
الموضوع الثالث
 

مصادرالتمویل 



ما ھو مفھوم التمویل؟ -١ 

ھو توفیر الاموال اللازمة للمشروع او الشخص 

في حال عدم توفیر المبلغ الكافي للمشروع ماذا 
یفعل المدیر المالي ؟ 

التفكیر في مصادر الاموال المتاحھ 



 
 

]  اصاحب المشروع /داخلیھ [اموال ذاتیھ •
مصادر داخلیة]                     المساھمین [طرح اسھم •
مصادر خارجیة]            الدیون/القروض [اموال الغیر •

:تعریف الھیكل التمویلي الأمثل
 الخارجیھ الاموال او التمویل مصادر من خلیط ھو           

 وبأقل للشركھ ممكن ربح اقصى تحقق والتي والداخلیھ
  . تكلفھ

ما ھي مصادر التمویل  -٢ 



مثال

 

 

 

 یحدد كیف بین .ریال ملیون ١٠ تمویل یتطلب مشروع    

الأتیھ الحالات في المبلغ ھذا على الحصول المالي المدیر

 اقتصادي وركود كساد بفتره تمر المالیھ البیئھ حالة -١ 

  .الشركات وارباح المبیعات فیھا تتراجع سیئھ حالھ في وھي

 وازدھار نشاط ھناك ویعني الجیده المالیھ البیئھ حالة -٢

 اكثر ارباح یعني اكثر مبیعات مرحلة اقتصادي ورواج



الإجابة

على حساب التمویل الداخلي 
في ھذه  الحالھ ننصح المدیر المالي بزیاده الاعتماد : الحالة الأولى  

على حساب التمویل الداخلي ) للدیون(على نسبة التمویل الخارجي 
  السبب

تراجع الطلب على القروض مما یؤدي الى تراجع سعر الفائده •
نظریة القیمھ الزمنیھ لنقود /تراجع القیمھ الشرائیھ لوحدة النقد •

افضل من الریال  ١٤٣٢وھي تعني الریال الذي نملكھ الان 
.وھكذا ١٤٣٣المستخدم في عام 

ملیون في حالة الكساد ١٠فیكون الھیكل التمویلي الامثل لمبلغ •
٦٠٠٠٠٠٠او  ٧٠٠٠٠٠٠مصادر خارجیھ      •
٤٠٠٠٠٠٠او  ٣٠٠٠٠٠٠مصادر داخلیھ         •



 
 

:  الحالة الثانیة
 على بالاعتماد المالي المدیر ننصح المرحلھ ھذه في         

 الخارجیة المصادر حساب على اكثر الداخلیھ المصادر
  التمویل تكلفھ ارتفاع السبب

 
ملیون  ١٠فیكون الھیكل التمویلي الامثل لمبلغ 

٤٠٠٠٠٠٠او  ٣٠٠٠٠٠٠: مصادر خارجیة 
  ٦٠٠٠٠٠٠او  ٧٠٠٠٠٠٠: مصادر داخلیة 



مصادر التمویل الداخلي -٣

الاسھم العادیة              - ١       

الاسھم الممتازه      - ٢     

الارباح المحتجزة   -٣

الاحتیاطات  -٤  



الأسھم العادية:أولاً 

 

 

 

 :تعریف الاسھم العادیھ    

 لحاملھ الحق یعطي قانوني مالي صك ھو       

 ویعتبر الشركة اموال من المالیھ بحقوقھ المطالبھ

 المطالبھ في الحق ولھ والخساره بالربح مساھم

)مساھم علیھ ویطلق( السنویھ بالارباح



 

:تفسیر ومفھوم الاسھم العادیھ     
)مساھم(كل من یشتري الاسھم العادیھ یسمى  -١
الاسھم العادیھ تحمي حاملھا بالقانون وبالتالي یطمئن  -٢

على اموالھ
 توزعھا التي السنویة الارباح من یستلم مساھم كل -٣

.حصتھ او اسھمھ عدد على الشركة
كل مساھم یتحمل الربح او الخسارة على عدد اسھمھ  -٤

.  او حصتھ



أطراف التعامل بالأسھم العادیة    

       
المدخرون 

ھم 
المستثمرین 
الذین یملكون 

السیولھ 
والاموال 

وھو اما فرد 
او مؤسسة

المقترضون في 
:الاسواق المالیة 

الشركات التي 
تصدر الاوراق 

الاسھم /المالیھ 
العادیھ والسندات 
وغیرھا وھو فقط 
مؤسسى 

الوسیط المالي
ھو الطریقھ 
القانونیھ بین 
المتعاملین 
بالسوق المالي 
.



الاسواق الاولیھ والاسواق الثانویھ    
یسمى سوق الاصدار لانھ یتم فیھ : الأسواق الأولیة  -١

.اصدار الاوراق المالیھ في الشركات لأول مرة

سوق الاكتتاب وھو عباره عن : الاسواق الثانویة  -٢

شراء اسھم الشركة لاول مرة
ماذا یعني لنا اصدار الاسھم العادیھ الجدیده ؟/ س
توفیر او تمویل داخلي او ذاتي •
زیادة راس مال الشركة •



بعد الاصدار الاولي للاوراق المالیھ ماذا یترتب / س    
علیھ من اجراءات ؟

شھور تنتقل الى السوق ) ٦-٣(بعد مرور فتره زمنیھ •
المالي الثانوي جمیع الاوراق المالیھ 

وسیتم التعامل في السوق الثانوي بین جمیع المستثمرین •
في السوق 

التعامل بین المستثمرین على اساس القیمھ السوقیھ •
المساھم یبیع ویشتري الاسھم دون الرجوع الى الشركة •

المصدرة في السوق الاولى 



ماھي العلاقھ بین الاسھم العادیھ وراس المال ؟/ س ماھي العلاقھ بین الاسھم العادیھ وراس المال ؟/ س   
ھي علاقھ ترابطیھ مشتركھ وواحده 

:مثال توضیحي 
ریال كم یبلغ راس  ١٠ملیون سھم سعر السھم  ١٠شركة تمتلك 

المال ؟
القیمھ الاسمیھ * عدد الاسھم العادیھ = حجم راس المال = قانون 

للسھم 
١٠٠٠٠٠٠٠٠= ١٠*  ١٠٠٠٠٠٠٠

مثال 
ریال مئھ ملیون والقیمھ  ١٠٠٠٠٠٠٠٠شركة یبلغ راس مالھا  

الاسمیھ للسھم الواحد مئھ ریال احسب عدد الاسھم للشركة 
القیمھ الاسمیھ للسھم / مبلغ راس المال = قانون      عدد الاسھم 

سھم  ١٠٠٠٠٠٠=١٠٠٠٠٠٠٠٠/١٠٠= عدد الاسھم 
 



الأسھم الممتازة:ثانیاً 

 

 

 

:تعریف الاسھم الممتازة     

 بالارباح المطالبھ حاملھ یخول الذي السھم ھو       

 یتحمل ولا سنویا الشركة من علیھا والمتفق الثابتھ

 حاملھ ویسمى( الشركة لھا تعرضت اذا خساره أي

)ممتاز مساھم



الأرباح المحتجزة: ثالثاً 

 

 

  :مفھوم الارباح المحتجزه    
 عنھا المعلن المساھمین ارباح كل او جزء احتجاز      
  .استثمارھا لاعادة وذلك الشركة في

 ولكن المساھمین حق من ھي الارباح ان والاصل -   
  .احتجازھا قانونیا یجوز

والاداره تھدف من الارباح المحتجزه اعادة استثمارھا  -
اما من وجھة نظر المساھمین الارباح المحتجزه تعني 

زیادة الارباح في المستقبل 



الإحتیاطات: رابعاً 

وتنقسم الى نوعین     
:الاحتیاطي الاجباري -ا

یحتفظ بھ لحمایة الدائنین في حالة تعثر الشركة والقانون 
یلزم بذلك 

:الاحتیاطي الاختیاري -ب
ھو بقرار من المساھمین 

والشركة تستخدم اموال الاحتیاطات كمصدر تمویلي 
داخلي 



مصادر التمویل الخارجي  -٤

:  ادوات التمویل الخارجي   

القروض البنكیھ 

اصدار السندات 

القروض العینیة

الموردون 

التجار



:  ویمكن تقسیم ھذه المصادر الى    
:التمویل العیني 

معدات /ھو الحصول على البضاعھ بجمیع اشكالھا آلات
) الشیكات او الكمبیالات(سیارت مقابل ضمان للدائن/

والتي تسدد خلال فتره متفق علیھا  ھذا النوع من 
.التمویل متعارف علیھ بین الموردون او التجار

:التمویل النقدي 
الحصول على اموال سائلة وتنقسم الى تمویل قصیر 

الاجل او تمویل طویل الاجل 



:التمویل طویل الاجل     
الفوائد في فتره +ان تلتزم الشركة المدینة بسداد الدین 

اقل من سنھ مالیھ واحده 
:طرق للتمویل طویل الاجل 

البنك         
اصدار السندات       

:التمویل قصیر الاجل 
الفوائد في فتره +ان تلتزم الشركة المدینة بسداد الدین 

اقل من سنھ مالیھ واحده 



ماھي اولویة الشركة في السداد عند الإفلاس     

.ـ تسدید السندات١

.ـ تسدید الأسھم الممتازة٢

.ـ تسدید الاسھم العادیة٣



مقارنھ بین السندات والاسھم العادیة والممتازة   
الاسھم العادیھالاسھم الممتازهالسنداتاوجھ المقارنھ

ـ من حیث التسمیھ ١
لحاملھا

مساھم ممتاز ارباح دائن
سنویھ ثابتھ

مساھم ارباح سنویھ 
غیر ثابتھ

فائده سنویھ ثابتھ ـ من حیث الفائده٢
ولاعلاقھ لھا بربح 

اوخساره الشركھ ذلك 
العام

ارباح سنویھ ثابتھ لھ 
علاقھ بالارباح لاعلاقھ 
لھ بالخساره المالیھ

یتحمل الخساره 
والارباح ویحصل 

سنویا على ارباح على 
حسب عدد اسھمھ

ـ حساب الناتج ٣
للورقھ المالیھ

قیمة * الفائده السنویھ 
*  ١٠/١٠٠السندات

ملیون

لمدة خمس سنوات

  ١٠٠/١٠مثلا 
الارباح المعلنھ عنھا

الارباح المعلن عنھا 
تقسم على عدد 

)المساھم(المستثمر 



تمرین 
اذا كانت اسعار الأوراق المالیة والكمیات المحتمل شرائھا لاحد 

:كما یلي  ٢٠١٠/٧/١المستثمرین في 
ریال ٥٠سھم لشركة الایمان قیمة السھم  ١٠٠ -١
ریال ٦٠سھم لشركة الاخلاص قیمة السھم  ١٠٠ -٢
ریال ١٠٠٠سند لبنك التنمیة الصناعیة بمبلغ  -٣

یمكن بیع الاوراق المالیة كلھا ویحتملان  ٢٠١٠/١٢/٣١وفي 
:تكون اسعار ھذه الاوراق في البورصة كما یلي 

 



ریال ٧٠سھم شركة الایمان  -١
ریال ٥٠سھم شركة الاخلاص  -٢
ریال ١٠٠٠سند بنك التنمیة الصناعیة  -٣

ما ھو مقدار العائد الرأسمالي الذي یحققة 
المستثمر في كل نوع من انواع الاوراق المالیة 

عند قیامة ببیع الاوراق المالیة في 
٢٠١٠/١٢/٣١



الحل
:البدیل الاول

ریال ٥٠٠٠=  ٥٠×١٠٠= ثمن الشراء -
ریال ٧٠٠٠=  ٧٠×  ١٠٠= ثمن البیع -
ثمن الشراء–ثمن البیع = العائد الرأسمالي -

ریال ٢٠٠٠=  ٥٠٠٠–٧٠٠٠=  
:البدیل الثاني

ریال ٦٠٠٠=  ٦٠×١٠٠= ثمن الشراء -
ریال ٥٠٠٠=  ٥٠×  ١٠٠= ثمن البیع -
ثمن الشراء–ثمن البیع = العائد الرأسمالي -

ریال ١٠٠٠-=  ٦٠٠٠–٥٠٠٠=  



:البدیل الثالث
ریال ١٠٠٠= ثمن الشراء 

ریال ١٠٠٠= ثمن البیع 
ثمن الشراء–ثمن البیع = العائد الرأسمالي 
صفر ریال=  ١٠٠٠–١٠٠٠= 

مما سبق یتضح ان المستثمر یحقق عائداً 
رأسمالي موجبافًي اسھم شركة الایمان وسالباً في 

شركة الاخلاص وصفر في سندات التنمیة 
الصناعیة ، لذلك یفضل الاستثمار في اسھم شركة 

.الایمان




