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: ه   ت

ة  ل ار دوراً هاما في الع اذ الق ة ات ل ة و الانالادارةتلع ع اد اء، اذ اج، الاق ة على ح س

ارات، و م اجل  ل تل الق ة او ف ع على اصا أة  ل ال اح او ف اح ان ن ة ان ل  تل الع

ام خاص  اء اه ار اع اد على م الق الاع ة، و ذل  ل ل الع اذج ل ق و ال ةاك على ال  العل

ة اق ة، ال العقلان از  ي ت ود  ال ل في ح ائج اف ي ن ي تع . و ال م ال احة و و ع ارد ال ال

أة. ة لل ارج ة و ال اخل وف ال لف ال ل م   ت 

و عى م  عة الى ت ه ال م الاقن ه ة العل ل ام  ة اق ل م الا  ة و العل ارة و د

م ال  ة- عل اس ة و ال ال م ال ها ق العل ة   -ا ف فاضلة ب ته ادة عل ق و ال ق ال

الا ارة، و ذل  ارع الاس ث ال ق  ة و  ائ ة، الاح اس ة و ال ال ق ال اد على ال ع

ات ل وفالع لف  ل م ا . في  أك ال ار م حالة ال اذ الق .ات أك م ال ة و ع ا   م، ال

ة،  ال ة و ال اس ة في ال ادء الاساس اس الى فه ال ام  ال ال للإل اج ال في ح 

ة. اض ة و ال ائ فا الاح ع ال     الاضافة الى 
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س ات فه ة ال ف  ال

ه  1 ت

ات س ال  2  فه

ارات ز و الاخ م ة ال  4  قائ
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ع ار ل تق ال ة ح ات و مفا اساس م ر الاول: ع  6 ال
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 ة ق فقات ال  22  ال
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ا: او ( ثال زع ال ار ال  La place( 64م

عا: قي (  را ار ال  Hurwis ( 66م
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ة  اراتقائ   الاخ

ية  الاختصار  الرقم يةالمصط باللغة ا  المصط باللغة الاجن   لعر

1 CF Cashe flow تدفق نقدي 

2 CFin Cashe flow in التدفق النقدي الداخل 

3 CFout(CFex) Cashe flow ex التدفق النقدي الخارج 

4 CV Coefficient de  variation معامل الاختلاف 

5 DR Délai de récupération فترة الاسترداد 

6 E(CF) Expected taux de CASHE FLOW قيمة المتوقعة للتدفق النقديال 

7 E(CFN) Expected taux de CASHE FLOW NETTE القيمة المتوقعة لصافي لتدفقات النقدية 

8 E(VAN) Expected taux de rendement comptable توقع صافي القيمة الحالية 

9 IP Indice de profitabilité دليل الربحية 

10 TD Decision tree رشجرة القرا 

11 TRC Taux de rendement comptable معدل العائد المحاسبي 

12 TRI Taux de rendement interne معدل العائد الداخلي 

13 VAN Valeur actuelle nette صافي القيمة الحالية 

14 VR Valeur restante de l'investissement القيمة المتبقية للاستثمار 

15 δ(CF)  Ddeviation standard CF الانحراف العياري للتدفق النقدي 

16 δ(VA) Ddeviation Standard Valeur Actuell الانحراف المعياري  للقيمة الحالية 
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مة:م   ق

ان ان  ه ان ا  ل  قها،  م ال ل م اجل ت ع اف  ي له اه ة و ال اف ال تل الاه

ا ة ح ارات ال ها على الق ه لات تع في ج لها ال ال ائلل ها و ال فاضلة ب   .لل

ح  ح ارة تع ل ت ارات الادارة او الاس ة او الالق اب على ال ، بل ال

ة،  اهج عل ارات اص تع على اسال و م ل الى ق ص الي م شأنها ال ال ة اقل و  ا ذات م

ل ائج اف ق ا  ن أم اجل ت اف ال ةه   .ة ال

ارات  ح الق ه اص ةو عل ارة الادرا ام  م  او الاس ي تلقى اه ع ال اض م ب اه ال

ار، ح  الادارة و م الق ه  ي و ال ارات م شأنها ف ال ة تل الق ان صلاح و اصا

أة ل لل ائج اف اء ن ال اع أدنى ال دة  افها ال غها لأه ة.و بل ا    و اقل م

ة عة تغ ه ال اول م خلال ه ارع ن اس تق ال ال في م ات ال ل ء م م ، و ذل ج

ق الى اه ما جاء في م ق  ال ة، و ذل ب ص زارة ال ف ال اس ال م  دروس  ال

ة ع ل مأ م لة ح ل ار م لة و ت ا م نامج. ح ت تق ه اور   ال ل الى ارعة م الع

الي:   كال

ر الاول: ة و ذات صلة  ال ن ذات اه ا ان ت ي ارتأي ات ال ل فا و ال ي اه ال غ

اس؛   ال

اني: ر ال ام ال أك ال ل ال ارة ت  ارات الاس اذ الق ل ات ور ح ار ي ن م الق ، اي 

ار ل ق ائج  ق ب   ؛على عل و 

:ال  ال ارات  ر ال اذ الق ل ات ور ح ارةي ايل الاس فاضلة ب ال ل ج م  و ال في 

ة ا الة ال مات، و هي ال عل ع ال فقة ب ارات م ار امام ق ن م الق ي  الات ال   ؛و الاح

ع: ا ر ال ائل ا ال فاضلة ب ال ارات و ال اذ الق ي معاي ات ارة فيغ م  حالة لاس ع

ار  ها م الق ن ف ي  الة ال ، و هي ال أك ماتال عل ائج. امام شح في ال اب في ال الي ارت ال   و 
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ر ة الاول: ع ال ات و مفا اساس   م

  

فاضلة ق ال ارات و  ة تق الاس ل ق الى ع ل ال ا ان  ب ق ارة، ارتأي ائل الاس م ال نق

ر الاولي ا ال ض م خلالهه ع فا الاس ، و ال ن اساه ال اور ال ي لها صلة  ة ال  اس

ل  ه اور.م اجل ت ة ال    فه 

اراولا:    الاس

ار؟   ما ه الاس

ي ق خل أو ال ل ال ف ت ه به ل عل ار ه أصل أو ع ت ال ي إلى  ،الاس ق  ال

ق ور ال ة الأصل  هلاك زادة في  ار، فإن الق ل اس اس لعة  ائه ل د ع ش . ا ان الف

وة. ل ل ث ق امها في ال لعة بل اس ال ح  ال ع رأس ال إنفاق  ًا  ار دائ عل الاس ي

م  ل  - ال ال أو أح الأص ه أو ال ق أو ال ل  -ال ق ل على عائ أك في ال على أمل ال

ا ت وضعه   1في الأصل. م

م  ة م ال ة ولف ة مع ة زم د في ل ها الف ل ال  لي ع ام فه على انه ال ا  تع ك

ل ع  ة و ال ال ة للام ال ة ال ضه ع ال ة تع ل ق ة م فقات مال ل على ت ق ال

فعل عامل ال ، وع عامل ال ة  ائ ها ال قع في  ق ال ل ال ي ال ق اف لل ة ال ا

فقات. ه ال ل ه   2ه ت

ًا الأ ال ، ق  ال أصلاً نق ل ال ل على س ق ف دخلاً في ال ة أن الأصل س ف ن 

ق رح. ع أعلى ل عه لاحقًا    أو س ب

                                                           
1 Adam Hayes, Investment, https://www.investopedia.com/terms/i/investment.asp   

ائي2 ام ار ال م , .مها ع ال فه ار ال ة  -الاس اف  –الاه ات  –الاص ل ادئ –ال ف علىال  , م
https://uomustansiriyah.edu.iq/media/lectures/14/14_2019_12_06!10_17_49_PM.pptx   

يم اساسية ور الاول: عموميات و مفا   ا
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ع  ىري ة ن الاأال ارة ع ال ار  قهاس ة  ت هلاكي  فعة حال اع اس م اش

"م اجل  ،حالي لي اك ق هلاك م ها م اس ل عل ة  ال ل ق فعة م ل على م  3ال

فه ال ع ةفي ح  ة مع ة زم ة و لف ال حال ام ام لي ع اس أنه ال م اجل  ،ع الاخ 

فقات ل على م م ال ل ال ق ة في ال ق ة تع  ،ال ا ن  ائعة  ت صة ال ع الف

ة،  ال ال لللأم قع  و  فاض ال ة  تع ع الان ال ال ة للأم ائ ة ال في الق

ل  ، ال ل مقابل ت ل على عائ معق ة ال ان ة.مع ام ا   ع ال

ار ة الاس   :اه

؛ .1 ا ولل مات لل ف ال  ت

ا .2 اج والإن الي زادة الإن ال ه و د م س ن الف مي وارتفاع م خل الق د إلى زادة ال ا ي ة م ج

ا ة ال ه ت م م ادة ، وعل اجهة ال م ل ة  اد ة اق ل ار ع ع الاس

خل وال ال ان وت ال د ال ادة في ع ة ال لي ن ل ال اتهفي ال ة ر  ي له وتل

ارات ل وص ق ال م الاس ل ت ا ي احة، وه ة وال ال لع ال لاك ال اجة لاً الى ام ال

لي؛ ل ال ة في ال اي  ال

ة  .3 اج ل الان اقة ال ل على زادة  ع ة لانه  اد ة الاق دة لل امل ال ار م اه الع ع الاس

ة وت  ي ة ال اج لع الان اجه ال مم خلال ان ور ال ة  اج فاءة ان ن اك    ؛ها  ت

اد  .4 اجي ال ار الان ع لا تأتي م خلال الاس ار في ال ة للأس اد ة الاق ا ان الاه ك

الة،  ة ال ل ومعال ص الع ف ال م ف ار اذ ي ة للاس ا فق بل م خلال الاثار الاج

فة و  ع ي وال ال ال العل ال ال وفي م ار في رأس ال ال الاس ، أ في م عل ة وال ال

ة ا ة الاج اح احاً م ال ح اك انف ة و ال قال ال ل م ال ل ال الي  ال ف , مع و ت

ة اه الة ال لفة م الف والإدار والع ات ال  .ال

ا وت .5 ع حاجات ال ي ت مات ال لع وال اج ال لات إن ف الع ا ي ارج م ها لل ي الفائ م

الي؛ أس ات وزادة ال ال ع اء الألات وال ة اللازمة ل  لأج

لات ال .6 الي زادة مع أس ولة ال  .لل

                                                           
اص،  3 ةجلال ج الق اد و الاق ة، دراسات ال رة م الع ه ة، ج ام ار ال   .110، ص 2011، ال
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ار: اع الاس   ان

ي م  اك الع اع ه سائل, ان ض, ال ف, الغ قا لله ار  ق الاس ا وهي ت العائ وال

ارات  دة اع ع هان م  :م

  لي و ي او ال ار ال يالاس ار الأج  ؛الاس

 اش ار ال ؛ الاس اش ار غ ال  و الاس

 قي ار ال الي ,الاس ؛ ال  و ال

  ار ل الأجل؛ ق الأجلالاس ار   و الاس

 ع ار ذو العائ ال يء؛ الاس ار ذو العائ ال  و الاس

 ار اص؛ العام الاس ار ال  و الاس

  ار ال اعي.الاس ي, الاج ات  , الاس

ا:  اةثان ار( دورة ح وعالاس   )ال

اة ت دورة ات  ح ل لة م الع ها سل ل م اخلة؛ ت  عة وال ا احل ال داً م ال وع ع ال

حل ائ   وع على انه  ة.   ال لل حلة الف ، ث ال ث م ل ال ة ما ق

احل: وع إلى ثلاث م ه  تق دورة ال اة. و عل وج إلى ال   ال

)؛ .1 و ار (دراسات ال ل الاس حلة ما ق   م

ار)؛ .2 الاس ام  وع (ال ف ال حلة ت   م

اج). .3 وع (الإن ل ال غ حلة ت   م

ي احل ال ه ال قها  لا ب أن  ه ب ت غ اف ال اضح للأه ة ،ال ل نق ف  ي اله ف

ع سلعة  ، ت ال مع ار في م اء الاس ف إلى إن ف اله وع. فق ي ف في ال ة في ال ا ال

اد خام  ام م ة، أو اس ي ة.ج ي   4 ج

 

                                                           
افي،   4 سف  في ي ةم اد و الاق ات دراسة ال را، ، دار و م تق زع، س اعة و ال و ال ة رسلان لل  ص ، ص2009س

43+44. 
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و   .1 حلة دراسة ال ار (م ل الاس حلة ما ق   5)م

ة ؛  حلة الأساس قف على  اوهي ال له ي وع م ف اح ال . ف ال حل ال تع الأساس لل

اص  عة م الع حلة م م ه ال ن ه الي. وت ي وال قي، الف ي، ال ني، ال ل القان ل ائج ال ن

اق دراسات ال قف ن ة. و اد و الاق عها دراسة ال ل في م ي ت عة وال ا اءات ال و والإج

وع. ال ة   اش ة وغ م اش امات م ي لها اه اف ال عة الأ وع و عة ال قها على    وع

حلة في الآتي: ه ال   وتف ه

 مه؛ ار م ع الاس ام  ار ال اذ ق ار م اجل ات ال أو م الق جل الأع ف أساس ج ل   ت

 وع إلى دراس ة ال اش م ف قال ال ف دون تفاد الان ار  ات ال صة الاس ل ف ل وت

يلة؛ ل ب ة أو ال م ال ع حل ة    خ

 ة ل ع صلاح هات ال رة أوضح وأدق ل ف ص و  ت ة دراسة ال فاض ن وع، فان ال

هات افقة ال م م د إلى ع مة ي ق رة  ال ح ص م وض ة وذل لع وعات ج ة على م ال

وع  مة.ي فال ق راسة ال   ال

ق  هت حلة إلى  ه اصال ة الع ال   :ال

ار)؛  -أ ة الأف ار (ت ص الاس ي ف   ت

ة؛  - ب و الاول   دراسة ال

ة؛  -ج اع ة وال اع راسات ال   ال

ة؛  -د ل ف و ال  دراسة ال

.  - ه و ارسات ال ة ب ام جهات م ار في حالة  ج للاس و  ال

  

  

  

                                                           
  .45المرجع السابق، ص  5
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وع (م   .2 ف ال حلة ت ار):م   6حلة الاس

ة او د ف وع م م قل ال وع؛ ح ي ف الفعلي لل حلة ال حلة م ه ال حلة  تع ه اح إلى م اق

وع ق ذل  ال ل. ول غ اد ال ة: إع ال احل ال   ال

وع؛  -أ ف ال ي ل الي وال ني، ال   إرساء الأساس القان

ع  - ب ة وال ل ف سة ال اءت اله ات وج اق ح ال ا في ذل  ها؛ اق  فاوضات غ   ال

اني؛  -ج قع وت ال اد ال   إع

ا؛   -د ج ل اء ونقل ال   اق

اء جهاز لإدارة  - ه ادات ون ل على الإم ا في ذل ال اج  اب للإن ة؛ ال ال س   ال

؛  -و ه ر ف وت ار ال   اخ

ل  -ز غ لاق في ت ل و الان أة للع اد ال   ها.إع

قع؛ ه ال اءات اللازمة ب لي الإج ف سي ال هائي للآلات  و ال اله ار ال والاخ

ول ا؛ وال ووضع ال ج ل ع ال ات ون ع فقات  وال اول ال اد ج ع وع ي ل ال م ال

الإضافة إلى ة  اد ة وال ق ة. ال عة م ال الأول عة واسعة وم   م

اءاتا ات فهي أح الإج اق ح ال فاوضات و اء ال ع إج ض ة ل ة  ل ا ع غي أن ت  ي ي ال

د ام العق ها إب ا ف ار.  حلة الاس ها  خلال م ات وت ع اء الآلات وال اني وش اصة ب ال ال

ات س ل م م د ب ال و ام العق الاضافة الى إب ا.  ج ل اء ال س  واق ه ل وال ال

د ف ع ار  ي ام الاس ات  ل افة م ات ع  اق اً ال حلة أ ه ال ل ه . وت ار ع  ال

ة. ادات ذات الأه ردي الإي   ملائ م ال

وع أة وال ال لل فء لل اد ال حلة الإع ه ال ا ت ه   الإدارة. و ك

  

  

                                                           
  .46المرجع السابق، ص  6



 
 

11 

ل: .3 غ حلة ال   7م

ت   حلة ت ه ال ار، و ي ال إلى ه حلة الاس ار وم ل الاس حلة ما ق ل م م حلة  ه ال ه

ق ء ت ة في ب اك حلة ال عان م على أساس أنها ال اك ن وع. وه اف ال اكل  ان  أه ال

ار: اجه الا الاس   ت

  

لة الأولى:  نامج  ال اج وفقاً لل ء الإن ق ب عل ب ع وأثت ض ي ال م وع،  ال ذل على ال

ان؛ ر الإم ق ي  م نامج ال ال ام  ا والال ر م ه الأم ل ه ارك م ل ذل  ت   و ل

ة:  ان لة ال عات وزادة  ال ادات ال فاض في إي وث ان عل  ان في ت ا  ل ع غ ال ال ت

ة، و علا ل ف و ال قع في دراسة ال داً و م لة في ح م ل م ر ق لا  ه الأم ل ه ج م

ة. لفة اضا ة ت ل ال   ذاته ول 

قف على درجة  ي ت وع و ال احل دراسات ال ل في م ف ة درجة ال أه ه فإنه  أن نعل  و عل

ق ه  ار ت ل للاس ل راسة وال ة ال فا اع و رجة الات اولها؛  ف م ت ي يل قا ال اع ال  واف في ات

راسات  ة اللازمة لل ات الاساس ل ع ال اك  ل ه ار. ل ل الاس غ اح ت ي م ن ت

ام بها: ع الال ي ي ة ال لا   الاس

وع؛   -أ اق ال اضح ل   الفه ال

لفة؛  - ب ق وال ود ال و في ح راسات ال انات اللازمة ل ل على ال اع ال   ق

فاضلة ب ال  -ج رة على ال ها؛الق ل م ائج  ق م ن   ائل وال

لها؛  -د ها وت لف ود، ت راسة، ح ي ف ال   ت

  

  

  

                                                           
 ,47المرجع السابق، ص  7
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ا:  ىثال ار مع ا الق ارو ات   ذ الق

ار: اد الق ار و ات   8 الق

ار تع ف ا (Decision): ق اء أو ح لة أن ق ي إلى و، ما م  ب م ما حل ت

د ل م ع ل ة ال لة ال   .لل

ار ذل ه Management Decision):( الإدار  ارالق ه ال الق ا ي اك الإدارة شاغل  ال

لف اته على م لف وفي م الات م ، م له ف ع ف إلى و ائف الإدارة، ت ل م و  الغ ق

  .الغال على

ار الادار  ا  تع الق ف ك م على اساس ال ق قي  ك واعي و م ة أنه سل ض اضلة ال

لة ما. اجهة م احة ل ائل ال د م ال   ب ع

اذ تع أما ار  ات ة إلى : (Decision Making)الق ل ار ع ي الاخ ها ي ال  ج

ار ي اخ لة حل مع وت د ب م ما ل ل م ع ل يلة ال ة وت، ال ل ار ع ادا الاخ ه اس  إلى ه

ف غي ه قه،ا م ي ار ت د ض لق و ق دة وش ة تأث وت م اي امل م لفة وضغ ع . م

ة علها ال الأم ل فة ع ف ة وم ة ص ا ج ،ال ر ت قة وال ار في ال ات اخ ش ة ال  ال

ة اف وال ار لأه ده الق عه وق اع ص ل وق ه وس ف  .ت

ة ل اذ وع ار ات فة الق ة و ائف م وعامة أساس اس بل م ع على تق لا الإدارة و  ال

فة تع ل و ه ل ات ، ح ادا ال اك عادي اف ول أو ان ا ففي. م ات اصة ح د لاج  ال ا ف  م

اذ ار لات ار أن ق ة أو اخ ه اء ال ف أو عائلة إن خله ال ه وما ب اج. ذل شا ا  راء ك  ال

اذا إلى والقادة ار ت وحة أن ق ا ال ا ، الق د كل أمامه اه  في ف ته وم ي دائ الح ت وال  م

عة ة م اس م ك ع أو ال ه ال م ات ضع. ب ات ال ت ة، ال اس  ت، الأم

ارد ر ،ال ي الأج ها ت   .والأسعار وغ

  

                                                           
ي ش 8 ،  ش الله ع ال ي خلال ل في م ل ة ت لات ن اذ ال ارات وات ة الق ة، وزارة الإدارة ت ، مالإدار اج اعة، ال والإن

رة ه ة ال رة،  الع   .5، ص 2005ال
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ة ل اذ ع ار ات   الق

ة إن ل اذ ع ارات ات ة ت الق عال لات ل ة م اجهة أو قائ اقف أو حالات ل ة م لة مع  م

ع ق ق ال اف أو ل مة أه س ن  ق و. م لات ت ة ال ة القائ وفة و واض عاد مع ان الأ ا وال  ك

ة ق ن غام ة ت قها ال عادها لع اب وأ نة والأس ن  ق أو لها، ال دة غ ت ج  الأساس في م

ر الإ ل لاعها دارةح وف واس ة لل علها ال أ ت قع ت وثها ب ل. ح م ل  كل في الإدارة تق

الات ي  ال عيال اذ ت ارات ات ع الق مها ما كل ب انات م يل مات و ب ل و ،معل ل  بها  ما ت

املم  لفة ع ها م اع ل في ل ص ار إلى ال ش الق ي ع ال ائل ت ن  أن أجل م هاتق و ال

ار ا الق اس ق م ف ل  .أجله م ات ال اله

اً  ض ما وغال ار م ع لة الق ه لت م ي م قف ت لة ت وق زائهاه إم افا  ال أه

ة اق ي جان إلى م ائل م الع وحة ال ار، ال صل للإخ ل إلى فال ائل أف ل ال د  ي وج

ا أس ة أو العائ اسل وض قعة ال يل كل م ال ائج تل مقارنة و ب قعة ال قاء ال العائ  لإن

ل اخ. الأم اذ ه ي ال فال ارات ات ة ع عل الق ا ات م ال غ ة ال ي الأساس غي ال  ي

ي ها أن على ال ار في أخ اذه ع الإع ار ات ارات اذات ذل ع ع و ما، لق  وف في الق

ة اف . ال أك م ال   9وع

امل ة الع ث ة في ال ل اذ ع ار ات   :الق

ة  تقع ول اذم ار ات احل كافة في الق قة ال ا د على ال اعة أو واح ف الات  مع وفي، ج ال

ار أتي ة الق د ن ه ة واح ش م أك ل راسة ون اث و ل ة أ د أو ل ان م ع ة الل ع  ال

 ّ ه لةوال ة له  .الغا

أث ق و ارات ت امل الإدارة الق ة ع ي قها ق ع ور ع ت رة ال ة، ال د ق أو ال  ت

أخ إلى ارها، في ال عارضة م ال تلقى أو إص اء ال ي م س ف عارض ال ارات ل  مع الق

، ه ال عامل م أو م ة مع ال م ال قها لع ات ت ه و هلغا ال ه وم, م ات ه ث  :ال

                                                           
قي ح 9 ة ،ش ار ن ة ت الق خلالإدار ي ، م ة دار الإدارة، في ك زع لل ال اعة، وال ان وال عة الأولى، ، ع   .22،ص  1997ال
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ة تأث  -أ ة ال ارج ة إن :ال ل ال ة ت ا م خل أث فهي علا خلا ا ه ت اش ا م  أو تأث

اش غ وف أه م و م ي ال ث ال ة على ت ل اذ ع ار ات ة، وف الق اد ة، اق اس ة، س ا  اج

ة، ه اف و والعادات وال تق عة اإل ارات م ي الق ها ال ات ت عا في الأخ  ال اء ل  س

ة كان اف ة م عاملة أو لل ار كل أن إذ .امعه م ة في ي ق أث أن ب لا ما م ل و ي  ض ع

ار ارات إ ي الق ة ت فيات ال ات الأخ  ال س زارات و كال ات و ال دة ال ع   .ال

ة تأث  - ب ةا ال اخل أث :ل ار ي امل الق ة الع ة ال اخل ة في ال ة ح ح م ال  ال

ها وم د ن ها العامل وع عامل ف ا ه و معها وال أث ه احٍ  ال ة ب دة أساس ع ت ،،م  ت

ة اح وف الأولى ال ة ال اخل ة ال اذ ال ار ات ت و الق ة ت اح ة ال ان أث ال عة على هب  م

اد ة، في الأف ةاما  ال اح ة ال ال عل ال ارد ف ة ال ال ة و ال ة و ال   .الف

امل م و ة الع ي ال ث ال اذ على ت ار ات ي تل الق عل ال ل ت ي اله ق  ال ال و  الإت

ي وال س ي وغ ال س عة ال ة العلاقات و ان ة الإن ائ اناتإ و ال اد م راته الأف  وم وق

ه ر اف  ت ماتوت ل ف م ة ال اد ة ال ع ة وال  .والف

ار م تأث  -ج ل :الق ة ت ل اذ ع ار ات د فات وث ل الق ة الف ف نات ال  وم

ه ا ش ه وأن ي سل أث ال ة وف ت لفة ب ة كالأوضاع م ة ،العائل ا ة،الإق و الإج  اد

ا د م وث إلى ي اع أرعة ح ك م أن ل ار م ع ال ر، ازفةال هي الق ع، ال ه  و ال  ر.ال

ل اء م  فإن ك ار م ذ ه وما الق ات م اك ث وانفعالات لوم م ل وما ومهارات خ  ت

اذ في ار ات   .الق

لف ا درجة وت أث ه لاف ال ة اخ ي ن ي ع أن ن إذ ،ال ابه ال اك ي  ع الإرت

ي لة ت ي أو ال ائل ت ه و ال دد الآخ ع اذ في ي ار، ات ا الق ا أن ك ه ع  ن  م

عا ة في م ا و الإس اذ ل ار ات اته، و الق ل ا م عامل ب ه ي  رتدون  ء و ر ع

ع ل ق اء في ال  .الأخ

اف ذل لىإ اف ار م أه ة الق اف إدراكه م و ال ا ال لأه ث ما غال  في ت

ة ار ن ب ال الق اذه، وأسل اره تع اأنه ح ات ه أف اته و ق افه ومع ة وأه اد ة ال ا  والإج

ة اس ي وال ف ق ال اف مع ت عارض ق أو ال أه احي ع في معه ت ا ال ار ق م إنف به  الق
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أث امل ي ارات ع ة غ واع ض عل لا م لة ت ها أساسا ال اره تع ل قة أف ه و عا  اس

ر ا للأم أث ه م ي ب اهاته و ودوافعه ال ة ه و ات ا اف م الإج ة أو ت عاون  في ر  ال

اد مع ار ع ال في الآخ الأف ار، إص ا الق أث ك قال ي ة ب ي ال ها  ال  و اتهعادا و ف

فاته خلال ع م اتها  ها ت ق يومع م ال    بها.ي

ا تأث  -د اذ م ار ات لف :الق اقف ت اذ م ار ات  م أو الإدارة تأك ح م الإدار  الق

ار ائج م الق قعة ال ار ال قف ق و ,للق الة ال ة ال لة ال امل ح م لل وف الع  وال

ة لة ال ة ال ث ها وال ة وم عل ل انات ش مات دقة و ال عل ة ال ف   وها. ع للإدارة ال

اقف ثلاثة ب ال ار: وهي م أك حالة في الق ام ،  ال ار في ال ةحالة الق ا ار و ال  حالة في الق

م أك ع   10.ال

عا:  ةاسة در را ار ع الاس ار و لل   ال

انها  :تع وع ما،  ة ل اد و الاق دة و تع دراسة ال ة ال  تل الاسال العل

عة ع  ائج قا صل الى ن ف ال لها به ل ة و ت ل مات ال عل انات و ال ع ال مة في ج م ال

وع  ة ال مه.صلاح راسة م ع ضع ال   م

ا  راسات و  ك د م ال نة م ع عة و ال ا احل ال ة و ال لة الان فها على انها سل تع

وع  اء ال ار ان اق هائي  ل ال ل ي على ال ي تق انات ال ان ال اء  مه، س ار مع م ع اس

. وع آخ وع  سع او احلال م اء و ت    11ان

ة و  اد و الاق ل أن دراسات ال ارة ع  الق ة "ما هى إلا  ة الف راسات العل تل ال

ع  ة أو م ن ل دراسات أول ن إما  ي ق ت حة وال ق وعات ال وع أو ال ان ال افة ج املة ل ال

ارة م ب  صة اس يل أو ف ار ب صل إلى اخ ة،  م خلالها ال ة أو الف ل ف راسات ال ال

ص  ائل أو ف ة ب صل الى مع حة، و ال دة.ق اف ال ق الأه يل ال  ت  ال

                                                           
ة،  10 اج ف ة الأسبل ة ال اذ في والعل ار ات لة ،الق ة ال ائ ة ال ل ة اساتوال للع اد د   /الاق ، ص  ص 2016، 07الع

275+276.  
11  ، لا شاك ل ع ال ةن ي وعات ال ةو تق ال اد و الاق ة ، دراسة ال ة م الع ه ، ج ارة، جامعة ع ش ة ال ل  ،pdf، 
  .23ص  
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ار اذ الق ها في ات اد عل لة ي الاع راسات ما هي إلا وس ه ال ن ه ار  ول ا لا ب أن  ،الاس ل

راسات ف تل ال ة،  ت ل ة وال ض قة وال هال احل تق  وه ل إح م راسات ت وعاتال  ،ال

ي  . على أساسهاوال اس ار ال ار الاس ي الق اذ أو ت حإ ي ات ق وع ال لي ع ال ال أو  ما 

ه. ف ل على ت ل ف م الو  الع راسات عادة م ق ه ال لفت ه ه  ،   ل واح م

اصهب لائ مع اخ ا ي وع  ك، راسة ال ل إلى تق م ص م للإدارة ا لل اق ار. لعل   او ل الق

ا الأساس  ةوعلى ه اد و الاق ل إن دراسات ال افة  ما هي إلا ، الق دراسات شاملة ل

حة ق وعات ال ل ،ال يل الأف ار ال لا إلى اخ دة. وص اف ال ق الأه   12ال  ت

و  اع دراسة ال   :ان

د   ادر الى وج ي م ال ع ت الع ة م ن و الاول و ؛ دراسة ال قة و دراسة ال ا او ال

ة ل ف و ال ادر الاخ  ،دراسة ال ع ال اع الاخ  في ح ت  و ك ع الان راسة ال

ة ةالف ة، ال لا ن اك ، ال ف ة ةع م ل ف راسة ال راسة  ع ال ء م ال ع  ها ال ع ي  و ال

ل ف ارس  .ل ةال اع ة  ل ف ة و ال و الاول ا يلي الى دراسة ال راسات ة ق  ء م  ال ج

ة. ل ف راسة ال   ال

ة: و الاول   دراسة ال

حلة ت ف  ي تعق م راسة ال ق ةهي ال وع ال ا ما ال ي  ان لاث  ح؛ و

ف  ن م ت س ار،ال اب ف جع ذل إلىيوق  الاس لاء ، ةأس ة. فإذا ما قام ه اد ة أو اق ن قان

اء ل ال ن ب س وع ال و ال املة ل اد دراسة  إع ار  له  ،والاس اً ما ت فإنها غال

تفعة ق ي  نفقات . فيم و وع ع ال ة أن ال ها ة  ال و أول راسة ج ام ب ل ه ال يل ل وال

ة ل ف راسة ال ل ال ف ،ق اح  اله ف الاق ق ت ة تع ه اكل ج د م م وج أك م ع ها ه ال م

. ار   13الاس

                                                           
12  ، او وعاتكا جاس ال ة و تق ال اد و الاق ل -دراسات ال ل قيت ان، الاردن، ن و ت زع، ع اهج لل و ال ، دار ال

  .42ص ، 2013
افي،  13 سف  في ي هم جع س ذ   .10، ص م
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ل ال العامة نُ  أن  ارة ع "دراسة أو تق أولي  أنها  ة  و الأول ف دراسات ال ع

اذ ق  صل إلى ات ي  م خلالها ال حة وال ق ارع ال وع أو ال ان ال افة ج ار إما ع 

لا. قال إلى دراسة أك تف وع أو الان لي ع ال  ال

ة و الأول ي أن دراسات ال ع ا  و  ؛ وه فة م ج لة  م خلالها مع ما هي إلا وس

ا.  اد ح اق ق وع ال ارةال ة ما هي إلا  و الأول ل أن دراسات ال رة عامة  الق ع  و

ة وم صل إلى، ة في آن واحدراسات م لة ع   م خلالها ال ع الأس ل  ات ح إجا

ح ق وع ال لاً . ال ة :م ال لفة الإج ح ما هي ال ق وع ال قعة؛  لل ائ ال ما هي  ؛ وما ه ح الع

ات  اجهاال ي  ان اج للق العاملة ال رها ؛ ما ه الاح اقع  ؛ وما هي أج يلة ما هي ال ال

وع ح لل ق وع . . . الخ. ال ف ال ق اللازم ل  وما ه ال

ف  و حعادة ته ق وع ال ة ع ال ة أول اء ف راسات أساساً إلى إع ه ال له م ، ه وهل  ق

عة ة غ م راسة الأول ائج ال ان ن ة، فإذا  ئ ة ال اح لي ع ال ال الة ال ه ال  ،وع في ه

راسة ائج ال ان ن ة أما إذا  ة الاول اب عة إ ل إلى م أمان أكوم، وم ص فلا ب م   أجل ال

قال إلى قا الان لا وع ة. دراسة أك تف ا ة غ  راسة الأول ن ال  ح ق ت

ق ة قابلة لل و الأول ن دراسات ال ي ت ها في ،ول اد عل اذ ا و الاع أن ات ار الأولي  لق

ح ق وع ال ي ملا ب أن ت ، فإنهال ة للع وع.  معال ال علقة  ان ال   14ال

لي و ف ق وال ل الف ال قة لا ت ا راسة ال ة أو ال و الأول د  ،دراسة ال الأم ال ي

م بها  ق ل م  م ت ة.لإلى ع ان و فقات  الإم اق  ا ال ة:ض ه اؤلات الآت ح ال  أن ت

اشى مع ا -  وع ت اف ال ولة؟هل إن أه اسات العامة لل اف وال  لأه

ح  -  ق وع ال قى ال ة؟اهل ي ل اء دراسات تف  لأولى إلى اج

ات الأ -  اما خاصما هي الفق اج اه ي ت ة ال راسة  ةساس اء ال عل الأم  أث ا ي اء  ة ؛ س ل ف ال

راس ي؟ة ب ام الف عة الاس ق أم    ال

 

                                                           
  .45كاظم جاسم العيساوي، مرجع سبق ذكره، ص  14
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ها: ع ة أو  ال مات ال عل ح ال ض و إلى ت ة لل راسة الأول ه ال  وت

 ي ى تق ع ق  ل وصف ال ا ي وع؛ وه ات ال اجة إلى م الي  م ال هلاك ال الاس

اهاته ا ،وات وض حال ع ة، و ال ائ .. ال وأذواق ،الأسعار ال هل  ؛خال

 ة م اج الأساس امل الإن اف ع ي ،ت امات ال ل دراسة لل ا ي وع م ح  وه اجها ال س

ي الة ال ل الع دتها.  ار وج اس ها  اف فاءتها  م ت وع م ح م  ها ال ع عل س

ر ...الخ) ات الأج  ؛وم

  اج إلى ت خاص ي ت احل ال حلة أو ال ي ال رافي ت اج ۔  سةال ق ۔ الإن ة (ال ل ف ال

ل... إلخ).  ال

 ي ح ا ل؛تق غ لفة ال ب وت ل ار ال  لاس

  ة ا ي الأراح ال وع؛تق قعة م ال   ال

 وعمل لل اجه ال ي  أن ت ي ،اكل ال ا ال اع ال ه وأن ت على إقام   ؛ أن ت

 ا ة الاق ل دراسة ال ا ي ةوه ة، د ا وع؛ال و الاج ها ال اً ف ي س ة ال  اس

 ال ا .ال و ة لل ل ف راسة ال رة لل ق  15ل

ة: ل ف و ال   دراسة ال

ة  و الأول راسات ال ارة ع "دراسات لاحقة ل أنها  راسات  ع م ال ا ال ف ه ع  أن 

ها، وهي  لا م لا ودقة وش ها أك تف ة ول ح، ا ق وع ال ان ال افة ج ل  ل  تق مف

له أو  ا أو تأج وع نهائ لي ع ال ال اره إما  ار أن ي ق ع م الق ي على أساسها  وال

. ف حلة ال قال إلى م   الان

مات  ا تع أح مق ها،  ورة لا ب م ح ض ة ت ل ف و ال ل أن دراسات ال ا  الق ل

ا ة.الق ال  ل رؤوس أم ي ت ة ال وعات ال اصة لل ها و داد أه اجح، وت ار ال   ر الاس

عة فلا   ة وم اب ة إ راسة الأول ائج ال ان ن ى إذا  ل أنه ح ة أخ  الق م ناح

ها ف راسات ت مه ل تل ال ا لأن م ، ن ار ار اس ي ق ها في ت اد عل ح الاع ض ي ت

                                                           
همصطفي يوسف كافي،  15 جع س ذ   .12-11ص ص  ،م
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ها  أن  ،ال العامة وع ل ان ال افة ج قة ع  ة ود رة واض ي ص ل فإنها لا تع و

ة. ل ف راسات ال ها ال ى عل ي  أن ت ة الأولى ال ة ال ا   تع 

ة، ما هي إلا دراسات  ل ف ة وال و الأول ل م دراسات ال ل أن  ا الأساس  الق وعلى ه

ضة أ لا  املةم ة. ول مع ال راسة وم يلاً ع ال ن ب ي ت ة ل راسة واح فاء ب  الاك

ار ناجح،  م مع م الأمان  ار اس ل إلى ق ص فان في ال ا ته لاه ، وأن  الأخ

ة ا اع في ت درجة ال ة م ب ع ,وت اس ارة م صة اس ار ف ف إلى اخ ص ا ته ة ف

ة. اداً إلى أس عل حة واس   16مق

وع: ة لل اد و الاق ة دراسة ال   17 اه

ع دراسات ال  ض ي م ارع ح ة لل ة والف اد ة و الاق أه ارة  خاصة في الغة و الاس

ق ول ال ة،  مةال ان ة ال ب العال امها ع ال ق الا فيء م اه ل على ت ورة الع ام ض س

ل زع الأم احة وال ة ال اد اد الاق الل ه واض ام ال  اه ، ذل الاه ع  م خلال ات ج

ارع،إدارات  ان عامة أو خاصة ال اء  ة ،س اع م اجل  ،ة أو صغ اإخ حة  عر ال ق ال

راسات ل تل ال ان م مع ،ل ا م أجل ض ي م الآمان وت درجة ال  أن ة ال

ة ال ال ض لها الأم ع ا ، ت ع ه ن عادة م ن ة ت ي ة أو ال وعات القائ ما جعل أغل ال

ارع  اً ال اد ة اق ة وال اج  .ال

ة ام ول ال ال في ال ة، على ع ال د الأخ ى العق ع وح ض ا ال ه  فإن ه غ م أه وعلى ال

ول، ن ل ال ة ل ةال ل ق ع قة ب ث ه ال ة ا لعلاق اد ة الاق ى ال ام ، ل  ل ذل الاه

ال تق  ح يلاح اجه،ال  ي أج في م راسات ال ي م ال ه الع وم خلال ما أث

ارع  ي م ال ارعللع ول ال ة في تل ال ارع أن أغل تل  ،القائ ة اقغ  ان ال ا، م اد

ان  ة الق ح  اج اقاتها الإن غل  ها ل ت اأو ، أغل مات  على تع أساساً  عر ان م ل م

اج و ردة الإن ا ال ج ل ا، ال ة ال ل فإن ال ها و ة م ل ارجفة ال ل إلى ال ل  ،ت و

اً  ناً  أص ع ة ول ع م ادات الق ارعأو  لها، على الاق ال  اتذ م اجت تفعة إن ا جعلها  م م

ة اف ة أو غ قادرة على ال ارج اق ال  الخ. ...في الأس
                                                           

هكاظم جاسم العيساوي،   16 جع س ذ   .47، ص م
 .44+43، ص+ ص المرجع السابق17
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علقة ارة ال ارات الاس ل أساساً، إلى أن أغل الق د س ذل الف ع ارعإقامة تل  و ل  ال

ار  ار الاس مات الق اجح ت على ال الأدنى م مق ان عادة بل أن أغل تل ال ،ال ارات  ق

ة ائ ة وع د ارات ف ة ق راسة ا  .لا تع على ال

ها أن ة. فلا ب عل ائ ها الإن ام ق ب ة ت ام ول ال ل إذا ما أرادت ال ة  ل ع أه ض ا ال ي ه تع

نه أك ق،  ة واللازمة ل لة الأساس س ل ل ل ال زع الأم ام وال ادالاس ارد الاق احة ل ة ال

يها ي و ل ادة.  ال رة ال ال اوز ت  ي لم اجل ت ر وال لة اله اردم ضافة إلا أن ذل ، إل ال

الفإن  ف م م الأمان للأم اع على ت ف  و س راسات ال ام ب ارها الاه اد اس وما  ال

ار. ة الاس ل ع لع ل م ت  ل

و الاق فاضلة بإن دراسات ال م أساسا على ال ي تق ة ال ارع اد لا إلى  ال حة وص ق ال

ل يل الأف ار ال ه ،اخ ج اع في ت ف ت وعات  س ص أو ال ار ن تل الف ة للاس ع ال ال الأم

اوز ة وت اج ارع ال ي أن  ،الفاشلة ال ع ا  أتياوه ة،  اد و الاق راسات ال ام ب م خلال  لاه

ة ارة ناج ارات اس ل إلى ق ص لة لل س ها  ل ،أه ارات م وما ل ف م مع الق ة ل  أه

ارها مم الأ اد اس ال ال اس جهة مان للأم ل على عائ م ق م  ؛ مقابل ال أو ت

افع ل م ال ة مق ا ار إلى  ،الاج ة للاس ع ال ال ه الأم ج ص أو تلإضافة إلى ت ارع الف  ال

ة ل م أه ة وما ل اج ا ال ال او على ا بلأص اد تل الام يلاق  ل. ال
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أنها وصفا  ار  اذ ق ب ات ل لة ال ف ال ي ت مات ال عل اف ال ما ت أك ع ق حالة ال ت

امة مات ال عل ى ال مات ت عل ه ال املة كاملا ؛ ه مات  وهي. Perfect information او ال عل ال

ار  اع م الق ي ت لعلى ال ار الأم اذ الق ا ات أقل م   .و 

الة وهي ي ال ها عل ال ار، م ف ع وتأك دقة ل الق امل ن وف الع ات وال غ اث وال  والاح

ي د وتفعل ال لة في فعلها س ة خلال ال ة الف ل ق ف ال قا اار. الق ل ائج عل م ي ال  ال

ت ها س ار عل ف الق ى. ت ع ، و ار م ان آخ ة على الق ل درا ق ال  عل عل ث وم تامة 

ق اع ال ات أن غ اتهاا مو  ال ة تها وتأث ة ال لة وال ائج على ال ا حلها ون ل به  أو ال

  18.ذاك

ي  اك الع د ه ا ال فها و في ه ار،  ت اذ الق عة لات ق و الاسال ال على م ال

الي:ال ا   ل

داولا:  ق ة لل م ة ال ي تأخ ال ق ال ان: ال ح  في ال ا ان ن ق ارتأي ه ال ق له ل ال ق

فق د و ال ق ة لل م ة ال ل مه ؛ ال ق اتم    ة.ال

ة  م ة ال دال ق   : )alue Of MoneyTime V( لل

ق ال م أو ال لاف ال اخ لف  ة ت ق ة ال ح ة ال ه أن  ا لا ش  ه م ف  ي  ،ت ع ا  وه

ا أنه إذا نا ش لغ  ما خ ه م ه  د.ج 1000ب أن نع م و أن نع لغ نفال ة، فإنه  ال ع س

م لغ ال لام ال ل اس ف اذا؟ .عادة   ل

اض أن ت ار فعلى اف ي انه  ذل ال ه تف اس ع ا  ان، و ه ا ال أن  إم ه

لغ أو على الأقل وضعه في ال ار ذل ال اس م  ة ه فإذا ،ق ا أن سع الفائ ض ا  %5ف فإن ه

                                                           
ي ش 18 ،  ش الله ع ال ي هال جع س ذ   .16ص  ،م

ور  يا ع: الثا  حالة التأكد  تقييم المشار

  التام



 
 

22 

ح  ف  لغ س ةد.ج  1050ال ة نها ا ما ، ال م و ه ما وه غ ال غ ب د ت ق ة ال ي ان  ع

د. ع ق ة لل م ة ال ال ه   19ع

ا وم  اء مقارنة أو مفاضلة سلاجل ل دإج ق لغ م ال قة ب م ي   ،ة ود ف ه أن ي

فقا ا ي أنه لغ  ان نال ة أما إذا  فقان  افي نف الل لفزم  فيي ا  فلا، م د زم ب أن 

ا في ذل ه ل م ة  ا. ث ت  ق مع ة فإذا، ال ال ة ال ف ه ال د لل م ال س  ان ال

ة  لال ة ل لغ ال ة لل ال ة ال لغ (ال   20).م

ة ق فقات ال    ):CF )Cash Flow ال

ف  وع، ذل ان اله ف ال ج ع ت ف ال ي ار ال وع الى مق ة لأ م ق فقات ال ت ال

ل ل في ال ه ي اضي  الاساسي م لفة، على م الع الاف ة م ات زم ائ ع ف على ع

ورة. ال ض وع، و ذل مقابل انفاق ت   لل

اءا على ذل  ال اب ة ال ق فقات ال ة  ب ال ق فقات ال ل ال ارجة ؛ ح ت خلة و ال

قها م خلا ائ ال ت ة و الع ق ادات ال ل الاي اخلة  ة ال لقائ ادات ال ها ال اف ال وع،  ل ال

اضي  هاء الع الاف وع او ع ان ازل ع ال ة ع ال ة ال اولة و ال ل ال في الاص

اخلة بــ  ة ال ق فقات ال م لل دة، و ي ل خ ار في ش ة 𝐶𝐹للاس ق فقات ال م لل .  في ح ي

ال  ادرة)  ارجة (ال غلال، و  𝐶𝐹م ال ة الاس وع خلال ف لها ال ي ي فقات ال ل ال ي ت و ال

انة، ال  ار ال وع  غلال ال ة، او خلال اس ئ لفة م وع  ة ال ا اء ب ي ي دفعها س ال

. ار ها م ال ة و غ اد الاول   العاملة، ال

اخل فق ال ق ب ال م  ن الى ان الف ال م له  افي و ال ي ف ال ه ال ج ع ارج ي و ال

𝐶𝐹𝑁.21 :الي ول ال ح ذل م خلال ال ض   و  ت

  

  

                                                           
جع س  19 ، م او ه،ا جاس ال   .78ص  ذ
جع  20 ةنف ال ف قاً. وال   سا
ي،  21 في  ةم س ارات في ال ار الاس ،اخ ائ ، ال ي امعي ال   . 22+21ص +، ص2017، ال ال
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ة ق فقات ال ول ال ذج ل   ن

ر: اء ال اح ب اد ال م م اع   على ما تق

  

ة ( صافي ال ة ال    ):VANال

ق  ل ال افي ق ة ل الةالل ها  ل ي ن د، و ال ق ة لل ال ة ال ى ال ف على مع ع  ال

الي:   في ال

  

ة   البيان   0الف

ثمار   قبل انطلاق الاس

ة  ة   1الف ة   .....  2الف  nالف

            التدفقات النقدية الداخلة:

  XX  XX  XX  .....  XX  المبيعات

 XX XX XX .....  XX  الايرادات

 XX XX XX .....  XX  تحصيلات اخرى 

 XX XX XX .....  XX  القيمة المتبقية

...        

 inCF  XX  XX XX  ..... XXاجما التدفقات النقدية الداخلة 

ارجة:           التدفقات النقدية ا

لفة المبدئية   XX  XX  XX  .....  XX  ال

ف اخرى   XX XX XX .....  XX  مصار

 XX XX XX .....  XX  مواد خام

 XX XX XX ..... XX  اجور 

اليف اخرى   XX XX XX .....  XX  ت

...       

ارجة   exCF   XX XX XX  ..... XXاجما التدفقات النقدية ا

 CFN XX XX XX  ..... XXصا التدفقات النقدية 
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ة:  ال ة ال   22ال

لي د ت ق ة لل م ة ال ة ال ق فقات ال ة ال ث على  ق ي ان ، أن ال ال إذا  ل ال على س

اك ة ه لة زم ة،  سل اض ه الأك  ق ال ق في ال ف ال قة، فإن ال ا ة ال ق فقات ال م ال

ل ت ح  م ح  ق ال ف ال ع ال اب و  ق ال ف ال ة م ال لي أقل  ق ف نق م

ل ق اثل في ال ق ال ف ال ة م ال   .أك 

ه فإنه   ال و عل ةاصافي ع في عال الاع ال ة ال ار  ل اذ ق احة لات ة ال ف اح الادوات ال

ق اتع م أ مالي، ح  لة له ال ارةوعات الالي تق افع  قارنة بلاوتع على  ،س

ة ا ق فقات ال اخلة وال ة ال ق فقات ال ة صاال ن ن ارجة، و في حالة  ة ا يفل ة لال ج ة م ال

ل ألفإن ا ق ة فان اوع  ة سال ان ال ل، و وع يُ لما إذا  ة فانفه ج ة  م د ع ه ي حالة وج

ة.لت ات   ة حال   وع ح أعلى 

ة  ار صافي ال ة علىع م ال ي  ال ادات و الت عات الاي فة لاوع أو اللف ع ار ل س

ار. ا الاس ه م ه ه أو فق ا لغ ال س اك ة و  ال ق فقات ال ع ال ل ع  إعادة ج م ب ق

ة ال ة ال ها  إلى الل د.ع  خ ة م ه  ع فائ ة و عل اب صافي ال ة،فانه ل ال  ال

ة: اص مه اك أرعة ع   ه

 ار الأولي ة ة الاس ئ لفة ال اة ل :او ال ائع ال لفة ال اصلة او ت أ ت اء او ل

ار ا أو الاس ارجة؛. ال ة ال ق فقات ال ماً ال   و هي ع

 ق ة ال ع :ف هي ال ة عا ا ع اس ة ال ات ح أن س ال شهًا.  12دة ما ت ل عام 

هو  ي ف  اي ت   ؛tال

 ة ل ف ق ل ف ال خل :ال ا أ ال اتج ع الاس اد ال ف و  ر،او الاي ا ال ن ه  أن 

ة،  ات سااة فعل ة ف اب ات ال ل ة؛ذا ت الع ي   قة أو تق

 ل ال ،  :مع ق ع ه  ع ع ل أخ ف وغالًا ما ي ال ل م ال ومع ار  ي الاع

ة هاا فائ ي ي ي تق ل ال اثلة ل ارات ال ف  و عادة ما ،لاس ال ه  ار إل ُi. 

غة ال اد على ال اليو ي الاع ة ال اب صافي ال ة ل   :ال

                                                           
همكاظم جاسم العيساوي،  22  .79+78ص ص  ،جع س ذ
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𝐕𝐀𝐍 =
CF

(1 + k)
−

CF

(1 + k)
 

د  الا م وج ار خلال انه و في العادة و في حالة ع ة م غلالف لفة  اس ال فاء  وع و الاك لل

الي:  ال اب  ن ال ة  القان ئ   ال

𝐕𝐀𝐍 =
CF

(1 + k)
− 𝐼  

ة  اس ق فقات ال او ال ات او ت الي:اما في حالة ث ن ال ال ال القان   ع

𝐕𝐀𝐍 = CF
[1 − (1 + k) ]

𝑘
− I  

ال وع ( :)04( م ا م ي ل B) و (Aل ل ارة ل ال الاس رت ال ا )، ق ه ن، و .و 000.10م

الي: ول ال ة في ال ض ة م ق فقات ال   كان ال

ات  5 4 3 2 1 ال

وع (  A( 5000 5000 5000 5000 5000ال

وع   B(  1000 2000 3000 7000 7000(ال

ب: ل ائ ه  ال ل ال ال ان مع ة% 7إذا  ال ة ال لا ، اح صافي ال د  ل وع ث ح ال

ل وع الاف   ؟ال

ل: ة  ال ل ف ة  ة ثاب فقات نق وع الاول ذو ت اب ي ان ال ول ال ات ال م خلال مع

وع، على ع فقات ال اني ت وع ال ة  ال لف م س ي ت ال ال ع ه  اس . و عل الى اخ

ن  ن  قان ال القان ع وع الاول و اس ة لل ال ال  ة ال ال ة ال وع الصافي ال ة لل ال اني 

ل ن الاول اش اني (مع العل ان القان الات ال ل ال مه في    .)و  ان ن

  

الية للتدفقات الداخلة  الية= صا القيمة ا ارجة -صا القيمة ا الية للتدفقات ا   صا القيمة ا
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اب صافي ال وع الاولح ة لل ال   :)A(ة ال

𝐕𝐀𝐍𝑨 = 5000
[1 − (1 + 0.07) ]

0.07
− 10000 

𝐕𝐀𝐍𝐀 = 5000 (4.10) − 10000      →     𝐕𝐀𝐍𝐀 = 𝟏𝟎𝟓𝟎𝟎 

اني( وع ال ة لل ال ة ال اب صافي ال   ):Bح

𝐕𝐀𝐍𝑩 =
1000

(1 + 0.07)
+

2000

(1 + 0.07)
+

3000

(1 + 0.07)
+

7000

(1 + 0.07)

+
7000

(1 + 0.07)
− 10000 

𝐕𝐀𝐍𝑩 =
1000

(1 + 0.07)
+

2000

(1 + 0.07)
+

3000

(1 + 0.07)
+

7000

(1 + 0.07)

+
7000

(1 + 0.07)
− 10000 

→ 𝐕𝐀𝐍𝑩 = 𝟓𝟒𝟔𝟏. 𝟓𝟐 

، وع لا ال ة ل ال ة ال افي ال ها ل صل ال ائج ال وع الاول ( م خلال ال ار ال ) Aن

ة  ق اعلى  ةو ذل لأنه    .حال

ف  :ت اءا على ما ت اها و ب ي اج راسة ال قة ما، و وفقاً لل وع في م اء م ف م في ان

ال ( ه م ام ة: 150.000ل ال ائل ال فاضلة ب ال صل الى ال   و.ن) ت

يل الاول: ج ب ال ع لل ة اقامة م ئ اجي  150.000لفة م ه الان لغ ع ات،  10و.ن ي س

لفة  ات ب ة س ع خ انة  ات الى ص اج ال ة  30.000ت ات في نها ه اع ال و.ن، و  ت

ـــ  وع بـ   .و.ن 35.000ال

اني: يل ال ة  ال ئ لفة م اف ب قل ال اء خ ل اجي  130.000ان ع ان ات،  10و.ن  س

اع ا ـــ ت وع ب ة ال ات في نها ع   و.ن. 30.000ل

ر بــ  إذا ات الاولى مق ة س ل ال في ال ر  %8ان مع ة مق ان ة ال ات ال و في ال

يل %9بــ  ا ه ال الي. ف ول ال ة في ال وع م لا ال ة ل ا ة ال ق فقات ال ان ال . و 

داد ت الاس ار ف ل وفقاً ل ع  الاف ار  م الاس ة مع العل ان ع ال ة ال ار صافي ال و م

ائل؟   اح ال
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ات يل الاول  ال اني  ال يل ال   ال

1  0  20.000  

2  20.000  20.000  

3  20.000  20.000  

4  25.000  20.000  

5  25.000  20.000  

6  30.000  20.000  

7  30.000  20.000  

8  25.000  20.000  

9  25.000  20.000  

10  20.000  20.000  

  

اخلي ( ل العائ ال   :)TRIمع

اخلة  فقات ال ة لل ا ة ال ال ة ال عل ال ال ال  ع ع ال الأدنى م العائ على رأس ال

أة م  ه ال ل  ال ال تق ارة، وه ال الأدنى م العائ على رأس ال وع الاس لفة ال ة ل او م

الا ام  ار. و أجل ال ارها حالة خاصة م س ب VAN اع ل العائ ال ن مع ، ح 

او  ة ت ة حال ة صا ا ل ة ال ل الفائ  .0مع

  ، ف ة لل او وع م ة لل ا ة ال ال ة ال عل ال ل ال ال  ار ه سع او مع اخ و 

:   ا

𝐕𝐀𝐍 =
CF

(1 + k)
− 𝐼 =         ا        0

CF

(1 + k)
= 𝐼     

ة  ا  ه ي اح ع ل لل   اد مع ب ع  ا ل ل ال ع ل الى ال ص و  ال

عانة  الاس ب  ل ل ال ع ة، ث ي ح ال ة سال اني  ي ال ع الة في ح  ة ال افي ال ة ل ج م

ة: ال عادلة ال   ال
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𝑻𝑹𝑰 = 𝒓𝟏 +
𝑽𝑨𝑵𝟏

𝑽𝑨𝑵𝟏 − 𝑽𝑨𝑵𝟐
× (𝒓𝟐 − 𝒓𝟏)  

 :  

TRI اخلي؛ ل العائ ل   : مع

1VANل خ : صافي ال ع ابها  ي ت ح ة الاعلى و ال ال   ؛ 1rة ال

2VANل خ : صافي ال ع ابها  ي ت ح ة الاعلى و ال ال   ؛ 2rة ال

ة ان  ن اقل م  1rمع ملاح ن  2rت قابل س ة و  1VANو في ال ج ة. 2VANة م   ة سال

ال ة  :)05( م اً  ئ اراً م ار انفاقاً اس وع اس ل م اجي  16200ت ر الع الان و.ن، و ق

ة  ة  فقات نق ر ت ات، ت لاثة س الي. 6000و.ن و  7000و.ن،  8000له ب ا على ال   و.ن س

ب: ل اخلي، اوج ال ل العائ ال ائ ه  إذا مع ل ال ال ارك ت %15ان مع ا ه ق ا ف اه ه

ار؟   الاس

ل: ان   اولا: ال ع   ، لف لي خ م اد مع ب  اولا ا ل ل ال ع اد ال لإ

ة،  ة، و ي ذل ع  ال ة و الاخ سال ج ا م اه ة اح ال ة ال افي ال نا ل  اذا و ج

ة للــــ  VANة الــ  ل على  ل لل ع ة ال ا رفع  ة، وج عل ج ة  VANالاولى م اني  ال

ة الأخاقل و    .ة سال

: ال  ل ال ع ا لل صل ة ت   ع ال

ل ال الاول  ل ال الاول   )1r =14% )0.14مع   )1r =16% )0.16مع

  و.ن - 1VAN =257.361925458199ة   و.ن 1VAN = .645656153305253ة 

صل الى:  قة ن ا   ب العلاقة ال

𝑇𝑅𝐼 = 0.14 +
253.645656153305

253.645656153305 + 257.361925458199
0.02 

𝑻𝑹𝑰 = 𝟎. 𝟏𝟒𝟗𝟗 = 𝟏𝟒. 𝟗𝟗% 



 
 

29 

ل العائ  ال مع ع اس ة  ل ة ال اب صافي ال ة  ح أك م ال الي:لل ال اخلي    ال

𝐕𝐀𝐍 =
8000

(1 + 0.1499)
+

7000

(1 + 0.1499)
+

6000

(1 + 0.1499)
− 16200 

𝐕𝐀𝐍 = 𝟏𝟔𝟏𝟗𝟕. 𝟏𝟖 − 16200 = .و  ن − 2.82   

ل عائ داخلي.   ع ل  ع اد ال ف و  اع ا للـ   و هي ق ج

ا: ائ ه  إذا ثان ل ال ال ل العائ و %15ان مع اخل  ان مع اقل م  انو  %14.99ال

وع. ار ه رف ال ، فإن الق ائ ل ال ع   ال

ش ة  م ة) IPال ال ة ال ش ال   :(م

ة او  ار  م الاخ في الاع ة ع ال ة ال ار صافي ال ها م عاني م ي  ر ال م ب اوجه الق

ار ا م الح الاس ه فإنه لا  ش فاضلة ب ال، و عل ه جاء م ام، و عل لفة الاح ارع م

ة ال  ال ج ب ح رأس ال ائيل ة  ال لالة على ر ة لل ق فقات ال ار صافي ال ال و مق

ة ة م ة نق ة: كل وح ال العلاقة ال ة  ش ال اس م م   وع، و على الع   في ال

𝑰𝑷 =
∑

𝐂𝐅𝐈𝐍

(𝟏 + 𝐤)𝐭
𝑻
𝒕 𝟏

𝑰𝟎
𝑰𝑷    او   = 𝟏 +

𝑽𝑨𝑵

𝑰𝟎
 

  اح ة اك م ال ل ال ان دل وع اذا  ل ال ح و ي ق ة IP>1(ال ح اه ان ال )، و مع

وع  ه فإن ال ، و عل اح ة ال ق  ة ف ة الاضا ره ال ا ق ا اضا ر عائ ة سُ ة ال ق ال

ح؛ ن م   س

 وع  في ح ي اح  إذارف ال ة اقل م ال ل ال ح ان دل ي ان IP<1(ال ع ا  )، و ه

ة  ال ة ال ابي او ان صافي ال أ عائ ا د  ة و ل تع ن سال فقة س ة ال ق ة ال ح ة ال دود م

ح.  ار غ م ة له، ا ان الاس ئ لفة ال قل ع ال وع س   لل

  فاضلة ب ق في حالة ال ة الاعلى، ذل انه  ش ال وع ذو م ار ال ارع ي اخ ال

فقة. ة م ة نق ل وح ة اعلى على  دود   م
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ال: ال ( م ات ال ام مع ل و 04اس وع الاف ؟ ما ه ال وع لا ال ة ل ش ال )، اوج م

اذا؟   ل

ل: :  ال ا س ا م ي   ل

𝐕𝐀𝐍𝐀 = 𝟏𝟎𝟓𝟎𝟎             𝑰𝟎 = 𝟏𝟎𝟎𝟎𝟎 

𝐕𝐀𝐍𝐁 = 𝟓𝟒𝟔𝟏. 𝟓𝟐         𝑰𝟎 = 𝟏𝟎𝟎𝟎𝟎 

ا يلي: ة  ش ال اب م ه  ح   و عل

  𝑰𝑷𝑨 = 𝟏 +
𝑽𝑨𝑵𝑨

𝑰𝟎𝑨

= 1 +
10500  

10000
→ 𝑰𝑷𝑨 = 𝟐. 𝟎𝟓 

  𝑰𝑷𝑩 = 𝟏 +
𝑽𝑨𝑵𝑩

𝑰𝟎𝑩

= 𝟏 +
5461.52

10000
→ 𝑰𝑷𝑨 = 𝟏. 𝟓𝟒 

وع  ح ان ال ة، ي ات ال ش ها ل ل عل وع  Aم خلال ال ال ل م ال ، Bأف

ة  ل وح ش ان  ع ذل ال اني. و  وع ال ها في ال وع الاول اعلى م ة لل ش ال ذل ان م

ها  ل ع وع الاول س ة ت في ال قا 2.05نق ة، في ال ة نق ل وح ة  1.54بل س ة نق وح

وع  ة في ال ة م ة نق ل وح وع Bعلى  ار ال ه س اخ وع   A. و عل   .Bو رف ال

  

ان: د في ال ق ة لل م ة ال ي لا تأخ ال ق ال اً: ال   ثان

  

داد ( ة الاس   ):DRف

ج ي  رة و اللازمة  ق ة ال أنها الف داد  ة الاس ف ف ه، و هي تع ة  اله ال وع ام ع ال

ة  قالف فقات ال ها ال او ف ي ت ارجة.ال اخلة و ال   23ة ال

                                                           
ه، ص  23 جع س ذ ، م او   .114ا جاس ال
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داد ة الاس اب ف ي ي ح وع م  ،ل ات ال اك ل ق ال ف ال اب صافي ال ي اولا ح

ه في  وع. فإذا  ة ع ال ى نها اء ح ة الان ة ف ا ات صاف أحب اً ال او اك م ف نق م ي ت

وع  ة، ا ان ال او تل ال داد ت ة الاس ف فإن ف فهلل ال ة. د ت ارة ع تل ال   الاس

ة  ي نها ع ج فإن ذل  وع الى م ة ع ال ى نها ق ح ف ال ل صافي ال في حالة ل ي

ا ارة  فه الاس ال داد ت ل اس وع ق ن ع ال امل، و  قيل ف  ال ة اخ صافي ت ها  م

. اك سال   نق م

ل  إذااما  ، و ت ف اً لل او اك م ف نق م ل صافي ت غ ات ال ه في ا م س ل 

ع آخ  ن  داد ت ة الاس ي ان ف ع ، فإن ذل  ج اك م سال الى م افي ال ا ال ة ة ه س

ها صافي ال ه ة.ف اش ها م ي تل ة ال ي خلال ال ، و على وجه ال اك سال ق ال   ف ال

ة  داده مع الف ت اس ه م خلال مقارنة ف وع او رف ار ال ار ي اخ ا ال ووفقا له

و  ار ال ارع ي اخ فاضلة ب ال ة، و في حالة ال ذج ا ن  عال داد الاقل.  ة الاس ذو ف

ح ذل م خلال ا ض ة، و  ت ة و اخ غ ثاب فقات ثاب ة، ت ق فقات ال د حال لل لى وج

ة: ال لة ال   الام

ال ة))01( م او ة او ال اب ق ال فقات ال الي، و  : (حالة ال ار ال وع الاس ا ال ي ل ل

ة  اً  ئ ل انفاقاً م ة و.ن، في ح  1000.000ال ي ة و  ة ثاب ق فقاته ال ان ت

ات. 250.000 ة س ار خ اً و على م   و.ن س

ات   5  4  3  2  1  ال
ف افي ال ق ال   250.000  250.000  250.000  250.000  250.000  ال
ب: ل وع.  ال ل او رف ال ل ق ارك ح وع، و ما ه ق داد ال ة اس   اوج ف

ل ة الاس ادلإ: ال ة الانفاق  دادف ة  ق داد  ة الاس اد ف وع  ا ائيلل س  ال على م

افي  ق ال ف ال :  ة ال DR ا =
. .

.
= ات 4  س

ر  وع تق داد ال ة اس ه فإن ف ة  أرعةو عل ذج ة ال ان الف وع اذا  ل ال ه نق ات. و م س

ارع اك ه ال ل ه او ل ات. 4 او    س
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ال اب بلغ  :)02( م وع ال ة لل ئ لفة ال ض ان ال فقات  1.500.000ف ات ال و.ن. مع ث

ة.  ة ال ق ب:ال ل ل  ال ارك ح وعما ه ق   ؟ال

ل ة: :ال ال ة ال صل لل قة ن ا وع و ب العلاقة ال داد ال ة اس اد ف قة  ا ف ال    ب

DR =
1.500.000

250.000
= ات 6  س

اجي  وع ا ان الع الان ق ع ال ة تف ات، و هي ف ة س وع  داد ال ة اس ر ف تق

وع. ا الاساس ي رف ال ة، و على ه ئ ه ال لف داد ت ق او اس ل دون ت وع    لل

ال ة او غ ال :)03( م غ ق ال فقات ال ة)(حالة ال ار  او وع الاس ا ال ي ل ل

ة  اً  ئ ل انفاقاً م الي و ال ي ة  1.000.000ال ة ال ق فقاته ال ان ت و.ن، في ح 

الي: ها على ال ال ة) مع ع اب   (غ ال

ات   8  7  6  5  4  3  2  1  ال

ف ق  ال   50.000  50.000  50.0000  50.000  100.000  200.000  350.000  500.000  ال

ل ة ال اك قة ال الة نع على ال ه ال اد: في ه فقات  لإ ع ال داد، ع  ت ة الاس ف

ئي  لغ ال ل الى ال ص ى ال ة ح ق ار،ال ار  للاس ان الاس ل الام و في حالة ما ادا  و ان ت

ة  د خلال ف ة ما فإنه ي الاقل ُ ان اشه  م س اء  ار س ها الاس د ف ي ُ ة ال ع الف

ام. ى ا   او ح

ات   8  7  6  5  4  3  2  1  ال

ف  ال

ق    ال
500.000  350.000  200.000  100.000  50.000  50.0000  50.000  50.000  

ف  ال

ي اك   ال
500.000  850.000  1050.000  /  /  /  /  /  

ف  ال

ي  اك ال

ح  ع 

لفة   ال

-500.000  -150.000  50.000  /  /  /  /  /  
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ي ع  اك لغ ال ة ؛ ذل ان ال ال ة ال قف ع ال اب  ال ول ال ات ال م خلال مع

ة بلغ  ال ة ال ة ال رة بـــــ  1.050.000نها ق وع ال ة لل ئ لفة ال ق ال ف  1.000.000و.ن و ه 

ق ب ال  ا ه م في الف د و.ن  وع ت لفة ال ول، ا ان ت في ال الاخ م ال

ي وفقاً للأتي: ال ة  ه و ج ال ع الف ة. و عل ال ة ال ال ال ل اك ة و ق ان ة ال ال ال   ع اك

ره  فقاً ق ة ت ال ة ال ر ال لغ  200.000ت اج فق ل ا ن لفة  150.000و.ن الا ان ة ت غ و.ن ل

وع، :  ال املة او  200.000ا ة  ق خلال س اً او  12و.ن : ت ماً  360شه   ي

ا  150.000           ق خلال ؟؟ شه ماً  او؟؟و.ن : ت   ي

ة  ة م خلال القاع اد تل الف ة:   ا ال 𝐃𝐑      ال =
( . × )

.
=   𝟗 اشه

وع هي: س و  داد ال ة اس ه فإن ف ة اشه 9و عل او الف ان اقل او ت لها اذا  ، و ي ق

ارع. ه ال ل ه ة ل ذج   ال

ي  اس ل العائ ال ائج  ):TRC(مع ع على ن ي لأنه  اس ل العائ ال ع ار  ا ال ى ه

ة اس د ال ائ في الق الي  .الأراح وال ال ار و س العائ ال ةفه  ة ب م ة ال  ع ال

ة ارة الأول ال الاس ) إلى ال ح ال س ال   .(م

ار ه ا ال ه في ه ة في  ال ائ ة ال لة مع سع الفائ ة ال ورة مقارنة ال عل  ا ي
ق.  ة  ال ن ال ما ت ا ع اد ل اق وع مق ق  أكع ال ائ في ال ة ال م سع الفائ

ح. س للعائ  والع ص ل ال ع ال تع هال أس ال ة ل ة ال فا أس  .ع ال ة ل ة ال فا ال
ال فاضلة ب  هي ال ا الأساس ت ال ة م عائ صافي، وعلى ه ة ال ق ة ال ح ققه ال ار ما ت مق

وعات الي: ال ه وفقا لل ا   ، و ي ح

      𝑇𝑅𝐶 =
∑ ⁄

× 100  

𝑇𝑅𝐶             و ا = × 100  𝑅 .ة اع ال ع اق ح  س صافي ال ل م   ت

ة وع واح فإنه ي مقارنة  ف م ار ت ة تق واخ ل عل ع ما ت ي ع اس ل العائ ال وع مع  لل

هة ال يلة) أو ال صة ال ف ال (الف ب م  ل عمع العائ ال وع ال ل  لة لل ع ه  ع

ال ال في غلال أم ال إذا ت اس لفة رأس ال ة، أو ت وع. الفائ   ال
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 ُ ان ال ارة مإذا  ص اس وع أو ف ار م عى إلى اخ ان    ارع. إذا  عة م ال ض م

ار ن م ة  ا ارع م ه ال ها على أساس أعلى م ه فاضلة ب لال أك على أن TRC ع ، مع ال

ه، إذا  ن أعلى م ل العائ الأعلى فالأقل م ا ح مع ازل ها ت ت ا ي ت يلة، ب صة ال ل الف مع

ات  كان ان رات و إم ها على ق ف قف ت قلة، ي ق م ل ال ارة م ص الاس وعات أو الف ال

ة ف هة ال ارع. ال   لل
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اً ما  قة  ت ك ائج ال ال ي  ة ال م درا ارات الإدارة على ع يالق ل  ال ها  ق ي ع

ه  ل ه عة. وفى م اسات ال ارات أو ال الات،م ال ل أن  ال ة الق عا م  ال اجه ن ت

ة ا اقف  ال د أح ال ة إلى وج ا . وت ال ق م ال يأو ع وث أك ال ل ح ة ت  م ن

ار ما اذ ق ي م ، ات فة أو تق ة مع ان هامع إم ع ة  ل ن ق  ال ت ق  . اح م ال أما ع

الات. ي الاح فة أو تق قف ال لا  معه مع   فه  إلى ال

ة: ا    24تع ال

ف ة ت ا قفا ال ف ما م ار ل ه ي مات الق ةتا معل ة ر اع كا الات وضع في ت  اح

دة ع   .م

ف ة وتع ا اف أنها على ال ي الان ائ ال ار لع قعة، الاس ي فهي ال قل درجة تع  في ال

ه ة ه ا الأخ قل درجة زادت كل ائ في ال ادات الع قع والإي   .ال

ل الة" انها على فهاتع   ك ي ال ار ل  ال ها ع و د ان الق زعات ف  ت

ة ال ث اح ء على لل راسات ض قة ال ا   ."ال

ض ه تف الة، ه ار م ان ال ام عل الق وف العل ت امل ال ات والع غ ي وال   أن ال

ث ي خلال ت ة ال ها الف ار غ ي الق ث وال لة، على ت ه ال  هوج على ه ال ولا عل لا ول

قة ث ال اهات ال ال عه، وات ات تغ وق ش ار م ه، خلال الق ف عل ت ال بل  ع اح ث وق  ال

ال الات وم غ واح زع وذل ب ال الي ت اث اح قعة للأح   .ال

                                                           
-2019بلقايد،  بكر أبو الاقتصادية، جامعة العلوم التسيير قسم علوم و التجارية العلوم الاقتصادية العلوم كلية،  المشاريع ت في مقياس تقييم محاضرا، سماحى احمد 24

  .7+6، ص ص 2020

ور  ع : الثالث ا  حالة تقييم المشار
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ا ه وه ار م أمام ت ألة الق دوجة م ه م  :حلها عل

ي      -أ وف ت ات أو ال غ ي ال ث أن  ال ل ت ق لي ل ال  ؛ودق ش

ي  - ب ال ت ع اح ها لك وق   25.م

لها،  ار ل اذ ق اد ات لة ال امة ع ال مات ال عل اف ال ما لا ت ق ع ة ت ا ا ان حالة ال

ل ؛  ق د في ال قع أن ت ي ي عة ال ل حالة م حالات ال وث  الات ح ي اح وم ث ي تق

ى أن ال تلع دورا هاما  ع ة الاح الي فإن ن ال وف. و ن مع عة  الات ال الي ل زع الاح ال

عة. الات ال قع ل ال ال زع الاح ي ال   في تق

ان  و  ا  ل ة، ح  ا ار ودرجة ال قة ب العائ على الاس اك علاقة وث ل أن ه الق

ل على عائ  ال اح ال  ل  ، ا زادت أك ة،  ا قة ب  ان درجة ال اك علاقة وث ه

ي  م ع ال ارال ة  ل  (للاس م ة ال ال الف ا  ل ي أنه  ع ا  ة، وه ا ار) ودرجة ال ة الاس ف

جاع  الاللازمة لاس ح الام ة والع ص ا ا زادت درجة ال  .ل

ا الأساس يلاح أن ال  ن  وعلى ه اول ه  د م ال ، وخاصة ال يه م أم ار ما ل اس

ة ا اوز أو ال م درجة ال عة العائ م أجل ت ارات س ض لها  ،في اس ع ي  أن ت ال

ات  قل ة ال ة ن ال ال ةالأم اد  .26الاق

م ال ة لع ه ن ار، فإنها ت ة الاس ل اف ع ي ت ة ال ا ق أما ال الات ت اح ة  أك ال

قع على الا أم ق العائ ال م ت ةع ال ال لف  .م ة ت ا وعادة فإن العلاقة ب العائ ودرجة ال

عة وح  لاف  اراتاخ ار في  الاس ي أن الاس ع ا  ارع،و ه ح العائ  ملف  ال

ار في الأوراق ال ة ع الاس ا ةودرجة ال ة ،ال ال ار في الأوراق ال لاف  ا أن الاس اخ لف 

 .في ح ذاتها عة تل الأوراق

                                                           
هالدين،  شمس الله عبد الدين شمس 25 جع س ذ   .17، ص م
هكاظم جاسم العيساوي،  26 جع س ذ   .25ص  ،م
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ا الأساس  ة م وعلى ه ار م مع م العائ ودرجة مع ع م الاس ل ن ل أن ل  الق

ة ا ازنة أو ،ال ار على م ال ال الاس ع م قع ود و ف ب العائ ال ةال ا  .رجة ال

له أو م ) م ح تق اد (ال ال  ت الأف ا ال ل  وفي ه اده ل ع اس

ات  ة إلى ثلاث ف ا  :27هيدرجة ال

ة: -أ ا ى ال ة م ادها ف ع لها واس ن درجة ت ة عادة ما ت ه الف فة،  وه ة ض ا ل ال ل

ا ل ال غ ب ة لا ت ة  ة، إلا إذاأ أنها ف ه الف ، وه اس م العائ ا مقابل ذل م م قع ت

ن م د عادة ما ت ة ال ال  .ف

): - ب غام ة (ال ا اح ع ال ة ال ة م ال ف ه الف ن ه اد تام  ح ت ع على اس

ة ا ل ال ة ال ،ل ة عادة م ف ه الف ن ه امى وت  .الق

: -ج ي اي ة ال ال ا  ف ق وه ا ال ال س ب ال الة ال ل ال ة ت ه الف ى، أنوه  ع

يها ة، ول ا ال ة  اس ن عادة غ ذات ح ة ت ه الف لها ه اد على ت ع   .اس

ة: ا   28 عة العلاقة ب العائ و ال

ا عة العلاقة ب العائ ودرجة ال ل  ل ارم أجل ت الاع   :ة فإنه لا ب م الأخ 

ة .1 ا عة العلاقة ب العائ ودرجة ال ل  ل فادة ،م أجل ت ات  فإنه  الاس ة م م ف

ه ى م ه ل م ة ح أن  ا اء للعائ وال ل م مع م  ال ات  أن ت ال

ة ا أن أ  ، ة لل ال فعة  ة على ا ال هنق ى نف ا  ،ل فعة وه ل نف ال م ال ت

ي أن وضع اء ع ن على ح س ى ،ال  ة م نقا ال ة نق  .ع أ

ى .2 د ل ر الع اض أن ال قع  اف ل العائ ال اء  ر ،ال ل درجة  أما ال الأفقي 

ة ا  .ال

ات .3 اء على ف ى ال قة  أن  م ا ى" ال ال ة م ة ف ا ة للغام ،ال ، و ف

ي اي ة ال   ".ف

                                                           
هكاظم جاسم العيساوي،  27 جع س ذ   .26+25ص+ص  ،م
  .29-27ص -المرجع السابق، ص 28
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ى ن م ة  ا ي ال ة م ة الأولى "ف ة للف ة الأصل ال ا ن نق اء م ا  ،ال وه

ع ة غ م ه الف ي أن ال م ه ة ع ا ل ال ان العائ ،ل اً  إلا إذا  ا وواض  و، ك

الي اني ال س ال ح ذل م خلال ال ض   : ت

  

  

  

  

  

  

  

غامأما  ة ال ة (ف ان ة ال ة للف ة ) أوال ا اح ع ال ة ال ه ، ف اء له ى ال ح أن م

ن عادة ة  ه الف ي أن ه ع ا  ة الأصل وه اً ن نق ة م مقع ادا الف ع ن على اس  ل ت

ة  ا ل ال قعل ان العائ ال ى إذا  لا، و ح ح قل ض ال ت اني ال س ال    ي:ذل م خلال ال

  

  

  

  

 

  

ي " فإن اي ة ال ة م ال "ف ال ة ال ة للف ال ارة ع  أما  ن عادة  اء  ى ال م

ر الأفقي از ال ا، خ م ي ن غ  وه ة  ه الف ي أن ال م ه ل ال ع ع ل م

ى ل ة ح ا ا م ال الي، قي العائ ثاب اني ال س ال ح ذل م خلال ال ض   : و ت

1 

2 
3 

قع
تو

لم
د ا

عائ
ال

 

اطرة  درجة ا

3 

2 

1 

اطرة  درجة ا

قع
تو

لم
د ا

عائ
ال
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رة عامة    ل أنو ة الق ارات الف ى عادة على أساس ق ار ت ارات الاس ي  ق الأولى (م

ة درجة ال ا ى العائ وال ل م ل ة). م خلال ت ا ةال ة)،  ا ا ي ال ة الأولى (م للف

ف ع اني   ال س ال ال ح ذل  ض ، و ت ار ار الاس اذ الق ة ات اليعلى    :ال

  

  

  

  

  

 

  

اني س ال ةأنه  إذ يلاح م ال ي ارات ع ار أمام ال خ ل م مع م  ،للاس ول

ة ا اك م مع م ال ار ه  .معمقابل عائ  الاس

ار اك عائ  الاول ففي ح الاس رجةمن ه ة مقابل درجة  10 لاً ب ا وفي  ،1 م

اني  ارال ال ق اك عائ  ن ه ار  ة 30 م الاس ا ل لا ب  ،... اوه 2 مقابل درجة م

ارالاخ في م  ارات  ،الاع ا م ب ال اراً مع اك خ وضةأن ه ع ار،  ال ل  للاس ل اف

ة م ال ه الف ار له د درجة ،خ ج ل ب ة مقابل م مع م  وال ي ا ة م ال مع

اطرة  درجة ا

قع
تو

لم
د ا

عائ
ال
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ار  ،العائ ا ال هوه ي ة الأصل و  م ، ت /  لامخلال رس خ م م نق ى العائ م

ة ة في نق ا ة ال اس ه، مع ة ال . ونق ل لل ار الأف ل ال ف ت لح ه س تل  ت

ة ق ل أو ال ار ال ار الاس ارات أو الق ل م ب ال ار الأف ار الاس ارة  الق ق الاس ال

 .الأخ 

ة وتع  قا الأخ غ مه ع ال لج اق تف ا الأساس  ،لأنها تقع خارج ن  وعلى ه

اك علاقة  ل، أن ه قعالق ة ب العائ ال ة، ح د ا قع ال عائ أكودرجة ال ا ت ل   

ل قع ت ة أك فإنه لا ب أن ي ا ه إلا الغ ، أما ال درجة م ا عل ة ف ا ل ال ع ل

ل  عائ  أن   .أقلق

ة: ائ ق الاح   اولا: ال

الي  ل الاح ق ل ال ار لت  فقات لاس ـ ها ال ـي قـ تأخـ ـ ال ـل ال ي  ن م ال ت

ــ  ه ال ــة مــ هــ ــل  د ل ــ ــال م ــ اح )، وتع ــة (تــارخ معــ ورة مع اصــة بــ ــة ال ق ــة،ال و  ال

ف)  ة نعلـ (نعـ ائ ـ ة ع ـ غ ار هـ م وع اسـ ـ ف نقـ ل ل ت الي  ل اح ق ل م ارة أخ في 

الي. نها الاح   قان

ت   دة يــ عـ لفـة م ــا م أخـ  ـ ان  ـ  غ ائي علـى انــه م ـ ــ الع غ ف ال ـ ان نعـ ـ  ح

ـع  ـة  ت ـالات ال ـع الاح ـة فـان ج ا اث ال ـال مـع الاحـ ـا هـ ال ، و  ال مع اح ها  كل م

ائي لاال  غ الع ها ال أخ ي  اح ال ا لل او عها م ن م ∑ب ان  𝑝 = 1   

وثها ـالات حـ اح ـة  ج ـة م ق فقات ال ـ سـ ال قـة علـى م ه ال ه تع ه ـ  29،وعل ثلاثـة و ن

ه اسال الي:ا على ال  ت    ال

قعة ة ال ة) ال دود ش ال   (م

ها  ، ت الاولى م ة في حال ات ه الاس ل ه ع دت ق ة لل م ة ال عاد ال  على اس

ش ارة (م الاسعار ال ة  دود ة)𝑬(𝑪𝑭𝑵) ال ان اب ، اما ال م في ح ل عامل ال  فلا ته

فقات صافي قعة لل ة ال م ال ة ال دود ش ال   .)𝑬(𝑽𝑨𝑵) (م

                                                           
، جامعة ابن ييرة ليسانس علوم تسالمشاريع، مطبوعة بيداغوجية موجهة لطلبة السنة الثالثمجاضرات في مقياس تقييم خيرة مجذوب،  29

  .91، ص 2021/2022خلدون، تيارت، 
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ة لصافي قعةوالمت القيمة ق فقات ال   :𝑬(𝑪𝑭𝑵) ال

م مه ق الى مفه ا ال قة ارتأي ه ال ق له ل ال   ق

ائي:الأم غ ع اضي ل ائي  ل ال غ ع س م ا ى Xإن م اضي ا  بــ م لهنو  الأمل ال

𝐸(𝑋) :  

𝑬(𝑿) = 𝒙𝒊𝒑𝒊

𝒏

𝒊 𝟏

 

ة ق فقات ال قع ال اضي او ت ه فإن الامل ال فقات  و عل اضي لل قع ال اب ال ع على اح

وع ة لل ا ة ال ق الال ال .، و  ة الاك دود وع ذو ال ن على اساس ال ار    ي فإن الاخ

الي:   30وفقا لل

𝑬𝒕(𝑪𝑭) = 𝑪𝑭𝒊𝒑𝒊

𝒏

𝒊 𝟏

 

قعة  اءاو  ة ال ق فقات ال اد صافي ال ه  ا ة:عل ال غة ال وع وفقا لل   لل

𝑬(𝑪𝑭𝑵) = 𝑬𝒕(𝑪𝑭) − 𝑰𝟎

𝑻

𝒕 𝟏

 

:   ح

𝐸(𝐶𝐹𝑁):  فقات قعة؛صافي ال ة ال ق   ال

𝐸 (𝐶𝐹) :قعة ل ة ال د ال ق ف ال ة ل   ؛tلل

𝑝 : ال ؛ iاح ق ف ال ق ال   ت

t. ق ف ال ق ال ة ت   : س

ه و ه ما  ةل عل ار الاسعار ال ة  دود ش ال لفة ، م ها ال ا ف ال  ح ال و ذل 

ة ل ئ وعال ق ل فقات ال ع ال قعةم م   .ة ال

                                                           
  ,122مصطفى طويطي، مرجع سبق ذكره، ص  30
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ال ات :)06(م ار اح الاس ت اخ امج ال ة و ة لأن ات ال ع على أح ال على  ي

ف م س رة فى ال ة أو الإعلانات ال ن لف ة والإعلان ؛ إما الإعلانات ال عا وق قام  ،لل

ام ي أح ق ول  ق ال ب ل م ال فى ال ل  ها فى  ل م ق  الات ت عات واح ال

الي:   ال

  

ة  ات   Aالاس

ة) (الإعلانات ن ف ل  ال

ة  ات   Bالاس

رة  (الإعلانات ف)ال  ال

عات ال ال عات الاح ال ال  الاح

$ 8,000 0.25 $ 8,000 0.3 

$ 12,000 0.50 $ 12,000 0.4 

$ 16,000 0.25 $ 16,000 0.3 

ب:  ل ره  اذاال عات ق ح على ال ة( %50عل ان هام ال ) ثاب ي العق لفة  خلال س و ان ت

ة  ات لغ  Aالاس ة  3,500 $ت ات لفة الاس لغ  Bفي ح ت فقات ، اح 3,000 $ت صافي ال

ة  ق لا ال ام  ات ل لل  ؟نالاس يل الاف   ة؟و ماه ال

ل: اد  ال ةلإ ق فقات ال ،  صافي ال ات الإعلان ل م الاس قعة ل ات  ال اع ال ات

الي: ول ال ة فى ال ض   ال

عات ح ال ال 𝑪𝑭𝒊 ال فقات  𝒑𝒊 الاح ل حالة ال قعة ل  ال

ة  ات ة ) Aالاس ن ف ل  ( الإعلانات ال

$ 8,000 $ 4,000 0.25 $ 1,000 

$ 12,000 $ 6,000 0.50 $ 3,000 

$ 16,000 $ 8,000 0.25 $ 2,000 

 𝑬𝒕(𝑪𝑭𝑨) = ∑ 𝑪𝑭𝑨𝒊𝒑𝒊
𝒏
𝒊 ة   𝟏 ات قعة م الاس  Aالأراح ال

ة خلال    ال

$ 6,000 
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ة  ات ف ) Bالاس ال رة   ( الإعلانات ال

$ 8,000 $ 4,000 0.3 $  1,200 

$ 10,000 $ 5,000 0.4 $ 2,000 

$ 12,000 $ 6,000 0.3 $ 1,800 

𝑬𝒕(𝑪𝑭𝑩) = ∑ 𝑪𝑭𝑩𝒊𝒑𝒊
𝒏
𝒊 ة   𝟏 ات قعة م الاس  Bالأراح ال

ة خلال  ال

$ 5,000 

ةونلاح أن  ق فقات ال ة  ال ات ل إس قعة ل ة ال ل س افة ل جح ل س ال ات هى ال م

فقات ق  ال الات ت ام اح ها، مع اس ع ة  ات اع اس اء ات ق م ج ى  ان ت لة ال ال

ات  فقات م ات. مع الاشارة الى أن ال فج ة لا  ال ات ل إس قع ل اً  او ال ورة أ ال

ات  فقاتم م ة، و  ت ال ات ل الاس اصة ب ليال ل ال   :ل ذل وفقاً ل

  

ة  ق فقات ال فقات صافي ال ع ال ة، ن ات ل اس قعة ل ة ال ق فقات ال اد صافي ال و لإ

ا يلي: راسة  ة ال ة خلال ف ا   ال

𝑬𝑨(𝑪𝑭𝑵) = 𝑬𝒕(𝑪𝑭𝑨) − 𝑰𝟎

𝑻

𝒕 𝟏

                                         𝑨 ةالاس ات     

𝑬𝑨(𝑪𝑭𝑵) = (6.000 + 6.000) − 3.500 =  8.500$                                

𝑬𝑩(𝑪𝑭𝑵) = 𝑬𝒕(𝑪𝑭𝑩) − 𝑰𝟎                                            𝑩 ة ات الاس
𝑻

𝒕 𝟏
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𝑬𝑩(𝑪𝑭𝑵) = (5.000 + 5.000) − 3.000 =  7.000$                               

ة  دود اتم خلال ما س نلاح ان م ة(الاعلانات  A ةالإس ن لف الغة  )ال .𝟖و ال 𝟓𝟎𝟎$ 

ة  ات ف) Bاعلى م الاس الغة  (اعلانات ال .𝟕ال 𝟎𝟎𝟎$  

  

افي  قعة ل ة ال ةال ال ة ال   :𝑬(𝑽𝑨𝑵) ال

م ؛ ة ال دود ش ال ه م ل عل ا  ة ك ا ال وف ت  ن ال الى ت  الإضافة ل

ة ق فقات ال اث  ،ال ة ال و الاس ع على ف ،ح  م أث عامل ال ي  و 31لل وفقا ل ع

لف  ا  ود و ان ق واح م ه ب ة لا  ال ة ال د ان صافي ال وف مع وج لاف ال اخ ق  ا ال ه

ل  ة ل اح الات م و اح ه ال ع على فف م ه قعة. و  ال ة ال فقات  ال افي ال ل

ة: ال العلاقة ال ة  ق    ال

𝑬(𝑽𝑨𝑵) =
𝑬𝒕(𝑪𝑭)

(𝟏 + 𝒌)𝒕

𝑻

𝒕 𝟏
− 𝑰𝟎 

  :ح

 𝐸(𝑉𝐴𝑁) : ة ال ة ال افي ال قعة ل ة ال  ؛ ال

𝐸 (𝐶𝐹)ف ال قعة لل ة ال ة ق: ال   ؛t لل

ق فاضلة و لل اج و ال قة ن ه ال :على اساس ه  ه حال

الة وع واحالأولى:  ال د م لا  𝐸(𝑉𝐴𝑁)  > 0  :كان اذا حالة وج وع مق   ؛ل

 𝐸(𝑉𝐴𝑁)     < ض                                             0  ف وع م  .ال

ة: ان الة ال اج  حالة في ال وعت اج حالة في :اك م م  م على وضرمع وعرمش نم ركثا ت

ار فانه ي ق الق وع ال  ة قيمة كبرا ال ق ة ال افي ال قعة ل  .𝐸(𝑉𝐴𝑁) م

ال: ال م انات ال ام ب لغ  )06( اس ل ال ي اض ان مع اف اب و  يل 10%ال د ال . ح

ة؟ ل لل   الاف

                                                           
  .124المرجع السابق، ص  31
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ل: ا م ال ي :ل ـــ       ا س ة ل A :   6,000 $𝑬𝟏(𝑪𝑭𝑨)ال =    ،6,000 $𝑬𝟐(𝑪𝑭𝑨) = 

ة لـ                            B :𝑬𝟏(𝑪𝑭𝑩)ـ ال =$ 5,000        ،𝑬𝟐(𝑪𝑭𝑩) =$ 5,000 

ل على ا م ن ة ال دود ش ال اب م قة ل ا الي:ب العلاقة ال   ل

  

ة  ات   :Aالاس

𝐸 (𝑉𝐴𝑁) =
6000

(1.1)
+

6000

(1.1)
− 3500 = 10413.2231 − 3500 = 6913.22 

ة  ات   :Bالاس

𝐸 (𝑉𝐴𝑁) =
5000

(1.1)
+

5000

(1.1)
− 3000 = 8677.68595 − 3000 = 5677.68595 

𝐄𝐀(𝐕𝐀𝐍) > 𝐄𝐁(𝐕𝐀𝐍) 

ائج ال ها يُ م خلال ال ة إح صل ال ات اع الاس ي تع على الاشهار ع الاو ت لى ال

ن،  لف ق اعلى  لأنهاال ة.ت ة حال قع صافي    ت

( ش ال ار (م اف ال   الان

ة  ات ه الاس ا س فه م الاخ ك ا في حالة ع ل ا ع ارة) عاملت د (الاسعار ال ق م لل ، ال

ل ع ا ت اً  ك ة  فيفي حالة الاخ  ا م ة ال ار ال ذالاع ق ) لل قة ال ).  

اف ار  الان ة  ال ق فقات ال   :𝛅(𝐂𝐅) لل

مة في وه اح مقاي ال  لقة ال ا اس ال ارم اس انه على فريع و ،الاس رجة  م ل

قع قعة ت العائ ال ة ال وثه ع ال اي يمثل و 32له". ح عي لل ر ال  ع و ل ال

ا رلاستثماا طرمخا ه  ا ع اخلة افرنحا مع ة ال ق فقات ال وثها لمحتملا ال  .قعةولمتا قيمتها نع ح

 و ةطرلمخاا جةدر عتفاار ذل على دل كلما ،كبير لاحتماليا يعزوللت ر لمعياا افرلانحا نكا كلما ؛ عليه و

  :لتاليةا لعلاقةا ب هحسا نيمك و صحيح الع
                                                           

، مطبوعة موجهة لطلبة الليسانس و الماستر في العلوم (محاضرات مع حالات تطبيقية) يعمطبوعة مقياس تقييم المشارعمار زودة،  32
 .52، ص 2017/2018الحاج لخضر، -1سيير، جامعة باتنة الاقتصادية و التجارية و علوم الت
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𝛛(𝐂𝐅) = 𝑬𝒕(𝑪𝑭𝟐) − 𝑬𝒕(𝑪𝑭)𝟐 
:   𝑬𝒕(𝑪𝑭𝟐) = ∑ (𝐶𝐹 × 𝑃 )  

ة: ال غة ال ال ال ع ا  اس   ك

𝛛(𝐂𝐅) = 𝐏𝐢 × 𝐂𝐅𝐢 − 𝐄𝒊(𝑪𝑭)
𝟐𝐧

𝐢 𝟏
 

ال: ال م ات ال ام مع اب  )06( اس ل ال اصة  زع الأراح ال ار ل اف ال اب الان ق 

ة ات ة؟؟ ا م اس ا ر م ال أقل ق ى  ات ت   م الاس

ل: ار  ال اف ال اي و الان الي، و ال ي ال ول ال ل في ال ار ال زع الاراح  اخ  ل

ات ا الاس ل   :ل

  

اف  الان
𝐂𝐅𝐢 − 𝐄𝒊(𝑪𝑭)  

اف ع الان  م

𝐂𝐅𝐢 − 𝐄𝒊(𝑪𝑭)
𝟐 

ال  الاح
𝐏𝐢 

اف ع الان ال م   الاح

𝐏𝐢 × 𝐂𝐅𝐢 − 𝐄𝒊(𝑪𝑭)
𝟐 

ة    ات   Aالاس

$4000 – $6,000 = $–2,000 $ 4,000,000 0.25 $  1,000,000 

$6,000 –$6,000= $ 0 $ 0 0.50 $  0 

$8,000 –$6,000=$ 2,000 $ 4,000,000 0.25 $   1,000,000 

$2,000,000 = 2 اي  ة ال   1t لل

 $2,000,000 = 2 اي  ة  ال  2tلل

ة    ات  Bالاس

$4000 – $5,000 = $–1,000 $ 1,000,000 0.3 $  300,000 

5,000 – 5,000 = $ 0 $ 0 0.4 $ 0 

6,000 – 5,000 =$ 1,000 $ 1,000,000 0.3 $ 300,000 

  $600,000  =  2 ة   اي لل    1tال

 $600,000 = 2 ة   اي لل  2tال
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اد  فقات م خلال ما س  ا اي ت ار ت ةل امق ات اي ال س   ا يلي:   ع ت

ة  ات   :Aالاس

𝑉𝐴𝑅 = 𝑉𝐴𝑅 + 𝑉𝐴𝑅 = 2,000,000 + 2,000,000 = 4,000,000 

𝜕 = 𝑉𝐴𝑅 = √4.000.000 = $2,000 

ة  ات   :Bالاس

𝑉𝐴𝑅 = 𝑉𝐴𝑅 + 𝑉𝐴𝑅 = 600,000 + 600,000 = 1,200,000 

𝜕 = 𝑉𝐴𝑅 = 1,200,000 = $1095.44512 

𝝏𝑨 > 𝝏𝑩 

ــــ غ مــ ــــ ــ ــــى ال ــ ة عل ات ــــ ــــة  أن الاســ ــ ان ـــ ـ Bال ــ ــــا   ت ة، إلا أنهــ ــــا ــ ــــ ال ــــل مــ ــ ر أق ــــ ــ ــــى ق ــ عل

قعة ا أقل م ح ح الأراح ال د ،أ ق ة لل م ة ال ال أخ  ار لا  ا ال   .ا ان ه

ةل ر لمعياا افرلانحا ال ة ال   :𝛅(𝐕𝐀) ل

ش ا م قة ال وفقاً ى ا م ال ل ال ، ح ي ادخال تأث عامل ال لفة رأس ال و ت

ابعلى  ار ال ه ما  33،ال ها  عل ة، على س ذ ق فقات ال ار لل اف ال و   الان

الالعلاقة    :ةال

     : اي 𝑽𝑨𝑹(𝑽𝑨)                 ال = ∑
𝑽𝑨𝑹𝒕(𝑪𝑭)

(𝟏 𝒌)𝟐𝒕
𝑻
𝒕 𝟏  

  

: ار اف ال 𝛅(𝑽𝑨)           الان = ∑
𝑽𝑨𝑹𝒕(𝑪𝑭)

(𝟏 𝒌)𝟐𝒕
𝑻
𝒕 𝟏 
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ال: ام م ال نف اس ات ال اب )06( مع ار  ، احال اف ال ة الان ال لا لل ال ل

ات ا ؟ ا مالاس ر ه ةأقل ق ا   ؟م

ل: صل الى:ب ال ة  ال    العلاقة الاخ

ة  ات   :Aالاس

𝜹𝑨(𝑽𝑨) =
2,000,000

(1.1) ×
+

2,000,000

(1.1) ×
= 3,018,919.47 = 1737.5038 

ة  ات   :Bالاس

𝜹𝑩(𝑽𝑨) =
600,000

(1.1) ×
+

600,000

(1.1) ×
= 905,675.842 = 951.67 

ــــة  ــ ان ة ال ات ــــ ــــ أن الاســ غ مــ ــــ ــ ــــى ال ــ ــــا  Bعل ة، إلا أنهــ ــــا ــ ــــ ال ــــل مــ ــ ر أق ــــ ــ ــــى ق ــ ــــ عل ــ ت

ــات  مـــ عل ــه، فال ـــ قعـــــة وعل ـــاح ال ــ ــــ الأر ـ ــــ ح ـ ــــ ح ـــا أقـــــل مـ ــ ــــاأ هـ ــــل ال صـ ـــــاذ  ال ــــى لات فـ لا ت

ل ة الأف ات ار الاس ان اخ ائ  ار ال   .الق

ـــاح ال ــــ الأرـــ انــ ــــار علــــــى مــــــا إذا  ــ ـــف الاخ قــ ة و ات ــــ ــــ الاســ ـــة مــ قعـــ ـــة ال ـــ ــــ  Bف ــ أك

ــــه  ــ ــف  قــــ ــــ ي ــــ الــ ــــ الأمــ ة ، وهــ ات ــــ ف الاســ ــــ ف لــ ــــ ــ ة ال ــــا ــ ر ال ــــ ــــا مــــــع قــ ازنــ ــــل ت أم أقــ

لاف  ــــ ــــ ــــل الاخـ ـــ عامــ عانة  ــــ ــــ ــــ الاسـ ــــ ـ ــــه  ــــ ة الا انـ ــــا ــــ ـ ة إزاء ال ــــ ــــ ـ ي ال ــــ ــــ ـــف مـ ــــ قــ ـــى م ــــ ــ  CVعل

ار فاضلة ب الاس   .لل

لاف   CV معامل الاخ

ائج  لة  م خلال ال ا م ، واجه اب ال الل ل ال ق ل ا ار ال ال ال ع اس ها  صل ال ال

ي ا  اتفي ت ار، الاس يل ذو العائ الاعلى ي   ار م الق ائج ان ال اع ال

ر اك م  ةعلى ق ا هال هاجهو  ، و عل ة إن ع على ال ة ي ات ي أ م اس ا ل ا لاب ل

لاف  غ او معامل الاخ اد معامل ال زع الأراح ال (cv)م إ اص ب ل م ال ة ع  ات

ات رة.الاس ات اقل خ ي ا الاس   ، ل
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ار ا ال م ه ار  ق اف ال ة الان وع ال  على اساس ن ار ال قعة مع اخ ة ال الى ال

رةغ (اقل معامل لله اقل  ة )،خ ة نق ل وح ة ل ا ر ال ا  .و ه ما  ق ا ان ه و

ع على  ار  م و الاخ ال ل عامل ال اه ته ، اح ، فإنه س حال ق ا ار ال تع ال

، م ا على ت ال وفقا لعامل ال    ا يلي: هو ي ح

لاف  ار وفقا للأسعارمعامل الاخ لان  ة:ال م (يه قع غ ال اف و ال ع على الان ال 

)عامل ال الي:م ال   ، و  

𝑪𝑽(𝑪𝑭) =
𝝏(𝑪𝑭)

𝑬(𝑪𝑭𝑵)
𝟏𝟎𝟎% 

لاف  قة المعامل الاخ ، و  :وفقا ل م اضي ال قع ال ار و ال اف ال ع على الان

ة:  ال     وفقا للعلاقة ال

𝑪𝑽(𝑽𝑨) =
𝝏(𝑽𝑨)

𝑬(𝑽𝑨𝑵)
𝟏𝟎𝟎% 

ال: ال م ات ال ام مع ات الاعلان،  )06( اس ات اس اص  اب و ال ي ال ة ال ات ما هي الاس

ة؟ س ارها ال ل ان ت   ُف

ل: ل على: ال ارة ن عامل وفقا للأسعار ال اد على ال   الاع

𝑪𝑽𝑨(𝑪𝑭) =
2000 $

8500 $
𝟏𝟎𝟎% =  𝟐𝟑. 𝟓𝟑% 

𝑪𝑽𝑩(𝑪𝑭) =
1095,45 $

7000 $
𝟏𝟎𝟎% =  𝟏𝟓. 𝟔𝟓% 

  

ة:اما في حالة  ال ل على ال ال   ال ف

𝑪𝑽𝑨(𝑽𝑨) =
1737.50 $

6913.22 $
𝟏𝟎𝟎% = 𝟐𝟓. 𝟏𝟑% 

𝑪𝑽𝑩(𝑽𝑨) =
951.67 $

5677.68 $
𝟏𝟎𝟎% = 𝟏𝟔. 𝟕𝟔% 
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اا ان و  غ ي فى الاس ة معامل ال ة  Aت ات ه فى الاس ال Bع ر إف، في ال ن ق

رة ة  ال ات ف فى الاس ة  Bي ات ه فى الاس ع  Aع ة ت ان وه ما ي ارتفاع م إم

ة  ات ة  Aالأراح فى حالة الاس ات ه فى حالة الاس لضا يه م و، Bع اليال  ه ال   :اني ال

  

ه ووفقاً لل يل.و عل ل ب أف ة  ان ة ال ات ار الاس ها ي اخ صل ال   ائج ال

  

ات: ل ث الع ب  ا: اسل ا: ثان ب وه ا الاسل ق مه في ه ق الى     ن

ار ة الق   :)TD(ش

ل م ل ض وت ة في ع اع ةهي أداة م ا د ال ل وج ار في  ل  ،لة الق ارة ع ت و هي 

اص ا هل  علت للع . ح ت ه ي ت ب ار والعلاقات ال لة الق ة  ت ار ل ى م الق

اره اذ ق ة ات ل لها  ،ع ل ضها وت ع ع ي  دة وال ع احل ال ارات ذات ال ها قي حالة الق وت أه

د ع ارات م اذ ق قة ع ات ه ال ام ه ة اس ز اه ، و ت ال ائ أو ال فة الع احل او ف ت ال

.   ذات ال ال

ارات: ة الق نات ش   م

  ار ة ق ة او نق ار  عق اذ الق حلة ات ــــ: D(م م لها بــ   ) و

  ث مع صة أو ح عة ( ف ة حالات ال ــــــ:Eعق م لها بـ   ) و

          ه ال على ال ة الاح عة م خلال وضع  الات ال اصة  الات ال     الاح
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  م ار ب ائل الق يل م ب ل ب قع م  ع ع العائ ال   .Rو

 م ار ب ائل الق يل م ب ل ب قعة م  لفة ال ع ع ال  .Cو

قعة  ة ال اب ال ة ، وح اجعي لل ل ال قة ه ال ه ال م في ه خل الأساسي ال إن ال

ار  ار وم ث ي اخ ة ق ل نق صة ع  ل ف اء تع ل د س ف ال ق اله ل ال  يل الأف ال

ال ة ال ن عها الاراح او ت ائ و ج الات في الع ع الاح ار ج ع عق حالات ، مع الاخ في الاع

فاضلة ب ال في حالا )، في ح ي ال وائ عة (ا ال ارال ع) ت عق الق أعلى ال إ (ا ال ما 

ةفي حالات ال ن   .ع و ادنى ال في حالات ال

  

ال ة فإذا )07( م ات ال ات سع لإح م فاضلة ب اس ات ال ي إح ال اجه م : ي

ره  ال ق اك اح ن ه ف  تفع ف ع ال ة ال ات ة اس ن  70%ت ال اف ى ال أن ي

اثلة . أما إ ع م ة ال ة عال ات ق اس ف  ف ف ع ال ة ال ات ة اس ارت ال ذا اخ

ا على  ع ه أ ة ال ف ة م ات ى اس اف ب ام ال ال  غ ال ع  40%اح فق . و

ة فى  ه ال ج ه ل على م ة ف ال أن ح ال اها ال ى ق ت ة ال ع ة ال ات الاس

ض للاح ع ف ي ل س ق ة:ال ال لاثة ال   الات ال

تفـع   - 1 ل م ره ح  ال ق   ؛20%اح

س   - 2 ل م ره ح  ال ق   ؛50%اح

ف   - 3 ل م ره ح  ال ق   .%30اح

ول ضح ال ا و الي  ه ات ال ل م الاس ل  ة فى  ة لأراح ال ال ة ال لا م ال

ع ورد ف ل اسال اف إزاء  ةعل ال   .ات

ة ع ة ال ات   اس

ة   لل

ع    رد الفعل ال

ة اف ة ال  لل

ائ اد ال ضع الاق   ال

ل )  ( م ال
ة ة لأراح ال ال ة ال  ال

تفـع تفـع سعـ م  سعـ م
تفع  50,000$ م

س  40,000$ م
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ف  30,000$ م

ف  سعـ م

تفع  40,000$ م

س  30,000$ م

ف  20,000$ م

ف  سعـ م

تفـع  سعـ م

تفع  50,000$ م

س  35,000$ م

ف  25,000$ م

ف  سعـ م

تفع  40,000$ م

س  35,000$ م

ف  30,000$ م

  

ب: ل ى  أن  ال ة ال ع ة ال ات ها الاس ضح ف ارات ت ة ق اء ش إن م ق  اء على ما تق و

ةهت   .ها ال

ل: ة: ال ال ة ال قة في ال ا ات ال ع ل ال    ت
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تفع أو اس  ع ال ة ال ات ى اس ة ت ان على ال ة ما إذا  ه ال ع ح ت ة ال ات

ف ا ت ال ة ب ارات ال ارات ت إلى الق ة الق ه فى ش ى ت عات ال . ونلاح أن ال

وائ إلى الأو  ا ال ة ل ع ها ال ات ال فى اس ع  ة ت لفة . و أن ال ة ال اد ضاع الاق

ء  اردة فى ال وع ال الف ة  ت الات م ج اح غ  ( 1 )فانه لا ت ة لا م وعلى ال ا لان ال ذل ون

ء  ة ال ع اف ال ال فى ردود أفعال ال ع  لفة وح وفى الأوضاع الاق ( 2 )ت ة ال اد

ء  ل ج ال  ( 3 )ال ل على الاح ة و ال ع فى ال ل ف ة  ت الات م ج اح ا فانه ت ل

ء  لة ال ى ع ال ائج الاث ل م ال و ل ك أو ال ال رد  ( 4 )ال ب اح م خلال ض

ل ع ل ق أ م ا الفعل ال ال ت اف سع اح ل م ام ال ال ح ل ال ج فعلى س على ال

ة  ق ال و ل ال ال ل الاح تفع  1 ال ع ال ة ال ات ب الاس م خلال ض

اف  تفع  (0.7)لل ل ال ال ح ال ة  14%أو  (0.2). اح لى لل ة ال ات ح أن الاس و
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قعة  ا لان الأراح ال تفع ن ع ال ة ال ات قعة م  $ 36,000هى اس ق الأراح ال تف

ف  ع ال ة ال ات ار 34,700$اس ة و ن ان ة ال ات اهل الاس ا ن عل ، الأم ال 

ة الاولى. ات   الاس

ة) ت ن ة   :(حالة ال ي قل م م ض أن ت أن ت ة  "أ"اف ي ق ال  "ب"إلى م وأمام 

ي الي او ال ا ال دح ان م الي و ا ال أو ذاك، وتف ل سل ال ك ه دد ب سل ، وأن م

ه إلى  قل م ا هل أن دح ان م ي و الي، وذا سل ال ال عي ال ه إلى ال الف قل م هل أن

غ ق س ف  م ال ق فأن تع ه ال قة في ه ا ت ال اء على خ ي؟ و عي ال ق ال الف

ق  غ ق الارعة ت حلة ع ال ا او لا، فال دح ان م ل  إذا  هاب ع   55، 50، 40، 30ال

ق  غ ة، وت دح قة إذا ل ت م ال ازدحام  80، 65، 70، 90د ة. وان تعل ان اح دح ان م إذا 

ق هي  ه ال الي،  %40ه ي،  %20ال ال الي و %25ال عي ال عي ال %10الف ف

ي.     ال

ب: ل ار ال  ال ار،   ان ت ة الق ب ش )وفقاُ لأسل ع (الاقل وق   ؟الاس

ل: لف ال ق م اد ارع  ات ال  ا ل  ؛ م خلال مع ال ل اد اح ، و  ا

دح و  ن م ال ان لا  دح و اح ال م ة اح ف  ال لأ  ي لل اح ص ة لل ، مع زم

الة  ه ال ار في ه ة ان الق احلملاح د ال ع ار م   .ه ق

الي: ار وفقاً لل ة الق ه  رس ش   و عل
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ة ع نق لاق  ال ارالان ة ق ق ها ب ع  ع ال ل  ه في ال ة  الازرق  و ه مع ع ا في ب

ل ه، ال ق س ار في ا ال اذ ق ي. ، ا ا ات الي ام ال ال اذا ال ال ل ال فعلى س

الي ه ن ال ال دح ات عة، ح  ان ت ال م الات ال اجه حال ل  س

ال  دح  %40اح ن م ال  و  ان لا  ائ%60اح ل ب ه في ال اء ، و ه مع ع  خ

ي اي ل الى ال ص ق لل ة "أ" ة "ب" اأخ ال ي لاقا م ال ان ن الي في حالة  ك ال ال ل

دح  قة. ام 30غ م أخ في حالة  اد ا س دح قة.  90ان م   د

ان ال الي م جهة اخ اذا  ك  ال ل سل ار ثاني ح ا  ان تأخ ق دح ي م ئ ال

الي ال  ابيال ع الاج ه  ة ق  اح، و ه مع ع ع(نق ع حالة ال قة،  ةار)  ا ح ال

ابي ه الاخ الي الاج ن ال ال دح ب   ان  دح و غ م على  %75و  %25م

الي، اء، ال ة صف ائ ه ب الي. و  55و  80في ح  ان تأخ اوقاتا  وه مع ع قة على ال د

ي مع تغ ا ل ي على ال ال ل ل.نف ال ص ة ال الات و م   لاح

م ازدحامها الات ازدحامها و ع د اح ج ق الارع ب فاضلة ب ال ل و لل ة وص ب ف ،  ض

ال  اح فقة في شكل   ا ال ال ج ل م ازدحامه، ل ي ازدحامه و ع اب و ال ة ال ل ال
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أخ ي لأنه  ل ال ال ا ال اقل وق م ال مفادها ان  ن ه الي، في ح   ال

ة  دح ب ره  %80غ م أخ وق ق قة، الا انه اذا 40و  ا  د دح ه م جه الى فوج ه ان ي عل

ة  دح ب ن غ م ابي و ال م ال انه س ره  %90ال الاج ق وق ق قة. 50و    د

  

ة: اس ل ال ل  ت

 لماولعا على  أطرت لتيا اتللتغير حساسيته جةدر او وعرلمشا تجابةسا دم لحساسيةا تحليل يبين 

اخلة لتيا ةال ق فقات ال اب ال خل في ح ث كليهما. او جةرلخاا او ت ات ت غ ه ال على  لنهايةا في ه

اخلي ل العائ ال ق معايير نم رخأ رمعيا أ او لحاليةا لقيمةا صافي او مع ورة  ال د ل ت ختلافااف

ق نتائج في ة لتيا اتلمتغيرا نم و لأصليا ال ق فقات ال ث في ال ، الع ح را ،ت ال ال س ال

ة ا ال و علاوة ال لفة رأس ال ة، ت اد الاول ع، سع ال عات، سع ال اجي، ح ال   .لخا ... الان

ع وعرلمشا حساسية لنتائجا ترهظا ادا و ا  ات فه غ ة لأح تل ال رجة مل غ ب ا ال  ان ه

ف ج  س ا  تفعة م ة م ا قةي على درجة م ات د ي ل على تق د  لل ه ا ت ال ع ه

غ فة  ،عليه و  لتحسينه. سائلو ديجاا وال اج الى مع ار  ار الاس الع  ثيردرجة تأف الق

غ م ملتقييا رمعيا على لمتغيرا ال ما  خاصة و ال م  رعنص نم ركثا فيث تغ  ع

ات غ ة لأساسيةا ال ث امرلاستثماا على العائ او وعرلمشا بحيةر في ال أتي اس ا  ل   ، و م ه دل

ة اس ل ال ص م. رمعيا على لمتغيرا رلعنصا ثيردرجة تأ فةرمع لىا لل ق ال    ال

ع انات و ال ر م ال ف ق ح ب ة  اس ل ال ل ب ت ار ان اسل ش الق اع في ت ي ت مات ال ل

: اه ه ا ، و اه م ار   الاس

 قاد تحليلا لحساسيةا تحليل يعتبر امل  و رللعناص ان د لتيا اتلتغيرا و الع  ساسهاا على ت

وثها لنتائجا قع ح   ؛ال

 ارة ارع الاس ال ي ت  ة ال ا ة م تق درجة ال اس ل ال ل ام ت ، ح  اس

لق ارم اذ الق اس ات اس م ة م اس مات ع م ح عل ف ال ات في  مع VAN و TRI م ب غ ال

ة رلعناصا ة  ؛سللقيا  ساساا ال
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 ضة ف وف ال ا لل ة و تأث اس وعات اك ح ة ا ال اس ل ال ل ي  ان ه ت ، و ال

ها تفع ف ي ت وعات ال ارم تل ال ها. ر م الق فة خاصة ع غ  درج ال 

ها:ا قائ ن م ع ال ب ي على  ا الاسل   لا ان ه

 ؛ئيسيةرلا اتلمتغيرا ستقلاليةا اضفترا 

 ات.لمتغيرا بين تلقائي تباار دوجو تجاهل  

ال : :)08( م ار وع اس ل م ة ح ال مات ال عل ا ال ي     ل ل

ة  :600.000 : يةولسنا تلمبيعاا ةكمي   دج،  1,000.000 :يةرلاستثماا لتكلفةا   وح

ة بيع رسع  ح ة تكلفة   دج،  4 :ال ح ة    دج،  3 :ال وع ةحيا م ات  5 :ال    س

اض  فاض لحتماا كهنا اناف ة لبيعا رسع لان ح  بنسبة تلمبيعاا كمية دةاوز ، 30 % بنسبة لل

ة تكلفة ضنخفاا و ،رلسعا ضلانخفا نتيجة  20% ح ل نكاداا ، % 10 ب ال ال تكلفة مع  . % 12 الام

ب ل    .وعرللمش لحاليةا لقيمةا صافي حساسية رختباا وه فال

ل:   ال

ق ال  بحسا يمكننا: اولا ف ال     يلي: كما دج 6  لبيعا حالة في  ال

   )ةدحولا تكلفة x تلمبيعاا (كمية-لبيع)ا رسع x تلمبيعاا (كمية

(600.000 × 4) − (600.000 × 3) =  600.000 دج

(600.000 × 3.605) − 1.000.000 → 𝑽𝑨𝑵 = 𝟏. 𝟏𝟔𝟑.  دج 𝟎𝟎𝟎

ة عليهو ال ة ال له لحاليةا فال ار ي ت ي ل ل ع ا  ة و 12 %  س ات  5 ل   = 3.605  س

ا ة  : ثان ع ب فاض سع ال ق ال في حالة ان ف ال الي: %30ال ال ه  ا    ي ح

(600.000 × 1,2 × 2,8) − (600.000 × 1,2 × 2,7) =  دج 72.000

(72.000 × 3.605) − 1.000.000 → 𝑽𝑨𝑵 = −𝟕𝟒𝟎.   دج 𝟒𝟒𝟎



 
 

58 

م  هي فالنتيجة قسب مما وع لع هرف ال ع. ر ف سع ال   و ذل في حالة ان

  

م : ت ارة رمستثم ق وعات الاس ق اح ال ر ان قعويت لتيا ب ةعائ ق ، و   % 15ه ب

اض  م رلمستثما اناف با عتباا ق راسة لحساسيةا تحليل سل ل العائ على لمحتملةا اتلتغيرا ل  مع

عانة قعولمتا الاس    لتالية:ا تماولمعلا، و 

اص لة في الع ات ال غ   ال
اخلي ل العائ ال   مع

قع ل  ال غ ال ل وف ال ع لاف  ال ة  الاخ اس ل ال   دل

عات 10% فاض في ح ال   %20  %2 %13 %15  ان

ع 10% فاض في سع ال   %70.7  %7.7 %7.3 %15  ان

ة 10% اد الاول ال ال   %59  %5.9  %9.1 %15  زادة في ت

ل و  10% غ ال ال زادة في ت

اج   الان
15% 14.5%  0.5%  5%  

ة 10% اب ال ال   %50  %5 %10 %15  زادة في ال

  

ول نم لنا يتبين اب ال و قعولمتا العائ ان ال  لبيعا رسع في لمحتملةا اتللتغير حساسية ركثا ي

اد تكاليف و ال و ،ليةولاا ال أ نفا عليهو ،لثابتةا ال ل ؤلتنبا في ال  ركثات يع رلعناصا ب

اص عي  مما ة،طرمخا ة على تل الع ث امل ال ي الع قة ملقياا ثم نمو ،ت ها ب ي ق  نيمك حتى ب

أك ها صحة نم ال ي    لنهائي.ا ر لاستثماا رارلقا دتخاا قبل تق

 

ر و ا رةلاشاا ت د لىا ه ل لىا تشير لتيا و ،لحساسيةا بمعامل تسمى رخا يقةطر وج ز مري رق م

  ،⍬له بالرمز

ا حساسية تمعاملا ح ي مقارنة اع ذج على اساس م خلات ال ث ص م ي  ي ر ل

اب غ ال اخلي( على ال ل العائ ال   : لتاليةا لعلاقة لحساسيةا تعاملام بحسا ي و ،)مع
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ه فقاوو  لتابعا لمتغير:ا  M ،لمستقلا لمتغير:ا L :ح قة له   :لتاليةا تلحالاا على نتحصل ال

 نكاادا ∅ >   ؛لمستقلا لمتغيرا في اتللتغير سحسا لتابعا لمتغيرا ان يعني :  1

  ان ∅اذا  = ي 1 ع غ ال:  وث ا تغ في ال و ان ح ة ح ت عل ة ي ة مع ث قل ب

ة؛ ف ال ع و ب ا غ ال غ في ال   نف ال

 ان 0 اذا  < ∅ <   ؛لمستقلا لمتغيرا في اتللتغير نسبيا سحسا غير لتابعا لمتغيرا ان يعني    1

  ان ∅اذا  = قل. للمتغير لنسبة سحسا غير لتابعا لمتغيرا ان :يعني   0   ال
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ل أن اجه انق م ن م حالة ع أك او ع ق ال ما  ،ال فة أو ع ار غ قادر على مع ن صانع الق

ة. ائج على ح ل م ال وث  ال ح   تق م اح

الة وهي ي ال ها عللا  ال ار م ف امل الق ات الع غ ي وال قع ال ل في س ق ، ال  ل دق

ه ه عل لا فإنه وعل أ أن ولا  ال ي عها اح ه وفي. وق الة ه ار معلى  لاب ال أ م الق  ان يل

اته إلى ي ة تق ا. ال ع وه ار ما  ع الإدار  الق عل ذاتي، ا ك ي ل ي ل ال ار، ال  الق

ه ة، وحال ف اؤمه م أو تفاؤله وم ال ل ت ق له وم ال ع م ة ل ا ال ل أو العائ   تقل

ارة ر ال ة ال   34.وال

ي أن أمام م ا ج وتع ا أنه لا ت لة ه اك أك م حالة) وال عة (ه ة حالات لل ار ع لق

مات  عل اب ال صاً ع  ث؟؟ وخ ف ت الات س ه ال ة م ه د أ واح ات ت مات أو مع معل

ل ه ل ق وحالات ل ة  اك ع ة. وه ل ق الات ال ائلع ال فاضلة ب ال الة وال ل ه ال ه ، و ل

الي:ذل   ل ال ي تأخ ال ار ال فة الق ف ائ او م فة الع ف عانة م   الاس

ذج ل وع فة اف ن ار لل يل و  nذو  xلق عة. mب   حالة 

mS ...  2S 1S  
عة   حالات ال

ائل                  ال

m1r ... 21r 11r 1A  

2mr ... 22r 12r 2A  

. 

. 

. 

.  .  . 

.  .  . 

.  .  .  
 

. 

. 

. 
. 

. 

. 
. 

. 

. 

nmr ...  n2r 1nr nA 

                                                           
هالدين،  شمس الله عبد الدين شمس 34 جع س ذ   .17ص  ،م

ور  ع: ا ع الرا  حالة عدم تقييم المشار



 
 

61 

اب  ول ال لل ال ل  ال ار   فة الق ف عة   m,…s2, s1s:jsالعام ل حالات ال

ل ار، و ت اجه م الق ي  ان ت ي    n,…A2, A1A:iA ال ائل ال ل او ال ل ع ال ج

ها فاضلة ب ار ال ل لل الق يل  nm,…r12,r11:rijr، في ح ت ار ال اتج ع اخ  iAالعائ ال

عة ع  ع حالة ال  jS.35وق

  

فاؤل ى( ال ى الاق ار اق   :) MaxiMax اولا: م

ا الى  ار ه اث بل ي م الق الات الأح اث أو  اح الأح ي لا ته  اع ال وهي م الق

اث  ائج الأح .ن ف فق ة اساساً على ال ة م ه القاع ع فق على ولأن ه ف  ا س ل ه اؤل فأن ال

اث  ل عائ للأح ل ب أف ي الأف ع يل ال    ال

ة هامة ار اقل  :ملاح ال ن ار اعلى رق وفي حالة ال ات ن   ةفي حالة العائ

ال لغ  :)09( م اقة الى صاح ارض م ات ال م اح ش اف و  ألف 60تُق ق الاس ق دولار 

عي في ال للغا قع، اذاز ال ره  ال اً ق لغاً اضا ر على الغاز س م الف  600ت الع

اول  د الغاز، ل فه  ش ج على وج اقة ه م ة ال ام ش ق صاح الارض ان اه ع دولار. 

ع عق مع  ه ت ا  عل ل ه ه. ولع ف قل ب راسات  أحت ال ات ال افم و  للاس

ل هي ال ة ل لفة الاول اف غاز، اما اذا  100، و ال م اك لها في حالة ع الف دولار تفق 

ف د غاز اك ره  وج اً ق قع عائ ن دولار. 2ف   مل

ل  يل الام د ال ار؟   ح فة الق ف د م ب: ح ل عاي وفقاً ال فائلل  )MaxiMax( ال

ل: ار: :اولا ال فة الق ف اء م ائل -  ب اقة، 1 :ال ة ال ام مع ش ي؛2: عق ال اف ال   : الاس

عة: - م : 1 حالات ال د ع د غاز.2 غاز؛وج  : وج
  

  
                                                           

لاردن، ص ، عمان، ا2013، دار الحامد للنشر و التوزيع، الطبعة الاولى تطبيقات بحوث العمليات في ادارة الاعمال جهاد صياغ بني هاني، 35
40. 
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ة: ا ائ ال   الع

اولا: في حالة 

يل  ار ال اخ

ام  الاول: عق ال

اقة ة ال   مع ش

عة  حالة ال

د  الاولى: م وج ع

  غاز

لغ  ق  $60.000ف صاح الارض م م ق ك

  .افللاس

ة: ان عة ال  حالة ال

د غاز   وج

لغ  اج  $600.000ف صاح الارض م م ع اس

ق  ق لغ الاول  الاضافة الى ال ة،  ف ال الغاز م 

اف افي$60.000 الاس ح العائ ال ه   . و عل

660.000$. 

ا: في حالة  ثان

يل  ار ال اخ

اف  اني: الاس ال

ي   ال

عة حالة ال

د  م وج الاولى: ع

  غاز

لغ  فع صاح الارض م راسات  $100.000ي ل ال

د غاز، ا  م وج ف م ا عائ في حالة ع و لا 

له لغ    .س ال

ة:  ان عة ال حالة ال

د غاز   وج

ره  لغ ق عائ  $2.000.000ف صاح الارض م م

ف  لغ ال ه ال ح م د الغاز، ن راسات م وج ع ل ال

ر بــ  ق افي $100.000ال لغ ال ح ال ، ل

1.900.000$. 

  

ار:  فة الق ف   م

  

  

  

  

  

ة ال ائ    اك الع

يل ل ب   ل
د غاز د غاز  وج م وج   ع

  حالات

ائل عة       ال   ال

ة  60.000$ 660.000$ 660.000$ ام مع ش عق ال

اقة   ال

يالاس $-100.000 1900.000$ 1900.000$   اف ال
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ة ل: ملاح ة على ال اع د اضافي لل ال ادراج ع ه اعلى ال  ار  ل س، ن ؛ ث  ة ل

ة ارة اعلى  ار م ب تل ال ال ) ن ائ   .(حالة تع الع

فائل ار ال اب ووفقاً ل ول ال اني، و ال ي ح ال يل ال ار ال ر س اً صافي قع ان ي عائ

ره    .$1900.000ق

  

ى الا ار اق ا: م اؤم(دنى ثان   :)  MaxiMinال

يل ال  م على اخ ال ة ح تق اؤم قة ت ر  فاؤل الا انها تأخ الام قة ال ه  ا وهي ت

ي اعلى اث  ع ات للأح   عائ م اقل العائ

ار اعلى رق وفي حال ال ات ن ة هامة في حالة العائ ار اقل ملاح   ةال ن

ال ،  :)10( م أك م ال وف ع ل  ة في  ال لاثة ال ارات ال ار ب الاس ات الاخ س ت إح ال

قع ثلا انات م خلال ت ان ال الآتيو ق  ة لل اد   :ث حالات اق

  (و.ن)
اد   رواج  عاد  ك

ة ف  ال ة  ال ف  ال ة  ال ف  ال   ال
  

ار الأ    ولالاس

 =100.0000I  

1  35.000  1  55.000  1  65.000  

2  50.000  2  70.000  2  80.000  

3  25.000  3  85.000  3  95.000  
  

اني ار ال   الاس

I0=115.000 

1  42.000  1  28.500  1  71.000  

2  63.500  2  34.000  2  88.000  

3  78.000  3  55.000  3  90.000  

  

ال ار ال   الاس

= 85.0000I  

1  15.000  1  35.000  1  62.000  

2  32.000  2  60.000  2  90.000  

3  45.000  3  82.000  3  112.000  

ب: ل ار ث  ال فة الق ف ال ارس م ع اس ارات  اراخ أح الاس ائ م  .ال
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ل: ار:اولا ال فة الق ف اء م   : ب

ائل -  ار الاول، 1: ال ار 2: الاس اني،: الاس ا3 ال ار ال   ؛ل: الاس

عة:  - اد:1حالات ال اد ك اد : 2؛  اق اد : رواج3 ، عاداق   اق

ة:  ا ائ ال   الع

ار  حالة اخ

يل الاول:   ال

ار  الاس

  الاول

عة  حالة ال

اد  الاولى: 

اد   اق

رها  ة اراحاً ق ق ال ار و.ن خلال 110.000ت ع الاس

ات( لفة ال)، تُ ثلاثة س ها ال رة بــــ ح م ق ار و ال ة للاس ئ

افي 100.000 ح العائ ال   و.ن.10.000و.ن، ل

عة  حالة ال

اد  ة: اق ان ال

ازن    م

رها  ة اراحاً ق ق ال ار و.ن 210.000ت خلال ع الاس

ات) ح ، (ثلاثة س رة بــــ تُ ق ار و ال ة للاس ئ لفة ال ها ال م

ح100.000 افي  و.ن، ل  و.ن.110.000العائ ال

عة  حالة ال

ة ال   :ال

اد   رواج اق

رها  ة اراحاً ق ق ال ار و.ن 240.000ت خلال ع الاس

ات) ح ، (ثلاثة س رة بــــ تُ ق ار و ال ة للاس ئ لفة ال ها ال م

افي 100.000 ح العائ ال   و.ن.140.000و.ن، ل

ار  حالة اخ

يل ال   اني:ال

ار  الاس

اني   ال

عة  حالة ال

اد  الاولى: 

اد   اق

رها  ة اراحاً ق ق ال ار 183.500ت و.ن خلال ع الاس

رة بــــ  ق ار و ال ة للاس ئ لفة ال ها ال ح م ات)، تُ (ثلاثة س

افي 115.000 ح العائ ال   و.ن.68.500و.ن، ل

عة  حالة ال

اد  ة: اق ان ال

ازن    م

رها  ة اراحاً ق ق ال ار 117.500ت و.ن خلال ع الاس

رة بــــ  ق ار و ال ة للاس ئ لفة ال ها ال ح م ات)، تُ (ثلاثة س

افي 115.000 ح العائ ال   و.ن.2.500و.ن، ل

عة  حالة ال

ة ال   :ال

اد   رواج اق

رها  ة اراحاً ق ق ال ار  و.ن خلال ع249.000ت الاس

رة بــــ  ق ار و ال ة للاس ئ لفة ال ها ال ح م ات)، تُ (ثلاثة س

افي 115.000 ح العائ ال   و.ن.134.000و.ن، ل

ار  حالة اخ
عة  حالة ال

اد  الاولى: 

رها  ة اراحاً ق ق ال ا92.000ت ر و.ن خلال ع الاس

رة بــــ  ق ار و ال ة للاس ئ لفة ال ها ال ح م ات)، تُ (ثلاثة س
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: ال يل ال   ال

ار  الاس

ال  ال

اد افي 85.000  اق ح العائ ال   و.ن.7.000و.ن، ل

عة  حالة ال

اد  ة: اق ان ال

ازن    م

رها  ة اراحاً ق ق ال ار 177.000ت و.ن خلال ع الاس

ة للاس ئ لفة ال ها ال ح م ات)، تُ رة بــــ (ثلاثة س ق ار و ال

افي 85.000 ح العائ ال   و.ن.92.000و.ن، ل

عة  حالة ال

ة ال   :ال

اد   رواج اق

رها  ة اراحاً ق ق ال ار 264.000ت و.ن خلال ع الاس

رة بــــ  ق ار و ال ة للاس ئ لفة ال ها ال ح م ات)، تُ (ثلاثة س

افي 85.000 ح العائ ال   و.ن.179.000و.ن، ل

ار: فة الق ف   م

ائ  ادنى الع

ة   ال

يل ل ب   ل

عة  حالة ال

ة: ال   ال

اد   رواج اق

عة  حالة ال

ة:  ان ال

ازن  اد م   اق

عة  حالة ال

اد  الاولى: 

اد   اق

عة     حالات ال

               

ئل   ال

  و.ن 10.000
140.000 

  و.ن

110.000 

  و.ن
  و.ن 10.000

يل ا   لاول:ال

ار الاول   الاس

  و.ن 2.500
134.000 

  و.ن
  و.ن 68.500  و.ن 2.500

اني: يل ال   ال

اني ار ال   الاس

  و.ن 7.000
179.000 

  و.ن
  و.ن 7.000  و.ن 92.000

: ال يل ال   ال

ال ار ال   الاس

يل وفقاً ل ل ب أف يل الاول  ار ال قة  اخ ا ار ال فة الق ف اد على م ائ الاع ار ال

ى الادنى ار اق ره او م ق عائ ق   .و.ن 10.000، و ال 

  

ار ا: م او  ثال ع ال ز   ):لابلاس(ال

ة  ل ق اث ال وث الأح الات ح اب اح ة و مفادها: أنه في حالة  ائ ة الع ض تع على ف

ى (س ع ها  ث م ل ح ة ل او ن م الات ت ل أن الاح عة  الق ل حالات ال ن  ف ت

ه يل والعائ م ل ب ا  أن ي تق  ة) وه   واح
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ن  ف ت عة س وث لها م ة ال ا أرع حالات فأن ن ي ان ل ة  %100اذا  ن ن و ت

اح  ث ال ال لل اح  %25الاح ال ال ة للاح ن ال ف ت ان خ حالات س ا  %20و إذا 

ف   زع س لأن ال ة في ال ال ان ال اماً ون الق او ت   :ن م

  س ن الاول: م ع عائ القان يل= م ائال الات ع د الاح يل / ع   ال

 ال ات وأقل رق في حالة ال ن اعلى رق ناتج في حالة العائ ل  يل الام اني: ال ن ال  .القان

 

ال فاضلة ل امام :)11( م ار ال ار م ب ا ق ارع الاس لاثة هل ت ذل و لأجل  ،I2,I 3I,1  ال

اب  ةح ا ة ال ق ائ ال ل  (و.ن) الع لالة  عة ب ي م ال أن  E2, E3E ,1م حالات ال ال

ث  ة وفقاً ت ال فة ال ف   :لل

Ei 
     Ii  

E1 E1 E3 

I1 60 0 -90 

I2 120 -60 0 

I3 -15 90 30 

ل: س ال اد م ائ  لا ل  الع ب  يل  ض ل ب ة ل ائال يل ع عة كل ب الات ال  وفقا ل

ل (ا  اح  و ذل )ال اً لل او الات م ع الاح ن م عة، ح  ان  د ثلاث حالات  ج ل

ح الي:ال ال فة  ف ح ال   ، ل

Ei 

     Ii  
E1 E1 E3 

ة ال ائ  س الع   م

يل ل ب  ل

I1 60 0 -90 × 60 + × 0 = × −90 = −10  

I2 120 -60 0 1

3
× 120 +

1

3
× −60 =

1

3
× 0 = 20 

I3 -15 90 30 1

3
× −15 +

1

3
× 90 =

1

3
× 30 = 𝟑𝟓 
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يل الاخ  هو عل ار ال ره  3Iي اخ ق عائ اً ق ار ال و.ن 35و ال  ع ز، و ذل وفقاً ل

ا او او م وثال ص ال اف ف   .ر ت

ار عا: م قي  را اقعيال ار ال ر او ( ال ار ه   ) م

ل  ف ى وق لا  ف اق ف ادنى و فة  ة ال هائ لان ال ال اؤم  فال وال ة ال ان قاع

روم الق  ه فلق وضع ه ا وعل ه اؤمار ا م فاؤل وال ار مقاسي ال ع الاع اً  ته آخ على   قاع

ا ه ل م دة ل ة م د ن ــــ  ش وج م لها بــ اقي ا  "α"عادت ي فائل و ال ة ال  α -1ع ع ن

ائ ة ال ع ع ن   .ك

ال ا  :)12( م ائل لإقامة ه ف لها ثلاث ب ع لها فإذا ت اء م غ في إن ن ت اب اج ال ة لإن ش

ع:    ال

ة  .1 اج اقة إن ع صغ  اء م ر  100إن ة تق اب لفة ال اَ وال ة س ألف و.ن  50ألف وح

ر  ة تق غ لفة ال ة ؛ 1.5وال ح   و.ن لل

ة  .2 اج اقة إن س  ع م اء م ر  200إن ة تق اب لفة ال اَ وال ة س ألف و.ن  80ألف وح

ر  ة تق غ لفة ال ة ؛ 2.1وال ح   و.ن لل

ة  .3 اج اقة إن ع  في  اء م ر ألف  300إن ة تق اب لفة ال اَ وال ة س ألف و.ن  120وح

ر  ة تق غ لفة ال ة. فإذا عل أنّ  2.6وال ح ج ه  و.ن لل ع ال   : و.ن و ان 4سع ب

ل    -أ ق ال ات تف اج وح إن م  ق ل أ أنه لا  اجه وفقاَ لل م ب إن ق انع  ع م ال كل م

قع.   ال

ل  - ب ى م ق ل ال لا يل صة ضائعة) ال ارة (ف ه خ ة تع ارها  ال ى 1مق ة ل تل ل وح   . ع 

قع ه   -ج ل ال الي.  250, 150, 125, 75, 50ال ة على ال   ألف وح

ب :   ل   ال

عة .     -أ ائل و حالات ال عة ال ي م   ت

ائج أراح  - ب ول ال ار) رس ج فة الق ف   . (م

ي   -ج ام ات اس ل  يل الأم اقعيال ار ال   .)α=0.7( ل
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ل: عة: ال ائل و حالات ال ي ال الي: أ): ت ها على ال ال ي    ت

 ائل ، 1: ال ع صغ اء م س : 2    : ان ع م اء م ع : 3     ،ان اء م   .ان

 :عة اً (:1   حالات ال ف ج ا 50ل م ة س ف (: 2   ؛)الف وح ة الف وح 75ل م

ا) س3       ،س ل م ا) 125( :  ة س تفع (4   ، الف وح ل م ة  150:  الف وح

ا) اً (5،  س تفع ج ل م ا) 175:  ة س  الف وح

ة:  ا ائ ال   الع

ار   حالة اخ

يل الاول:   ال

ع  اء م ان

  صغ

عة  حالة ال

  الاولى:

اً  ف ج   ل م

ره  ة عائ ق ق ال ح )4×50.000( .نو 200.000ت  ،

ال ها ال ابم ـــ ا  ال رة بـ ق ال 50.000ل و.ن و ال

ة  غ ــ ال رة بـــ ق لغ العائ 1,5×50.000و.ن (75000ال )، ل

افي    و.ن 75.000ال

عة  حالة ال

ة: ان   ال

ف    ل م

ره  ة عائ ق ق ال ح 4×75.000و.ن ( 300.000ت  ،(

ال ال ها ال ــــ م رة ب ق ال  50.000اب ال و.ن و ال

ــ  رة بـــ ق ة ال غ لغ 1,5×75.000و.ن (112.500ال )، ل

افي    و.ن 137.500العائ ال

عة  حالة ال

ة: ال   ال

س   ل م

ره  ة عائ ق ق ال )، 4×100.000و.ن ( 400.000ت

رة بــــ  ق اب ال ال ال ها ال ال و.ن و  50.000ح م ال

ــــ  رة بـ ق ة ال غ اضافة  )1,5×100.000و.ن (150.000ال

صة ضائعة 25000الى  ف ى و.ن  اعة الي ل تل ، على ال

افي  لغ العائ ال   و.ن 175.000ل

عة  حالة ال

عة: ا   ال

تفع   ل م

ة ق ال قة  ائ عنف ال ت ا يلة ال صة ال لفة الف الا ان ت

ا تفع الى مق افي و.ن 50.000ر س لغ العائ ال ، ل

  و.ن 150.000

عة  حالة ال

ة: ام   ال

اً  تفع ج   ل م

ح  يلة في الارتفاع ل صة ال لفة الف داد ت و.ن،  150.000ت

او  ق  افي ال ن العائ ال ا    و.ن 50.000و به
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ف ال  اني وب يل ال ة لل ا ائ ال ة الع اد  عة  قة  ا ل حالات ال ال في  ال

ة الي:ال ة ال ا ائج ال ول ال ائج في ج اض ال ع   ، ح  اس

ة  ج ة ال ال

يل ل ب ائ   لع

تفع  ل م

ا  ج

250000 

تفع   ل م

150000 

س   ل م

125000 

ف   ل م

75000 

ف  ل م

ا   ج

50000 

(175000×0.7) 

+(50000×0.3) 

= 137500 

 75000و.ن 137500و.ن 175000و.ن 150000و.ن 50000 و.ن

ع  اء م ان

 صغ

100000 

(250000×0.7) 

+(15000×0.3) 

= 179500 

 15000 و.ن 62500 و.ن 157500و.ن 205000و.ن 250000 و.ن

ع  اء م ان

س  م

200000 

(230000×0.7) 

-(50000×0.3) 

= 146000 

ع  50000- و.ن 15000 و.ن 55000 و.ن 90000 و.ن 230000 و.ن اء م ان

 300000 ك

  

، ذل  ف ار ال يل وفقاً لل ل ب أف اني  يل ال ار ال ها  اخ صل ال ائج ال م خلال ال

ق اعلى  الغ انه  جح، و ال ي م ال  179.000عائ وس  1460.000و  137.000و.ن مقارنة 

ال على ال يل الاول و ال ة لل ال   الي.و.ن 

ار ا: م ائعة خام صة ال ا الف ى ا ى الاسف) وت م (ادنى اق   او سافاج ال

ع لتيا يعرلمشاا دحاحا رختياا ع ونا حياأ ض ن م ار فطر نم لمفاضلةا ت  ق، صاح الق

وع ف ال ة ت ل ع ع يل في لمحققةا حارلأا ان ه له  ا ال  نلممكا نم نكا لتيا اقل م تل  ه

يل نم تحقيقها اليو  ،رخأ ب ار يتأسف ال ائعة،  احرلأا على صاح الق ه ت لأجل و  ال  لحالةا ه

اب ه الاس ائعة، و له ان م الاراح ال ر الام ار ل ق ا ال ام ه  ربمعيا   سمي  اس

ة ال ات ال ع ال ل ن م، و لل   :ل
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ل ع .1 ة في  ث (اهلى  ل ح ى عائ ل ة اق ي    ؛د)ت

ر ذل على  .2 د و ى ذل الع ة اق د م  ل عائ في الع ة  ح  ة ت ع الاع ج

؛ ي ول ج ضع في ج   و

ي .3 قل ج د م عه في ع ي ون ول ال ل صف في ال ار اعلى رق م    ؛ن

ي .4 د ال ة في الع ار أقل    .ي أخ

ى   :آخ ع

  ه ح م د ون هنأخ اك رق في الع د نف ة م الع   ؛ل 

 ف ل ال ى الأسف ل ل اق ف  ة, وال س ل صف على ح   ؛نأخ أك رق م 

 ل يل الأم ن ه ال ف  ى الاسف) وس د(اق د الاخ وه ع   .نأخ اقل رق في الع

ار  ف ن ال س ات وال ة هامة: في حالة العائ ةملاح   الأقل ال

  

ال اجه اح  :)13( م ات ت ول ادناه, و ذل م اجل ال ة في ال ائل ال ار اح ال ار في اخ ق

. ي اجي ج سع في خ ان ال ام    ال

حالات               

عة   ال

ائل   ال

فة ة ض اف ة  م س ة م اف ة  م ة ق اف   م

ة ل وم ه   24  18-   34  ادوات 

ة رس   36  28  22  ادوات م

ة   28  30  24  ادوات ص

ب:ا ل م) ل ار سافاج (ال ل وفقاً ل يل الام د ال   ح
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ل: قاً،    ال رة سا ل ال ات ال اع خ الي:ات ول ال   رس ال

م فة ال ف حالة   م

عة  ال

ة:  ال ال

ة  اف م

ة   ق

حالة 

عة  ال

ة:  ان ال

ة  اف م

ة س   م

حالة 

عة  ال

الاولى: 

ة  اف م

فة   ض

عة    حالات ال

         

ائل   ال

  

  1ب   2ب   3ب 

ادوات   34  18-   24  0  48  12  48

ة ل وم   كه

ة  22  28  36  12  2  0  12 رس   ادوات م

ة  24  30  28  10  0  8  10   ادوات ص

قة  ا فة ال ف ه ال ئ ت يل و في ج ار ا ب اء اخ ائعة ج صة ال م او الف اني ح ال ها ال

، في ح د ا آخ ق او م خلال الع يل ال  ار ال ه لاخ  اخ ، وه مع ع م م قل ن

ـــ  يل الاخ 10ب   .و.ن، ا ال

د  :ت هلاك، ولق ح ج واسع الاس ة ما ب ع م س ة ال و ال ل ل م م تق

ــــ ه ب اً، وح 100سع ة س ات ال ح د ال ي ع ر ت ة ان تق ل ه ال ات و.ن، ت ه ي  تق

ن  عات ق ت ة فإن ال ل ة. 300000و  250000، 200000ال   وح

ح ثلاث وجهات ن  ة  ق اق غ اج ال لفة الان ة ل لفة  65و  60، 55ال ا ان ال و.ن. 

ـــ  رة بــ ة ق اب   و.ن. 9000.000ال

ب:   ل   ال

 ل م د  عة؟   ح ائل و حالات ال    ال

 فة ال ف ئ م ة)؟ان ق ائ ال فة الع ف ار (م   ق

  ار م و ال ي الاعلى، ال س ، ال ائ فائل، ال ار: ال ال م ع اس ل  يل الام د ال  ح

 )؟ α=70%قي(ال
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ل:   ال

الي: اولاً:  عة وفقا لل ائل و حالات ال ي ال ات ال  ت   م خلال مع

ائل: - ف1 ال اج م ة)،  200.000( ) ان اج 2وح س (ان اج م ة)،  250.000) ان وح

اج  )3 تفع (ان اج م ة). 300.000ان   وح

عة: - ة(1  حالات ال ف غ م ال م ة(2و.ن)،  55) ت س ة م غ ال م  60) ت

تفعة (3و.ن)،  ة م غ الف م  و.ن). 65) ت

اً: ة م خلال اي  ثان س ةلل ق فقات ال ي ال اجت ائ (ح الان ه ×اد الع وحاً م ع) م سع ال

الي: ول ال ح في ال ا ه م ة  غ ال ال ة و ال ا ال ال     ال

ار: فة الق ف   م

  

  

  

ة غ لفة م  ت

65 

ة غ لفة م  ت

60 

ة غ لفة م  ت

55 

حالات 

عة   ال

ائل     ال  

(200.000*100)-

((9000.000)+(200.000*65)) 

 و.ن 2000000- =

(200.000*100)-

((9000.000)+(200.000*60)) 

 و.ن 1000000- =

(200.000*100)-

((9000.000)+(200.000*55)) 

 و.ن 0 =

اج  ان

ف  م

200000 

(250.000*100)-

((9000.000)+(250.000*65)) 

 و.ن 250000 =

(250.000*100)-

((9000.000)+(250.000*60)) 

 و.ن 1000000 =

(250.000*100)-

((9000.000)+(250.000*55)) 

 و.ن 2250000 =

اج  ان

س  م

250000 

(300.000*100)-

((9000.000)+(300.000*65)) 

 و.ن 1500000 =

(300.000*100)-

((9000.000)+(300.000*60)) 

 و.ن 3000000 =

(300.000*100)-

((9000.000)+(300.000*55)) 

 و.ن 4500000 =

تف اج م عان  

300000 
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ائ و فقاً ي ال فاضلة ب تل الع الاضافة الى ال يل،  ل ب قعة ل ائ ال اب الع ول ال

ل  ة ال عاي ال ارعة. ح  الل فاضلة ب ال الي ل   :على ال ال

  اج يل الاخ ا ان ار ال فائل:  اخ ار ال د  300.000وفقاً ل ع ا و ذل لأنه  ة س وح

ة  ة  ة صا فقات نق ا؛ 4.500.000ب   و.ن س

 ار ا يل الاوفقاً ل ار ال :  اخ ائ د بخل ع  1.500.000ة ف نق ، ذل انه 

ها  ل عل ة ي ؛و.ن و هي تع اك  ار م ب اقل ال   م الق

 يل الاخ ار ال ي الاعلى: ن س ار ال ؛ وفقاً لل س م ب ال م اعلى م ق   ذل انه 

  اج اني ا ان يل ال ار ال قي:  اخ ار ال ا 200.000وفقاً لل ة س د وح ع ، ذل انه 

ة  ف نف س  ه و ه  1.650.000ب ع على ما ن فائل؛ %70ما    م ال

  ر بـــ م، مق أقل ن ار  د على م الق ع يل الاخ و ال  ار ال م: ن ار ال و.ن  0وفقاً ل

ره  م ق   و.ن. 2.250.000و.ن و  4.500.000مقارنة ب

  

  

ار: ل وفقاً ل  ال
لفة   ت

ة غ  م

(65) 

لفة  ت

ة  غ م  

(60) 

لفة  ت

ة غ  م

(55) 

حالات 

عة    ال

 

ائل    ال  

م قيال ال ي  س ائ ال فائ ال لال  

4500000 3500000 4000000 4500000 -60000 -1000000 -2000000 0 -2000000 -1000000 0 
اج  ان

ف  م

2250000 1250000 2000000 2250000 1650000 1166666 250000 2250000 250000 1000000 2250000 
اج  ان

س  م

0 0 0 0 360000 3000000 1500000 4500000 1500000 3000000 4500000 
اج  ان

تفع  م
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اجع:   ال

احى، م م ال اح س ارة و عل م ال ة العل اد م الاق ة العل ل ارع،  اس تق ال ا ت في م اض
 ، ة، جامعة أب  بلقاي اد م الاق  2020- 2019ق العل

ة /  اد اسات الاق ة وال ل ة للع ائ لة ال ار، ال اذ الق ة في ات ة والعل ة، الأس ال اج ف بل
د   2016، 07الع

ة رة م الع ه ة، ج ام ار ال ة، ال اد و الاق اص، دراسات ال  جلال ج الق
عة  زع، ال ام لل و ال ال، دار ال ات في ادارة الاع ل ث الع قات  ي هاني، ت اغ ب جهاد ص

ان، الاردن2013الاولى   ، ع
ي في الإ خل  ار ت الإدارة، م ة الق قي، ن ان ، ح ش اعة، ع زع وال ة لل وال دارة، دار ال

عة الأولى،   1997ال
ان  ة ل ال ة ال ة ال ل جهة ل ة م ج اغ عة ب ارع، م اس تق ال ات في م اض وب، م ة م خ

ارت،  ون، ت ، جامعة اب خل م ت  2021/2022عل
ة خل في ن ، م ي ي ع الله ش ال ارات الإدارة، م ت  ش ال اذ الق لات وات ل ال ل ت

رة،  ة ال رة الع ه اعة، ال ة، وزارة ال اج  2005الإدارة والإن
ة  ل جهة ل عة م ة)، م ات مع حالات ت اض ارع (م اس تق ال عة م ار زودة، م ع

ار ة و ال اد م الاق اس في العل ان و ال ة الل ات ، جامعة  م ال ، -1ة و عل اج ل ال
2017/2018 

وعات ة و تق ال اد و الاق ، دراسات ال او اهج - كا جاس ال قي، دار ال ل ن و ت ل ت
ان، الاردن،  زع، ع  2013لل و ال

، ال ي امعي ال ة، ال ال س ارات في ال ار الاس ي، اخ في  ،م  2017ائ
زع،  اعة و ال و ال ة رسلان لل س ة، دار و م اد و الاق ات دراسة ال افي، تق سف  في ي م

را،   2009س
ارة، جامعة ع  ة ال ل ة،  ي وعات ال ةو تق ال اد و الاق ، دراسة ال لا شاك ل ع ال ن

ة ،  ة م الع ه ، ج   pdfش
م  فه ار ال ائي, الاس ام ار ال ة  - مها ع ال اف  –الاه ل –الاص ف على  –ات ال , م اد ال

https://uomustansiriyah.edu.iq/media/lectures/14/14_2019_12_06!10_  
17_49_PM.pptx  

Adam Hayes, Investment, https://www.investopedia.com/terms/i/investment.asp 
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