
يكلاملا ةریمس.أ  

ةیلاملا ةساردلا ىلع تاقیبطت   
 

:لولأا لاؤسلا  
 

  جاتنلإاو ءاشنلإا يترتف للاخ تاعورشم ثلاثل ةعقوتملا فیلاكتلاو تاداریلإا يلاتلا لودجلا حضوی
 
 فیلاكت عورشملا

 رامثتسلاا
 Net Return جاتنلإا ةرتف للاخ دئاعلا يفاص

 ةنسلا 0 ةنسلا تاونسلا
 ىلولأا

 ةنسلا
 ةیناثلا

 ةنسلا
 ةثلاثلا

 ةنسلا
 ةعبارلا

 ةنسلا
 ةسماخلا

 ةنسلا
 ةسداسلا

A )2000( 500 500 500 500 500 500 
B )2000( 500 600 700 800 900 1000 
C )2000( 800 1000 400 200 - - 

 
 :بولطملا

 
 لضفلأا عورشملا يددح مث ،طسوتملا دئاعلا لدعم يفاصو دئاعلل طسوتملا لدعملاو دادرتسلاا ةرتف يبسحا
 ؟رییاعملا هذھ جئاتن ىلع ءًانب ةثلاثلا عیراشملا نیب نم

 
 
 

 :لــــــحلا
 

 لضفلأا عورشملا C عورشملا B عورشملا A عورشملا رایعملا
 ةرتف

𝒏 دادرتسلاا = 	
𝑰
𝑵𝑹 = 	

𝟐𝟎𝟎𝟎
𝟓𝟎𝟎  

nA = 4 

𝟐𝟎𝟎𝟎 − (𝟓𝟎𝟎 + 𝟔𝟎𝟎 + 𝟕𝟎𝟎)
𝟖𝟎𝟎

𝟐𝟎𝟎
𝟖𝟎𝟎 = 𝟎. 𝟐𝟓
𝒏𝑩 = 𝟑. 𝟐𝟓

 
𝟐𝟎𝟎𝟎 − (𝟖𝟎𝟎 + 𝟏𝟎𝟎𝟎)

𝟒𝟎𝟎
𝟐𝟎𝟎
𝟒𝟎𝟎 = 𝟎. 𝟓
𝒏𝑪 = 𝟐. 𝟓

 ھنلأ C عورشملا 
 ةرتف يف لقلأا

 دادرتسلاا

 لدعملا
 طسوتملا

 دئاعلل
𝑽𝟏𝒕 = 	

𝟏
𝒏 	∑ 𝑵𝑹

𝑰
 X 100% 

𝑽𝟏𝒂 = 	
𝟏
𝟔	𝑿	𝟑𝟎𝟎𝟎

𝟐𝟎𝟎𝟎
X100% 

Va = 25% 

𝑽𝑩 =	
𝟏
𝟔	𝑿	𝟒𝟓𝟎𝟎

𝟐𝟎𝟎𝟎
X100% 

Vb = 37.5% 
𝑽𝑪 = 	

𝟏
𝟒	𝑿	𝟐𝟒𝟎𝟎

𝟐𝟎𝟎𝟎
X100% 

Vc = 30% 

 B عورشملا
 ىلعأ ھنلأ لضفلأا

 .دئاع طسوتم

 لدعم يفاص
 دئاعلا
 طسوتملا

𝑽𝟐𝒕 = 	
𝟏
𝒏	(∑𝑵𝑹-𝑰)

𝑰
 X 100% 

𝑽𝟐𝒂 = 	
𝟏
𝟔	𝑿	𝟑𝟎𝟎𝟎-𝟐𝟎𝟎𝟎

𝟐𝟎𝟎𝟎
X100% 

 = 8.3% 

𝑽𝟐𝒃 = 	
𝟏
𝟔	𝑿	𝟐𝟓𝟎𝟎-𝟐𝟎𝟎𝟎

𝟐𝟎𝟎𝟎
X100% 

 
 = 20.83% 

𝑽𝟐𝒄 =

	
𝟏
𝟒	𝑿	𝟐𝟒𝟎𝟎-𝟐𝟎𝟎𝟎

𝟐𝟎𝟎𝟎
X100% 

 = 5% 

 وھ B عورشملا
 ىلعأ ھنلأ لضفلأا

 لدعم دئاع يفاص
 .طسوتم

 
 
 



يكلاملا ةریمس.أ  

 
 :لحلا حیضوت

 
 :دادرتسلاا ةرتف رایعم

 
 

 :A عورشملا يف
𝑛 وھو ةرشابم نوناقلا قیبطتب دادرتسلاا ةرتف نوكتف تاونسلا عیمجل تباث دئاعلا يفاص نأ امب  = 	 !

"#
 

 .ةرشابم
 

 :  C و B نیعورشملا يف
 

 : نوناقلا قبطن يلاتلابو فلتخم دئاعلا يفاص
دادرتسلاا  	 ةرتف =	 ةفلك تلا 	 نم 	 يقبتم لا

ةفلكت 	 اھیف 	 يقبتملا 	 ةنسلل 	 يفاصلا 	 دئاعلا
 

 
 : B عورشملا نإف يلاتلاب
 ئزج يقبت لاح يفو 2000 ةغلابلا ةفلكتلا يطغن ىتح تاونسلل دئاعلا يفاص عمجب دادرتسلاا ةرتف ھیف نوكت
 :يلاتلاك اھیلت يتلا ةنسلا دئاع يفاص ىلع يقبتملا مسقن اننإف ةنسلا اھیطغت مل ةفلكتلا نم

  
 2000 ةغلابلا فیلاكتلا نم ىقبتیسو تاونس 3 يف ىطغتس هذھ 1800 = 700 + 600 + 500
 موقنس يلاتلاب ثلاثلا تاونسلل 1800 نم 2000 ةفلكتلا حرط لصاح يھو ریال 200 ،ریال

 ةفلكتلا هذھ ىطغت فوس اھنلأ ةعبارلا ةنسلا دئاع يفاص ىلع )ةفلكتلا نم يقبتملا( 200 ةمسقب
 ملعن ىتحو ، ةفلكتلا هذھ اھللاخ ىطغتس يتلا ةرتفلا مك ملعن لا نكلو ةعبارلا ةنسلا يف ةیقبتملا
 :يلاتلاك ةعبارلا ةنسلا دئاع يفاص ىلع ةیقبتملا ةفلكتلا مسقنس ةرتفلا
 

=	
2000 − (500 + 600 + 700)

800
= 	
200
800

= 0.25 

 
 عبر و )ةفلكتلا اھیف ىطغتس يتلا ثلاثلا تاونسلا( تاونس 3 يھ عورشملا اذھل دادرتسلاا ةرتف نوكتس نذإ
  ةعبارلا ةنسلا نم
 .)رھشأ 3 و تاونس 4( 4.25 = نوكتس B عورشملل دادرتسلاا ةرتف يلاتلاب

 
 

 : B عورشملل ةقباسلا ةقیرطلا سفنب C عورشملا امأ
 

=	
2000 − (800 + 1000)

400
= 	
200
400

= 0.5 
 



يكلاملا ةریمس.أ  

 ةفلكتلا نم ریال 1800 اھیف تطغت يتلا ةیناثلاو ىلولأا ةنسلا يھو( نیتنس دادرتسلاا ةرتف نوكتس يلاتلاب
 ةثلاثلا ةنسلا دئاع يفاص ىلع )200( ةفلكتلا نم يقبتملا ةمسق لصاح يھو ةثلاثلا ةنسلا فصن و )ةیلامجلإا
. 

 
 .)رھشأ 6 و نیتنس( 2.5 نوكتس C عورشملل دادرتسلاا ةرتف يلاتلاب

 
 

 :دئاعلل طسوتملا لدعملا
 

  : نوناقلا قیبطتب
 : A عورشملا

 

𝑽𝒂 = 	
𝟏
تاونسلا 	 ددع

	𝑿	(𝟓𝟎𝟎)𝟓𝟎𝟎)𝟓𝟎𝟎)𝟓𝟎𝟎)𝟓𝟎𝟎)𝟓𝟎𝟎)

𝟐𝟎𝟎𝟎
	X 100% 

 
 

𝑽𝒂 = 	
𝟏
𝟔	𝑿	𝟑𝟎𝟎𝟎

𝟐𝟎𝟎𝟎
X100% 

 
Va = 25%                                              

 
 B,C نیعورشملل ةبسنلاب اذكھو

 
 

 :طسوتملا دئاعلا لدعم يفاص
 

 .طسبلا يف دئاعلا يفاص عومجم نم فیلاكتلا حرطن انھ نكلو طسوتملا دئاعلا لدعم ةقیرط سفن
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 :يناثلا لاؤسلا
 
 :ثیح نم نیعورشملا ةیلضفأ يددح
 

 .دادرتسلاا ةرتف -１
 .طسوتملا دئاعلا لدعم -２
 .طسوتملا دئاعلا لدعم يفاص -３

 
 NR 

 4 3 2 1 0 ةنسلا
A (1800) 450 500 750 800 
B (1800) 500 900 1400  

 
 :لــــــحلا
 

 :دادرتسلاا ةرتف -１
 
 : A عورشملا

 
= 1800 – )450 + 500 + 750( / 800           
 : )يواسی وھو ةعبارلا ةنسلا يف يقابلاو 1700 اھیف درتسن تاونس 3(  

= 1800 – 1700 /800 
= 100/300  
= 0.125 
 3.125 :دادرتسلاا ةرتف
 
 : B عورشملا

 
= 1800 – )500 + 900 ( /1400 
= 1800 – 1400 / 1400 
= 400 / 1400 
=0.286 
 2.286 :دادرتسلاا ةرتف

 
 .لقأ دادرتسلاا ةرتف نلأ لضفأ B عورشملا نذإ
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 :طسوتملا دئاعلا لدعم -２
 
 : A عورشملا

 

𝑽𝒂 =	
𝟏
𝟒	(𝟒𝟓𝟎 + 𝟓𝟎𝟎 + 𝟕𝟓𝟎 + 𝟖𝟎𝟎)

𝟏𝟖𝟎𝟎
	𝑿	𝟏𝟎𝟎		 = 			𝟑𝟒. 𝟕% 

 
 

 : B عورشملا
 

𝑽𝒃 = 	
𝟏
𝟑	(𝟓𝟎𝟎 + 𝟗𝟎𝟎 + 𝟏𝟒𝟎𝟎)

𝟏𝟖𝟎𝟎
	𝑿	𝟏𝟎𝟎		 = 			𝟓𝟏. 𝟗% 

 
 
 

 .ىلعأ طسوتملا دئاعلا لدعم نلأ لضفأ B عورشملا نذإ
 
 
 :طسوتملا دئاعلا لدعم يفاص -３

 
 : A عورشملا

 

𝑽𝒂 =	
𝟏
𝟒	(𝟒𝟓𝟎 + 𝟓𝟎𝟎 + 𝟕𝟓𝟎 + 𝟖𝟎𝟎) − 𝟏𝟖𝟎𝟎

𝟏𝟖𝟎𝟎
	𝑿	𝟏𝟎𝟎		 = 		𝟗. 𝟕𝟐% 

 
 

 : B عورشملا
 

𝑽𝒃 = 	
𝟏
𝟑	(𝟓𝟎𝟎 + 𝟗𝟎𝟎 + 𝟏𝟒𝟎𝟎) − 𝟏𝟖𝟎𝟎

𝟏𝟖𝟎𝟎
	𝑿	𝟏𝟎𝟎		 = 			𝟏𝟖. 𝟓𝟏% 

 
 

 .ىلعأ طسوتملا دئاعلا لدعم يفاص نلأ لضفأ B عورشملا نذإ
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 :ثلاثلا لاؤسلا
 
 :نیتفلتخم نیتقیرطب تباث ریغ مصخلا رعس نأ تملع اذإ يلاتلا عورشملل ةیلاحلا ةمیقلا يفاص يبسحا
 

 4 3 2 1 0 ةنسلا
NR )500( )300( 400 600 800 
r 8٪ 9٪ 10٪ 11٪ 12٪ 
 
 
 
 :ىلولأا ةقیرطلا

 
 :ةیلاتلا ةلداعملا قیبطتب
 

𝑵𝑷𝑽𝟏 = 	−𝑪 +	
𝑵𝑹𝟏

(𝟏 + 𝒓)𝟏 +	
𝑵𝑹𝟐

(𝟏 + 𝒓)𝟏	(𝟏 + 𝒓)𝟐 +	
𝑵𝑹𝟑

(𝟏 + 𝒓)𝟏	(𝟏 + 𝒓)𝟐	(𝟏 + 𝒓)𝟑	 + 	
𝑵𝑹𝟒

(𝟏 + 𝒓)𝟏	(𝟏 + 𝒓)𝟐	(𝟏 + 𝒓)𝟑	(𝟏 + 𝒓)𝟒 

 
 

𝑁𝑃𝑉1 = 	−500 −	
300
1.09

+	
400

(1.09)(1.1)
+	

600
(1.09)(1.1)(1.11)

+	
800

(1.09)(1.1)(1.11)(1.12)
 

 
 
 

= - 500 – 275.23 + 333.61 + 450.83 + 536.7                                          
 

NPV1 = 545.91                                                                                                       
 
 
 :ةیناثلا ةقیرطلا
 
 :مصخلا رعس طسوتم ذخأب
 
 

r= !%#$%%#$$%#$&%
'

= 10.5% 
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𝑁𝑃𝑉2 = 	−500 −	
300
1.105

+	
400

(1.105)-
+	

600
(1.105).

+	
800

(1.105)/
 

 
 

= - 500 – 271.49 + 327.59 + 444.7 + 536.59                          
 

NPV2 = 537.39                                                                                      
 
 
 نع مجانلا أطخلا ىلإ نیتقیرطلا نیب جتانلا يف قرفلا عجری و نیتقیرطلا يف ةبراقتم جتاونلا نأ ظحلان
 نیب أطخلا ةبسن تلق ةفلتخملا مصخلا راعسأ تبراقت املكو ، ةیناثلا ةقیرطلا يف تاطسوتملا ذخأب بیرقتلا
 .نیتقیرطلا
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 :عبارلا لاؤسلا
 
 :ةیلاتلا تانایبلا يتیطعأ اذإ
 

 ةعقوتملا فیلاكتلا ةعقوتملا تاداریلإا ةنسلا
0 0 1500 
1 500 300 
2 800 550 
3 1200 800 
4 1600 1100 
5 2100 1500 

 
 : هاطعملا نیناوقلا مادختسابو بولطملا
 

∑ .دادرتسلاا ةرتف يبسحا -1 𝑵𝑹𝒕 − 𝑰 = 𝟎𝒏
𝒕2𝟏 

 

X 100     𝑽                 دئاعلل طسوتملا لدعملا يبسحا -2 =	
𝟏
𝒏 				∑𝑵𝑹𝒕		

𝑰
 

 

X 100               𝑉  طسوتملا دئاعلا لدعم يفاص يبسحا -3 = 	
4
5 				∑"#6	8!		

!
 

 
 

𝑵𝑷𝑽   .(r=6%) ةیلاحلا ةمیقلا يفاص يبسحا -4 = 	∑ 𝑮𝑩𝒕
(𝟏)𝒓)𝒕

𝒏
𝒕2𝒎)𝟏 −	∑ 𝑪𝒕

(𝟏)𝒓)𝒕
𝒏
𝒕2𝟎 	 

 

𝑩         (r=6%) فیلاكتلا / عفانملا ةبسن يبسحا -5
𝑪
= 	

∑ 𝑮𝑩𝒕𝒏
𝒕7𝟏

(𝟏)𝒓)𝒕>

∑ 𝑪𝒕𝒏
𝒕7𝟎

(𝟏)𝒓)𝒕>
 

 
 

𝑵𝑹      (r=6%) رامثتسلاا / دئاعلا يفاص ةبسن يبسحا -6
𝑰
=	

∑ 𝑵𝑹𝒕𝒏
𝒕7𝒎:𝟏

(𝟏)𝒓)𝒕>

∑ 𝑪𝒕𝒎
𝒕7𝟎

(𝟏)𝒓)𝒕>
 

 
 

𝒅 )يبیرقتلا ةقیرطلاب( يلخادلا دئاعلا لدعم يبسحا -7 = 	𝒅𝒊 + J𝒅𝒋 −	𝒅𝒊K	L
𝑵𝑷𝑽𝒊

𝑵𝑷𝑽𝒊)	C𝑵𝑷𝑽𝑱C
M 
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 :لــــــحلا
 
 

 
 
 
 
 
 
 


