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:الموضوع التاسع
سمالية

 
عداد الموازنات الرا اإ



سمالية
 
عداد الموازنات الرا قرارات اإ

سمالية
 
(:Capital Budget)الموازنة الرا

سةةةمالتة  ةةةو زنةةةل الموازنةةةة الاةةةو   امةةة  ا ةةة ا  ا  نةةة 
ا
مفهةةةو  الموازنةةةة السا

  لاح تةةةة 
 
 ائةةةة  مةةةةا الاسةةةةا ماث تتةةةةع ز ةةةةامم  نةةةة  انفةةةةات مةةةةواث  ن   ةةةةة الا

.مسغوب فو المسا بم



سمالية
 
:قرارات اعداد الموازنة الرا

 م  جب شساء الات ج   ة لخفض الاكالتف؟. زخفتض الاكالتف•

• 
ا
 هما ا

ا
لات والم  ات ا

 
فضمالمفاضنة بتن الب ائم م م الاخاتاث بتن الا

 قساثات ال ساء •
ا
جتسوا

ا
الاا

لات ال   مة الا  ا و فتما ب  ؟•
 
قساثات اساب ال الا

و الانكماش•
ا
قساثات الاوسع ا

سمالية اما قرارات اجتياز او قرارات مفاضله
 
.قرارات اعداد الموازنة الرا



:الا ف ات الن   ة المخصومة•
Net Present)طريقة صافي القيمة الحالية • Value (NPV):)

  ز  ةةةاث  ال تمةةةة الحالتةةةة لكةةةم الاةةة ف ات الن   ةةةة ال
ا
 اخنةةةة بال تمةةةة فةةةو  ةةةري اليس  ةةةة  جةةةب ا

  بصةةافو ال تمةةة والفةةست  سةةم. الحالتةةة لكةةم الاةة ف ات الن   ةةة الخاثجةةة والخارةةة باسةةا ماث مةةا

.الحالتة

ابةةةس مةةةن م ةةة )موجبةةةة فت بةةةم ال ةةةسك نتا اانةةةق رةةةافو ال تمةةةة الحالتةةةة 
ا
ل ال ائةةة  ال ائةةة  ا

و رةةةافو ال تمةةةة الحالتةةةة  سةةةاو  ( المينةةةوب
ا
( مينةةةوبال ائةةة   سةةةاو  م ةةة ل ال ائةةة  ال)رةةةفس ا

.بالسالبو سفض ال سك نتا اانق الناتجة 



:مثال•

لة باكنفة مب ئتة  ا سزسغب شساة 
 
5بةة ريال، لاحم محم ال مم الت و  و   ث  مس ا الاناةاجو5000ب ساء ا

لةة الج  ةة ة سةتح    ائة ات قةة ث ا 
 
  اسةاخ ا   ةةري الا

ا
  م ة ل ال ائةة  1800سةنوات، وا

ا
، امةةا ا ريال سةنو ا،

%.20المينوب  و 

:المينوب

  لا؟
ا
لة ا

 
باساخ ا  طس  ة رافو ال تمة الحالتة  م ز اس  ال ساة  ري الا



:الحم•

       ريال5000الاكنفة الابا ائتة

                    لة
 
سنوات5 مس الا

   ريال1800الا ف  الن    السنو

     20م  ل ال ائ  المينوب%

قتمة الخس ة                 رفس



:ال انو •

= رافو ال تمة الحالتة 

(قتمة الخس ة–الاكنفة الابا ائتة)–( م امم الخصم×  الا ف ات الن   ة السنو ة )

ريال5.384=      2.991× 1800ال تمة الحالتة لنا ف ات الن   ة         

لة الابا ائتة                                      
 
ريال( 5000)زكنفة الا

ريال     384=                                                   صافي القيمة الحالية 

نها تحقق عائد قدره 
 
لة الجديدة ل

آ
ذن على الشركة قبول العرض بشراء ال .                 ريال384اإ





Accounting Rate of Return( المحاسبي)العائد البسيط معدل طريقة • (ARR) :

و م ة ل ال ائة  غتةس الم ة ل
ا
و طس  ةة ز سف  ري اليس  ةة م ة ل ال ائة  الحاسةبو ا

ا
ا

نها زاواف  م. ال وائم المالتة
ا
. ع ال وائم المالتةوق  ااةاسبق  ري اليس  ة شهسزها لا

 يةةس  منةة  اةةم ز ةةو   نةة  ز ةة  س ات ةةسا ات الاةةو سةةتول  ا الاسةةا ماث الم اةةس   ةةم

. ماث المب ئوالمصسوفات الا غتنتة  م  نسب ثقم رافو ال خم نل  قتمة الاسا



( = المحاسبي)معدل العائد البسيط •

المصسوفات الافاضنتة–الا سا ات الافاضنتة 
(قتمة الخس ة-زكنفة الم سوع الابا ائتة)الاسا ماث المب ئو 

(فو تال وجو  اسا ماث ساب  لم اس  الاسا ماث)

يّ معدل العائد البسيط •
 
( = المحاسبي)ا

رافو ال خم
(قتمة الخس ة-زكنفة الم سوع الابا ائتة)الاسا ماث المب ئو 



:مثال•
لة لفاح خط انااجو ج    تتع ق مق نلتها م 

 
لاةتن زصنع شساة بس جها  تتع ز از  شساء ا

 
نومات تول ا

:اما  نو

ولىالبيان
 
لة ال

آ
لة الثانيةال

آ
ال

180,00090,000الأوليةالتكلفة

90,00030,000السنويالايراد 

دون ب-مصروفات التشغيل

استهلاك

40,00010,000

سنة15سنوات9ال مس اتنااجو

انيةالإنتاجي للآلة الأولى و الألة الثالعمرهنالك قيمة خردة في نهاية تكونلن* 

:المينوب•
لاتن زخااث ال ساة؟ اساخ   طس  ة م  ل ال ائ  البستط 

 
ّ  الا

ا
( ال ائ  المحاسبو)ا



:الحل•

ول •
ا
لة الا

 
:الا

                             ريال180000الاكنفة الابا ائتة

                    لة
 
سنوات9ال مس الانااجو لل

                    ريال09000الا سا  السنو

 ريال40000(                 ب و  الا لك)الاكالتف الا غتنتة

   ريال20000=  سنوات9/ 180000الا لك لنسنة



( = المحاسبي)معدل العائد البسيط •

المصسوفات الافاضنتة–الا سا ات الافاضنتة 
(قتمة الخس ة-زكنفة الم سوع الابا ائتة)الاسا ماث المب ئو 

يّ معدل العائد البسيط •
 
( = المحاسبي)ا

90000–(40000 +20000)

180000  =16,7%



:الحل•

لة ال انتة•
 
:الا

                                ريال90000الاكنفة الابا ائتة

                     لة
 
سنة15ال مس الانااجو لل

                       ريال30000الا سا  السنو

(                   الن   ةةةةةةقةةةةة    ةةةةةال لةةةةةل زكةةةةةالتف الا ةةةةةغتم)بةةةةة و  اسةةةةةاهلك-الاكةةةةةالتف الا ةةةةةغتنتة

ريال10000

 لة( / الاكنفة الابا ائتة= )الا لك لنسنة
 
15( / 90000)=ال مس اتنااجو لل

ريال6000=  سنوات 



( = المحاسبي)معدل العائد البسيط •

رافو ال خم
(قتمة الخس ة-زكنفة الم سوع الابا ائتة)الاسا ماث المب ئو 

يّ •
 
=(المحاسبي)البسيطالعائدمعدلا

30000–(10000 +6000/)(90000 ) =15.55%



ولح•
 
لحة ال

آ
ن ال

 
فضحل ومن التحليل السابق يتضح  ا

 
ى ا

ن معدل العائد المحاسبي
 
لة الثانية ل

آ
لهحا وحو من ال

كبححححححححححر 
 
دارة الشححححححححححركة اإ ، لحححححححححح ا ن  حححححححححح  %(16,7)ال

.بالستثمار فيها



سنوات بدون 9ريال وتستهلك خلال 180000ترغب منشأة بإضافة خط انتاجي جديد  تكلفة الاله : مثال

ريال وسوف تكون مصروفات التشغيل  90000قيمة للخردة وسوف تزيد إيرادات المنشأة ب 

احسب معدل العائد البسيط للاستثمار الجديد . ريال بالزيادة سنويا40000التفاضليه

:الحل

الاستثمار المبدئي/المصروفات التفاضلية-الإيرادات التفاضلية

90000-(40000+20000/)180000 =16.7%
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The internal rate of returnل العائد الداخلي دطريقة مع•

ر اذا كانتتا ادفتتت ااا ادناتلتتو ادهتتنفلو  تتل ننهتتنا دكتت  هتتنو  تت    تت

  اد شرفع ل ك  ادعثتفر  ىتم  عتت  ادعااتت ادتتانىل  ت  طرلت  فط لت

:ادنطفاا ادفادلو 

 (net initial investment)يقسم  صمافي الاسمتثمار الأولمي ( 1
سمتكون النتيجمة  (annual cash flow)علمى التمدفا النقمدي السمنوي

 factor that represents theعاملاً يمثمل القيممة الحاليمة لايمراد 
present value of an annuity

 Consult a ))انظمر المى القيممة الحاليمة لجمدول عاممل المدفعات ( 2
Present Value of an Annuity factor table) ابمد  بالسمطر

المم ي يشممير إلممى عممدد سممنوات عمممر المشممروع وحممدد العامممل علممى  لممك 

اتبع هم ا العممود حتمى . 1الخط الأقرب إلى  لك المحسوب في الخطوة 

المعممدل الموضمم  فممي الأعلممى وسمميكون همم ا المعممدل هممو معممدل العائممد 

.الأقرب إلى معدل العائد الداخلي للمشروع



يرادات • = عامل القيمة الحالية للإ

الاسا ماث المب ئو 
رافو الا ف ات الن   ة السنو ة

يجاد سعر الخ م الم اظر لمعامحل الخ حم وذلح  ب• البحح  ولبد من اإ

على
 
.في جداول القيمة الحالية ويمكن الخ  بال



:م ال•

:البتانات الاالتة خارة بإت ى الم سو ات و و اما  نو

          ريال100الاكنفة الابا ائتة لنم سوع

                               سنوات5 مس الم سوع

       (انظس ل س حة ال وانتن والملتظات) ريال 25رافو الا ف  الن    السنو

:المينوب

  لا؟
ا
ة فت  ا

ا
باساخ ا  طس  ة م  ل ال ائ  ال اخنو،  م زسا مس المن ا



:الحم•

( =  المعدل بالزمن)معدل العائد الداخلي

المب ئوالاسا ماث
رافو الا ف ات الن   ة السنو ة

100
25

(سنوات  ساو  رفس4م  ل ال ائ  ال اخنو  ن  الاسا ماث ب   ( ) م امم  م م ال تمة الحالتة للإ سا )4=    

5مةةةن جةةة ول ال تمةةةة الحالتةةةة  نةةة  مةةة ة ) نةةة  سةةة س خصةةةم 3.99و 4.1 ةةةري ال تمةةةة ز ةةةع بةةةتن 

(  يتل الناتجة ب قةبالااسم)  ن  الاسزتب% 8و % 7( سنوات

ابس فتكو  م  ل ال ائ  ال اخنو لنم سوع  و 
ا
خر ال تمة الا

ا
%8و مكن ا
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العائدمعدليكون نيمكنالأوليةالاستثمارفرص حجا تختلفعندما

وعللمشريمكنعائدمعدلهوالداخليالعائدمعدللأننظرًا.مضللاً (IRR)الداخلي

بيتطلال يالمشروعمن علىداخليعائدمعدليظهر ن صغرمبدئيباستثمار

يحتويالأكبرالأوليالاستثمار يالمشروع نمنالرغ على كبر ولياًاستثمارًا

. علىصافيقيمةصافيعلى

بعضهاديعتملاالتيالمشاريعبينللاختياربهموثوقغير(IRR)الداخليالعائدمعدل

(NPVالحاليةالقيمةصافي.المختلفةالأحجا  اتبعضعلى .موثوقية كثر(

إ ا كان معدل العائد . لتقيي  معدل العائد الداخلي للمشروع قارنه بمعدل العائد المطلوب للمشروع

)الداخلي IRR) إ ا كان معدل العائد .  على من معدل العائد المطلوب للمشروع فإن الاستثمار مقبول

الاستثماالداخلي  قل من معدل العائد المطلوب فلا يجب 



What Is the Difference Between ARR and IRR?

The main difference between ARR and IRR is that IRR is a discounted 

cash flow formula while ARR is a non-discounted cash flow formula. A 

non-discounted cash flow formula does not take into consideration the 

present value of future cash flows that will be generated by an asset or 

project. In this regard, ARR does not include the time value of money 

whereby the value of a dollar is worth more today than tomorrow 

because it can be invested.



Paybackطريقة فترة السترداد• Method :

سةةا ماث المب ئتةةة الم صةةو  بفاةةسة الاسةةاس ا  المةة ة الزمنتةةة اللزمةةة لاسةةاسجاع قتمةةة الاز بةةس 

سمالتة)
ا
.لنم سوع( الاكنفة السا

تي
آ
:تحسب كال

:فو تالة زساو  رافو الا ف ات السنو ة زحسب فاسة الاساس ا  االاالو

قيمة الستثمار المبدئي =                     فترة السترداد   
صافي التدفق ال قدي الس وي  



: اتنبيس الاساس ا فاسةزحسبالسنو ةالا ف اترافوزساو    تالةفو

 
 
:طريقة المتوسط:  لىوالطريقة ال

=   فاسة الاساس ا    

قتمة الاسا ماث المب ئو 
ماوسط رافو الا ف ات الن   ة السنو ة         

طس  ة الخصم المااالو:   انتةاليس  ة ال



:مزايا فترة السترداد

.الحسابوسهولةالبساطة1.

الا ف اترافوم سفةمنوتللالمب ئوالاسا ماثقتمةاامماساس ا وقبمالم سوعز غتمسنواتخللالستولةمساوىح  ز2.

.السنو ةالن   ة

سمال المسا مسفتها ساس الاوالسس ة  تستتعالمخاطسةلمساوىمؤشسز ابس3.
ا
.ثا

 مالجت ة-4.
ا
 ائهافوالاغتسسس  ةلل

ا
ا

 اة5.
ا
الم اث عب ائمبتنلنم اثنةسس  ةا

:عيوب فترة السترداد

.لنسبحتةجت ا، مؤشسا،   ابسلاوبالاالوالاساس ا فاسةب  لنم سوعالن   ةالا ف اتالم تاث اجا م1.

خرلا2.
ا
لنا ف اتالحالتةمةال تنل لنورولالسنو ةالن   ةالا ف اتخصمخللمنلنن و الزمنتةال تمةا اباثيفوالم تاث ا

ق  زسا    ن  ا   كو  الافكتس الاسا ماث  قصتس الم ى3.

.



:تالة زساو  الا ف ات الن   ة: م ال•

:البتانات الاالتة خارة بإت ى الم سو ات و و اما  نو

        ريال100الاكنفة الابا ائتة لنم سوع

                            سنوات5 مس الم سوع

                  ريال25رافو الا ف  الن    السنو

:المينوب

  لا؟
ا
ة فت  ا

ا
باساخ ا  طس  ة فاسة الاساس ا ،  م زسا مس المن ا



:  الحل
في حالة تساوي صافي التدفقات الس وية تحسب فترة السترداد كالتالي:

قيمة الستثمار المبدئي=                              فترة السترداد   
صافي التدفق ال قدي الس وي 

=  فاسة الاساس ا   

100
سنوات4=  25

سنوات4نت  سوف  ساس   را الم سوع زكنفا  خلل 



:تساوي التدفقات ال قديةعدم حالة : مثال•
ول الاالسنةفوالاسزتب ن الن   ةالا ف اتواانق100000الاسا ماث ةالاكنفةاانقنتا

الاساس ا فاسةفا 20000ال ال ةوفو30000ال انتةوفو60000
 نوامازحسب

؟التكلفةتستردالتيالمدةما
 الطريقة :لحلا

 
:طريقة المتوسط:  لىوال

:

:س واتلثلثةال قديةالتدفقات
ولىالس ة

 
ريال60000=ال

ريال30000=الثانيةالس ة
ريال20000=الثالثةالس ة
ريال36.666=3علىيقسم110000=مجموع 

س ة2.7=36.666÷100000=الستردادفترة



سنة واانق الا ف ات الن   ة  ن  الاسزتب فو ال100000نتا اانق الاكنفة الاسا ماث ة 

ول  
ا
زحسب اما  نوفا  فاسة الاساس ا 20000وفو ال ال ة 30000وفو ال انتة 60000الا

ي 
 
100000ما المدة التي تسترد التكلفة ا

ن  تا  السنة ال انتة اساس  مبنغ  
ا
الاكنفة ااممتا  اساس  10000وباقو 90000نلتظ ا

100000و و 
ذن فترة السترداد  (20000التدفقات في الس ة الثالثة / 10000:  المتبقي+ )س تين = اإ

  سوف  ساس  الاكنفة خلل سناتن ونصفسنة2.5= 
ا
ا

 طريقة الخ م المتتالي:  ثانيةالالطريقة

:  الحل



قوانين وتنبيهات
 الاستهلاك+ صافي الدخل= صافي التدفا النقدي

 الاستهلاك-صافي التدفا النقدي= صافي الدخل

بدون  كر " صافي التدفا النقدي الداخل"قد يرد في السؤال : تنبيه

ي التدفا صاف"صافي الدفا الخارج وهنا يقصد بالتدفا النقدي الداخل 

.المشار اليه في الأعلى" النقدي

اضلية الإيرادات التف" قد لا يعطيك التدفا النقدي ولكن يقول مثلا

ل لك "  ريال بالزيادة15ريال بالزيادة و المصروفات التفاضلية 40

ريال وهو صافي التدفا 25=ريال40ريال من 15نقو  بطرح 

ر نفترض ان  كل بنود الإيرادات والمصروفات الواردة نقدية مال  ينص على غي) 20شريحة. النقدي

( لك
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قوانين وتنبيهات
ي واخر لا ت كر ان المصروفات التفاضلية بين وضع استثمار

 يمكن يتضمن تكلفة استهلاك الأصول القديمة لان تكلفها لا

.تجنبها عند اختيار البدائل الأخرى

القدر وا ا انخفاض تكاليف التشغيل يعني زيادة الرب  بنفس

كاليف كانت البيانات خاصة بتدفقات نقدية فان انخفاض ت

النقدية بنفس التشغيل المفترض انها نقدية سوف تزيد التدفقات

.القدر
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