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   ة وتحليل المخاطرــدماليالموازنــة الرأ

 

 وتقووي  امشروروت   التدفقات النقدية في تحصيل  عنصر التأكد التام ضاإن أفتر

الاستثش رية يعتبر أفتراض ً غير تشلي , نظوراً نن امتوقفق   امنققيوة امشرتقبوة شون 

امعواشول امشرروت   الاستثش رية تتعلو  ب مشسوتقبل وتتو ول تلود توقق مبيور شون 

 امتي تؤثر في تققير امتقفق   امنققية وب مت مي في  رار الاستثش ر.

   إن أسوو ميت تقوووي  امشرووروت   انسووتثش رية امتووي توو  امتبوور  إميذوو  سوو بق  لا ت  وو

 بعين الاتتب ر تنصر امش  برة .

  يرمووه اوو ا امعصوول تلوود امتعوورل تلوود أسوو ميت امتقوووي  امتووي ت  وو  بعووين انتتبوو ر

 ة .تنصر امش  بر

 

 :(  certainty equivalentطريقة معامل التأكد ) أولاً :

تعشوول اوو ط امبريقووة تلوود شع مطووة امش وو بر تنووق تقووقي  امشرووروت   الاسووتثش رية شوون 

 لال تعقيل امتقفق   امنققية غير امشؤمقة متصبح شؤمقة . 

 

   
أن إذا توفرت لدى أحد المستثمرين فرصة الاستثمار في مشروع استتثمار  يمكنت  

ريال أو صتتتت ر ريال ماحتمتتتتالات متستتتتاوية  20000يحقتتتتا عواحتتتتد محتم تتتتة إمتتتتا 

(50..)%     
   

 العاحد المتوقع من هذا الاستثمار )غير مؤكد (:

 10000( =  0 × 0.5( + )  20000 × 0.5)  ن انستثش ر =شامع ئق امشتو ع 

 شؤموقة ريال  8000تصورن  ان او ا امشسوتثشر تتسو ون تنوقط شنععوة تحقيو  شبلو   مو

 غير شؤمقة , فإنه يشمن امقول أن : 10000شع تحقي  شبل  

 ريال ) غير مؤكدة ( 10000ريال )مؤكدة ( =   8000

 :مثــال 

 ة ــــــــــــــــــــالمحاضرة السـابع
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 من خلال التح يل الساما يمكن حساب معامل معادل التأكد كالتالي :

 حيث :

 

     
    

    
 

 

       =  . ن امصعر وامواحق امصحيحشع شل شع قل امت مق وتتراوح  يشتذ  بي    

CCFi  =  امتقفق   امنققية امشؤمقة ملعترةi . 

RCFi  =  امتقفق   امنققية غير امشؤمقة ملعترةi . 

 

                  وتليه يشمن حس ت امتقفق   امنققية امشؤمقة = 

   

 

 

  مالتطميا ع ى المثال الساما : 

  

     
    

    
    

    

     
     

 

 

 =وتكون التدفقات النقدية المؤكدة 

 

 0.8 ×10000 = 8000              =                   

 

ويمكن أستخدام هذه التدفقات النقديتة المؤكتدة فتي تقتويم المشتروعات الاستتثمارية 

 ن المخاطر المرتمطة مالتدفقات النقدية الغير مؤكدة .معد التخ ص م
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( متع تطميتا NPVرية مطريقة صتافي القيمتة الحاليتة )تقويم المشروعات الاستثما

 معامل معادل التأكد :

 

 صافي القيمة الحالية = 
 

    ∑
       

       

 

   

   

 حيـث :

 امح مية. شةيص في امق  =     

 

 مق .شع شل شع قل امت  =         

 

RCFi   = امتقفق   امنققية غير امشؤمقة ملعترةI 
 

Rf        = شعقل امع ئق تلد الاستثش را  تقيشة امش  بر. 
 

n         =  شر امشرروع ت. 

 

K         =امقيشة امح مية متملعة امشرروع . 
 
 
 

 
 

 وع استثش ري ب مشعلوش   امت مية :تقو  إحقن امررم   بتقوي  شرر

 ريال  130000تملعة امشرروع =

 %  12شعقل امع ئق امشبلوت = 

 %5 شعقل امع ئق تلد الاستثش را  تقيشة امش  بر = 

 امتقفق   امنققية امشتو عة شن امشرروع تلد امنحو امت مي :

 
 

 مثال
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التدفقات النقدية  السنة
 المتوقعة

 ( ) معامل معادل التأكد

1 10000 0.9 

2 20000 0.9 

3 40000 0.8 

4 80000 0.75   

5 80000 0.6 

 

 ل :ـالح
 

 حساب صافي القيمة الحالية ل مشروع :

 : حساب التدفقات النقدية المؤكدة ل مشروع : أولاً 

 

التدفقات النقدية  السنة
 المتوقعة

 التدفقات النقدية المؤكدة ( معامل معادل التأكد )

1 10000 0.9 9000 

2 20000 0.9 18000 

3 40000 0.8 32000 

4 80000 0.75   60000 

5 80000 0.6 48000 

 
 

   حساب صافي القيمة الحالية متطميا المعادلة :ثانياً : 

    ∑
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التدفقات النقدية  السنة
 المؤكدة

معامل القيمة الحالية 
 %(5)عند 

 قيمة الحالية ل تدفقات النقدية ال

1 9000 0.952 8568 

2 18000 0.907 16326 

3 32000 0.864 27648 

4 60000 0.823   49380 

5 48000 0.784 37632 

مجموع القيمة   
 الحالية 

139554 

 130000  تك  ة المشروع  -   

 NPV 9554 ص ا ح  

 

 من س الجدول :  2و   1الخطوة 
 

التدفقات 
النقدية 
 المتوقعة

معامل معادل 

 ( التأكد )

التدفقات النقدية 
 المؤكدة

معامل القيمة 
 %(5الحالية )عند 

القيمة الحالية 
 ل تدفقات النقدية 

10000 0.9 9000 0.952 8568 

20000 0.9 18000 0.907 16326 

40000 0.8 32000 0.864 27648 

80000 0.75 60000 0.823 49380 

80000 0.6 48000 0.784 37632 

 139554 مجموع )ا ح(   

 130000 تك  ة المشروع   -    

 NPV 9554 ص ا ح  
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ة وتحليل المخاطرــدماليتابــع :الموازنــة الرأ  
 

 

 الطريقة الثانيــة :
 

Risk- adjusted discount rate  طريقة معدل الخصم المعدل ل مخاطرة 
 

  

,  :تلد تعقيل شعقل ام ص  مشع مطة امش  بريقو  أسلوت شعقل ام ص  امشعقل 

تلد تمس امبريقة انومد امتي تقو  تلد تعقيل امتقفق   امنققية مشع مطة 

 امش  بر .
 

يذقل أسلوت شعقل ام ص  امشعقل إمد تحقيق شعوقل ام صو  امو ي يعموس قرطوة  

   بر امتي ينبوي تليذ  انستثش ر .شام
 

شعوقل ام صو  أرت تع وع أمثور ش و برة ملشو  وفق ً مذ ط امبريقة, ملش  م ن امشرور 

 ص في امقيشة امح مية . تقن امشعقل وملش  

 

 

   في ح مة معاحد أع ى يقو  شعذو  تعقيل شعقل ام ص  تلد أن امشستثشر يب مت  -

 انستثش ر في شرروت   تواطه ش  بر أتلد .

امنحون لد وفق ً  مذ ا امشعذو  فإن شعقل امع ئق امشبلوت شن انستثش ر يحست ت

 امت مي :

  

=معدل العاحد المط وب من الأستثمار    

  علاوة المخاطرة  + العاحد الخالي من المخاطرة                                    

 

 

 

 ثـــــــــامنةالمحاضرة ال
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بعق تحقيق شعقل ام ص  امشعقل يت  تقوي  امشرروت   الاستثش رية ب ست قا  

رروت   الاستثش رية بإست قا  بر  امتقيي  امشعت قة تلد سبيل امشث ل تقيي  امش

 ص في امقيشة امح مية :

    ∑
   

         

 

   

   

 

 حيـث :

 

 ص في امقيشة امح مية. =         

 

 Cfi       =   امتقفق   امنققية امشتو عة شن امعترةi . 

 

RADR    =. شعقل ام ص  امشعقل ملش  برة 

 

N            =  شر امشرروع ت.  

 
 

 ويتم الحكم ع ى المشروع وفا القواعد التالية :

 

 : ماستخدام معيار صافي القيمة الحالية 
 .ة ـموجمتقبل امشرروت   الاستثش رية إ ا م ن  ص في امقيشة امح مية 

 

 : ماستخدام معيار مؤشر الرمحية 
 .1احق شـن امو أكمرتقبل امشرروت   انستثش رية إ ا م ن شؤرر امربحية 

 

 : ماستخدام معيار معدل العاحد الداخ ي 
شن شعقل ام ص   معدل العاحد الداخ ي أكمرتقبل امشرروت   الاستثش رية إ ا 

 امشعقل .

 

 : تحديد معدل العاحد المط وب ماستخدام نموذج تسعير الأصول 
 

  𝜷  +   =   (R)(   _    )العاحد المتوقع =    
 

  (R)  = . امع ئق امشتو ع ملشرروع 

 امع ئق ام  مي شن امش  برة .       =  

𝛃       =  ) شع شل بيت  )  يشة شعب ة . 

  عائد السوق .     =   
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 إذا توفرت لديك الميانات التالية عن الأستثمار في سهم إحدى الشركات :

  = 1.2شعشل بيت  ملررمة 

  = 9شعقل امع ئق ام  مي شن امش  بر% 

  =  19ت ئق امسو % 

  ريال 10% بعق سنة شن انستثش ر أن يرتعع سعر امسذ  إمد 90ان ك أحتش ل 

  ريال 20% بعق سنة شن انستثش ر أن يرتعع سعر امسذ  إمد 10ان ك أحتش ل 

 

 المط وب :

 ماهي القيمة الحالية لسهم الشركة ) ع ى أعتمارعدم وجود أرماح موزعة ( ؟
 

 

 خطوات الحل :

 س ت امتقفق   امنققية امشتو عة ملعترة امق قشة تلد امنحو امت مي :ح -  1

 ريال 11( =  0.1 × 20( + )     10امتقفق   امنققية امشتو عة = )

  1.2( مع ئقا  امسذ  )  يشة شعب ة ( = 𝛃 يشة بيت  ) -  2

 

 حس ت امع ئق امشتو ع ملسذ  بتببي  امشع قمة : -   3

0.09 + 1.2 ( 19 – 0.09 ) = 0.21 ( =    _   )𝜷  +    =  (R) 

  

  1 حس ت امقيشة امح مية ملتقفق   امنققية امشحسوبة في ام بوة  -  4 
  

 امتقف  امنققية

     امع ئق امشتو ع  
 امقيشة امح مية مسذ  امررمة  =     

 

 

      =    9.09 ريال               
  

         
     = 

 مثال
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:الخصم المعدل معدل  وطريقةمعامل معادل التأكد مقارنة مين طريقة   

 

 طريقة معامل معادل التأكد طريقة سعر الخصم المعدل

تعقيل سعر ام ص  وهي قته  - أ 

يض امشستثشر تن امش  بر متعو

.الإض فية  

تعقيل امتقفق   امنققية امشتو عة   -أ

وتقليلذ  ملتعبير تن امش  برة تن بري  

    )امتقفق   امنققية بشع قل امت مق رتض

  ص  امتقفق   امنققية  –ب 

بشعقل ام ص  امشعقل  امشتو عة

ملحصول تلد امقيشة امح مية متلك 

.امتقفق    

 

امشؤمقة  ص  امتقفق   امنققية  –ب 

بشعقل امع ئق تلد الاستثش را  تقيشة 

امش  بر ملحصول تلد امقيشة امح مية 

 متلك امتقفق   .

تقوي  امشرروت   شع ييرتببي   – ج 

 الاستثش رية .

تببي  شع يير تقوي  امشرروت    –ج 

 الاستثش رية .

 

 

 .. رة القرارــة شجـطريق:  الطريقة الثالثة
 

تلد انحتش لا  ويذقل إمد إيط ق امقيشة امشتو عة ملتقفق   يقو  أسوت رطرة امقرار

مع ئقا  امششمنة شن امشرروع  لال امعشر امنققية أ  اً بعين انتتب ر الاحتش لا  وا

 الافتراضي .

 

 
 تقو  ررمة بقارسة شرروع استثش ري و ق توفر  امشعلوش   امت مية :

سنة      1-  امعشر الافتراضي ملشرروع =  2

ريال    .   2 -  تملعة الاستثش ر ملشرروع  =   600000

. قية امشتو عة مش  او ب مطقول امت ميامتقفق   امنق   - 3  
 

 

 

 

 

 مثال
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 المط وب :

وطريقتة صتافي القيمتة الحاليتة هتل تنصتك الشتركة ماستخدام أس وب شجرة القترار 

 مالدخول في هذا الأستثمار .

 
 

 السنـة التدفا النقد  )ألف ريال ( الأحتمال

دـامسنة انوم 300 0.4  

0.4 350 

0.2 450 

ة ـامسنة امث ني    

في ح مة تحق  الاحتش ل  200 0.3

1 شن امسنة  ولان  0.7 300 

في ح مة تحق  الاحتش ل  250 0.2

شن امسنة امث ني 1  0.5 450 

0.3 650 

في ح مة تحق  الاحتش ل  300 0.2

شن امسنة امث مث 1  0.5 500 

0.2 700 

0.1 100 
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ةـالسنة الأولى                              السنة الثاني  
 
 

           300         0.4                             
             

 

            

            350         0.4                             

 

 

 

           450         0.2                              
   

 
 

 

200 0.3 

300 0.7 

250 0.2 

450 0.5 

650 0.3 

300 0.2 

500 0.5 

700 0.2 

100 0.1 

- 600 
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 مصادر التمويل قصيرة الأجل 
 مقدمة :

 متشويوول ب مووقين  صووير انطوول شثوول الائتشوو ن يرمووه اوو ا امعصوول تلوود شصوو قر ا

امتطوو ري والائتشوو ن امشصوورفي, وامتعريوول ب ص ئصووذ  وشهاي اوو , ويووت  امترميووه 

 تلد :

 حس ت تملعة الائتش ن امتط ري 

 الاستع قة شن ام ص  امنققي 

 تحقيق أنواع الائتش ن امشصرفي 

 توضيح قشر الاورا  امش مية في امتشويل  صير انطل 
 

 ماهية التمويل قصير الأجل :
 

, وامتي متي تحصل تليذ  امشنر ة شن امغيريقصق ب متشويل  صير انطل انشوال ا
يطت سقاقا  في أ ل شن سنة . وان ك تقة أتتب را  تحم  است قا  ا ا امنوع شن 

 امتشويل شنذ  :

 

  ة تلد امتشويل  صير الاطل .قرطة أتتش ق امشنر 
 . ببيعة ايمل أصول امشنر ة 
 .  قرطة امش  بر امتي تمون إقارة امشنر ة تلد أستعقاق متحشلذ 
 . تملعة شص قر امتشويل  صيرة الاطل 
 . شقة توفر شص قر امتشويل  صير انطل في امو   امشن ست 

 
 أنواع مصادر التمويل قصير الأجل :

 

ل  صير انطل في :تتشثل أا  شص قر امتشوي  

  الإئتش ن امتط ري 

  الإئتش ن امشصرفي 

  انورا  امتط رية 

  أقوا  سو  امنقق 

 امقروض 

 تـــــاسعةالمحاضرة ال
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الاحتمان التجار  : -  1 

يقصووق ب متشويوول امتطوو ري امتشويوول  صووير انطوول اموو ي تحصوول تليووه امشنروو ة شوون 

  امشووورقين وامتشثوول فووي  يشووة امشرووتري   ادطلووة ملشووواق وامسوولع امتووي تحصوول تليذوو

امشنر ة . وتعتشق  قرة امشنر ة في انستع قة شن ا ا امنووع شون شصو قر امتشويول تلود 

 شطشوتة شن امعواشل :
 

  حط  امشنر ة 
 ئتش نية أالية امشنر ة الا 
  رغبة إقارة امشنر ة في أست قا  ا ا امنوع شن امتشويل 
 سي سة ورروب الائتش ن امتط ري امتي يعرضذ  امشورقون شثل نسبة % ام ص  

 امنققي امششنوح وشقة الائتش ن امتط ري .
 

 

 حالات عن الاحتمان التجار  :
 

خصماً نقدياً: تتضمن لاشروط المورد الحالة الأولى :    
 

يعتبر في حمو  امتشويول امشطو ني  في ا ط امح مة فإن الائتش ن امتط ري ب منسبة ملشنر ة

متهاش تذو  ل فرل  فوي اموفو ب ب ممن إ ا م  تحسن امشنر ة است قا  ا ا امنوع شن امتشوي

ن الائتش ن امتطو ري  وق يصوبح شرتعوع امتملعوة نتيطوة امتو  ير في شواتيق الاستحق   فإ

 وينط  تنه الإس بة إمد سشعة امررمة في امسو  .

 

 

خصماً نقدياً : تتضمنشروط المورد  : ةــالحالة الثاني  

 

شقن الاستع قة شن ام ص   في ا ط امح مة فإن تملعة الائتش ن امتط ري تعتشق تلد

 امنققي امششنوح . ويشمن ان ي    اموضع ح مين :

  إش  انستع قة شن نسبة % ام ص  امششنوح وتسقيق املتهاش   في امشذلة امشحققة

 في رروب ام ص  امنققي .

  انئتش ن امتط ري م شلة وتق  الاستع قة شن ام ص  امنققي .الاستع قة شن فترة 
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 Business  alfaifi أختكم / 

 
 ن صر امصن تية شن شورقا  بتسذيلا  أئتش نية شحققة وف  امت مي: ترتري ررمة

   ( : 45/ ص في  15/ 2رروب الائتش ن امتط ري  ) 
  ريال  100000شتوسب شرتري   امررمة. 

 

 المط وب : 

 ؟ة عدم الاست ادة من الخصم النقد ماهي التك  ة السنوية في حال
 

 خطوات الحـل :

 (  45/ ص في 15/ 2) تط ري وف  امصيغة تحقيق شعند رروب الائتش ن ام 

 وتعني :

يوش ً أو تسقيق   15% في ح مة امسقاق  لال شذلة  2انستع قة ب ص  نققي 

 يوش ً  45امشبل  م شلاً بعق فترة 

 

   إ ا  رر  امررمة انستع قة شن ام ص  امنققي فإنذ  تحصل تلد شبل   ص

 ريال 20000( =         100000 قرة )
 ريال 100000 – 2000 =98000شبل  امشقفوع = ويمون ام

 ويعق ا ا امتشويل في حم  امتشويل امشط ني .

 

 

  إ ا  رر  امررمة الاستع قة شن م شل فترة الائتش ن امتط ري 

ريال وتق  الاستع قة شن شققار ام ص     100000ويمون امشبل  امشقفوع =
غراض أ رن , وتحست ريال مغرض الاستع قة شن امشب م  امش مية في أ 2000

 امتملعة امسنوية مضي ع ا ط امعرصة ب مصيغة امت مية :

 

  × 
   

     
AR = 

   

         
                

 

 حيث :

 

م ص (يشثل امتملعة امععلية معق  الاستع قة شن اشعقل امع ئقة امسنوي امععلي )     = AR 

نسبة ام ص  .  =      

.  نفترة الائتش      =    
 

=    فترة ام ص  .    

 مثال
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 ب متعويض في امشع قمة امس بقة :

 AR = 
   

         
  × 

   

     
     

 نحصل ع ى :

 

 

 AR = 
 

      
  × 

   

     
   = 24.5% 

 

وا ا يقل تلد أن امررمة بقرارا  تق  الاستع قة شن ام ص  امنققي تتحشل 
  فرصة ض ئعة ) تشثل تملعة (  قرا 

%24.5  
 

 

 

 الاحتمان المصرفي ) الاحتمان المالي ( :

يتشثووول الائتشووو ن امشصووورفي فوووي امشبووو م  امتوووي تحصووول تليذووو  امرووورمة شووون امقبووو ع 
امشصرفي , وي تي في امشرتبة امث نية شن حيث أتتشو ق امشنرو ة تليوة فوي امتشويول شون 

 حيث :
 

 ش  امتملعة امشترتبة تن مليذ 
  قرطة امشرونة 

 
 

 أنواع الاحتمان المصرفي :

يشمن أن ي    الائتش ن امشصرفي رملين , فقق يت  شنحه بم معة ضش ن شعين 
 الائتش ن امشصرفي امشمعول بضش ن   , و ق يت  شنحه بقون ضش ن .

 

الاحتمان المصرفي الغير مك ول مضمانات :أولاً :   

امشصوووقر انول مشنرووو   يعتبووور الائتشووو ن امشصووورفي امغيووور شمعوووول بضوووش ن شعوووين 

انتش ل   صة تلك امتي يتس  نر بذ  ب مشوسشية . وتعتبور شثول او ط امقوروض  اتيوة 

, نن امبنوك يقو  بتققي  او ط امقوروض ملشنرو   امتوي  self Liquidatingامتسييل 

سشية في راس امش ل امع شل )ش وهون و تحت ج إمد تشويل أض في مشق بلة امهي قة امشو

 ش  شقينة ( وتتو وع أن امشنرو   سوتقو  بتسوقيقا  بعوق تصوريل امش وهون وتحصويل 

  ام ش  امشقينة .
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 فيما ي ي أنواع الاحتمان المصرفي الغير مك ول مضمان :

التسهيلات الاحتمانية المحدودة : –أ   

 

 ك امتطو ري وامشنرو ة امشقترضوة اي تب رة تن ترتيب   أئتش نية )أتع   ( بين امبنو

, يووت  بشوطبذوو  شوافقووة امبنووك تلوود تقووقي   ووروض  صوويرة انطوول مشووقة لا تتطوو وه 

 امع   .

   لا تعتبر امتسذيلا  الائتش نية امشحقوقة شلهشة ملبنك شن امن حية امق نونية . فإ ا مو

امبنوك  وق  تتوفر مقن امبنك امسيومة املاهشة أو تقند امترتيت الائتش ني ملشنر ة فإن

 يحط  تن تققي  امقرض قون ان يترتت تلد  مك أية طهابا  .

 تليووه امحووق ان صوود اموو ي يشموون ملشنروو ة أن تقترضووه شوون عوو  ويشثوول امقوورض امشت

 امبنك .

 

 معدل ال احدة ال ع ي ع ى التسهيلات الاحتمانية المحدودة :

 

 

في حالة دفع ال احدة في نهاية ال ترة : -   1 

     شعقل امع ئقة الاسشي =مععلي شعقل امع ئقة ا
 

 في حالة خصم ال احدة مقدماُ من مم غ القرض : -  2

    شعقل امع ئقة الاسشي  <شعقل امع ئقة امععلي   

نن امشنر ة تستل  في امبقاية  يشة امقرض ش صوش ً شنه  يشوة امع ئوقة امشحسووبة تلود 

شون  يشوة امقورض امو ي أقتل  ة امقرض . وب مت مي فوإن امشبلو  امو ي تسوتعيق شنوه امشنرو

 تحست تلي امع ئقة . ويحست شعقل امع ئقة امععلي مش  يلي :

 

 = AR  =   شعقل امع ئقة امععلي 
 

 
  

 حيث :

=    شعقل امع ئقة امععلي  AR 

 = امشبل  امشستع قة شنه      

 =  يشة امع ئقة      
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شقة ت   شن امبنك الاالي ريال م 1000000توق ررمة امحصول تلد  رض شققارط 

 .  20%بشعقل ف ئقة اسشد 

 المط وب :

 مت مية :احس ت شعقل امع ئقة امععلي في امح لا  

 قفع امع ئقة في نذ ية امع   . - 1

 . ص  امع ئقة شققش ً شن امقرض  - 2
 

 

 

 خطوات الحل :

 

 ريال  1000000 × 0.2 = 200000حس ت امع ئقة تلد امقرض =  أولاُ :

 ُ  حس ت شعقل امع ئقة امععلي تنق قفع امع ئقة في نذ ية امع   : : ثانيا

 

 

AR = 
      

       
  = 20 %     

 

ح مة  ص  امع ئقة شن  يشة امقرض :حس ت شعقل امع ئقة امععلي في ثالثاُ :   

 

 ريال   1000000 – 200000  = 800000=   امشبل  امشستع ق شنه 

 

AR = 
      

      
شعقل امع ئقة امععلي  =        % 25 =    

 

 

 

 

 

 مثال
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 تحديد المم غ المست اد من  في حالة خصم ال احدة من قيمة القرض :
 

 1000000في ح مة رغب  امررمة أن يمون امشبل  امشستع ق شنه في امشث ل امس ب  

 ريال   1000000ريال فعليذ  أن تقترض شبلغ ً أمبر شن  

 

 = TLب مصيغة امت مية =  ويحست 
 

   
 

 

 حيث :

TL .يشة امشبل  ام ي يطت أ تراضه  = 

L   . امشبل  امشستع ق شنه = 

I    . شعقل امع ئقة = 

 

TL = 
       

     
  يشة امشبل  ام ي يطت أ تراضه =  1250000 = 

 

 ريال   1250000 × 0.2 =  250000=  في ا ط امح مة فإن امشنر ة ستقفع ف ئقة شققش ً 

 ويمون :
 

 = ARشعقل امع ئقة امععلي =     
      

       
 

 

 

 

 تحديد معدل ال احدة ال ع ي في حالة شرط الرصيد المعوض :

امح لا   ق تضع امبنوك ررب ً تلود امشنرو ة امشقترضوة يلهشذو  ب نحتعو ظ  في بعض

مقن امبنك ) امرصيق امشعوض( وتتراوح  يشوة بنسبة شعينة شن  يشة امقرض محس ت 

شن  يشة امقرض . وامذقل شن ا ا امررب   20%إمد  10%امرصيق امشعوض شن 

 مقرض , مش  يوضح امشث مي امت مي :رغبة امبنك في رفع شعقل امع ئقة امععلي تلد ا
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 Business  alfaifi أختكم / 

 
 ريال  1000000ررمة تبلت  رض بقيشة 

 15%امع ئقة انسشية = 

 شن  يشة امقرض  25%ي امشرترب شن امبنك = امرصيق امتعويض

 
 

 المط وب :

 حس ت شعقل امع ئقة امععلي في امح لا  امت مية :

 

 خطوات الحل :

 

 ريال 1000000  × 0.15  = 150000حس ت  يشة امع ئقة =  

 ريال  1000000 × 0.25  = 250000امرصيق امتعويضي = 

 ريال 1000000 – 250000 = 750000ص في امشبل  ام ي تستلشه امشنر ة = 

 

 = AR=  % 20 شعقل امع ئقة امععلي = 
      

      
 

)ف ئقة   15%وتوضح امنتيطة أن الاحتع ظ ب مرصيق امشعوض رفع شعقل امع ئقة شن 

 %  )ف ئقة فعلية ( .20أسشية ( إمد 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 مثال
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         تابـع مصادر التمويل قصيرة الأجل

 
لتسهيلات الاحتمانية الم زمة :ب : ا  

 

يشمن امنظر إمد امتسذيلا  الائتش نية امشلهشة تلود أنذو   بووب أئتشو ن شلهشوة ملبنوك 
بتوفير امتشويل امشتعو  تليوه شوع امشنرو ة ب مبوة الائتشو ن وتنقسو  او ط امتسوذيلا  إمود 

 نوتين :
 

التسهيلات الاحتمانية المتجددة : النوع الأول :  

شبل  ذيلا  ائتش نية شحقوقة يلته  شن  لامه امبنك بت صيص واي تب رة تن تس
شن امتسذيلا  امشبلوبة , ويرترب امبنك شق بل  مك:شعين مشق بلة ح طة امشنر ة   

 

رسو  إرتب ب تلد امشب م  امغير شسحوبة . -    1  

شعقل ف ئقة تلد امشب م  امشسحوبة . -  2 

 

متجددة : التسهيلات الاحتمانية الغيرالنوع الثاني :   

ويشثل اتع    غير رسشي يسشح ملشنر ة ب لافتراض في حوقوق امشبلو  امشتعو  تليوه فوي 
 فترة س بقة قون امح طة إمد إتب ع الإطرابا  امروتينية امتي تسب  بلت الائتش ن .

 

 
شليوون  3أبرش  ررمة امقوسري اتع    شع امبنك انالوي تلود أن يقوو  امبنوك بتووفير 

و وق اروترب امبنوك رسوو    15%ل ائتشو ني شتطوقق بع ئوقة اسوشية ريال في رمل تسوذي

شليوون ريال شون امشبلو  فشو  اووو  2فوإ ا   شو  امرورمة بسووحت شبلو    0.5%أرتبو ب 

 شعقل امع ئقة امععلي .

 

 

 

 مثال

 عاشــــرة المحاضرة ال
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 خطوات الحل :

 

 ريال  3000000 – 2000000 = 1000000امشبل  امغير امشسحوت =   1 -
 

 ريال      0.15 × 2000000  =  300000امشبل  امغير امشسحوت =   2 -
 

 ريال    0.005 × 1000000  = 5000رسو  الارتب ب         =   3 -
 

 ريال   300000 + 5000 = 305000شطشوع امتم ميل تلد امررمة =   4 -
  
 

 305000   2000000 =  15.25%شعقل امع ئقة امععلي = 
    
 

 الاحتمان المصرف المك ول مضمان معين :
 

 ق يتع ر تلد امشنر ة في بعض انحي ن امحصول تلد م شل أحتي ط تذ  شن 

امقروض امشصرفية غير امشمعومة بضش ن . وفي ا ط امح لا  تليذ  تققي  بعض 

امضش ن   ملبنك شن أطل امحصول تلد امتشويل . وتتنوع امضش ن   امتي يشمن أن 

 تققشذ  امررمة ملبنك شنذ  :

 

. امضش ن   امر صية  -   1 

 2 -  أورا  امقبض .

 3 -  انورا  امش مية ) شثل انسذ  وامسنقا  (
    

 4 -  انصول امشتقاول )م م ش  امشقينة و امش هون ( واي أمثر امعن صر است قاش  مضش ن

. ملقروض  
 

 5 - انصول امث بتة.
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 التمويل مضمان الذمم المدينة :

امقروض امشصرفية أو امتسذيلا   تست ق  ام ش  امشقينة مضش ن ملحصول تلد

 الائتش نية ببريقتين :

ام ش  امشقينة .    رهن  - 1 

ام ش  امشقينة  ميع .    - 2 
 

 رهن الذمم المدينة :  
 

بشوطت ا ط امبريقة فإن امبنك يقبل ام ش  امشقينة مضش ن وممن شسؤومية تحصيل 

امقرض ام ي يشمن ملبنك ا ط انرصقة شن امعشلاب تقع تلد امشنر ة . ومتحقيق  يشة 

أن يشنحه ملررمة يقو  امبنك بتحليل ام ش  امشقينة إش  شطتشعة ) في ح مة امشب م  

 امصغيرة ( أو تحليل مل حس ت بشعرقط ) في ح مة امشب م  اممبيرة (.

 

 

  شن  يشة ام ش   50%في ح مة امشب م  امصغيرة يقق  امبنك تشويلا لايتط وه

  امشقينة شطتشعة .

ي ح مة تحليل مل حس ت بشعرقط فإن امبنك يقو  بعره ام ش  امشقينة وتحقيق تلك أش  ف

امتي يشمن أن يقرض امررمة تلد أس سذ  . وفي امع قة يحقق امبنك  يشة امقرض بش  

 شن  يشة ام ش  امشقينة امشقبومة مقيه .  90%لايهيق تن 

 

 إجراءات رهن الذمم المدينة من قمل المنك :

   امشقينة ام  صة ب مشنر ة .تحليل ام ش -1

 تحقيق إشم نية أست قاشذ  مضش ن مشنح امقرض.  - 2

 وضع   ئشة ب محس ب   امتي تعتبر شقبومة شن وطذة نظر امبنك . - 3

 

 
( و ق  45ص في  2\10تقو  ررمة امصقر بشنح تشلائذ  أئتش ن ً تط ري ً ب مصيغة )

طل شن امبنك امعرنسي و قش  تققش  امشنر ة ببلت امحصول تلد  رض  صير ان

 امحس ب   امشقينة مضش ن ملقرض .

 

 مثال
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 المط وب :

تحقيق امشبل  ام ي يشمن ملبنك أن يقرضه ملررمة ؟ تلش  أن امحس ب   امشقينة 

 امشققشة م ن  م مت مي :

رــالذمم المدينة لشركة الصق  
 

متوسط فترة الدفع  

 الماضية ل عميل)يوم(

المدينة قيمة الذمم عمر الحساب)يوم(  العميل  

 أ 40000 40 50

 ب 50000 30 60

 ج 30000 45 40

 د 20000 60 60

 هـ 35000 35 45

 و 15000 42 38

 ز 10000 55 55

 

 خطوات الحل :

حس ب   امعشيلين ) ق , ه( نظراً نن  بإستبع قن امبنك سيقو  في أول  بوة إ -1

 يو  . 45تشراش  يهيق تن 

تحليل نشب امقفع ملعترا  امش ضية شن  بل امعشلاب ويتضح شن  ام بوة امث نية - 2

 ( ) أستبع قأ,ت( م  يمن شرضي  امطقول أن امتطربة شع امحس ب   ام  صة ب معشلاب )

 إن  يشة ام ش  امشقينة امششمن  بومذ  شن برل امبنك مضش ن مشنح امقرض  - 3

 , و ( ريال شطشوع ام ش  ام  صة ب معشلاب ) ج ,اـ    80000= 

(15000 + 35000 + 30000)                                                 
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تحقيق نسبة امقرض إمد حط  ام ش  امشقينة امتي سيست قشذ  امبنك في تحقيق   4 -

 %( 80 يشة امقرض تلد سبيل امشث ل )

 

 ريال ( 8000 ق  يشة ام ش  امشقينة مش  اي ) فإ ا رأن امبنك أتتش 

  يشة ام ش  امشقينة امشقبومة   % ×80 يشة امقرض = 

 ريال   64000=  80000×   0.8 يشة امقرض = 

 

  فإن  يشة  )% 10إ ا رأن امبنك تعقيل  يشة ام ش  امشقينة بنسبة شعينة ) شثلا

ريال وتمون  80000 × 0.9 = 72000ام ش  امشقينة امشعتشقة ستمون = 

  × 720000 = 57600%80 يشة امقرض = 

 

 

 ميع الذمم المدينة :

   امشقينة. في أن ت تلل ح مة بيع ام ش  امشقينة تن ح مة ران ام ش

ان يرة شسؤومية تحصيل امشب م  امشقينة شن تشلاب امررمة تقع تلد 

 شسؤومية امررمة في ح مة امران , بينش  تقع ا ط امشسؤومية تلد ت ت 

امبنك في ح مة بيع ام ش  امشقينة شق بل حصومه تلد امح  امق نوني ملحطه 

 تلد ام ش  امشقينة ام  صة ب مررمة .

 .  يقو  امبنك بنعس تشلية تحليل امحس ب   امشقينة امتي يب  تن ومذ 

 

 

 تك  ة ميع الذمم المدينة تشمل :

 نقارية امن طشة امعشولا  تلد امتسذيلا  امتي يققشذ  امبنك شثل امتم ميل ا

 . 3%إمد   1%تن تحصيل ام ش  امشقينة وتحشل امش  بر وتتراوح بين 

 . امع ئقة تلد امتسذيلا  امتي يققشذ  امبنك 

  امع ئقة امتي يقفعذ  امبنك ملررمة شق بل امشب م  امع ئضة شن امحس ب   امشقينة

 تن  يشة امتسذيلا  امشققشة .
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 التمويل مضمان المخزون :
 

امش هون مضش ن ملحصول تلد امتشويل  صير انطل في امشرتبة امث نية بعق  ي تي

 ام ش  امشقينة .

  اي  تنصر امش هون يسطل امش هون في قف تر امررمة بقيشة امتملعة , في شهشن

حين أن  يشته امسو ية  ق تمون أتلد بمثير شن امقيشة امقفترية ويشثل  مك حش ية 

 تلد امررمة تسقيق امقروض امتي تليذ  .ملطذة امشقرضة في ح مة تع ر 

  لابق شن الإر رة إمد أن طشيع أنواع امش هون ميس  تلد قرطة واحقة شن امتعضيل

مضش ن   ملحصول تلد امتشويل  صير انطل , وأن امنسبة شن  يشة امش هون امتي 

 تعتمد ع ى عدة عوامل منها :يستنق تليذ  امبنك في شنح امقروض 

 

ف مبنوك لاتعضل أنواع امش هون امق بلة ملتلل , وتلك امتي : دية الص ات الما1- 
 تمون تلد قرطة ت مية شن امنشبية أو امت صص وميس مذ  سو  واسع .

 

شن أمثر أنواع امش هون ط  بية ملبنوك اي امشواق ام    : جاذمية المخزون  -2
 وامسلع ت شة امصنع .

 

ت ق  مضش ن سذل امتسوي  حيث ملش  م ن امش هون امشس: تسويا المخزون  -3
يشمن تحويله إمد سيومة ملش  تشمن  امشنر ة شن امحصول تلد امتشويل بسذومة 

  ويسر .
 
 
 
 

 تك  ة التمويل مضمان المخزون :

  إن تملعة امتشويل بضش ن امش هون تعتبر شرتععة شق رنة بتملعة امتشويل بضش ن

ث تعرضه ملتلل , وفققان ام ش  امشقينة , نن امش هون أمثر ش  برة شن حي

  ص ئصه امعيهي ئية .

  ق ترتعع تملعة امتشويل ب مش هون نتيطة تحول امبلت تن امش هون نتيطة ظذور 

 بقائل مه .

  في ح مة  بول امش هون مضش ن ملقروض فإن امبنوك ت قة تشنح تسذيلا  لا

 شن  يشة امش هون .  50%تتط وه 
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 الأوراا التجارية :

 

 ا  امتط رية شصقراً ملتشويل  صوير انطول , ونطوقا  فوي اموقول امتوي تعتبر انور
 تتشتع ب سوا  ش مية شتبورة م ورب  وأشريم  .

 

   تشثوول انورا  امتط ريووة أورا  وتووق ب مووقفع غيوور شضووشونة , تبوو ع توون بريوو
وملاب شت صصين و ق تصقرا  امشنر   شب ررة , لاسيش  امشنر    ا  امشولابة 

 امش مية امع مية .
 

  , أاوو  امشرووترين مذوو ط انورا  امتط ريووة : امبنوووك امتط ريووة , وروورم   امتوو شين
 مذ  سيومة ف ئضة . وصن قي  انستثش ر , وامررم   امتي

 

  أرووذر , و يشووة أسووشية ,  9تحشوول انورا  امتط ريووة توو ريق أسووتحق   لايتطوو وه
 وشعقل ف ئقة .

 
 

 مزايا الأوراا التجارية :

 

 ئقة شق رنة بشعقل امع ئقة تلد امقروض .ان ع ض شعقل امع 1- 

 

ست قا  انورا  امتط رية فإن امررمة من تمون بح طة إمد انحتع ظ ب مرصيق بإ2 -
 امتعويضي .

 

تشثل انورا  امتط رية شصقرا شوحقاً ملحصول تلد امتشويل  صير انطل بقلاً 3 - 
تضع سقع ً ملقروض  شن تعقق امشص قر في ح مة املطوب إمد امبنوك امتط رية امتي

 لايشمن ملشنر ة أن تتعقاط .

 

تش ئية ني تتشيه بسشعة أنظراً نن سو  انورا  امتط رية شت ح فقب ملشنر   امت - 4
تلد امتشويل بواسبة انورا  امتط رية يطعل طيقة , فإن امشنر   امتي تحصل 

 يظذر بصورة أفضل . شرمها  الانتش ئي
 

 عيوب الأوراا التجارية : 

 ع ني انورا  امتط رية شن شرملة أس سية واي تق  امشرونة تنقش  يحين شوتوق ت
 استحق  ذ  , حيث لايشمن امتع وض تلد ت طيل امقفع .

 
  ب لإضو فة إموود امعوائووق امتووي تووقفع ملشسووتثشرين , تتحشوول امروورمة امشصوو ريل امتووي

  تووقفع مشؤسسوو   اموسوو بة امش ميووة امتووي تتووومد تشليووة تسوووي  وتووقاول انورا
 امتط رية .
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تقو  ررمة بإصقار أورا  تط رية ملحصول تلد أحتي ط تذ  امتشويلية  صيرة انطل 

 و ق توفر  امشعلوش   امت مية :

 شليون ريال   10 يشة انورا  امتط رية امشصقرة  -

 أرذر . 9فترة انستحق    -

  12%امع ئقة امسنوية امش صوشة = 

 ريل مشؤسس   اموس بة امش مية .ريال شص  100000تقفع امشنر ة  -

 

 المط وب :

 تحقيق شعقل امع ئقة امععلي :

 

 

 خطوات الحل :

  = 900000 ×( 10000000 × 0.12حس ت  يشة امع ئقة = 
   

   
 ريال 

 ( شعقل امع ئقة امععليAR: يحست ب مصيغة امت مية ) 

 

 :حيث   

AR = -  
 

        
 × (

 
   

   

) 

 

V نورا  امتط رية =  يشة ا 

E  امشصروف   الإقارية = 

I   يشة امع ئقة  = 

 

 

 
      

                      
 × 

 
   

   

امع ئقة امععلي =شعقل             

 

 مثال



 

  45 خبابة             ر الدين الدكتور / نو                                                                                                               2محتوى أدارة ماليـــــــة 
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تط رية :شنر ة امقوسري بإصقار أورا    ش    

 ريال 1000000شققارا   ه يشة أسشي -

 يوش ً   90 فترة أستحق   -

 ريال بنذ ية فترة امتسعين يوش ً  970000تب ع بقيشة ش صوشة  قرا   -

 

 

الحل :خطوات   
 

     ريال 1000000: امشرتري مذ ط انورا  امتط رية يحصل تلد تحقيق  يشة امع ئقة  -

 ريال 1000000 – 970000 = 30000بشعند أن امع ئقة = 

 

   =% 12.4  = شعقل امع ئقة امععلي -
 
   

   

  × 
     

       
 

 

 

 

 

 

أ رن ملتشويل  صير انطل :شص قر   

 

ا ط امشص قر في امقروض   صة وامشقفوت   امتي تتسلشذ  امشنر ة شققش ً تتشثل 
ر  في ر ة وامتي ت  شن امعشلاب وامشت  را  )امشستحق   امش مية تلد امشن

شة امتملعة .سقاقا  ( , وتعتبر شص قر تشويل تقي  
 

 

:القروض الخاصة  - أ  

ية امتي يشمن امحصول تليذ  شن انفراق م مشلاك نتش ئة تن امترتيب   انتب رواي 
 ط تذ   صيرة يل امشنر ة وشق بلة أحتيوغيرا  ششن مذ  امرغبة وامشصلحة في تشو

  .حتد لاتت ثر شص مح اؤلاب امشلاكإمد حين  روج امشنر ة شن أهشة ش مية و,انطل
 

 

 :مثــال 
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المقدمة من العملاء : المدفوعات  –ب   

يذ  امشنر ة شن تشلائذ  شققش ً شق بل تسلشذ  تب رة تن انشوال امتي تحصل تلاي 
  ط تس تق امشنر ة في رراب امشواق ام    امضرورية لإنت ج امسلع .امسلع لاحق ً وا

 

 

: خرات أالمت –ج   

طور امشت  رة , وامضرائت واستقب ت   امضش ن انطتش تي . امشت  را  انترشل 
ة وب مك يشمن أتتب را  شصقراً شن امبنوق تم ميل شستحقة غير شقفوت وتشثل ا ط

ة شن حيث  شنرشص قر امتشويل  صير انطل , حيث يهقاق بهي قة حط  نر ب ام
 امشبيع   وتقق امع شلين .

 
 

 

 


