
حم أسئهت مراجعت مقرر إدارة 

2مبنيت   

انجغيمبن عبدالله.أ  



ي  -1 مشرَع الأَيٌ  وُت مه مشرَػيه، حيذ أن حصت الاسخثمار في اٌ ىٌان محفظت اسخثماريت مى  5000ارا ػٍمج بأن 

ي  ثٌاويٌ  مشرَع ا حصت الاسخثمار في اٌ لُغ ممذاري  5000ريالَ  مشرَع الأَي يحمك ػائذ مخ ػٍمج بأن اٌ %  5ريالَ 

لُغ ممذاري % 3َدرجت مخاطر بىسبت  ثٌاوي يحمك ػائذ مخ مشرَع ا َػٍمج بأن % 5َدرجت مخاطر بىسبت % 8اٌَ

 ُ مشرَػيهٌ  اٌريه اٌ ً الارحباط بيه   % .70مؼام
 

 :ٌمكنك استخدام القوانٌن التالٌة •

 :  حساب وزن المشروع من المحفظة•

 (  قٌمة الاستثمار فً المحفظة ككل/ قٌمة الاستثمار فً المشروع) •

 :  قانون حساب العائد المتوقع من المحفظة•

•E(R)p= ∑ Wi(ERi) 

 (  الانحراف المعٌاري: ) قانون حساب مخاطر المحفظة•

 



 انحم 

 فما هو العائد المتوقع من هذه المحفظة الاستثمارٌة؟•

 هنا اولا ٌجب معرفة وزن كل مشروع •

 ريال  100000=  50000+50000= مجموع الاستثمارات فً المحفظة •

 %  50=  100*  0.5أي   0.5( = 50000/100000= )نسبة المشروع الأول •

 % 50=  100*  0.5أي   0.5( = 50000/100000)= نسبة المشروع الثانً •

 من السؤال نلاحظ بأن العوائد المتوقعة من المشارٌع جاهزة لذلك ٌتم تطبٌق قانون حساب العائد المتوقع من المحفظة 

(0.5*0.05 ( +)0.5 *0.08 = )0.065  *100  =6.5 % 

 

 من السإال السابق، ما هً درجة مخاطر المحفظة الاستثمارٌة؟  •

•3.7% 

•10% 

•5% 

•8% 

• :لحساب درجة المخاطر ٌجب تطبٌق القانون لحساب الانحراف المعٌاري لمحفظة استثمارٌة كالتالً  

 

0.5 2 ∗ (  0.03)̂2(+0.5)^2(*0.05)^2+2*0.5*0.5*0.7*0.03*0.05=0.037  



السهم العادي بؤنه عبارة عن سند ملكٌة ٌملكه المساهمون، ولا ٌعطً ٌعرف  -2•

منها : حامله أٌة مٌزة خاصة عن سواه من المساهمٌن، ذلك أن للجمٌع حقوقا

حق الحصول على الأرباح خلال حٌاة المنشؤة عند تصفٌتها، حق التصوٌت ، 

 .  وحق اختٌار مجلس الادارة

 العبارة صحٌحة •

 العبارة خاطئة •

 العبارة غٌر مكتملة•

 لا شًء مما سبق•

 



• 3-  

 2013 2012 2011 السنة

 2- 5 3 %عائد سهم كٌان 

 2- 6 5 %عائد السوق  

 :إن اٌجذَي اٌخاٌي يُضح اٌؼائذ مه شروت ويان مماروت مغ ػائذ اٌسُق خلاي اٌثلاد سىُاث اٌماضيت•

 :يمىىه اسخخذاَ اٌمُاويه اٌخاٌيت        

 (متوسط العائد) قانون حساب معدل العائد المتوقع 
 ( السنوات عدد / عوائد السنوات السابقةمجموع ) 

 فقط نؤخذ جمع العوائد وذلك لأن البٌانات الموجودة هً بٌانات تارٌخٌة أو 
 :  قانون حساب الانحراف المشترك بٌن عائدات السهم وعائدات السوق

 (𝑅𝑎𝑖−𝐸𝑅𝑎)(𝑅𝑚𝑖−𝐸𝑅𝑚)
𝑛−1

𝑛

𝑖=1

 

 :  قانون حساب التباٌن لعائدات السوق

     𝜎𝑚2 =  
(𝑅𝑚𝑖−𝐸𝑅𝑚)^2

𝑛−1
𝑛
𝑖=1  

 :قانون حساب معامل بٌتا لسهم معٌن 
𝐶𝑜𝑣(𝑎,𝑚)

𝜎(𝑚)2
 



 ما هو الانحراف المشترك بٌن عائد سهم شركة كٌان وعائد السوق ؟ •

•0.00515 

•0.009 

•0.008 

•0.007 

 استخدمنا هنا فً الحل مجموع العوائد لتبسٌط آلٌة الحل 

 %6=  -%2%+5%+3= مجموع عوائد شركة كٌان 

 %9=  -%2%+6%+5= مجموع عوائد السوق 

 أو نؤخذ المتوسط من العوائد 

 %2=  3(/-%2%+5%+3= )متوسط عائدات شركة كٌان 

 % 3= 3(/-%2%+6%+5= ) متوسط عائدات السوق 

 حساب الانحراف المشترك بٌن عائد سهم كٌان وعائد السوق على حسب مجموع العوائد -

-(0.03-0.06 ( * )0.05-0.09= )0.0012   

-(0.05-0.06(*)0.06-0.09 =)0.0003 

-((-0.02)-0.06((*)-0.02)-0.09 =)0.0088 

•  
𝟎.𝟎𝟎𝟏𝟐+𝟎.𝟎𝟎𝟎𝟑+𝟎.𝟎𝟎𝟖

𝟑−𝟏
 =   0.00515        



• الانحراف المشترك بٌن عائد سهم كٌان وعائد السوق على حسب حساب  -

: متوسط العوائد   

(0.03-0.02(*)0.05-0.03 =)0.0002  

(0.05-0.02(*)0.06-0.03=)0.0009  

((0.02-)-0.02((*)0.02-)-0.03=)0.002  

    =0.00155 
0.0002+0.0009+0.002

3−1
 

- :حساب تباٌن عائدات السوق على حسب مجموع العوائد  

 (0.05-0.09)^2 ( +0.06-0.09)^2 (( +0.02-)- 0.09)^2  =0.0146  

   0.0073( = 1-3/ ) 0.0146= التباٌن 

:متوسط العوائد تباٌن عائدات السوق على حسب حساب   

 (0.05-0.03)^2  ( +0.06-0.03)^2 (( +0.02-)- 0.03)^2  =0.0038  

   0.0019( = 1-3/ ) 0.0038= التباٌن 

 



 من السإال السابق، ما تباٌن عائد السوق؟ •

•0.008 

•0.0095 

•0.0015 

•0.0073 

 :مما توصلت الٌه من نتٌجة فً السإالٌن السابقٌن فإن معامل بٌتا لشركة كٌان هو •

•0.5 

•0.9 

•0.1 

•0.70 

 

•  بٌتا على حسب مجموع العوائد 

•  =0.00515  /0.0073   =0.70  

 

• : بٌتا على حسب متوسط العوائد  

•  =0.00155  /0.0019 =0.81  



بؤنها تلك المخاطر التً تإثر فً جمٌع المنشآت ............  تعرف المخاطر •

 :  العاملة فً السوق وتنتج من ظروف عدم التؤكد المتعلقة بالظروف الاقتصادٌة

 المخاطر غٌر المنتظمة •

 المخاطر المنتظمة •

 المخاطر الكلٌة •

سبقشًء مما لا   

 
%  10وأن عائد  السوق ٌساوي 1.5ما هو العائد المتوقع من سهم شركة كٌان اذا علمت بان معامل بٌتا السهم •

 ؟ % 9والعائد الخالً من المخاطر ٌساوي 

 : من سهم ما( المتوقع) قانون حساب معدل العائد المطلوب •

 

•     𝑅𝑎 = 𝑅𝑓 + 𝛽𝑎(𝑅𝑚 − 𝑅𝑓) 

  100للتحوٌل الى نسبة مئوٌة نضرب فً  0.105( = 0.1-0.09) 1.5+ 0.09= 

 =0.105*100  =10.5  %  



 :  بؤنها تلك المخاطر التً ٌمكن تجنبها عن طرٌق اتباع سٌاسة التنوٌع فً الاستثمارات ............  تعرف المخاطر •

 المخاطر غٌر المنتظمة •

 المخاطر المنتظمة •

 المخاطر الكلٌة •

سبقشًء مما لا   

 

 

 

 

 معامل معادل التؤكد  التدفقات النقدٌة المتوقعة  السنة 

1 10000 0.90 

2 20000 0.90 

3 40000 0.80 

4 80000 0.70 

5 80000 0.50 

في حيه أن مؼذي % 10ريال، َمؼذي اٌؼائذ اٌمطٍُب مه اٌمشرَع ٌُ  120000حفىر شروت َفرة في اٌذخُي في مشرَع اسخثماري يىٍف •

َاٌخذفماث اٌىمذيت اٌصافيت اٌمخُلؼت مه اٌمشرَع خلاي اٌخمس سىُاث اٌمادمت مغ مؼادي اٌخأوذ اٌخاص بٍا % 5اٌؼائذ اٌخاٌي مه اٌمخاطرة ٌُ 

 :  مُضحت باٌجذَي اٌخاٌي

 



 :  ٌمكن استخدام القوانٌن التالٌة فً حل هذا السؤال•

 :  قانون حساب التدفقات النقدٌة المؤكدة•

•   

 : قانون حساب صافً القٌمة الحالٌة باستخدام طرٌقة معامل معادل التأكد•

 

 

 

. ٌمكنك استخدام الجداول المالٌة المرفقة فً حل جزء من هذا السؤالملاحظة   

 :  ما هً صافً القٌمة الحالٌة باستخدام طرٌقة معامل معادل التؤكد: المطلوب •

•+9949 

•-9949  

•+50 

•-50 

لحساب صافً القٌمة الحالٌة باستخدام طرٌقة معامل معادل التأكد ٌجب تحوٌل التدفقات النقدٌة الى تدفقات نقدٌة مؤكدة 

 ومن ثم أخذ مجموع القٌم الحالٌة من هذه التدفقات وطرحها من تكلفة رأس المال

 

  



 +   9950=  120000 – 129950.4= اذا صبفي انقيمت انحبنيت 

 

ض ؟ َ مرفُ ي أ مشرَع ممبُ ً اٌ سابكٌ  سؤاي اٌ ً في اٌ يٌ صٍج ا  مما حُ
   مقبول

 مرفوض
 لا يمكه معرفت ذنك 

 لا شيء ممب سبق 

 

 يعطي صبفي قيمت حبنيت موجبت   لاوهوذنك 

التدفقات النقدٌة  السنة 

 المتوقعة 

معامل  المإكدة  التدفقات النقدٌة معامل معادل التؤكد 

 الخصم 

 القٌمة الحالٌة من التدفق النقدي 

1 10000 0.90 9000 0.9524 8571.6 

2 20000 0.90 18000 0.907 16326 

3 40000 0.80 32000 0.8638 27641.6 

4 80000 0.70 56000 0.8227 46071.2 

5 80000 0.50 40000 0.7835 31340 

 129950.4 المجموع 



بؤنها تلك الأموال التً تحصل علٌها  المنشؤة من الغٌر ، .............تعرف الأموال •

 :  والتً ٌجب سدادها فً أقل من سنة

 .  طوٌلة الأجل•

 .  قصٌرة الأجل•

 .  متوسطة الأجل •

 لا شًء مما ذكر•

 

 



ٌوما  90حٌث أن فترة الاستحقاق هً  3000000تفكر شركة المعادن بإصدار أوراق تجارٌة بقٌمة اسمٌة مقدارها  •

بنهاٌة فترة التسعٌن ٌوما، ما هو معدل الفائدة  2970000وتباع هذه الاوراق التجارٌة بقٌمة مخصومه قدرها 
 الفعلً من هذا النوع من الاستثمارات؟

 قانون حساب قٌمة معدل الفائدة الفعلً لإصدار الاوراق التجارٌة •

 

 

•   30000=  2970000-3000000= اولا ٌجب حساب قٌمة الفائدة 

 

• =     معدل الفائدة الفعلً   

•       =
30000

2970000
*
1
90

360

 

• 4.04  %  

عدد أٌام فترة 

 الاستحقاق 



% . 12ملٌون ريال ،وٌتوقع أن ٌكون العائد على الاستثمار  2تنوي شركة صدق تنفٌذ مشروع برأس مال قدره •
 :  ومن أجل تدبٌر رأس المال لجؤت الشركة إلى مصادر التموٌل الآتٌة

ريال للسند الواحد ،  1000ريال ،حٌث تقوم الشركة بإصدار السند بقٌمة اسمٌة   200000سندات دٌن بقٌمة •
 %  40، ومعدل ضرٌبة % 2.4سنة ،وٌباع بخصم مقداره  12، وفترة الاستحقاق % 6وبفائدة اسمٌة 

ريال للسهم وٌباع  100ريال حٌث تقوم الشركة بإصدار السهم الممتاز بقٌمة اسمٌة  300000أسهم ممتازة بقٌمة •
من % 4رٌالات، وعلٌها دفع نفقات إصدار نسبتها  8بنفس القٌمة ، وتدفع الشركة أرباحا موزعة للسهم قٌمتها 

 .  القٌمة الاسمٌة للسهم

• رٌالات للسهم،  10ريال للسهم ، وتدفع أرباحا موزعة  100ريال ، وقٌمة اسمٌة  1500000أسهم عادٌة بقٌمة 
% 5أن ٌنمو الربح بمعدل وٌتوقع   

 

 قانون حساب تكلفة السندات التً تصدر بخصم •

 

•   

• (الضرٌبةمعدل  -1)أٌضا ٌمكن حساب التكلفة بعد الضرٌبة بضرب الناتج فً : ملاحظة  

 :  قانون حساب تكلفة السهم الممتاز •

•K= D/(1-%Z) 

 :  قانون حساب تكلفة السهم العادي•

•   

 :  قانون حساب التكلفة المتوسطة المرجحة•

•   

نلاحظ فً هذا القانون ٌجب على الطلاب حساب وزن كل مصدر تموٌلً وٌتم ذلك عن طرٌقة المعادلة : ملاحظة•
 (قٌمة رأس مال المشروع/ قٌمة الاموال المأخوذة من هذا المصدر ) التالٌة 

 



•  ما هً تكلفة السندات بعد الضرٌبة 

•   60= 0.06*   1000= قٌمة الفائدة على السند

  24= 0.024* 1000= قٌمة الخصم  

976= 24 -1000= القٌمة السوقٌة للسند   

=التكلفة   

  

            =6.27%
𝟔𝟎+
𝟐𝟒

𝟏𝟐
𝟏𝟎𝟎𝟎+𝟗𝟕𝟔

𝟐

 

% 3.7(= 0.4-1%*)6.27=  تصبح التكلفة بعد الضرٌبة   

 

:  ما هً تكلفة السهم الممتاز  

    =8.33  %
𝟖

𝟏−𝟎.𝟎𝟒
  

 

: ما هً تكلفة السهم العادي   

 +0.05 =15%
𝟏𝟎

𝟏𝟎𝟎
 

 

 



• ما هً التكلفة المتوسطة المرجحة لرأس المال    

 ٌجب أولا معرفة وزن كل مصدر 

% 10= 2000000/  200000= سندات   

%  15=  2000000/  300000= أسهم ممتازة   

% 75=  2000000/ 1500000= أسهم عادٌة   

: أذا ٌصبح تكلفة رأس المال   

 (0.1*0.037(+)0.15 *0.0833 (+)0.75*0.15 = )12.86 %  

 

على ما توصلت إلٌه من نتائج  فً الأسئلة السابقة هل تنصح الشركة بالدخول فً  بناءا

 المشروع؟ 

% 12.86أقل من تكلفة رأس المال %( 12)لا وذلك لأن المشروع ٌحقق عائد   



رٌالا، وأن هذا  5، وأن الربح الموزع له لهذه السنه هو % 10اذا كان معدل  العائد المطلوب  لشركة ما هو •
 ، فما هو السعر الذي تكون على استعداد لدفعه لهذا السهم العادي ؟% 5الربح ٌنمو بمعدل 

 ٌمكن استخدام القانون التالً لحل هذا السإال •

 :  قانون حساب القٌمة الحالٌة للسهم العادي فً حالة وجود نسبة نمو•

نسبة  –معدل العائد المطلوب ((/ )نسبة النمو+1*)عائد السهم فً السنة الحالٌة= )القٌمة الحالٌة للسهم العادي •

 (النمو الثابتة

 

ريال  105(= 0.1-0.05(( / )1+0.05*)5= )   

 

بؤن ارتفاع القروض لن ٌغٌر من مفهوم وإدراك الخطر لدى المستثمرٌن وأن المنشؤة ......تتحدث نظرٌة •
 :تستطٌع زٌادة قٌمتها السوقٌة وتقلٌل تكلفة الاموال من خلال زٌادة الرافعة المالٌة

 مدخل صافً الدخل  -أ•

 مدخل صافً الدخل التشغٌلً  -ب•

 المدخل التقلٌدي  -ج•

 مما ذكر  لاشًء -د•

 



 ؟اذكر أهم أنواع مصادر التموٌل قصٌر الأجل •

 أداوت سوق النقد  –القروض  –الأوراق التجارٌة  –الائتمان المصرفً  -الائتمان التجاري•

 ؟أهم أنواع مصادر التموٌل طوٌل الاجل اذكر •

• العادٌة الأسهم√  الدٌنسندات √  الإستئجار  

• الأرباح المحتجزة√ الممتازة  الأسهم√  المصرفٌةالقروض √   

 

 ؟ما هً العوامل المحددة فً اختٌار الهٌكل المالً•

 

 –التدفقات النقدٌة للمنشأة  -نمو واستقرار المبٌعات  -حجم المنشأة •

 الملائمة  –المرونة  -الأموالتكلفة •

 

 :هً السندات التً توفر لمصدرها خاصٌة استرجاعها عندما ٌنخفض سعر الفائدة•

 السندات المضمونة  -أ     •

 السندات القابلة للاستدعاء -ب     •

 السندات القابلة للتحوٌل  -ج    •

 السندات القابلة للاستهلاك -د •

 


