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 الفصل الحادي عشر                                 
 Payback Periodفترة الاسترداد ر يامع

تخة الاستخداد احج ابدط واسيل السعاييخ التي تدتخجم في تقييم السذاريع، ويقرج فيعتبخ معيار 
الظقدية الفترة اللازمة لاستعادة التكاليف الاستثطارية عن طريق التدفقات بفتخة الاستخداد، 

يسطى ويحجد عادة حج اقرى لفتخة الاستخداد  السظهية الجارية الصافية التي يحققها الطشروع
ويتهقف قبهل السذخوع او رفزو عمى نتيجة  .فترة القظع او فترة الاسترداد القصهى الطقبهلة

فتخة القطع  السقارنة بين فتخة الاستخداد لمسذخوع وفتخة القطع فاذا كانت فتخة الاستخداد اقرخ من
يعتبخ السذخوع مقبهلا، اما اذا كانت فتخة الاستخداد اطهل من فتخة القطع فيعتبخ السذخوع مخفهضا 
اما في حالة السفاضمة بين اكثخ من السذخوع, او في حالة الحاجة لتختيبيا حدب افزميتيا، فان 

القطع في اوروبا عادة  الافزمية تعطى لمسذخوع الحي يتسيد بفتخة الاستخداد الاقرخ وتحجد فتخة
وقج شاع استخجام ىحا السعيار بين السدتثسخين شهات لسذاريع الرشاعات اليشجسية. باربع س

لديهلة فيسو واحتدابو وخاصة في حالة اتخاذ عجد كبيخ من القخارات الاستثسارية صغيخة الحجم 
سذخوع او السذاريع ندبيا فزلا عن انو يسكن ان تعطي ترهرا اوليا عن ججوى الاستثسار في ال

التي ىي مهضع التقييم عمى ان يدتتبع الامخ تقييم لاحق استشادا الى معاييخ التقييم الاكثخ 
 شسهلية وعمسية.

 طرق احتساب معيار فترة الاسترداد 
 ىشالك عجة طخق لاحتداب فتخة الاستخداد، وابخزىا 

 السظهية الجارية الصافية طريقة الطجطهع التراكطي لمتدفقات الظقدية -الظريقة الاولى :
وبسهجب ىحه الطخيقة تكهن فتخة الاستخداد مداوية لعجد الدشهات التي يكهن السجسهع التخاكسي 

 لمتجفقات الشقجية الدشهية الجارية الرافية السحققة خلاليا، مداويا لمتجفقات الاستثسارية لمسذخوع
بي لمتدفقات الظقدية السظهية الجارية تعتطد هذه الظريقة عمى الهسط الحسا -الظريقة الثانية :

 وفقا لسا ياتي ولاحتداب معيار فتخة الاستخداد حدب ىحه الطخيقة الصافية 
 (1الطثال )

 فتخض ان لجيشا ثلاث بجائل لسذخوع معين وقج تهفخت لجيشا السعطيات التالية عن كل بجيل )$(ن
 انبديم انثانث انبديم انثاني انبديم الاول انمعهىمات

 3000 5000 7000 انتكانيف الاستثمارية

 0 1000 1500 انقيمة انتصفىية

 3 4 5 انعمر الانتاجي )سنة(

انىسط انحسابي نهتدفقات اننقدية انسنىية انجارية 

 قبم انضريبة والاستهلاك انراسماني
1500 1200 1100 
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 %( من العائج الدشهي 15عمسا ان احتداب الاستيلاك الخسسالي الدشهي يتم عمى اساس القدط الثابت وان ضخيبة الجخل تقجر )
 من البدائل الثلاثة، وترتيب البدائل حسب افضميتهاالطظمهب // احتساب فترة الاسترداد لكل 

 انبديم انثانث انبديم انثاني انبديم الاول انمعهىمات

القيمة التصفوية التكاليف الاستثمارية 

العمر الانتاجي للمشروع
      حصة الاستهلاك السنوي 

          

 
 

     
          

 
      

       

 
 

 عائد انسنىي قبم الاستهلاك وانضريبةان 

 حصة الاستهلاك انسنىي - = انىسط انحسابي نهتدفقات اننقدية
400=1100-1500 200 = 1000 - 1200 100 =1000-1100  

 ضريبةعائد انسنىي انخاضع نهان

    انضريبةمقدار  ×انعائد انسنىي قبم الاستهلاك وانضريبة 
  

   
        

  

   
        

  

   
     

 انعائد انسنىي بعد فرض انضريبة

 اندخم ضريبة  – عائد انسنىي قبم الاستهلاك وانضريبةان
340 = 60 – 400 170 = 30 - 200 85 =15 - 100 

 انصافيانعائد انسنىي 

 حصة الاستهلاك انسنىي + انعائد انسنىي بعد فرض انضريبة
1440 = 1100 + 340 1170 = 1000 + 170 1085 = 1000 + 85 

           سشهات  
    

  
التكاليف الاستثسارية
العائج الدشهي  الرافي

 فتخة الاستخداد لمبجيل الاول 

           سشهات
    

  
التكاليف الاستثسارية
العائج الدشهي  الرافي

 فتخة الاستخداد لمبجيل الثاني 

           سشهات
    

  
التكاليف الاستثسارية
العائج الدشهي  الرافي

 فتخة الاستخداد لمبجيل الثالث 

فتخة الاستخداد تجاوز  لانو الثاني ويرفض البديلندتشتج من ذلك ان البجيل الثالث ىه الافزل، لانو حقق فتخة استخداد اقل بالسقارنة مع البجيمين الاخخين ، 
 القرهى السقبهلة
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 (0الطثال )
 نفتخض ان لجيشا ثلاث بجائل لسذخوع معين وقج تهفخت لجيشا السعطيات التالية عن كل بجيل )$(

 انبديم انثانث انبديم انثاني انبديم الاول انمعهىمات

 50000 40000 60000 ستثمار انمبدئيالا

 9000 6000 5000 تكانيف استثمارية لاحقة 

 14000 10000 15000 انقيمة انتصفىية 

 3 4 5 انعمر الانتاجي )سنة(

انىسط انحسابي نهتدفقات اننقدية انسنىية انجارية 

 قبم انضريبة والاستهلاك انراسماني 
25000 15000 20000 

وان ضخيبة الجخل  اساس القدط الثابتعمسا ان احتداب الاستيلاك الخسسالي الدشهي يتم عمى 
 %( من العائج الدشهي 02تقجر )

 الطظمهب // احتساب فترة الاسترداد لكل من البدائل الثلاثة، وترتيب البدائل حسب افضميتها
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 انبديم انثانث انبديم انثاني انبديم الاول انمعهىمات

 الاستثمارية الاجمانيةانتكانيف 

 = الاستثمار انمبدئي + انتكانيف الاستثمارية نلاحقة
65000 = 5000 + 60000 46000 = 6000 + 40000 59000 = 9000 + 50000 

القيمة التصفوية التكاليف الاستثمارية 

العمر الانتاجي للمشروع
       حصة الاستهلاك السنوي 

            

 
 

     
            

 
       

            

 
 

 عائد انسنىي قبم الاستهلاك وانضريبةان 

 حصة الاستهلاك انسنىي - = انىسط انحسابي نهتدفقات اننقدية
15000 = 10000 – 25000 6000 = 9000 - 15000 5000 = 15000 - 20000 

 ضريبةعائد انسنىي انخاضع نهان

      انضريبةمقدار  ×انعائد انسنىي قبم الاستهلاك وانضريبة 
  

   
            

  

   
           

  

   
      

 انعائد انسنىي بعد فرض انضريبة

 اندخم ضريبة  – عائد انسنىي قبم الاستهلاك وانضريبةان
12000 = 3000 – 15000 4800 = 1200 - 6000 4000 = 1000 - 50000 

 انعائد انسنىي انصافي 

 حصة الاستهلاك انسنىي + انعائد انسنىي بعد فرض انضريبة
22000 = 10000 + 12000 13800 = 9000 + 4800 19000 = 15000 + 4000 

 

            سشهات  
     

  
التكاليف الاستثسارية
العائج الدشهي  الرافي

 فتخة الاستخداد لمبجيل الاول 

            سشهات
     

  
التكاليف الاستثسارية
العائج الدشهي  الرافي

 فتخة الاستخداد لمبجيل الثاني 

            سشهات
     

  
التكاليف الاستثسارية
العائج الدشهي  الرافي

 فتخة الاستخداد لمبجيل الثالث 

ويرفض ،  الثانيمن ثم البديل ، بالسقارنة مع البجيمين الاخخين حقق فتخة استخداد اقل  لأنو، هه الافضل البديل الاولندتشتج من ذلك ان 
 فتخة الاستخداد القرهى السقبهلةتجاوز  لأنو الثالث البديل
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 مزايا معيار فترة الاسترداد

 السعاييخ شيهعا واستخجما نظخا لديهلة وتهفخ السعمهمات اللازمة لاستخجامو.يعتبخ اكثخ  -1
التي تخزع لعهامل التقمب الدخيعة وعجم يعتبخ اكثخ ملاءمة خرهصا بالشدبة لمسذاريع  -0

 لهجيا سخيعة.ه ، او التي تتعخض لتغيخات تكشالتأكج
 ا كل مال مدتثسخ.يعتبخ معيارا لقياس درجة السخاطخة التي يسكن ان يتعخض لي -3
يعطي السدتثسخ الافزمية لمسذخوع الحي يسكشو من استخداد مالو بفتخة اقرخ، تجشبا  -4

 لمسخاطخة التي تديج كمسا طالت فتخة الاستخداد .
 

 عيهب معيار فترة الاسترداد
 يأخحىحا السعيار الاثار التي تتختب عمى تذغيل السذخوع خلال عسخه الانتاجي، بل  يأخح لا -1

بالحدبان فقط الدشهات الاولى التي تدتخد خلاليا التجفقات الشقجية الاستثسارية، وييسل الشتائج 
 التي يؤدي الييا السذخوع بعج ذلك.

ييسل معيار فتخة الاستخداد القيسة الدمشية لمشقهد، اي اختلاف قيسة السبمغ الشقجي نفدو  -0
 باختلاف الدمن الحي يحققو.

   
   


