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 العمميات المالية قصيرة الأجل
 الفائدة البسيطة:أولا
ىي المبمغ المدفوع نضير استغلال النقود المقترضة خلال مدة زمنية معينة أو :تعريف الفائدة-01

بوصفيا المبمغ المتحصل عميو لقاء اقتراض النقود أو مقابل إيداعيا لدى البنك والفائدة نوعان بسيطة 
ومركبة، فإذا احتسبت الفائدة عمى المبمغ الأصمي فقط فيي فائدة بسيطة أما إذا أضيفت الفائدة 

المتحصل عمييا في نياية كل فترة إلى المبمغ الأصمي لاحتساب الفائدة لمفترة الموالية فنكون بصدد فائدة 
في  (أقل من سنة)مركبة وعادة ما تحسب الفائدة البسيطة عمى القروض أو الاستثمارات قصيرة الأجل 

 .حين تحسب الفائدة المركبة عمى القروض أو الاستثمارات طويمة الأجل
يمكن تعريف الفائدة البسيطة بأنيا العائد الذي يحصل عميو المستثمر : (I)تعريف الفائدة البسيطة-02

نتيجة استثمار أموالو خلال مدة زمنية معينة، فإذا أودع شخص مبمغ من المال في احد البنوك لمدة 
معينة وبمعدل فائدة متفق عميو فانو يحصل من البنك في نياية مدة الاستثمار عمى المبمغ الذي أودعو 
بالإضافة إلى الفائدة المستحقة لو من استثمار ىذا المبمغ، وكذلك ىي الأجر الذي يدفعو المدين إلى 

دائنة نتيجة استخدامو لأموال دائنة في نياية مدة زمنية معينة، فإذا اقترض شخص مبمغ من المال من 
احد البنوك لمدة معينة وبمعدل فائدة  متفق عميو، فانو يدفع إلى البنك في نياية مدة القرض المبمغ الذي 

 .اقترضو بالإضافة إلى الفائدة المستحقة عميو من اقتراض ىذا المبمغ
والفائدة البسيطة ثابتة خلال الزمن مع ثبات المبمغ والمعدل بمعنى أن فائدة أي مبمغ تحسب عمى 
 .الأصل فقط، أي أن الفائدة لا تضاف إلى رأس المال ولا تعمى عميو عند حساب الفائدة الموالية
 :ولحساب الفائدة البسيطة لمبمغ واحد أو عدة مبالغ فان ىناك ثلاث عوامل تتحكم في حسابيا ىي

 .وىو الأصل المستثمر أو المبمغ المقترض: (C)أصل المبمغ -
 .وىو مبمغ الفائدة الذي يدفع مقابل وحدة النقود عن مدة زمنية معينة: (i)معدل الفائدة -
وىي الفرق بين تاريخي الإيداع و السحب إذا تعمق الأمر بإيداع مبمغ نقدي أما إذا : (n)المدة الزمنية -

 سنة nتعمق الأمر بالحصول عمى قرض فإنيا الفرق بين تاريخي الاقتراض والسداد وعادة ما تكون 
 .واحدة أو جزء من السنة أو شيور أو أسابيع أو أيام

علاقة  (n)والمدة الزمنية  (i)ومعدل الفائدة  (C)وكل من رأس المال  (I)والعلاقة بين مبمغ الفائدة 
طردية، بمعنى انو لو زاد احد العوامل الثلاث السابقة يمكن أن يؤدي إلى زيادة مقدار الفائدة وأي نقص 

 .في احدىا يؤدي إلى نقص في الفائدة
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تبعا لطبيعة العلاقة الطردية بين قيمة الفائدة والعوامل :(I)القانون الأساسي لمفائدة البسيطة -03
 :الثلاث المؤثرة فييا يمكن استنتاج القانون الأساسي لمفائدة كما يمي

مدة الاستثمار     ×معدل الفائدة×المبمغ المستثمر= الفائدة البسيطة
 

t
I C i n C n

100
     

، بحيث إذا عمم أي ثلاث (I,C,i,n)ويلاحظ من المعادلة السابقة أنو يوجد بيا أربعة مجاىيل ىي 
: مجاىيل منيم يمكن إيجاد المجيول الرابع وذلك عمى النحو التالي

C

100 I

C n

100 I
t

100 I
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
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







 

 %08 دج في بنك من أجل إستثماره بمعدل فائدة بسيطة 200.000أودع شخص ميبغ  :01مثال
 سنوات 03سنويا ولمدة 

 :المطموب
أحسب الفائدة المستحقة عمى ىذا المبمغ في نياية المدة؟ -

C لدينا من المعطيات :الحل 200.000,i 08%,n 03   
  بتطبيق العلاقة الأساسية لمفائدة نجد

                      
200.000C

48000
08 03

100
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100
I I 

 


  
 سنتين، بفائدة بسيطة بمعدل 02إقترض شخص مبمغ ما من أحد البنوك التجارية، لمدة :02مثال

 دج 195.000، فإذا عممت أن الفائدة المستحقة عن السنتين ىي 06.50%
أوجد أصل القرض؟ :المطموب

I لدينا من المعطيات:الحل 195.000,i 06.50%,n 02   
  بتطبيق العلاقة الأساسية لمفائدة نجد

C 100 195.000
C 1500000

06.50 02
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100

100 I
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I 
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 
 دج في بنك تجاري لإستثماره بمعدل معين وفي 80.000أودع شخص ميبغ من المال وقدره :03مثال
دج 12.000 سنوات وجد أن الفائدة المستحقة عمى ىذا المبمغ بمغت 03نياية 

 :المطموب
أوجد معدل الفائد البسيطة المستخدم ؟ 
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C لدينا من المعطيات :الحل 80.000,I 12000,n 03   
بتطبيق العلاقة الأساسية لمفائدة نجد                       

C 100 12000
t 05

C 80.000 03

t n

100

100 I
n

I 


  


  


 
يشترط لتطبيق القانون الأساسي لمفائدة البسيطة : شروط تطبيق القانون الأساسي لمفائدة البسيطة-04

 :أن تتحقق الشروط التالية
سنوي فإذا كان معدل الفائدة البسيطة غير سنوي يجب تحويمو  (i) يشترط أن يكون معدل الفائدة :أولا

 :إلى سنوي كالتالي
 لتحويمو إلى معدل 12يتم ضرب المعدل في  (شيري)إذا كان المعدل المعطى بالتمرين لكل شير -

 .سنوي
 . لتحويمو إلى معدل سنوي06يتم ضرب المعدل في  (سدس سنة)إذا كان المعدل لكل شيرين-
 . لتحويمو إلى معدل سنوي04يتم ضرب المعدل في  (ربع سنوي) أشير 03إذا كان المعدل لكل -
 . لتحويمو إلى معدل سنوي03يتم ضرب المعدل في  (ثمث سنوي) أشير 04إذا كان المعدل لكل -
 . لتحويمو إلى معدل سنوي02يتم ضرب المعدل في  (نصف سنوي) أشير 06إذا كان المعدل لكل - 

 :وبصفة عامة يمكن تحويل المعدل غير سنوي إلى سنوي من خلال تطبيق القاعدة التالية
  عدد فترات السنة×معدل الفترة الواحدة= المعدل السنوي

 دج لمدة أربع سنوات إذا عممت أن معدل 15.000أوجد الفائدة البسيطة المستحقة لمبمغ :05مثال
 %03الفائدة الربع سنوي ىو 

 :الحل
1 4C 15.000,i 03%,n 04   

نتبع إحدى الطريقيتين التاليتين 
تحويل  المعدل كي يتفق مع وحدة زمن المدة -1

عدد فترات السنة × معدل الفترة الواحدة= المعدل السنوي
 %12=04×%03=المعدل السنوي

C 15.000 12 04
7200
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تحويل المدة إلى فترات زمنية تتفق مع وحدة زمن المعدل -2

n n k n 04 04 16      
C n 15.000 03 16

7200
t

100 100
I I


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 شيرا،إذا عممت أن معدل الفائدة 20 دج أستثمرت لمدة 30.000أوجد الفائدة البسيطة لمبمغ :06مثال
 %04الثمث سنوي ىو 

 من معطيات المثال :الحل
1 3C 30.000,i 04%,m 20   

تحويل المدة إلى فترات زمنية تتفق مع وحدة زمن المعدل -1
  %04لدينا المعدل الثمث سنوي ىو 

20                      فترات ثمث سنوية 05 أي 
n 05

04
  

بتطبيق العلاقة الأساسية لمفائدة البسيطة نجد   
C 30.000 04 05

6000
t n

100 100
II


 

    
 تحويل وحدة زمن المعدل لكي تتفق مع وحدة زمن المدة-2

 شيرا 20لدينا المدة الإجمالية ىي 
0.04                                                المعدل الشيري ىو 

0.01
04

i  
بتطبيق العلاقة الأساسية لمفائدة البسيطة نجد  

              C 30.000 01 20
6000

t n

100 100
II


 

    
 شيور بمعدل فائدة بسيطة 04 سنوات و03 دج من البنك لمدة 350.000إقترض تاجر مبمغ :07مثال
 سنويا  12%

 :المطموب
أحسب الفائدة المستحقة عميو في نياية مدة القرض؟ 

Cدينا من المعطيات : الحل 350.000,i 12%,m 40   
بتطبيق العلاقة الأساسية لمفائدة البسيطة نجد   

             C 350.000 12 40
140.000

1200

t n

100
II


 

    
 دج في حسابو الشخصي لدى أحد البنوك والذي يحسب فائدة 250.000 أودع تاجر مبمغ :08مثال

 سنويا، فإذا بمغت الفائدة البسيطة المستحقة ليذا العميل في نياية فترة زمنية محددة %08بسيطة بمعدل 
 دج 30.000ماقيمتو 
 :المطموب

أحسب مدة الإيداع 
Cلدينا من المعطيات : الحل 250.000,i 08%,I 30.000   
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لدينا من العلاقة الأساسية لمفائدة البسيطة 
C      شيرا

C

t m 1200 1200 30.000
18

1200 250.000 08t

I
mI   

  


  
 أسبوع ،مع العمم أن 55 دج، لمدة 420.000أودع شخص في حسابو البنكي مبمغ قيمتو :09مثال

.  سنويا%07البنك يحسب فائدة بسيطة بمقدار 
 :المطموب

حساب رصيد ىذا الشخص بعد نياية مدة الإيداع؟ 
C لدينا من المعطيات  :الحل 420.000,i 07%,S 55   

بتبيق العلاقة الأساسية لمفائدة بالأسابيع  نجد 
420.000 07 55

31096.15
5200

C t S

5200
I I

 
 

   
  إذا لم يذكر في التمرين نوع المعدل يفترض انو معدل سنوي:ملاحظة

ذا كانت المدة غير سنوية يجب  (n)يشترط أن تكون مدة الاستثمار أو الاقتراض : ثانيا بالسنوات وا 
 تحويميا إلى سنوات كالتالي

إذا كانت مدة القرض أو الاستثمار بالأشير الكاممة فيجب قسمة عدد :(m)إذا كانت المدة بالشيور-
حتى يمكن الوصول إلى كسر السنة الذي يستخدم  ( شيرا12)ىذه الأشير عمى أشير السنة الإجمالية 

 :في القانون الأساسي لمفائدة البسيطة كما يمي (n)لمتعبير عن 
t m C t m

I C i n C
100 12 1200

       
إذا كانت مدة القرض أو الاستثمار بالأسابيع الكاممة فيجب قسمة عدد : (S)إذا كانت المدة بالأسابيع -

حتى يمكن الوصول إلى كسر السنة الذي  ( أسبوع52)ىذه الأسابيع عمى أسابيع السنة الإجمالية 
 :في القانون الأساسي لمفائدة البسيطة كما يمي (n)يستخدم لمتعبير عن 

t S C t S
I C i n C

100 52 5200
       

 إذا كانت مدة الاستثمار أو الاقتراض بالأيام فيجب قسمة ىذه الأيام عمى :(j)إذا كانت المدة بالأيام -
عدد أيام السنة الفعمية أيا كان نوعيا وذلك بيدف الوصول إلى كسر السنة الذي يستخدم لمتعبير عن 

في القانون الأساسي لمفائدة البسيطة وىنا نميز حالتين إما أن تكون الفائدة تجارية أو  (n)المدة 
 .صحيحة

 يوم لكل شير وىي 30 يوم باعتبار 360تقسم عدد الأيام عمى : (IC)الفائدة البسيطة التجارية -
                                                     :تحسب بالعلاقة التالية

j C t jt
IC C i n C

100 360 36000

       
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 ويطمق عمييا عادة الفائدة البسيطة الحقيقية وتقسم عدد الأيام فييا :(IR)الفائدة البسيطة الصحيحة -
 يوم إذا كانت السنة كبيسة وتعطى علاقتيا  366 يوم إذا كانت السنة بسيطة أو عمى 365إما عمى 
 :كما يمي

 :                        الفائدة الصحيحة بسنة بسيطة
j C t jt

IR C i n C
100 365 36500

       
j:                         الفائدة الصحيحة بسنة كبيسة C t jt

IR C i n C
100 366 36600

       
 :ملاحظات

 مع ثبات المبمغ المستثمر ومعدل الفائدة IR اكبر دائما من الفائدة الصحيحة ICالفائدة التجارية -01
 .ومدة الاستثمار أو الاقتراض

 .إذا لم يحدد في التمرين طريقة معينة لحساب الفائدة يتم استخدام طريقة الفائدة التجارية-02
إذا ذكر نوع الفائدة المستخدمة ولتكن الصحيحة ولم يذكر ما إذا كانت بسنة بسيطة أو كبيسة -03

 .فنعتبرىا بسنة بسيطة
إذا كانت مدة الاستثمار أو الاقتراض جزء منيا يقع في سنة بسيطة والجزء الآخر يقع في سنة -04

 :كبيسة أو العكس فان
 إذا كان المطموب ىو حساب الفائدة التجارية فان :04-01

 1 21 2
j jj j

360

C tt
IC C i n C

100 36000

      

 
      

J1 : عدد أيام الاستثمار أو الاقتراض التي تقع في السنة البسيطة أو العكس التي تقع في السنة
 .الكبيسة

J2 :الكبيسة أو العكس التي تقع في السنة   عدد أيام الاستثمار أو الاقتراض التي تقع في السنة
 .البسيطة

 أذا كان المطموب ىو حساب الفائدة الصحيحة فإن04-02
1 2j j

365 366100
tIR C i n C

     
     

 أو
1 2j j

366 365100
tIR C i n C

     
     

 .تستخدم الفائدة التجارية والصحيحة عندما تكون المدة بالأيام فقط-05
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في حالة تحديد سنة الاستثمار أو الاقتراض بالتمرين وطمب صراحة حساب الفائدة الصحيحة يتم -06
 فإذا كان ناتج القسمة عدد 04التحقق من كونيا سنة بسيطة أم كبيسة من خلال قسمتيا عمى الرقم 

 يوم، أما إذا كان ناتج القسمة عدد صحيح 365غير صحيح إذن فيي سنة بسيطة ونقسم المدة عمى 
 .400 يوم، أما في بداية القرن فنقسم عمى 366إذن فيي سنة كبيسة ونقسم المدة عمى 

 لحساب أيام الاستثمار أو الاقتراض نتبع إحدى الطريقتين :تحديد أيام الاستثمار أو الاقتراض-05
 :التاليتين

 في ىذه الطريقة يتم إتباع الخطوات التالية: الطريقة الأولى05-01
 .يتم طرح يوم الإيداع من عدد أيام شير الإيداع-
 .نضيف عدد أيام الأشير الفعمية التي تقع بين شيري الإيداع والسحب-
 .نضيف آخر رقم في شير السحب وبالتالي تنتج المدة المطموبة-

 وتم السحب في 02/01/2007أحسب مدة الاستثمار لمبمغ مالي تم إيداعو في :10مثال
15/07/2007 
  بإتباع الخطوات السالفة الذكر تكون المدة كالتالي:الحل

 j 31 02 28 31 30 31 30 15 194         
 في ىذه الطريقة يتم البحث عن ترتيب يوم الإيداع ويوم :(طريقة الجداول) الطريقة الثانية 05-02

 (02جدول رقم)أو جدول السنة الكبيسة  (01جدول رقم )السحب من خلال جدول السنة البسيطة 
 :وتحسب  عدد أيام الاستثمار أو الاقتراض كما يمي

سنة بسيطة أو )ويطرح من ترتيب تاريخ الإيداع  (سنة بسيطة أو كبيسة)يؤخذ ترتيب تاريخ السحب -
 .فينتج عدد أيام الاستثمار أو الاقتراض (كبيسة
 نفس المثال السابق: 11مثال

  إذن فيي سنة بسيطة04 لا تقبل القسمة عمى 2007مع ملاحظة أن سنة 
  يوم196 ىو 15/07/2007ترتيب -
  يوم02 ىو 02/01/2007ترتيب -

 مدة الاستثمار ىي
 لحساب الفائدة البسيطة عمى مبمغ نقدي أودع في بنك في تاريخ :المدة الصحيحة والمدة التقريبية-06

أو مبمغ نقدي تم إقراضو في تاريخ معين  (تاريخ السحب)وسحب في تاريخ لاحق  (تاريخ الإيداع)معين 

j 196 02 194  
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يقتضي الأمر ضرورة حساب المدة بالأيام من  (تاريخ السداد)وسدد في تاريخ لاحق  (تاريخ الإقراض)
 :تاريخي الإيداع والسحب أو تاريخي الإقراض والسداد ويتم ذلك بإحدى الطريقتين التاليتين

 وفي ىذه الطريقة تكون المدة ىي عدد الأيام الفعمية ابتداء :الطريقة الصحيحة لحساب المدة06-01
من اليوم التالي لتاريخ الإيداع أو الاقتراض حتى يوم السحب أو السداد أي أن المدة الصحيحة تشمل 
يوم السحب أو السداد وجميع الأيام الفعمية بين تاريخي الإيداع أو الاقتراض ولا تشمل يوم الإيداع أو 

 (02)لمسنة البسيطة والجدول رقم  (01)الاقتراض ويمكن تبسيط عممية الحساب باستخدام الجدول رقم 
 .لمسنة الكبيسة

 وتحسب المدة بافتراض أن عدد أيام كل شير كامل ثلاثون :الطريقة التقريبية لحساب المدة-06-02
 .يوما فقط بغض النظر عن عدد الأيام الفعمية لكل شير

 17/05/2007 وتاريخ حساب الفائدة ىو 07/02/2007 إذا كان تاريخ بدء الاستثمار ىو :12مثال
 أحسب المدة الصحيحة والمدة التقريبية؟:المطموب

 :الحل
 إذن فيي بسيطة وعميو 04 لا تقبل القسمة عمى 2007نلاحظ أن سنة : حساب المدة الصحيحة-

 (01)نستخدم الجدول رقم 
  يوم137 ىو17/05/2007ترتيب 
  يوم38 ىو 07/02/2007ترتيب 

 مدة الاستثمار ىي   
 أو باستخدام الطريقة الثانية         j 28 07 30 30 31 30 17 99                                                                

 يتم طرح تاريخي الايداع والسحب: حساب المدة التقريبية-
 17/05/2007تاريخ حساب الفائدة ىو 
 07/02/2007تاريخ بدء الاستثمار ىو 
 10/03/00المدة تساوي            

j    يوم ىي          30إذن المدة التقريبية مع افتراض أن كل شير بو   03 30 10 100    
تحسب الفائدة  عندما تكون المدة بالأيام: طرق حساب الفائدة البسيطة عندما تكون المدة بالأيام-07

 يوم أو قد 360من استثمار أي مبمغ أو اقتراضو  عمى أساس الفائدة التجارية ويكون عدد الأيام ىو 
 يوم أو الفائدة الصحيحة 365تحسب عمى أساس الفائدة الصحيحة بسنة بسيطة إذا كان عدد الأيام ىو 

 يوم، كما رأينا أيضا أن مدة المبمغ بالأيام قد تحسب عمى 366بسنة كبيسة إذا كان عدد الأيام ىو 

j 137 38 99  
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أساس صحيح فتكون المدة في ىذه الحالة ىي إجمالي الأيام الفعمية لممبمغ من تاريخ الإيداع حتى تاريخ 
السحب وتسمى المدة في ىذه الحالة بالمدة الصحيحة، وقد تحسب المدة بالطريقة التقريبية وذلك باعتبار 

أن كل شير كامل بو ثلاثون يوم والمدة بالأيام بيذه الطريقة تسمى المدة التقريبية، وبذلك فانو توجد 
 :أربعة طرق لحساب الفائدة البسيطة وىي

 .طريقة الفائدة التجارية لممدة الصحيحة-
 .طريقة الفائدة التجارية لممدة التقريبية-
 .طريقة الفائدة الصحيحة لممدة الصحيحة-
 .طريقة الفائدة الصحيحة لممدة التقريبية-

الطريقة الأولى ىي الأكثر شيوعا في مجال البنوك ولذلك فإنيا تسمى قاعدة الصيارفة وىي :ملاحظة
 .الطريقة التي ينبغي إتباعيا ما لم ينص عمى خلاف ذلك

 توجد علاقة بين الفائدتين ىي علاقة قسمة :IR والصحيحة ICالعلاقة بين الفائدتين التجارية -08
 وفرق
  في ىذه الحالة نميز بين السنة البسيطة والسنة الكبيسة كما يمي: علاقة النسبة بين الفائدتين08-01
 :إذا كانت السنة بسيطة08-01-01

(01).............................                               نعمم أن الفائدة التجارية تعطى بالعلاقة التالية 
C t j

IC
36000

  
(02).............................كما نعمم أن الفائدة الصحيحة بسنة بسيطة ىي                  

C t j
IR

36500

  

                                                          نجد (02)عمى  (01)بقسمة 
CIC

IR


t j 36500
05

36000 C
05


t j

73

72
 

  إذن                                           
IC 73
IR 72

 
 :إذا كانت السنة كبيسة08-02-01

(01).............................                               نعمم أن الفائدة التجارية تعطى بالعلاقة التالية 
C t j

IC
36000

  
(02).............................كما نعمم أن الفائدة الصحيحة بسنة كبيسة ىي                  

C t j
IR

36600

  

                                                          نجد (02)عمى  (01)بقسمة 
CIC

IR


t j 36600
06

36000 C
06


t j

61
60

 

ICإذن                                             61
IR 60

             
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في حالة الفرق توجد أربعة معادلات، معادلتين في حالة السنة : علاقة الفرق بين الفائدتين08-02
 البسيطة ومعادلتين في حالة السنة الكبيسة

 إذا كانت السنة بسيطة08-02-01
IC لدينا مما سبق :الفرق بين الفائدتين بدلالة الفائدة الصحيحة-أ 73

IR 72
 

 إذن              
73 IR 73 01

IC IR IR IC IR IR 01 IC IR IR
72 72 72

   
      
      

         

IC لدينا مما سبق :الفرق بين الفائدتين بدلالة الفائدة التجارية- ب 73
IR 72

 

 إذن               
72 IC 72 01

IC IR IC IC IR IC 01 IC IR IC
73 73 73

   
      
      

         

  إذا كانت السنة كبيسة08-02-02
IC لدينا مما سبق :الفرق بين الفائدتين بدلالة الفائدة الصحيحة-أ 61

IR 60
 

 إذن              
61 IR 61 01

IC IR IR IC IR IR 01 IC IR IR
60 60 60

   
      
      

         

IC لدينا مما سبق :الفرق بين الفائدتين بدلالة الفائدة التجارية- ب 61
IR 60

 

 إذن               
60 IC 60 01

IC IR IC IC IR IC 01 IC IR IC
61 61 61

   
      
      

         

قد يمجأ البنك إلى تقديم الفائدة مسبقا لصاحب رأس المال : الفائدة المسبقة والمعدل الفعمي للإيداع-09
يتحصل عمى الفوائد في بداية  فترة الإيداع أي يودع المبمغ مطروحا منو  (المودع)أي أن ىذا الأخير 

 .الفوائد وفي نياية المدة يسحب رأس المال كاملا غير منقوص ونفس الشيء يقال لمقروض
  لتكن لدينا الرموز التالية: طريقة حساب المعدل الفعمي للإيداع09-01

t:معدل مسبق 
/t:معدل فعمي 

C :رأس المال المقترض أو المستثمر بمعدل فائدة مسبقةt 
/C :                   رأس المال المقترض أو المستثمر وىو يساوي/C C I..................(01)  

(02)....................ولدينا                                                              
C t j

IC
36000
  
/ /

....................(03)
C t j

IC
36000
  

 نجد  (03)في  (01)بتعويض 
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 
/ /

/C IC
..........(04)

C t j t j
C t j C 01 t j

36000 36000

36000 36000

t j
IC IC IC

36000

                


        
   

 فنجد (04)و (02)نساوي بين 

C
(02) (04) 

t j 
36000

C



/t j
01 t j

36000

     

   

36000
/ t

t
t j

01
36000

 


 

 دج ولديو الاختيار مابين توظيف ىذا المبمغ خلال سنة في احد 10000 يممك شخص :13مثال
 : شروط التوظيف في البنكين كالتاليB وAالبنكين 
 %10فائدة تدفع مسبقا بمعدل : Aالبنك 
 %11فائدة بمعدل فعمي : Bالبنك 

  أي البنكين يختار؟:المطموب
 :الحل

  من خلال العلاقة السابقةAنبحث أولا عن المعدل الفعمي لمتوظيف في البنك 
/ / 11,11%

t 10
t t

10 360t j
0101

3600036000

  
 

 

 B أكثر مردودية من البنك Aإذن البنك 
تسمى كذلك القيمة المحصمة أو المكتسبة أو جممة رأس المال وىي القيمة الاسمية :(A)الجممة -10

 Aلمبمغ موظف مضافا إلييا الفائدة المحصل عمييا خلال مدة التوظيف أو الاستثمار ونرمز ليا بالرمز 
 Sأو 

 وتعطى العلاقة الأساسية لجممة رأس مال موظف خلال مدة زمنية معينة بالعلاقة التالية
A C I...................(01)

I C i n................(02)

 
 

 

         نجد (01)في  (02)بتعويض 

     01A C I A C C i n A C i n          
 دج موظف بمعدل فائدة بسيطة قدره 10.000ما ىي القيمة المحصمة لمبمغ مالي قدره : 14مثال
 31/12/2012 إلى غاية 01/10/2012 وذلك خلال الفترة الممتدة من 09%
 (02) إذن فيي كبيسة وبالتالي نستخدم الجدول رقم 04 تقبل القسمة عمى 2012 بما أن سنة :الحل

  يوم366 ىو 31/12/2012ترتيب 
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  يوم275 ىو 01/10/2012ترتيب 
j مدة الاستثمار ىي                                                           366 275 91   

                        فائدة رأس المال ىي 
C t j 10000 09 91

I C i n I I 2275
36000 36000

          
Aجممة رأس المال ىي                                C I A 10.000 2275 102275      

 كما يمكن إيجاد جممة رأس المال مباشرة باستخدام العلاقة التالية
  t j 09 91

01 01 102275
36000 36000

A C 10.000A C 01 Ai n
             

 
          

 لتكن مجموعة من توظيفات لشخص واحد عمى أساس معدلات :المعدل الوسطي لعدة توظيفات-11
 مختمفة وبمدد مختمفة في بنوك متعددة

1 1 1
1 1 1 1

2 2 2
2 2 2 2

C t j
C t j I

36000
C t j

C t j I
36000

.         .        .        .              .

.         .        .        .              .

.         .        .        .              .

.         .       

 
   

 
   

K K K
K K K K

 .        .              .

C t j
C t j I

36000

 
   

 

 بحيث
K1 2 3

K1 2 3

K1 2 3

C C C ................C

t t t ................t

j j j ................j

 
  
  

 

  وعميو فان مجموع الفوائد ىو
3 3 31 1 1 2 2 2 K K K

K1 2 3

C t jC t j C t j C t j
I I I ......... I .............

36000 36000 36000 36000

      
         
إذا عوضت التوظيفات الأولى بتوظيفات ليا نفس المعدل بحيث تؤدي إلى نفس الفائدة الإجمالية فإن 

 . لتمك التوظيفاتt/المعدل المشترك ليذه التوظيفات ىو المعدل الوسطي 

// / /

3 3 31 1 1 2 2 2 K K K

3 31 1 2 2 K K

C t jC t j C t j C t j
.......

36000 36000 36000 36000

C t jC t j C t j C t j
........

36000 36000 36000 36000


      

   

      
   

 

 وبعد إجراء عممية التبسيط نجد
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K K1 1 2 2 3 3

K K K1 1 1 2 2 2 3 3 3

/ / / /
K K1 1 2 2 3 3

/ K K K1 1 1 2 2 2 3 3 3

............

.............

............

C j C j C j ............. C j

C t j C t j C t j C t j

C t j C t j C t j C t j

C t j C t j C t j C t j
t

    

   

   
 

       

       

       
       

 

 وتعطى بالصورة المختصرة كما يمي
K

i i i
/ i 1

K

i i
i 1

C t j

t

C j





 






 

 احسب المعدل الوسطي لمتوظيفات التالية:15مثال
1 1 1

2 2 2

3 3 3

C 1000,t 05, j 40

C 3000,t 06, j 50

C 4000,t 07, j 60

  
  
  

 

 :الحل
 بتطبيق العلاقة السابقة نجد

 

        (طريقة النمر والقاسم)الفوائد المستحقة عمى عدة مبالغ غير متساوية بمعدلات ثابتة -12
(le Nombre et le Diviseur):      لا تقصر العمميات المالية عمى إيداع أو اقتراض مبمغ واحد

ولاكن يمكن إيداع أو اقتراض عدة مبالغ وكل مبمغ لو المدة الخاصة بو سواء كانت ىذه المدة بالسنوات 
أو بالشيور أو بالأسابيع أو بالأيام فانو يمكن إيجاد الفائدة المستحقة عمى ىذه المبالغ باستخدام طريقة 

 لجميع المبالغ فانو يمكن حساب tالنمر والقاسم، وتقتضي ىذه الطريقة بأنو في حالة ثبات معدل الفائدة 
 :مجموع الفوائد عمى المبالغ بالخطوات التالية

 .نحسب النمر لكل مبمغ وىو مجموع ضرب كل مبمغ في مدتو-
 .تطبيق القانون التالي بعد ملاحظة أن يكون النمر والمعدل من نفس الوحدات الزمنية-
C                             إذا كانت المدة بالسنوات- t n

I C i n I
100

 
      

K 3

i i i i i i
/ /i 1 i 1

K 3

i i i i
i 1 i 1

/ 1000 05 40 3000 06 50 4000 07 60
06.46

1000 40 3000 50 4000 60

C t j C t j

t t

C j C j

t

 

 

 

        
    

   

 
 



 

 
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 نجد                              tبقسمة البسط والمقام عمى 
C

C

t n
Nt

100 100 D
t t

n
I




 


 

                                إذا كانت المدة بالأشير-
C t m

I C i n I
1200

 
      

 نجد                               tبقسمة البسط والمقام عمى 
C

C

t m
Nt

1200 1200 D
t t

m
I




 


 

                               إذا كانت المدة بالأسابيع-
C t S

I C i n I
5200

 
      

 نجد                                tبقسمة البسط والمقام عمى 
C

C

t S
Nt

5200 5200 D
t t

S
I




 


 

                     إذا كانت المدة بالأيام بفائدة تجارية-
C t j

I C i n I
36000

 
      

 نجد                               tبقسمة البسط والمقام عمى 
C

C

t j
Nt

36000 36000 D
t t

j
I




 


 

     إذا كانت المدة بالأيام بفائدة صحيحة وبسنة بسيطة-
C t j

I C i n I
36500

 
      

                                                   نجد tبقسمة البسط والمقام عمى 

C

C

t j
Nt

36500 36500 D
t t

j
I




 


 

     إذا كانت المدة بالأيام بفائدة صحيحة وبسنة كبيسة-
C t j

I C i n I
36600

 
               

 نجد                                tبقسمة البسط والمقام عمى   
C

C

t j
Nt

36600 36600 D
t t

j
I




 


                            

 سنويا وبمدد مختمفة كما ىو %08 استثمر احد الأشخاص المبالغ التالية بمعدل فائدة بسيطة :16مثال
 موضح أدناه

 18/04/2000 دج بتاريخ 20000مبمغ -
 15/05/2000 دج بتاريخ 38600مبمغ-
 18/07/2000 دج بتاريخ 42500مبمغ-
 25/09/2000 دج بتاريخ 50000مبمغ -
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 :المطموب
  باستخدام طريقة النمر والقاسم؟28/12/2000أحسب إجمالي الفوائد المتحصل عمييا بتاريخ -

 :الحل
 02 بالتالي نستخدم الجدول رقم 04 تقبل القسمة عمى 2000نلاحظ أن سنة 

 يوم109 ىو 18/04/2000ترتيب 
  يوم136 ىو 15/05/2000ترتيب 
  يوم200 ىو 18/07/2000ترتيب 
  يوم269 ىو 25/09/2000ترتيب 
  يوم363 ىو 28/12/2000ترتيب 

إذن                                                                 
1

2

3

4

j 363 109 254

j 363 136 227

j 363 200 163

j 363 269 94

  
  
  
  

    

 نحسب مجموع الفوائد باستخدام علاقة  المدة بالأيام لمفائدة التجارية

 

C

C

20000 254 38600 227 42500 163 50000 94 25469700
36000 4500

08

t j
Nt

36000 36000 D
t t

j
I

I

I 5660






      


 








 

قد يودع شخص عدة مبالغ في احد البنوك كما قد يقترض عدة مبالغ عمى أن :جممة عدة مبالغ-13
 يسحبيا في وقت معين وجممة ىذه المبالغ ىي

       
n1 2 3

n n1 1 2 2 3 3

A A A A ............. A

A C I C I C I .............. C I

    

        


 

  وىي حالة خاصة من جممة عدة مبالغ وتختمف عنيا في:جممة الدفعات-14
 .المبالغ متساوية-
 .tمعدل الفائدة المطبق ثابت -
 .الفترة الزمنية منتظمة-



عمي عابد.د                                               المالية الرياضيات مقياس في محاضرات  

 
16 

وىي طريقة من خلاليا لا يدفع المدين المبمغ المقترض مرة واحدة مع الفوائد المستحقة في تاريخ 
الاستحقاق بل يتفق مع دائنو عمى تسديد الدين عمى شكل دفعات تسدد بصفة دورية أو يدفع الفوائد فقط 

 .عمى أقساط في نياية كل فترة زمنية ويدفع الدين الأصمي في ميعاد استحقاقو
 الدفعات المتساوية ىي مبالغ متساوية يتم دفعيا أو سدادىا عمى فترات : الدفعات المتساوية14-01

زمنية منتظمة، فإذا كانت الدفعات تدفع آخر كل فترة زمنية تسمى دفعات عادية أو دفعات السداد مثال 
عمى ذلك الاشتراكات أو الرواتب أو الإيجار أو البيع بالتقسيط، أما إذا كانت الدفعات تدفع أول كل فترة 

 .زمنية فتسمى دفعات فورية أو دفعات الاستثمار
 .في حال عدم تحديد نوع الدفعة فنتعامل معيا عمى أنيا دفعة عادية

 يمكن حساب فوائد الدفعات عمى اعتبار أنيا عدة : حساب فوائد وجممة الدفعات المتساوية14-02
 .مبالغ كل منيا يستثمر أو يقترض لمدة تقل عن الدفعة السابقة ليا مباشرة بفترة زمنية واحدة وثابتة

فإذا أردنا حساب فوائد و جممة دفعة متساوية فان قيمة الفوائد المستحقة عن استثمار مبالغ الدفعات 
 :تتوقف عمى مايمي

 Cمبمغ الدفعة متساوي وسوف نرمز لو بالرمز -
  .n/ عدد الدفعات وسوف نرمز ليا بالرمز -
 

 وعدد الدفعات يحسب بالعلاقة التالية 
 iمعدل الفائدة وسوف نرمز لو بالرمز -
 وبالتالي يمكن إيجاد جممة الدفعات باستخدام القانون Aأما جممة الدفعات فسوف نرمز ليا بالرمز -

 التالي
 مجموع فوائدىا+ مجموع مبالغ الدفعات= جممة الدفعات
 مجموع مدد الدفعات×المعدل×مبمغ الدفعة+ عدد الدفعات×مبمغ الدفعة             =

 n n1 1 2 2 3 3

A C I

A n C C i n C i n C i n ............. C i n

  

               

 


 

n51وبما أن مبالغ الدفعة متساوية  أي                  2 3 4
C C C C C ............. C C      

:         إذن تصبح العلاقة السابقة كما يمي n1 2 3
A n C C i n n n ............. n        

من العلاقة الأخيرة نلاحظ أن مجموع المدد ىو متتالية حسابية حدىا الأول ىو
1

nوحدىا الأخير ىو nn 
n2وأساسيا ىو                                       1 3 2 n 1

.............R n n n n n n       

                             

=عدد الدفعات   

            

 

            مدة الدفعة الواحدة

 المدة الإجمالية للدفعات



عمي عابد.د                                               المالية الرياضيات مقياس في محاضرات  

 
17 

 بالتعويض في علاقة المجموع تعطى جممة الدفعات بالعلاقة الرياضية التالية
 n1

nA n C C i n n
2
     

 إذا كانت المدة بالسنوات فان العلاقة ىي -

   n n1 1

n C t nA n C C i n n A n C n n
2 200
  

          
 إذا كانت المدة بالأشير فان العلاقة ىي-

  1 n
n1

m mn C t nA n C C i n n A n C
2 200 12 12

        

          
 إذا كانت المدة بالأسابيع فان العلاقة ىي-

 n1
1 nn C t nA n C C i n n A n C

2 200

S S
52 52

          

          

 إذا كانت المدة بالأيام فان العلاقة ىي-

  n1
n1

j jn C t nA n C C i n n A n C
2 200 360 360

         

          

ولتحديد  لدينا مما سبق العلاقة العامة لمجموع الدفعات المتساوية:  الدفعات الفورية والعادية14-03
 الحد الأول والأخير  ليذه العلاقة بالنسبة لمدفعات الفورية والعادية يمكن توضيحيا من خلال التالي

لدينا مما سبق العلاقة العامة لمدفعات المتساوي والتي تعطى بالعلاقة :  الدفعات الفورية14-03-01
التالية                         n1

nA n C C i n n
2
     

 :يحسب الحد الأول والأخير لمدفعات الفورية كما يمي
1

n :(بالسنوات أو الأشير أو الأسابيع أو الأيام)المدة كميا 
nn : (بالسنوات أو الأشير أو الأسابيع أو الأيام)ىي مدة الدفعة الواحدة 

لدينا مما سبق العلاقة العامة لمدفعات المتساوي والتي تعطى بالعلاقة :  الدفعات العادية14-03-02
التالية                         n1

nA n C C i n n
2
     

 :يحسب الحد الأول والأخير لمدفعات الفورية كما يمي
1

n :مدة استثمار أو سداد الدفعة الواحدة-(بالسنوات أو الأشير أو الأسابيع أو الأيام)المدة كميا 
nn :ىي صفر دائما 

 %05 دج أول كل شير لمدة سنة بمعدل فائدة بسيطة 4000إستثمر شخص مبمغ : 17مثال
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 اوجد مجموع الفوائد والجممة المستحقة في نياية السنة؟:المطموب
وتتم كل أول شير وبالتالي يتم تطبيق العلاقة  بما أن الاستثمار أول كل شير فيي دفعة فورية: الحل

1التالية                             n
m mC t nA n C

200 12 12

      

     

                                            ولدينا من معطيات المثال
12

C 4000,i 05%,n 12
01

    
 مجموع الفوائد يحسب من خلال العلاقة التالية: إيجاد مجموع الفوائد-

1 n
m mC t nI

200 12 12

      

   

 لتطبيق العلاقة السابقة نحدد أولا الحد الأول والخير كما يمي
1

m =12،شيرا nm=01شيرا  

1إذن           n
m mC t n 4000 05 12 12 01I I 1300

200 12 12 200 12 12

                 

         

IAجممة الدفعات الفورية ىي             n C A 12 4000 1300 49300       
 دج في نياية كل شير ولمدة سنة في احد البنوك بمعدل فائدة 2000أودع شخص مبمغ :18مثال

  سنويا%06بسيطة 
 أحسب مجموع الفوائد والجممة المستحقة في نياية السنة؟:المطموب

يتم تطبيق العلاقة التالية                             (دفعة سداد) بما أن الشخص يودع في نياية كل شير فيي دفعة عادية :الحل
1 n

m mC t nA n C
200 12 12

      

     

                                            ولدينا من معطيات المثال
12

C 2000,i 06%,n 12
01

    
 مجموع الفوائد يحسب من خلال العلاقة التالية: إيجاد مجموع الفوائد-

1 n
m mC t nI

200 12 12

      

   

 لتطبيق العلاقة السابقة نحدد أولا الحد الأول والخير كما يمي
1

m =12-01=11،شيرا nm=0  

1إذن           n
m mC t n 2000 06 12 11I I 0 660

200 12 12 200 12

                 

         

IAجممة الدفعات العادية ىي             n C A 12 2000 660 24660       
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 يوم ومدتيا 20 دج وفترتيا الزمنية 2700احسب مجموع الفوائد والجممة لدفعات فورية مبمغيا :19مثال
  سنويا%14 يوم بمعدل فائدة بسيطة 200الإجمالية 

 :الحل
 الدفعة فورية و بالأيام وبالتالي نستخدم العلاقة التالية

n1
j jC t nA n C

200 360 360

       

     

                                            ولدينا من معطيات المثال
200

C 2700,i 14%,n 10
20

    
 مجموع الفوائد يحسب من خلال العلاقة التالية: إيجاد مجموع الفوائد-

n1
j jC t nI

200 360 360

       

   

 لتطبيق العلاقة السابقة نحدد أولا الحد الأول والخير كما يمي
1
j =200،يوم  nj=20 يوم  

n1إذن    
j jC t n 2700 14 10 200 20I I 1155

200 360 360 200 360 360

                

         

IAجممة الدفعات الفورية ىي             n C A 10 2700 1155 28155       
 أيام 10 دج وفترتيا الزمنية 3000اوجد  مجموع الفوائد وجممة الدفاعات العادية مبمغيا :20مثال

 ؟%12 يوم إذا عممت أن معدل الفائدة البسيطة ىو 90ومدتيا
 :الحل

 الدفعة عادية و بالأيام وبالتالي نستخدم العلاقة التالية
n1

j jC t nA n C
200 360 360

       

     

                                            ولدينا من معطيات المثال
90

C 3000,i 12%,n 09
10

    
 مجموع الفوائد يحسب من خلال العلاقة التالية: إيجاد مجموع الفوائد-

n1
j jC t nI

200 360 360

       

   

 لتطبيق العلاقة السابقة نحدد أولا الحد الأول والخير كما يمي
1
j =90-10=80،يوم  nj=0 يوم  
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n1إذن         
j jC t n 3000 12 09 80I I 0 360

200 360 360 200 360

                

         

IAجممة الدفعات العادية ىي             n C A 09 3000 360 27360       
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 خصم الديون في الأجل القصير:ثانيا
بعد التطرق إلى مفيوم الفائدة البسطة والجممة و مختمف العلاقات الرياضية بين الفائدة البسيطة التجارية 

 .والفائدة البسيطة الحقيقية والدفعات العادية وغير العادية
 :وفي ىذا الجزء المتبقي من العمميات المالية في الأجل القصير سوف نتطرق إلى العناصر التالية

 (الخصم التجاري والخصم الحقيقي)خصم الديون في الأجل القصير : أولا
 .العلاقة بين الخصم التجاري والخصم الحقيقي:ثانيا
 (العلاقة بين معدل الخصم ومعدل الفائدة)معدل الخصم الصحيح المكافئ لمعدل الخصم التجاري : ثالثا
 (AGIO) (إجمالي الخصومات)العمميات المالية المتعمقة بالبنك :رابعا

 القيمة الحالية لمدفعات :خامسا
 تكافؤ رؤوس الأموال:سادسا
 تسوية الديون في الأجل القصير:سابعا
 (الخصم التجاري والخصم الحقيقي)خصم الديون في الأجل القصير-أولا

ذا كان ىناك دين يستحق السداد بعد مدة معينة فمبمغ ىذا الدين في نياية تمك المدة يسمى :مقدمة
، فإذا أردنا سداد القيمة الاسمية قبل ميعاد استحقاقيا فان المبمغ الذي يتم سداده (VN)بالقيمة الاسمية 

في ىذه الحالة سيقل عن القيمة الاسمية ويسمى المبمغ الأقل المدفوع في التاريخ السابق المبكر لسداد 
الفرق بين القيمة الاسمية والقيمة الحالية ليذا الدين يسمى بالخصم، كما  و (VA)الدين بالقيمة الحالية

أن الخصم يسمى أحيانا بالقطع وتعرف المدة من تاريخ الخصم أو القطع حتى تاريخ الاستحقاق باسم 
مدة الخصم في حين يطمق عمى القيمة التي يدفعيا البنك لمدائن بعد الخصم باسم القيمة الحالية لمورقة 

 .أما قيمة الدين الأصمي فتسمى بالقيمة الاسمية
 :مما تقدم يمكن الوصول إلى المفاىيم التالية

 وىي قيمة المبمغ المقترض أو المستثمر في تاريخ السداد أو الاستحقاق وىي :(VN)القيمة الاسمية-1
 .(VN)ويرمز ليا بالرمز (A)بمثابة جممة المبمغ 

وىي قيمة المبمغ في تاريخ الاقتراض أو الإيداع أو في أي وقت قبل تاريخ :(VA)القيمة الحالية-2
 ونميز فييا حالتين ىما (VA)ويرمز ليا بالرمز (C)الاستحقاق وىي بمثابة المبمغ الأصمي 

وىذا  (EC)ىي الفرق بين القيمة الاسمية والخصم التجاري :(VAC)القيمة الحالية التجارية 2-1
الفرق إذا استثمر بالفائدة البسيطة لمدة معينة فان قيمتو في نياية المدة تساوي القيمة الاسمية ويرمز ليا 

 وىو يحسب تبعا لمعلاقة التالية (VAC)بالرمز 
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VAC=VN-EC…………………………………(1) 
وىي الفرق بين القيمة الاسمية والخصم الصحيح وىذا الفرق إذا :(VAR)القيمة الحالية الصحيحة 2-2

استثمر بالفائدة البسيطة لمدة معينة وبمعدل معين فان قيمتو في نياية المدة تساوي القيمة الاسمية 
 وىو يحسب تبعا لمعلاقة التالية (VAR)ويرمز لو بالرمز

VAR=VN-ER…………………………………(2) 
VAR القيمة الحالية الصحيحة اكبر من القيمة الحالية التجارية    :ملاحظة VAC 

 .سوف يتم توضيح المعادلة السابقة لاحقا بعد التطرق إلى مفيوم الخصم التجاري والخصم الحقيقي
وىو قيمة الفائدة التي تعود عمى المدين نتيجة سداد الدين في أي تاريخ سابق لتاريخ : (E)الخصم -3

ما أن  الاستحقاق أو ىو عبارة عن الفرق بين القيمة الاسمية والقيمة الحالية وىو بمثابة الفائدة والخصم وا 
 .ER أو خصم حقيقي ECيكون خصم تجاري 

 وىو عبارة عن الفرق بين القيمة الاسمية والقيمة الحالية التجارية أو ىو :(EC)الخصم التجاري 3-1
فائدة القيمة الاسمية لذلك الدين عن مدة الخصم وبمعدل الفائدة أو معدل الخصم المتفق عميو وىو 

 :يحسب وفق العلاقة التالية
 مدة الخصم×معدل الخصم×القيمة الاسمية=الخصم التجاري

EC VN i n....................(3)   
 فإذا كانت المدة بالسنوات فإنيا تحسب تبعا لمعلاقة التالية

t
n

100
EC VN i n VN ..............................(4)     

 فإذا كانت المدة بالأشير فإنيا تحسب تبعا لمعلاقة التالية
.

m
.................................(5)

12

t
EC VN i n VN

100
     

 أما إذا كانت المدة بالأسابيع فإنيا تحسب تبعا لمعلاقة التالية
..................................(6)

52

t
EC VN i n VN

100
s

     
أما إذا كانت المدة بالأيام فإنيا تحسب بالطريقة الصحيحة ثم يحسب الخصم التجاري عمى أساس أن 

  يوم تبعا لمعلاقة التالية360السنة بيا 
..................................(7)

100 360

jt
EC VN i n VN      
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ويسمى الفرق بين القيمة الاسمية والخصم التجاري بالقيمة الحالية التجارية وىو يحسب تبعا لمعلاقة 
EC :            التالية VN VAC VAC VN EC.............................(8)            

 :نستنتج العلاقة التالية (8)في العلاقة رقم  (4)بتعويض العلاقة رقم و
 VAC VN EC VN VN i n VN 1 i n ...........................(9)         

يسمى الخصم التجاري بالخصم المصرفي أو الخصم الخارجي لأنو يستخدم عادة بواسطة البنوك في 
خصم الأوراق التجارية، والمعدل المستخدم في حساب الخصم التجاري يسمى معدل الخصم بينما يسمى 

 .المعدل المستخدم في حساب الخصم الصحيح بمعدل الفائدة
، خصمت يوم 2006 اكتوبر15 دج تستحق السداد يوم 8000 ورقة تجارية قيمتيا الاسمية :01مثال
  سنويا%12 بمعدل خصم 2006 ماي 20

  إيجاد كل من:المطموب
 القيمة الحالية التجارية-2الخصم                      -1

 VN=8000،i=12% لدينا من المعطيات :الحل
 لا 2006نحسب أولا مدة الخصم من تاريخ الاستحقاق إلى تاريخ الخصم أو القطع مع ملاحظة أن 

 1 إذن فالسنة بسيطة وبالتالي نستخدم الجدول رقم 4تقبل القسمة عمى 
 288 ىو 2006 اكتوبر15ترتيب 
 140 ىو  2006 ماي 20ترتيب 

  j=288-140=148إذن مدة الخصم ىي يوم 
 حساب الخصم التجاري-1

jt 12 148
EC VN EC 8000 394,67

100 360 100 360
         

  نجد08بتطبيق العلاقة رقم : حساب القيمة الحالية-2
8000 394.67 7605.33VAC VN EC VAC       

ىو عبارة عن الفرق بين القيمة الاسمية والقيمة الحالية الصحيحة أو ىو :(ER)الخصم الحقيقي 3-2
فائدة القيمة الحالية الصحيحة عن مدة الخصم وبمعدل الفائدة المتفق عميو وىو يحسب وفق العلاقة 

 مدة الخصم×معدل الخصم×القيمة الحالية الصحيحة=الخصم الحقيقي              :التالية
ER VAR i n....................(10)   

 فإذا كانت المدة بالسنوات فإنيا تحسب تبعا لمعلاقة التالية
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t
n

100
ER VAR i n VAR ..............................(11)     

 فإذا كانت المدة بالأشير فإنيا تحسب تبعا لمعلاقة التالية
.

m
.................................(12)

12

t
ER VAR i n VAR

100
     

 أما إذا كانت المدة بالأسابيع فإنيا تحسب تبعا لمعلاقة التالية
..................................(13)

52

t
ER VAR i n VAR

100
s

     
أما إذا كانت المدة بالأيام فإنيا تحسب بالطريقة الصحيحة ثم يحسب الخصم الحقيقي عمى أساس أن 

  يوم تبعا لمعلاقة التالية360السنة بيا 
..................................(14)

100 360

jt
ER VAR i n VAR      
 ويسمى الفرق بين القيمة الاسمية والخصم الحقيقي بالقيمة الحالية الحقيقية وىو يحب تبعا لمعلاقة التالية 

  .............................(15)ER VN VAR VAR VN ER      
 نستنتج العلاقة التالية 15 في العلاقة رقم 10وبتعويض العلاقة رقم 

 
 

1 ....................................(16)
1

VAR VN ER VN VAR i n VAR VAR i n VN

VN
VAR i n VN VAR

i n




          

   

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   
1

1 ........................................(17)
1 1

VN
ER VN VAR VN ER VN

i n i n

 
 
 
 


 

    
 

 :ملاحظات
 .إذا لم يذكر في التمرين نوع الخصم تجاري أو حقيقي يفترض انو خصم تجاري-1
دائما الخصم التجاري اكبر من الخصم الحقيقي والسبب في ذلك أن الأول يحسب عمى أساس القيمة -2

الاسمية والثاني يحسب عمى أساس القيمة الحالية، وبما أن القيمة الاسمية اكبر دائما من القيمة الحالية 
VN               إذن يكون الخصم التجاري دائما اكبر من الخصم الحقيقي VA EC ER   

تتوقف القيمة الحالية الناتجة عمى نوع الخصم المطروح من القيمة الاسمية فإذا كان الخصم -3
المطروح خصم صحيح كانت القيمة الحالية الناتجة قيمة حالية صحيحة، أما إذا كان الخصم المطروح 

 .خصم تجاري فان القيمة الحالية الناتجة ىي قيمة حالية تجارية
وذلك لان الخصم  (VAC)اكبر من القيمة الحالية التجارية  (VAR)القيمة الحالية الصحيحة - 4

EC           (EC)اقل من الخصم التجاري  (ER)الصحيح  ER VAC VAR    
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  يوم360في مسائل الخصم دائما عدد أيام السنة ىو -5
 يوم سواء 360إذا كانت المدة بالأيام فيتم تحويميا إلى مدة سنوية وذلك بقسمة المدة بالأيام عمى -6

، أما إذا كانت المدة 52كان الخصم تجاري او صحيح ، أما إذا كانت المدة بالأسابيع فنقسميا عمى 
 .12بالأشير فنقسميا عمى 

 فإذا كان معدل الخصم 01/12/2004دج تستحق السداد في 25000 شخص مدين بمبمغ :02مثال
 سنويا%06ىو 

  اوجد التالي:المطموب
 .01/09/2004القيمة الحالية الصحيحة لذلك الدين في -1
 .قيمة الخصم الصحيح-2

 :الحل
VN=25000،i=06% 

 01/09/2004إيجاد القيمة الحالية الصحيحة ليذا الدين بتاريخ -1
 m=01/12/2004-01/09/2004=03نحسب أولا مدة الخصم                     

  نجد16وبالتعويض في العلاقة رقم 

 
1200

1 1

VN VN
VAR 24630,54

t mi n 06 03
1200

25000

1
 
   
   
   

 

 
 

  

  نجد15انطلاقا من العلاقة رقم : حساب قيمة الخصم الصحيح-2
25000 24630,54 369,46ER VN VAR      

ىو التاريخ الذي يتم فيو خصم الدين اي تحديد قيمتو الحالية وىو يسبق تاريخ :تاريخ الخصم-4
 .الاستحقاق

وىو التاريخ الذي يستحق فيو القيمة الاسمية لمدين وىو تاريخ لاحق لتاريخ :تاريخ الاستحقاق-5
 .الخصم

وىي المدة التي تقع بين تاريخ الخصم وتاريخ الاستحقاق ويمكن أن تكون بالسنوات                            :مدة الخصم-6
 .أو بالأشير أو بالأسابيع أو بالأيام

 تحميل العلاقة بين الخصم التجاري والخصم الصحيح: ثانيا
يشمل التحميل علاقات الفرق بين الخصم التجاري والخصم الصحيح وكذلك النسبة بين الخصمين، وذلك 

 عمى النحو التالي
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 ER والخصم الحقيقي EC علاقة النسبة بين الخصم التجاري 2-1
(1)....................... لدينا مما سبق                                              

.....................(2)

EC VN i n

ER VAR i n

  

  
  

EC:                           نجد (2)عمى  (1)بقسمة  VN i
ER




n

VAR i n
..................(3)

VN
VAR

  

 وعميو يمكن استنتاج الخصم التجاري بدلالة الخصم الحقيقي أو العكس كما يمي
VN

EC ER...................(4)
VAR

VAR
ER EC....................(5)

VN

 



 

  

 كما يمكن استنتاج علاقة أخرى ىي كالتالي
              لدينا مما سبق                            

 
............................(6)

1

VN
VAR

i n



  

EC                        نجد        (3)في  (06)بتعويض  VN VN
ER VAR

 
VN

 

 1 i n

1 i n

  

 

  

 ER والخصم الحقيقي ECعلاقة الفرق بين الخصم التجاري 2-2
ECلدينا مما سبق                                             VN i n.......................(1)

ER VAR i n.....................(2)

  

  
 

 نجد  (2)من  (1)بطرح 
      EC ER VN i n VAR i n VN VAR i n..............(3)           

ERكما نعمم من جية أخرى أن                             VN VAR....................(4)  
ECنجد                            (3)في  (4)بتعويض  ER ER ..............(5)i n     

ECومن جية أخرى نعمم أيضا أن                 
i n................(6)

VN
EC VN i n     

 نتحصل عمى معادلة الفرق (5)في  (6)بتعويض 
ER EC

EC ER ..................(7)
VN


   
 :كما يمكننا استنتاج علاقة أخرى لمفرق بدلالة المدة ومعدل الخصم كما يمي-

  7انطلاقا من العلاقة رقم 
VNER EC

EC ER
VN




 
  i n VAR i n

VN

    2 2i n VN
...........(8)

1 i n


 
 
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 دج يستحق السداد في نياية السنة فإذا عممت أن نسبة 40.500شخص مدين لمبنك بمبمغ :03مثال
  دج وان معدل الفائدة يساوي معدل الخصم1.20الخصم التجاري إلى الخصم الصحيح يساوي

  احسب التالي:المطموب
 القيمة الحالية الصحيحة وقيمة الخصم الصحيح ؟-1
 قيمة الخصم التجاري والقيمة الحالية التجارية ؟- 2
 معدل الخصم المستخدم؟-3

ECVN لدينا من معطيات المثال                            :الحل 40.500, 1.20
ER

   
 حساب القيمة الحالية الصحيحة و قيمة الخصم الصحيح-1
 3لدينا مما سبق ومن المعادلة رقم :  حساب القيمة الحالية الصحيحة-

EC VN 40.500 40.500
1.20 VAR 33750

ER VAR VAR 1.20
     

 15لحساب قيمة الخصم الصحيح نستعين بالمعادلة رقم : حساب قيمة الخصم الصحيح -
40.500 33750 6750ER VN VAR ER      

 حساب قيمة الخصم التجاري والقيمة الحالية التجارية -2
 لدينا مما سبق : حساب قيمة الخصم التجاري-

1.20 1.20
6750

6750 1.20 8100EC EC
ER

EC       
 8لدينا مما سبق ومن المعادلة رقم : حساب القيمة الحالية التجارية-

40500 8100 32400     VAC VN EC VAC 
لحساب معدل الخصم المستخدم نستعين إما بعلاقة الخصم : حساب معدل الخصم المستخدم- 3

 التجاري أو الخصم الحقيقي أي
8100EC

i 0.2iEC VN i n 40500 1VN n
ER 6750ER VAR i n

i i 0.2
VAR n 33750 1


  

  
  

  

     
  

  
 

 

 (العلاقة بين معدل الخصم ومعدل الفائدة)معدل الخصم الصحيح المكافئ لمعدل الخصم التجاري : ثالثا
في بعض الحالات نحتاج لحساب معدل الفائدة البسيطة المكافئ لمعدل الخصم البسيط، كما قد نحتاج لحساب 

 :معدا الخصم البسيط المكافئ لمعدل الفائدة البسيط، ومن اجل التوضيح جيدا نستعين بالمخطط التالي
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cA

VAVN

       

     

I

EC t/ 

t

 
 ، بينما معدل VN ىو نسبة مئوية من القيمة الاسمية Eمن خلال الشكل التالي يتضح أن معدل الخصم 

 ترمز لمقيمة الاسمية لدين أو ورقة VN وبالتالي إذا كانت  VA   ىو نسبة مئوية من القيمة الحالية I الفائدة
 ترمز VAR  ترمز لمعدل الخصم التجاري و  /t وكانت nتجارية يراد خصميا قبل موعد استحقاقيا بمدة 

 ترمز لمعدل الخصم الصحيح أو معدل الفائدة، ومن اجل إيجاد العلاقة بين معدل tلمقيمة الحالية الصحيحة و
 :الفائدة ومعدل الخصم نساوي الأصل في حالة الفائدة البسيطة بالقيمة الحالية في حالة الخصم كما يمي

 لدينا مما سبق
tEC VN n.......................(1)

100
t VN tER VAR n n...........(2)

t100 1001 n
100

  

     
 

 

 VAR> VAC ومن ثم يكون   EC>ER يكون  /t=tفإذا كانت 
 الذي يجعل قيمة الخصم الصحيح تساوي قيمة t ولأغراض المقارنة فانو يطمب أحيانا تحديد معدل الفائدة 

 التي tالخصم التجاري ومن ثم فان القيمة الحالية الصحيحة تساوي القيمة الحالية التجارية، ومن البدييي فان 
 يكافئ t ، ويقال بان معدل الخصم الصحيح أو معدل الفائدة  /tتحقق ذلك التساوي سوف تكون اكبر من 

 إذا /t إذا كان المعدلان يؤديان إلى نفس القيمة الحالية لمقيمة الاسمية أي أن تكافئ  /tمعدل الخصم التجاري 
 EC=ER وىذا يقتضي أن يكون VAR=VACكانت  

  نجد2 و1 فانو بمساواة /t التي تكافئ t ولمحصول عمى قيمة 
t VN t

EC ER VN n n
t100 1001 n

100
t

.................(3)
t

1 n
100

t


      

 

 
 
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t في 3ولإيجاد معدل الفائدة بمعرفة معدل الخصم نقوم بضرب طرفي المعادلة رقم -
1 n

100
 
 
 
  نتحصل 

 :يمي عمى ما

t t t
1 n 1 n

t 100 1001 n
100

t t   
    

   
   

 
  

t
1 n

100

t

 

1
100

t n
t t t

t
n t t n t

100 100
t tt

 
 
 
 
 
 

 
 
 

 


   
 

       

 

...........................(4)
t

t n1
100

t
 
 
 
 

 


 

  % 12 دج لمدة سنة  عمى أساس معدل خصم  20000 خصم بنك مبمغ :04مثال
  اوجد معدل الفائدة المكافئ؟:المطموب

  نجد         4 بتطبيق العلاقة رقم :الحل
t 12

t n 12 11 1
100 100

13.63t t
   
   
   



  

                      

 .نلاحظ أن معدل الفائدة المكافئ اكبر من معدل الخصم
  أشير06 في %11 لمحصول عمى معدل فائدة بسيط سنوي ىو :05مثال

  ما ىو معدل الخصم المكافئ؟:المطموب
  نجد   3 بتطبيق العلاقة رقم :الحل

11
10.43

11 06
1

1200

t
t

1 n
100

t t 


 
    

  .نلاحظ أن معدل الخصم المكافئ اقل من معدل الفائدة البسيط
 (AGIO) (إجمالي الخصومات)العمميات المالية المتعمقة بالبنك :رابعا

ورقة تجارية قبل ميعاد استحقاقيا فان البنك يستقطع مبمغ  (قطع) عندما يقوم البنك بخصم أو :مقدمة
من القيمة الاسمية لمورقة التجارية، ويتوقف ذلك المبمغ المستقطع عمى تمك القيمة الاسمية وىو ما أطمق 

عميو بالخصم التجاري كما يتأثر مقدار الخصم بمدة الخصم فيزيد بطول ىذه المدة ويقل بقصرىا ، 
أيضا يتأثر مبمغ الخصم بمعدل الخصم فيزيد بزيادتو ويقل بنقصانو، ويسمى الفرق بين القيمة الاسمية 
لمورقة التجارية ومقدار الخصم عمييا بالقيمة الحالية لمورقة التجارية لكن البنك عادة لا يكتفي بخصم 
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مبمغ الخصم السابق فقط عند قطع الأوراق التجارية و لا كن ىناك عناصر أخرى يستقطعيا البنك والتي 
 .تسمى في مجموعيا بالأجيو

 إذا قدم الدائن كمبيالة أو سند إلى احد البنوك لمحصول عمى قيمتيا نقدا :AGIOتعريف الأجيو04-01
قبل ميعاد استحقاقيا، فان البنك يحل محل الدائن في الحصول عمى القيمة الاسمية لمورقة التجارية من 

 مبمغ معين من الدائن نظير دفع قيمة ىذه الورقة بخصمالمدين في تاريخ استحقاقيا، في نظير أن يقوم 
 معينة متفق عمييا من القيمة الاسمية عمولةقبل ميعاد استحقاقيا، ىذا بالإضافة إلى الحصول عمى 

 عمى القيمة الاسمية لمورقة التجارية ولا تدخل المدة أو مصروفات تحصيل، وكذلك عمولة البنكوتسمى 
معدل الخصم في الاعتبار، والجدير بالذكر أن قيمة كل من عمولة البنك ومصاريف التحصيل تحسب 
كنسبة مئوية من القيمة الاسمية لمورقة التجارية، وبناء عمى ذلك فان مصاريف الخصم أو الأجيو تتكون 

 وتعطى علاقتيا  الرسم عمى القيمة المضافة والخصم التجاري وعمولة البنك ومصاريف التحصيلمن 
 :كالتالي

 مصاريف التحصيل+العمولات+الخصم التجاري= قبل فرض الضريبة (الأجيو)مصاريف الخصم الإجمالي   
AGIO(HT)=EC+Commission+Depance 

  فيحسب الاجيو بالعلاقة التاليةTVAأما إذا فرضت ضريبة
مصاريف +عمولة البنك+الخصم التجاري= بعد فرض الضريبة (الأجيو)مصاريف الخصم الإجمالي 

 الرسوم+التحصيل
AGIO(TTC)=EC+Commission+ Depance+ TVA 

 :وفيما يمي شرح لجميع عناصر المعادلة السابقة
يحسب ىذا الخصم عمى القيمة الاسمية لمورقة التجارية وبمعدل خصم معين :(EC)الخصم التجاري-

ويحسب البنك الخصم  (الفرق بين تاريخ الاستحقاق وتاريخ القطع)ومدة معينة يطمق عمييا مدة الخصم 
 :التجاري نظرا لزيادة قيمتو عن الخصم الصحيح وىذا لصالح البنك ويتم حسابو تبعا لمعلاقة التالية

VNالنسبة           ×المدة×القيمة الاسمية= (EC)الخصم التجاري  t j
EC VN n i

36000

 
     

 وتتمثل في مجموعة من العمولات ىي كما يمي:(Commission)العمولات-
مثل عمولة التظيير وه عمولة مرتبطة بالزمن، تطبق نتيجة وجود عدة :عمولات مرتبطة بالزمن-

مظيرين لمورقة التجارية التي عمى البنك الرجوع إلييم عند رفض المسحوب عميو تسديد قيمة الورقة 
 وتحب عمولة التظيير بالعلاقة التالية
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VNالمعدل               ×المدة× القيمة الاسمية=عمولة التظيير t j
COM VN n i

36000

 
    

وىي نسبة مئوية تطبق عمى القيمة الاسمية لمورقة التجارية أو الكمبيالة :عمولات غير مرتبطة بالزمن-
الخ، وىي تحسب تبعا ....مثل عمولة تحويل المكان وعمولة القبول وعمولة التوظيف وعمولة اللائحة

 :لمعلاقة التالية
المعدل           ×القيمة الاسمية= عمولة القبول أو عمولة التوظيف

100
VN t

COM VN i
 

   
بالإضافة إلى العمولة فقد يتقاضى البنك أيضا مصاريف تحصيل :(Depance)مصاريف التحصيل-

عن بعض أو كل الأوراق التجارية المقدمة، والمفروض أن مصاريف التحصيل تكون قاصرة عمى 
الأوراق التجارية المسحوبة عمى أشخاص في مناطق ليس لمبنك فرع بيا مما يضطره إلى إرسال مندوب 

لتحصيل ىذه الأوراق و تتوقف مصاريف التحصيل عمى القيمة الاسمية ونسبة ىذه المصاريف من 
وأحيانا يذكر أن مصاريف التحصيل تحسب بحد أدنى وىذا نظرا لان  (نسبة في الألف)القيمة الاسمية 

ىناك بعض الأوراق التجارية قيمتيا الاسمية صغيرة ففي ىذه الحالة يتم حساب مصاريف التحصيل 
 :كالأتي

VN نسبة مصاريف التحصيل       ×القيمة الاسمية= مصاريف التحصيل t
DEP VN i

100
 

   
 :وتتوقف مصاريف التحصيل عمى إحدى الحالات الثلاث التالية

 .إذا كانت مصاريف التحصيل المحسوبة مساوية لمحد الأدنى يكتب كما ىو-
 إذا كانت مصاريف التحصيل المحسوبة اقل من الحد الأدنى يكتب الحد الأدنى نفسو-
 (المحسوبة)إذا كانت مصاريف التحصيل المحسوبة أكبر من الحد الأدنى تكتب القيمة الأكبر-
، كنسبة TVA ىي رسوم تطبق عمى النشاطات المالية مثل الرسوم عمى القيمة المضافة :الرسوم-

 (مصاريف التحصيل)مئوية تطبق عمى مجموع العمولات غير المرتبطة بالزمن والعمولات الثابتة
ويسمى أيضا بصافي المستحق لمعميل ويحسب عن : (valeur nette) القيمة الصافية04-02

طريق جمع الخصومات السابق شرحيا وتطرح من القيمة الاسمية فينتج صافي المستحق لمعميل أو 
 :القيمة الصافية لمورقة التجارية، وتحسب تبعا لمعلاقة التالية

بعد  (الاجيو)إجمالي الخصومات -القيمة الاسمية=بعد فرض الضريبة القيمة الصافية أو صافي المستحق لمعميل
 فرض الضريبة

valeur nette(TTC)=Valeur Nominale-AGIO)TTC( 
:كما يمكن القيمة الصافية قبل فرض الضريبة وتحسب وفقا لمعلاقة التالية  
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قبل  (الاجيو)إجمالي الخصومات -القيمة الاسمية=القيمة الصافية أو صافي المستحق لمعميل قبل فرض الضريبة
 فرض الضريبة

valeur nette(HT)=Valeur Nominale-AGIO(HT) 
. صافي القيمة الحالية أو ما يحصل عميو المستفيد يكون اقل من القيمة الحالية لمورقة التجارية:ملاحظة  

 أحيانا يكون من شروط البنك أن يضيف ميمة سداد يوم واحد أو عدة أيام تم : ميمة السداد04-03
الاتفاق عمييا وىذه المدة تضاف إلى مدة الخصم الأصمية وىذا يدي إلى زيادة المدة وبالتالي زيادة 

 الخصم الذي يحصل عميو البنك
نظرا لحصول البنك عمى الخصم التجاري والعمولة : (المعدل الحقيقي)معدل الخصم الجمالي04-04

ومصاريف التحصيل، فان معدل الخصم الإجمالي يمثل المعدل العام الذي يحققو البنك نتيجة خصم 
الورقة التجارية، ويكون معدل الخصم الإجمالي الذي يحققو البنك اكبر من معدل الخصم المستخدم 

 .والذي يسمى بمعدل الخصم الاسمي
:كما يمكن حساب معدل الخصم الإجمالي قبل وبعد فرض الضريبة وفقع لمعلاقتين التاليتين  

 يمكن حساب ىذا المعدل باستخدام العلاقة : معدل الخصم الإجمالي قبل فرض الضريبة04-04-01
 التالية

المدة بدون ميمة×معدل الخصم الإجمالي×القيمة الاسمية=إجمالي الخصومات قبل فرض الضريبة  
 
 
 

 
 r

r

AGIO HT 36000VN t j
AGIO HT t

36000 VN j

 
  


 

 (Durée réelle)ىي المدة بدون ميمة :j بحيث
 يمكن حساب ىذا المعدل باستخدام العلاقة : معدل الخصم الإجمالي بعد فرض الضريبة04-04-02

 التالية
المدة بدون ميمة×معدل الخصم الإجمالي×القيمة الاسمية=إجمالي الخصومات بعد فرض الضريبة  

 
 
 

                                        إجمالي الخصومات قبل فرض الضريبة        

= معدل الخصم الإجمالي   

المدة بدون مهلة        × القيمة الاسمية                                                        

   
 

                                        إجمالي الخصومات بعد فرض الضريبة        

= معدل الخصم الإجمالي   

المدة بدون مهلة         × القيمة الاسمية                                                       
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 
 r

r

AGIO TTC 36000VN t j
AGIO TTC t

36000 VN j

 
  

 
 (Durée réelle)ىي المدة بدون ميمة :j بحيث
يمكن حساب معدل تكمفة العممية بالنسبة لمبنك  :معدل تكمفة العممية بالنسبة لمبنك والزبون-05

 والزبون كما يمي
 في حالة عممية الخصم يتصرف البنك كما لو انو :(tb) معدل تكمفة العممية بالنسبة لمبنك05-01

 لمحصول في تاريخ الاستحقاق عمى مبمغ من المال ،valeur nette(HT) وظف مبمغا من المال قيمتو
 :وىو القيمة الاسمية لمورقة التجارية، وىو يحسب وفق العلاقة التالية VN قدره

معدل تكمفة العممية ×القيمة الصافية قبل فرض الضريبة=إجمالي الخصومات قبل فرض الضريبة
المدة بدون ميمة×بالنسبة لمبنك  

 
 
 

   
   

 
b

b

Vnette HT t j AGIO HT 36000
AGIO HT t

36000 Vnette HT j

  
  


 

 (Durée réelle)ىي المدة بدون ميمة :j بحيث
إن رأس المال المقترض فعلا من طرف الزبون ىو :(tc) معدل تكمفة العممية بالنسبة لمزبون05-02

، وىو يحسب وفق (الخصم التجاري والعمولات والرسم)القيمة الاسمية مطروح منيا الخصم الإجمالي 
 :العلاقة التالية

معدل تكمفة العممية ×القيمة الصافية بعد فرض الضريبة=إجمالي الخصومات بعد فرض الضريبة
 المدة بدون ميمة×بالنسبة لمزبون

 
 

 

 
   

 
c

c

Vnette TTC t j AGIO TTC 36000
AGIO TTC t

36000 Vnette TTC j

  
  


 

 (Durée réelle)ىي المدة بدون ميمة :j بحيث

                                                       إجمالي الخصومات قبل فرض الضريبة        

= معدل تكمفة العممية بالنسبة لمبنك   

المدة بدون مهلة  × القيمة الصافية قبل فرض الضريبة                                                           

         
 

                                                               إجمالي الخصومات بعد فرض الضريبة        

= معدل تكمفة العممية بالنسبة لمزبون   

المدة بدون مهلة ×                                                       القيمة الصافية بعد فرض الضريبة

             
 
 

المدة بدون مهلة × القيمة الصافية بعد فرض الضريبة                                                                   
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 دج لمخصم، حيث أنيا 86000 قدمت ورقة تجارية قيمتيا الاسمية 15/07/2010 تاريخ :06مثال
 : وفق الشروط التالية01/10/2010تستحق في 

%، عمولة تحويل المكان %0.5، عمولة التظيير %08معدل الخصم -
1

8
 مصاريف التحصيل ،

 يطبق عمى عمولة تحويل المكان %19دج، الرسم عمى القيمة المضافة 200 بحد أدنى  0.50%
 .ومصاريف التحصيل

 .يقدم البنك ميمة يومين لمسداد
 :احسب مايمي: المطموب

 ؟(AGIO)مصاريف الخصم الإجمالي -1
 القيمة الصافية لمورقة التجارية؟-2
 معدل الخصم الإجمالي؟-3
 معدل تكمفة العممية بالنسبة لمبنك والزبون؟-4

 لدينا من معطيات التمرين: الحل
 قبل حساب قيمة الأجيو وبقية المطالب الأخرى نستخرج أولا مدة الخصم

 01 ىي سنة بسيطة إذن نستخدم الجدول رقم 2010بما أن السنة : مدة الخصم-
 274 ىو 01/10/2010ترتيب 
 196 ىو 15/07/2010ترتيب 

274إذن مدة الخصم ىي  196 78j    2 
 وبما أن البنك يقدم ميمة يومين لمسداد إذن تصبح مدة الخصم الجديدة ىي 

j j 02 j 78 02 80        
 لدينا مما سبق:حساب مصاريف الخصم الإجمالي-1

 الرسوم+مصاريف التحصيل+عمولة البنك+الخصم التجاري= (الأجيو)مصاريف الخصم الإجمالي 
 :نستخرج عناصر المعادلة عنصر بعنصر كما يمي

VN             :              الخصم التجاري- t j 86000 08 80
EC EC 1529

36000 36000

    
           

1:                         عمولة التظيير- 1

VN t j 86000 0.50 80
Com Com 96

36000 36000

    
     

2 :                    عمولة تحويل المكان- 2

186000VN t 8Com Com 107.50
100 100

 
     

DEP:                             مصاريف التحصيل- DEP
VN t 86000 0.50

430
100 100

 
     
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:   الرسم عمى القيمة المضافة-   2Com DEP 19 107.50 430 19
TVA TVA 102.125

100 100

   
     

 2162.50=430+107.50+96+1529=الأجيو قبل فرض الضريبة 
AGIO(HT)إذن                                                                      2162.50  

 مقدار الرسم عمى الضريبة+الأجيو قبل فرض الضريبة=الأجيو بعد فرض الضريبة
  دج2264.625=2162.50+102.125                         =

AGIO(TTC)إذن                                                                   2264.625 
لحساب القيمة الصافية التجارية سوف نحسبيا قبل وبعد : حساب القيمة الصافية لمورقة التجارية-2

 فرض الضريبة
 الاجيو قبل فرض الضريبة- القيمة الاسمية=القيمة الصافية قبل فرض الضريبة-

  دج83837.50=86000-2162.50                                  =
Vnette(HT)إذن      VN AGIO(HT) Vnette(HT) 86000 2162.50 83837.50DA       

 الاجيو بعد فرض الضريبة- القيمة الاسمية=القيمة الصافية بعد فرض الضريبة-
  دج83735.375=86000-2264.625                                  = 

Vnette(TTC)إذن  VN AGIO(TTC) Vnette(HT) 86000 2264.625 83735.375DA      
 ىو الأخر يحسب قبل وبعد فرض الضريبة: حساب معدل الخصم الإجمالي-3
 لدينا مما سبق: معدل الخصم الإجمالي قبل فرض الضريبة-

 
 r

r r

AGIO HT 36000VN t j 2162.50 36000
AGIO HT t 11.60

36000 VN j 86000 78
t

  
    

 
 

 لدينا مما سبق: معدل الخصم الإجمالي بعد فرض الضريبة-
   

 
r

r r

AGIO TTC 36000VN t j 2264.625 36000
AGIO TTC t 12.15

36000 VN j 86000 78
t

  
   

 
 

 معدل تكمفة العممية بالنسبة لمبنك والزبون-4
 لدينا مما سبق: معدل تكمفة العممية بالنسبة لمبنك- 

 
   

 
b

b

b

Vnette HT t j AGIO HT 36000
AGIO HT t

36000 Vnette HT j

2162.50 36000
11.90

83837.50 78
t

  
  




 




 

 لدينا مما سبق: معدل تكمفة العممية بالنسبة لمزبون- 
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 
   

 
c

c

c

Vnette TTC t j AGIO TTC 36000
AGIO TTC t

36000 Vnette TTC j

2264.625 36000
12.48

83735.375 78
t

  
 










 

 القيمة الحالية لمدفعات:خامسا
القيمة الحالية لمدفعات ىي عبارة عن مجموع القيمة الحالية لمدفعة الأولى والقيمة الحالية لمدفعة الثانية والقيمة 

 .وىكذا وصولا إلى القيمة الحالية لمدفعة الأخيرة......الحالية لمدفعة الثالثة
ومن خلال ماسبق من دراسنا لمخصم يمكن حساب القيمة الحالية بطريقتين ىما القيمة الحالية التجارية والقيمة 

 .الحالية الصحيحة
عادة ماتستخدم القيمة الحالية التجارية في الحياة العممية، حيث :القيمة الحالية التجارية لمدفعات05-01

يتعين اولا تحديد الخصم التجاري في ضوء معمومية القيمة الإسمية ثم نقوم بطرح ىذا الخصم من القيمة 
 :الإسمية نحصل عمى القيمة الحالية التجارية، ويمكن تقسيم القيمة الحالية التجارية لمدفعات إلى نوعين ىما

 القيمة الحالية التجارية لمدفعات الفورية والقيمة الحالية التجارية لمدفعات العادية
   نعمم مما سبق أن VAC VN EC VN 1 i n     

الخصم التجاري -القيمة الإسمية= القيمة الحالية التجارية
مجموع الخصومات -مجموع مبالغ الدفعات=القيمة الحالية التجارية لمدفعات
مجموع مدد الدفعات ×المعدل×مبمغ الدفعة-عدد الدفعات× مبمغ الدفعة                          =

 n n1 1 2 2 3 3

VAC C EC

VAC n C C i n C i n C i n ............. C i n

  

               

 


 

n51وبما أن مبالغ الدفعة متساوية  أي                  2 3 4
C C C C C ............. C C      

:     إذن تصبح العلاقة السابقة كما يمي n1 2 3
VAC n C C i n n n ............. n        

من العلاقة الأخيرة نلاحظ أن مجموع المدد ىو متتالية حسابية حدىا الأول ىو
1

nوحدىا الأخير ىو nn 
n2 وأساسيا ىو                                       1 3 2 n 1

.............R n n n n n n       
بالتعويض في علاقة القيمة الحالية التجارية لمدفعات نتحصل عمى العلاقة الرياضية التالية 

 n1

nVAC n C C i n n
2
     

إذا كانت المدة بالسنوات فان العلاقة ىي  -

   n n1 1

n C t nVAC n C C i n n VAC n C n n
2 200
  

          
إذا كانت المدة بالأشير فان العلاقة ىي -
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  1 n
n1

m mn C t nVAC n C C i n n VAC n C
2 200 12 12

        

          

إذا كانت المدة بالأسابيع فان العلاقة ىي -

 n1
1 nn C t nVAC n C C i n n VAC n C

2 200

S S
52 52

          

          

إذا كانت المدة بالأيام فان العلاقة ىي -

  n1
n1

j jn C t nVAC n C C i n n VAC n C
2 200 360 360

         

          

لدينا مما سبق العلاقة العامة لمقيمة الحالية التجارية :  القيمة الحالية التجارية لمدفعات الفورية05-01-01
لمدفعات المتساوية والتي تعطى بالعلاقة التالية       n1

nVAC n C C i n n
2
                       

 :يحسب الحد الأول والأخير لمقيمة الحالية التجارية لمدفعات الفورية كما يمي
1

n :ىي صفر دائما. 
nn :فترة زمنية واحدة-(بالسنوات أو الأشير أو الأسابيع أو الأيام)المدة كميا 

لدينا مما سبق العلاقة العامة لمقيمة الحالية التجارية :  القيمة الحالية التجارية لمدفعات العادية05-01-02
لمدفعات المتساوية والتي تعطى بالعلاقة التالية       n1

nVAC n C C i n n
2
                       

 :يحسب الحد الأول والأخير لمدفعات الفورية كما يمي
1

n : (بالسنوات أو الأشير أو الأسابيع أو الأيام)ىي مدة الدفعة الواحدة 
nn :(بالسنوات أو الأشير أو الأسابيع أو الأيام)المدة كميا 

دج ومدتيا  ثلاث سنوات ونصف، فإذا 4500أحسب القيمة الحالية التجارية لدفعة ربع سنوية مبمغيا:07مثال
 . سنويا%08كان معدل الخصم التجاري يساوي

 أحسب التالي:المطموب
 .القيمة الحالية التجارية لمدفعات الفورية-1
 .القيمة الحالية التجارية لمدفعات العادية-2

1/4 لدينا من معطيات المثال  :الحل

42
C 4500,i 08%,n 14

03
    

 حساب القيمة الحالية التجارية لمدفعات الفورية-1
1بتطبيق علاقة القيمة الحالية التجارية لمدفعات نجد   nm mC t n

VAC C
200 12 12

n 
     

     

نحدد أولا الحد الأول والأخير كما يمي        
1

m=0،شيرا  nm=42-01=41شيرا  
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1 nm mC t n 4500 08 14 0 41
C 54390

200 12 12 200 12 12
14 4500VAC VACn 

                    
   

 حساب القيمة الحالية التجارية لمدفعات العادية-2
1بتطبيق علاقة القيمة الحالية التجارية لمدفعات نجد   nm mC t n

VAC C
200 12 12

n 
     

     

نحدد أولا الحد الأول والأخير كما يمي        
1

m=03،أشير nm=42شيرا 
1 nm mC t n 4500 08 14 01 42

C 53970
200 12 12 200 12 12

14 4500VAC VACn 
                    

   

من مفيوم القيمة الحالية الحقيقية لمبمغ تبين لنا أنيا تمك القيمة التي :القيمة الحالية الحقيقية لمدفعات05-02
إذا ما إستثمرت بمعدل فائدة أو الخصم المتفق عميو لأصبحت جممتيا في تاريخ الإستحقاق تساوي القيمة 

 .الإسمية
 .والقيمة الحالية الحقيقية ىي القيمة الإسمية مطروح منيا الخصم الحقيقي

 :ويمكن تقسيم القيمة الحالية الحقيقية لمدفعات إلى نوعين ىما
 القيمة الحالية الحقيقية لمدفعات الفورية والقيمة الحالية الحقيقية لمدفعات العادية

         نعمم مما سبق أن 1

VN
VAR VN ER VAR

i n
   


 

 الخصم الحقيقي-القيمة الإسمية= القيمة الحالية الصحيحة
 
 
 

     ىي الدفعات جممة أن سبق مما ونعمم n1

n
A n C C i n n

2
                                     

كمايمي اتعلمدف الصحيحة الحالية لمقيمة العامة العلاقة تعطى إذن
  

 

 

n1

n
n C C i n n

2
1

VAR
i n

    





 

 إذا كانت المدة بالسنوات فإن العلاقة ىي-
 

 

 nn 11

C t n
C

200

t

100

VAR VAR

n
n n nn C C i n n

2
1 1

ni n


 

 
 
 


       

 
 


 

إذا كانت المدة بالأشير فان العلاقة ىي -

 
 

1 n

n1

C t n
C

200

m m

12 12

t m

1200

n nn C C i n n
2

1 1
VAR VAR

i n



  
 
 

 
 
 




       

 
 


 

                             

=القيمة الحالية الصحيحة للدفعات  

            

 

المدة×المعدل+1            

 جملة الدفعات
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إذا كانت المدة بالأسابيع فان العلاقة ىي -

 

 
 

1 n

n1

C t n
C

200

S S

52 52

t S

5200

n nn C C i n n
2

1 1
VAR VAR

i n



  
 
 

 
 
 




       

 
 


 

إذا كانت المدة بالأيام فان العلاقة ىي -
 إذا كانت السنة بسيطة-

 
 

1 n

n1

C t n
C

200

j j

365 365

t j

36500

n nn C C i n n
2

1 1
VAR VAR

i n



  
 
 

 
 
 




       

 
 


 

 إذا كانت السنة كبيسة-

 
 

1 n

n1

j jC t n
n C

200 366 366

t j

36600

n
n C C i n n

2
1 1

VAR VAR
i n



 
 
 

 
 
 

 
  




    

 
 


 

لدينا مما سبق العلاقة العامة لمقيمة الحالية الحقيقية :  القيمة الحالية الحقيقية لمدفعات الفورية05-02-01
 لمدفعات المتساوية والتي تعطى بالعلاقة التالية  
 

 

n1

n
n C C i n n

2
1

VAR
i n

    





 

 :يحسب الحد الأول والأخير لمقيمة الحالية الحقيقية لمدفعات الفورية كما يمي
1n : (بالسنوات أو الأشير أو الأسابيع أو الأيام)ىي مدة الدفعة الواحدة 
nn :(بالسنوات أو الأشير أو الأسابيع أو الأيام)المدة كميا 

 لدينا مما سبق العلاقة العامة لمقيمة الحالية الحقيقية :  القيمة الحالية الحقيقية لمدفعات العادية05-02-02

لمدفعات المتساوية والتي تعطى بالعلاقة التالية                       

 

n1

n
n C C i n n

2
1

VAR
i n

    





 

 :يحسب الحد الأول والأخير لمدفعات العادية كما يمي
1n :ىي صفر دائما. 
nn :فترة زمنية واحدة-(بالسنوات أو الأشير أو الأسابيع أو الأيام)المدة كميا 

دج ومدتيا  سنتين وثمانية أشير، فإذا 6000 أحسب القيمة الحالية الحقيقية لدفعة ثمث سنوية مبمغيا:08مثال
 . سنويا%06كان معدل الفائدة يساوي

 أحسب التالي:المطموب
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 .القيمة الحالية الحقيقية لمدفعات الفورية-1
 .القيمة الحالية الحقيقية لمدفعات العادية-2

1 لدينا من معطيات المثال:الحل
3

32
C 6000,i 06%,n 08

04
     

 
 

 حساب القيمة الحالية الحقيقية لمدفعات الفورية-1
 بتطبيق علاقة القيمة الحالية الحقيقية لمدفعات الفورية نجد     

1 nm m

12 12

t m

1200

n
n C C i

2

1

VAR


 
 
 

 
 
 

    



 

 m1نحدد أولا الحد الأول والأخير كما يمي      
 

 شيرا،32= 
 
mn=04شيرا  

1 nC
C

m mt n 06 08 0 28
08 6000 6000

200 12 12 200 12 12
45103

t m 06 32

1200 1200

VAR VAR

n

1 1


    

    
    

    
   
   


    

 

  

 

 حساب القيمة الحالية الحقيقية لمدفعات العادية-2
 بتطبيق علاقة القيمة الحالية التجارية لمدفعات الفورية نجد 

1 nm m

12 12

t m

1200

n
n C C i

2

1

VAR

 
 
 

 
 
 

    



 

 يمي     نحدد أولا الحد الأول والأخير كما 
1

m=0،شيرا  nm=32-04=28شيرا  

 

1 nC
C

m mt n 06 08 0 28
08 6000 6000

200 12 12 200 12 12
44276

t m 06 32

1200 1200

VAR VAR

n

1 1


    

    
    

    
   
   


    

 

  

 تكافؤ الأوراق التجارية:سادسا
تعد عمميات تكافؤ الأوراق التجارية في الواقع تطبيقات عن نظرية الخصم، ونقصد بتكافؤ ورقتين 

 في تاريخ محدد يسمى بتاريخ التكافؤ وباستعمال معدلات خصم قيمتييما الحاليةتجاريتين أن تتساوى 
متساوية، وقد يتم التكافؤ بالخصم التجاري أو الخصم الحقيقي، كما انو يمكن القيام بتكافؤ ورقة أو 

أكثر، أو ورقة ومبمغ مالي مع ورقة أخرى أو أكثر مع احترام الشرطين اليامين في ذلك وىما حساب 
 .القيمة في نفس التاريخ وباستعمال نفس معدل الخصم لمعناصر المتكافئة

           VN1لتكن لدينا ورقتين تجاريتين قيمتييا الاسميتين: التحديد الجبري لتكافؤ ورقتين تجاريتين06-01
 عمى التوالي، نقول أن الورقتين التجاريتين متكافئتين إذا وجد n2و n1 ويستحقان بعد مدة زمنية VN2و 
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 تكون فيو القيمتان الحاليتان لموقتين التجاريتين متساويتين والشكل الموالي يوضح طريقة تحديد Xتاريخ 
 تاريخ التكافؤ

VN1 VN2

J1 J2 

X
            

0

 

 
 

من خلال الشكل يمكن تحديد تاريخ التكافؤ حيث أن ىذا التاريخ يقع قبل القيمة الاسمية لمورقة الأولى 
1jبمقدار X2 ويقع قبل القيمة الاسمية لمورقة الثانيةj X وعميو فان تاريخ التكافؤ يعطى بالعلاقة 
 :      التالية

   1 2

1 2 1 2

j X j Xt t
VAC VAC VN 01 VN 01

36000 36000

    
   
   
   

 
     

 كما يمكن إعطاؤه بالعلاقة التالية
   1 1

1 2 1 2

j j jt t
VAC VAC VN 01 VN 01

36000 36000

    
   
   
   

 
     

 حيث أن القيمة الاسمية لمورقة الأولى %06ورقتان تجاريتان خصمتا بمعدل خصم تجاري :09مثال
 دج، 29850  و أن القيمة الاسمية لمورقة الثانية ىو 16/08/2018دج وتستحق  بتاريخ 29700ىو

 15/09/2018وتستحق بتاريخ 
 :المطموب

 00تحديد تاريخ التكافؤ؟-1
 :الحل

 الطريقة الأولى
  يوم228 ىو 16/08/2018ترتيب 
  يوم258 ىو 15/09/2018ترتيب 

 بتطبيق العلاقة السابقة نجد
   

   

1 2

1 2 1 2

j X j X

06 228 X 06 258 X
29700 01 29850 01

36000 36000

t t
VAC VAC VN 01 VN 01

36000 36000

    
   
   
   

   
   
   
   

   
   

 
    
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 وبعد عممية النشر والتحميل نجد
29700 1128.60 04.95 29850 1283.55 04.975 04.95 0.025

198

X X X

X

      

 
  

 198 والبحث عن نقطة التقاطع ل01 يوم وبالجوع إلى الجدول رقم 198أي أن التكافؤ يحدث عند 
 يوم 30=198-228 يوم من الورقة الأولى 30 وبالتالي فان التكافؤ يقع بعد 17/07/2018نجدىا 

  يوم60=198-258 يوم من الورقة الثانية 60ويقع بعد 
 17/07/2018وبالتالي فتاريخ التكافؤ ىو 

 الطريقة الثانية
   

   

   

1 2

1 1

1 1

1 2 1 2

j X j X

1

06 j 06 j j
29700 01 29850 01

36000 36000

06 j 06 j 30
29700 01 29850 01

36000 36000

t t
VAC VAC VN 01 VN 01

36000 36000

29700 04.95 29850 04.9j

    
   
   
   

   
   
   
   

   
   
   
   

  
   

  
   



 
    

  
1

1 1
30

75 149.25

0.75 0.025

j

j j 



 

 

  قد يستخدم في ىذه العممية الخصم التجاري أو الخصم الحقيقي: التكافؤ بين ورقتين06-02
 وذات مدتين VN2 و VN1 باعتبار ورقتين تجاريتين ذات قيم اسمية : بالخصم التجاري06-02-01
n1 وn2عمى التوالي فنقول أنيما متكافئتين عند تساوي قيمتييما الحالية VAC1 و VAC2  مع نفس

 :المعدل بحيث
1 2

1 2 1 1 2 2 1 2

t n t n
VAC VAC VN EC VN EC VN 01 VN 01

100 100

   
      
   

 
          

 أما إذ كانت المدة بالأشير-
1 2

1 2 1 1 2 2 1 2

t m t m
VAC VAC VN EC VN EC VN 01 VN 01

1200 1200

   
      
   

 
         

 أما إذا كنت المدة بالأسابيع-
1 2

1 2 1 1 2 2 1 2

t S t S
VAC VAC VN EC VN EC VN 01 VN 01

5200 5200

   
   
   
   

 
         
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 أما إذا كانت المدة بالأيام-
1 2

1 2 1 1 2 2 1 2

t j t j
VAC VAC VN EC VN EC VN 01 VN 01

36000 36000

   
   
   
   

 
         

 وذات مدتين VN2 و VN1 باعتبار ورقتين تجاريتين ذات قيم اسمية : بالخصم الحقيقي06-02-02
n1 وn2عمى التوالي فنقول أنيما متكافئتين عند تساوي قيمتييما الحالية VAR1 و VAR2 مع نفس

1:المعدل بحيث 2

1 2
1 2 1 1 2 2

VN VN

t n t n
01 01

100 100

VAR VAR VN ER VN ER
   
   
   

 
 

      
 

 أما إذ كانت المدة بالأشير-
1 2

1 2
1 2 1 1 2 2

VN VN

t m t m
01 01

1200 1200

VAR VAR VN ER VN ER
   
   
   

 
 

       

 أما إذا كنت المدة بالأسابيع-
1 2

1 2
1 2 1 1 2 2

VN VN

t S t S
01 01

5200 5200

VAR VAR VN ER VN ER
   
   
   

 
 

       

 أما إذا كانت المدة بالأيام وبسنة بسيطة-
1 2

1 2
1 2 1 1 2 2

VN VN

t j t j
01 01

36500 36500

VAR VAR VN ER VN ER
   
   
   

 
 

       

 أما إذا كانت المدة بالأيام وبسنة كبيسة-
1 2

1 2
1 2 1 1 2 2

VN VN

t j t j
01 01

36600 36600

VAR VAR VN ER VN ER
   
   
   

 
 

       

الدين عمى شكل ورقة ) 2018 ماي 31 دج يستحق في 50000شخص مدين لشخص آخر بمبمغ : 10مثال
 .2018 جوان30 طمب المدين أن يعوض الورقة السابقة بأخرى تستحق في2018ماي61وفي(تجارية

 :المطموب
 ؟%08أحسب القيمة الاسمية لمورقة الجديدة مع العمم أن معدل الخصم التجاري ىو -1

 :الحل
 16/05/2018تاريخ التكافؤ ىو 

1المدة الزمنية لمورقة الأولى ىي 
j 151 136 15    

2المدة الزمنية لمورقة الثانية ىي   
j 181 136 45   
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التكافؤ بين الورقتين التجاريتين يعني تساوي قيمتييما الحاليتين التجاريتين، وبتطبيق العلاقة السابقة 
 :نجد

2

2

1 2
1 2 1 2

2

t j t j
VAC VAC VN 01 VN 01

36000 36000

08 15 08 45
50000 01 VN 01 49833.33 0.99 VN

36000 36000

VN 50337

   
   
   
   

   
      
   

 

 
    

 
       

 يوم بسند 25 دج يستحق الأداء بعد 10000اتفق مدين مع دائنة عمى استبدال سند قيمتو الاسمية :11مثال
  يوم60آخر يستحق الأداء بعد 

 :المطموب
 :احسب القيمة الاسمية لمسند الجديد إذا عممت أن

 ؟%08عممية التبديل تقوم عمى أساس الحل التجاري وبمعدل خصم -1
 ؟%09عممية التبديل تقوم عمى أساس الحل الحقيقي وبمعدل فائدة -2

 :الحل
 %08حساب القيمة الاسمية لمسند الجديد بالحل التجاري وبمعدل خصم -1

 :بتطبيق العلاقة السابقة نجد

2

2

1 2
1 2 1 2

2

t j t j
VAC VAC VN 01 VN 01

36000 36000

08 25 08 60
10000 01 VN 01 9944.44 0.986 VN

36000 36000

VN 10079

   
   
   
   

   
      
   

 

 
    

 
       

 %09 حساب القيمة الاسمية لمسند الجديد بالحل الحقيقي وبمعدل فائدة-2
 :بتطبيق العلاقة السابقة نجد

 

1 2

1 2
1 2

2
2 2

VN VN

t j t j
01 01

36500 36500

VAR VAR

VN10000
9939 0.985 VN VN 10086

09 25 09 60
01 01

36500 36500

   
   
   

   
   
   

 
 

 

      
 

 



 

إذا كانت ورقة تجارية متكافئة مع مجموعة من أوراق :  تكافؤ ورقة تجارية مع عدة أوراق تجارية06-03
تجارية في تاريخ ما، فان التكافؤ لا يمكن أن يتحقق في تاريخ آخر باستثناء حالة تساوي القيمة الاسمية لمورقة 

 .الوحيدة مع مجموع القيم الاسمية للأوراق الأخرى
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 متكافئة مع مجموعة من الأوراق التجارية الأخرى ذات القيم VNلتكن الورقة التجارية ذات القيمة الاسمية 
،إذا خصمت تمك الأوراق التجارية في تاريخ معين وبنفس VN1،VN2،VN3،..............،VNnالاسمية 

 .المعدل وكانت القيمة الحالية لمورقة الوحيدة تساوي مجموع القيم الحالية للأوراق التجارية الأخرى
 مجموع القيم الحالية للأوراق الأخرى= القيمة الحالية لمورقة المكافئة

  تعطى العلاقة كالتالي: بالخصم التجاري06-03-01
1 2 3 n

31 2 n
1 2 3 n

VAC VAC VAC VAC ................ VAC

t jt j t j t jt j
VN 01 VN 01 VN 01 VN 01 ....... VN 01

36000 36000 36000 36000 36000

    

          
                 

        

  تعطى العلاقة اما بسنة بسيطة او سنة كبيسة كالتالي: بالخصم الحقيقي06-03-03
 بسنة بسيطة-أ

1 2 3 n

31 2 n

1 2 3 n

VAR VAR VAR VAR ................ VAR

..........
VNVN VN VNVN

t j t j t j t j t j
01 01 01 0101

36500 36500 36500 3650036500

    

    
         
         
        

    
   

 

 بسنة كبيسة-ب
1 2 3 n

31 2 n

1 2 3 n

VAR VAR VAR VAR ................ VAR

..........
VNVN VN VNVN

t j t j t j t j t j
01 01 01 0101

36600 36600 36600 3660036600

    

    
         
         
        

    
   

 

 : تاجر مدين بثلاث اوراق تجارية حسب المعطات التالية:12مثال 
 . جويمية26 دج وتاريخ استحقاقيا 43000قيمتيا الاسمية : الورقة الأولى-
 . اوت24 دج وتاريخ استحقاقيا 26000قيمتيا الاسمية : الورقة الثانية-
 . سبتمبر18 دج وتاريخ استحقاقيا 30000قيمتيا الاسمية : الورقة الثالثة-

 . وت31جوان ليعوض الأوراق السابقة بورقة وحيدة تستحق في 20تقدم ىذا التاجر إلى دائنة بتاريخ 
 :المطموب

 ؟%08احسب القيمة الاسمية ليذه الورقة إذا عممت أن معدل الخصم التجاري ىو 
 :الحل

 نبحث أولا عن المدة الفاصمة بين تاريخ التكافؤ وتاريخ استحقاق كل ورقة تجارية
  يوم171:  جوان20ترتيب تاريخ التكافؤ الذي ىو 

  يوم36=171-207 يوم وبالتالي فالمدة الفاصمة بينيما ىي 207: جويمية ىو26ترتيب الورقة الأولى 
  يوم65=171-236 يوم وبالتالي فالمدة الفاصمة بينيما ىي 236: أوت ىو24ترتيب الورقة الثانية 
  يوم90=171-261 يوم وبالتالي فالمدة الفاصمة بينيما ىي 261: سبتمبر ىو18ترتيب الورقة الثالثة 
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  يوم72=171-243 يوم وبالتالي فالمدة الفاصمة بينيما ىي 243:  أوت ىو 31ترتيب الورقة الجديدة 
 :لإيجاد القيمة الاسمية لمورقة المعوضة نستعين بالعلاقة السابقة

1 2 3

31 2
1 2 3

VAC VAC VAC VAC

t jt j t jt j
VN 01 VN 01 VN 01 VN 01

36000 36000 36000 36000

08 72 08 36 08 65 08 90
VN 01 43000 01 26000 01 30000 01

36000 36000 36000 3600

  

     
      

       

     
          
     

 
      


   

      

0

0

.984 VN 97680.44 VN 99269

 
  
 

    

 . دج99269قيمة الورقة الاسمية المعوضة ىي 
نقول عن التكافؤ بين مجموعتين من :  تكافؤ مجموعة من الأوراق التجارية مع عدة أوراق تجارية06-04

الأوراق التجارية حيث تكون مجموعة من الأوراق التجارية مكافئة لمجموعة أخرى وبمعدل خصم واحد وفي 
 .تاريخ معين، إذا كان مجموع القيم الحالية لممجموعة الأولى يساوي مجموع القيم الحالية لممجموعة الثانية

 مجموع القيم الحالية لممجموعة الثانية= مجموع القيم الحالية لممجموعة الأولى 
تعطى معادلة تكافؤ مجموعة من الأوراق التجارية مع مجموعة أخرى من :  بالخصم التجاري06-04-01

 الأوراق  التجارية بالخصم التجاري وفق المعادلة التالية

 

n n

i i
i 1 i 1

n n1 2 3 1 2 3

VAC VAC

VAC VAC VAC ........ VAC VAC VAC VAC ....... VAC

 

 
 
 



           

 
  

تعطى معادلة تكافؤ مجموعة من الأوراق التجارية مع مجموعة أخرى  : : بالخصم الحقيقي06-04-02
 من الأوراق  التجارية بالخصم الحقيقي وفق المعادلة التالية

 

n n

i i
i 1 i 1

n n1 2 3 1 2 3

VAR VAR

VAR VAR VAR ........ VAR VAR VAR VAR ....... VAR

 

 
 
 



           

 
 

 دج  28400 تم تعويض ثلاث سندات تجارية قيميا الاسمية عمى التوالي2016 جوان05في:13مثال
 يوم عمى التوالي بسندين قيمتيما الاسمية 64 يوم،42 يوم،35 دج، وتستحق الدفع بعد 56200 دج،35600،

 .%06 يوم، وبمعدل خصم تجاري 88 يوم و72 وتستحق الدفع بعد VN2 دج، 37400عمى الترتيب 
 :المطموب

 أحسب القيمة الاسمية لمسند الثاني؟-
 :الحل

 :بتطبيق علاقة التكافؤ السابقة نجد
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 

2

2 3

i i
i 1 i 1

1 2 1 2 3

2

06 72 06 88 06 35 06 42 06 64
37400 01 VN 01 28400 01 36500 01 56200 01

36000 36000 36000 36000 36000

VAC VAC

VAC VAC VAC VAC VAC

36951.20 0.9853 VN 120

 

    
        

 
 

 

         
         
         



     

   

 

2 2

079.3667

0.9853 VN 83128.166 VN 84366    

 

  الاستحقاق المشترك والمتوسط6-05
يتمثل مفيوم الاستحقاق المشترك في البحث عن القيمة الاسمية و تاريخ :  الاستحقاق المشترك06-05-01

استحقاق الورقة الوحيدة المعوضة لورقتين تجاريتين أو أكثر، ذات مبالغ مختمفة وتواريخ استحقاق مختمفة 
 .أيضا
 : تاجر بحوزتو الأوراق التجارية التالية:06مثال
 .2012جويمية 10 دج تستحق في 15000قيمتيا الاسمية ىي : الورقة الأولى-
 .2012 أوت 10 دج تستحق في 18000قيمتيا الاسمية ىي : الورقة الثانية- 
 .2012 سبتمبر 05 دج تستحق في 30000قيمتيا الاسمية ىي : الورقة الثالثة- 

 اتفق مع دائنو عمى استبدال الأوراق الثلاث السابقة بورقة وحيدة قيمتيا الاسمية 2012 جوان 05وفي 
  دج63000
 :المطموب

 ؟%09احسب تاريخ استحقاق ىذه الورقة إذا عممت أن معدل الخصم التجاري ىو -1
 :الحل

 نبحث عن المدة الفاصمة بين تاريخ التكافؤ وتاريخ استحقاق كل وق تجارية
  يوم157: 2012 جوان05ترتيب تاريخ التكافؤ الذي ىو 

  35=157-192 يوم وبالتالي فالمدة الفاصمة بينيما ىي 192: ىو2012 جويمية 10ترتيب الورقة الأولى 
  66=157-223 يوم وبالتالي فالمدة الفاصمة بينيما ىي 223: ىو2012 أوت10ترتيب الورقة الثانية 
  104=157-261 يوم وبالتالي فالمدة الفاصمة بينيما ىي 261: ىو2012 سبتمبر05ترتيب الورقة الثالثة 

 :بتطبيق العلاقة الأساسية لمتكافؤ نجد
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1 2 3

31 2
1 2 301 01 01 01

36000 36000 36000 36000

09 09 35 09 66 09 104
63000 01 15000 01 18000 01 30000 01

36000 36000 36000 36000

VAC VAC VAC VAC

t jt j t jt j
VN VN VN VN

j

  

       
              

       

      
     

     

   
       

09 35 09 66 09 104
15000 01 18000 01 30000 01

36000 36000 3600009
01

36000 63000

0.98808 77
09

01
36000

j

j
j


 



     
     

        
 

 
 
 
 

  
    


 

   




 

 .2012 أوت 21 يوم بعد تاريخ التكافؤ أي في 77إذن تاريخ استحقاق الورقة ىو 
الاستحقاق المتوسط لمجموعة من الأوراق التجارية ىو الاستحقاق : الاستحقاق المتوسط06-05-02

المشترك  أو الموحد ليذه الأوراق في حالة ما إذا كانت القيمة الاسمية لمورقة الوحيدة المعوضة تساوي مجموع 
 :القيم الاسمية للأوراق المعوضة بحيث يحسب وفق العلاقة التالية

   1 2 3 1 2 3

1

31 2
1 2 3

1 1 2 2

........ .........

01 01 01 01 .... 01
36000 36000 36000 36000 36000

k

i n k

i

k
k

VN VN VN VN VN VN VAC VAC VAC VAC VAC

t jt j t j t jt j
VN VN VN VN VN

VN j VN j
j



           

          
                  

        

   
 



3 3 ................
k k

VN j VN t

VN

   

 : تاجر مدين بثلاث أوراق تجارية كالتالي:07مثال 
 .2015 جويمية 26 دج وتستحق في 43000الورقة الأولى قيمتيا الاسمية -
 .2015 أوت 24 دج وتستحق في 26000الورقة الثانية قيمتيا الاسمية - 
 .2015 سبتمبر 18 دج وتستحق في 30000الورقة الثالثة  قيمتيا الاسمية -

 . لتعويض بورقة وحيدة لمجموع قيميا الاسمية2015 جوان 20تقدم إلى دائنو بتاريخ 
 :المطموب

 احسب تاريخ الاستحقاق المتوسط ليذه الورقة التجارية؟-1
 :الحل

 نبحث عن المدة الفاصمة بين تاريخ التكافؤ وتاريخ استحقاق كل وق تجارية
  يوم171: 2015 جوان20ترتيب تاريخ التكافؤ الذي ىو 

 36=171-207 يوم وبالتالي فالمدة الفاصمة بينيما ىي 207: ىو2015 جويمية 26ترتيب الورقة الأولى 
  65=171-236 يوم وبالتالي فالمدة الفاصمة بينيما ىي 236: ىو2015 أوت24ترتيب الورقة الثانية 
 90=171-261 يوم وبالتالي فالمدة الفاصمة بينيما ىي 261: ىو2015 سبتمبر18ترتيب الورقة الثالثة 
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 :بتطبيق العلاقة السابقة نجد

 
1 1 2 2 3 3 43000 36 26000 65 30000 90

43000 26000 30000

5938000
60

99000

VN j VN j VN j
j j

VN


         
 

 

 

 

 2015 أوت 19 يوم من تاريخ التكافؤ أي في 60إذن تاريخ الاستحقاق المتوسط سيكون بعد 
 تسوية الديون في الأجل القصير:سابعا

أحيانا يتفق المدين والدائن عمى تغيير ميعاد سدد دين لو تاريخ استحقاق معين وذلك بتقديم أو بتأخير 
ميعاد سداد ذلك الدين عن تاريخ استحقاقو ومن الطبيعي فان ذلك يترتب عميو تغيير قيمة المبمغ الواجب 

فانو إذا كان  (الفائدة والخصم)سداده في ذلك التاريخ الجديد لمسداد، وكما نعمم من الدروس السابقة 
تاريخ السداد المتفق عميو لاحق لتاريخ استحقاق الدين فان المدين يسدد جممة الدين أي يسدد أصل 
الدين وفائدتو عن المدة من تاريخ الاستحقاق حتى تاريخ السداد وبالمعدل المتفق عميو بين الدائن 

والمدين ويسمى ذلك تسوية الدين بفائدة، أما إذا كان تاريخ السداد المتفق عميو يسبق تاريخ استحقاق 
 .الدين فانو يتم خصم جزء من الدين ويسدد المدين القيمة الحالية لمدين ويسمى ذلك بتسوية الدين بخصم
وفي مجال تسوية الديون يطمق عمى التاريخ الذي يتم فيو الاتفاق أو التسوية أو التعديل بتاريخ التسوية، كما 
يطمق عمى الديون المستحقة عمى المدين قبل عممية التعديل أو الاتفاق بالديون قبل التسوية أو الديون قبل 

التعديل أو الديون القديمة كما يطمق عمى الديون التي يتم الاتفاق عمى سدادىا بالديون بعد التسوية أو الديون 
بعد التعديل أو الديون الجديدة، ويلاحظ أن عممية  تسوية الديون تكون بين طرفين وحتى تتحقق العدالة بين 

 :الطرفين فانو يتم تطبيق القاعدة الأساسية في تسوية الديون وىي
  قيمة الديون بعد التسوية في نفس التاريخ=قيمة الديون قبل التسوية في أي تاريخ 

قيمة الدين نفسو أو القيمة الحالية لمدين أو جممة الدين، وكل : و قيمة الديون ىنا تتمثل في ثلاث حالات ىي
 حالة من الحالات الثلاث تتوقف عمى تاريخ التسوية وسوف نعرض الحالات الثلاث التالية

 أن يكون تاريخ التسوية سابق لجميع تواريخ استحقاق الديون :الحالة الأولى تسوية الديون عند اقرب تاريخ 
 ففي ىذه الحالة فان معادلة التسوية تأخذ الشكل التالي
  القيمة الحالية لمديون بعد التسوية=القيمة الحالية لمديون قبل التسوية 

 وأحيانا يرغب المدين في سدد مبمغ نقدي عند الاتفاق ففي ىذه الحالة فان المعادلة تأخذ الشكل التالي
  القيمة الحالية لمديون بعد التسوية= المبمغ النقدي -القيمة الحالية لمديون قبل التسوية
 لتصبح المعادلة في شكميا النيائي كما يمي
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 قيمة الديون الجديدة في تاريخ التسوية= الباقي من قيمة الديون القديمة في تاريخ التسوية 
 أن يكون تاريخ التسوية لاحق لجميع تواريخ استحقاق الديون  :الحالة الثانية تسوية الديون عند ابعد تاريخ

 :ففي ىذه الحالة فان معادلة التسوية تأخذ الصورة التالية
  جممة الديون بعد التسوية=جممة الديون قبل التسوية 

 أن يكون تاريخ التسوية لاحق لبعض تواريخ الاستحقاق  :الحالة الثالثة تسوية الديون عند تاريخ وسط
 وسابق لمبعض الآخر ففي ىذه الحالة فان معادلة التسوية تأخذ الشكل التالي

                        =                        

                                                
+

                                      

                                                
+

                                      
 

 سابقا، فانو إلييا التعديلات المشار إحداث التعاقد المدين والدائن من أطراف وحتى لا يضار أي طرف من 
في تاريخ  محدد وىو  (الجديدة)مع مقادير الديون المعدلة  (القديمة) الأصمية تتعادل مجموع قم الديون أنيجب 

 تسوية الديون وبناء عمى ماتقدم فان عممية التسوية تعتمد عمى المقارنة بين كل أو الاستبدال أوتاريخ التسوية 
 :من
 .تاريخ استحقاق كل دين عمى حده-
 .تاريخ التسوية-

 ذكرىا السابق التسوية لأسسوالشكل التالي يوضح طبيعة القوانين المستخدمة وفقا 
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A=C+I=C(1+in)

                                               

VA=VN-E=VN(1-in)
 

 وفيما يمي مثال عام لمحالات التي تم شرحيا
  شخص مدين بالمبالغ التالية:08مثال
 . أشير من ألان05 دج تستحق السداد بعد 20000-
 . أشير من الآن07 دج تستحق السداد بعد 30000-
 . أشير من الآن09 دج تستحق السداد بعد 40000-
 . شيرا من الآن11 دج تستحق السداد بعد 35000-

 دج فورا ويحرر بالباقي كمبيالتين متساويتي القيمة 50000فإذا اتفق المدين مع الدائن عمى أن يدفع لو مبمغ  
 أشير من الآن، وان معدل الخصم والفائدة 10 أشير من الآن، وتستحق الثانية بعد 08تستحق الأولى بعد 

 . سنويا%08المستخدم ىو 
 إيجاد قيمة كل من الكمبيالتين في الحالات التالية:المطموب

 باعتبار تاريخ التسوية يكون عند اقرب تاريخ؟-1
 باعتبار تاريخ التسوية يكون عند أبعد تاريخ؟- 2
 باعتبار تاريخ التسوية يكون عند تاريخ وسط ؟- 3

 :الحل
 إيجاد قيمة الكمبيالتين باعتبار تاريخ التسوية عند اقرب تاريخ-1
 باستخدام معادلة القيمة الحالية-

  القيمة الحالية لمديون بعد التسوية=القيمة الحالية لمديون قبل التسوية 
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 :إيجاد القيمة الحالية لمديون القديمة-
 : القيمة الحالية لمدين الأول
   1

1 1 1

t m 08 05
VAC VN (01 in) VN (01 ) 20000(01 ) 19333.34

1200 1200

 
       

 :     القيمة الحالية لمدين الثاني
 2

2 2 2

t m 08 07
VAC VN (01 in) VN (01 ) 30000(01 ) 28600

1200 1200

 
       

 :     القيمة الحالية لمدين الثالث
  3

33 3

t m 08 09
VAC VN (01 in) VN (01 ) 40000(01 ) 37600

1200 1200

 
       

 : القيمة الحالية لمدين الرابع
 4

44 4

t m 08 11
VAC VN (01 in) VN (01 ) 35000(01 ) 32433.34

1200 1200

 
       

 إذن مجموع القيم الحالية لمديون القديمة ىو 
VAC 19333.34 28600 37600 32433.34 117967      

 إيجاد قيمة الديون الجديدة-
  دج 50000قيمة الدين الأول ىو 

 :القيمة الحالية لمدين الثاني
2

2 2 2 2 2

t m 08 08
VAC VN (01 in) VN (01 ) VN (01 ) 0.947 VN

1200 1200

 
        

 :القيمة الحالية لمدين الثالث
3

33 3 3 3

t m 08 10
VAC VN (01 in) VN (01 ) VN (01 ) 0.933 VN

1200 1200

 
        

2وبما أن  3VN VN VN   
 ×1.88VN+50000إذن مجموع القيم الحالية لمديون الجديدة ىو 

  القيمة الحالية لمديون بعد التسوية=    القيمة الحالية لمديون قبل التسوية :وبتطبيق العلاقة السابقة
117967 50000 01.88 VN 117967 50000 01.88 VN 67967 01.88 VN

67967
VN 36153

01.88

         

  
  

  دج36153قيمة كل كمبيالة ىو إذن 
 إيجاد قيمة الكمبيالتين باعتبار تاريخ التسوية عند أبعد تاريخ-2

 بإستخدام معادلة الجممة 
  جممة الديون بعد التسوية=جممة الديون قبل التسوية 
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 شيرا من الآن بالنسبة لجميع القيم، حيث أن ىذا التاريخ ىو نياية الدين ذي 11تحسب الجممة ف نياية 
 .الأطول مدة وىو تاريخ الدين الرابع القديم

 إيجاد جممة الديون القديمة-
:         جممة الدين الأول  1

1 1 1

t m 06 08
A VN 01 in VN 01 20000 01 20800

1200 1200

   
   

  

 
        

:       جممة الدين الثاني 2
2

2 2

t m 04 08
A VN 01 in VN 01 30000 01 30800

1200 1200

   
   

  

 
       

:   جممة الدين الثالث  3
3 33

t m 02 08
A VN 01 in VN 01 40000 01 40533.34

1200 1200

   
   

  

 
         

 (تاريخ التسوية) دج 35000 :جممة الدين الرابع
 : إذن مجموع جممة الديون القديمة قبل التسوية ىو

A 20800 30800 40533.34 35000 127133.34      
 إيجاد جممة الديون الجديدة-

:    جممة الدين الأول  1
1 1 1 1 1

t m 08 03
A VN 01 in VN 01 VN 01 01.02 VN

1200 1200

   
   

  

 
        

:    جممة الدين الثاني  2
2 2 2 2 2

t m 08 01
A VN 01 in VN 01 VN 01 01.0067 VN

1200 1200

   
   

  

 
        

:    جممة الدين الثالث  3
3 33

t m 11 08
A VN 01 in VN 01 50000 01 53666.67

1200 1200

   
   

  

 
       

2وبما أن   3VN VN VN  
 VN×02.0267+53666.67: إذن مجموع جممة الديون الجديدة ىو

  جممة الديون بعد التسوية= جممة الديون قبل التسوية         :وبتطبيق العلاقة السابقة
127133.34 53666.67 02.0267 VN 129467 53666.67 02.0267 VN

73466.67 02.0267 VN VN
73466.67 36249.40
02.0267

       

   
  

  دج36249.40قيمة كل كمبيالة ىو إذن 
 إيجاد قيمة الكمبيالتين باعتبار تاريخ التسوية  يكون عند تاريخ وسط-3

 بإستخدام المعادلة السابقة
                        =                        

                                                
+

                                      

                                                
+
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 :تكون معادلة القيمة في حالة استخدام تاريخ استحقاق الدين الثالث القديم أساسا لمتسوية كما يمي
 قيمة الديون القديمة قبل التسوية-

    :جممة الدين الأول  1
1 1 1

t m 04 08
A VN 01 in VN 01 20000 01 20533.34

1200 1200

   
   

  

 
       

:       جممة الدين الثاني 2
2

2 1

t m 02 08
A VN 01 in VN 01 30000 01 30400

1200 1200

   
   

  

 
       

 (تاريخ التسوية) دج 40000: جممة الدين الثالث
 :القيمة الحالية لمدين الرابع 

4
44 4

t m 08 02
VAC VN (01 in) VN (01 ) 35000(01 ) 34533.34

1200 1200

 
       

20533.34:             إذن قيمة الديون قبل التسوية ىو 30400 40000 34533.34 125467     
 قيمة الديون الجديدة بعد التسوية-

 : جممة الدين الأول
          1

1 1 1

t m 09 08
A VN 01 in VN 01 50000 01 53000

1200 1200

   
     

  

 
       

: جممة الدين الثاني
  
  

 2
2

2 2 2 2

t m 01 08
A VN 01 in VN 01 VN 01 01.0067 VN

1200 1200

   
   

  

 
        

 :  القيمة الحالية لمدين الثالث
3

33 3 3 3

t m 08 01
VAC VN (01 in) VN (01 ) VN (01 ) 0.993 VN

1200 1200

 
        

2وبما أن  3VN VN VN  
 VN×02+53000: إذن مجموع جممة الديون الجديدة ىو

   نجد القيمة الاسمية لكل كمبيالة وبتطبيق العلاقة السابقة
125467 53000 02 125467 53000 02

72467
72467 02 36234

02

VN VN

VN VN

      

     
  

  دج36234قيمة كل كمبيالة ىو إذن 
كان يجب أن تكون قيمة كل من الكمبيالتين متساوية بالنسبة لمطرق الثلاث المستخدمة، إلا أن  :01ملاحظة 

 .الفروق التي ظيرت كانت لعملات التقريب في الكسور المستخدمة
 يمكن الوصول إلى نفس النتائج في الحالة الثالثة إذا اعتبرنا أن الدين الثاني ىو تاريخ التسوية : 02ملاحظة 
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 العمميات المالية طويمة الأجل
رأينا أن ىذه الفائدة تحسب دائما عمى أصل المبمغ و لا  (الفائدة البسيطة)في المحور السابق :مقدمة

تستثمر معو وبذلك فان الفائدة البسيطة لمبمغ تظل ثابتة لكل وحدة زمنية طالما لم يتغير أصل المبمغ 
 .المستثمر أو معدل الفائدة

وفي حالة استخدام الفائدة المركبة فانو في نياية كل وحدة زمنية تضاف فائدة تمك الفترة إلى المبمغ 
المستثمر في بدايتيا وتستثمر معو في الوحدة الزمنية التالية وىذا يؤدي إلى تزايد المبمغ المستثمر مع 

بداية كل وحدة زمنية جديدة وأيضا إلى زيادة الفائدة المحسوبة عن أي وحدة زمنية عن الفائدة المحسوبة 
 .عن الوحدة الزمنية السابقة ليا

 .وتجد الإشارة إلى أن الوحدة الزمنية المستخدمة قد تكون سنة أو جزء من السنة
 :وفي ىذا المحور المتعمق بالعملات المالية في الأجل الطويل سوف نناقش النقاط التالية

 .مفيوم الفائدة المركبة والقانون الأساسي لمفائدة والجممة بالفائدة المركبة-01
 .العلاقة بين الفائدة البسيطة والفائدة المركبة-02
 .طرق حساب الجممة بالفائدة المركبة-03
 المعدل الحقيقي السنوي وغير السنوي والعلاقة بينيما-04
 .المعدل الاسمي السنوي وغير السنوي-05
. العلاقة بين المعدل الحقيقي والمعدل الاسمي-06
 الفائدة المركبة:أولا
 يعتمد مفيوم الفائدة المركبة عمى حساب الفائدة لوحدة زمنية معينة، ثم :تعريف الفائدة المركبة-01

إضافة الفائدة الناتجة في نياية تمك الوحدة الزمنية إلى أصل المبمغ في نياية ىذه الوحدة الزمنية فتدخل 
الفترة الثانية بأصل مستثمر جديد قيمتو اكبر من قيمة الأصل في الفترة السابقة بمقدار فائدة الفترة 

السابقة، ثم تحسب لو فوائد في الفترة الثانية ومن ىنا يأتي صفة الفائدة المركبة، إن الفائدة في نياية كل 
وحدة زمنية سوف تعتبر جزءا من رأس المال المستثمر الذي عمى أساسو تحسب الفائدة لموحدة الزمنية 

. التالية مباشرة وىكذا، وىذا يعني أن الفوائد تتراكم مع تزايد الوحدات الزمنية
 ىناك ثلاث عناصر أساسية تؤثر في حساب الفائدة :العوامل التي تؤثر في حساب الفائدة المركبة-02

: المركبة وىي
.  ويقصد بو أصل القرض أو رأس المال أو أصل المبمغ المستثمر:(C)المبمغ المستثمر -
.  ويقصد بو عائد وحدة النقود عن وحدة الزمن:(i)معدل الفائدة المركبة -
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.  ويقصد بو مدة إستثمار الأصل أو زمن الإقتراض:(n)المدة -
يمكن الوصول إلى القانون الأساسي لمفائدة : القانون الأساسي لمجممة والفائدة بفائدة مركبة-03

 والجممة  كما يمي
من أجل الوصول إلى القانون الأساسي الذي من خلالو يمكن : القانون الأساسي لمجممة03-01

حساب الفائدة المركبة لمبمغ  أوجممة مبمغ أو جممة عدة مبالغ أو جممة الدفعات أوغير ذلك من 
: التطبيقات العممية لمفائدة المركبة، نستخدم الرموز التالية

C:أصل المبمغ المستثمر أو أصل القرض .
i: (إلخ...،ربع سنوي،...سنوي،نصف سنوي،)معدل الفائدة 
n:مدة الإستثمار أو القرض بوحدات الزمن التي تتفق مع نظام المعدل المستخدم .
A:جممة المبمغ بالفائدة المركبة .
I:الفائدة المركبة .

 n، والمدة الزمنية i، ومعدل الفائدة الحقيقي ىو Cنفرض ان أصل المبمغ ىو 
1 فائدة السنة الأولى ىي                                           1

C i n C i 1I I       
جممة المبمغ في نياية السنة الأولى ىو                        1 1C I C C i 1 C 1 iA         

فائدة السنة الثانية ىي                                     2
I C 1 i i n C 1 i i 1       

جممة المبمغ في نياية السنة الثانية ىي                    
2

2A C 1 i C 1 i i 1 C 1 i       
                                 فائدة السنة الثالثة ىي   3

2 2
I C 1 i i n C 1 i i 1       

جممة المبمغ في نياية السنة الثالثة ىي                 3

2 2 3
A C 1 i C 1 i i 1 C 1 i       

 ىي                             nفائدة السنة    n n

n 1 n 1
I C 1 i i n C 1 i i 1

 
       

 ىي              nجممة المبمغ في نياية السنة      n

n 1 n 1 n
A C 1 i C 1 i i 1 C 1 i 

 
      

: ىو (n)ولمدة زمنية  (i)وبمعدل فائدة مركب حقيقي  (C)وبالتالي فإن قانون الجممة لمبمغ 
 n

n
A C 1 i  

لابد أن  (n) بمعنى انو إذا كان المعدل سنوي فإن n وiمع ملاحظة أن تتساوى وحدة الزمن لكل من 
ذا كان المعدل نصف سنوي فإن  ... تكون وحدات زمنية نصف سنوية وىكذا (n)تكون بالسنوات، وا 

 (i)إذا نص عمى ان الفائدة تضاف أكثرمن مرة في السنة إلى أصل المبمغ يمزم تعديل كل من المعدل 
: كمايمي (n)والمدة 
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= (i)المعدل بعد التعديل

 
عدد مرات الإضافة في السنة ×المدة المعطاة بالسنوات =(n)أما المدة بعد التعديل 

 نلاحظ من المعادلات السابقة أن الفوائد المحصمة والمنتجة خلال :قانون الفائدة بفائدة مركبة03-02
C تشكل متتالية ىندسية حدىا الأول ىوn.....1.2.3السنوات  i 1  و أساسيا  1 i وعدد حدودىا

 كمايمي n ىو 

        

       
2 3 n 1

n2 3 4n 1

2 3 n 1

n

n

..........

01 .........

I I I I

C i 1

C i

I I

I C 1 i i 1 C 1 i i 1 C 1 i i 1 ......... C 1 i i 1

I 1 i 1 i 1 i 1 i




    

   

 
     

 



  





            

    







: إنطلاقا من قانون مجموع متتالية ىندسية نتحصل عمى مايمي
n

1n n
q 01

U
q 01

C iI I
 


  

 
n

01 i 01

01
1

 
 

i  01

 
n

n                                 01 i 01CI  
  

  

 

:  كما يمكن الحصول عمى اجمالي الفوائد المحصمة خلال  ىذه الفترة أيضا كالتالي
   

n n

n nI A C C 1 i 1 i 01C C
 

  
 

      

القيمة  
n

1 i يطمق عمييا جممة وحدة النقود أو جممة الدينار الواحد بمعدل (i)  ولمدة(n) .
وتوجد عدة طرق لحساب ىذا المقدار سوف نتطرق ليا لاحقا في كيفية حساب  المقدار 

n
1 i . 

 سنوات وبمعدل فائدة مركبة 08 دج وظف بفائدة مركبة لمدة 50000 مبمغ من المال قدره :01مثال
06% 

 :المطموب
 أحسب القيمة المحصمة عمييا في نياية مدة التوظيف؟-1
 أحسب مجموع الفوائد الناتجة؟-2

C لدينا من المعطيات                            :الحل 50000,n 08,i 06%               
 بتطبيق القانون الأساسي لمجممة نجد: حساب القيمة المحصمة عمييا في نياية مدة التوظيف-1

 عدد مرات الإضافة في السنة

(السنوي)المعدل المعطى   
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    n n

n 8
79692.40A C 1 i A 50000 1 0.06      

 بتطبيق القانون الأساسي لمفائدة نجد: حساب مجموع الفوائد الناتجة-2
     8n

n 8 50000 1.06 01 29692.40I 1 i 01 IC         
،مع % 05 سنة، بمعدل فائدة مركبة 25 دج استثمر لمدة 10000 أوجد جممة راس مال :02مثال

.  أشير03العمم أن الفائدة تضاف عمى الأصل كل 
C لدينا:الحل 10000,i 05%,n 25   

  n وi أشير يجب تعديل كل من 03بما أن الفائدة تضاف عمى الأصل كل 
 

 %01.25=              =بعد التعديل (i)المعدل 
 

 100=04×25=بعد التعديل (n)المدة 
              : تحسب الجممة كمايمي   n n

n 100
A C 1 i A 10000 1 0.0125 34634                         

لمتعرف عمى طبيعة العلاقة بين الفائدتين البسيطة : العلاقة بين الفائدة البسيطة والفائدة المركبة-04
 والمركبة نستعرض المثال التالي

 سنويا% 05 سنوات بمعدل فائدة 04 دج خلال 50000 وظف شخص مبمغ :03مثال
  أحسب مجموع ما يتحصل عميو في نياية مدة التوظيف إذا:المطموب

 وظف المبمغ بفائدة بسيطة؟-
 وظف المبمغ بفائدة مركبة؟-

 لإيجاد مجموع ما يتحصل عميو في نياية مدة التوظيف نستعرض الجدول التالي الذي من خلالو :الحل
نجري مقارنة بين الفائدتين 

السنوات 
الفائدة المركبة الفائدة البسيطة 

الجممة الفائدة اصل المبمغ الجممة الفائدة اصل المبمغ 
01 50000 2500 52500 50000 2500 52500 
02 50000 2500 55000 52500 2625 55125 
03 50000 2500 57500 55125 2756.25 57881.25 
04 50000 2500 60000 57881.25 2894.0625 60775.3125 

  10775.3125   10.000 المجموع 

%05 

04 
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 :من خلال الجدول التالي يمكننا أن نستنتج العلاقة بين الفائدتين من خلال النقاط التالية
في نياية السنة الأولى تتساوى الفائدة البسيطة و الفائدة المركبة وكذلك الجممة بالفائدة البسيطة -1

 .الذي حسب عمى أساسو كل منيما (دج50000)والمركبة وذلك لتساوي الأصل 
المبمغ الذي تحسب عميو الفائدة البسيطة ىو دائما أصل المبمغ المودع، بينما المبمغ الذي تحسب -2

 (أي جممة السنة السابقة)عميو الفائدة المركبة فيو الرصيد المستحق في نياية السنة السابقة
في )الرصيد المستحق في نياية أي سنة يساوي رصيد السنة السابقة مضاف إليو فائدة ىذه السنة -3

 (كل من الفائدة البسيطة والمركبة
في كل من الفائدة )الرصيد المستحق في نياية المدة يساوي أصل المبمغ مضاف إليو مجموع الفوائد -4

 (البسيطة والمركبة
دج بينما الفائدة المركبة متزايدة من سنة إلى أخرى 2500الفائدة البسيطة ثابتة لجميع السنوات -5

وتزايدىا يشكل متتالية ىندسية أساسيا  1 i  أي   

       
 32 4 n

1 2 3 n 1

2625 2756.25 2894.0625
1.05

2500 2625 2756.25

II I I
......... 1 i

I I I I


  

     
 

 :يمكن حساب الفائدة المركبة لأي سنة بدلالة فائدة سنة أخرى وفقا لمعلاقة التالية-6
 n

n p

pI 1 iI


  
 :فمثلا يمكن حساب فائدة السنة الرابعة بدلالة السنة الثانية كمايمي

    
2

4 4

4 2

2
2625 1.05 2894.0625I 1 iI I


   

الجممة في الفائدة البسيطة تتزايد من سنة إلى أخرى وىذا التزايد يشكل متتالية حسابية أساسيا مقدار -7
 2500الفائدة عن كل سنة أي  دج
n                              :ومنو نستنتج العلاقة التالية n 1

A A I


  
الجممة في الفائدة المركبة تتزايد من سنة إلى أخرى وىذا التزايد يشكل متتالية ىندسية أساسيا -8 1 i 

:                              ومنو نستنتج العلاقة التالية
 32 4 n

1 2 3 n 1

55125 57881.25 60775.3125
1.05

52500 55125 57881.25

AA A A
......... 1 i

A A A A


  

     
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الفرق بين أي جممتين متتاليتين بنظام الفائدة المركبة يعتبر فائدة الجممة الأولى منيما أي -9
       

  2

2

2 1 2 1

2 1 2

C 1 i C 1 i C 1 i 1 i 1

                                                                          =C 1 i i I

A A A A

A A 55125 52500 2625 I

   
   

          

  

    

 

                                          :             ومنو نستنتج العلاقة التالية
nn n 1

I  A A    

 

المعدل بنظام الفائدة المركبة ىو الفرق بين فائدتين متتاليتين مقسومة عمى فائدة السنة الأولى -10
,        منيما أو ىو الفرق بين جممتين متتاليتين مقسومة عمى جممة السنة الأولى منيما أي 

2 1

1

2 1

1

A A
i

A

I I
i,

I





 

  : ومنو نستنتج العلاقة التالية
n3 2 4 32 1 n 1

1 2 3 n 1

2625 2500 2756.25 2625 2894.0625 2756.25
0.05

2500 2625 2756.25

I I I II I I I
............... i

I I I I




  
  

  
    

    

  
n3 2 4 32 1 n 1

1 2 3 n 1

A A A AA A A A
............... i

A A A A

55125 52500 57881.25 55125 60775.3125 57881.25
0.05

52500 55125 57881.25





  
    

  
  

 

 :يمكن حساب الجممة المركبة لأي سنة بدلالة جممة سنة أخرى وفقا لمعلاقة التالية-11
 n

n p

pA 1 iA


  
 فمثلا يمكن حساب جممة السنة الرابعة بدلالة السنة الثانية كما يمي 

    
2

4 4

4 2

2
55125 1.05 60775.3125A 1 iA A


   

رأس المال لأي سنة بنظام الفائدة المركبة ىو تربيع فائدة السنة المعنية مقسوم عمى الفرق بين - 12

            السنة السابقة والسنة اللاحقة لمسنة المعنية أي
 

 
2

II I 11 1C
I I I I
2 1 2 1


 

 
 

 
2

C
2500

50000
2625 2500

 

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 فان المشكمة nلإيجاد الجممة المركبة في نياية الفترة الزمنية :طرق حساب الجممة بالفائدة المركبة-05
التي تواجينا ىي في كيفية حساب القيمة 

n
1 i وتوجد عدة طق لحساب جممة وحدة الدينار نذكر  

 :منيا مايمي
 طريقة الضرب البسيط-1
 طريقة نظرية ذي الحدين- 2
 طريقة الجداول المالية-3
 طريقة الموغاريتمات- 4
 طريقة استخدام الآلة الحاسبة-5

 سوف نكتفي بالحالات الثلاثة الأخيرة لأنيا ىي الميمة
 لتسييل العمميات الحسابية فقد تم إعداد جداول مالية خاصة يمكن عن :طريقة الجداول المالية-01

طريقيا الحصول عمى جممة مبمغ أو القيمة الحالية لمبمغ أو جممة دفعة أو القيمة الحالية لدفعة وذلك 
 50 سنة إلى غاية 1ولمدة تبدأ من% 0.25بزيادة % 25إلى غاية % 1.5بمعدلات مختمفة تبدأ من 

سنة، بحيث توضع المعدلات في السطر والسنوات في العمود وبعممة التقاطع بين النسب والسنوات يتم 
 جداول نذكرىا 06إيجاد جممة الدينار أو قيمة الدفعة أو القيمة الحالية حسب كل جدول، ويوجد لدينا 

 :كما يمي
 مدة من توظيفو nلحساب القيمة المكتسبة برأس مال قدره دينار واحد بعد : (01)الجدول المالي رقم-

            بفائدة مركبة وفقا لمعلاقة التالية            
n

C 1 i  
 مدة من توظيفو nلحساب القيمة الحالية لرأس مال قدره دينار واحد بعد : (02)الجدول المالي رقم-

                     بفائدة مركبة وفقا لمعلاقة التالية 
n

C 1 i


  
لحساب القيمة المكتسبة لدفعات متتالية لدينار واحد وظف في نياية كل فترة : (03)الجدول المالي رقم-

                 :  مدة وفقا لمعلاقة التاليةnخلال  
n

1
C

i

1 i 


 
لحساب القيمة الحالية لدفعات متتالية لدينار واحد وظف في نياية كل فترة : (04)الجدول المالي رقم -

                    : مدة وفقا لمعلاقة التاليةnخلال 
 

n
1

C
i

1 i





 
 مدة لرأس مال قدره دينار nلحساب قيمة الدفعات الثابتة التي تستيمك في : (05)الجدول المالي رقم -

                         :واحد وفقا لمعلاقة التالية
 

n

i
C

1 1 i



 
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 مدة من توظيفو mلحساب القيمة المكتسبة برأس مال قدره دينار واحد بعد : (06)الجدول المالي رقم -
       :          بفائدة مركبة وفقا لمعلاقة التالية  

m
C 1 i  

 في بعض الحالات وعند استخدام الجداول المالية لا يمكن إيجاد المعدل لوقوعو بين قيمتين متتاليين 
 :وكذلك السنة لوقوعيا بين قيمتين متتاليتين أو كلاىما وفي ىذه الحالة نستخدم الطرق الثلاثة التالية

تستعمل ىذه الطريقة لحساب القيمة المكتسبة وذلك باستخدام الجدول :طريقة الحل التجاري01-01
. (06)والجدول المالي رقم  (01)المالي رقم 

       
m j

n
12 360

jm
n

12 360
n n0 0 01 i 01 i 01 iA C 1 i A C

 
         

 ىذه الطريقة تستعمل عمميا في البنوك بحيث يتم :(الطريقة البنكية)طريقة الحل العقلاني01-02
حساب قيمة الفائدة لمفترات أو السنوات الكاممة بعلاقة جممة الفائدة المركبة، أما ما يتعمق بالأشير أو 

 .الأيام فيتم حسابيا بالفائدة البسيطة
فإذا كان لدينا جممة مبمغ بالعلاقة التالية                           

jm
n

12 360
n 0A C 1 i

 
    

 :     فان جممة ىذا المبمغ تحسب كما يمي
: القيمة المكتسبة في المدة لمعد الصحيح تحسب بالفائدة المركبة وفقا لمعلاقة التالية 

n

n 0A C 1 i    
:  الفائدة البسيطة في الفترة لمعدد غير الصحيح وفقا لمعلاقة التالية

 
 n nk

t m j
I A i k A

100 12 360

 
 
 

       

 في ىذه الطريقة يتم حصر المدة غير الصحيحة بين مدتين :(طريقة الحصر) طريقة التناسب 01-03
، وبعد ذلك يتم إيجاد الفرق بيت ىاتين المدتين والتي (01)صحيحتين موجودتين في الجدول المالي رقم 

 .تعبر عن قيمة جممة الدينار الواحد خلال سنة ومن ثم يتم إيجاد القيمة المقابمة ليا بالأشير والأيام
 يمكن استخدام طريقة الموغاريتمات لحل مسائل الفائدة المركبة وذلك لحساب :طريقة الموغاريتمات-02

أو الموغاريتم  (ln)أي عنصر من عناصر الفائدة المركبة ، ويمكن استخدام ما الموغاريتم النيبيري 
 .لايجد أي مجيول كما سنرى لاحقا (log)العشري 

لاشك أن استخدام الآلة الحاسبة أكثر مرونة ودقة في العمميات : طريقة استخدام الآلة الحاسبة-03
الحسابية وانو يمكن حساب قيمة  

jm
n

12 360
n 0A C 1 i

 
  لأي قيمة لكل من nو i سوا كانت ىذه القيم 

. صحيحة أو كسرية
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% 05 سنوات بمعدل فائدة مركبة قدره 08 دج لمدة 10000استثمر مبمغ من المال وقدره :04مثال
 .سنويا

  احسب جممتو في نياية المدة وفق الطرق التالية:المطموب
 طريقة الجداول المالية-1
 طريقة الموغاريتمات-2
 طريقة الآلة الحاسبة-3

C لدينا من المعطيات    :الحل 10000,i 05%,n 08   
نبحث عن القيمة المكتسبة لدينار واحد  (01)باستخدام الجدول المالي رقم : طريقة الجداول المالية-1

فنجدىا من خلال الجدول المالي تساوي  % 05 سنوات ومعدل 08عند مدة 
    

n 08
C C 1.4774551 i 1 0.05     

 دج تساوي         10000وبالتالي فجممة  
n

n 0 8A C 1 i A 10000 1.477455 14774.55     
  في ىذه الطريقة سوف نستخدم الموغاريتم النيبيري أو الموغاريتم العشري:طريقة الموغاريتمات-02
   : لدينا علاقة الجممة من الشكل التالي : باستخدام الموغاريتم النبري02-01 

n

n 0A C 1 i         
 :بإدخال الموغاريتم النبري عمى طرفي المعادلة الأخيرة نجد

   
   

9.600661

n

n n0 0

8

8 8

n

                                   10000 08 01.05

                                   09.600661 e

                                                 

ln A lnC 1 i ln A lnC ln 1 i

ln A ln ln

ln A A

 

 

   

   



8                      14774.55A 

 

      لدينا علاقة الجممة من الشكل التالي : باستخدام الموغاريتم العشري02-02 
n

n 0A C 1 i  
 :بإدخال الموغاريتم العشري عمى طرفي المعادلة الأخيرة نجد

   
   

9.600661

n

n n0 0

8

8 8

n

                                       10000 08 01.05

                                       04.169514 10

                               

logA logC 1 i logA logC log 1 i

logA log log

logA A

 

 

   

   



8                                              14774.55A 

 

 في ىذه الطريقة نحسب مباشرة المقدار التالي:طريقة الآلة الحاسبة-03 
8

1 0.05 القيمة المتحصل
 دج فتكون الجممة تساوي  10000عمييا تضرب في 

 
n

n 0 8A C 1 i A 10000 1.47745544 14774.5544     
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 يوم بمعدل فائدة 20 أشيرو08 سنوات و 05 دج لمدة 20000استثمر مبمغ من المال وقدره :05مثال
 .سنويا% 06مركبة قدره 
  احسب جممتو في نياية المدة وفق الطرق التالية:المطموب

 طريقة الحل التجاري-1
 طريقة الحل العقلاني-2
 طريقة الحصر-3

C لدينا من المعطيات  :الحل 20000,i 06%,n 05,m 08, j 20     
 :حساب الجممة وفق الطرق التالية

 (06)والجدول المالي رقم  (01)نستخدم في ذلك الجدول المالي رقم : طريقة الحل التجاري-01
كالتالي   

 إذن قيمة الجممة ىي         
       

     

m j
n

12 360

08 20
05

12 360

jm
n

12 360
n n0 0

n n

n

01 i 01 i 01 i

01.06 01.06 01.06

A C 1 i A C

A 20000 A 20000 02.060447799

A 41208.96

 
      

   

  

   

 

                  

في ىذه الطريقة وكما سبق وان تم شرحيا سوف نحسب الجممة بالفائدة :طريقة الحل العقلاني-02
المركبة عن الجزء الصحيح بالسنوات 0 1

n

nA C i  أما الجزء غير الصحيح أي أجزاء السنة فنحسب 
:  لو الفائدة البسيطة وفق العلاقة التالية

100 12 360

 
 
 

      n nk

t m j
I A i k A 

 :  نحسب القيمة المكتسبة في المدة لمعد الصحيح تحسب بالفائدة المركبة وفقا لمعلاقة التالية
    

05

0
20000 01.06 26764.5115521     

n

n nA C i A 
 :  الفائدة البسيطة في الفترة لمعدد غير الصحيح وفقا لمعلاقة التالية

08 20
26764.511522 1159.79550058

12 360

100 12 360

0.06

 
 
 

 
 
 



 

      

  

n nk

k

t m j
I A i k A

I

 

 إذن بالجمع نتحصل عمى الجممة كما يمي 
 1159.7955005826764.511552 27924.3071     n k

A A I A 
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 يوم بين مدتين صحيحتين ىما 20 أشير و08 سنوات و05نقوم بحصر المدة :طريقة الحصر-03
05 n 06 ، سنوات وبعد ذلك نقوم بعممية 06 سنوات و 05نقوم بإيجاد جممة الدينار الواحد عند 

  كما يمي01الطرح لنتحصل عمى جممة الدينار الواحد لسنة  وذلك باستخدام  الجدول المالي رقم 
 

 

 
 0.080293جممة الدينار الواحد  لسنة ىي 

دج 20000نحسب الآن جممة 

 
05 08 20

12 360
A 0.0802935346561.0620000 27924.3070

  
  
  

     

كما يمكن حسابيا أيضا كما يمي 
 

06 04 10

12 360
A 0.08029353465620000 1.06 27790.4844

  
  
  

     

 سنويا، وفي %14إقترضت إحدى الشركات مبمغا ما من البنك يحسب  فائدة مركبة بمعدل :06مثال
 دج 342310.3706 سنوات وجد ان جممة المستحق عمييا بمغت 08نياية 

 :المطموب
أحسب أصل القرض؟ 

 01 لدينا  من علاقة الجممة أو القيمة المكتسبة وبإستخدام الجدول المالي رقم:الحل
           

n 8

n 0 0 0
342310.3706 120000A C 1 i C 1.14 C      

 دج من بنك يحب فائدة مركبة بمعدل ما، وفي نياية 40000إستثمرت إحدى الشركات مبمغ :07مثال
  دج90087.6635السنة الثانية عشرة بمغت القيمة المكتسبة 

 :المطموب
أحسب معدل الفائدة المركب؟ 

  نعمم ان علاقة القيمة المكتسبة أو الجممة تعطى بالعلاقة التالية :الحل

    n

12

n n
n n

n 0
0 0

01

90087.6635
                                                           01 07%

40000

i

i

A A
A C 1 i 1 i

C C
  

  

 



  

 

 

 

 

06

05

01.418519112256

01.3382255776

01.06 0.080293534656

01.06

01.06










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 سنويا، وفي %12دج في بنك يحسب الفائدة بالفائدة المركبة بمعدل40000أودع تاجر مبمغ :08مثال
 سنة بمغت جممتو  قيمة معينة 6.8نياية 

 :المطموب
 سنة؟ 6.8أحسب جممتو أو القيمة المكتسبة في نياية 

 يمكن حل المثال بطريقتين: الحل
 يوم 18 أشير و09 سنوات و06 لتصبح 6.8تحويل السنة 
طريقة الحل العقلاني : الطريقة الأولى

 :  نحسب القيمة المكتسبة في المدة لمعد الصحيح تحسب بالفائدة المركبة وفقا لمعلاقة التالية
    

06

0
40000 01.12 789531     

n

n nA C i A 
 :  تحسب الفائدة البسيطة في الفترة لمعدد غير الصحيح وفقا لمعلاقة التالية

n nk k

09 18
7579.488

12 360

t m j
I A i k A

100 12 360
I 78953 0.12

   
   

  
            

 إذن بالجمع نتحصل عمى الجممة كما يمي 
 7579.48878953 86532.488     n k

A A I A 
 إستخدام طريقة الحصر: الطريقة الثانية

06يتم حصر المدة بين مدتين صحيحتين  n 07  
 
 

 
 
 

 
06

A 0.8 0.23685872222211.1240000 86532.3865 
 

     
أو بطريقة أخرى 

 
07

A 0.2 0.23685872222211.1240000 86532.3865 
 

     
 لمدة  %8.6دج من بنك يحسب الفوائد بالفائدة المركبة بمعدل 280000إقترض شخص مبمغ :09مثال

. ثماني سنوات
 

 

 

 

07

06

02.2106814074061

01.973822685184

01.06 0.2368587222221

01.12

01.12










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 :المطموب
أحسب القيمة المكتسبة أو الجممة؟ 

 وبالتالي نستخدم نظرية الحصر 01نلاحظ ان المعدل لايوجد في الجدول المالي رقم:الحل
08نحصر قيمة ىذا المعدل بين معدلين حقيقيين i 09  

 
 
 
 

 وبالتالي تحسب الجممة كالتالي 0.141632431 ىو %01إذن فرق 
 

 
08

A 0.6 0.141632431 542054.70731.08280000  
 

     
أو بطريقة أخرى 

 
08

A 0.4 0.141632431 542054.70741.09280000  
 

     
 77919.52 دج وبعد مدة معينة وجدالقيمة المكتسبة لو تساوي 20000أودع شخص مبمغ :10مثال

 عمى أصل المبمغ %12دج،فإذا عممت أن البنك يضيف الفوائد سنويا بمعدل 
 :المطموب

تحديد مدة الإيداع؟ -
 :الحل

بتطبيق علاقة القيمة المكتسبة 
     

n nn

n 0
77919.52 20000 1.12 1.12 03.895976A C 1 i       

 12 نجدىا تساوي 01 في الجدول المالي رقم %12 أما م المعدل 03.895976بالبحث عن القيمة 
سنة 

 باستخدام الموغاريتم النبيري أو الموغاريتم العشري كالتالي nكما يمكن ايجاد المدة : طريقة ثانية
     

   
 

 

n n

                                   n n 12

1.12 1.12

1.12
1.12

03.895976 ln ln 03.895976

ln 03.895976
ln ln 03.895976

ln



     

 

 

أو بإستخدام الموغاريتم العشري 

 

 

 

08

08

01.992562642

01.85093021

01.08 0.141632431

01.09

01.08










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     

   
 

 

n n

                                   n n 12

1.12 1.12

1.12
1.12

03.895976 log log 03.895976

log 03.895976
log log 03.895976

log



     

 

 

  السنوي و الإسمي السنويالمعدل الحقيقي-06
عندما يذكر معدل الفائدة المركب السنوي فيذا يعني أن الفائدة يتم إضافتيا كل سنة وفي ىذه الحالة لا 

. تمثل أيو مشاكل
ولكن في الحياة العممية قد يذكر معدل الفائدة السنوي وينص عمى أن الفائدة تضاف كل فترة غير سنوية 

 (إلخ.....نصف سنة،ربع سنة،أربعة أشير، شيرين)
 والفائدة تضاف في نياية كل ثلاث أشير،في ىذه الحالة يتم %09فملا يقال أن معدل الفائدة ىو 

.  وكذلك تحول المدة إلى فترات زمنية ثمث سنوية03تحويل المعدل إلى ثمث سنوي بقسمتو عمى 
 لايمثل معدل الفائدة الحقيقي الذي يحصل عميو المستثمر بل %09وفي ىذه الحالة نجد أن المعدل 

. يمثل ما يطمق عميو إسم معدل الفائدة الإسمي
المعدل الحقيقي السنوي ىو ذلك المعدل الذي يتفق زمنو مع زمن :المعدل الحقيقي السنوي05-01

إضافة الفائدة المركبة إلى الأصل في نياية كل فترة زمنية، ويرمز لمعدل الفائدة الحقيقي السنوي بالرمز 
E

iومدة الاستثمار بالسنوات بالرمزnوتحسب الجممة وفق العلاقة التالية    :
 E0n

n
...............(01)CA 1 i  

ويلاحظ أن المعدل الحقيقي السنوي إما أن يذكر معو زمن إضافة الفائدة وتكون متفقة مع زمن المعدل 
و لا يذكر زمن الإضافة ويفيم ضمنيا أنيا تتفق مع زمن المعدل وغالبا لا يذكر زمن إضافة الفائدة مع 

 .المعدلات الحقيقية
 والفائدة تضاف سنويا أو مرة واحدة في %08 سنويا، أو%08فإذا ذكر أن معدل الفائدة المركبة ىو

. %08السنة فالمعنى واحد وىو أن المعدل الحقيقي السنوي ىو 
ىو ذلك المعدل الذي لا تتطابق مدتو مع مدة إضافة الفائدة وبالتالي لا : المعدل الاسمي05-02

 ، وتعطى علاقتو كمايمي Niنستطيع معو حساب الجممة وسوف نرمز لو بالرمز 
/

/

/ N N

n

n k

0 0

n
i i

...............(02)
k k

C C1 1A


   

   
   

   

n/ولحسابو يجب تعدل المدة كي تتفق مع المعدل بحيث n k   
K : ىي عدد مرات إضافة الفائدة

: أما المعدل فيحسب وفق العلاقة التالية
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=  المعدل الحقيقي السنوي

 
 
K=              =                    
 

R : زمن إضافة الفائدة
،مع %06 سنة بمعدل فائدة مركبة 20 دج يدفع في نياية 60000 أوجد جممة قرض قيمتو :11مثال

 أشير 03العمم أن الفائدة تضاف عمى الأصل كل 
Nمن معطيات المثال نلاحظ ان المعدل ىو إسمي أي  :الحل 06%,n=20,k=03i  

 مرات، وبالتالي يجب تعديل كل من المعدل والمدة 04عدد مرات إضافة الفائدة خلال سنة واحدة ىي 
Niالمعدل بعد التعديل    06%

01.50%
k 04

i=   أما المدة فيي / /n k 20 04 80n n      

فتكون الجممة كالتالي             
/

/ /

20 04
/ /N

n n0

n
i 0.06

60000 01 197439.76
k 04

C 1A A


   
     

  
   

 يمكن الحصول عمى ىذه العلاقة :العلاقة بين المعدل الحقيقي السنوي والمعدل الإسمي السنوي-07
بمقارنة جممة الدينار او وحدة النقود بالمعدل الحقيقي السنوي، بجممة الدينار أو وحدة النقود بالمعدل 

. الحقيقي
: كمايمي (02)و (01)مما سبق يمكن المساواة بين المعادلتين 

 E

N
/

/

0

n
n

00n n
i

k
C1 i C 1CA A

 
 
 

     E

n
1 i 0C

n

Ni

k
1
 
  
 



 E

k

k

Ni                                                                   .................(03)    
k

1 i 1



 
  
 

  

 

من العلاقة الأخيرة يمكن استنتاج المعدل الحقيقي السنوي بدلالة المعدل الاسمي السنوي أو العكس كما 
توضحو المعادلتين التاليتين 

المعدل الحقيقي السنوي بدلالة المعدل الإسمي السنوي -

 E

k k

N N
E 01....................(04)

i i

k k
1 i 1 i 1

   
        

   

   

المعدل الإسمي السنوي بدلالة المعدل الحقيقي السنوي -

12 

 زمن إضافة الفائدة

12 

R 

 المعدل الإسمي السنوي
 عدد مرات إضافة الفائدة في السنة

Ni

k
i=
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   E E

1

k
N

k

N i 01 k...................(05)
i

k
1 i 1 1 i

   
       

   

   

 سنوات بمعدل فائدة إسمي سنوي قدره 04 دج استثمر لمدة 30000 مبمغ من المال قدره :12مثال
  أشير06والفائدة تضاف كل % 05

 :المطموب
 احسب جممة ىذا المبمغ في نياية المدة؟-

NC لدينا من المعطيات  :الحل 30000,n 04,i 05%,R 06    
  K وقبل تطبيقيا نستخرج قيمة كل 04لحساب الجممة نستعين بالعلاقة رقم 

 12 12
02

R 06
K   

 نستخرج أولا المعدل الحقيقي السنوي 03إذن فالمعدل إسمي سنوي، ولتطبيق العلاقة رقم 
N

K 02

E E
i 0.05

01 01
k 02

01 01 05.0625%i i
   

    
  

      

نحسب الجممة بالمعدل الحقيقي السنوي كما يمي  
   

04

0 En nC 30000 01.050625 36552.09
n

A 01 i A    
نعمم أن   : كما يمكننا إيجاد نفس النتيجة باستخدام المعدل الإسمي السنوي كما يمي

N
E

i 0.05
i 0.025,n n k 04 02 08

k 02
        

 :نحسب ألان الجممة باستخدام المعدل الحقيقي غير السنوي كما يمي
    0

08

En nC
n

01 i 30000 01.025 36552.09A A     
 .وىي نفس النتيجة السابقة

لمدة سنة ونصف مع العمم % 15 دج بمعدل فائدة اسمي 20000استثمر مبمغ من المال قدره :13مثال
  أشير06أن الفائدة كانت تضاف إلى رأس المال كل 

 :المطموب
 احسب جممة رأس المال في نياية المدة؟

NC لدينا من المعطيات  :الحل 2000,n 04,i 15%,R 06, 18m     
 K وقبل تطبيقيا نستخرج قيمة 03لحساب الجممة نستعين بالعلاقة رقم 

 12 12
02

R 06
K   

نستخرج أولا المعدل الحقيقي السنوي 
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N

K 02

E E
i 0.15

01 01
k 03

01 01 10.25%i i
   

    
  

      

نحسب الجممة بالمعدل الحقيقي السنوي كما يمي  
   0 E

1.5

n nC
n

A 01 i 2000 01.1025 2315.25A    
 نعمم أن  : كما يمكننا إيجاد نفس النتيجة باستخدام المعدل الإسمي كما يمي

N
E

i 0.15
i 0.05,n n k 1.5 02 03

k 03
        

 :نحسب ألان الجممة باستخدام المعدل الإسمي كما يمي
    0

03
En nC

n
01 i 2000 01.05 2315.25A A     

. وىي نفس النتيجة السابقة
 يضاف عمى مرتين خلال السنة؟ %08أوجد معدل الفائدة الحقيقي المقابل لمعدل إسمي :14مثال
Nn لدينا من المعطيات :الحل 01,i 08%,R 06   

12نحسب أولا عدد مرات إضافة الفائدة خلال السنة الواحدة كمايمي  12
02

R 06
K    

 نجد 04بتطبيق العلاقة رقم 
k 02

N
E E01 01 08.16%

i 0.08

k 02
i 1 i 1

   
         

  

  

 سنويا إذا كانت الفوائد تضاف إلى %20أحسب المعدل الإسمي المقابل لممعدل الحقيقي :15مثال
الأصل ثلاث مرات سنويا 

En  لدينا من المعطيات             :الحل 01,i 20%,R 04   
12نحسب أولا عدد مرات إضافة الفائدة خلال السنة الواحدة كمايمي  12

03
R 04

K    
نجد  (05)بتطبيق العلاقة رقم 

   E

1

k
N

1

3
Ni 01 k i 01.20 01 03 18.79%1 i

   
      
    

    

حيث أنو لا يوجد أي قيد عمى عدد مرات إضافة الفائدة في السنة فان : إضافة معدل الفائدة يوميا-08
البنوك ومؤسسات الإقراض تحاول اجتذاب المودعين وذلك بزيادة  عدد مرات إضافة الفائدة في السنة 
ومن البدييي فانو مع ثبات معدل الفائدة الإسمي فان زيادة عدد مرات إضافة الفائدة تؤدي إلى زيادة 

ذا كان معدل الفائدة الإسمي وكانت الفائدة تضاف يوميا  الفائدة المركبة التي يحصل عمييا المستثمر، وا 
 : من الأيام تكون كالأتيjفان جممة وحدة النقود بعد 
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 : يوم تكون جممة وحدة النقود وفق المعادة التالية360عمى أساس أن السنة بيا -01

 N

j
i

01
360n ......................(01)A

 
 
 

 

 : يوم تكون جممة وحدة النقود وفق المعادة التالية365عمى أساس أن السنة بيا - 02

 N

j
i

01
365n ......................(02)A

 
 
 

 

 : يوم تكون جممة وحدة النقود وفق المعادة التالية366عمى أساس أن السنة بيا - 03

 N

j
i

01
366n ......................(03)A

 
 
 

 

  من الأيام تكون كالأتيjأما الفائدة بعد 
 : يوم تكون فائدة وحدة النقود وفق المعادة التالية360عمى أساس أن السنة بيا -01

 
j

N
n .........................(04)

i
I 01 01

360

 
  
  
   
 

   

:  يوم تكون فائدة وحدة النقود وفق المعادة التالية365عمى أساس أن السنة بيا -02
j

N
n .........................(05)

i
I 01 01

365

 
  
  
   
 

  

 : يوم تكون فائدة وحدة النقود وفق المعادة التالية366عمى أساس أن السنة بيا - 03

 
j

N
n .........................(06)

i
I 01 01

366

 
  
  
   
 

  

سنويا مع % 12.5 دج استثمر بمعدل فائدة 20000احسب الجممة والفائدة المركبة لمبمغ :16مثال
 :  يوم في الحالات الثلاث التالية20العمم أن الفائدة تضاف يوميا وذلك لمدة 

باعتبار أن السنة بيا - 03 يوم،365باعتبارأن السنة بيا - 02 يوم،360باعتبار أن السنة بيا -01
  يوم366
NC لدينا من المعطيات  :الحل 20000,i 12.50%, j 20   
  يوم360حساب الجممة والفائدة باعتبار أن السنة بيا -01

  نجد الجممة01باستخدام المعادلة رقم 
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 0
N

j 20
i 0.125

01 01
360 360n nC 20000 20139.35A A

   
    

  
     

 :ومنو فان مقدار الفائدة ىو كالتالي
 

0

20j

N
n n

0.125
01 01

360

i
01 01 20000

360
C 139.35I I

      
               

      

  يوم365حساب الجممة والفائدة باعتبار أن السنة بيا - 02
  نجد الجممة02باستخدام المعادلة رقم 

 0
N

j 20
i 0.125

01 01
365 365n nC 20000 20137.43A A

   
    

  
     

 ومنو فان مقدار الفائدة ىو كالتالي  

0

20j

N
n n

0.125
01 01

365

i
01 01 20000

365
C 137.43I I

      
               

      

  يوم366حساب الجممة والفائدة باعتبار أن السنة بيا - 03
  نجد الجممة03باستخدام المعادلة رقم 

 0
N

j 20
i 0.125

01 01
366 366n nC 20000 20137.056A A

   
    

  
     

 :ومنو فان مقدار الفائدة ىو كالتالي

0

20j

N
n n

0.125
01 01

366

i
01 01 20000

366
C 137.056I I

      
               

      

 رأينا فيما سبق أن جممة وحدة النقود في السنة تزداد بزيادة :(أو باستمرار)إضافة الفائدة لحظيا -09
عدد مرات إضافة الفائدة في السنة ، وفي ىده الحالة فإننا نفترض أن عدد مرات إضافة الفائدة إلى 

تؤول إلى مالا نياية، ومن ثمة تصبح جممة وحدة النقود في السنة وفقا ليذا  (K)الأصل في السنة 

                       :   الفرض كما يمي
K

N
n K

Nii
A lim 01

365
e



 
 
 

   

، ومن ثمة فان جممة 02.718281828ترمز لأساس الموغاريتم الطبيعي وقيمتو تقريبا ىي : eحيث 
من السنوات تضاف الفائدة خلاليا لحظيا أو باستمرار كالتالي    (n)وحدة النقود في نياية 

n
Ni n

A e


 
 سنة تكون الجممة n وتضاف الفائدة باستمرار لمدة Ni بمعدل فائدة سنوي إسمي 0Cو إذا استثمر مبمغ 

0n:                             المركبة كالتالي
Ni n

A C e


 
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 والذي يقابل معدل اسمي سنوي Eiويحسب معدل الفائدة الحقيقي السنوي 
Ni تضاف الفائدة بمقتضاه 

:  إلى الأصل لحظيا أو باستمرار من خلال العلاقة التالية
E

N
i

01ei   
  تضاف الفائدة Ei الذي يقابل معدل حقيقي غير سنوي Eiوبالقياس فان المعدل الحقيقي السنوي

:   بمقتضاه لحظيا و باستمرار نحصل عميو من خلال العلاقة التالية
E k

E
i 01ei   

EN                                                  بحيث  ki i  
 سنويا %14 دج لمدة سنتين بمعدل فائدة سنوي إسمي 40000إستثمر شخص مبمغ :17مثال

 :المطموب
: حساب الجممة ومعدل الفائدة الحقيقي السنوي في كل حالة من الحالات التالية

. إذا كانت الفائدة تضاف سنويا-1
. إذا كانت الفائدة تضاف كل نصف سنة- 2
. إذا كانت الفائدة تضاف لحضيا- 3

 :الحل
. حساب الجممة ومعدل الفائدة الحقيقي السنوي إذا كانت الفائدة تضاف سنويا-1

 / /

/

/ /

n nN

02

0

n 0.14
40000 01

01
C 519841 iA A

 
  

 
   

            معدل الفائدة الحقيقي السنوي ىو-
k 01

N
E E01

i 0.14
01

k 01
i 1 i 1 14%

   
        

  

  

 حساب الجممة ومعدل الفائدة الحقيقي السنوي إذا كانت الفائدة تضاف كل نصف سنة -2
12                نحسب أولا عدد مرات إضافة الفائدة في السنة الواحدة          12

02
R 06

K   
/                   نحسب المدة الزمنية                              /n n k n 02 02 04      

 الجممة ىي                           / /

/

/ /

n nN

04

0

n 0.14
40000 01

02
C 52431.841 iA A

 
  

 
   

معدل الفائدة الحقيقي السنوي ىو         -
k 02

N
E E01

i 0.14
01

k 02
i 1 i 1 14.49%

   
        

  

  

 حساب الجممة ومعدل الفائدة الحقيقي السنوي إذا كانت الفائدة تضاف لحضيا -3
0

0.14 2
n

N
n

i n
40000 52925.19A C A ee 

     
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Eمعدل الفائدة الحقيقي السنوي ىو                    - E

N 0.14i
01 01 15.027%e ei i            

 دج إستثمر لمدة ستة شيور بمعدل فائدة سنوي إسمي 20000أحسب الجممة المركبة لمبمغ :18مثال
.  تضاف بإستمرار13%
                 :الحل

6
0.13

12
0 0

m
12

n n n
NN

ii n
21343.18A C A C A 20000e e e


         

 القيمة الحالية والخصم بفائدة مركبة:ثانيا
إن مفاىيم وتعاريف الخصم والقيمة الحالية عمى أساس فائدة أو خصم مركب، لا تختمف كثيرا :مقدمة

عن مفاىيم وتعاريف الخصم والقيمة الحالية بفائدة أو خصم بسيط، إلا انو في الأولى تتم عمى أساس 
فائدة مركبة أو بمعدل خصم مركب، بينما في الثانية تتم عمى أساس فائدة بسيطة أو بمعدل خصم 

: بسيط،وعميو يمكن  عمى سبيل التذكير تعريف
قيمة )ىو المقابل الذي يخصمو المدين أو البنك في نظير سداد قيمة الدين أو : الخصم المركب-01

. قبل ميعاد الإستحقاق الأصمي (الورقة التجارية
ويتم حساب الخصم المركب بأحد الطريقتين،حيث تختمف كل طريقة عن الأخرى من حيث نوع العوامل 
الداخمة في تركيبو ونوعية وقيمة الخصم أو القيمة الحالية الناتجة عنيا،ويمكن التمييز بين نوعين من 

: الخصم ىما
القيمة )الأول يعتمد عمى معدل فائدة مركب وتستخدم علاقة الجممة لموصول إلى أصل المبمغ -

. (الحالية
. الثاني يعتمد عمى معدل خصم مركب يتم عمى أساسو حساب الخصم عمى القيمة الإسمية مباشرة-

الخصم بمعدل فائدة مركبة : الطريقة الأولى01-01
في ىذه الطريقة يتم أولا إيجاد القيمة الحالية، ونعمم مما سبق أن 

 
   

n
n

n n n

                                                        

A VN
A C 01 i C VARC

01 i 01 i
     

  

إذن                                    
n

VN 01 iVARC


      
 القيمة الحالية لوحدة النقود×القيمة الإسمة= القيمة الحالية الحقيقية المركبة

كمايمي  (خصم تعجيل الدفع)بعد حساب القيمة الحالية يمكن حساب قيمة الخصم الحقيقي
 

n
ERC VN VARC ERC VN VN 01 i


       

 
n

01 01 iERC VN
  

 
 
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:  ملاحظة
لقد تم حساب القيمة الحالية لوحدة النقود- 

n
01 i


 في جداول خاصة وبالتحديد في الجدول المالي رقم

(02) .
إذا طمب في التمرين قيمة الخصم الحقيقي نستخرج أولا القيمة الحالية الحقيقية المركبة ثم نقوم بطرحيا -

. من القيمة الإسمية
 سنوات، فإذا قام ىذا التاجر بخصم ىذا 06 دج تستحق في نياية 45000تاجر مدين بمبمغ :01مثال

 سنويا %04الدين بمعدل فائدة مركب  
 :المطموب

أوجد القيمة الحالية الحقيقية ليذا الدين؟ -01
أحسب مقدار الخصم الحقيقي المركب؟ -02
VN      لدينا من المعطيات             :الحل 45000,n 06,t 04   
إيجاد القيمة الحالية الحقيقية المركبة -01

   
06n

VN VARC 45000 01.04 35564.15366VARC 01 i


      
إيجاد قيمة الخصم الحقيقي المركب -02

   
n 06

01 01 i 45000 01 01.04 9435.8463ERC VN ERC
      

    
  

ERCأو بطريقة مباشرة     VN VARC ERC 45000 35564.15366 9435.8463      
 دج عمى التوالي تستحق 50.000 دج،40.000 دج،30.000ثلاث ديون قيمتيا الإسمية :02مثال
 سنوات عمى التوالي 06 سنوات،05 سنوات،03بعد 

 :المطموب
أوجد كل من القيمة الحالية الحقيقية وقيمة الخصم الحقيقي لمديون الثلاثة،مع العمم أن قيمة الفائدة -

.  سنويا%07المركبة ىي 
   لدينا من المعطيات:الحل

1 2 3 1 2 3VN 30000,VN 40000,VN 50000,n 03,n 05,n 06,t 07       
إيجاد القيمة الحالية لمديون الثلاثة 
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 

     
3

i

i 1

i
3

i i

i 1

3

i

i 1

03 05 06

n

VARC

VN

30000 01.07 40000 01.07 50000 01.07

VARC

VARC

86325.49468

01 i







  



 





   







 

إيجاد قيمة الخصم الحقيقي المركب 
مجموع القيمة الحالية الحقيقية -مجموع القيم الإسمية لمديون= قيمة الخصم الحقيقي المركب

3 3

i i

i 1 i 1

ERC VN VARC ERC 120000 86325.49468 33674.50532
 

       
 سنوات،وذلك 07 دج يستحق في نياية 85000أوجد القيمة الحالية الحقيقية لدين مبمغو :03مثال

 شيور 06 سنويا،إذا كانت الفائدة تضاف كل %05بمعدل فائدة 
 :الحل

لإيجاد القيمة الحالية الحقيقية يجب ان يكون المعدل والمدة من نفس الوحدات 
 %05لدينا معدل إسمي سنوي 

12نحسب عدد مرات إضافة الفائدة خلال سنة واحدة     12
02

R 06
K   

: نستخرج المعدل الحقيقي السنوي من العلاقة التالية
N

K 02

E E
i 0.05

01 01
k 02

01 01 05.0625%i i
   

    
  

      

إيجاد القيمة الحالية الحقيقية المركبة -
   

07n
VN VARC 85000 01.050625 60156.81164VARC 01 i


      

كما يمكن حسابيا بطريقة أخرى كالتالي 
معدل الفائدة عن نصف سنة يساوي  

Niالمعدل بعد التعديل    05%
02.50%

k 02
i=   أما المدة فيي        / /n k 07 02 14n n      

   
14n

VN VARC 85000 01.025 60156.81164VARC 01 i


      
إيجاد قيمة الخصم الحقيقي المركب -

   

   

n

n

07

14

01 01 i

01 01 i

85000 01 01.050625 24843.18836

85000 01 01.025 24843.18836

ERC VN ERC

ERC VN ERC









     
    

     
    





 

 
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 سنويا، %04 دج خصم بمعدل فائدة مركبة تقدر ب10000 أوجد مدة دين قيمتو الإسمية :04مثال
 دج 8889.96336فبمغت القيمة الحالية مامقداره  

 :الحل
بتطبيق العلاقة الأساسية في الخصم المركب نجد 

   

 

n

n

n
01.04VARC VN 01 i 8889.9636 10000

8889.9636
01.04 0.88899636

10000









   

 


 

 نجد المدة تساوي %04 أمام المعدل 0.88899636عن القيمة  (02)بالبحث في الجدول المالي رقم 
 سنوات 03

كما يمكن إيجاد نفس القيمة باستخدام طريقة الموغاريتم،إما بإستخدام الموغاريم النبيري أو الموغاريم 
العشري 

لدينا مما سبق  
         

n n
ln n ln ln01.04 0.88899636 ln 01.04 0.88899636 01.04 0.88899636

n 0.039220713 0.117662138 n 03

 
    

     
 

 الخصم بمعدل خصم مركب:  الطريقة الثانية01-02
يتم أولا إيجاد القيمة الحالية التجارية المركبة، و لموصول إلى معادلة القيمة الحالية التجارية المركبة 

يتم تقسيم المدة إلى وحدات زمن متساوية طول كممنيا يساوي وحدة زمن  (n)بمعدل خصم عن المدة 
المعدل ثم يتم حساب القيمة الحالية التجارية المركبة في بداية كل فترة ابتدآءا من آخر فترة ووصولا إلى 

. أول فترة
  VN وبما أن القيمة الإسمية في نياية المدة تساوي

 VACC1تساوي  (n-1)سنفترض أن القيمة الحالية عند 
 VACC2تساوي  (n-2)سنفترض أن القيمة الحالية عند 
 VACC3تساوي  (n-3)سنفترض أن القيمة الحالية عند 

 المطموب C وتساوي VACCnوىي  (n-n)إلى أن نصل إلى القيمة الحالية التجارية عند أول مدة 
إيجاد قيمتيا 

: وبالتالي
تساوي  (n-1)القيمة الحالية التجارية المركبة عند 

 n 1 n 1VACC VN VN i 1 VACC VN 01 i        
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تساوي  (n-2)القيمة الحالية التجارية المركبة عند 
 

 

n 1n 2 n 1 n 2 n 1

2

n 2

VACC

                                                                

VACC VACC i 1 VACC VACC 01 i

VACC VN 01 i

   



     

  
 

تساوي  (n-3)القيمة الحالية التجارية المركبة عند 
 

 

n 3 n 2 n 2 n 3 n 2

3

n 3

VACC VACC VACC i 1 VACC VACC 01 i

                                                              VACC VN 01 i

    



      

  
 

تساوي  (n-4)القيمة الحالية التجارية المركبة عند 
 

 

n 4 n 3 n 3 n 4 n 3

4

n 4

VACC VACC VACC i 1 VACC VACC 01 i

                                                              VACC VN 01 i

    



      

  
 

وىكذا إلى أن نصل إلى أول مدة 
                        تساوي (n-n)القيمة الحالية التجارية المركبة عند  

n
VACC VN 01 i  

 المدة(معدل الخصم المركب-1)×القيمة الإسمية= القيمة الحالية التجارية المركبة 

بعد حساب القيمة الحالية يتم حساب الخصم بمعدل خصم مركب كمايمي 
 

n
ECC VN VACC ECC VN VN 01 i      

 
n

ECC VN 01 01 i 
  

   
 (القيمة الحالية لوحدة النقود بمعدل خصم مركب-01)×القيمة الإسمية= الخصم بمعدل خصم مركب

 :ملاحظات
عند طمب إيجاد قيمة الخصم بمعدل خصم نحسب أولا القيمة الحالية التجارية بمعدل خصم ثم نقوم -1

. بطرحيا من القيمة الإسمية
الجداول المالية لا تعطي القيمة الحالية لوحدة النقود بمعدل خصم لذلك عند إستخدام الجداول المالية -2

. يجب تحويل معدل الخصم إلى معدل فائدة
 دج يستحق بعد 30000أحسب القيمة الحالية التجارية والخصم المركب لدين قيمتو الإسمية :05مثال
.  سنويا%08 سنوات بمعدل خصم 05
 :الحل
حساب القيمة الحالية التجارية -

   
n 5

VACC VN 01 i VACC 30000 1 0.1 17714.70     
حساب قيمة الخصم بمعدل خصم مركب -
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   
n 5

ECC VN 01 01 i ECC 30000 01 01 0.1 12285.30   
     

       
او يحسب مباشرة من العلاقة 

ECC VN VACC ECC 30000 17714.70 12285.30      
 :ملاحظة

عند خصم الديون بفائدة مركبة فسوف يستخدم الخصم الصحيح فقط، مالم ينص صراحة عمى خلاف -
ذلك ولايستخدم الخصم التجاري لأنو إذا كانت مدة الخصم ومعدل الخصم كبيرين فإن قيمة الخصم 

المركب المحسوبة قد تكون أكبر من القيمة الإسمية،وىذا يعني أن المدين يتمتع بخصم يزيد عن قيمة 
الخصم -القيمة الإسمية)الدين،أي أنو بدلا من أن يدفع المدين لدائنو مبمغ القيمة الحالية التجارية 

. فإن المدين يطالب الدائن بسداد باقي الخصم وىذا أمر غير معقول (التجاري بمعدل خصم
 سنوات من الآن، خصمت بمعدل 12 دج تستحق بعد 10000كمبيالة تجارية قيمتيا الإسمية :06مثال

 %15خصم 
 :المطموب

أحسب قيمة كل من القيمة الحالية التجارية وقيمة الخصم المركب؟ 
VN من معطيات المثال :الحل 10000,n 20,t 06   
  العلاقة بين معدل الخصم التجاري ومعدل الفائدة الحقيقي-02

، (i2)،مع خصم بمعدل خصم (i1)إن أساس ىذه العلاقة مبني عمى فرض تساوي الخصم بمعدل فائدة 
التي  (i2) و(i1)أو بمساواة القيمة الحالية الحقيقية بالقيمة الحالية التجارية وبالتالي يتم إيجاد العلاقة بين 

: تحقق ىذا الفرض كالآتي
 باستخدام علاقة الخصم التجاري والحقيقي 02-01

: نعمم مما سبق أن الخصم بمعدل فائدة يعطى بالعلاقة التالية
 

n

101 01 i ..................(01)ERC VN
  

 
 

في حين أن الخصم بمعدل خصم يعطى بالعلاقة التالية 
 2

n
..................(02)ECC VN 01 01 i 

  
   

 (02)و (01)بمساواة  يتم إيجاد ىذا المعدل: معدل الخصم المركب المكافئ لمعدل الفائدة المركبة-
كالتالي 
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   2

n n

1

                     

ERC ECC VN 01 01 i VN 01 01 i

VN

   
     

     

 VN  
n

101 i VN


  VN  

 
 

 
 

n

2

n

2 2n

11

01 i

01 01
                     01 i = 01 i  

01 i01 i



   




 

                                                           إذن
 

1
2

1

..........................(03)
i

i
01 i




 

 
= معدل الخصم المركب المكافئ لمعدل الفائدة المركبة

 
يمكن إيجاد  (03)إنطلاقا من العلاقة رقم : معدل الفائدة المركبة المكافئة لمعدل الخصم المركب-

معدل الفائدة المركبة المكافئة لمعدل الخصم المركب كالتالي 

 
 1

2 2 2 1 1 2 1 2 1 2 1 2

1

01
i

i i i i i i i i i i i i
01 i

        


 

2وعميو                                                    
1

2

...........................(04)
01

i
i

i



 

 
= معدل الفائدة المركبة المكافئة لمعدل الخصم المركب

 
  نعمم مما سبق:  باستخدام علاقة القيمة الحالية التجارية والحقيقية02-02

: أن القيمة الحالية الحقيقية المركبة تعطى بالعلاقة التالية
 1

n
..........................(01)VN 01 iVARC


  

: وأن القيمة الحالية التجارية المركبة تعطى بالعلاقة التالية
 2

n
...........................(02)VACC VN 01 i  

 (02)و (01)بمساواة  يتم إيجاد ىذا المعدل: معدل الخصم المركب المكافئ لمعدل الفائدة المركبة-
كالتالي 

VNVACCVARC   1

n
VN01 i


   

 
 

 
 

2 2

1

2

1

n n

n

01

01
                                                                                                

01 i 01 i

01 i

01 i

01 i

 

 

 







 

 معدل الفائدة المركبة

 01+معدل الفائدة المركبة

  المركبالخصممعدل 

 01- المركبالخصممعدل 
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                                                           إذن
 

1
2

1

..........................(03)
i

i
01 i




 

يمكن إيجاد  (03)إنطلاقا من العلاقة رقم : معدل الفائدة المركبة المكافئة لمعدل الخصم المركب-
معدل الفائدة المركبة المكافئة لمعدل الخصم المركب كالتالي 

 
 1

2 2 2 1 1 2 1 2 1 2 1 2

1

01
i

i i i i i i i i i i i i
01 i

        


 

2                                                وعميو       
1

2

...........................(04)
01

i
i

i



 

: أوجد معدلا الخصم المكافئة لمعدلات الفائدة المركبة في الحالات التالية:06مثال
 سنويا 12%-
.  عن نصف سنة08%-
.  شيور04 سنوي عمى أن تضاف الفائدة كل 15%-
.  عن ربع سنة04%-

 :الحل
نجد  (03)باستخدام العلاقة رقم 

 سنوي فيكون معدل الخصم المكافئ ليا ىو %12معدل الفائدة -

   
1

1
2 2

0.12

01 0.12
10.71%

i

01 i
i i


 


  

 نصف سنوي فيكون معدل الخصم المكافئ لنصف سنة ىو %08معدل الفائدة -

   
1

1
2 2

0.08

01 0.08
07.40%

i

01 i
i i


 


  

يمكن إيجاده بطريقتين مختمفتين :  شيور04 سنوي عمى أن تضاف الفائدة كل %15معدل الفائدة -
المعدل المذكور ىو معدل اسمي سنوي وبالتالي لابد من تحويمو إلى معدل حقيقي سنوي 

Ni                        شيور04وبالتالي  لكل  0.15
i 0.05

k 03
   

 

   
1

1
2 2

0.05

01 0.05
04.76%

i

01 i
i i


 


  

وبالتالي فإن معدل الخصم السنوي الإسمي ىو  
N 04.76% 03 14.28%i   
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الطريقة الثانية تتم بحساب امعدل الحقيقي السنوي المكافئ لممعدل الإسمي إنطلاقا من العلاقة التالية 
k 03

N
E E01 01 05%

i 0.05

k 03
i 1 i 1

   
         

  

  

 عن ربع سنة فيكون معدل الخصم المكافئ لربع سنة ىو %04معدل الفائدة -
وبالتالي                                      عن ربع سنة 

   
1

1
2 2

0.04

01 0.04
03.85%

i

01 i
i i


 


  

أوجد معدلات الفائدة المكافئة لمعدلات الخصم المركب في الحالات التالية :07مثال
 سنوي 04%-
 عن نصف سنة 03.80%-

 :الحل
 (04)بإستخدام العلاقة رقم :  فإن معدل الفائدة المكافئ لو ىو%04إذا كان معدل الخصم المركب -

نجد
                            

2
1 1

2

04.17%
0.04

01 0.0401

i
i i

i
  


 

:  عن نصف سنة فإن معدل الفائدة المكافئ لو ىو %03.80إذا كان معدل الخصم المركب - 
2                عن نصف سنة

1 1
2

03.95%
0.038

01 0.03801

i
i i

i
  


 

 ثم أوجد قيمة الخصم المستحق إذا ، دج20000أوجد القيمة الحالية لدين قيمتو الإسمية  :08مثال
.  سنويا %04.762 سنوات ومعدل الخصم المركب 10عممت أن مدة الدين ىي

يمكن حل المثال بطريقتين مختمفتين :الحل
: الطريقة الأولى

                لدينا مما سبق علاقة القيمة الحالية التجارية المركبة كالتالي 
n

VACC VN 01 i  
 إذن        

10n
01 0.04762 12278.14229VACC VN 01 i VACC 20000     

قيمة الخصم التجاري المركب ىو 
   

n 10
ECC VN 01 01 i 01 01 0.04762 7721.857711ECC 20000   

     
      

أو مباشرة من خلال العلاقة التالية 
ECC VN VACC 7721.857711ECC 20000 12278.14229    

 نستخرج أولا معدل الفائدة المركبة المكافئ لمعدل الخصم المركب كمايمي :الطريقة الثانية
2

1 1
2

05%
0.04762

01 0.0476201

i
i i

i
  


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القيمة الحالية الحقيقية المركبة 
   

10n
VN VARC 20000 01.05 12278.26507VARC 01 i


      

قيمة الخصة الحقيقي المركب ىو 
   

n 10
01 01 i 20000 01 01.05 7721.73493ERC VN ERC

      
    

  
أومباشرة من خلال العلاقة التالية 

ERC VN VARC 7721.73493ERC 20000 12278.26507    
 شيور 03 سنوات و06دج يستحق السداد في نياية 20000تاجر مدين بمبمغ :09مثال

 :المطموب
 سنويا، ثم أوجد مقدار الخصم %03.50أوجد القيمة الحالية ليذا الدين إذا عممت أن معدل الفائدة -

المركب؟ 
VNمن معطيات المثال :الحل 20000,m 75,t 03.50   
لدينا مماسبق : إيجاد القيمة الحالية الحقيقية-

   

 

m
12

75
12

n

                                             01.035  

VN VNVARC

VARC =16130.68

VARC

20000

01 i 01 i



 
 



 



  

لدينا مما سبق : إيجاد قيمة الخصم المركب -
   

 

m
n

12

75
12

01 01 i 01 01 i

                                             

ERC VN ERC VN

ERC 20.000 01 01.035 =3869.32 

 



          

 
  

  

 

 

 

 سنة عمما أن معدل 20 دج يستحق الدفع في نياية 10.000 أوجد القيمة الحالية لمبمغ :10مثال
 تضاف الفائدة كل شير؟ %06الفائدة 
VN من معطيات المثال :الحل 10000,n 20,t 06   

 كمايمي n وiلدينا معدل اسمي وبالتالي يجب تعديل كل من 
Niالمعدل الحقيقي ىو  0.06

0.005
k 12

i   
/أما المدة المعدلة فيي   /n k 20 12 240n n      
نعمم أن القيمة الحالية تعطى بالعلاقة التالية : حساب القيمة الحالية

   
240n

VN VARCVARC 10000 01.005 302101 i


     
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حساب قيمة الخصم المركب -
   

n 240
01 01 iERC VN ERC 10000 01 01.005 6979

     
    

     
أو يتم حسابو مباشرة من العلاقة التالية 

ERC VN VARC 6979ERC 10000 3021    
: كما يمكن حل التمرين بإستخراج المعدل الحقيقي أولا بإستخدام العلاقة التالية

k 12

N
E E01 01 06.17%

i 0.06

k 12
i 1 i 1

   
         

  

  

حساب القيمة الحالية -
   

20n
VN VARCVARC 10000 01.0617 302101 i


     

حساب قيمة الخصم المركب -
   

n 20
01 01 iERC VN ERC 10000 01 01.0617 6979

     
    

     
: عرض ممول عمى مشتري لعقار بإحدى الحالتين التاليتين:11مثال

.  دج فورا ثمنا لمعقار300.000أن يدفع : الحالة الأولى
 دج آخر السنة السابعة، 120.000 دج آخر السنة الرابعة، ثم يدفع 100.000أن يدفع : الحالة الثانية

.  دج آخر السنة العاشرة100.000ثم يدفع 
 :المطموب

أي الطريقتين أفضل من وجية نظر المشتري ومامقدار الفرق بينيما إذا كان معدل الخصم المركب 
.  سنويا%05السائد في السوق ىو 

 :الحل
يمكن حل المثال بطريقتين مختمفتين 

باستخدام معدل الخصم : الطريقة الأولى
المبمغ الفوري في حد ذاتو يعتبر قيمة حالية يتم دفعيا الآن، وبالتالي فإن ثمن شراء : الحالة الأولى

. دج تمثل القيمة الحالية لمحالة الأولى300.000العقار الآن ىو 
نستخرج القيمة الحالية التجارية باستخدام القانون التالي: الحالة الثانية 

n
VACC VN 01 i  
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 

     

i
3

i i

i 1

3

i

i 1

04 7 10

n

01 0.05 120.000 01 0.05 100.000 01 0.05 225125

VACC VN 01 i

VACC 100.000





      

 







إذن البديل الثاني أفضل من الأول ومقدار الفرق بينيما ىو  
 74875=225125-300.000=الفرق

بإستخدام معدل الفائدة المكافئ لمعدل الخصم المركب : الطريقة الثانية
: في ىذه الطريقة نستخرج أولا معدل الفائدة المركب المكافئ لمعدل الخصم المركب من العلاقة التالية

2
1 1

2

05.26%
0.05

01 0.0501

i
i i

i
  


 

نستخرج القيمة الحالية الحقيقية عن طريق العلاقة التالية : حساب القيمة الحالية لمبديل الثاني
 

n
VNVARC 01 i


  

وبما انو يوجد لدينا ثلاث مبالغ إذن 
 

     

i
3

i i

i 1

3

i

i 1

04 7 10

n

01.0526 120.000 01.0526 100.000 01.0526 225170

VARC VN 01 i

VARC 100.000





  



   

 







 إذن البديل الثاني أفضل من الأول ومقدار الفرق بينيما ىو 
 74830=225170-300.000=الفرق
 (AGIO) (إجمالي الخصومات)العمميات المالية المتعمقة بالبنك :ثالثا

في حالة خصم عدة كمبيالات،أو أوراق تجارية بصفة عامة يتقاضى البنوك مقابل ذلك مجموعة 
الخصومات يطمق عمييا الأجيو ويتكون ىذا الأخير من الخصم الصحيح المركب، والعمولة، ومصاريف 

التحصيل وىو يحسب في حالتين قبل فرض الظريبة وبعده كالتالي 
مصاريف +العمولات+الخصم الصحيح= قبل فرض الضريبة (الأجيو)مصاريف الخصم الإجمالي 

 التحصيل
AGIO(HT)=ERC+Commission+Depance 

 فيحسب الاجيو بالعلاقة التالية TVAأما إذا فرضت ضريبة
مصاريف +عمولة البنك+الخصم الصحيح= بعد فرض الضريبة (الأجيو)مصاريف الخصم الإجمالي 

 الرسوم+التحصيل
AGIO(TTC)=ERC+Commission+ Depance+ TVA 
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: وفيما يمي شرح لجميع عناصر المعادلة السابقة
يتم حساب القيمة الحالية الصحيحة لكل كمبيالة عمى حدة : (ERC)الخصم الصحيح المركب -01

                  بإستخدام العلاقة التالية  
n

VN 01 iVARC


  
ويمي ذلك إستنتاج قيمة الخصم الصحيح المركب لكل كمبيالة عمى حده كالتالي  

ERC VN VARC  
تحسب عمى القيمة الإسمية  (أو بالألف)وىي عبارة عن نسبة مئوية :(Commission)العمولات-02

وتحسب وفق  (وىي مدة الخصم)لمورقة التجارية بصرف النظر عن المدة الباقية عمى تاريخ الإستحقاق 
: العلاقة التالية

COM                                        معدل العمولة×القيمة الإسمية=العمولة VN i   
تحسب عمى أساس القيمة (او في الألف)وىي أيضا نسبة مئوية :(Depance)مصاريف التحصيل-03

. الإسمية بغض النظر عن مدة الخصم
DEP                معدل الخصم               ×القيمة الإسمية=مصاريف التحصيل VN i    

، كنسبة TVA ىي رسوم تطبق عمى النشاطات المالية مثل الرسوم عمى القيمة المضافة :الرسوم-04
. (مصاريف التحصيل)مئوية تطبق عمى مجموع العمولات غير المرتبطة بالزمن والعمولات الثابتة

ويسمى أيضا بصافي المستحق لمعميل ويحسب عن طريق : (valeur nette)القيمة الصافية-05
جمع الخصومات السابق شرحيا وتطرح من القيمة الاسمية فينتج صافي المستحق لمعميل أو القيمة 

: الصافية لمورقة التجارية، وتحسب تبعا لمعلاقة التالية
إجمالي الخصومات -القيمة الاسمية=بعد فرض الضريبة القيمة الصافية أو صافي المستحق لمعميل

بعد فرض الضريبة  (الاجيو)
valeur nette(TTC)=Valeur Nominale-AGIO)TTC( 

 أو
 

n

i
i 1

VARC COM DEP TVAValeur nette(TTC)


    
:كما يمكن القيمة الصافية قبل فرض الضريبة وتحسب وفقا لمعلاقة التالية  

إجمالي الخصومات -القيمة الاسمية=القيمة الصافية أو صافي المستحق لمعميل قبل فرض الضريبة
قبل فرض الضريبة  (الاجيو)

valeur nette(HT)=Valeur Nominale-AGIO(HT) 
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أو 
 

n

i
i 1

COM DEPVARCValeur nette(HT)


 

 لدى بنك معين 25/01/2010خصم شخص الكمبيالات التالية في :12مثال
 25/01/2011 دج وتستحق الدفع في 20.000الأولى قيمتيا الإسمية-
 25/01/2012 دج وتستحق الدفع في 60.000الثانية قيمتيا الإسمية-
 25/01/2015 دج وتستحق الدفع في 80.000الثالثة قيمتيا الإسمية-

 سنويا، وكذلك %06فإذا عممنا أن البنك يخصم الأوراق التجارية عمى أساس معدل خصم صحيح مركب
 دج لمورقة الواحدة، الرسم 2000 وكذلك مصاريف تحصيل بواقع  %0.5كان يتقاضى عمولة بمعدل 

 . يطبق عمى العمولة ومصاريف التحصيل%19عمى القيمة المضافة 
 :المطموب

قبل وبعد فرض الضربية؟  (الآجيو)حساب مصاريف الخصم الإجمالي -1
حساب صافي الورقة التجارية قبل وبعد فرض الضريبة؟ -2

 :الحل
قبل وبعد فرض الضربية  (الآجيو)حساب مصاريف الخصم الإجمالي -1
لدينا معالدة مصاريف الخصم : قبل فرض الضربية (الآجيو)حساب مصاريف الخصم الإجمالي 1-1

الإجمالي 
 مصاريف التحصيل+العمولات+الخصم الصحيح= قبل فرض الضريبة (الأجيو)مصاريف الخصم الإجمالي 

AGIO(HT)=ERC+Commission+Depance 
: نستخرج أولا مدد الخصم لكل ورقة تجارية كالتالي

 سنة 01مدة خصم الكمبيالة الأولى ىي -
 سنة 02مدة خصم الكمبيالة الثانية ىي -
 سنوات 05مدة خصم الكمبيالة الثالثة ىي -
: إيجاد القيمة الحالية لمكمبيالات الثلاثة كل عمى حده كمايمي-

الكمبيالة الأولى  
   

1

1 1 1

n 1
VN 01 i 01.06 18867.924VARC VARC 20.000

 
     
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 الكمبيالة الثانية 
   

2

2 22

n 2
VN 01 i 01.06 53399.786VARC VARC 60.000

 
     

 الكمبيالة الثالثة
   

3

3 33

n 5
VN 01 i 01.06 59780.653VARC VARC 80.000

 
     

3        مجموع القيم الحالية لمكمبيالات الثلاثة ىو

i 1

iVARC 132048.3648


 
حساب الخصم الصحيح المركب لكل ورقة تجارية -

 الخصم الصحيح المركب لمورقة الأولى   
1 1 1 1ERC VN VARC ERC 20000 18867.924 1132.076     

 الخصم الصحيح المركب لمورقة الثانية   
2 2 2 2ERC VN VARC ERC 60000 53399.786 6600.214     

 الخصم الصحيح المركب لمورقة الثانية   
3 3 3 3ERC VN VARC ERC 80000 59780.653 20219.347     

3مجموع الخصومات المركبة                         

i

i 1

ERC 27951.6352


 
حساب العمولات -

    عمولة الورقة الأولى ىي       
1 1 1COM VN i COM 20000 0.005 100      

عمولة الورقة الثانية ىي           
2 2 1COM VN i COM 60000 0.005 300      

   عمولة الورقة الثالثة ىي        
3 3 1COM VN i COM 80000 0.005 400      

3                                                   مجموع العمولات ىو

i
i 1

COM 800


 

3         مصاريف التحصيل تساوي    

i

i 1

DEP 03 2000 6000


   

            (TVA)الرسوم-
   Com DEP 19 800 6000 19

TVA TVA 1292
100 100

   
    

 34751.6352=6000+800+27951.6352=الأجيو قبل فرض الضريبة 
إذن                                                                   

AGIO(HT) 34751.6352  
مقدار الرسم عمى الضريبة +الأجيو قبل فرض الضريبة=الأجيو بعد فرض الضريبة
 دج 36043.6352=34751.6352+1292                     =
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AGIO(TTC)إذن                                                          36043.6352 
: حساب صافي الورقة التجارية قبل وبعد فرض الضريبة-2
: حساب صافي الورقة التجارية قبل فرض الضريبة2-1
الاجيو قبل فرض الضريبة - مجموع القيم الاسمية= القيمة الصافية قبل فرض الضريبة-

 دج 125248.3648=160.000-34751.6352                                  =

  إذن                      
3

i

i 1

VNVnette(HT) AGIO(HT)

Vnette(HT) 160000 34751.6352 125248.3648DA








  

 

الاجيو بعد فرض الضريبة - مجموع القيم الاسمية=القيمة الصافية بعد فرض الضريبة2-2
 دج 123956.3648=160000-36043.6352                                  = 

 إذن                  
3

i

i 1

VN AGIO(TTC)Vnette(TTC)

Vnette(HT) 160000 36043.6352 123956.3648DA








  

 

: كما يمكن حساب القيمة الصافية لمورقة التجارية كمايمي
مصاريف +العمولات)-مجموع القيم الحالية= القيمة الصافية لمورقة التجارية قبل فرض الضريبة

 (التحصيل
 

 

3

i

i 1

COM DEPVARCVnette(HT)

Vnette(HT) 132048.3648 800 6000 125248.3648DA









   

 

 (الرسوم+ مصاريف التحصيل+العمولات)-مجموع القيم الحالية= القيمة الصافية بعد فرض لبضريبة
 

 

3

i

i 1

VARC COM DEP TVA

800 6000 1292

Vnette(TTC)

Vnette(HT) 132048.3648 123956.3648DA



  

  



  

 

 تكافؤ الأوراق التجارية:رابعا
في إطار المعاملات التجارية قد يمجأ المتعاممون إما إختياريا أو إضطراريا إلى تغيير بعض أو كل 

شروط أوراقيم التجارية، وبالتالي التاثير عى تاريخ إستحقاقيا بالتقديم أو بالتأخير،أو بتغيير عددىا أو 
إلخ، وكل ىذه العمميات يجب أن تخضع لقواعد مالية محددة مع الأخذ بعين ...بتسديد جزء منيا،

الإعتبار المميزات  وطبيعة الفائدة المركبة، مع ملاحظة أنو في الفائدة المركبة نستعمل الفائدة أو 
. الخصم المحسوب عمى أساس القيمة الحالية التجارية أو القيمة الحالية الصحيحة
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 ويكون الرأسمالان أو مجموعة من رؤوس الأموال متكافئة في وقت معين وفي مدة معينة إذا كان ليما 
. أو ليم نفس القيمة الحالية أو القيم الحالية في وقت محدد ىو تاريخ التكافؤ

يتكافأ رأسمالان أحدىما مقابل الآخر،إذا تساوت القيمة الحالية لمطرفين :أسمالان تكافؤ04-01
ذا حصل ىذا التكافؤ في تاريخ معين يبقى التكافؤ  المتقابمين في تاريخ محدد يسمى تاريخ التكافؤ، وا 

. صالحا في أي تاريخ آخر
 ولكي يتكافآن يجب 2n و1n يسددان بعد مدتين 2VN و1VNفإذا كانت القيمتين الإسميتين لرأسمالين 

تحقيق المعادلة التالية 
 تعطى معادلة التكافؤ بالعلاقة التالية :التكافؤ بالخصم الحقيقي04-01-01

   
1 2

1 2 1 2

n n
VARC VARC VN 01 i VN 01 i

 
    

 تعطى معادلة التكافؤ بالعلاقة التالية :التكافؤ بالخصم التجاري04-01-02
   

1 2

1 2 1 2

n n
VACC VACC VN 01 i VN 01 i    

 سنوات،اتفق مع دائنو عمى تسديد 06 دج يسسد بعد 500000عميل مدان لمؤسسة بمبمغ :13مثال
  سنوات04المبمغ بعد 
 :المطموب

 %08أحسب القيمة الإسمية لمدين الجديد إذا كان معدل الفائدة المطبق ىو -1
 %06أحسب القيمة الإسمية لمدين الجديد إذا كان معدل الخصم المطبق ىو -2

 :الحل
 %08حساب القيمة الإسمية لمدين الجديد إذا كان معدل الفائدة المطبق ىو -1

بتطبيق علاقة التكافؤ بالخصم الصحيح نجد 
       

 

 

1 2

1 2 1 2

06 04

2

06

2 04

n n
50.000 01.08 VN 01.08

50.000 01.08
                                                                                      VN 42867

01.08

VARC VARC VN 01 i VN 01 i
 





 
    

  

 

 

كما يمكن الحصول عمى نفس النتيجة باستخدام علاقة التكافؤ بالخصم التجاري بعد إستخراج معدل 
الخصم المركب المكافئ لمعدل الفائدة المركبة 

 :نعمم مما سبق أن معدل الخصم المركب المكافئ يعطى بالعلاقة التالية

   
1

2 2

1

0.08
07.40%

01.0801

i
i i

i
  


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بتطبيق علاقة التكافؤ بالخصم التجاري نجد 
       

 

 

1 2

1 2 1 2

n n

2

06 04

2

06

04

VACC VACC VN 01 i VN 01 i 50.000

                                                                              VN

01 0.0740 VN 01 0.0740

50.000 01 0.0740
42874

01 0.0740

    

 

  






   

ىي نفس النتيجة تقريبا  و
 %06حساب القيمة الإسمية لمدين الجديد إذا كان معدل الخصم المطبق ىو -2

: بتطبيق علاقة التكافؤ  بالخصم التجاري نجد
       

 

 

1 2

1 2 1 2

2

06

04

n n 06 04

2

                                                                                         VN
50.000 01 0.06

44180
01 0.06

VACC VACC VN 01 i VN 01 i 50.000 01 0.06 VN 01 0.06 

 





     

كما يمكن الحصول عمى نفس النتيجة باستخدام علاقة التكافؤ بالخصم الصحيح بعد إستخراج معدل 
الفائدة المركبة المكافئ لمعدل الخصم المركب 

 :نعمم مما سبق أن معدل الفائدة المركبة المكافئ يعطى بالعلاقة التالية

   
2

1 1

2

0.06
06.38%

0.9401

i
i i

i
  


 

بتطبيق علاقة التكافؤ بالخصم الصحيح نجد 
       

 

 

1 2

1 2 1 2

06 04

2

06

2 04

n n
50.000 01.0638 VN 01.0638

50.000 01.0638
                                                                                       VN 44182

01.0638

VARC VARC VN 01 i VN 01 i
 





 
    

  

 

 

وىي نفس النتيجة تقريبا  
 سنوات مع رأسمال آخر قيمتو 08 دج موظف لمدة 215000ماىو معدل تكافؤ رأسمال قدره :14مثال

 سنوات 06 دج وموظف لمدة 175000
 :الحل

يتكافؤ المبمغين عندما تتساوى قيمتييا الحاليتين 
بإستخدام علاقة التكافؤ بالخصم الصحيح -

       

 

 

1 2

1 2 1 2

08 06

02

02

n n
215000 01 i 175000 01 i

175000
                              01 i 0.813953488

215000

                              01 i 01.228571429

VARC VARC VN 01 i VN 01 i
 



 
      

   

  

 
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 لا نجد 02 أمام السنة 01.228571429بالبحث عن القيمة  (01)بالعودة إلى الجدول المالي رقم 
نما نجده محصور بين معدلين ىما   %11 و%10.75المعدل وا 
ولإيجاده نقوم بطريقة الحصر أو التحشية 

01.22655625 01.228571429 01.232100 10.75% i 11%     
 

 

2

2

01.11

01.1075
0.00554375

01.232100

01.22655625









 

 

 


2

2

01.11

01 i
0.003528571

01.232100

01.228571429








 
 

إذن                                            


0.00554375 0.25%
X 0.159123833

0.003528571 X





  
 

  
 

 وبالتالي فالمعدل ىو %11وبما أن القيمة حسبت بالزيادة فتطرح من المعدل 
11% 0.159123833 10.84%i    

كما يمكن إيجاد نفس القيمة بإستخدام طريقة الموغاريتم 
 

02
01 i 01.228571429  

: بإدخال الموغاريم عمى طرفي المساوات نجد
       

 

 

02
ln 01 i ln 01.228571429 02ln 01 i ln 01.228571429

                                                   ln 01 i 0.102926027

                                                    01 i 01.108409414 i 10.84%

    

  

    

 

تكون مجموعة من رؤوس الأموال مكافئة لمجموعة من : تكافؤ مجموعتين من رؤوس الأموال04-02
رؤوس الأموال الأخرى بمعدل فائدة أو خصم إذا كانت القيم الحالية لممجموعة الأولى تساوي القيم 

الحالية لممجموعة الثانية، وتعطى عبارة التكافؤ بالصيغتين التاليتين 
في حالة التكافؤ باخصم الحقيقي -

1 2 3 n 1 2 3 n
...... ......VARC VARC VARC VARC VARC VARC VARC VARC        

في حالة الخصم التجاري -
1 2 3 n 1 2 3 n

...... ......VACC VACC VACC VACC VACC VACC VACC VACC        
 06،08 ،04 دج موظفة لمدة 160.000 دج،110.000دج،65000ثلاثة رؤوس أموال :15مثال

دج 275000دج،85000، عوضت برأسمالين قيمتييما %08سنوات عمى التوالي بمعدل فائدة مركبة 
 سنة n و 05موظفان عمى الترتيب لمدة 
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 :المطموب
؟ nأحسب مدة توظيف 

 :الحل
بتطبيق قاعدة التكافؤ في حالة الخصم الحقيقي نجد 

         

         

   

1 2

1 2 3 1 2

1 2 3 1 2

n n

3 1 2

04 06 08 05 n

n n

n n n
VN 01 i VN 01 i

65000 01.08 110.000 01.08 160.000 01.08 85000 01.08 275000 01.08

VN 01 i VN 01 i VN 01 i

275000 01.08 145689.0492 01.08 01.88758

VARC VARC VARC VARC VARC

 

    





 
 

   

    

    



  

 



1816

 

 في الجدول المالي %08 التي تقابل معدل فائدة01.887581816 نبحث عن القيمة nلإيجاد قيمة 
 سنوات 09 و08 فنجدىا محصورة بين سنتين ىما 01رقم 

نقوم بطريقة الحصر أو التحشية 
01.85093021 01.887581816 01.999004627 08 n 09     

 

 

09

08

01.08

01.08
0.148074416

01.999004627

01.85093021









 

 

 


n

8

01.08 01.887581816

01.08 01.85093021
0.036651606









 

إذن                                                              



0.148074416

0.036651606

12
X 03

X





  
 

  
 

   سنوات 08وبما أن القيمة حسبت بالنقصان ة فتضاف إلى المدة الصغيرة 
08ans et 03 moisn  

ىو تاريخ الإستحقاق يسمح بوجود تكافؤ عدد من الديون مع دين : تاريخ الإستحقاق الموحد04-03
قيمتو الإسمية محددة،وفي حالة أخرى يمكن البحث من نفس القاعدة عمى القيمة الإسمية لدين يكافئ 

. عدد من الديون بمعمومية تاريخ إستحقاقو الذي يصادف تاريخ التكافؤ
: دج يسمح بتسديد الديون التالية9625أحسب مدة إستحقاق دين وحيد يقدر ب :16مثال

 سنوات، مع العمم أن معدل 03 دج يستحق الدفع بعد 6000 سنة، 02 دج يستحق الدفع بعد 2500
.  سنويا%10الفائدة المطبق يقدر ب

 :الحل
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 بتطبيق قاعدة التكافؤ في حالة الخصم الحقيقي نجد
     

     

 

1 2

1 2

1 2 1 1

02 03

1

1

1

n

n

n n

n

VN 01 i

                                                2500 01.10 6000 01.10 9625 01.10

VN 01 i VN 01 i

0.683013455

VARC VARC VARC

01.10

  






 

   

   

 





 

 تساوي nنجد  (02) في الجدول المالي رقم %10 أما المعدل 0.683013455بالبحث عن القيمة 
 سنوات 04

  بطريقة أخرى كما يمي  nكما يمكن إيجاد 
   1 1n n

01.46410.68301345501.10 01.10


  
 04 تساوي nنجد  (01) في الجدول المالي رقم %10 أما المعدل 01.4641بالبحث عن القيمة 

سنوات 
كما يمكن إيجاد نفس القيمة بإستخدام طريقة الموغاريتم 

 سنوات 06 دج بعد 3000 سنوات و 03 دج يستحق الدفع بعد 8000 مؤسسة مدينة ب:17مثال
 سنويا %08بمعدل فائدة 

 :المطموب
 سنوات؟ 04حدد قيمة الدين الوحيد الذي يسمح بتسديد الدينين بعد 

 :الحل
بإستعمال علاقة التكافؤ بحيث يكون تاريخ : القيمة الإسمية لمدين الوحيد بمعمومية تاريخ إستحقاقو

 سنوات وقيمة الدين ىو 04التكافؤ بعد 
قيمة المبمغ الأول ىو جممة أما المبمغ الثاني فيو قيمة حالية حقيقية 

   
02

VN A VARC VN 8000 01.08 3000 01.08 11212.01646


      
 تاريخ الإستحقاق المتوسط يتحقق بحساب تاريخ لمجموع القيم : تاريخ الإستحقاق المتوسط04-04

. الإسمية لمختمف الديون بإعتبارىا كقيمة إسمية لورقة أو لدين
  1 2 3 n

n
n

1 2 3 n

i 1

...... VN VN VN ....... VN 01 iVARC VARC VARC VARC




         
أحسب تاريخ الإستحقاق المتوسط، الذي في نيايتو يمكن لتاجر أن يستبدل الديون التالية، بدين :18مثال

: واحد مبمغو يساوي مجموع القيم الإسمية لمديون الثلاثة كمايمي
.  من الآن02 دج تستحق بعد 30000-
.  سنوات من الآن04 دج تستحق بعد 32000-
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.  سنوات من الآن05 دج تستحق بعد 53000-
.  سنويا%06عمما بأن الفائدة المركبة تحسب بمعدل 

 :الحل
  في حالة الخصم الحقيقي نجدبتطبيق قاعدة التكافؤ

  

        

        

 

1 2 3

n

1 2 3

i 1

1 2 3 1 2 3

1 2 3

02 04 05

n

n n n n

n

n

VN VN VN 01 iVARC VARC VARC

30000 01.06 32000 01.06 53000 01.06 115000

0.796970205

VN 01 i VN 01 i VN 01 i VN VN VN 01 i

01.06

01.06



  


 


   





   

    

   



   



 

نما  (02) في الجدول المالي رقم %06 أمام المعدل 0.796970205بالبحث عن القيمة  لانجدىا وا 
 سنوات، ولإيجاد القيمة بالتحديد نقوم بحصرىا كمايمي 04 سنوات و03ىي محصورة بين سنتين ىما 

 

 

03

04

01.06

01.06
0.047525619

0.839619283

0.792093663













 

 

 


03

n

01.06

01.06
0.042649078

0.839619283

0.796970205













 



0.047525619

0.042649078

12
X 10.76869586

X





  
 

 
 

 يوم 23 شيور و10 سنوات و03تاريخ الإستحقاق ىو 
لمقيمة التالية  (01)كما يمكن الحصول عمى نفس النتيجة بإستخدام الجدول المالي رقم 

 
n

01.25475205201.06  
أو مباشرة بإستخدام الموغاريتم المنبيري أو العشري 

     
 

 
n ln 0.796970205

0.796970205 n ln ln 0.796970205 n 03.89466685
ln

01.06 01.06
01.06


       

 يوم 23 شيور و10 سنوات و03تاريخ الإستحقاق ىو 
: كما يمكن الوصول إلى نفس النتيجة بإستخدام الطريقة التقريبية وذلك عمى أساس المعادلة التالية
1 1 2 2 2 2

1 2 3

VN n VN n VN n
n

VN VN VN

30000 02 32000 04 53000 05
n 03.939130435

115000

    


 

    
  

 

 أيام 08 شيرا و11 سنوات و 03المدة التقريبية ىي 
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 تسوية الديون في الأجل الطويل:خامسا
إن عممية تسوية الديون ىي عممية تعديل طريقة السداد سواء من حيث عدد وقيم المبالغ أو تواريخ 

إستحقاقيا أو الإثنين معا، وتعتبر عممية تسوية الديون ىي التطبيق العممي لجممة مبمغ والقيمة الحالية 
،وأن أي مبمغ يسدد قبل  (نوجد لو جممة)لمبمغ، وأن أي مبمغ يتأخر عن موعد سداده يدفع عنو فائدة 

، ويلاحظ أن عممية تسوية الديون تكون بين (نوجد لو قيمة حالية)موعد إستحقاقو يستحق عنو خصم 
طرفين وحتى تتحقق العدالة بين الطرفين فإنو يتم تطبيق القاعدة الأساسية في تسوية الديون والتي تنص 

عمى مايمي 
 قيمة الديون بعد التسوية= قيمة الديون قبل التسوية
: وقيمة الديون ىنا تتوقف عمى ثلاث  حالات ىي

. قيمة الدين نفسو-
. القيمة الحالية لمدين-
. جممة الدين-

. وكل حالة من الحالات السابقة تتوقف عمى تاريخ التسوية وموقع الدين من ىذا التاريخ
سواء لمديون القديمة أو لمديون )أو عند تاريخ أقصر دين  (الآن)أن تتم التسوية حالا :الحالة الأولى

 وفي ىذه الحالة فإنو يتم الإعتماد عمى قانون :أو عند تاريخ يسبق تواريخ إستحقاق الديون (الجديدة
: القيمة الحالية عند إيجاد قيم كل من الديون القديمة والديون الجديدة وبالتالي تكون المعادلة ىي

 القيمة الحالية لمديون الجديدة بعد التسوية=القيمة الحالية لمديون القديمة قبل التسوية
وتتوقف القيمة الحالية عمى معدل الفائدة المركبة أو معدل الخصم المركب 

:       فإذا كانت القيمة الحالية بمعدل فائدة فإنيا تعطى بالعلاقة التالية- 
n

VARC VN 01 i


  
    :أما إذا كانت القيمة الحالية بمعدل خصم فإنيا تعطى بالعلاقة التالية- 

n
VACC VN 01 i  

سواء بالنسبة لمديون القديمة أو )أن تتم التسوية عند تاريخ إستحقاق أطول دين :الحالة الثانية
 في ىذه الحالة فإنو يتم الإعتماد عمى :أو عند تاريخ بعد تواريخ إستحقاق الديون(الديون الجديدة

: قانون الجممة عند إيجاد قيم كل من الديون القديمة والديون الجديدة، وبالتالي تكون المعادلة ىي
 جممة الديون الجديدة بعد التسوية= جممة الديون القديمة قبل التسوية
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بمقتضى ىذا الشكل من أشكال التسوية :أن تتم التسوية في تاريخ إستحقاق مشترك:الحالة الثالثة
ستبدال الديون، يتم إختيار تاريخ يتوسط تواريخ إستحقاق الديون القديمة، ويتم فيو إستحقاق الدين  وا 

: الجديد، وبالتالي فإنو لمحصول عمى قيمة الدين الجديد عمينا إيجاد
تاريخ الإستحقاق )جممة الديون القديمة التي يسبق تاريخ إستحقاقيا،تاريخ إستحقاق الدين الجديد -1

. أي نحسب الجممة (المشترك
تاريخ )القيمة الحالية لمديون القديمة التي يمي تاريخ إستحقاقيا تاريخ إستحقاق الدين الجديد -2

. أي نحسب القيمة الحالية (الإستحقاق المشترك
. القيمة الإسمية لمدين إذا كان تاريخ إستحقاقو ىو نفس تاريخ التسوية-3

ومن المعروف أن القيمة  الإسمية لمدين ىي قيمة الدين في ميعاد إستحقاقو وفي الحقيقة فإن عدم تعيين 
تاريخ لمتسوية في التمرين لا يؤثر إطلاقا عمى دقة أو صحة الحل من عدمو حيث أن استخدام أي 
تاريخ لمتسوية يعطي نفس النتائج،إلا أن مراعاة حسن إختيار تاريخ التسوية يؤثر كثيرا عمى تسييل 

. العمميات الحسابية
:  شخص مدين بالمبالغ التالية:19مثال
 سنوات 03 دج تستحق السداد بعد 10000-
 سنوات 05 دج تستحق السداد بعد 20000-

 سنوات 07وقد أراد ىذا الشخص أن يستبدل ىاذين الدينين بدين واحد يستحق السداد بعد 
 :المطموب

 سنويا؟ %06أحسب قيمة الدين الجديد إذا عممت ان معدل الفائدة المركبة المستخدم ىو 
يمكن حل المثال بطريقتين مختمفتين :الحل

إعتبار تاريخ التسوية عند أطول دين :الطريقة الأولى
. نعتبر تاريخ التسوية ىو تاريخ إستحقاق الدين الجديد، وبالتالي يمكن الحل بإستخدام قاعدة الجممة

 جممة الديون الجديدة بعد التسوية= جممة الديون القديمة قبل التسوية
نحسب مدد إستحقاق الديون القديمة 

 سنوات 04الدين الأول سوف يستحق بعد 
 سنتان 02الدين الثاني سوف يستحق بعد 

نحسب جممة الديون القديمة كمايمي 
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       
2 2

1 2i i
i 1 i 1

2

i
i 1

1 2n n 04 02
A C 01 i C 01 i A 10000 01.06 20000 01.06

                                                     A 35096.7696

 



     







 


 

إعتبار تاريخ التسوية عند أقرب دين :الطريقة الثانية
نفترض ان تاريخ التسوية ىو بتاريخ إستحقاق الدين الأول وبالتالي يمكن حل المثال بإستخدام القيمة 

الحالية الصحيحية 
 القيمة الحالية لمديون الجديدة بعد التسوية=القيمة الحالية لمديون القديمة قبل التسوية

نحسب مدد إستحقاق الديون القديمة 
.  سنة لانو بتاريخ التسوية0الدين الأول -
 سنتان 02الدين الثاني -

الديون الجديدة 
 سنوات 04الدين الجديد 

بتطبيق قاعدة القيمة الحالية نجد 
   

02 04
10.000 20000 01.06 VN 01.06 27799.9288 0.792093663 VN

VN 35096.7696

 
     


 

وىي نفس النتيجة 
كما يمكم إيجاد نفس النتيجة بإعتبار تاريخ التسوية ىو الآن 

:  شخص مدين لآخر بموجب الكمبيالات التالية:20مثال
.  سنوات03 دج تستحق بعد 60000الأولى قيمتيا الإسمية -
.  سنوات05 دج تستحق بعد 80000الثانية قيمتيا الإسمية -

.  سنوات07الثالثة قيمتيا الإسمية؟؟؟؟؟؟؟؟ دج تستحق بعد 
 دج وأن يحرر لو 66612.40فإذا عممت ان المدين أتفق مع الدائن عمى ان يدفع لو نقدا مبمغا وقدره 

 سنوات فإذا عممت ان 04 دج وتستحق الدفع بعد 71551.10بالباقي كمبيالة جديدة قيمتيا الإسمية 
.  سنويا%04.50التسوية عمى أساس معدل الفائدة المركبة 

 :المطموب
حساب القيمة الإسمية لمكمبيالة الثالثة؟ 

 :الحل
بإفتراض ان تاريخ التسوية يتم الآن فإن 



عمي عابد.د                                               المالية الرياضيات مقياس في محاضرات  

 
100 

 القيمة الحالية لمديون الجديدة بعد التسوية=القيمة الحالية لمديون القديمة قبل التسوية
إيجاد القيمة الحالية لمديون القديمة 

     

     

3

1 2 3i
i 1

03 05 07

3

1 2 3

3

n n n

               

VARC VN 01 i VN 01 i VN 01 i

60000 01.045 80000 01.045 VN 01.045               

 64196.08372 0.734828457VN

=



  

  
     

 

 



 

القيمة الحالية لمديون الجديدة 
المبمغ النقدي الذي تم دفعو + القيمة الحالية لمكمبيالة الجديدية

 
04

X VARC 66612.40 71551.10 01.045 126612.3866


    
: بتطبيق معادلة التسوية نجد

33
13388.85VN116773.88 0.734828457VN 126612.3866   

: تاجر مدين بالديون التالية:21مثال
.  سنوات03 دج تستحق بعد 10000-
.  سنوات05 دج تستحق بعد 20000-
.  سنوات07 دج تستحق بعد 30000-

فإذا أراد ىذا التاجر سداد الديون السابقة بموجب سندين إذنيين القيمة الإسمية لمسند الأول نصف القيمة 
.  سنوات04 سنتان والثاني بعد 02الإسمية لمسند الثاني، ويستحق الأول بعد 

 :المطموب
 سنويا؟ %08أوجد القيمة الإسمية لكل سند إذا عممت ان معدل الفائدة المركبة 

 :الحل
نفترض ان تاريخ التسوية سيم الآن، وبالتالي فيذا التاريخ يسبق تواريخ الديون فتكون معادلة التسوية 

كالتالي 
 القيمة الحالية لمديون الجديدة بعد التسوية=القيمة الحالية لمديون القديمة قبل التسوية

 نحسب القيمة  الحالية لمديون القديمة بتاريخ التسوية-
     

     

3

1 2 3i
i 1

03 05 07

1 2 3n n n
VN VARC VN 01 i VN 01 i VN 01 i

10000 01.08 20000 01.08 30000 01.08 39054.69821                        =



  

  
      

  

 

نحسب القيمة الحالية لمديون الجديدة بتاريخ التسوية -
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       

   

2
2

i 1 2
i 1 1i 1

i 1

2 11 2

2 2

i 1 1 i 1

i 1 i 1

2 1 2 1

1 2
1 2

n n
n n

02 04

VARC VN 01 i VN 01 i
VARC VN 01 i 02VN 01 i

1
VN 02VNVN VN

2

VARC VN 01.08 02VN 01.08 VARC 02.327398526 VN

VN 02VN VN 02VN




 

 
 

 


        

  
   

 
    

 
   

 

 

 

بتطبيق معادلة التسوية نجد 
1 1 1

2 1 2

39054.69821 02.327398526 VN VN 16780.41 VN 16780.41

VN 02VN VN 33560.82

 
 
 

    


 
 

 01/01/2016تاجر مدين بالديون الآتية في :22مثال
 01/01/2018 دج تستحق في 40000-
 01/01/2020 دج تستحق في 30000-
 01/01/2021 دج تستحق في 50000-

:  إتفق عمى سداد الديون السابقة كالتالي01/01/2016وفي 
 دج 5000سداد مبمغ نقدي فورا -
سداد القيمة الباقية بعد سداد المبمغ النقدي بموجب ثلاث سندات إذنية القيمة الإسمية لمسند الأول ثمث -

القيمة الإسمية لمسند الثاني، والقيمة الإسمية لمسند الثاني ثمث القيمة الإسمية لمسند الثالث وتستحق ىذه 
.  سنوات07،05،03السندات عمى التوالي بعد 

 :المطموب
؟ %10أوجد القيمة الإسمية لكل سند إذا عممت ان معدل الفائدة المركبة المستخدم ىو 

 :الحل
بما ان تاريخ التسوية يسبق تواريخ إستحقاق الديون الثلاثة  تبح معادلة التسوية كالتالي 

 القيمة الحالية لمديون الجديدة بعد التسوية=القيمة الحالية لمديون القديمة قبل التسوية
 نحسب القيمة  الحالية لمديون القديمة بتاريخ التسوية-

     

     

1 1

3

1 2 3i
i 1

02 04 05

1 2 3n n n

5000 07.418778231 VN VN

VN VARC VN 01 i VN 01 i VN 01 i

40000 01.10 30000 01.10 50000 01.10 84594.32105

84594.32105

                        =



  

  

   

      

  





 

 نحسب القيمة الحالية لمديون الجديدية بتاريخ التسوية-
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     

     

     

1 2 2 3

1 2 1 3 1

3

1 2 3i
i 1

3

1 2 3i
i 1

03 05 07

1 1 1

1 2

1 2 3

1 2 3

n n n

n n n

1 1
VN VN ,VN VN

3 3

VN ,VN 03VN ,VN 09VN

X VARC X VN 01 i VN 01 i VN 01 i

X VARC X VN 01 i VN 01 i VN 01 i

5000 VN 1.10 03VN 01.10 09VN 01.10

VN ,VN





  

  

  






  





  

       

       

  







1 2 1 3 11 3 1

1

VN ,VN 03VN ,VN 09VN03VN ,VN 09VN

5000 07.232501834 VN  
 

 


 

 

بتطبيق معادلة التسوية نجد 
1 15000 07.232501834 VN VN 11005.1084594.32105     

1VNقيمة السند الأول ىو                                              11005.10 
2VNقيمة السند الثاني ىو                                       03 11005.10 33015.30     
3VNقيمة السند الثالث ىو                                       09 11005.10 99045.90            

إذا تم الإتفاق عمى سداد الديون القديمة بدين واحد :  الإستحقاق المتوسط والإستحقاق العام05-01
جديد قيمتو الإسمية تساوي مجموع القيم الإسمية لمديون قبل التسوية فإنو يطمق عمى تاريخ استحقاق 

كما يطمق عمى مدة الدين الجديد  (Average due date)الدين الجديد تاريخ الإستحقاق المتوسط 
. بالمدة المكافئة

أما إذا قيمة الدين الجديد تختمف عن مجموع القيم الإسمية لمديون قبل التسوية فإنو يطمق عمى تاريخ 
. إستحقاق الدين الجديد تاريخ الإستحقاق العام

: كان احد التجار مدينا بالمبالغ الآتية:23مثال
.  سنوات03 دج تستحق بعد 10000-
.  سنوات05 دج تستحق بعد 30000-
.  سنوات07 دج تستحق بعد 40000-

فإذا تم الإتفاق عمى إستبدال الديون السابقة بموجب دين واحد قيمتو الإسمية تساوي مجمو القيم الإسمية 
لمديون القديمة 

 :المطموب
 %12أوجد تاريخ الإستحقاق المتوسط لمدين الجديد إذا كان معدل الفائدة المركبة المستخدم ىو -

سنويا؟ 
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 :الحل
نفترض ان تاريخ التسوية ىو الآن،وبالتالي فإن ىذا التاريخ يسبق تواريخ إستحقاق الديون الثلاثة وعميو 

نطبق القاعدة التالية 
 القيمة الحالية لمديون الجديدة بعد التسوية=القيمة الحالية لمديون القديمة قبل التسوية

       

       

 

3
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i 1

03 05 07

1 2 3n n n n

n

n

VARC VARC VN 01 i VN 01 i VN 01 i VN 01 i

                                10.000 1.12 30.000 01.12 40.000 01.12 80.000 01.12

                               01.12 0.527932209
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  

   





       

   

 



 

نما ىي  (02) في الجدول المالي رقم %12 أما المعدل0.527932209نبحث عن القيمة  فلا نجدىا وا 
 سنوات 06 سنوات و05محصورة بين سنتين ىما 

: لإيجاد المدة نقوم بعممية الحصر أو التحشية كمايمي
05 n 06  

 

 

5

6

01.12

01.12
0.060795734

0.567426855

0.506631121













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 

 


n

06

1.12 0.527932209
0.021301088

01.12 0.506631121




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


 
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إذن                                            


0.060795734

0.021301088

12
X 04.204457109

X





  
 
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 سنوات فنجد تاريخ الإستحقاق المتوسط ىو 06 أيام تطرح من 06 شيور و04
.  يوم23 شيور و 07 سنوات و05
: كما يمكن إيجاد نفس التاريخ بإستخدام الموغاريتم العشري كمايمي-

 
n

01.12 0.527932209


 
 بإدخال الموغاريم العشري عمى طرفي المساوات نجد

     

 

n
01.12 0.527932209 n log 01.12 log 0.527932209

                                         n log 01.12 = 0.277421841 n=05.63659054


  

  
 

 يوم 20 شيور و07 سنوات و 05:   تاريخ الإستحقاق المتوسط ىو
: كان احد التجار مدينا بالمبالغ التالية:24مثال
.  سنوات04 دج تستحق بعد 30.000-
.  سنوات05 دج تستحق بعد 50.000-
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.  سنوات06 دج تستحق بعد 70.000-
 دج 100.000فإذا تم الإتفاق عمى إستبدال الديون السابقة بموجب دين واحد قيمتو الإسمية 

 :المطموب
 سنويا؟ %15أوجد تاريخ إستحقاق الدين الجديد إذا كان معدل الفائدة المركبة ىو 

 :الحل
نفترض ان تاريخ التسوية ىو الآن،وبالتالي فإن ىذا التاريخ يسبق تواريخ إستحقاق الديون الثلاثة وعميو 

نطبق القاعدة التالية 
 القيمة الحالية لمديون الجديدة بعد التسوية=القيمة الحالية لمديون القديمة قبل التسوية

       

       

 

3

i 1 2 3

i 1

04 05 06

1 2 3n n n n

n

n

VARC VARC VN 01 i VN 01 i VN 01 i VN 01 i

                                30.000 1.15 50.000 01.15 70.000 01.15 100.000 01.12

                               01.15 0.722743658



  

   





       

   

 



 

: بإدخال الموغاريتم النبيري عى طرفي المساوات نجد
     

n
01.15 0.722743658 n ln 01.15 ln 0.722743658

                                        n 02.323240982


  

 
 

 يوم 27 شيور و03 سنتان و02تاريخ الإستحقاق العام ىو 
. كما يمكن إيجاد نفس التاريخ بإستخدام طريقة التناسب

إذا كان لدينا مجموعة من الديون وأريد سدادىا بموجب : الطريقة التقريبية في تسوية الديون05-02
دين واحد قيمتو الإسمية تساوي مجموع القيم الإسمية لمديون القديمة فإن مدة إستحقاق الدين الجديد 

بإستخدام الطريقة التقريبية تعطى بالعلاقة التالية 
1 1 2 2 2 2

1 2 3

VN n VN n VN n
n

VN VN VN

    


 
 

: إذا كان احد التجار مدينا بالمبالغ التالية:25مثال
.  سنوات03 دج تستحق بعد 30.000-
.  سنوات05 دج تستحق بعد 40.000-
.  سنوات07 دج تستحق بعد 60.000-

فإذا أراد ىذا التاجر إستبدال الديون القديمة بموجب دين واحد جديد قيمتو الإسمية تساوي مجموع القيم 
. الإسمية لمديون السابقة
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 :المطموب
أوجد تاريخ إستحقاق الدين الجديد بإستخدام الطريقة التقريبية؟ -

 :الحل
: بإستخدام العلاقة السابقة نجد

1 1 2 2 2 2

1 2 3

VN n VN n VN n 30.000 03 40.000 05 60.000 07
n n

VN VN VN 30.000 40.000 60.000

n 05.461538462

 
         

 
   



 

 يوم 16 شيور و05 سنوات و05: تاريخ إستحقاق الدين الجديد ىو
يمكن ان تتم عممية تسوية الديون بإستخدام :  تسوية الديون بإستخدام معدل خصم مركب05-03

معدل خصم مركب عوض معدل فائدة مركبة، وتتم العممية إما بإستخدام معدل خصم مركب أو بإيجاد 
. معدل الفائدة المركب المكافئ لمعدل الخصم المركب

:  تاجر مدين بالديون التالية:26مثال
.  سنوات03دج تستحق بعد 10.000-
.  سنوات05 دج تستحق بعد 30.000-
.  سنوات06 دج تستحق بعد 40.000-

 02 دج وتستحق بعد 5000فإذا تم إستبدال الديون السابقة بموجب كمبيالتبن الأولى قيمتيا الإسمية 
.  سنوات03سنتين والثانية تستحق بعد 

 :المطموب
 سنويا؟ %06أوجد القيمة الإسمية لمكمبيالة الثانية إذا كان معدل الخصم المركب 

 :الحل
: يمكن حل المثال بطريقتيم مختمفتين

بإعتبار ان العممية تتم بمعدل خصم : الطريقة الأولى
نفترض ان تاريخ التسوية ىو الآن،وبالتالي فإن ىذا التاريخ يسبق تواريخ إستحقاق الديون الثلاثة وعميو 

نطبق القاعدة التالية 
 القيمة الحالية لمديون الجديدة بعد التسوية=القيمة الحالية لمديون القديمة قبل التسوية

   

         

3 2 3 2

i 1 i 1 i 1 i 1

i i

i i i i

03 05 06 02

2

n n

03

2

2

10.000 01 0.06 30.000 01 0.06 40.000 01 0.06 5000 01 0.06 VN 01 0.06

VACC VACC VN 01 i VN 01 i

57917.75191 4418 0.830584 VN

VN 64412.21

   

  

         

  

   

 

   
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بإعتبار أن العممية تتم بمعدل فائدة مركبة مكافئ لمعدل الخصم المكافئ : الطريقة الثانية
:  نقوم بإيجاد معدل الفائدة المركبة المكافئ لمعدل الخصم المركب كمايمي

   
2

1 1

2

0.06
06.38%

0.9401

i
i i

i
  


 

 القيمة الحالية لمديون الجديدة بعد التسوية=القيمة الحالية لمديون القديمة قبل التسوية
   

         

i

3 2

i i

i 1 i 1

03 05 06 02 03

2

2 2

3 2

i i
i 1 i 1

in n
VN 01 i VN 01 i

01.0638 + 01.0638 + 01.0638 = 01.0638 + 01.0638

               

VARC VARC

64418

10.000 30.000 40.000 5.000 VN  

57927=4418.25+0.830653773 VN VN             

 

    

 

 
 



  



  

 

نلاحظ ان النتيجة متقاربة مع الحالة الأولى 
 الدفعات المتساوية:سادسا

ىي مجموعة من المبالغ المتتابعة التي تدفع عمى فترات زمنية متساوية وكل مبمغ من ىذه المبالغ يسمى 
دفعة فإذا كانت مبالغ الدفعة متساوية سميت دفعات متساوية، أما إذا كانت مبالغ الدفعة متزايدة سميت 

. دفعات متزايدة أما إذا كانت مبالغ الدفعة متناقصة سميت دفعات متناقصة
أنواع الدفعات  06-01

: يمكن تقسيم الدفعات المتساوية إلى أنواع مختمفة طبقا لأسس متعددة منيا
: تنقسم الدفعات من حيث موعد إستحقاق مبمغ الدفعة إلى النوعين التاليين-01
.  وىي التي يتم دفع مبمغ دفعتيا في نياية كل وحدة زمنية:دفعات عادية-
.  وىي التي يتم دفع مبمغ دفعتيا في بداية كل وحدة زمنية:(غير عادية)دفعات فورية -

إلى النوعين (أي من حيث مدتيا)تنقسم الدفعات من حيث تحديد تاريخ بدايتيا ونيايتيا -02
: التاليين

 وىي الدفعات التي يكون معموم تاريخ بداية الوحدة الزمنية لأول دفعة منيا وتاريخ نياية :دفعات مؤكدة-
. الوحدة الزمنية لآخر دفعة منيا

فمثلا دفعات سداد أقساط شراء العقارات أو السيارات أو السمع المعمرة وىي دفعات مؤكدة لأنو يبدأ 
سدادىا في تاريخ محدد ويستمر لعدد محدد منيا ينتيي عنده سداد المبمغ المقترض وحتى في حالة وفاة 

. المشتري فإنو ينبغي سداد باقي الأقساط في مواعيدىا
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 وىي الدفعات التي لا يعرف بالتحديد ميعاد بداية ونياية مدة :(الدفعات الإحتمالية)دفعات غير مؤكدة -
سدادىا تماما،إذ ان تحديد ىذه المواعيد يعتمد عمى وقوع حدث معين من غير الممكن التنبؤ بموعد 

. وقوعو
. فمثلا الكثير من وثائق التأمين عمى الحياة ىي دفعات غير مؤكدة

: تنقسم الدفعات من حيث دفعيا أو تأجيل بدء دفع مبالغيا إلى النوعين التاليين-03
 وىي الدفعات التي يستحق دفع أول مبمغ من مبالغيا في الوحدة الزمنية التي تبدأ من :دفعات عاجمة-أ

الآن سواء كانت دفعة فورية يتم سدادىا الآن أو دفعة عادية يتم سدادىا في نياية الوحدة الزمنية 
. لمدفعات

وىي الدفعات التي يستحق سداد أول مبمغ من مبالغيا بعد مدة زمنية معينة من تاريخ :دفعات مؤجمة-ب
الإتفاق وتسمى بفترة التأجيل 

: تنقسم الدفعات من حيث عدد الدفعات إلى النوعيين التاليين-04
ىي تمك الدفعات التي يستمر سدادىا لمدة محدودة ثم تنتيي ىذه الدفعات :(مؤقتة)دفعات محددة -أ

. بإنقضاء المدة المحدودة وبالتالي فإن عدد مبالغ الدفعات يكون محدود أيضا
 وىي تمك الدفعات التي يستمر سدادىا دون توقف أو إنقطاع ميما كانت :(لانيائية)دفعات دائمة -ب

. الظروف، أي سدادىا إلى مالانياية من الزمن
: تنقسم الدفعات من حيث تساوي أو عدم تساوي مبالغيا إلى النوعين التاليين-05
. ىي تمك الدفعات التي يكون فييا جميع مبالغ الدفعات متساوية: الدفعات المتساوية-أ
متزايدة أو ) ىي تمك الدفعات التي يكون فييا مبالغ الدفعات غير متساوية :الدفعات المتغيرة-ب

 (متناقصة
 المؤكدة،حيث أن الدفعات غير  المتساويةوسوف نقتصر في دراستنا في ىذا المجال عمى الدفعات

تدخل ضمن نطاق رياضيات التأمين والتي تستخدم فييا نظرية الفائدة المركبة جنبا  (الإحتمالية)المؤكدة 
. إلى جنب مع نظرية الإحتمالات

وعمى ىذا يمكن القوق بأن أنواع الدفعات المتساوية المؤكدة ىي ثمانية انواع كما يظيرىا الشكل التالي 
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            )     (            )       (

               

                                        

     

 
وتعني إيجاد جممة كل مبمغ من مبالغ الدفعة، إعتبارا من تاريخ دفع كل مبمغ :جممة الدفعة06-02

حتى نياية مدة الدفعة، أو تاريخ تقييم الدفعة،وجممة كل مبمغ من مبالغ الدفعة عبارة عن قيمة مبمغ 
: الدفعة، مضافا إليو الفائدة المستحقة عميو، وعمى ذلك فإن

 (أتاريخ إيجاد جممتيا)عند تاريخ تقييم الدفعة -بفائدة مركبة-مجموع جممة مبالغ الدفعة= جممة الدفعات
جممة الدفعات المتساوية لوحدة المقود × قيمة الدفعة=              

.  ومن خلال الشكل السابق سوف نكتفي بدراسة الدفعات المحددة فقط بأنواعيا الأربعة
 وتنقسم إلى: جممة الدفعات المتساوية المؤقتة06-03
 إن جممة الدفعات المؤقتة العاجمة العادية مبمغيا :جممة الدفعات المؤقتة العاجمة العادية:06-03-01

 من السنوات تعطى بالعلاقة التالية nالسنوي دينار واحد ومدتيا 
جممة +..............+جممة الدفعة الثالثة+جممة الدفعة الثانية+جممة الدفعة الأولى=جممة الدفعات
الدفعة الأخيرة 

       
n

i
i 1

n 1 n 2 n 3 1
A 01 i 01 i 01 i ........... 01 i 01



  
          

  (حيث ان ىذا الترتيب لا يؤثر عمى المجموع)وبإعادة ترتيبيا تصاعديا 
         

n

i
i 1

1 2 3 n 2 n 1
A 01 01 i 01 i 01 i ........... 01 i 01 i



 
            
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 وحدىا الأخير01مجموع حدود ىذه الجممة تشكل متتالية ىندسية حدىا الأول  
n 1

01 i


 وأساسيا ىو
 01 i ومجموع حدودىا n حدا 

n:             إن مجموع متتاية ىندسية يعطى بالعلاقة التالية

1

q 1
A L

q 1


 


 

إذن                                        
nn

1

01 i 01

01

q 1
A L A 01

q 1

 
    

 i 01 
 

 
i

n

A n
01 i 01

i

 
 

 (03)ويتم إيجاد جممة الدفعات المؤقتة العاجمة العادية من الجدول المالي رقم 
 %06 دج بمعدل فائدة 15000أحسب جممة عشرون دفعة سنوية عادية قيمة كل منيا :27مثال
. سنويا
 :الحل

بتطبيق علاقة جممة الدفعات المؤقتة العاجمة العادية نجد 
   

20

i

n

06%
01 i 01 01.06 01

A n A 20
i 0.06

15000 551783.8681C
    
  

      

    

 إن جممة الدفعات المؤقتة العاجمة الفورية مبمغيا :جممة الدفعات المؤقتة العاجمة الفورية:06-03-02
 من السنوات تعطى بالعلاقة التالية nالسنوي دينار واحد ومدتيا 

جممة +..............+جممة الدفعة الثالثة+جممة الدفعة الثانية+جممة الدفعة الأولى=جممة الدفعات
الدفعة الأخيرة 

         
n

i
i 1

n n 1 n 2 n 3 1
A 01 i 01 i 01 i 01 i .............. 01 i



  
          

  (حيث ان ىذا الترتيب لا يؤثر عمى المجموع)وبإعادة ترتيبيا تصاعديا 
           

n

i
i 1

1 2 3 4 n 1 n
A 01 i 01 i 01 i 01 i ............ 01 i 01 i




            

مجموع حدود ىذه الجممة تشكل متتالية ىندسية حدىا الأول  01 iوحدىا الأخير  
n

01 i وأساسيا ىو
 01 i ومجموع حدودىا n حدا 

n:             إن مجموع متتاية ىندسية يعطى بالعلاقة التالية

1

q 1
A L

q 1


 


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: كما يمكن إعادة تبسيط العلاقة الأخيرة كما يمي
 

i

..

i i

n 1

.. ..

 n
01 i 01

A 01
i

 n  n 01 01A A


 



  

 

 جممة الدفعة المؤقتة العاجمة الفورية ما ىي إلا جممة الدفعة المؤقتة العاجمة العادية مضروبة :ملاحظة
في  01 i أي                                      i i

..

 n 01 i A nA    
 

 دج في أول كل سنة في حسابو لدى أحد البنوك، 10.000 قام أحد الأشخاص بإيداع مبمغ :28مثال
.  سنويا%05.50فإذا عممت أن البنك يحسب فائدة بمعدل 

 :المطموب
 عشرة؟ 12أحسب جممة حسابو في البنك في نياية السنة 

 :الحل
بما أن الإيداع يتم أول كل سنة فالدفعة فورية وتعطى علاقتيا كمايمي 
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 
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

  
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 

 
  

  

 

 

 

: كما يمكن إيجادىا من خلال العلاقة الثانية كمايمي
   

13n 1

i 5.5%

.. ..01 i 01
01

i

01.055 01
01 172867.9814

0.055
 n C  13 10.000A A





   
  
     


     

في ىذا النوع من الدفعات تكون ىناك فترة :جممة الدفعات المؤقتة المؤجمة العادية:06-03-03
، وأن ىذه الأخيرة لا تؤثر في حساب جممة الدفعاتحيث أن فترة التأجيل تقع mتأجيل يرمز ليا بالرمز 

قبل بداية سداد الدفعات وبذلك فإن 
مدة إيداع الدفعة الأولى ىي                                                 m n m 01 n 01     
مدة إيداع الدفعة الثانية ىي                                                 m n m 02 n 02                                  

                               مدة إيداع الدفعة الثالثة ىي                  m n m 03 n 03     
مدة إيداع آخر دفعة ىي                                                          m n m n 0    
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نلاحظ أن مدة الإيداع في الدفعات المؤقتة المؤجمة العادية ىي نفسيا في الدفعات المؤقتة العاجمة 
العادية أي 

 
i i

n

m / A n A n
01 i 01

i

 
  

إشترى شخص عقارا ودفع مقدم الثمن يوم الشراء وتعيد بسداد مؤجل الثمن عمى خمسة عشر :29مثال
 دج تدفع آخر كل سنة من السنوات الخمس عشرة التي تمي خمس 8000دفعة سنوية قدر كل منيا 

:  سنويا%08سنوات فترة التأجيل من تاريخ الشراء فإذا كا معدل الفائدة المركبة المستخدم ىو 
 :المطموب

. أحسب جممة الذي سدده المشتري كمؤجل في نياية الخمس عشرة سنة التي تم فييا السداد
 :الحل

بما أن الدفع  يتم في آخر كل سنة وبفترة تاجيل إذن ىي جممة دفعة مؤقتة مؤجمة عادية 
   

15

i

n

08%
01.08 01

0.08

01 i 01

i
m / A n 05 / A 15 8000 217216.9114C

    
    

  
   

  بما أن فترة التأجيل لا تؤثر في حساب جممة :جممة الدفعات المؤقتة المؤجمة الفورية:06-03-04
الدفعات المؤقتة المؤجمة الفورية إذن فعلاقتيا ىي نفس علاقة  الدفعة المؤقتة العاجمة الفورية 

 
   

i i

n 1n
.. ..

m /
01 i 01

01
i

01 i 01
 n  n

i
01 iA A




 


 

   
: كما يمكن إستنتاج العلاقت التالية

 i i

i i

..

..

m / 01 i

m /

 n A n

 n A n 01 01

A

A

  

  

 

إبتداءا من أول السنة السادسة   دج أول كل سنة6500أودع شخص في حسابو البنكي مبمغ :30مثال
  سنويا%08ولمدة عشر سنوات عمى أن يحسب البنك الفوائد المركبة بمعدل 

 :المطموب
؟ أحسب جممة المستحق ليذا الشخص في نياية الخمس عشرة سنة

 :الحل
بما أن الإيداع يتم في أول سنة ولفترة تأجيل إذن ىي دفعة مؤقتة مؤجمة  فورية 
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 
 

 
 

n

10

i

08%

..

..

01 i 01

i

01.08 01

0.08

m / 01 i

05 / 01.08

C

6500 101695.6685

 n

 10

A

A

 



 
  

 

 
  

 







 

 

: كما يمكن حسابيا من خلال العلاقة التالية
i ii

.. ..

08%m / C m / 6500 n A n 01 01  n A 11 01 101695.6685A A              
 الدفعات المتساوية الدائمة ىي تمك الدفعات التي تسدد : جممة الدفعات المتساوية الدائمة06-04

خلال مدة لا نيائية أي أن عددىا غير محدد وىذا يعني ان مدة سداد الدفعات الدائمة بأنواعيا المختمفة 
 .ليس ليا نياية، وبذلك فإنو لا يمكن حساب جممة الدفعات المتساوية الدائمة (ألأربعة)

 القيمة الحالية لمدفعات: سابعا
القيمة الحالية لمدفعات ىي مجموع القيم الحالية لمبالغ الدفعات المستحقة خلال المدة، ويقصد بالقيمة 

عمى أساس معدل فائدة مركبة  (أو أي فترة زمنية قبل بداية المدة)الحالية لمدفعات قيمتيا في بداية المدة 
معين، وعمى ىذا فإنو يمكن الحصول عمى القيمة الحالية لمدفعات بإيجاد القيمة الحالية لكل دفعة عمى 
حدة في بداية المدة ثم جمعيا، وذلك عمى إعتبار أن قيمة الدفعة ىو وحدة النقود ثم بضرب الناتج في 
قيمة الدفعة فنتحصل بذلك عمى القيمة الحالية لمدفعات، ثم نحصل عمى القيمة الحالية لأي مبمغ وذلك 

 :من خلا المعادلة التالية
  القيمة الحالية لمدفعات لوحدة النقود×قيمة الدفعة= القيمة الحالية لمدفعات

وتختمف القيمة الحالية لمدفعة، بإختلاف نوع الدفعة معجمة او مؤجمة ،محدودة او دائمة، عادية أو فورية 
وسوف نناقش جميع ىذه الدفعات، وقبل ذلك سوف نضع الرموز المستخدمة عند حساب مختمف انواع 

 القيمة الحالية لمدفعات
V n : ترمز لمقيمة الحالية لمدفعات المؤقتة العاجمة العادية لمدة(n) من السنوات ومبمغيا وحدة النقود. 
..

 nV : ترمز لمقيمة الحالية لمدفعات المؤقتة العاجمة الفورية لمدة(n) من السنوات ومبمغيا وحدة النقود. 
m / V n : ترمز لمقيمة الحالية لمدفعات المؤقتة المؤجمة العادية لمدة(m)  من السنوات والمؤقتة لمدة(n) 

 .من السنوات ومبمغيا وحدة النقود
..

m  n/V : ترمز لمقيمة الحالية لمدفعات المؤقتة المؤجمة الفورية لمدة(m)  من السنوات والمؤقتة لمدة
(n) من السنوات ومبمغيا وحدة النقود. 

V  :ترمز لمقيمة الحالية لمدفعات الدائمة العاجمة العادية ومبمغيا وحدة النقود. 
..

 V  :ترمز لمقيمة الحالية لمدفعات الدائمة العاجمة الفورية ومبمغيا وحدة النقود. 
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m / V  : ترمز لمقيمة الحالية لمدفعات الدائمة المؤجمة العادية لمدة(m)  من السنوات ومبمغيا وحدة
 .النقود

..

m  /V  : ترمز لمقيمة الحالية لمدفعات الدائمة المؤجمة الفورية لمدة(m)  من السنوات ومبمغيا وحدة
 .النقود
  ينقسم ىذا النوع من الدفعات إلى الأنواع الأربعة التالية: القيمة الحالية لمدفعات المؤقتة07-01
دفعات المؤقتة العاجمة لل القيمة الحاليةإن :القيمة الحالية لمدفعات المؤقتة العاجمة العادية07-01-01

 من السنوات تعطى بالعلاقة التالية nالعادية مبمغيا السنوي دينار واحد ومدتيا 
   القيمة الحالية+ الثانية القيمة الحالية لمدفعة+دفعة الأولىلل القيمة الحالية= الدفعات القيمة الحالية

 الأخيرة القيمة الحالية لمدفعة+..............+الثالثةلمدفعة 
1 2 3 n 1 n
i% i% i% i% i%

V n V V V ........... V V      
V n : مجموعة متوالية ىندسية تنازلية حدىا الأولV وأساسيا V وعدد حدودىا n 

           أساس المتالية أقل من الواحد الصحيح ويعطى بالعلاقة التالية
1

1 i
V


 

 : وبتطبيق قانون مجموع متتالية ىندسية تنازلية نجد
n n n

n

1 V 1 V 1 V
V n V V n V V n V

1 i1 V 1
1 i 1 i

1 1 V 1
       =

i1 i 1 i

1 i

  
       

 
 


 

 



n1 V

1
i

1 i







n1 V
V n

i


 

 

i

n1 V
V n

i


 

ذا فرضنا ان قيمة الدفعة ىي   تصبح العلاقة aوتمثل المعادلة الأخيرة قيمة القيمة الحالية لدينار واحد، وا 
iالسابقة كمايمي                         

n1 V
a V n a

i


   

دج تدفع في نياية كل سنة لمدة خمس عشرة 20.000أوجد القيمة الحالية لدفعة عادية بمبمغ :31مثال
  سنويا %06سنة،إذا كانت الفائدة المركبة تحسب بمعدل 

a لدينا من المعطيات :الحل 20000,n 15,i 06%   
 :بتطبيق العلاقة السابقة نجد

  

15

i 06%

n

1

1 0.06
194244.97

1
1 V

a V n a 20000 V 15 20000
i 0.06

 
 
 

 




      
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 دج ومدتيا ثلاث سنوات 5000دفعة ربع سنوية تدفع في نياية كل مدة، ومبمغيا الدوري :32مثال
 %08ونصف السنة، بمعدل فائدة مركبة سنوية 

 :المطموب
 أوجد القيمة الحالية ليذه الدفعة؟

a لدينا من المعطيات:الحل 3000,n 03.5,i 08%   
 بما أن الفائدة تدفع كل أربع مرات في السنة ىذا يعني ان معدل الفائدة ىو معدل إسمي سنوي وبالتالي 

 لابد من تحويمو إلى معدل حقيقي سنوي
N N

E E

i i 0.08
i i 0.02

k k 04
     

/                                            أما المدة المعدلة فيي /n k 03.5 04 14n n      
 القيمة الحالية لمدفعات ىي

14

i 02%

n

1

1 0.03
1

1 V
a V n a 3000 V 14 3000

i 0.03
33888.22

 
 
 






       
دفعات المؤقتة لل القيمة الحالية إن : القيمة الحالية لمدفعات المؤقتة العاجمة الفورية07-01-02

 من السنوات تعطى بالعلاقة التالية n مبمغيا السنوي دينار واحد ومدتيا الفوريةالعاجمة 
 لمدفعة   القيمة الحالية+ الثانية القيمة الحالية لمدفعة+دفعة الأولىلل القيمة الحالية= الدفعاتالقيمة الحالية

 الأخيرة القيمة الحالية لمدفعة+..............+الثالثة
i

..
1 2 3 n 1
i% i% i% i%

 n 01V V V V ........... V       
i

..

 nV  وأساسيا  (واحد)ىو مجموع متتالية ىندسية تنازلية حدىا الأولV وعدد حدودىا n 
 :وبتطبيق قانون مجموع متتالية ىندسية تنازلية نجد

 

i i i

i

n n n

n n n

.. .. ..

..

 n  n  n

01  n

1 V 1 V 1 V
01 01 01

1 i1 V 1
1 i 1 i

1 V 1 V 1 V
       = 1 i

i i i

1 i 1 i

V V V

V

  
       

 
 

  
     

 

 

 i

n..

 n
1 V

1 i
i

V


   
ذا فرضنا ان قيمة الدفعة ىي   تصبح العلاقة aوتمثل المعادلة الأخيرة قيمة القيمة الحالية لدينار واحد، وا 

السابقة كمايمي                         i

n..

a  n
1 V

a 1 i
i

V
 

  
 


                    
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 دج عمى أساس معدل 4000أحسب القيمة الحالية لعشر دفعات سنوية فورية قيمة كل منيا :33مثال
 %08فائدة مركبة 

a لدينا من المعطيات :الحل 4000,n 10,i 08%   
 بتطبيق العلاقة السابقة نجد 

   

10

i

n

..

..

08%

1

1.08
a  n  

1 V
a 1 i

i

1

V V10 4000 1 0.08 =28987.55
0.08

4000

  
           
 
  


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

    

 يمكن إيجاد علاقة بين الدفعة المؤقتة العاجمة العادية والدفعة المؤقتة العاجمة الفورية كمايمي: ملاحظة
iلدينا مما سبق  

n1 V
V n

i


و  i

n..

 n
1 V

1 i
i

V


   
i

i

n 1

i

i i

..
1 2 3 n 1
i% i% i% i%

..
1 2 3 n 1
i% i% i% i%

..

..

 n 01

 n 01

1 V
 n 01

i

 n 01

         

V n 1

V V V V ........... V

V V V V ........... V

V

V







 

  
 


 

  

   

   

 

i i

..

 n 01 V n 1V    
ذا فرضنا ان قيمة الدفعة ىي   تصبح العلاقة aالعلاقة الأخيرة ىي القيمة الحالية لمدينار الواحد وا 

iالسابقة كمايمي                                i

..

a n 01 V n 1a V  
 

   
 نفس المثال السابق :34مثال

 حساب القيمة الحالية لمدفعات؟: المطموب
 :الحل

 بتطبيق العلاقة السابقة نجد
i i 08% 08%

.. ..

a n 01 4000  10 4000 01 28987.55V n 1 V 09a V V    
   

       
 وىي نفس النتيجة السابقة

دفعات المؤقتة لل القيمة الحالية إن : القيمة الحالية لمدفعات المؤقتة المؤجمة العادية07-01-03
 تعطى بالعلاقة (m) وبفترة تأجيل  من السنواتn مبمغيا السنوي دينار واحد ومدتيا المؤجمة العادية

التالية 
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 لمدفعة   القيمة الحالية+ الثانية القيمة الحالية لمدفعة+دفعة الأولىلل القيمة الحالية= الدفعاتالقيمة الحالية
 الأخيرة القيمة الحالية لمدفعة+..............+الثالثة

 

i

i

i i

m 1 m 2 m 3 m n 1 m n
i% i% i% i% i%

m 1 2 3 n 1 n
i% i% i% i% i% i%

m
i%

V n

m / V n V V V ........... V V

m / V n V V V V ........... V V

m / V n V

     







 

    

     

i i
m
i%

V nm/ V n V  
ذا فرضنا ان قيمة الدفعة ىي   تصبح العلاقة aالعلاقة الأخيرة ىي القيمة الحالية لمدينار الواحد وا 

iالسابقة كمايمي                         i
m
i%

a V na m/ V n V   
   

   
 دج،أما باقي 1000000 إشترى شخص سكن واتفق مع البائع عمى سداد مبمغ نقدي فورا :35مثال

 دج عمى ان تدفع ىذه 100.000المبمغ فيتم دفعو بموجب عشرة أقساط متساوية القيمة كل منيا 
 الأقساط في آخر كل سنة تمي خمس سنوات لا يدفع خلاليا شئ

 :المطموب
 . سنويا%12أحسب ثمن شراء العقار أذا عممت أن معدل الفائدة السائد في السوق ىو 

a لدينا من المعطيات:الحل 100000,n 10,i 12%,C 1000000,m 05     
 %12القيمة الحالية لعشر دفعات سنوية عادية مؤجمة خمس سنوات بمعدل + ماتم دفعو= ثمن الشراء

 بتطبيق العلاقة السابقة نجد: نحسب اولا القيمة الحالية لمدفعات المؤقتة المؤجمة العادية
i i

m
i%

12%

a V n

100.000 05 / V10  100.000 0.567426855 05.650223028

                                        =320608.8287

a m / V n V    
   

     

  

   



 

 320608.8287+1000000=ثمن الشراء
=           1320608.829 

  يمكن تبسيط العلاقة السابقة كما يمي:ملاحظة
n

i i i

m n

i

m m
i% i%

m
i%

1 V

i

V
                                      

i

V nm / V n V m / V n V

V
m / V n



 
 
 


    


 

 

 نقوم بإضافة واحد ثم طرحو مع إعادة الترتيب نتحصل عمى مايمي
m m n m

i i

m n

i i

i

1 1 1 V 1 V

i i

                                                  

V

i

V
m/ V n m/ V n

m/ V n Vm n Vm

    
 

 


 

 
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i iim/ V n Vm n Vm  
ذا فرضنا ان قيمة الدفعة ىي   تصبح العلاقة aالعلاقة الأخيرة ىي القيمة الحالية لمدينار الواحد وا 

iالسابقة كمايمي                         ii aa m/ V n Vm n Vm   
   

   
من الفترات الزمنية تساوي  (n)من الفترات الزمنية ومحدودة لمدة  (m)القيمة الحالية لدفعة عادية مؤجمة 

من الفترات الزمنية مطروح منيا القيمة الحالية لدفعة  (n+m)القيمة الحالية لدفعة عادية معجمة لمدة 
 .من الفترات الزمنية (m)عادية معجمة لمدة 

  نفس المثال السابق:36مثال
 :الحل

  إنطلاقا من العلاق السابقة لمدفعات المؤقتة المؤجمة العادية نحسب القيمة الحالية
i ii

12%

12%

100000 05 /

100000 05 /

                                          

100000 06.810864489 03.604776202

100000 03.206088287

a

=320608.8287

a m / V n Vm n Vm

V 10

V 10

    
   

       

      



 

 

  

 

  دج1320608.829 وىي نفس القيمة السابقة اي ان ثمن الشراء ىو 
دفعات المؤقتة لل القيمة الحالية إن : القيمة الحالية لمدفعات المؤقتة المؤجمة الفورية07-01-04

 تعطى بالعلاقة (m) وبفترة تأجيل  من السنواتn مبمغيا السنوي دينار واحد ومدتيا المؤجمة الفورية
التالية 

 لمدفعة   القيمة الحالية+ الثانية القيمة الحالية لمدفعة+دفعة الأولىلل القيمة الحالية= الدفعاتالقيمة الحالية
 الأخيرة القيمة الحالية لمدفعة+..............+الثالثة

I

i i

..
m m 1 m 2 m n 1
i% i% i% i%

m 1 2 n 1
i% i% i% i%

.. ..
m
i%

m /

m /

 n

         = 01

 n  n

V V V V ........... V

V V V ........... V

V V V

   

 
  





 

   

   

i i

.. ..
m
i%

m /  n  nV V V  
ذا فرضنا ان قيمة الدفعة ىي   تصبح العلاقة aالعلاقة الأخيرة ىي القيمة الحالية لمدينار الواحد وا 

iالسابقة كمايمي                         i

.. ..
m
i%

a m /  n a  nV V V
   
   
   

                         
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 دج فورا عمى أن يسدد الباقي بموجب 500.000إشترى شخص سيارة ودفع مقدم الثمن وقدره :37مثال
خمسة أقساط سنوية تدفع في أول كل سنة تمي ثلاث سنوات فترة التأجيل وقيمة القسط الواحد ىو 

  دج50.000
 :المطموب

 ؟%10أحسب ثمن الشراء إذا كان معدل الفائدة المستخدم ىو 
a لدينا من المعطيات :الحل 50.000,n 05,i 10%,C 500.0000,m 03     

 %10القيمة الحالية لخمس دفعات سنوية فورية مؤجمة لثلاث سنوات وبمعدل +ماتم دفعو=  ثمن الشراء
 سنويا

 لدينا مما سبق: نحسب أولا القيمة الحالية لمدفعات المؤقتة المؤجمة الفورية
..

03
10%10%i 10%

10%

10%

i

.. .. ..
m
i%

..

..

50.000 50.000 V V  05

50.000

50.000

a m / 03 /

03 /

03 /

50.000 0.7513148 04.169865446

50.000 03.132881624

 n a  n  05

 05

 05

V V V V

V

V

       
                 

 
      

 

 
    

 



  



  



10%

..
50.000                                            03/  05 156644.0812        V



 
  
 

 

 

 156644.0812+500.000= ثمن الشراء
=           656644.0812 

  يمكن تبسيط العلاقة السابقة كما يمي:ملاحظة
 i i

i

i

n

n

i

.. .. ..
m m
i% i%

..
m 1
i% i%

m 1 m n 1..
i% i%

m / m /

m /

m /
i

1 V
1 i

i

1 V
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 n

 n

V V V V V

V V V

V V
V



  

  
   

  

 
  

 




 



   





 

عادة الترتيب من جديد نتحصل عمى مايمي   نقوم بإضافة الواحد وطرح الواحد وا 

i i

i

i i i

m 1 m n 1 m 1 m n 1.. ..
i% i% i% i%

m n 1 m 1..
i% i%

..

1 1
m / m /

i i

1 1
m /

i i

m /

 n  n
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V V V V
V V

V V
V

V V m n 1 V m 1

     

  

   


 




 



   
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i i i

..

m /  nV V m n 1 V m 1    
ذا فرضنا ان قيمة الدفعة ىي   تصبح العلاقة aالعلاقة الأخيرة ىي القيمة الحالية لمدينار الواحد وا 

iالسابقة كمايمي                 i i

..

a m /  n aV V m n 1 V m 1
         

                      

من الفترات الزمنية  (n)من الفترات الزمنية ومحددة لمدة  (m)أي أن القيمة الحالية لدفعة فورية مؤجمة 
من الفترات الزمنية مطروح منيا القيمة  (m+n-1)تساوي القيمة الحالية لدفعة عادية معجمة لمدة 

 .من الفترات الزمنية (m-1)الحالية لدفعة عادية معجمة لمدة 
  نفس المثال السابق:38مثال
 :الحل

 نحسب القيمة الحالية لمدفعات المؤقتة المؤجمة الفورية إنطلاقا من العلاقة السابقة

 

i

10%

10%

i i

..

..

..

a m /

50.000 03 / 50.000 04.868418818 01.73553719

50.000 03 / 156644.0814

 n a

 05

 05

V V m n 1 V m 1

V

V

          

 
    
 

 
  
 

    

 

 656644.0812وىي نفس النتيجة المتحصل عمييا سابقا وبالتالي فثمن الشراء ىو 
الدفعات الدائمة ىي الدفعات التي تدفع إلى :(اللانيائية)القيمة الحالية لمدفعات الدائمة07-02

مالانياية، وسوف يتم إيجاد القيمة الحالية لمدفعات الدائمة العاجمة سواء كانت فورية أو عادية، ثم إيجاد 
 .القيمة الحالية لمدفعات الدائمة المؤجمة سواء كانت فورية أو عادية

الدائمة دفعات لل القيمة الحاليةإن :  القيمة الحالية لمدفعات الدائمة العاجمة العادية07-02-01
 من السنوات تعطى بالعلاقة التالية ∞ مبمغيا السنوي دينار واحد ومدتيا العاديةالعاجمة 

 لمدفعة   القيمة الحالية+ الثانية القيمة الحالية لمدفعة+دفعة الأولىلل القيمة الحالية= الدفعاتالقيمة الحالية
 مالانياية القيمة الحالية لمدفعة+..............+الثالثة

1 2 3 4
i% i% i% i%

V V V V V .................      
 ∞ وعدد حدودىا V وأساساىا Vوىي تساوي حاصل مجموع متتالية ىندسية حدىا الأول 

  وبتطبيق قانون المتتالية اليندسية نجد

 
 

 
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      
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نلاحظ أن المقدار 
1

1 i


 ىو مقدار موجب وأصغر من الواحد الصحيح وبالتالي فإن  
n

1 i


 تتناقص 
 أي انnقيمتيا كمما زادت  

n
1 i


 تقترب من الصفر كمما إقتربت nمن مالانياية ويكتب ذلك كالتالي  

 
n

n
lim 1 i 0




  

وبذلك تكون                    
n

i i
n n

1 1 i 1
lim lim

i i
V V n



 

 
 
 
  

 
                               

iفي الأخير نكتب                      
1

i
V   

ذا فرضنا ان قيمة الدفعة ىي   تصبح العلاقة a العلاقة الأخيرة ىي القيمة الحالية لمدينار الواحد وا 
iالسابقة كمايمي                        

1
a

i
a V 

 
 
 

   

 %08 دج ومعدل الفائدة المركبة السنوي ىو 8000دفعة عادية دائمة سنوية مبمغيا الدوري :39مثال
 :المطموب

 أوجد القيمة الحالية ليذه الدفعة؟
 :الحل

  بإستخدام علاقة الدفعات الدائمة العاجمة  العادية نجد
i 08%

1
8000 100.000

0.08

1
a

i
a V 8000 V 

   
   

  
        

الدائمة دفعات لل القيمة الحالية إن :القيمة الحالية لمدفعات الدائمة العاجمة الفورية07-02-02
 من السنوات تعطى بالعلاقة التالية ∞ مبمغيا السنوي دينار واحد ومدتيا العاديةالعاجمة 

 لمدفعة   القيمة الحالية+ الثانية القيمة الحالية لمدفعة+دفعة الأولىلل القيمة الحالية= الدفعاتالقيمة الحالية
 مالانياية القيمة الحالية لمدفعة+..............+الثالثة

i

..
1 2 3 4
i% i% i% i%

 01V V V V V ..............      
 ∞ وعدد حدودىا V وأساساىا 01وىي تساوي حاصل مجموع متتالية ىندسية حدىا الأول 

  وبتطبيق قانون المتتالية اليندسية نجد
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i 
1 V

1 i
i

V 01 V n 1 


     
 بإدخال النياية  نجد

 
 

i i
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1 i1 V
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  


   

في الأخير نكتب                           
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ذا فرضنا ان قيمة الدفعة ىي   تصبح العلاقة aالعلاقة الأخيرة ىي القيمة الحالية لمدينار الواحد وا 

السابقة كمايمي                          
i

..

 
i

1 i
aa V

 
 
 
 




             

 دج، يدفع في أول كل سنة 100000أحسب ثمن شراء قطعة أرضية زراعية إيرادىا السنوي :40مثال
  سنويا%12عمى أساس معدل فائدة مركبة 

 :الحل
 بتطبيق العلاقة السابقة نجد

           
i 12%

.. .. 1.12
100000 100000

0.12
933333.33  

i

1 i
aa V V

 
 

     
   
 

 


   

الدائمة دفعات لل القيمة الحالية إن : القيمة الحالية لمدفعات الدائمة المؤجمة العادية07-02-03
 وتدفع في آخر  (m) وبفترة تأجيل  من السنوات∞ مبمغيا السنوي دينار واحد ومدتيا المؤجمة العادية
تعطى بالعلاقة التالية كل فترة  و 
 لمدفعة   القيمة الحالية+ الثانية القيمة الحالية لمدفعة+دفعة الأولىلل القيمة الحالية= الدفعاتالقيمة الحالية

 ......+..............الثالثة

 

i

i

i i

m 1 m 2 m 3
i% i% i%

m 1 2 3
i% i% i% i%

m
i%

V 

m / V V V V ...........

m / V V V V V ...........

m / V V

  



  

     

    



 

 بإدخال النياية عمى العلاقة الخيرة نجد
i i i

n n

m
i%

m
i%

lim lim

1
                                            =

i

V nm / V m / V n V

V

 
  





 

i                                         في الأخير نكتب  
m
i%

1
i

m/ V V  
ذا فرضنا ان قيمة الدفعة ىي   تصبح العلاقة aالعلاقة الأخيرة ىي القيمة الحالية لمدينار الواحد وا 

السابقة كمايمي                          i m
i%

1
a a

i
m/ V V

 
 
 

    

 سنوات بمعدل فائدة 10 دج مؤجمة 5000أحسب القيمة الحالية لدفعة دائمة عادية مبمغيا :41مثال
  سنويا%05مركب 
 :الحل

 بتطبيق العلاقة السابقة نجد
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   i 05%
m 10

05%i%

                                                                                                         

1 1
a a 5000 5000

i 0.05

 =61391.32

m/ V V 10/ V V
   

    
   

        

الدائمة دفعات لل القيمة الحالية إن : القيمة الحالية لمدفعات الدائمة المؤجمة الفورية07-02-04
 وتدفع في بداية  (m) وبفترة تأجيل  من السنوات∞ مبمغيا السنوي دينار واحد ومدتيا المؤجمة الفورية
تعطى بالعلاقة التالية كل فترة  و 
 لمدفعة   القيمة الحالية+ الثانية القيمة الحالية لمدفعة+دفعة الأولىلل القيمة الحالية= الدفعاتالقيمة الحالية

 ......++..............الثالثة
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i i
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m m 1 m 2
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m 1 2
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   

 بإدخال انياية عمى طرفي العلاقة الأخيرة نجد
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 

  

 

 

i                                    وفي الأخير نكتب 

..
m
i%

1 i
m /

i
 V V

   
     

  

   

ذا فرضنا ان قيمة الدفعة ىي   تصبح العلاقة aالعلاقة الأخيرة ىي القيمة الحالية لمدينار الواحد وا 
iالسابقة كمايمي                          

..
m
i%

1 i
m /

i
 aa V V

    
           

                    

 سنوات بمعدل 08 دج مؤجمة لمدة 10.000أحسب القيمة الحالية لدفعة دائمة فورية  مبمغيا :42مثال
 %06فائدة مركبة 

 :الحل
 بتطبيق العلاقة السابقة نجد

 
..

06%
08
06%

1.06

0.06

m
i i%

1 i

i

10.000 08 / V  10.000 110842.85V

..
m / V aa V







             

           

  
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 إىتلاك القروض في الأجل الطويل
يعرف القرض بانو المبمغ الذي يستحق عمى شخص لشخص آخر سواء كان ىذا الشخص  :مقدمة

ذا كانت القروض تتشابو في الحصول عمى القرض في بداية مدة القرض إلا أنيا  طبيعيا أو إعتباريا وا 
تختمف في طريقة سداد ىذا القرض والفوائد المستحقة عميو وتتمثل أىم طرق سداد القرض في الحالات 

 :التالية
 .سداد القرض والفائدة في نياية مدة القرض-01
 .سداد القرض وفوائده بأقساط غير متساوية وغير منتظمة-02
 .سداد القرض بأقساط متساوية من الأصل فقط مع سداد الفائدة عمى الرصيد المتبقي من القرض-03
 .سداد القرض وفوائده بأقساط متساوية من الأصل والفوائد معا-04

 : وسوف نتناول كل ىذه الحالات كمايمي
 سداد القرض والفائدة في نياية مدة القرض: أولا

وبموجب ىذه الطريقة يتمثل المبمغ الواجب سداده في جممة المبمغ المقترض، وتعطى علاقتو بالعلاقة 
                                                                                                                                التالية 

n

0A V 1 i  
 سنويا واتفق %08 دج من بنك يحسب فائدة مركبة بمعدل 5000000إقترض تاجر مبمغ :01مثال

 عمى سداد القرض وفوائده في نياية عشر سنوات
 :المطموب

 أحسب جممة المستحق عميو في نياية المدة؟
 :الحل

                                 جممة المستحق ىي    
10n

0 1.08A V 1 i A 107946255000000    
 سداد القرض وفوائده بأقساط غير متساوية وغير منتظمة:ثانيا

وىذه الطريقة تتيح لممدين فرصة الحصول عمى القرض اللازم لو مع إمكانية سداد أي مبالغ تتوافر لديو 
خلال مدة القرض ولا يشترط أن يقوم المدين بسداد الدين بالكامل ولكن يمكنو إيداع ما يتوفر لديو من 
مبالغ في أحد البنوك وىذه المبالغ يتم إستثمارىا بمعدل معين إما أن يكون مساوي لمعدل الإقتراض أو 

 :يختمف عنو ويتمثل جممة المستحق عمى المدين في الآتي
 جممة المبالغ المستثمرة-جممة القرض= جممة المستحق

n

i 1

A AA


  
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 سنوات وكان ذلك في 05 دج من أحد البنوك لمدة 1000000إقترض تاجر مبمغ:02مثال
 سنويا، وقد قام %12 عمى أن يحسب البنك الفوائد المستحقة عمى ىذا القرض بمعدل 01/01/2000

 : لخدمة القرض%15المدين بإيداع المبالغ التالية بالبنك لإستثمارىا بمعدل 
 01/01/2001 دج في 100.000-
 01/01/2002دج في 200.000-
 01/01/2003دج في 100.000-

 :المطموب
 أحسب الرصيد المستحق لو أو عميو في نياية مدة القرض؟

 :الحل
       نحسب أولا جممة القرض كمايمي   

05n

0
1.12A V 1 i A 1762341.6831000000    

 جممة المبالغ المستثمرة
     

n 3 4 3 2

i 1 i 1

A A 100.000 1.15 200.000 1.15 100.000 1.15 611325.625
 

      

 جممة المبالغ المستثمرة-جممة القرض= جممة المستحق
=              1762341.683-611325.625 
=              1151016.058 

 سداد القرض بأقساط متساوية من الأصل فقط مع سداد الفائدة عمى الرصيد المتبقي من القرض: ثالثا
 عمى أقساط دورية متساوية خلال مدة القرض مع دفع فوائد V0بمقتضى ىذه الطريقة يتم سداد أصل القرض 

، وىذا يعني أن الرصيد المتبقي من القرض عبارة عن أصل القرض مطروحا (P)الرصيد مع القسط المتساوي 
 منو مجموع الأقساط المتساوية المسددة، بمعنى أن

 مجموع الأقساط المتساوية الباقية= الرصيد المتبقي من القرض في أي تاريخ
 أو

 مجموع الأقساط المتساوية المسددة-القرض=
 أما القسط المتساوي فيحسب بالعلاقة التالية

  
 =                       القسط المتساوي 

0
V

n
P 

 القرض

 عدد الأقساط
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كما ان الفائدة المستحقة مع قسط عن فترة ما تحسب عمى رصيد القرض أول كل فترة زمنية وقبل خصم 
القسط عن نفس الفترة، وتجدر الإشارة إلى أنو طالما ان القرض يتناقص بمبمغ متساوي بصفة دورية 

فإن الفائدة المحسوبة عمى الرصيد سوف تتناقص بشكل ثابت ىي الأخرى مما يجعميا تأخذ  (القسط)
 :صورة متوالية حسابية يمكن معو إيجاد مجموعيا وبسيولة كمايمي

 
 (الفائدة الأخيرة+الفائدة الأولى)=                 مجموع الفوائد المسددة عن القرض

n

n1i
i 1

n
I I I

2

 
 

  
 

 :ويتم حساب الفائدة الأولى والخيرة كمايمي
  المدة× معدل الفائدة×القرض = (I1)الفائدة الأولى 

01
V i nI    

  المدة× معدل الفائدة×رصيد أول الفترة الأخيرة=(In)الفائدة الأخيرة 
0n V i nI    

 دج من أحد البنوك ، عمى ان يسدد القرض عمى خمس 500.000إقترض شخص مبمغ :03مثال
أقساط سنوية متساوية من الأصل فقط، ويسدد مع كل قسط فائدة الرصيد في آخر كل سنة،فإذا كان 

  سنويا%10البنك يحسب معدل فائدة مركبة 
 :المطموب

 .أحسب القسط السنوي المتساوي-1
 .حساب المبمغ الواجب سداده في نياية كل سنة-2
 .تصوير جدول إستيلاك القرض-3
 .حساب مجموع الفوائد المسددة مقابل ىذا الإقتراض-4

 :الحل
0V                                                     : حساب القسط السنوي المتساوي-1 50.000

10.000
n 05

P P   
 :حساب المبمغ الواجب سداده في نياية كل سنة-2

 السنة الأولى
 فائدة السنة الأولى+القسط السنوي المتساوي=القسط المسدد في نياية السنة الأولى

11V P I  

 عدد الفوائد

02 
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  المدة× معدل الفائدة×القرض= فائدة السنة الأولى
01 1

V i n 50.000 0.10 01 5000I I        
إذن                                            

11 1
V P I V 10.000 5000 15000     

 القسط المتساوي-رصيد أول سنة=رصيد آخر السنة الأولى
=                        50.000-10.000=40.000 

 السنة الثانية
 40.000=رصيد آخر السنة الأولى= رصيد أول السنة الثانية

12  فائدة السنة الثانية                                 2
V i n 40.000 0.10 01 4000I I        

22  القسط المسدد في نياية السنة الثانية               1
V P I V 10.000 4000 14000     

 القسط المتساوي-رصيد أول السنة الثانية=رصيد آخر السنة الثانية
=                     40.000-10.000=30.000 

 .وىكذا لمسنة الثالثة والرابعة والخامسة
 تصوير جدول الإستيلاك- 3

 رصيد آخر السنة القسط المسدد الفائدة عمى الرصيد القسط المتساوي الرصيد أول السنة السنوات
01 50.000 10.000 5000 15.000 40.000 
02 40.000 10.000 4000 14.000 30.000 
03 30.000 10.000 3000 13.000 20.000 
04 20.000 10.000 2000 12.000 10.000 
05 10.000 10.000 1000 11.000 00 

  65.000 15.000 50.000  المجموع
يمكن حساب الفوائد مباشرة من الجدول حيث :  حساب مجموع الفوائد المسددة مقابل ىذا الإقتراض-4

  دج15.000انيا تساوي 
 أو يتم حسابيا بإستخدام العلاقة التالية

n 5

n1i i
i 1 i 1

15.000
n 5

I I I I 5000 1000
2 2 

   
  

     

 ملاحظات عمى الجدول السابق
 رصيد القرض يتناقص آخر كل سنة بمقدار القسط المتساوي-1
 الفائدة عن نفس السنة+القسط المتساوي=القسط المسدد-2



عمي عابد.د                                               المالية الرياضيات مقياس في محاضرات  

 
127 

 قيمة القرض الأصمي=مجموع الأقساط المتساوية-3
 مجموع الأقساط المتساوية+مجموع الفوائد= مجموع الأقساط المسددة-4
 صفر = رصيد القرض في نياية السنة الأخيرة-5

 سداد القرض وفوائده بأقساط متساوية من الأصل والفوائد معا:رابعا
بمقتضى ىذه الطريقة يتم سداد القرض والفوائد عمى أقساط متساوية تدفع بصفة دورية في نياية كل فترة 
زمنية خلال مدة القرض وىذا يعني ان القسط الدوري المسدد في نياية كل فترة يتكون من جزأين ىما 
قيمة الإستيلاك من أصل القرض والفائدة المستحقة عمى الرصيد المتبقي من القرض عن فترة زمنية 

 .معينة واحدة
 بمعنى انو في ىذه الطريقة يتم حساب مبمغ ثابت متساوي يدفع دوريا من الأصل والفوائد معا لمسداد، 

 .وتعتبر ىذه الطريقة من أكثر الطرق إستخداما في المؤسسات المالية لسيولة إستخداميا
 جممة الأقساط= جممة القرض في نياية المدة وفقا ليذه الطريقة فإن     

 لإعداد جدول الإىتلاك نستعين بالرموز التالية
V0قيمة القرض في بداية المدة . 
a:قيمة القسط الثابت 
m:الإىتلاك 
n:مدة القرض أو عدد الإستيلاكات او الأقساط 
i :معدل فائدة القرض 

1القيم المتبقية من القرض ىي  2 3 nV ,V ,V ,..............,V 
1الفوائد خلال مدة القرض     2 3 nI , I , I ,.............., I 

 كمايمي (متساوية) ومنو يمكن توضيح جدول الإىتلاك القرض بدفعات ثابتة 
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 السنوات
أصل المبمغ في 

 Iالفائدة  بداية السنة
القسط 
 aالمتساوي 

 الإىتلاك
M 

أصل المبمغ 
 في نياية السنة

01 V0 I1 a1 m1 V1 

02 V1 I2 a2 m2 V2 

03 V2 I3 a3 m3 V3 

04 V3 I4 a4 m4 . 
. . . . . . 
. . . . . VP-1 

P VP-1 IP ap mp . 
. . . . . . 
. . . . . Vn-2 

n-1 Vn-2 In-1 an-1 mn-1 Vn-1 
n Vn-1 In an mn Vn=0 

V I المجموع  a  m   
 لإستخراج جميع العلاقت المتعمقة بيذا النوع من الإىتلاكات نستعرض المثال التالي

 دفعات ثابتة أولاىا بعد سنة من عقد الإتفاق، 05دج يسدد خلال 100.000قرض قيمتو :04مثال
  دج 23739.60 سنويا وقيمة الدفعة الثابتة %06معدل الفائدة المركبة 

 :المطموب
 إعداد جدول الإىتلاك

 :الحل
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 السنوات
أصل المبمغ في 

 Iالفائدة  بداية السنة
القسط 
 aالمتساوي 

 الإىتلاك
M 

أصل المبمغ 
 في نياية السنة

01 100.000 6000 23739.60 17739.60 82260.40 
02 82260.40 4935.624 23739.60 18803.98 63456.42 
03 63456.42 3807.39 23739.60 19932.21 43524.21 
04 43524.21 2611.45 23739.60 21128.15 22396.06 
05 22396.06 1343.76 23739.60 22396.06 0 

  100.000 118696 18698.224  المجموع
 حساب قسط الإىتلاك-1

تحسب جممة القرض وفق العلاقة التالية    
n

0A V 1 i  
فتحسب وفق العلاقة التالية           (الأقساط)أما جممة الدفعات  

n
1 i 1

i
A a

 
  

  وبما أن جممة لاقرض تساوي جممة الأقساط في نياية المدة إذن

 
   

 

 

 

n

n

0 0

n

0

0 n

n
n1 i 1

1 i
i

1 1 i
                                          

i

i
                                          

1 1 i

1 i 1

i
V a V a 1 i

V a

a V





  
     

  

  
   

  

 
  

   

 
   



 

 

  أي ان أصل القرض في بداية المدة ما ىو إلى القيمة الحالية لمدفعات      
 

0 n

i

1 1 i
a V



 
 
   

  

0ويمكن الحصول عميو وفق العلاقة التالية                                         
i

1

V n
a V  

 .(05) من الجدول المالي رقم aويتم حساب قيمة 
ولمتاكد                        

   
0 n 05

i 0.06

1 1 i 1 1.06
23739.64100.000a V a

 

   
    

        

    

 العلاقة بين القسط الثابت والإىتلاك-2
 الفائدة+الإىتلاك=نعمم ان القسط الثابت
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a m I            

m I            

m I
                 

n

a m I

             na

a

 






  

 



  
 
 

 

m I

n
a


  

 من المثال السابق نحسب قيمة القسط الثابت  
      m I 100.000 18698.224

23739.64
n 05

aa 
 

    
 ومن جدول الإىتلاكات لدينا

 

 

 

 

 

5

2

4

3

3

4

2

5

1

a 23739.06
1.06

m 22396.06

a 23739.06
1.06

m 21128.15

a 23739.06
1.06

m 19932.21

a 23739.06
1.06

m 18803.98

a 23739.06
1.06

m 17739.06


















 

 

 

 

 

 

  ومن العلاقات السابقة نستنتج العلاقة التالية
 

 n k 1

k
a m 1 i

 
  

 العلاقة بين رأس المال المقترض والإىتلاكات-3
 إن مبمغ القرض يساوي مجموع الإىتلاكات وعميو

       
2 3 n 1

0 1 1 1 1 1V m m 1 i m 1 i m 1 i .......... m 1 i


          
 وأساسيا m1مجموع متتالية ىندسية حدىا الأول 1 iوبحساب المجموع نجد  

 
n

0 1

1 i 1

i
V m

 
  

وعميو يمكننا إستنتاج القسط الأول                                                 
 

n

0
1

1 i 1

iV
m 

 

 

من المثال السابق                       
   

n 5
0

1 1 i 1 1

i 100.000 0.06
17739.64

1.06 1

V
m m 

 

 
 


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 من جدول الإىتلاك السابق نجد: العلاقة بين الإىتلاكات-4
 n

n 1

3 52 4

1 2 3 4

m
m

1 i
mm m m

......... =
m m m m



     

وعميو  فإن                                                                       n n 1
m m 1 i


  

 أما إذا كان لدينا إىتلاكين غير متتالين فيمكن تطبيق العلاقة التالية
n p

n pm m 1 i


 
 
 

  
نطلاقا من الجدول الخامس يمكن استخراج معدل الفائدة كمايمي  عمى سبيل المثال وا 

 
3

n p 3

n p 5 2

                                   22396.06 18803.98 i 06%1 i

m m m m1 i 1 i


   
    

   

   

   

 العلاقة بين إىتلاكين متتالين-5

                                                                                                      لدينا
   n nn 1 n 1

nn 1

m m a I a I

                =I I

 



    


 

 الفرق بين إىتلاكين متتالين ىو مساو لمفرق بين فائدتين متتاليتين
 من الجدول السابق ناخذ عمى سبيل المثال الإىتلاك الثالث والرابع

n nn 1 n 1 4 3

21128.15 19932.21 3807.39 2611.45 1195.94

m m I I m m
 



   

     

 العلاقة بين فائدتين متتاليتين-6
   

 

n n 1

nn 1

n n n

n n 1
a m a m

                =m m

                =m 1 i m m i

I I 




   



   



 

 من الجدول السابق ولنفرض فائدة السنة الرابعة والخامسة
n 4n 5n 1 4

54
21128.15 0.06 1267.689

m i m i

                            

I I I I

I I


  

    



 


 

ستعمالو-7  الفرق مابين الفائدتين الأخريتين وا 
 من خلال ىذه العلاقة يمكن إستنتاج المعدل المجيول كمايمي

 نعمم ان                                       
n

n nn 1 n 1

n 1

n n

nn 1

I

1 i I I I I

  m i

m i m i
             = 1 i 1 i

I I

 



 
 

  

 

   


 

 العلاقة بين مجموع الإىتلاكات والإىتلاك الأول-8



عمي عابد.د                                               المالية الرياضيات مقياس في محاضرات  

 
132 

       
2 3 n 1

0 1 1 1 1 1V m m 1 i m 1 i m 1 i .......... m 1 i


          
 وأساساىا 1mمجموع الإىتلاكات يشكل متتالية ىندسية حدىا الأول  1 i 

إذن                            
       

 

 

k

k

2 3 n 1

0 1 1 1 1 1

1 1

1 i

i 1

V m m 1 i m 1 i m 1 i .......... m 1 i

1 i m
m m m

1 i



 
   



         







 

ونعمم مما سبق أن                                                                  
 

k

0
1

1 i 1

iV
m 

 

 

 نساوي بين المعادلتين فنتحصل عمى

   

 

 

k

0
0k n n

1i V
V

1 i 1 1 i 11

1 im i
m

1 i

       
    
 






 

وبصفة عامة
                                            

 

 

K

K

0 n
i 1

1

V
1 i 1

1 i
m



 
   
  
 



 

 العلاقة بين رصيد القرض في نياية المدة ومجموع الإىتلاكات المسددة في تمك المدة-9
 من الجدول السابق يمكن إستخراج العلاقة بين الرصيد في نياية المدة ومجموع الإىتلاكات كمايمي

 

 

 

1 0 1

2 0 1 2

3 0 1 2 3

m m0 1 2 3

V V m

V V m m

V V m m m

.

.

V V m m m .......... m













 

  

   

     

 

أي ان                                 
m

i 1

m m0 1 2 3 0 i
V V m m m .......... m V m



        

  وبما أن الإىتلاكات تشكل متتالية ىندسية إذن                           
 

n
n

0

i 1
1

1
V

i

1 i
m m




  


 

 تصبح العلاقة السابقة كمايمي                             m وخلال الفترة  
m

m

i 1
1

1

i

1 i
m m




 


 

إذن                                      
   

   

n m
n

i 1

n m

m m0 1 1i

m 1

1 1

i i

                          
i

1 i 1 i
V V m V m m

1 i 1 i
V m



 
   

 
   
 
 

 
  

 


 

 ونعمم انو توجد علاقة تربط بين القسط الثابت و الإىتلاك الأول ىي كالتالي 
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 
n

1m a 1 i


   
 بتعويض العلاقة الأخيرة في العلاقة السابقة نجد

 
   

 

n m

m n

n

m

m

i

1

i

1 i 1 i
V a 1 i

1 i
V a




 
   
 
 

 
 
 
 

 
 




 

 من الجدول السابق نجد
 

 

 

 

 

1 5

2 5

3 5

4 5

5 5

1

2

3

4

5

1 1.06
82260.40

0.06

1 1.06
63456.42

0.06

1 1.06
43524.21

0.06

1 1.06
22396.06

0.06

1 1.06
0

0.06

V 23739.06

V 23739.06

V 23739.06

V 23739.06

V 23739.06











 
 




 







 
 

 
 



 

 

 

 

 

 

 حساب رأس المال المسدد-10
  بحيثVRرأس المال المسدد يساوي مجموع الإىتلاكات المدفوعة ونرمز لرأس المال المسدد بالرمز 

       
2 3 R 1

R R1 2 3

R 1 1 1 1 1
1 i 1 i 1 i ......... 1 i

V m m m ....... m

V m m m m m


         

     

تشكل متتالية  ىندسية حدىا الأول 
1

m وأساساىا  1 i وعدد حدودىا Rحدا  

إذن مجموعيا يساوي
                                            

 
R

R

R

i 1
1

1

i

1 i
V m




 


 

 أما قيمتو بدلالة القسط الثابت فيي كالتالي
 

 
 

   

R R
R R

R R

i 1 i 1

R n
R

R

i 1

n

1

n

1 1

i i

                                     
i

1 i 1 i
V m V a 1 i

1 i 1 i
V a

 









  
     
 
 

 
  
 
 

 
 

 


 



 

 حساب رأس المال المتبقي-11
  أيVR مطروحا منو رأس المال المسددV0 يساوي رأس المال المقترضVSرأس المال المتبقي لمتسديد 
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RS 0
V V V  

 لتصبح العلاقة في الأخير بدلالة القسط الثابت كالتالي
     

 

R n

R n

n n

RS 0 S

S

i

1 1 i
                       

i

1 1 i 1 i 1 i
a

i
V V V V a

V a





    
     
   
    

  
  

  

   
  

 



 

 كما يمكن إيجاد نفس العلاقة بدلالة الإىتلاك الأول كما يمي
   

   

R

R

n

1

n

RS 0 S

S

1

1

1

i

                       
i

1 i 1 1 i
m

i

1 i 1 i

V V V V

V

m

m

   
      
   
   

 
 
 
 

  


 

  

 

 

 %06 دج يسدد عمى ثماني دفعات ثابتة بمعدل فائدة مركبة 100.000رأس مال مقرض قدره :05مثال
  حساب مايمي:المطموب

 قيمة القسط الثابت؟- 1
 مبمغ الإىتلاك الأول؟-2
 مبمغ الإىتلاك الثالث؟-3
 رأس المال المسدد في السنة السادسة؟-4
 رأس المال المتبقي تسديده؟-5

 :الحل
 حساب قيمة القسط الثابت-1

:لدينا من العلاقة التالية
                      

   
0 n 8

i 0.06

1 1 i 1 1.06
100000 16103.60a V a

 

   
   

        

    

 حساب مبمغ الإىتلاك الأول-2

نعمم أن      
 

1 1

08

1

n k 1 n n

k

                                                                  16103.60 1.06 10103.60

a m 1 i a m 1 i m a 1 i

m

 
  
 



  
  

  

     

 كما يمكن إيجاده مباشرة من علاقة رأس المال كمايمي

   
n 8

0
1

1 i 1 1

i 100000 0.06
10103.60

1.06 1

V
m m 

 


 



 
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 نعمم مما سبق أن: مبمغ الإىتلاك الثالثحساب -3
 

 

2

3 1

n p

2

n p

3
                                     

m m

10103.60 1.06 11352.40

m m 1 i

m

1 i


 
  

 





  

  

 كما يمكن إيجاده من علاقة القسط الثابت كمايمي
 

   

   
0606

n k 1

k

06

3

3

16103.60
                                  11352.40

1.061 i

a m 1 i a m 1 i

a
m

 
 

   


   

 

 إنطلاقا من العلاقة التالية: رأس المال المسدد في السنة السادسةحساب -4
   

R

R 6

R 6
i 1 i 1

6

1

1 1.06

i

1
10103.60 70475.83

0.06

1 i
V m V

 


  


  


  

 كما يمكن حسابو بدلالة القسط الثابت كمايمي
       

R n
R

R

i 1

2 8
6

6
i 1

n

i

1.06 1.06
16103.60 70475.82

0.06

1 i 1 i
V a V





 



   
    
   

  


  

 
  

 لدينا من العلاقة التالية:  رأس المال المتبقي تسديده-5
       

8 6
Rn

S S1

1.06 1.06

i 0.06

1 i 1 i
29524.23V V 10103.60m


   
    
     

 
    

: كما يمكن إيجاد نفس النتيجة بإستخدام علاقة القسط الثابت كمايمي
   

R n 2

S S

1 1 i 1 1.06
 

i 0.06
16103.60 29524.22V a V

      
   

      

    
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 إختيار وتقييم الإستثمارات
 عمى التدفقات النقدية لممشروع و عمى تأثيره تنشق القيمة الاقتصادية لممشروع الاستثماري من :مقدمة

 يتم تقدير جميع التدفقات النقدية التي سوف تنتج عن إنذلك يجب قبل تقييم المشروع الاستثماري 
 فترة زمنية بحيث أيةن يتم اختيار المشروعات الاستثمارية في أحيث يقتضي المنطق الاقتصادي ب،قبولو
 تقييم أولا يتم أن المختارة لذلك يجب الأىداف استخدام لمموارد التمويمية المتاحة من منظور أفضلتحقق 

كل مشروع تقييم مطمق عمى حدا لمعرفة المنفعة الصافية المتوقعة لكل مشروع توصلا لقبول بعضيا 
. قبولا مبدئيا و استبعاد المشروعات الخاسرة من الحسبان

 كدأ التروفظ ظل  التقييم المالي للمشاريع الإستثمارية في :أولا
 محددة بدقة، كاممة ون تكون معمومات النتائجأ تمك الظروف التي تسمح بد التام عنكأتعبر ظروف الت
 .حتمال واحد صحيحإي تصرف نتيجة واحدة وأو أحيث لكل بديل 

 يعتمد والآخر لمنقود، الزمنية القيمة يتجاىل أحدىما قسمين إلى التأكد ظروف في التقييم رييمعا وتنقسم

 :في المعايير ىذه وتتمثل لمنقود الزمنية القيمة عمى
ويقصد بيا تمك المعايير التقميدية المستعممة في التقييم، أو تمك  :معايير التقييم غيرالمخصومة1-1

المعايير التي لا تأخذ الزمن بعين الاعتبار، أو المعايير غير المعدلة بالوقت، وتنقسم إلى كل من فترة 
 الاسترداد، ومعدل العائد المحاسبي

  Le délai de récupération (DR) معيار فترة الاسترداد .أ 
ىي تمك الفترة التي يستطيع فييا المشروع استرداد الأموال المستثمرة فيو، أو الفترة التي عندىا يتحقق 

التساوي بين التدفقات النقدية الداخمة والخارجة، ويحدد عادة حد أقصى لفترة الاسترداد يسمى بفترة القطع 
حيث تعطى الأفضمية لممشروع الذي يتميز بفترة استرداد أقل، والتي  (فترة الاسترداد القصوى المقبولة)

  :كالآتي يعبر عنيا رياضيا
 متوسط التدفقات السنوية/ الكمفة الاستثمارية الأولية₌ فترة الاسترداد 

: حيث أن

I :الاستثمارات الإجمالية الأولية ،P: فترة الاسترداد ،t:،السنة المعنية  (F+D):  صافي الإيرادات
تمثل الإىتلاك السنوي : D ، (بعد خصم الضرائب) تمثل الأرباح الصافية في سنة عادية :Fالسنوية،

. في تمك السنة العادية

 
p

t
t 0

I F D


 
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ن يز بييمكن التميه ية، وعليعة التدفقات النقديقة حساب فترة الاسترداد تختمف باختلاف طبيكما أن طر
 :في حساب فترة الاستردادالطرق التالية 

 :في ىذه الحالة يتم حساب فترة الاسترداد وفق لمعلاقة التالية: طريقة التدفقات النقدية المتساوية .1

 صافي التدفقات النقدية / (التكمفة الاستثمارية) الاستثمار المبدئي ₌ (DR)فترة الاسترداد 

 

حيث  
DR :فترة الاسترداد. 
I0 :الاستثمار المبدئي. 

cfn :التدفقات النقدية الصافية. 
من خلال العلاقة السابقة نستنتج أن فترة الاسترداد لا تستعمل فقط في معرفة المدة اللازمة لاسترداد 
نما تستعمل أيضا في معرفة ما إذا كان المشروع مقبول أو  الأموال أو التكاليف الاستثمارية فقط وا 

مرفوض، وذلك عندما تكون ىناك مدة تحكمية وىي مدّة زمنية يحددىا المستثمر وىي تمثل أقصى مدة 
 :زمنية يمكن أن تصميا فترة الاسترداد في نظره ونجد الحالات التالية

 . قبول المشروع إذا كانت فترة الاسترداد أقل من المدّة التحكمية
 .رفض المشروع إذا كانت فترة الاسترداد أكبر من المدّة التحكمية

 .أما إذا كانت فترة الاسترداد تساوي المدّة التحكمية فيترك الخيار لممستثمر
في حالة عدم تساوي التدفقات النقدية السنوية الصافية يتم : طريقة التدفقات النقدية الغير متساوية .2

 :حساب فترة الاسترداد كما يمي

 متوسط التدفقات النقدية/  الاستثمار المبدئي₌(DR)فترة الاسترداد 
 : حيث أن

 

إستخدام صافي التدفقات النقدية الجارية ىذا يعني ضرورة : طريقة صافي التدفقات النقدية الجارية.3
وتشترط ىذه ، (ضريبة دخل المشروع)استبعاد نفقات الإىتلاك والضريبة المباشرة عمى نشاط المشروع 

الطريقة تحديد طريقة احتساب الإىتلاك، ويتوجب في حساب فترة الاسترداد تحديد دقيق لمتدفقات 
السنوية بحيث يضاف إلى السنة الأخيرة من حياة المشروع النقد من الخردة والنقد من تصفية رأس المال 

: العامل إن وجد، أما المعادلة فيي تعطى بالصيغة التالية
متوسط صافي التدفقات النقدية / تكمفة الاستثمار الأولية=  (DR)فترة الاسترداد 

0
I

DR
cfn



0
I

DR
Mcfn


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وحدة 1000000تعادل في مجال صناعة الكواشف الطبية، ن تكمفة استثمار مقترح،أنفرض  :01مثال 
 .سنوات 5 لمقترحا الإنتاجيالعمر  نقدية،

التدفقات النقدية المحتممة موضحة في الجدول التالي 
 المجموع التراكمي التدفقات السنوية الإنتاجيالعمر 

1 200000 200000 

2 300000 500000 

3 500000 1000000 

4 550000 1550000 

5 620000 2170000 

 - 2170000المجموع 

 :المطموب
حساب فترة الإسترداد 

 :الحل
 : الوسط الحسابي لمتدفقات السنوية كونيا متغيرة عمى طول العمر الإنتاجيبإيجادنقوم  .1

n

0
x1 2170000

X 434000
n 5

  
 

:يجاد فترة الاستردادإ .2
                                                   

1000000
PBP 2.3

434000
  

.  يوم 18 أشير و 3يعادل سنتين و  ي ما أ، سنة2.3سمالو بعد مرور أيسترد المقترح الاستثماري ر 
 مزايا وعيوب معيار فترة الاسترداد 

 : لمعيار فترة الاسترداد مزايا عديدة إلا أنو لا يخمو من العيوب، وسيتم ذكر كل منيا فيما يمي
 المزايا: 
 كل لإلغاء المعيار بالسيولة الكبيرة في الحساب و بالتالي يمكن استخدامو كطريق سريع يمتاز ىذا –

.  عمقا لم يؤكد فائدتوأكثرستخدام طرق تحميمية إ إنمشروع يكون توقعاتو متواضعة،و 
إن فترة الاسترجاع قد تكون معيارا ملائما لممؤسسات التي توضع أماميا احتمالات متعددة من  –

 .مجالات الاستثمار و لكنيا مقيدة بالوسائل  التمويمية
إن ىذا المعيار يمكن إستخدامو لمحكم عمى نوعية الإستثمارات ذات المخاطر العالية في المجالات  –

حيث التقدم الفني سريع جدا و أن التأخر في ذلك يعمل عمى تقادم المعدات قبل أن يحين موعد إندثارىا 
أو لأسباب سياسية أو تجارية تستوجب إجراء تعديل كمي لظروف تشغيل .المادي و يستوجب إستبداليا

 .المنشأة
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 .يستعمل ىذا المقياس  في حالة عدم الاستقرار السياسي و الاقتصادي لأي بمد –
استعمال ىذه الطريقة تسمح باسترجاع الأموال المستثمرة بسرعة و تقمل من المجازفة و المخاطرة و  –

 .تفتح فرصة إعادة الاستثمار

يضاف إلى ذلك أن ىذه الطريقة تحقق قدرا كبيرا من الأمان لأنيا تركز عمى الاقتراحات التي يمكن  –
 .استرداد الاستثمار فييا بأسرع ما يمكن

 العيوب: 
 :لا يبدو أن ىذا المعيار يسمح بتقييم العائدات الحقيقية لمشروع معين لسببين –
  إن معيار فترة الاسترجاع يعطي وزنا كبيرا للاسترجاع السريع للأرباح التي تميل من ىنا إلى تحديد

 .ىدف وحيد لبرنامج التنمية أو لمشروع الإستثمار
  أن ىذا المعيار لا يأخذ بنظر الاعتبار فترة حياة المشروع، حيث انو يتجاىل ماذا سيحصل بعد فترة

 أو 3 سنوات يمكن أن تكون لو فترة حياة 3الاسترجاع ،و في الحقيقة فان مشروع لو فترة إسترجاع تعد 
 سنوات، ومن الواضح أن القيمة الفعمية لمشروع معين تعتمد عمى فترة حياتو التي من خلاليا 10 أو 5

 .يستطيع تحقيق الأرباح
 .لا يمكن إستخدامو كمعيار متكامل لاختيار الإستثمار بل يمكن أن يكون معيارا ثانويا –
 .يتنافى ىذا المقياس والمخططات التنموية طويمة المدى –
 .تتجاىل ىذه الطريقة القيمة الزمنية لنقود –

مما سبق نجد أن إستخدام ىذه الطريقة يؤدي إلى الموافقة عمى إستثمارات غير مقبولة و لكنيا تتمتع 
 .بحياة إقتصادية قصيرة، بينما يؤدي إلى رفض إقتراحات مقبولة ليا حياة إنتاجية طويمة

 ‌Simple Rate of Return (SRR)معدل العائد المحاسبيمعيار  .ب‌

بعد خصم الاستيلاك  يجاد نسبة متوسط صافي الربح المحاسبي السنوي،إيقوم ىذا المعيار عمى  
ن ىذا المعيار لا يقوم عمى أومن الواضح  لى متوسط الإستثمار المبدئي اللازم لممشروع،إوالضرائب 

 .و الخارجةأالتدفقات النقدية الداخمة 
 .تكمفة الإستثمار الأولية إلى ىاليع المتحصل الأرباح صافي نسبة عن ىو عبارة أي

: ويتم قياس معدل العائد البسيط بالطريقتين التاليتين
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 تقوم عمى تجاىل نفقات الإىتلاك وقيمة الخردة، وفيما يمي الصيغ المستخدمة  في :الطريقة الأولى .أ 
 :القياس

معدل العائد البسيط كحاصل قسمة متوسط العائد السنوي عمى التكمفة الأولية للاستثمار في غياب  .1
 :الإىتلاك والضريبة، وتعطى بالعلاقة التالية

 التكمفة الأولية للاستثمار/ متوسط العائد السنوي=‌ (SRR) معدل العائد المحاسبي
معدل العائد البسيط كحاصل قسمة متوسط العائد السنوي عمى متوسط التكمفة الأولية للإستثمار       .2

 :في غياب الإىتلاك والضريبة، وتعطى بالعلاقة التالية

 متوسط‌التكلفة‌الأولية‌للإستثمار/‌متوسط‌العائد‌السنوي=‌ (SRR) معدل العائد المحاسبي
تقوم عمى حساب صافي العائد السنوي من خلال احتساب الاندثار والضريبة عمى : الطريقة الثانية .ب 

الدخل، إذ يمكن الحصول عمى معدل العائد البسيط من خلال حاصل قسمة متوسط صافي العائد 
السنوي عمى متوسط التكمفة الأولية للاستثمار، وتعتبر ىذه الطريقة الأكثر استخداما في تقييم المشاريع 

  :، وتعطى العلاقة بالصيغة التالية

 متوسط‌التكلفة‌الأولية‌للإستثمار/‌متوسط‌العائد‌السنوي=‌ (SRR) معدل العائد المحاسبي

 :بحيث
مجموع الأرباح الصافية المتوقعة طوال سنوات العمر الاقتصادي = متوسط صافي العائد السنوي

 .العمر الاقتصادي المتوقع لممشروع/ لممشروع
 أما متوسط التكمفة الأولية للإستثمار فيتوقف عمى وجود قيمة الخردة للأصول من عدمو

 :   في ىذه الحالة فإن: في حال وجود قيمة لمخردة .1
 2/(قيمة الخردة+التكمفة الإستثمارية)=متوسط التكمفة الأولية للإستثمار   

  :  في ىذه الحالة فإن:في حال عدم وجود قيمة لمخردة .2
 2/التكمفة الإستثمارية= متوسط التكمفة الأولية للإستثمار

جياز لتقطير المياه في مختبرات الكيمياء   دراسات الجدوى تقييم مشروع مقترحإحدىتتطمب  :02مثال
، ساس الربحية التجاريةأ كان المشروع مجديا اقتصاديا عمى إذاكاديمية بيدف تحديد فيما أفي مؤسسة 

: البيانات المتاحة موضحة في الجدول التالي تقدمت لممؤسسة ثلاث شركات،
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الشركة الثالثة الشركة الثانية  الأولىالشركة  البيانات
 50000 40000 60000 الأوليةتكمفة الاستثمار 

 3 4 5 لجياز التقطير الإنتاجيالعمر 
 14000 10000 15000 الإنتاجي في نياية العمر قيمة الخردة

 20000 15000 25000العائدات 
 0.20 0.20 0.20ضريبة دخل الشركات 
 0.15 0.15 0.15سعر الفائدة في السوق 

 :المطموب

ساس معدل العائد البسيط بطريقة متوسط التكمفة و متوسط العائد أتقييم الربحية التجارية عمى  1-
. السنوي

. تقييم الربحية التجارية بإستخدام صافي التدفق السنوي-2
 :الحل

 :لتدفقات السنوية في العروض السابقة عمى النحو التاليليجاد المتوسط الحسابي إنقوم ب

                             :العرض الأول

n

0
x1 25000 25000 25000 25000 25000

X 25000
n 5

   
  
 

0     :                     العرض الثاني
1 15000 15000 15000 15000

15000
4

  
  


n
x

X
n

 

                                   :العرض الثالث
  

n

0
x1 2000 2000 2000

X 2000
n 3

 
  


 

:  حساب متوسط التكمفة باستخدام العلاقة التالية:ثانيا
2 /(قيمة الخردة+ التكمفة الاستثمارية )= متوسط التكمفة الأولية للإستثمار  

15000                                 : متوسط تكمفة الإستثمار الأول 60000
37500

2


 

10000                                  : متوسط تكمفة الإستثمار الثاني 40000
25000

2


 

                                    :متوسط تكمفة الإستثمار الثالث
14000 50000

32000
2


 
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قياس معدل العائد البسيط  :ثالثا
25000                           : الأولالعرض

0.66
37500

 

15000                           : الثانيالعرض
0.6

25000
 

20000                              : الثالثالعرض
0.62

32000
 

تعتبر البدائل الاستثمارية السابقة في مجمميا مجدية اقتصاديا بالنسبة لسعر الفائدة السائد  :نتيجة التقييم
و فيما بينيا ، الثانيففي المرتبة الثانية البديل الثالث  تي البديل الأول،أفي المرتبة الأولى ي، في السوق

 .(0.66) عمىأيعتبر البديل الأول ىو الأفضل كونو يحقق عائدا 
  معدل العائد المحاسبيمعيار مزايا وعيوب 

 :يتسم ىذا المعيار بمجموعة من المزايا والعيوب نوجزىا فيما يمي
 المزايا: 
معيار سيل و بسيط و لا يتطمب عمميات معقدة بالإضافة إلى توافر البيانات التي ينبني عمييا  –

بسيولة ومن ثم فيو أيضا أكثر مناسبة في حالة عدم توافر المعمومات و البيانات لإجراء تحميل متعمق 
 .و شامل في المراحل الأولى لممشروع

 .يعطي مؤشرا مبدئيا و سريعا عن ربحية الإستثمار –
 العيوب: 
ىذا المعيار لا يصمح لتقييم المشروعات الجديدة لأنو يبني عمى صافي الربح المحاسبي و ليس  –

 . أن ىذا المعيار أكثر مناسبة لممشروعات القائمة بالفعليصافي التدفق النقدي، أ
تجاىل القيمة الزمنية لمنقود، فالقيمة المتحققة في السنة الأولى وفقا ليذا المعيار تتساوى مع قيمتو في  –

 .و ىذا يختمف مع الواقع السنة الأخيرة،
يتجاىل ىذا المعيار أيضا العمر المقدر لممشروع فيتساوى مشروعان من حيث الأفضمية حينما  –

 .يحققان نفس معدل العائد بينما أحدىما يحقق ربحا لفترة أطول من الأخر
 .لا يعالج ىذا المعيار مشكمة عدم التأكد وأثرىا عمى الفرص الإستثمارية –
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 معايير التقييم المخصومة :ايثان
 : الزمنية لمنقود وتنقسم إلى القيمة الاعتبار بعين بالأخذ الطرق ىذه تسمح

 La valeur actuelle nette (VAN)ة القيمة الحالية الصافيمعيار  .أ 

نو القيمة المتحققة عن طريق خصم الفرق بين التدفقات النقدية السنوية الداخمة والخارجة أيعرف ب
 . طوال عمره الافتراضي و ذلك بسعر الفائدة السائدحدالممشروع لكل سنة عمى 

 القيمة منيا مطروحا السنوية النقدية التدفقات لصافي الحالية القيمة لممشروع، الحالية لقيمة صافي ويساوي

 الرياضية بالصيغة لممشروع الحالية القيمة صافي عن التعبير يمكن حيث الاستثمارية، لمتكاليف الحالية

 :التالية
 القيمة الحالية لمتدفقات الخارجة -القيمة الحالية لمتدفقات الداخمة= VANالقيمة الحالية الصافية 

 وتعتمد ىذه الطريقة عمى إيجاد القيمة الحالية لصافي التدفقات النقدية المتوقعة للاستثمار مخصومة  
عند معدل معين يمثل تكمفة رأس المال، مطروحا من ىذه القيمة تكمفة الاستثمار المبدئي، وىناك عدة 

 :طرق لحساب ىذا المقياس ىما كالتالي
 :في ىذه الحالة تعطى المعادلة كالتالي: الطريقة الأولى طريقة التدفقات النقدية .1

n

t 0t 0

cft
VAN ( ) I

(1 i)
 

 

 :حيث
cft :صافي التدفق النقدي المتوقع في السنوات من M+1  إلىn (فترة الإنتاج). 

i :معدل الفائدة . 
I :تكمفة الإستثمار المبدئي موزعة في الفترة مابين (M-0)  والتي تمثل فترة الإنشاء أو الإنجاز، أما

 . فتمثل فترة الإنتاج(N-M+1)الفترة مابين 
 في ىذه الطريقة تحسب أقساط الإىتلاك وكذا أعباء الفائدة :الطريقة الثانية طريقة الربح المحاسبي .2

 :، وتعطى المعادلة كالتاليرمن المبمغ الإجمالي للإستثما

   1 11

 



n

t r
nt

t

R V
VAN

ii
 

 :حيث
Vr :القيمة البيعية المتبقية. 

Rt :الربح المحاسبي قبل الضريبة و يحسب كالتالي :Rt=Ct-(At+iJt)                           ‌

Ct:النقدية ،ت التدفقا At :الإىتلاك،ط أقسا Jt :رأس المال الغير الميتمك  .
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في حال ما إذا كانت التدفقات النقدية متساوية فإن : الطريقة الثالثة حالة التدفقات النقدية المتساوية.3
: القيمة الحالية الصافية تحسب وفقا لمعلاقة التالية

 
n

0

1 1 i
VAN R I

i


 

   
 في حال وجود قيمة متبقية من الإستثمار :في حال وجود قيمة متبقية من الإستثمار في نياية الفترة.4

: في نياية الفترة فإن القيمة الحالية الصافية تحسب وفق العلاقة التالية
 
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 :ومن خلال الطرق السابقة نميز الحالات الثلاثة التالية
 أكبر من الصفر ىذا يعني أن البديل الإستثماري يعتبر مقبولا إذا كانت القيمة الحالية VANإذا كان  .1

 .لمتدفقات الداخمة  أكبر من القيمة الحالية لمتدفقات الخارجة
 أقل من الصفر ىذا يعني أن البديل الاستثماري يعتبر مرفوضا إذا كانت القيمة VANإذا كان  .2

 .الحالية لمتدفقات الداخمة أقل من القيمة الحالية لمتدفقات الخارجة
 يساوي الصفر أي إذا تساوت القيم الحالية لمتدفقات الداخمة والتدفقات الخارجة، يعاد VANإذا كان  .3

 .النظر في البديل أو المقترح الاستثماري

دج، 5000دج، و تكمفة وضع الآلة تقدر ب 35000يفكر رجل أعمال في شراء آلة ب  :03مثال
 .دج8000واستغلاليا يقدر ب

: بينما تقدر التدفقات النقدية قبل الضريبة في السنوات المقبمة كما يمي
 4 3 2 1 السنوات

 17.000 14.600 13.400 10.400 التدفقات النقدية
 .بافتراض أن القيمة البيعية المتبقية تساوي صفر في نياية السنة الرابعة

؟ %10 حساب القيمة الحالية الصافية بطريقة التدفقات النقدية ،حيث أن معدل الفائدة يساوي:المطموب
 :الحل

 :بطريقة التدفقات النقدية
 Vr=0: حيث أن

I0 =35000+5000+8000=48000 

VAN =10400(1.10)-1+13400(1.10)-2+14600(1.10)-3+17000(1.10)-4=43109.35 
VAN = 43109.35-48000=-4890.65 

 VAN<0.‌قرار الاستثمار ىو رفض المشروع لأن



عمي عابد.د                                               المالية الرياضيات مقياس في محاضرات  

 
145 

 دج،أما إيراداتو السنوية المتوقعة 800.000 مشروع إستثماري تقدر تكمفتو الإستثمارية ب:04مثال
 سنوات،مع العمم أن معدل الفائدة المركبة السنوي ىو 08 دج آخر كل سنة ولمدة 60.000فقدرت ب 

10% 

 :المطموب
حساب القيمة الصافية لممشروع؟ -1
ىل يقبل المشروع ام لا؟ -2

 :الحل
بتطبيق علاقة القيمة الحالية في حالة تساوي التدفقات النقدية -1

   
8

n

0

1 1.10
800.000 479904.43

0.10

1 1 i
VAN R I VAN 60.000

i





   

 
     

VANبم ان قيمة -2 0 يرفض المشروع 
:  ليكن لديك العناصر التالية والمتعمقة بإستثمارين ليما نفس الأىداف الإنتاجية:05مثال

 دج من السنة الثانية حتى السنة 15000 دج،أعباء سنوية 295000تكمفة الحيازة :المشروع الأول
 دج،قيمة بقايا الإستثمار في آخر 90000الخامسة،إيرادات سنوية من السنة الأولى إلى السنة الخامسة 

 دج 25000السنة الخامسة 
دج لسنتين فقط 20000 دج،أعباء من السنة الثالثة إلى الرابعة 310000تكمفة الحيازة :المشروع الثاني

 دج،قيمة بقاياه في نياية 97000،إيرادات سنوية من السنة آخر السنة الأولى إلى آخر السنة الخامسة 
.  دج 50000مدتو أي السنة الخامسة 

 :المطموب
بإستعمال صافي القيمة الحالية حدد أي الإستثمارين تختاره اي مؤسسة إذا كان اماميا النوعين،مع العمم 

 %12ان معدل الفائدة المستعمل يقدر ب
 :الحل

قبل حساب صافي القيمة الحالية نحسب أولا صافي الإيرادات السنوية بطرح التكاليف السنوية من 
الإيرادات السنوية 
 المشروع الأول

دج 75000 دج ولباقي السنوات 90000لمسنة الأولى 
: بتطبيق علاقة القيمة الحالية نجد
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 المشروع الثاني
 دج 97000صافي الإيرادات من السنة الأولى إلى الثانية 
 دج 77000صافي الإيرادات من السنة الثالثة إلى الرابعة 

 دج 97000صافي الإيرادات لمسنة الخامسة 
: بتطبيق علاقة صافي القيمة الحالية نجد
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نلاحظ أن صافي القيمة الحالية لممشروع الثاني أكبر من المشروع الأول وبالتالي يقع الإختيار عمى 
المشروع الثاني 

 مزايا وعيوب معيار القيمة الحالية الصافية 

 :يجمع ىذا المعيار بين مجموعة من المزايا والعيوب نوجزىا فيمايمي 

 مزاياال: 
. خذ القيمة الزمنية لمنقود في الحسبانأ –
.  ىذه الطريقة في الاعتبار جميع التدفقات النقدية المتحققة عمى مدى عمر المشروعتأخذكما  –
. كمعدل لخصم التدفقات النقدية (معدل العائد المطموب تحقيقو)تستخدم تكمفة الأموال  –
. تقيس الربحية في صورة مطمقة –
 العيوب : 
لا تصمح ىذه الطريقة في اتخاذ قرار المفاضمة بين مشروعين يتساويان في التكاليف الاستثمارية           –

 .و يطبق عمييما نفس معدل الخصم و لكن احدىما يسترد تكاليفو بسرعة عن الآخر
 .وىذه الطريقة لا تأخذ في الاعتبار توقيت و مقدار التدفقات النقدية –
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وىو  تعتمد ىذه الطريقة عمى معدل الخصم الذي تخصم بو التدفقات النقدية الداخمة و الخارجة، –
يخضع في تقديره لتوقعات تعتمد بشكل كبير عمى الحكم و التقدير الشخصي مما يعرض ىذا المعدل 

 .لمخطأ و بالتالي أخطاء الأرقام المبنية عميو
استثماري عن الفرق بين القيمة الحالية لمتدفقات  (مشروع) و يعبر صافي القيمة الحالية لأي اقتراح

تدفقات النقدية الداخمة من القيمة الحالية لففي زيادة القيمة الحالية ل للاقتراح، النقدية الداخمة و الخارجة
قتراح لإن الإقتراح الإستثماري عندىا يكون مربحا و في حالة العكس من ذلك يعتبر اإالموجبة ف

 .ذا كان صافي القيمة الحالية سالباإالإستثماري غير مربح 

 إجماليو يبن معامل القيمة الحالية الصافية مقدار القيمة الحالية الصافية الناتج عن وحدة من 
. الاستثمار،مما يمكن من مقارنة المشروعات البديمة

 يوجب مراعاة بعض القواعد ستخدام ىذا المعيارإن إ :
  ن أن مدّة الحساب يجب أي  أعمار المشاريع موحدة،أذا كانت إلا إىذا المعيار لا يمكن تطبيقو

نو يستوجب إف عمار المشاريع موحدة،أذا لم تكن إتكون مبدئيا مناظرة لفترة حياة المعدات الأكثر عمرا و
دخال التجديد عمى إختيار فترة عمر مناظرة لأصغر وحدة مشتركة في فترة حياة المشروعين وإما إ

. خذىا بنظر الإعتبار في القيمة المتبقيةأو ن أالإستثمار العمري الأصغر،
 ن الإختيار سيحمل إكثر من المشاريع غير المتجانسة فنيا فأو أثنين إذا كانت المقارنة ستكون عمى إ

. عمى صافي قيمة حالية متراكمةأعمى المشروع الذي يعطي 
 دات عمى التمويل دذا كانت المقارنة تدخل بين مشاريع متجانسة و في الحالة التي لا تكون ىناك محإ

. من المفضل ىنا تنفيذ جميع المشاريع التي ليا صافي القيمة الحالية موجبة
 L'indice de profitabilité (IP)الربحية  (مؤشر)معيار دليل  .ب 

وىو نسبة القيمة الحالية لمتدفقات النقدية الداخمة إلى التدفقات النقدية الخارجة، حيث أن القيمة الحالية 
لمتدفقات النقدية الداخمة تحسب بنفس طريقة صافي القيمة الحالية، سواء كانت ىذه التدفقات النقدية 

 . متساوية أو غير متساوية
 .ويقبل المشروع فقط إذا كان الناتج أكبر من الواحد الصحيح

 :  وتعطى علاقتو بالصيغة الرياضية التالية
 القيمة الحالية لمتدفقات الخارجة/القيمة الحالية لمتدفقات الداخمة= دليل الربحية 
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 :ونميز فيو الحالات التالية
 .الصحيح، يرفض المشروع ذا كان دليل الربحية أقل من الواحدإ .1

 .إذا كان لدينا مشروعين، يؤخذ المشروع الذي يحقق أكبر قيمة لمعامل دليل الربحية .2

إذا كانت قيمة دليل الربحية أكبر من الواحد الصحيح، يعتبر البديل الإستثماري قيد التقييم مجديا  .3
 .إقتصاديا

 .إذا كانت قيمة دليل الربحية تساوي الواحد الصحيح، فيجب إعادة النظر في تقييم المقترح الإستثماري .4
 مزايا وعيوب معيار دليل الربحية 

 :لمعيار دليل الربحية مزايا وعيوب نذكر منيا
 مزاياال :

 تساعد في أنيا إلى بالإضافةتحقق ىذي الطريقة كل التي تحققيا طريقة صافي القيمة الحالية  –
الاختيار بين المشروعات في حالة اختلاف التكاليف الاستثمارية و ىي المشكمة التي لم تتغمب عمييا 

 .طريقة صافي القيمة الحالية
 العيوب: 

 :بالإضافة إلى عيوب صافي القيمة الحالية ينسب لو العيوب التالية
 .تفشل ىذه الطريقة في إعطاء قرار صحيح في المفاضمة بين المشروعات في حالات معينة –
 .تعتمد بصفة أساسية عمى معدل الخصم الذي يتم بو خصم التدفقات النقدية –
لا تبين عمى وجو الدقة مقدار الأرباح التي يحققيا المشروع و من ثم مقدار ما يضاف إلى حقوق  –

الملاك حيث أن أكبر أو أصغر دليل ربحية لا يعني كبر أو صغر المبمغ الواجب إضافتو إلى حقوق 
 .الملاك
ون  30000 ون، 10000، قدرت تكمفتيما الإستثمارية ب(B) و(A)ستثماريين إنا بديمين يلد:06مثال 

: عمى التوالي، وكانت تدفقاتيما النقدية عمى النحو التالي
 4 3 2 1 السنوات
 +A 5000+ 2000+ 3000+ 4000المشروع 
 -B 20000+ 12000+ 7000+ 6000المشروع 

 :المطموب
 ؟‌‌A‌،BلممشروعينVAN ‌احسب القيمة الحالية الصافية .1

  لممشروعين ورتبيما حسب الأولوية ؟IPاحسب مؤشر الربحية  .2
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‌:الحل

 في اختيار ىذه المشاريع لاختلاف تكاليفيا الاستثمارية، VANلا يمكن أن نعتمد عمى معيار  –
 .IPوبالتالي نمجأ إلى معيار مؤشر الربحية 

 :‌Bو‌‌A لممشروعينIPحساب مؤشر الربحية  –

 

 ‌=‌IP  مؤشر الربحية         
 

IPA= 
14000

10000
 = 1.4 = 140 % 

 

IPB= 
33000

30000
 = 1.1 = 110 % 

 .(B) أحسن من البديل (A)البديل  IP حسب مؤشر الربحية
 Le taux de rentabilité interne (TRI)معيار معدل العائد الداخمي .ج 

معدل العائد الداخمي ىو سعر الفائدة الذي عنده تتساوى القيمة الحالية لمتدفقات النقدية المتوقعة 
 .للاستثمار مع تكمفة الاستثمار المبدئي

 . لمصفرة مساويالإستثماريو ىو المعدل الذي يجعل صافي القيمة الحالية لممشروع أ

: بالعلاقة التالية الداخمي العائد معدل ويحسب
n t

0t 1
cft(1 i) I 0


   

 :حيث
Cft :  ،التدفقات النقدية الصافيةi‌ ،معدل الخصمI0تكمفة الاستثمار‌. 

 الإستثمار لتكاليف الحالية القيمة  عنده تتساوى الذي الخصم سعر ىي إيجاد ليذا المعيار والفكرة الأساسية

مع القيمة الحالية لمتدفقات النقدية الداخمة طيمة عمر المشروع، فكمما زاد سعر الخصم قل صافي القيمة 
 .الحالية لممشروع والعكس صحيح

 :ويتم التمييز ضمن ىذا المعيار بين حالتين أساسيتين تتمثلان في
 إذا كان معدل العائد أكبر من معدل الحصول عمى الأموال يقبل المشروع. 

 إذا كان معدل العائد أصغر من معدل الحصول عمى الأموال فيرفض المشروع. 

  في حالة وجود عدة مشروعات مقترحة متنافسة يفضل الإقتراح الذي يكون فيو معدل العائد الداخمي
 الأكبر

 :وتوجد طريقتين لحساب ىذا المعيار ىما

 القيمة الحالية لمتدفقات النقدية
 I0  الاستثمار الأولي

  



عمي عابد.د                                               المالية الرياضيات مقياس في محاضرات  

 
150 

تقتضي طريقة التجريب والخطأ إختيار معدلات مختمفة لسعر الفائدة، : طريقة التجربة والخطأ .1
وتخصم التدفقات النقدية عند ىذه الأسعار إلى أن يتحقق اليدف المنشود، تساوي التدفقات النقدية 

 .الداخمة والتدفقات النقدية الخارجة، في قيميا الحالية وتعتبر ىذه الطريقة مطولة ومضنية

 :وفي ىذه الطريقة نميز الحالتين التاليتين
إذا كان صافي القيمة الحالية لمتدفقات النقدية موجبا خلال عممية التجريب، خصم القيم عند سعر  –

فائدة محدد، فيذا يعني ضرورة إختيار سعر فائدة مرتفع من شأنو أن يخفض صافي القيمة الحالية 
 .لمتدفقات النقدية

إذا كان صافي القيمة الحالية لمتدفقات النقدية سمبا خلال عممية التجريب ، فمن الضروري إختيار  –
 .سعلا فائدة منخفض كي يعظم صافي القيمة الحالية لمتدفقات النقدية

 (d1) تقتضي ىذه الطريقة أن نختار معدلين لمخصم، أحدىما منخفض :طريقة التقريب الخطي .2
 موجبا ونطمق عميو الحد الأدنى، وثانييما (VAN1)بحيث يكون صافي القيمة الحالية المقابل لو ىو 

 سالبا ونطمق عميو الحد (VAN2) بحيث يكون صافي القيمة الحالية المقابل لو ىو (2d)مرتفع 
الأعمى، ثم نستخدم المحاولتين السابقتين في الحصول عمى معدل العائد الداخمي من خلال الصيغة 

1 :                                    الرياضية التالية

1 2
1 1 2
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 لتكن لديك المعطيات التالية :07مثال
 دج 45000القيمة الحالية الصافية من أجل معدل الخصم الأصغر تساوي 
 دج 25000القيمة الحالية الصافية من أجل معدل الخصم الأكبر تساوي 

 % 08.75معدل الخصم الأكبر 
 %07.50معدل الخصم الأصغر يساوي 

 :المطموب
حساب معدل العائد الداخمي 

 :الحل
: بتطبيق علاقة معدل العائد الداخمي نجد
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 مزايا وعيوب معيار معد العائد الداخمي: 

 :يوجد ليذا المعيار مزايا وعيوب عديدة أىميا
 مزاياال: 
. لتدفقات النقدية المخصومةايراعي القيمة الزمنية لمنقود باستعمالو  –
. تستخدم متغيرات خارجية ي عند حسابو لا أيعتبر ىذا المعيار مقياسا داخميا لممؤسسة، –
الذي يمكن لممشروع تحممو في حالة تمويمو  يعطي ىذا المعيار معمومات عن معدل الفائدة الأقصى، –

. بالإقراض الكمي
نو يتم مقارنتو بمعدل العائد المطموب والذي يعني الحد أينسجم مع ىدف تعظيم القيمة السوقية حيث  –

. ستثماراتيمإالأدنى الذي يتوقعو المستثمرون عمى 
ن أيختمف ىذا المعيار عن المعايير الأخرى المعتمدة عمى القيم المخصومة لمعوائد والتكاليف في  –

والمطموب معرفة قيمة ذلك المعدل والذي يجعل القيمة الحالية الصافية  معدل الخصم ىنا يكون مجيولا،
. لممشروع مساوية لمصفر

يعتبر معيار معدل العائد الداخمي كافيا عند قبول أو رفض المشروع، فإذا كان المعدل الداخمي  –
لممشروع أعمى من معدل الخصم في السوق المالية الذي بواسطتو نستطيع الحصول عمى التمويل يمكن 

 .تنفيذ المشروع

 العيوب: 
 .إن مفيوم العائد ليس شائعا إلا لدى رجال الأعمال و الإداريين –
عندما يراد الإختيار بين عدّة مشاريع غير متجانسة فإن معيار معدل العائد الداخمي لا يعتبر كافيا إذ  –

 .لا يكفي في الواقع لإثبات إن العديد من المشاريع ىي مربحة بل يستوجب تحديد الأفضل
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 الملاحق
  لسنة بسيطةجدول يبين كيفية حساب المدة بين تاريخين مختلفين

‌12‌11‌10‌09‌08‌07‌06‌05‌04‌03‌02‌01‌‌

01‌335‌305‌274‌244‌213‌182‌152‌121‌91‌60‌32‌01‌01‌

02‌336‌306‌275‌245‌214‌183‌153‌122‌92‌61‌33‌02‌02‌

03‌337‌307‌276‌246‌215‌184‌154‌123‌93‌62‌34‌03‌03‌

04‌338‌308‌277‌247‌216‌185‌155‌124‌94‌63‌35‌04‌04‌

05‌339‌309‌278‌248‌217‌186‌156‌125‌95‌64‌36‌05‌05‌

06‌340‌310‌279‌249‌218‌187‌157‌126‌96‌65‌37‌06‌06‌

07‌341‌311‌280‌250‌219‌188‌158‌127‌97‌66‌38‌07‌07‌

08‌342‌312‌281‌251‌220‌189‌159‌128‌98‌67‌39‌08‌08‌

09‌343‌313‌282‌252‌221‌190‌160‌129‌99‌68‌40‌09‌09‌

10‌344‌314‌283‌253‌222‌191‌161‌130‌100‌69‌41‌10‌10‌

11‌345‌315‌284‌254‌223‌192‌162‌131‌101‌70‌42‌11‌11‌

12‌346‌316‌285‌255‌224‌193‌163‌132‌102‌71‌43‌12‌12‌

13‌347‌317‌286‌256‌225‌194‌164‌133‌103‌72‌44‌13‌13‌

14‌348‌318‌287‌257‌226‌195‌165‌134‌104‌73‌45‌14‌14‌

15‌349‌319‌288‌258‌227‌196‌166‌135‌105‌74‌46‌15‌15‌

16‌350‌320‌289‌259‌228‌197‌167‌136‌106‌75‌47‌16‌16‌

17‌351‌321‌290‌260‌229‌198‌168‌137‌107‌76‌48‌17‌17‌

18‌352‌322‌291‌261‌230‌199‌169‌138‌108‌77‌49‌18‌18‌

19‌353‌323‌292‌262‌231‌200‌170‌139‌109‌78‌50‌19‌19‌

20‌354‌324‌293‌263‌232‌201‌171‌140‌110‌79‌51‌20‌20‌

21‌355‌325‌294‌264‌233‌202‌172‌141‌111‌80‌52‌21‌21‌

22‌356‌326‌295‌265‌234‌203‌173‌142‌112‌81‌53‌22‌22‌

23‌357‌327‌296‌266‌235‌204‌174‌143‌113‌82‌54‌23‌23‌

24‌358‌328‌297‌267‌236‌205‌175‌144‌114‌83‌55‌24‌24‌

25‌359‌329‌298‌268‌237‌206‌176‌145‌115‌84‌56‌25‌25‌

26‌360‌330‌299‌269‌238‌207‌177‌146‌116‌85‌57‌26‌26‌

27‌361‌331‌300‌270‌239‌208‌178‌147‌117‌86‌58‌27‌27‌

28‌362‌332‌301‌271‌240‌209‌179‌148‌118‌87‌59‌28‌28‌

29‌363‌333‌302‌272‌241‌210‌180‌149‌119‌88‌----‌29‌29‌

30‌364‌334‌303‌273‌242‌211‌181‌150‌120‌89‌----‌30‌30‌

31‌365‌‌----304‌‌----243‌212‌‌----151‌‌----90‌----‌31‌31‌
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  لسنة كبيسةجدول يبين كيفية حساب المدة بين تاريخين مختلفين

‌12‌11‌10‌09‌08‌07‌06‌05‌04‌03‌02‌01‌‌

01‌336‌306‌275‌245‌214‌183‌153‌122‌92‌61‌32‌01‌01‌

02‌337‌307‌276‌246‌215‌184‌154‌123‌93‌62‌33‌02‌02‌

03‌338‌308‌277‌247‌216‌185‌155‌124‌94‌63‌34‌03‌03‌

04‌339‌309‌278‌248‌217‌186‌156‌125‌95‌64‌35‌04‌04‌

05‌340‌310‌279‌249‌218‌187‌157‌126‌96‌65‌36‌05‌05‌

06‌341‌311‌280‌250‌219‌188‌158‌127‌97‌66‌37‌06‌06‌

07‌342‌312‌281‌251‌220‌189‌159‌128‌98‌67‌38‌07‌07‌

08‌343‌313‌282‌252‌221‌190‌160‌129‌99‌68‌39‌08‌08‌

09‌344‌314‌283‌253‌222‌191‌161‌130‌100‌69‌40‌09‌09‌

10‌345‌315‌284‌254‌223‌192‌162‌131‌101‌70‌41‌10‌10‌

11‌346‌316‌285‌255‌224‌193‌163‌132‌102‌71‌42‌11‌11‌

12‌347‌317‌286‌256‌225‌194‌164‌133‌103‌72‌43‌12‌12‌

13‌348‌318‌287‌257‌226‌195‌165‌134‌104‌73‌44‌13‌13‌

14‌349‌319‌288‌258‌227‌196‌166‌135‌105‌74‌45‌14‌14‌

15‌350‌320‌289‌259‌228‌197‌167‌136‌106‌75‌46‌15‌15‌

16‌351‌321‌290‌260‌229‌198‌168‌137‌107‌76‌47‌16‌16‌

17‌352‌322‌291‌261‌230‌199‌169‌138‌108‌77‌48‌17‌17‌

18‌353‌323‌292‌262‌231‌200‌170‌139‌109‌78‌49‌18‌18‌

19‌354‌324‌293‌263‌232‌201‌171‌140‌110‌79‌50‌19‌19‌

20‌355‌325‌294‌264‌233‌202‌172‌141‌111‌80‌51‌20‌20‌

21‌356‌326‌295‌265‌234‌203‌173‌142‌112‌81‌52‌21‌21‌

22‌357‌327‌296‌266‌235‌204‌174‌143‌113‌82‌53‌22‌22‌

23‌358‌328‌297‌267‌236‌205‌175‌144‌114‌83‌54‌23‌23‌

24‌359‌329‌298‌268‌237‌206‌176‌145‌115‌84‌55‌24‌24‌

25‌360‌330‌299‌269‌238‌207‌177‌146‌116‌85‌56‌25‌25‌

26‌361‌331‌300‌270‌239‌208‌178‌147‌117‌86‌57‌26‌26‌

27‌362‌332‌301‌271‌240‌209‌179‌148‌118‌87‌58‌27‌27‌

28‌363‌333‌302‌272‌241‌210‌180‌149‌119‌88‌59‌28‌28‌

29‌364‌334‌303‌273‌242‌211‌181‌150‌120‌89‌60‌29‌29‌

30‌365‌335‌304‌274‌243‌212‌182‌151‌121‌90‌----‌30‌30‌

31‌366‌‌----305‌‌----244‌213‌‌----152‌‌----91‌----‌31‌31‌
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