النقدي للسن/ فز (ة الأخي 

:مثال

.دولار30.000: الاستثمار الأولىي •

ائبالنقدية السنوية بعد خصم التدفقات • : الصرز
.دولار14.000–دولار 16.000–دولار 12.000–دولار 10.000

ة • داد فير .سنوات4: المستهدفةالاسير

داد رأس  ة اسير وع أم رفضه؟المال؟ وهل ما هي فير كة قبول هذا المشر يجب عل الشر

داد المخصومة  ة الاسير داد وفير ة الاسير للاستثمارفير
Payback Period and Discounted Payback Period



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

:الحل

ي التدفق النقديالعام
المتبقر

0-30.000

110.000-20.000

212.000-8.000

316.0008.000

داد المخصومة  ة الاسير داد وفير ة الاسير للاستثمارفير
Payback Period and Discounted Payback Period



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

:الحل

ي 
كة صافز ز ولكن أقل من الاستثمار ستستعيد الشر  من عامي 

ز سنوات، ما 3الأولىي بعد أكي  السنةبي 

:محسوبة عل النحو التالىي والثالثة، الثانية 

ي بعد السنة الثانية)8000+ سنتان 
للسنةالنقدية المتحصلات )16000( / التدفق النقدي المتبقر

.سنة2.5( = الثالثة

 
ً
وع نظرا داد رأس مال المشر ة اسير ة أقل لأن فير وعالمقبولة؛ من الحد الأقصى للفير .يتم قبول المشر

داد المخصومة  ة الاسير داد وفير ة الاسير للاستثمارفير
Payback Period and Discounted Payback Period



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

ة  داد المخصومة فير للاستثمارالاسير

داد العادية، وهو  ة الاسير ي حساب فير
داد المخصوم أحد أوجه القصور فز مةالقيتجاهل تعالج طريقة الاسير

.الزمنية للنقود

 من التدفق
ً
داد المخصومة القيمة الحالية للمتحصلات النقدية الصافية بدلا ات النقدية تستخدم طريقة الاسير

.المخصومةغي  

للقيمةالفائدة يتم خصم التدفق النقدي لكل عام باستخدام معدل فائدة مناسب باستخدام جدول عامل 
دادثم ، الحالية ة الاسير .يتم استخدام التدفقات النقدية المخصومة لحساب فير

داد المخصومة  ة الاسير داد وفير ة الاسير للاستثمارفير
Payback Period and Discounted Payback Period



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

:مثال

كةتبلغ تكلفة رأس مال  اء آلة جديدة تبلغ تكلفتها % Willis Inc. 15شر ي شر
دولار400.000وهي ترغب فز

ي يصل إلى خمس سنوات كة أن الأرباح والتدفقات النقدية س. أمريكي ولها عمر إنتاج  يد عل النحو تتوقع الشر ز ير

:التالىي 

وع؟ داد المخصومة للمشر ة الاسير ما هي فير

داد المخصومة  ة الاسير داد وفير ة الاسير للاستثمارفير
Payback Period and Discounted Payback Period



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

ي المخصومالتدفق النقديالعام
المتبقر

0-40.000

1160.000 x 0.87 = 139.200260.800-

2140.000 x 0.76 = 106.400-154.400

3100.000 x 0.66 = 66.000-88.400

4100.000 x 0.57 = 57.000-31.400

5100.000 x 0.50 = 50.00018.600

:الحل

داد المخصومة  ة الاسير داد وفير ة الاسير للاستثمارفير
Payback Period and Discounted Payback Period



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

:الحل

ي 
كة صافز ز ما سنوات، 5سنوات ولكن أقل من 4الأولىي بعد أكي  من الاستثمار ستستعيد الشر السنةبي 

:محسوبة عل النحو التالىي والخامسة، الرابعة 

ي بعد السنة الرابعة)31.400+ ]سنوات 4
المخصومةالمتحصلات )50.000( / التدفق النقدي المتبقر

سنة4.628([ = للسنة الخامسة

داد المخصومة للاستثمار ة الاسير داد وفير ة الاسير فير
Payback Period and Discounted Payback Period



نس–جميع الحقوق محفوظة  ز إعمل بي 

 لكم
ً
شكرا


