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 تقييم الأسهم و السندات
 11المحاضرة 



 يفهىو انسُد

الاعًال ششكاث حصذسِ الاجم طٌٕم دٌٍ صك عٍ عباسة ْٕ انسُذ 

 يٍ يخُٕعت يجًٕعت يٍ كثٍشة يانٍت يبانغ حجًع انخً ٔانحكٕياث

 .انًمخشضٍٍ

 اسًٍت لًٍت ححًم دٌٍ اداة عٍ عباسة بآَا انسُذاث ٔحعشف Face 

Value فائذة ٔيعذل Coupon Rate of Interest ٔحاسٌخ 

   . يحذد Maturity Data اسخحماق



 تقييى انسُد

الاسًً انفائذة يعذل كاٌ ارا الاسًٍت بانمًٍت انسُذاث اصذاس ٌٔباع (I) 

 الاسخحماق حٍث يٍ يًاثهت سُذاث عهى (r) انسٕق فً انفائذة ٌسأي

  .انذفع عٍ انخخهف ٔخطش

انفائذة يعذل يٍ اكبش الاسخحماق حخى انًطهٕب انعائذ كاٌ ارا ايا 

 الاسًٍت انمًٍت يٍ  Discount بخصى الا انسُذ بٍع ًٌكٍ فلا الاسًً

 ٌباع الاسًً انفائذة يعذل يٍ الم انسٕق فً انًطهٕب انعائذ كاٌ ٔارا 

 .الاسًٍت انمًٍت عهى Premium بعلأة انسُذ

 



 عُاصر تقييى انسُداث

انمًٍت انخً ٌصذس بٓا انسُذ : انقيًت الاسًيت نهسُد ًْٔ

ٔ ًْ َفسٓا انمًٍت انخً ٌخحصم عهٍٓا حايم انسُذ عُذ 

 اسخحماق انسُذ

اخش حاسٌخ نهسُذ ٔعُذِ ٌمٕو : تاريخ استحقاق انسُد ْٕ

لًٍت انسُذ نحايم  باسجاع( عهى اعخباسِ يمخشضا) يصذس انسُذ

 (انًمشض)انسُذ

 



ٌسعش انفائذة انزي عهى (: سعر فائدة انسُد)يعدل انكىبى ْٕٔ

أساسّ ٌخى احخساب انفٕائذ انذٔسٌت انخً ٌحصم عهٍٓا حايم 

 انسُذ، 

 حيث اٌ انفىائد اندوريت هي حاصم ضرب يعدل انكىبىٌ في

 انقيًت الاسًيت نهسُد

 

انًستثًر بانًقارَت بيٍ  يايقىوعادة : يعدل انعائد انًطهىب

و عىائد استثًاراث الأخري ( يعدل انكىبىٌ)عائد انسُد

 انبديهت،



 ًَىذج تقييى انسُداث يع أسعار فائدة سُىيت/ 1

ٌخى حمذٌش لًٍت انسُذاث فً حانت أسعاس انفائذة انسٌُٕت باسخخذاو 

 :انصٍغت انخانٍت

𝑷𝐁 = 
𝐈

𝟏+ 𝑹 𝒕

𝒏

𝒕<𝟏

+
𝑷𝐧
𝟏 + 𝑹 𝐧

 

 :حيث

 

 



(𝐈) (ضشب انمًٍت الاسًٍت نهسُذ فً يعذل انكٕبٌٕ) انفائذة انذٔسٌت 

(𝑷𝐧)  انمًٍت الاسًٍت نهسُذ فً انفخشةn 

(𝑹) يعذل انعائذ انًطهٕب 

 



 :يثال حطبٍمً

دج1000 اسًٍت بمًٍت سُذاث انٍاسًٍٍ ششكت أصذسث ٔ 

 سُٕاث 10 نًذة ،سٌُٕا حذفع %10 لذسِ اسًً فائذة بسعش

  ْٕ انًسخثًشٌٍ يٍ انًطهٕب انعائذ يعذل اٌ عهًج فارا

12% 

انسُذ؟ لًٍت أجذ 



𝑷𝐧=1000 

I=10%*1000=100 

 

𝑷𝐁 = 
𝟏𝟎𝟎
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𝑷𝐁 =
𝟏𝟎𝟎

𝟏, 𝟏𝟐 𝟏
+
𝟏𝟎𝟎

𝟏, 𝟏𝟐 𝟐
+
𝟏𝟎𝟎

𝟏, 𝟏𝟐 𝟑
+
𝟏𝟎𝟎

𝟏, 𝟏𝟐 𝟒
+
𝟏𝟎𝟎

𝟏, 𝟏𝟐 𝟓
 

+
𝟏𝟎𝟎

𝟏,𝟏𝟐 𝟔
+
𝟏𝟎𝟎

𝟏,𝟏𝟐 𝟕
+
𝟏𝟎𝟎

𝟏,𝟏𝟐 𝟖
𝟏𝟎𝟎

𝟏,𝟏𝟐 𝟗
+
𝟏𝟎𝟎

𝟏,𝟏𝟐 𝟏𝟎
+
𝟏𝟎𝟎𝟎

𝟏,𝟏𝟐 𝟏𝟎
 

𝑷𝐁 =886,99 



 حساب قيًت انسُد انحانيت/ 2

P=  𝐼 (
1; 
1

(1:𝑅)𝑛

𝑅
)+
𝑷𝐧

(1:𝑅)𝑛
 



حٍث 

P انمًٍت انسُذ انحانٍت 

I انفائذة انًذفٕعت سٌُٕا 

Pn  انمًٍت الاسًٍت انًطهٕبت نهسُذ فً انفخشةn 

R  انًسخثًشطشف عهى انسُذ يٍ   انًطهٕبانعائذ يعذل 

nفخشة الاحخفاظ بالأصم 



يعذل انعائذ = فائذة انسُذ  سعش

 انًطهٕب
انسُذ  لًٍت

الاسًٍت حسأي 

 سعش انسُذ

 انسُذ ٌباع بمًٍخّ الاسًٍت

فائذة انسُذ الم يٍ يعذل  سعش

 انعائذ انًطهٕب
انسُذ الم سعش 

 لًٍخّ الاسًٍت
 انسُذ ٌباع بخصى

فائذة انسُذ اكبش يٍ يعذل  سعش

 انعائذ انًطهٕب
انسُذ اكبش سعش 

 يٍ لًٍخّ الاسًٍت
 انسُذ ٌباع بعلأة



 يثال

 اسًٍت فائذة %10 ٌٔحًم دٌُاس 1000  عادي دٌٍ نسُذ الاسًٍت انمًٍت

  سٌُٕا حذفع

  %10  انى ٌسأي عائذا ٌحمك اٌ عهى انحانٍت  انسُذ لًٍت اٌجاد انًطهىب

 .سُٕاث 10 بعذ الاسخحماق 8% ، 12% ،

 



 انحم

I = 1000 × 0.10 = 100  

 

 

 

 

 

P=615+385 
 

 1000 الاسمية للقيمة مساوية 1000السند قيمة ان يلاحظ

   . الاسمية بقيمته السوق في يباع السند ان اي

 

 R = %10: انحانت الاونً 

P=  100 (
1; 
1

(1:0,1)10

0,1
)+
𝟏𝟎𝟎𝟎

(1:0,1)10
 

P=  100 (
1; 
1

2,593

0,1
)+
𝟏𝟎𝟎𝟎

2,593
 



I = 1000 × 0.10 = 100  

 

 

 

 

 

P=565+322= 887 
 

 

P=  100 (
1; 

1

(1:0,12)10

0,12
)+
𝟏𝟎𝟎𝟎

(1:0,12)10
 

P=  100 (
1; 
1

3,106

0,12
)+
𝟏𝟎𝟎𝟎

3,106
 

 R = %12: انحانت انثاَيت 

 يلاحظ ان قيمة السند هي اقل من القيمة الاسمية

 .  اي ان السند يباع في السوق بخصم عن القيمة الاسمية



I = 1000 × 0.10 = 100  

 

 

 

 

 

P=671+463= 1134 
 

 

P=  100 (
1; 

1

(1:0,08)10

0,12
)+
𝟏𝟎𝟎𝟎

(1:0,08)10
 

P=  100 (
1; 
1

2,159

0,08
)+
𝟏𝟎𝟎𝟎

2,159
 

 R = %12: انحانت انثاَيت 

 يلاحظ ان قيمة السند هي اكبر من القيمة الاسمية 

 .  اي ان السند يباع في السوق بعلاوة عن القيمة الاسمية



 حساب قيًت انسهى/ 3

𝑷𝐏=
𝑫𝐏
𝑹𝐏

 



(𝑷𝐏) لًٍت انسٓى 

(𝑫𝐏) لًٍت انخٌٕع انثابج نهسٓى 

(𝑹𝐏) انعائذ انًطهٕب عهى الاسخثًاس 

 



 دج نهسٓى  20حمضً سٍاست ششكت يا عهى حٕصٌع

كم سُت ، ٔاٌ الأسٓى ابذٌت، ٔ اٌ يعذل انعائذ عهى 

 ,%15الاسخثًاس ْٕ 

أجذ لًٍت انسٓى   

𝑷𝐏=
𝟐𝟎

𝟎,𝟏𝟓
= 100 


