
  inventory management إدارة المخزون

 

.  انًُشآخًٚصم الاعرصًاس فٙ انًخضٌٔ انغهؼٙ ظضءا يًٓا يٍ الاعرصًاس فٙ الاصٕل تانُغثح نًؼظى 

نرعاس انرعضئح ٚصم  تانُغثح% يٍ اظًانٙ الأصٕل، ايا 15انصُاػٛح ٚرعأص  نهًُشآخفانًخضٌٔ تانُغثح 

% يٍ اظًانٙ الأصٕل. ٔذُثغ أًْٛح الاعرصًاس فٙ 25حعى الاعرصًاس فٙ انًخضٌٔ انغهؼٙ إنٗ حٕانٙ 

انًخضٌٔ إنٗ أٌ اسصذج انًخضٌٔ ذؼذ انًصذس الأعاعٙ نًٕاظّٓ انرقهثاخ انرٙ ذحذز فٙ انطهة ٔ كزنك 

 انرقهثاخ انرٙ ذحذز فٙ انًؼشٔض يٍ انًٕاد انخاو.

ٔلاعًٛا ػُذ إػذاد ظذأل الاَراض إنٗ ظاَة أَّ ًٚصم  انًشَٔحح اخشٖ ٚغًح انًخضٌٔ تًضٚذ يٍ ٔ يٍ َاحٛ 

 .يٛضج انحصٕل ػهٗ الاقرصادٚاخ انًشذثطح تحعى غهة انششاء

 

  :إَاع انًخضٌٔ -1-

 

 ًٚكٍ ذصٛٛف انًخضٌٔ انغهؼٙ فٙ انًُشاج انصُاػٛح إنٗ شلاشح يعًٕػاخ أعاعٛح. 

ْٔٙ انًٕاد انرٙ ذغرخذيٓا انًُشؤج كُقطح تذاٚح فٙ ػًهٛاذٓا ذعى انًٕاد انخاو انًعًٕػح الأٔنٙ : 1-

 الاَراظٛح.

ْٔٙ انًُرعاخ غٛش انًُرٓٛح انصُغ ٔٚرٕقف ذعى انًخضٌٔ ذحد انرشغٛم انعًٕػح انصاَٛح يٍ انًخضٌٔ : -2

 . حعى انًخضٌٔ ذحد انرشغٛم ػهٗ حعى ػًهٛاخ الإَراض

ْٔٙ انًُرعاخ انرٙ قذ ذى الاَرٓاء يٍ انصُغ  انرايحانًُرعاخ ذعى انًخضٌٔ يٍ أيا انًعًٕػح انصانصح فٓٙ  -3

 .ذصُٛؼٓا ٔ ذؼذ ظاْضج نهشحٍ ٔ انثٛغ

 

 

 

 

 

 



 : ػُذ انحذٚس ػٍ إَاع انًخضٌٔ انرانٛحتعة يشاػاج انعٕاَة 

 

انًٕاد انخاو  إٌ انًغًٛاخ انًخرهفح نلإَٔاع انًخرهفح نهًخضٌٔ قذ ذكٌٕ يعههّ إنٗ حذ كثٛش ٔ رنك لاٌ (1

 .انًغرخذيح كًذخلاخ انؼًهٛح الاَراظٛح نًُشؤج يا قذ ذكٌٕ ْٙ انًُرعاخ انُٓائٛح نًُشؤج اخشٖ

 

فًخضٌٔ انًٕاد انخاو  ٠ذخرهف الإَٔاع انًخرهفح نهًخضٌٔ ػٍ تؼعٓا انثؼط يٍ حٛس دسظح عٕٛنرٓا  (2

ٛم فقذ ذٕاظّٓ انًُشؤج صؼٕتح فٙ ذحٕٚهح غانثا يا ٚكٌٕ يٍ انغٓم ذحٕٚهح إنٗ َقذٚح، ايا انًخضٌٔ ذحد انرشغ

 ٠ٕقف ػهٗ غثٛؼح انًُرط ٚرٌ دسظح عٕٓنح ذحٕٚهٓا إنٗ َقذٚح إنٗ َقذٚح ٔ تانُغثح نهًٕاد ذايح انصُغ فإ

 

  

إٌ انطهة ػهٗ انًخضٌٔ انز٘ ٚؼذ ظضءا يٍ يُرط اخش ٚطهق ػهّٛ "غهة يشرق" أ غهة ذاتغ ٔ رنك لاٌ  (3

ٔ ٚؼذ رنك ٔظغ  ٠ٚؼذ ظضءا يٍ انطهة ػهٗ انًُرعاخ انرايح انصُغ الاخشٖ  غهة انًُشؤج ػهٗ ْزِ انًٕاد

ػهٗ انًُرعاخ انُٓائٛح ٔ انز٘ لا ٚؼذ غهة يشرق يٍ انطهة ػهٗ الأظضاء انذاخهح فٙ  انًُشآخيخانف نطهة 

 ٠صُؼٓا 

 

  :ذكانٛف انًخضٌٔ -2- 

 

 ٠انًخضٌٔ تشكم خاص  فحٍ اعاعٍٛٛ يٍ انركهٕٛٚظذ َٕػ 

ذًصم ظًٛغ انركانٛف انًثاششج ٔ ذكهفح انفشصح  ٔ  تالأصم الاحرفاظيٍ انركهفح ْٙ ذكهفح  الأٔلانُٕع  -.1

 : انثذٚهح انًرؼهقح تالاحرفاظ تانًخضٌٔ ٔذشًم انثُٕد انرانٛح

 أ. ذكانٛف انرخضٍٚ

 .ب. ذكانٛف انرؤيٍٛ ٔ انعشائة

 .ض. انخغائش انُاظًح ػٍ الاًْال ٔ انغشقح

 .ح نشأط انًال انًغرصًش فٙ انًخضٌٔد. ذكهفح انفشصح انثذٚه

 يٍ قًٛح انًخضٌٔ عُٕٚا 40% إنٗ %20ٔ انعذٚش تانزكش أٌ يعًٕع انركانٛف انغاتقح ذًصم حٕانٙ يٍ 



 

ْٔٙ ذشًم ظًٛغ انركانٛف  انُٕع الأخش يٍ انركهفح انًشذثطح تانًخضٌٔ ْٕ ذكهفح ػذو ذٕافش انًخضٌٔ.2 

  ْزِ انركهفح يٍ ػُصشٍٚ أعاعٍٛٛ ًْٔا انًشذثطح تؼذو كفاٚح انًخضٌٔ ، ٔ ذركٌٕ

ف انرٙ ذرحًهٓا ٛذكانٛف إػادج انطهة )إصذاس أيش انششاء( ذرًصم فٙ انركانْٔٙ  ذكهفح إػادج انطهة (1)

انًُشؤج يٍ اظم إصذاس أيش ششاء يغ أحذ انًٕسدٍٚ أٔ انركانٛف انخاصح تإَراض انًٕاد انخاو )ذايح انصُغ( 

 يشج اخشٖ

ػٍ فقذ يثٛؼاخ أ انخغائش انُاظًح  انُاذعحيٍ انًخضٌٔ فٓٙ ذكهفح انفشصح  تاحرٛاغٙ الاحرفاظذكهفح  (2)

اٌ ذكانٛف الاحرفاظ تانًخضٌٔ ذضداد يغ صٚادج يغرٕٚاخ انًخضٌٔ  .ػٍ فقذ انؼًلاء َرٛعح ػذو كفاٚح انًخضٌٔ

ذ انٓذف الأعاعٙ نهًُشاج يٍ فإَٓا ذُخفط يغ صٚادج يغرٕٚاخ انًخضٌٔ. ٔ ٚؼ ايا ذكهفح ػذو ذٕافش انًخضٌٔ

 .إداسج انًخضٌٔ ْٕ ذخفٛط يعًٕع ْزِ انركانٛف

 

  :أعانٛة إداسج انًخضٌٔ -3- 

 

  ABCيذخم.1

 

يٍ الأعانٛة انثغٛطح فٙ إداسج انًخضٌٔ ٔ ذكًٍ انفكشج الأعاعٛح نٓزا انًذخم فٙ اٌ  ABC  ٚؼذ يذخم

إنٗ رنك ًٚكٍ  اعرُاداانعضء الأكثش يٍ الاعرصًاس فٙ انًخضٌٔ ػادج يا ٚكٌٕ فٙ ػذد يحذٔد يٍ انؼُاصش ٔ 

 :ذقغٛى انًخضٌٔ إنٗ شلاشح يعًٕػاخ أعاعٛح ْٔٙ

 

% يٍ اظًانٙ انًخضٌٔ ٔ انرٙ ذصم َغثح الاعرصًاس 20حٕانٙ : ذعى   A يٍ انًخضٌٔ انًعًٕػح الأٔنٗ

% يٍ اظًانٙ حعى الاعرصًاس فٙ انًخضٌٔ . ٔ غانثا ذعى ْزِ انًعًٕػح ػُاصش 55فٛٓا إنٗ حٕانٙ 

 انًخضٌٔ انرٙ ذرصف تاسذفاع قًٛرٓا ٔ ػُاصش اخشٖ راخ يؼذل دٔساٌ يُخفط

 

  

 

 



% يٍ إظًانٙ 20% يٍ إظًانٙ انًخضٌٔ ٔ ذًصم حٕانٙ 30: ذعى حٕانٙ  Bيٍ انًخضٌٔانًعًٕػح انصاَٛح 

 الاعرصًاس فٙ انًخضٌٔ ٔ ْٙ ذقغ

 .يا تٍٛ انًعًٕػح الأٔنٗ ٔ انصانصح

 

% يٍ ظًهح الاعرصًاس فٙ 5% يٍ إظًانٙ انًخضٌٔ ٔنكُٓا ذًصم فقػ 50: ذعى حٕانٙ   C انًعًٕػح انصانصح

انًخضٌٔ ٔ ذعى ْزِ انًعًٕػح ػُاصش انًخضٌٔ راخ انقًٛح انًُخفعح ٔ تؼط ػُاصش اخشٖ ذرغى 

 .تاسذفاع قًٛرٓا إلا آَا ذرصف تاسذفاع يؼذل انذٔساٌ تٓا

 تشكم افعم  نصلازٔانعذٔل ادَاِ ٕٚظح انًقاسَح تٍٛ انًعًٕػاخ ا

 يؼذل دٔساٌ يخضَٔٓا َٕع انقًٛح حعى الاعرصًاس انكهفح أ حعى انًخضٌٔ انًعًٕػح

 يُخفط يشذفؼح انقًٛح A 20% 20% الأنٗ

 يؼرذل يؼرذنح انقًٛح B 30% 55% انصاَٛح

 يشذفغ يُخفعح انقًٛح C 50% 5%انصانصح

 %100 %100 انًعًٕع الاظًانٙ انكهٙ

 

الإداسج ٚعة اٌ ُٚصة ٔ ٚرعّ َحٕ انًعًٕػح الأٔنٗ ٚهٛٓا انًعًٕػح  اْرًاؤ يا ٚعذس الإشاسج إنّٛ أٌ 

 .انصاَٛح شى انًعًٕػح انصانصح

 

 EOQ   Economic Order Quantity :ًَٕدض انكًٛح الاقرصادٚح نهطهثٛح.2

 

ض ررٕٖ الأيصم نهًخضٌٔ . ٚقٕو ًًَٕغٚؼذ ًَٕرض انكًٛح الاقرصادٚح يٍ أفعم انًذاخم انًغرخذيح نرحذٚذ ان

 :انكًٛح الاقرصادٚح نهطثٛح ػهٗ شلاز فشٔض اعاعٛح

 ػهٗ ٚقٍٛ تشؤٌ انكًٛح انًطهٕتح يٍ كم ػُصش انًُشاجأٌ  .1

 .كم ػُصش يٍ ػُاصش انًخضٌٔ شاتد خلال انفرشج اعرخذاواٌ يؼذل  .2

 انًخضٌٔ نهصفش اء ذصذس ٔ ذُفز فٙ َفظ انٕقد انز٘ ٚصم فّٛ سصٛذشأٌ أٔايش انش.3

 

انركهفح انكهٛح ػُذ انحذ الأدَٗ . ٔ  فٛٓانطهثٛح انششاء ْٕٔ انز٘ ٚكٌٕ ض إنٗ ذحذٚذ انحعى الأيصم رٚٓذف انًُٕ

تانًخضٌٔ ٔ ذكانٛف  الاحرفاظذرًصم ذكانٛف انرخضٍٚ كًا عثق الإشاسج فٙ ػُصشٍٚ أعاعٍٛٛ ًْٔا : ذكانٛف 



ْزِ انركانٛف يٍ انركانٛف انًرغٛشج انرٙ ذرؤشش تحعى انًخضٌٔ اصذاس أايش انششاء . ٔ ٚفرشض انًُٕرض اٌ 

 .انغهؼٙ

 

 

تانًخضٌٔ ٔ اَخفعد ذكهفح  الاحرفاظٔانعذٚش تالإشاسج أَّ كهًا صاد حعى غهثّٛ انششاء كهًا صادخ ذكهفح 

 اصذاس أايش انششاء 

 

 

 

 

 

 

 

 . نهًخضٌٔ ػُذ انحذ الأدَٗ انكهٛح فحانركهػُذ رنك انًغرٕٖ انز٘ ذكٌٕ فّٛ  نهطهثٛحٔ ٚرحذد انحعى الايصم 



 

 Economic Order Quantityحعى انطهثٛح الاقرصاد٘ 

 

 

 

يصال: ششكح صُاػٛح ذغرخذو يادج كًٛأٚح يا كًادج خايح أعاعٛح فٙ يُرعٓا. إرا ػهًد أٌ ذكهفح إػذاد 

ٔأٌ حعى  دٔلاس 20شاو انٕاحذ نًذج ػاو ْٕ غ، ٔذكهفح ذخضٍٚ انكٛهٕدٔلاس 100ٔذٕسٚذ انطهثٛح نٕاحذج ْٕ 

 فًا ْٕ حعى انطهثٛح الأيصم؟ غىك 15000انطهة انغُٕ٘ ْٕ 

 تاعرخذاو انًؼادنح أػلاِ َعذ أٌ

E.O.Q=√2(15000*100)/20 

=√150000=387.298 

 ىغك 385حعى انطهثٛح الأيصم= 

 غهثٛح عُٕٚا. 38.553=385/ 15000=  الايصم  حعى انطهثٛح /انطهة انغُٕ٘  ػذد انطهثٛاخ تانغُح =

 كغى 133.5= 2/ 385= 2= حعى انطهثٛح الايصم/ خلال انؼاو  يرٕعػ حعى انًخضٌٔ 

 :EOQيلاحظاخ حٕل ًَٕرض حعى انطهثٛح الأيصم 

لاحع اٌ ْزا انًُٕرض لا ٚؤخز فٙ الاػرثاس صؼٕتح ذخضٍٚ تؼط انًٕاد فؼُذ اعرخذاو ْزا انًُٕرض  أولا:

انًادج قثم تٛؼٓا. فٓزا الأيش  انطهثٛح انًصهٗ فقذ ذعذ أٌ حعى انطهثٛح كثٛشا تحٛس ًٚكٍ أٌ ذفغذنحغاب حعى 

 ٚعة أٌ ذؤخزِ أَد فٙ الاػرثاس ػُذ اعرخذاو ْزا انًُٕرض.

ذؼرًذ دقح ْزا انًُٕرض ػهٗ دقح انًذخلاخ انًغرخذيح فٙ انحغاتاخ فإرا كاَد ْزِ انًذخلاخ غٛش  :شاَٛا  

ؼٙ أٌ ذكٌٕ انُرائط غٛش صحٛحح. نزنك ُٚثغٙ تزل تؼط انًعٕٓد نرقذٚش انًذخلاخ تذقح صحٛحح فًٍ انطثٛ

 .يُاعثح

لأٌ عٛاعح ذقهٛم انفاقذ ذؼرًذ ػهٗ ذقهٛم   EOQقذ ذثذٔ يرؼاسظح يغ ْزا انًُٕرض عٛاعح ذقهٛم انفاقذ: شانصا  

  .انًخضٌٔ ٔتانرانٙ ذقهٛم حعى انطهثٛح ْٕٔ يا قذ ٚرؼاسض يغ َرٛعح ْزا انًُٕرض

https://samehar.wordpress.com/2008/01/03/a251207/
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 (Working Capital Management) دارة رأس المال العاملا

تتضمن إدارة رأس المال العامل التأكد من أن الشركة لدٌها ما ٌكفً من النمد لدفع مصروفاتها عند 

  استحمالها

 .تتضمن إدارة رأس المال العامل أٌضًا إدارة كل عنصر من عناصر رأس المال العامل

 بأسرع ما ٌمكن ودفع الأموال المستحمة للآخرٌن بأسرع ما ٌمكن  المستحمة للشركةٌعد تحصٌل الأموال 

 العاملإدارة رأس المال  طرق 

 تسرٌع عملٌات تحصٌل الأموال .1

 وتباطؤ المدفوعات النمدٌة .2

 اذا كانت المدة بالسنوات  -حٌث ٌحسب معدل الفائدة الفعال بالاتً : وحساب معدل الفائدة الفعال .3

 

 t* /1-t*.n/100 

لهذا للفائدة .٪ ما هو المعدل الفعلً  03بنسبة  نواتسلمدة ستة دٌنار  03333مثال: شخص ٌودع مبلغ 

 الاستثمار؟

t = t* /(1 – t*n/100) =0.10/(1- 0.10*6/100) = 0.1006 

 اي

1.006% 

 واذا كانت المدة بالاشهر 

t* /1-t*.n/1200 

 ستثمار؟لاما هو المعدل الفعلً لهذا ا ٪. 03بنسبة  ستة أشهردٌنار لمدة  03333شخص ٌودع مبلغ  :مثال

 t = t* /(1 – t*n/1200) = 0.10/(1- 0.10*6/1200) =0.10005   or 10,005% 

 واذا كانت المدة بالاٌام

 t* /1-t*.n/3600 



 .٪ ما هو المعدل الفعلً لهذا الاستثمار؟ 03بنسبة  ٌوم 460دٌنار لمدة  03333غ مثال: شخص ٌودع مبل

t = t* /(1 – t*n/36000) = 0.10/(1- 0.10*604/36000) 

= 0.10016 

 اي 

1.00168% 

 

) فً العادة ٌمدره  .ٌتم احتسابه من خلال عدم الدفع خلال فترة الخصم وبالتالً عدم تلمً الخصموكذلن 

% ( اما معدل الفائدة المدٌنة او البعدٌة فعادة ٌحدد 0الخبراء معدل الفائدة الفعلً او الفعال بحد الصى ثابت) 

-% 05% ( فً حٌن معدل الفائدة الدائنة على الغٌر او المبلٌة فٌحدد تنازلٌا ب) 5-% 4تصاعدٌا ب) 

03)% 

صول متداولة مطروحًا منها الالتزامات المتداولة فإن التموٌل نظرًا لأن صافً رأس المال العامل هو ا

 لصٌر الأجل هو جزء من رأس المال العامل 

 

 :  الرئٌسة لتموٌل لصٌر الأجلا مصادر

 .المروض المصرفٌة .1

 .وبٌع الحسابات المستحمة المبض .2

  ٌمكن أن ٌأخذ المرض المصرفً •

لادرًا على حساب معدل الفائدة السنوي الفعال فً جمٌع أنواع عدة أشكال مختلفة ومن المهم أن تكون  

 .المروض المختلفة

 : الاتً بعد خصم هو ممدار التموٌل المتاح لبائع الذمم المدٌنة فً بٌع الذمم المدٌنة الشاغل الرئٌسً •

 الرسوم. 1

 . والعمولات2 

 . والعموبات0 

 .. والفوائد إن وجدت4 



 

 الأشكال الأخرى للتموٌل لصٌر الأجل 

 

المرض المضمون هو أحد أنواع الضمانات الداعمة التً ٌمكن استخدامها  .مصدر تموٌل مضمون .0

من  رخصفإن مصادر التموٌل  المضمونة ألذا  كمصدر سداد ثانوي فً حالة تمصٌر الممترض.

 .ةالتموٌل غٌر المضمونمصادر 

مصادر التموٌل غٌر المضمونة لٌس لدٌها أي ضمانات. لأنها : أو مصدر تموٌل غٌر مضمون . .2

تنطوي على مخاطر أكبر للممرض فإن مصادر التموٌل غٌر المضمونة أغلى من المصادر 

 المضمونة.

 : (Working Capital Finance) تموٌل رأس المال العامل

 : ٌتعلك تموٌل رأس المال العامل بالمستوى الأمثل ومزٌج واستخدام

 .(current assets) لأصول المتداولةا .1

 .(current liabilities) والالتزامات المتداولة .2

 المستخدمة في العمليات اليومية.

المالية قصيرة ) القدرة على تسديد الديون او الالتزامات هو أحد مقاييس الملاءة  رأس المال العامل 

 .ى سداد الالتزامات عند استحقاقهاللشركة وهو قدرتها عل (short-term solvency) (الأجل

ٌسد الفجوة بٌن عملٌة  (net working capital) رأس المال العامل للشركة )أو صافً رأس المال العامل

 .الإنتاج وتحصٌل الأموال من بٌع السلعة. تعتمد كمٌة السٌولة التً تحتاجها الشركة على طول دورة التشغٌل

هً أن بعض عملٌات الشراء تتم عن طرٌك  -:(. Operating Cycle)الشركة  ملاحظة : دورة تشغٌل

 : بٌن هي الوقت الفاصلالائتمان. وبالتالً فإن الدورة النمدٌة 

 .سداد المخزون .1

 .واستلام النمد من بٌع المخزون .2

 

من هو عدد أٌام المبٌعات  (cash cycle) والدورة النمدٌة (operating cycle) الفرق بٌن دورة التشغٌل

   الحسابات المستحمة الدفع



 : مراحل اربع   على سبٌل المثال لدى الشركة التً تنتج وتبٌع السلع دورة تشغٌل 

 شراء المواد الخام وإنتاج السلع والاستثمار فً المخزون.  1

 بٌع البضائع وتولٌد المبٌعات والتً لد تكون أو لا تكون للنمد.  2

 .بات المستحمة المبضتمدٌد الائتمان وإنشاء الحسا.  3

 .جمع الحسابات المستحمة المبض وتولٌد النمد .4

 

 هو الفرق بٌن الأصول المتداولة والالتزامات المتداولة رأس المال العامل أو صافً رأس المال العامل

 

 : ٌتم حساب رأس المال العامل أو صافً رأس المال العامل على النحو التالً

 

 الالتزامات المتداولة -الأصول المتداولة صافً رأس المال العامل = 

Net Working Capital = Current Assets - Current Liabilities 

 

 



 لٌاس الحالة المالٌة للمنشأة 

 

 



 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 



 الاسلوب الكمً لمٌاس

 الٌسر المالً .1

 والتعثر المالً الجزئً  .2

  والفشل المالً الكامل   .3

 ) رلم تخمٌنً(المٌمة الدفترٌة للاصولالسولٌة / الحالة المالٌة = المٌمة  

 

 حٌث ان

 ح م = الحالة المالٌة   

 للشركةق س = المٌمة السولٌة 

 ق ر  = المٌمة الدفترٌة لأصول الشركة 

 

  

 ض%×ف +     ض%(-1×)صافً الربح التشغٌلً المٌمة السولٌة للشركة  = 

 ع او معدل الفائدة      معدل العائد المطلوب للاستثمار                                    

 حيث ان 

 ض%= نسبة الضريبة 

 ف= الفائدة

 ع= معدل الفائدة او الخصم    



  

 

 مثال توضيحي

المطلوب %  ومعدل العائد 01فلو كان معدل الفوائد من معلومات مثالنا السابك  

 دولار01111 دفترية للاصولال يمةالق و%  01للاستثمار هو 

 دولار  المبٌعات 3222%   البضاعة  52سنوات  الضرائب  5دولار   المدة  2222راس المال  

 دولار 12522دولار  اجمالً التكالٌف  5222التشغٌلٌة  الثابتة والتكالٌف  12222 بالدولار

 دولار  12سعر بٌع المنتوج الواحد  

 الجواب 

 %12سنوات اذن نفترض ان سعر الفائدة هو  5ستخرج الفائدة لان المدة ن

 اذن 

 ع×ن×ف = م

 %12= سنوات    ع 5دولار     ن  2222حٌث من المثال ان م= 

 وبما ان الفائدة بالسنوات اذن

 ع ×ن×ف= م

 =2222×5×2112  

 دٌنار   1222ف= 

  

 

 

 



 كشف الدخل 

 المبالغ التفاصٌل

 12222 المبٌعات 

 (3222) المخزون

 0222 مجمل الربح 

 (5222) التكالٌف التشغٌلٌة

 4222 صافً الربح التشغٌلً 

 (1222) الفوائد المدٌنة 

 3222 الضرٌبةصافً الربح لبل 

 (1522) %52الضرٌبة 

 1522 صافً الربح بعد الضرٌبة 

 21125=  1522/12222 نسبة اٌراد السهم من الارباح 

 

 122(×المٌمة الدفترٌةالسولٌة / الحالة المالٌة =) المٌمة

  122×   ق سح م =    

 ق ر            

     

 ض%×ف +     ض%(-1×)صافً الربح التشغٌلً الموة السولٌة  = 

 معدل العائد المطلوب للاستثمار        ع او معدل الفائدة                       

 

 %52×1222+     %(52-1×)4222ق س= 

                32%                      12   % 

 

 

  100×   ق سح م = 

 ق ر         

 



 =4222×2152             +522 

          2132                 2112   

 

 =2222 /2132     +5222 

=66661667 +5222 

=1166616667 

 اذن الحالة المالٌة = المٌمة السولٌة / المٌمة الدفترٌة

 =116661667/12222  =116 % 

ٌسر مالً فعلً او حمٌمً لأن حالتها المالٌة هً اذن النتٌجة اٌجابٌة وفً حالة 

 %122اعلى من 

 %122ونؤكد هنا ان الحالة المالٌة لأي شركة ٌجب ان لا تمل عن 

ولوع الشركة فً حالة العسر % هذا ٌعنً 122% او 122فاذا كانت الل من 

 لان المٌمة السولٌة الل من لٌمة اصولها الدفترٌة.  المالً او التعثر المالً الجزئً

ها السولٌة سالبة ففً هذه اما اذا كانت حالتها المالٌة بمعدل سالب  اي ان لٌمت 

  حالة الفشل المالً الكاملتجسد الحالة المالٌة للشركة 

 

 

 

 

 



 وتعرفنا ان الممٌاس الاتً هو الممٌاس الذي ٌرشدنا الى 

 

 

 

 



 كما يمكننا ان نقيس مخاطر الاعمال بموجب المعادلة الاتية

 

 

نقيسها كما اذن مخاطر اعمال الشركة على وفك مثالنا السابك يمكن ان  

 -يلي:

    7522-12222درجة مخاطر الاعمال = 

                                    4222 

 

 اذن خطورة اعمال هذه الشركة عالٌة   11252= 4222/ 4522= 

  1اذ ان معٌار الخطورة الممبول هو الل من 

 اما اذا كان اكبر فهً والعة فً مخاطر السوق او الاعمال

 فان ادائها محتاط اي تسٌر وفك سٌاسة التحوط المالً    1واذا كان  

 



% سنوٌاً , و فً 5.4استثمر شخص مبلغا ما فً أحد البنوك بمعدل فائدة بسٌطة  (ب

    شهور وجد 01نهاٌة 

والفائدة المستثمر المبلغ دٌنار . المطلوب إٌجاد قٌمة  5041أن رصٌده فً البنك       

  المستحقة

 الحل

   0011 /5.4×01× م = م -5041    0011ع/×ن×ف=م

 م 54 = م0011-0011 ×5041  

 م  54=م 0011- 4980000

 م  0011م+54=5001111  

 م0054=5001111  

    5001111/0054م= 

      5111م=

  0011ع/×ن×للتاكد من الحل  ف= م 

 0011 /5.4×01×5111ف=  

وهو   5041= 5111+ 041 =ف+ م  دٌنار ج= 041 =00111/0011= 54/0011×5111=ف 

 نفس رصٌده بالبنك فً السؤال اذن الحل صحٌح

 

 عادلة لاستخراج القٌمة الحالٌة هناك م

 الاستثمار  –+ع (ن 0صافً القٌمة الحالٌة = التدفقات النقدٌة لكل سنة /) 

فما هً صافً سنوات كما فً الاتً  3دولار وكانت التدفقات لمدة  5111لوكان عندي مبلغ الاستثمار 

 % 01ٌة للمبلغ المستثمر اذا كانت النسبة الخصم السنوي هً  القٌمة الحال



 التدفقات النقدٌة للسنوات الثلاث هً 

 مبلغ التدفق السنوي  السنة  ت

  5111- الاستثمار فً الفترة صفر  0

التدفق النقدي السنوي فً السنة  0
 الاولى  

0111 

التدفق النقدي  السنوي فً الفترة  3
 الثانٌة 

3111 

التدفق النقدي السنوي فً الفترة  
 الثالثة 

0111 

 

 الحل 

 الاستثمار المبدئً -%(ن-0صافً القٌمة الحالٌة للاستثمار = مجموع التدفقات النقدٌة السنوٌة / )

 5111 - 3(1.01+0/ )0111+  0( 1.01+0/ )3111+    0( 1.01+ 0/ )0111صافً القٌمة الحالٌة = 

 =0111 /0.01  +3111/0.00   +0111 /0.330 – 5111 

 =0000.0000 +0530.330+340.304 – 5111 

 دولار  0150.05= 5111 -4150.034= 

 صافً القٌمة الحالٌة 

 صافً القٌمة  الاستحداثات  تدفق النقديال  المدة

 511- 511- الاستثمار  1

0 0111 0.0 0000.0000 

0 3111 (0.0) ² 0530.330 

3 0111 (0.0)3 340.304 

دولار  0150.05= 5111 -4150.05 النتٌجة 

 صافً القٌمة الحالٌة للمبلغ المستثمر 

 



 -: تمرٌن من نفس الحالة ولكن كانت معطٌات السؤال كما فً ادناه

 ؟ م(  م= 5/1% ( )ف= 5.4اشهر المدة او  ن (   )  ع= سعر الفائدة   (10)

بالمحاضرة الماضٌة لاستخراج قٌم والمطلوب : ان نستمر بالحل من نفس معلومات التمرٌن  

ف  :   م :  ج     

اي نستخرج قٌمة الفائدة التً ٌستحقها المستثمر  والمبلغ الذي اودعه بالبنك   وجملة الرصٌد الذي  

لدى المصرف ٌستحقه المستثمر  فً حالتٌن  فً حالة انها  اقترض  وفً حالة انه اودعه كودٌعة    

 الحل

م 5/1بما ان ف=   

ف 5 اذن م=   

 ونعوض طرفً المعادلة وكما ٌلً

1011ع/×ن×ف 5×م=م 5/1  

بقسمة طرفً المعادلة على   م    ٌنتج لنا  5.4/1011×11×ف 5×م= م  5/1  

54/1011×ف 5= 5/1  

وبضرب طرفً المعادلة فً وسطٌها ٌنتج لنا    1011ف/181=5/1  

ف   181=311  

دٌنار  .1766=311/181اذن ف =   

ف    5م =  وبما ان   

  دولار 6....=.17666×5م =  بالتعوٌض ٌنتج لنا ان  اذن

دولار   8.335= 6...1+6....  ف =  صٌد المستثمر = م+جملة ر  

اما اذا كان الموضوع لٌس استثمار وانما قرض  اذن الفائدة تستقطع من المبلغ والمتبقً ٌسدده 

 المقترض 

   دولار  4  =.1766-6....ف =  -صافً القرض = م 

 



 حساب كلفة عناصر التموٌل )كلفة الدٌون، كلفة التموٌل بالأسهم والسندات(-: كلفة راس المال

كلفة ثابتة ومعروفة ، ومنها ما  لمن المعلوم ان المنشآت تعتمد فً تموٌلها على مصادر متنوعة منها ما ٌحم

 ٌحمل كلفة متغٌرة ولد لا تكون معروفة لنا على وجه التحدٌد.

واول خطوة فً حساب الكلفة الاجمالٌة  المرجحة لتلن المصادر علٌنا حساب كلفة راس المال لكل مصدر 

 من مصادر التموٌل وبشكل منفرد 

وهذه الخطوة تعتبر مهمة ومفٌدة لمعرفة كلفة كل مصدر من مصادر التموٌل وممارنته بكلفة المصادر 

المنفردة تدخل فً حساب كلفة راس المال الاجمالٌة  الاخرى اضف الى ذلن ان حساب كل كلفة راس المال

مصادر اس المال اننا نهتم فمط فً حساب المرجحة لمصادر التموٌل ومن الملاحظ فً حساب كلفة ر

التموٌل الطوٌلة الاجل على اعتبار انها المصدر الرئٌسً لتموٌل العملٌات الاستثمارٌة وشراء الموجودات 

عمول تموٌل شراء الموجودات الثابتة بمروض لصٌرة الاجل لان مردود مثل تلن الثابتة اذ انه من غٌر الم

الى الكلفة الكبٌرة لتلن الاستثمارات ومن هنا ٌمكننا  بالإضافةالاستثمارات ٌتم تحصٌله على فترات طوٌلة 

 -المول بان كلفة راس المال الاجمالٌة تبدأ بحساب الكلفة المنفردة لمصادر التموٌل الاتٌة:

 ) السندات(لدٌون الطوٌلة الاجل ا .1

 الاسهم .2

 الارباح المحتجزة .3

 وسنبٌن فٌما ٌلً طرٌمة حساب كلفة راس المال لبعض او جمٌع المصادر المذكورة فٌما سبك

 

 كلفة الديون
لبل من تتمٌز عملٌة حساب كلفة الدٌون بالسهولة النسبٌة وٌمكن تعرٌفها بانها معدل العائد المتولع 

دٌون او المروض الطوٌلة الاجل المصدر الرئٌسً لهذا النوع من الدٌون ولد ٌكون الر الدائنٌن وتعتب

 الدٌن الطوٌل الاجل محددا بفترة زمنٌة لتسدٌده او لد ٌكون مستمرا

 

 كلفة الدٌون المستمرة -اولا :

 ٌمكن تعرٌف الدٌن المستمر او الابدي بانه دٌن طوٌل الاجل ٌبمى على المنظمة بشكل دائمً ولا

 ٌسدد خلال الحٌاة الانتاجٌة للمنظمات ومثال ذلن السندات الدائمة والمروض الطوٌلة الاجل المتجددة 

الا ان هذا النوع من الدٌون لا ٌستعمل فً البلدان العربٌة حٌث ان غالبٌة الدٌون محددة من ناحٌة 

النوع من الدٌون زمنٌة مهما طالت مدة المروض وهنان عدة عناصر تدخل فً حساب كلفة هذا 

 وهً :

 سعر الفائدة على شكل نسبة مئوٌة محددة من المروض .1

فاة من الضرائب باعتبارها عنصرا من عناصر ائد المدفوعة على المروض تكون معان الفو .2

كلفة الانتاج وتعامل مثل بمٌة النفمات الاخرى لتً تخصم من اٌرادات المنظمات لبل دفع 

 الضرائب.



  -مختلفة مثل: بؤسعارٌون ٌتم اصداره ان هذا النوع من الد .3

 السعر الاسمً  . أ

الذي ٌشتري السند دون زٌادة او نمصان عن المٌمة التً تكون  صوهو السعر الذي ٌدفعه الشخ

 مدونة على ذلن السند.

 للسند. نسبة مئوٌة معٌنة عن السعر الاسمًالسعر المخصوم وهو سعر ٌمل ب . ب

بالسعر سعر الاسمً مضافا الٌه نفمات الاصدار حٌث ٌتم فً هذه الحالة بٌع السندات ال . ت

مثل نفمات فمات التً تتحملها الجهة التً اصدرت السندات مضافا الٌه جمٌع الن الاسمً

 البٌع والتروٌج والعمولات وغٌرها.

 

تبدأ بحساب سعر  الطوٌلة الاجل المستمرةومن هنا ٌتضح لنا بان عملٌة حساب كلفة الدٌون 

الفائدة على الدٌن والذي ٌجب تعدٌله لٌشمل السعر الفعلً المدفوع كثمن للسند سواء كان 

 -من المعادلة التالية : حساب كلفة الديون المستمرةالثمن اسميا او مخصوما او اضافيا. ويمكن 

 

 بٌع السندات ركلفة الدٌن لبل الضرٌبة     د = الفائدة / سع

 ض%(-1بعد الضرٌبة    د ت = )الفائدة/سعر بٌع السند()كلفة الدٌن 

 ض%(-1د )اي دت= 

كما ان نسبة  %11دولار وبسعر فائدة  111111حصلت احدى المنشآت على دٌن مستمر لٌمته  -مثال:

فما هً كلفة الدٌن على افتراض انه تم اصدار السندات بموجب الاسعار  %51الضرائب على المنشؤة هً 

 -ادناه:

 السعر الاسمًصدار ب.الا1

 %11خصم لاصدار بسعر ا.2

 % 11السعر الاضافً .الاصدار ب3

 توجد نفمات اصدار  علما بانه لا

 الجواب

 الاصدار بالسعر الاسمً  .1

  = ف/سعر بٌع السند  د كلفة الدٌن لبل الضرائب

 دون مدة محددة ا ان المدة او نوع الدٌن مستمر اي ف= م*ن*ع   وبمحٌث ان ف  تمثل  الفائدة   

 ع×ف = مالفائدة    اذن 

 111111حٌث ان م= 



 %11ع= 

 اذن 

 ع×ف=مالفائدة  

 دولار11111= 1111×111111ف= 

 اذن 

 = ف/سعر بٌع السند  د كلفة الدٌن لبل الضرائب

 %11=11111/111111د= 

 ض%(-1()كلفة الدٌن لبل الضرائب= ف/سعر بٌع السندكلفة الدٌن بعد الضرٌبة = )

 %5%( =  51-1%)11=دت

 

 %(11 -حساب كلفة الدٌن بسعر مخصوم) .2

  المخصوم= ف/سعر بٌع السند د    كلفة الدٌن لبل الضرائب

 نحسب سعر الخصم 

111111×11 =%11111 

 السعر المخصوم للسند 91111= 11111_111111

 دٌنار  11111%=11×111111سبك ان استخرجناها وهً  ةالفائد

 اذن 

 المخصوم لضرائب= ف/سعر بٌع السندكلفة الدٌن لبل ا

  11111/91111 =1111% 

 %(51-1%)1111اذن كلفة الدٌن بعد الضرٌبة = 

515% 

 

 %(11=لدٌن بالاصدار بسعر اضافً )كلفة ا .3

 بالسعر الاضافً= ف/سعر بٌع السند د   كلفة الدٌن لبل الضرائب

 11111%=11×111111%  اذن 11والسعر الاضافً بزٌادة  111111وبما ان السعر 

 دولار 111111=11111+111111اذن سعر السند باضافة= 

 بسعر اضافً كلفة الدٌن لبل الضرائب= ف/سعر بٌع السند

 دولار 11111%= 11×111111الفائدة هً نفسها كما فً المراحل السابمة من الحل وهً 

   بالسعر الاضافً = ف/سعر بٌع السندد  كلفة الدٌن لبل الضرائب 

11111/111111 =9% 

 %(51-1%)9اذن كلفة الدٌن بعد الضرٌبة =   

415% 

 



  كلفة الدٌون المستردة -ثانٌا :
هذه تختلف وهذا النوع من الدٌون ٌشكل التزاما على المنظمة وٌجب تسدٌده خلال فترة محددة و

 الشركة الدٌون عن سابمتها ) المستمرة( بانها ٌجب ان تحدد طرٌمة سداد الدٌن الذي استدانته 

 اما دفعة واحدة عند موعد استحماق الدٌن   .1

او بعدد من الألساط المتساوٌة اما سنوٌة او شهرٌة  او غٌر ذلن .)مثلا نصف سنوٌة او ربع  .2

 .سنوٌة الخ(

 والمثال الاتً ٌوضح ما سبك

 

 مثال 

سنوات  11دولار وتستحك الدفع بعد  1111اصدرت احدى المنظمات سندات لٌمتها الاسمٌة 

من المٌمة الاسمٌة  %4لاسمٌة الا ان هنان نفمات اصدار ومن المتولع بٌع السندات بالمٌمة ا

  %51وكانت نسبة الضرٌبة 

اذا  لبل الضرٌبة وبعد الضرٌبة  الدٌن المستردة بدفعة واحدة عند موعد الاستحماقفما هً كلفة 

 %11معدل الفائدة على السندات هو  علمت ان 

 

 معادلة كلفة الدٌون المستردة هً 

 

 

 ب( سع س +  )÷ (س ب -)ع سد = ف+ الضرٌبة =  لبلاذن كلفة الدٌن   

 2                    ن                                                        

 

 حٌث ان ف هً الفائدة  ع س سعر السند بالمٌمة الاسمٌة   سب  سعر بٌع السند  ن المدة

ع×ف=م  

دولار111%=11× 1111ف=   

 اذن كلفة الدٌن لبل الضرٌبة د = 111+)1111-) 1111×1.14( ÷) 1111+)1111×1.14((

2                                        11                                                

 ÷ (1111+961/2)       =111(+1111-961/11)  

114÷981=1116% 



 %513(=51%-1%)1116كلفة الدٌن بعد الضرٌبة = اذن 

 

  اما اذا كان التسدٌد على دفعات متساوٌة المدة

 مثال

 %11ممداره وتتحمل سعر فائدة  دولار 111111مات سندات دٌن بمٌمة اصدرت احدى المنظ

بمٌمتها  % من لٌمة الدٌن . ولد وافمت المنظمة على تسدٌد السندات11وبلغت نفمات الاصدار 

الساط متساوٌة تبدأ فً نهاٌة العام الاول  من الحصول على الدٌن  خمسةالاسمٌة وبوالع 

 % فما هً كلفة الدٌن.51وعلى افتراض ان نسبة الضرائب هً 

 الحل

% 11نفمات الاصدار البالغة  -111111الاٌرادات المتحصلة للمنظمة من بٌع السندات  .1

 من لٌمة الدٌن 

 =111111×11=%11111 

 دولار91111=11111-111111اذن الاٌردات الصافٌة 

 المسط السنوي  21111=111111/5=ن/111111المسط المستحك =  .2

 الفوائد المستحمة  .3

 11111%نسبة الفائدة=11×111111فً نهاٌة العام الاول المبلغ الخاضع للفائدة . أ

المسط السنوي  اذن المسط الاول المستحك التسدٌد بالسنة الاولى ممدار

 دولار  31111ف= 21111+11111

دولار مبلغ الخاضع للفائدة  81111مبلغ المسط = 21111-111111السنة الثانٌة  . ب

 بالسنة الثانٌة

 دولار8111% الفائدة = 11×81111اذن 

اذن المسط الواجب دفعة من المنظمة بالسنة الثانٌة ٌساوي ممدار المسط السنوي + 

 دولار28111=8111+21111الفائدة=

 

 ممدار المبلغ الخاضع للفائدة بالسنة الثالثة61111=21111-81111ج . السنة الثالثة 

 الفائدة المستحمة 6111% نسبة الفائدة= 11×61111



 ممدار المسط المستحك الدفع بالسنة الثالثة 26111=6111+الفائدة 21111المسط 

 4111%=11×41111المسط السنوي =  21111-61111د. السنة الرابعة 

 دولار24111=4111+21111اذن المسط المستحك فً السنة الرابعة 

 دولار2111%=11×21111=21111-41111هـ. بالسنة الخامسة  

 دولار المسط المستحك الدفع بالسنة الخامسة22111=21111+2111

 اذن كلفة الدٌن لبل الضرٌبة=

 91111 =31111(/1+r +)28111(/1+r)²+26111(/1+r)ᴲ+24111(/1+r 

)⁴+22111(/1+r )⁵  

فهي معدل العائد الداخلي الذي يستخرج بالمحاولة والخطأ  حتى يتساوى الطرفان وهنا  rاما 

 %15بعد عدة محاولات استخرجناه 

يبة =    %7,5-(=51-1%)15اذن الدين بعد الضر

 

 

   



 
 وامىال انشركت انمفهستانتصفيت نمىجىداث 

 علن الشركة افلاسها بسبب عجزها عن تسدٌد غرمائها من الدائنٌن واصحاب الحقوق تبعد ان 

لتحدٌد مدى مطابقة حالة الافلاس لحالات  تفلٌسٌةتتشكل على ضوء قرار القاضً لجنة 

 الافلاس الثلاث 

    الاحتٌالً. 3التقصٌري  . 2البسٌط   أ-

ظروف قاهرة بسببها خسرت تجارتها ) اذ ان البسٌط بسبب ظروف خارجة عن ارادة الشركة المفلسة 

   بافلاسهاوتسبب ( ورأسماله الذي ابتدأ به اما بسبب غرق او حرق او حروب او اي ظروف قاهرة فً الطبٌعة

متلك سجلات منتظمة ولم تتعمد حدوث تكانت منضبطة ادارٌا وكانت  انها ولكن تبٌن للجنة 

الخسارة وانما وقعت علٌها ظروف وتعثرت بسببها مالٌا واصبحت عاجزة عن الوفاء بكل او 

وعمولات اخرى ودائنٌن ومصارف موظفٌها جزء من التزاماتها المالٌة للغٌر من رواتب 

 (اسهم وسندات.)وحكومة  واصحاب حقوق مالٌة 

ولم ٌثبت انها كان مهملة لوظٌفتها الادارٌة وفقا لمعاٌٌر العمل واصوله المعروفة او لم تقوم 

بمسك ومتابعة اعمالها وسجلاتها بنفسها فبالرغم من عدم ثبوت ذلك حدثت الخسارة فً 

وعجزها مالٌا عن تسدٌد ما ( لدى غرفة التجارة  الاشهارب) تجارتها  واعلنت افلاسها 
 .بذمتها للحكومة والاطراف التً تستدٌن بها للغٌر



 ويختهف انؼسر انمبني ػه الافلاس 

 في ان انؼسر يطهق ػهى انمذير انؼبجز ػه تسذيذ انذيه نلأخريه ارا كبن غير تبجر 

 انشركتامب الافلاس فيطهق ػهى انؼبجز مبنيب  ممه يمتهك ػملا تجبريب او يمبرس صفت 

 انواع العسر •

 عسر فنً . 1•
وٌحدث بسبب  ان  مطلوباتهمن الشركة اكبر وهو العسر الذي ٌحدث بالرغم من كون موجودات •

بفترات الدٌن عدم تسدٌد مدٌنٌها او للة السٌولة لدٌها او مشكلة قلة المبٌعات الشركة تعانً من 
دٌونه من الغٌر  بالرغم من ان للتسدٌد اي طول مدة تحصٌل المتفك علٌها معه ( او الآجال) 

 خطة اعادة تنظٌم شركته واعماله مازالت مستمرة  ففً هذه الحالة فان الشركة تلجأ الى 
 

فهو الذي ٌصل الى العجز التام عن تسدٌد الدٌون للغرماء اذ لا ٌمكن العسر القانونً اما .2•
منهج للتخلص منه  فمثلا ان مشكلة البطء فً تسدٌد الدٌون له او للة الوصول الى اي طرٌمة او 

السٌولة لدٌه هً مشكلة طارئة وعابرة ولٌست مستمرة اي انها حالة ظرفٌة مؤلتة فمد ٌكون من 
الممكن التوصل الى حل مع الدائنٌن لتخطً تلن المشكلة  اما من خلال بٌع جزء من موجودات 

شكلة مستمرة غٌر مؤلته فمد ٌصل الى نتٌجة مشركته خلال فترة زمنٌة معٌنة  اما اذا كانت 
حتمٌة وهً حالة العسر المانونً وهً زٌادة المطلوبات على الموجودات فً مٌزانٌة الشركة 

 .واذا استمر هذا الوضع فانه ٌؤدي الى اعلان افلاسه 



 انشركتانمذيىتيتم بؼذهب رفغ يذ  تفهيسيتػىذمب يشكم انقبضي نجىت او هيئت 

   التصفيةػه ممتهكبته كبفت نهشروع بؼمهيبث او خطىاث او انمفهست 

ولد لا تشتمل على امواله التً لم ٌستثمر بها بأعماله وهذه •

 .فً بعض لوانٌن البلدان ولٌست كلها 

الى تسوٌة  insolvencyفمد تتفك الشركة المتعثرة مالٌا  •

اي تموم الشركة بعمد اجتماع مع لجنة ) طوعٌة مع الدائنٌن 

تمثل الدائنٌن وٌحاول الطرفان وضع منهج او خطة بدٌلة  

ٌمكن من خلالها الوصول الى حل ٌرضً الطرفٌن او 

ٌرضً الجمٌع وهو ما ٌسمى بالتسوٌة الطوعٌة لمدٌونٌة 

 )الشركة



 الطوعٌةمناهج او بدائل التسوٌة  

وقد تستوي التسوٌة الطوعٌة على واحد من عدة مناهج •
 -:منها 

اي تمدد الفترة ولكن ) تمدٌد فترة استحقاق الدٌون .1 •
وهو كبدٌل افضل من (بشرط ان ٌتم تسدٌد الدٌون بالكامل 

تصفٌة موجودات الشركة التً قد ٌترتب علٌها عدم تسدٌد 
المدٌونٌة بالكامل بالإضافة الى ان هذا الحل ٌوفر 

وفً العادة ٌتم . المصارٌف  القانونٌة المرتبطة بالتصفٌة 
اللجوء الى ها البدٌل اذا تأكد الدائنون من ان الشركة 
ستحل او لدٌها امكانٌة فً تحسٌن وضعها ومركزها 

 . مستقبلا  اي تأكد الدائنون من ان مشكلاتها مؤقتة
 



 انمىهج انبذيم انثبوي نهتسىيت انطىػيت 

تخفٌض قٌمة الدٌون وهو اتفاق ٌقبل الدائنون . 2•

بموجبه تخفٌض دٌون الشركة واعتبار التسدٌد 

الجزئً تسوٌة كاملة لدٌون الشركة وٌتطلب ذلك من 

الشركة توفٌر السٌولة الكافٌة لتسدٌد ما تم الاتفاق 

علٌه وٌقبل الدائنون بهذا البدٌل اذا اعتقدوا وتأكدوا 

ان القٌمة التً ٌحصلون علٌها من تسدٌد الدٌون اكبر 

مما ٌمكن الن ٌحصلوا علٌه اذا تمت تصفٌة الشركة 

 .بعد طرح مصارٌف الاجراءات القانونٌة للتصفٌة

 



 انبذيم انثبنث نهتسىيت انطىػيت 

تعٌٌن وكٌل مؤتمن اذا تعٌن المحكمة وكٌلا . 3•

ٌقوم بإدارة اصول الشركة وبإمكانه ان ٌحل 

مؤقتا محل ادارة الشركة  وٌدٌر اعمالها حتى 

تتم تصفٌة الشركة او ٌتم تحوٌل خسارتها الى 

 .ربح ثم تستمر بعد ذلك فً مزاولة اعمالها
 



 انبذيم انرابغ نهتسىيت انطىػيت 

اعادة تنظٌم الشركة  ٌمكن للمؤتمن المعٌن .  4•
لإدارة الشركة او جهة خارجٌة بتقدٌم طلب الى 

المحكمة  لإعادة تنظٌم الشركة فاذا كان مقدم الطلب 
ٌسمى بإعادة التنظٌم هو المؤتمن فان ذلك 

 الاختٌارٌة او الطوعٌة 

اما اذا كان مقدم الطلب هم الدائنون او اي جهة •
ٌسمى بإعادة التنظٌم غٌر الطوعٌة خارجٌة فان ذلك 

 او الاجبارٌة 
 



 خطىاث انمىهج انرابغ اػبدة انتىظيم 

وحسب اعادة التنظٌم الطوعٌة فان على الشركة ان تمدم خطة •

 لإعادة التنظٌم  الى المحكمة وتتضمن الخطة ثلاث خطوات 

تمدٌر لٌمة الشركة وهً مستمرة بالعمل  وذلن بتمدٌر الارباح . 1•

السنوٌة المتولعة وحسب لٌمتها الحالٌة  ثم ممارنة ذلن بالمٌمة 

 للشركة  التصفوٌة

للشركة  التصفوٌةاكبر  من المٌمة  للارباحفاذا كانت المٌمة الحالٌة •

 تصبح اعادة التنظٌم خٌارا افضل 



 خطىاث خطت اػبدة انتىظيم 

اعادة هٌكلة راس المال  بتخفٌض دٌون الشركة . 2•

 واستبدالها باسهم ممتازة واسهم عادٌة  

مالٌة جدٌدة   باوراقاستبدال الاوراق المالٌة المدٌمة .3•

 -:وحسب اولوٌة حموق الاوراق المختلفة وكما ٌلً

 سندات مضمونة•

 فسندات غٌر مضمونة•

 اسهم ممتازة •

 فاسهم عادٌة•



نمراجؼت جلسة استماع ثم بؼذ رنك تؼقذ انمحكمت 

 انخطت وانتأكذ مه تىفر شرطيه 

 العدالة . 1•

 الجدوى . 2•

شرط العدالة اي ٌتم التأكد من التعامل مع اصحاب الاسهم •
الممتازة والاسهم العادٌة واصحاب السندات والدائنٌن حسب 

 اولوٌة حمولها وحسب ما ذكرناه سابما 

 الجدوى . اما •

فهو ان ٌكون احتمال نجاح الخطة مرتفعا اي ان تحتوي •
الخطة على كمٌة رأسمال العامل  كافٌة او ان ٌسمح هٌكل 

 .التموٌل الجدٌد للأرباح بتغطٌة التزامات الشركة



ثم يتم ػرض خطت اػبدة انتىظيم ػهى انذائىيه 

 نهمىافقت ػهيهب 

 
اما اذا وصلت المفاوضات بٌن الطرفٌن الى طرٌك مسدود •

فان المحكمة ٌمكن ان تفرض حلا من خلال المؤتمن على 

 اعمال الشركة 

 وٌتم اتخاذ لرار اما بإعادة التنظٌم فً حالة العسر الفنً او•

 .التصفٌة فً حالة العسر المانونً •



 تصفيت انشركت
اذا لم توافك المحكمة على خطة اعادة تنظٌم اعمال الشركة وتم •

 رفض طلبها اي طلب الذي تمدمت به الشركة 

 ٌتم تصفٌة الشركة وتسوٌة دٌونها •

 

او وكٌل لتصفٌتها وٌكون  تفلٌسٌةاذ تموم المحكمة بتعٌٌن لجنة •
 الوكٌل مسئولا عن حماٌة 

 الاصول من المالكٌن. 1•

توزٌع لٌمة التصفٌة بالتساوي وكل حسب الاولوٌة التً .2•
 -:ذكرناها وكما ٌلً

المصارٌف الادارٌة والمانونٌة المتعلمة .2الدٌون المضمونة •
التطاعات منافع .4اجور ورواتب والعمولات . 3بالتصفٌة 
الدٌون .6الضرائب المستحمة على الشركة للدولة . 5العاملٌن 

 .الاسهم العادٌة . 8الاسهم الممتازة . 7غٌر المضمونة 

 

 

 



 Operating Leverage الرافعة التشغٌلٌة

فً هٌكل تكالٌف الشركة . فإذا كانت نسبة  بالدرجة التً توجد فٌها تكالٌف ثابتةتتعلق رافعة التشغٌل 

وتنطبق هذه الخاصٌة  فأن هذا ٌعنً أن الشركة تتمٌز برافعه تشغٌل عالٌه مرتفعةالتكالٌف الثابتة إلى إجمالً التكالٌف 

على الشركات التً تكون كثافتها الرأسمالٌة أعلى من التشغٌلٌة مثل شركات الطٌران , معامل الاسمنت والحدٌد 

 والبترول . 

أن تغٌر صغٌرا فً المبٌعات ٌنتج عنه تغٌرا كبٌر فً أرباح التشغٌل )الأرباح قبل الفائدة  عالٌةوتعنً رافعة تشغٌل 

 EBIT  والضرٌبة

أن زٌادة صغٌره فً المبٌعات ٌنتج عنها زٌادة كبٌره فً الأرباح فهً تعظم الربح فً حالة زٌادة المبٌعات وتعظم 

 . المبٌعات خفاضنإالخسارة فً حالة 

 

نسبٌا وذلك باستعمال  ة صغٌر ةمكانٌة رفع كتله ثقٌلة بتطبٌق قوأن مفهوم الرافعة أو العتلة مأخوذ من الفٌزٌاء وٌعنى إ

 عة . الراف

 . الرافعة المالٌة وفً التموٌل هنالك رافعتٌن هً رافعة تشغٌل ورافعة تموٌل 

تعنً أن المنشاة أكثر حساسٌة لتأثٌرات التغٌر فً المبٌعات لأن أي تغٌر طفٌف فً المبٌعات  مرتفعةأن رافعة تشغٌل 

 ٌؤدي إلى تغٌر كبٌر فً الأرباح وهذا ٌعنً ارتفاع مخاطرة الأعمال وتكون أرباحها

 . أكثر استقرارا فً حالة تدنً الرافعة

 

 

 

 

 

   :L).O.Deverage(Lperating oegree of Dدرجة رافعة التشغٌل- 

وتعرف بمعدل التغٌر فً ربح التشغٌل الذي  (DOL) من الممكن قٌاس رافعة التشغٌل , وٌدعى ذلك بدرجة رافعة التشغٌل

 :% فً الكمٌه المباعة أي أنها مفهوم مرونة وٌعبر عنها جبرٌا1ٌنتج عن نسبة تغٌر صغٌره 

 (DOL)درجة الرافعة التشغٌلٌة

 التكالٌف المتغٌرة للوحدة الواحدة ( –الكمٌة او المبٌعات )السعر للوحدة الواحدة الرافعة التشغٌلٌة =  

 التكالٌف الثابتة  -التكالٌف المتغٌرة ( –الكمٌة او المبٌعات ) السعر للوحدة الواحدة                             



D.O.L= Q(p-VC) /Q(p-VC)-FC  

 كمٌة المبٌعات = Qحٌث

= PRICE PERUNIT  P للوحدة الواحدة الكلفة المتغٌرة  للوحدة الواحدة  السعر V.C  

  FC  التكالٌف الثابتة 

Q  هً المبٌعات او الكمٌة 

 

 التكالٌف الثابتة –التكالٌف المتغٌرة (  –المبٌعات)السعر الرافعة المالٌة تقاس بالاتً = 

 الفائدة  –التكالٌف الثابتة  -التكالٌف المتغٌرة ( -المبٌعات ) السعر                                 

 F.C-V.C)-Q(PD.F.L  =   

             Q(P-V.C)-F.C-i 

 

 الرافعة المالٌة × الرافعة المشتركة او الكلٌة = الرافعة التشغٌلٌة 

T.L=D.O.L*D.F.L 

F.C-V.C)-Q(P*  V .C)-Q(P = 

Q(P-V.C)-F.C    Q(P-V.C)-F.C-i 

T.L= Q(P-V.C)/Q(P-V.C)-F.C -i 

 

 مثال على درجة الرافعة التشغٌلٌة

 : لنفرض أن هنالك ثلاث شركات تختلف فً هٌكل التكالٌف وتتساوي فً سعر البٌع وكما ٌلً

 C شركة Bشركة A شركة

 دٌنار  C  60000دٌنار بٌنما كانت للشركة 02222بلغت   Bوللشركة   دٌنار  02222بلغت  Aللشركة  ت ثابتة

 على التوالً    1.2        1.0      1.1  ت متغٌرة للوحدة 

      وهو متشابه او متساوي لكل منتجات الشركات الثلاث  دٌنار  0    سعر البٌع للوحدة 

   

 

 

T.L= Q(P-V.C)/Q(P-V.C)-F.C -i 



 

 Bو A هً الأكبر بالمقارنة مع C تعادل المطلوبة للشركةب كمٌة التعادل لكل من الشركات الثلاثة ٌتبٌن أن كمٌة الاسوبح

 . أي أن كمٌات التعادل المطلوبة للشركة هً

 22222وحده  = Cوحده B = 50000 وحده A:=40000 كمٌة التعادل

 وللتاكد من الارقام اعلاه 

 التكالٌف المتغٌرة  –= التكالٌف الثابتة / السعر  Aكمٌة تعادل 

  وحدة 02222=02222/2.1= 0-1.1/ 02222= 

 وحدة B   =02222/0- 1.0 =02222/2.4 =12222كمٌة حجم تعادل 

   وحدة  C   =22222/0- 1 =22222/1=22222كمٌة او حجم تعادل 

 ومن البٌانات السابقة بالمثال اعلاه استخرج رافعة تشغٌلٌة جدٌدة  للمشارٌع الثلاث   

  وحدة C   222202و          A  131222    B  001222ل  مستوى مبٌعاتوافترض عند 

 

 التكالٌف الثابتة  –التكالٌف المتغٌرة (  –التكالٌف المتغٌرة ( / الكمٌات )السعر  –= الكمٌات )السعر  Aالرافعة التشغٌلٌة للمشروع 

 =  A  =131(0-1.1 /)131(0-1.1)-02الجواب الرافعة التشغٌلٌة للمشروع 

43.1 /43.1-02 

 Aدرجة الرفع التشغٌلً للمشروع   1.052=  1.23/ 43.1

 Aفلو كانت المبٌعات كما فً الاتً سٌكون الجواب للمشروع 

 كما ٌلً  

     131222اذا كانت المبٌعات 

 = A   =131222 (0-1.1 / )131222 (0- 1.1 )– 02222الرافعة التشغٌلٌة للمشروع 

43122 /43122-02222 

 =43122/23122 

=1.052  



  Bاما الرافعة التشغٌلٌة للمشروع 

 التكالٌف الثابتة  –التكالٌف المتغٌرة (  -التكالٌف المتغٌرة للوحدة الواحدة ( / الكمٌة ) السعر  –= الوحدات المباعة ) السعر للوحدة الواحدة  

هً   Bدٌنار والتكالٌف المتغٌرة ل  0وحدة وبقٌة المعلومات  السعر  001دٌنار للاختصار  والوحدات المباعة  02فاذا كانت التكالٌف الثابتة 

 اذن الحل سٌكون كما ٌلً   1.2كما فً المثال 

 = B   =001 (0- 1.0 / )001(0-1.0 )-02للمشروع    D.O.L ةالتشغٌلٌالرافعة 

001(2.4 / )001(2.4)-02  =142  /142-02  

 =142/102 

 =1.042 

 Bالرافعة لتشغٌلٌة للمشروع 

   Cالرافعة التشغٌلٌة للمشروع 

 التكالٌف الثابتة –التكالٌف المتغٌرة (  –التكالٌف المتغٌرة للوحدة الواحدة ( / الكمٌة ) السعر  –= الوحدات المباعة ) السعر للوحدة الواحدة 

  =022(0-1 /)022(0-1)-22  =022/022-22   =022/002   =1.01  

 

 

 نسبة الفائدة  -التكالٌف الثابتة  -المتغٌرة (التكالٌف  –/ الكمٌات ) السعر تكالٌف الثابتة  - التكالٌف المتغٌرة ( –= الوحدات المباعة ) السعر اما الرافعة المالٌة 

D.F.L=Q(P-V.C)-F.C/Q(P-V.C)-F.C-i 

 بالمصارف   interest price هً سعر الفائدة او نسبة الفائدة    i حٌث ان 

ض وطوٌلة الامد كالقر فائدة عن القرض او غٌره من الخصوماذن نفس المثال ولكن ٌضاف معلومة عن سعر ال

 والاسهم الممتازة والسندات 

   Aفترض المشروع للبٌانات السابقة على احد المشارٌع ولن كإضافة% 12فلو كانت نسبة  الفائدة  

 ستكون الرافعة المالٌة له كما ٌلً 

131(0-1.1)20-  /131(0-1.1 )-02-12% 

 43.1-02/43.1-02-2.12 

23.1/23.1-2.12=23.1 /23.02 



 Aهً درجة الرافعة المالٌة للمشروع  221.1=

 –التكالٌف المتغٌرة ( –ر / المبٌعات )السع )التكالٌف المتغٌرة  –اما الرافعة الكلٌة او الشاملة = المبٌعات ) السعر 

 سعر الفائدة او معدل الخصم  –التكالٌف الثابتة 

 ستساوي كما ٌلً   A وكما فً المثال اعلاه فان الرافعة الكلٌة للمشروع 

131(0-1.1( /131(0-1.1 )-02-12% 

43.1/ 43.1-02-2.12 

=87.5 /23.02 

 =1.298 

    Aهً الرافعة الكلٌة للمشروع 

 

وكذلك الرافعة الكلٌة    C والمشروع   Bالمطلوب  منكم عزائً الطلبة واجب بٌتً هو اكمال الرافعة المالٌة للمشروع 

 %12 معدل الفائدةبافتراض ان   للمشروعٌن المتبقٌٌن ؟



 المٌمة الزمنٌة للنمود 

 الفوائد 

 ان الفائدة والزمن ابسط شكل للتعبٌر عن مفهوم المٌمة الزمنٌة للنمود 

وٌمكن النظر الى الفائدة على انها التعوٌض او المباغ الاضافً الذي تستحمه ممابل 

 التخلً بصورة مؤلتة عن الحك فً استعمال مبلػ من المال لصالح طرف اخر 

وهً تشكل النسبة بٌن المبلػ الاضافً المستحك والمبلػ الاصلً الممدم الذي ٌسمى 

 اٌضا راس المال 

 -تصنف الفوائد حسب طرٌمة التعامل معها فً فئتٌن اساسٌتٌن:

 الفوائد البسٌطة والفوائد المركبة 

فً حالة الفائدة البسٌطة ٌجري لبض لٌمة الفائدة عند استحمالها وهً بذلن لا 

 ف الى المبلع الاصلً تضا

على خلاف الفائدة المركبة اذ ٌتم اضافة لٌمة الفائدة المستحمة الى المبلػ الاصلً 

لتصبح بذلن جزءا من راس المال الذي ٌستعمل فً حساب الفوائد عن الفترات 

 اللاحمة كما ان مفهوم الفائدة ٌحمل دلالتٌن متكاملتٌن

لمن ٌمدم راس المال للممرضٌن والممولٌن فمن جهة تمثل الفائدة عائدا بالنسبة  -

 والمدخرٌن .

ومن جهة اخرى تمثل الفائدة تكلفة بالنسبة لمن ٌستلم راس المال اي للممترضٌن 

 والمستثمرٌن وجهات الادخار.

 

 هٌكل اسعار الفائدة 



هنان علالة وثٌمة بٌن اسعار الفائدة والطلب على المروض ففً حالات الانتعاش 

اسعار الفائدة تتجه نحو الارتفاع مما ٌدفع بالسلطة النمدٌة وبسبب  الالتصادي فان

الضغوط التضخمٌة الى انتهاج متدج لسٌاسة نمدٌة متشددة مما ٌفرض ضغوطا 

اضافٌة على اسعار الفائدة الى الاعلى وبالعكس فً حالة الانكماش الالتصادي اذ 

السلطة النمدٌة  فً حٌن تحاولآت ٌتنالص الطلب على المروض من لبل المنش

تسهٌل عملٌة التوسع الالتصادي بتخفٌض اسعار الفائدة مما ٌعنً وجود ضغطٌن 

 باتجاه هبوط اسعار الفائدة . متوازٌٌن

 محددات اسعار الفائدة فً السوق 

 -ٌتألف سعر الفائدة فً السوق من بوجه عام من:

دما تكون سعر الفائدة الحمٌمً وهو السعر الذي ٌتحمك فً حالة توازن وعن .1

 الادارة المالٌة خالٌة كمن المخاطر الائتمانٌة ولا ٌتولع حصول التضخم .

  علاوة التضخم  عندما ٌتولع حصول تضخم   .2

 علاوة المخاطر ) علاوة الائتمان وعلاوة النكول( .3

 علاوة السٌولة  .4

السٌولة هً لدرة او جودة التحول الى نمد خلال فترة معٌنة فان كان الموجود  .5

 وٌله الى نمد فان المستثمرون ٌضٌفون علاوة للتعوٌض عن ذلن.ٌصعب تح

علاوة الاستحماق ) الاجل( اذ تضاف علاوة بحسب الفترة الزمنٌة للاستحماق  .6

. وتسمى العلالة بٌن اسعار الفائدة بالآجال المصٌرة والطوٌلة بهٌكل اسعار 

 الفائدة حسب الاجل .



 القيمح الزمىيح للىقىد 

 وانواع الفوائد من استخدام الاموال



 القيمح الزمىيح للىقىد

 نمصد بالميمة الزمنية للنمود •
ان للزمن ثمنا في استعمال النمود  فدينار اليوم يعادل اضعاف ليمته في •

 المستمبل

 

لذلن يستحك من يتنازل عن انفاق امواله الان فوائد ومنافع بالمستمبل 

 .بسبب تأجيله الانفاق وتنازله عن استمتاعه بأمواله بالولت الحاضر  

وبسبب هذه العوائد المأمولة يلجأ اصحاب الاموال الى  استثمارها على 

 شكل اسهم او سندات او ما شابه لغرض تحميك فوائد بالمستمبل  

 



 ماهي الفىائد 
 الفوائد هً ثمن استخدام الاموال من الغٌر باي شكل من اشكال الاستثمار •

 :وهذه الفوائد على انواع وكما ٌلً•

 فوائد بسٌطة او تجارٌة وفٌها عدة اشكال -:اولا •

اي خرجت النتٌجة لٌس فٌها كسرا  اي  505= 4/ 2021فوائد تجارٌة  . 1•
 ٌوم  361ٌوم وهذا ٌعنً ان عدد اٌام السنة هو  29السنة تعد كبٌسة اي شباط 

ٌوم اذا كانت السنة  365فوائد صحٌحة وهً التً تحسب فٌها اٌام السنة . 2•
 ٌوم  366بسٌطة اما اذا كانت السنة بسٌطة فتحسب 

 فوائد مدٌنة .3•

 فوائد دائنة  .4•

 فوائد لبلٌة  . 5•

 فوائد بعدٌة . 6•

 فوائد مركبة  -:ثانٌا •

 



 interestعىاصر الفائدج 

  amount   , capital .cost ,investmentالمبلغ .1-•

 ولد ٌكون المبلغ كلفة  او استثمار  او راس مال او ودٌعة  او لرض•

 سواء كان مبلغا كبٌرا او متوسطا او صغٌرا   •

  time  or periodالزمن . 2•

وللزمن اهمٌة كبٌرة فً حساب الفائدة فمد ٌكون حسابها لفترة شهرٌة او •
او  365ٌوم او سنة صحٌحة  360سنوٌة سواء كانت السنة تجارٌة اي 

 ٌومٌة 

 price or rate of interest  السعر. 3•

ونمصد به نسبة الخصم المئوٌة السائدة على الودائع او المسحوبات فً •
 البنون والاسواق المالٌة وتحتسب على شكل نسبة  



 الفائدة البسٍطت 
وتكون عملٌة حسابها ممترنة بنوع السنة هل هً سنة تجارٌة امن سنة   

 صحٌحة 

ٌوم اي كل شهر من اشهر السنة  360حٌث ان عدد اٌام السنة التجارٌة هو 
 ٌوم 30

اما السنة الصحٌحة فهً حسب عدد اٌام الاشهر فً التموٌم المٌلادي اي 
 ٌوم  365

 وهً تؤثر على كٌفٌة حساب الفائدة على مدة الاموال المودعة بالنون

كما ان السنة الصحٌحة فٌها نوعٌن من السنوات  سنوات كبٌسة وسنوات 
 بسٌطة 

 4ونعرف العام المطلوب حساب فائدته من خلال لسمته على العدد 
هذا ٌعنً ان تلن السنة هً كبٌسة اي عدد عدد صحيح فاذا كانت النتٌجة 

 ٌوم   366اٌامها 

سنة  فهذا ٌعنً ان تلن السنة هًفيه كسر واذا كانت نتٌجة المسمة عدد 
 365اي ان عدد اٌامها هو  بسيطة 



كيفيح حساب الفائدج الثسيطح على الامىال المىدعح 

 تالثىىك

 الفائدة البسٌطة بالسنوات •

لحساب الفائدة البسٌطة وكانت المدة بالسنوات  نستخدم المعادلة •

 الاتٌة

المدة  ع سعر الفائدة او =المبلغ  ن=حيث ان م   ع×ن×م= ف•

   ممدار الخصم الممنوح على المبلغ المودع لدى البنن 

سنوات فً بنن الرافدٌن  3فاذا كان المبلغ المودع من لبل التاجر لمدة 

 وحدة نمدية ( 5000)بالبصرة ممداره 

وكان سعر الفائدة الذي ٌمنحه ذلن  المصرف على الودائع النمدٌة هو 

 فما هً فائدته المستحمة بعد اربع سنوات ؟%  10



 الجىاب
 ع×ن×م= ف•

 %10×3×5000= ف•

 وحدة نمدٌة  150= 0.10×15000= ف•

 اذن جملة رصٌد المستفٌد الذي اودع امواله ببنن الرافدٌن•

 بعد اربع سنوات 

حٌث ان ج تعنً جملة الرصٌد الذي ٌستحمه التاجر    ف+م= ج

 سنوات  3بعد نهاٌة المدة المتفك علٌها وهً 

= جملة رصٌده المستحك فً نهاٌة الفترة 
 وحدة نمدٌة   5150=5000+150



 احرساب الفائدج تالأشهر

  بالاشهراما اذا كانت المدة •

 ع×ن×م=   ف•

•         12×100 

 

 وبالعودة لمثالنا السابك •

فً بنن الرافدٌن بالبصرة اشهر  8لمدة المودع من لبل التاجر فاذا كان المبلغ •

 وحدة نمدٌة ( 5000)ممداره 

فما %  10وكان سعر الفائدة الذي ٌمنحه ذلن  المصرف على الودائع النمدٌة هو •

 للتاجر؟المستحمة الفائدة هً 

 



 الجىاب

 ع×ن×م =ف•

•       12×100 

 

 10×8×5000= اذن ف •

•                 12×100 

 1200/ 400000= ف•

 وحدة نمدٌة  333.333= •

=  ف+م=اذن جملة رصٌده ستكون ج•

 وحدة نمدٌة  5333.333=5000+333.333



 اما اذا كاود المدج تالأيام فكيف ذحسة الفائدج

 هنان مسألتٌن •

 اذا كانت الفائدة تجارٌة و السنة بسٌطة ولٌست كبٌسة •

   ع×ن×م=  ف•

•        100×360 
 بسٌطة ولٌست كبٌسة  كانت الفائدة تجارٌة و السنة اما اذا •

 

   ع×ن×م  =  ف•

•        100×361 
 

 



 وبالعودة لمثالىا السابق 

فً بىك السافدٌه بالبصسة مقدازي ٌوم  450لمدة المودع مه قبل التاجس وكان المبلغ  2006وحه فً عام 

 وحدة وقدٌت ( 5000)

المستحقت فائدتً التجازٌت فما ًٌ %  10وكان سعس الفائدة الري ٌمىحً ذلك  المصسف على الودائع الىقدٌت ٌو 

 للتاجس؟

 الحل•

نستخرج السنة هل هً بسٌطة ام كبٌسة من خلال المعادلة الاتٌة بمسمة العام •
 -:الذي اودع به التاجر امواله لدى البنن وكما ٌلً 

اي النتٌجة فٌها كسر اي تلن السنة هً بسٌطة ولٌست  501.5= 4/2006•
 ٌوم  360كبٌسة اي عدد اٌامها 

   ع×ن×م=  اذن ف•
•                  100×360 

  10×450×5000= ف •

•             360×100              

 وحدة نمدٌة 625=36000/22500000=•

 5625=625+5000= ف+م= اذن رصٌده الذي ٌستحمه بعد نهاٌة المدة ج•
 وحدة نمدٌة 



 في حالح احد معطياخ او عىاصر الفائدج مجهىل

 اذا كانت المدة مجهولة ن ؟ و الفائدة وبمٌة عناصرها معلومة •

 سٌكون الحل كما ٌلً •

 ع× م/ ف = ن

 680وكان مبلغ الاستثمار ( دٌنار  300)ماهً المدة بالسنوات لفائدة ممدارها :  مثال 

 ؟ مع التحمك من الحل؟%5دٌنار بنسبة لفائدة ٌمنحها المصرف 

   ع×م/ ف= ن

 0.05× 680/ 300= ن

 34/ 300= ن

 سنة 8.8235=ن

   ع×ن× م= للتحمك من الحل    ف   

 0.05× 8.824× 680= ف

 دٌنار اذن الحل صحٌح  300= اذن ف 

 



اما اذا كان المثلغ مجهىلا وتقيح المعطياخ معلىمح 

 ومه معلىماخ المثال الرالي سيكىن الجىاب
ٌمنحها بنسبة فائدة ( دٌنار  300)مبلغ فائدة ممدارها ماهً 

 مع التحمك من الحل؟سنوات؟  8لمدة % 5المصرف 

 ع×ن/ ف= م 

 8×0.05/ 300= م

   0.4/ 300= م

= م+ف= دٌنار   جملة الرصٌد للتاجر  750= م
 سنة 8الذي ٌستحمه التاجر بعد دٌنار الرصٌد  1050=300+750

 وللتحمك من الحل بعد تعوٌض المعادلة بمبلغ المجهول وهو  م

   ع×ن×م= ف

ٌمة الفائدة المعطاة لاذن تطابمت  300=  0.05×8×  750= ف
 بالسؤال  اذن الحل صحٌح 



-كما فً ادناه : كانت معطٌات السؤال لحالة ولكنتمرٌن من نفس ا  

م(  م=؟ 0/2% ( )ف= 5.4اشهر المدة او  ن (   )  ع= سعر الفائدة   01)  

 لمحاضرة الماضٌة لاستخراج قٌمىستمر بالحل من نفس معلومات التمرٌن بانوالمطلوب : ان 

ف  :   م :  ج   اي نستخرج قٌمة الفائدة التً ٌستحقها المستثمر  والمبلغ الذي اودعه بالبنك 
الذي ٌستحقه المستثمر  فً حالتٌن  فً حالة انها  اقترض  وفً حالة انه  وجملة الرصٌد  

 اودعه كودٌعة 

 الحل 

م  0/2بما ان ف=  

ف2اذن م=   

 ونعوض طرفً المعادلة وكما ٌلً 

 0211ع/×ن×ف2×م=م½ 

 بقسمة طرفً المعادلة على   م    ٌنتج لنا  5.4/0211×01×ف2×م= م ½ 

 54/0211×ف2½ =

 وبضرب طرفً المعادلة فً وسطٌها ٌنتج لنا    0211ف/01½=

 ف   01=011

 دٌنار  0.0006=011/01اذن ف = 

 ف    2اذن م = 

  01.11111=0.0006×2اذن م = 

 دولار   21= 0.006+01.111ف = +جملة رصٌد المستثمر = م

اما اذا كان الموضوع لٌس استثمار وانما قرض  اذن الفائدة تستقطع من المبلغ والمتبقً ٌسدده 
 المقترض 

 دولار وهذا ما ٌحدث بالعراق فعلا  0.000= 0.006-01.111ف =  -صافً القرض = م 

 م¼ واجب بيتي  طبق نفس المعلومات اذا كانت الفائدة تساوي 



ادراج ليمة الفوائد في الموائم المالية واعداد 
 كشف الدخل واستخراج الرافعات 

 وتحليلات نماط التعادل بأنواعها كافة 



 ضمن تحليل الموائم المالية وبنودها وكيفية الدخل يمكننا الان ان نستخدمها في كشف 
اضافتها ضمن تحليل الرافعة المالية ومن ثم نكمل من كشف الدخل الروافع التشغيلية 
 والرافعة الشاملة وتحليلات التعادل والتي هي ضمن منهجكم لهذا الكورس ايضا 

  ولفهم ما سبك سنسوق المثال الاتي ونتعلم كيفية حله 

 والفائدة الدائنة على الغير هي % 5ولكن يجب ملاحظة ان سعر الفائدة المدينة للغير هي 
لان البنون اذا منحت اموالا على شكل لروض تأخذ عليها من الزبون فائدة دائنة %  10

تستمطعها في بداية المعاملة المالية وتسلمه ما % 10او لبلية وهي في المألوف بنسبة  
وبعد مدة معينة من الزمن  اللاتفاقليسددها حسب . تبمى  

 كفوائد دائنة  يستحمها الغير بعد % 5تحتسب له   فانهااما اذا اودع لديها الزبون اموالا 
.نهاية المدة التي يمرر فيها سحب ايداعاته منها   

 

 بعد ان تعلمنا كيفية حساب الفائدة



لجواب ا  

%10سنوات اذن نفترض ان سعر الفائدة هو  5نستخرج الفائدة لان المدة   

 اذن 

ع×ن×م= ف   

%10= سنوات    ع 5دولار     ن  2000= حيث من المثال ان م  

 وبما ان الفائدة بالسنوات اذن

  ع×ن×م= ف

 =2000×5×0.10  

دولار  1000= ف  

 المثال 

دولار  3000البضاعة  %   50سنوات  الضرائب  5دولار   المدة  2000راس المال  

دولار  اجمالي التكاليف  5000التكاليف الثابتة والتشغيلية   12000بالدولار المبيعات  

دولار 12500  

دولار 10بيع المنتوج الواحد  سعر   

 المطلوب استخراج الفائدة والروافع  وتحليلات التعادل كافة واعداد كشف الدخل 



 المبالغ التفاصيل

 12000 المبيعات 

 (3000) المخزون او البضاعة 

 9000 مجمل الربح 

 (5000) التكاليف التشغيلية

 4000 صافي الربح التشغيلي 

 (1000) المدينة الفوائد 

 3000 صافي الربح قبل الضريبة

 (1500) %50الضريبة 

 1500 صافي الربح بعد الضريبة 

 0.125=  12000/1500 نسبة ايراد السهم من الارباح 

يلي بعد ان استخرجنا الفائدة نقوم بأعداد كشف الدخل وكما 
 ويعد في نهاية السنة المالية



  

 بعد كشف الدخل نقوم باستخراج الروافع الثلاث 

  Degree Operation leverageالرافعة التشغيلية  

صافي الربح التشغيلي /مجمل الربح =   

 =4000/9000 =2.250  

 

 الرافعة التشغيلية



 DEGREE FINANCIAL LEVERAGEالرافعة المالية 

صافي الايرادات قبل الضريبة / صافي الربح التشغيلي   

4000 /3000 =1.333  

 

 الرافعة المالية



  total leverageالرافعة الشاملة 

الضريبةصافي الايرادات قبل / مجمل الربح   

  =3000/9000=3  

المعادلةيمكن حسابها من خلال ايضا   

درجة الرافعة المالية× درجة الرافعة التشغيلية = الرافعة الشاملة   

2.250×1.333 =3  

 

 الرافعة الكلية



 ولتحليل نقاط التعادل  تحليلات التعادل 

 نقوم بالاتي

 حجم نقطة التعادل = التكاليف الثابتة / السعر - التكاليف المتغيرة للوحدة الواحدة  .1

 

 اذن نحتاج استخراج الكلفة المتغيرة للوحدة الواحدة وهي هنا مجهولة في مثالنا 

 ونستخرجها بالطريقة الاتية

 مجموع التكاليف المتغيرة / عدد الوحدات المباعة 

  التكاليف الثابتة / المبيعات ÷ سعر الوحدة الواحدة –= مجمل التكاليف 

12500-5000/12000÷10 

  دولار كلفة الوحدة الواحدة 6.25= 7500/1200

 

التكاليف الثابتة / السعر - التكاليف المتغيرة للوحدة الواحدة اذن حجم نقطة التعادل = 

 =5000 /10 -6.250= 

  وحدة 1333.333= 3.750/ 5000

 

- ) التكاليف المتغيرة للوحدة الواحدة ÷ 1ايرادات او قيمة نقطة التعادل = التكاليف الثابتة /  .2

 السعر(

 =5000/1 (-6.250÷10) 

=5000/1 -0.625 

 =5000/0.375 

=13333.333 



 
الواحدة الكلفة المتغيرة للوحدة  –سعر الوحدة الواحدة ÷ (نسبة الضريبة -1/صافي الارباح بعد الضريبة+ التكاليف الثابتة )=   

 =5000  +1500   ÷(1-50 / )%10-6.250  

 =6500 ÷0.5 /3.750  

وحدة  3466.666=3.750/ 13000=  

 

 

الضريبة على حجم نمطة التعادلتأثير   

 
 



الضريبة على ايرادات نقطة التعادلتأثير   
(سعر الوحدة الواحدة÷ الكلفة المتغيرة )  -1÷ (نسبة الضريبة -1/صافي الارباح بعد الضريبة+ التكاليف الثابتة = )  

 =5000  +1500   ÷(1-50 / )%1- (6.250 ÷10)  

  =1/13000- 0.625  

 =13000 /0.375  

دولار  34666.666=   

 

 تأثير الضريبة على ايرادات نمطة التعادل
 



T.R=T.C 
P*Q=F.C+(V.C*Q) 
10*1333.33333=5000+(6.250*1333.33333) 
13333=5000+8333.333 
13333=13333 
 اذن الحل صحيح

 

 

 اما الرافعة التشغيلية التقليدية = كمية المبيعات )السعر- التكاليف المتغيرة(

التكاليف الثابتة -(التكاليف المتغيرة-السعر)كمية المبيعات                                     

)6.250-10(12000 = 

12000(10-6.250)-5000  

 =45000/45000-5000  

40000/450000 

 =1.125  

 

 

التكاليف الكلية = من فرضية عند نمطة التعادل فان الايرادات الكلية وللتأكد   

 



 الفائدة -التكاليف الثابتة -(التكاليف المتغيرة-السعر)المبيعاتكمية                                            
  

5000-)6.250-10(12000 = 

12000(10-6.250)-5000- 1000  

  =40000 /39000  

 =1.026  

 

 

 الرافعة المالية التمليدية =       كمية المبيعات )السعر- التكاليف المتغيرة(- التكاليف الثابتة 

 



 الرافعة الكلية او الشاملة = كمية المبيعات )السعر- التكاليف المتغيرة(

الفائدة -التكاليف الثابتة -(التكاليف المتغيرة-السعر)المبيعاتكمية                   
  

 

)6.250-10(12000 = 

12000(10-6.250)-5000- 1000  

=45000 /39000  
=1.154  

 الرافعة الشاملة التمليدية



ويمكن استخراج الرافعة الشاملة من خلال ضرب 

× 1.125= الرافعة المالية × الرافعة التشغيلية 

1.026 

 =1.154  
 

 اذن كافة النتائج صحيحة 

 

 طريمة اخرى للرافعة الشاملة



 ن المستمرة والديون المستردةمقارنة بين الديو

 الديون المستردة الديون المستمرة

هً دٌن ابدي لٌس له اجل محدد او تارٌخ 
 انتهاء فهو دٌن مستمر دون توقف

 دٌن له اجل محدد 

 والدول المتقدمة اٌضا  م فً الدول العربٌة والنامٌةٌستخد خدم فً الدول المتقدمةتٌس

تحتاج الى اسواق كفوءة فٌها خبراء 
ومحللٌن مالٌٌن ومعلومات وافٌة وسوق 

لً منتظم ولٌس عشوائً او بسٌط ما
 صارف عالٌة الاداء وم

  لومات مالٌة ومدراء مالٌٌن اكفاءج الا معلاتحتا

 حالات احتساب كلفة الدين هي ثلاث وتتلخص ب الاتي 
 بسعر اسمي  .1
 ) مخصوم(بسعر دون السعر الاسمي  .2

 بسعر اعلى من السعر الاسمي ) اضافي(  .3

 -تحتاج الى تحدٌد حالات التسدٌدة الاتٌة :
 بدفعة واحدة  .1
وتستخدم معدل العائد وٌة ابدفعات متعددة ومتس .2

الداخلً الذي ٌحتاج الى وقت بسبب طرٌقة 
استخراجه وهً طرٌقة مطولة تسمى بطرٌقة 
 المحاولة والخطأ من خلال تكرار المحاولات 

 كلفة الدٌنحساب ط التشابه بخصوص اما نقا
 فهً التسدٌد قبل الضرٌبة وكلفة التسدٌد بعد الضرٌبة

  =ف/ السعر الاسمً للسند ) الدٌن(د  التسدٌد قبل الضرٌبة

 ض%(-1د .ت =ف/السعر الاسمً) الدٌن() وكلفة التسدٌد بعد الضرٌبة

 

  



 تعرفنا على اسالٌب الرفع التشغٌلً والمالً والمشترك او الكلً الطلبة  أعزاءي

 هناك ملاحظات اخرى ٌمكن الاستفادة منها فً التحلٌل المالً 

  -وكما ٌلً:

 الرافعة التشغٌلٌة = مجمل الربح / صافً الربح التشغٌلً 

 الضرٌبة الربح قبل  الربح التشغٌلً / صافًالرافعة المالٌة = صافً 

 قبل الضرٌبة   / صافً الربح  او = مجمل الربح   لٌة الرافعة الما ×الرافعة التشغٌلٌة افعة المشتركة الكلٌة = الر

 عائد السهم الواحد من الارباح = صافً الربح بعد الضرٌبة / المبٌعات 

 مثال عن كٌفٌة استخراج الروافع والمفاهٌم اعلاه 

 000444 المبٌعات 

 000444 تكلفة المبٌعات

 004444 مصارٌف التشغٌل 

 04444 الفوائد المدٌنة 

 04444 الضرائب

 طلوب :الم

 اعداد كشف الدخل .1

 و استخراج عائد السهم الواحد.2

 و الروافع الثلاث التشغيلية والمالية والمشتركة. 3

 -كشف الدخل وكما يلي : بإعداداولا نقوم   -:الحل 

 استخراج الرافعة التشغٌلٌة = مجمل الربح / صافً الربح التشغٌلً  000444 المبٌعات 

044444 /004444=0  

 
 

الرافعة المالٌة = صافً الربح التشغٌلً / صافً الربح قبل  000444 - المبٌعات تكلفة نطرح 
 الضرٌبة 

 = 004444 /044444 =0.0 

 

 / صافً الربح قبل الضرٌبة  بح عة المشتركة = مجمل الرالراف 044444 مجمل الربح 

 =044444 /044444 =0 

 
الرافعة × وهناك معادلة اخرى للرافعة المشتركة = الرافعة المالٌة 

  0= 0× 0.0التشغٌلٌة = 

 اذن الحل صحٌح 

 004444 - غٌل نطرح منه تكالٌف التش

 004444  صافً الربح التشغٌلً

 04444- الفوائد المدٌنة نطرح 

 044444 صافً الربح قبل الضرٌبة 

 04444- نطرح الضرٌبة 

 04444 صافً الربح بعد الضرٌبة 

عائد السهم الواحد او نسبة السهم من الارباح 

04444/000444 
4.000 

  

 



استخراج كٌفٌة كشف الدخل بالحالات المذكورة وبٌن  نظم % 04او نقصان البٌانات ادناه % على  04خلال زٌادة واجب بٌتً من 

 فع والثلاث كما فً المثال السابق واستخرج عائد كل سهم من الارباح الروا

الحالة  التفاصٌل
 ٌادٌة الاعت

فً حالة زٌادة 
04%  

 فً حالة نقصان 
04%  

 044444 044444 044444 المبٌعات 

 04444 004444 004444 تكلفة المبٌعات

 00444 000444 004444 مصارٌف التشغٌل 

 00444 00444 04444 الفوائد المدٌنة 

 04444 04444 04444 الضرائب

 

 استخراج كشف الدخل بالحالات الثلاث مع الروافع الثلاث مع عائد كل سهم بالحالات الثلاث 

 المستثمر محتاط او متوازنكشف الدخل بالحالة الاعتٌادٌة  .0
 الرافعة التشغٌلٌة =  044444 المبٌعات

 (004444) تكلفة المبٌعات 

 الرافعة المالٌة = 004444 مجمل الربح 

 (004444)  مصارٌف التشغٌل 

 004444 صافً الربح التشغٌلً 

  (04444)  الفوائد المدٌنة 
 04444 صافً الربح قبل الضرٌبة  الرافعة المشتركة =

 (04444) الضرائب 

 04444 صافً الربح بعد الضرٌبة 

 4.04 044444/المبٌعات 04444عائد السهم = 

 

% على معلومات الجدول 04زٌادة اي  فً حالة المضارب هجومً او مٌال للمخاطر  .0

 الاعتٌادي 

 

اي نقصان لا ٌحب المخاطرة متجنب للمخاطر فً حالة المضارب دفاعً متشائم او  .0

 % من معلومات الجدول الاعتٌادي 04
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