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 الجدوى التجارية 

 المعايير المخصومة 

 

  Net Present Valueطريقة صافي القيمة الحالية  5-3

تقوم هذه الطريقة على أساس أن القيمة الحالية لمبلغ من المال تحصل عليه الآن أو في الوقت 

الحاضررررر يأون أفبر في قيمله الحقيقية لو اصررررلنا عليه  فترررره الز فلرذ من العمن و ل  ير    لى 

النقوي تقل م  مروي العمن اخللاف القوذ الشررررا ية للنقوي في اللايي ين أو الفلرتين الترررااقينة فقيمة  

ألف  نيه  قزا فإن هذا المبلغ  100 ليجة لايتفاع الأسرررلايع فللى سررربيل الماال   ا أتيل ل  اليوم مبلغ  

يمأن من شررراق قزي ملين من التررل  وال زماإة و  ا أتيل ل  هذا المبلغ الز ألا  أو خمو سررنواإ  

ث تلزهوي القوذ الشرررا ية للمبلغ م  ايتفاع  فلن تلمأن من شررراق  فو الأمية من التررل  وال زماإ اي

 الأسلايع

 

 حساب صافي القيمة الحالية 5-3-1

% للصرررل 10 نيه فإ ه يمأن اسرررلامايه املزل فا زذ قزيه    100و  ا افلرضرررنا أن لزينا مبلغ  

%(ة وفي ارالرة ايرايذ مرزذ 10×100 +    100 نيهرا    110قيمرة المبلغ المتررررلح  الرز سررررنرة  لى  

 للحزيز المبلغ المتلح   تل زم الملايلة اللالية: هالاسلاماي لهذا المبلغ عن سنه فإ 

 ن+ف(1م = أ 

 :ايث 

 م = المبلغ المتلح  الز ن من التنواإ أو القيمة المتلقبليةع

 أ = المبلغ الأصليع

 ف = ملزل الفا زذ المرفبةع

 ن = مزذ الاسلامايع

 

سررررنواإ فرإن القيمرة المتررررلقبليرة لره =   8وافرض أ ره ت  اسررررلامراي المبلغ التررررراا  لمرزذ  

سرنواإ =   8% سرنويا لمزذ  10×  ملة الجنيه الوااز املزل فا زذ مرفبة    100=   8(10ع1+0× 100

  نيها 36ع214=  14358ع2×  100

من  ااية أخرى   ا فان ل  مبلغ متررلح  الز عزي من التررنواإ  ن( وتريز أن تحصررل عليه  

لحزي في الآن فلن تحصررل عليه فاملا ال لااز أن تحصررل على مبلغ أقل منهة ايث سرريل  خصرر  مبلغ ي

% مالا 5ضرروق ملزل ال صرر  والذ  قز يلايل ملزل الفا زذ التررا ز في الترروكة فإ ا فان هذا الملزل  

 نيه مترلح  الز عام    100فإن المبلغ الذ  سريل  الحصرول عليه الآن أو ما يترمى القيمة الحالية لمبلغ  

هاع فإ ا اايإ  ني  95%( = 5×100  –  100ال صرر  =   –هو = المبلغ الوا ب تحصرريله الز سررنة 

 مزذ الاسلاماي عن سنة فيمأن اسل زام الملايلة اللالية للحصول على القيمة الحالية:

 ن+خ(1ح = أ ÷  

 ايث:

 ح = القيمة الحالية للمبلغ المطلوبع

 أ = القيمة المتلقبلية  مقزاي المبلغ المتلح  الز عزي ن من التنواإ(ع

 خ = ملزل ال ص  المرفبع

  عزي التنواإ اللي يتلح  الزها المبلغ(عن = مزذ الاسلحقاك 

وافرض أن المبلغ المراي الحصرول على قيمله الآن مترلح  الز خمو سرنواإ فإن المبلغ الذ   حصرل  
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% لمزذ خمو 5× القيمة الحالية للجنيه الوااز املزل خصر     100=   5(5ع0+1÷    100عليه الآن = 

  نيهاع 35ع78=  7835ع0× 100سنواإ = 

 

زل ال صررر  في ضررروق تألفة الأموال الملااة أو الملوسرررل المر ل لللألفة أ  أن ويلحزي مل

ملزل ال صر  = الحز الأي ى لملزل اللألفة المر حة لللمويلع وهذا الملزل يمال الحز الأي ى لما يطلبه  

 الملاك عا زا على أمواله  المتلامرذ في المشروعع 

لصرافية الملوقلة لأل فرصرة اسرلامايية ملااة اسرلنايا  اتراب صرافي القيمة الحالية لللزفقاإ النقزية ا

  لى الملايلاإ اللالية:   

 ( 1           –ص ك ح = ك ح 

 ومنها   ي+ي( 1ك ح = مج ك ي÷  

 (2   ن+ي(1/   ن ع + ك…+ 2+ي(1/   2+ ك 1+ي(1  /1ك ح = ك

 ايث:

 الملوقلةص ك ح = صافي القيمة الحالية لللزفقاإ النقزية الحالية 

 ك ح = القيمة الحالية لللزفقاإ النقزية الملوقلة

   = الإ فاك الاسلاماي 

 = صافي اللزفقاإ النقزية التنوية نك  … 2ة ك1ك

 ي = ملزل ال ص   ملوسل تألفة الأموال(

على ضرررروق يق  الناتج لصررررافي القيمة الحالية يل  قبول أو يفع المشررررروعة وهنا يوا ه مل ذ  ع1

 ألاأة االمالاإ:القراي 

يجب قبول المشررروع في هذه الحالة أ  يق  مو ب و ةيق  صررافي القيمة الحالية م من الصررفر -

 لأ ه يحق  عا زا يفوك اللألفة مما يحق  مصلحة ملاك المشروعع

يق  صافي القيمة الحالية > من الصفر أ  أن الرق  سالب وااللالي يل  يفع المشروع ايث لا  -

 اللأاليف المتلامرذعيغطي عا ز المشروع 

يق  صررافي القيمة الحالية = الصررفر وهذا يلني أن ملزل اللا ز الملوق  يغطي اللألفة فقل وهنا   -

للإيايذ أن تقبرل أو ترفع المشررررروع ايرث ير   قبول أو يفع المشررررروع  لى اعلبراياإ  

 أخرىع

ة االية ملوقلة  في االة و وي أفار من مشرروع يل  اخلياي المشرروع الذ  يحق  أفبر صرافي قيم ع2

 من اين البزا ل الم للفةع

فيما يلي البيا اإ ال اصررة اداز مشررروعاإ الاسررلاماي المقلرح والملروض على  يايذ   (:2-5مثال )

 المنشدذ لزياسله وات ا  قراي اشد ه:

 نيه ملوق    فاقها على مزاي سررنلي الإ شرراق اواق     100000اللألفة المبز ية المطلواة للاسررلاماي   -

 % الى  هاية التنة الاا يةع40الى  هاية التنة الأولىة % 60

 اللزفقاإ النقزية الصافية الملوق  تحقيقها على مزاي سنواإ اللشغيل فا ت فما يلي: -
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 التدفقات النقدية المتوقعة سنويا   السنة

3 10000 

4 20000 

5 40000 

6 40000 

7 30000 

8 20000 

 

القيمة الحالية للمشروع   ا علمت أن تألفة الأموال المتل زمة في اتاب صافي والمطلوب: 

 % م : 10تمويله 

  ازاق الرأ  في مزى قبول أو يفع هذا المشروعع -1

 %؟ 12%  لي 10هل يلغير يأي    ا تغيرإ تألفة تمويل المشروع من   -2

 الحل:

 الحالية للتدفقات النقدية القيمة  التدفقات النقدية السنوية القيمة الحالية بالجنيه *  السنة

 ( 54540  ( 60 000  909ع0 1

 ( 33040  ( 40 000  826ع0 2

 7510 10 000 751ع0 3

 13660 20 000 683ع0 4

 24840 40 000 621ع0 5

 22560 40 000 564ع0 6

 15390 30 000 513ع0 7

 9340 20 000 467ع0 8

 5720 صافي القيمة الحالية للمشروع

 

 % 10* يل  الحصول عليها من  زاول القيمة الحالية للجنية املزل خص   

  نيهاع  5720ع صافي القيمة الحالية للمشروع  1

ع القراي:  ظراً لأن صافي القيمة الحالية يق  مو ب فإ نا  نصل اقبول المشروع لأ ه سيغطي  2

 اللأاليف ويحق  عا زاً للملاكع
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 فإن صافي القيمة الحالية للمشروع فالآتي: % 12عنز تغير تألفة اللمويل  لي 

 القيمة الحالية لللزفقاإ النقزية اللزفقاإ النقزية التنوية القيمة الحالية االجنيه  التنة 

 ( 53580  ( 60 000  893ع0 1

 ( 31880  ( 40 000  797ع0 2

 7120 10 000 712ع0 3

 12720 20 000 636ع0 4

 22680 40 000 567ع0 5

 20280 40 000 507ع0 6

 13560 30 000 452ع0 7

 8080 20 000 404ع0 8

 ( 1020  صافي القيمة الحالية للمشروع

 ظراً لأن صافي القيمة الحالية للمشروع يق  سالب فإ نا  نصل ارفع المشروع وعزم   القرار:

 قبوله لأ ه لا يغطي تأاليفهع 

 

 مزايا طريقة صافي القيمة الحالية 5-3-2

ينترب  لى ملياي صرافي القيمة الحالية عزي من  مما سرب  عرضره من أمالة وريرها يمأن أن 

 المعايا وأهمها:

 العمنية للنقوي في الحتبانعأخذ القيمة  ع1

 في الاعلباي  مي  اللزفقاإ النقزية الملحققة على مزى عمر المشروععهذه الطريقة فما تدخذ  ع2

 تتل زم تألفة الأموال  ملزل اللا ز المطلوب تحقيقه( فملزل ل ص  اللزفقاإ النقزية ع3

 

 عيوب طريقة صافي القيمة الحالية 5-3-3

 :  الع الليوب اللي تؤفزها الأمالة التااقة ومنها لى هذه الطريقة  وير  ما سب  من المعايا فلنتب 

 علا تدخذ في الاعلباي توقيت ومقزاي اللزفقاإ النقزية ع1

تللمز هذه الطريقة على ملزل ال صرر  الذ  ت صرر  اه اللزفقاإ النقزية الزاخلة وال اي ةة وهو   ع2

ي ضرر  في تقزيره للوقلاإ تللمز اشررأل فبير على الحأ  واللقزير الشرر صرري مما يلرض هذا 

الملزل لل طد وااللالي أخطاق الأيقام المبنية عليهة فإ ا فان ملزل ال ص  مبالغا فيه فهذا يلطي  

مأاسب النقزية للاقلراح في التنواإ الأولى وا ا أقل من وا ها الحقيقية وااللأو فإن ملزل ال

ال صرررر  المقرزي أقرل من اللاام يلطي وا را للمأراسررررب النقرزيرة رويلرة الأ رل أفبر من وا هرا  

 الحقيقيع  
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  Profitability Indexطريقة دليل الربحية  5-4

 

شررررألرة اخللاف اج  الاسررررلامراي المبرز ي واللي لا  وتلمرل هرذه الطريقرة على اللغلرب على م

تلالجها رريقة صافي القيمة الحاليةع وتمال  تبة المناف   القيمة الحالية لللزفقاإ الزاخلة(  لى اللأاليف  

 لية لللزفقاإ ال اي ة(عا الاسلاماي المبز ي أو القيمة الح

 

 حساب طريقة دليل الربحية 5-4-1

 حية من خلال الملايلة اللالية:ويل  الحصول على يليل الرا

يليرل الراحيرة = القيمرة الحراليرة لللوا رز الصررررافيرة الملوقلرة ÷ القيمرة الحراليرة للإ فراك الاسررررلامراي  أو 

القيمرة الحراليرة لللرزفقراإ النقرزيرة الرزاخلرة ÷ القيمرة الحراليرة لللرزفقراإ النقرزيرة  =  اللأراليف الاسررررلامراييرة أو  

 ع ال اي ة

 قراي ألاأة االمالاإ:وهنا يأون أمام مل ذ ال

  ا فا ت قيمة يليل الراحية أفبر من وااز صررحيل فهذا ملناه أن المشررروع يلمل  اصررافي قيمة  ع1

اراليرة مو رب وهنرا يقبرل المشررررروع ايرث يحق  عرا رزا يفوك تأراليفره ارل ويلبقى عرا رز لملاك  

 المشروعع

مشرروع اتربب أن عوا زه لا أما   ا فان الرق  أقل من الوااز الصرحيل فهذا يشرير  لى عزم قبول ال ع2

 تغطي تأاليفه الاسلاماييةع

أما في االة تتراو  قيمة الزليل لوااز صرحيل فإن القراي يلدي ل اين الرفع والموافقة ايث أن  ع3

 عوا ز المشروع تغطي فقل تأاليفه الاسلاماييةع

المشرروع الذ  يحق   وفي االة تلزي المشرروعاإ اللي يللين المفاضرلة اينها فإ ه يل  تر يل  

 أفبر قيمة مو بة تعيز عن الوااز الصحيلع

 فيما يلي البيا اإ ال اصة اداز مشروعاإ الاسلاماي المقلراة:  (:7-5مثال ) 

 

 اللزفقاإ النقزية التنوية:  -1

 تدفقات نقدية داخلة تدفقات نقدية خارجة السنة

 صفر

1 

2 

3 

4 

000 20 

- 

- 

000 5 

- 

- 

000 7 

000 10 

000 9 

000 5 

 %ع 10تألفة الأموال المتل زمة في تمويل المشروع    –2

 لا تو ز قيمة ت ريزية للمشروع في  هاية عمرهع   –3

 : اتاب يليل الراحية وتفتيرهع والمطلوب

 الحل:
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 السنة

القيمة 

الحالية  

 للجنيه

التدفقات  

النقدية  

 الخارجة

القيمة الحالية  

للتدفقات النقدية 

 الخارجة

التدفقات  

النقدية  

 الداخلة

القيمة الحالية  

للتدفقات النقدية 

 الداخلة

 - - 20000 20000 1 صفر

 6363 7000 - - 909ع0 1

 8260 10000 - - 826ع0 2

 6759 9000 3755 5000 751ع0 3

 3415 5000 - - 683ع0 4

   23755  24797 

 

يليل الراحية = 
  مالي القيمة الحالية لللزفقاإ النقزية الزاخلة 

 

   مالي القيمة الحالية لللزفقاإ النقزية ال اي ة   

=  يليل الراحية
 24797   

=
 

  نيه/ نيه  04ع1

      23755 

يليل الراحية يعيز عن الوااز الصحيلة فأل  نيه سيل  اسلامايه في المشروع يقااله   القرار:

  نيهاة وااللالي فإن المشروع مرال ويللين قبولهع 04ع1صافي تزف  ياخل 

 

  Internal Rate of Returnطريقة معدل العائد الداخلي  5-5

القيمة الحالية لتلتلة اللوا ز الصافية ملزل اللا ز الزاخلي هو الملزل الذ  يتو  اين 

الملوقلة  اللزفقاإ النقزية الزاخلة( والقيمة الحالية للإ فاك الاسلاماي   اللزفقاإ النقزية ال اي ة(  

 أو هو الملزل الذ  يجلل صافي القيمة الحالية للمشروع الاسلاماي  متاويا للصفرع 

لي ال اص االمشروع االملزل الذ  ت  الحصول اه على  ويل  مقاي ة هذا الملزل ااعلبايه الملزل الزاخ

 يأس المال ال اي ي أو املزل تألفة الأموال فإ ا فان:

 ع اًً ملزل اللا ز الزاخلي أفبر من تألفة الحصول على الأموال فإن المشروع يأون مقبولا تجاي  -

ر مقبول تجاييا  ملزل اللا ز الزاخلي أقل من تألفة الحصرول على الأموال هنا يأون المشرروع ري -

 ويجب يفضهع

لياي هي أن أ  مشررروع تجاي  لااز أن يحق  ملزل مومن هنا فإن الفأرذ الأسرراسررية لهذا ال

عا ز ياخلي أفبر من سرررلر الفا زذ الترررا ز في البنوك الى يأون هناك اافع على الاسرررلاماي و لا فإن  

تحمل م ارر الاسرلاماي أو اذل الأفضرل لصرااب المال  يزاعه في البنوك والحصرول على الفا زذ يون 

 أ  مجهويع

 

 حساب طريقة معدل العائد الداخلي 5-5-1

 Trial and  "اللجراة وال طد"ويل  اترررراب هذا اللا ز عن رري  اللجريب اللشرررروا ي أو 

Error    ايث  فلرض سرررلر خصررر  ملين يل  عنزه اتررراب القيمة الحالية لصرررافي اللزفقاإ النقزية
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يمة الحالية لصررافي اللزفقاإ النقزية أفبر من الصررفر  قوم الأراي المحاولة م   التررنويةة فإ ا فا ت الق

افلراض سلر خص  أفبر أ   أري المحاولة الي  صل  لى قيمة االية أقل من الصفر و طب  الملايلة 

 اللالية:

لية  ملزل اللا ز الزاخلي = سرلر ال صر  الأصرغر +  الفرك اين الترلر الأصرغر والأفبر × القيمة الحا

 عنز التلر الأصغر( ÷ مجموع القي  الحالية عنز الملزلين م  تجاهل الإشايذ الجبريةع

سرلر ال صر  الأصرغر هو سرلر ال صر  الذ  يحق  أفبر قيمة ممأنة الز الصرفر أما م  ملااظة أن 

 سلر ال ص  الأفبر فهو الذ  يحق  أقرب قيمة ممأنة قبل الصفرع

 اسل زام ملزل اللا ز الزاخلي في المفاضلة اين المشروعاإعويوضل الماال اللالي فيفية 

تقزم أاز المتررلامرين لبن  مصررر رالبا تمويله اقرض لمشررروع لإ لاي مناييل ويقية  (:  10-5مثال )

والمطلوب اتراب ملزل اللا ز الزاخلي لهذا المشرروع الي يمأن البت في الموافقة على رلب القرض 

 المشروع فاللالي  المبالغ االجنيه(: أو يفضه م  اللل  ادن ايا اإ 

 
 الإيرادات )التدفقات الداخلة(  التكاليف )التدفقات الخارجة(  السنوات

1 6500 1500 

2 500 2000 

3 500 2000 

4 200 4200 

 الحل:

 ع  بزأ احتاب صافي اللزفقاإ النقزية فما يظهر في الجزول اللالي:1
 صافي التدفق النقدي  التدفقات الداخلة التدفقات الخارجة  السنوات

1 6500 1500 (5000 ) 

2 500 2000 1500 

3 500 2000 1500 

4 200 4200 4000 

 

ع أ   جرب ملزلاإ خصر  م للفة في اتراب القيمة الحالية لصرافي اللزف  النقز  فما هو موضرل في 2

 الجزول اللالي:
 بمعدلات الخصم القيمة الحالية  صافي التدفق السنوات

18% 17% 16% 15% 

1 (5000 ) (4235 ) (4237 ) (4310 ) (4350 ) 

2 1500 1077 1069 1115 1134 

3 1500 914 937 962 987 

4 4000 2164 2135 2208 2288 

 59+  ( 25) ( 105) ( 180) صافي القيمة الحالية

 

 اتااه على النحو اللالي:% ويل  15%ة 16  ن ملزل اللا ز الزاخلي يق  اين ملزل خص  

 % 7ع15=  7ع0+  15( = 84÷59+   15( = 59+  25( ÷ 59×  1+    15ملزل اللا ز الزاخلي = 

ويل  مقراي ة هذا الملرزل املرزل الفرا زذ التررررا ز المطب  على الويا   لزى البنوك فإ ا فان أفبر 

للمويلة أما   ا فان اللأو من هذا الملزل خلال  فو فلرذ الاسرررلاماي يل  النظر في منل المترررلامر ا

 فيجب يفضهع

 

 


