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 البدٌلة بدلا من الكلفة المحاسبٌة :. تكلفة الفرصة 3

 التكالٌف أو المدفوعة الذهن التكالٌف إلى ٌتبادر تكلفة أو تكالٌف كلمة تذكر عندما

 البدٌلة هً الفرصة تكلفة فإن الاستثماري القرار صناعة فً لكن و ,المحاسبٌة

 البدٌلة الفرصة تكلفة هً فما المحاسبٌة التكلفة ولٌست استخدامها, الواجب التكلفة

؟ ٌعنى بكلفة الفرصة البدٌلة " مفهوم اقتصادي ٌشٌر الى  ٌتم احتسابها وكٌف

المكاسب التً كان من الممكن الحصول علٌها لولا الارتباط بنشاط معٌن اي 

البدٌلة لاستخدام  فرصةال فتكلفهالمكاسب التً ضاعت نتٌجة رفض البدٌل الاخر ", 

لمكاسب و المنافع التً كان من الممكن تحقٌقها الة انتاج سلعة معٌنة هً التضحٌة با

 على للتكلفة ٌنظر الأساس هذا وعلى لو تم استخدام هذه الاله فً انتاج سلع اخرى ,

 نتٌجة تضٌع قد التً فالمنافع. علٌها الحصول الممكن من كان منافع أقصى أنها

 .التكالٌف من تعد معٌن بقرار الالتزام

 ك الذي العائد معدل هً ببساطة تكون البدٌلة الفرصة تكلفة فإن للمستثمر بالنسبة و

 درجة نفس ٌحمل آخر استثماري مشروع فً علٌه الحصول الممكن من ان

 المخاطرة .

 . تحقٌق اقصى قٌمة للمشروع :4

 من اجل تحقٌق اقصى قٌمة للمشروع المقترح ٌجب تحدٌد كل من الاتً :

 : المطلوبأ. تحدٌد معدل العائد 

ما  وعادة الملائم الخصم معدل إلى عامة بصفة المطلوب العائد معدل مصطلح ٌشٌر

 على تعبر والتً التموٌل تكلفة قٌاس طرٌق عن المطلوب العائد معدل  ٌحسب

 كانوا سواء التموٌل هٌكل فً المساهمة الأطراف كافة ٌتوقعها التً العائد معدلات

 المساهمٌن. أم الدائنٌن

 

 المخاطر : ب . العائد الخالً من

 العائد مثل الخطر من خالً الفائدة معدل ٌساوي الذي العائد المعدل عن عبارة وهو

 وٌمكن مضمون اعائده لان الحكومٌة السندات من علٌه الحصول ٌمكن الذي

 ه من دون ادنى مخاطرة .علٌ الحصول

 



 ج . معدل العلاوة مقابل العائد :

 بمخاطر وٌقصد التشغٌل ومخاطر التموٌل المخاطر كلوهو المعدل الذي ٌغطً 

 أما ,مشروعال نشاط فً التغٌر عن الناتج الأرباح فً التغٌر مقدار بأنها التشغٌل

 نتٌجة العوائد فً المتزاٌدة التغٌرات مقدار عن عبارة فهً التموٌل مخاطر

 .الأسهم إصدار أو بالاقتراض للتموٌل المتزاٌد للاستخدام

 

 د. تحدٌد معدل العائد المتوقع : 

 رأس المال إنتاجٌة هو مهم مبدأ على الاستثمارٌة المشروعات تقٌٌم عملٌة تقوم

 الحصول( المتوقع الاستثمار عائد)المتوقع العائد معدل باستخدام قٌاسها ٌتم والتً

 إذ إلا حقٌقً بشكل العائد معدل حساب ٌمكن ولا مقبلة,ال زمنٌةالفترة ال خلال علٌه

 والوقت المبدئٌة الاستثمارٌة المبالغ إنفاق فٌه حدث الذي الوقت بنظر الاعتبار نااخذ

 , المشروع عن الناتجة العوائد على الحصول تم الذي

ملٌا احد وتجدر الاشارة الى ان تحقٌق اقصى قٌمة للمشروع كهدف تشغٌلً معناه ع

 الامرٌن :

 المطلوب, للاستثمار الحالٌة القٌمة عن المتوقعة للعوائد الحالٌة القٌمة تزٌد أن. 1 

 ,( تموٌل تكلفة) المطلوب العائد بمعدل خصمها تم الحالٌة القٌمة هذه أن أساس على

 المشروع. قٌمةل إضافة هً الزٌادة فهذه

 معناها الزٌادة فهذه: المطلوب العائد معدل عن المتوقع العائد معدل ٌزٌد أن. 2

 .المشروع قٌمة زٌادة

 المطلوب العائد معدل≤  المتوقع العائد معدل

 

 

 

 

 

 



 رابعا : تحدٌد الهٌكل التموٌلً الامل للمشروع 

 تموٌلًال هٌكلال وضع محدداتسوف ٌتم التطرق فً هذا المطلب الى  تبٌان 

 الهٌكل تحدٌدالى  المالٌة الجدوى دراسة تضطلع حٌث الاستثماري, للمشروع

 محل الدراسة . للمشروع المقترح الأمثل التموٌلً

 . مفهوم الهٌكل التموٌلً للمشروع 1

 اختارها التً المختلفة التموٌل مصادر تولٌفة للمشروع التموٌلً بالهٌكل وٌقصد

 المالً الهٌكل وٌتكون ,للقٌام بالمشروع  الكلٌة الاستثمارٌة التكلفة لتغطٌة المشروع

 طوٌلة العناصر هذه كانت سواء الخصوم جانب تشكل التً العناصر مجموعة من

 ملكٌة أموال أو(  الاقتراض) دٌن أموال كانت وسواء الأجل قصٌرة أو الأجل

 على التموٌلً هٌكله بخصوص مشروع أي سٌاسة وتنطوي,  ( خاصة أموال)

 فً الاقتراض على الاعتماد زٌادة أن إذ والعائد, الخطر بٌن وازنةالم تحقٌق

 ناحٌة من ٌؤدي فٌما المشروع لها ٌتعرض التً الخطر مستوى من ٌزٌد التموٌل

 هٌكل فان هنا ومن ,الاستثمار على المتوقعة العائد معدلات ارتفاع إلى أخرى

 قٌمة من ٌعظم بشكل والخطر العائد بٌن الموازنة ٌراعً أن ٌجب الأمثل التموٌل

 .السهم

 

 

 

 


