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 ثالثا : الدوال المالية الخاصة بالاستثمار في السندات
اٌسٕذ ٘ٛ ٚسلح ِاٌٍح ٌٙا لٍّح ِؼٍٕح ٌّثً خضء ِٓ لشع ؽًٌٛ الأخً ٌشٍش إٌى أْ ِاٌه اٌسٕذ أطثح ِمشػاً إٌى اٌدٙح اٌرً أطذسخ 

ِماتً اٌرضاَ اٌدٙح اٌّمرشػح )ِظذسج اٌسٕذ( تسذاد ػائذ ِحذد ؽٛاي فرشج اٌمشع اٌحاًِ اٌسٕذ ٔظٍش الالرشاع ػٍى أْ ٌرُ سد ٘زا اٌسٕذ 
 اٌمٍّح الاسٍّح ٌٍسٕذاخ ِٓ اٌدٙح اٌّمرشػح إٌى حاًٍِ اٌسٕذاخ فً ٔٙاٌح ِذج اٌمشع.

ٌؼرثش سؼش اٌسٛق ٌٍسٕذ ٘ٛ لٍّرٗ اٌحاٌٍح، ٚ٘ٛ ٌّثً اٌمٍّح اٌحاٌٍح ٚذحراج اٌسٕذاخ إٌى ِفَٙٛ اٌمٍّح اٌحاٌٍح فً اٌؼٍٍّاخ اٌحساتٍح ٚ
 ٌٍرسذٌذاخ إٌمذٌح ٌٍفائذج.

ٌٚٛخذ ِؼذلاْ ٌفائذج اٌسٕذاخ الأٚي ِؼذي اٌفائذج اٌرؼالذي ٚ٘ٛ اٌّحذد تظه اٌسٕذ ٚاٌزي ٌسذدٖ اٌّمرشع اٌششوح ِظذسج اٌسٕذاخ إٌى 
 حاًٍِ اٌسٕذاخ.

 لً أٚ اٌفؼاي، ٚ٘ٛ ِؼذي اٌفائذج اٌزي ٌشغة اٌّسرثّش اٌحظٛي ػٍٍٗ ػٕذِا ٌمشع أِٛاٌٗ.ٚاٌثأً ٘ٛ ِؼذي اٌفائذج اٌسٛ
، فئْ ٘زٖ اٌسٕذاخ لا ذدؼً اٌّسرثّش ِمثلاً ػٍى  %9ٚإرا لاِد اٌششوح تئطذاس سٕذاخ تفائذج ، تٍّٕا ِؼذي اٌفائذج اٌفؼاي فً اٌسٛق ٘ٛ 

ّرٙا الاسٍّح، ٚاٌفشق ٌّثً ٔمض ثّٓ اٌسٕذاخ اٌفؼًٍ ػٓ اٌمٍّح الاسٍّح ٌسّى خظُ ششائٙا، ٌٚؤدي رٌه إٌى أْ ٌشرشي اٌسٕذاخ تألً ِٓ لٍ
 إطذاس سٕذاخ.

، فٙزا ٌؼًٕ أْ اٌششوح ِظذسج اٌسٕذاخ ذسذد فائذج أوثش ِٓ اٌسٛق، ِّا ٌؤدي إٌى إلثاي اٌّسرثّشٌٓ  %7 أِا إرا واْ اٌّؼذي اٌسٛلً
ِظذسج اٌسٕذاخ ذمَٛ تثٍغ اٌسٕذاخ تسؼش أػٍى ِٓ لٍّرٗ الاسٍّح، ٚاٌفشق تٍٓ اٌّثٍغ  ػٍى ششاء ٘زٖ اٌسٕذاخ، فً ٘زٖ اٌحاٌح فئْ اٌششوح

 اٌضٌادج اٌزي ٌسذدٖ حاًِ اٌسٕذ ٚتٍٓ اٌمٍّح الاسٍّح ٌٍسٕذ ذسّى ػلاٚج إطذاس سٕذاخ.

 ٔرنك عهى انُحٕ انرانً: ٌٔرى اسرخذاو دٔال انقًٍح انحانٍح نرحذٌذ علأج أٔ خصى إصذاس انسُذاخ

 القيمة الحالية PVدالة ( 1)
اٌمٍّح اٌحاٌٍح ً٘ اٌمٍّح اٌّساٌٚح ٌسٍسٍح ِٓ اٌرذفماخ إٌمذٌح اٌّسرمثٍٍح فً اٌٛلد اٌحاػش، ٌٚرُ حساتٙا ػٓ ؽشٌك خظُ اٌرذفماخ 

َٙٛ اٌمٍّح اٌحاٌٍح ِّٙا اٌّسرمثٍٍح تّؼذي خظُ ٌحذد ؽثما ٌّفَٙٛ اٌمٍّح اٌٛلرٍح ٌٍٕمٛد ٚتٕاء ػٍى اٌّخاؽش اٌّشذثطح تٙزٖ اٌرذفماخ. ٌٚؼرثش ِف
 ٌٍغاٌح حٍث ٌسرخذَ ػٍى ٔطاق ٚاسغ فً ِداي الأػّاي ٚالالرظاد ٌرٛفٍش ٚسٍٍح ٌّماسٔح اٌرذفماخ إٌمذٌح اٌٛالؼح فً أٚلاخ ِخرٍفح.

 ٌٍٛطٛي إٌى اٌمٍّح اٌحاٌٍح ٌرذفك ٔمذي ِسرمثًٍ ٚاحذ ذسرخذَ اٌّؼادٌح
PV= C / (1+r) ^ n 

 :ثـــــحٍ

 انعًهح انًعًُ انشيز

PV ػٍّح اٌمٍّح اٌحاٌٍح 

C 
اٌرذفك إٌمذي اٌّسرمثًٍ: ٘ٛ اٌّثٍغ اٌّرٛلغ ِٓ اٌّاي اٌزي سٍرُ اسرلاِٗ أٚ دفؼٗ فً اٌّسرمثً، ٌّٚىٓ أْ ٌشًّ رٌه 

 ػٛائذ الاسرثّاس، أٚ سذاد اٌمشٚع، أٚ ِذفٛػاخ الإٌداس، أٚ أي ذذفماخ ٔمذٌح ِسرمثٍٍح، أٚ ذذفماخ ٔمذٌح.
 ػٍّح

r 
اٌخظُ : ِؼذي اٌؼائذ أٚ ِؼذي اٌفائذج اٌّسرخذَ ٌخظُ اٌرذفك إٌمذي اٌّسرمثًٍ. ٌؼىس ِؼذي اٌخظُ اٌمٍّح ِؼذي 

 اٌضٍِٕح ٌٍٕمٛد، ٌٚحسة ػٛاًِ ِثً اٌّخاؽش ٚاٌرؼخُ ٚفشص الاسرثّاس اٌثذٌٍح.
% 

n .ًٍػذد ػذد اٌسٕٛاخ اٌفرشج اٌضٍِٕح تٍٓ اٌرذفك إٌمذي اٌحاًٌ ٚاٌّسرمث 

ح اٌحاٌٍح ٌرذفماخ ٔمذٌح ِسرمثٍٍح ػذٌذج ٌرُ حساب اٌمٍّح اٌحاٌٍح ٌىً ذذفك تاسرخذاَ اٌّؼادٌح اٌساتمح ِٚٓ ثُ خّغ إٌٛاذح ٌٚحساب اٌمٍّ
 ٌٍٛطٛي إٌى إخّاًٌ اٌمٍّح اٌحاٌٍح ٌىً اٌرذفماخ.

 إٌحٛ اٌراًٌ: ، ٚاٌرً ٌىْٛ شىٍٙا ػٍىPVأِا ػٓ ؽشٌك تشٔاِح الأوسً ٔسرخذَ داٌح 
= PV (Rate; Nper; PMT; FV; Type) 

 :ثــــحٍ
Rate.ٔسثح اٌفائذج ٌىً فرشج : 
Nper.ػذد اٌذفؼاخ : 
PMTاٌحاٌٍح ٌٍمشع : اٌّثٍغ اٌّسذد دٚسٌاً )اٌفائذج(، ذرشن خاٌٍح ػٕذ حساب اٌمٍّح 

FV ن خاٌٍح اٌمٍّح اٌّسرمثٍٍح، ٚ٘ٛ اٌشطٍذ إٌمذي اٌزي ٔمَٛ ترحظٍٍٗ تؼذ سذاد اٌذفؼح الأخٍشج )أطً اٌمشع( ، ٚذرش
 ػٕذ حساب اٌمٍّح اٌحاٌٍح ٌٍفائذج.

Type  ْٔٛع اٌسذاد فً حاٌح اٌسذاد فً ٔٙاٌح وً سٕح فئ :Type  =0  ، ْأِا فً حاٌح اٌسذاد فً تذاٌح وً سٕح فئType = 
1 

 (:1۱مثال )

 %.8سٕٛاخ، ٚأْ ِؼذي اٌفائذج اٌسٛلً  5، ٌّذج %7خٍٕح تفائذج  100000تفشع أْ اٌمٍّح الاسٍّح ٌٍسٕذاخ 

 المطلوب:

 ( ٌحساب ػلاٚج أٚ خظُ إطذاس اٌسٕذاخExcelسرخذاَ تشٔاِح الأوسً )ا
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 لــــــالح
% 8% ٌٚىٓ اٌفائذٖ فً اٌسٛق 7ج تفاٌذج أسٍّح 100000ٕ٘ا حؼشذه اٌششوٗ ٘رظذس سٕذاخ تمٍّٗ  ٔحٍٙا حً ِحاسثً الأٚي :ذؼاٌٛا 

س سٕذاخ ، ؽٍة ٌٛ واْ ِؼذي اٌفائذٖ الإسًّ ذَ تؼغ اٌرٕاصلاخ ٌؼًٕ ٘رثٍغ سٕذ تخظُ إطذاٌؼًٕ اٌسٛق تٍذي فاٌذج أوثش ِٕه فٕٙا لاصَ ذم
 وذٖ ٘رثٍغ تؼلاٖٚ ٌٍٚس خظُ إٔه اًٌٍ ترذي فاٌذج أوثش ِٓ اٌسٛق ٌثمً ٘ٛ الأوثش ِٓ ِؼذي اٌفائذٖ اٌسٛلً ٌؼًٕ ِؼًٕ وذٖ

 ( ّسأٌٗ تراػرٕا ِمذاس اٌخظُ لاصَ الأٚي ٔدٍة اٌمٍّح اٌحاٌٍح ٌٍسٕذ )اًٌٍ ٘ٛ لٍّٗ حاٌٍٗ لأطً اٌّثٍغ+ اٌمٍّٗ اٌحاٌٍح ٌٍفٛائذٔحسة فً اٌػشاْ 
 يعايم انقًٍح انحانٍح نًثهغ ٔاحذ يسرقثهً× انقًٍح الاسًٍح ٌٍح لأطً اٌّثٍغ = (اٌمٍّح اٌحا1

 ج يسرقثهً = 1حٍث أٌ يعايم انقًٍّ انحانٍح نًثهغ 
 

(       )  
=۱366۱5632 

 66۱56332 = ۱366۱5632×  1۱۱۱۱۱انقًٍح انحانٍح لأصم انذٌٍ =
 ( حساب القيمة الحالية لمدفوعات الفائدة السنوية:2)

 يعايم انقًٍح انحانٍح نذفعاخ سٌُٕح× نهفٕائذ = قًٍح انذفعح انسٌُٕح انقًٍح انحانٍح 

( =1۱۱۱۱۱  ×7 × )%
  ِؼاًِ اٌمٍّح اٌحاٌٍح

ِؼذي اٌفائذج اٌسٛلً
  =7۱۱۱ ×

           

    
 

 =7۱۱۱  ×3377271  =27746377 
ئذ نهسنُّ الأٔننً ٔانراٍَنح سُٕاخ يشِ ٔاحذِ إَرا تقً نٕ عاٌز ذحسة قًٍح حانٍح نهفٕا 5)أَا ُْا خثد انقًٍح انحانٍح نهفٕائذ نًذِ 

   ى ٍْٔذٌك َفس انُاذح يًكٍ ذعًم كذِ يٍ خلال يعادنّ الأذٍّ(رّ ٔانشاتعّ ٔانخايسّ , ٔتعذ كذِ ذدًعٓٔانران

  الأٔنً = انسُّ 
ٌسٌٕٛحا      ٌفائذجا 

(       )  
 =6461346 

  انثاٍَح = انسُّ 
ٌسٌٕٛحا      ٌفائذجا 

(       )  
 =6۱۱1337 

 27746377انًدًٕع  ذعًم انسُّ انرانرّ ٔانشاتعّ ٔانخايسّ ٔنًا ذدًعٓى ٍْطهعهك تشضْٕٔكزا 
 ( حساب إجمالي القيمة الحالية للسندات )سعر البيع(:3)

 تٍع انسُذاخ تدًع انقًٍرٍٍ انًحسٕترٍٍ ساتقـاً:ٌرى احرساب سعش ♦ 
 انقًٍح انحانٍح نهسُذاخ = انقًٍح انحانٍح لأصم انذٌٍ + انقًٍح انحانٍح نهفٕائذ

 خٍُّ  76۱۱7327=  27746377+  66۱56332= 
 :Discount on Bonds Payable)ب( حساب خصم الإصدار 

 خصى الإصذاس: ْٕ انفشق تٍٍ انقًٍح الاسًٍح نهسُذاخ ٔانًثهغ انزي ذى تٍعٓا تّ فً انسٕق:♦ 
 خصى الإصذاس = انقًٍح الاسًٍح ـــ سعش انثٍع

 خٍُّ 3772371= 76۱۱7327 ــ ۱۱۱,1۱۱= 
 ٌرُ ذدٍٙض تٍأاخ اٌرّشٌٓ فً ٚسلح الأوسً ػٍى إٌحٛ اٌراًٌ:

 
 ساب القيمة الحالية للفائدة على السندات:ح -أ

 PVاٌذاٌح اٌّسرخذِح ً٘ اٌذاٌح 
PV (Rate; Nper; PMT; FV; Type) = 

 :حٍث

 انٕصف انٕسٍط

Rate ( 8ِؼذي اٌفائذج وً فرشج صٍِٕح%) ًاٌسٛل 
Nper ( 5اٌؼذد الإخّاًٌ ٌفرشاخ دفؼاخ اٌسذاد فً اٌمسؾ اٌسٕٛي )سٕٛاخ 

Pmt 
 خٍٕٗ( 7000اٌفائذج اٌّسذدج دٚسٌاً ) 

 خٍٕٗ. 7000% = 7×  100000حٍث إْ اٌفائذج اٌّسذدج فؼلاً = 
FV  اٌّسرمثٍٍحاٌمٍّح 

Type )( إرا وأد فً أٚي اٌفرشج1إرا وأد اٌذفؼح فً ٔٙاٌح اٌفرشج ) إٌٛع )طفش 
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ثُ اٌؼغؾ ػٍٍٙا ذطٙش ٚسائؾ  PVِٚٓ لائّح اٌظٍغ ٌرُ اخرٍاس إدساج داٌح ٚاٌثحث ػٓ اٌذاٌح  B7ٌرُ اٌٛلٛف فً اٌخٍٍح 
 اٌذاٌح ػٍى إٌحٛ اٌراًٌ:

 
ٌرُ اٌؼغؾ ػٍى اٌخٍٍح اٌّذسج تٙا ػذد اٌذفؼاخ  Nperٚفً ِسرطًٍ  B4ٌرُ اٌؼغؾ ػٍى اٌخٍٍح اٌّذسج تٙا سؼش اٌفائذج  Rateفً ِسرطًٍ 

B5 ًٍٚفً ِسرط ،Pmt  ٌرُ اٌؼغؾ ػٍى اٌخٍٍح اٌّذسج تٙا لٍّح اٌفائذج اٌسٌٕٛح-B6ثُ ٌرُ  ٌساٌةخًٍ تاٌه ٚأد ترحؾ اٌفائذج ٕ٘ا إػٍّٙا تا
 ، ٚرٌه ػٍى إٌحٛ اٌراًٌ: B7اٌؼغؾ ػٍى ِٛافك، ذظٙش إٌرٍدح فً اٌخٍٍح 

 
 PV(B4;B5;B3)=شكم انذانّ عُذ حساب انقًٍّ انحانٍّ نهفائذج ٌٔكٌٕ 

 حساب القيمة الحالية لأصل السند:  -ب
ثُ اٌؼغؾ ػٍٍٙا ذطٙش ٚسائؾ  PVِٚٓ لائّح اٌظٍغ ٌرُ اخرٍاس إدساج داٌح ٚاٌثحث ػٓ اٌذاٌح  B8ٌرُ اٌٛلٛف فً اٌخٍٍح 

 اٌذاٌح ػٍى إٌحٛ اٌراًٌ:

 
ٌرُ اٌؼغؾ ػٍى اٌخٍٍح  Nperٚفً ِسرطًٍ  B4ٌرُ اٌؼغؾ ػٍى اٌخٍٍح اٌّذسج تٙا سؼش اٌفائذج  Rateفً ِسرطًٍ 

، ثُ ٌرُ اٌؼغؾ B2ٌرُ اٌؼغؾ ػٍى اٌخٍٍح اٌّذسج تٙا لٍّح اٌمشع  FV، ٚفً ِسرطًٍ B5اٌّذسج تٙا ػذد اٌذفؼاخ 
 ، ٚرٌه ػٍى إٌحٛ اٌراًٌ: B8ػٍى ِٛافك، ذظٙش إٌرٍدح فً اٌخٍٍح 
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 PV(B4;B5;;-B2)= لأصم انقشضشكم انذانّ عُذ حساب انقًٍّ انحانٍّ ٌٔكٌٕ 

 حساب القيمة الحالية للفائدة وأصل القرض -ج
 ، فرظٙش إٌرٍدح ػٍى إٌحٛ اٌراًٌ:Enterثُ اٌؼغؾ ػٍى  B7 + B8 =وراتح اٌّؼادٌح اٌراٌٍح ٚ B9ٌرُ اٌٛلٛف فً اٌخٍٍح 

 
ٌرؼح ِٓ إٌرٍدح اٌساتمح أٔٗ ٌٛخذ خظُ إطذاس حٍث إْ اٌمٍّح اٌحاٌٍح ٚاٌفائذج ألً ِٓ لٍّح أطً اٌمشع، ٌٚرُ حساب 

 ، فرظٙش إٌرٍدح ػٍى إٌحٛ اٌراًٌ: Enter، ثُ اٌؼغؾ ػٍى  B2 – B9 =لٍّح خظُ الإطذاس تىراتح اٌّؼادٌح اٌراٌٍح : 

 
 )ِرشٚن ٌٍطاٌة(. %6اٌفائذج اٌسٛلً  اسرخذاَ تشٔاِح الأوسً فً ذحذٌذ اٌؼلاٚج أٚ اٌخظُ فً حاٌح واْ ِؼذي :المطلوب

 لحساب القيمة المستقبلية لقيمة القرض FVدالة  (2)

 
 ذؼٕى ِمذاس ِا ٌساٌٚٗ اٌّاي فً اٌّسرمثً تؼذ ػذد ِؼٍٓ ِٓ اٌسٕٛاخ أٚ اٌفرشاخ ٚتّؼذي فائذٖ ِؼٍٓ. انقًٍح انًسرقثهٍح

 .%12سٕٗ تّؼذي فائذج سٕٛي  12خٍٕٗ ٌّذج  100000تافرشاع أٔه ذشٌذ اسرثّاس  (:۱۱مثال )
 اسرخذاَ تشٔاِح الأوسً ٌحساب اٌمٍّح اٌّسرمثٍٍح ٌّثٍغ الاسرثّاس؟ :المطلوب
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 ػذد اٌفرشاخ ^+ ِؼذي اٌفائذج(  1)×  اٌمٍّح اٌحاٌٍح()أطً اٌّثٍغ  =  اٌمٍّح اٌّسرمثٍٍح 

    =100000 ( ×1+12 )%^ 12  =389597.6 
 (FV) Future valueذحً تالاوسًٍ تاٌذاٌح 

FV (rate, nper, pmt, [pv], [type]) 
 حٍث: 

 انٕصف انٕسٍط

Rate ِؼذي اٌفائذج وً فرشج صٍِٕح 
Nper اٌؼذد الإخّاًٌ ٌفرشاخ دفؼاخ اٌسذاد فً اٌمسؾ اٌسٕٛي 
Pmt ٖاٌذفؼح أٚ اٌمسؾ اٌّسذد وً فرش 
Pv اٌمٍّح اٌحاٌٍح 

Type ( إرا وأد اٌذفؼح فً ٔٙاٌح اٌفرشج )( إرا وأد فً أٚي اٌفرشج1إٌٛع )طفش 

 ٌرُ ذدٍٙض اٌثٍأاخ فً ٚسلح اٌؼًّ ػٍى إٌحٛ اٌراًٌ:

 
، ثُ اٌؼغؾ ػٍٍٙا ذطٙش ٚسائؾ FVِٓ ششٌؾ اٌظٍغ "إدساج داٌح" ٚاٌثحث ػٓ اٌذاٌح  fxٚاٌؼغؾ ػٍى ػلاِح  B6ٌرُ اٌٛلٛف فً اٌخٍٍح 

 اٌذاٌح ػٍى إٌحٛ اٌراًٌ:

 
ٌرُ اٌؼغؾ ػٍى اٌخٍٍح اٌّذسج تٙا ػذد اٌذفؼاخ  Nperٚفً ِسرطًٍ  B3ٌرُ اٌؼغؾ ػٍى اٌخٍٍح اٌّذسج تٙا سؼش اٌفائذج  Rateفً ِسرطًٍ 

B4  ًٍٚفً ِسرط ،PV  ٌرُ اٌؼغؾ ػٍى اٌخٍٍح اٌّذسج تٙا لٍّح اٌمشعB2 ٌٚرُ ٚػغ إشاسج ساٌة أِاِٙا حرى ٔحظً ػٍى ٔرٍدح ،
 ِٛخثح، ثُ ٌرُ اٌؼغؾ ػٍى ِٛافك ذظٙش إٌرٍدح ػٍى إٌحٛ اٌراًٌ:

 


