
بالتوفيق للجميع                                                      0202/0202د. خليفة عـزي                                                   
 

 وزارة التعليم والبحث العلمي
 جامعة الوادي

 كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير
 العلوم الاقتصاديةقسم 

 وتسيير المؤسساتأولى ماستر اقتصاد  تخصص:

 لمشاريعا تقييمفي مقياس  ولالسداسي الأامتحان 

 60/46/4556 - 52/60/2444 :لتاريخا                                                                                        الجزء النظري:
 حدد من منظور اقتصادي مفهوم القرار الاستثماري؟. -1س
 تقييم المشاريع؟.ما هي أهم الانتقادات الموجهة للتحليل الكلاسيكي في  -2س
 ما هو الافتراض الذي يقوم عليه معيار برنولي؟. -3س

 الجزء التطبيقي:
، رقرم   = 0I  ،ans 6N  =000006: عتروفرت لرديها المعلومرات اةتيرةمشررع  اسرتثماري شررةة مرا تريرد إ راز لدينا  :4 تمرين

 ، % 25راح  علررررر الشرررررةات: الأ ضررررري ةللاهررررتلا ،  الخطرررري الق:رررر  طريقررررة الشرررررةة ت:ررررت دم،  222222الأعمرررراس ال:ررررنوي: 
 . % 12: ستحدا الا عمعدس
ح:رررا   -3 ؛     فرررتر  الاسرررترداد ح:رررا   -2 ؛      إعرررداد جررردعس ترررافي التررردفقات النقديرررة الررروارد   -1 :المطلوووو 

تحليررل ح:اسررية المشررع  الررا: ةررل مررن: تررافي  -5 ؛    مردعديرة الوحررد  النقديررة ح:ررا   -4 ؛      ترافي القيمررة اياليررة 
 .أم لا؟ل تقوم الشرةة احلاستثمار في هذا المشرع  ه -6 ؛ النقدية الوارد  عقيمة الاستثمارالتدفقات 
 :5تمرين 

 لشراء عبيع قطع غيار ال:يارات، توفرت لديها ثلاثة بدائل استثمارية ةاةتي:لدينا شرةة  الجزء الأول:
 ع.ن لكل قطعة؛ 122قطعة غيار ممتاز  بتكلفة  522شراء  -
 ع.ن لكل قطعة؛ 75قطعة غيار عادية بتكلفة  322شراء  -
 ع.ن لكل قطعة. 52قطعة غيار رديئة بتكلفة  122شراء  -

قطعرة  522،  322،  122الطلر  المتوقرع هرو: إذا توفرت لدينا المعلومات اةتية: ت يع الشرةة القطع بضرع  نرن شررائها، 
 :ار  احلن: ة للشرةة.خقيمتها التوالي، القطع غير الم اعة تعتبر  علر

ار معير -4 معيرار لابرلاس -3 عالردمعيار  -2معيار التفاؤس  -1 احست دام: بناء مصفوفة العوائد ثم المفاضلة بين ال دائل المطلو :
 .الأس 

 بيرع حالرة،  20 %:قطعرة 122بيرع إذا توفرت لدينا المعلومات التالية حوس احتمراس حردع  ةرل حالرة ةراةتي: حالرة  الجزء الثاني:
 . % 20: قطعة 522بيع ، عحالة % 60 :قطعة 322

؛         ترافي القيمرة اياليرة المتوقعرةمعيرار  -1: المعرايير اةتيرة الثلاثة احست دام الاستثمارية المفاضلة بين ال دائل المطلو :
في رأيررم مررا هررو القرررار الاسررتثماري الررذي  -4 ؛         معامررل الاخررتلاا  -3 ؛       الانحررراا المعيرراري  -2

 .تت ذ: الشرةة، علماذا؟
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 لمشاريعتقييم افي مقياس  السداسي الأولامتحان الإجابة على 
 (0202/0202) أولى ماستر اقتصاد وتسيير المؤسسات :تخصص

  الجزء النظري:
هو قرار يتضمنن صصم أ وممواب ة ملة صاما  اقمات ة تاي م  يديمدة  :الاستثماريمفهوم القرار د من منظور اقتصادي يحدالت -1ج

وو لغمر  ياددة الااقمات ات تاي م  ايال م  وو اةاعظمم   ا لمابه و لمص لمدل ايصمموب  ام   اةمد منا مو لةممتة يامن م   ويام   تمد   امم  
 ح اة المشروع الا تثناري.

  هي: الكلاسيكي في تقييم المشاريعالانتقادات الموجهة للتحليل وهم  -2ج
 ةممممت  ويممممود واقممممو اقتصممممادي ي ممممود  حالمممم  التوةممممد التمممماربه وي ول ةمممم  الم اومممممات المت ا مممم   لمشممممروع ايال مممم  ي التحا مممم  اذهممم

وى م ممم مممن  ممدر التوةممد والم ممت  ا   م روعمم  و،ممددةبه ةلا ول الواقممو  فممي  لممصبه عا   مم  او نمماب  فممول مصممحو     ممت
 ؛والمخا رة

  ؛لمرو   التشغ ا   وعرص الننو لانشاريواالننا ج لا تأخذ   م الا ت ار  ةنا ول هذ 
   ةنمما و مما  رةممل و شمممف  مةممر   امم  الما مممو الفنممي نالمممارىبه وةدممماب الموا ممو اوخممرى ةالدقممم       مم م التممدع ات الن ديممم

 و وق ت ايصوب  ا لا وو ة ةاقلا.
 ممنةي الاحتنممالات مممو ةدخمماب الاولمماريتم الن مم،ي  امم  ال مم مبه ول وقمموع ال ممداة  الا ممتثناري    امم  اعممتا  معيااار برنااويي ممور  -2ج

   .متخذ ال رار لا يلتم  ل  م بحد  اتها    يلتم  ن ة  هذ  ال  م  لن    لانؤ   
 الجزء التطبيقي:

 :20 تمرينحل ال
 سنويًا:حساب صافي التدفقات النقدية الواردة  -1

 المبالغ ال  ال 
 022222 رقم او ناب ال نوي 

 022222 ى اتهلاك -ن
 022222 ال اةد   د الاهلاك وق   الضري    =
 00222 ى الضراةو -ن
 00222 ال اةد   د الاهلاك والضري    =

 022222 ن+ى اتهلاك 
 000111 صا  التدع ات الن دي  الواردة  نود  =

 :(DR)حساب فترة الاسترداد  -2
   

  

    
 
      

      
             

 :(VAN)صافي القيمة الحالية حساب  -2
        

  (   )  

 
          

  (     )  

   
                     

 

 

1 

2 

1 

1 

1 

2 
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 :(r)النقدية مردودية الوحدة حساب  -4
  

      
    

 
        

      
      

 حساسية المشروع:  تحليل -5
 : صافي التدفقات النقدية الواردةاتجاه  -5-0

             
  (   )  

 
          

  (     )  

   
          

  
      (           )                

      

           
              

 

وي  ن     13776464282ةلى  175111من   الاتجا  لل المرلوب ع ه  التدع ات الن دي  الواردةيمفن  غل صا  التحليل: 
 دول ول يؤثر  لص  ا  قرار ق وب المشروع. % 21628

 اتجاه قيمة الاستثمار:  -5-0
             

  (   )  

 
            

  (     )  

   
      

  
                   

 

دول  % 276128وي  ن     76217166223ةلى  611111  الاتجا  لل المرلوب ع ه من  ق ن  الا تثناريمفن  غل التحليل: 
 ول يؤثر  لص  ا  قرار ق وب المشروع.

 .     و      ول:  م ق وب المشروعبهيتاتخاذ القرار:  -6
 :20حل التمرين 
 الجزء الأول:

 بناء مصفوفة العوائد:  -
  قطعة ممتازة: 522شراء  -البديل الأول
 51111=  111×  511= شراء ال ا      ر × دد ال او  = فاة  الشراء 
 111111=  211×  511=   ر   و ال ا    × دد ال او  = ةجمار الم   ات

 - 21111=  51111 -( 211×  111= ) فاة  الشراء  -  ر   و ال ا  ى × قا  : ن دد ال او الم ا    111حال    و 

51111  =31111 - 

 - 61111=  51111 -( 211×  311= ) فاة  الشراء  -  ر   و ال ا  ى × قا  : ن دد ال او الم ا    311حال    و 

51111  =11111 

 - 111111=  51111 -( 211×  511= ) فاة  الشراء  -  ر   و ال ا  ى × قا  : ن دد ال او الم ا    511حال    و 

51111  =51111 

 قطعة عادية:  222شراء  -البديل الثاني
 22511=  75×  311= شراء ال ا      ر × دد ال او  = فاة  الشراء 

 45111=  151×  311=   ر   و ال ا    × دد ال او  =ةجمار الم   ات 

1 

1 

1 

1 

1 
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 - 15111=  22511 -( 151×  111= ) فاة  الشراء  -  ر   و ال ا  ى × قا  : ن دد ال او الم ا    111حال    و 

22511  =7511 - 

 - 45111=  22511 -( 151×  311= ) فاة  الشراء  -  ر   و ال ا  ى × قا  : ن دد ال او الم ا    311حال    و 

22511  =22511 

 - 45111=  22511 -( 151×  311= ) فاة  الشراء  -  ر   و ال ا  ى × قا  : ن دد ال او الم ا    511حال    و 

22511  =22511 

 قطعة رديئة:  022شراء  -البديل الثالث
 5111=  51×  111= شراء ال ا      ر × دد ال او  = فاة  الشراء 

 11111=  111×  111=   ر   و ال ا    × دد ال او  =ةجمار الم   ات 
 - 11111=  5111 -( 111×  111= ) فاة  الشراء  -  ر   و ال ا  ى × قا  : ن دد ال او الم ا    111حال    و 

5111  =5111 

 - 11111=  5111 -( 111×  111= ) فاة  الشراء  -  ر   و ال ا  ى × قا  : ن دد ال او الم ا    311حال    و 

5111  =5111 

 - 11111=  5111 -( 111×  111) = فاة  الشراء  -  ر   و ال ا  ى × قا  : ن دد ال او الم ا    511حال    و 

5111  =5111 

 مما   ابه يمفن  ناء مصةوع  ال واةد ةالآتي:
  قا   111حال    و  قا   311حال    و  قا   511حال    و 

50000 10000 - 30000 
 ال دي  اووب

 قا   511حال  شراء 

22500 22500 - 7500 
 ال دي  الثاني

 قا   311حال  شراء 

5000 5000 5000 
 ال دي  الثالث

 قا   111حال  شراء 
 
 (: Max-Maxباستخدام معيار التفاؤل )أقصى الأقصى  بدائل الاستثماريةبين الالمفاضلة  -0

   وعض  الظرولال دي  الذي يح ا وة، اور ح يتم اخت ار 
    {       }  

(                ) 
 يتم اخت ار ال دي  اووب. اتخاذ القرار:

 (: Max-Min)أقصى الأدنى  والدباستخدام معيار  البدائل الاستثماريةبين المفاضلة  -2
 الظرول  وو  وال دي  الذي يح ا وة، اور ح يتم اخت ار 

    {       }  
(                 )  

 يتم اخت ار ال دي  الثالث. اتخاذ القرار:
 

 

1 

1 
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 :باستخدام معيار لابلاس البدائل الاستثماريةبين المفاضلة  -2
 يةت  هذا الم  ار وقوع ال داة   نةي الاحتنالات

   
     
 

 (                 ) 
  

     

 
( )  

                  

 
        

  
     

 
( )  

                 

 
        

 
     

 
( )  

              

 
       

 

 يتم اخت ار ال دي  الثاني. اتخاذ القرار:
 :ر الأسفباستخدام معيا البدائل الاستثماريةبين المفاضلة  -4

 يتم ة شاء مصةوع  الندر ةالآتي:
  قا   111حال    و  قا   311حال    و  قا   511حال    و 

0 12500 35000 
 ال دي  اووب

 قا   511حال  شراء 

27500 0 12500 
 ال دي  الثاني

 قا   311حال  شراء 

45000 17500 0 
 ال دي  الثالث

 قا   111حال  شراء 
 

    (                 )  
 الثاني و ه اوق   دماً. يتم اخت ار ال دي  اتخاذ القرار: -
 :ثانيالجزء ال

 : (   ) ر القيمة المتوقعة لصافي القيمة الحالية بين المشاريع باستخدام معياالمفاضلة  -0
 (   )     (   )  (          )  (         )  (         )        
 (   )     (   )  (         )  (         )  (         )        
 (   )     (   )  (        )  (        )  (        )        

 الثاني. يتم اخت ار ال دي  اتخاذ القرار: -
 : (   ) ر الانحراف المعياري لصافي القيمة الحالية بين المشاريع باستخدام معياالمفاضلة  -0

  
   (     (   ))

 
   (            )

      (           )      

(           )                   √  
  √                      

  
   (     (   ))

 
   (           )

      (           )      

(           )                   √  
  √                 

1 

1 

1 

1 
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   (     (   ))

 
   (         )

      (         )      

(          )           √  
     

  .به و ه الاقٌ   شتتاً ال دي  الثالثيتم اخت ار  اتخاذ القرار: -
 : (   )  لصافي القيمة الحالية  معامل الاختلافر بين المشاريع باستخدام معياالمفاضلة  -2

  (   )  
 (   )

 (   )⁄  
          

     
             

  (   )  
 (   )

 (   )⁄  
     

     
         

  (   )  
 (   )

 (   )⁄  
 

    
    

 .و ه اوق  مخا رة لثالثا  دي يتم اخت ار ال اتخاذ القرار: -
 القرار الاستثماري الذي تتخذه الشركة:  -2

تهتم  تح  ا اور ح  غض النظر  ن المخا ر التي  احا لابه عإ ا  مول صتمار ال مدي  الثمانيبه ومما ة ا ةا مت ة ا ةا ت الشرة  
 الشرة  لا  ريد المخا رة عإ ا صتار ال دي  الثالثبه و ه اوق   شتتا واوق  خارا. 
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