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 -جماسٌه انمحاضشة انثاوٍة:

 487ص  7جمشٌه 

 احسب العائد المتولع والانحراف المعٌاري للمشروعٌن س وص 

 العائد المتولع من المشروع الاحتمال حالة الالتصاد
 ص                    س            

 0.30 0.2- 0.10 ركود
 0.20 0.1 0.60 عادي
 0.5 0.7 0.30 ازدهار

 

 *الحل

 -مشروع س:

∑     العائد المتولع= / 8      
     

E(R)= ((-0.2 x 0.10)+(0.1 x 0.60)+(0.7 x 0.30))=0.25 

σ الإنحراف المعٌاري = / 2  √

   
                                   
∑   [       ] 

   

 

σ  √

   
                                                                                                        

(                 )  (               )  (               ) 

σ       

 -مشروع ص :

∑     العائد المتولع= / 8      
     

E(R)= ((0.30 x 0.10)+(0.20 x 0.60)+(0.5 x 0.30))=0.3 

σ / الإنحراف المعٌاري = 2  √

   
                                   
∑   [       ] 

   

 

σ  √

   
                                                                                                        

(               )  (               )  (              ) 

σ       
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  487ص  8جمشٌه 

 أي انمششوعٍه أكثش مخاطشة؟*

 العائد المتولع من المشروع الاحتمال حالة الالتصاد
 الأول                    الثانً            

 0.2- 0.04 0.20 ركود
 0.20 0.08 0.60 عادي
 0.60 0.16 0.20 ازدهار

 *الحل

أٌهما أكثر مخاطرة بالطرٌمة البسٌطة أو إٌجاد التباٌن أولاً نوجد المتولع لكلا المشروعٌن ومن ثم المدى لمعرفة 

 ---والانحراف المعٌاري ومعامل الاختلاف بالطرٌمة المتمدمة :

 -المشروع الأول :

 E(R)= ((0.04 x 0.20)+(0.08 x 0.60)+(0.16 x 0.20))=0.088المتولع 

 0.12= 0.04 - 0.16المدى 

σالتباٌن 
 
 

   
                                                                                                                  

(                 )  (                 )  (                 )         

σ الانحراف المعٌاري   √σ
 

              0.04   =σ  √       

     معامل الاختلاف  
σ

 ̅
                  0.45 =     

    

     
 

 -المشروع الثانً :

 E(R)= ((-0.2 x 0.20)+(0.20 x 0.60)+(0.60 x 0.20))=0.2المتولع 

  0.8= (0.2-) – 0.60المدى 

σالتباٌن 
 
 

   
                                                                                                    

(               )  (               )  (               )        

σ الانحراف المعٌاري   √σ
 

                  0.25   =σ  √      

     معامل الاختلاف  
σ

 ̅
                      1.25 =     

    

   
 

 

 

 

 

 *من المماٌٌس السابمة نجد أن

 الثانً أكثر تشتتاً منه فً المشروع الأول وبذلن ٌصبح المشروع الثانً أكثر مخاطرةالمدى للمشروع 

 الانحراف المعٌاري للمشروع الثانً أكبر منه فً المشروع الأول وكماعدة عامة ٌدل على ارتفاع المخاطرة

 معامل الاختلاف فً المشروع الثانً أكبر فهو أكثر مخاطرة من المشروع الأول
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  848ص  9جمشٌه 

نعائذ انمحىقع وعلاوة انمخاطشة نكم مششوع مع جحذٌذ انمششوع انزي ٌفضهه انمسحثمش مع انعهم أن عائذ ا *ما

 ؟ %6الاسحثماسات عذٌمة انمخاطش 

 من المشروعالعائد المتولع  الاحتمال حالة الالتصاد
 ص                    س            

 0.10 0.40 0.20 ازدهار
 0.20 0.20 0.60 عادي
 0.30 -0.10 0.20 ركود

 *الحل

 -المشروع س:

∑     / العائد المتولع= 8      
     

E(R)= ((0.40 x 0.20)+(0.20 x 0.60)+(-0.10 x 0.20))=0.18 

 12 = %6 – %18%/ علاوة المخاطرة = 2

 

 -المشروع ص :

∑     / العائد المتولع= 8      
     

E(R)= ((0.10 x 0.20)+(0.20 x 0.60)+(0.30 x 0.20))=0.2 

 14 = %6 – %20%/ علاوة المخاطرة = 2

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 *من البٌانات السابمة نجد أن المشروع الذي ٌفضله المستثمر

 ذو العائد الأعلى كما فً المشروع الثانً

 المخاطر الألل كما فً المشروع الأولوذو 
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 -جماسٌه انمحاضشة انشابعة:

 678ص  46جمشٌه 

% 01ريال لاستثماره فً محفظة استثمارٌة وأمامن الخٌارات ن ،ل التً تمنحن عائداً  011111لدٌن مبلغ 

المبلغ الذي  % فما01% على التوالً إذا كان هدفن تحمٌك عائد متولع من هذه المحفظة لدره 00و 

 ؟ تستثمره فً كل من ن و ل

 الحل/

% ولٌمة استثمار ل مجهولة 21% ولٌمة ن مجهولة والعائد لها 81والعائد المتولع  811111المبلغ كامل 

 %82والعائد لها 

 لإٌجاد لٌمة كل من المشروعٌن ن و ل نطبك الماعدة

 روع ل * عائده(العائد المتولع للمحفظة = )وزن المشروع ن*عائده(+)وزن المش

 %(            82%( + ) ل * 21% = ) ن * 81

 معادلة من الدرجة الأولى بمجهولٌن-% ل           82% ن + %21 = 81

 وهً كالتالً 811111نفرض لٌم مجموعهما تساوي 

ألف( 31ألف,01ألف( )01ألف,01ألف( )01ألف,31ألف( )11ألف,41ألف( )11ألف,21ألف( )-9آلاف,81)

 آلاف(81ألف,91ألف( )21ألف,11ألف( )41,ألف11)

% هو الصحٌح نلاحظ 81نطبك كل زوج فً الماعدة المخصصة للعائد المتولع للمحفظة وألرب ناتج ٌساوي 

 % 81ألف( هو الألرب للناتج 31ألف,01أن الزوج المركب من )

  31111ل =                    01111ن =      -إذاً:

 679ص  48جمشٌه 

 -المعلومات الآتٌة ومن ثم أجب على الأسئلة التالٌة:ادرس 

 عائد )ج( عائد )ب( عائد )أ(                            الاحتمالات حالة الالتصاد

 0.26 0.18 0.14 0.65 ازدهار

 0.2- 0.02 0.08 0.35 انكماش

 الحل

 إذا كان حجم الاستثمار فً المشارٌع الثلاثة متساوٌة؟عائد المتولع من المحفظة الاستثمارٌة المكونة من مشروعٌن ما ال -أ

 حساب العائد المتولع من كل مشروع -أولاً:

 = أ0.119 =(0.35*0.08)+(0.65*0.14)

 ب0.124 =(0.35*0.02)+(0.65*0.18)=

 ج0.099 =(0.35*0.2-)+(0.65*0.26)=
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 العائد المتولع من محفظة مكونة من مشروعٌن حجم المشارٌع متساوي لد ٌكون هذٌن المشروع إما  -ثانٌاً:

 %12.15=(0.50*0.119)+(0.50*0.124)أوب= 

 %15.9=(0.50*0.119)+(0.50*0.099)أوج=

 %11.15=(0.50*0.124)+(0.50*0.099)ج= ب و

 

 % على التوالً؟01% 20% 20ارٌع الثلاثة ما تباٌن هذه المحفظة إذا كانت نسبة الاستثمار فً المش -ب

 من محفظة مكونة من مشروعٌن  الانحراف المعٌاري المشترن التغاٌر  -أولًا:

 o.0052أ و ب = 

 0.0092أ و ج =

 0.0117ب و ج = 

 لإٌجاد التباٌن  -: ثانٌاً

 0.2692من لانون الانحراف للمحفظة بدون الجذر = 

 

 941ص  01تمرٌن 

والعائد المتولع على الاستثمارات السولٌة 0.6% ومعامل بٌتا له 00 من سهم شركة الٌاسٌنالعائد المتولع 

 % فما معدل العائد على الاستثمارات عدٌمة المخاطر؟06

 الحل/

 Ra=22%      Rf= ?      Rm=16%      β= 1.6المعطٌات 

 من لانون 

        (     ) 

0.22 = Rf + 1.6 (0.16 – Rf)                        معادلة  من الدرجة الأولى بمجهول 

0.22 = Rf + 0.256 – 1.6 Rf                        وزعنا الضرب بداخل الموس 

0.22 + 0.256 = Rf  - 1.6Rf                         المجاهٌل بطرف والمعالٌم بطرف رتبنا المعادلة 

0.476 = Rf ( 1 – 1.6)              حاصل جمع الطرف المعالٌم وأخذنا عامل مشترن طرف المجاهٌل 

0.476/(1-1.6) = Rf                                حتى نحصل على المجهول نمسم على معامله 

Rf = 0.79 = 0.8                                      0.8حاصل المسمة وبالتمرٌب اصبح 

 %80مارات عدٌمة المخاطرة  = معدل العائد ع الاستث -إذاً:
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 941ص  01تمرٌن 

والعائد المتولع منه  2..1% السهم )ص( معامل بٌتا له 02والعائد المتولع منه  0.4معامل بٌتا للسهم )س(

% هل 01.9% وعلاوة المخاطرة السولٌة 6% إذا كان معدل العائد على الاستثمارات عدٌمة المخاطرة 02

 ؟هعادلة أو أن واحد منها مموم بألل أو أكثر من لٌمتتعتبر أسعار هذه الأسهم 

 الحل/

 لسهمٌن بتطبٌك الماعدة التالٌةنمٌم ا

        (     ) 

 أعلاه ونطابك العائد الناتج من التعوٌض مع الناتج المعطى ف السؤال نطبك الماعدة السهم )س(

Ra = 6% + 1.4 (10.3%) 

Ra = 20.42%                      20تمرٌبًا%  

 % نلاحظ أنه مموم بأكثر من لٌمته21% العائد المتولع وفً الحساب 20فً السؤال معطى 

 

 أعلاه ونطابك العائد الناتج من التعوٌض مع الناتج المعطى ف السؤال السهم )ص(  نطبك الماعدة

Ra = 6% + 0.85 (10.3%) 

Ra = 14.755%                      15تمرٌبًا%  

 ةنلاحظ تساوي إذاً عادل% 80% العائد المتولع وفً الحساب 80لسؤال معطى فً ا
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 921ص  00تمرٌن 

 -ادرس البٌانات أدناه ومن ثم حدد المحفظة الاستثمارٌة المكونة من مشروعٌن بنسب متساوٌة وتتمتع بألل خطورة:

 العائد من المشروع الاحتمال السوقحالة 
 عائد )ج(              عائد )ب(            عائد )أ(        

 30 40 40 0.1 الأولى

 20 20 10 0.2 الثانٌة

 20 10 0 0.4 الثالثة

 10- 0 5- 0.2 الرابعة

 0 20- 10- 0.1 الخامسة

 مختصر الحل/

 عائد كل مشروع .8

  0.04 =    %4)أ(=

 0.1 =   %10)ب(= 

 0.13 =   %13 )ج(=

 مشروعالانحراف المعٌاري لكل  .2
 %13.4  = ( أ)
 %14.8 =  ( ب)

 %13.5 )ج( =

 التغاٌر .4

 0.018 أ&ب =

 0.0118 أ&ج =

 0.015 ب&ج =

 معامل الارتباط .3

 0.907أ&ب = 

 0.652 أ&ج =

 0.751ب&ج = 

 0.5لمحفظة مكونة من مشروعٌن بنسب متساوٌة الانحراف المعٌاري  .0

 0.138أ&ب = 

 0.122أ&ج = 

 0.132ب&ج = 

 نلاحظ أن المحفظة المكونة من مشروعٌن )أ( و )ج( تتمتع بألل مخاطرة 
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 -جماسٌه انمحاضشة انسادسة:

 678ص  8جمشٌه 

 لماذا ٌصعب على المستثمر تفادي المخاطرة المنتظمة؟

 لأن لا ٌمكن تجنبها وتؤثر على جمٌع الاستثمارات  فً الالتصاد 

 678ص  9جمشٌه 

 المخاطرة المنتظمة؟ما المبدأ الذي تموم علٌه 

 ارتفاع التضخم وانخفاض الموة الشرائٌة للنمود وارتفاع أسعار الفائدة

 678ص  7جمشٌه 

 مارا ٌقٍس معامم بٍحا؟

 المخاطرة المنتظمة

 679ص  47جمشٌه 

% وانعائذ مه الاسحثماسات عذٌمة 47وانعائذ عهى الاسحثماس فً انسىق  4.5معامم بٍحا نسهم ششكة انعامش 

 % فما انعائذ انمحىقع مه سهم ششكة انعامش؟8انمخاطش 

 /انحم

 بتطبيق القانون 

        (     ) 

Ra = 8% + 1.2 (17% - 8%) 

Ra = 0.188 

 679ص  48جمشٌه 

% 7% وانعائذ عهى الاسحثماسات عذٌمة انمخاطشة 47إرا عهمث أن انعائذ انمحىقع مه ششكة انذههىي 

 % فما معذل بٍحا نسهم ششكة انذههىي؟9انسىقٍة وعلاوة انمخاطشة 

 الحل/

 بتطبيق القانون 

        (     ) 

14% = 4% + β (6% ) 

14% - 4% = 6% β 

10% / 6% = β 

β= 1.66 
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 679ص  54جمشٌه 

 -ادرس المعلومات الآتٌة عن السهمٌن ن و ل:

 من السهمالعائد المتولع  الاحتمال حالة الالتصاد
 ن                      ل            

 -0.2 0.14 0.1 ركود

 0.1 0.24 0.6 عادي
 0.42 0.28 0.3 ازدهار

% ما الاستثمار الذي له 6% ومعدل العائد على الاستثمارات عدٌمة المخاطرة .علاوة المخاطرة فً السوق 

ما السهم الذي ٌتمتع بارتفاع ؟ خاطرة غٌر منتظمةأعلى مخاطرة منتظمة؟ ما الاستثمار صاحب أكبر م

 المخاطرة؟

 الحل/

  -:المعطٌات

 (     )% = 1علاوة المخاطرة ف السوق = 

   % = 0معدل العائد على الاستثمار عدٌمة المخاطرة = 

 ما الاستثمار الذي له أعلى مخاطرة منتظمة؟ -أولاً:

 نوجد عائد كل سهم .8

 (0.3*0.28)+(6..0*0.24)+(0.1*0.14)=    0.242سهم ن 

 (0.3*0.42)+(6..0*0.1)+(0.1*0.2-)=    0.166سهم ل 

 نمٌس المخاطرة المنتظمة بـ معامل بٌتا  .2

        (     ) 

 بالتعوٌض فً المانون نوجد معامل بٌتا لسهم ن

                 

              

  
     

  
      

  (     )  علاوة مخاطرة السهم ن =  

2.28 * 8% = 0.182 = 18.2% 

 

 بالتعوٌض فً المانون نوجد معامل بٌتا لسهم ل
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  (     )  =  لعلاوة مخاطرة السهم  

1.33 * 8% = 0.106 = 10.6% 

 منتظمة من خلال لٌاس علاوة مخاطرة السهمنلاحظ أن السهم ن ٌتمتع بأعلى مخاطرة 

 

 ما الاستثمار صاحب أكبر مخاطرة غٌر منتظمة ؟ -ثانًٌا:

 

 ما السهم الذي ٌتمتع بارتفاع المخاطرة؟ -ثالثاً:

  0.166عائد ل =  0.242 عائد ن =

 نوجد الانحراف المعٌاري لمعرفة السهم الأكثر مخاطرة

 %18.8 = 0.188ل =             %3.8 = 0.038ن = 

 نلاحظ أن سهم ل ٌتمتع بارتفاع المخاطرة
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 -جماسٌه انمحاضشة انحاسعة:

 683ص  8جمشٌه 

 -حدد تكلفة عدم الاستفادة من الخصم النمدي تحت حالات البٌع الآتٌة:

 91صافً  0/01 . أ

    
   

         
 

   

       
 

    
   

         
 

   

       
 

           

 42صافً  9/01 . ب

    
   

         
 

   

       
 

          

 0.1صافً  4/02 . ت

    
    

          
 

   

        
 

         

 تم تعديل الحل أعلاهـ زينب حبيبشكرًا للتنبيه 

 

 683ص  9جمشٌه 

تستخدم شركة سامح أرصدتها المدٌنة كضمان للالتراض من أحد البنون التجارٌة للحصول على مبلغ 

ٌومًا من نهاٌة فترة الائتمان  91سة عامة كل الذمم المدٌنة التً تسدد خلال ريال ٌمبل البنن كسٌا 1111.

الآتً ٌوضح الذمم المدٌنة مادام أن المتوسط عمر الحساب لا ٌزٌد عن متوسط فترة الدفع للعمٌل والجدول 

 -لشركة سامح وعمر الحساب وكذلن متوسط فترة الدفع لكل حساب:

 متوسط فترة الدفع الماضٌة )ٌوم( متوسط عمر الحساب )ٌوم( لٌمة الحسابات )ريال( العمٌل

 40 10 20000 أ

 35 40 6000 ب

 50 62 22000 جـ

 65 68 11000 د

 30 14 2000 هـ

 50 38 12000 و

 60 55 27000 ز

 35 20 19000 ح
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 المطلوب:

 احسب لٌمة الذمم المدٌنة التً تعتبر ضماناً ممبولاً للبنن: . أ

 ٌومًا وفترة الائتمان لا تزٌد عن متوسط عمر الحساب 41نمبل العملاء أ و هـ و ح لأن عمر حسابهم لا ٌتجاوز 

21111+2111+89111=38111 

% فما هو المبلغ الذي ٌمكن أن 01ٌمبلها كضمان بمعدل إذا لرر البنن خصم الذمم المدٌنة التً  . ب

 تمترضه شركة سامح؟

38111*81=%3811 

 ريال 40911=38111-3811

% من لٌمة الذمم المدٌنة بعد تعدٌلها وخصمها فما المبلغ الذي ٌمكن أن 12إذا لرر البنن دفع  . ت

 تمترضه شركة سامح ؟

 ريال %48400=10*40911

 

 9.0ص  09تمرٌن 

كة العمران للالتراض ممدمًا على حساب أرصدتها المدٌنة التً ٌتم بٌعها لأحد المصارف التجارٌة تحتاج شر

% 0% كاحتٌاطً ومصارٌف بنسبة 01ٌومًا وأن المصرف ٌحتفظ بـ  91ريال تحل بعد  011111مبلغ 

 -% معدل فائدة فعلٌا ٌدفع ممدمًا:06وٌطلب 

 -المطلوب:

 لمنشأة دفعها.احسب كمٌة الفائدة التً ٌجب على ا . أ

  

 ما هو المبلغ الذي ستستلمه منشأة العمران فعلٌا؟ . ب

 

 

 هو معدل الفائدة الفعلً؟ ما . ت
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 -ششة:اجماسٌه انمحاضشة انع

 736ص  5جمشٌه 

 ما أهم خصائص الاستئجار التشغٌلً؟

حتى مدة عمد الاستئجار ألل من العمر الالتصادي ٌمنح المؤجر فرصة تأجٌره مرة أخرى  أو بٌعه  -8

 ٌتمكن من تغطٌة تكلفة الأصل وتحمٌك عائد

ٌشمل العمد بند ٌمنح للمستأجر إلغاء العمد لبل نهاٌته بعد منح المؤجر فترة إنذار ٌترتب على إلغائه  -0

 تكالٌف جزائٌة أو الغرامة وٌتٌح للمستأجر فرصة البحث عن أصل أكثر حداثة وكفاءة

 

 736ص  6جمشٌه 

 تئجار كمصدر من مصادر التموٌل:بإٌجاز وضح مزاٌا وعٌوب الاس

 عٌوب مزاٌا

 مرن ٌمكن تبدٌله .8
 ًٌاٌمنح المستأجر وفرًا ضرٌب .2
 الالتزام عند إفلاس المستأجر ألل ممارنة بالممترض .4
 ٌمكن استخدامه فً تموٌل رأس المال العامل .3
الأصول المستأجرة لا تظهر ضمن بنود المٌزانٌة  .0

 العمومٌة

وللاستمرار ٌنبغً زٌادة الاستئجار لفترة محدودة  .0
 لٌم لسط الإٌجار

تكلفة الفوائد ع بعض عمود الاستئجار أكبر من  .1
 تكلفة الالتراض المباشر

 

 736ص  44جمشٌه 

% من 01ريال وتوزع الشركة أرباحًا على السهم نسبتها  01إذا كانت المٌمة الاسمٌة لسهم شركة النوٌحل 

% فما السعر 00شراء سهم شركة النوٌحل وٌتولع عائداً لدره المٌمة الاسمٌة وٌرغب أحد المستثمرٌن فً 

 الذي ٌكون المستثمر على استعداد لدفعه للحصول على سهم شركة النوٌحل؟

 الحل/

   
     

 
 

   
       

   
      

 736ص  45جمشٌه 

للسهم ريال   011سهم عادي بمٌمة  1211تأسست شركة الماضً برأ س مال لدره ملٌون ريال منها 

% وأعلنت 01مدفوعة بالكامل والبالً عن طرٌك أسهم ممتازة مدفوعة بالكامل توزٌعات السهم الممتاز 

 ريال: 011111الشركة عن توزٌع أرباح نمدٌة ممدارها 

 -المطلوب/ ما نصٌب كل من السهم العدي والممتاز فً الحالات الآتٌة:

 ---اح ولكن مشاركة بالكاملالحالة الأولى: الأسهم الممتازة غٌر مجمعة الأرب
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% من الأرباح )على افتراض 0الحالة الثانٌة: الأسهم الممتازة مجمعة الأرباح ومشاركة جزئٌاً فً حدود 

 وجود توزٌعات متأخرة لمدة سنتٌن(

 )ها السؤال لم ٌتطرق له فً الشرح (

 736ص  46جمشٌه 

مشارٌعها الجدٌدة وذلن عن طرٌك طرح  ملٌون ريال لتموٌل 92تحتاج شركة الشرلٌة الزراعٌة لمبلغ 

ملٌون  0إصدارات جدٌدة ٌتم شراؤها من لبل المساهمٌن الحالٌٌن وٌبلغ عدد الأسهم المصدرة للشركة حالٌاً 

رٌالًا للمساهمٌن الحالٌٌن  92ريال ولد حددت الشركة سعره بمبلغ  21سهم عادي ٌباع السهم بالسوق بسعر 

 الجدٌدة...الراغبٌن فً شراء الإصدارات 

 المطلوب/

 ما عدد الأسهم التً ٌجب إصدارها وبٌعها للحصول على المبلغ المطلوب؟ . أ

   
 

  
 

   
        

  
         

ما عدد الحموق التً ٌجب أن ٌحصل علٌها المساهم والتً تسمح له بشراء سهم واحد من  . ب

 الإصدارات الجدٌدة؟

  
 

  
 

  
       

       
   

 لٌمة الحك؟ما  . ت

   
     

   
 

   
     

   
   

  ما تأثٌر الإصدارات الجدٌدة على المٌمة السولٌة للسهم؟ . ث

ملٌون ريال والزٌادة فً المٌمة السولٌة للمنشأة بعد  811ريال =  01ملٌون *  2لٌمة المنشأة لبل الإصدار:

ريال  وعلٌه فإن إجمالً المٌمة السولٌة ملٌون  40رٌالًا =  40الإصدارات الجدٌدة = ملٌون سهم إضافً * 

ملٌون +  2ملٌون ريال وأن عدد الأسهم العادٌة المصدرة =  840ملٌون =  40ملٌون +  811للمنشأة = 

 ملٌون سهم 4ملٌون = 

 وبالتالً تصبح المٌمة السولٌة للسهم بعد الإصدار 

         

       
       

 ريال  30ريال إلى  01فضت من نلاحظ أن المٌمة السولٌة للسهم انخ 
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 -:انحادٌة عششجماسٌه انمحاضشة 

 763 ص 5جمشٌه 

 -عرف تكلفة رأس المال وما علالتها بمعدل العائد على الاستثمار:

العائد الذي ٌجب أن تحممه المنشأة من أجل الوفاء بمعدلات العائد المطلوب من لبل الملان آخذاً بعٌن الاعتبار 

 الأطراف الأخرى كالدائنٌن وتكلفة إصدار الأسهم والسنداتالالتزامات تجاه 

 

  491ص  6تمرٌن 

% 1رٌالات للسهم العادي وٌتولع أن تنمو الأرباح الموزعة بمعدل ثابت هو  9لامت شركة الأخوٌن بتوزٌع 

 رٌالاً فما تكلفة السهم العادي لشركة الأخوٌن؟ 11فإذا كانت المٌمة السولٌة للسهم 

   
 

       
   

   
 

  
    

          

 

 491ص  1تمرٌن 

% ومعدل العائد على الاستثمارات 2وعلاوة مخاطرة السوق  1..1لنفترض أن معامل بٌتا لشركة الصفوة 

وٌتولع أن ٌنمو هذا الربح الموزع بمعدل  0.2%وتمنح الشركة ربح موزع للسهم بمٌمة .عدٌمة المخاطرة 

أن نسبة الدٌن إلى حموق ؟ إذا افترضنا  هذا السهمفما تكلفة رٌالاً  91% وٌباع السهم الحالً بمٌمة .

% ،أن معدل الضرٌبة 6% وأن تكلفة الدٌن لبل الضرٌبة هو 41الملكٌة التً تسعى الشركة إلى تحمٌمها هً 

 فما التكلفة المتوسطة المرجحة لرأس المال؟% 21

 العائد المتولع = 

        (     ) 

                   

       

 بإختصار ولست متأكدة

 %2.0%  تكلفة بعد الضرٌبة 0الأسهم الممتازة بنسبة 

 %0.0%  تكلفة ما بعد الضرٌبة 84الأسهم العادٌة بنسبة 

 %4%   تكلفة ما بعد الضرٌبة 0تكلفة الدٌن  

 %8%  تكلفة ما بعد الضرٌبة 2تكلفة الأرباح المحتجزة 

 %8.81التكلفة المتوسطة المرجحة لرأس المال = 
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 491ص  01تمرٌن 

ريال والمٌمة  91ملٌون سهم والسعر الحالً للسهم  01لغ عدد الأسهم العادٌة المصدرة لشركة الماضً ٌب

ملٌون  011رٌالات أصدرت الشركة لبل ذلن نوعٌن من سندات الإصدار الأول بمٌمة اسمٌة  01الدفترٌة له 

ملٌون ريال ومعدل  21سمٌة % من لٌمته الاسمٌة والثانً بمٌمة ا14% وٌباع بـ .ريال ومعدل فائدة اسمً 

سنة وللإصدار الثانً  09% من لٌمته الاسمٌة فترة الاستحماق للإصدار الأول 16% وٌباع بـ6فائدة اسمً 

سنوات ما أوزان رأس المال المبنٌة على المٌمة السولٌة وتلن المبنٌة من المٌمة الدفترٌة ؟ أٌهما أفضل  .

 لسولٌة ولماذا؟حساب الأوزان على المٌمة الدفترٌة أم ا

 أثناء الشرح ف المحاضرة المسجلة والمحتوى هنا لم نتطرق لأي سؤال ٌحتوي على لٌمة دفترٌة

 

 490ص  00تمرٌن 

 المٌمة الدفترٌة لرأس المال الحالً لشركة الوطن على النحو التالً:

 المٌمة الدفترٌة المصدر

 ريال  600000 ريال للسند 001سندات دٌن بسعر اسمً 

  ريال  240000 ريال للسهم 1.ممتازة بسعر اسمً  أسهم
 ريال  1600000 ريال للسهم 01أسهم عادٌة بسعر اسمً 

 

ريال  91تاز وريال للسهم المم 011ريال للسند و  091أما المٌمة السولٌة لمصادر التموٌل المختلفة فهً 

 -لوطن :التموٌل الخارجٌة التالٌة أمام شركة اوجد فرص للسهم العادي كذلن 

  سنوات  بفائدة سنوٌة  01ريال تستحك بعد  011إصدار سندات دٌن جدٌدة بمٌمة اسمٌة. %

 %.41% ومن المتولع أ تباع فً السوق بسعرها الاسمً ومعدل الضرٌبة 0وتكلفة إصدار 

  ًمن سعر البٌع الذي ٌزٌد بممدار 9ريال ونفمات إصدار  011إصدار أسهم ممتازة بسعر اسم %

 رٌالات. 01السعر الاسمً وتدفع علٌه ربحًا موزعًا ممداره % من 01

  رٌالات للسهم ومن المتولع 9ريال وتكلفة إصدار  02إصدار أسهم عادٌة  بسعر اسمً ممداره

 %. 2رٌالات ومن المتولع أن تنمو الأرباح بمعدل  1توزٌع أرباح على حملة الأسهم بممدار 

 -المطلوب:

 مصادر التموٌل؟حساب تكلفة كل مصدر من  .0

 حساب تكلفة رأس المال على أساس المٌمة الدفترٌة؟ .0

 حساب تكلفة رأس المال على أساس المٌمة السولٌة؟ .9

 هنا لم نتطرق لأي سؤال ٌحتوي على لٌمة دفترٌة أثناء الشرح ف المحاضرة المسجلة والمحتوى
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 -:انثاوٍة عششجماسٌه انمحاضشة 

 539ص  4جمشٌه 

 ما التدفمات النمدٌة والمخاطر المرتبطة بتموٌم كل من 

 تمٌٌمها أكثر صعوبةالأسهم العادٌة .   . أ

 توجد عدة أنواع ٌتم احتساب لٌم السهم من خلالها ومن أهمها 

 المٌمة الحالٌة( –المٌمة التصفوٌة  –المٌمة السولٌة  –المٌمة الدفترٌة  –) المٌمة الاسمٌة 

 وفترة الاستحماق غٌر محددة وصوبة تحدٌد معدل العائد المطلوب التدفمات النمدٌة غٌر معروفة مسبمًا 

 الأسهم الممتازة .  . ب

 خصم الأرباح التً تدفع علٌه

  .السندات . ت

 من السهل تموٌم السندات بسبب إمكانٌة تمدٌر التدفمات المالٌة وٌتم بإٌجاد المٌمة الحالٌة للتدفمات النمدٌة  

 

 

 539ص  8جمشٌه 

ًٌا للسهم العادي لشركة الٌرمون  % سنوٌاً إذا كان .ريال للسهم وٌتولع أن ٌنمو بمعدل  0الربح الموزع حال

 سنوات؟ 2% ما المٌمة الحالٌة لهذا السهم ؟ وما لٌمته بعد 06معدل العائد المطلوب 

    بالمعادلة التالٌة: سعر السهم الحالً 
       

   
 

    
         

         
 ريال    

             طبٌك ع المعادلة سنوات ت 0لٌمته بعد 

 ريال                   

 وعلٌه فإن سعر السهم فً السنة الخامسة

    
            

         
       

 

 شكرًا للتنبيه موج تم تعديل الحل أعلاهـ
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 539ص  9جمشٌه 

ريال للسهم وأن الربح للسنة المادمة سٌكون رٌالاً واحداً للسهم وٌتولع أن  41ٌباع سهم شركة الاتحاد بمبلغ 

% فً السنة ما عائد الأرباح الموزعة؟ وما عائد الربح الرأس مالً؟ وما مجموع العائد من 00ٌنمو بمعدل 

 هذا السهم؟

 

 

 539ص  8جمشٌه 

 .سنوات لادمة بعدها ستدفع الشركة  6خلال تعتبر شركة ٌاسٌن حدٌثة التكوٌن وبالتالً لن تدفع أرباحًا 

% فما المٌمة 04% بعد ذلن إذا كان معدل العائد المطلوب 2رٌالات للسهم وسوف تزٌد الأرباح بمعدل 

 الحالٌة لهذا السهم؟

 

 

 539ص  9جمشٌه 

% فما 01.2ريال سنوٌاً على السهم الممتاز إذا كان معدل العائد على الاستثمار هو  00تدفع شركة الموسى 

 لٌمة هذا السهم؟

     
 

 
 

     
  

     
        

 


