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إٌمد٠ح ذٕدزج ذذد الأـٛي اٌّرداٌٚح فٟ : ِفطٍخ إٌمد٠ح- 

ا١ٌّصا١ٔح اٌؼ١ِّٛح ٚ إٌمد٠ح ِّىٓ أْ ذؼثس ػٓ اٌفٕدٚق أٚ اٌثٕه 

، ٚ 1أٚ الأٚزاق اٌّا١ٌح لف١سج الأجً وّا أخرٔا فٟ ِذاظثح 

إٌمد٠ح ٟ٘ وً ِا ٠ىْٛ ػٍٝ ـٛزج أِٛاي جا٘صج ٠ّىٓ 

 .اظرتداِٙا فٛزااً 

ٚ إٌمد٠ح ذرٛفس تفٛزج ذٍمائ١ح ٔر١جح إٌؽان اٌرٞ ذصاٌٚٗ - 

إٌّؽؤج ف١رسذة ػ١ٍٗ ذدفماخ ٔمد٠ح داخٍح أٚ خازجح ٚ اٌفافٟ 

ت١ّٕٙا ٠ىْٛ ػٍٝ ؼىً ٔمٛد واغ أٚ اظرثّازاخ ِؤلرح، ٚ 

الاظرثّازاخ اٌّؤلرح فٟ الأظُٙ أٚ اٌعٕداخ ِثلااً ٠ذدز ٔر١جح 

ٚجٛد فائك أِٛاي ٌدٜ اٌؽسوح، ٚ جسٜ اٌؼسف تؤٔٗ لا ٠ّىٓ 

الادرفاظ تؤِٛاي ِجّدج غ١س ِعرغٍح ٌرٌه ٠رُ اظرثّاز اٌفائك 

، ٚ الاظرثّازاخ (ٌص٠ادج الأزتاح أٚ ِٛاجٙح أٞ ػجص ٌدٜ اٌؽسوح)

اٌّؤلرح ِٓ اٌعًٙ جدااً ذذ٠ٍٛٙا إٌٝ ظ١ٌٛح ػٕد داجح اٌؽسوح 

إٌٝ واغ، فملااً إٌٝ أْ الادرفاظ تؤزـدج فائمح ِجّدج غ١س 

ذىٍفح اٌفسـح  )ِعرغٍح ٠رسذة ػ١ٍٗ ذىا١ٌف ػٍٝ إٌّؽؤج 

 . ظ١رُ اٌرطسق إ١ٌٙا لادمااً فٟ اٌّذالسج (اٌثد٠ٍح

ذمَٛ إٌّؽؤج تئدازج ِىٛٔرٙا إٌمد٠ح ِٓ ِثاٌغ : ٚظ١فح إٌمد٠ح

فٟ اٌثٕه أٚ ؼ١ىاخ أٚ غ١سٖ ِٓ أؼىاي إٌمد٠ح تؽىً ج١د ٚ 

ذٌه ِٓ أجً ذٛف١س ِثاٌغ فٟ دٛشذٙا ذّىّٕٙا ِٓ ِٛاجٙح أٞ 

اٌرصاِاخ ػ١ٍٙا ظٛاء واْ ظداد د٠ْٛ لف١سج الأجً أٚ ذعد٠د 

زٚاذة اٌّٛظف١ٓ ِثلااً، ٚ ٠جة أْ ذىْٛ اٌع١ٌٛح ِرٛفسج فٟ 

اٌٛلد إٌّاظة ٚ إلا ِا اٌفائدج ِٕٙا إذا ٚلغ لسز ػٍٝ اٌؽسوح 

 .ٔر١جح ػدَ ذٛفس ظ١ٌٛح

 اٌرٞ ٠جة الأمثلذذد٠د دجُ إٌمد٠ح : أ٘داف اٌّٛاشٔح إٌمد٠ح

أْ ذذرفع تٗ اٌؽسوح ١ٌغطٟ ادر١اجاذٙا ٚ  ٌّٛاجٙح أٞ اٌرصاِاخ 

، ٚ خِا١ٌح ٌد٠ٙا دْٚ أْ ٠ذفً ػٕد٘ا ػجص ٔر١جح اٌٛفاء تالاٌرصاِا

 .ذٌه فٟ اٌٛلد إٌّاظة ٚ اٌّدج إٌّاظثح

العاشرة المحاضرة  

 إدارة النقدية و الاستثمارات المؤقتة
 :و تشمل (الأصول المتداولة )إدارة رأس المال العامل 

 إدارة النقدية و الاستثمارات الدؤقتة*. 

 إدارة الذمم الددينة. 

 إدارة الدخزون. 

 

 :إدارة النقدية و الاستثمارات المؤقتة: أولاً 

 :مصطلح النقدية

  يرمز إلى بنود النقدية و مصادرىا التي تتوفر بصورة تلقائية للمنشأة
  التي تتحملها، (ػٍٝ اٌّدٜ اٌمف١س )لدساعدتها في دفع الالتزامات 

 :و من أىم بنود و مصادر النقد لعا

 .النقدية .1

 . الدالية الدؤقتةتالاستثمارا .2

 

 :وظيفة النقدية
 :تتمثل وظيفة النقدية في

إدارة مكونات النقدية من أجل توفير السيولة التي تتطلبها  .1
 .عمليات الدنشأة في الوقت الدناسب

 .استثمار الفائض بهدف زيادة ربحية الدنشأة .2

 

 :أهداف الموازنة النقدية

 :من أىداف الدوازنة النقدية
 . تحديد حجم النقدية الذي يمكن أن يتوفر للمنشأة .1

 . و توقيت الحصول عليو  .2

 .و الددة التي تغطي فيها احتياجات الدنشأة .3
  

ِثً  )الاظرثّازاخ اٌّؤلرح ٟ٘ الأٚزاق اٌّا١ٌح لف١سج الأجً* 

، ٚ ظ١ّد لف١سج الأجً ٌعٌٙٛح (الأظُٙ ٚ اٌعٕداخ ٚ خلافٗ

٠ؼٕٟ تعٌٙٛح ٔمدز ٔذٌٛٙا إٌٝ فٍٛض )ذذ٠ٍٛٙا إٌٝ ظ١ٌٛح ٔمد٠ح 

 .ِٓ خلاي ت١ؼٙا (واغ

 ٕ٘اٌه فسق ت١ٓ زأض اٌّاي اٌؼاًِ ٚ ـافٟ زأض اٌّاي اٌؼاًِ، 

  اٌتفَٛ اٌّرداٌٚح–الأـٛي اٌّرداٌٚح = ـافٟ زأض اٌّاي اٌؼاًِ
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الادرفاظ )اٌؼاٌُ الالرفادٞ و١ٕص ـٕف دٚافغ اٌطٍة ػٍٝ إٌمٛد 

 دٚافغ ٚ ِٓ ٚجٙح ٔظسٖ ظٛاء ذؼٍك اٌطٍة 3إٌٝ  (تإٌمٛد

 :تالأفساد أٚ إٌّؽآخ

 ٌدٚافغ اٌّؼاِلاخ 

 ٌدٚافغ اٌّمازتح ٚ الاظرثّاز 

  ذتف١ؿ جصء ِٓ إٌمٛد )ٌدٚافغ الادر١ان ٌّٛاجٙح اٌطٛازا

 (ٌّٛاجٙح أٞ ِتانس غ١س ِرٛلؼح

 

 (ٌّاذا ذذرفع اٌؽسوح تإٌمد٠ح؟):دوافع و أسباب الاحتفاظ بالنقدية

 :(إذّاَ أٔؽطح اٌؽسوح)دوافع إتمام المعاملات  .1

 العمليات اليومية في شراء الدواد الخام و دفع الأجور. 

 تسديد التزامات مالية معينة كالضرائب و الأرباح الدوزعة. 

 ٕ٘ان ػلالح نسد٠ح ت١ٓ دجُ ِؼاِلاخ ٚ  ). كلما زاد حجم معاملات الدنشأة كلما زاد الرصيد النقدي الأمثل مع ثبات العوامل الأخرى

 (اٌسـ١د إٌمدٞ الأِثً اٌرٞ لاتد ِٓ أْ ٠رٛاجد ٌدٜ اٌؽسوح

 

 :دوافع الطوارئ أو الحيطة .2

 .(اٌغ١س ِرٛلؼح)تلجأ الدنشأة من باب الحيطة و الحذر إلى الاحتفاظ برصيد نقدي كمخزون أمان لدقابلة الالتزامات 

 
 

 :دوافع المضاربة و اغتنام الفرص .3

 الاستفادة من الخصم النقدي في حالة الشراء بكميات كبيرة من الدواد الخام. 
  و تقلبات سعر الصرف في حالة توفر (تاظرثّاز اٌفٛائد ٚ اٌذفٛي ػٍٝ أزتاح )الاستفادة من ارتفاع أسعار الفائدة على الأوراق الدالية ،

 .الرصيد النقدي الكافي
 

 

 :دوافع فرعية أخرى .4

 :الائتمان المصرفي .1

تلجأ بعض الدنشآت إلى عقد اتفاقيات مع أحد البنوك التجارية بحيث يلتزم فيها البنك بإقراض الدنشأة في حالة تعرضها إلى ظروف غير متوقعة 
 .(تدلااً ِٓ أْ ذذرفع تؤزـدج ٔمد٠ح إلاف١ح ) اتؤثر على إمكانية سداد التزاماتو

 : معدلات الفائدة .2

 .كما تتأثر معدلات الفائدة بعدة عوامل فإنها تؤثر في حجم الائتمان و من ثم في حجم الكتلة النقدية و الطلب عليها
 

  
 

 :التباين في التدفقات النقدية .3
تتسم التدفقات النقدية للشركات بعدم الانتظام، فقد تعاني من بعض الصعوبات في فتًات زمنية لزددة، بينما تتكون لديها أرصدة نقدية زائدة عن 

 .الدطلوب في أحيان أخرى
 

 
ٔر١جح ػدَ ا١ٌم١ٓ اٌرٞ ٠رعُ تٗ الالرفاد ٚ تاٌراٌٟ ( الاظرثّازاخ)ٚ اٌتازجح  (خالإ٠سادا )غاٌثااً لا ذرعاٜٚ اٌردفماخ إٌمد٠ح اٌداخٍح 

 (6ٚ ٠رُ ِؼاٌجح اٌفائك ٚ اٌؼجص وّا ٚزد فٟ ِذالسج  )اٌؽسوح، فمد ذٛاجٗ اٌؽسوح فائك أٚ ػجص 

 

ذغسٞ تؼك اٌثٕٛن اٌؽسواخ ترتف١ك ظؼس اٌفائدج ػٍٝ اٌمسق ٠ؼٕٟ ٌٛ دفٍد ػٍٝ لسق ٌد٠ُٙ ظردفغ فائدج ِٕتفمح، فىٍّا 

 .أتفمد أظؼاز اٌفائدج شاد اٌطٍة ػٍٝ اٌمسق أٚ الأٚزاق اٌّا١ٌح ٚ تاٌراٌٟ ذص٠د اٌع١ٌٛح ٌدٜ اٌؽسوح، ٚ اٌؼىط ـذ١خ

 

 .١ٌط تاٌمسٚزج أْ ٠ىْٛ فٟ وً اٌؽسواخ ٚ ٌىٓ ػٍٝ دعة ٔؽان اٌؽسوح: دٚافغ اٌّمازتح

 .دفٛي اٌؽسوح ػٍٝ خفُ إٌمدٞ ٠ؼرثس تّثاتح زتخ: اغرٕاَ اٌفسؾ

 .(ٚ ذؽرسٞ تؤلً ظؼس)ٚ ِرٝ ذىْٛ ِؽرسٞ  (ذث١غ تؤػٍٝ ظؼس)٠جة أْ ذؼسف إٌّؽؤج ِرٝ ذدخً اٌعٛق وثائغ 

 

ِّٙا واْ ٌدٜ إٌّؽؤج اٌمدزج ػٍٝ اٌرٕثؤ تاٌردفماخ إٌمد٠ح اٌداخٍح ٚ اٌتازجح فٕٙان دائّااً ٘اِػ ِٓ اٌتطؤ ٠رُ الادرفاظ تٕمد٠ح 

 .ِٓ أجٍٗ أٚ ِٓ أجً ِٛاجٙح ظسٚف غ١س ِرٛلؼح
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 :الأرصدة التعويضية .4
 .تلك النسبة من قيمة القرض المحتفظ بها كرصيد في حساب الشركة لدى البنك

 

 
 

 :العائم .5
 .و رصيد الدنشأة لدى البنك الذي تتعامل معو (الرصيد النقدي الدفتًي )الفرق بين الرصيد النقدي الذي تظهره دفاتر الدنشأة 

 

 
 
 

 :الحجم الأمثل للرصيد النقدي
 :توجد عدة أساليب كمية لتحديد الحد الأمثل للنقدية، من بينها لصد

 :أسلوب النسب المالية .1

  تقوم الإدارة بتحديد الرصيد النقدي الأمثل في حالة الظروف العادية و في حالة الذروة، و تحديد الدتوسط اليومي للمدفوعات و كذلك عدد
 .(عدد الأيام التي تحتفظ فيو الدنشأة برصيد نقدي يكفي لدقابلة الددفوعات النقدية )أيام الأمان النقدي 

  يعتمد تقدير عدد أيام الأمان النقدي على الخبرة و التجربة و على اتجاه و ميول الإدارة لضو الدخاطرة، ففي الظروف الطبيعية يكون مستوى
 :الأمان

 عدد أيام الأمان× المتوسط اليومي للمدفوعات = مستوى الأمان 
 

 
 

 

 :نموذج الكمية الاقتصادية للطلب .2

 :تم تطوير ىذا النموذج بواسطة عالم الاقتصاد وليام بومل و يقوم على افتًاض
  (ٌّث١ؼاخ ٚ الاظرثّازاخا)حالة التأكد فيما يتعلق بالتدفقات النقدية الداخلة و الخارجة. 

 إمكانية تحديد الدستوى الأمثل للرصيد النقدي العامل للمنشأة . 

  (اٌٙدف ِٓ الإدازج اٌّا١ٌح ذتف١ك اٌرىا١ٌف اٌّسذثطح تالادرفاظ تاٌّا١ٌح )تخفيض التكاليف الكلية الدتصلة بالاحتفاظ بالنقدية 

 .اٌّدفٛػاخ ٟ٘ اٌردفماخ إٌمد٠ح اٌتازجح ِٓ اٌؽسوح أٚ الاٌرصاِاخ اٌّا١ٌح اٌرٟ ٠جة اٌٛفاء تٙا- 

 :ٕ٘ان ٔٛػاْ ِٓ اٌّدزاء اٌّا١١ٌٓ: ١ِٛي الإدازج ٔذٛ اٌّتانسج- 

 .ِد٠س ِاٌٟ ِذافع ٠ذرفع تؤزـدج ٔمد٠ح إلاف١ح ذذعثااً لأٞ نازا- 1

 .ِد٠س ِاٌٟ ِجاشف ٠عرثّس وً أِٛاي اٌؽسوح فٟ أٔؽطح ٚ ػ١ٍّاخ أِلااً فٟ اٌذفٛي ػٍٝ ػٛائد وث١سج ٚ لا ٠ذرفع تؤٞ أزـدج إلاف١ح- 2

 

 فٟ ِذالسج جسد اٌثٕه، 2لد لا ذرطاتك أزـدج دفاذس اٌؽسوح ِغ أزـدج اٌؽسوح ٌدٜ دعاتٙا فٟ اٌثٕه ٌؼدج أظثاب ذُ ذوس٘ا فٟ ِذاظثح 

 . زـ١د اٌؽسوح ٌدٜ اٌثٕه–اٌسـ١د إٌمدٞ اٌدفرسٞ = فئْ اٌؼائُ 

 

وً ِا ظثك ِٓ أظثاب ٚ دٚافغ ذدفغ اٌؽسوح ٌلادرفاظ  تسـ١د ٔمدٞ إلافٟ ٚ ٘ٛ ٘دف زئ١عٟ تإٌعثح ٌلإدازج اٌّا١ٌح لأٞ ؼسوح، ٚ فٟ ِا 

: ٠ٍٟ اٌطسق اٌرٟ ِٓ خلاٌٙا ذعرط١غ اٌؽسوح اٌٛـً إٌٝ اٌذجُ الأِثً ٌٍسـ١د إٌمدٞ  

ٌرفرخ اٌؽسوح دعاتاخ ٌدٜ اٌثٕه ٠ؽرسن اٌثٕه أْ ٠ذرفع تسـ١د ذؼ٠ٛمٟ ِٓ أزـدج اٌؽسوح ِماتً اٌتدِاخ اٌرٟ ٠ؤد٠ٙا اٌثٕه ٌٍؽسوح ِٓ 

ظداد ٚ ذذف١ً ٚ خلافٗ، ٚ ٠عرغً اٌثٕه ٘را اٌسـ١د اٌرؼ٠ٛمٟ ٌفاٌذٗ تؤْ ٠مَٛ ِثلااً تئلسالٗ لأؼتاؾ آخس٠ٓ، ٚ تاٌطثغ فٙرٖ الأزـدج 

 .اٌرؼ٠ٛم١ح ٍِه ٌٍؽسوح ٚ ٌىٓ اٌثٕه لا تد أْ ٠عرف١د ِٓ ادرفاظٗ تؤزـدج اٌؽسواخ ٚ ذؤد٠رٗ ٌتدِاخ ٌُٙ

تّؼٕٝ إْ جصء ِٓ أزـدج اٌؽسوح ٌدٜ اٌثٕه لا ٠ّىٓ ٌٍؽسوح أْ ذعذثٗ ٌّٛاجٙح أٞ ظسٚف ٚ ٘ٛ اٌسـ١د اٌرؼ٠ٛمٟ ، فٍرٌه واْ ٘را دافؼااً 

 .ٌٍؽسوح تؤْ ذذرفع ٌد٠ٙا تؤزـدج ٔمد٠ح إلاف١ح

 



 [75]       لا تنسوني هن صالح دعائكن- هستعينة بربي/  م  تنسيق 2016\2015سعيذي وصاف   للعام الذراسي .  د1هلخص هادة الإدارة الوالية 

 

 وجود نوعان من التكاليف الدتًتبة على الاحتفاظ بالنقدية: 

 .تكاليف زيادة النقدية عن الحد الدطلوب، و يعبر عنها بتكلفة الفرصة البديلة .1

تكاليف الناتجة من الطفاض مستوى النقدية عن الحد الدطلوب، و يعبر عنها بتكاليف الصفقة التي لغب أن تقوم بها الدنشأة من أجل تدبير  .2
 .(الاقتًاض، بيع الأوراق الدالية )النقدية 

 
 

 :(ذذد٠د اٌسـ١د إٌمدٞ الأِثً تاظرتداَ ّٔٛذج اٌى١ّح الالرفاد٠ح ٌٍطٍة، ٚ ٌرذد٠دٖ ٠جة ِؼسفح اٌؼٕاـس اٌرا١ٌح)الرصيد النقدي 
ذلك الرصيد الذي يصبح عنده لرموع التكاليف عند الحد الأدنى، أو الحد الذي تتساوى فيو تكلفة الفرصة البديلة مع التكلفة الدصاحبة لتدبري 

 .النقدية من مصادر التمويل الدختلفة

 
 

D = (حجم الددفوعات النقدية خلال الفتًة الدعنية )الطلب الكلي على النقدية  
Q = كمية الرصيد النقدي الأمثل 
N = (الطلب الكلي على النقدية تقسم الرصيد النقدي )عدد التحويلات 

 =N    :عدد التحويلات بالصيغة التالية
  𝐷  

𝑄
 

 

O =التكاليف الثابتة للصفقة و ىي ثابتة لكل أمر شراء و مستقلة عن قيمة الأموال المحولة من و إلى أوراق مالية. 
H = (تكلفة الفرصة البديلة )معدل العائد على الأوراق الدالية. 

A = متوسط الرصيد النقدي =  𝑄  

2
 

𝐻𝑄  = تكلفة الفرصة البديلة    

2
 

و العكس صحيح، أي أن العلاقة طردية بين تكلفة الفرصة  (المجمد و الغير مستغل)تكاليف الفرصة البديلة تزيد كلما زاد الرصيد النقدي 
وٍّا شادخ الأزـدج اٌغ١س ِعرغٍح شادخ ذىٍفح اٌفسـح اٌثد٠ٍح أٞ لاػد ػ١ٍٕا فسؾ واْ ِٓ اٌّّىٓ ) (Q)البديلة و حجم الرصيد النقدي 

 (اظرغلاٌٙا
 :تكلفة تدبير النقدية عبارة عن

 عدد التحويلات× تكلفة الصفقة =  تكلفة تدبير النقدية 

O × N= O × 
  𝐷  

𝑄
 = 

  𝑂𝐷  

𝑄
 

إٌٝ أدٔٝ دد ٚ  (ذىٍفح اٌفسـح اٌثد٠ٍح ٚ ذىٍفح ذدت١س إٌمد٠ح)ذٌه اٌسـ١د اٌرٞ ٠فثخ ػٕدٖ ِجّٛع اٌرىا١ٌف ػٕد اٌذد الأدٔٝ، تّؼٕٝ ذتف١ك 

ػٕد ٘را اٌذد الأدٔٝ  ذرعاٜٚ اٌرىٍفر١ٓ ذىٍفح اٌفسـح اٌثد٠ٍح ٚ ذىٍفح اٌردت١س إٌمدٞ، ٚ ػٕد ٘رٖ إٌمطح تاٌرذد٠د ٔىْٛ ٚـٍٕا إٌٝ ذذد٠د 

 . اٌسـ١د إٌمدٞ الأِثً ٌلادرفاظ تٗ فٟ إٌّؽؤج

 :اٌرىا١ٌف اٌّسذثطح تالادرفاظ تإٌمد٠ح أٞ تسـ١د ٔمدٞ إلافٟ

ٚ تاٌراٌٟ فائضة غير مستغلة ٟ٘ ذىا١ٌف ذرىثد٘ا إٌّؽؤج ٔر١جح ادرفاظٙا تؤزـدج  : (أٚ اٌص٠ادج أٚ ذىٍفح الادرفاظ)ذىٍفح اٌفسـح اٌثد٠ٍح - 1

ذم١غ ػ١ٍٙا فسؾ اظرثّاز ذٍه الأِٛاي اٌصائدج ٚ ذذم١ك أزتاح ٚ ػٛائد ِٕٙا، ٌرٌه فئْ ِفَٙٛ اٌفسـح اٌثد٠ٍح ٠ؼٕٟ ل١اع فسـح اٌذفٛي ػٍٝ ظؼس 

 . أفمً أٚ فسـح أفمً تإٌعثح ٌٍّٕؽؤج

ٌٛ أتفمد أزـدج إٌّؽؤج فلا تد ٌٙا ِٓ أْ ذدتس ٔمد٠ح أٞ ذثذس ػٓ ِفادز ذ٠ًّٛ ٌّٛاجٙح اٌؼجص، ٚ :  (أٚ الأتفاق )ذىٍفح ذدت١س إٌمد٠ح - 2

أظسػٙا ٟ٘ ت١غ الأٚزاق اٌّا١ٌح ٚ ذذ٠ٍٛٙا إٌٝ أِٛاي، ٚ ذذ٠ًٛ الأٚزاق اٌّا١ٌح إٌٝ أِٛاي ٠رسذة ػ١ٍٗ ٚجٛد ذىا١ٌف ذدفؼٙا إٌّؽؤج  إٌٝ 

اٌعّعاز أٚ اٌٛظ١ه اٌرٞ ٠مَٛ ترذ٠ًٛ الأٚزاق اٌّا١ٌح، ٚ ورٌه اٌذاي تإٌعثح إٌٝ الالرساق اٌرٞ ِٓ اٌّّىٓ أْ ذٍجؤ ٌٗ إٌّؽؤج ٌرٛاجٗ اٌؼجص 

 . أٚ الأتفاق فٟ إٌمد٠ح فٕٙان ذىٍفح اٌفٛائد اٌرٟ ذدفؼٙا إٌّؽؤج ٔر١جح اٌذفٛي ػٍٝ لسق
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 :مجموع تكاليف النقدية عبارة عن 
 تكاليف تدبير النقدية+ تكاليف الفرصة البديلة =  مجموع تكاليف النقدية 

 

  𝐻𝑄   

2
+  𝑂𝐷  

𝑄
 

 
التي تعمل على تخفيض لرموع التكاليف إلى الحد  (Q) نقوم بتحديد الطلبية (اٌسـ١د إٌمدٞ الأِثً)لإلغاد الحجم الاقتصادي للكمية الدطلوبة 

 :(تكلفة الفرصة البديلة و تكلفة تدبير النقدية )الأدنى عن طريق الدساواة بين التكلفتين 

    𝑂𝐷  

𝑄
 = 

  𝐻𝑄   

2
     

 Qبضرب الطرفين في الوسطين لضصل على معادلة الرصيد النقدي 

𝐻𝑄2 = 2𝑂𝐷      →    𝑄2 =
2𝑂𝐷

𝐻
        →    Q=  

2𝑂𝐷

𝐻
 

 
 

 :انتقادات النموذج
  لأْ الالرفاد ٠رعُ تؼدَ ا١ٌم١ٓ ٚ  )افتًض النموذج أن التدفقات النقدية الداخلة و الخارجة يمكن التنبؤ بها بيقين تام، افتًاض غير واقعي

 (اٌرؤود ٚ ٕ٘ان ِتانس ٚ أشِاخ ٚ ػدَ اظرمساز ٚ أرظاَ لد ذذدز فٟ أٞ ٚلد

  ًادر١اجاخ إٌّؽؤج أي أن )يفتًض النموذج أن الطلب على النقدية يكون بصورة منتظمة خلال الددة الزمنية، و ىذا قد لا يكون واقعيا

 (ذىْٛ ٔفعٙا وً ظٕح ٚ ٘را لا ٠ّىٓ أْ ٠ذدز ػٍٝ أزق اٌٛالغ

  تظل ثابتة بغض النظر عن حجم الصفقات، و ىو أيضاً افتًاض غير واقعي إذ (ذىٍفح اٌرذ٠ًٛ)يفتًض النموذج أن التكلفة الثابتة للصفقة 
 .قد تنخفض التكلفة مع زيادة عدد الصفقات

  يستخدم ىذا النموذج متوسط معدل الفائدة على الأوراق الدالية خلال الفتًة الزمنية الدعينة، و لكن من الدناسب استخدام معدل العائد
 .السائد في سوق الأوراق الدالية

 

D =ًِادر١اج اٌؽسوح ٌٍٕمد٠ح خلاي اٌعٕح تاٌىا 
 

Q= ِٓ اٌّطٍٛب، أْ ٔذدد اٌسـ١د الأِثً أٚ الالرفادٞ اٌرٞ ٠جة الادرفاظ تٗ داخً اٌؽسوح فلا ٠ّىٓ الادرفاظ تج١ّغ ادر١اجاخ اٌعٕح ٛ٘ ٚ

 .تدا٠رٙا إٌٝ ٔٙا٠رٙا
 

N = ً(ٚ ِّىٓ اٌؼىط ذذ٠ًٛ إٌمد٠ح إٌٝ أٚزاق ِا١ٌح )ذذ٠ًٛ الأٚزاق اٌّا١ٌح إٌٝ ٔمد٠ح ػٕد داجح إٌّؽؤج إٌٝ ظ١ٌٛح وّا ؼسدٕا آٔفاا. 
 

O = ً(ذىٍفح اٌرذ٠ًٛ )اٌرىٍفح اٌّرسذثح ػٍٝ ذذ٠ًٛ الأٚزاق اٌّا١ٌح إٌٝ ٔمد٠ح ػٕد داجح إٌّؽؤج إٌٝ ظ١ٌٛح وّا ؼسدٕا آٔفاا 
 

A = ِثلااً دددٔاQ زـ١د أِثً ؼٙسٞ أٌف ريال ٚ ٌّا أرٙٝ اٌؽٙس ـازخ Q = 2ـفس ٚ ٔمعُ ػٍٝ + ـفس، إذااً ٕ٘ان زـ١د٠ٓ ٔمد١٠ٓ أٌف 

 2 ِثاؼسج ػٍٝ Qٌٕذفً ػٍٝ اٌّرٛظه، ٚ تّا أْ اٌففس ١ٌط ٌٗ ل١ّح ٔمعُ 
 

 .ذعّٝ ترىٍفح الادرفاظ تإٌمد٠ح اٌّجّدج ٚ ٟ٘ أِس غ١س ِسغٛب تذفٌٛٗ لأٔٗ ٠م١غ ػٍٝ إٌّؽؤج فسؾ اظرثّاز = ذىٍفح اٌفسـح اٌثد٠ٍح
 

 ػدد ِساخ اٌرذ٠ًٛ × O (ذىٍفح اٌرذ٠ًٛ  )ػثازج ػٓ اٌرىا١ٌف اٌثاترح = ذىٍفح ذدت١س إٌمد٠ح
 

ٔذفً ػٍٝ اٌسـ١د الأِثً ػٕدِا ٠فثخ ِجّٛع اٌرىا١ٌف ػٕد اٌذد الأدٔٝ، تّؼٕٝ )دفٍٕا ػٍٝ اٌسـ١د الأِثً أٚ الالرفادٞ وّا ؼسدٕا أػلاٖ 

إٌٝ أدٔٝ دد ٚ ػٕد ٘را اٌذد الأدٔٝ  ذرعاٜٚ اٌرىٍفر١ٓ ذىٍفح اٌفسـح اٌثد٠ٍح ٚ ذىٍفح  (ذىٍفح اٌفسـح اٌثد٠ٍح ٚ ذىٍفح ذدت١س إٌمد٠ح)ذتف١ك 

اٌردت١س إٌمدٞ، ٚ ػٕد ٘رٖ إٌمطح تاٌرذد٠د ٔىْٛ ٚـٍٕا إٌٝ ذذد٠د اٌسـ١د إٌمدٞ الأِثً ٌلادرفاظ تٗ فٟ إٌّؽؤج ٚ اٌرٞ ٠ّىٕٕا ِٓ 

ِٓ ظداد لسٚق  )ٚ ِٛاجٙح الاٌرصاِاخ خازج إٌّؽؤج  (اٌخ...ِٓ دفغ زٚاذة ٚ ذعد٠د فٛاذ١س ٚ ؼساء ِٛاد  ) داخً إٌّؽؤج خِٛاجٙح الاٌرصاِا

 .(لف١سج الأجً ػٍٝ ظث١ً اٌّثاي 
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  1رقم مثال: 

 ريالات للصفقة 4 ريال، و تكلفة تحويل الأوراق المالية إلى نقدية 200000تبلغ الاحتياجات النقدية الكلية السنوية لشركة المطوع 
، فما هو مستوى الرصيد النقدي للمنشأة؟ و ما عدد التحويلات التي %10الواحدة، و معدل العائد السنوي على الأوراق المالية 

  و تكلفة تدبير النقدية؟؟(ذىٍفح اٌفسؾ اٌمائؼح)؟ و ما تكلفة الفرصة البديلة خلال السنةتجريها الشركة 
   D =    200000   O=4       H =10%: د١س أْ 

 
 

  4000 =  =الأمثل  (Q)مستوى الرصيد النقدي 
2 ×4 ×200000

0.10
      Q=  

2𝑂𝐷

𝐻
   = 

 

 

 =     =(N)عدد التحويلات
  200000   

4000
 =50     N= 

  𝐷  

𝑄
 

 

  يوم    7.3= 50 ÷ 365 =و هذا يعني صفقة كل 
 ( أ٠ا7َ، ٚ اٌجٛاب أْ اٌؽسوح ذمٛي ترذ٠ًٛ الأٚزاق اٌّا١ٌح إٌٝ ٔمد٠ح وً 365ذوس فٟ اٌعؤاي أٔٗ ٠س٠د ػدد ِساخ اٌرذ٠ًٛ فٟ اٌعٕح ٌرٌه لعّٕا ػٍٝ ) 

 

 

4000× 0.10  =  200  =  (الاحتفاظ بالنقدية )تكلفة الفرصة البديلة 

2
 =  𝐻𝑄   

2
 

  ريال 200 ِجّدج دْٚ أْ ذعرثّس٘ا وٍفٙا شائدجادرفاظ اٌؽسوح تؤِٛاي 

 

 

O × N  = 𝟓𝟎=  تكلفة تدبير النقدية  ×   ريال200 = 𝟒
أتفاق أزـدج إٌّؽؤج جؼٍٙا ذثذس ػٓ ِفادز ذ٠ًّٛ ذغطٟ ف١ٗ الادر١اج ٚ ٕ٘ا إٌّؽؤج لاِد ترذ٠ًٛ أٚزالٙا اٌّا١ٌح إٌٝ ٔمٛد ٚ ذٌه وٍفٙا 

 (ذىٍفح ذذ٠ًٛ ) ريال 200أ٠مااً 

 

 ( ريال4000= إذااً اٌسـ١د الأِثً ٌلادرفاظ تٗ )  ريال  4000أن التكلفتين تتساويان عند الرصيد الاقتصادي للنقدية : يلاحظ
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  2رقم مثال: 

 ريال، موزعة بالتساوي على مدار السنة، قررت المنشأة تدبير 800000الاحتياجات النقدية الكلية السنوية لمنشأة السعد 
الاحتياجات عن طريق بيع أوراق مالية من محفظة الأوراق التي تمتلكها المنشأة، علماً بأن الاستثمار في الأوراق المالية يعطي عائداً 

 . ريالات3، كما أن كل عملية تحويل للأوراق المالية تكلف المنشأة %15مقداره 
 :المطلوب

 .تحديد مستوى الرصيد النقدي للمنشأة .1
 .تحديد عدد التحويلات التي تجريها المنشأة خلال السنة .2
 .إيجاد تكلفة الفرصة البديلة .3

   D =    800000   O=3       H =15%: د١س أْ 

 

  5656.854 =  =(Q)مستوى الرصيد النقدي 
2 ×3 ×800000

0.15
      Q=  

2𝑂𝐷

𝐻
   = 

 

 =     =(N)عدد التحويلات
  800000   

5656.854
 =141.421     N= 

  𝐷  

𝑄
 

 

  يوم2.54= 141.421 ÷ 365      =و هذا يعني صفقة كل 

5656.854× 0.15  =  424.264  = (الاحتفاظ بالنقدية )تكلفة الفرصة البديلة 

2
 =  𝐻𝑄   

2
 

.O × N  = 𝟏𝟒𝟏=  تكلفة تدبير النقدية  𝟒𝟐𝟏 ×   ريال424.264 = 𝟑

  ريال5656.854أن التكلفتين تتساويان عند الرصيد الاقتصادي للنقدية : يلاحظ

 

 

 ( ٠َٛ ٚ ولاّ٘ا ـذ١خ2.58=  اٌجٛاب 365تاٌمعّح ػٍٝ  ) ٠َٛ ولاّ٘ا ـذ١خ 360 ٠َٛ أٚ   365ذوس اٌدورٛز أْ اػرثاز اٌعٕح * 
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ٚ أٞ اخرلاي فٟ أ٘داف اٌّٛاشٔح 

إٌمد٠ح ٠ؼٕٟ أْ ٕ٘ان إدازج ِا١ٌح 

 غ١س ج١دج ٌٍٕمد٠ح

الحادية عشر المحاضرة  

 تابع إدارة النقدية و الاستثمارات المؤقتة
 :تمهيـــد
  ،يرمز إلى بنود النقدية و مصادرىا التي تتوفر بصورة تلقائية للمنشأة لدساعدتها في دفع الالتزامات التي تتحملها 

 :و من أىم بنود و مصادر النقد لعا

 .النقد .1

 . الدالية الدؤقتةتالاستثمارا .2

 :وظيفة النقدية
 :تتمثل وظيفة النقدية في

 .إدارة مكونات النقدية من أجل توفير السيولة التي تتطلبها عمليات الدنشأة في الوقت الدناسب .1

 .استثمار الفائض بهدف زيادة ربحية الدنشأة .2

 :أهداف الموازنة النقدية

 :من أىداف الدوازنة النقدية
 . تحديد حجم النقدية الذي يمكن أن يتوفر للمنشأة .1

 . و توقيت الحصول عليو  .2

 .و الددة التي تغطي فيها احتياجات الدنشأة .3
 

 :(أٚ إدازج اٌّمثٛلاخ )إدارة التحصيل 
  أو شيك أو من خلال نقداً ، ففي بعض الأنشطة يقوم العميل بدفع ما عليو طبيعة نشاط المنشأةتعتمد ىذه الطريقة على النقدية على 

 . وقت الشراءبطاقة ائتمانية

  ٌىٓ ظ١رسذة ػٍٝ إٌّؽؤج ذىا١ٌف )في بعض الحالات تتولى الدنشأة التحصيل بنفسها أو تستأجر مكتباً متخصصاً لعملية التحصيل ٚ 

 (ػٍٝ ػ١ٍّح اٌرذف١ً إذا أٚوٍرٙا إٌٝ جٙاخ أخسٜ

  و عندما الاتفاق المسبق بين المنشأة و العميل على تاريخ معين للتسديدتوجد مداخل أخرى لعملية الإسراع في تحصيل النقدية منها ،

، و بالتالي يتم (ِٓ اٌؼ١ًّ ٌٍّٕؽؤج ِثاؼسج تدْٚ ٚظ١ه)لػين ذلك التاريخ يقوم العميل بتحويل الدبلغ من حسابو إلى حساب الدنشأة 

التخلص من التأخير الناتج من البريد و التأخير الناتج من عمليات تحصيل الشيك نقداً، و من بين الأساليب الأخرى التي كانت تنتهجها 

 :  في عملية التحصيل، لصدقديماً الدنشآت 
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ػٕد ٚـٛي إٌّؽؤج ٌٍذد - 

الألفٝ فلا ٠ٕثغٟ أْ ذرجاٚشٖ ٚ 

٠جة أْ ذعرثّس اٌع١ٌٛح إٌمد٠ح 

. اٌصائدج

ٚ ػٕد ٚـٌٛٙا ٌٍذد الأدٔٝ فلا - 

٠جة أْ ذٕصي ػٕٗ ٚ إلا أـثخ 

ٌد٠ٙا ػجص ٚ ٠جة أْ ذٍجؤ إٌٝ 

ت١غ أٚزالٙا اٌّا١ٌح ٌٍذفٛي ػٍٝ 

 .ظ١ٌٛح

 :الصناديق المغلقة .1

  تتولى البنوك المحلية تجميع الشيكات التي تصل إلى  )ىي تلك الصناديق البريدية التي تستخدمها الدنشآت في استلام و تسليم الشيكات

اسم العميل، الدبالغ المحولة، : مثل)ىذه الصناديق و إيداعها في حساب الدنشأة، و تسجيل البيانات التي تطلبها الدنشأة للأغراض المحاسبية  

 (...تاريخ التحويل

  إلى تقليل فتًة الإرسال البريدي لشيكات العملاء من ناحية و مدة التسويات المحاسبية و الدكتبية  (إدازج اٌرذف١ً)و يهدف ىذا الأسلوب

 .لدى الدنشآت من ناحية أخرى

 :التركيز المصرفي .2

  تدتلك كثير من الدنشآت حساباً جارياً واحد لدى أحد البنوك، حيث يتم من خلالو سداد قيمة الشيكات التي حررتها الدنشأة، و تصب

فٟ داي واْ ٌدٜ إٌّؽؤج ػدج دعاتاخ فٟ اٌثٕه فئٔٙا ذذدد دعاب ِؼ١ٓ ٠ىْٛ تّثاتح دعاب )قيمة الشيكات المحصلة لصالح الدنشأة 

 .(اٌرسو١ص ٠رُ ف١ٗ إ٠داع وً اٌردفماخ إٌمدٞ اٌرٟ ذُ ذذف١ٍٙا

 :إدارة المدفوعات

  إتطاء  )إذا كان ىدف الإدارة فيما يتعلق بالدقبوضات ىو الإسراع في التحصيل فإن ىدف الإدارة فيما يتعلق بالددفوعات ىو إبطاؤىا

 .حتى تتمكن الدنشأة الاستفادة من النقدية لأطول فتًة لشكنة، و بالتالي تخفيض الاحتياجات الدالية (اٌّدفٛػاخ

  :(اٌطس٠مح اٌثاٌثح ِٓ نسُق إدازج إٌمد٠ح ٚ اٌٛـٛي إٌٝ اٌذد الأِثً ٌٍٕمد٠ح )نموذج حد الرقابة . 3

  بومل، و ىو على نقيض من لظوذج دانيال أورر و ميرتون ميلرتم تقدنً ىذا النموذج بواسطة. 

 (ػىط ّٔٛذج اٌى١ّح الالرفاد٠ح ٌٍطٍة). يفتًض أن التدفقات النقدية و تقلباتها لا يمكن التنبؤ بها 

 يضع النموذج حدين لدراقبة النقدية: 

 الدستوى الأقصى الذي يمكن أن تصل إليو النقدية :الحد الأول (M). 

 الدستوى الأدنى :الحد الثاني (L)  و بين ىذين الحدين يتقلب الرصيد النقدي العامل

 .عشوائياً 

 لػدد النموذج حد الطلب أو نقطة العودة(T)( ٌسـ١د إٌمدٞ الأِثًا). 
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 :نموذج حد الرقابة

 
 

 
 

الذي يعمل على تقليل التكاليف إلى الحد الأدنى، و كما ىو الحال في لظوذج بومل فإن التكاليف الكلية  (T)تحديد الرصيد النقدي اليومي الأمثل 
 .تتألف من نوعين من التكاليف لعا تكلفة الصفقة و تكلفة الفرصة البديلة

 

= تكلفة الصفقة 
التكاليفالفتًة الثابتة للسمسرة× متوسط عدد التحويلات خلال الفتًة

 عدد أيام 
 

 .متوسط الرصيد النقدي اليومي المتوقع× معدل العائد أو الفائدة على الأوراق المالية عالية السيولة = تكلفة الفرصة البديلة 

  مع الأخذ في الاعتبار احتمالات تحقق  (ازذفاػٙا ٌٍذد الألفٝ ٚ أتفالٙا)يعتمد النموذج على التباين كمقياس لتشتت التدفقات النقدية

 .ىذه التدفقات

  الحد الأقصى لطلب الرصيد النقدي(M)  في حالة عدم وجود حد أدنى من الرصيد النقدي يعادل(3T)  و يعتبر ىذا صحيحاً في حالة

 .(0.50= الاحتمال لكل منهما  )أن احتمال زيادة الأرصدة النقدية يساوي احتمال الطفاضها 

  =𝑳      T +  =           (T)نقطة العودة أو الرصيد النقدي الأمثل 
3 𝑂 𝜎2

4𝑅∗

3 

 

 أٚ اٌسـ١د إٌمدٞ الأِثً، ٚ ذٌه تاظرثّاز اٌفائك T لاتد ِٓ ذتف١مٙا ٚ إػادذٙا إٌٝ ٔمطح اٌؼٛدج Mوٍّا ٚـٍد إٌمد٠ح إٌٝ دد٘ا الألفٝ 

 ٔمَٛ ترع١١ً Lِٓ إٌمد٠ح فٟ أٚزاق ِا١ٌح د١س ذعرّس تؼد٘ا إٌّؽؤج فٟ ِصاٌٚح ٔؽانٙا، ٚ وٍّا أتفمد إٌمد٠ح إٌٝ دد٘ا الأدٔٝ 

. ِٓ جد٠د (T)ٌٍذفٛي ػٍٝ ظ١ٌٛح ٚ إػادج إٌمد٠ح إٌٝ ٔمطح اٌؼٛدج  (ت١ؼٙا)الأٚزاق اٌّا١ٌح 

. تّؼٕٝ ٌٛ شادخ إٌمد٠ح ػٓ ا ٌٍصَٚ أٔصٌٙا ٌٕمطح اٌؼٛدج ٚ ٌٛ أتفمد أزفؼٙا إٌٝ ٔمطح اٌؼٛدج
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اٌؼؽٛائ١ح اٌىاٍِح إذا ٌُ ٠ىٓ 

ٌٍؽسوح خطح ذؽغ١ٍ١ح ٚالذح 

ذث١ٓ ا١ٌّصا١ٔح إٌمد٠ح، أِا إذا واْ 

ٌٍؽسوح خطح ذؽغ١ٍ١ح فلا ِجاي 

ٌٛجٛد ػؽٛائ١ح واٍِح ٚ إْ واْ 

ِٓ اٌطث١ؼٟ ٚجٛد ٔعثح ِٓ 

. اٌتطؤ

 

 :حيث

T =نقطة العودة أو الرصيد النقدي الأمثل. 

O = (تكلفة أوامر بيع الاستثمارات الدؤقتة )تكلفة السمسرة. 

𝜎2 =تباين التدفقات اليومية. 

𝑅∗ = يوم360على استثمارات الدؤقتة على  (الفائدة )معدل العائد . 

L =الحد الأدنى من النقدية. 

 

 M= 3T – 2L    :  (M)الحد الأقصى 

 =A     : (A)متوسط النقدية 
 4𝑇−𝐿  

3
 

– 𝒙   =  :تباين التدفقات النقدية اليومية  𝒙  
𝟐𝒏

𝒊=𝟏 𝝈
𝟐 

 

 مربع انحرافات الأرصدة النقدية عن القيمة المتوقعة لهذه الأرصدة× احتمالات التحقق = التباين

 :مزايا النموذج

  و عدم التأكد في حساب التدفقات النقدية (الازذفاع ٚ الأتفاق)يأخذ في الاعتبار عنصري التقلب. 

 كلما زادت درجة عدم التأكد كلما زادت حدة تقلبات التدفقات النقدية و بالتالي زاد مستوى الرصيد النقدي الأمثل. 

 يمتاز بالدرونة، حيث يمكن تعديل الحدود الدنيا و القصوى. 

 

 :عيوب النموذج

 يفتًض العشوائية الكاملة في التدفقات. 

  و ىو افتًاض غير واقعي (السمسرة)افتًض ثابت تكلفة الصفقة. 
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  1رقم مثال: 

، و أن %14.4 ريال، و أن معدل العائد على الاستثمارات المؤقتة 16 نقدية ىتبلغ التكاليف الثابتة لتحويل الأوراق المالية إل

 : ريال200 ريال، و أن الحد الأدنى المطلوب من الرصيد النقدي 4000الانحراف المعياري للتدفقات النقدية اليومية 

 :المطلوب

 .(T)حساب الرصيد النقدي الأمثل  .1

 .(M)حساب الحد الأقصى من النقدية  .2

 .(A)حساب متوسط النقدية .3

 (4000 ٌرٌه ظٕمَٛ ترست١غ σ2  ٚ ١ٌط σٕٔرثٗ أْ اٌّؼطٝ فٟ اٌعؤاي ٘ٛ  )   O =    16   R=14.4%       σ =4000: د١س أْ 

L =200ٕٗاٌذد اٌرٞ لا ٠جة ٌٍٕمد٠ح أْ ٠مً ػ ٛ٘ ٚ ) 

 

 = 𝑳 +  =(T)الرصيد النقدي الأمثل 
3 ×16× (4000)2

4(0.144÷360)

3
 + 200 = 8027        T=  

3 𝑂 𝜎2

4𝑅∗

3 

 

 23681 =  M= 3T – 2L = (2 × 200) – (3 ×8027)   :  (M)الحد الأقصى 

 =10636           A=    : (A)متوسط النقدية 
 4𝑇−𝐿  

3
   =  

  4×8027 − 200 

3
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  2رقم مثال: 

 ريال في السنة، و أن معدل العائد السنوي على الاستثمار في الأوراق المالية  50000تقدر الاحتياجات النقدية لمنشأة العيسى 

 ريال، و أن الحد الأدنى المطلوب من الرصيد 4000 ريالات و تباين التدفقات النقدية اليومية 4و أن تكلفة الصفقة  7.2%

 . ريال1000النقدي 

 :المطلوب
 .(T)حساب الرصيد النقدي الأمثل  .1

 .(M)حساب الحد الأقصى من النقدية  .2

 .(A)حساب متوسط النقدية .3

 (4000 ٌرٌه لا ٔذراج إٌٝ ذست١غ σ ٚ ١ٌط σ2ٕٔرثٗ أْ اٌّؼطٝ فٟ اٌعؤاي ٘ٛ  )   O =    4   R=7.2%       σ2 =4000: د١س أْ 

L =1000    ٕٗ50000 ٚ ٘ٛ اٌذد اٌرٞ لا ٠جة ٌٍٕمد٠ح أْ ٠مً ػ=D ٠رُ ذجاٍ٘ٙا لأٔٙا لا ذؼ١ٕٕا فٟ ٘رٖ اٌطس٠مح 

 

 = 𝑳 +  =(T)الرصيد النقدي الأمثل 
3 ×4× 4000

4(0.072÷360)

3
 + 1000 = 1391.487        T=  

3 𝑂 𝜎2

4𝑅∗

3 

 

 2174.461 =  M= 3T – 2L = (2 × 1000) – (3 ×1391.487)   :  (M)الحد الأقصى 

 =1521.983     A =  : (A)متوسط النقدية 
 4𝑇−𝐿  

3
   =  

  4×1391.487 − 1000 

3
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: (وّا ذوسٔا أٔٙا ذؼرثس ِٓ الأـٛي اٌّرداٌٚح ٚ أ٠مااً ِٓ ِىٛٔاخ زأض اٌّاي اٌؼاًِ)الاستثمارات المؤقتة 

 :تلجأ الدنشأة إلى الاستثمار في الأوراق الدالية قصيرة الأجل لعدة أسباب منها

 وجود أرصدة نقدية معطلة أو زائدة عن الدطلوب. 

 تعد لسزون آمان للسيولة الدطلوبة لتغطية احتياجات الدنشأة غير الدتوقعة. 

  (فائك)وجود أرصدة نقدية فاقت متطلبات الدنشأة لتشغيل عملياتها لفتًة طويلة 

 

 :خصائص الأوراق المالية المتداولة في سوق النقد

 :مخاطر التوقف عن السداد .1

عدم القدرة مصدر الورقة الدالية على سداد الفائدة الدستحقة أو أصل الدين في الوقت المحدد، و ىذا من شأنو أن يؤدي إلى ىبوط القيمة 

 (توجد علاقة بين العائد و الدخاطرة )في حالة تأخر السداد ، و باستثناء الخزينة فإن معظم الأوراق الدالية عرضة لذذا النوع من الدخاطر 

 .(قبول الددير الدالي لعائد أقل في سبيل ضمان السداد في الوقت المحدد

 :مخاطر السيولة أو التسوق .2

يقصد بهذه الدخاطر القدرة على تحويل الأوراق الدالية إلى نقدية، و ترتبط السيولة بعنصري السعر و الزمن، حيث تكون الورقة الدالية أكثر 

سيولة إذا كان السعر مستقلًا عن الزمن، بمعتٌ إمكانية بيع الورقة الدالية بسعر مرتفع و بدون تأخر و أن يكون السعر قريباً من السعر 

أما إذا كان سعر الورقة الدالية وثيق الصلة بالزمن أي أن الورقة تحتاج لبعض الوقت لبيعها فإن الورقة تعتبر منخفضة السيولة ،و . السوقي

 .تتأثر سيولة الورقة كذلك بتكاليف الصفقة إذا كان ارتفاعها يؤدي إلى الطفاض سيولتها

 :فترة الاستحقاق .3

تشير فتًة الاستحقاق إلى الفتًة الزمنية التي يتم فيها سداد الفوائد و أصل الدين، و ترتبط ىذه الفتًة ارتباطاً قوياً بمعدلات الفائدة، 

 .فكلما كانت فتًة الاستحقاق للورقة الدالية طويلة الأجل كلما كان سعر الورقة أكثر حساسية للتغير في سعر الفائدة

.  كما أن ارتفاع معدلات الفائدة من شأنو أن يؤدي على الطفاض سعر الورقة الدالية ذات الدخل الثابت و العكس صحيح
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  مثال: 

، و لكنها (لأٔٙا ِدػّح ِٓ اٌذىِٛح ٚ أوثس أِاْ)بعض الأوراق المالية كالسندات الحكومية غير معرضة لمخاطر التوقف عن السداد 

تتعرض لمخاطر معدلات الفائدة المرتبطة بفترة الاستحقاق، و بصفة عامة نجد أن الاستثمار في الأوراق المالية قصيرة الأجل يكون 

 .مفيداً لأغراض السيولة خاصة أذونات الخزينة

 

:أنواع الأوراق المالية المؤقتة  

 أذونات الخزينة. 

 الشيكات الدقبولة من البنوك. 

 شهادات الإيداع الدصرفية. 

 الأوراق التجارية. 

 اتفاقيات إعادة الشراء. 

 اٌخ...أظُٙ ػاد٠ح أٚ ِّراشج أٚ ظٕداخ 

 

للمفاضلة بين السيولة و العائد و المخاطرة من أجل تكوين محفظة استثمارية من الأوراق المالية، 
الاستثمار من خلال التوفيق بين هياكل استحقاق الأوراق المالية و بين الاحتياجات * تنويعيجب 

 النقدية المطلوبة 

٠ّىٓ الاظرثّاز فٟ أٚزاق لف١سج الأجً ٚ ن٠ٍٛح الأجً أٚ ػا١ٌح اٌتطٛزج أٚ ِٕتفمح اٌتطٛزج أٚ * 

 اٌخ..ػا١ٌح اٌؼائد أٚ ِٕتفمح اٌؼائد 


