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 ماهية السهم العادي: 

هو سند يثبت حصة شائعة من الشركة وعلى ذلك يعتبر حامل السهم مالكا أو شريكا أو مساهما 

 في الشركة.

 للسهم أكثر من قيمة:قيمة السهم العادي: 

 التأسيس عقد في عليها وينص السهم بها يصدر التي القيمة هي : الأسمیة القیمة. 
 الأسهم عدد على مقسومة(  الممتازة الأسهم بدون)  الملكية حقوق قيمة وتساوي : الدفتریة القمیھ 

 .المصدرة العادية
 بعوامل للسهم السوقية القيمة وتحدد المالية، الأوراق سوق في السهم سعر عن عبارة : السوقیة القیمة 

 المحللين وتوقعات الأرباح توزيع ومعدل التضخم مثل العامة الاقتصادية والظروف والطلب العرض
 .للمنشأة المالي والمركز الماليين

 وحصول المنشأة تصفية حالة في عليها الحصول يتوقع التي القيمة وهي : للمنشأة  التصفویة القیمة 
  .حقوقهم على الممتازة والأسهم الديون أصحاب من كل

 العادي للسهم حيازته مقابل لدفعها مستعدا المستثمر يكون التي القيمة وهي : العائد حسب السھم قیمة 
  :التالیة الصیغة وفق وتحسب

 
 
 

 مثال:
 القيمة و %10=  المتوقع العائد أن تبين وقدجرير  الشركات إحدى أسهم في الإستثمار المستثمرين أحد يرغب

 . %15 بنسبة أرباحا الشركة وتوزع ريال12=   البراق شركة لسهم الإسميه

 
  ؟}جریر{الشركة سھم مقابل لدفعھا مستعدا المستثمر یكون التي القیمة ما:  المطلوب

  :بتطبیق المعادلة السابقة 
 

 
 حقوق حملة الأسھم العادیة :

 :  أھمھا الحقوق من بمجموعة ویتمتعون المساھمة الشركة ملاك   العادیة الأسھم أصحاب یعتبر
 العمومية الجمعية في التصويت حق خلال من المنشأة قرارات في الاشتراك 
 الممتازة والأسهم الديون أصحاب مستحقات دفع بعد الموزعة الأرباح من نصيبهم على الحصول 
  إضافية أسهم شكل في أو نقدا العادية الأسهم حملة على الموزعة الأرباح تكون أن يمكن 
 الممتازة والأسهم  الديون أصحاب حقوق سداد بعد المنشأة تصفية نتائج من نصيبهم على الحصول  



منحهم ية وهي العادية فأن هناك ميزة مهمة للغا*اضافة الى الحقوق التي يتمتع بها حملة الأسهم 

أولوية شراء الأصدارات الجديدة من أجل الحفاظ على نسبة ماليتهم وبالتالي سيطرتهم على اداء 

صدار شهادات أو حقوق الى المساهمين تعطيهم الخيار في شراء الشركة. حيث تقوم الشركة با

عدد محدد من الأسهم الجديدة وفي العادة يكون سعر شراء هذه الأصدارات الجديدة أقل من 

الأسهم في سوق الأوراق المالية وذلك خلال فترة محددة ويترتب عن ذلك تأثير على قيمة سعر 

 المنشأة.

 لاكها للحصول على حق شراء سهم واحد جديد:حساب عدد الحقوق الواجب امت

 ( Qالواجب امتلاكها للحصول على الحق في شراء سهم واحد)يتم حساب عدد الحقوق 

 باستخدام الصيغة التالية:

𝑄 =
𝑁

𝑁𝐼
=

عدد الأسهم القديمة

عدد الأسهم المصدرة الجديدة
 

 تتم بطريقتين:قيمة الحق الواحد: 

 ( على النحو التالي:PQقيمة الحق )يتم تقدير الأولى: 

𝑃𝑄 =
𝑃2 − 𝑃0

𝑄
 

 (: القيمة السوقية للسهم بعد الاصدار الجديد.𝑃2حيث:)

(𝑃0سعر بيع السهم للمساهمين :) .القدامى 

 ( على النحو التالي:PQقيمة الحق )يتم تقدير الثانية: 

𝑃𝑄 =
𝑃1 − 𝑃0

𝑄 + 1
 

 (: سعر السهم قبل الاصدار الجديد.𝑃1حيث:)

(𝑃0 سعر بيع :).السهم للمساهمين القدامى 

 عن حقوق شراء الاصدارات الجديدة:مثال :
 عادية أسهم إصدار قررت وقدريال  مليون 2 قدره تمويل إلى العربية الشركة تحتاج
 الإصدارات شراء في القدامى للمساهمين الأولوية تعطي أن على المبلغ هذا على الحصول أجل من جديدة

 :  الآتي تبين وقد الجديدة
 للسهمريال  160 الجديدة الأسهم بيع سعر
 للسهمريال  200 للسهم السوقية القيمةعلما 
 سهم 100000 المصدره العادية الأسهم عدديبلغ 
  الجديدة الإصدارات من علية الحصول تم الذي المبلغ قيمة بنفس سترتفع المنشأة قيمة

 



 : المطلوب
 ؟ المطلوب التمويل على للحصول إصدارها يجب التي الأسهم عدد ما -١
 ؟ المنخفض بالسعر جديد شراء سهم من يتمكن حتى القديم المساهم يمتلكها أن يجب التي الحقوق عدد ما -٢
  ؟(  الإصدار بعد السهم قيمة)  المنشأه قيمة على الجديده الإصدارات تأثير ما -٣
  ؟ جديد سهم بشراء للمساهم يسمح الذي الحق قيمة ما -٤

 

 

 خطوات الحل:
 

 للحصول على التمویل المطلوب  إصدارھا یجب التي الأسھم عدد:  الأول المطلوب
 :  التالیة بالمعادلة وتحسب( NIیتم حساب عدد الاسھم الواجب اصدارھا )

 
 (: سعر بیع السھم للمساھمین القدامى𝑷𝟎حیث الاحتیاجات المالیة للشركة )

 
 

 مقابل سھم جدید القدامى  المساھمین یتملكھا أن یجب التي الحقوق عدد:  الثاني المطلوب

 بالمعادلة وتحسب(Qیتم حساب عدد الحقوق الواجب امتلاكھا للحصول على الحق في شراء سھم واحد )

 : التالیة

 
 }القدیمة{(: عدد الأسھم العادیة Nحیث )

 8 كل مقابل جديد سهم على الحصول في الحق لهم القدامى المساهمين أن ذلك ويعني 
أي سعر السهم المصدر  ريال 160 وهو السهم سعر إلى بالإضافة حاليا يمتلكها أسهم

 حقوق. 8ريالا+ 160}الجديد{ للمساهم الحالي يساوي 
 

 :تأثیر الإصدارات الجدیدة على قیمة المنشأة ) قیمة السھم بعد الإصدار ( :  الثالث المطلوب
 

  ريال 20000000=  ريال 200*  سھم 100000= الاصدار قبل المنشأة قیمة
  ريال 2000000= 160*  سھم 12500=  الجدیدة للاصدارت السوقیة القیمة

 22000000= 200000+  20000000= إجمالي القیمة السوقیة الجدیدة

 سھم  112500=  125000+ 100000= عدد الأسھم المصدرة ككل 

 ريال  195.5=  112500/ 22000000= القمیة السوقیة للسھم 

 

 ريال195.56 علىريال  200 من انخفضت للسهم السوقية القيمة أن أي  
 

 الواحد قیمة الحق :  الرابع المطلوب

 :(نجد PQستخدام معادلة ایجاد الحق )ویحسب بإ

 



 

 
 وبالتعویض بالقانون:

 
 مزایا التمویل بالأسھم العادیة:

  النص على ذلك في  بتوزیع أرباحھا على المساھمین }الا اذا تمالمنشأة غیر ملزمة قانونیا
 .{نشرة التأسیس

  تعتبر مصدرا دائما للتمویل حیث أن المنشأة لا تلتزم بشراء الأسھم من اصحابھا بعد
 اصدارھا.

  زیادة عدد الأسھم المصدرة یخفض من نسبة القروض الى حقوق الملكیة وبالتالي زیادة
 القدرة الافتراضیة للمنشأة.

 سلبیات التمویل بالأسھم العادیة:

 :ارتفاع تكلفتھا مقارنة بالسندات والأسھم الممتازة لسببین 
 نظرا لمخاطرھا العالیة }من وجھة نظر حامل السھم{ فھو یطالب بعوائد عالیة . اولا:
 أرباح الأسھم لایتولد عنھا وفر ضریبي }كما ھو الحال مع الدیون{.ثانیا: 

 سیطرة المساھمین القدامى. اصدار مزید من الأسھم یزید عدد المساھمین وبالتالي یضعف 
 

 الأرباح المحتجزة:
 

 : الأرباح المحتجزهطبیعة 
 على توزیعھا یتم ولم تحقیقھا تم أرباح عن عبارة وھي ذاتي تمویل مصدر المحتجزه الأرباح تمثل 

 الاحتیاطات تكوین بھدف الأرباح من  معینة نسبة استقطاع على المنشأة نظام ینص وقد المساھمین
 الطوارئ ومواجھة المنشأة نشاطات في للتوسع واستخدامھا

 الدفتریة بالقیمة إیجابیة  علاقة لھا یكون وبالتالي الملكیة حقوق من جزء المحتجزة الأرباح تعتبر 
 تأثیر لھا وبالتاليللسھم  الدفتریة القیمة ارتفاع إلى یؤدي المحتجزه الأرباح ارتفاع أن حیثللسھم 
 للسھم والمنشأة. السوقیة القیمة على إیجابي

 :المحتجزة الأرباح مزایا
 المطلوب التمویل على للحصول مطولة إجراءات وجود عدم -
 والتوقیت القیمة حیث من مرن تمویل مصدر -
 محدد تاریخ في سداده ینبغي المنشأة على التزاما تمثل لا -
 أیة اجراءات . أو الأصول رھن أو ضمانات إلى یحتاج لا التمویل في استخدامھا -
 
 
 

 


