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 تقييم السندات  .2

من المتعارف علٌة وكما اشرنا ان مصادر التموٌل لأي شركة اما ان تكون دٌونا او 

ان تكون حقوق ملكٌة, وتقسم الدٌون الى دٌون قصٌرة الاجل واخرى طوٌلة الاجل 

وتصنف السندات فً قائمة  الدٌون طوٌلة الاجل , فهً صكوك مدٌونٌة تتضمن 

مالٌة واحدة ( تصدرها شركات او وعدا بالدفع خلال مدة طوٌلة ) تزٌد عن سنة 

 ومن اهم ملامح ) خصائص( السندات نذكر الاتي :جهات حكومٌة 

أ. لها قٌمة اسمٌة تثبت على وجه السند بحٌث لا ٌمكن تغٌٌرها مهما تبدلت الظروف 

الاقتصادٌة وهً القٌمة التً تتعهد الجهة المصدرة بدفعها فً المستقبل لحامل السند 

 لمترتب على ذمتها المالٌة .ردا لأصل الدٌن ا

لها فائدة دورٌة ٌتم تحدٌدها كنسبة مؤٌة من القٌمة الاسمٌة للسند وهً المقابل ب. 

المادي لاستخدام المدٌن ) الجهة المصدرة للسند ( المال المدفوع لها من الدائن ) 

 حامل السند ( 

ج. للسند تارٌخ استحقاق فهو التارٌخ الذي تتعهد فٌه الجهة المصدرة برد القٌمة  

الاسمٌة للسند وهناك تبادل طردي بٌن الفائدة المترتبة على السند و تارٌخ 

 الاستحقاق , اي انه كلما طالت المدة الاستحقاق زادت نسبة الفائدة و العكس صحٌح 

بعض السندات تصدر بحٌث ٌتضمن عقد الاصدار القابلٌة للاستدعاء اذ ان هناك د. 

شرطا ٌعطً للجهة المصدرة حق رد السند ) دفع القٌمة الاسمٌة ( فً تارٌخ قبل 

تارٌخ الاستحقاق المقرر وذلك ضمن شروط معٌنة ٌتفق علٌها عند ابرام عقد 

الاصدار وٌمكن للجهة المصدرة الاستفادة من هذا الشرط فً حال انخفاض اسعار 

% وبعد 15دة السوقٌة , فمثلا لو اصدرت الشركة سندات تحمل معدل فائدة الفائ

% فً مثل هذه الحالة تقوم الشركة بإصدار 7سنة انخفضت اسعار الفائدة الى 

% وتستدعً اصدارها القدٌم قبل تارٌخ استحقاقها 7سندات جدٌدة تحمل معدل فائدة 

مة الاسمٌة للسندات % من الق8ٌوبذلك تكون قد وفرت مردود مالً مقداره 

 المصدرة 

 



 

 

 

 عوائد السندات   1.2

ٌمكن للسندات المطروحة من قبل الشركات تحقٌق نوعٌن من العوائد , الاول هو 

 العائد الجاري و الثانً هو العائد الرأسمالً وسوف نتناول كل عائد وبالاتً : 

للسند ان ٌحققه  : وهو ذلك العائد الذي ٌمكنأ. معدل العائد الجاري ) الدوري ( 

فً حال الاحتفاظ به من قبل حامله لحٌن بشكل دوري ) سنوي ونص السنوي ( 

 الاستحقاق .

 وٌمكن حساب العائد الجاري للسندات من خلال المعادلة ادناه 

ع ج = 
 د م

س ش
   100 % 

 حٌث ان :

 ع ج : معدل العائد الجاري 

د م : متوسط الدخل الدوري الذي ٌحققه الاستثمار فً السندات والذي ٌحسب من 

 ضرب معدل الفائدة فً القٌمة الاسمٌة للسند خلال 

 س ش : سعر شراء الاستثمار ) السند ( 

وهو العائد الذي ٌمكن ان ٌتحقق عندما ٌقرر المستثمر ب. معدل العائد الرأسمالً : 

 الاوراق المالٌة والذي ٌحسب من خلال المعادلة الاتٌة :بٌع السندات فً سوق 

ع ر = 
س ب س ش 

س ش  م ج
   %1oo 

 حٌث ان : 

 ع ر : معدل العائد الرأسمالً 

 س ب : سعر بٌع الاستثمار ) السند ( 

 م ج : مدة الاحتفاظ بالسند 



 

 

 

اشترى السٌد احمد سند مطروح من احدى شركات الاتصالات ٌحمل قٌمة مثال : 

دولار وذلك فً  798.45% بسعر 15دولار ومعدل فائدة اسمً  1000اسمٌة 

 خمسة عشر عام نهاٌة السنة السادسة من عمر السند البالغ 

 . معدل العائد الرأسمالً  2. معدل العائد الجاري للسند      1م /  

 الحل :

 المعطٌات 

  1000القٌمة الاسمٌة للسند) س ب ( =            798.45س ش = 

 سنوات   9=   6-15م ج =           150=  0.15   1000د م = 

 . معدل العائد الجاري ) الدوري (1

ع ج = 
 د م

س ش
   100 % 

 =
   

      
   100 % 

 دولار 18.78= 

 . معدل العائد الرأسمالي 2

 

ع ر = 
س ب س ش 

س ش  م ج
   %1oo 

 =
           

        
   100 % 

 =
      

       
   100 % 

 دولار  2.8= 



 

 

 

% 10دولار وٌحمل معدل فائدة  500اشترى مستثمر سند بقٌمة اسمٌة مثال : 

دولار وذلك فً نهاٌة السنة الثانٌة من عمر السند البالغ عشرة  230سنوٌا بسعر 

 سنوات المطلوب حساب معدل العائد الجاري و الرأسمالً؟

 الحل : 

 المعطٌات 

 500س ب ( =  (القٌمة الاسمٌة للسند              230س ش = 

 8=   2-10م ج =            50=  0.1   500د م = 

 . معدل العائد الجاري 1

ع ج = 
 د م

س ش
   100 % 

 =
  

   
   100% 

 دولار 21.73= 

 . معدل العائد الرأسمالً 2

 

ع ر = 
س ب س ش 

س ش  م ج
   %1oo 

 =
       

      
   100% 

 =
   

    
   100% 

 دولار 14.67= 

 



 

 


