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 بسم الله الرحمن الرحيم 

 

 المحاضره الاولى

 

 طبيعة الادارة الماليه ومجالاتها : اولاا 

 الاداره الماليه من المجالات الوظيفيه المتخصصه  يعني تعتبر احد تخصصات ادارة الاعمال العامه اللي احنا ندرسه. 

 يعني ادارة الفلوس الداخله والخارجه  )عامه والخاصهإدارة التدفقات النقديه داخل منشات الاعمال ال :تعريف الاداره الماليه

 (من المنشاه سواء كانت شخصيه للافراد او للحكومه

 

 الاقتصادو المحاسبهو الماليهاوجه الاختلاف بين 

 الاقتصاد الماليه المحاسبه

تهتم بعملية تجميع البيانات التاريخيه او 

 المستقبليه وتسجيلها بصوره صحيحه
 (الخ..القيود قائمة الدخل هتعريف المحاسب)

اتخاذ  هي عمليه اداريه تهتم ب

على (تمويل اواستثمار)القرارات 
حسب العلومات اللي يخرجها 

 النظام المحاسبي

يهتم بتحليل وتوزيع الموارد على الوجه 

ودراسة الامثل واستغلالها بصوره جيده 
 .المعاملات 

 

 :اذأ نستنتج ما يلي

 المستقبليهوال والتنبؤ بالاوضاع تي تبين لنا مفاهيم العرض والطلب والدالنظريه الاقتصاديه هي ال. 

 مماسبق نجد انه لا يمكن اتخاذ قرارات ماليه الا في ضوء النظريه الاقتصاديه والمخرجات المحاسبيه. 

اره الماليه  :مجالات الاد

  (ارباح ونفقات الدوله)الماليه العامه وتهتم بالنفقات والايرادات العامه 

 يعني قبل لا يستثمر فلوسه يعملون دراسه قد ايش الربح ) تحليل الاستثمار في الاوراق الماليه من حيث العوائد والاخطار

 (وقد ايش نسبة الخساره لو صارت

  (الخ..فالتوريد والتصدير  تعامل الدوله مع الدول الاخرى يعني الامور الماليه بينهم)الماليه الدوليه 

 (لمصارف والبنوك مؤسسات الاستثمار ا)المؤسسات الماليه 

  ليه)الاداره الماليه للمنشأه وهي احد فروع الاداره الاربعه في أي منشاه كانت .موارد بشريه-انتاج-تسويق-ما ) 

 الاداره الماليه بالعلوم الاخرىعلاقة 

 

 يفه الماليه بفروع ادارة الاعمالعلاقة الوظ
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 :علاقة الوظيفه الماليه بالوظائف الاخرى

 

اره الشامله ) افراد أي موارد بشريه\تسويق\انتاج\ماليه   (رقابه-توجيه-تنظيم-تخطيط<< الاد

 

 التطور التاريخي لمجالات الاداره الماليه
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 :اهداف المنشأه

 

 

  م على السهم يعني مثلا هولمز لما يشتري اسهم وش يهمه من شغل الشركه كله طبعا الربح النهائي وكم يقس المستثمريعني

طيب لما يزيد اللي يطلع له معناته زاد الربح الراسمالي نتيجه لزيادة الفرق بين سعر الشراء والبيع  بالعربي كم يطلعله 

 .للسهم 

  لانه يهمها ان تزيد المخرجات عن المدخلات أي الربح عن تختلف وجهة نظرها للموضوع  المنشاهلكن الشركات اللي هي

 .الخساره

ام هدف تعظيم الربح للاداره الماليه مايلي وزي  :ما تعودنا كل نظريه لها نقد ومن الانتقادات الموجهه لاستخد

 

 حيث انه لم يفهم أي الارباح السابقه يقصد بهدف تعظيم الربح 

 (همهمالنقاط التاليه )

 

في ذاك الوقت يكفي حق التراخيص والبضاعه الف هالمبلغ  05بمبلغ  يعني لو هولمز حب يفتح له بقاله في سنتن من السنين 

الف طيب حب هولمز انه يجدد الديكور ويجيب  055واشتغلت فتره من الوقت خل نفرض سنتين ودخلت والعامل ووو الخ وفتحها 

 .الف هل راح تكفيه زي م كفته قبل سنتين في ضل ارتفاع الاسعار طبعا لا 05بضاعه جديده لو حب انه يشتغل ب
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حتى لو على المدى البعيد ب ارباح بسيطه كل مره أي وتنتشر بالسوق  عني بعض المنشآت تكون خطتها انه اهم شي ترتفع المبيعات ي

 .المدى القصير

 

 :تعظيم الثروه

  ادت كلما ز.)لى القيمه السوقيه للمنشأه والمتمثله في اسعار الاوراق الماليه التي تصدرها المنشأهعيتعلق بتاثير الارباح

 (اسعار الاوراق الماليه من الاسهم وغيرها زادت قيمة المنشأه السوقيه

  تهتم المنشأه في المدى الطويل بتنسيق الخطط والبرامج بالقدر الذي يضمن للملاك اكبر قدر من التوزيعات وهذا من شأنه

وزيع الارباح بنمط معين سواء ثابت او متزايد سيكون له اثر على)زيادة سعر السهم القيمه الماليه للسهم وهذا من شأنه  ت

ادة ثروة الملاك  (تعظيم وزي

  ارتباط مفهوم تعظيم الثروه بمفهوم مقايضة العائد بالمخاطر فعادة ما يتجه المستثمرون نحو الموازنه بين العوائد المتوقعه

توازن بين الارباح المتوقعه مع  بمعنى انك اذا اردت ان تعظم الثروه لا بد ان.)من الاستثمارات والمخاطر المرتبطه بها

ه  (الخسائر المتوقعه واي خلل يؤدي الى استثمارات فاشل

  الذي يمثل الانتقاد الرئيسي لهدف تعظيم الربحيأخذ تعظيم الثروه بمبدأ القيمه الزمنيه للنقود   
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 انتهت المحاضره 
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 ..للنقود الزمنية القيمة  ..الثانية محاضرةال

 

  

يعتمد على هل سيكون العائد لو اخذتها الان  هذاأي احسن لك تاخذ فلوسك اليوم اوتخليها تتخذ قرار مالي بمعنى لما تجي 

 .اليوميكون اعلى من قيمته لو يستثمر او لو تخليها وتاخذه مستقبلا واستثمرتها افضل

 

 من حيث القوه الشرائيه حتى وان تساوى المبلغ 0زوَ  زنقديه في الوقت الحاضر لا تتساوى مع التدفقات النقديه عند أي ان التدفقات ال

الف لما فتح البقاله  05يعني مثل ما قلنا بمثال هولمز والبقاله مبلغ ال)ز عند السنه  افالقوه الشرائيه للمبلغ في الوقت الحاضر اكبر منه

اذن نقارن التدفقات النقديه المتوقعه بالسنوات القادمه مع الوقت الحاضر ونجمع او نطرح ( ن كل شي ارتفع سعرهما يكفي يجدد فيه لا

 .وتكون القيمه منطقيه مع قيمة الاستثمار الفعليه

 :يعبر عن القيمه الزمنيه للنقود من خلال مفهومين هما

 

 (القيمه المستقبليه) العوائد كيف اعرف مستقبلا( القيمه الحاليه)عندي مبلغ ابي استثمره

.قيمه حاليه)وابي اعرف كم تساوي قيمة الاستثمار اليوم(قيمة مستقبليه)او عندي مبلغ اتوقع استثماره مستقبلا ) 

 

 القيمه المستقبليه والفوائد المركبه future value : 

 .بمعدل عائد محددلحالي الذي ينمو من الاستثمار ا الحصول عليها يمكنالى قيمة التدفقات النقديه التي   القيمه المستقبليهتشير 

نك بغرض استثماره فانت تتوقع انك تحصل قيمه معينه بعد سنه مثلا اودعت يقصد هنا الودائع فالبنوك فانت لما تودع مبلغ معين في ب

ذا هوالهدف من الاستثمار سواء بِ الفوائد هذي هي ما يقصد بها بالقيمه المستقبليه وه% 6ريال وتتوقع بعد سنه فوائد بقيمة  0555

 .وديعه او بأسهم او مشروع ما من اجل القيمه المستقبليه بمبلغ محدد راح استلمه في نهاية كل سنه ماليه والمبلغ هذا يمكن حسابه

 

 

 قيمة الاستثمار في الوقت الحاضر
 زالتدفقات الماليه عند السنه 

 باستخدام معدل الخصم

 1زالتدفقات الماليه عند السنه 

 باستخدام معدل الخصم

 القيمه المستقبليه

future value 

 

 القيمه الحاليه

present 
value   

 القيمه الزمنيه للنقود
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 :قيمه المستقبليهامثله على ال#

 

 :مثال

 :قامت شركة المها باستثمار على النحو التالي

 ريال0555=قيمة الاستثمار 

 سنه0=مدة الاستثمار

 %05=بمعدل عائد سنوي

 ماهو المبلغ الذي ستحصل عليه بعد سنه؟#

 (قانون مهم)القيمه المستقبليه نستخدم القانون التاليلحساب *

 

 حيث ان*

 FV =القيمه المستقبليه ، 

  C =التدفق النقدي من الاستشثمار، 

 r =معدل العائد على الاستثمار، 

t =مدة الاستثمار، 

t
(1+r)= القيمه المستقبليه لواحد ريال يتم استثماره لعدد(t)  من السنوات بمعدل فائده أو عائدr) ) *}متوفربالجداول الماليه{  

 :الحل

 القيم في الجداول الماليه+مجرد تعويض بالقيم المعطاهلانه سؤال مباشر جدا بسيط  

ونبحث عن المعدل  0 سنوات نروح للسنه اللي طلبها بالسؤال وهنا عدد الفترات يعني عدد ال: كيف نستخرج القيم من الجداول 

  %05المذكور وهو 

 

 :اذا بالتعويض بالقانون

 ريال FV=0555×0200=0205القيمه المستقبليه 

 :مثال اخر

 %.00سنوات بمعدل عائد 0ريال لمدة  0555إذا عرضت عليك فرصة استثمار مبلغ 

 لديك في نهاية السنه الخامسه؟ماهي قيمة المبلغ المتجمع 0#

 ماهومجموع العائد الذي حصلت عليه؟0#

 ماهي قيمة العوائد التي حصلت عليها نتيجة إعادة استثمار العوائد؟3#

FV=C(1+R)t 
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 :الحل

 ماهي قيمة المبلغ المتجمع لديك في نهاية السنه الخامسه؟0#

FV=C(1+R)حسب القانون اذن  القيمه المستقبليههنا كانه يقولك ماهي 
t

 

 وحتى نعوض بالقانون نوجد معامل القيمه المستقبليه 

ليه الخامسه عند السنه( 0تلقونه بتابع الجدول )بالنظر للجدول المالي رقم واحد*  %00بمعدل  لريال واحد راح نجد ان القيمه المستقب
t

(1+r)=026603 

 

t
=C(1+R)
 

 ريال0660=026603×0555
 

 ه؟ماهو مجموع العائد الذي حصلت علي0#

هنا كانه يقولك كم كسبت نهاية السنه الخامسه بعد استبعاد رأس المال احنا بالبدايه طلعنا القيمه المستقبليه كامله مع راس المال 

 إذن نطرح  رأس المال من القيمه المستقبليه*ريال طيب احنا نبي مجموع العوائد يعني المكسب فقط 0555

 ريال660=0555-0660

 ؟إعادة استثمار العوائدالتي حصلت عليها نتيجة  قيمة العوائدماهي 3#

سنوات يبي بالنهايه كم يطلع لك  0يعني استثمرت وطلع لك مبلغ ورجعت استثمرت هالمبلغ اللي طلع كل سنه تعيد نفس العمليه لمدة *

 ؟بدون راس المال  من اعادة الاستثمار كل سنه

 %00ريال كل سنه  0555طلعلنا من الريال سنويا وراح ي0555سنوات نستثمر ال 0احنا لمدة 

 (5200=055÷00%=00خلال سنه نضربها بالمعدل المعطى ) اولا نوجد العائد السنوي أي خلال سنه وحده

 ( ريال 005يعني لما نعيد نستثمر الالف ريال يطلع لنا كل سنه )سنويا ريال 005=5200×0555

 ريال655=0×005 سنوات 0طيب نبيها خلال 

 ريال اللي هي العوائد005ريال مع ال0555سنه نعيد نستثمر طيب احنا كل 

  ريال660(=ريال0555)مجموع العوائد بدون راس المال# 0وطلع لنا من السؤال رقم

 :نطرحاذن 

 .(قيمة اعادة استثمار العوائد فقط)ريال 060=660-655
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  (خصم التدفقات النقديه)القيمه الحاليه present value : 

يعني عندك استثمار او )يه هي عكس القيمه المستقبليه اذ تسعى الى خصم التفقدات النقديه وإرجاعها الى قيمتها الحاضره القيمه الحال

كم المبلغ مبلغ كذا طيب انت تبي تعرف سنوات وطلع لها  3كذا او والله الشركه الفلانيه استثمرت قبل مشروع وقالوا لك بيطلع لك 

ه القيمه الحاليهتطلع لك  علشان او استثمراللي يستثمر .اذن تستخدم خصم التدفقات النقدي ) 

  وغير موجود بالمحتوىواضح جدا الاستنتاج موجود بالمحاضره  :تحسب القيمه الحاليه وفق الصيغه التاليه

 

 

 :مثال

 

 r=10%الخصم إذا كان معدل  قبل سنتين يبي المبلغ اللي استثمر و  ريال 0555 سؤال مباشر عطاني قيمة العوائد

 هنا راح نستخدم جداول القيمه الحاليه بنفس الطريقه السابقه ونعوض بالقانون 

 522062=نجد ان معامل القيمه الحاليه (3)من الجدول المالي رقم 

 

 

 ريال20622=522062×0555: اذن

 .ريال 0555ريال راح تساوي  22206 ولو حبينا نشوف القيمه المستقبليه لـ

 

 ضره الثانيهانتهت المحا
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 ..للنقود الزمنية القيمة .... الثالثة المحاضرة

 (:r)تحديد معدل الخصم

 

 .انه قد لا يكون المطلوب القيمه الحاليه او المستقبيليه يمكن يطلب معدل الخصم او عدد الفترات الزمنيه وهكذا بمعنى

 

 

 عام واحد Tوالزمن ريالpv  =0255مستقبليه وقيمه  ريال c  =0055واعطاني قيمه حاليه rمعدل الخصم هنا طلب 

منهم عادي لان الاثنين يؤدون لنفس النتيجه مثل ما قلنا قبل واحد طيب الان عندنا قانونين القيمه المستقبليه والقيمه الحاليه ناخذ أي 

 مقلوب بعض فناخذ قانون القيمه المستقبليه اسهل 

FV=C(1+R)
t

  

(R+1)بالتعويض 
t

 FV=C 

0255=0055×(1+R)
T

 

  ننقل معامل معدل الخصم الى الجهه الاخرى من المعادله فينتقل للمقام

2500=
    

     
 يكتب طبعا 0لكن لو كان الزمن عدد اكبر من من كذا لا يكتب في الأس  T=1هنا الزمن   <  

 نبدأ نحل معادله بمجهول واحد طبيعي نضرب طرفين في وسطين

2800=2500 +R2500 

2800- 2500 =2500    R 

300=2500   R  

 Rبالقسمه على معامل 

   =      R: اذن
   

    
=0.12  =12% 

ــــ ــــ ــــ ــــ ــــ ـــــ ــــ ــــ ــــ ــــ ـــــ ــــ ــــ ــــ ــــ ـــــ ــــ ــــ ــــ ــــ ـــــ ــــ ــــ ــــ ــــ ـــــ ــــ ــــ ــــ ــــــ ــــ ــــ ــــ  ـ

 

 :مثال

 

 سنواتt =2ريال والزمن c  =0555ريال و قيمه مستقبليه pv   =0555هنا اعطانا قيمه حاليه 

  rالمطلوب معدل العائد 
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 نفس خطوات المثال السابق نستخدم معادلة القيمه المستقبليه راح اعطيكم المعادله جاهزه اسهل عليكم لو طلب معدل العائد

C   =
  

      
  

ه  نعوض بالمعادل

1000 =
    

      
 وسطين×نضرب طرفين   

4
((1+r  =

    

    
  

4
((1+r  =2 

 (النسبه يعني ) لوحدها  rمعدل الخصم الـ لكن احنا ما نبي معامل القيمه المستقبليه احنا نبي  0=الان طلع لنا معامل القيمه المستقبليه

  0= نجد معدل خصم ونمشي بخط مستقيم لحد م  2اذن نروح للجداول الماليه ونبحث من صف الفترات السنه 

  

 . 0اكبر من % 05و  0اقل من  023322% =02يقع ما بين  البحث راح نجد ان معدل الخصمبعد 

ــ ـــــ ــــ ـــــ ــــ ــــ ــــ ــــ ـــــ ــــ ــــ ــــ ــــ ـــــ ــــ ــــ ــــ ــــ ـــــ ــــ ــــ ــــ  ــــ

 :تحديد عدد الفترات

 

 ريال c   =40000قيمه حاليه 

 ريال  fv   =80000تقبليه قيمه مس

 % r  =10معدل الخصم 

   tالمطلوب عدد الفترات الزمنيه *

C   =
  

      
   

40000   =
     

      
 0=        يعطيني   وسطين×  طرفين     

 2و  6يطلع معامل القيمه المستقبليه مابين % 05اذا نبحث بعمود % 05نروح للجداول معطيني معدل الخصم 
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 راح تكون السنه السابعه اقرب  0طبعا نشوف ايهم اقرب لـ 

 t  =6إذن 

 

 

وكيفية استخدامها وحل  rبمعدل فائده  n فتراتبكذا نكون انتهينا من جداول القيم المستقبليه والحاليه لريال واحد في نهاية عدد من الـ

 . مسائلها

 . rبمعدل فائده  nالمستقبليه لريال واحد لعدد من الفترات أ الان بجداول القيم السنويه الحاليه وراح نبد

 

معني الكلام السابق انه في الجداول الماليه اللي درسناها قبل كان يتكلم عن دفعات ماليه ليست بالضروره تكون متساويه يعني ممكن 

 .ريال وهكذا055ريال وبعدها  655 ستثمرريال والسنه الجايه ا 355 استثمرهالسنه 

  ن راح نشوف كيف الوضع لو عندنا طريقه لحساب التدفقات النقديه بدفعات نقديه متساويه كل سنهالا

 

سنوات يعني السنه الاولى خمسه الف والثانيه نفس المبلغ  3ريال لمدة 0555هنا بالسؤال يقولك ان شركة جودة كل سنه تستثمر 

 .اذا كانت ثابته او متغيرهاول الاربعه نستخدم من القيمه المستقبليه او الحاليه اذا من صياغة السؤال راح نعرف أي الجد والثالثه كذلك

  

 حاضره والمحتوى دون استنتاجماعطاني المعادله جاهزه بال

C   =5000  ريال 

R   =4 % 

 سنوات 3يعني كم مجموع العوائد بعد نهاية  سنوات؟3المطلوب كم يصبح لدى شركة جودة بعد 

 لنهاية عدد من الفتراتلايجاد معدل فائده لريال واحد  3والجدول  0كنا نستخدم الجدول فالمسائل السابقه 

ونبحث عن معامل القيمه السنويه لريال واحد عند عدد  لعدد من الفترات سنويهلايجاد قيمه مستقبليه  0الان راح نستخدم الجدول 

 سنوات 3فترات 

 320006= % 2ومعدل فائده 

  

 الموجوده فوق نعوض بالمعادله 
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 وحتى نعوض نفهم اول شي وش المعادله علشان نعوض صح

 = المبلغ اللي طلعناه من الجدول الا وهو معامل القيمه السنويه لريال واحد

 اذا تعويض مباااشر 

   Fv=5000 ×  3.1216= ريال  15608

 

 

 

قبل  4متى نستخدم الجدول بناء عليها ونستنتج  3و 2و1بنهاية المثال السابق يفترض اننا تعلمنا متى نستخدم الجداول الماليه 

 الامثله التاليه

 (غير منتظمه) متساويه تكون القيمه المستقبليهعندما لا  0الجدول 

 (منتظمه)القيمه المستقبليه متساويهعندما تكون  0الجدول 

 (غير منتظمه)   عندما لاتكون القيمه الحاليه متساويه 3الجدول 

 (منتظمه).عندما تكون القيمه الحاليه متساويه 2الجدول ان نستنتج ان  نستطيعوبالتالي 

 

 هنا كانه يقولك احسب القيمه المستقبليه لكل مبلغ من المبالغ السابقه يعني وش نسوي 

FV=C(1+R)نعوض بالمعادله  
t  

 كل مره بمبلغ من المعطيات 

 سنوات 3=طيب عدد الفترات

ونكتبه بالمعادله بهذا الشكل % 05حسب السنه والمبلغ تبعها وبنفس معدل العائد السنوي   rقيمة الـ اذن كل مره نعوض بالعادله نكتب 

05=%05÷055=520 

=  rسنتين < سنوات  3استثمر في نهاية السنه الاولى يعني السنه خلصت وبعدين استثمرتها يعني كم بقى من  ريال 222المبلغ الاول 

0 

×fv =055اذن 
0
 استخدموا الاله الحاسبه يطلع النتاج ع طول ريال 020(=520+0)

=  rسنه < سنوات 3استثمر في نهاية السنه الثانيه يعني السنه الثانيه خلصت وبعدين استثمرتها كم بقي من الـ ريال422المبلغ الثاني 

0 

×fv  =255اذن 
0
 ريال 225(=520+0)

 هنا تساوي صفر  rية الوقت اذن استثمر في نهاية السنه الثالثه نها ريال 022المبلغ الثالث 
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Fv  =655×
5
 (0أي عدد اس صفر يساوي )ريال   655=0×655(=520+0)

 سنوات  3الان نقدر نطلع مطلوب السؤال وهو المبلغ المتجمع بعد 

 .ريال 0020= 023+225+655

 

 

 :القيمه الحاليه لدفعات سنويه متساويه

 .ن الحصول عليها كل عام لعدد معين من السنوات هي سلسله متساويه من التدفقات النقديه التي يمك

.نفس القيمه المستقبليه لدفعات سنويه متساويه ولكن مقلوبها) ) 

 
 سنوات  3لمدة ريال 0555يطلع لها كل سنه مبلغ ونهاية تستثمر شركة المنصور 

 

 %05(=ائدمعدل الع)معدل الخصم \سنوات r=3الفتره الزمنيه \ريال fv  =0555القيمه المستقبليه 

يمه الحاليه  المطلوب الق

 يحسب بالمعادله التاليه  معامل القيمه الحاليه لسلسله متساويه من التدفقات النقديه لعدد من الفترات

 بالجدول طالع هالرقم لكن بالمحاضر>> 022263ويساوي  2وهو متوفر بالجدول المالي رقم 

  ريب او بدونوبالنهايه النتيجه صحيحه بتق 02226قرب العدد الى 

 

 

 

 

 

 

 

 يمكن الحصول على القيمه الحاليه لتدفقات هذا الاستثمار عن طريق العلاقه التاليهو

 

 (سنوات3لـ%05عند ) معامل القيمه الحاليه ×التدفق=القيمه الحاليه

 (الحل بالتقريب زي المحاضره)ريال 0226=02226×0555=اذن القيمه الحاليه

 (الحل بدون تقريب مافيه فرق يذكر ولذلك الدكتور قربه) ريال 022623=022663×0555=                   

 

 

ــ ــــ ـــ ـــ ــ ـــ ـــ ـــ ـــ ـــ ــ ـــ ـــ ـــ ـــ ــ ـــ ـــ ـــ ـــ ــ ـــ  ــ

 :تذكير

 

 (غير منتظمه)عندما لا تكون القيمه المستقبليه متساويه  0الجدول 

 (ظمهمنت)عندما تكون القيمه المستقبليه متساويه 0الجدول 

 (غير منتظمه)عندما لاتكون القيمه الحاليه متساويه    3الجدول 

 (منتظمه.)عندما تكون القيمه الحاليه متساويه 2الجدول 
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عدد من السنوات  :القيمه الحاليه لمبالغ مختلفه ل

 

 

 

 الان عندنا طريقتين للحل 

  ونجمع النواتج كالتالياما نعوض بمعادلة القيمه الحاليه على جميع قيم السنوات المعطاه 
 

      
   ×C =fv       (

 

        
×   =

  

        
 ونطبق على الباقي وتكون النتيجه كالتالي ( 81.81= 

 

+
  

        
 

  

        
 +

  

        
  =188.82  

 

 مباشره وهذي اسهل 3رقم   او نستخدم الجدول المالي

القيم النقديه ) ونجمع النواتج ونضربه بالتدفق النقدي%05ج معامل القيمه الحاليه عند كل سنه وعند معدل الخصم نستخر

 (في السؤال

 
 

  
 

 

 انتهت المحاضره الثالثه
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 ..والمخاطر العائد أساسيات  ..الرابعة المحاضرة

 

ه لا يخلو أي استثمار من المخاطر مهما كان نوعه ويتحمله قرارات الاستثمار بشكل عام محفوفه بالمخاطر ربح وخسار

باستثناء المخاطر عديمة المخاطر يعني الاستثمار في سندات خزينة )المستثمر مقابل العوائد المتوقع الحصول عليها 

ذلك وجب وتختلف هذه المخاطر من استثمار لاخر ول(الدوله حيث ان الدوله في حالة الخساره تتولى تدفع رأس المال 

 .معرفة كيفيه حساب العوائد والمخاطر للاستثمارات الماليه 

 

 ( يقصد بالاسهم الاوراق الماليه الاصول الماليه)

 : على نوعين من العوائدفسيكون 

 

 

 

 توزع الارباح على جميع حملة  السنويأي انه في حالة الربح  :عائد نصيب السهم من الارباح الموزعه

ابي وبعد فتره  للسهم ريال055بـفي شركة صافولا سهم مجموعة تحصل في أي وقت مثلا اشتريت  :فرق السعرعائد 

ريال يكون فرق  32وهذا يسمى ربح راسمالي ولو حصل العكس وباعه بـ للسهم ريال 6ريال اذا فرق السعر 056 ابيعهم 

 .ريال هذا يسمى خساره رأس ماليه 6-السعر

 :ادله التاليه ويحسب العائد أي كان نوعه بالمع

 

 

وايضا الظروف الداخليه للشركه نفسها غير مؤكده فقد لا تكون بالنشاط  المتوقع فلم تتحق العوائد المتوقعه فهناك قدر من 

 .المخاطر بحدوث الخسائر ويمكن قياس هذا الخطر بعدة طرق 
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 :كذلك

 

 %05% مثلا 0يعني  او كنسبه مئويهيون مليون مئة ميعني بالارقام مثلا  مطلقه

 (في حالة الربح)  :(قيمه مطلقه)مثال

 ريال للسهم 05= قام احد المستثمرين بشراء اسهم

 ريال 25=سعر السهم

 (رأس المال)ريال 2555=سهم05×ريال25=مجموع الاستثمار

 السهم\ريال 0= وزعت الشركه الارباح بواقع بعد سنه

 (عائد الارباح الموزعه)ريال 055=ريال0×سهم05=لهذا المستثمر مجموع الارباح الموزعهاذن 

 سهم\ريال20=بعد فترة ارتفعت اسعار اسهم الشركه واصبحت

 (عوائد رأسماليه)ريال 2005=ريال20×سهم05=مجموع الاسهم المباعهقرر المستثمر بيع اسهمه اذن 

 ريال305=055+005=مجموع العوائد الرأسماليه والموزعه

 ريال2305= مرمجموع التفقدات النقديه للمستثاذن 

 (في حالة الخساره)

 ريال للسهم62انخفضت في نهاية الفتره الى لو تصورنا انه بدل ما ترتفع اسهم المستثمر 

 :يصبح العائد كالتالي 

 ريال0=الارباح الموزعه للسهم الواحد لا تتغير

 السهم\ريال055=ريال0×سهم05=مجموع الارباح الموزعه لهذا المستثمر

 السهم\ريال62=سعر بيع السهم (بسعر السوققرر يبيع اسهمه )

 ريال3355=05×62=مجموع الاسهم المباعه

 ريال055- =2555-3355=الخسائر الرأسماليه

 (لم يحقق أي مكاسب)صفر =(رأسماليهخسائر)055-(ارباح موزعه)055=مجموع العوائد

 ريال2555=055+3355=مجموع التدفقات النقديه للمستثمراذن 

حالات لا توزع فيها ارباح وذلك بقرار الجمعيه العموميه للشركه وتصويتها بانه لن يكون هناك ارباح توجد في بعض ال)

 (موزعه بمعنى انها تكون ارباح محتجزه في هذه الحاله تكون نتيجة الارباح الموزعه تساوي صفر

 %(:حساب العائد بشكل )تابع المثال

 (في حالة الربح)المئويه عن طريق تطبيق التالي  يمكن الوصول الى نفس النتيجه السابقه بالنسبه

 055×سعر السهم÷يكون مجموع الارباح الموزعه بقسمة سعر الربح

 ارباح موزعه% 020أي ان كل ريال مستثمر يعطي % 020=055×(25÷0) 
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 ريال وقرر بيعه 20بعد ارتفاع سعر السهم الى 

=الارباح الراسماليه
السعر فرق

السعر
×055=

       

  
×100 =6.25% 

 ارباح رأسماليه% 6200أي ان مقابل كل ريال مستثمر نحصل على 

 %2260%=6200%+020=الذي يحصل عليه المستثمر نسبة مجموع العائداذن 

 :ويمكن الوصول لنفس النتيجه بطريقه اخرى

 ريال للسهم 20=في حالة سعر بيع السهم في نهاية الفتره -0

  ريال305مجموع العائد للسهم الواحد 

 %2260=2555÷305=نسبة العائد للسهم

 السهم\ريال60=في حالة سعر بيع السهم في نهاية الفتره -0

 صفر=مجموع العائد للسهم

 %صفر= نسبة العائد للسهم 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 

 (اي لا يوجد مخاطر على عوائد تم التحصيل عليها%055أي حصلت وانتهت أي على درجة تأكد بيانات تاريخيه)

ا يوجد مخاطر)  (بيانات متوقعه أي عوائد متوقعه عند الاستثمار في أي مشروع قد تقع او لاتقع اذا

 

 

 ..يتم قياس العائد باستخدام البيانات التاريخيه على اساس المتوسط وقاعدته

 عدد الفترات÷(تاريخيه)مجموع العوائد لفترات سابقه=دمتوسط العائ

نظرا لان جميع الاستثمارات تكون محفوفه بقدر من المخاطر باستثناء خزينة :ملاحظه سبق ذكرها في بداية المحاضره

ن فان المستثمري(لانها مضمونه من قبل الحكومه المصدره)الدوله التي تعتبر بمثابة استثمارات خاليه من المخاطر 

 .يشترطون علاوة مخاطرة للدخول في أي استثمارات ذات المخاطر
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أي ان المستثمر وافق على الدخول في المشروع البديل مقابل علاوة مخاطر حيث ان الاستثمار في سندات الخزينه *

د الخالي من حيث ان الفرق بين العائد المطلوب والعائ% ) 3=بدون مخاطر وكانت علاوة المخاطر%  0يعطيه عائد 

 % (2% =  0-% 3المخاطره  

 

 (بيانات تاريخيه)

 (عدد الفترات÷ مجموع العوائد السابقه: )ايجاد متوسط العائد-0

    
    

 

 
 =     Return)   يعني مجموع العوائد  ∑متوسط العائد و    العائد وt  الى السنه 0للسنوات تبدا منn  <<

ولذلك كتب   n جميع ما سبق مقسوم على
 

 
 (أي مضروبه فيها   

 

 %5222= بالعوده لبيانات السؤال نجد ان مجموع عوائد الاستثمار

 n=4والزمن 

ا متوسط العائد =         اذا
    

 
=0.12×100=12% 

  :حساب المدى-2

 :ماراتيعتبر المدى من الأدوات الاحصائيه المستخدمه في قياس درجة المخاطر المرتبطه بالاستث

 (اصغر قيمه-اكبر قيمه)الفرق بين اكبر قيمه واصغر قيمه= المدى

 كلما كان المدى بعيد جدا كلما كانت هناك دلاله على وجود مخاطر كبيره جدا

 %0=واصغر قيمه % 06=فاننا نجد اكبر قيمه 3اذا بالرجوع لبيانات المثال

 % 00=  0 – 06= المدى 
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 أي انه يوجد تذبب كبير في المشروع% 0ولكن ايضا يمكن ان تنزل الى % 06ائدأي انه يمكن للمشروع ان يحقق عو)

 (. بالتالي نجد انه كلما اتسع المدى كانت هناك دلاله على وجود مخاطر اكبر على هذا الاستثمار

مخاطر  وعل ولكن بطبيعة الحال مدراء الماليه لا يعتبرون قياس المدى طريقه لقياس الاستثمار ولكنه طريقه لمعرفة

 (.معامل الاختلاف\الانحراف المعياري\التباين )قياس الالاستثمار و لقياس الاستثمار بدقه يجب استخدام بقية اداوات 

 من معطيات المثال السابق : (cv)ومعامل الاختلاف 𝛔والانحراف المعياري   حساب التباين-3

 :معادلة التباين

 

وقلنا ×مربع مجموع انحراف العوائد عن متوسطها=مربع سيجماسيجما سكويريرمز للتباين 

 .تعني الزمن nانه 

  

                                      

 

 

 

 

 متوسط العائد لا يتغير                                     

 صفر=نجد في الجدول ان مجموع الفرق بين العائد الفعلي ومتوسط العائد

 شروع انحرف بالموجب مرات وبالسالب مرات اخرىوهذا لا يمكن لان الم

 

 0ونربعه تربيع( متوسط العائد-العائد الفعلي)ولنتجنب موضوع الاشاره  ناخذ 

 .لجميع القيم وبذلك نلغي الاشاره

  :التباين هنا اذا  

    =            (0.0074    ×
 

   
  =0.0025 ) 

 على وجود مخاطر كبيرهكلما كان التباين كبير كلما كان ذلك دليل 

  وهو عباره عن الجذر التربيعي للتباين ولايجاد الانحراف المعياري

                               =0.05 

 وكلما كان الانحراف المعياري كبير كلما كان الدلاله على وجود مخاطر كبيره في هذا الاستثمار

العوائد 

المحققه فعلا 

مقارنة 

بالمتوسط 

 .نطرحهم
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 %20لمشروع يعطي مخاطره قدرها كل ريال يتم استثماره في هذا ا

في حين ان مقارنة نتائج الانحراف المعياري اعطتني ان المشروعين على نفس درجة المخاطر في حين انهما ليسا على 

 .نفس الدرجه

 اذن معامل الاختلاف المعياري هو ادق اداة لحساب مخاطر الاستثمارات

 

 

 .المحاضره تمت

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 لدينا

 استثمارين 

 استثمار أ•

 استثمارب•

00 % >0% 

 %00=مجموع عوائد أ•

 %0=مجموع عوائد ب•

 ب= أ 

 %0=الانحراف المعياري لـ أ•

 %0=وايضا ب•

بمقارنة عوائد 
ومخاطر كل 
 مشروع

معامل الاختلاف = العوائد÷سيجما•
 cvالمعياري 

هنا الناتج يضرب 

للحصول  055في 

على النسبه 

لم يذكر )المئويه

ذه النقطه في ه

 (المحاضره
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 ..والمخاطر العائد أساسيات تابع :السادسة المحاضرة

 كانت المحاضرتين السابقتين عن قياس العائد ببيانات تاريخيه 

 

 

 

 

بيانات متوقعه تعني بيانات مستقبليه تقديريه ترتبط بفترات زمنيه مستقبليه احتماليه يمكن ان تحدث ويمكن ان لا تحدث )

 (.حتوي على مخاطرهوان حدثت يمكن ان لا تكون بالشكل المتوقع اذا هي ت

 :المخاطر المتوقعه

 .خاطرهاكثر مكلما وصف المشروع بانه  كبيرهفي المشروع الاستثماري  احتمال تحقيق خسارهكلما كانت  -0

كلما كان تقلب العوائد كبير كلما ) تقلب العوائد المتوقعه من المشروع بالزياده أو النقصان بالمخاطرهيقصد  -0

 (.اليه مثل الاوراق الماليه وصف المشروع بانه ذو مخاطر ع

أي ان تحقيق الارباح له احتمال وتحقيق )  بحساب التوزيعات الاحتماليهقياس المخاطر المتوقعه  يرتبط -3

 (.الخسائر له احتمال

 :تنقسم التوزيعات الاحتماليه الى قسمين

 

 :التوزيعات الاحتماليه المنفصله

 .تخاذ القراريتم بموجبه تحديد احتمال كل نتيجه ممكنه من ا

 حالة ركودو وحالة ازدهار ظروف عاديهحالة السوق للعام القادم يحتمل ان تشهد حالة  :مثال

 

 

 

 

مجموع 

الاحتمال 

يجب ان 

يكون 

055% 

عندمت نستثمر في مشروع ما فسترتبط عوائد هذا المشروع بهذه الظروف 

% 05والركود %35والازدهار% 05الظروف العاديه  لوكانتالاقتصاديه 

اذاا هي حالات منفصله عن بعضها البعض ولذلك سميت بالاحتماليه 

 .المنفصله
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 :مثال

 (بيانات مستقبليه)التوزيع الاحتمالي للتدفقات النقديه من مشروع استثماري ما

 

 التوزيع الاحتمالي المنفصل للتدفقات النقديه

 

 ركود         ظروف عاديهر     هاازد                   

 :اذا  التوزيع الاحتمالي المنفصل يجيب على السؤال التالي

 

 

 

 (المستمر)التوزيع الاحتمالي المتصل 

 

 :اذا  التوزيع الاحتمالي المتصل يجيب على السؤال التالي

 

  

  

 

 

 

 تمال يعني بالنسب المئويهالاح

 %05ازدهار % 65عاديه % 05ركود 

احتمال ظهور كل حاله 

 مستقله

 

 ماهو احتمال حدوث نتيجه محدده؟

كاننا نقول ماهو احتمال ظهور ركود او ازداهر او ظروف عاديه في 

 الاقتصاد

حالات متصله من احتمالات 

 ..*..الى ..*.. معينه تحدث من 

 القيمه المحدده تقع بين سلسلتين من القيم المحدده؟ماهو احتمال أن 

 X1ماهو احتمال ان التدفقات النقديه لهذا المشروع تقع بين نقطهبمعنى )

 ( X2والنقطه 
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 : اولا 

 واللي هو حاصل ضرب  بي للقيم المتوقعهنطلع المتوسط الحساللمشروع الاول  العائد المتوقعنحسب 

   (= )العائد المتوقع×احتمالات حدوث الحاله

 E(R)وبعد ما نطلع جميع القيم نجمعها يعني نطبق قانون العائد المتوقع 

 

 :ثانيا

 نطبق نفس الكلام اللي سويناه مع المشروع الاول نطلع المتوسط الحسابي 

 .E(R) العائد المتوقع لجميع القيم ونجمعهم ويطلع عندنا

 

ا قلنا انه   بعد ما طلعنا العائد المتوقع للمشروعين نطلع علاوة المخاطر لكلا المشروعين وسابقا

 العائد الخالي من المخاطره    -العائد المتوقع  =علاوة المخاطر

                        ER      -    FR 

معطيات احتمالات  

حدوث الحاله ثابته في 

كلا المشروعين نغير 

فقط العوائد من 

مشروع لاخر حسب 

 المعطيات
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 :معنى المثال السابق

يعني لو اودع فلوسه عاى شكل وديعه راح )عائد خالي من المخاطره في مشروعين س و ص % 6ان يحقق عرض على المستثمر 

 (دون اية مخاطره% 6يحصل على مكاسب 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .والمستثمر دائما ينظر الى مخاطر المشروع ثم يقرر العلاوه التي يشترطها

 

كن للاستثمار ان يحقق مكاسب كبيره ويمكن ايضا ان يحقق خسائر كبيره معنى تشتت العائد المتوقع حول متوسط العائد كبير انه يم)

وكلما كان تشتت وتذبذب العائد المتوقع حول متوسط العائد صغيرا يمكن ان يحقق مكاسب صغيره ويمكن ايضا ان يحقق خسائر 

 (.صغيره

 

 

 

 

 

 (س)اذا استثمر بالمشروع 

حصل مكاسب مضمونه راح ي

6% 

ويشترط للدخول في المشروع 

مخاطريعني عائد  علاوة 

ليكون المجموع % 00اضافي 

02% 

6+%00=%02% 

6 

 (ص)اذا استثمر بالمشروع 

راح يحصل مكاسب مضمونه 

6% 

ويشترط للدخول في المشروع 

مخاطر يعني عائد   علاوة 

ليكون المجموع % 02اضافي 

05% 

6+%02=%05% 
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يه شامله  ..حاله عمل

 

 كلا المشروعيننفس الطريقه السابقه نحسب اولا متوسط العائد ل

 (متوقع العائد×احتملات الحدوث)مجموع= المتوسط الحسابي للقيم المتوقعه= العائد المتوقع

 

 

E(R)  (=5200×5200(+)520×503(+)5200×5200=)03% 

 

E(R)  (=5200×520(+)520×5203(+)5200×5200=)03% 

 (تساوى المشروعين من حيث العائد)

 (الانحراف المعياري \ التباين \ المدى)طرق  3يمكن قياسها من خلال   ؟ماهي المخاطر المرتبطه بكل مشروع

ا المشروع الثاني اكثر مخاطره  .اذا

ا سواء كتبناه

بنسبه مئويه او 

عدد عشري 

 نفس النتيجه

 اصغر عائد متوقع -اكبرعائد متوقع = المدى 
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احتمال حدوث العائد هو الفرق الجوهري بين حساب العائد على اساس البيانات التاريخيه والمتوقعه حيث ان البيانات التاريخيه  

Pi=0  نها حدثت وانتهت اما المتوقعه فلابد من قيمة الـلا% 055أي ان احتمال الحدوثPi لانها يحتمل ان تحدث ويحتمل لا. 

 

 نتبع نفس الطريقه للمشروع الثاني 

 

ا تباين المشروع الثاني   تباين المشروع الاول< اذا

 بر من المخاطرالمرتبطه بالمشروع الاولوهذا يدل على ان المخاطر المرتبطه بالمشروع الثاني اك  525550<  525530                

 

 

 

عائد المشروع ×احتمال حدوث الحاله{×مجموع الاحتمالات= التباين  }    العائد المتوقع 

نحراف القيم عن متوسطها-طبعا العائد المتوقع  عائد المشروع يطلق عليه اسم ا

 نربع الناتج قيمتيننطرح ال

ER× احتمال الحدوثPi 

هو  الانحراف المعياري

 الجذر التربيعي للتباين
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 ان العائد المتوقع للمشروعين متساوي ولذلك فان التباين والانحراف المعياري ومعامل الاختلاف يعطون نفس القرار

 %(03)حيث اننا نقسم على نفس العدد في كلا الحالتين 

 

ام معامل ER1  =ER2اما في حالة لو كان   الاختلاف للمفاضله بين المشاريع فانه يفضل استخد

 

 

 .انتهت المحاضره

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

مشروع  0الانحراف المعياري للمشروع<0الانحراف المعياري لل
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 ..والمخاطر العائد أساسيات تابع :الخامسة المحاضرة

 ،اساس البيانات التاريخيهكان حساب العائد والمخاطر على  2في المحاضره 

 :لمخاطرهكيفية  المفاضله بين المشاريع الاستثماريه باستخدام معايير العائد وا

عندما يعرض على شركه ما المفاضله بين مجموعه من الاستثمارات كيف تقوم الشركه باتخاذ القرار الاستثماري اخذا )

 (بعين الاعتبار العائد والمخاطره وهذا ما يسمى بالمفاضله

 

اك اخذا بالاعتبار معيار العائد البيانات هنا بيانات تاريخيه ونريد التوصل الى كيفية المفاضله بين سهم القدس وسهم الاسم

 .ومعيار المخاطره

  اولا؛نوجد متوسط العائد لكل سهم

=    شركة القدس  
    

 
 =0.09  

=    شركة الاسماك 
    

 
 =0.05  

 

 متوسط العائد يعطيني قيم العمود-نطرح العائد الفعلي

 اذا التباين يساوي 

 

 

نربع كل نااتج 

لاجل نتخلص 

من الاشاره 

السالبه ونجمعهم 

ويطلع عندنا 

نتيجة العمود 

الاخيرونقسمه 

على عدد 

0-السنوات

 

 

 
بيعي لناتج ناخذ الجذر التر

  5253التباين 
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 طلع عندنا تباين شركة الاسماك نفس الطريقه نطبقها  ي

 الانحراف المعياري لعائدات اسهم الاسماك 

 

 

 ..المفاضله تكون على اساس طريقتين اما العائد واما المخاطر

 

 .لسهم شركة الاسماك% 0مقارنة بـ% 3يعتبر سهم شركة القدس اكثر ربحيه حيث بلغ متوسط العائد للاربع سنوات 

 

تبر سهم شركة القدس اكثر مخاطره من سهم شركة الاسماك حيث ان كلما زاد تباين السهم يع: باستخدام التباين -0

 زادت الخطوره

 من عوائد شرطة الاسماك 52503<52553تباين عوائد سهم شركة القدس 

 

يعتبر سهم شركة القدس اكثر مخاطره من سهم شركة الاسماك كلما كان  :باستخدام الانحراف المعياري -0

 را كلما زادت المخاطر المرتبطهالانحراف كبي

 %(.02)الانحراف المعياري لعوائد شركة الاسماك< %(06)الانحراف المعياري لعوائد شركة القدس

 

ولكن الاداه الاكثر دقه لقياس المخاطر هو معامل الاختلاف المعياري لانه لا يقيس المخاطر بشكل اجمالي انما 

 . يتم استثمارهر والعوائد المرتبطه بكل رياليقيس المخاط

يتم المفاضله على اساس 

المخاطر باستخدام احدى 

 الطرق 
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 :باستخدام معامل الاختلاف -3

 

 0.09=1.9÷ 0.17لشركة القدس (CV)معامل الاختلاف

 

 0.05=2.8÷  0.14لشركة الاسماك  (CV)معامل الاختلاف

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 . المحاضره تمت 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

لانه يقيس 

العوائد 

والمخاطره لكل 

 ريال يستثمر

 0للشركه R= 0للشركه  Rأي عندما يكون
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 ..والمخاطر العائد أساسيات تابع :السادسة المحاضرة

 ابقتين عن قياس العائد ببيانات تاريخيه كانت المحاضرتين الس

 

 

 

 

بيانات متوقعه تعني بيانات مستقبليه تقديريه ترتبط بفترات زمنيه مستقبليه احتماليه يمكن ان تحدث ويمكن ان لا تحدث )

 (.وان حدثت يمكن ان لا تكون بالشكل المتوقع اذا هي تحتوي على مخاطره

 :المخاطر المتوقعه

 .خاطرهاكثر مكلما وصف المشروع بانه  كبيرهفي المشروع الاستثماري  تحقيق خسارهاحتمال كلما كانت  -0

كلما كان تقلب العوائد كبير كلما ) تقلب العوائد المتوقعه من المشروع بالزياده أو النقصان بالمخاطرهيقصد  -0

 (.وصف المشروع بانه ذو مخاطر عاليه مثل الاوراق الماليه 

أي ان تحقيق الارباح له احتمال وتحقيق )  بحساب التوزيعات الاحتماليهعه قياس المخاطر المتوق يرتبط -3

 (.الخسائر له احتمال

 :تنقسم التوزيعات الاحتماليه الى قسمين

 

 :التوزيعات الاحتماليه المنفصله

 .يتم بموجبه تحديد احتمال كل نتيجه ممكنه من اتخاذ القرار

 حالة ركودو وحالة ازدهار ظروف عاديهشهد حالة حالة السوق للعام القادم يحتمل ان ت :مثال

 

 

 

 

مجموع 

الاحتمال 

يجب ان 

يكون 

055% 

عندمت نستثمر في مشروع ما فسترتبط عوائد هذا المشروع بهذه الظروف 

% 05والركود %35والازدهار% 05الظروف العاديه  لوكانتالاقتصاديه 

اذاا هي حالات منفصله عن بعضها البعض ولذلك سميت بالاحتماليه 

 .المنفصله
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 :مثال

 (بيانات مستقبليه)التوزيع الاحتمالي للتدفقات النقديه من مشروع استثماري ما

 

 التوزيع الاحتمالي المنفصل للتدفقات النقديه

 

 ركود         ظروف عاديهر     ازدها                   

 :لي المنفصل يجيب على السؤال التالياذا  التوزيع الاحتما

 

 

 

 (المستمر)التوزيع الاحتمالي المتصل 

 

 :اذا  التوزيع الاحتمالي المتصل يجيب على السؤال التالي

 

  

  

 

 

 

 الاحتمال يعني بالنسب المئويه

 %05ازدهار % 65عاديه % 05ركود 

احتمال ظهور كل حاله 

 مستقله

 

 ماهو احتمال حدوث نتيجه محدده؟

نقول ماهو احتمال ظهور ركود او ازداهر او ظروف عاديه في  كاننا

 الاقتصاد

حالات متصله من احتمالات 

 ..*..الى ..*.. معينه تحدث من 

 ماهو احتمال أن القيمه المحدده تقع بين سلسلتين من القيم المحدده؟

 X1ماهو احتمال ان التدفقات النقديه لهذا المشروع تقع بين نقطهبمعنى )

 ( X2طه والنق
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 : اولا 

 واللي هو حاصل ضرب  نطلع المتوسط الحسابي للقيم المتوقعهللمشروع الاول  العائد المتوقعنحسب 

   (= )العائد المتوقع×حالهاحتمالات حدوث ال

 E(R)وبعد ما نطلع جميع القيم نجمعها يعني نطبق قانون العائد المتوقع 

 

 :ثانيا

 نطبق نفس الكلام اللي سويناه مع المشروع الاول نطلع المتوسط الحسابي 

 .E(R) لجميع القيم ونجمعهم ويطلع عندنا العائد المتوقع

 

ا قلنا انه بعد ما طلعنا العائد المتوقع ل  لمشروعين نطلع علاوة المخاطر لكلا المشروعين وسابقا

 العائد الخالي من المخاطره    -العائد المتوقع  =علاوة المخاطر

                        ER      -    FR 

معطيات احتمالات  

حدوث الحاله ثابته في 

كلا المشروعين نغير 

فقط العوائد من 

مشروع لاخر حسب 

 المعطيات
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 :معنى المثال السابق

ني لو اودع فلوسه عاى شكل وديعه راح يع)عائد خالي من المخاطره في مشروعين س و ص % 6عرض على المستثمر ان يحقق 

 (دون اية مخاطره% 6يحصل على مكاسب 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .والمستثمر دائما ينظر الى مخاطر المشروع ثم يقرر العلاوه التي يشترطها

 

سائر كبيره معنى تشتت العائد المتوقع حول متوسط العائد كبير انه يمكن للاستثمار ان يحقق مكاسب كبيره ويمكن ايضا ان يحقق خ)

وكلما كان تشتت وتذبذب العائد المتوقع حول متوسط العائد صغيرا يمكن ان يحقق مكاسب صغيره ويمكن ايضا ان يحقق خسائر 

 (.صغيره

 

 

 

 

 

 (س)اذا استثمر بالمشروع 

راح يحصل مكاسب مضمونه 

6% 

ويشترط للدخول في المشروع 

مخاطريعني عائد  علاوة 

ليكون المجموع % 00اضافي 

02% 

6+%00=%02% 

6 

 (ص)لمشروع اذا استثمر با

راح يحصل مكاسب مضمونه 

6% 

ويشترط للدخول في المشروع 

مخاطر يعني عائد   علاوة 

ليكون المجموع % 02اضافي 

05% 

6+%02=%05% 
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يه شامله  ..حاله عمل

 

 نفس الطريقه السابقه نحسب اولا متوسط العائد لكلا المشروعين

 (متوقع العائد×احتملات الحدوث)مجموع= لمتوقعهالمتوسط الحسابي للقيم ا= العائد المتوقع

 

 

E(R)  (=5200×5200(+)520×503(+)5200×5200=)03% 

 

E(R)  (=5200×520(+)520×5203(+)5200×5200=)03% 

 (تساوى المشروعين من حيث العائد)

 (الانحراف المعياري \ التباين \ المدى)طرق  3يمكن قياسها من خلال   ماهي المخاطر المرتبطه بكل مشروع؟

ا المشروع الثاني اكثر مخاطره  .اذا

سواء كتبناها 

بنسبه مئويه او 

عدد عشري 

 نفس النتيجه

 اصغر عائد متوقع -اكبرعائد متوقع = المدى 
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احتمال حدوث العائد هو الفرق الجوهري بين حساب العائد على اساس البيانات التاريخيه والمتوقعه حيث ان البيانات التاريخيه  

Pi=0  لانها حدثت وانتهت اما المتوقعه فلابد من قيمة الـ% 055أي ان احتمال الحدوثiP لانها يحتمل ان تحدث ويحتمل لا. 

 

 نتبع نفس الطريقه للمشروع الثاني 

 

ا تباين المشروع الثاني   تباين المشروع الاول< اذا

 وهذا يدل على ان المخاطر المرتبطه بالمشروع الثاني اكبر من المخاطرالمرتبطه بالمشروع الاول  525550<  525530                

 

 

 

عائد المشروع ×لحالهاحتمال حدوث ا{×مجموع الاحتمالات= التباين  }    العائد المتوقع 

نحراف القيم عن متوسطها-طبعا العائد المتوقع  عائد المشروع يطلق عليه اسم ا

 نربع الناتج نطرح القيمتين

ER× احتمال الحدوثPi 

هو  الانحراف المعياري

 الجذر التربيعي للتباين
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 العائد المتوقع للمشروعين متساوي ولذلك فان التباين والانحراف المعياري ومعامل الاختلاف يعطون نفس القرار ان

 %(03)حيث اننا نقسم على نفس العدد في كلا الحالتين 

 

ام معامل الاختلاف للمفاضله بين المشاريع ER1  =ER2اما في حالة لو كان   فانه يفضل استخد

 

 

 .انتهت المحاضره

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

مشروع  0مشروعالانحراف المعياري لل<0الانحراف المعياري لل
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  ..المالية القوام تحليل  :السابعة المحاضرة

 :تذكر# 

  (.تمويل \استثمار) من مهام المدير المالي اتخاذ القرارت الماليه 

 القرارات الماليه تتطلب قدر من المعلومات الدقيقه والصحيحه لاتخاذ القرار المناسب. 

 ال على الافصاح عن القوائم الماليهالمنشآت ملزمه بحسب قانون هيئة سوق الم. 

 المعلومات المتوفره في القوائم الماليه معلومات خام تحتاج الى تحليل. 

 

 ماهي القوائم الماليه التي تخضع للتحليل ؟

 

1- 

  
 

0- 

 

 

 من هم المستفيديون من التحليل المالي؟

  (يخص الاستثمار والتمويل لتحقيق هدف تعظيم الثروهتحتاج ان تتخذ القرارات السليمه فيما ) الاداره 

  (يحتاجون التحليل المالي لاتخاذ القرارات بالاستثمار في المنشآت من عدمه )المساهمون 

  ويحتاجونها لاتخاذ القرار بالموافقه على الاقراض او رفض الطلب( ديون طويل وقصيرة الاجل ) الدائنون. 

  اذ قرارات ماليه هامه كتشجيع قطاع معين او اعطاء امتيازات لاخرىلاتخ( مصلحة الضرائب ) الدوله. 

  المسئوليه الاخلاقيه والاجتماعيه في توفير المنتجات وتسعيرها بما يتناسب مع الوضع ) المجتمع

 (الاقتصادي

 

 .والمقارنه بينهاالتحليل المالي يعتمد على النسب الماليه #

 

 ه؟ب الماليسماهي معايير الحكم على الن

 

 (اللي علينا)خصوم قصيرة الاجل ( اللي لنا )اصول قصيرة الاجل 

 خصوم طويلة الاجل اصول طويلة الاجل

نـي  الارباح تـع

 تعظيم الثروه

 تبدا بالتدفق النقدي للمنشأه
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 (التحليل المالي يعتمد على النسب الماليهوالتي يحكم عليها بالمعايير التاليه: ) معايير الحكم على النسب الماليه

  ( متوسط النسبه داخل قطاع ما)متوسط الصناعه 

  مثلا لا نستطيع المقارنه بين الراجحي وسابك لان الراجحي قطاع بنوك وسابك )الشركات المنافسه والمشابهه

 .(ع صناعات اساسيهقطا

  (تحليل تاريخي أي مقارنة المنشاه بادائها المالي بفترات سابقه ) السنوات السابقه. 

  (.مقارنة النسب مع التوقعات المستقبليه ) التوقعات المستقبليه 

 ماهي الانواع الاساسيه للنسب الماليه؟

  (النقديه داخل الشركه ) نسب السيوله 

  (مديونيه داخل الشركه مقارنه بفترات سابقه مستوى ال) نسب المديونيه 

  (قياس النشاط المالي داخل الشركه ) نسب النشاط 

  (قياس مستويات الربحيه داخل الشركه ) نسب الربحيه 

  (تداولها في السوق نسب أسهم المنشأه التي يتم ) نسب التقويم. 

 بماذا تستخدم النسب الماليــه ؟؟

 
 

 

 

 .قائمة المركز المالي
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 نعرف معنى كل نسبهثانيا نعرف كيفية حساب كل نسبه  اولا لما نجي نحسب النسب*

 

 نسب السيوله: اولا  

اذا كان للمنشاه ) تستخدم نسب السيوله من أجل تقويم قدرة المنشاه على الوفاء بالتزاماتها الماليه قصيرة الاجل 

 (.التزاماتها قصيرة الاجل سيوله أي نقديه سواء بالصندوق او البنك او الاوراق الماليه فهي قادره على سداد 

 :نسبة التداول-1

 نستخرجها من قائمة المركز المالي وتحسب بالقانون التالي 

 الخصوم المتداوله÷ الاصول المتداوله = نسبة التداول 

من التزامات أي ان ما لدينا من اصول متداوله يغطي ما علينا )  مره 2.4=  00222÷ 103222= نسبة التداول 

 (ف تقريبا بمرتين ونص

 هل هذه النسبه جيده او غير جيده ؟؟2.4 

 :لا يمكن الحكم على هذه النسبه اذا كانت في صالح المنشأه او لا  الا بمعرفة

  :المقارنه بمتوسط الصناعه

 

 

 2.2= بفرض ان متوسط قطاع الصناعه 
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 ـأي ان الشركات الاخرى في نفس القطاع عندها سيوله اكبر وتستطيع الوفاء بالتزاماتها قصيرة الاجل أفضل منها ب

 .مره 2.4

 مضلله نسبة التداوليعتبر المحللون الماليون ان 

 ( غير نقديه مثل المخزون  \شبه نقديه مثل المدينون  \نقديه ) الى  الاصول المتداولهحيث يقسمون  

 والمخزون يعتبر غير نقدي لانه عباره عن بضاعه في المخازن لا يمكن تحويله الى نقديه بصوره مباشره 

 :فينتج لدينا  بطرح المخزون السلعي من الاصول المتداولهولذلك قاموا 

 :نسبة التداول السريع -2

 الخصوم المتداوله÷ ( المخزون السلعي  –الاصول المتداوله ) 

 مره 1.3=  00222÷ (  00222 – 103222= )

 وهذا يدل على ان المنشاه لا تحتفظ بمخزون سلعي كبير 

 :واذا قارناه بمتوسط الصناعه

 

 اهي نسبة النقديه المتوفره في المنشأه ؟؟م 

 :نسبة النقديه -3

 ماهي النقديه ؟ *

 رصيد البنك <<< كاش 

 يمكن بيعها بسهوله ( اسهم وسندات ) <<<اوراق ماليه 

  ولحساب النقديه نستخدم القانون التالي

 الخصوم المتداوله÷ ( الاستثمارات المؤقته + النقديه ) 

 مره  2.24=  00222÷(0222+21222= ) 
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 :وبمقارنة النقديه في المنشأه بمتوسط الصناعه نجد ان 

 

 :نستنتج مماسبق# 

 أن المنشأه لها القدره على مواجهة التزاماتها الماليه في المدى القصير 

 عجز المنشاه عن مواجهة التزاماتها في المدى القصير يؤدي الى العسر المالي والفشل 

 نسبه كبيره عن متوسط الصناعه يعني احتفاظ المنشأه بنقديه اكبر من اللازم كذلك ارتفاع نسب السيوله ب

 (رأس مال مجمد )يؤدي الى ضياع الفرص البديله 

 

  المحاضره انتهت .وهنا تكمن اهمية ودراسة وتحليل القوائم الماليه

 

  ..المالية القوام تحليل  :الثامنة المحاضرة

 :المجموعه الثانيه من النسب الماليه

 لايمكن لنسبه واحده ان تعطي صورة متكامله عن الوضع المالي داخل الشركه: تذكير# 
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 (النشاط المالي داخل الشركه )  نسب النشاط: ثانيا 

 تهتم نسب النشاط بتحليل قدرة المنشاه على استخدام الموارد المتاحه لديها من اجل توليد المبيعات واهم هذه النسب 

 ل المتداولهمعدل دوران الاصو 

 معدل الذمم المدينه 

 متوسط فترة التحصيل 

 معدل دوران المخزون 

 معدل دوران الاصول الثابته 

 معدل دوران مجموع الاصول 

 معدل دوران الاصول المتداوله -4

 مجموع الاصول المتداوله÷ المبيعات = معدل دوران الاصول المتداوله 

 مره 3.24=  103222÷  400222= بالتعويض من القوائم الماليه 

 مره من الاصول المتداوله  3.24= بمعنى ان مبيعات الشركه 

 كلما كان معدل دوران الاصول مرتفعا كلما كان افضل للشركه: قاعده

 ولمعرفة معنى النتيجه التي حصلنا عليها نقارن معدل الدوران بمتوسط الصناعه 

 

متوسط الصناعه يعني وضع 

ي نفس القطاع باقي الشركات ف

بالسوق وهنا يتضح ان وضع 

 .الشركه افضل منها
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 :معدل دوران الذمم المدينه -0

 .ن حجم المبيعات وحجم الذمم المدينه والتي لم يتم تحصيلها من العملاءتقارن هذه النسبه بي

 الذمم المدينه÷ المبيعات = معدل دوران الذمم المدينه 

 مره 2.20=  02222÷  400222= بالتعويض من القوائم الماليه السابقه معدل دوران الذمم المدينه 

كلما كان افضل للشركه لكن ماذا يحدث لو انخفضت نسب دوران  القاعده تقول انه كلما كان معدل الدوران اعلى كلما

 الذمم المدينه ؟؟

  قدرتها على تحصيل )انخفاض نسبة الدوران دليل على ان الشركه تواجه مشكله في تحصيل الذمم المدينه

انيه وبالتالي تتزايد ارصدة هذه الحسابات وقد يكون السبب في ذلك السياسه الائتم (اموالها لدى الغير 

 .(أي ان شروطها للبيع بالاجل للغير غير متشدده )المتساهله التي تنتهجها الشركه 

  تقل نسبة ) اما اذا كانت الشركه تتبع سياسه ائتمانيه متشدده فان رصيد الذمم المدينه سوف يكون منخفضا

 .ي موقف اقوىوبالتالي فان معدل دوران الذمم المدينه سوف يكون عاليا ويضع الشركه ف( المدينين 

 

 (يفترض ان تحافظ الشركات على معدل دوران متقارب او اعلى من متوسط الصناعه ) 

 

 

 

 

فهذا يدل على ان  0.20نسبة الانخفاض قليله جدا لا تشكل خطر على الشركه اما لو كان اقل بنقطه او اكثر مثلا 

رفة مدى تاثُير هذه النسبه على الشركه بقياس فترة ويمكن مع( الديون ) الشركه ليس لها فوة في تحصيل الذمم الماليه 

 .تحصيل الشركه للذمم المدينه

 متوسط فترة التحصيل  -0

 كم يلزم الشركه من الوقت لتحصيل اموالها من الغير ؟؟

تقيس هذه النسبه سرعة تحصيل الذمم المدينه فكلما زادت هذه النسبه كلما ادى ذلك الى زيادة الاموال المجمده في 

 (يقصد بالذمم المدينه المبيعات الاجله فقط .) لدى عملاء الشركه( ديون ) كل حسابات مدينه ش

 تحسب من خلال القانون التالي 

   في اليوم الواحدالمبيعات الاجله ÷ الذمم المدينه = متوسط فترة التحصيل 

ي القوائم الماليه يخص السنه كامله وحتى في اليوم  والمبلغ الموجود ف هطلب المبيعات الاجل السؤال في كتاب المقرر 

 اليوم   \ريال  1300=يوم 302÷  400222= نحصل عليها في يوم نقسمها على عدد ايام السنه 
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 يوم  44=  1300÷  02222= وبالتعويض في القانون متوسط فترة التحصيل 

 مثل ما هي لكن اذا ما طلبها بنص السؤال تحديدا في اليوم نعوض بقيمة المبيعات عادي 

 يوم ؟؟ 44= ما معنى ان متوسط التحصيل 

 .يوم من تاريخ البيع الى تاريخ تحصيل قيمة البيع  44يعني ان الشركه اذا قامت بمبيعات يلزمها 

 يوم كثيره ام قليله ؟؟ 44هل 

كات الغذائيه عادة يوم مدة خياليه حيث ان الشر 44يتوقف ذلك على طبيعة الصناعه فمثلا الشركات الغذائيه تعتبر مدة 

 يوم للشركه لا يمكن الحكم الحكم عليها الا  44ايام الى اسبوع  ولذلك فترة الـ 3لا تتجاوز 

 :بالمقارنه بمتوسط الصناعه

 

اذن كلما انخفض متوسط التحصيل كلما كان في صالح الشركه وكلما ارتفع زادت الاموال المجمده وبالتالي تزيد تكلفة 

 .الفرصه البديله 

 : معدل دوران المخزون -0

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

تقيس هذه النسبه كفاءة المنشأه في تدوير وتحقيق التدفقات النقديه ويعبر عنها بعدد مرات تحويل المخزون الى 

 .مبيعات 

  متوسط المخزون÷ تكلفة البضاعه المباعه = معدل دوران المخزون 
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 ذ بالتوسط ويقاس بالقانون التالي لان المخزون غير ثابت ويمر بفترات يرتفع وينخفض فناخ

  2÷ (مخزون اخر المده + مخزون اول المده = )متوسط المخزون 

 .بكتاب المقررفي السؤال  مذكورومخزون اول المده *

 بالتعويض بعد استخراج متوسط المخزون 

 مره 3.3=2÷(00222+ 02222)÷  22022= معدل دوران المخزون 

 لمخزون نقارنه بمتوسط الصناعهوللحكم على نسبة معدل دوران ا

 

 

 :معدل دوران الاصول الثابته  -2

مليون ريال لكن مبيعاتها قليله ولا تتناسب مع حجم الاصول  12اصول شركة ما : مثال كيف تدور الاصول الثابته ؟؟

 .الثابته فهذا يؤدي الى ضعف النشاط البيعي مقارنة بحجم الاستثمار في الاصول الثابته

 ل دوران الاصول الثابته يقيس كفاءة الشركه في استخدام الاصول الثابته في العمليات البيعيه وتحسب كالتالياذن فمعد

 الاصول الثابته÷ المبيعات = معدل دوران الاصول الثابته 
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 سبه أي ان الشركه تعاني من ضعف في استغلال ما لديها من اصول ثابته والمشكله واضحه من خلال مكونات هذه الن

  عندما تكون المبيعات متدنيه فالسبب اما ان الشركه قامت باستثمارات في اصول ثابته هي في غنى عنها 

 او انها قامت باستثمارات صحيحه ولكنها لم تستطع تحصيل مبيعاتها بالشكل الصحيح. 

 ولمعرفة السبب بالتحديد نقوم بحساب 

 :معدل دوران مجموع الاصول -0

 

 

 

 المشاكل ؟؟كيف تحل هذه 
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  المجموعه الثالثه من نسب القوائم الماليه

 :نسب المديونيه والاقتراض : ثالثا 

 نسبة مجموع الديون الى الاصول نسبة الديون الى حقوق الملكيه 

  نسبة الديون طويلة الاجل 

 يجب اخذ المديونيه على محمل الجد حيث انها سلاح ذو حدين 

  لتحقيق عوائد باستخدام اموال الغير فهي فرصه امام الشركه 

 ولكن اذا زادت عن الحد انقلبت على وضع الشركه المالي عند تسدسد الفوائد والاقساط. 

 ماذا تقيس نسب المديونيه والاقتراض ؟؟

 

 نسبة مجموع الديون الى مجموع الاصول  -12

 في تمويل اصولها ( المدى  الطويله والقصيرة) تعبر هذه النسبه عن مدى استخدام الشركه للديون 
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  مجموع الاصول÷ مجموع الديون : ولقياس نسبة مجموع الديون الى مجموع الاصول 
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 ..بعد ان تم حساب الديون بشكل عام الان نحسب كلا على حده

 :نسبة الديون طويلة الاجل -13

  مجموع الديون كامل مع ) المال للشركه تقيس هذه النسبه نسبة الديون طويلة الاجل الى مجموع هيكل رأس

 (حقوق الملكيه 

  (حقوق الملكيه + الديون طويلة الاجل ) هيكل رأس المال يشمل 
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 مره  0.2أي ان الارباح قبل الضريبه وقبل الفوائد تغطي الفوائد 

 

يترتب  ديون

 عليها
 فوائد

التزامات ماليه قصيرة الاجل وعدم الوفاء 

 .بها يمكن ان يجر الشركه الى عسر مالي
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  ..المالية القوام تحليل  :التاسعة المحاضرة
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 :ربحية المبيعاتحساب نسبة 

 

 %04.0= 122×400222÷ 202222=  المبيعات÷ مجمل الربح = هامش مجمل الربح 
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 % 11.2= 122×المبيعات ÷ 04022=  المبيعات÷ صافي الربح بعد الضريبه = هامش صافي الربح 

 لا يمكن الحكم على هامش صافي الربح بدون المقارنه بمتوسط الصناعه*

 

 هامش صافي الربح

 متوسط الصناعه الشركه
11.2% 2% 

  هامش صافي الربح للمنشاه اعلى من متوسط الصناعه وان كل ريال مبيعات يحقق ارباحا صافيه قدرها

 الخ... ريال وقد يعزى السبب في هامش صافي الربح الى انخفاض التكاليف او الفوائد او الضرائب  2.112

 كون اقل من الشركات المنافسه مما ادى الى وجود هامش ربح ان عناصر التكاليف بقائمة الدخل للشركة ت

 .صافي أعلى من متوسط الصناعه

 (الدخل المتولد عن المبيعات فقط ونشاط الشركه ) :القوه الايراديه -10

 

تعبر هذه النسبه عن معدل العائد الذي تحصل عليه المنشاه من الاصول المشاركه فالعمليات حيث توجد اصول لا تشارك 

 .بالعمليات مثل الاوراق الماليه حيث ان عوائدها لاتحسب من ضمن مبيعات الشركه

 مجموع الاصول المشاركه في العمليات÷ صافي ربح العمليات = القوه الايراديه 
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 (الارباح المتعلقه بالاستثمار ) : العائد على الاستثمار  -12

 

 

 

 



 1الماليهالادارة 
 

Ms.Solo         59صفحة 
 

 (الشركه  أصحاب)  :العائد على حقوق الملاك  -10

 

 

 

 :الهيكل الرأس مالي و هيكل رأس الماليجب التفريق بين # 

  الاموال المقترضه+ حقوق الملكيه = هيكل راس المال 

 الخصوم المتداوله+ القروض طويلة الاجل  + حقوق الملكيه = الهيكل المالي 

 

= العائد على الرسمله
الربح الفوائد

حقوق الملكيه القروض
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 النسب الربحيه كلما ارتفعت عن متوسط الصناعه  كلما كان ذلك في صالح الشركهكل # 

 

  انتهت المحاضره
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  ..المالية القوام تحليل  :العاشرة المحاضرة

 

 

 :المجموعه الاخيره من نسب التحليل المالي# 

 :نسب الاسهم: خامسا  

وتسعى هذه النسب الى توفير ( ة نسب اداء الشركه داخل السوق الماليلانها تقوم بدراس) تسمى احيانا نسب السوق 

العلاقه بين ما تحققه الشركه من عوائد وسعر السهم ) المعلومات المتعلقه بإيرادات المنشأه وتأثيرها على سعر السهم 

 :ومن اهم هذه النسب مايلي( في السوق 
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 اع الاسهم الممتازه والتي تخص المستثمرين الخارجيينوهنا الاسهم العاديه تخص الملاك فقط  وتم اقتط

 

 

  نصيب الاسهم من الارباح المتوفره للشركه والتي يمكن توزيعها على المساهمين او توزيع جزء منها واعادة

 .استثمار الجزء الاخر لصالحهم

 تجي بصيغة  من الممكن ان الاسهم العاديه ما تجي  في قائمة المركز المالي بعددها الصريح ممكن 

 ريال ونقسمه على السعر0222السهم  وهنا ناخذ سعرها الوارد  \ريال 12=  سعر الاصدار للسهم

 سهم  0222= ريال  12÷  02222

 

 

 

  قد توزع وقد لا توزع ( ريال  01022)الارباح الموزعه 

  (ملاك ال) يرجع القرار الى اقتراح مجلس ادارة الشركه وتصويت الجمعيه العموميه للشركه 

 

 السهم جيده او غير جيده ؟؟ \ريال  2.0هل نسبة 

 سعر شراء السهم الاول اقل من سعر شراء السهم الثانيحققا نفس نسبة التوزيع  ولكن   سهمينلو كان عندي  :مثال

  شريته بسعر اقل من السهم الثانيلاني اساسا  يكون الربح اللي جاني من السهم ألاول احسنمعانته انه راح 

 السهم ب السهم أ 

 السهم  \ريال  2.0 السهم  \ريال  2.0 نسبة السهم
 ريال  22 ريال  02 سعر الشراء 

 

 

 

 

 الارباح المحققه

 أرباح موزعه

 ارباح محتجزه

 احتياطيات

 سعر اصدار السهم ÷ قيمة الاسهم = عدد الاسهم 
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  اذا كانت نسبة سعر السهم الى نصيب السهم من الارباح المحققه  جيد فهذا ينعكس على نسبة نصيب السهم

 (علاقه طرديه ) من الارباح المحققه 

 

  السهم من الارباح المحققه نحتاج ان نعرف كم نصيب السهم من الارباح الموزعه بعد ان يتم حساب نصيب

يعني الشركه حققت ارباح طلعنا الصافي وحسبنا نصيب السهم وصوت مجلس الاداره ان الارباح تتقسم الى  )

 ارباح موزعه  \احتياطيات  \ارباح محتجزه 

الجواب في ( الملاك لكن كم نصيب السهم ؟؟  طيب الارباح الموزعه من اسمها هي اللي راح توزع على

 dividends per shareحساب نسبة الارباح الموزعه بالسهم 

سعر السهم مذكور في 

 السؤال بكتاب المقرر
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  السهم  \ريال  2.0= وهذا يعني ان الارباح التي تحققت للشركه 

  السهم  \ريال  3.33= اما الموزع منها 

  تاو احتياطيا( تحتجز لاعادة استثمارها )والباقي اما ارباح محتجزه. 

 :تذكير # 

  الجهات المستفيده من التحليل المالي 

  (تحتاج ان تتخذ القرارات السليمه فيما يخص الاستثمار والتمويل لتحقيق هدف تعظيم الثروه) الاداره 

  (يحتاجون التحليل المالي لاتخاذ القرارات بالاستثمار في المنشآت من عدمه )المساهمون 

  ويحتاجونها لاتخاذ القرار بالموافقه على الاقراض او رفض الطلب( جل ديون طويل وقصيرة الا) الدائنون. 

  لاتخاذ قرارات ماليه هامه كتشجيع قطاع معين او اعطاء امتيازات لاخرى( مصلحة الضرائب ) الدوله. 

المسئوليه الاخلاقيه والاجتماعيه في توفير المنتجات وتسعيرها بما يتناسب مع الوضع ) المجتمع 

 (الاقتصادي

  لا يمكن لنسبه واحده او نسب منفرده ان تعطي صوره متكامله للاداء المالي للشركه لانها قد تكون مضلله 

 التحليل المالي عباره عن تحليل المعلومات الخام في القوائم الماليه بغرض اتخاذ القرار. 

 

 

 

 

هالكلام يقصد فيه الصعود 

والهبوط في شاشة الاسهم يعني 

لو شفنا سهم يرتفع وينخفض 

الاعلان عن بيكون حسب 

 .لارباح الموزعها

ب ان الارباح ذكر في الكتا

ريال  22222= الموزعه 

 سهم 0222على 
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 د ان بالمقارنه بين نسب الشركه بمتوسط الصناعه نج: 

 

 

 

 



 1الماليهالادارة 
 

Ms.Solo         66صفحة 
 

 

 

  وللحكم على اداء الشركه (نهاية سنه واحده ) التحليل السابق عباره عن تحليل في نقطة زمنيه ما

 .وذلك من خلال ما يسمى بتحليل الاتجاه لابد من تحليلها على عدة سنوات
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 :م2222-2224النسب الماليه لشركة الروابي خلال الفتره من 

 
 السنه \النسبه 
 

2224 2220 2220 2220 2222 

 نسبة تداول الروابي
 

 متوسط الصناعه

4.0 
 
4.2 

4.2 
 
4.2 

3.2 
 
4.4 

2.0 
 
3.2 

2.4 
 
2.2 

 دوران مخزون الروابي
 

 متوسط الصناعه

2,2 
 
3.0 

3 
 
3.2 

3.0 
 
3.1 

3.4 
 
3 

3.3 
 
3.0 

 %نسبة مديوينه الروابي 
 

 متوسط الصناعه

00 
 
42 

00 
 
42 

04 
 
40 

02 
 
42 

40 
 
42 

 %استثمار الروابي عائد 
 

 متوسط الصناعه

2 
 
0 

0.2 
 
0.0 

12.0 
 
2.2 

12.2 
 
2.2 

11.2 
 
0 

 

 

 :اذن

 نجد ان هناك اتجاه تصاعدي لاداء الشركه 

 وعليه نستطيع الحكم بشكل قاطع ان الشركه لها اداء مالي جيد فيما يخص العائد على الاستثمار لاخر 

 .سنوات  0 

 عه اداء الشركه افضل من متوسط الصنا. 

 وبناء على كل ما سبق يمكننا اتخاذ قرار الاستثمار من عدمه بناء على معلومات دقيقه وصحيحه. 

 

  انتهت المحاضره
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  ..الرأسمالية الموازنات  :عشر الحادية المحاضرة

 

  التدفقات النقديه قسمين 

  (اللي نصرفها ع المشروع ) تدفقات خارجه 

  (مشروع اللي نكسبها من ال) تدفقات داخله 

 

  الفرق بين قائمة الدخل اللي نعرفها وقائمة الدخل التقديريه 

 قائمة الدخل التقديريه قائمة الدخل 

 (تاريخيه) انشطه تمت وانتهت 

 تشمل نشاط المنشاه بالكامل 

 انشطه استثماريه لفتره مستقبليه

 تشمل نشاط مشروع محدد داخل المنشاه
 

 

 



 1الماليهالادارة 
 

Ms.Solo         69صفحة 
 

 

 

 

 .قررالمعطيات في كتاب الم*

  تضمنت قائمة الدخل السابقه جميع التدفقات النقديه الداخله والخارجه 

  (الاهلاك يخصص كمصروف ) التدفقات الغير نقديه 

  الاهلاك –التدفق النقدي = صافي الربح. 

 

 الاهلاك العنصر المؤثؤ في التدفق النقدي هو. 
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  ريال الى 42222ت التدفقات النقديه من حيث تغير الاهلاكالعنصر المؤثر في التدفق النقدي هو

 .ريال 12222

  ريال04222=  12222+  04222= صافي التدفق السنوي 

  انخفاض الاهلاك ادى الى: 

  لان المبلغ الذي تطبق عليه الضريبه اصبح  30222واصبحت  24222كانت ) زيادة الضرائب

 (اكبر

  ( ريال02222ريال واصبح 02222كان ) زياده في صافي الربح 

  (ريال 04222ريال واصبح 00222كان ) انخفاض صافي التدفق النقدي 

 

  يعني اللي يهمنا الفلوس الداخله والخارجه فقط 

 

  يعني عندنا مشروع بديناه خلاص احنا وش نسوي نحسب النقديه او الفلوس اللي نحطها فيه او

اللي تدخلها الشركه كامله  ناخذها منه ولا زم نفرق بين الفلوس اللي يدخلها المشروع والفلوس

علشان نقدر نقرر نستثمر بالمشروع او لا  لان لو خلطنا بين التدفقات النقديه للشركه والمشروع 

 (مفهوم >> كابيش .) نصير كاننا نسوي تقييم كامل لدخل الشركه

 

=1222+04222= 



 1الماليهالادارة 
 

Ms.Solo         71صفحة 
 

  قرار الاستثمار يعني نستثمر والا لا . 

 نستثمر  قرار التمويل يعني من وين نجيب الفلوس علشان 

 

  الاهلاك+ بمعنى ناخذ صافي الربح. 

 

 

 

 

 

 

 

الفلوس في أول المشروع كانه يقولك تكلفه مبدئيه وتعتبر 

تدفقات خارجه ودائما تجيك بالسالب لانها اندفعت من 

 الشركه لتبدأ المشروع

 تدفقات داخله يعني ايرادات او نقص بالتكلفه اللي حددت سابقا 

لما يزيد الاهلاك تقل 

الضريبه وبالتالي تدفق نقدي 

 (والعكس صحيح ) خارج اقل

 ت نقديه داخله وخارجه تدفقا
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 :مثال

 

 

 

هي الشركات التي تقوم : الشركات بدون اهلاك

معداتها بدل شرائها والاستئجار لا  باستئجار

يترتب عليه اهلاك بل ايجار يدخل ضمن 

 (مصروفات تشغيليه )التدفقات النقديه التشغيليه 
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 خطوات الحل: 

 حساب الاهلاك السنوي على طريقة القسط الثابت  .1

 عدد السنوات÷ ( قيمة الخرده  –تكلفة الاستثمار = ) القسط الثابت للاهلاك قانون 

  ريال 22222 = 0÷ ( صفر  – 122222) =                       

 الاهلاك+ الربح بعد الضريبه = حساب التدفق النقدي السنوي  .2

 

 بتدفقات نقديه منتظمهنستنتج انه اذا كان الاهلاك ثابت سنويا فان التدفقات النقديه ثابته وتسمى  

 (اذا طلعنا سنه يكفي ما يحتاج نطلع الباقي لانها متساويه )

 

 

 .مة الاستثمار أول المده للسنه التاليهقيمة الاستثمار أخر المده يمثل قي 

 .قسط الاهلاك كل سنه يتناقص  
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 .التدفقات النقديه غير منتظمه لان الاهلاك غير ثابت  

 

 (بتطلع قيمة الخرده في نهاية المده والتمرين مافيه )
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 معطيات السؤال  

  ريال12222= تكلفة الاله 

  ريال2222= تركيب 

  ريال 222= رأس المال العامل  

  سنوات 4= عمر الاله 

 تستهلك عن طريق القسط الثابت 

  صفر= الخرده 

 ريال 1222يمكن بيعها في نهاية سنتها الانتاجيه بـ 

  ريال2222= الايرادات النقديه السنويه 

  42ضريبة الارباح% 

 

 ريال12222= رأس المال العامل + التركيب + تكلفة الاله ( كل ما يتم صرفه لانشاء المشروع ) 

 

  قال بالسؤال تستهلك عن طريق القسط الثابت 

 عدد السنوات÷ ( قيمة الخرده  –تكلفة الاستثمار = ) القسط الثابت للاهلاك 

 ريال2002= 4÷}1222-(1222+2222){= 

 التدفق النقدي بعد الضريبه 

 (=الاهلاك –تكلفة التشغيل  -الايرادات النقديه= )الربح قبل الضريبه 

 ريال  1202= 2222-4222-2002=                       

 ريال  022%=42×1202= الضريبه ×الربح قبل الضريبه= مبلغ الضريبه 

 ريال 002= 022-1202= التدفق النقدي بعد الضريبه 

 ريال  3022=1202+002=الاهلاك+ الربح بعد الضريبه = التدفق النقدي السنوي 

 

  طبعا كل شغلنا السابق على سنه وحده. 
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 التدفقات النقديه في نهاية السنه الرابعة يتضمن

 التدفقات النقديه المرتبطه بتصفية المشروع 

 ريال 3022=صافي التدفق النقدي السنوي من التشغيل 

  (مذكور في السؤال ويسترجع اخر السنه الاخيره ) ريال 222= استرداد راس المال العامل 

 صافي قيمة الخرده 

ي ان الخرده تساوي صفر لكن ايضا ذكر لي انه يمكن بيعها في نهاية عمره الانتاجي طبعا في السؤال ذكر ل

 %42ريال وهالمبلغ ايضا تؤخذ عليه نفس الضريبه 1222بـ

 ريال 022%(=42×1222)-1222= اذن صافي قيمة الخرده 

 

 

 

فقات نقديه لنهاية تد+ تدفقات تشغيل سنويه + التدفقات النقديه المبدئيه =  صافي التدفقات النقديه

 ريال 4022=المشروع

 انتهت المحاضره 

 

 

 

 

 

طبعا زي ما قلنا قبل ان يقام المشروع صرفنا 

عليه يعني تدفقات خارجه علشان كذا القيمه 

 بالسالب
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 الاستثمارية للمشروعات المالي التقييم :عشر الثانية المحاضرة

 3&  2يفضل مراجعة المحاضرات #

 

 

 

 

 

 عندما يكون رأس المال محدود

العائد في 

 قائمة الدخل

سترجاع رأس المال المستثمر دون الاخذ بعملية خصم التدفقات النقديه أي الاخذ حساب الفتره اللازمه لا

 .بمدا القيمه الزمنيه للنقود والذي ينص على ان قيمة النقود اليوم تخنلف عن قيمتها بعد سنه 

القيمه اذا يقصد  خصمبما انه ذكر كلمة 

 الحاليه 
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 التدفقات النقديه ممكن تكون منتظمه او غير منتظمه 

وحده او على دفعات بمعنى انه راس المال يقسم  المشروع الاستثماري يمكن يكون رأس ماله يدفع مره 

الى اقسام ودفعات خلال كذا سنه وهذا معناه ان المشروع ما راح يسترد رأس المال الا بعد ما تنتهي 

 .التدفقات المبدئيه

 

 : حساب صافي القيمه الحاليه  

  للتدفقات المنتظمه  4جدول. 
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  للتدفقات الغير منتظمه 3جدول. 

 

 

 

 

 

 

 عطياتالم 

  ريال 022222= رأس مال مبدئي 

  ريال222222= تدفقات نقديه سنويه 

  سنوات 12المدة 

  ريال122222= الخرده 

  12معدل الخصم% 

 مجموع القيمه الحاليه لتكلفة الاستثمار+ جموع القيمه الحاليه للتدفقات النقديه السنويه م= صافي القيمه الحاليه 

 .وبما انه لا توجد خرده فهو تطبيق مباشر جدا للقانون
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 :الحل 

  عند السنه العاشره ومعدل خصم  4قال تدفقات نقديه منتظمه ومعدل خصم اذا يتكلم عن الجدول

12 = %0.0022 

 اليه للخرده وبما انها قيمه حاليه لدفعات غير منتظمه توجد خرده اذا نستخرج معامل القيمه الح

  12والسنه % 12عند معدل  3نستخدم الجدول 

  نعوض بالقانون ص ق ح (npv =) 

 

 ريال 000242=022222 –( 2.3222× 122( + ) 0.0022× 222222)

 

 

 

 :المعطيات 

  ريال 022222= رأس مال مبدئي 

 غير منتظمه تدفقات نقديه 

 ريال322222=  1السنه 

 ريال422222=  2السنه

 ريال022222=  3السنه

 

  صفر= قيمة الخرده 

  12= معدل الخصم% 

 :خطوات الحل  

  لانها غير منتظمه 3نطبق قانون القيمه الحاليه عند كل سنه لوحدها من الجدول 

 ريال 20022=2.2020× 322222= 1القيمه الحاليه للسنه

هنا اتوقع فيه خطا مطبعي ) ريال 310022= 2.0002×  422222= 2القيمه الحاليه للسنه

تؤثر ع القيمه كثير لكن خطوات الحل هي  2.0002=بالجدول القيمه بقيمة معامل الخصم لانه 

 (نفسها ف الرجاء ننتبه وحنا ننقل الارقام علشان م نغلط بالاختبار 

 ريال300022=  2.0112×  022222=  3القيمه الحاليه للسنه
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  
  kخرده اذا نطبق القانون نجمع كل القيم ونطرحها من  بما انه مافيه

 ريال  443402=  022222 –(  300022+  310022+  20022= )ص ق ح 

 

 

 المعطيات  

  ريال 022222= رأس مال مبدئي 

 غير منتظمه تدفقات نقديه 

 ريال322222=  1السنه 

 ريال422222=  2السنه

 ريال022222=  3السنه

 

 ريال  122222= ية العمر الافتراضي قيمة الخرده في نها 

  12= معدل الخصم% 

 :خطوات الحل  

  عند كل سنه لوحدها 3بما انه قال لنا دفعات غير منتظمه اذا معامل القيمه الحاليه من الجدول 

 %12ومعدل خصم 

 ريال 20022=2.2020× 322222= 1القيمه الحاليه للسنه

 (نفس الخطا ) ريال 310022= 2.0002×  422222= 2القيمه الحاليه للسنه

 ريال300022=  2.0112×  022222=  3القيمه الحاليه للسنه

  ريال  122222= وبما انه قال يوجد خرده 

 ريال  01122=  2.0112×  122222 3نطبق عليها نفس الجدول 
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  واخيرا نطبق القانون ص ق ح 

 
 ريال  014032= 022222 – 01122( + 300022+  310022+  20022=)
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 اللحظه الزمنيه بالتحديد اللي يتم فيها استرداد رأس المال بالكامل 
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 لو نلاحظ المبلغ الاول والمبلغ الثاني نلقى ان قيمة راس المال تكتمل في وقت ما بينهم 

 :علشان نعرف كم تبقى لاجل يكتمل استرداد رأس المال بالضبط  نتبع الخطوات التاليه 

 عدد اشهر السنه  12طبعا نضربها بـ 
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افي القيمه الحاليه كأننا نقول ماهو معدل الخصم اللي اذا عوضنا فيه يطلع ص

 صفر= 

 للطرف الثاني  kبنقل 

 صفر  = اذا تساوت القيمه الحاليه للتدفقات النقديه مع قيمة رأس المال فانها 
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  المحاضره تهت ان

 

 

 

نضرب التدفقات النقديه مره ثانيه بالمعامل اللي يخلي 

ص ق ح  بالسالب بالعربي نجرب القيم اللي بعد معدل 

 %05الخصم المعطى الين نوصلها وهنا طلع 

  صفر= معدل العائد الداخلي الذي يجعل صافي القيمه الحاليه 

 %12.10هو 
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ادارة النقديه والاستثمارات   :عشر ةثالثال المحاضرة

  ..المؤقته

 

 

 

 كل عناصر النقديه التي يمكن استخدامها فورا 

 الاوراق الماليه

والى متى راح \ومتى \انه نعرف كم راح يتوفر عندنا كاش 

 يكفي حاجتنا ؟؟
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لو انخفضت أسعار الخام وصار فيه 

فرصه لشراء كميات كبيره واذا مافيه نقديه 

 .راح يكلف الشركه فرصه بديله

ت المؤقته اللي بعض الشركات تستفيد من الكاش الفائض وتوظفه في الاستثمارا

 هي الاوراق الماليه لسهولة تسييلها وبيعها عن الحاجه 
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 لتالي يؤثر على النقديهكلما زادت الفائده كلما قل توجه الشركه للاستثمار وكلما قلت الفائده زاد استثمار الشركه وبا

تعويض البنك عن الاتعاب التي يقدمها للشركه وهذه الارصده ملك 

 للشركه بس زي التامين للبنك حتى م ينسحب عليه 

 مذكرة تسوية البنك  0نفس اللي اخذناه في محاسبه 
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 :ماهو امثل رصيد يمكن الاحتفاظ به داخل الشركه بحيثيترتب عليه

  اتمام كل العمليات التشغيليه المدرجه داخل الشركه. 

 عدم تعريض الشركه لمخاطر العسر المالي. 

 

كل القوانين الجايه تعتمد على فرضية  

 التاكد في حين هي مجرد توقعات



 1الماليهالادارة 
 

Ms.Solo         94صفحة 
 

 في ظل فرضيات بومل يجب تحديد مجموعه من العناصر 

 

 

 

 

 

 

 

تحديد الاحتياجات النقديه الامثل خلال سنه من 

 الميزانيه التقديريه

 الواجب الاحتفاظ بها 

 (تسييل الاوراق الماليه)لتي يتم فيها بيع الاوراق الماليه عند الحاجه اليها عدد المرات ا

ل نقوما  الوسطاء الماليين ياخذون عموله على عمليات البيع والشراء زي) التحويلات يترتب عليها سمسره 

 .فمقابل كل صفقة تحويل يترتب عليها تكلفه(  دلاله 

مجموع القيم على عددهم واحنا عندنا رصيدين للفتره رصيد اول 

 0الفتره ورصيد اخر الفتره  فنقسمهم على 
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 .مجموع التكاليف النقديه= تكلفة تدبير النقديه   يترتب عليه(  سمسره ) تكلفه بديله    يترتب عليه  تحويل 

 

 

 

 

 

 

 

 تكلفة تدبير النقديه = أي ان تكلفة الاحتفاظ بالنقدي 

 عندما تكون التكلفه الكليه في حدها الادنى
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 :المعطيات 

  ريال 222222= التكلفه الكليه 

  الصفقه \ريال 4= تكلفة التحويل 

  12= معدل العائد% 

 :المطلوب  

  
 

  
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 تكلفة تدبير النقديه = كلفة الاحتفاظ عندما تكون ت

 ريال  4222تكون التكلفه الكليه في حدها الادنى  222=222
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 متى نبيع ؟؟
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 انتهت المحاضره 
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 الجزء الاولعشر ةرابعال المحاضرة

  ..الذمم المدينهادارة 

  الى (رأس المال العامل )تنقسم الاصول المتداوله: 

 نقديه واستثمارات مؤقته. 

 ادارة الذمم المدينه. 

 ادارة المخزون. 

 

  الذمم المدينه هي: 

 .الحسابات الغير مسدده من عملاء الشركه وليست نقديه ولكن على شكل بضائع

 حجم الاستثمار في الاستثمار في الذمم المدينه: 

 الشركه او تستمر في البيع بالاجل  حد تتوقفويعني عند أي 

  ولذلك وجب تحديد معايير وشروط صارمه لسياسة عند الاستثمار في الذمم المدينه فانه يترتب عليها تكاليف

 ( .البيع الاجل) منح الائتمان للعملاء 
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 تكلفة التحصيل: 

 (المبالغ التي تدفع لمكاتب التحصيل) وهي التكلفه التي تترتب على تاخر العملاء في سداد ديونهم 

 تكلفة رأس المال: 

 الديون والاموال لدى الغير تعتبر اموال مجمده وبالتالي تفرض على الشركه تكلفه بديله نتيجة عدم السداد

 تملفة التاخير في تحصيل الذمم المدينه: 

 رتبه على تاخر مكاتب التحصيل في تحصيل الذمم المدينه التكلفه المت

 سدادالزمن للكم سعر المبيعات ولمدة كم 
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 تكلفة الديون المعدومه: 

 .اذا لم يستطع المدينون سداد ما عليهم من التزامات نهائيا فذلك يترتب عليه ديون معدومه للشركه

 

 

 

 نجد ان المستوى الامثل للاستثمار في الذمم المدينه هو عند 

 معدل العائد الاضافي المتوقع= معدل العائد المطلوب على الاستثمار في الذمم المدينه 

 

 

 

جودة عملاء 

 متدنيه

 حسابات مدينه

ديون مشكوك في 

 تحصيلها
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 (رن كل قرار تمويلي او استثماري بمقدار المنافع والتكاليف المترتبه عليه يجب ان نقا) 

 

 

 (420يرجى الرجوع لنص السؤال في كتاب المقرر صفحه ) 
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 انتهت المحاضره 
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 الجزء الثاني عشرالرابعة  المحاضرة

  ..المخزونادارة 

 ومسائلها تعويض مباشر ..المحاضره نظريه اكثر منها عمليه 

 

 

 .هو العنصر الاهم في رأس المال العامل اذ به تتولد التدفقات النقديه وبدونه لا يمكن ابدا ان تتم :المخزون
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 ::تعويضات مباشره ::
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 انتهى المقرر بحمد الله 

 لي ولكم التوفيق والنجاح اسأل الله

 خطا أرجو التنبيه عليهوأي 

 ولاتنسوني من خالص دعائكم 

♥♥Ms.Solo 

 

 

 

 

 


