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 Profitability Ratiosنسب الربحية  رابعا : 
كة ، فبينمإ تقيس كل مجموعة من إلنسب ب إلربحية إلإدإء ستعكس ن      إلكلي للشر

كة، فأن نسب إلربحية توحد إلإثر  ي جرى تنإولهإ جوإنب معينة من إدإء إلشر
إلسإبقة إلت 

ي توليد إلإربإح من إلمربعإت، 
 
كة ػ لأغلب قرإرإت إلإدإرة، فهي تفحص قدرة إلشر

كة وإلموجودإت، وحق إلملكية وإلإربإح هي إلمقيإس لفعإلية سيإسإ ت إدإرة إلشر
إلإستثمإرية، وإلتمويلية، وإلتشغيلية، وإلقرإرإت إلمتخذة إلمتعلقة بهذه إلسيإسإت 

 .وإلنسب إلخمس إلأكثر شيوعإ للربحية هي نسبة هإمش إلرب  ح إلإجمإلي 
ي إلدخل معدل إلعإئد عل إلإستثمإر، 

 
نسبة هإمش إلرب  ح إلتشغيلي نسبة هإمش صإػ

. وعند حسإب إلنسب سوف يستخدم مصطلح إلإربإح ومعدل إلعإئد عل حق إلملكية

 .بإلتبإدل مع مصطلح إلدخل

 Gross Income Margin نسبة هامش اجمالي الدخل .1

تشثر هذه إلنسبة إل إلنسبة إلمئوية إلمتبقية لكل دينإر من إلمبيعإت بعد طرح كلفة      

ي 
 
إلتسعثر وتوليد إلمبيعإت إلبضإعة إلمبإعة منهإ. وتدلل هذه إلنسبة عل كفإءة إلإدإرة ػ

ي  عل وإلسيطرة عل إلكلف وتتحدد هذه إلنسبة من تقسيم إجمإلي إلدخل
 
 إلمبيعإت.  صإػ

   03333الدخل الاجمالي                                                    
ـ=   هامش اجمالي الدخلنسبة  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ =  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ــ ـ ـ ـ ـ ـ    0..3ـ= ـ

ي المبيعات                                              
 
 1.3333      صاف

   62.0المعيار الصناعي = 

ي أهإمش دخل إجمإلي % 25أن نسبة 
بعد %  25ه . ن كل دينإر من إلمبيعإت يتبؼ  منتعت 

كة إلوطنية لإ يقل إلإ قليلا  طرح كلفة إلبضإعة إلمبإعة. وأن هإمش إلدخل إلإجمإلي للشر

، وكلف إلإنتإج هي ممإثلة  نإعتهإ، وهذإ يدلل عل إن سيإسإتجدإ عن معدل ص إلتسعثر

كإت إلصنإعة.   لشر

 

 Operating Income Margin نسبة هامش الدخل التشغيلي  ..

تشثر هذه إلنسبة إل إلنسبة إلمئوية إلمتبقية عن كل دينإر من إلمبيعإت بعد طرح كل من كلفة 

إلبضإعة إلمبإعة وإلتكإليف إلتشغيلية ونسبة هإمش إلدخل إلتشغيلي تمثل إلعوإئد إلنإجمة عن 
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إئب.  كة قبل إلفوإئد وإلض  لكونهإ تقيس إلكفإءة إلتشغيلية وهذه إلنسبة مهمة  إلنشإط إلتشغيلي للشر

كة.   إلشإملة للشر

إئب ل وتحدد إلنسبة من تقسيم إلإربإح قب (  إلفوإئد وإلض  ي إلمبيعإت. ) إلدخل إلتشغيلي
 
 عل صإػ

ائب                                                05.46        الارباح قبل الفوائد والض 
ـ هامش الدخل التشغيلي نسبة  ـ ـ ـ ـ ـ=  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ــ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ــ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ــ ـ ــ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ =  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ــ ـ ـ= ـ ـ ـ ـ ـ ـ  % .1ـ

ي المبيعات                                                        
 
 1.3333            صاف

 %04المعيار الصناعي = 

ي دخل تشغيلي قليل هو 
 
كة تحقق صإػ لكل دينإر من إلمبيعإت، وإذإ  % .1تدلل هذه إلنسبة إن إلشر

يتبير  بأنهإ منخفضة قيإسإ بإلصنإعة، وهذإ يشثر إل أن %04قورنت هذه إلنسبة مع إلمعيإر إلصنإعي 

كة مرتفعة قيإسإ بمعدلإلتكإليف إلتش  صنإعتهإ.  غيلية للشر

ي الدخل  .0
 
 نسبة هامش صاف

وتعثر عن إلنسبة إلمئوية إلمتبقية من كل دينإر من إلمبيعإت بعد طرح جميع إلتكإليف. ولهذإ فأن هذه 
ي إلدخل عل إلمبيعإت. 

 
 إلنسبة تتحدد بتقسيم صإػ

ي الدخل                                                          
 
     0000 صاف

ي الدخل نسبة 
 
ـ هامش  صاف ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ=  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ=  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  =0.0 % 

ي المبيعات                                                
 
 1.3333      صاف

 %0المعيار الصناعي = 

وهذه إلنسبة بدورهإ  كأربإح% 0.0تدلل هذه إلنتيجة عل إن إلدينإر إلوإحد من إلمبيعإت يتحقق منه 

كة منخفضة، أو إلتكإليف  ، وهذإ يدل عل إنه أمإ مبيعإت إلشر منخفضة قيإسإ بإلمعيإر إلصنإعي

  مرتفعة، أو إلإثنير  معإ. 

  Return on investment (ROIمعدل العائد عل الاستثمار ) .4

ويقيس إلكفإءة إلكلية  (Return on Assets, Roكذلك معدل إلعإئد عل إلموجودإت  ويسمى

ي  للإدإرة
 
كإت دإئمإ عن إلزيإدة ػ ي إلموجودإت، وتبحث إلشر

 
ي تحقيقهإ إلإربإح من مجمل إستثمإرإتهإ ػ

 
ػ

ة وإلطويلة إلإجل، وإن  إلعإئد عل إلإستثمإر، لإنه كة إلقصثر إلمقيإس إلربحية كإفة إستثمإرإت إلشر

إرتفإع هذإ إلمؤشر يدلل عل كفإءة سيإسإت إلإدإرة إلإستثمإرية وإلتشغيلية. وتحسب إلنسبة من 

ي إلدخل عل مجموع إلموجودإت . 
 
 تقسيم صإػ

ي الدخل                                                    
 
     0000      صاف

ـ معدل العائد عل الاستثمار ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ=  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ=  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  =8% 
 8.333مجموع الموجودات                                                 

 %.0= المعدل الصناعي 

كة أن تزيد نسبة  منخفضةيتبير  بأن هذه إلنسبة   بإلقطإع، وهذإ يتطلب من إلشر
ً
 قيإسإ

ً
إ كة كثثر للشر

 تخفيض إلتكإليف نسبة ؤل مبيعإتهإ.  يإدة إلمبيعإت نسبة إل تكإليفهإهإمش إلدخل أمإ بز 
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 Return on Equity ( RoEمعدل العائد عل حق الملكية ) .0

، ويكشف عن أدإء إلؤدإرة، ولهذإ فأن إرتفإع  يقيس معدل إلعإئد إلمتحقق عن إستثمإر إموإل إلمإلكير 

إلكفؤة. ويمكن أن يكون إرتفإعه دليل للمخإطرة دليل إلإدإء إلإدإرة معدل إلعإئد عل حق إلملكية هو 

متحفظ بإلقروض. ويحسب  إلعإلية إلنإجمة عن زيإدة إلرإفعة إلمإلية، بينمإ يشثر إنخفإضه إل تمويل

ي تشمل رأس إلمإل إلمدفوع، وعلاوإت 
ي إلدخل عل حق إلملكية إلت 

 
هذإ إلمعدل للعإئد بتقسيم صإػ

 إلإصدإر ، وإلإربإح إلمحتجزة. 

ي الدخل                                                            
 
     0000 صاف

ـ=  معدل العائد عل حق الملكية ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ــ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  == 18% 
 03333              حق الملكية                                                

 %.2المعدل الصناعي = 
كة يأن معدل إلعإئد عل حق  ، ولكنإلملكية للشر ليس بقدر مإ هو  قل عن معدل إلعإئد إلصنإعي

ي معدل إلعإئد عل إلإستثمإر، وأن إختلاف إلنتإئج 
 
كة إلإنخفإض ػ يعود إل إلإستخدإم إلوإسع للشر

 للرإفعة إلمإلية إلإيجإبية. 

 

 :
ً
 Valuation Ratios   نسب التقويم خامسا

، وتعتثر هذه إلنسب ذإت إهمية لحملة  Market Ratiosإلسوق إلمإلية  و تسمى كذلك نسب      

ي إلإسهم، لمحللي 
 
إلمصإرف  Security Analysts إلأورإق إلمإلية إلأسهم للمستثمرين إلمحتملير  ػ

. فحملة إلأسهم وإلمستثمرين يهمهم معرفة تأثثر إدإء  Investment Banksإلإستثمإر  وحت  للدإئنير 

ي إخل إلنإتج عن إستثمإر كة عل إلدإلشر 
 
كة، كمإ يهمهم قيإس إلعإئد عل إلإستثمإر ػ ي أسهم إلشر

 
تهم ػ

ه عل  محللو إلإسهم أمإ  كة وتحديد تأثثر إلأورإق إلمإلية ومصإرف إلإستثمإر فيهمهم تحليل إدإء إلشر

كة بغية عمل توصيإت إلإستثمإر إلمنإسبة لعملائهم وتحديد إلسعر إلمنإسب  قيمة أسهم إلشر

ي تضمنهإ بنوك إلإستثمإر. كذلك فأن نسب إلتقويم مهمة  صدإرإتلؤ 
إلإسهم إلعإدية إلجديدة إلت 

ون حقوق  كة أكثر مإ يمكن لأنهم يعتثر للدإئنير  إلذين يرغبون بأن تكون إلقيمة إلسوقية لأسهم إلشر

 فأن إلنسب إلسوقية مهمة جدإ 
ً
إ كة. وإخثر كة لقيإس  لؤدإرةإلملكية هإمش أمإن لتغطية ديون إلشر إلشر

ي إلسوق إلمإلية، لإ سيمإ وأن إلهدف إلأسإس 
 
كة عل إسعإر إلأسهم إلعإدية ػ  للإدإرةتأثثر أدإء إلشر

 للسهم.  إلمإلية هو تعظيم ثروة إلمسإهمير  عن طريق تعظيم إلقيمة إلسوقية

 

 Earning Per Share( EPSربحية السهم الواحد ) .1

ة إعدإد إلإربإح، وتعد مقيإس تمثل حصة إلسهم إلعإدي إلوإحد من إلإرب  للأدإءإح إلمتحققة خلال فث 

كة، كمإ هو إلحإل بإلنسبة لنسب إلربحية، كمإ أنهإ دليل للمقسوم إلنقدي إلمتوقع، هذإ  إلكلي للشر
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ي أحد إلنمإذج بإلؤضإفة
 
ي إلريإضية لتقييم إلسهم. وتحتسب إلن إل إنهإ تدخل ػ

 
سبة من تقسيم صإػ

 إلعإدية إلمصدرةإلإسهم  إلدخل عل عدد 

ي الدخل                                                        
 
     0000          صاف

ـ ربحية السهم الواحد ـ= ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ــ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ــ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ــ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ= ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  دينار0.10 = 
 0166          العادية المصدرةعدد الاسهم                                   

 دينار 424 المعدل الصناعي = 
ي صنإعتهإ وعل إلعموم تتأثر هذه 

 
كة حققت ربحية إلسهم إلوإحد تقإرب ربحية إلسهم ػ يظهر أن إلشر

 بمقإمهإ، أي عدد إلأسهم إلمصدرة.  إلنسبة

ي السوق ال ربحية السهم ..
 
 Price - Earnings (P / E)   نسبة السعر الجاري للسهم ف

Ratio 

ي إلسوق إلمإلي مستعدإ لدفعه بإلدينإر إلوإحد ت
 
قيس هذه إلنسبة إلسعر إلذي يكون إلمستثمر ػ

ي إن إلسهم 10۰تسإوي ، P/Eلربحية إلسهم، ويعثر عن إلنإتج بعدد إلمرإت. فإذإ كإنت إل  
، هذإ يعت 

ة أضعإف ربحيته وتدع نسبة إل   ي إلسوق إلمإلية بعشر
 
 بإلمضإعف  P/Eيبإع ػ

ً
 لأنه،  Multiplierأيضإ

ب  هإ  قيمة إلربحية إلسهم، يمكن إلحصول عل تقدير  بأحدثإذإ كإنت هذه إلنسبة معروفة وجرى ض 

ي إلسوق إلمإلية أي
 
 Intrinsicتقدير قيمته إلحقيقية  (لمإ يجب أن تكون عليه قيمة إلسهم ػ

Value .وهذإ هو إحد نمإذج تقييم إلإسهم ،) 

ي تنمو بمعدلإت مرتفعة.  P/Eوتكون نسبة سعر إلسهم إل ربحيته إل  
كإت إلت  ي إلشر

 
عإلية عإدة ػ

ي إلإربإح إلمستقبلية 
 
ي إلإسوإق إلمإلية لنمو شي    ع ػ

 
ي ذلك هو أن توقعإت إلمستثمرين ػ

 
وإلسبب ػ

ي إلإربإح إلموزعة يؤدي إلللشر 
 
ي إلس كة وػ

 
إء إلسهم ممإ يرفع سعره ػ وق. وبإرتفإع إلإقبإل عل شر

ي إلسوق عإكسإ توقعإت إلنمو إلمستقبلي إلعإلي مقإرنة بمستوى إلإربإح بإلسهم 
 
سعر إلسهم ػ

، تنتج نسبة إل   ي إلوقت إلحإض 
 
عإدة  P/Eإل           .عإلية وتنخفض نسبة  P/Eإلمنخفض نسبيإ ػ

كإت ذإت إلنمو إلعإدي، وأصغر ل ة للشر كة فتكون صغثر إجع. بإنخفإض معدل نمو إلشر ي تث 
كإت إلت  لشر

ة تنعكس بتخفيض سعر إلسهم، ومن ثم  تحديد لنسبة إل   ي إلنمو إلمستقبلي إلصغثر
 
.  P/Eوإلسبب ػ

ي إلسوق إلمإلي عل ربحيته ) ة من تقسيم إلسعر إلجإري للسهموتحسب هذه إلنسب
 
 (.EPSإلعإدي ػ

ي السوق المالي                                       
 
         14                سعر السهم ف

ـربحية النسبة السعر ال  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ==  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ =  ـ  رةم 026 ـ
 0.10                          ربحية السهم                                               

                                    14         
ـ=المعدل الصناعي  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  مرة .0= 

                                               0.0  
ي إلسوق إلمإلية هو 

 
كة ػ دينإر، وأن نتيجة إلحسإب تدل عل إن إلسوق عل  35أن سعر إلسهم للشر

 لدفع  7إستعدإد لدفع 
ً
ي حير  مستعدإ

 
كة، ػ دينإر لأربإح  12دنإنثر بإلدينإر إلوإحد من إربإح إلشر

كة بسعر عإلي  
ي إلصنإعة. وأن إنخفإض إلنسبة يدلل عل إلمستثمرين لم يقيموإ إلشر

 
كإت إلأخرى ػ إلشر



    

5 
 

كإت إلإخرى، وربمإ يك ي كمإ هو إلحإل بإلنسبة للشر
 
كة لم  ون إلسبب هو أن إلنمو إلمحتمل ػ إربإح إلشر

كإت إلأخرى.   كمإ هو إلحإل بإلنسبة للشر
ً
إ  يكن كبثر

 

ية للسهم القيم -0 .0  Book Value Per Shareة الدفتر

كة إلذي  ية للسهم إلقيمة إلتإريخية لذلك إلجزء من موجودإن إستثمإرإت إلشر تقيس إلقيمة إلدفث 

ية للسهم عن إلقيمة إلمحإسبية للسهم  جرى تمويله بأموإل إلملكية وبتعبثر آخر ، تعثر إلقيمة إلدفث 

ع، وعلاوإت إلإصدإر إلنإتجة عن إصدإرإت جديدة لأسهم أي نصيب ذلك إلمهم من رأس إلمإل إلمدفو 

ية  . وتعد إلقيمة إلدفث  عإدية بسعر يفوق إلقيمة إلإسمية للسهم، وإلإربإح إلمحتجزة عل مر إلسنير 

ي أن تكون عليه 
للسهم وإحدة من عدة مفإهيم لقيإس قيمة إلسهم، وهي مؤشر للحد إلإدن  إلذي ينبغ 

ي إلسوق إلمإل
 
كة تقوم بأدإء جيد وتحقق أربإحإ تنمو بإضطرإد، فؤن قيمة إلسهم ػ ية. فؤذإ كإنت إلشر

ية للسهم. وإذإ كإن أدإء أربإح ونمو  ي إلسوق إلمإلي يكون عإدة أعل من إلقيمة إلدفث 
 
سعر إلسهم ػ

ية للسهم. أمإ إذإ كإن أدإء  ي حدود إلقيمة إلدفث 
 
ي إلسوق يكون ػ

 
كة عإديإ"، فأن سعر إلسهم ػ إلشر

كة ية. وتحسب إلقيمة  إلشر ي إلسوق يكون عإدة أدن  من إلقيمة إلدفث 
 
متدنية فأن سعر إلسهم ػ

ية للسهم من تقسيم حق إلملكية عل عدد إلإسهم إلعإدية إلمصدرة.   إلدفث 

 03333                     حق الملكيةمجموع                                                     
ية للسهم  ـ القيمة الدفتر ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ =  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ==  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  دينار6250. ـ

         1033                         عدد الأسهم المصدرة                                               
 دينار 5024= المعدل الصناعي 

كة إلوطنية أذن هذه إلنتيجة تدلل عل إنخفإض إلقيمة إلد ية لسهم إلشر بإلمتوسط قيإسإ فث 

 لصنإعتهإ. 

 

 Dividends Per Share المقسوم النقدي للسهم .4

كة،  ي أسهم إلشر
 
ي إلدخل إلجإري إلمتحقق عن إستثمإر إلمإلكير  ػ

 
يقيس إلرب  ح إلموزع للسهم من صإػ

ي توزي    ع تلك إلإربإح. فإذإ كإنت 
 
كة وسيإسة إلإدإرة ػ وتعكس إلإربإح إلموزعة للسهم أدإء أربإح إلشر

كة ، فإن إلإربإح إ كة تتبع سيإسة إلتوزي    ع بمعدل ثإبت و إزدإدت أربإح إلشر لموزعة للسهم سوف إلشر

، كذلك من إلممكن 
ً
كة أن تزيد إلإربإح إلموزعة للسهم بإلرغم من عدم حصول  لؤدإرةتزدإد أيضإ إلشر

كة وذلك عن طريق تغيثر سيإسة توزي    ع أربإحهإ برفع معدل توزي    ع إلأربإح عل  ي إربإح إلشر
 
زيإدة ػ

رر توزيعهإ عل إلمسإهمير  عل إلمسإهمير  وتحسب إلإربإح إلموزعة للسهم من تقسيم إلإربإح إلمق

 عدد إلإسهم إلعإدية إلمصدرة. 

 033.            مجموع المقسوم النقدي للأسهم العادية                                         

ـــ ـ=ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ = ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ=  المقسوم النقدي للسهم  . ـــــــــــ
 دينار
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         1033                                عدد الأسهم المصدرة                                               
 دينار 020= المعدل الصناعي 

 

= ربــح السهم  مجموع المقسوم النقدي للأسهم العادية : هي مجموع الارباح الموزعة للمساهمي  

وبا بعدد الاسهم المصدرة =    X1033  =.033.مض 

 

كة تدفع  دينإرين مقسوم نقدي بإلسهم، وهو أعل من معدل إلمقسوم إلنقدي  ٢تبير  بأن إلشر

كة  وزعت أربإح عل إلمسإهمير  بأكثر من معدل إلصنإعة، ولكن إلأهم للصنإعة. وبإلرغم من أن إلشر

 إلموزعة من سنة إل أخرى.  إلمسإهم هو زيإدة إلإربإح من ذلك من وجهة نظر 

 

 Dividend Pay out Ratioنسبة توزيــــع الارباح  .0

ي إلإربإح إلموزعة مستقبلا"، ويمكن أن يتعرف عل ذلك من خلال 
 
نسبة يهم إلمستثمر معرفة إلنمو ػ

ي  توزي    ع إلإربإح، فعندمإ تكون إلنسبة عإلية فهذإ مؤشر  عل إلقيمة إلسوقية للسهم حإليإ"، ألإ  ؤيجإنر
ي إلمستقبل، وتحسب إلنسبة كمإ يلي : 

 
كة ػ  إنه بنفس إلوقت ربمإ يعكس إنخفإض فرص إلنمو للشر

 .              همسالمقسوم النقدي لل                                        

  3.00== ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ = ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــنسبة توزيــــع الارباح 
 0.10                    السهم  ةربحي                                               

  دينار 62.6= المعدل الصناعي 
كة إلوطنية عإلية بإلقيإس إل  ي فرص أن نسبة إلتوزي    ع للشر

معدل إلصنإعة، وقد يعكس ذلك تدن 

 بإلقيإس ؤل إلصنإعة إيضإ"، وبنفس إلوقت عندمإ تطرح هذه إلنسبة من وإحد مئة 
ً
نموهإ مستقبلا

كة عل كة، وتبير  هذه إلنسبة مدى إعتمإد إلشر  بإلمئة( يتم إلحصول عل نسبة إحتجإز إلإربإح للشر

 .إستثمإرإتهإ  إلملكية إلدإخلية كمصدر لتمويل

 

 Dividend Yield عائد المقسوم .0

ي إلسوق إلمإلية، 
 
هي نسبة إلمقسوم إلذي يحصل عليه إلمسإهمون نسبة إل إلسعر إلجإري للسهم ػ

فعإئد إلمقسوم هو جزء من إلعإئد إلكلي للسهم، وإلجزء إلإخر من إلعإئد إلكلي للسهم هو إلزيإدة 

Appreciation ي سعر إلسهم. ويحسب عإئد
 
عل  إلمقسوم إلنقدي للسهم بقسمة  إلمقسوم ػ

ي إلسوق إلمإلي 
 
:  إلسعر إلعإلي للسهم ػ ي

 . وكمإ يأن 

 

 .                           همسالمقسوم النقدي لل                                        
  3.303ــــــــــــــــــــــ = ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـ=ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ= ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــنسبة توزيــــع الارباح 
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ي السوق المالي                                    
 
 00              السعر العالي للسهم ف

                                   1.1 
  3.3103= ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ= ـ= المعدل الصناعي 

                                  00               
، وقد نتج ذلك عن إلمقسوم  كة إلوطنية أعل بكثثر من إلمتوسط إلصنإعي أن عإئد إلمقسوم للشر

كة بإلقيإس إل إلصن  إعة. إلنقدي إلمرتفع للشر

ي السهم .3
 
 Rate of Return on Investment in Stock        معدل العائد عل الاستثمار ف

ي إلسهم معدل إلدخل إلذي يحقق         
 
إلمستثمر من توظيف  هيقيس معدل إلعإئد عل إلإستثمإر ػ

ي سهم عإدي لمدة سنة. ويتكون هذإ إلدخل مر 
 
 Dividend yieldهمإ عإئد إلمقسوم  جزئيير  أموإله ػ

، وكمإ هو  Capital Gain or loss Rateإو إلخسإرة إلرأسمإلية  ئد سبقت إلإشإرة إليه، ومعدل إلعإ

ي مبير  
 
 إلآتية: إلمعإدلة ػ

                              Do            P1-Po   
  Rjـ ـ=ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ+ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ                                                                                      

                                                                                      Po                  Po  
 حيث أن : 

Rj 4= ( ي إلسهم
 
 (.jمعدل إلعإئد إلمتحقق من إلإستثمإر ػ

Do -  .إلمقسوم إلنقدي للسهم خلال إلمدة 

P1 -  . ي نهإية إلمدة
 
 سعر بيع إلسهم ػ

Po -  .ي بدإية إلمدة
 
إء إلسهم ػ  سعر شر

إلموزعة للسهم مقسمة عل ح إلمقسوم، وهو عبإرة عن إلأربإ  ويمثل إلجزء إلأول من إلمعإدلة عإئد 

ي  سعر 
إء إلسهم. ويمثل إلجزء إلثإن  مإلية، وهو عبإرة عن إلفرق بير  معدل إلعإئد أو إلخسإرة إلرأس شر

 عل
ً
إء للسهم مقسمإ إء.  إلشر إء يتحقق عإئد )رب  ح( أكثر  من سعر  كإن سعر إلبيع  ذإ فؤسعر إلشر إلشر

 . إء   سعر أقل من   إذإ كإن سعر إلبيعو رأسمإلي فتحقق خسإرة رأسمإلية. وبجمع إلعإئدين يتم إلشر

ي  لإلحصو 
 
 إلسهم.  عل عإئد إلإستثمإر ػ

 

 المقسوم النقدي +اء سعر الش   -سعر البيع                                                     
 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ= ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ. معدل العائد عل الاستثمار بالسهم

 اءسعر الش                                                                            
                                                                          00-00+. 

 % 10ــــــــــــــــــــــــــ ـ=ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ= ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ                                                  
                                                                                0. 
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 %3.المعدل الصناعي = ـ 
ي أسهم 

 
كة إلوطنية منخفض بإلقيإس إل إلصنإعة ، وبإلرغم من معدل إلعإئد عل إلإستثمإر ػ إلشر

كة.  توزيعهإ لمقسوم نقدي عإلي قيإسإ بإلصنإعة، ألإ إن إلإمر  قد يتعلق بإلفرص إلمستقبلية لنمو إلشر

 

 

 Growth Ratios    نسب النمو -و 

كة عل مر إلزمن. فإلنمو  هدف مرغوب به تقيس نسب إلنمو مدى إلتوسع وإلتقدم إلذي تحققه إلشر

كة، تطوير منتجإتهإ، تحسير  أذ أنه يمكن من توسي   ع إلشر
ً
طرق إنتإجهإ، زيإدة عدد إلوظإئف فيهإ أفقيإ

 ممإ يسمح بتدرج إلمدرإء ؤل إلأعل وخلق وظإئف جديدة، وزيإدة أربإحهإ ممإ يوفر دخل أكثر 
ً
وعموديإ

كة ) عن طريق  ي إلشر
 
عإئد أعل للمسإهمير  ولحجم معدل إلنمو وزيإدة إلروإتب و  إلمكإفآت(للعإملير  ػ

كة تنمو  كة. فإذإ كإنت إلشر أهمية خإصة حيث أنه يمكن إلمحلل إلمإلي من تحديد طبيعة نمو إلشر

، فأن هذإ يدع نمو طبيغي   . Normal Growthبمعدلإت تتنإسب مع معدلإت نمو إلإقتصإد إلقومي

كة تنمو بمعدلإت أعل من معدلإت  نمو إلإقتصإد إلقومي فأن ذلك يدع بإلنمو  أمإ إذإ كإنت إلشر

، فيقإل  High Growthإلشي    ع  كة أقل من معدلإت نمو إلإقتصإد إلقومي
وإذإ كإنت معدلإت نمو إلشر

كة رإكدة  كة.  Stagnateعن إلشر ي حإلة كون معدلإت إلنمو سإلبة، فأن ذلك يدلل عل ترإجع إلشر
 
وػ

ي قيمة Xيعإت )ولحسإب معدل إلنمو لمتغثر مإ وليكن إلمب
 
تير  زمنيتير  مثلا  X( ، يؤخذ إلتغثر ػ

بير  فث 

إض أن إلقيمتير   Xقيمتير  ويقسم عل إلقيمة إلأول ل    يسإوي :  gx، فأن معدل إلنمو  X1و  0وبإفث 

           X1 - Xo              ΔX                  X1 
  gx ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـ= =   ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ =ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ    1-   

              Xo                  Xo                   Xo 
كة يجري حسإب معد  إت ذإت إلإهميةولدرإسة نمو شر ي إلسوق. ، سعر لإت إلنمو للمتغثر

 
 إلمنهم ػ

ي إلدخل، إلمقسوم إلنقدي وقد تم حسإب معدل إلنمو لهذه 
 
إلمإلية، إلمبيعإت إلتكإليف. صإػ

كة إلوطنية فيم إت للشر  %9، وكإنت نسبة نمو كل منهإ إلمبيعإت 1998و  1997إ بير  إلسنتير  إلمتغثر

ي إلدخل٩إلتكإليف 
 
ي إلسوق . % 34 %، صإػ

 
وتبير  منهإ بإن  %9إلمقسوم إلنقدي صفر، سعر إلسهم ػ

كة ضعيف، ويستدل عل ذلك من أن نسبة نمو إلتكإليف هي نفسهإ نسبة نمو إلمبيعإت.  نمو إلشر

إتولكن عند حسإب معدلإت إلنمو يفض ة إلوإحدة  ل أن يكون حسإبه لعدد من إلفث  بدلإ من إلفث 

 عند ذلك تكون إلصورة أوضح عن معدلإت إلنمو. 

 


