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Salvage Value and Other Cash Flows  

 قيمة الإنقار والتذفقات النقذية الأخرى

The technique just demonstrated works if a project’s cash flows are 

identical every year. But what if they are not? For example, what if a 

project will have some salvage value at the end of its life in addition to 

the annual cash inflows? Under these circumstances, a trial-and-error 

process may be used to find the rate of return that will equate the cash 

inflows with the cash outflows. The trial-and-error process can be carried 

out by hand; however, computer software programs such as spreadsheets 

can perform the necessary computations in seconds. Erratic or uneven 

cash flows should not prevent an analyst from determining a project’s 

internal rate of return. 

أثجزذ الزقٌ٘خ ًجبحِب إذا كبًذ الزدفقبد الٌقدٗخ للوشسّع هزطبثقخ كل عبم. لكي هابذا لاْ لان ٗكًْاْا 

فااٖ ًِبٗااخ عوااسٍ  كاارل ع علاأ ظااج٘ل الومااب  و هاابذا لااْ كاابى لوشااسّع هااب ث اا  الق٘وااخ ا ًقبذٗااخ

ثب ضبفخ إلٔ الزادفقبد الٌقدٗاخ العاٌْٗخع فاٖ ذال ُارٍ ال اسّن و ٗوكاي اظازةدام عول٘اخ الزجسثاخ 

ّالةطأ لو سفخ ه د  ال بئد الرٕ ظ٘عبّٕ ث٘ي الزدفقبد الٌقدٗخ ّالزدفقبد الٌقدٗخ الةبزجاخ. ٗوكاي 

رس همال جاداّ  الج٘بًابد إجساء عول٘خ الزجسثخ ّالةطاأ ٗادّٗ ب و ّهال ذلا  و ٗوكاي لجاساهب الكوج٘اْ

. ٗجاات أق روٌاال الزاادفقبد الٌقدٗااخ ر٘ااس الوٌز وااخ أّ ر٘ااس  إجااساء الاعاابثبد اليااسّزٗخ فااٖ ثااْاىت

                                               . الوزكبفئخ الوالل هي رادٗد ه د  ال بئد الداخلٖ للوشسّع

 

Using the Internal Rate of Return 

العائذ الذاخلي استخذام معذل   

To evaluate a project, the internal rate of return is compared to the 

company’s minimum required rate of return, which is usually the 

company’s cost of capital. If the internal rate of return is equal to or 

greater than the required rate of return, then the project is 
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لزق٘٘ن الوشسّع و رزن هقبزًخ ه د  ال بئد الداخلٖ هل الاد الأدًٔ لو د  ال بئد الوطلْة للشسكخ و 

ّالرٕ ٗكْى عبدح  ركلفخ زأض هب  الشسكخ. إذا كبى ه د  ال بئد الداخلٖ ٗعبّٕ أّ أكجس هي ه اد  

 ال بئد الوطلْة و فئى الوشسّع ٗكْى

 

considered to be acceptable. If the internal rate of return is less than the 

required rate of return, then the project is rejected. 

 In the case of the Glendale School District example, let us assume that 

the district has set a minimum required rate of return of 15% on all 

projects. Because the large mower’s internal rate of return is only 12%, 

the project does not clear the 15% hurdle and should be rejected. 

 

ر زجااس هقجْلااخ. إذا كاابى ه ااد  ال بئااد الااداخلٖ ألاال هااي ه ااد  ال بئااد الوطلااْة و فعاا٘زن زفاا  

 الوشسّع.

و دعٌب ًفزسض أى الوٌطقخ لد حددد الاد  Glendale School Districtهمب  هدزظخ  فٖ حبلخ 

ا لأى ه د  ال بئد الداخلٖ 51الأدًٔ الوطلْة هي ه د  ال بئد ثٌعجخ  ٪ علٔ جو٘ل الوشبزٗل. ً س 

 ٪ ّٗجت زفيَ.51٪ فقط و فئى الوشسّع ق ٗصٗل عقجخ الـ 51للجصاشح الكج٘سح ُْ 

The Cost of Capital as a Screening Tool 

 تكلفة رأس المال كأداة فحص 

As we have seen in preceding examples, the cost of capital is often used 

to screen out undesirable investment projects. This screening is 

accomplished in different ways, depending on whether the company is 

using the internal rate of return method or the net present value method. 

 

كوب زأٌٗب فٖ الأهملخ العابثقخ و ربلج اب هاب رعازةدم ركلفاخ زأض الواب  لزلاف٘خ الوشابزٗل اقظازموبزٗخ 

ا علأ هاب إذا كبًاذ الشاسكخ  ر٘س الوسرْة فِ٘ب. ٗازن إجاساء ُارا الفاار ثطاسل هةزلفاخ و اعزوابد 

 م طسٗقخ ه د  ال بئد الداخلٖ أّ طسٗقخ صبفٖ الق٘وخ الابل٘خ.رعزةد
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Internal Rate of Return Method  

 طريقة معذل العائذ الذاخلي

When using the internal rate of return method to rank competing 

investment projects, the preference rule is: The higher the internal rate of 

return, the more desirable the project. 

 

An investment project with an internal rate of return of 18% is usually 

considered preferable to another project that promises a return of only 

15%. Internal rate of return is widely used to rank projects. 

 

اظزةدام طسٗقخ ه د  ال بئد الداخلٖ لزلٌ٘ف الوشبزٗل اقظزموبزٗخ الوزٌبفعخ و فئى لبعدح عٌد 

 الزفي٘ل ُٖ: كلوب ازرفل ه د  ال بئد الداخلٖ و شادد زرجخ الوشسّع.

 

٪ أفيل هي هشسّع آخس 51عبدح هب ُٗ زجس الوشسّع اقظزموبزٕ الرٕ ٗجلغ ه د  عبئدٍ الداخلٖ 

 ةدم ه د  ال بئد الداخلٖ علٔ ًطبل ّاظل لزلٌ٘ف الوشبزٗل.٪ فقط. ٗعز51ٗ د ث بئد 
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Net Present Value Method 

 طريقة صافي القيمة الحالية 

 

The net present value of one project cannot be directly compared to the 

net present value of another project unless the initial investments are 

equal. For example, assume that a company is considering two 

competing investments, as shown below: 

ق ٗوكااي هقبزًااخ صاابفٖ الق٘وااخ الابل٘ااخ لوشااسّع ّاحااد ثشااكل هجبةااس هاال صاابفٖ الق٘وااخ الابل٘ااخ 

سكخ رفكس فٖ لوشسّع آخس هب لن رزعبّٓ اقظزموبزاد الأّل٘خ. علٔ ظج٘ل الومب  و افزسض أى الش

 اظزموبزٗي هزٌبفع٘ي و كوب ُْ هْضح أدًبٍ:

 

Although each project has a net present value of $1,000, the projects are 
not equally desirable if the funds available for investment are limited. 
The project requiring an investment of only $5,000 is much more 
desirable than the project requiring an investment of $10,000. This fact 
can be highlighted by dividing the net present value of the project by the 
investment required. The result, shown below in equation form, is called 
the project profitability index. 
 

دّقز أهسٗكاااٖ و إق أى  5111جلاااغ علااأ الاااسرن هاااي أى صااابفٖ الق٘واااخ الابل٘اااخ لكااال هشاااسّع ٗ

الوشبزٗل ل٘عذ هسرْثخ ثٌفط القدز إذا كبًذ الأهْا  الوزبحخ للاظزموبز هادّدح. الوشسّع الرٕ 

دّقز فقط هسرْة ف٘اَ أكماس ثكم٘اس هاي الوشاسّع الارٕ ٗزطلات اظازموبز  1111ٗزطلت اظزموبز 

بل٘اخ للوشاسّع علأ اقظازموبز دّقز. ٗوكي إثساش ُرٍ الاق٘قاخ ثقعاوخ صابفٖ الق٘واخ الا 51111

 الوطلْة. ّرعؤ الٌز٘جخ الوْضاخ أدًبٍ فٖ ةكل ه بدلخ ثوؤةس لبثل٘خ الوشسّع للوشسّع.
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The project profitability indexes for the two investments above would be 

computed as follows: 

 أعلاٍ علٔ الٌاْ الزبلٖ: ظ٘زن حعبة هؤةساد زثا٘خ الوشسّع للاظزموبزاد الوركْزح

 

When using the project profitability index to rank competing investments 

projects, the preference rule is: The higher the project profi tability index, 

the more desirable the project. Applying this rule to the two investments 

above, investment B should be chosen over investment A. 

 The project profitability index is an application of the techniques for 

utilizing constrained resources discussed in Chapter 13. In this case, the 

constrained resource is the limited funds available for investment, and 

the project profitability index is similar to the contribution margin per 

unit of the constrained resource. 

 

عٌااد اظاازةدام هؤةااس زثا٘ااخ الوشااسّع لزلااٌ٘ف الوشاابزٗل اقظاازموبزٗخ الوزٌبفعااخ و فاائى لبعاادح 

شادد السرجخ فاٖ الوشاسّع. ثزطج٘ا  الزفي٘ل ُٖ: كلوب ازرفل هؤةس لبثل٘خ الوشسّع للوشسّع و 

ُرٍ القبعدح علأ اقظازموبزٗي الواركْزٗي أعالاٍ و ٗجات اخز٘ابز اقظازموبز  ة  علأ اقظازموبز 

  أ .

ّفٖ ُرٍ الابلخ و فائى الواْزد هؤةس زثا٘خ الوشسّع ُْ رطج٘  لزقٌ٘بد اظزةدام الوْازد الوق٘دح  

ا  الوادّدح الوزبحخ للاظزموبز و ّهؤةس زثا٘خ الوشسّع هشبثَ لِبهش الوعبُوخ الوق٘د ُْ الأهْ

 لكل ّحدح هي الوق٘دح. الوْازد.


