
  _ت�بازة_المركز�ا��ام���مرس���عبد�الله�

 مع�د�العلوم��قتصادية�والعلوم�التجار�ة�و�وعلوم�ال�سي��

  المالية�الدولية��دارة متحان�مقياسالت��يح�النموذ���لا 

                                      ماس����مالية�������������������سنة�أو��:  المستوى�والتخصص

  )نقاط�6:                           (أجب�ب���أو�خطأ�مع�ت��يح�ا��طأ�إن�وجد����العبارات�التالية� : 01السؤال�

  خطأ�.يقصد�بمش�ل�الو�الة�ذلك�الصراع�الذي�ي�شأ�ب�ن�مجلس��دارة�للشر�ات�متعددة�ا���سيات�والمسا�م�ن��-1 

  .شر�ات�متعددة�ا���سيات�ومدراء�الفروع��جن�ية��يقصد�بمش�ل�الو�الة�ذلك�الصراع�الذي�ي�شأ�ب�ن�مجلس��دارة�لل

�تم�استلام�أوراق�القبض�الصادرة�عن�الز�ائن�من�خارج�مجموعة�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�محررة��عملة�نقدية�أجن�ية�قو�ة��-2 إذا

  ) 0.5(         خطأ�. وجب��سراع����خصم�ا�وعدم��نتظار��لتار�خ��ستحقاق�لقبض�قيمة��ذه��وراق�التجار�ة�

�أجن�ية�- �نقدية ��عملة �محررة �ا���سيات �متعددة �الشر�ات �مجموعة �خارج �من �الز�ائن �عن �الصادرة �القبض �أوراق �استلام �تم إذا

  )0.5(       وجب��سراع����خصم�ا�وعدم��نتظار��لتار�خ��ستحقاق�لقبض�قيمة��ذه��وراق�التجار�ة��ضعيفة

�للمصدر��-2 �بال�سبة ���يح �والعكس �القو�ة �النقدية �بالعملة �المج�ز�ن �ائتمان �يدون �أن �المستورد �مص��ة �من  )0.5( خطأ .ي�ون

  )0.5(     .ستورد�أن�يدون�ائتمان�المج�ز�ن�بالعملة�النقدية�القو�ة�والعكس���يح�بال�سبة�للم يكون�من�مص��ة�المصدر� -

�سا�م�المديونية�لمجموعة�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�سواء�مصدر�ا�بلد�الشركة��م�أو�البلد�المضيف����ز�ادة�ر�حية�حقوق�الملكية�ما��-4

  )0.5(    خطأ. دام�معدل�العائد�ع����س�ثمارات�أقل�من�ت�لفة��موال�المق��ضة�

�سا�م�المديونية�لمجموعة�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�سواء�مصدر�ا�بلد�الشركة��م�أو�البلد�المضيف����ز�ادة�ر�حية�حقوق�الملكية�-

  )0.5(    .من�ت�لفة��موال�المق��ضة��أك�� ما�دام�معدل�العائد�ع����س�ثمارات�

 .حالة�انخفاض�العملة�النقدية��ساس����البلد�الذي�ي�شط�فيھ�الفرع��تنخفض�ت�لفة��ق��اض��موال�بالعملة�النقدية��جن�ية����-5

  )0.5(     خطأ

 . ت�لفة��ق��اض��موال�بالعملة�النقدية��جن�ية����حالة�انخفاض�العملة�النقدية��ساس����البلد�الذي�ي�شط�فيھ�الفرع��رتفعت-

)0.5(  

  ) نقطة�1(  ��يح� .الدولية�إذا��ان�معدل�عائده�الداخ���أع���من�ت�لفة�رأس�المال�ي�ون�المشروع��س�ثماري�مفيدا�للشر�ات�-6

�س���الشركة��م�لمجموعة�الشر�ات�متعددة�ا���سيات����المفاضلة����اختيار�مصدر�التمو�ل��مثل�:  02السؤال�

  )نقطة�1.5(ال��وء�إ���تقديم�القروض�للفروع��جن�ية�بدل�من�ز�ادة�المسا�مة����رأس�مال�ا�لماذا�؟���



أك���من�ت�لفة�للفروع��جن�ية�معدل�العائد�ع����س�ثمارات�أن����ز�ادة�ر�حية�حقوق�الملكية�ما�دام�الرافعة�المالية�أثر�استغلال�دور� -

  )0.5(. ودون�التأث���ع���ال�ي�ل�الما����مثل�للشر�ات�متعددة�ا���سيات�الممنوحة� القروض�

�الديون  مسا�مة - �عن �الناتجة �الضر��ية � الوفورات ��جمالية �القيمة �ز�ادة �ا���سيات�� �متعددة �الشر�ات �لا�� لمجموعة �حيث تخضع�،

���ح�ن�أن�حصص��ر�اح�لا�) الفوائد�من�المصروفات�واجبة�ا��صمأن� باعتبار( القروض�للضر�بة�بال�سبة�للشركة��مفوائد��سديدات�

  )0.5( .  �ذه��خ��ة�جزء�كب���م��ا�تل��مھ�و�التا��� ائب�تفرض�عل��ا�ضر بل�ت�ون�كذلك�

 )0.5( . أو����حالة�إفلاس�الفرعالبلد�الذي�ي�شط�فيھ�الفرع�ت�ون�القروض�س�لة�العودة�إ���بلد�الشركة��م�إذا��ان��ناك�خطر�سيا����-

تحصل�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�ع���العديد�من�المزايا�عند�إصدار�أوراق�مالية����السوق�ا��ارجية�:  03السؤال�

  ) نقاط�2(أذكر��ذه�المزايا�؟�) . �سواق�المالية�الدولية(

  )0.5(  .ا��صول�ع���أموال�كب��ة�و�عملات�أجن�ية�مختلفة� -

  )0.5(  .تحس�ن�سيولة��وراق�المالية�وتخفيض�ت�لفة�التّمو�ل�-

  )0.5(  .توسيع�قاعدة�المسا�م�ن�دوليا�تحس�ن�سمعة�الشركة����السوق��جن�ية�والتّعر�ف���ا�دوليا�-

  )0.5( .تقييم�أفضل�لأس�ما�����سواق�العالمية�ال���يمكن�أن�ت�ون�قيم��ا�منخفضة�جراء�تجزئة��سواق�المالية�-

� �طالت�:  04السؤال �مخاطر�عديدة �ذلك �صاحب �البعض ��عض�ا �مقابل �الدولية �العملات �أسعار�صرف �تقلب
ّ

إن

مما�. المؤسسات�ذات�ال�شاط�الدو���الما���و�التجاري�ع���حد�سواء�،�مما�نتج�ع��ا�تحديات�كب��ة�للإدارة�المالية�لد��ا�

حوط�منھ�
ّ
  ) نقاط�4.  (اقتضت�الضرورة���تمام�ب�سي���خطر�الصرف�والت

  ما�المقصود�بخطر�سعر�الصرف�؟�-

�و�ذلك�ا��طر�الناجم�عن�عدم�التأكد�إزاء�التحر�ات�العكسية�لأسعار��الصرف�و�التا���احتمال�التّعرض���سارة�مالية�مستقبلية�ناتجة�

   )0.5( . عن�التقلبات����أسعار�الصرف�ب�ن�العملات�

حديات�ال���تواجھ��دارة�المالية�الدولية�إزاء�مخاطرة�سعر�الصرف�؟�-
ّ
  أذكر�أ�م�الت

  )0.5( .تحدي�اختيار�عملة�تحر�ر�الفاتورة�وما�ينجم�عنھ�من�تأث���ع�����م�التدفقات�النقديات�المستقبلة�للمبيعات�-1

�لفة�المواد�المستوردة�وع���أسعار�التّحو�ل�،�وع���مصداقية�تحدي�الت��م�الما����س�ب�انخفاض�العملة��ساس�وتأث��ه�ع���ارتفاع�ت-2

  )0.5( .وجودة�التّقار�ر�المالية�والمحاس�ية�الواردة�من�الفروع��جن�ية�

3-� �ال�� �للفروع �خصوصا �ا���سيات �متعددة �الشر�ات �فروع �أداء �ع�� �المالية �والرقابة �تقييم �ت��م��ت�شطتحدي �ذات�معدلات �بلدان ��

و�نا�جدلية�من�يتّحمل�مسؤولية�مخاطرة�سعر�الصرف�وعملية�إعداد�الموازنة�التقدير�ة��ل��عود�إ���مجلس�إدارة�الشركة��م�أم�. تفعة�مر 

  )0.5( لمدراء�الفروع��جن�ية�؟�



�ساس�يز�د�من�ت�لفة��تحدي�معرفة�ت�لفة�التمو�ل�وال�ي�ل�الما����مثل�للشر�ات�متعددة�ا���سيات�باعتبار�أن�انخفاض�سعر�العملة-4

  )0.5( .التّمو�ل�و�التّا���يصعب�المفاضلة�ب�ن�المصادر�المختلفة�للتمو�ل�

  )0.5(. تحدي�ال���يل�المحاس���للعمليات�بالنقد��جن���وتأث���فروقات�أسعار�الصرف�ع���ذلك�-5

  )0.5( .ر�الصرف�����جل�الطو�ل�صعو�ة�التخطيط�الما���ووضع�اس��اتجيات�مستقبلية����ظل�عد�اليق�ن�لتغ��ات�سع-6

صعو�ة�إجراء�التحليل�الما���الدو����س�ب�وجود�اختلاف����إعداد�الكشوفات�المالية�ب�ن�شر�ات�متعددة�ا���سيات�ب�ن�الم��لة�دوليا�-7

  )0.5(. بالعملة��جن�ية�والم��لة�محليا�بالعملة�محليا�

حو�ل�كأسلوب�:  05السؤال�
ّ
�الشر�ات�متعددة�ا���سيات�أسعار�الت

ً
�ستخدم�العديد�من�الشر�ات�الدولية�خصوصا

خطيط�الضر�����مثل�لتخفيف�العبء�الضر����عل��ا�
ّ
  . من�الت

حو�ل�؟�-
ّ
  ) نقطة�0.5(ما�المقصود�بأسعار�الت

قدية�وغ���ا�ال���تتم�ب�ن�الشركة��م�والفروع�والتوا�ع�ل�ا�،�تحو�ل�المنتجات�وا��دمات�والتحو�لات�النع���المفروضة�سعار����ا�أيقصد�بأ�-

   .ة�سابقالاصر�نإذن�فالمقصود���ذه��سعار��و�القيمة�التبادلية�للع. فروع�والتوا�ع��عض�ا�البعض�الأو�ب�ن�

خطيط�الضّر����؟�-
ّ
  )  نقطة�0.5(ما�المقصود�بالت

باستخدام���ال��صية�،��دف�تخفيض�عبئھ�الضر��� �و�عبارة�عن��جراءات�المتخذة�من�طرف�الم�لف����إطار�شؤونھ�ا��بائية�الم�نية�أو�-

  . طرق�لا�ت�نا���مع�القوان�ن�و�المراسيم�السار�ة�المفعول�،�من�خلال��ستفادة�من�الثغرات�الموجودة����تلك�القوان�ن�

  )نقطة�1(�ات�الدولية�أسعار�التحو�ل����خفض�العبء�الضر����عل��ا�؟�و���كيف���ستخدم��الشر -

من�خلال�التلاعب����أسعار��سع���المعاملات�المتبادلة���فض� .إجراء�معاملات�مرتبطة�ب�ن�الشركة��م�وفروع�ا����دول�الملاذات�الضر��ية�-

الدول�بال���ت�شط�الفروع�الدول�ذات�الضغط�الضر����المرتفع�نحو�بال���ت�شط�الفروع�����الشر�ات�متعددة�ا���سيات�أر�احالضر�بة�ع���

  )0.25( .الضر������عفاءذات�

    )0.25(   .المعاملات��ذه�����سع���والتلاعب�استغلال�المرونة�المتاحة����أساليب��سع����صول�الملموسة�وا��دمات�المتبادلة�-

حيث��ناك�حر�ة�. ب�ن�الدول�المتبادلة�) والملكية�الفكر�ة�التكنولوجيا�والتصاميم�والم�ارات(غ���الملموسة��للأصول تحر�ف�القيمة�التقدير�ة�-

كب��ة����تحديد�أسعار�الملكية�الفكر�ة�ومعدلات���عاب�ب�ن�أفرع�الشركة��م�و�كذا�يظ�ر�أصل�غ���ملموس����م�ان�مع�ن�وتظ�ر�معظم�

  )0.25(. عوائده����اقتصاد�آخر��

توجيھ�القرض�من�الشر�ات�ال���تقع����الدول� المعاملات�المتبادلة�من�خلال�التمو�ل�بالديون�والفوائد�المرتبطة���ا�،�من�خلال�استغلال�-

  )0.25(. ومن�ثم�تحقق�استفادة�مزدوجة�الشر�ات�ال���تقع����الدول�ذات�المعدلات�الضر��ية�المرتفعة��إ��ذات�المعدلات�المنخفضة�



� �المعاملات�:  06السؤال �و�عدد �وتنوع ���م �بازدياد �ا���سيات �متعددة �الشر�ات ��� �المالية ��دارة �متطلبات ازدادت

� �. الدولية �الشر�ات �ل�اتھ ��جل �طو�لة �الدولية �المالية �القرارات �صعيد �ع�� �المطروحة �المشكلات ��عقيد �من �زاد . ما

  )نقطة�2.5(أي�قرار��للاس�ثمار�ا��ار���؟��اتخاذ وعليھ�ما����العناصر�المختلفة�والمتنوعة�اللازمة�للدراسة�قبل

  .تقييم�مصروفات�وت�اليف��س�ثمار�للفروع�ا��ارجية�-1

  )0.5(  .تقييم�التدفقات�النقدية�قبل�الضر�بة�لمشروع�خار���ع���مستوى�الفرع��جن���وع���مستوى�الشركة��م�-2

  )0.5(.  ) معرفة�مزايا�وعيوب�النظام�الضر�������ب�ئة�توط�ن�المشروع�ا��ار��(أثر�الضرائب�ع����شاط�الفرع�ا��ار���-3

  )0.5(   .معرفة�تأث���الت��م��قتصادي�و�غ��ات�أسعار�الصرف�ع����يرادات�والت�اليف�للمشروع�ا��ار���-4

  )0.5(  . سبة�المفروضة�ع���تحو�ل��ر�اح�من�الفرع�للشركة��م�أثر��التجميد�المحتمل�للأموال�و�يقصد�بھ�ال�-5

� �مستوى�:  07السؤال �يحدد �لأنھ �وذلك �كب��ة �أ�مية �ا���سيات �متعددة �للشر�ات �المال �رأس �ت�لفة �مف�وم يحتل

  )نقاط�2(وعليھ�ما����أ�مية�معرفة�ت�لفة�رأس�المال�؟��. �س�ثمار�و�مثل�أحد�عوامل�المنافسة�الدولية�

�و��ا��ع���عن�معدل�ا��صم�،�ف���ا��د��د�ى�لمعدل�العائد�المطلوب�ع���و�ق��اض��عد�ت�لفة�التمو�ل�أساس����عملية�تقييم��س�م�   

من�خلال�معرفة�كمية��باعتبار�أن�ت�لفة�رأس�المال�بوصف�ا�معدل�خصم����اح�ساب�عائد��س�ثمار�الشركة�،��س�ثمارات�ال���تقوم���ا�

حيث��،�لفة�التمو�ل�ت�و�و التدفقات�النقدية�المستقبلية�وذلك�بمعدل�خصم�ي�ناسب�مع�درجة�مخاطرة�الشركة�ومعدل�ا��صم�وتوقيت�

ع����س�ثمار�و�قيمة� )ت�لفة�التمو�ل(يرتفع��ش�ل�طردي��لما�زادت�مخاطر�المشار�ع��س�ثمار�ة�للم�شأة�وعلية�فإن�معدل�العائد�المطلوب�

وذلك�لأنھ�يؤدي����ال��اية�حيث�يجب�رفض�أي�اس�ثمار�لا�يتولد�عنھ�عائد��ساوي�ع����قل�ت�لفة�التمو�ل�،�. الم�شأة�مرتبطة�مع��عض�ا�

  )نقطة�1( .���السوق�الما���للشركة�العادية��للأس�مانخفاض�القيمة�السوقية��إ��

     ) العلاقة�ب�ن�ت�لفة�التمو�ل�واختيار�المشار�ع��س�ثمار�ة�للشر�ات�متعددة�ا���سياتب�ن�تملاحظة�����ذا�ا��زء�تقبل��ل�إجابة�(

�ع���الم��  �ت�لفة�التمو�ل �يت��ز�جوتتوقف �و الذي �فيھ �ش�ل ��ل �و�سبة �ا���سيات �متعددة �للشر�ات �الما�� �ال�ي�ل �منھ �ع���. ن �ي�ب�� لذلك

���ال�ي�ل�الما���،�لمدى�تأث���ا�ع���القيمة�السوقية�المالي�ن�اتخاذ�القرار�الما���السليم�والملائم�عند�اختياره�أش�ال�التمو�ل�المستخدمة�دراء�الم

مثل�رأس�المال�� للس�م�ع���المدى�الطو�ل�،�واختيار�ال�ي�ل�الما���المناسب�الذي�يحقق�التوازن�ب�ن�العائد�والمخاطر�بمع���الوصول�ل�ي�ل�

لمفاضلة�و�ختيار��ب�ن�مصادر�التمو�ل�المختلفة�ع���أساس�أقل�ت�لفة�تمو�ل�سواء��علق�ا من . ��فض��لفة�التمو�ل�و�عظيم�قيمة�الشركة�

 وأالذاتية�أو�ب�ن��ختيار�ب�ن�المصادر�. ) التمو�ل�ا��ار��(عملات�أجن�ية��ق��اض�بالأم�) التمو�ل�المح��(�ق��اض�بالعملة�المحلية�� �مر�

  )نقطة�1(. �ق��اض�

  )العلاقة�ب�ن�ت�لفة�التمو�ل�واختيار�ال�ي�ل�الما����مثل�للشر�ات�متعددة�ا���سيات��نملاحظة�����ذا�ا��زء�تقبل��ل�إجابة�تب(

  

  

 


