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 شاريعالم تقييممادة ل النموذجيالحل 
 0202/0202: السنة الجامعية                                                                                                            إدارة ماليةالسنة الثالثة 

    :)ن01(التمرين الأول      

 Rf54%=علما انّ 

 ن 10 :ارمصفوفة اتخاذ القر .0

 
        
        
        

  

 

 

 ن10: (Laplace)وفقا لمعيار لابلاس احسن بديل  .2

 

    

        

 
        

 
        

 

      
     
     
  

 =45 

 ن 1.5   ون 54الذي يحقق  لابلاسوفقا لمعيار تغيير النشاط بديل البديل الثالث، أي ومنه البديل الأفضل هو 

  

 :(CV)دفقات النقدية المتوقعة لكل بديلقيمة المخاطر المترتبة عن كل وحدة من التحساب  .3

  

CV1=
  

      
×100=

     

     
×100=24.69% ن 1.5     

 

CV2=
  

      
×100=

     

     
ن 1.5  24.74%=100×  

 

CV3=
  

      
×100=

    

  
ن 1.5 19.68%=100×  

 

البديل ومنه الذي يكون انحرافه المعياري هو الاقل البديل الأقل مخاطرة هو البديل  :ل مخاطرةقالأ بديلج الااستنت .5

 ن10 وهو الاقل 8...لأنّ انحرافه المعياري يساوي بديل تغيير النشاط الثالث 

    

ه نفس هو (Bc) الخطر النظامي :ه في علاقة عكسية مع عوائد السوقج البديل الذي معامل حساسية عوائدااستنت .4

ومنه  ،(Bc)ـ لالقيمة السالبة من خلال تظهر  العلاقة العكسية، ومعامل حساسية عوائد المشروع لعوائد السوق

، اي كل (0.66-)معامل حساسية عوائده في علاقة عكسية مع عوائد السوق، حيث يساوي  هو الذيالبديل الثاني 

       ن 10 .والعكس 6.88بـ  2د البديل زيادة في عوائد السوق بوحدة واحدة يودي إلى انخفاض في عوائ

 

 :لكل بديلب قيمة علاوة المخاطرة احس .6

 Bc1×(E(RM)-Rf)= علاوة المخاطرة

 ن 1.5  1.22=  (0.45-1.05) ×0.37= 1علاوة المخاطرة للبديل 

 ن 1.5   0.39-=-)  (0.45-1.05) ×(0.66= 2علاوة المخاطرة للبديل 

 ن 1.5   0.28= (0.45-1.05) ×0.48= 3علاوة المخاطرة للبديل 

 

 :(KC)وفقا لمعدل الخصم المعدل بالمخاطرة بديلسن اح .7
=0.45+                                     Rf+                =KC1 

 ن 1.5   مقبول 0ومنه البديل            
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=0.45+                                     Rf+                =KC2 

 ن 1.5   ر مقبولغي 2ومنه البديل          

=0.45+                                     Rf+                =KC3 

 ن 1.5   مقبولغير  3ومنه البديل              
 

 ن 1.5   هو البديل الأول لأن باقي البدائل مرفوضة (KC)اذن احسن بديل وفقا لمعدل الخصم المعدل بالمخاطرة

 

  :)ن10(ين الثانيالتمر          
 ن10 .في التدفقات النقدية للمشاريع محل المفاضلةالص عدم تساوي القيمة المتوقعةدام معامل الاختلاف في حالة يتم استخ .0

 ن 10  .0أكبر من  ومعدل الربحية موجبةتكون  صافي القيمة الحاليةفإن     t TRIإذا كان  .2

تساوي (أن لكل حالات الطبيعة نفس احتمال الحدوث  هو (Laplace) ار لابلاسمعي الافتراض الأمثل الذي يضعه .3

 ن10  .)الاحتمالات

العمر أو تساوي فترة الاسترداد أكبر من عندما تكون  لمعيار فترة الاسترداد المحينة بالزمنيكون المشروع مرفوضا وفقا  .0

 ن10  .الاقتصادي للمشروع
 

  :)ن16(التمرين الثالث          
  t=41%علما أنّ            

 شروع وفقا لمعيار فترة الاسترداد المحينة بالزمناحسن م .0
  N+1 N+2 N+3 

  المشروع

A 

CFi 282 0 0 

VAi 1.25 6 6 266 ن 

VA  266 ن 1.25  المجمعة - - 

  المشروع

B 

CFi  261     261 261 

VAi  1.25 11.16 161.16 152.44 ن 

VA  253.84 152.44 ن 1.25  المجمعة - 

 نA: 1.75المشروع         

 I0=200  N=3 سنوات         

       
 I0             200=200 

 

للمشروع  الاسترداد المحينة بالزمن، ومنه فترة خلال السنة الاولى كاملة يتم استرداد قيمة تكلفة الاستثمار المبدئي

A سنة واحدة :هي N=3    Dr1= 1 اذن المشروع مقبول للمفاضلة ،  

 
 

 نB: 1.75المشروع         

 I0=200  N=3 سنوات         

       
 I0             142.55+    57.45       =200 

                                                                      
 

 

قد اخذنا من القيمة الحالية للعوائد هذه السنة مقدار ، وقيمة تكلفة الاستثمار المبدئيالثانية تكتمل خلال السنة 

 :ول عللا هذه القيمة تحسب كما يليالمستغرقة للحص فترةالمنه و 41.54

161.16           12 

57.45            X      X= 
        

      
=6.81 

 

  ، اذن المشروع  N=3    Dr2 أشهر اي 6و سنة واحدة :هي Bالاسترداد المحينة بالزمن للمشروع  اذن فترة

 مقبول للمفاضلة

 ن 1.25 .رة استرداده هي الاقللأن فت Aوبالتالي احسن مشروع هو المشروع 

 

جزء من 

 2عوائد السنة

 0لسنةا عوائد+
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ومنه لا  1في المطلوب رقم للمشروعين   VAتم حساب قيمة  :وفقا لمعيار صافي القيمة الحاليةاحسن مشروع  .2

 داعي لإعادة حسابها
 

 نA :1.75المشروع 
VA-I0=(200+0+0)-200=0 

 غير مقبول للمفاضلة  Aومنه المشروع 
 

 نB: 1.75المشروع 

VA-I0=(142.55+101.1+71.7)-200=115.35   

 مقبول للمفاضلة  Bومنه المشروع 

 ن 1.25 مرفوض Aلان المشروع  Bاذن احسن مشروع وفقا لمعيار صافي القيمة الحالية هو المشروع 

 

 TRIA=t=41% ومنه VANA=0نجد أنّ  t=41%عند  :Aج قيمة معدل العائد الداخلي للمشروع ااستنت .3

 ن 1.5 .معدل العائد الداخلي مقبول وفقا لمعيارغير  المشروعهذا  ومنه -

 

 ن B: 10معدل العائد الداخلي للمشروع  .0

 يف امهنلأ t نم ربكا TRIB نوكي نا بجي رفصلل ةيواسم حبصت ىتح هنمو ،رفصلا نم ربكأ  VANB نوكت t=41% دنع

  ةيسكع ةقلاع

 .ينايبلا مسرلا هحضوي ام اذهو  TRIA نم ربكا نوكي TRIB نذا

 

 

 

 

 

 

 

 

 
VANA 

VANB 
TRIA=t=41% 

VANB   

VANA=0 

TRIB VANB=0 


