
وزارة التعليم العالي والبحث العلمي 

المثنىجامعة 

كلية الإدارة والاقتصاد

مفهوم السياسة التمويلية :المحاضرة عنوان 

المرحلة الثالثة

قسم العلوم المالية والمصرفية

1تمويل شركات / المادة

مدرس مساعد: اعداد 

الخفاجي جبرلمى عباس 

المحاضرة الاولى 



سؤال

ن برأيكم ماذا نعني بالسياسة التمويلية للمؤسسة ؟  وهل يمك

اعتبارها مجرد وسيلة للحصول على الأموال ام انها 

استراتيجية اشمل ترتبط بأهداف واستمرارية المؤسسة ؟ 



الأهداف التعليمية 

:الهدف العام•

ومفاهيمها ومنطلقاتها الاساسيةمفهوم السياسة التمويلية تمكين الطالب من معرفة •

.واهميتها  

: الاهداف السلوكية الخاصة•

-:في نهاية المحاضرة سيكون الطالب قادرا على•

.مفهوم السياسة التمويلية يوضح -1•

.يعرف السياسة التمويلية -2•



أصحاببينيطالوسبدورتقومإذالحديث،الاقتصادفيالأساسيةالركائزمنالتمويليةالمؤسساتتعُدَ  

فهي.(والمؤسساتوالأفرادالمستثمرين)الأموالإلىتحتاجالتيوالجهات(المدخرين)الماليةالفوائض

موالنتحقيقفييساهممماالإنتاجية،الاستخداماتنحووتوجيههاالمدخراتتجميععمليةتسهّل

.الماليوالاستقرارالاقتصادي

ارادخصناديقتأمين،شركاتاستثمارية،مصارفتجارية،مصارفبينماالمؤسساتهذهوتتنوع

.تلفةالمخالتمويليةالاحتياجاتتلبيةفيمحددةوظيفةمنهاولكلدولية،تمويلوهيئاتواستثمار،

قخلوآلياتالاقتصاد،داخلالأموالتدفقكيفيةفهمعلىتساعدالتمويليةالمؤسساتدراسةإن

عمدفيمساهمتهاإلىإضافةعليها،والطلبالأموالعرضبينالتوازنتحقيقفيودورهاالائتمان،

.للدولوالتنمويةالاقتصاديةالسياسات

المقدمة 



السياسة التمويلية مفهوم 

كيفيةولنشاطهااللازمةالأموالمصادرتحديدفيالمؤسسةعليهتعتمدالذيالعامالإطارهيالتمويليةالسياسة

إصدارأوالقروضمثل)الخارجيوالتمويل(واحتياطياتأرباحمن)الذاتيالتمويلبينتختاربحيثاستخدامها،
والسيطرةوالسيولةوالمخاطرةالتكلفةبينالتوازنيحققبما(والسنداتالأسهم



السياسة التمويليةتعريف 

يلييمكن تعريف سياسة تمويل المؤسسة كما 

منوذلكة،المؤسسفيالتمويلقرارمتخذطرفمنإتباعهايتمالتيالخطوات:التمويلسياسةتعرف1)

ريقةالطهذهتكونأنيجبحيثالمؤسسة،نشاطاتتمويلأجلمنمحددةلطريقةالأمثلالاختيارأجل

بواسطةالمحددةالمؤسسةأهدافتحقيقأجلمنوذلكالماليةالمؤسسةوضعيةمعمتناسبة

الماليةاستراتيجيتها

خلالمنقيقه،تحفيالمؤسسةترغبالذيالماليالهيكلنوعباختيارتتعلقعملية:هيالتمويلسياسة(2

وذلكسسة،المؤقيمةتعظيمأجلمنوذلكللمؤسسة،المتاحةالتمويلمصادرمنالعديدبينالمفاضلةعملية
.مردوديةوأعظمممكنةماليةتكلفةأدنىيشكلالذيالهيكلاختيارخلالمن



السياسة التمويليةتعريف 

بنشاط تمويل اختيار طريقة للتمويل تتميز بتقليل المخاطر وتعظيم المردودية المرتبطة: سياسة التمويل هي( 3

ذلك تعمل المؤسسة، فقرار التمويل يصاحبه العديد من المخاطر المرتبطة بكل نوع من مصادر التمويل المتاحة ول

لوقت زيادة سياسة التمويل على اختيار مصدر التمويل الذي يقلل المخاطر المتوقعة لأقل درجة ممكنة، وفي نفس ا

...مردودية مصادر التمويل لأقصى درجة ممكنة تفوق تكلفة ومخاطر هذه المصادر 



ماده المؤسساة، مان القارار المتعلاق بناوع التمويال الاذي ساوف تعت:  يمكننا تعريف سياسة التمويل بأنهاامن التعاريف السابقة

واع التموياال أجال تمويال نشاااطها الاساتثماري والاساتللالي المحااددان فاي اساتراتيجية المؤسسااة، وذلاك بعاد تحديااد متخلاف أنا

ار الشاروط المتاحة والممكنة، والعمل على المفاضلة بين هذه المصادر وذلك باساتعمال العدياد مان المعااير أخاذا بعاين الاعتبا

ثل في تعظيم التي يفرضها محيط المؤسسة ووضع المؤسسة الداخلي، حيث يجب أن يحقق قرار التمويل هدف المؤسسة المتم

.القيمة السوقية للمؤسسة من خلال التخفيض من التكلفة وتعظيم المردودية التقليل من المخاطر 



د الماد  حياث تعتبار على توجهات السياسة العامة التي ترتكز علاى مخطاط اساتراتيجي بعيابناءا  تتحدد إن السياسة التمويلية

ة التمويلياة ملامماة وجيادة المالية، فكلماا كانات قارارات السياساالإستراتيجيةالسياسة التمويلية إحد  التكتيكات الأساسية لتنفيذ 

ل جيااد ومتماشااية مااع متطلبااات المحاايط المااالي ووضااعية المؤسسااة الداخليااة كلمااا مكاان ذلااك ماان تحقيااق أهااداف المؤسسااة بشااك

.والتقليل من درجة المخاطر التي يمكن أن تؤثر على الأداء المالي للمؤسسة



؟مؤسسةالاستراتيجيةفيالمحددانوالاستغلاليالاستثماريالنشاطهومابينثمالتمويلسياسةعرف

جماعي نشاط 



الخلاصة 

وفير السيولة، تلعب دورًا أساسياً في الاقتصاد من خلال تجميع الموارد المالية، تحقيق الاستقرار، تالسياسة التمويلية 

ن اجل وهنالك عدة تعريفات لها لأنه القرار المتعلق بنوع التمويل الذي سوفة تعتمده المؤسسة م.وتمويل الاستثمارات

المختلفة   تمويل نشاطاتها 

.لماليتسهم هذه المؤسسات في دعم الاقتصاد عبر تقديم الخدمات المالية وتنظيم الأسواق، مما يعزز النمو والاستقرار ا



طلبتي الأعزاء شكرا لإصغائكم 

ومشاركتكم 



اهداف السياسة التمويلية
المرحلة الثالثة 

قسم العلوم المالية المصرفية   

وزارة التعليم العالي والبحث العلمي 

المثنىجامعة 

كلية الإدارة والاقتصاد

1تمويل شركات : المادة

مدس مساعد: اعداد 

لمى عباس جبر الخفاجي 

المحاضرة الثانية 



المقدمة

تنسيق مع المالية والتي تعمل بالالاستراتيجية أهداف السياسة التمويلية تكون مندمجة في أهداف إن 
العامة تراتجيةالإسلبقية الوظائف والتي تتكامل فيما بينها لتحقيق أهداف الإستراتيجيةبقية الأهداف 

:للمؤسسة ككل، ومن أهم أهداف السياسة التمويلية يمكن أن نجد



الأهداف التعليمية 

السياسة التمويلية وتنسيقها مع بقية الأهداف معرفة اهداف منتمكين الطالب : الهدف العام

.الاستراتيجية 

علىنهاية المحاضرة سيكون الطالب قادرا في -:الخاصةالسلوكية هداف لاا

. يعرف اهداف السياسة التمويلية –1

. الفرق بين السياسة المالية والسياسة التمويلية يوضح -2

يميز محددات السياسة التمويلية –3



يدات تولد كل من دورتي الاستغلال والاستثمار تسد: تمويل الاستثمارات ودورة الاستغلال( 1
، ولكن تلك (مبيعات منتجات)و مداخيل ( الخ.... مشتريات مواد دفع أجور، شراء آلات )

حث عن المداخيل لا تكفي لتمويل كل احتياجات دورتي الاستغلال والاستثمار، مما يؤدي إلى الب
الدولة أو ( في شكل قروض)، البنوك (المساهمين)مصادر للتمويل سواء من طرف الخواص 

ى ، وهذا هو الدور الأساسي لسياسة التمويل، إضافة إل(في شكل إعانات)المصالح العمومية 
.البحث عن كيفية تسديد تلك المصادر

يةأهداف السياسة التمويل/ ثانيا 



من أجل عدم الوقوع في مخاطر التوقف عن الدفع فإن سياسة : ضمان مستوى من السيولة( 2
التمويل يجب أن تحافظ على مستوى معين من السيولة، وذلك من أجل مواجهة الالتزامات 

المالية للمؤسسة فحالة التوقف عن الدفع قد تكلف المؤسسة وتؤدي إلى إفلاسها بالإضافة إلى 
زيادة التكاليف خاصة اتجاه الدائنين في حالة التأخر عن مواعيد الاستحقاق من خلال غرامات 
ويل التأخير وبالتالي إضعاف تنافسية المؤسسة من خلال ارتفاع التكاليف والتأثير على قدرة التم

.الذاتي والنمو

أهداف السياسة التمويلية/ ثانيا 



يتم المزج تسعى السياسة التمويلية إلى الحصول على مصادر التمويل والتي: تعظيم المردودية-3

تخفيض فيما بينها حيث يوجه هذا المزيج للحصول على استثمارات ذات مردودية كبيرة، وفي نفس

بواسطة تكلفة التمويل التي يجب أن تقل عن المردودية المحققة من الاستثمارات التي تم حيازتها

ب سياسة التمويل، لأنه حتى تتمكن المؤسسة من تحقيق الأمان والحد من المخاطر المالية يج

مولين وإلا تحقيق معدل عائد على الأموال المستثمرة في الاستثمارات يفوق التكلفة التي تدفع لل

التي وقعت المؤسسة في دائرة العجز المالي  يجب أن تقل عن المردودية المحققة من الاستثمارات

ن تم حيازتها بواسطة سياسة التمويل، لأنه حتى تتمكن المؤسسة من تحقيق الأمان والحد م

كلفة التي المخاطر المالية يجب تحقيق معدل عائد على الأموال المستثمرة في الاستثمارات يفوق الت

.تدفع للممولين وإلا وقعت المؤسسة في دائرة العجز المالي

أهداف السياسة التمويلية/ ثانيا 



افة لا يققدر حجقم المؤسسقة مقن الناحيقة الماليقة بقرقم الأعمقال أو القيمقة المضق: قوة وتحقيقق نمقو واكتسابها محاولة زيادة حجم المؤسسة ( 4

سققيري بققل بققالمجموع العققام لهققذه العناصققر الققذي يمثققل قيمققة المؤسسققة ككققل، لكققن يختلققف هققذا التقيققيم بققين مالاسققتثمارات، المحققققة أو بحجققم 

:المؤسسة والمساهمين 

، وعليقه فهقو شرطا لبقائها( حجمها)يجب أن تحقق المؤسسة حجما معينا لكي تكون للمؤسسة مردودية، بحيث يشكل : بالنسبة للمساهمين-أ 

ظقيم وذمقتهم، ولقذلك فهقم يعمقدون إلقى تعمقداخيلهم مهم، سواء امتلكوا معظم أو جزء فقط من أسهم المؤسسة، لأنها تمثل دليلا علقى اسقتقرار 

الصقافية حجم المؤسسة ومحاولة تحقيق نمو خارجي و تنويعه للتقليل من خطره، إن معيار القوة فقي اقتصقاديات المديونيقة هقو حجقم الأصقول

.ورصةللمؤسسة، بينما في اقتصاديات الأسواق المالية فهو ليس القيمة المحاسبية بل القيمة السوقية أي رسملة المؤسسة في الب

:كلما كان النقل المالي للمؤسسة أكبر كلما : بالنسبة للمسير -ب 

.سهل للمسير تحقيق معدل المردودية المرغوب من المساهمين-

.ابتعاد المؤسسة عن ضرورة اللجوء إلى زيادة رأس المال وبالتالي ضمان احتفاظ المسير بمكانته-

أهداف السياسة التمويلية/ ثانيا 



مكقن يفرض المحقيط المقالي علقى المؤسسقة مجموعقة مقن القيقود والتهديقدات كمقا ي: التأقلم مع المحيط المالي(  5

لمقالي أن يتيح مجموعقة مقن الفقرص، ولقذلك لابقد علقى سياسقة التمويقل أن تأخقذ بعقين الاعتبقار مكونقات المحقيط ا

ة وهققو مققا يسققمح للمؤسسققة بالتققأقلم مققع مكونققات هققذا المحققيط، وذلققك مققن خققلال التشققخيص الجيققد لمحققيط المؤسسقق

.المالي ومكوناته المختلفة، وهو ما يتيح للمؤسسة استغلال الفرص المتاحة وتجاوز التهديدات الممكنة

أهداف السياسة التمويلية/ ثانيا 



التمويليةالسياسة المالية والسياسة / ثالثا 

المقوارد الماليقة تلقك الققرارات التقي تهقدف إلقى تخصقيص: تختلف السياسة المالية عن السياسة التمويلية، فالسياسة المالية هي

ماليقة المتقوفرة ، وذلك ضمن القيود المالية التي تفرضها الوضقعية الماليقة والإمكانقات الالإستراتيجيةالضرورية لتحقيق الأهداف 

دة فققي للمؤسسقة ، و لا يتحققق ذلقك إلا بواسققطة ققرارات ماليقة تهقدف إلققى أيجقاد التوليفقة المثلقى مققن الققرارات المختقارة والمحقد

المؤسسقة، إطار السياسة العامة، أما السياسة التمويلية فهي تلقك الققرارات التقي تهقدف إلقى اختيقار طريققة معينقة لتمويقل نشقاط

:ويمكن تحديد الفرق بين السياسة المالية والسياسة التمويلية في الجدول التالي



السياسة التمويليةالسياسة الماليةالمعايير

اختيار الموارد الماليةتخصيص الموارد الماليةالهدف

التمويل فقطشاملة للتمويل والاستثمارالشمولية

التكلفة ،المردودية، المخاطرالمردودية ، الاستقلالية ، النموالمتغيرات

طويل، متوسط ، وقصير الاجلطويل ومتوسط الاجلالمدى

قرارات ماليةقرارات مالية واستثماريةطبيعة القرارات



كم الكبيقر فقي لقتحواإن الرهان الأساسي للسياسة المالية هو تمويل الاحتياجات على المدى المتوسط والطويل، ولا يتحقق ذلك إلا من خلال تحقيق نتائج عالية 

يقة الكليقة، لأن مالالتوازن المالي على مستوى الخزينة، فالسياسة المالية في أشقمل مقن السياسقة التمويليقة لأن السياسقة التمويليقة تعتبقر جقزء مقن السياسقة ال

لمفاضلة بين مختلف وايارالسياسة المالية تشمل اختيار الموارد المالية واستثمار هذه الموارد بينما السياسة التمويلية تشمل فقط مختلف المراحل المتعلقة باخت

.مصادر التمويل المتاحة

إن متغيرات السياسة المالية والتمويلية هي تلك العناصر الأساسية الواجب أخذها في الحسبان عن اتخاذ

: أي قرار يمس الحياة المالية للمؤسسة إلا أن هذه المتغيرات مرتبطة بمجموعة من القيود والتحديات من أهمها



لية الماليةعدم إمكانية اللجوء المطلق إلى الاستدانة بسبب المخاطر المالية من جهة ومنطق الهيكل المالي الذي يأخذ في الحسبان الاستقلا( 1

. وتكاليف الاستدانة

.تمويل النمو يؤدي إلى تزايد اللجوء إلى الاستدانة وهو ما يؤدي إلى مخاطر تركيبة رأس المال( 2

.اللجوء إلى الاستدانة يخضع لقيد تحسين المردودية بواسطة أثر الرافعة المالية( 3

.نةتوزيع أرباح السهم المكافأة التمويل الذاتي يساهم في تعزيز الاموال الخاصة وهو ما يؤدي إلى تحسن قدرة اللجوء إلى الاستدا( 4

ميقع الأهقدافهذه القيود تندمج مع مختلف الاهداف المالية لإيجاد البديل الأمثل للسياستين وتحقيق الاهداف المسقطرة ،وهقذا لا يعنقي تحقيقق ج

.بل في إطار مجموعة من الأهداف مرتبة حسب درجة أولوية تحددها السياستين



وضح الفرق بين السياسة المالية والسياسة التمويلية ؟

نشاط فردي 



التمويليةمحددات السياسة / رابعا 

رصقة العائقد الأدنقى المتوققع مقن طقرف المؤسسقة مقابقل حصقولها علقى أمقوال الغيقر وهقي تمثقل تكلفقة الف:  تكلفقة الأمقوال هقي: التكلفة( 1

في المستقبل عن أموال في الحاضر مقابل المخاطرة بالحصول على أرباح إضافيةالتخلي البديلة بالنسبة لمقدمي الأموال وهي تمثل تكلفة 

علقى اعتبقار توثر تكلفة الأموال على السياسة التمويلية وذلك على اعتبار أنها من أهم العناصر التي ترتكز عليهقا الققرارات الماليقة، وذلقك

رفضقه، لأموال ينبغي أن تكلفة التمويل في العائد الأدنى للعائد المقبول على الاستثمار فالاستثمار الذي لا يولد عائد يعادل على الأقل تكلفة ا

.إذ أن قبوله من شأنه أن يؤثر سلبيا على ثروة المساهمين وهو ما يؤدي لانخفاض القيمة السوقية للأسهم



تكلفقة الأمقوالهذا بالإضافة إلى أن تكلفة الأموال تتوقف على نوع المزيج الذي يتكون منه الهيكل المالي ونسبة كل عنصقر فيقه فكلمقا انخفضقت

.تمويليةكلما كان ذلك إيجابيا على قيمة المؤسسة ومن هنا فإن تأثير تكلفة الأموال على مصادر التمويل يعتبر من ضروريات السياسة ال

:ةينبغي أن نأخذ بعين الاعتبار أن استخدام تكلفة الأموال لغرض تحديد السياسة التمويلية يقتضي توافر ثلاث شروط أساسي

.أن جميع الاقتراحات الاستثمارية على نفس الدرجة من المخاطر-

.تتماثل من ناحية الخصائص-

. أن تنفيذ أي من الاقتراحات المعروضة لن يغير من مستوى مخاطر عمليات المؤسسة ككل -



رباح أصحاب المخاطرة تنتج من الاستدانة وبالتالي فالخطر المالي مرتبط بالهيكل المالي للمؤسسة وهو يعبر عن خطر تناقص أ: المخاطرة المالية( 2

ا سقة بنمقا ققرارالأموال الخاصة نتيجة لاستعمال القروض في هيكل خصوم المؤسسة، فقررا الاستثمار يحدد الخطر الأساسي للنشاط الاقتصقادي للمؤس

.التمويل يحدد الخطر المالي

إذا ي المؤسسقة فقإن علاقات التفضيل ما بين الخطر والمردود للأفراد تختلف من فرد لآخر إن علاقة التفضيل هذه تؤثر في تحديد سياسقات التمويقل فق

الخطقركانت إدارة الشقركة تتجنقب الخطقر بقدرجات عاليقة فإنهقا تلجقأ للتمويقل بقالاقتراض إلا ضقمن حقدود ضقيقة أمقا إذا كانقت إدارة المؤسسقة تتجنقب

.بدرجات أقل فإنها ستكون على استعداد للتمويل بالدين بنسب اعلى سعيا وراء تعظيم الارباح

ض لاقتقراكذلك موقف المؤسسات التمويلية تجاه تزايد الخطر المالي للمؤسسة يعد من أهم العوامقل المحقددة لسياسقة التمويقل فققدرة المؤسسقة علقى ا

.بشروط مناسبة تعتمد في الأساس على نسبة الدين في الهيكل العالي للمؤسسة



ين وهي تمثل النتيجة المتحصل عليها من استخدام أموال المساهمين، تمثل ما تقدمقه الوحقدة الواحقدة المسقتثمرة مقن أمقوال المسقاهم: المردودية( 3

يقة ة زادت أهممن نتيجة صافية، وهي تمثل نسبة هامة في التسيير المالي، لأن الهدف هر تعظيم حقوق المساهمين وبالتالي كلمقا ارتفعقت هقذه النسقب

.وجاذبية أسهم المؤسسة 

صقدر ول متعتبر المردودية من أهم العوامل المحددة لسياسة التمويل في المؤسسة، وذلك لأنقه تعتبقر مقن أهقم العوامقل المحقددة لقبقول الاسقتثمار وقبق

تمويليقةالتمويل، بحيث يجب أن تفوق المردوديقة تكلفقة الأمقوال ويجقب أن تغطقي المخقاطرة الماليقة كقذلك مقن اجقل قبقول الاسقتثمار واقتقراح سياسقة

السقلبي علقى ر ثقمناسبة لتمويل هذا الاستثمار، لأنه إذا لم تكن المردودية أكبر من تكلفة التمويل و لم تمكن من تغطية المخاطرة المالية سيكون له الأ

وتحققاول انخفققاض الأربققاح وبالتققالي انخفققاض قيمققة السققهم والقيمققة السققوقية للمؤسسققة، وبالتققالي فققإن سياسققة التمويققل يجققب أن تراعققي هققذا الجانققب

.الحصول على مصادر التمويل التي يمكن توظيفها وتحقق مردودية كبيرة



صةلاخال

سيولة اهداف السياسة التمويلية التي تهدف الى تمويل الاستثمار ودورة الاستغلال وضمان مستوى من الالمحاضرهتعرفنا في هذه 

لمخاطرهواالتكلفهوتعظيم المردودية والفرق بين السياسة المالية والسياسة التمويلية ومحددات السياسة التمويلية المتضمنة 

.والمردودية



طلبتي الأعزاء 

اءشكراً لكم على حسن الأصغ



وزارة التعليم العالي والبحث 

العلمي 

المثنىجامعة 

كلية الإدارة والاقتصاد

تمويل شركات / لمادةا

1
مدس مساعد: اعداد 

لمى عباس جبر الخفاجي  

عنوان المحاضرة نشاط تمويل المؤسسة 

المرحلة الثالثة

قسم العلوم المالية والمصرفية 

المحاضرة الثالثة



عصف ذهني

؟الطارئهما هي الانشطة التمويلية التي تساعد المؤسسة على مواجهه الازمات والظروف برئيك



الأهداف 

:الهدف العام

.نشاط تمويل المؤسسةالطالب من معرفة اكساب 

: الاهداف السلوكية الخاصة

-:في نهاية المحاضرة سيكون الطالب قادرا على

.مفهوم تمويل المؤسسة-1

.تعريف تمويل المؤسسة-2

.حدد هدف التمويل في المؤسسةي-3

.يبين مبادى التمويل-4



مقدمة

مختلف احتياجات المؤسسةغطيةيكتسب نشاط تمويل في المؤسسة أهمية بالغة لما له من دور في ت

ا بأقلأهدافها، كما يسمح لها بمواجهة الظروف الطارئة وتجاوزهتحقيق يضمنالاستثمارية والاستغلالية بما 

.الأضرار الممكنة



مفهوم تمويل المؤسسة

ى إن أي مؤسسة اقتصادية مهما كان حجمها أو نشاطها تسع: المؤسسة من المنظور المالي: أولا  

الحصول لتحقيق الربح، ولتحقيق هذا الهدف الأساسي وجب حيازة الاستثمارات المنتجة ومن أجل

نا تظهر على وسامل النشاط لابد من توفر عنصر ضروري والمتمثل في عنصر التمويل، ومن ه

ة أهمية نشاط التمويل في المؤسسة فهو يسعى إلى تلطية احتياجات المؤسسة الضروري

في لاستمرارها في النشاط دون أي مشاكل فحدوث أي مشكل في نشاط التمويل سيؤدي حتما  

.حدوث مشاكل وعوامق على نشاط المؤسسة



:لييمكن تلخيصه في ثلاث مراحل كما يالمالىفنشاط المؤسسة الاقتصادية من المنظور 

مارات أي أن المؤسسة تحاول استثمار الموارد المالية المتاحة في حيازة الاستث: الاستثمار-1

يد التي تكون مردوديتها أكبر من تكلفة الحصول على هذه الاستثمارات وذلك من خلال تحد

ة مصدر المعدل الأدنى الواجب تحقيقه على هذا الاستثمار وبالتالي يجب التحديد وبدقة تكلف

.التمويل الذي سوف يوظف من أجل حيازة الاستثمار المعني



:التمويل-2

تمويلي بعد اختيار الاستثمار الملائم الذي سوف تقوم المؤسسة بحيازته، يجب تحديد المزيج ال

ة اختيار المؤسسة ويجب أن تكون عمليفىالمناسب الذي سوف يقوم بتغطية احتياجات الاستثمار 

ن مصادر التمويل دقيقة وقائمة على معايير واضحة بما يسمح للمؤسسة تعظيم الاستفادة م

صادر الاستثمار المعني حيث يجب أن يفوق معدل مردودية الاستثمار معدل تكلفة الحصول على م

.التمويل



:التصرف في العائد-3

هذه الفائدة من استثمارهىمن استثمار الموارد المالية هو تحقيق النتائج الإيجابية، وإلا ما الأساسىإن الهدف 

وبعد الأموال وفى هذه المرحلة فإن مقدمي الأموال يجب أن يحصلوا على مقابل توظيفهم لأموالهم في المؤسسة، حيث

ة توزيع الأرباح سياس: يبقى أمام المؤسسة سياستين من اجل التصرف في العائد( القروض)تسديد مستحقات الدائنين 

ية في أو سياسة احتجاز الأرباح من أجل إعادة تمويل نشاطها والرفع منه وتتحكم العديد من العوامل الداخلية والخارج
.سياسات توزيع الأرباح



: تعريف تمويل المؤسسة: ثانيا

محدد من يكتسب نشاط التمويل في المؤسسة أهمية كبرى ويعتبر من بين العناصر المتحكمة في نشاط المؤسسة و

لذلك قد يسبق للمؤسسة والاستراتيجى، فكثيرا ما تتحكم القيود التمويلية في الخيار الاسترتيجيةمحددات التوجهات 

.التشخيص المالي التشخيص الاستراتيجي في العديد من الحالات 

يار المؤسسة من صعوبات مالية وخاصة صعوبة في الحصول على الأموال اللازمة لتنفيذ الختعاتيخاصة عندما 

:الاستراتيجي لها، ويمكن تعرف نشاط التمويل في المؤسسة كما يلي



:لتمويل هوا

ى المزيج البحث عن الطرق المناسبة للحصول على الأموال والاختيار وتقييم تلك الطرق والحصول عل" 

"ناسب كمية ونوعية احتياجات والتزامات المؤسسة المالية يالأفضل بينها بشكل 

للازمة تلك المجموعة من القرارات حول كيفية الحصول على الأموال ا: " كما يمكن تعريف التمويل بأنه

الأموال لتمويل استثمارات المؤسسة، وتحديد المزيج التمويلي الأمثل من مصادر التمويل المقترضة و
"المملوكة من أجل تلطية استثمارات المؤسسة 



المالية يجيةالإستراتبناء فىما سبق يمكن القول إن نشاط تمويل المؤسسة هو نشاط حيوي واستراتيجي يساهم 

قبل ذلك العامة للمؤسسة، حيث يسعى إلى البحث عن مصادر التمويل اللازمة والحصول عليها ووالاسترتيجية

مالية القيام بعملية المفاضلة بين مصادر التمويل المتاحة من خلال العديد من المعايير، وتوظيف الموارد ال

قيق حيازة مختلف أنواع الاستثمارات ذات المردودية المرتفعة بما يضمن للمؤسسة تحفىالمتحصل عليها 

:أهدافها الاستراتيجية، وتتفق معظم تعاريف التمويل على

.لبحث عن الطرق المناسبة للحصول على الأموالا-

.تقييم البدائل المتوفرة-

.الخ...اختيار البديل الأمثل على أساس العائد، التكلفة، المخاطرة-

.التنفيذ والمتابعة-



:ين حول الهدف الاساسي لنشاط تمويل المؤسسةأييوجد ر

ب أن يكون تعظيم القيمة السوقية للمؤسسة، وهذا الهدف يجفىالرأي الأول ير  أن هدف التمويل يتمثل * 

.!العامد المحققفى، التمويل، التصرفالأستثمارمرتبطا بالنشاطات الثلاثة الأساسية للمؤسسة المتمثلة في 

ساهمين والحصول أما الرأي الثاني فيعتبر أن الهدف الأساسي لنشاط التمويل يتمثل في تعظيم الثروة للم-

على أكبر عامد ممكن من أجل إرضاء المساهمين في المؤسسة وذلك من خلال توزيع العوامد على

استثمار المخاطرة، حيث قد يفضل البعض-المردودية: الأسهم، مع الأخذ في الاعتبار العلاقة المتمثلة

ة أما ات مردودية مرتفعة ولكن في نفس الوقت تكون درجة المخاطرة كبيرذمارات ثاستفىأموالهم 

.خفضةالبعض الآخر يفضل استثمار أمواله في استثمارات ذات مردودية منخفضة ذات المخاطرة المن

المؤسسههدف التمويل في 



ويعتبر هذا الهدف أوسع وأشمل من تعظيم قيمة

:المؤسسة وذلك نظرا للأسباب التالية. ١

دخار التي تلجأ إلى الاالمؤمساتسعر السهم هو الوسيلة الأكثر سهولة من أجل تقييم أداء وكفاءة 

العمومي

(.طرح الأسهم للجمهور للاكتتاب)

هم الذي المساهمين في المؤسسة لأن المساهم بإمكانه بيع السلتروةيعتبر سعر السهم هو المقياس 

.بحوزته ويتحصل على مقابل هذا العسهم

ه إن هذين الهدفين هما وجهين لعملة واحدة وذلك نظرا لأن تعظيم ثروة المساهمين سوف ينتج عن

عند مسةالمؤأي ما تساويه هذه للمؤمسةالقيمة السوقية هىتعظيم قيمة المؤسسة، فقيمة المؤسسة 

ية القيمة السوق:وبالثالىبيعها في السرق وهي تساوي إلى القيمة السوقية لمجموع أصولها 

مجموع القيمة السوقية للخصوم = مجموع القيمة السوقية للأصول = للمؤسسة 

ديونال+ القيمة السوقية للأموال الخاصة=مجموع القيمة السوقية للخصوم 

الديون+ القيمة السوقية للأسهم =

.عدد الأسهم/العوائد الموزعة= ولدينا القيمة السوقية للأسهم 



لى الأسهم، وبالتالي فإن تعظيم القيمة السوقية للأسهم يتم من خلال تعظيم العوائد الموزعة ع

عظيم القيمة قيمة الأسهم من خلال تعظيم العوائد الموزعة سيترتب عليه تتعطيموبالتالي فإن 

القيمة السوقية للمؤسسةمالسوقية للخصوم وهو ما يعني تعظي

القرارات : فتمويل المؤسسة يهتم بكل القرارات ذات الطابع المالي في المؤسسة

تحقيق ىفإلخ، وكل هذه القرارات تصب ... ، قرارات التسويق، الموارد البشريةالإستراتيجية

.يم قيمة المؤسسةظهدف واحد المتمثل في تع



نشاط جماعي

عرف التمويل واذكر مراحل نشاط المؤسسة الاقتصادية من المنظور المالي ؟



:الأساسية الثلاثةالمبادىد من احترام بومن أجل تحقيق هذا الهدف لا

ه من خلل الواجب تحقيقالأدئىحيث يجب استثمار المواد المالية في الاستثمارات ذات العائد : الاستثمار -1

.المزيج التمويلي الذي بواسطته سوف يتم تمويل هذا الاستثمار 

الذي حيث يجب على المؤسسة اختيار المزيج التمويلي المناسب من الأموال الخاصة والقروض: لتمويلا-2
.سوف يسمح بتعظيم قيمة المؤسسة

تثمارات المحققة في حيازة اسالإرباحففي حالة عدم رغبة المؤسسة في إعادة استثمار : توزيع العائد-3
.ات المردودية المرتفعة فإن يجب عليها توزيع هذه العوائد على حملة الأسهمذ



:  رابعا؛ مبادئ التمويل

ام بهذا النشاط يقوم نشاط التمويل في المؤسسة على مجموعة من المبادئ التي يجب أخذها بعين الاعتبار عند القي

:  ومن أهم هذه المبادي نجد

لوغ تاريخ يعنى أن الأموال المتحصل عليها لها تاريخ استحقاق معين يجب تسديدها فيه عقد ب: الاستحقاق-1

.مين كبيراالاستحقاق، وحتى بالنسبة للأموال الخاصة في المؤسسات الفردية التي لا يكون فيها عدد المساه

قها المؤسسة، الحصول على جزء من النتامج التي تحقفىيعني أن مصادر التمويل لها الأولوية : الحق في الدخل

:حيث الأولوية لأصحاب الديون ثم أصحاب الأموال الخاصة

صادر في حالة عجز المؤسسة عن تسديد التزاماتها اتجاه مصادر التمويل فأنه لهذه الم: الحق في الأصول-2

.الحق في الحصول على مقابل التنازل عن هذه الحصول حسب الأولوية

ملامم أن تنوع مصادر التمويل وتعددها يعطى للمؤسسة فرصة من أجل اختيار مصدر التمويل ال: الملاءمة-3

.والشروط والحجمالتوقيثالذي يناسب المؤسسة من حيث 

يكن حيث لا يحب السعي إلى المبادرة بمخاطر مالية جديدة ما لم: ضرورة الموازنة بين المخاطرة والعامد-4

هنالك عامد إضافي متوقع من هذه العملية



ة مصاحبة لها، من المبادئ الأساسية للتمويل أن النقود لها قيمة زمني: الأخذ بعين الاعتبار القيمة الزمنية للنقود-5

ادم، ولذلك فالدينار الذي يمكن الحصول عليه الآن أعلى قيمة من نفس الدينار الذي يمكن الحصول عليه العام الق

القاعدة تنص على أنه من الأفضل السعي للحصول على الأموال مبكرا كلما كان ذلك ممكنا  

ذه بما أن هدف التمويل هو تعظيم ثروة الملاك أو حملة الأسهم حيث لا يمكن قياس ه: كفاءة أسوق رأس المال-6

سندات في والسوق الكفء هو ذلك السوق الذي تعكس فيه قيم الأصول والالماليهالثروة إلا من خلال كفاءة الأسواق 

.لد  الجمهورالمتاحهأي لحظة مقدار المعلومات 

خذ بعين الاعتبار أالمالىعند اتخاذ أي قرار تمويلي يجب على المسير : الأخذ بعين الاعتبار التأثيرات الضريبية-7

تأثيرات الضريبة على هذا القرار ومعنى ذلك أن جميع التدفقات النقدية يجب أن تحسب بعد خصم

:الضرامب





وزارة التعليم العالي والبحث العلمي 

المثنىجامعة 

كلية الإدارة والاقتصاد

1تمويل شركات / المادة

مدس مساعد: اعداد 

لمى عباس جبر الخفاجي  

عنوان المحاضرة احتياجات التمويل في المؤسسة 

المرحلة الثالثة

قسم العلوم المالية والمصرفية 

المحاضرة الرابعة  



عصف ذهني

؟( ره الاجلقصي)والاستغلال ( طويله الاجل)كيف يمكن للمؤسسة تحديد احتياجاتها التمويلية بين دوره الاستثمار



المقدمة

احتياجات التمويل في المؤسسة

(دورة الاستثمار)إن احتياج التمويل في المؤسسة ينقسم إلى قسمين تمويل الاستثمار 

ستثنامية ، وهما يمثلان النشاط العادي للمؤسسة، كما قد تأتي ظروف غير عادية وا(دورة الاستللال) وتمويل الاستللال 

.تفرض على المؤسسة اللجوء إلى زيادة الحاجة في التمويل



:الهدف العام

.في احتياجات التمويل في المؤسسة واهميتهامعرفة الالطالب اكساب 

: الاهداف السلوكية الخاصة

-:في نهاية المحاضرة سيكون الطالب قادرا على

.(دورة الاستثمار)يعرف تمويل النشاط العادي للمؤسسة -1

.يوضح دوره الاستغلال -2

.حدد التمويل النشاط الاستثنائيي-3

الأهداف التعليمية 



: وينقسم إلى قسمين: تمويل النشاط العادي للمؤسسة: أولا

:تمويل دورة الاستثمار وتمويل دورة الاستغلال كما يلي

عة تعبئة رأس المال على شكل حيازة وسائل إنتاج متنو: يعرف الاستثمار بأنه: دورة الاستثمار-أ

تكون مدتها طويلة على أمل استرجاع رأس المال بواسطة .....( مباني، تجهيزات إنتاج . أراضي)

ات التدفقات المالية التي تنتجها وسائل الإنتاج المحازة، من خلال إنتاج سلع أو خدمات على عدة دور
".إنتاجية



أو بتعبير التخلي عن نقود متوفرة حاليا على أمل زيادتها في المستقبل: وتعرف دورة الاستثمار بأنها

عمالها في آخر تحويل طبيعة الملكية النقدية للأموال إلى ملكية أصول من طبيعة متميزة مخصصة لاست

ت الأراضي والمباني الآلا) عدة دورات إنتاج، تتمثل هذه الأصول المتميزة في الاستثمارات المادية 

عمالها وهي أصول ثابتة ثم حيازتها، إقامتها وتركيبها، ضبطها ثم تشغيلها، وذلك لأجل است( الخ.... 

.في دورة الاستغلال لعدة سنوات ليتم في نهاية حياتها التنازل عنها أو التخلي عنها 



مؤسسةوبالتالي تخص دورة الاستثمار اقتناء واستعمال الأصول الثابتة التي تشمل وسائل العمل لل

، تبدأ دورة الاستثمار عند (تدوم عدة سنوات) ، فهي دورة طويلة الأجل (الخ... الآلات، الشاحنات 

ع نمو م( تنمو)الخ و تزداد ... إنشاء المؤسسة، باقتناء الوسائل الضرورية لنشاطها من محلات وأراضي 

سسة سواء المجمعة وتحسين الطاقة الإنتاجية، وتنتهي بتصفية المؤالاهتلاكاتالمؤسسة بإعادة استثمار 

اتجيةبإستربالإفلاس أو تغيير النشاط أو الامتصاص، وهي قرارات استثنائية غير متكررة مرتبطة 

.المؤسسة ينتج عنها عدة تدفقات دورية 



لة إن دورة الاستثمار تبدأ بحيازة أو إنجاز أو تجديد استثمار معين ولأنها دورة طوي

حيث ، ب(دورات استغلال) الأجل فإن هذا الاستثمار سوف يتم استغلاله على عدة سنوات

ض هذا تنتج كل دورة تدفقا نقديا ومع تراكم التدفقات النقدية فإنه سوف يتم تعوي

ثمار كما ، التي بواسطتها سوف يتم تجديد هذا الاستالاهتلاكاتالاستثمار من خلال تراكم 

يتم كليا وحيازة استثمار آخر لاهتلاكهحالة عدم ي يمكنها التنازل عن هذا الاستثمار ف

.استغلاله لعدة سنوات أخرى وهكذا



ب ويطلق عليها كذلك دورة الإنتاج وهي دورة قصيرة الأجل لا تتجاوز في الغال: لالغالاستدورة -ب 

ة و هي عملية التبادل والإنتاج والتي تضمن سير عمل المؤسس: السنة المالية الواحدة وتعرف بأنها

.تشغيل الرأس المال الإنتاجي الذي تم حيازته بواسطة دورة الاستثمار 

ا إلى وأول مرحلة في هذه الدورة هي شراء المواد الأولية ليتم تخزينها وترتيبها ثم تجميعه وتحويله

تجة ليتم منتجات نهائية باستعمال الآلات، ومشاركة العمال  والتقنية بعد ذلك يتم تخزين هذه المواد المن

.يل النقديبيعها كأجر مرحلة من هذه الدورة، حيث تبدأ دورة الاستغلال بالإنفاق النقدي وتنتهي بالتحص



دورة الاستغلالاتميزم

:ما يليك

.(إلخ.... شراء، تخزين، بيع physiqu)العديد من العمليات ذات الطابع المادي -1

تسديد، تحصيل: العديد من العمليات ذات الطابع النقدي-2

.ات التامةتخزين المواد الأولية، تخزين المنتجات النصف مصنعة، تخزين المنتج: الوسيطيةالعديد من عمليات التخزين -3

.الارتباط بين التدفقات المادية والنقدية الخاصة بالإنفاق والتحصيل-4

.التجديد الدوري للعمليات حسب مخططات المؤسسة وطبيعة منتجاتها وعملياتها الإنتاجية-5

اج في قد يحدث اختلال في المدة الزمنية بين التدفقات المادية والنقدية مما قد يؤدي إلى وجود حاجة للتمويل أي الاحتي-6

.الرأس المال العامل

.حدوث خسائر محتملة في حالة عدم التوافق في تنفيذ مخطط التدفقات النقدية ومخطط التدفقات المالية-7



:تختلف مدة دورة الاستغلال من مؤسسة إلى أخرى وذلك نظرا لعدة عوامل من أهمها

يع ظروف طبيعة النشاط الإنتاجي للمؤسسة، مميزات سوق المواد الأولية وسوق البيع، قنوات التوز

مويل قصر مدتها فإن طبيعة التبوحتمية التخزين، شروط الدفع، ونظرا لتميز دورة الاستغلال 

لجأ المخصص لتمويلها سوف يكون تمويل قصير الأجل، ولكن قد لا تتحقق هذه القاعدة حيث ت

امل وهو المؤسسة لتغطية الاحتياجات القصيرة الأجل بمصادر طويلة الأجل باستعمال رأس المال الع

تمويل الذي يمثل ذلك الجزء من الأموال الدائمة الفائض عن تغطية الاحتياجات الدائمة والذي يوجه ل

.دورة الاستغلال تدعيما للتوازن المالي للمؤسسة



تجات إن دورة الاستغلال تبدأ بشراء المواد الأولية تخزينها، تصنيعها، تخزين المن

دورة العامة، تم بيعها ثم شراء المواد الأولية مرة أخرى وهكذا، حيث قد يتم تمويل ال

ون من بالموارد المالية الخاصة بالمؤسسة كما قد يتم تمويل الدورة أو جزء منها بالدي

نيع خلال قروض الموردين أو القروض البنكية، حيث في هذه الحالة فإنه وبعد التص

قد يصل وتسويق المنتج يتم س هذه الديون القصيرة الأجل، حيث وفي بعض الحالات

موعد التسديد دون تحصيل حقوق المؤسسة وهو ما يعن وجود احتياج إلى الرأس

.المال العامل



نشاط فردي

عرف دوره الاستثمار و دوره الاستغلال وبماذا تتميز دوره الاستغلال ؟



تمويل النشاط الاستثنائي 

ل قد تواجه المؤسسة ظروفا معينة واحتياجات خاصة خارجة عن نطاق احتياج التموي

ة العادي تفرض عليها ضرورة مواجهة هذه الظروف والبحث عن التمويل اللازم لتغطي
:الاحتياجات التي تنتجها هذه الظروف الخاصة ونذكر من أهمها

أجل حيث قد يتيح المحيط العديد من الفرص المواتية للمؤسسة من: فرص متاحة ستغلالا-1

اع استغلالها وزيادة نشاطها ورفع حصتها السوقية كظهور أسواق جديدة، رفع الاحتكار عن قط

.معين مثل قطاع الاتصالات 



دها قد تبرز أمام المؤسسة العديد من التهديدات والمخاطر التي قد تهدد حصتها السوقية أو تهدد وجو: مواجهة تهديدات محتملة-2

افسين مما يجبرها على انتهاج استراتيجيات مواجهة هذه التهديدات وهو ما يعنى الحاجة للاستثمار وبالتالي التمويل مثل دخول من
.ور تكنولوجيات جديدة أو منتجات جديدةظهجدد، نهاية حالة احتكار كانت تتمتع بها المؤسسة، 

د حيث أنه من المتعارف عليه أن المنتجات تمر بأربعة مراحل وهي الانطلاق، النمو، النضج، الزوال، فعن: الوصول إلى مرحلة الزوال -3

مويل واسع وصول المنتج إلى مرحلة الزوال لابد على المؤسسة أن تجدد في هذا المنتج بتطوره وتعديله أو تعويضه بمنتج أخر مما يلزمها بت
.لنشاطات البحث والتطوير أو حيازة تكنولوجيات  خارج المؤسسة بما يسمح بتطوير هذا المنتج



(  ة القروضالأموال الخاص)قد ترغب المؤسسة في تحقيق هيكل مالي معين يتكون من توليفة : الرغبة في تحقيق هيكل مالي معين -4

قروض جديدة فقد تفضل المؤسسة زيادة الأموال الخاصة إلى القروض بهدف تحقيق الاستقلالية المالية وبالتالي إمكانية الحصول على

ن نظرا أو زيادة نسبة القروض للاستفادة من درجة الرفع المالي، حيث وأنه في بعض الحالات قد تختل هذه النسبة بين العنصري

خاصة أو لظروف معينة وبهدف إعادة التوازن إلى الهيكل المالي فإنه سوف يتم اللجوء إلى التمويل بالعنصر المناسب سواء كان أمول
.قروض

:ينشأ التوازن المالي الأمثل في المؤسسة عندما تكون الخزينة صفرية أي: معالجة اختلالات التوازن المالي-5

الاحتياج في رأس المال العامل-رأس المال العامل = الخزينة 

التمويل فعندما تكون الخزينة أقل من الصفر فهذا يعنى اختلال التوازن المالي للمؤسسة وهو يعني أن المؤسسة تعاني من ضعف في
.وبتالي فإنها سوف تلجأ إلى زيادة التمويل بمصادر طويلة الأجل من أجل معالجة الاختلال في التوازن المالي 



الخلاصه

يزات دورة في نهاية المحاضرة تعرفنا على احتياجات التمويل في المؤسسة وعرفنا الاستثمار ومم

مواجهة الاستغلال اضافه الى تمويل النشاط الاستثنائي الذي يضم استغلال الفرص المتاحة و
.ن التهديدات المحتملة ومعالجة الاختلالات التوازن المالي والرغبة في تحقيق هيكل مالي معي





وزارة التعليم العالي والبحث العلمي 

المثنىجامعة 

كلية الإدارة والاقتصاد

مصادر التمويل :عنوان المحاضرة 

المرحلة الثالثة
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الأهداف 

:الهدف العام

.مصادر التمويل واهميتهامعرفة فيالطالب اكساب 

: الاهداف السلوكية الخاصة
-:في نهاية المحاضرة سيكون الطالب قادرا على

.الائتمان التجاري يعرف -1

.التجاري مبررات استخدام الائتمان يوضح -2

.الائتمان التجاري اشكالحددي-3



التمويلأنواع مصادر 

Presets Grolltالتجاري الائتمان :أولاً 

.عبارة عن قيام المنشأة بشراء حاجاتها المختلفة من مواد أولية وغيرها من التجهيزات الإنتاجية من منشأة أخرى بالدمين

طيع الحصولوبما أن النشاط التجاري مستمر ودائم فإن هذا النوع من التحويل شائع الاستخدام، وتلجأ له عانة الشركات الصغيرة لأنها لا تست

.على تمويل من مصادر أخرى

.التينوعند قيام الشركات باستخدام الائتمان التجاري فإنه يدخل في دفاترها كحساب دائن ومدين، ويزداد مقدار التمويل الإضافي في ح

.إذا ضاعفت الشركة من مشترياتها مع بقاء شرط الائتمان والعوامل الأخرى ثابتة-أ

.ب إذا زاد شرط الائتمان مع بقاء حجم المشتريات والعوامل الأخرى ثابتة 



Credit Terms  الائتمانشروط

تتحدد شروط الائتمان بأمرين رئيسيين

فترة التزام المشتري بالدفع: الأول 

الاستحقاقللدفع قبل وح منم المخصال: الثاني 



:وتتوقف فترة الائتمان على العوامل التالية 

Seller Circumstances (1ظروف البائع

ان قصقيرة عنقى يمقنح شقروط ائتمقبم، نققدأ. كلما كان الوضع المالي للبائع ضعيف كلما طلب مقن المشقترين القدفع

.الأجل

.أما إذا كان الوضع المالي للبائع قوي فإنه يمنح شروط ائتمان طويلة الأجل، فالعلاقة إذن طردية

Buyer Circumstancesظروف المشتري ( 2

ى فتقرة ائتمقان كلما اسقتطاعت الحصقول علق. كلما كانت الشركة المشترية قوية ماليا وتبيع بالتجزئة وبشكل كبير

اتهققا أمققا إذا كانققت الشققركة المشققترية ضققعيفة ماليققا وحجققم مبيع. بالبضققاعة . طويلققة مققن الشققركات التققي تزودهققا

.فالعلاقة طردية. منخفض ، فإن فترة الائتمان التي ستحصل عليها من الموردين تكون منخفضة



Economic Nature of the Productالطبيعة الاقتصادية للسلعة ( 3

بقاع خقلال ومقن هقذه الاختلافقات سقرعة البيقع، فقبعض السقلع ت. تختلف السلع عن بعضقها بنقواحي كثيقرة

تمنحهقا لقذا فقإن فتقرة الائتمقان التقي. القخ... فترة قصيرة مثقل البقوليقات، والحضقارة والفواكقه الطازجقة 

.الشركة البائعة تكون قصيرة

القح فقإن معقدل دوران بيعهقا يكقون بطقيء، لقذا فقإن.. أما السلع المعمقرة مثقل المفروشقات والمجقوهرات 

 ً .إذن العلاقة طردية . الشركات البائعة تمنح المشترين فترة ائتمانان طويلة نسبيا



Cash Discountsالخصومات النقدية ( 4

د الخصقم الخصم النقدي هقو عبقارة عقن تخفقيض فقي سقعر المبيعقات إذا تقم القدفع خقلال فتقرة زمنيقة معينقة ، إذ يزيق

النقدي كلما قلت فترة الدفع، فالعلاقة عكسية

أيقام مقن 10وهذا يعني انه إذا تم القدفع خقلال 30صافي 2/10: " ويعبر عن الخصم النقدي بالصياغة التالية مثلاً 

يد وإذا لم يستفيد المشتري من الخصم فيجب عليقه تسقد% 2تاريخ فاتورة المبيعات، فيمنح المشتري خصم مقداره 

.يوم بعد تاريخ الفاتورة30مجمل قيمة المبيعات خلال 



مزايا الائتمان التجاري بوصفه مصدرا للتمويل

Advantages of Trade Credit : Asource of Finaricing

ركات يسققاعد الشققركات التققي لا تسققتطيع الحصققول علققى ائتمققان مصققرفي أن تحصققل علققى ائتمققان تجققاري مققن الشقق( 1

.البائعة 

لصقغيرة إلقى وتميل الشركات الكبيرة والقوية ماليا، إلى أن تكون مصدرا للائتمان التجاري فقي حقين تميقل الشقركات ا

.استخدام الائتمان التجاري باعتباره مصدراً للتمويل 

.



ركة المانحقة يمكن أن يمثل الائتمان التجاري إعانة مالية للشركة المشترية أو وسيلة لترويج مبيعقات الشق( 2

(.Elton & Gruber 1987) للائتمان 

مويقل، لأن فمثلاً هناك بعض الشركات الصناعية التي تقدم لشقركات عمليقة جديقدة جميقع مقا تحتقاج إليقه مقن ت

ركة هققذه الشققركات الصققناعية تكققون بحاجققة إلققى وكيققل للبيققع فققي منطقققة معينققة لدرجققة أنهققا تعققرض علققى الشقق

.يات الإنتاجالجديدة في تلك المنطقة أن تقدم لها قرضاً لتغطية نفقات التشغيل في المراحل الأولية من عمل



مبررات استخدام الائتمان التجاري

صقل علقى أن المشتري إذا حصل على جميع المخصومات النقدية التقي يمنحهقا لقه البقائع فإنقه يكقون ققد ح:التكلفة ( 1

.ائتمان بدون تكاليف 

ئتمقان أن المنشقتت الصقغيرة والحديثقة ققد لا يمكنهقا الحصقول علقى ا: عدم إمكانية الحصقول علقى ائتمقان مصقرفي( 2

مصرف

هققدفهم لقذا فأنهقا تلجقأ إلقى الائتمقان التجقاري مقن المقوردين القذين. كقذلك المنشقتت التقي لا تسقتطيع أن تققدم ضقمانات

.الرئيسي هو اكتساب العملاء وتسويق بضائعهم



في ، إذ أن الحصول على الائتمان التجاري اسهل بكثيقر مقن الحصقول علقى الائتمقان المصقر: اليسر والسهولة ( 3

التقي تققوم لا يستلزم الائتمان التجاري إجراءات تقديم الطلبات، ودراسة المركز المالي للعميقل وتققديم الضقمانات و

.بها البنوك التجارية حالة اللجوء إليها للحصول على قرض مصرفي

.يمكن الحصول على الائتمان التجاري وقت الحاجة له، وهذه ميزة يستفيد منها المشتري : المرونة ( 4



نشاط فردي

عرف الائتمان التجاري ؟ ثم بين مزايا الائتمان التجاري بوصفه مصدر للتمويل ؟



أشكال الائتمان التجاري

:للائتمان التجاري عدة أشكال، وسنركز هنا على ثلاثة منها وهي 

الحساب الجاري( 1

ره يسجل فيقه ثمقن مقا وهو أكثر أشكال الائتمان التجاري استعمالاً وشيوعاً وفيه يفتح البائع للمشتري حساباً في دفات

.ويطلق عليه أيضا بالحساب المفتوح. باعه من بضاعة بالحساب والمبالغ التي سددها أول بأول 



السحب( 2

ي يسقتحق وققد يكقون سقحبا بقالاطلاع أ. ويسقتخدم فقي حقالات التصقدير. وهو مطالبة بدفع ثمن البضاعة يوجهقه البقائع للمشقتري 

يقث يكتقب أي يسقتحق بعقد فتقرة محقددة مقن تقاريخ رؤيقة المشقتري لقه ح( الاجقل)بمجرد رؤية المشتري له وقد يكون سقحباً زمنيقاً 

ويمكقن ( Acceptance)ويضع التاريخ والتوقيع ويصبح اسم السقحب عنقد ذلقك قبقولاً ( Accepted)المشتري عليه كلمة مقبول 

 ً .خصه كالكمبيالة تماما



الكمبيالة( 3

وم بخصقمها تعرف الكمبيالة بأنها أداة ائتمان تجاري لها قيمة معينة و تاريخ استحقاق معين، ويسقتطيع حاملهقا أن يقق

.قبل موعد الاستحقاق في البنوك التجارية

والسؤال الآن ، أي شكل من هذه الأشكال يفضل البائعون؟ ولماذا؟

يفضل البائعون الكمبيالات والسحوبات على الحساب الجاري وذلك

:للأسباب التالية 

. ريفكلاهمقا إذن اكثقر قانونيقة مقن الحسقاب الجقا. كلاهما مكتوب وموقع مقن قبقل البقائع علقى حصقول عمليقة البيقع-أ 

.وبالتالي فإن الحساب الجاري لا يستخدم إلا إذا توفر عنصر الثقة العالية بالمشتري 



ل مبلقغ يقتطعقه أي قبض قيمتها من البنك قبل موعد اسقتحقاقها مقابق( كذلك السحب الزمني)يستطيع البائع خصم الكمبيالة -ب

طقارئ أو البنك من قيمة الكمبيالة أو السحب، ويقوم البائع بهذه العملية حالة الحاجة إلى الأموال النقدية السقائلة المواجهقة أي

. وهذا الأمر لا يمكن للبائع استخدامه في حالة الحساب الجاري. لتسديد التزامات محددة

نقديقة بشقيء تستحق فيه الكمبيالة أو السحب مما يساعد البائع على التخطقيط لتدفقاتقه ال( موعد استحقاق)هناك اجل محدد -ج

.أما الحساب الجاري فلا يوجد موعد محدد سلفاً للسداد. من الدقة



يقد بتقاريخ فيما يتعلق بالمشتري فإنه يفضقل الحسقاب الجقاري علقى كقل مقن الكمبيقالات أو السقحوبات الزمنيقة، وذلقك لأنقه غيقر مق

كمقا لا . جقاريمحدد مسبقاً للسداد كما انه غير مقيد بتوقيع كذلك يستطيع أن يستفيد لمدة أطول جقراء الائتمقان التجقاري كحسقاب

.لثقة فيهومن هنا يتطلب استخدام هذا الشكل معرفة مسبقة بالمشتري وا. يستطيع البائع خصم قيمة الدين قبل استحقاقه 



الخلاصة

وقف على عدة التمويل الإضافي يزداد في حالتين وأيضا شروط الامتمان وعرفنا انه يتالامتمان التجاري، و ان عرفنا 

مبررات عوامل منها ظروف البامع والمشتري والطبيعة الاقتصادية للسلعة والخصومات النقدية ومميزات الامتمان و

.استخدامه واشكال الامتمان التجاري





وزارة التعليم العالي والبحث العلمي 

المثنىجامعة 

كلية الإدارة والاقتصاد

مصادر التمويل :عنوان المحاضرة 

المرحلة الثالثة

قسم العلوم المالية والمصرفية 

1تمويل شركات / المادة

مدس مساعد: اعداد 

عباس جبر الخفاجي  لمى 

المحاضرة السادسة  



عصف ذهني

لوكنت مديراً لمصرف ، ما اهم ثلاث شروط تضعها قبل منح أي قرض ؟ 



المقدمة

المصرفيالائتمان : ثانيا

Short-Term Bank Loans

في تمويل روعات لمشاعليهيعتبر الائتمان المصرفي قصير الأجل الذي تمنحه البنوك التجارية مصدراً هاماً من مصادر التمويل التي تعتمد 

تمويل عمليات قصيرة الأجل، وذلك نظراً لتعدد البنوك التجارية وتعدد فروعها بحيث يستطيع المشروع الحصول على الأموال اللازمة ل

( .1998هندي ، )عملياته القصيرة الأجل من الفروع القريبة 



الأهداف التعليمية 

:الهدف العام

.ويل في عمليات التمفي الامتمان المصرفي واهميته طرق تمكين الطالب من معرفة 

:  الاهداف السلوكية الخاصة

-:في نهاية المحاضرة سيتمكن الطالب ان يكون قادرا على

.الامتمان المصرفي يعرف -1

.أنواع القروض المصرفية يوضح -2

.المصرفي تكلفة الامتمان حددي-3

بين الفرق بين الامتمان التجاري والامتمان المصرفي ي-4



:وتعتبر عملية اختيار البنك عملية هامة بالنسبة للمشروع، وتعتمد هذه العملية على عدة عوامل 

حجم البنك( 1

. طيع تلبيقة احتياجاتهقانظراً لأن المنشأة تفضل التعامل مع بنك واحد فإن المنشتت الكبيرة تفضل التعامل مع البنوك الكبيرة التي تسقت

ها يكون ضعيفأما البنوك المتعثرة فإنها لا تستطيع تلبية الاحتياجات المالية الضخمة للمقترضين، لذا فإن التعامل معها واختيار



سياسة البنك( 2

ي نظامققه حققددها البنققك فققالتققي والقواعققد والإجققراءات . نعنققي بالسياسققة الائتمانيققة للبنققك، مجموعققة القققوانين والأنظمققة والتعليمققات 

.الداخلي ويتم بموجبها منح الائتمان

..خال.. لذا فإن طالب القرض يهتم بالتعامل مع البنك الذي يلبي احتياجاته المالية من حيث المقدار والمئة ومعدلات الفائدة 

.وتجدر الإشارة هنا إلى أن سياسة البنوك يجب أن تندرج تحت سياسة البنك المركزي للدولة



المركز المالي للبنك( 3

فلاسقه لا يقؤدي تعتبر قوة المركز المالي للبنك ضمانة لاستمراريته ومقدرته على تقديم القروض، لذا فإن فشل البنك أو إ

.ين الحاجةإلى ضياع أرصدة المنشأة النقدية لدى البنك بل يؤدي أيضاً إلى حرمانها من مصدر الائتمان الذي تلجأ إليه ح



أنواع القروض المصرفية

:تصنف القروض المصرفية حسب معايير مختلفة ومنها 

:وتنقسم القروض المصرفية إلى. معيار الزمن : أولاً 

.عن سنة واحدةاستحقاقها وهي تلك القروض التي لا تتجاوز مدة Short Term Bank Loansقروض قصيرة الأجل ( 1

.وهي تلك القروض التي تتجاوز مدة استحقاقها عن السنةIntermediate and Long loans: قروض متوسطة وطويلة الأجل ( 2



 ً وتنقسم القروض إلى. معيار الضمان : ثانيا

(على المكشوف )قروض غير مضمونة ( 1

مانة مضقمون بقالمطلق، بقل أن الضقغيقروهي تلك الققروض التقي يمنحهقا البنقك للمنشقأة دون أن تققدم الأخيقرة ضقمانات عينيقة ، وهقذا لا يعنقي بقأن الققرض 

.من القروضالنوع الأساسية تتعلق بثقة البنك بالعميل وحسن تعامله المالي، ونادراً ما يستخدم هذا 

ات، كقأن وققوتتم هذه القروض بأن يسمح البنك للمنشأة بالاقتراض كلما لزمها المال بشقرط عقدم زيقادة الكميقة المقترضقة عقن مبلقغ معقين فقي أي وققت مقن الأ

.هذا المبلغ والتسديد في أي وقت خلال السنةمنيمنح البنك المنشأة اعتماد بمبلغ معين لمدة سنة، فتستطيع المنشأة السحب 



:وهذا يقودنا إلى توضيح مصطلحين 

Line of Credit( خط الائتمان ) الاعتماد المسموح -أ

( .Minsky,1984)وهو اتفاق بين البنك والمقترض على المبلغ الذي سيمنحه البنك للشركة المقترضة 

لبنقك اقتقراض مبلقغ حسب تققدير ا)يخولها للشركةفمثلاً ، بعد أن يتقدم مدير الشركة المالي إلى البنك بطلب لفتح اعتماد يعلمه مدير القروض بأن الوضع المالي 

دينقار فقي حسقاب الشقركة 10000فيقبل المدير المالي هذا العرض وبطلب مقن مقدير الققروض أن يضقع مقثلاً مبلقغ . دينار في السنة المقبلة، كحد أعلى 30000

عليقهوهقذا مقا يطلقق . دينقار خقلال السقنة20000، أي أن الشركة تستطيع أن تقتقرض مبلغقاً إضقافيا لا يتجقاوز الاعتماد دينار في 20000فوراً، والباقي 

(.خط الائتمان)بالاعتماد المسموح به 

وإذا لم تستخدم الشركة مجمل قيمة هذا الاعتماد، فيمكن للبنك أن يجبرها على دفع ما يسمى برسم 

من قيمة رصيد الاعتماد غير المستخدم%( 1/2)وتكون نسبة هذا الرسم عادة منخفضة Commitment Feeالالتزام ( عمولة) 



Compensating Balancesوضةرالمعالأرصدة -ب

ً )عندما يمنح البنك اعتماداً  مقن قيمقة % 20أو % 15ل مساوياً للشركة فإنه يلزمها بأن تبقى في حسابها الجاري مع البنك بشكل مستمر رصيداً ( قرضا

 ,Swobada)الفائقدة الحقيقققي علقى الققرض الممنقوح للشقركات معقدل طريققة لرفقع ( المعوضقةالتقي تسقمى الأرصققدة ) وتمثقل هقذه الأرصقدة . الققرض

1980)



:ونعود الآن لنؤكد على أن البنوك تعمد إلى وضع شرطين على المقترض هما

زيقد عقن بقاقتراض مبلقغ يالمقتقرض الإبقاء على جزء من القرض في حساب المقترض لدى البنك وهذا يقؤدي إلقى قيقام : الشرط الأول-أ

.ذكرالمقترض كما لاحظنا في الأمثلة آنفة العلى المرتبة الفوائدمضطر لإبقاء الزيادة في البنك وبالتالي ترتفع لانهحاجته 

وجوب قيام المقترض بسداد قيمقة قروضقه مقرة واحقدة علقى الأققل خقلال السقنة، والهقدف مقن ذلقك إظهقار أن هقذه الققروض : الشرط الثاني -ب

ح المقتقرض كانت تتخقذ عمليقات التسقديد كمعيقار لمقنوان ، الشروط وفي الواقع العملي فإن البنوك قد لا تطلب مثل هذه . قصيرة الأجل

(Mckinnon, 1979)قروضاً في المستقبل



:تمنحها للعميل الواحد، وهذه القيود هيالتىوتضع البنوك عدة قيود على مقدار القروض غير المكفولة 

.حدالممنوحة لعميل واللقروضولذلك يضع البنك حدا أقصى . القيد الأول يتعلق بسياسات البنك بتنويع وتوزيع الأخطار التي يحملها ( 1

ً تحليلاً القيد الثاني يتعلق بالمركز الائتماني للعميل وذلك بعد قيام البنك بدراسة الحالة المالية للعميل وتحليل هذه الحالة ( 2 .دقيقا



:التحليل 

.سمعة القائمين على إدارة المنشأة وتاريخهم الائتماني ، وفي حالة المنشأة الفردية سمعة صاحبها الائتمانية-

.كفاءة القائمين على المنشأة من حيث إدارتها بكفاءة ونجاح -

.المركز المالي للمنشأة-

دهقر فيهقا الظقروف التقي تزالأوققات القيد الثالث يعلق بالظروف التجارية والائتمانية والأحوال الاقتصادية السائدة، فالبنوك تتوسقع فقي الإققراض فقي ( 3

التجارية والاقتصادية وتتبع سياسة معاكسة في الإقراض في الظروف التي يسود فيها الكساد



نشاط جماعي

؟ وماهي القيود التي تضعها البنوك على مقدار القروض غير  المكفولة التي تمنحها للعميل ( خط الائتمان )الاعتماد المسموح ماهو

الواحد ؟  



تكلفة الائتمان المصرفية

خرى حسم تعليمات من دولة لأالتكلفة وتختلف هذه . تتخلص تكلفة الائتمان المصرفي بالفوائد والعمولات التي تدفع الشركة لقاء الحصول عليه

.البنك المركزي



مبررات استخدام الائتمان المصرفي قصير الأجل

نقدما تكقون النقدية الخارجقة، عوالتدفقات مثل مواجهة خلل التوازن المؤقت بين التدفقات النقدية الداخلة . سد حاجة الشركة إلى الأموال للأجل القصير-1

وفير سقيولة أو دفع ثمن صقفقات تجاريقة مفاجئقة أو الحصقول علقى خصقم تعجيقل القدفع أو دفقع الضقرائب المسقتحقة مقع عقدم تق. التدفقات النقدية الخارجة أكبر

.كافية للقيام بذلك

.ةالخ أو لأسباب بشري.. للحريق حاجة الشركة إلى النقود بشكل طارئ وغير دائم، لأسباب قد تكون خارجة عن إرادة المنشأة مثل تعرضها -2



أسباب تفضيل المشروع إلى استخدام التمويل قصير الأجل

جال، نظارا  الأماوال قصايرة الأاساتخدام ففي هاذه الحالاة يفضال المشاروع . حاجة المشروع الموسمية للأموال كتمويل عمليات شراء بضاعة في بداية الموسم-1

.من السنة بعد انتهاء الموسمطويلة لأن الأموال ستبقى عاطلة فترة . لأن التمويل طويل الأجل يصبح مرتفع التكاليف

جادا كالامتماان بتكلفاة قليلاةالحاالات قد تكون تكلفة الأموال قصيرة الأجل أقال مان تكلفاة الأماوال طويلاة الأجال، كماا قاد يمكان الحصاول عليهاا فاي بعاض -2

.التجاري بين تاجر واخر 

ها بضامانات بالإضافة إلى الحصول علي. سهولة الحصول على القروض قصيرة الأجل نظرا  لأن عنصر المخاطرة فيها اقل مما هو في القروض طويلة الأجل-3

(.1996رمضان ، )اسهل في وقت أسرع 



الفرق بين الائتمان التجاري والائتمان المصرفية

.من حيث التكلفة ( 1

.تبين مما سبق ارتفاع تكلفة الائتمان التجاري حالة عدم الاستفادة من الخصم، عن الائتمان المصرفي 

.من حيث السهولة واليسر ( 2

ليقل ودراسقة إذ لا يحتاج الائتمقان التجقاري إلقى تققديم طلبقات، كمقا لا يحتقاج إلقى تح. الحصول على الائتمان التجاري اسهل من الحصول على الائتمان المصرفي

يهوضع العميل، كما انه في حالة الائتمان التجاري قد يعطي الدائن للمدين مهلة أخرى للعداد إذا لم يتمكن من السداد في الوقت المتفق عل

كمقا أن البنقك لا عهضبالمقابل نجد أن الائتمان المصرفي يتطلب تقديم طلبات إلى البنك للحصول عليه، ويتم فحص هذه الطلبات وتحليل المركز المالي للعميل وو

.يعطي مهلة تسديد للعميل الذي لا يتمكن من الدفع في الموعد وإذا تم إعطاء هذه المهلة فإن البنك يحسب عليه فوائد تأخير



من حيث المرونة( 3

ل علقى اثمقان بضقاعة للحصقووسقداد تفسر المرونة بإمكانية المقترض الحصول على أموال نقديقة تمكنقه مقن تمويقل عملياتقه الجاريقة مقن شقراء بضقاعة 

.الخصم النقدي أو دفع مصاريف تشغيلية ، وهذا ممكن حالة الائتمان المصرفي

الحصقول علقي فقي( ومنهقا البضقاعة) أما الائتمان التجاري فيتم على شكل تقديم بضاعة، فالمرونة هنا اقل ولكنها تتحقق لأنه يمكن للمدين استخدام أصقوله 

.وتتحقق المرونة في الائتمان التجاري في انه لا يتطلب تقديم ضمانات في الغالب. قروض أخري

من حيث الضمانات( 4

(.1996رمضان ، )يتطلب الائتمان المصرفي غالبا أن يقدم المقترض ضمانات للبنك، في حين لا يتطلب الائتمان التجاري في الغالب هذه الضمانات 



الخلاصة

لقروض تعرفنا في هذه المحاضرة على الائتمان المصرفي وتعريفه والعوامل التي يعتمد عليها وأنواع ا

را ومبررات استخدام الائتمان المصرفي في الاجل القصير وأخي( خط الائتمان ) والاعتماد المسموح 
.الفرق بين الائتمان التجاري والمصرفي 



 
ً
الأصغاءلكم على حسن شكرا



وزارة التعليم العالي والبحث العلمي 

المثنىجامعة 

كلية الإدارة والاقتصاد

التمويل الذاتي :عنوان المحاضرة 

المرحلة الثالثة

قسم العلوم المالية والمصرفية 

1تمويل شركات / لمادةا

مدس مساعد: اعداد 

لمى عباس جبر الخفاجي  

المحاضرة السابعة  



عصف ذهني 



تها على إيجاد يعتبر التمويل الذاتي أحد المصادر الخاصة، التي تستعين بها المؤسسة في تمويل نشاطها، فهو يدل على قدر

كن إعادة مصادر ذاتية لتمويل نشاطها واحتياجاتها دون اللجوء إلى الغير كما يمثل كذلك، رأس المال الضمني للمؤسسة المم

.استثماره في النشاط انطلاقا من الفوائض الناتجة عن الاستغلال

مقدمة



الأهداف 

:الهدف العام

.التمويل الذاتي واهميتهالطالب من معرفة اكساب 

: الاهداف السلوكية الخاصة

-:في نهاية المحاضرة سيكون الطالب قادرا على

.التمويل الذاتي يعرف -1

.دور التمويل الذاتي يوضح -2

.مراحل تشكيل التمويل الذاتي حددي-3

واسبابةيبين الاندثار –4



ة، والتخصيصات يعرف بأنه المتبقي من قدرة التمويل الذاتي بعد دفع العوائد للمساهمين في المؤسس:" تعريف التمويل الذاتي 

ات الأخرى فهو طريقة لتمويل نشاط المؤسسة باستعمال الموارد المالية الخاصة بالمؤسسة الناتجة عن الأرباح والادخار

.السابقة المتراكمة ودون اللجوء إلى أطراف خارجية



ية، دون اللجوء إلى مصادر خارج( الداخلية)إن التمويل الذاتي هي إمكانية المؤسسة لتمويل نشاطها انطلاقا من مواردها الذاتية 

بر كمعيار ويعتبر هذا التمويل دليلا أساسيا على قدرة المؤسسة ماليا في حالة صعوبة المصادر الخارجية خلال نشاطها، كما يعت

سات التي تستند عليه الأطراف الخارجية عند التعامل ماليا مع المؤسسة، حيث تشترط البنوك في الكثير من الأحيان على المؤس

.ترغب في الاقتراض ألا يقل التمويل الذاتي للمشروع الاستثماري فيه نسبة معينة



-:من خلال ما سبق يمكن تحديد خصائص التمويل الذاتي

فالتمويل الذاتي هو قدرة المؤسسة على تمويل نشاطاتها ذاتيا ودون تدخل من أي طرف خارجي عن المؤسسة فهو :استقلاليته عن الغير-

.يعبر عن قدرة المؤسسة على تحقيق السيولة النقدية

.حيث يكتسب التمويل الذاتي الصبغة النقدية : التمويل الذاتي ذو صيغة نقدية-

افية نظير تحقيق فالتمويل الذاتي يتم تحقيقه بعد دفع الفوائد على القروض وعوائد الأسهم، ولا تدفع المؤسسة إي تكلفة إض: منعدم التكلفة-

.التمويل الذاتي



ديده في تاريخ التمويل، وبالتالي فهي غير ملزمة بتسفىفالتمويل الذاتي يمثل استقلالية المؤسسة عن الغير : ليس له تاريخ استحقاق-

ناستحقاق معي

اصة، تأتي المخاطرة المالية من لجوء المؤسسة إلى الاستدانة والتي يمكن أن تؤثر على انخفاض أرباح الأموال الخ: لا يشكل خطر مالي-

.بينما التمويل الذاتي لا يشكل أي خطر مالي على المؤسسة نظرا لأنه يتم تحقيقه بعد دفع عوائد المساهمين

:يتم حساب التمويل الذاتي بواسطة العلاقة التالية

الأرباح الموزعة-القدرة على التمويل الذاتي = التمويل الذاتي 

يتكون التمويل الذاتي من الفائض النقدي الصافي، مطروحا منه الأرباح الموزعة



دور التمويل الذاتي

.إن تحقيق مستو  تمويل ذاتي مرتفع يمكن المؤسسة من اكتساب عدة إيجابيات لصالح المؤسسة

إن بقاء المؤسسة واستمرارها يتوقف على وضع أهداف استراتيجية طويلة المد  وتخصيص : تمويل الاحتياجات المالية للمؤسسة: أولا

الاستللال الأمثل للموارد : الموارد المالية الضرورية لتحقيقها، حيث تهدف الاستراتيجية المالية إلى تحقيق أهداف عديدة من أهمها

المالية، وتحقيق معدلات نمو تساير معدلات نمو السوق والمؤسسات المنافسة، ولذلك تحتاج المؤسسة إلى التمويل الذاتي لتحقيق هدف

.البقاء والنمو



يل الذاتي يرفع من إن الاعتماد على التمويل الذاتي في تمويل نشاط المؤسسة يحقق الاستقلالية المالية وذلك أن التمو: الاستقلالية المالية: ثانيا 

.حجم الأموال الخاصة ويقلل درجة الاستدانة وهو ما يزيد من درجة الاستقلالية المالية للمؤسسة

ة، وخاصة في في التمويل حيث لا يستلزم مفاوضات مع الممولين ولا يستلزم إجراءات إدارية وبيروقراطية كبير:المرونة ولاستقراريه : ثالثا

.حالة إتاحة المحيط فرص هامة لنمو المؤسسة وهو ما يساعد المؤسسة على النمو واستغلال فرص المحيط



المحتملة إن عدم لجوء المؤسسة إلى المحيط المالي للحصول على الموارد المالية يجنبها مختلف المخاطر المالية: استبعاد المخاطر المالية: رابعا 

قية مة السوكالتوقف عن الدفع ومخاطر العسر المالي ومخاطر ارتفاع تكلفة الأموال الخاصة نظرا للانفراط في الاستدانة مما يؤثر سلبا على القي

.للمؤسسة

الأموال يرفع التمويل الذاتي في درجة سيولة المؤسسة وهو ما يتيح لها هامش كبير من الحرية في التصرف في: رفع درجة السيولة: خامسا

.المتوفرة وبالتالي تدعيم قوة المؤسسة التفاوضية مع الأطراف الخارجية وتدعيم مركزها التنافسي في السوق



عها المؤسسة إن عدم لجوء المؤسسة إلى الأطراف الخارجية لتمويل نشاطها يجنبها التكاليف المالية التي سوف تدف: تخفيف التكاليف: سادسا 

وكذلك تدعيم للمقرضين وهو ما يسمح لها بتخفيض تكاليف الاستغلال، مما يؤدي إلى تقوية المركز التنافسي لها من خلال السيطرة بالتكاليف

.القدرة على التمويل الذاتي

صول على تتاح للمؤسسة العديد من فرص النمو وزيادة حصتها السوقية وتحتاج المؤسسة في هذه الحالات إلى الح: يساعد على النمو: سابعا

كذلك وواستقراريةالتمويل بأقصى سرعة ممكنة وذلك بهدف استغلال الفرص المتاحة وهو ما يضمنه التمويل الذاتي وذلك لما له من مرونة 

.الحرية الكاملة للمؤسسة في استعمال التمويل الذاتي وهو ما يزيد من فرص المؤسسة في تحقيق معدلات نمو أكبر



.السياسة التجارية 

توزيع القيمة المضافة على المتعاملين

الاقتصاديين

شاطات سياسة التمويل والتوظيفات المالية ن

الأخرى

سياسة الاهتلاكات المؤونات

سياسة توزيع الأرباح

تشكيل القيمة المضافة

الفائض الإجمالي للاستغلال

القدرة على التمويل الذاتي الإجمالية

القدرة على التمويل الذاتي

التمويل الذاتي

مراحل تشكل التمويل الذاتي 



:يتبين من خلال الشكل السابق أن التمويل الذاتي يتشكل من خلال المراحل التالية

يث يسمح ينطلق من الإيرادات التجارية المحققة حيث يغطي رقم الأعمال الاستهلاكات الوسيطة ليتشكل ما يسمى بالقيمة المضافة، ح-

التحكم في مؤشر القيمة المضافة في تحديد سياسة التموين وعلاقة المؤسسة بمقدمي الخدمات الخارجية والمقاولة بالباطن وقدرتها على

ضرائبرصيد القيمة المضافة المحقق في المرحلة السابقة يوجه لتغطية مصاريف المستخدمين ومصاريف ال. استهلاكاتها المباشرة

.والرسوم ليشكل الفائض الإجمالي للاستغلال



المراحل السابقة القدرة على التمويل الذاتي هو النتيجة الإجمالية المحققة حسب-ن . للتدفقات المالية الحقيقية قبل توزيع الأرباح

وهو بمثابة المحصلة النهائية

مارات المختلفة، بعد توزيع الأرباح على المساهمين يتشكل للمؤسسة التمويل الذاتي الذي يسمح للمؤسسة بتوجيهه نحو الاستث-

وهنا تبرز للمؤسسة أهمية تحقيق قدرة على التمويل الذاتي مهمة وهو الأمر الذي يمكنها

.من تسديد مستحقاتها اتجاه المساهمين والرصيد المتبقي يشكل التمويل الذاتي



نشاط جماعي 

ما المقصود بالتمويل الذاتي وماهي خصائصه العامة ؟ وضح ذلك ثم بين اهم الإيجابيات 
التي يحققها لصالح الشركة ؟



((الاندثار والتمويل  الذاتي))

ل أو قيمة الأصول الثابتة نتيجة عوامل أهمها التتكالمزرعيةهو تناقص تدريجي مستمر في قيمة الموجودات : الاندثار 

.والسوفان ومضي المدة الزمنية

سنة )جارية وهذا التعريف يعتبر الاندثار على انه تناقص في قيمة الأصل ، فهو يهتم بالقيمة المتناقصة في نهاية كل مدة ت

.فهو عملية تكثيف للأصول الثابتة أو موجودات المزرعة( تقويمية



ي نهاية وهو توزيع كلفة الأصل أو الموجودات ناقصا الأنقاض إذا وجدت أو بقيت ف( الاستهلاكي)وهناك تعريف آخر للاندثار 

ل على عمره مقسوما على العمر المقدر لبقاء الأصل الثابت في الخدمة الفعلية وهو بهذا التعريف عملية توزيع كلفة الأص

.العمر المقدر لبقاء الأصل في الاستعمال



أسباب الاندثار

.الاستعمال المستمر للموجودات الذي يؤدي إلى التتكل أو السوفان فتصبح تلك الموجودات غير قابلة للاستعمال( 1)

التلف الناتج عن الحوادث( 2)



الإنتاجية ظهور موجودات أو أصول ذات قوة إنتاجية أكبر نتيجة التقدم التكنولوجي ، حيث تصبح الأصول الأولى ذات الكفاءة( 3)

.أقل إذا قورنت بالموجودات الحديثة

أصبحت متقادمة إن قلة الكفاءة النتائج نتيجة التقادم هي إحدى الأسباب الرئيسية للاندثار، فالآلات القديمة التي كانت تدار باليد

تتعرض في الوقت الحاضر أي استبعادها من الاستعمال لحلول الآلات الاتوماتيكية الحديثة محلها ، إن الآلات والمكائن   الزراعية

للاندثار لهذا السبب أيضًا



الخلاصة

ره في تحقيق تعرفنا على تعريف التمويل الذاتي وتحديد خصامص التمويل الذاتي ودو
.والاندثار وأسبابه مستو  تمويل مرتفع ومراحل تشكيلة 





طرق احتساب قسط الاندثار :عنوان المحاضرة 

المرحلة الثالثة

قسم العلوم المالية والمصرفية 

وزارة التعليم العالي والبحث العلمي 

المثنىجامعة 

كلية الإدارة والاقتصاد

1تمويل شركات/ لمادةا

مدس مساعد: اعداد 

لمى عباس جبر الخفاجي  

المحاضرة الثامنة  



السوفان هو تناقص تدريجي مستمر في قيمة الموجودات المزرعة أو قيمة الأصول الثابتة نتيجة عوامل أهمها التتكل و: الاندثار 
.ومضي المدة الزمنية

سنة )ارية وهذا التعريف يعتبر الاندثار على انه تناقص في قيمة الأصل ، فهو يهتم بالقيمة المتناقصة في نهاية كل مدة تج
.فهو عملية تكثيف للأصول الثابتة أو موجودات المزرعة( تقويمية



طرق احتساب قسط الاندثار

-:هناك عدة طرق الاحتساب مبلغ الاندثار أو الاستهلاك ، أهمها 

ة الشراء وهي ابسط الطرق وأسهلها ، ووفق هذه الطريقة توزع كلفة الأصل الأصلية كلف-( :القسط الثابت) طريقة الخط المستقيم ( ١

طريقة سميت هذه ال. فقيمة الأصل ناقصا قيمة الأنقاض مقسومة على المدة الزمنية المقررة لعمر الأصل .. على العمر المقدر للموجود 

:ويستخرج كما يأتي... بطريقة القسط الثابت لان مبلغ الاندثار أو الاستهلاك ثابت لا يتغير من مدة إلى أخرى 

قيمة الانقاض –كلفة الاصل 

---------------------------=قسط الاندثار السنوي 

(عدد السنين )العمر  للأصل 

طريقةإن هذه الطريقة تأخذ بنظر الاعتبار الزمن بدلا من الإنتاج ، فقسط الاندثار يهمل مقدار إنتاج الآلة والأصل خلال كل مدة ، وهذه ال

.مناسبة للأرض والمنشتت العقارية في اغلب الأحيان



ي السنوات يكون مبلغ الاندثار في السنوات الأولى من عمر الماكنة أو الآلة أو المبنى اكبر منه ف: طريقة القسط المتناقص ( ۲

رى ، والسبب إن القسط الأول للاندثار في نهاية السنة الأولى هو اكبر الأقساط ثم يبدأ القسط بالتناقص سنة بعد أخ. التالية 

دثار وكلفة الذي يدعو لاستعمال هذه الطريقة هو إن تكاليف الإنتاج لاستعمال الآلة أو المبنى تتألف من عنصرين هما قسط الان
التصليح والصيانة والإدامة ،

ابت ، ثم بأنها قليلة أو معدومة في السنوات الأولى من عمر الأصل الث( الصيانة والتصليح والإدامة ) وتمتاز هذه التكاليف 

اد في السنوات تبدأ هذه التكاليف بالزيادة سنة بعد أخرى لان الأصل يبدأ بالتقادم في العمر ، ولما كانت تكاليف التصليح تزد

انة قص من مبلغ إن الزيادة الحاصلة في تكاليف التصليح أو الصي. التالية لذلك يجب أن يتناقص مبلغ الاندثار سنة بعد أخرى 
الاندثار لأنه يقلل من استهلاك الآلة









نشاط جماعي

دينار في ( 2400) وقدرت قيمه انقاضها بمبلغ ( 9000)صناعية مبلغ شراءها الة 

سنوات المطلوب إيجاد نسبة الاندثار وقسط ( 3) نهاية السنة الثالثة أي بعد استعمال 
؟.الاندثار لكل سنة 



الخلاصة

( القسط الثابت ) م تعرفنا على طريقة قسط الاندثار وتعرفنا علي طريقة القسط المتناقص وطريقة الخط المستقي

.وطريقة مجموع ارقام عدد السنين إضافة الى الهدف من دراسة حساب قسط الاندثار 





وزارة التعليم العالي والبحث العلمي 

المثنىجامعة 

كلية الإدارة والاقتصاد

عنوان المحاضرة طرق الاندثار وتمويل الذاتي

المرحلة الثالثة

قسم العلوم المالية والمصرفية 

1تمويل شركات / المادة

مدس مساعد: اعداد 

لمى عباس جبر الخفاجي  

المحاضرة التاسعة  



المقدمة

لتي بحوزة المعتمدة في حساب اهتلاك الاستثمارات االإهتلاكسوف تختلف قدرة المؤسسة على التمويل الذاتي حسب طرق 
.سسةلمؤلالمؤسسة وبفرض ثبات نتيجة المؤسسة في الزمن فإنه يمكن تمثيل تطور القدرة على التمويل الذاتي 



عصف ذهني 

رأيك، هل يمكن لمخصصات الاندثار أن تسُتخدم كوسيلة تمويل ذاتي لاستبدال الأصول عند نهاية 
"عمرها الإنتاجي؟ وما المزايا أو المخاطر في ذلك؟



:الهدف العام

.من طرق الاندثار والتمويل الذاتي واهميتهامعرفةالالطالب اكساب 

: الاهداف السلوكية الخاصة

-:في نهاية المحاضرة سيكون الطالب قادرا على

.يعدد طرق الاندثار والتمويل الذاتي -1

.يوضح العناصر المؤثرة على التمويل الذاتي -2

.والتمويل الذاتيالخاصهيفصل بين الأموال -3

.الخاصهيناقش مفهوم الأموال -4

(زياده رأس المال نقدا)يبين التمويل من خلال السوق المالي -5

السلوكيهالأهداف 



تغير وهو ما الثابت دون أن يالإهتلاكيبقى التمويل الذاتي ثابتا في حالة اعتماد المؤسسة على طريقة -1
ستطيع يسمح للمؤسسة بالمحافظة على مستوى معين من النمو وثبات في التكاليف وفي المقابل لا ت

الثبات وهو ما المؤسسة تحقيق معدلات نمو مرتفعة في المستقبل، وتطبق هذه الطريقة في محيط يتميز ب
خلال المدة المقدرة يستحيل تحققه في الواقع، فالواقع الاقتصادي يظهر بأنه من المستحيل اهتلاك الاستثمار

رة فالسيارات المسطالإهتلاكله كما أنه بعض الاستثمارات تتدهور قيمتها السوقية بسرعة أكبر من معدلات 
.ها بدرجة كبيرةمثلا بمجرد خروجها من نقاط البيع واستعمالها لمدة قصيرة قد لا تتجاوز الأشهر تنقص قيمت



مقابل تتناقص المتناقص فإن التمويل الذاتي يكون كبيرا خلال السنوات الأولى للاستثمار وفي الالإهتلاكفي حالة تطبيق _2
اع الاستثمارات، القدرة على التمويل على مر السنوات، وتتبع المؤسسة هذه الطريقة عندما ترغب في التسريع من عملية استرج

وخاصة فيما يخص تجهيزات الإنتاج والبحث والتطوير وأجهزة الإعلام الآلي 



العناصر المؤثرة على التمويل الذاتي

تدخل العديد من العناصر التي بإمكانها التأثير على التمويل الذاتي للمؤسسة والتي يجب أخذها بعين
:الاعتبار ومن بين أهم هذه العناصر يمكن أن نجد

معدلات الاقتطاع الضريبي
ية بتحديد معدلات يؤثر معدل الاقتطاع الضريبي على التمويل الذاتي من خلال مدى ارتفاع هذا المعدل أو انخفاضه حيث تقوم السلطات المال

ات ى تحقيق الإيرادالاقتطاع حسب السياسة المالية للدولة التي تأخذ بعين الاعتبار العديد من العوامل كارتفاع النفقات ومدى قدرة الدولة عل
.الوضعية الاقتصادية، المؤشرات الاقتصادية الكلية

.الضريبة-النتيجة الإجمالية -انطلاقا من العلاقة النتيجة الصافية 
وباعتبار أن النتيجة الصافية هي قاعدة الانطلاق للتمويل الذاتي فإنه يمكن الاستنتاج أنه تنشأ علاقة عكسية

:بين مبلغ الضريبة والتمويل الذاتي
.كلما زاد مبلغ الضريبة كلما انخفضت النتيجة الصافية وهو ما يؤدي إلى انخفاض التمويل الذاتي للمؤسسة-



قدرة المؤسسة على تحقيق النتيجة-2

ات مستويقيقالقيمة كلما زادت قدرتها على تحنشاء وإة بإيجانتامج قيق كلما كانت قدرة المؤسسة على تح

مهمة من التمويل الذاتي لتدعيم نموها والعكس ففي حالة عدم قدرة المؤسسة على تحقيق النتامج الإيجابية

المهمة خصوصا في حالة توزيعات مهمة للمساهمين فإن ذلك سوف يؤثر سلبيا على قدرة المؤسسة لتحقيق 

.مستويات جيدة من التمويل الذاتي وبالتالي لجومها إلى الاقتراض

يث الإيرادات، التكاليف ح: على تحقيق نتيجة إيجابية تتوقف أساسا على عاملين أساسينسةسالمؤإن قدرة 

العاملين منهاذينالذاتي سوف يتأثر بالتمويل التكاليف، وبالتالي فكلما -الإيرادات -أن النتيجة 

:خلال الحالات التالية

.ل ذاتي مرتفعيوتموارتفاع الإيرادات مع انخفاض في التكاليف نتيجة مرتفعة -

ي ويبقىالذاتتمويل الفيضوتخيجةنتالفيضمع انخفاض الأرادات سيؤدي إلى تخالتكايفارتفاع -

.الضريب المطبقةعالاقتطاومعدلات باح، كل هذا مرتبطا بسياسة توزيع الأر



الأموال الخاصة والتمويل الذاتي

سياسة التمويل الخاص
+ أم المععال يرتفععر رأم مععال المؤسسععة بواسععطة اغربععاز الويععر موزعععة والتععي يععتم إدراجهععا فععي الاحتيا ععات، ومجمععوع الطععرفين ر 

سياسععة ، يشععكل الععرأم المععال الخععاص فاغربععاز الويععر موزعععة تشععكل جععاتا مععن التمويععل الععذاتي المشععكل أساسععا مععن(الاحتيا ععات
يععة توضععر تحععت فععي المؤسسععة والععذي يمتععل كاسععترجاع للسععيولة، وبالتععالي يشععكل رأم المععال والتمويععل الععذاتي مععوارد مالالاهععتلا 

ة علاى شاكل إن الفاوامض المالياة المحققا.تصرف المؤسسة من أجل تمويل نشا ها وبدون أجال تسعديد أو التاامعات دفعر عوا عد 

صاة فاي شاكل تمويل ذاتاي توجاه نحاو تساديد الاديون المساتحقة حياث ترتفاع قادرة المؤسساة علاى التساديد وتادعيم الأماوال الخا

.احتياطات أو نتامج رهن التخصيص وهذا يؤدي إلى قدرة المؤسسة على النمو من خلال التوسع في الاستثمارات 



مفهوم اغموال الخاصة

:يمكن تعريف اغموال الخاصة كما يلي
موزععة جعات معن المعوارد الماليعة الموضعوعة تحعت تصعرف المؤسسعة معن  عرف الشعركات فعي المؤسسعة، اغربعاز الويعر: اغموال الخاصة هعي-

.فا ض قيمة إعادة التقييم 
: يمكن تعريف اغموال الخاصة من جانبين -

لمؤسسعة، وفعي ، والتعي تمتعل ثعروة ا(العديون )وهي تمتل فا ض قيمة عناصر أموال المؤسسعة مقارنعة بالخصعوم المسعتحقة : من وجهة نظر الذمة
.حالة إيقاف نشاط المؤسسة أو التصفية فهي تمتل التروة التي توزع على الشركات

.هي موارد مالية تساهم مر اغموال المستدانة في تمويل المؤسسة: من وجهة نظر وظيفية



الأموال الخاصة

ة، وهتي تيتير هي أموال موضوعة تحت تصرف المؤسسة بصفة دائمة، بغرض تمويل احتياجاتها المالية والاستتثماري
خستائر، إعانتات إلى المجموع الجبري للحصص، فروقات إعادة التقييم، الأرباح التي يتم حسبها اتخاذ قرار التوزيتع، ال

تمويتتل المنتظمتتة، كمتتا تعتبتتر مصتتدر تمتتويلي للمؤسستتة، إذ تستتاهم متتع الأمتتوال المقترضتتة، فتتيوالمؤونتتاتالاستتتثمار 
.نياطات المؤسسة

لمتتال وانطلاقتا متن مفهتوم رأل المتال الاجتمتاعي، تمثتل مفتتاح توزيتتع الملكيتة فتي المؤسستة متن ختلال مفهتوم رأل ا
لتى اليتركا ، إلا الاجتماعي، لأنها تيغل وظيفتين في المؤسسة؛ وظيفة ضمان بالنسبة لدائنيها، لا يمكن أن تتوزع ع
رة المؤسستة علتى بعد تعويض الدائنين الممتازين والعاديين، وبالمقابل تعتبر كمورد مالي لها، إذ تلعب دوراً محددا لقتد

.الاستدانة



نشاط فردي 

يل ما هي العناصر المؤثرة على التمويل الذاتي مع الشرح بالتفص



(زيادة رأم المال نقدًا)التمويل من خلال السوق المالي 

مويل وفي هذه الحالة تلعب بورصة اغوراق المالية أهمية كبيرة في الحياة الاقتصادية بصفتها أهم مصدر لت
المؤسسات الاقتصادية فهي اتصال مباشر بين أصحاب اغموال والمستخدمين لها دون الحاجة إلى كترة 
مارية الوسطات، كما تساعد على التوقر بالحالة الاقتصادية المستقبلية وتمتل موردا مضمونا للمؤسسات الاستت

نقد ا بطرح أسهم جديدة بسعر محدد  الما وضعها المالي مطمئن حيث تقوم المؤسسة من أجل زيادة رأم مالها

الاكتتاب في السوق المالية، تكون هذه الأسهم الجديدة في العادة مماثلة للأسهم القديمة وما تمثله من حقوق، 
:حيث تنقسم الأسهم إلى



ؤسستة قتيم منقولتة ، حيتث تمثتل هتذه الورقتة الجتز  متن رأل متال م)السهم العادي هو ورقة ملكيتة : الأسهم العادية: أولا
يعيتين أو حيث يمكن أن يكون المساهمون أشخاص طب"..يملكه أحد الأفراد خلال إنيا  المؤسسة أو عند رفع رأل مالها 

أشخاص معنويين يملكون أسهما تمثل الجز  من
الأستهم العاديتة ملكيتهم لهذه المؤسسة، والمالكون للأسهم يمثلون جماعيا المالكون القانونيون للمؤسسة، يعتبر حتاملي

عف وضتعية مالك اليركة، وهو الممولين الرئيسين لرأستمال هتذه الأخيترة عنتد نيتأتها ومتع ذلتك فتإنهم يتواجتدون فتي أضت
، كمتا لا (ةعنتد التصت ي)مقارنة بحاملي السندات و الأسهم الممتازة الذين لهتم الأولويتة الخاصتة بأربتاح و أصتول اليتركة 

ضتها كمتا يعتبتر تعتبر المؤسستة بتوزيتع الأربتاح حملتة الأستهم العاديتة إلا إذا تحققتت واتختذت القترار بتوزيعهتا كلهتا أو بع
الأسهم وسيلة تمويل طويلة الأجل، والمؤسسة غير ملزمة برد الساعات فإذا

.أراد حاملها التخلص منها فليس أمامه سوى عرضها للبيع في سوق رأل المال



:يتمتر أصحاب اغسهم العادية بالحقوق التالية
.الحق في حضور الجمعية العامة-1
.الحق في انتخاب وتعيين أعضات مجلس الإدارة-2
.الحق في اعتماد أو التويير الكلي أو الجا ي للعقود والقانون التأسيسي للمؤسسة-3
الحق في التصويت الذي بحوزتها بموجب القانون اغساسي أو بموجب القانون -4
.  جات منهاالحق في تحصيل اغرباز عندما تقرر الجمعية العامة توزير الفوا د الصافية كلها أو-5



ندات وذلتك لأن ستند ملكيتة لحاملته حيتث يتميتز الستهم الممتتاز بصتفة ميتتركة بتين الأستهم والست: السهم الممتاز هو : الأسهم الممتازة: ثانيا
ن أجتل تستديد سهم الممتاز يفرض على المؤسسة توزيع عائد ثابت على حاملي السهم الممتازة وفي حالة عدم توفر المؤسسة على سيولة مت

...عوائد على الاسهم الممتازة فإنه سوف تتراكم هذه العوائد وتوزيعها عندما تحقق المؤسسة أرباحا كافية 
ن الستهم العاديتة فالأسهم الممتازة  تتميز بأنها أقل مخاطرة تختص دون غيرها من الأسهم ببعض المزايا، فهي تمثل  استثمار أقل مخاطرة مت

:ويتحدد توزيع الأرباح على حاملها بنسبة مئوية محددة مسبقًا، وتختلف الأسهم العادية عن الاسهم الممتاز في
.لحامل سهم الممتاز الحق في استرجاع قيمة السهم عند التص ية قبل السهم العادي-1
.ليس حامل السهم الحق في التصويت إلا في الحالات القصوى -2
.عائد السهم الممتاز ثابت ولا يتأثر بمستوى وضع المؤسسة-3
.لحامل السهم الحق في تحويل سهمه إلى سهم عادي-4
.لإدارة المؤسسة الحق في شرا  الاسهم الممتازة-5




