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 الفصل الرابع

 -حدد أفضل بديل مما يلى باستخدام نظرية التوقعات :
 .% 9: شراء سند لمدة سنة يعطى عائد البديل )أ( 
 .% 10: شراء سند لمدة سنتين يعطى عائد  البديل )ب(
 .% 12: شراء سند لمدة ثلاث سنوات يعطى عائد  البديل )ج(

 .% 11القادمين هو علماً بأن سعر الفائدة المتوقع للعامين 

 الحل 

 تحديد قيمة العائد النهائي للبديل )ج( .1

 

 

 

 تحديد قيمة العائد النهائي للبديل )ب(   .2

 

 تحديد قيمة العائد النهائي للبديل )ب(  .3

 

) 

 حساب معدل التوازن في حالة البديل )ب( .1

 عائد للبديل بقيمة ال قيمة العائد للبديل ج 

 

140.49 
-1   

121 

16.11  %  

 % 16.11يمكن الاستثمار في البديل )ب ( فى حالة ارتفاع معدل الفائدة المتوقع اكبر من 

 حساب معدل التوازن في حالة البديل )أ(  .2

 قيمة العائد للبديل أ قيمة العائد للبديل ج 

 

140.49 
-1   

121 

13.5  %  

 %13.5يمكن الاستثمار في البديل )أ( اذا كان معدل العائد المتوقع اكبر من 

 

 100(1+12)% 3   100(1.12) 3   140.49 جنية 

 100(1+10)% 2   100(1.10) 2   121 جنية 

 100(1+9)% 2   100(1.09) 2   109 جنية 

140.49   121( 1 + ) 

 

140.49   121( 1 + )2 

 

 % ، فإن القرار هو تفضيل البديل )ج(11بما ان معدل العائد المتوقع للعامين القادمين هو 
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2 
 

 في حالة عدم تعرض السند للمخاطر ، يكون السعر السوقي له يساوي القيمة الاسمية له 

% ، فما هو 8جنية  ، لذلك يكون معدل الفائدة يساوي  80جنية ، و قيمة الكوبون  1000بافتراض ان سند قيمته الاسمية 

 السعر السوقي للسند؟

 السعر السوقي للسند 
 القيمة الاسمية + الكوبون

 
1000  +80 

 1000جنية 
 0.08+  1 + معدل العائد 1

  

الانخفاض فى السعر السوقى عن القيمة الاسمية يعنى أن هذا السند يتعرض لمخاطر عدم السداد من   
 الشركة المقترضة ، وبالتالى فإن سعر الفائدة المطلوب على هذا السند سوف يرتفع

 

 (2تمرين )

جنيتت،  90جنيتت، ، ويح تتل حامتتل الستتند علتتى كوبتتون مقتتدار   1000الاستتمية إذا كانتتت قيمتتة الستتند 
جنيت، ، فمتا هتو ستعر الفائتدة المطلتوب علتى الستند لكتى يظتل الستعر  950سنوياً ، والسعر السوقى للستند 

 السوقى مساوياً للقيمة الاسمية ؟ وما هو احتمال عدم السداد إذا كانت نسبة الاسترداد تساوى  فر ؟

 
 الحل

 

 

950  
1000  +90 

 
 + معدل العائد 1

 

  معدل العائد
1090 

-1  
950 

 

 %  14.7 معدل العائد

 

 السعر السوقي للسند 
 (القيمة الاسمية + الكوبون)ف( -1د+ )×ف

 
 + معدل العائد 1

 

950  
 1090ف(  -1+ ) فر ×ف

 
1  +0.09 

 
 

  ف  -1
9501.09  

 1090 

 
  5%ف 


