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 1עמוד 

  של הכס*ער) הזמ%
 

 .השקעה בעתיד/השקעה בהווה לבי& צריכה /שיקולי) בי& צריכה
 

  באמצעות  גורמי  היצור  שלי  אני  יכול  ליצר  מוצרי) 2פריו&  כלכלי .1
בגלל  הפריו&  הכלכלי  הריביות  ה& .  לטווח  זמ&  המיידי  או  לעתיד

שק (  .    הער)  העתידי  יהי  גדול  מהער)  העכשווי    תמידחיוביות  ולכ&  
נמכור  היו)  או  נזרע  את  החיטה  ועוד  מספר  חודשי)  נוכל חיטה  ש

 ).להפיק מאותו שק שני שקי)
בגלל (  הכס;  של  היו)  שווה  יתר  מהכס;  של  מחר  2העדפת  הזמ& .2

ולכ&  תמיד  נרצה  לקבל  את  הכס;  כמה  שיותר )  היכולת  לצבור  ריבית
 .מהר

 ער) עתידי
 

 .ריבית שמקבלי) בסו; תקופת ההלוואה 2ריבית פשוטה
 

 r 2 פשוטהריבית
 s 2סכו) ההחזר

s=V0+V0*r*n 
 n        s=V0(1+r)n 2מספר התקופות

 v 2ער>
 

 . הלוואה שהריבית עליה משולמת בזמ& קבלת ההלוואה2ריבית מראש
המלווה  נות&  ללווה   .  20%ח  ע)  ריבית  של  "  ש1000  הלוואה  של  2דוגמא
  בסו; ומתחייב)  ח  "  ש200(  הלווה  נות&  למלווה  את  הריבית  ,  ח  "  ש1000

 .ח" ש1000התקופה שנקבעה להחזיר 
 

האפקטיבית  יותר  בזמ&  שאנו  לוקחי)  הלוואה  תמיד  נבדוק  היכ&  הריבית
 .נמוכה
 :שתי אפשרויות הלוואה :דוגמא

 
  .26%ריבית פשוטה של  $ 1000 .1
  .22%ריבית מראש של $ 1000 .2

 
 .נבדוק מהי הריבית האפקטיבית של כל הלוואה

 
1. 1000*0.26=260 

     0.28=220/780ריבית אפקטיבית היא220=0.22*1000 - .2
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אנו רואי) כי למרות שבריבית מראש ער> הכס; שאנו לווי) הוא נמו> 
א> היחס בי& המזומ& שקיבלנו לכס; שנצטר> להחזיר  הוא גבוה ,יותר 

 . יותר ולכ& הלוואה זו פחות משתלמת
 

 ריבית אשר מתווספת לתקופה הקודמת נחשבת כחלק 2ריבית דריבית
 .מהעסקה

                                    r 2ריבית פשוטה
                                                           s 2סכו) ההחזר

                                                              n 2מספר התקופות

                  

         1    

ומה מאשר 

V1=V0(1+r1) 
V2=V1(1+r2)= V0(1+r1) (1+r2) 
V3=V2(1+r3)= V0(1+r1) (1+r2) (1+r3) 
 
Vt=V0* 

 

i=
t

 2עמוד 

    v 2ער>
  t 2התקופה

 
 )(t 1+r       =  ) מקד) ער> עתידי(ע .ע.מ
 

ע                                                                        .ע.גר; דוגמע למ
 ח"ש
 
 

                                                            r=10%  
 
 

     
                     r=5%         

 
 

r=0 
�תקופה     .5                      10                                           20   

 
 . ישנ& שתי השפעות על הער> העתידי

 .האחת מספר התקופות 
ער> הריבית משפיע יותר על שיפוע העק.  והשניה ער> הריבית

 .מספר התקופות
 

π(1+ri) 
1 
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 3עמוד 

 :תרגיל
 

5%הריבית  השנתית  היא  .  תוכנית  חסכו&  בבנק  שקל  ב100הנח  כי  הפקדת  
 :חשב מהו הסכו) שיעמוד לרשות> לאחר

 . שנה אחת .1
 .שנתיי) .2
 .שלוש שני) .3
 

 :פתרו&
 

 Vt=V0(1=r)t. נשתמש בנוסחאת של ער> עתידי
 

1. 100*(1+0.05)=100*1.05=105 
 
2. 100*(1+0.05)2=100*1.1025=110.25 
 
3. 100*(1+0.05)3=100*1.1576=115.76 
 
 

 תרגיל
הבנק  הראשו&  מציע .  שני  בנקי)  מציעי)  ריבית  שונה  על  ההפקדותהנח  כי  
  לשנה  במהל>  השנה 8%  2ו,    ריבית  לשנה  במהל>  השנה  הראשונה10%

 10%  2ו,    לשנה  במהל>  השנה  הראשונה8%הבנק  השני  מציע  .  השניה
הצעתו ,  ח  לשנתי)"  ש100א)  ברצונ>  לחסו>  .  לשנה  במהל>  השנה  השניה

 ?של איזה בנק עדיפה
 

 118.80=1.188*100 = (1+0.08)(1+0.10)*100 �' עתידי בבנק אער> 
 

  118.80=1.188*100 =(1+0.10)(1+0.08)*�100' ער> עתידי בבנק ב
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 4עמוד 

  ער/ עתידי של זרמי כספי! שווי!

 
 .מספר דרכי) לחשב את הער> העתידי של מזומני) בתוספת הריבית 

 
 דוגמא

& אשר מבטיחה מה יהיה הער> בסו; ארבע שני) בתוכנית חיסכו
 . ח" ש500 לשנה כאשר בסו; כל שנה אנו מפקידי) בה 6%תשואה של 

 
 

             4                        3                         2                       1                            0 
                   שני)500                   500                     500                    500                

 
 

                                                      
                         

           1   
 500) ע  .ע.מ(

           6%  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  2                   בסו; השנה הרביעית יהיה לנו
 

500(1+0.06)³+500(1+0.06)²+500(1+0.06)+500=2188 
 

 לפיכ> נוכל לכתוב כי  
 

:מקד) ער> עתידתי סדרתי הנו 
r
ra

t 1)1( −+St= 

          
 

אבל  צרי>  לזכר  לסמ&  למחשב )  מפ(  י  מחשבו&  פיננסי  "  זה  עשניה דר>
 .שאת החישוב יעשה לפי סו; תקופה

 
 .ודר> רביעית היא לפי לוח מקד) ער> עתידי

 

       2  
500)ע  .ע.מ(        6%    

       3  
500)ע  .ע.מ(        6%    
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 5עמוד 

 
 

ה יש להשתמש לחישוב ער> עתידי אשר בכל סו; תקופה הנוסחה  ב
   .aמוסיפי) לקר& סכו) קבוע   

t 
St  =a[ ס .ע.ע.מ ] 

r 
 

וא) התוספת הקבועה לקר& היא בתחילת כל תקופה אז יש להוסי; 
 2לנוסחה זו

t 
St  =a[ ס .ע.ע.מ ] (1+r) 

r 
א)  המקדמי)  לכל  תקופה  אינ)  שווי)  או  א)  הריבית  אינה  שווה  אז  יש 

 .שות חישוב לכל שנה בפני עצמה ואז לחברלע
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 6עמוד 

 תרגיל
הריבית .    שקלי)  בכל  אחת  משלוש  השני)  הבאות100הנח  כי  הפקדת  

 .  לשנה10%השנתית היא 
מהו  הסכו)  שיעמוד  לרשות>  בתו)  שלוש  השני)  א)  ההפקדות  נעשו .  א

 .בסו; כל שנה
מהו  הסכו)  שיעמוד  לרשות>  בתו)  שלוש  השני)  א)  ההפקדות  נעשו .  ב

 .בתחילת כל שנה
 

 הפקדה בסו; כל שנה . א
 

 תקופה הפקדה ריבית סכו) מצטבר
100 0 100 1 

100+110=210 100*(0.10)=10 100 2 
100+210+21=331 210*(0.10)=21 100 3 

 
 

 הפקדה בתחילת כל שנה   .ב
 

 תקופה הפקדה ריבית סכו) מצטבר
110 100*(0.10)=10 100 1 

110+100+11+10=231 110*(0.10)=11 
100*(0.10)=10 

100 2 

231+23.1+100+10=364.1 231*(0.10)=23.1
100*(0.10)=10 

100 3 

 
 

 שימוש נוסחאות

r
raS

t

t
1)1( −+=  = 0.331

10.0
1)10.1(*100

3

=− הפקדה בסו* התקופה    

r
rraS

t

t
1)1(*)1( −++= = 10.364

10.0
1)10.1(*10.1*100

3

=− הפקדה בתחילת התקופה   
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 7עמוד 

 ער) נוכחי
ערכו של השקל הזה . שנקבל בעוד שנהמהוא הער> היו) של שקל אחד 

ובהעדפת הזמ& ולכ& הער> הנוכחי נמו> מהער> , תלוי בפריו& כלכלי
שקל שוויתרנו עליו היו) איננו שווה ער> לשקל עתידי כל עוד . העתידי

הער> התהלי> . קיימת האלטרנטיבה להרוויח עליו תשואה חיובית
להביא אותו לער> לקחת ער> מהעתיד ו( הצמיחה הוא תהלי> ההיוו& 

 ).נוכחי
                                          

)1(tr           )   =      מע&(מקד) ער> נוכחי 
1

+ 

 
י  הכפלה של הער> העתידי במקד) הער> "חישוב הער> הנוכחי הוא ע

 .הנוכחי
V0=Vt/(1+r)t 

 
לוח ,חי כדי לפתור בעיות היוו& בעזרת הלוחות יש להשתמש בלוח ער> נוכ

 .3מס 
 

 .ער> נוכחי של זרמי כספי) שווי)
 :דוגמא

 : באפשרותנו לבחור בשתי חלופות
ח במש> " ש500 תוכנית חיסכו& בא נפקיד בסו; כל שנה  .1

 . לשנה6% שני) ע) ריבית של 4
 .סכו) חד פעמי שנפקיד בתוכנית חיסכו& היו) .2

 
 ?ותמה צרי> להיות הסכו) החד פעמי כ> שנהיה אדישי) בי& החלופ

 
    תקופה        0                   1                2                   3                  4                   
    סכו) הפקדה500             500               500              500                 

 
          1 
500( נ.ע.מ )=471.5 
          6% 
 
500*1/(1+0.06)²=445 
 
500*1/(1+0.06)³=420 
 
 500*1/(1+0.06)^4 =396    
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 8עמוד 

 
471.5+445+420+396=1732.6 

 
 . סידרתי של זר) ההכנסותנוכל לחשב את ער> נוכחי , על פי הטבלאות

 
 t=4, r=6% 2 3.465 * 500 = 1,732.5. ס.נ.ע.מ
 

א) זרמי המזומני) התקופתיי) שווי) בערכ) והריבית שווה בכל 
 .התקופות  אז נתי& להשתמש בנוסחה

 At= (ער> נוכחי של סדרת זרמי  מזומני) שווי. 
                  

At =
r

ra
t)1(

11
+

−
= a[ ס.נ.ע.מ  ] 

  (r+1)) מוסיפי�ההפקדה הנה בתחילת תוקפה א) 
r

rra
t)1(

11
)1( +

−
+ 

 
 

 תרגיל
שער הריבית . ח בעוד שנה" ש500הנח כי אתה אמור לקבל סכו) של 

כיצד ישתנה ערכ) א) . חשב מהו ערכ) במונחי היו).  לשנה11%הוא 
 ? שני)5בעוד ? אתה אמור לקבל סכו) זה בעוד שנתיי)

 
V0=Vt/(1+r)t 

Vt=500, r=11% 
 
t=1 : 500/(1.11)1= 450.45 
t=2:  500/(1.11)2= 500/1.2321= 405.81 
t=5:  500/(1.11)5= 500/1.6851= 296.73 
 

 :על פי המקדמי) התשובה כדלקמ&
 
 450.50 = 0.901*500 1 שנה .ס.נ.ע.מ
 406.00= 0.812*500שנתיי) . ס.נ.ע.מ
 296.73 = 0.593*500חמש שני) . ס.נ.ע.מ
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 תרגיל
.  שני)3אור> חיי המכונה . רכשה מכונה לייצור סוליות" נעל"חברת ה

שער הריבית . ח" ש1,000בכל שנה הרווחי) הצפויי) מהמכונה ה) של 
 שהחברה תהיה מוכנה לשל) מהו המחיר המרבי.  לשנה10%להיוו& 

 :עבור המכונה בהנחה שהרווחי) מתקבלי)
 .בסו; כל שנה .א
 .בתחילת כל שנה .ב
 

 בסו* כל תקופה
 

 תקופה ריבית נוסחא סכו)
909.09 1000/1.1 10% 1 
826.45 1000/(1.1)2 10% 2 
751.31 1000/(1.1)3 10% 3 

 כ"סה   2486.85
 
 

 בתחילת כל תקופה
 

 קופהת ריבית נוסחא סכו)
1000 1000 0 1 

909.09 1000/(1.1)1 10% 2 
826.45 1000/(1.1)2 10% 3 

 כ"סה   2735.54



ר מוטי גרוס "ד   ערך הזמן של הכסף�

 10עמוד 

 .ח צמיתה"אג
 

 .בעלת ריבית לאי& סו; תקופות
 .ער> כנוכחי של זרמי כספי) אי& סופיי)

                                                                     -t 
A∞ =a/r                 At=A∞[1-(1+r)] 

 
 : דוגמא

ח כל " ש100 שנה שתוחזר בתשלומי) שווי) של 30קיבלנו משכנתא ל 
מהוא הער> הנוכחי של זר) תשלומי המשכנתא בשער היוו& של . אחד

 .  לשנה12.7%
 .חשב בקרוב .1
 .חשב בדיוק .2
 .מה הסטיה .3

 )1%  אז הריבית החודשית היא 12.7%א) הריבית לשנה היא (
 .360=  חודשי) 12 *30ש  שנה י30ב
 

1.  
A∞ =a/r=100/0.01=10000                                                

 א) נרצה להיות יותר מדויקי)  .2
              -t                                   -t                                          360 
At=A∞[1-(1+r)]    = a/r [1-(1+r)]=10000[1-(1+0.01)   ]=9721.8  

 
  .2.7%סטיה של  .3

 
  כ>  הסטיה  תהיה  קטנה  יותר  ותשא; ∞  2  התקופות  יהיו  שואפות  ל2ככל  ש

 .0 2ל
 

 תרגיל
. 4%שער  הריבית  השנתי  הוא  .  200,000$מחירה  של  דירה  חדשה  הוא  

חשב  מה  צרי>  להיות  שכר  הדירה  השנתי  בכדי .    ואחזקת  הדירה  לעד
 .שההשקעה תהייה כדאית

 
A∞= a/r ; A∞= 200,000; r = 4% 
 
200,000*0.04 = $8,000 
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 :שאלות לסיכו9
. ח"  ש17,776ח  במזומ&  וקיבל  בתו)  שנתיי)  "  ש15,000חוס>  הפקיד  .  1

 :סמ& את התשובה הנכונה, בהנחה שהריבית החודשית קבועה
 19,351היה  מקבל  סכו)  של  ,  בא)  החוס>  היה  ממתי&  שנה  נוספת . א

 .ח"ש
  במזומ&  יכול  היה  להפקיד  סכו)  חודשי  קבוע  של במקו)  הפקדה .ב

 .ח" ש682
 .7.1%הריבית החודשית שקיבל  .ג
 .נכונות'  ב2ו' תשובות א .ד
 .נכונות'  ג2ו' ב', תשובות א .ה
 
ח  בכל  תחילת  חודש "  ש500אתה  מעוניי&  להבטיח  לעצמ>  הכנסה  של  .  2

  כל תחילתמהו  סכו)  החיסכו&  אותו  עליו  להפקיד  ב.  5  2  ו4במהל>  השני)  
  בסו; 9,646בהנחה  שיצטבר  לרשותו  ס>  של  ,  חודש  בשנתיי)  הראשונות

 )הנח כי הריבית החודשית קבועה(השנה השלישית 
 .ח" ש245 . א
 ח" ש311 .ב
 .ח" ש250 .ג
 .ח" ש197 .ד
שכ&  חסר  נתו&  לגבי  שער ,  לא  נית&  לחשב  את  סכו)  החסכו&  החודשי .ה

 .הריבית
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