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  M. El-Sayed 

 العلاّة ّالخصه -تقْٓه السيذات 
 ( مفَْو الذٌْٓ طْٓلة الأجل:1)

  ٚ  الاٌزضاِبد غ٠ٍٛخ الأعً ٟ٘ الاٌزضاِبد اٌّب١ٌخ اٌزٟ رٍزضَ ثٙب إٌّشأح ٚاٌزٟ رغتزقك ثؼتذ رزتشح رض٠تذ ػتٓ عتٕخ ٚا تذح
 اٌؼبد٠خ  ٠ّٙب  غٛي.دٚسح اٌزشغ١ً 

  رغزخذَ ٘زٖ الاٌزضاِبد ػبداح ٌز٠ّٛتً الاعتزضّبساد غ٠ٍٛتخ الأعتًل ِضتً: اتشال الأثتٛي اٌضبثزتخ  ٚ اٌزٛعتغ رتٟ الأٔشت خ
 اٌزشغ١ٍ١خ.

 :أمجلة 

  اٌغٕذادBonds Payable. 
 .ًٚساق اٌذرغ غ٠ٍٛخ الأع  
 .ًاٌمشٚض غ٠ٍٛخ الأع 
 اٌزضاِبد اٌزمبػذ ٚإٌّبرغ اٌّغزقمخ ٌٍّٛظف١.ٓ 
 .الاٌزضاِبد اٌعش٠ج١خ اٌّإعٍخ 
 .ًالاٌزضاِبد إٌبائخ ػٓ ػمٛد الإ٠غبس غ٠ٍٛخ الأع 
  ئثذاس اٌغٕذاد ٘ٛ   ذ  وضش اٌ شق ا١ٛػًب ٌٍقصٛي ػٍٝ ر٠ًّٛ غ٠ًٛ الأعًل خبثخ ػٕذِب رقزبط اٌششوخ ئٌتٝ ِجتبٌض ظتخّخ

 لا ٠ّىٓ ٌمّشض ٚا ذ رٛر١ش٘ب ثّفشدٖ.
 كٔف ٓعنل إصذار السيذات؟ 

  ُرمغ١ُ اٌذ٠ٓ ئٌٝ ٚ ذاد ثغ١شح )عٕذاد( ثم١ُ اع١ّخ ِؼمٌٛخل ِّب ٠ز١ح ٌؼذَ ِغزضّش٠ٓ اٌّشبسوخ رٟ اٌز٠ًّٛ.٠ز 
  ٠زُ رٛص١ك رٌه ِٓ خلاي ػمذ اٌغٕذاد(Bond Indenture):ب ثـ ًِ  ل ٚاٌزٞ ٠زعّٓ اٌزضا

 ( عذاد ِجٍض ِقذد ػٕذ ربس٠خ الاعزقمبق.1
 اٌم١ّخ الاع١ّخ.( درغ رٛائذ دٚس٠خ ثّؼذي صبثذ ثٕبلً ػٍٝ 2

 :آلٔة دفع الفْائذ 

 .ػبدحل رذرغ اٌفٛائذ ٔصف ع٠ٕٛبًل ػٍٝ اٌشغُ ِٓ  ْ ِؼذي اٌفبئذح ٠زُ رقذ٠ذٖ ع٠ٕٛبً رٟ اٌؼمذ 
 كٔفٔة تسْٓق السيذات؟ 

 :٠ّىٓ ٌٍششوخ ث١غ اٌغٕذاد ػجش ثٕه اعزضّبسٞ ٠ؼًّ وٛو١ً ث١غل ٠ٚىْٛ دٚسٖ ئِب 
o  الإثذاس ثبٌىبًِ ٠ٚزقًّ ِخبغش ث١ؼٗ ثبٌغؼش إٌّبعت.الاوززبة اٌىبًِ:  ١ش ٠شزشٞ اٌجٕه 
o .اٌزغ٠ٛك ِمبثً ػٌّٛخ:  ١ش ٠ج١غ اٌجٕه اٌغٕذاد اٌّغزضّش٠ٓ ِمبثً ػٌّٛخ اٌخصُ ِٓ اٌؼبئذاد 

  ٖئثذاس ٚرغ٠ٛك اٌغٕذاد ٌٍغّٙٛس لا ٠زُ خلاي ٠َٛ ٚا ذل ثً ٠ز ٍتت رزتشح ئػتذاد لتذ رّزتذ لأعتبث١غ  ٚ  زتٝ اتٙٛس. ختلاي ٘تز
 غت اعزىّبي ػذح ئعشالاد ِّٙخل ِضً:اٌفزشحل ٠
 .اٌزٕغ١ك ِغ  ِٕبل الاوززبة ٌعّبْ الاٌزضاَ ثششٚغ الإثذاس 
 .اٌقصٛي ػٍٝ ِٛارمخ اٌغٙبد اٌشلبث١خ اٌّخزصخل ِضً ١٘ئبد عٛق اٌّبي اٌزٟ رششف ػٍٝ ئثذاس اٌغٕذاد 
 ّ١ٍٓ.ئػذاد ٚٔشش ٔششح الاوززبةل ٚاٌزٟ رزعّٓ ع١ّغ رفبث١ً الإثذاس ٌٍّغزضّش٠ٓ اٌّق 
 .غجبػخ اٙبداد اٌغٕذاد ثؼذ رقذ٠ذ ع١ّغ اٌجٕٛد اٌّب١ٌخ ٚاٌمب١ٔٛٔخ اٌّزؼٍمخ ثٙب 
 ًخلال ٍذِ الفترة، قذ تتغير بعض العْامل الجٍْزٓة، مجل: ّلل .. 

 .ٓالأٚظبع الالزصبد٠خ اٌؼبِخل ِّب لذ ٠إصش ػٍٝ عبرث١خ اٌغٕذاد ٌٍّغزضّش٠ 
  ٚاٌزٞ لذ ٠زقغٓ  ٚ ٠غٛلل ِّب ٠إصش ػٍٝ ِغزٜٛ اٌّخبغش اٌّشرج خ ثٙب.اٌّشوض اٌّبٌٟ ٌٍششوخ اٌّصذسح ٌٍغٕذادل 
 .ٜرغ١شاد  عؼبس اٌفبئذح رٟ اٌغٛقل ِّب ٠غؼً اٌغٕذاد  وضش  ٚ  لً عبرث١خ ِمبسٔخ ثبٌجذائً الاعزضّبس٠خ الأخش 
 لذ لا ٠زُ ث١غ اٌغٕذاد ثبٌم١ّخ الاع١ّخ اٌّقذدح ٌٙب ِغجمـبً. ٔز١غخ ٌٙزٖ اٌزغ١شاد .. 

  ًعتت١زُ رغتتؼ١ش٘ب ثٕتتبلً ػٍتتٝ اٌؼتتشض ٚاٌ ٍتتت رتتٟ اٌغتتٛق ٚلتتذ الإثتتذاسل ِّتتب ٠تتإدٞ ئٌتتٝ ا زّتتبي ث١ؼٙتتب ئِتتب ثخصتتُ  ٚ ثتت
 ثؼلاٚح.

 :تحذٓذ سعز بٔع السيذات في السْق 

 ٠زُ رقذ٠ذ عؼش اٌغٕذاد ثٕبلً ػٍٝ ػذح ػٛاًِل ِٓ  ّ٘ٙب: 
 ( غٍت ٚػشض اٌّشزش٠ٓ ٚاٌجبئؼ١ٓ رٟ اٌغٛق.1
 : اٌٛظغ اٌّبٌٟ ٌٍششوخ اٌّصذسح(.ِضًاٌّشرج خ ثبٌغٕذاد )( اٌّخبغش إٌغج١خ 2
 (  ٚظبع اٌغٛق ٚ بٌخ الالزصبد ثشىً ػبَ.3
 :ٚاٌزٟ رشًّ( اٌم١ّخ اٌقب١ٌخ ٌٍزذرمب إٌمذ٠خ اٌّغزمج١ٍخ ٌٍغٕذل 4

 .اٌفٛائذ اٌذٚس٠خ اٌزٟ ع١ذرؼٙب ِصذس اٌغٕذاد ٌقب١ٍِٙب 
 .اٌّجٍض الأثٍٟ اٌزٞ ع١زُ عذادٖ ػٕذ الاعزقمبق 
  اٌّؼذي اٌّغزخذَ ٌقغبة اٌم١ّخ اٌقب١ٌخ ٌٙزٖ اٌزذرمبد إٌمذ٠خ ٘ٛ ِؼذي اٌفبئذح اٌغبئذ رٟ اٌغٛقل ٚاٌزٞ ٠قتذد اٌؼبئتذ اٌّمجتٛي

 ٌٍّغزضّش٠ٓ ثٕبلً ػٍٝ ِغزٜٛ اٌّخبغشح.
 :معذل الفائذة الاسمٕ مقابل معذل الفائذة السْق 

 :Stated Interest Rateِؼذي اٌفبئذح الاعّٟ ♦ 
 صتذس ٘ٛ اٌّؼذ ِ ي إٌّصٛص ػ١ٍٗ رٟ ثٕٛد ػمذ اٌغٕذل ٚاٌزٞ ٠ظٙش ػبدح رٟ اٙبدح اٌغٕذ ٔفغتٗ. ٠تزُ رقذ٠تذٖ ِتٓ لجتً 

 اٌغٕذاد وٕغجخ ِئ٠ٛخ ِٓ اٌم١ّخ الاع١ّخ  ٚ ِب ٠ ؼشف ثم١ّخ الاعزقمبق.
 :Market Interest Rateِؼذي اٌفبئذح اٌغٛلٟ ♦ 

  اٌّؼذي اٌزٞ ٠ بٌت ثٗ اٌّغزضّشْٚ رٟ اٌغٛق ٌٍقصٛي ػٍٝ ػبئذ ِمجٛي ػٍٝ اعتزضّبسارُٙل ٠ٚ ؼتشف  ٠عًتب ثبٌّؼتذي ٛ٘
 .Effective Interest Rateاٌفؼّبي 

  ٚ  ُػٕذِب ٠خزٍف ِؼذي اٌفبئذح اٌغٛلٟ ػٓ ِؼذي اٌفبئذح الاعّٟل رزغ١ش اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍغٕذل ِّب ٠تإدٞ ئٌتٝ ث١ؼتٗ ئِتب ثخصت
 ٚح.ثؼلا
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 الفزق بين بٔع السيذات بخصه أّ بعلاّة

 بٔع السيذات بخصه Discount Bonds: 

 .٠قذس رٌه ػٕذِب ٠ىْٛ ِؼذي اٌفبئذح الاعّٟ  لً ِٓ ِؼذي اٌفبئذح اٌغبئذ رٟ اٌغٛق 

 .ٍٝاٌّغزضّشْٚ لا ٠غذْٚ اٌغٕذاد عزاثخ ثٕفظ ل١ّزٙب الاع١ّخل لأْ ٕ٘بن اعزضّبساد ثذ٠ٍخ رمذَ ػٛائذ  ػ 

 ٠تتتتتتتتتتزُ ث١تتتتتتتتتتغ اٌغتتتتتتتتتتٕذاد ثغتتتتتتتتتتؼش  لتتتتتتتتتتً ِتتتتتتتتتتٓ ل١ّزٙتتتتتتتتتتب الاعتتتتتتتتتت١ّخل ِّتتتتتتتتتتب ٠ ؼتتتتتتتتتتشف  ٌتتتتتتتتتتزٌه ٔز١غتتتتتتتتتتخ .. 
 .خصُ الإثذاسثـ: 

 :التأثير على العائذ الفعلٕ للنستجنز 

  لأْ اٌّغزضّش اازشٜ اٌغٕذ ثغؼش  لً ِٓ ل١ّزٗ الاع١ّخل راْ اٌؼبئذ اٌفؼٍٟ اٌزٞ ٠قصً ػ١ٍٗ عت١ىْٛ  ػٍتٝ ِتٓ اٌّؼتذي
 الاعّٟ اٌّىزٛة ػٍٝ اٌغٕذ.

 ٕمجال تْضٔح: 

  ع٠ٕٛبً.5ع١ٕٗل ثّؼذي ربئذح اعّٟ  1000عٕذ ل١ّزٗ الاع١ّخ % 

  ٛ٘ 7ٌٚىٓ ِؼذي اٌفبئذح اٌغبئذ رٟ اٌغٛق.% 

  ِٓ ًب ثبٌغٕذ ئلا ئرا  صً ػ١ٍٗ ثغؼش  ل ًّ  ع١ٕٗ ٌزؼ٠ٛط رشق اٌفبئذح. 1000اٌّغزضّش ٌٓ ٠ىْٛ ِٙز

 ملخص

 اٌج١غ عؼش ِؼذي اٌفبئذح اٌغٛلٟ ِؼذي اٌفبئذح الاعّٟ اٌقبٌخ

  لً ِٓ اٌم١ّخ الاع١ّخ  ػٍٝ ِٓ اٌغٛق  لً ِٓ اٌغٛق اٌغٕذاد ثخصُ

  ػٍٝ ِٓ اٌم١ّخ الاع١ّخ  لً ِٓ اٌغٛق  ػٍٝ ِٓ اٌغٛق اٌغٕذاد ثؼلاٚح

 :الخلاصة 

  ّٟ٠ جبع اٌغٕذ ثخصُ.→ ِؼذي اٌفبئذح اٌغٛلٟ   لً ِٓئرا وبْ ِؼذي اٌفبئذح الاع 

  ّٟ٠ جبع اٌغٕذ ثؼلاٚح.→ ِؼً اٌفبئذح اٌغٛلٟ  ِٓ ػٍٝ ئرا وبْ ِؼذي اٌفبئذح الاع 

 حساب القٔنة الحالٔة لإصذار السيذات بخصه

 :مجال عنلٕ على تقٔٔه السيذات باستخذاو القٔنة الحالٔة 

عتٕٛاد ثّؼتذي ربئتذح اعتّٟ  5ع١ٕٗل رغزقك ثؼتذ  100000ارزشض  ْ اشوخ "ط"  ثذسد عٕذاد ثم١ّخ اع١ّخ رجٍض  
 رٟ ٔٙب٠خ وً ػبَ.% ٠زُ عذادٖ ع٠ٕٛبً 9
% ٌىتٟ 9%ل ِّب ٠ؼٕٟ  ْ اٌّغتزضّش٠ٓ ٠زٛلؼتْٛ ػبئتذًا  ػٍتٝ ِتٓ 11ٌىٓ ِؼذي اٌفبئذح اٌغٛلٟ ٌّضً ٘زٖ اٌغٕذاد ٘ٛ   

 ٠ىْٛ الاعزضّبس رٟ ٘زٖ اٌغٕذاد عزاثبً ٌُٙ.
ِؼتتذي اٌفبئتتذح ٌتتزٌهل ٠تتزُ  غتتبة اٌم١ّتتخ اٌقب١ٌتتخ ٌٍغتتٕذاد ِتتٓ ختتلاي خصتتُ ع١ّتتغ اٌزتتذرمبد إٌمذ٠تتخ اٌّغتتزمج١ٍخ ثبعتتزخذاَ  
 %(ل وّب ٠ٍٟ:11اٌغٛلٟ )

 الحالٔة لأصل الذًٓ )القٔنة الاسمٔة للسيذات عيذ الاستحقاق(:( حساب القٔنة 1)

ع١ٕٗ ػٕذ ٔٙب٠خ اٌغٕخ اٌخبِغخل ٌزا ٔقزتبط ئٌتٝ  غتبة اٌم١ّتخ اٌقب١ٌتخ ٌٙتزا اٌّجٍتض ا١ٌتَٛ ثبعتزخذاَ ِؼتذي  ٠100000زُ اعزلاَ ♦ 
 %:11اٌخصُ 

 ِؼبًِ اٌم١ّخ اٌقب١ٌخ ٌّجٍض ٚا ذ ِغزمجٍٟ× لأثً اٌذ٠ٓ = اٌم١ّخ الاع١ّخ اٌم١ّخ اٌقب١ٌخ 
 ع١ٕٗ 345,59=  59345,0×  100000=                 

 . 59345,0عٕٛاد ِٓ عذاٚي اٌم١ّخ اٌقب١ٌخل ٚ٘ٛ  5% ٌّٚذح 11رُ  خز ِؼبًِ اٌم١ّخ اٌقب١ٌخ ٌّجٍض ٚا ذ ِغزمجٍٟ ػٕذ ♦ 
 ث١ىْٛ ِؼ ٟٚا ذ ِغزمجٍٟ: عذٚي اٌم١ّخ اٌقب١ٌخ ٌّجٍض 

 %12 %11 %10 %9 %8 %7 %6 %5 اٌغٕٛاد

1 0.9524 0.9434 0.9346 0.9259 0.9174 0.9091 0.9009 0.8929 

2 0.9070 0.8900 0.8734 0.8573 0.8417 0.8264 0.8116 0.7972 

3 0.8638 0.8396 0.8163 0.7938 0.7722 0.7513 0.7312 0.7118 

4 0.8227 0.7921 0.7629 0.7350 0.7084 0.6830 0.6587 0.6355 

5 0.7835 0.7473 0.7130 0.806 0.6499 0.6209 0.5935 0.5674 

6 0.7462 0.7050 0.6663 0.6302 0.5963 0.5645 0.5346 0.5066 

7 0.7107 0.6651 0.6227 0.5835 0.5470 0.5132 0.4817 0.4523 

8 0.6768 0.6274 0.5820 0.5403 0.5019 0.4665 0.4339 0.4039 

9 0.6446 0.5919 0.5439 0.5002 0.4604 0.4241 0.3909 0.3606 

10 0.6139 0.5584 0.5083 0.4632 0.4224 0.3855 0.3522 0.3220 

 ( حساب القٔنة الحالٔة لمذفْعات الفائذة السيْٓة:2)

ٔقغت اٌم١ّتخ اٌقب١ٌتخ ٌٙتزٖ اٌّتذرٛػبد ثبعتزخذاَ  عٕٛادل ٌزٌه 5ع١ٕٗ( ٌّذح  100000% ِٓ 9ع١ٕٗ ع٠ٕٛبً ) ٠9000زُ درغ ♦ 
 :دعٕٛا 5% ٌّٚذح 11ِؼبًِ اٌم١ّخ اٌقب١ٌخ ٌذرؼخ ع٠ٕٛخ ػٕذ 

 ِؼبًِ اٌم١ّخ اٌقب١ٌخ ٌذرؼبد ع٠ٕٛخ× اٌم١ّخ اٌقب١ٌخ ٌٍفٛائذ = ل١ّخ اٌذرؼخ اٌغ٠ٕٛخ 
 ع١ٕٗ 33263210    = 69590,3×  9000=            

 . 69590,3عٕٛاد ِٓ اٌغذاٚي اٌّب١ٌخل ٚ٘ٛ  5% ٌّٚذح 11اٌقب١ٌخ ٌذرؼبد ع٠ٕٛخ ػٕذ رُ  خز ِؼبًِ اٌم١ّخ ♦ 
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 :عذٚي اٌم١ّخ اٌقب١ٌخ ٌذرؼبد ع٠ٕٛخ 
 %12 %11 %10 %9 %8 %7 %6 %5 اٌغٕٛاد

1 0.9524 0.9434 0.9346 0.9259 0.9174 0.9091 0.9009 0.8929 

2 0.8594 1.8334 1.8080 1.7833 1.7591 1.7355 1.7125 1.6901 

3 2.7232 2.6730 2.6243 2.5771 2.5313 2.4869 2.4437 2.4018 

4 3.5450 3.4651 3.3872 3.3121 3.2397 3.1699 3.1024 3.0373 

5 4.3295 4.2124 4.1002 3.9927 3.8897 3.7908 3.6959 3.6048 

6 5.0757 4.9173 4.7665 4.6229 4.4859 4.3553 4.2305 4.1114 

7 5.7864 5.5824 5.3893 5.2064 5.0320 4.8684 4.7122 4.5638 

8 6.4632 6.2098 5.9713 5.7466 5.5348 5.3349 5.1461 4.9685 

9 7.1078 6.8017 6.5152 6.2470 5.9952 5.7590 5.5370 5.3282 

10 7.7217 7.3601 7.0236 6.7101 6.4177 6.1446 5.8892 5.6490 

 القٔنة الحالٔة للسيذات )سعز البٔع(:( حساب إجمالٕ 3)

 ٠زُ ا زغبة عؼش ث١غ اٌغٕذاد ثغّغ اٌم١ّز١ٓ اٌّقغٛثز١ٓ عبثمـبً:♦ 
 اٌم١ّخ اٌقب١ٌخ ٌٍغٕذاد = اٌم١ّخ اٌقب١ٌخ لأثً اٌذ٠ٓ + اٌم١ّخ اٌقب١ٌخ ٌٍفٛائذ

 ع١ٕٗ  10,608,92=  33263210+  345,59= 
 ع١ٕٗ. 100000ع١ٕٗل  ٞ ثألً ِٓ ل١ّزٙب الاع١ّخ اٌجبٌغخ  10,608,92ئراً .. ٠زُ ث١غ اٌغٕذاد ثغؼش ♦ 

 :Discount on Bonds Payable)ب( حساب خصه الإصذار 

 ٍض اٌزٞ رُ ث١ؼٙب ثٗ رٟ اٌغٛق:جخصُ الإثذاس: ٘ٛ اٌفشق ث١ٓ اٌم١ّخ الاع١ّخ ٌٍغٕذاد ٚاٌّ♦ 
 خصُ الإثذاس = اٌم١ّخ الاع١ّخ ـــ عؼش اٌج١غ
 ع١ٕٗ 90,391,7=  10,608,92ــ  000,100= 

 ٘زا ٘ٛ ِمذاس اٌخصُ اٌزٞ ٠زُ رغغ١ٍٗ رٟ اٌقغبثبد ػٕذ ئثذاس اٌغٕذاد.♦ 
 تحلٔل ّتفسير ىتائج الحسابات

 %11%  لً ِٓ ِؼذي اٌفبئٗ اٌغٛلٟ 9ِؼذي اٌفبئذٖ الأعّٟ 
 %11اٌّغزضّشْٚ ٠فعٍْٛ اعزضّبساد  خشٞ رمذَ ِؼذي ػبئذ 

 %11اٌّغزضّشْٚ اٌؼبئذ اٌّ ٍٛة اٌجبٌض ٌىٟ ٠صجح اٌغٕذ عزاثب ٠غت رخف١ط عؼشٖ ١ٌقمك 
 % رمػ9% سغُ  ٔٗ ٠قصً ػٍٟ 11و١ف ٠قمك اٌّغزضّش ِؼذي ربئذٖ 

 92608210ط ل ٌىٕٗ  ازشٞ اٌغٕذ ثغؼش  لً 100000% ِٓ اٌم١ّٗ الأع١ّٗ ٠9قصً اٌّغزضّش ػٍٟ ِذرٛػبد ع٠ٕٛٗ ثّؼذي 
 %11رأٔٗ ٠قمك ِؼذي اٌفبئذٖ اٌفؼٍٟ  100000ػٕذِب ٠قصً اٌّغزضّش ػٍٟ ل١ّٗ اٌغٕذ الأع١ّٗ ػٕذ الأعزقمبق 

 ٠غغً وّصشٚف ٠زُ اغفبؤٖ ػٍٟ ِذاس ػّش اٌغٕذ ٌزؼىظ اٌفبئذٖ اٌفؼ١ٍٗ اٌّذرٛػٗ خصُ الأثذاس
 أّلا أصذار السيذات بالقٔنُ الأسمُٔ في تارٓخ سذاد الفائذِ

 %10اٌفبئذٖ اٌغٕٛٞ ِٚؼذي  800000اٌم١ّٗ الأع١ّٗ ٌٍغٕذاد  ٠2015ٕب٠ش  1ِضبي : رُ اثذاس عٕذاد رٟ 
 ١ٌٛ٠ٛ(٠1ٕب٠ش ل 1ٚاٌفبئذٖ دٚس٠ٗ اٌذرغ ٔصف عٕٛٞ )

 اٌم١ذ اٌّقبعجٟ ٌلإثذاس:♦ 
 ِٓ  ـ / إٌمذ٠خ     800000 
 ئٌٝ  ـ / لشض اٌغٕذاد  800000    

 صب١ٔب : رغغ١ً ِصشٚف اٌفبئذٖ ٔصف عٕٛٞ
 40000( = 2÷1% × )10×  800000=  ١ٌٛ٠2015ٛ  1ربس٠خ اٌذرغ 

 اٌّقبعجٟ ػٕذ اٌذرغ:اٌم١ذ ♦ 
 ِٓ  ـ / ِصشٚف ربئذٖ اٌغٕذاد     40000 
 ئٌٝ  ـ / إٌمذ٠ٗ  40000    

 صبٌضب: رغغ١ً اعزقمبق اٌفبئذٖ رٟ ٔٙب٠ٗ اٌؼبَ
 40000اٌّجٍض اٌّغزقك  2015د٠غّجش  31ربس٠خ الأعزقمبق 

 ِٓ  ـ / ِصشٚف ربئذٖ اٌغٕذاد     40000 
 ِغزقمٗئٌٝ  ـ / ربئذٖ عٕذاد   40000    

% وً عزٗ  اٙش ٚلزٙب ٘زغت١جٙب صٞ ِتب ٘تٟ ِتض ٘زعتشة 5% ع٠ٕٛب ل ٌىٓ ِّىٓ ٠مٛي اْ اٌفبئذٖ 10ٍِقٛظٗ ٘بِٗ : اٌفب٠ذٖ 
 2÷  1رٟ 

 السيذات المصذرة بخصه أّ علاّة في تارٓخ سذاد الفائذة

  إصذار السيذات بخصهDiscount Bonds Issuance  

  ُاٌغتٕذادل ٠قتذس ٘تزا ػٕتذِب   ثتذاسػٕذِب رصذس اٌششوخ عٕذاد ثغؼش  لً ِٓ ل١ّزٙتب الاعت١ّخل رتاْ رٌته ٠غتّٝ خصت
 ٠ىْٛ ِؼذي اٌفبئذح اٌغٛلٟ  ػٍٝ ِٓ اٌّؼذي الاعّٟ ٌٍغٕذاد.

 ِضبي: 
  اٌم١ّخ 97ط ثٕغجخ  800000رُ ئثذاس عٕذاد ثم١ّخ اع١ّخ ِٓ ًّ  الاع١ّخ.%ل  ٞ  ْ اٌّزقصلاد اٌفؼ١ٍخ وبٔذ  ل

 اٌم١ذ اٌّقبعجٟ ٌلإثذاس:♦ 
 [ 97,0×  800000ِٓ  ـ / إٌمذ٠خ ]     776000 
 ِٓ  ـ / خصُ ئثذاس اٌغٕذاد    24000 
 ئٌٝ  ـ / لشض اٌغٕذاد  800000   

 بل ٌىٕٗ ٠غتزٍٙه ػٍتٝ ِتذاس رزتشح اٌمتشضل ٠ٚعتبف ئٌتٝ ِصتشٚف اٌفبئتذحِلا ظخ ًِ  : لا ٠ؼزجش خصُ الإثذاس ربئذح ِذرٛػخ ِمذ

 اٌغٕٛٞ.
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 ِؼبٌغخ اٌخصُ ث ش٠مخ اٌمغػ اٌضبثذ:♦ 
  عٕٛادل ٠زُ اعزٙلان اٌخصُ ثّؼذي صبثذ وً عٕخ: 10ئرا وبٔذ ِذح اٌغٕذاد 

 ط ع٠ٕٛبً 2400=  10÷  24000
 ل١ذ اعزٙلان اٌخصُ ع٠ٕٛبً:♦ 

 ِٓ  ـ/ ِصشٚف ربئذح اٌغٕذاد   2400
 ئٌٝ  ـ/ خصُ ئثذاس اٌغٕذاد   2400 

 إٌز١غخ:♦ 
  ػٕذ الإثذاس.٠ضداد ًّ  ِصشٚف اٌفبئذح اٌفؼٍٟ لأْ اٌششوخ  صٍذ ػٍٝ  ِٛاي  ل

 إصذار السيذات بعلاّة
  إصذار السيذات بعلاّةPremium Bonds Issuance: 

  .ػٕذِب رصذس اٌششوخ اٌغٕذاد ثغؼش  ػٍٝ ِٓ ل١ّزٙب الاع١ّخل ٠ىْٛ ٕ٘بن ػلاٚح ئثذاس 
  ًّ  ِٓ اٌّؼذي الاعّٟ. ٠قذس ٘زا ػٕذِب ٠ىْٛ ِؼذي اٌفبئذح اٌغٛلٟ  ل
 ِضبي : 

  ل  ٞ  ْ اٌششوخ  صٍذ ػٍٝ ِزقصلاد  ػٍٝ ِٓ اٌم١ّخ الاع١ّخ.103ط ثٕغجخ  800000رُ ئثذاس عٕذاد ثم١ّخ% 
 اٌم١ذ اٌّقبعجٟ ٌلإثذاس:♦ 

 [ 03,1×  800000ِٓ  ـ/ إٌمذ٠خ ]     824000
 ئٌٝ  ـ / ػلاٚح ئثذاس اٌغٕذاد   24000  
 اٌغٕذاد ئٌٝ  ـ / لشض    800000  

 ِؼبٌغخ اٌؼلاٚح ث ش٠مخ اٌمغػ اٌضبثذ:♦ 
  عٕٛادل ٠زُ اعزٙلان اٌؼلاٚح ثّؼذي صبثذ ع٠ٕٛبً: 10ئرا وبٔذ وذح اٌغٕذاد 

 ط ع٠ٕٛبً 400,2=  10÷  240000
 ل١ذ اعزٙلان اٌؼلاٚح ع٠ٕٛبً:♦ 

 ِٓ  ـ / ػلاٚح ئثذاس اٌغٕذاد  2400
 ئٌٝ  ـ / ِصشٚف ربئذح اٌغٕذاد  2400 

   :إٌز١غخ◄ 
 اٌّغزضّش درغ  وضش ِٓ اٌم١ّخ الاع١ّخ. ٠ْمً ِصشٚف اٌفبئذح اٌفؼٍٟ لأ 
 :ٌٟرأص١ش اٌخصُ ٚاٌؼلاٚح ػٍٝ اٌفٛائذ ٚاٌّشوض اٌّب 

  ُ٠ض٠ذ ِٓ ِصشٚف اٌفبئذح ِغ ِشٚس اٌٛلذ.↓ اٌخص 
  رمًٍ ِٓ ِصشٚف اٌفبئذح ِغ ِشٚس اٌٛلذ.↑ اٌؼلاٚح 

 الخلاصـــــــــــة
 ْ  ٟٕاٌم١ّخ الاع١ّخل ِّب ٠ض٠ذ ِٓ ِصشٚف اٌفبئذح. ئثذاس اٌغٕذاد ثخصُ ٠ؼ ِٓ ًّ  اٌششوخ رقصً ػٍٝ  ِٛاي  ل
 .ئثذاس اٌغٕذاد ثؼلاٚح ٠ؼٕٟ  ْ اٌششوخ رقصً ػٍٝ  ِٛاي  وضش ِٓ اٌم١ّخ الاع١ّخل ِّب ٠مًٍ ِٓ ِصشٚف اٌفبئذح 
 ٌ ٚ  ٠زُ.٠زُ اعزٙلان اٌخصُ ٚاٌؼلاٚح رذس٠غ١بً ػٍٝ ِذاس ػّش اٌغٕذادل عٛال رُ اعزذػبؤ٘ب ُ 

  السيذات المصذرة بين تْارٓخ سذاد الفائذة 

 :اٌّشىٍخ 
ػبدح ِب رذرغ رٛائذ اٌغٕذاد ٔصف ع٠ٕٛبً رٟ رٛاس٠خ ِقذدحل ٌىٓ ِبرا ٌٛ رُ ئثذاس اٌغٕذاد رٟ ربس٠خ ِخزٍف ػتٓ رتٛاس٠خ عتذاد 

 اٌفبئذح؟
 ◄:ًّ  اٌق

ٌغذاد اٌفبئذح  زٝ ربس٠خ الإثذاسل لأٔٗ رٟ ِٛػذ اٌفبئذح اٌزتبٌٟ ػٕذ اشال اٌغٕذل ٠ذرغ اٌّغزضّش اٌفبئذح اٌّغزقمخ ِٕز آخش ِٛػذ 
 ع١قصً ػٍٝ ربئذح ٔصف عٕخ وبٍِخل  زٝ ٌٛ ٌُ ٠ىٓ لذ اِزٍه اٌغٕذ غٛاي اٌفزشح.

 :ِٟضبي رٛظ١ق 
 % .10ع١ٕٗ ثفبئذح ع٠ٕٛخ  800000ئثذاس عٕذاد ثمغّخ  -
 ١ٌٛ٠ٛ ٠1ٕب٠ش ٚ  1رٛاس٠خ عذاد اٌفبئذح :  -
 ِبسط 1س : ربس٠خ الإثذا -
 ِبرا ع١قذس ؟♦ 

ب ) ٠ٕب٠ش + رجشا٠ش ( ًِ  اٌّغزضّش ٠غت  ْ ٠ذرغ ربئذح اٙش٠ٓ ِمذ
 ع١ٕٗ 13333( =  %2/12 × ) 10×  800000

 ١ٌٛ٠ٛ ؟ 1ِبرا ٠قذس رٟ ♦ 
  اٙش رمػ. 4ع١ٕٗ(ل سغُ  ٔٗ اِزٍه اٌغٕذ ٌّذح  40000 اٙش وبٍِخ ) 6اٌّغزضّش ع١قصً ػٍٝ ربئذح 

 ل١ذ عذاد اٌفبئذح:§ 
 ِٓ  ـ/ ِصشٚف ربئذح اٌغٕذاد  40000

 ئٌٝ  ـ/ إٌمذ٠خ     40000 
  اٙش رمػ ٟ٘ : 4ٌىٓ اٌفبئذح اٌفؼ١ٍخ ػٓ ♦ 

 ع١ٕٗ 667,26=  %4/12 × 10×  800000
ب ٌىٕٗ اعزشد٘ب ػٕذ  ٚي درؼخ ربئذح.◄  ًِ  ئراً .. اٌّشزشٞ درغ ربئذح اٙش٠ٓ ِمذ
 ِبرا ٌٛ رُ ئثذاس اٌغٕذ ثؼلاٚح؟♦ 

 % ِٓ اٌم١ّخ الاع١ّخ ٔفظ اٌزٛاس٠خ.102ثغؼش رُ الإثذاس 
 ِبسط: 1اٌم١ذ اٌّقبعجٟ رٟ ♦ 

 ([2/12×  10,0×  800000( + )02,1×  800000ِٓ  ـ/ إٌمذ٠خ ])  829333
 ئٌٝ  ـ/ لشض اٌغٕذاد    800000 
 [02,0×  80000ئٌٝ  ـ/ ػلاٚح ئثذاس اٌغٕذاد ]    16000 
 ئٌٝ  ـ/ ِصشٚف ربئذح اٌغٕذاد    13333 

 ٠ٕب٠ش. 1اٌؼلاٚح ع١زُ اعزٙلاوٙب ِٓ ربس٠خ اٌج١غ ١ٌٚظ ِٓ ♦ 
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 .. ثبخزصبس 
 ( اٌّغزضّش ٠ذرغ اٌفبئذح ػٓ اٌفزشح اٌغبثمخ ٌلإثذاس.1
 ( ٠قصً ػٍٝ ربئذح وبٍِخ رٟ  ٚي ربس٠خ اعزقمبق.2
 ( ئرا وبْ اٌغٕذ ثؼلاٚحل ٠زُ اعزٙلان اٌؼلاٚح ثشىً ِٕفصً.3

 ٘ىزا رعّٓ اٌششوخ ػذاٌخ رٛص٠غ اٌفٛائذ ث١ٓ اٌّغزضّش٠ٓ.◄ 

 Effective interest method طزٓقة الفائذة الفعالة

رّضتتً غش٠متتخ اٌفبئتتذح اٌفؼبٌتتخ ٚرغتتّٝ  ٠عتتب غش٠متتخ اٌم١ّتتخ اٌقب١ٌتتخ( الإعتتشال اٌتتزٞ رفعتتٍٗ إٌّٙتتخ رتتٟ ئعتتزٙلان خصتتُ  ٚ ػتتلاٚح 
 الإثذاسل ٚرٟ ظً غش٠مخ اٌفبئذح اٌفؼبٌخ

٠زُ  غبة ِصشٚف ربئذح اٌغٕذاد  ٚلاً ثعشة اٌم١ّخ اٌّش ٍخ ٌٍغٕذ ٠ٚ ٍك ػ١ٍٙب  ٠عبً اٌم١ّخ اٌذرزش٠خ ٟٚ٘ رغبٚٞ اٌم١ّتخ  (1)
الإع١ّخ ٌٍغٕذاد ِ شٚ بً ِٕٙب  ٞ خصُ غ١ش ِغزٍٙه ِٚعبرب ئ١ٌٙب  ٞ ػلاٚح غ١تش ِغتزٍٙىخ رتٟ ثذا٠تخ اٌفزتشح رتٟ ِؼتذي اٌفبئتذح 

 اٌفؼبي
 )اٌقم١مٟ(.

 ب رقذ٠ذ اعزٙلان اٌخصُ  ٚ اٌؼلاٚح ػٓ غش٠ك ِمبسٔخ ِصشٚف ربئذح اٌغٕذ ثبٌفبئذح اٌّغذدح ثبٌفؼً.( ٠زُ ػٕذ2ٔ)
 ١ش  ْ غش٠مخ ِؼذي اٌفبئذح اٌفؼبي ٠ٕزظ ػٕٙب ِصشٚف ربئذح دٚسٞ ٠غبٚٞ ٔغتجخ صبثزتخ ِتٓ اٌم١ّتخ اٌّش ٍتخ ٌٍغتٕذاد. ٚلأْ ٘تزٖ 

الإثتتذاسل رتتاْ غش٠متتخ اٌفبئتتذح اٌفؼبٌتتخ رتتإدٞ اٌّمبثٍتتخ  رعتتً ثتت١ٓ  إٌغتتجخ ٘تتٟ اٌّؼتتذي اٌفؼتتبي اٌتتزٞ ٠زقٍّتتٗ اٌّمزتتشض رتتٟ رتتبس٠خ
 اٌّصشٚربد ٚالإ٠شاداد ِٓ غش٠مخ اٌمغػ اٌضبثذ. ٚرإدٞ وً ِٓ غش٠مخ اٌمغػ اٌضبثذ ٚغش٠مخ اٌفبئذح اٌفؼبٌخ ئٌٝ ٔفظ

ْٛ ِزّبصٍتخ ئٌتٝ  تذ وج١تش. اٌّمذاس الإعّبٌٟ ٌّصشٚف اٌفبئذح ػٍٝ ِذٜ عٕٛاد اٌغٕذل وّب  ْ اٌم١ُ اٌغ٠ٕٛخ ٌّصشٚف اٌفبئتذح رىت
ِٚتتغ رٌتتهل رأتتٗ ػٕتتذِب رخزٍتتف اٌمتت١ُ اٌغتت٠ٕٛخ ثصتتٛسح ٘بِتتخ ٔغتتج١بلً رأتتٗ ٠ٍتتضَ اعتتزخذاَ غش٠متتخ اٌفبئتتذح اٌفؼبٌتتخ رتتٟ ظتتً اٌّجتتبدب 

 اٌّقبعج١خ اٌّزؼبسف ػ١ٍٙب.

 Long-term notes payable أّراق الذفع طْٓلة الأجل

 ٠ٍخ الأعً رٟ ربس٠خرخزٍف  ٚساق اٌذرغ اٌّزذاٌٚخ ػٓ  ٚساق اٌذرغ غٛ
الاعزقمبق راْ  ٚساق اٌذرغ لصت١شح الأعتً ٠زٛلتغ عتذاد٘ب ختلاي عتٕخ  ٚ دٚسح اٌزشتغ١ً  ٠ّٙتب  غتٛي. رزشتبثٗ  ٚساق اٌتذرغ غ٠ٍٛتخ 
الأعً رٟ عٛ٘ش٘ب ِغ اٌغٕذاد رٟ  ْ ولا ِّٕٙب ٠زعّٓ ربس٠خ اعزقمبق صبثذ وّب ٠قّتً ِؼتذي ربئتذح ظتب٘ش  ٚ ظتّٕٟ ِٚتغ رٌتهل 

اٌذرغ لا ٠ّىٓ رذاٌٚٙب ثغشػخ رتٟ ثٛسثتبد ػبِتخ ِٕظّتخ وّتب ٘تٛ رتٟ اٌقتبي رتٟ اٌغتٕذاد ربٌشتشوبد غ١تش اٌّغتبّ٘خ راْ  ٚساق 
ر٠ّٛتً غ٠ٍٛتخ الأعتًل رتٟ  ت١ٓ رمتَٛ اتشوبد اٌّغتبّ٘خ اٌىج١تشح  ٚاشوبد اٌّغبّ٘خ اٌصغ١شح رمَٛ ثاثتذاس  ٚساق اٌتذرغ وتأدٚاد

 اٌغٕذاد ٚ ٚساق اٌذرغ غ٠ٍٛخ الأعً. ثاثذاس وً ِٓ
زشبثٗ اٌّقبعجخ ػٓ اٌغٕذاد ِغ اٌّقبعجخ ػٓ  ٚساق اٌذرغ غ٠ٍٛخ الأعًل رىّب ٘ٛ اٌقتبي رتٟ اٌغتٕذاد ٠تزُ رم١ت١ُ  ٚساق اٌتذرغ ٚر

ػٍٝ  عبط اٌم١ّخ اٌقب١ٌخ ٌٍزذرمبد إٌمذ٠خ اٌّغزمج١ٍخ لأثً اٌذ٠ٓ ٚرٛائذٖ ِغ ئعزٙلان  ٞ خصُ  ٚ ػلاٚح ٔبرغخ ػٍٝ ِذٜ ػّتش 
 ١ّخ الإع١ّخ ٌٛسلخٚسلخ اٌذرغ. ٚػٕذِب رىْٛ اٌم

اٌذرغ لا رّضً ثصٛسح ِؼمٌٛخ اٌم١ّخ اٌقب١ٌخ ٌٍّمبثً اٌّمذَ  ٚ اٌّزقصً ػ١ٍٗ رٟ ػ١ٍّخ اٌزجبديل رأٗ ٠غتت رمت٠ُٛ اٌصتفمخ ثبٌىبِتً 
ٌزغغ١ً ػ١ٍّخ اٌزجبدي ثصٛسح ثق١قخ ٚوزٌه اٌمٛائذ اٌزب١ٌخ ػ١ٍٙبل ٠ٚظٙش رٌته ثصتٛسح  ٚظتقؼٕذِب رىتْٛ ٚسلتخ اٌتذرغ لا رقّتً 

  ٚ ػٕذِب رقًّ ِؼذي ربئذح ِمشس ٠خزٍف ػٓ ِؼذي اٌفبئذح إٌّبعت ٌٙزٖ اٌصفمخ رٟ ربس٠خ الإثذاس. ربئذح
ٚػٕذ ِٕبلشخ اٌ ش٠مخ اٌغ١ٍّخ ٌٍّقبعجخ ػٓ  ٚساق اٌذرغ اٌزٟ رقًّ ِؼذلاد ربئتذح غ١تش ٚالؼ١تخل رتاْ اٌّغّٛػتبد اٌزب١ٌتخ رصتجح 

 ٘بِخ:
 (  ٚساق اٌذرغ اٌّصذسح ِمبثً ٔمذ٠خ رمػ1)
لأٚساق اٌّصذسح ِمبثً ٔمذ٠خ ٌٚىٓ ِغ ِجبدٌخ  ك  ٚ اِز١بص آخش. ػٍٝ عج١ً اٌّضبيل لذ رمَٛ اٌششوخ ثالشاض   ذ اٌّتٛسد٠ٓ ( ا2)

عٕٛاد ٚثذْٚ ربئذح ِقذدحل ِمبثً  ْ ٠زؼٙذ اٌّٛسد ثارب خ ِٕزغبد ٌٍّمشض ثأعؼبس  لتً ِتٓ الأعتؼبس  5ٔمذ٠خ رغزقك اٌغذاد ثؼذ 
 اٌغٛق. اٌغبئذح رٟ

 اٌذرغ اٌّصذسح ثذْٚ ِمبثً ٔمذٞ ٌٚىٓ ِمبثً عٍغ  ٚ خذِبد(  ٚساق 3) 

 Note Note issued at face value الأّراق التي لا تصذر بالقٔنة الإسمٔة:
 أّراق تحنل فائذة صفزٓة

س اٌٛسلتخ ئرا رُ ئثذاس  ٚساق لا رقًّ ربئذح ثفبئذح ثفش٠خ ِمبثً ٔمذ٠خ رمػ راْ ل١ّزٙب اٌقب١ٌخ رمتبط ثبٌٕمذ٠تخ اٌزتٟ ٠قصتٍٙب ِصتذ
٠ٚزّضً ِؼذي اٌفبئذح اٌعّٕٟ رٟ اٌّؼذي اٌزٞ ٠إدٞ ٌزغبٚٞ إٌمذ٠خ اٌّقصٍخ ِغ اٌّمبد٠ش اٌّقصٍخ رٟ اٌّغزمجً. ٠ٚ غغً اٌفتشق 
ث١ٓ اٌم١ّخ الإع١ّخ ٚاٌم١ّخ اٌقب١ٌخ إٌمذ٠تخ اٌّقصتٍخ وخصتُ  ٚ ػتلاٚح ئثتذاس ٠ٚتزُ ئعتزٙلاوٗ ػٍتٝ ِصتشٚف اٌفبئتذح ػٍتٝ ِتذاس 

 ػّش اٌٛسلخ.
عتٕٛادل ثم١ّتتخ ئعتت١ّخ  ١ٍِ8تتْٛ ع١ٕتٗ ِٚتتذرٙب  150ٍتتخ ٘تزٖ اٌؼ١ٍّتتبد ئثتذاس اتتشوخ ع  ٚساق راد ربئتذح ثتتفش٠خ لتذس٘ب ِٚتٓ  ِض
ع١ٕتٗ ػٍتتٝ وتتً ٚسلتتخ ٚرزّضتتً اٌم١ّتتخ  673ع١ٕتتٗ ثخصتتُ ئثتتذاس لتتذسٖ  327ع١ٕتتٗ ٌٍٛسلتتخ. ٚلتتذ ثبػتتذ اٌٛسلتخ ثّجٍتتض  1000لتذس٘ب 

ع١ٕٗ. ٠ّٚىٓ  غبة ِؼذي اٌفبئذح ػتٓ غش٠تك رقذ٠تذ ِؼتذي اٌفبئتذح اٌتزٞ  327اٌقب١ٌخ ٌىً ٚسلخ رٟ إٌمذ٠خ اٌّقصٍخ ِٕٙب ٚلذس٘ب 
٠غبٚٞ ث١ٓ اٌّمذاس اٌزٞ ٠غذدٖ اٌّغزضّش  ب١ٌبً ٚاٌّمبد٠ش اٌزٟ ٠قصً ػ١ٍٙب رٟ اٌّغتزمجً. ٚػٍتٝ رٌتهل رمتَٛ اتشوخ ع ثبعتزٙلان 

 %.15عٕٛاد ٚثبعزخذاَ ِؼذي اٌفبئذح اٌفؼبي ٚ٘ٛ رٟ ٘زٖ اٌقبٌخ  8اٌخصُ ػٍٝ ِذاس 
عتتٕٛادل ٚل١ّزٙتتب الإعتت١ّخ  3ٌزٛظتت١ح ل١تتٛد ا١ِٛ١ٌتتخ ٚعتتذٚي الاعتتزٙلانل ارزتتشض  ْ اتتشوزه ٘تتٟ اٌزتتٟ  ثتتذسد  ٚساق ِتتذرٙب ٚ

ع١ٕٗ ٚلا رقًّ ربئذح ٚرٌه ٌششوخ ة  ١ش ٠جٍض ِؼذي اٌفبئذح اٌعّٕٟ اٌزٞ ٠غبٚٞ ث١ٓ ئعّبٌٟ إٌمذ٠تخ اٌّ ٍتٛة عتذاد٘ب  10000
ع١ٕتٗ رتٟ  7721280اٌقب١ٌتخ ٌٍزتذرمبد إٌمذ٠تخ اٌّغتزمجٍخ ِزقصتلاد ٔمذ٠تخ لتذس٘ب  ع١ٕٗ ػٕذ الاعزقمبق( ٚاٌم١ّخ 10000ٚلذس٘ب 

ع١ٕٗ(. ٚعٛف ٠ىْٛ ل١ذ ا١ِٛ١ٌتخ  0.77218% رجٍض 9عٕٛاد ثّؼذي  3ع١ٕٗ ٌّذح  1)اٌم١ّخ اٌقب١ٌخ ٌّجٍض  %9ربس٠خ الإثذاس ( 
 اٌلاصَ ٌزغغ١ً ئثذاس ٘زٖ اٌٛسلخ وّب ٠ٍٟ:

 ِٓ  ـ/ إٌمذ٠خ  7721.80

 ِٓ  ـ/ خصُ  ٚساق اٌذرغ  2278.20

 ئٌٝ  ـ/  ٚساق اٌذرغ     10000 



 

)6) 

  M. El-Sayed 

٠ٚزُ اعزٙلان اٌخصتُ ٚالاػزتشاف ثّصتشٚف اٌفبئتذح عت٠ٕٛبً ثبعتزخذاَ غش٠متخ اٌفبئتذح اٌفؼبٌتخ. ٚر١ّتب ٠ٍتٟ عتذٚي ئعتزٙلان اٌخصتُ 
 عٕٛاد. 3ِٚصشٚف اٌفبئذح ػٓ رزشح 

 اٌّش ٍخ ٌٍٛسلخاٌم١ّخ  اعزٙلان اٌخصُ ِصشٚف اٌفبئذح إٌمذ٠خ اٌّغذدح 

 7721.80    ربس٠خ الإثذاس
 8416.76)ط(  694.96)ة(  694.96) (  ثفش 1ٔٙب٠خ اٌغٕخ 
 9174.27 757.51 757.51 ثفش 2ٔٙب٠خ اٌغٕخ 
 100000 825.73 825.73)د(  ثفش 3ٔٙب٠خ اٌغٕخ 

  2278.20 2278.20 ثفش 

 - 694.96 = 0.09 × 7721.80 
 694.96ــ ثفش =  694.96 -ة
 8416.76=  694.96+  7721.80 -ط
 ِؼذٌخ ٌزؼ٠ٛط رشٚق اٌزمش٠ت -د

 ٠ٚزُ رغغ١ً ِصشٚف اٌفبئذح رٟ ٔٙب٠خ اٌغٕخ الأٌٚٝ ثبعزخذاَ غش٠مخ اٌفبئذح اٌفؼبٌخ وّب ٠ٍٟ:
 (x 7721.80 %9 ) ِٓ  ـ/ ِصشٚف اٌفبئذح  694.96

 ئٌٝ  ـ/ خصُ  ٚساق اٌذرغ     694.96 
ع١ٕٗ رٟ ٘زٖ اٌقبٌخ رٟ اٌّصشٚف اٌزٞ رزقٍّٗ اٌششوخ ػٓ ٘زٖ الأٚساق ػٍٝ  ٠ٚ2278.20زّضً اٌّمذاس الإعّبٌٟ ٌٍخصُ ٚلذسٖ 

 ِذٜ  ػٛاِٙب اٌضلاصخ.

 حالات خاصة في أّراق الذفع Special note payable situation 
 ئْ ِؼبِلاد  ٚساق اٌذرغ اٌزٟ عجك ِٕبلشزٙب رّضً الأٔٛاع اٌشبئؼخ

 اٌذرغ وّب ٠ٍٟ:ِٕٙب رٟ اٌّّبسعخ. ٕٚ٘بن  بلاد خبثخ رٟ  ٚساق 
  ٚساق درغ ِصذسح ِمبثً ٔمذ٠خ ٚ مٛق  خشٜ. (1
  ٚساق ِصذسح ِمبثً ػمبساد  ٚ ثعبئغ  ٚ خذِبد. (2
 الأّراق المصذرة مقابل ىقذٓة ّحقْق أخزى 

د رٟ ثؼط الأ ١بْ ٠زُ رمذ٠ُ  مٛق  ٚ ظّبٔبد ئظبر١خ ٌٍذائٓ ػٕذ ئثذاس اٌٛسلخ. ػٍٝ عج١ً اٌّضبيل رمتذ  ثتذسد ئ تذٜ اٌشتشوب
عٕٛاد ثذْٚ عؼش ربئذح ِقذد ِٚمبثً رٌه رمذ ٚارمذ اٌششوخ ػٍٝ ث١غ ثعبئغ ٌٍّمشض ثأعتؼبس  5 ٚساق درغ لا رقًّ ربئذح ِذرٙب 

رمً ػٓ الأعؼبس اٌغتبئذح ٌٙتزٖ اٌجعتبئغ. رفتٟ ِضتً ٘تزٖ اٌقبٌتخل رتاْ ِصتذس اٌٛسلتخ اٌّمزتشض اٌّتٛسد( ٠غتت رتٟ ٔفتظ اٌٛلتذ  ْ 
ٍٛسلخ ِٚمذاس إٌمذ٠خ اٌّقصٍخ وخصُ ئثذاس )ِذ٠ٓ( ٚئ٠شاد غ١ش ِىزغتت )دائتٓ( ػتٓ اٌّج١ؼتبد ٠غغً اٌفشق ث١ٓ اٌم١ّخ اٌقب١ٌخ ٌ

اٌّغزمج١ٍخ. ٠ٚغت اعزٙلان اٌخصُ وؼت ػٍٝ ِصشٚف اٌفبئذح ػٍٝ ِذاس ػّش اٌٛسلخ ٠ٚؼىظ الإ٠شاد غ١ش اٌّىزغت اٌزٞ ٠غتبٚٞ 
اس اٌغتٕٛاد اٌخّتظ اٌزب١ٌتخ. ٠ٚغتت الإػزتشاف ثٙتزا ِمذاس اٌخصُ عذاد ِمذَ ٌغضل ِٓ ػ١ٍّبد اٌج١تغ اٌزتٟ عتٛف رقتذس ػٍتٝ ِتذ

 الإ٠شاد غ١ش اٌّىزغت وب٠شاداد ػٕذ ئرّبَ ٘زٖ اٌّج١ؼبد ٌٍّمشض ػٍٝ ِذٜ اٌغٕٛاد اٌخّظ
ع١ٕتٗل  100000عتٕٛاد ٚلا رقّتً ربئتذح رجٍتض  5ٌٚزٛظ١ح رٌهل ئرزشض  ْ اٌم١ّخ الإع١ّخ  ٚ ل١ّخ الإعزقمبق ٌٛسلخ درغ ِتذرٙب 

%. ٚلتذ ٔصتذ اتشٚغ اٌٛسلتخ ػٍتٝ  ْ ِتٓ ٠مجٍٙتب )اٌّمتشض / 10الإع١ّخ ٚ ْ ِؼذي اٌفبئتذح إٌّبعتت ٌٙتب  ٚ ٔٙب ثذسد ثبٌم١ّخ
ع١ٕٗ ثأعؼبس ث١غ  لً ِٓ الأعؼبس اٌغتبئذح ػٍتٝ ِتذٜ  500000اٌؼ١ًّ( ٠ّىٕٗ اشال ثعبػخ ِٓ اٌّصذس اٌّمزشض اٌّٛسد ل١ّزٙب 
ع١ٕتٗل ٚ٘تٛ اٌفتشق ثت١ٓ اٌم١ّتخ الإعت١ّخ  37908خصتّبً لتذسٖ اٌغٕٛاد اٌخّظ. ٌٚزغغ١ً ٘زا اٌمشضل راْ ِصذس اٌٛسلخ ٠غغً 

 اٌّؼبًِ ٚلذسٖ 100000ع١ٕٗ  62092ع١ٕٗ ٚاٌم١ّخ اٌقب١ٌخ ٌٙب ٚلذس٘ب  100000ٌٍمشض ٚلذس٘ب 
 (. ٚثبػزجبسٖ ِٛسد ٌٍجعبػخل راْ ِصذس اٌٛسلخ  ٠عب ٠غغً ئ٠شاد0.62092

 ع١ٕٗ. ٠ٚىْٛ اٌم١ذ وّب ٠ٍٟ: 37908غ١ش ِىزغت لذسٖ 
 ِٓ  ـ/ إٌمذ٠خ  100000
 ِٓ  ـ/ خصُ  ٚساق اٌذرغ  37908

 ئٌٝ  ـ/  ٚساق اٌذرغ     100000 
 ئٌٝ  ـ/ ئ٠شاد غ١ش ِىزغت     37908 

ٚثبٌزبٌٟل راْ خصُ الإثذاس ٠غزٍٙه ػٍٝ ِصشٚف اٌفبئتذح ثبعتزخذاَ غش٠متخ اٌفبئتذح اٌفؼبٌتخ. وّتب ٠ؼزتشف ثتبلإ٠شاد غ١تش اٌّىزغتت 
اٌجعتتبػخ رتتٟ وتتً رزتتشح ٚرٌتته ػٍتتٝ  عتتبط إٌغتتجخ ثتت١ٓ اٌّج١ؼتتبد اٌّمذِتتخ ٌٍّمتتشض رتتٟ وتتً رزتتشح ٚعٍّتتخ وتتا٠شاد ِىزغتتت ِتتٓ ث١تتغ 

اٌّج١ؼبد اٌّزفك ػٍٝ رمذ٠ّٙب ٌٗ ظّٓ اشٚغ اٌٛسلخ. ٚرتٟ ٘تزٖ اٌقبٌتخ رتاْ اعتزٙلان اٌخصتُ ٠تزُ ثّؼتذلاد ِخزٍفتخ ػتٓ ِؼتذلاد 
 الإػزشاف ثبلإ٠شاد غ١ش اٌّىزغت.

 ّ بضائع أّ خذماتالأّراق المصذرة مقابل عقارات أ
 ١ش رزعّٓ ٘زٖ اٌقبٌخ اٌضب١ٔتخ ئثتذاس  ٚساق ثّمبثتً غ١تش ٔمتذٞ ِضتً اٌؼمتبساد  ٚ اٌجعتبئغ  ٚ اٌختذِبد. رؼٕتذ ِجبدٌتخ د٠تٓ ِؼت١ٓ 

 ثؼمبس  ٚ ثعبػخ  ٚ خذِبد رٟ ثفمخ ِزىبرئخ خب١ٌخ ِٓ الإرػبْل رأٗ ٠فزشض  ْ ِؼذي اٌفبئذح اٌّقذد ػبدلاً ئلا ئرا:
 ٌُ ٠قذد ِؼذي ٌٍفبئذحل  ٚ -1
 وبْ ِؼذي اٌفبئذح اٌّقذد غ١ش ِؼمٛيل  ٚ 2
اٌّقذدح ٌٍذ٠ٓ رخزٍف ثصٛسح عٛ٘ش٠خ ػٓ عؼش اٌج١غ إٌمذٞ اٌغبسٞ ٌتٕفظ اٌجٕتٛد  ٚ ٌجٕتٛد ِّبصٍتخ ٌٙتب وبٔذ اٌم١ّخ الإع١ّخ  -3-

  ٚ ػٓ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ اٌؼبدٌخ ٌٍذ٠ٓ.
 رفٟ ِضبي ٘زٖ اٌقبلادل راْ اٌم١ّخ اٌقب١ٌخ ٌٍذ٠ٓ رمبط ثبٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌٍؼمبس  ٚ اٌجعبػخ  ٚ اٌخذِخ  ٚ ثبٌّمذاس اٌتزٞ ٠ّضتً رمش٠جتبً 

مٛلاً ٌٍم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍٛسلخ. ٠ّٚضً اٌفشق ث١ٓ اٌم١ّخ الإع١ّخ ٌٍٛسلتخ ٚاٌم١ّتخ اٌؼبدٌتخ ٌ ثتً ػٕصتش ربئتذح ئظتبرٟ ػٍتٝ ِؼتذي ِؼ
 اٌفبئذح اٌّمشس.

ع١ٕٗ ئٌٝ اشوخ ص ٚرٌه ِمبثتً ئثتذاس اتشوخ  200000ػٍٝ عج١ً اٌّضبيل ئرزشض  ْ اشوخ ِٓ ثبػذ  سض عؼش ث١ؼٙب إٌمذٞ 

ع١ٕتٗ اٌم١ّتخ اٌقب١ٌتخ ٌّجٍتض  200000ع١ٕتٗ ٚلا رقّتً ربئتذح.  ١تش ٠ّضتً ِجٍتض  293860عٕٛاد ٚل١ّزٙتب  5ص ٌٛسلخ درغ ِذرٙب 
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  M. El-Sayed 

عتٕٛاد. رتارا عتغٍذ ٘تزٖ اٌؼ١ٍّتخ رتٟ رتبس٠خ اٌج١تغ ٌتذٜ اٌ تشر١ٓ ثبٌم١ّتخ الإعت١ّخ  5% ٌّتذح 8ع١ٕٗ ِخصِٛبً ثّؼتذي  293860

 ةع١ٕٗل راْ  غبة الأساظٟ ٌذٜ اشوخ ص ٚ غب 293860ٌٍٛسلخ ٚلذس٘ب 

عتٕٛاد ثّؼتذي رؼتبي لتذسٖ  5ع١ٕٗل لاْ ٘زا اٌّجٍض ٠ّضً ربئذح ٌّتذح  93860اٌّج١ؼبد ثششوخ ط ع١ىْٛ وً ِّٕٙب ِزعخّب ثّجٍض 

%. ٚثتتٕفظ اٌشتتىًل رتتاْ  غتتبة ئ٠تتشاد اٌفبئتتذح ثشتتشوخ ط ٚ غتتبة ِصتتشٚف اٌفبئتتذح ثشتتشوخ ص ػٍتتٝ ِتتذاس اٌغتتٕٛاد اٌخّتتظ 8

 ع١ٕٗ. 93860ع١ىْٛ  لً ِٓ اٌلاصَ ثّمذاس 

ع١ٕٗ ٠ّضتً ربئتذح ثّؼتذي رؼتبي  293860ع١ٕٗ ٚاٌم١ّخ الإع١ّخ ٌٍٛسلخ ٚلذس٘ب  200000اٌفشق ث١ٓ عؼش اٌج١غ إٌمذٞ ٚلذسٖ  رلاْ

 %ل ربْ ٘زٖ اٌؼ١ٍّخ ٠غت رغغ١ٍٙب رٟ ربس٠خ اٌزجبدي وّب ٠ٍٟ:8لذسٖ 

 دربرش اشوخ ص:

 ِٓ  ـ/ الأساظٟ  20000

 ِٓ  ـ/ خصُ  ٚساق اٌذرغ  93860

 ئٌٝ  ـ/  ٚساق اٌذرغ       293860 

 دربرش اشوخ ط:

 ِٓ  ـ/  ٚساق اٌمجط   293860

 ئٌٝ  ـ/ اٌّج١ؼبد      20000 

 ئٌٝ  ـ/ خصُ  ٚساق اٌمجط      93860 

ٚخلاي اٌغٕٛاد اٌخّظل رمَٛ اشوخ ص ثبعزٙلان عٕٛٞ ٌغضل ِٓ اٌخصُ ٚرقص١ٍٗ ػٍٝ ِصشٚف اٌفبئذح. وّب رمَٛ اتشوخ ط 

ع١ٕٗ ػٍٝ ِذاس اٌغٕٛاد اٌخّتظ ػتٓ غش٠متخ اعتزٙلان اٌخصتُ  ٠عتبً. ِٚتٓ اٌٛاعتت اعتزخذاَ  93860عٍّزٗ ثزغغ١ً ئ٠شاد ربئذح 

غش٠مخ اٌفبئذح اٌفؼبٌخل سغُ  ٔٗ ٠ّىٓ اعزخذاَ ِذاخً الاعزٙلان الأخشٜ ئرا وبٔذ إٌزبئظ اٌزٟ رفشص٘تب لا رخزٍتف ثصتٛسح عٛ٘ش٠تخ 

 ػٓ ٔزبئظ غش٠مخ اٌفبئذح اٌفؼبٌخ.

 Mortgage notes payable أّراق الذفع بزًٍ العقارات

ئْ  ٚساق اٌذرغ ثش٘ٓ اٌؼمبساد ٟ٘  وضش  ٚساق اٌذرغ ات١ٛػبلً ٚر١ٙتب رمتذَ ِغتزٕذاد ٍِى١تخ ػمتبس ِؼت١ٓ وعتّبْ ٌٍمتشض. ٠ٚشت١غ 

اعتتزخذاَ ٘تتزا إٌتتٛع ِتتٓ  ٚساق اٌتتذرغ ثٛاعتت خ إٌّشتتكد اٌفشد٠تتخ ٚاتتشوبد الأاتتخبص  وضتتش ِتتٓ اٌشتتشوبد اٌّغتتبّ٘خل  ١تتش  ْ 

ٌّغبّ٘خ رغذ ػبدح  ْ ئثذاس اٌغٕذاد ٠ؼذ ٚع١ٍخ  رعً رٟ اٌقصٛي ػٍٝ اٌمشٚض اٌعتخّخ. ٠ٚغتت اٌزمش٠تش ػتٓ ِضتً اٌششوبد ا

٘زا الاٌزضاَ رٟ ا١ٌّضا١ٔخ رقذ ػٕٛاْ " ٚساق درغ ثش٘ٓ اٌؼمبساد"  ٚ  ٚساق درغ ثعّبْ ِتغ ٚثتف ِخزصتش ٌ ثتٛي اٌّمذِتخ 

 وعّبْ رٟ ِلا ظبد اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ.

 

 

 

 
 


