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ــالم            ـادة : ـ   ة ماليالإدارة الـ

 التدريسي : د. ليث علي مطر            
  11/11/2024خ :    ـــتأريال           

 ةعساتلاالمحاضرة 
 الكشوفات المالية والتحليل المالي

Financial Statements and Financial Analysis 
 

 Financial Statementsأولا : الكشوفات المالية 
 

إلكشوفإت إلمإلية هي تقإرير مإلية جرى أعدإدهإ بصيغة معينة، وفق قوإعد وأسس محإسبية     
ومإلية متعإرف عليهإ. وهذه إلتقإرير تتضمن بيإنإت مإلية يمكن إعتمإدهإ للكشف عن أدإء إلمنشإة 

، وإتخإذه أسإس  ي
ي إلكشوفإت إلمإلية  للأدإءإلتإريخ 

 
ي إلمستقبل. وإلكشفي   إلأكثر إسإسإ ػ

 
 :هماػ

انية العمومية  .1 ز  . Balance Sheet Statementكشف المي 
 . Income Statementكشف الدخل  .2
   Earnings Statement Retained وأحيانا يضاف اليهما كشف الارباح المحتجزة .3
ن أركإن إلوظيفة إلمإلية إلثلاث إلتمويل إلإستثمإر، وإلمقسوم، مإ هي ألإ أنشطة ثلاثة : نشإط ؤ    

وإلنشإط إلتشغيلي  investment Activity، نشإط إلإستثمإر  Financing Activityإلتمويل 
Operating Activity أي ، إلتفإصيل لهذه إلنشإطإت يتم إلتعرف عليهإ أو  وأن إلوصف إلمإلي
أذ يعرض كشف إلدخل إلنشإطإت إلتشغيلية فيمإ  إلمإلية. إلكشوفإت  خلال  إلوقوف عل سلامتهإ من

إنية إلعمومية نشإطي إلتمويل وإلإستثمإر. ولهذإ فأن إهمية إلكشوفإت إلمإلية  يعرض كشف إلمث  
ي :  تتجل

 بمإ يأت 

  .تجعل إلمصطلحإت إلمإلية وإلمحإسبية مألوفة للقإرئ 

  ."مقدمة لموإضيع مإلية متقدمة سوف تغظي لإحقإ 

  وتقييم للتخطيط  يستدل منهإ عل مصإدر أموإل إلمنشإة وإستخدإمإتهإ علاوة عل ، إلمإلي
 .  إلأدإء إلمإلي

انية العمومية  .1 ز  Balance Sheet Statementكشف المي 
إنية إلعمومية إلوضع إلمإلي تعكس 

ي  للمنشإة إلمث  
 
ي أعد نهإية ػ

ة إلت    (4عنهإ. وإلجدول )ت إلفث 
إنية إلعمومية مقسمة إل   :جزئيي   يبي   بأن إلمث  

 يتضمن إلموجودإت  إلأولAssets  

  ي يتضمن إلمطلوبإت
 . للموجودإت إلمقإبلة Liabilitiesوإلثإت 
وة أو   Equity إلملكية مطلوبإت مقسمة إل إلمطلوبإت وحقوهذه إل ي إلثر

 
 . Net Worthصإػ

إنية إلعمومية تقوم عل معإدلة محإسبية  هي :  أن إلمث  
 المطلوبات + حق الملكية.  =الموجودات

إنية إلعمومية يتبي         إلمنشأة، وإلجدول  كشف مإلي بموجودإت ومطلوبإت هي  من ذلك بأن إلمث  
كة إلوطنية إلصنإعية إلمسإهمة. وتبوب كل من  (4-1) إنية إلعمومية للشر يبي   كشف إلمث  

 هإ إل نقد . وتصنفإلموجودإت وإلمطلوبإت من إلإسفل حسب درجة سيولتهإ، أي حسب سرعة تحول
 :إل Assets  الموجودات

  موجودإت متدإولةCurrent Assets  ي تتصف بقإبلية إلتحول إل و
هي مفردإت إلموجودإت إلت 

 .وإلحسإبإت إلمدنية وإلمخزون نقد خلال سنة وإحدة، وتشمل إلنقد إلإستثمإرإت إلقإبلة للتدإول

  موجودإت ثإبتةFixed Assets  ي يزيد عمر إستخدإمهإ عن إلسنة،و
وتشمل  هي إلموجودإت إلت 

هإ.  ، وإلمعدإت وغث  ي
 إلمبإت 
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 Claims by no ownersهي مطلوبإت غث  إلمإلكي   مقإبل إلموجودإت  Liabilitiesوالمطلوبات 
against the assets وتقسم إل ،: 

 مطلوبإت متدإولة Current Liabilities  ي تستحق إلسدإد خلال سنة
وهي إلمطلوبإت إلت 

 وإحدة وتشمل إلحسإبإت إلدإئنة أورإق إلدفع إلمستحقإت 

  وإلمطلوبإت طويلة إلأجلLong- Term Liabilities  ي تستحق إلسدإد
وهي إلمطلوبإت إلت 

 .خلال مدة تزيد عن إلسنة كإلسندإت

   أمإ حق إلملكيةStockholders’ Equity  فهيClaims  ي
إلمإلكي   تجإه إلموجودإت وإلت 

 .تشمل رأس إلمإل وإلأربإح إلمحتجزة
 (1-4)إلجدول 

انية ال ز ي عمالمي 
ز
كة الوطنية الصناعية المساهمة ف  الف دينار( ) 1998/  12/  31ومية للشر

 1998 إلمفردإت

  الموجودات

  الموجودات المتداولة

 2522 النقد

 1222 الاستثمارات القابلة للتداول 

 16222 المدينة الحسابات 

 22522 المخزون

 42222 مجموع الموجودات المتداولة

 62322 اجمالي الموجودات الثابتة

اكم.   18322 ناقص الاندثار المير

ي الموجودات الثابتة 
ز
 42222 صاف

 82222 مجموع الموجودات

  المطلوبات وحق الملكية

  المطلوبات المتداولة 

 7222 حسابات دائنة

 5522 % مصارف12اوراق دفع 

 922 مستحقات

 3222 ديون طويلة الأجل مستحقة 

 1422 مطلوبات أخرى

 18222 مجموع المطلوبات المتداولة

  المطلوبات طويلة الأجل

 27222 %12سندات 

 45222 مجموع المطلوبات

  حق الملكية 

لقيمة الاسمية اسهم ( 2.222.222رأس المال المصرح به )
 ( دينار للسهم الواحد 5)

 

 1997( سهما 1.222.222) درالمال المصرأس 
 1998سهم لسنة ( 1322222)و

6522 

 13684 )علاوة الاصدار(  فضلة راس المال

 16816 الارباح المحتجزة

 37222 مجموع حق الملكية

 82222 مجموع المطلوبات وحق الملكية
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 : Income Statementكشف الدخل  .2
ي دخل أو        

هو تقرير مإلي بلخص إيرإدإت ونفقإت إلمنشأة، وإلفرق بي   إلؤيرإدإت وإلنفقإت من صإػ 

ة زمنية معينة عإدة مإ تكون سنة، وأن  خسإرة. ؤذ يتبي   منه إلتدفقإت إلنقدية للإيرإدإت وإلتكإليف خلال فث 

نإجمة عن بيع  Inflowsإلمإلية، فإلؤيرإدإت هي تدفقإت دإخله  للإدإرةتفإصيل هذإ إلكشف ونتإئجه مهمة 

 (2-4)نإجمة عن إنتإج إلؤيرإدإت وإلجدول  Costsهي تكإليف  Expensesإلسلع أو إلخدمإت وإلنفقإت 

كة إلوطنية إلصنإعيةيبي   صيغة كش  إلسإهمة.  ف إلدخل للشر

 (2-4)الجدول 
ي  كشف الدخل 

ز
كة الوطنية الصناعية المساهمة ف  الف دينار( ) 3991/  32/  13للشر

 1998 انًفزداخ

 001111 الاّزاداد )صبفِ( انًجْعبد(

 01111 : ركهفخ انجضبعخ انًجبعخ رطزذ

 01111 يدًم انزثر

نجْعْخ  0111 نفمبد انزشغْم ا

 0111 اننفمبد انعبيخ ًالإدارّخ

نثبثزخانذثبر   0011 انًٌخٌداد ا

 0501 الاّدبر

نفٌائذ ًانضزائت  05001 الارثبذ لجم ا

  نبلص: نفمبد انفٌائذ

 001 + فٌائذ عهَ أًراق انذفع

 0511 فٌائذ عهَ انسنذاد

 01011 صبفِ انذخم لجم انضزائت

 0505 %(05نبلص : ضزّجخ انذخم )

 5555 صبفِ انذخم
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  Statement of Retained Earningsكشف الارباح المحتجزة  .3

كة إلذي يظهره كشف إلدخل أمإ أن يوزع عل إلمسإهمي   أو يمكن إحتجإزه كلا         ي دخل إلشر
 
صإػ

ي 
 
" ويعإد إستثمإره ػ

ً
ي إلدخلأو جزءإ

 
كة وصإػ ي غث   إلشر

 
إلموزع يطلق عليه إلإربإح إلمحتجزة وتظهر ػ

ي إستلام 
 
كة وبإلطبع يرغب إلمسإهمون ػ ي للشر

إكم عل مدى إلعمر إلزمت  إنية إلعمومية وتث  إلمث  

كة يؤدي إل  ي إلشر
 
ي يحملونهإ كمقسوم، ولكن إحتجإز إلإربإح وإعإدة إستثمإرهإ ػ

إيرإدإت إلإسهم إلت 

ي قيمة هذه إلإسهم 
 
.  م ومن ثإلزيإدة ػ ي ثروة إلمسإهمي  

 
 ػ
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كة إلوطنية إلصنإعية إلمسإهمة. 3 - 4وإلجدول )  ( يبي   كشف إلإربإح إلمحتجزة للشر

 (3 - 4إلجدول )

كة إلوطنية إلصنإعية إلمسإهمة ي  كشف إلإربإح إلمحتجزة للشر
 
 إلف دينإر() 31/12/1998ػ

ي 
ز
ي  1997/ 12/  31رصيد الارباح المحتجزة ف

ز
 12752 1998/  1/  1وهو نفسه ف

ي الدخل
ز
 6666 يضاف : صاف

 18416 المجموع

ز   2622 ( دينارين للسهم الواحد2) ناقص : الارباح الموزعة المساهمي 

ي 
ز
 16816 1998/  2/  31الارباح المحتجزة ف

 

  Financial Analysisثانيا : التحليل المالي 
ي  هو عبإرة عن إجرإءإت تحليلية مإلية لتقييم أدإء إلمنشأة   

 
ي  ػ

إلإرتقإء به مستقبلا أذن فهو  وإمكإنية إلمإض 

ك وحكم  إل إسإليب تحليلية. وإلحإلة  بإلؤضإفةعملية للحكم عن تقييم إلإدإء، وهذه إلعملية تتطلب فهم مشث 

ي  إلنموذجية للتحليل إلمإلي 
 إلتحليل وإلتفسث  للكشوفإت إلمإلية وإلبيإنإت إلمإلية إلإخرى. فإلتحليل إلمإلي  يقتض 

ي إتخإذ إلقرإرإت 
 
ي إلكشوفإت إلمإلية، كمإ يمكن إعتمإده كأسإس ػ

 
يمكن إلمستفيدين منه من فهم إلإرقإم إلوإردة ػ

هم، إلإ  ، إلإدإرة ، إلمإلكون، إلدإئنون، إلمجهزون وغث  إلمإلية. فهنإك عدد كبث  من إلمستفيدين من إلتحليل إلمإلي

. ويشمل إلتحليل إلمإلي ثلاثةلمأن إلإدإرة هي إلمستفيد إلإسإس من إلتحليل إ :  مرإحل إلي  هي
 

 Preparationالتهيئة  -أ 

، وتجميع إلكشوفإت إلمإلية وإلبيإنإت إلإخرى  تشمل إلتهيئة للتحليل إلمإلي عل تحديد إلإهدإف من إلتحليل إلمإلي

ي إلتحليل. 
 
.  فإلأهدإفإللازمة ػ تحلل إلكشوفإت إلمإلية  فإلؤدإرةتعتمد عل مإ ينشده إلمحلل من إلتحليل إلمإلي

ي إلتخطيط 
 
ي تتقسم إل قرإرإت تشغيلية وقرإرإت مإلية، وأن إلمتإبعة إلمستمرة  وأتخإد لتسإعدهإ ػ

إلقرإرإت إلت 

إدوإت لقيإس إلأدإء، ولعل إلتحليل إلمإلي  تستلزملتنفيذ هذه إلقرإرإت قيإس إلنتإئج ومقإرنتهإ مع مإ هو مخطط 

، ونوإحي إلقوة وإلضعف،  هو أفضل أدإة للكشف ي
ي إلمإض 

 
كة، إذ يلخص نتإئج إلإدإء ػ إلإرتقإء وإمكإنية عن إدإء إلشر

 به مستقبلا". 

  Computation and Interpretationالحساب والتفسي   -ب 

ل عن وضع إلمنشأة وأدإئهإ، ومن بي   إلإسإليب  حصول عل إلبيإنإت تحدد إلإسإليبحإلمإ تحدد إلإهدإف ويتم إ

. هي إلنسب إلمإلية  ".إستخدإمإإلإكثر  ي
 وإلتحليل إلعمودي وإلأفؼ 

 Evaluation التقييم -ج 

، وتطوير إستنتإجإت وتوصيإت. ويبدأ إلتقييم من خلال مقإرنة  ي تحدد إهمية إلتحليل إلمإلي
ة إلت  هي إلمرحلة إلإخث 

ي ضوء نتإئج إلتحليل إلمإلي للمن
 
شأة مع إلمعإيث  إلمنإسبة، وعند ذلك تكون إلإدإرة إستنتإجإت عن إدإء إلمنشأة ػ

 لتقييم. إ

 Financial Ratios Analysisثالثا : تحليل النسب المالية 
 . 
ً
ي تحليل إلنسب إلمإلية هو إلإدإة إلأكثر إستخدإمإ

 
إلمإلية فتحليل إلنسب هو   إلتحليل إلمإلي للكشوفإت ػ

للبيإنإت إلمإلية من خلال تحويل إنية إلعمومية وكشف إلدخل  إلإرقإم إلتوحيد لمقإييس معيإرية  ي تتضمنهإ إلمث  
إلت 

 Percentages orعلاقإت ريإضية بي   إلإرقإم وعإدة مإ تكون عل شكل نسب أو مرإت  إلمإلية إل نسب. فإلنسب

Times إلمنشأة. إلإ أن هذإ إلمقيإس لوحده لإ يمكن إلمحلل  لأدإءقيإس وتستخدم كمقيإس ، وهذه إلنسب سهلة إل

كة مإ لم تجري مقإرنته مع إلمعإيث  إلقيإسية ي معظم إلحإلإت من أن يحكم من خلاله عل إدإء إلشر
 
إلمعيإر  وهي  ػ

 .Trend Standard، ومعيإر إلإتجإه Industry Standard إلصنإعي 

ي ستة مجموعإت إسإسية يقيس كل منهإ أحد نوإحي تبوب إلنسب إلمإلية 
 
كة ػ إللازمة لتحليل إلإدإء إلشإمل للشر

كة، وهذه إلمجموعإت هي نسبإدإ  إلسيولة، نسب إلنشإط أو ؤدإرة إلموجودإت نسب إلمديونية أو إلرإفعة  ء إلشر

 .نسب إلربحية، نسب إلتقويم ونسب إلنمو. وفيمإ يل خلاصة بهذه إلمجموعإت،إلمإلية 



    

6 
 

 النسبة                                 صيغة الحساب             
: نسب السيولة 

ً
 أولا

 إلموجودإت إلمتدإولة                               
ـ            .1 ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  نسبة إلتدإول =ـ

 إلمطلوبإت إلمتدإولة                                
 

 إلمخزون - إلموجودإت إلمتدإولة                                
ــشيعة نسبة إلإل .2 ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ           =ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  ـ

  إلمطلوبإت إلمتدإولة                                      
 

: نسب النشاط أو إدارة الموجودات 
ً
 ثانيا

ي إلمبيعإت                                                   
 
 صإػ

ـ          .1 ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ    دورإن إلحسإبإت إلمدينة  =ـ
 إلحسإبإت إلمدينة                                               

 
 يوم 363                                                    

ة إلتح .2 ـمعدل فث  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ           ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  صيل  =ـ
 بإت إلمدينةدورإن  إلحسإ                                             

 
 كلفة إلبضإعة إلمبإعة                                                

ـدورإن إلمخ .3 ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ           ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  زون =ـ
 خزونإلم                                                    

 
ي إلمبيعإت                                                     

 
 صإػ

ـ         .4 ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ     دورإن إلموجودإت إلثإبتة  =ـ
ي إلموجودإت إلثإبتة                                          

 
 صإػ

 
ي إلمبيعإت                                                         

 
 صإػ

ـ .5 ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـدورإن مجموع إلموجودإت =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 ــ 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
 مجموع إلموجودإت                                                      

 .()مردودات المبيعات + مسموحات المبيعات + خصم مسموح به –المبيعات  =   صافي المبيعات

 رصيد  –رصيد المخزون في بداية الفترة + قيمة المشتريات خلال الفترة  = تكلفة البضاعة المباعة

  .المخزون في نهاية الفترة
: نسب ادارة المديونية 

ً
 ثالثا

  إلمطلوبإتمجموع                                                  
ـينسب إلمد .1 ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ           ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  ونية =ـ

 إلموجودإتمجموع                                                 
 

 مجموع إلمطلوبإت                                                    
ـيةحق إلملك –نسبة إلديون  .2 ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ=ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ         ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  ـ

 حق إلملكية                                                          
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إئب                                                               إلإربإح قبل إلفوإئد وإلض 

ـنسبة عدد مرإت تغط .3 ـ  إلإربإح للفوإئد يةـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ           =ـ
 تكإليف إلفوإئد                                                                   

إئب+ إلإيجإرإت                                                  إلإربإح قبل إلفوإئد وإلض 
ـ .4 ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ   ـ ـ           نسبة عدد مرإت تغطية =ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  ـ

إمإت إلمإلية إلثإبتة            إلفوإئد + إلإيجإرإت+ )دفعإت تسديد إلدين  إلإلث  
 سوم إلإسهم إلممتإزة (+مق                                                     

ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ 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
يبة -1                                                              نسبة إلض 

: نسب الربحية 
ً
 رابعا

 الدخل الاجمالي                                                         
ـالدخ اجمالي نسبة هامش  .1 ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ            لـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  =ـ

ي المبيعات                                                         
ز
 صاف

 
ائب                                                         الارباح قبل الفوائد والصرز

ـ نسبة هامش الدخل التشغيلي  .2 ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ           =ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  ـ
ي المبيعات                                                              

ز
 صاف

 
ي  الدخل                                                       

ز
 صاف

ي الدخ .3
ز
ـنسبة هامش صاف ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ            لـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  =ـ

ي المبيعات                                                       
ز
 صاف

 
ي  الدخل                                                    

ز
 صاف

ـالاستمعدل العائد عل  .4 ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ            ثمار ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  =ـ
 مجموع الموجودات                                                  

 
ي                                                            

ز
 الدخل صاف

ـمعدل العائد عل حق المل .5 ـ           كية ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  =ـ
 حق الملكية                                                            

 : نسب التقويم .
ً
 خامسا

ي  الدخل                                                         
ز
 صاف

ـربحية السهم الواح .1 ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ        د ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ      =ـ
 عدد الأسهم العادية المصدرة                                                  

 
ي السوق                                                    

ز
 السعر الجاري للسهم ف

ي  .2
ر
ـ  للسهم  نسبة السعر السوف ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ=ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ           ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  ـ

 ربحية السهم                            ربحية السهم  ال           

 حق الملكية                                                          
ية للس .3 ـالقيمة الدفير ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ              هم ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  =ـ

 عدد الأسهم المصدرة                                                      
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 مجموع المقسوم النقدي المتاح للاسهم العادية                                               

ـ المقسوم النقدي للسهم .4 ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ      =ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ       ـ
 عدد الأسهم المصدرة                                                              

     
  المقسوم النقدي للسهم                                 

ـ            .5 ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  نسبة المقسوم =ـ
 ربحية السهم                                      

 
 المقسوم النقدي للسهم                                  

ـ المقسومعائد  .6 ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ=ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ           ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  ـ
ي السوق               سالسعر الجاري لل                               

ز
 هم ف

 
  

اء ال -سعر بيع السهم                                                      هم + المقسوم النقديسسعر شر
ــعل الاستثمار د معدل العائ .7 ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ=ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ 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

ي السهم                                          
ز
اء ال          ف  همسسعر شر

 
 : نسب النمو .

ً
 سادسا

 المبيعات الحالية                                                               
ـمعدل نمو المب .1 ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ           ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  يعات= 

 المبيعات السابقة                                                             
 

 ف الحاليةالتكالي                                                            
ـالتكالمعدل نمو  .2 ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ            يفـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  = 

 السابقةالتكاليف                                                              
 

ي الدخل الحالي                                                            
ز
 صاف

ي   .3
ز
ـالدخمعدل نمو 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  لـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  = 

ي الدخل السابق                                                           
ز
 صاف

 
 لحالي المقسوم النقدي ا                                                         

ـ .4 ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـاح =  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  معدل نمو مقسوم الارب ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  ـ
 المقسوم النقدي السابق                                                         

 
ي السوق الحالي                                                             

ز
 سعر السهم الجاري ف

ـ .5 ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ي السوق = 
ز
ـمعدل نمو سعر السهم ف ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  ـ

ي السوق ال                                                            
ز
 سابقسعر السهم الجاري ف

لمإلية بأن كلا منهإ يعت  بجإنب أو نإحية لتقييم إلأدإء، ولعل إلفهم إلأفضل لهذه إلنسب  يتبي   من خلاصة إلنسب إ
ح إلمفصل لكل  منهإ، من حيث تعريفهإ، تحليل مدلولإتهإ ، ثم تطبيقهإ بإستخدإم إلأرقإم، وأن هو من خلال إلشر

ي حسإب إلنسب. و 
 
كشف (2-4و ) (1-4)بإلرجوع إل إلجدولي   هذإ يتطلب كشوفإت مإلية لإستخدإم أرقإم بيإنإتهإ ػ

إنية إلع كة إلوطنيةإلمث   ي إلتحليل   مومية وكشف إلدخل للشر
 
 . 1998لسنة  إلصنإعية إلمسإهمة وإستخدإمهإ ػ

 ) يجب حفظ  صيغ الاحتساب (



    

9 
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11 
 

 
 :
ً
 Liquidity Ratio نسب السيولة أولا

ي إلمدى       
 
كة ػ كة عل تسديد ة أي مقدر  إلقصث  تقيس نسب إلسيولة إلملاءة إلمإلية للشر إلشر

ة  إمإت إلمإلية قصث  تكون إلمطلوبإت إلمتدإولة مغطإة  تظهر إل أي مدى ومن ثم إلأجل، إلإلث  

ة إستحقإق إلمطلوبإت إلمتدإولة.   فث 
ً
ة زمنية . تعإدل تقريبإ ي فث 

 
بموجودإت يمكن تحويلهإ إل نقد ػ

كة يؤدي إل زيإدة مخإطرتهإ إلمإلية، فضلا عن عدم إمكإنيتهإ  أن عدم وجود سيولة كإفية لدى إلشر

وط قإسية. لذلك فأن إلمصإرف إلتجإرية وإلمؤسسإت إلمإلية  من إلحصول عل إلتمويل إلإ بشر

كة بسيولة عإلية  إ عل نسب إلسيولة . إلإ أن إحتفإظ إلشر إلأخرى للتمويل قصث  إلأجل تعول كثث 

 . ي إستثمإرإت ذإت عإئد معي  
 
 يفوت عليهإ فرصة إلعوإئد إلمحتملة من توظيف إلسيولة إلفإئضة ػ

 Current Ratio نسبة التداول -1

كة عل  تحسب نسبة إلتدإول بتقسيم إلموجودإت إلمتدإولة عل إلمطلوبإت إلمتدإولة. وتقيس قدرة إلشر

ة إلأجل من خلال موجودإتهإ إلمتدإولة. أن إنخفإض إلنسبة يدلل عل صعوبة د إمإتهإ قصث  فع تسديد إلث  

ي حي   
إمإتهإ، ػ  كة لإلث   ي إلشر

كة بإلعوإئد بسبب تقييدهإ لرأسمإل كبث  ػ  يشث  إرتفإع إلنسبة إل تضحية إلشر

للمطلوبإت  تغطية إلموجودإت إلمتدإولة هي إلموجودإت إلمتدإولة أن إلقيمة إلمقبولة لهذه إلنسبة 

 (.1-2)إلمتدإولة مرتي   أي 

 42222             الموجودات المتداولة                               
ـ .1 ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ =ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ=   نسبة التداول =ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ 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          2.2ـ

 18222          المتداولةالمطلوبات                                 
 مرة .  2إلمتوسط إلصنإعي = 

لنسبة بأنهإ أعل بقليل من إلمتوسط )إلمعيإر( إلصنإعي وتشث  إل إمكإ ي تبي   من تحليل إ
 
كة ػ  نية إلشر

إمإتهإ.   تسديد إلث  



    

12 
 

 Quick Ratio النسبة الشيعة -2

يل    ة إلأجل بعد تث   كة إلقصث  إلموجودإت إلإقل سيولة منهإ وهي تقيس هذه إلنسبة سيولة إلشر

إلمخزون أي تحسب من تقسيم إلموجودإت إلمتدإولة مطروحة منهإ إلمخزون عل إلمطلوبإت 

 (.1:  1أي )  هي مرة وإحدة ة. وأن إلقيمة إلمقبولة للنسبةإلمتدإول
 

 22522-42222المخزون     – الموجودات المتداولة                        
ـالنسبة  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـالشيعة=ـ ـ ـ ـ ــ 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 ــ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ    مرة 1.28= ـ

 18222                         لوبات المتداولةالمط                             
  1.25إلمتوسط إلصنإعي = 

كة لإ توإجه  مشكلة سيولة.  يتبي   بأن إلنسبة أدت  بقليل من إلمعيإر إلصنإعي ألإ أن إلشر
 

 :
ً
 Activity or Assets Management Ratios نسب النشاط أو أدارة الموجودات ثانيا

كة إلموجودإت أو إلموإرد إلمتإحة لهإ وذلك       ي تستخدم بهإ إلشر
تقيس نسب إلنشإط إلكفإءة إلت 

ي عنإصر 
 
. وتسإعد هذه تإلموجودإبأجرإء مقإرنإت فيمإ بي   مستوى إلمبيعإت ومستوى إلإستثمإر ػ

ي تحديد كيفية إستخدإم إلموإرد و 
 
ي كشف نقإط إلضعف من ثمإلمقإرنإت إلمحلل ػ

 
أو  )فهي تسإعد ػ

كة. لذلك فأن نسب إلنشإط تعتثر مهمة لكل من  ي عمليإت إلشر
 
ي إستخدإم إلموإرد( ػ

 
ي إلكفإءة ػ

تدت 

كة عل إلمدى إلطويل.  له إهتمإم  بكفإية إلإدإء وإلربحية للشر

 Account Receivable Turnoverالمدينة  دوران الحسابات .1

إلمدينة خلال إلسنة وإلدورإن إلعإلي  إل عدد مرإت تحصيل إلحسإبإتإلمدينة  يشث  دورإن إلحسإبإت

ي سيإسة إلمدينة  يدلل عل كفإءة تحويل إلحسإبإتإلمدينة  للحسإبإت
إل نقد، ولكنه كذلك يعت 

ي إلمبيعإت عل إلحسإبإتإلمدينة  إئتمإنية متشددة. ويحسب دورإن إلحسإبإت
 
 من تقسيم صإػ

ي بسط إلمعإدلة هو إلإلمدينة 
 
ي إلمبيعإت إلذي ػ

 
إلمدينة  ، لأن إلحسإبإتإلآجلةمبيعإت وأن صإػ

 مإ تظهر إلمبيعإت  إلآجلةتنتج عن إلمبيعإت 
ً
دون إلمبيعإت إلنقدية. ولكن إلكشوفإت إلمإلية نإدرإ

ي كشف إلدخل لحسإب دورإن إلحسإبإت 
 
ي إلمبيعإت ػ

 
 إلمدينة. إلآجلة، لهذإ يستخدم صإػ

ي المبيعات                                                      
ز
 122222صاف

ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ =  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ= دوران الحسابات المدينة  =  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ 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         7.5ـ
 16222الحسابات المدينة                                                   

كة إلوطنية هو إلمدينة  أن دورإن إلحسإبإت ي حي   إلمعيإر إلصنإعي  مرة 7.5للشر
 
          مرة  13.4، ػ

. وأن مشكلة إنخفإض إلنسبة تتأت   " بإلمعدل إلصنإعي
ً
من  ، هذإ يدلل عل إنخفإض إلنسبة قيإسإ

وأن إنخفإض إلنسبة قيإسإ بإلمعيإر إلصنإعي يدلل إلمدينة  إنخفإض إلمبيعإت أو إرتفإع إلحسإبإت

كإت إلأخرى.  عل إلسيإسة إلإئتمإنية إلمتسإهلة كة قيإسإ بإلشر  للشر

ة التحصيل .2  Average Collection Period معدل فير

ة إلتحصيل إل عدد إلإيإم إللازمة لتحويل  إل نقد. وتستخدم هذه إلمدينة  إلحسإبإتيشث  معدل فث 

وط  ة إلتحصيل يزيد عن سرر كة. فؤذإ كإن معدل فث  إلنسبة لتقييم سيإسة إلإئتمإن وإلتحصيل للشر

ي إلإئتمإن، فه
 
كة ػ ي سيإسإتهإ إلمدينة  تحصيل حسإبإتهإ  ذإ يشث  إل عدم كفإءة إلشر

 
أو إلتسإهل ػ
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ة إلتحصيل يخفض إلسيولة ويؤثر عل قدرة  إلإئتمإنية لعملاء غث  قإدرين عل إلسدإد أن طول فث 

ة إلأجل إلمستحقة. أمإ قض إلمدة يشث  إل سيإسة إلإئتمإن  إمإتهإ قصث  ي موإجهة إلث  
 
كة ػ إلشر

 .إلمدينةإلحسإبإت  يوم عل دورإن 36وإلتحصيل إلمتشددة. وتحسب إلنسبة من تقسيم 

                                             362                                362 
ة التحصيل  ـمعدل فير ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ =  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ=  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ= ـ ـ ـ  يوم             48ـ

 5.7                 دوران الحسابات المدينة                                  

 .يوم  35المعيار الصناعي 

عن مشكلة محتملة أمإ  يوم، يدلل 35قيإسإ بمعدل إلصنإعة  يوم 48طول مدة إلتحصيل إلبإلغة  أن-

 . إلمدينةإلإئتمإن أو بتحصيل إلحسإبإت  بإدإرة

 Inventory Turnover دوران المخزون .3

ي إدإرة وبيع إلمخزون. فإرتفإع إلدورإن يدلل عل      
 
كة ػ  إلمإلي كفإءة إلشر

يقيس هذإ إلمؤسرر

ي إلمخزون قليلة. إلإ  يةممإرسإت بيع
 
ممتإزة، وهذإ يحسن إلسيولة وإلربحية لأن إلإموإل إلمستثمرة ػ

كة كلف نفإذ إلبضإعة وإلموإد، وهذإ يدلل إيضإ  أن إرتفإع إلدورإن كذلك فيه مشإكل حيث يحمل إلشر

كة بمخزون فإ إنخفإضأمإ  إلمخزون .  عل عدم كفإءة إدإرة ئض إلمخزون فأنه يدلل عل إحتفإظ إلشر

ي دورإن إلمخزون. يحسب دورإنأو متقإدم. وأن نوع إلصنإعة له دور ه
 
بتقسيم كلفة إلمخزون  إم ػ

 .إلمخزون إلبضإعة إلمبإعة عل 

ي إلبسط بدلإ من كلفة إلمبيعإت ولكن 
 
ويحسب دورإن إلمخزون بطرق إخرى، إذ تستخدم إلمبيعإت ػ

 بإلأسعإر هذإ إلمدخل أقل أهمية من طريقة إلحسإب بإستخدإم كلفة إلبضإعة، لإن إلمبيعإت تسعر 

إء  ي إلسوق، إمإ إلمخزون فيسعر عإدة بأسعإر إلشر
 
إلآخر  إلتكلفة إلتإريخية(. وإلمدخل)إلجإرية ػ

ي إلمقإم "بدلإ من إلمخزون 
 
ويحسب معدل " لحسإب إلدورإن هو إستخدإم متوسط إلمخزون ػ

، وهذإ يعظي  إلمخزون من إضإفة مخزون بدإية إلمدة إل مخزون نهإية إلمدة و إلتقسيم عل إثني  

كة موسمية.  وبإلأخصصورة أوضح عن إلمخزون   إذإ كإنت مبيعإت إلشر

 922222          كلفة البضاعة المباعة                                 
ـ دوران المخزون ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ =  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ=  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ 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.           4.4    ـ

  22522المخزون                                                              

 مرإت 6إلميإري إلصنإعي 

كة إلوطنية  مرإت وهذإ يدلل عل إلإستثمإر 6، بينمإ إلمعيإر إلصنإعي ،  مرة.  4.4دورإن مخزون إلشر

ي إلمخزون بإلنسبة إل 
 
كة ػ ي إلصنإعة. وهذإ إلإرتفإع إلعإلي للشر

 
كإت إلممإثلة ػ إلمبيعإت قيإسإ" بإلشر

كة جرإء تمويل هذإ إلمخزون وتحمل كلف تمويل إضإفية.  ي مستوى إلمخزون يقلق إلشر
 
 ػ

 Fixed Assets Turnover دوران الموجودات الثابتة  .4

ي ؤدإرة إلموجودإت      
 
 فأنه يدلل عل إلثإبتة  يقيس هذإ إلمؤسرر كفإءة إلإدإرة ػ

ً
، فإذإ كإن مرتفعإ

فإنه يدلل عل عدم وجود توإزن مإ بي    إنخفإضهإلإستخدإم إلفعإل للطإقة إلإنتإجية إلمتإحة، أمإ 

ي إلموجودإت 
 
ي من طإقة إنتإجية ومن ثم  إلثإبتة  إلمبيعإت وحجم إلإستثمإرإت ػ

كة تعإت  فأن إلشر

ي  Excess Capacityفإئضة 
 
ي ، أو تكدس إلإنتإج ػ

 
إلمخإزن بشكل مخزون سلغي بدلإ من تضيفه ػ

ي إلموجودإت  إلثإبتة  إلسوق. يحسب دورإن إلموجودإت 
 
ي إلمبيعإت عل صإػ

 
 إلثإبتة  بتقسيم صإػ

Net Fixed Assets  إكم من  إلثإبتة  أي إستخدإم إلموجودإت ي بعد طرح إلإندثإر إلمث 
 
بشكلهإ إلصإػ
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 من إجمإلي إلموجودإت  إلثإبتة  إجمإلي إلموجودإت 
ً
إلت  تستخدم هي  إلثإبتة  لقيإس إلنسبة بدلا

ي قيإس إلنسبة. 
 
 إلأخرى إحيإنإ ػ

ي المبيعات                                                            
ز
 122222صاف

ـ= الموجودات  الثابتة  دوران  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ =  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ 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  مرة.           2.86ـ= ـ
ي الموجودات  الثابتة                                       

ز
 42222        صاف

 مرة  3.5اعي المعدل الصن

كة إلوطنية إلبإلغة  مرة   3.5مرة مع إلمعدل إلصنإعي إلمسإوي إل  2.86عند مقإرنة هذه إلنسبة للشر

كة إلوطنية لإ تستخدم  ي هذإ بأن إلشر
، ويعت  كة أقل من إلمعدل إلصنإعي يتبي   بأن نسبة دورإن إلشر

ي  إلثإبتة  موجودإتهإ 
 
بشكل فعإل، أي إنهإ لإ تنتج مبيعإت كإفية تتنإسب مع حجم إلإستثمإر ػ

كة وعل إلمحلل إلمإلي أن يتأكد من صحة إلتحليل إلذي إلثإبتة  موجودإتهإ 
. ويجب عل هذه إلشر

كة نإتج عن إنخفإض إلمبيعإت أو زيإدة حجم  إنخفإضأجرإه وإلحكم إلذي بينه من إن  نسبة إلشر

ي إ
 
ي وهو إلثإبتة  لموجودإت إلإستثمإر ػ

 
، فربمإ يكون إلسبب غث  ذلك، وهذإ يتطلب تحليل إضإػ

ي تستخدمهإ 
كإت إلصنإعة مطإبقة لطريقة إلإندثإر إلت  ي سرر

 
إلتأكد من أن طرق إلإندثإر إلمستخدمة ػ

تب عليهإ إختلاف بتك كة إلوطنية، حيث إختلاف طرق إلإندثإر يث  ي  ومن ثم إليف إلإندثإر، إلشر
 
ػ

ي 
 
ي إلنهإية بمؤسرر أو بنسبة دورإن، إلأمر إلذي يؤثر إلثإبتة  إلموجودإت  صإػ

 
 . إلثإبتة  إلموجودإت  ػ

 

 Total Assets Turnoverدوران مجموع الموجودات  .5

ي إدإرة أجمإلي إلموجودإت لتوليد إلمبيعإت، فهذه إلنسبة تشث  إل عدد إلدنإنث  
 
تقيس كفإءة إلإدإرة ػ

ي إلموجودإت. ولهذإ فأن إرتفإع إلنسبة يدلل 
 
من إلمبيعإت إلنإجمة عن إلدينإر إلوإحد إلمستثمر ػ

كة إلمبيعإت، أمإ إنخفإض إلنسبة فأ -عل إلإستخدإم إلكفوء للموجودإت لتوليد  نه يدلل عل أن إلشر

ي بإلمقإرنة مع حجم إلإستثمإر، 
 
كة إتبإع  ومن ثم لإ تنتج حجم إلمبيعإت كإػ فإنه يتوجب عل إلشر

ي تؤدي إل زيإدة إلمبيعإت أو إلعمل عل تخفيض حجم إلإستثمإرإت بإلتخلص من 
إلسيإسإت إلت 

ع إلموجودإت من . ويحسب دورإن مجمو (Divestment )سحب إلإستثمإرإت بعض إلموجودإت

ي إلمبيعإت عل إجمإلي أو مجموع إلموجودإت. 
 
 تقسيم صإػ

 

ي المبيعات                                                      
ز
 122222صاف

ـالموجودات  مجموع دوران ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ=  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ= ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ 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.           1.46ـ = 
 82222      الموجودات   مجموع                                         

 مرة 2المعدل الصناعي 
كة إلوطنية تنتج أو تولد  1.46دورإن مجموع إلموجودإت إلمسإوي إل  ي أن إلشر

 Generatesمرة يعت 

كة لم تولد   1.46 ي أن إلشر
ي إجمإلي موجودإتهإ. وهذإ يعت 

 
ي مبيعإت من كل دينإر مستثمر ػ

 
دينإر صإػ

ي موجودإتهإ. ولمإ كإنت نسبة دورإن مجموع إلموجودإت 
 
مبيعإت كإفية تتنإسب وحجم إلإستثمإر ػ

إلنسبة جميع نسب إلنشإط إلأخرى، فهذإ غث  مستبعد أن تكون هذه  Composite توليف  تتكون من

ي  إلحسإبإت إلمدنية، دورإن إلمخزونمنخفضة، لأن نسب إلنشإط إلإخرى، دورإن 
 
دورإن صإػ

كة إلثإبتة  إلموجودإت  . ولهذإ يتوجب عل إلشر ، كذلك كإنت منخفضة مقإرنة مع إلمعدل إلصنإعي

من بعض موجودإتهإ،  Dispose ofإلوطنية أتخإذ إلخطوإت إللازمة لزيإدة مبيعإتهإ، أو إلتخلص من 

 أو إلإثني   مع
ً
 .إ
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ً
 :نسب أدارة المديونية أو الرافعة المالية :ثالثا

 Debt Management or Financial Leverage 

تسمى نسب إلمديونية بنسب إلرإفعة إلمإلية إيضإ"، فإلرإفعة إلمإلية هي مدى إستخدإم إلديون     

ي إلهيكل )
 
ض  إلمإلي إلقروض( ػ كة. فزيإدة نسبة إلتمويل إلمقث  تدلل عل أن  De Financingللشر

كة إصبحت مرفوعة بشكل كبث  .  .  ؤنإلشر مقدإر إلرإفعة إلمإلية يهتم به كل من إلمإلكي   وإلدإئني  

ي إلتفصيلات مإ بي   إلمإلكي   
 
، فيمإ يتعلق Creditorsوإلدإئنون  Ownersولكن هنإك إختلاف ػ

إض .  ة من أموإل إلإخرين بمستوى إلإقث  كة بنسبة كبث  إذ يفضل إلمإلكون عإدة تمويل إستثمإرإت إلشر

إض لإن هذإ يخفض من حجم رأس إلمإل إلمطلوب يعظم إلعإئد عل حق إلملكية، ويحفظ  أي بإلإقث 

إض يزيد إلمخإطرة إلمإلية  كة. لكن إلإقث   Financial Riskللمإلكي   إلحإليي   إلسيطرة عل إلشر

كة وي كة. للشر ي إسهم إلشر
 
ي إلإسوإق إلمإلية يطإلبون بعإئد أعل عل إلإستثمإر ػ

 
جعل إلمستثمرون ػ

إض حدود معينة.  دإد  لأنهولهذإ يفضل إلدإئنون أن لإ تتجإوز نسبة إلإقث  ي حإل حدوث ذلك سث  
 
ػ

كة عن دفع إلفوإئد وأقسإط تسديد إلقروض، كمإ أن تغطية حق إلملكية للديون  إحتمإل تخلف إلشر

، لأن أموإل  ستنخفض عن إلمستوى إلمقبول. ومثل هذه إلتغطية مهمة من وجهة نظر إلدإئني  

كة إلمصإعب مإلية. لذلك يعمد إل ي حإلة تعرض إلشر
 
دإئنون إلملكية تمثل هإمش أمإن لرفع إلديون ػ

وط مشددة عل إ عند تجإوز نسبة إلمديونية كة حدودهإ إلمقبولة إل رفع معدل إلفإئدة وفرض سرر لشر

ي حإلة
 
 .ؤضإفيةإعإدة جدولة ديونهإ أو عند طلبهإ لتسهيلات إئتمإنية  ػ

بإلرغم من أن إلرإفعة إلمإلية تتضمن لمخإطرة مإلية ألإ إنهإ كذلك تكفل . للمإلكي   فرصة لتعزيز 

كة وهذإ يحصل عندمإ  معدلإت إلعإئد عل إموإلهم وبنفس إلوقت تحإفظ عل سيطرتهم عل إلشر

، وهذإ  Favorable Leverage ؤيجإبيةعة تكون إلرإف تب عليهإ تعظيم إلعإئد عل ثروة إلمإلكي   إذ يث 

ضة تزيد عل فوإئدهإ. ولكن عندمإ  يحصل عندمإ تكون إلعوإئد إلنإجمة عن توظيف إلأموإل إلمقث 

، فإن ذلك يخفض معدل إلعإئد عل ثروة  Unfavorable Leverageتكون إلرإفعة غث  إيجإبية 

همي   ويحصل ذلك عندمإ يكون عإئد إستثمإر إلإموإل أقل من كلفة إلديون. ولكن بإلرغم من إلمسإ

كة لتجنبهم إصدإر أسهم جديدة  .ذلك فأن إلمسإهمي   يحإفظون عل سيطرتهم عل إلشر
 

اض(  .1  Debt Ratioنسبة المديونية )الاقير
ي     

ض وأن إرتفإع إلنسبة تعت  ي مولت بتمويل مقث 
تقيس إلنسبة إلمئوية من مجموع إلموجودإت إلت 

ض نسبة إل إلتمويل إلممتلك. ويفضل إلدإئنون نسبة  كة مولت بتمويل مقث  أن أكثر موجودإت إلشر

كة لصعوبإت مإلية. كمإ أن ن إ لإ نهمديونية وإطئة  ي حإلة تعرض إلشر
 
كثر ػ سبة تؤمن لهم حمإية أ

ي إلمستقبل، 
 
تفع ػ كة وأن تكإليف تمويلهإ سث  ي إرتفإع إلمخإطرة إلمإلية للشر

إلمديونية إلعإلية تعت 

كة لإ  ي إن إلشر
كة إل تمويل جديد. أمإ إذإ كإنت نسبة إلمديونية منخفضة فأنهإ تعت  عندمإ تحتإج إلشر

ي ممإ ي
 
إض بشكل كإػ ي تستخدم إلإقث 

 
عإئد عل حق إلملكية إل حرم إلمإلكي   من زيإدإت ممكنة ػ

ة وإلطويلة إلإجل عل إجمإلي  مإلي إلديون )إلمطلوبإت(وتحسب نسبة إلمديونية بتقسيم إج إلقصث 

 . إلموجودإت

   45222           مجموع المطلوبات                              
ـنسبة المديونية  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ =  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ 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.           2.55ـ

 82222        الموجودات   مجموع                             
 2.45المعيار الصناعي = 
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ي يظهر من 
 
كة أعل بكثث  من إلحد إلمقبول به ػ إلمقإرنة مع إلمعيإر إلصنإعي بأن نسبة إلمديونية للشر

ي 
 
كة ستوإجه صعوبإت ػ ي أن إلشر

ي مثل هذه إلصنإعة. هذإ يعت 
 
كة تعمل ػ إلإسوإق إلمإلية لشر

وط إلتمويل لن تكون منإسبة.  حصول عل تمويل مستقبلا"، كمإ أنإل  سرر
 

 Debt - Equity Ratio يةحق الملك -نسبة الديون  .2
. إذ      كة بإلمقإرنة مع مسإهمة إلمإلكي   ي موجودإت إلشر

 
تقيس هذه إلنسبة مدى مسإهمة إلدإئني   ػ

، وأن مسإهمة  ضة من إلدإئني   كة عل موجودإتهإ من إموإل إلمإلكي   ومن إلديون إلمقث  تحصل إلشر
إمإتهإ.  إلدإئني   عل إطمئنإنإلمإلكي   بإلجزء إلأكثر من هذه إلإموإل يزيد من  كة بتسديد إلث    قدرة إلشر

 عل    حق إلملكية.        مجموع إلمطلوبإتوتحسب هذه إلنسبة 
   45222                 مجموع المطلوبات                                                

ـ=  لديون ال حق الملكية نسبة ا ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ =  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  %          122أو  1.2= 
 37222         حق الملكية                                                      

 %82أي  2.82 –المعدل الصناعي 

ي هذه إلنسبة أن إلدإئني   يسإهمون بمقدإر 
ة يسإهم به إلمإلكون، وأن إلرإفع دينإر كتمويل عن كل دينإر ۱٫۲تعت 

 عن
ً
إ كة تريد كثث   ممإ يعرضهإ إل نفقإت تمويل عإلية.  إلصنإعي  إلمعيإر إلمإلية للشر

 Time Interest Earned (TIE )   لفوائدلنسبة تغطية الارباح  .3

إلنسبة بنسبة إكتسإب إلفوإئد إيضإ"، وتحسب من قسمة إلإربإح قبل إلفوإئد تسمى هذه       

إئب ) ي إلدخل  Earnings Before Interests and Taxes (EBITوإلض 
 
، أو كمإ يسمى بصإػ

كة عل interest، عل إلفوإئد ) Net orating Income (Nolإلتشغيلي ) ( . وتقيس قدرة إلشر

إمإت أو مصإريف  كة تسديد إلث   . أن إرتفإع إلنسبة يشث  إل إمكإنية إلشر إلفوإئد من إلدخل إلتشغيلي

ي تغطية مصإريف إلفوإئد، وحت  وأن ت
 
ة ػ كة دإلكبث  ء ألإ أن ذلك لإ يعرض إلشر ي

نت إلأربإح بعض إلشر

للمخإطرة إلمإلية، ولإ يزإل بإستطإعتهإ تغطية ودفع إلفإئدة عل قروضهإ. أمإ إذإ كإن عدد مرإت 

كة إل إلعجز عن دفع إلفإئدة  إلتغطية ي إلإربإح عمإ هو متوقع قد يضطر إلشر
 
ي ػ

قليلا، فأن أي تدت 

ي إلحصول عل قروض 
 
كة ستوإجه صعوبة ػ ، كمإ أن إلشر عل إلقروض ويعرضهإ إل إلعش إلمإلي

 إضإفية. 

ائب                                                    34271      الارباح قبل الفوائد والصرز
ـ   لفوائد لتغطية الارباح عدد مرات  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ==  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ= ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ 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       1.4ـ

  4371             الفوائد                                                                        
 %7.7 –الصناعي  يار المع

 بكثث   3. 4بي   بأن إلأربإح إلتشغيلية تعإدل . 
كة هو أدت  كة، ؤلإ أن هذإ إلمؤسرر للشر مرة لفوإئد إلشر

ي عمليإتهإ 
 
كة إستخدمت إلديون بشكل وإسع ػ ي أن إلشر

، وهذإ يعت  إلتشغيلية، من إلمعيإر إلصنإعي

ض إضإ كة سوف توإجه مشإكل عندمإ تريد إلحصول عل تمويل مقث  ي ولهذإ فؤن إلشر
 
ي إلمستقبل  ػ

 
ػ

كإت إلممإثلة.   عن إلشر
ً
إ  لأن مخإطرتهإ تزيد كثث 

ائبهو   Net orating Income (Nolالدخل التشغيلي )  الارباح قبل الفوائد والصرز
 

امات المالية   .4 ز  Fixed- Charge - Coverage Ratioالثابتة  نسبة تغطية الالير
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إمإتهإ إلمإلية  كة عل موإجهة مجموع إلث   إلأخرى.  إلثإبتة  تعد هذه إلنسبة مقيإس أوسع لقدرة إلشر

إمإت إلمإلية إلأخرى إلإيجإرإت، دفعإت تسديد إلسندإت  بإلؤضإفة إل إلفوإئد وتشمل إلإلث  

ي 
إمإت  إلمستحقة ومقسوم إلإسهم إلممتإزة. وينبغ  يبة  إلثإبتة  تعإمل إلإلث   عل إسإس قبل إلض 

Before Tax Basis  إئب أذن ليست ولكن بإلنسبة للفوإئد وإلإيجإرإت هي محسوبة إصلا قبل إلض 

ورة لكل من دفعإت إلديون إلمسندة،  إئب صر  ورة لمعإلجتهإ. ولكن إلتعديل لغرض إلض  هنإك صر 

ل  إ لإ نهومقسوم إلإسهم إلممتإزة،  يبة  لأغرإضلم تث   يبة، وبنفس إلوقت تدفع بعد حسإب إلض  إلض 

يبة، فلا بد من حسإب مإ  عل إلإربإح أي بمإ أن هذه إلدفعإت تؤخذ من إلإربإح إلصإفية بعد إلض 

يبة إلتسديد هذه إلدفعإت. ويتم ذلك من خلال تق كة قبل إلض  سيم هذه يجب أن تربحه إلشر

يبة عل يبةنسبة إلض   - 1) إلدفعإت بعد إلض   .(يبة لتحويلهإ إل إلإسإس قبل إلض 

إمإت إلمإلية  للمخإطرة، فإلدإئنون  هي مقيإس إلثإبتة  ومن نإحية إخرى فأن نسبة تغطية إلإلث  

كة عل إنهإ إكثر مخإطرة عند إنخفإض هذه إلنسبة. لأن  وحملة إلإسهم إلممتإزة ينظرون للشر

إمإتهإ إلمإلية  ك لتسديد إلث   تتدهور أربإحهإ  ، وعندمإ إلثإبتة  إنخفإضهإ يدلل عل عدم إمكإنية إلشر

 لؤفلاسهإ . ي فأن ذلك مؤسرر قو 

إئب مضإفإ إليهإ إلإيجإر تحسب هذه إلنسبة إلإربإح قبل إلفوإ إمإت عل  ئد وإلض   إلثإبتة مجموع إلإلث  

ائب                                                       + الايجارات  الارباح قبل الفوائد والصرز
امات  ز ـ الثابتةنسبة تغطية الالير ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ=  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  ـ

 مقسوم الاسهم الممتازة( +دفعات تسديد الدين )                                             
ـ               ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  ـالفوائد + الايجارات +ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  ـ

يبة(-3)                                                           نسبة الصرز
                                                34271+3571  

ـ                                           ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  = 
                                                     1111 

ـ(3571 + 4371)                 ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ 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  3.7= +ـ
                                                    (3-14) 

 مرة 2.7المعيار الصناعي 

إمإتهإ إلمإلية  إلثإبتة  بمقدإر  كة أن تغظي إلث   بإلمقإرنة مع إلمعيإر إلقطإعي  مرة 1.5تستطيع إلشر

كة.  إلنسبة يدلل عل إنخفإض هإمش وإنخفإض. مرة 2.5إلبإلغ  ي إلشر
 إلأمإن بإلنسبة لدإئت 

     : ي
 يمكن كتإبة إلمعإدلة بإلشكل إلآت 

ائب                                                    + الايجارات  الارباح قبل الفوائد والصرز
امات  ز ـ الثابتةنسبة تغطية الالير ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ=  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  ـ

 مقسوم +دفعات تسديد الدين الفوائد + الايجارات + )                                          
يبة(                                                         -3/ )الاسهم الممتازة                                                    نسبة الصرز

  (.4371= 1571+ فوائد السندات  711)فوائد عل اوراق الدفع الفوائد 

 ( دفعات تسديد الدين+ )هي ديون مستحقة طويلة الأجل.  مقسوم الاسهم الممتازة 
 

 Profitability Ratiosنسب الربحية  رابعا : 
ي ستعكس ن     

كة ، فبينمإ تقيس كل مجموعة من إلنسب إلسإبقة إلت  ب إلربحية إلإدإء إلكلي للشر
كة، فأن نسب إلربحية توحد إلإثر لأغلب قرإرإت إلإدإرة، فهي  جرى تنإولهإ جوإنب معينة من إدإء إلشر

ي توليد إلإربإح من إلمربعإت، وإلموجودإت، وحق إلملكية وإلإربإح هي إلمق
 
كة ػ يإس تفحص قدرة إلشر
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كة إلإستثمإرية، وإلتمويلية، وإلتشغيلية، وإلقرإرإت إلمتخذة إلمتعلقة  لفعإلية سيإسإت إدإرة إلشر
ـح إلإجمإلي   .بهذه إلسيإسإت وإلنسب إلخمس إلأكثر شيوعإ للربحية هي نسبة هإمش إلربـ

ي إلدخل معدل إلعإئد عل إلإستثمإر، ومعدل إلعإ
 
ـح إلتشغيلي نسبة هإمش صإػ ئد نسبة هإمش إلربـ

 .بإلتبإدل مع مصطلح إلدخلعل حق إلملكية. وعند حسإب إلنسب سوف يستخدم مصطلح إلإربإح 

 Gross Income Margin نسبة هامش اجمالي الدخل .1

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

ي إلتسعث  وتوليد إلمبيعإت وإلسيطرة عل إلكلف إلمبإعة منهإ. وتدلل هذه إلنسبة عل  
 
كفإءة إلإدإرة ػ

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

   32222الدخل 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 = ـ    2.25ـ

ي المبيعات                                              
ز
 122222      صاف

   1.25المعيار الصناعي = 

ي أ% 25أن نسبة 
بعد طرح كلفة %  25ه . ن كل دينإر من إلمبيعإت يتبؼ  منهإمش دخل إجمإلي تعت 

كة إلوطنية لإ يقل إلإ قليلا جدإ عن معدل  إلبضإعة إلمبإعة. وأن هإمش إلدخل إلإجمإلي للشر

كإت إلصنإعة.  نإعتهإ، وهذإ يدلل عل إن سيإسإتص ، وكلف إلإنتإج هي ممإثلة لشر  إلتسعث 
 

 Operating Income Margin نسبة هامش الدخل التشغيلي  .2

إل إلنسبة إلمئوية إلمتبقية عن كل دينإر من إلمبيعإت بعد طرح كل من كلفة إلبضإعة إلمبإعة تشث  هذه إلنسبة 

كة قبل إلفوإئد وإلتكإليف إلتشغيلية ونسبة هإمش إلدخل إلتشغيلي تمثل إلعوإئد إلنإجمة عن إلنشإط إلتشغي لي للشر

إئب.  كة.  وهذه إلنسبة مهمة لكونهإ تقيس إلكفإءة إلتشغيلية إلشإملة وإلض   للشر

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

ائب                                                34271        الارباح قبل الفوائد والصرز
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  % 12ـ

ي المبيعات                                                        
ز
 122222            صاف

 %37المعيار الصناعي = 

ي دخل تشغيلي قليل هو 
 
كة تحقق صإػ لكل دينإر من إلمبيعإت، وإذإ قورنت هذه  % 12تدلل هذه إلنسبة إن إلشر

غيلية يتبي   بأنهإ منخفضة قيإسإ بإلصنإعة، وهذإ يشث  إل أن إلتكإليف إلتش%37إلنسبة مع إلمعيإر إلصنإعي 

كة مرتفعة قيإسإ بمعدل  صنإعتهإ.  للشر

ي الدخل  .3
ز
 نسبة هامش صاف

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

 
 بتقسيم صإػ

ي الدخل                                                          
ز
     5555 صاف

ي الدخل نسبة 
ز
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 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  =5.5 % 

ي المبيعات                                                
ز
 122222      صاف

 %5المعيار الصناعي = 

وهذه إلنسبة بدورهإ منخفضة  كأربإح% 5.5تدلل هذه إلنتيجة عل إن إلدينإر إلوإحد من إلمبيعإت يتحقق منه 

كة منخفضة، أو إلتكإليف مرتفعة، أو إلإثني   معإ.  ، وهذإ يدل عل إنه أمإ مبيعإت إلشر   قيإسإ بإلمعيإر إلصنإعي
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  Return on investment (ROIمعدل العائد عل الاستثمار ) .4

ي تحقيقهإ  للإدإرةويقيس إلكفإءة إلكلية  (Return on Assets, Roكذلك معدل إلعإئد عل إلموجودإت  ويسمى
 
ػ

ي إلعإئد عل إلإستثمإر، لإنه
 
كإت دإئمإ عن إلزيإدة ػ ي إلموجودإت، وتبحث إلشر

 
 إلإربإح من مجمل إستثمإرإتهإ ػ

ة وإلطويلة إلإجل، وإن إرتفإع هذإ إلمؤسرر يدلل عل كفإءة سيإسإت  كة إلقصث  إلمقيإس إلربحية كإفة إستثمإرإت إلشر

ي إلدخل عل مجموع إلموجودإت . 
 
 إلإدإرة إلإستثمإرية وإلتشغيلية. وتحسب إلنسبة من تقسيم صإػ

ي الدخل                                            
ز
     5555              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  %8= ـ
 82222مجموع الموجودات                                                 

 %32الصناعي = دل المع

كة أن تزيد نسبة هإمش إلدخل أمإ  منخفضةيتبي   بأن هذه إلنسبة   بإلقطإع، وهذإ يتطلب من إلشر
ً
 قيإسإ

ً
إ كة كثث  للشر

 تخفيض إلتكإليف نسبة ؤل مبيعإتهإ.  يإدة إلمبيعإت نسبة إل تكإليفهإبز 
 

 Return on Equity ( RoEمعدل العائد عل حق الملكية ) .5

، ويكشف عن أدإء إلؤدإرة، ولهذإ فأن إرتفإع معدل إلعإئد يقيس معدل إلعإئ د إلمتحقق عن إستثمإر إموإل إلمإلكي  

إلكفؤة. ويمكن أن يكون إرتفإعه دليل للمخإطرة إلعإلية إلنإجمة عن زيإدة دليل إلإدإء إلإدإرة عل حق إلملكية هو 

ي إلدخل  إلرإفعة إلمإلية، بينمإ يشث  إنخفإضه إل تمويل متحفظ بإلقروض. 
 
ويحسب هذإ إلمعدل للعإئد بتقسيم صإػ

ي تشمل رأس إلمإل إلمدفوع، وعلاوإت إلإصدإر ، وإلإربإح إلمحتجزة. 
 عل حق إلملكية إلت 

ي الدخل                                               
ز
     5555              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  %18 =ـ
 37222              حق الملكية                                                

 %22الصناعي = دل المع
كة يأن معدل إلعإئد عل حق  ، ولكنإلملكية للشر ي معدل  قل عن معدل إلعإئد إلصنإعي

 
ليس بقدر مإ هو إلإنخفإض ػ

كة للرإفعة إلمإلية إلإيجإبية. إلعإئد عل إلإستثمإر، وأن إختلاف إلنتإئج   يعود إل إلإستخدإم إلوإسع للشر
 

 :
ً
 Valuation Ratios   نسب التقويم خامسا

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

ي إلإسهم، لمحللي 
 
 Investmentإلمصإرف إلإستثمإر  Security Analysts إلأورإق إلمإلية للمستثمرين إلمحتملي   ػ

Banks  فحملة إلأسهم وإلمستثمرين يهمهم معرفة تأثث  إدإء إلشر . إلدخل إلنإتج عن كة عل وحت  للدإئني  

ي إلإسهم أمإ إإستثمإر 
 
كة، كمإ يهمهم قيإس إلعإئد عل إلإستثمإر ػ ي أسهم إلشر

 
إلأورإق إلمإلية ومصإرف  محللو تهم ػ

كة بغية عمل توصيإت إلإستثمإر إلمنإسبة  ه عل قيمة أسهم إلشر كة وتحديد تأثث  إلإستثمإر فيهمهم تحليل إدإء إلشر

ي تضمنهإ بنوك إلإستثمإر. كذلك فأن  لؤصدإرإتب لعملائهم وتحديد إلسعر إلمنإس
إلإسهم إلعإدية إلجديدة إلت 

ون  كة أكثر مإ يمكن لأنهم يعتثر نسب إلتقويم مهمة للدإئني   إلذين يرغبون بأن تكون إلقيمة إلسوقية لأسهم إلشر

 فأن إلنسب إلسوقية مهمة جدإ 
ً
إ كة. وإخث  كة لقيإس تأثث   رةلؤدإحقوق إلملكية هإمش أمإن لتغطية ديون إلشر إلشر

ي إلسوق إلمإلية، لإ سيمإ وأن إلهدف إلأسإس 
 
كة عل إسعإر إلأسهم إلعإدية ػ إلمإلية هو تعظيم ثروة  للإدإرةأدإء إلشر

 للسهم.  ي   عن طريق تعظيم إلقيمة إلسوقيةإلمسإهم
 

 Earning Per Share( EPSربحية السهم الواحد ) .1
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ة إعدإد إلإربإح، وتعد مقيإس  كة،   للأدإءتمثل حصة إلسهم إلعإدي إلوإحد من إلإربإح إلمتحققة خلال فث  إلكلي للشر

ي أحد  بإلؤضإفةكمإ هو إلحإل بإلنسبة لنسب إلربحية، كمإ أنهإ دليل للمقسوم إلنقدي إلمتوقع، هذإ 
 
إل إنهإ تدخل ػ

ي إلدخل عل عدد سبإلريإضية لتقييم إلسهم. وتحتسب إلن إلنمإذج
 
 إلعإدية إلمصدرةإلإسهم  ة من تقسيم صإػ

ي الدخل                                           
ز
     5555                       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  دينار5.13 ـ
 3111          العادية المصدرةالاسهم عدد                                   

 دينار 7.7 الصناعي = دل المع
كة حققت ربحية إلسهم إلوإحد تقإرب  ي صنإعتهإ وعل إلعموم تتأثر هذه إلنسبة يظهر أن إلشر

 
ربحية إلسهم ػ

 بمقإمهإ، أي عدد إلأسهم إلمصدرة. 

ي السوق ال ربحية السهم .2
ز
 Price - Earnings (P / E) Ratio   نسبة السعر الجاري للسهم ف

ي إلسوق إلمإلي مستعدإ لدفعه بإلدينإر إلوإحد لربحت
 
ية إلسهم، ويعثر قيس هذه إلنسبة إلسعر إلذي يكون إلمستثمر ػ

ة أضعإف 10۰تسإوي ، P/Eعن إلنإتج بعدد إلمرإت. فإذإ كإنت إلـ  ي إلسوق إلمإلية بعشر
 
ي إن إلسهم يبإع ػ

، هذإ يعت 

 بإلمضإعف  P/Eربحيته وتدع نسبة إلـ 
ً
بــهإ  لأنه،  Multiplierأيضإ  بأحدثإذإ كإنت هذه إلنسبة معروفة وجرى صر 

ي إلسوق إلمإلية أي
 
تقدير  (قيمة إلربحية إلسهم، يمكن إلحصول عل تقدير لمإ يجب أن تكون عليه قيمة إلسهم ػ

 (، وهذإ هو إحد نمإذج تقييم إلإسهم. Intrinsic Valueقيمته إلحقيقية 

ي ذلك هو  P/Eوتكون نسبة سعر إلسهم إل ربحيته إلـ 
 
ي تنمو بمعدلإت مرتفعة. وإلسبب ػ

كإت إلت  ي إلشر
 
عإلية عإدة ػ

ي إلإربإح إلمستقبلية للشر 
 
ي إلإسوإق إلمإلية لنمو سريــــع ػ

 
ي إلإربإح إلموزعة يؤدي إلأن توقعإت إلمستثمرين ػ

 
 كة وػ

ي إلسوق عإكسإ ت
 
ي إلسوق. وبإرتفإع سعر إلسهم ػ

 
إء إلسهم ممإ يرفع سعره ػ وقعإت إلنمو إلمستقبلي إلإقبإل عل سرر

، تنتج نسبة إلـ  ي إلوقت إلحإصر 
 
.عإلية وتنخفض نسبة  P/Eإلعإلي مقإرنة بمستوى إلإربإح بإلسهم إلمنخفض نسبيإ ػ

إجع.  P/Eإلـــــــــ   ي تث 
كإت إلت  كإت ذإت إلنمو إلعإدي، وأصغر للشر ة للشر كة فتكون صغث  عإدة بإنخفإض معدل نمو إلشر

ي إلنمو إلم
 
ة تنعكس بتخفيض سعر إلسهم، وإلسبب ػ . وتحسب هذه  P/Eتحديد لنسبة إلـ  ومن ثم ستقبلي إلصغث 

ي إلسوق إلمإلي عل ربحيته ) ة من تقسيم إلسعر إلجإري للسهمإلنسب
 
 (.EPSإلعإدي ػ

ي السوق المالي                                       
ز
         17                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  مرة 5.1 ـ
 5.13                          ية السهمربح                                               

                                    17         
ـ=الصناعي دل المع ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ 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 32= 
                                               5.5  

ي إلسوق إلمإلية هو 
 
كة ػ  7دينإر، وأن نتيجة إلحسإب تدل عل إن إلسوق عل إستعدإد لدفع  35أن سعر إلسهم للشر

 لدفع 
ً
ي حي   مستعدإ

 
كة، ػ ي إلصنإعة. وأن  12دنإنث  بإلدينإر إلوإحد من إربإح إلشر

 
كإت إلأخرى ػ دينإر لأربإح إلشر

كإت إلإخرى، وربمإ  كة بسعر عإلي كمإ هو إلحإل بإلنسبة للشر
إنخفإض إلنسبة يدلل عل إلمستثمرين لم يقيموإ إلشر

ي يك
 
كإت إلأخرى.  ون إلسبب هو أن إلنمو إلمحتمل ػ  كمإ هو إلحإل بإلنسبة للشر

ً
إ كة لم يكن كبث   إربإح إلشر

 

ية للسهم القيم -3 .3  Book Value Per Shareة الدفير

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

ية للسهم عن إلقيمة إلمحإسبية للسهم أي نصيب ذلك إلمهم من  بأموإل إلملكية وبتعبث  آخر ، تعثر إلقيمة إلدفث 

ع، وعلاوإت إلإصدإر إلنإتجة عن إصدإرإت جديدة لأسهم عإدية بسعر يفوق إلقيمة إلإسمية رأس إلمإل إلمدفو 
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ية للسهم وإحدة من عدة مفإهيم لقيإس قيمة إلسهم،  . وتعد إلقيمة إلدفث  للسهم، وإلإربإح إلمحتجزة عل مر إلسني  

ي إلسوق إلمإل
 
ي أن تكون عليه قيمة إلسهم ػ

كة تقوم بأدإء جيد وهي مؤسرر للحد إلإدت  إلذي ينبغ  ية. فؤذإ كإنت إلشر

ية للسهم. وإذإ كإن  ي إلسوق إلمإلي يكون عإدة أعل من إلقيمة إلدفث 
 
وتحقق أربإحإ تنمو بإضطرإد، فؤن سعر إلسهم ػ

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

 
كة عإديإ"، فأن سعر إلسهم ػ أدإء أربإح ونمو إلشر

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

 تقسيم حق إلملكية عل عدد إلإسهم إلعإدية إلمصدرة. 

 37222                     حق الملكيةمجموع                                                     
ية للسهم  ـ القيمة الدفير ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ =  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ==  ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  دينار21.45 ـ

         1322                         عدد الأسهم المصدرة                                               
 دينار 45.7= المعدل الصناعي 

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

 

 Dividends Per Share المقسوم النقدي للسهم .4

كة، وتعكس إلإربإح  ي أسهم إلشر
 
ي إلدخل إلجإري إلمتحقق عن إستثمإر إلمإلكي   ػ

 
يقيس إلربــح إلموزع للسهم من صإػ

كة تتبع سيإسة إلتوزيــــع بمعدل  ي توزيــــع تلك إلإربإح. فإذإ كإنت إلشر
 
كة وسيإسة إلإدإرة ػ إلموزعة للسهم أدإء أربإح إلشر

كة ، فإن إلإربإح إ ، كذلك من إلممكن ثإبت و إزدإدت أربإح إلشر
ً
كة أن تزيد  لؤدإرةلموزعة للسهم سوف تزدإد أيضإ إلشر

كة وذلك عن طريق تغيث  سيإسة توزيــــع أربإحهإ  ي إربإح إلشر
 
إلإربإح إلموزعة للسهم بإلرغم من عدم حصول زيإدة ػ

رر توزيعهإ عل برفع معدل توزيــــع إلأربإح عل إلمسإهمي   وتحسب إلإربإح إلموزعة للسهم من تقسيم إلإربإح إلمق

 إلمسإهمي   عل عدد إلإسهم إلعإدية إلمصدرة. 

 2622            مجموع المقسوم النقدي للأسهم العادية                                         

 دينار 2 ــــــــــــــ ـ=ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ = ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ=  المقسوم النقدي للسهم
         1322                                عدد الأسهم المصدرة                                               

 دينار 3.3= الصناعي دل المع
 

وبا بعدد الاسهم المصدرة =  مجموع المقسوم النقدي للأسهم العادية = ربــح السهم مصرز ز   2X1322  =2622: هي مجموع الارباح الموزعة للمساهمي 
 

كة تدفع  دينإرين مقسوم نقدي بإلسهم، وهو أعل من معدل إلمقسوم إلنقدي للصنإعة. وبإلرغم من  ٢تبي   بأن إلشر

كة  إلمسإهم هو  وزعت أربإح عل إلمسإهمي   بأكثر من معدل إلصنإعة، ولكن إلأهم من ذلك من وجهة نظر أن إلشر

 إلموزعة من سنة إل أخرى.  زيإدة إلإربإح
 

ــع الارباح  .5  Dividend Pay out Ratioنسبة توزيــ

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

ي  فعندمإ تكون إلنسبة عإلية فهذإ مؤسرر  عل إلقيمة إلسوقية للسهم حإليإ"، ألإ إنه بنفس إلوقت ربمإ يعكس  ؤيجإتر
ي إلمستقبل، وتحسب إلنسبة كمإ يلي : 

 
كة ػ  إنخفإض فرص إلنمو للشر

 2              همسالمقسوم النقدي لل                                        

  2.39=ــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ= ـــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ= ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــنسبة توزيــــع الارباح 
 5.13                    السهم  ةربحي                                               

  دينار 1.21= الصناعي دل المع
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كة إلوطنية عإلية بإلقيإس إل   أن نسبة إلتوزيــــع للشر
ً
ي فرص نموهإ مستقبلا

معدل إلصنإعة، وقد يعكس ذلك تدت 

بإلقيإس ؤل إلصنإعة إيضإ"، وبنفس إلوقت عندمإ تطرح هذه إلنسبة من وإحد مئة بإلمئة( يتم إلحصول عل نسبة 

كة عل كة، وتبي   هذه إلنسبة مدى إعتمإد إلشر  .إستثمإرإتهإ   إلملكية إلدإخلية كمصدر لتمويلإحتجإز إلإربإح للشر

 

 Dividend Yield عائد المقسوم .6

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

ي سعر إلسهم.  Appreciationهو جزء من إلعإئد إلكلي للسهم، وإلجزء إلإخر من إلعإئد إلكلي للسهم هو إلزيإدة 
 
ػ

ي إلسوق إلمإلي عل  إلمقسوم إلنقدي للسهم سمة بق إلمقسوم ويحسب عإئد
 
:  إلسعر إلعإلي للسهم ػ ي

 . وكمإ يأت 

 

 2                           همسالمقسوم النقدي لل                                        
  2.257ــــــــــــــــــــــ = ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـ=ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ= ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــنسبة توزيــــع الارباح 

ي السوق المالي                                    
ز
 35              السعر العالي للسهم ف

                                   1.1 
  2.2167= ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ= ـ= المعدل الصناعي 

                                  66               
، وقد نتج ذلك عن إلمقسوم إلنقدي إلمرتفع  كة إلوطنية أعل بكثث  من إلمتوسط إلصنإعي أن عإئد إلمقسوم للشر

كة بإلقيإس إل   إلصنإعة. للشر

ي السهم .7
ز
 Rate of Return on Investment in Stock        معدل العائد عل الاستثمار ف

ي إلسهم معدل إلدخل إلذي يحقق         
 
ي سهم  هيقيس معدل إلعإئد عل إلإستثمإر ػ

 
إلمستثمر من توظيف أموإله ػ

سبقت إلإشإرة إليه، ومعدل  Dividend yieldهمإ عإئد إلمقسوم  جزئيي   عإدي لمدة سنة. ويتكون هذإ إلدخل مر 

ي ، وكمإ هو مبي    Capital Gain or loss Rateإو إلخسإرة إلرأسمإلية  ئد إلعإ
 
 إلآتية: إلمعإدلة ػ

                              Do            P1-Po   
  Rjـــــــــــــــــــــ ـ=ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ+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 سرر

إء إلسهم.  إلموزعة للسهم مقسمة عل سعر ح إلمقسوم، وهو عبإرة عن إلأربإ  ويمثل إلجزء إلأول من إلمعإدلة عإئد  سرر

ي 
 علمإلية، وهو عبإرة عن إلفرق بي   معدل إلعإئد أو إلخسإرة إلرأس ويمثل إلجزء إلثإت 

ً
إء للسهم مقسمإ سعر  إلشر

إء.  . أكثر  من سعر  كإن سعر إلبيع  فؤذإ إلشر إء يتحقق عإئد )ربــح( رأسمإلي
إء   سعر أقل من   إذإ كإن سعر إلبيعو إلشر إلشر

ي  لفتحقق خسإرة رأسمإلية. وبجمع إلعإئدين يتم إلحصو 
 
 إلسهم.  عل عإئد إلإستثمإر ػ
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 اءسعر الشر                                                                           
                                                                          35-33+2 

  %15ــــــــــــــــــــــــــ ـ=ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ= ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ                                                  
                                                                                32 

 %22المعدل الصناعي = ـ 
كة إلوطنية منخفض بإلقيإس إل إلصنإعة ، وبإلرغم من توزيعهإ لمقسوم  ي أسهم إلشر

 
معدل إلعإئد عل إلإستثمإر ػ

كة.  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 أذ أنه يمكن من  تقيس نسب إلنمو مدى إلتوسع وإلتقدم إلذي تحققه إلشر

كة، تطوير منتجإتهإ، تحسي   توسي  ممإ يسمح بتدرج  ع إلشر
ً
 وعموديإ

ً
طرق إنتإجهإ، زيإدة عدد إلوظإئف فيهإ أفقيإ

كة ) عن طريق إلمدرإء ؤل إلأعل وخلق وظإئف جديدة، وزيإدة أربإحهإ ممإ يوفر دخل أكثر  ي إلشر
 
للعإملي   ػ

وزيإدة إلروإتب وعإئد أعل للمسإهمي   ولحجم معدل إلنمو أهمية خإصة حيث أنه يمكن إلمحلل إلمإلي  (إلمكإفآت

، فأن هذإ  كة تنمو بمعدلإت تتنإسب مع معدلإت نمو إلإقتصإد إلقومي كة. فإذإ كإنت إلشر من تحديد طبيعة نمو إلشر

 . Normal Growthيدع نمو طبيغي 

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

Growth  كة رإكدة ، فيقإل عن إلشر كة أقل من معدلإت نمو إلإقتصإد إلقومي
 Stagnateوإذإ كإنت معدلإت نمو إلشر

كة. ولحسإب معدل إلنمو لمتغث  مإ وليكن  ي حإلة كون معدلإت إلنمو سإلبة، فأن ذلك يدلل عل ترإجع إلشر
 
وػ

ي قيمة Xإلمبيعإت )
 
تي   زمنيتي   مثلا قيمتي   ويقسم عل إلقيمة إلأول لـ  X( ، يؤخذ إلتغث  ػ

إض أن  Xبي   فث  وبإفث 

 يسإوي :  gx، فأن معدل إلنمو  X1و  3إلقيمتي   

           X1 - Xo              ΔX                  X1 
  gx ـــــــــــــــــــــ ـ=ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ =   ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ =ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ    1-   

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

 
إلمإلية، إلمبيعإت  إلمنهم ػ

كة إلوطنية فيمإ بي    إت للشر ي إلدخل، إلمقسوم إلنقدي وقد تم حسإب معدل إلنمو لهذه إلمتغث 
 
إلتكإليف. صإػ

ي إلدخل٩إلتكإليف  %9، وكإنت نسبة نمو كل منهإ إلمبيعإت 1998و  1997إلسنتي   
 
إلمقسوم % 34 %، صإػ

ي إلسوق . 
 
كة ضعيف، ويستدل عل ذلك من أن نسبة نمو وتبي   منهإ ب %9إلنقدي صفر، سعر إلسهم ػ إن نمو إلشر

إتإلتكإليف هي نفسهإ نسبة نمو إلمبيعإت. ولكن عند حسإب معدلإت إلنمو يفض  ل أن يكون حسإبه لعدد من إلفث 

ة إلوإحدة عند ذلك تكون إلصورة أوضح عن معدلإت إلنمو.   بدلإ من إلفث 
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 رابع
ً
 Overall Comparative Financial Analysis : التحليل المالي الشامل المقارن ا

كة إل معإيث  منإسبة،    يكتسب إلتحليل بإلنسب معنإه من خلال إلتحليل إلمإلي إلمقإرن، وإلذي ينسب إدإء إلشر

وهذه إلمعإيث  تشمل إهدإف إلإدإرة بتحديدهإ نسب مإلية نموذجية تهدف إلوصول إل تحقيقهإ أو إلمعإيث  

، وإلمعيإر إلصنإعي إلذي يستخدم لمقإرنة إلتإريخية وهي مقإر  ي
ي إلمإض 

 
كة مع أتجإه أدإئهإ ػ نة إلإدإء إلحإلي للشر

كة مع إلصنإعة. وهنإك مدخلي   بهذإ إلخصوص للتحليل إلمإلي إلشإمل إلمقإرن، وهمإ إلتحليل  إلوضع إلمإلي للشر

، وتحليل إلإتجإه.  ي
 إلإستعرإض 

ي  - أ
  Cross - Sectional Analysisالتحليل الاستعراضز

ي نقطة محددة من إلزمن. ويبت  هذإ إلتحليل عل تحليل إلإجزإء 
 
كة ػ ي إلحإلة إلمإلية للشر

يقيم إلتحليل إلإستعرإض 

كإت  ي للشر
 تقإرن أدإئهإ إلمإلي مع إلتحليل إلإستعرإض 

ً
كة عمومإ ي فأن إلشر

إلمكونة للحإلة إلعإمة وبإلتحليل إلإستعرإض 

ي نفس إلصنإعة. وعندمإ 
 
ي بأن  إلممإثلة ػ

إض إلضمت  كة نسبهإ إلمإلية مع إلمعدلإت إلصنإعية، فأن إلإفث  تقإرن إلشر

كإت  إلمعدلإت إلصنإعية صحيحة، وإلمقإرنإت إلصنإعية هي نسبية بدلإ من إلقيإس إلمطلق. وأن نسب إلمقإرنة للشر

 لة. إلمقإرنإت تكون مضل إلنسب وفق نفس إلطريقة، وإلإ فأنإلإخرى يتطلب أن يكون حسإب هذه 

كة إلإعتمإد عل بعض إلنسب إلمإلية أو عل مجموعة أو أكثر من يتبي   ممإ  تقدم بأنه لإ يكؼ  عند تحليل إدإء إلشر

هذه إلنسب، لأن مثل هذإ إلتحليل يعد تحليلا جزئيإ ولإ يكشف عن إلحإلة إلشمولية أو إلعمق إللازم للتحليل. لذلك 

كة حسب كل نسبة عل ي خلاصة يجب بعد تقييم أدإء إلشر
 
 حدة، وهو مإ جرى فيمإ سبق أدرإج كإفة إلنسب ػ

، وعند ذلك  ودرإستهإ مع بعضهإ، وبنفس إلوقت مقإرنتهإ مع معيإر معول عليه وموثوق وليكن إلمعيإر إلصنإعي

كة.  لأدإءستكون إلرؤيإ شإملة ومتكإملة   إلشر

كة إلوطن ي إلشإمل إلمقإرن للشر
ي إلجدول )وأن خلاصة إلتحليل إلمإلي إلإستعرإض 

 
( . يتبي   من هذه 4-4ية مبينة ػ

ة  إمإتهإ قصث   
ي موإجهة إلث 

 
كة ػ كة معقولة وجيدة وفيهإ تحسن ، إلإ إن قدرة إلشر إلخلاصة بأن نسب سيولة إلشر

كة لموجودإتهإ غث  كفؤة. إذ  ي إلمخزون. وتشث  نسب إدإرة إلموجودإت إل أن أدإرة إلشر
 
إلأجل تتأثر بإلزيإدة ػ

وط إلإئتمإن تستخدم موجود ة إلتحصيل يزيد عل سرر إت بمستوى عإلي لتنتج مبيعإت منخفضة إلإربإح. معدل فث 

كإت إلصنإعة، ولهذإ فأنهإ تتعرض  كة إلديون بشكل يزيد كثث  عن سرر وبنفس إلوقت عل إلمعدل تستخدم إلشر

كة قد تحسنت خلال سنة  " 1998لمخإطرة مإلية عإلية ومع أن نسب مديونية إلشر
ً
بمإ كإنت عليه خلال سنة قيإسإ

كة  1997، ، وأن كلفة بضإعتهإ معقولة ألإ أن تكإليفهإ إلتشغيلية خفضت ربحيتهإ . ومع أن إلوضع إلمإلي إلشإمل للشر

ي بعض إلمجإلإت ألإ إنهإ لإ زإلت ضعيفة. 
 
 قـــــد تحسن ػ
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 (4-4)إلجدول 
انية ال ز ي عمالمي 

ز
كة الوطنية الصناعية المساهمة ف  الف دينار( ) 1998و  1997/  12/  31ومية للشر

 1998  1997 إلمفردإت

   الموجودات

   الموجودات المتداولة

 2522 3222 النقد

 1222 1322 الاستثمارات القابلة للتداول 

 16222 12222 المدينة الحسابات 

 22522 18722 المخزون

 42222 35222 مجموع الموجودات المتداولة

 62322 53222 الثابتة اجمالي الموجودات

اكم.   18322 17222 ناقص الاندثار المير

ي الموجودات الثابتة 
ز
 42222 36222 صاف

 82222 71222 مجموع الموجودات

   المطلوبات وحق الملكية

   المطلوبات المتداولة 

 7222 6222 حسابات دائنة

 5522 7222 % مصارف12اوراق دفع 

 922 722 مستحقات

 3222 3222 ديون طويلة الأجل مستحقة 

 1422 1222 مطلوبات أخرى

 18222 17922 مجموع المطلوبات المتداولة

   المطلوبات طويلة الأجل

 27222 32222 %12سندات 

 45222 47922 مجموع المطلوبات

   حق الملكية 

لقيمة الاسمية اسهم ( 2.222.222رأس المال المصرح به )
 ( دينار للسهم الواحد 5)

  

 1997( سهما 1.222.222) درالمال المصرأس 
 1998سهم لسنة ( 1322222)و

5222 6522 

 13684 5352 )علاوة الاصدار(  فضلة راس المال

 16816 12752 الارباح المحتجزة

 37222 23122 مجموع حق الملكية

 82222 71222 مجموع المطلوبات وحق الملكية

 

 (7-4)الجدول 
ي  كشف الدخل 

ز
كة الوطنية الصناعية المساهمة ف  الف دينار( ) 3991و  3995/  32/  13للشر

 1998 1997 المفردات

( إلمبيعإت( ي
 123333 113333 إلإيرإدإت )صإػ 

 93333 83333 : تكلفة إلبضإعة إلمبإعة تطرح

ـح  33333 27333 مجمل إلربـ

 5333 4833 ةنفقإت إلتشغيل إلبيعي
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 8333 7633 وإلؤدإريةإلعإمة إلنفقإت 

 1133 833 إلثإبتةإلموجودإت إندثإر 

 1653 1633 إلإيجإر

إئب  14253 12233 إلإربإح قبل إلفوإئد وإلض 

   نفقإت إلفوإئد نإقص: 

 553 733 + فوإئد عل أورإق إلدفع

 3633 3963 فوإئد عل إلسندإت

إئب ي إلدخل قبل إلض 
 13133 7543 صإػ 

يبة  3434 2654 %(34إلدخل ) نإقص : صر 

ي إلدخل
 6666 4976 صإػ 

 

 (6-4جذٔل )

 انرذهٛم انًانٙ الاسرؼزاضٙ انشايم نهشزكح انٕطُٛح

 انًؼذل انصُاػٙ انذساب انُسثح

 

 ذجاِ صُاػی- انرمٛٛى

1998 1997 

 َسة انسٕٛنح .1

 ذذسٍ      جٛذ  يزج 2 يزج 1.96 يزج 2.22 َسثح انرذأل

 ذذسٍ       يمثٕل  يزج 1.25 يزج 0.91 يزج 1.08 انُسثح انسزٚؼح

 َسة ادارج انًٕجٕداخ .2

 يرذَٙ       لهٛم  يزج 10,40 يزج 9.17 يزج 7,5 دٔراٌ انذساتاخ انًذُٚح

 يرذَٙ       لهٛم  ٕٚو 35 ٕٚو 39,82 ٕٚو 48,67 يؼذل فرزج انرذصٛم

 يرذَٙ       لهٛم  يزج 6 يزج 4,44 يزج 4,39 دٔراٌ انًخشٌٔ

 يرذَٙ       لهٛم  يزج 3,5 يزج 3,06 يزج 2,86 دٔراٌ انًٕجٕداخ انثاترح 

 يرذَٙ       لهٛم  يزج 2 يزج 1,55 يزج 1,46 دٔراٌ يجًٕع انًٕجٕداخ

 َسة ادارج انًذَٕٚٛح .3

 ذذسٍ      لهٛم  %45 %67.47 %54.88 َسثح انًذَٕٚٛح

 ذذسٍ      لهٛم  %81.81 %207.36 %121.62 َسثح انذٍٚ انٗ دك انًهكٛح

 ذذسٍ      لهٛم  يزج 5.5 يزج 2.62 يزج 3.43 َسثح ذغطٛح انفٕائذ

 ذذسٍ      لهٛم  يزج 2.5 يزج 1.28 يزج 1.54 َسثح ذغطٛح الانرشاياخ انثاترح

 َسة انزتذٛح .4

 ذذسٍ      يؼمٕل  % 26 % 24,55 % 25 َسثح ْايش اجًانٙ انذخم

 ذذسٍ      لهٛم  %6 %4.52 %56 َسثح ْايش انذخم انرشغٛهٙ

 يؼمٕلذذسٍ       % 12 %7.01 % 8.13 َسثح ْايش صافٙ انذخم

 ذذسٍ      لهٛم  %21.82 %21.54 % 18.20 يؼذل انؼائذ ػهٗ الاسرثًار

 ذذسٍ      لهٛم  % 25 % 25 % 25 يؼذل انؼُذ ػهٗ دك انًهكٛح

 َسة انرمٕٚى .5

 ذذسٍ      لهٛم  دُٚار 5.5 % 4.98 % 5.13 رتذٛح انسٓى انٕادذ 

 ذذسٍ      لهٛم  يزج 12 يزج 6.02 يزج 6.82 َسثح انسؼز إنٗ رتذٛح انسٓى 
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 ذذسٍ      لهٛم  دُٚار 46.5 دُٚار 23.10 دُٚار 28.46 انمًٛح انذفرزٚح نهسٓى

 َفسّ       جٛذ  دُٚار 1 دُٚار 2 دُٚار 2 انًمسٕو انُمذ٘ نهسٓى

 يرذَٙ      جٛذ %20 % 40.16 % 38.99 َسثح انًمسٕو

 يرذَٙ      جٛذ %1.67 %6.67 %5.71 َسثح ػائذ انًمسٕو

 لهٛمَفسّ         %20 %15 %15 يؼذل انؼائذ الاسرثًار نهسٓى

 َسة انًُٕ .6

 ذذسٍ      لهٛم  %10 %8 %9 ًَٕ انًثٛؼاخ

 ذذسٍ      لهٛم  %8 %9.5 %9 ًَٕ انركانٛف

 ذذسٍ      لهٛم  %40 %30 %34 ًَٕ صافٙ انذخم

 ذذسٍ      لهٛم  %3 صفز صفز ًَٕ انًمسٕو انُمذ٘

 

 Trend Analysis    تحليل الاتجاه - ب

 تحليل إلسلاسل إلزمنية 
ً
كة عل مر إلزمن أن  Time - Series Analysisأو كمإ يسمى إيضإ إلذي يقيس أدإء إلشر

 يكون سنة، وأن حض إلتحليل بسنة وإحدة قد لإ خلال وقت محدد وعإدة مإ  ليل إلسإبق يتنإول إلنسب إلمإليةإلتح

ي سنة مإ، ولكنه يمثل ترإجعإ  إلربحيةحكم دقيق عن إلإدإء. فربمإ يكون إلإدإء من حيث  لإ يعظ
 
كة معينة جيد ػ لشر

ي سنة مإ، ولكن هذإ إلإدإء يمثل 
 
 ػ
ً
كة أن لإ يكون أدإؤهإ جيدإ بإلمقإرنة مع إلسنوإت إلأخرى. كذلك من إلممكن لشر

ي بحد ذإته. يستنتج من ذلك أن تحليل إلنسب   إيجإتر
ي إلسنوإت إلسإبقة، وهو مؤسرر

 
كة ػ تحسنإ ملموسإ عن إدإء إلشر

ي وربمإ يؤدي إل حكم غث  دقيق عن إلأدإء. لذلك يتوجب إستكمإل إلتحليل 
 
إلمإلية إلمرتكز عل سنة وإحدة غث  كإػ

ي إستنتإجإت غث  صحيحة، وذلك بأخذ 
 
ي لتفإدي إلوقوع ػ

 
 عي   إلإعتبإر، ويتم ذلك من خلال إلتطور مع إلزمن ػ

 تحليل إلإتجإه. 

ي توضيح إلإتجإهإت لكل نسبة من إلنسب. إذ يتم رسم 
 
ي إغلب إلإحيإن بأشكإل بيإنية تسإعد ػ

 
يحدد إتجإه إلنسب ػ

ي يقيس قيمة إلنسبة عل إلمحور إلعإمودي أك  نقإط إلقيم إلتإريخية لنسبة مإلية مإ 
ي شكل بيإت 

 
ن تكون نسبة إلتدإول ػ

كة مع إلزمن،  ، وبتوصيل إلنقإط بخط يتبي   بوضوح أتجإه سيولة إلشر ي
منه وإلسنوإت )إلزمن( عل محوره إلإفؼ 

كة يسإير إدإء  إلأسوأ وفيمإ إذإ كإن يتطور نحو إلأحسن أو نحو  ي تعمل بهإ أو ولمعرفة مإ ؤذإ كإن إدإء إلشر
إلصنإعة إلت 

ي ويوضح إلشكل )
( يمكن رسم خط يمثل تطور قيمة إلمعدل إلصنإعي لذإت إلنسبة عل نفس 1-4يبتعد عنه، إلبيإت 

ي كإنت قيمتهإ للسنوإت إلخمس ( 1-4إلشكل )
كة إلوطنية إلت   عل إلتوإلي  1998 - 1994إلإتجإه لنسبة إلتدإول للشر

ة. وبنفس إلوقت أتجإه إلمعدل إلصنإعي للنسبة وإلذي كإن عل إلتوإلي إيضإ مر  (.3.2،2.6،4.2،1.96،2.22)

كة أخذه بإلإنحدإر قيإسإ بإلصنإعة، ( 2،2.2، 2.6،2.2،2.35) مرة. وبتحليل تطور إتجإه إلنسبة يتبي   أن سيولة إلشر

كة إزدإدت  .1998نسبيإ" قيإسإ بإلصنإعة خلال سنة  إلإ إنه نسبة سيولة إلشر
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 (1 - 4شكل )

كة إلوطنية بمقإبل إلمعدل إلصنإعي  تحليل إلإتجإه لنسبة تدإول إلشر

 

 Sources and Uses Statement خامسا : كشف مصادر واستخدامات الاموال

ي تقييم إلإدإء وإلموقف إلمإلي لل        
 
منشأة. وعل وجه إلتحديد بيإن هو أدإة تحليلية يستخدمهإ إلمحلل إلمإلي ػ

ة زمنية هية إلأموإلمإ أوجه إلإستخدإم لهذه إلأموإل وبتعبث  آخر هو كشف  . ومإ هي إلمتحصل عليهإ خلال فث 

، إذ يبي    إت إلوضع إلمإلي ة معينة، أي كشف تغث  لمجرى إلأموإل مصإدر وإستخدإمإت أموإل )إلمنشأة خلال فث 

. غإلبإ مإ يتطلب إعدإد هذإ  إنية إلعمومية بي   نقطتي   زمنيتي   إت إلمث   ، كأن تكونإ تغث  إنيتي   عموميتي   إلكشف لمث  

، أو سنتي   غث  متتإليتي   بإلؤضإفة إل كشف  إنيتي   لسنتي   متتإليتي   إنية أول إلمدة وآخر إلمدة لنفس إلسنة، أو مث   مث  

ة.  إنية إلإخث   لنفس مدة إلمث  
ً
 إلدخل "أحيإنإ

ي كل مفر  وإستخدإمإتكشف مصإدر   ولؤعدإد 
 
إنية كمصدر أو إلإموإل يجري تبويب إلتغث  ػ دة من مفردإت إلمث  

إنية وفق إلقإعدة إلإتية :  تخدإم من خلال إلجدولة وإلتصنيف لمفردإتإس  إلمث  

 أ ـ مصإدر إلأموإل وتشمل

 إلثإبتة  نقصإن إلموجودإت إلمتدإولة و  - 1

 زيإدة إلمطلوبإت إلمتدإولة وإلطويلة إلإجل -2

 ممتإزة، زيإدة إلإربإح إلمحتجزة. زيإدة حق إلملكية ، أصدإر أسهم عإدية أو  - 3

 إستخدإمإت إلأموإل وتشمل :  -ب 

 إلثإبتة  زيإدة إلموجودإت إلمتدإولة و  - 1

 إلمطلوبإت إلمتدإولة وإلطويلة إلإجل إنخفإضنقصإن ، أو  - 2

إء إلإسهم إلعإدية وإلممت - 3  إلإربإح إلمحتجزة إزة، إنخفإضإنخفإض حق إلملكية إعإدة سرر
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إنية كمصإدر وإستخدإمإت بعد كشف إلتغث   ي مفردإت إلمث  
 
أدإة مإلية مفيدة لتحديد من أين جإءت إلإموإل  للأموإل ػ

ي ضوء هذه إلمعلومإت أن 
 
ة معينة من إلزمن ويستطيع إلمحلل ػ كة خلال فث  ي إلشر

 
وكيف إستخدمت هذه إلإموإل ػ

إنية أجرإء  ي مفردإت إلمث  
 
كة تتبع سيإسة تمويلية سليمة من عدمه. ويتطلب إعدإد إلتغث  ػ يقرر مإ ؤذإ كإنت إلشر

إنية إل مصدر  إلمقإرنة ي إلمث  
 
إنية، ثم تصنيف كل تغث  ػ ي كل مفردة من مفردإت إلمث  

 
، وحسإب إلتغث  ػ إنيتي   بي   مث  

ي  للأموإلأو إستخدإم  للأموإل
 
ي إلمطلوبإت أو إلنقص ػ

 
ي ضوء إلقإعدة إلسإبقة. وتعرف مصإدر إلإموإل بإلزيإدة ػ

 
ػ

ي إلحصول عل تمويل. أمإ إلموجودإت فهي إلموجودإت. فإلمطلوبإت تمثل مصإدر للتمويل وإلزيإدة 
فيهإ تعت 

ي 
 
إستثمإرإت، ونقصإن إلموجودإت يعن تصفيه للاستثمإرإت ينتج عنهإ إموإل وتعرف إستخدإمإت إلإموإل بإلزيإدة ػ

ي 
 
ي جديدة، وهذه تحتإج إل تمويل إمإ إلنقصإن ػ

ي إلموجودإت تعت 
 
ي إلمطلوبإت. فإلزيإدة ػ

 
إلموجودإت وإلنقصإن ػ

. وبعد إندثإر إلموجودإت إلمطل
ً
كة، وهذإ يتطلب إموإل إيضإ ي إلتسديد لديون إلشر

  إلثإبتة  وبإت فيعت 
ً
مصدرإ

كة،  يبؼ  جزء من  ومن ثم للاموإل، حيث إنه تكلفة غث  نقدية يطرح من إلإربإح ولكنه لإ يدفع لأي جهة خإرج إلشر

كة. ويبي   إلجدول ) ي إلشر ٥)-4إلتمويل إلدإخلي للشر
إنيت  ي ) 1997،1998(كة إلوطنية للسنتي   ( مث  

 
 وتصنيف للتغث  ػ

إنية كمصدر أو إستخدإم   .للأموإلكل من مفردإت إلمث  

كة كمصدر أو  ي إلموقف إلمإلي للشر
 
إت ػ مع مفردإت   بعد ذلك ، تعإملللأموإل إستخدإم بعد أعدإد جدول بإلتغث 

ي  للأموإلإهم مصدر  بإدرإجوذلك  وإستخدإمإت إلإموإل، كشف مصإدر  عدإد لؤ كشف إلدخل 
 
قإئمة إلمصإدر  إلإ  ػ

ي إلدخل،  وهو 
 
ي هذه إلحإلة يجب إلإستغنإء عن إدرإج إلإربإح إلمصإػ

 
تدخل ضمن  لأنهإ كمصدر للتمويل حتجزة  وػ

ي قإئمة 
 
ي إلدخل وكذلك إلإندثإر إلسنوي كمإ يجب إدرإج كإفة توزيعإت إلإربإح للاسهم إلعإدية وإلممتإزة ػ

 
رقم صإػ

ي :  إت. إلإستخدإم
 وعند ذلك تصبح صيغة كشف مصإدر وإستخدإمإت إلإموإل عل إلنحو إلآت 

 الاموال واستخداماتكشف مصادر                                       

 استخدامات الأموال الأموال مصادر           

ي الدخل .1
ز
 لمقسوم النقدي. 1ا صاف

ي رأس المال العامل.2 الاندثار السنوي .2
ز
 زيادة صاف

 زيادة الموجودات المتداولة +=      

 نقص المطلوبات المتداولة.         

ي رأس المال العامل .2
ز
 زيادة اجمالي الموجودات الثابتة. .3 انخفاض صاف

  انخفاض الموجودات المتداولة + =

  زيادة المطلوبات المتداولة

 الأجل. نقص المطلوبات طويلة ..4   نخفاض اجمالي الموجودات  الثابتة ا .3

  زيادة رأس المال.  .4
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  زيادة المطلوبات طويلة الاجل ...  .5

 

ع إلنقدي، وطريقة تسإوي مجمو  إلتغث  بإلموقفإلإموإل بطريقتي   همإ ، طريقة  وإستخدإمإتيعد كشف مصإدر 

 إلمصإدر مع مجموع إلإستخدإمإت. 

 التغي  بالموقف النقدي :  - أ
 التغي  بالنقد .  Δ=الاموال  استخدامات -مصادر الاموال                                                          

Sources - Uses = Δ Cash 
ي هذه إلحإلة يستثت  إلنقد من إلم

 
ي جدولوػ

 
.  عإملة كمصدر أو إستخدإم ػ إت إلموقف إلمإلي  تغث 

 تساوي المصادر مع الاستخدامات  - ب
 مجموع الاستخدامات -مجموع المصادر                                              
إت  ، بل يدخل من ضمنهإوهنإ لن يستثت  إلنقد من جدول تغث  ويعإمل لمإ مصدر أو إستخدإم حسب  إلموقف إلمإلي

ي 
 تنطبق عل إلموجودإت.  إلقإعدة إلت 

ي ستستخدم والطريقة الثانية هي 
ي  التر

ز
 كشف مصادر واستخدامات الاموال. اعداد   ف

ي تمويل دإمإت إلإموإل من إنه يكشف عن مإتكمن إهمية كشف مصإدر وإستخ    
 
ي إستخدمت ػ

هية إلمصإدر إلت 

إلموجودإت وإلإهمية إلنسبية لكل مصدر من هذه إلمصإدر، كمإ يتبي   منه أي إلموجودإت إستحوذت عل نسبة 

ي إلمبيعإت. عإلية من إلأموإل، ويمكن إستخدإمه لت
 
 خطيط إلإموإل مستقبلا، وخصوصإ عندمإ تكون هنإك زيإدة ػ

ي إلجدول )
 
مليون دينإر وهي تسإوي إستخدإمإت ( 23بأن مصإدر إلإموإل بلغت ) (6-4ويتبي   من إلكشف إلموضح ػ

، فإلتمويل بإلملكية  ي وإلدإخلي إلإموإل، ولعل إهم مصدر من مصإدر إلتمويل هو إلتمويل بإلملكية، بمإ فيه إلخإرحر

ي نجم عن إصدإر إلإسهم وبلغت نسبته  ي %49إلخإرحر
 
من مجوع إلتمويل، أمإ إلتمويل بإلملكية إلدإخلي إلمتمثل بصإػ

% من إلتمويل، وجإءت إلنسبة إلبإقية من تخفيض رأس 6، وشكل إلإندثإر إلسنوي نسبة  %33إلدخل فقد بلغ 

كة حسنإ فعلت عندمإ إعتمدت بشكل كبث  عل إلتمويل بإلملكية لإن ديونهإ عإلية إمإ فيمإ  إلمإل إلعإمل. وأن إلشر

ي إلموجو 
 
من  %36وتمثل إلثإبتة  دإت يخص إستخدإمإت إلإموإل فقد كإنت إلنسبة إلأكثر منهإ هي إلإستثمإر ػ

كة إستخدمت إلتمويل طويل إلإجل لتمويل إلإستثمإر بإلموجودإت   مجموع إلإستخدإمإت ويظهر من شكل إلشر

ي إلتمويل ودفعت مقسوم نقدي بنسبة  إلثإبتة 
 
إلأجل بنسبة  لة% ، وسددت ديون طوي13وهذه سيإسة سليمة ػ

ة إ٥٥  .لأجل%، وإلنسبة إلمتبقية للاستثمإرإت قصث 
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 (8-4جدول )
انيمقارنة  ز ز لمي  ز وميعمتي  كة الوطنية  تي   الف دينار( ) وتصنيف لمصادر واستخدامات الأموالللشر

 اسرخذاو  يصذر  31/12/1998 31/12/1997 انًفزداخ

     انًٕجٕداخ

     انًٕجٕداخ انًرذأنح

  011 0011 0111 انُمذ

  011 0111 0011 الاسرثًاراخ انماتهح نهرذأل 

 5111  05111 00111 انذساتاخ انًذُٚح

 0011  01011 00711 انًخشٌٔ

   51111 00111 يجًٕع انًٕجٕداخ انًرذأنح

 7011  51011 00011 اجًانٙ انًٕجٕداخ انثاترح

  0011 (00011) (17200) َالص الاَذثار انًرزاكى.

   50111 05111 صافٙ انًٕجٕداخ انثاترح 

   00111 70111 انًٕجٕداخيجًٕع 

     انًطهٕتاخ ٔدك انًهكٛح

 0011    انًطهٕتاخ انًرذأنح 

  0011 7011 5111 دساتاخ دائُح

 0011  0011 7111 % يصارف10أراق دفغ 

  011 011 711 يسرذماخ

   0111 0111 دٌٕٚ طٕٚهح الأجم يسرذمح 

  011 0511 0011 يطهٕتاخ أخزٖ

   00111 07011 انًرذأنحيجًٕع انًطهٕتاخ 

     انًطهٕتاخ طٕٚهح الأجم

 0111  07111 01111 %12سُذاخ 

   50111 57011 يجًٕع انًطهٕتاخ

     دك انًهكٛح 

سٓى ( 2.000.000رأص انًال انًصزح تّ )

 ( دُٚار نهسٓى انٕادذ 5انمًٛح الاسًٛح )

    

( سًٓا 1.000.000رأص انًال انًصذر )

 1998سٓى نسُح ( 1300000ٔ) 1997

    

  0011 5011 0111 رأص انًال انًذفٕع

  0005 00505 0001 فضهح راص انًال

   05005 00701 الارتاح انًذرجشج

   07111 00011 يجًٕع دك انًهكٛح

   00111 70011 يجًٕع انًطهٕتاخ ٔدك انًهكٛح
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 (9-4جدول )
كة الوطنية لسنة  الف دينار( )1998 كشف مصادر واستخدامات الشر

 % انًجهغ الاخًبنِ  انًصبدر ًلاسزخذايبد

    انًصبدر ًالاسزخذايبد

 01 5555  يصبدر الايٌال

 5 0011  صبفِ انذخم

    الانذثبر انسنٌُ

    انخفبض صبفِ راص انًبل انعبيم

   011 اننمص ثبننمذّخ

   011 اننمص ثبلاسزثًبراد انًؤلزخ

   0011 انذائنخسّبدح انسسبثبد 

   011 سّبدح انًسزسمبد

   011 سّبدح انًطهٌثبد انًزذاًنخ الاخزٍ

 00 0511  يدًٌع انخفبض صبفِ راص انًبل

 710 0011  سّبدح راص انًبل انًكززت ثو

 50 0005  سّبدح فضهخ راص انًبل 

 011 01111  يدًٌع يصبدر الايٌال

    اسزخذايبد الايٌال 

 00 0511  اننمذُيمسٌو الارثبذ 

    سّبدح صبفِ راص انًبل انعبيم

    سّبدح انسسبثبد انذائنخ 

    سّبدح انًخشًٌ

    نمصبٌ اًراق انذفع

 0560 7011  يدًٌع سّبدح صبفِ راص انًبل انعبيم

 0060 7011  سّبدح انًٌخٌداد انثبثزخ

 00 0111  نفمبد انمزًض طٌّهخ الاخم

 011 01111  الايٌاليدًٌع اسزخذايبد 
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 (12-4جدول )
كة الوطنيةالتحليل العمودي و  ي لكشف الدخل للشر

 الأفقر

ي التحليل و  التحليل العمودي إلمفردإت
 الأفقر

% 1997 1998 

 9 100 100 إلمبيعإت

 9 75 75.5 كلفة إلبضإعة إلمبإعة

 11 25 24.5 مجمل إلربــح

    مصإريف إلتشغيل

 4 4.2 4.4 مصإريف إلبيع

 5 6.7 6.9 إلعإمة وإلؤدإرية

 38 0.9 0.7 إلإندثإر

 3 1.4 1.5 إلإيجإر

إئب  17 11.9 11.1 إلإربإح قبل إلفوإئد وإلض 

    إلفوإئد

 (21) 0.5 0.6 فوإئد إورإق إلدفع

 (7.5) 3 3.6 فوإئد عل إلسندإت

ي إلدخل قبل إلفوإئد
 
 34 8.4 6.9 صإػ

إئب )  34 2.9 2.3 %(٤٣إلض 

ي  
 
 34 5.5 4.6 إلدخل صإػ
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 (11-4جدول )

ي لكشف الالتحليل العمودي و 
انية العموميةالأفقر ز كة الوطنية مي   للشر

ي التحليل و  التحليل العمودي إلمفردإت
 الأفقر

% 1997 1998 

    انًٕجــٕداخ

    انًٌخٌداد انًزذاًنخ

 (16) 3.0 4.2 اننمذ

 (23) 1.2 1.8 الاسزثًبر انًؤلزخ

 33 19.5 16.9 انسسبثبد انًذّنخ

 16 25.0 26.3 انًخشًٌ

 14 48.7 49.2 يدًٌع انًٌخٌداد انًزذاًنخ

 13 73.5 74.9 اخًبنِ انًٌخٌداد انثبثزخ 

 6 73.5 74.5 )الانذثبر انًززاكى( –

 16.6 22.3 24.2 صبفِ انًٌخٌداد انثبثزخ 

 15.5 100 100 يدًٌع انًٌخٌداد 

    انًهكٛحانًطهٕتاخ ٔدك 

    انًطهٌثبد انًزذاًنخ 

 20 8.8 8.5 انسسبثبد انذائنخ

 (21) 6.7 9.9 %01اًراق انذفع 

 28 1.1 1.0 انًسزسمبد

 0 3.7 4.2 دٌٌّ طٌّهخ الاخم يسزسمخ

 (16) 1.7 1.7 يطهٌثبد يزذاًنخ أخز6ٍ 

 0.005 22 25.3 يدًٌع انًطهٌثبد انًزذاًنخ

    انًطهٌثبد طٌّهخ الأخم 

 (10) 32.9 42.3 %00سنذاد 

 (6) 54.9 67.6 يدًٌع انًطهٌثبد

    زك انًهكْخ

 30 7.9 7 راص انًبل انًذفٌع

 155 16.5 7.5 فضهخ راص انًبل

 32 20.5 18 الارثبذ انًسزدشح

 60 45.1 32.5 يدًٌع زك انًهكْخ

 15.5 100 100 خيدًٌع انًطهٌثبد ًزك انًهكْ
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 انزاتغذًارٍٚ انفصم 

 .1995(نسُح دُٚــار ٙ انًٛشاَٛح انؼًٕيٛح ٔكشف انذخم نهشزكح انؼزتٛح )انفأذفًٛا ٚ . 1ذًزٍٚ 

 كشف انذخم ٕيٛحؼًانًٛشاَٛح ان

 12680 الاٚزاداخ )صافٙ( انًثٛؼاخ( 400 انُمذ

 8450 انكهف انرشغٛهٛح ػذا الاَذثار 1300 انذساتاخ انًذُٚح 

 480 الاَذثار 2100 انًخشٌٔ

 8930 يجًٕع انكهف انرشغٛهٛح 3800 يجًٕع انًٕجٕداخ انًرذأنح

 3750 الارتاح لثم انفٕائذ ٔانضزائة 3320 صافٙ انًٕجٕداخ انثاترح 

 2690 انفٕائذ  7120 يجًٕع انًٕجٕداخ

 1060 انذخم لثم انضزائة 320 دساتاخ دائُح

 490 انضزائة 260 انًسرذماخ

 570 انذخمصافٙ  2100 لزٔض لصٛزج الأجم 

   1680 يجًٕع انًطهٕتاخ انًرذأنح

   2000 انمزٔض طٕٚهح الأجم

   3440 دك انًهكٛح 

   7120 يجًٕع انًطهٕتاخ ٔدك انًهكٛح
 

 انُسة انًانٛح الأذٛح ادرساب  : انًطهٕب

 . نسجخ انزذاًل 06

 اننسجخ انسزّعخ 06

 . يذح انزسصْم 06

 . يعذل دًراٌ انًخشًٌ 56

 انذٌٌّ انَ زك انًهكْخ 06

 انذٌٌّ طٌّهخ الاخم انَ يدًٌع انزًٌّم 56

 . ىبيش انزثر 76

 يعذل انعبئذ عهَ زك انًهكْخ 06

 انزذفك اننمذُ انَ انذٌٌّ طٌّهخ الاخم 06

ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ 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 ــ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ  ـ

( يهٌٕٛ دُٚار خلال سُح 18تهغد انشٚادج فٙ رصٛذ الارتاح انًذرجشج نشزكح انشًال )  3ذًزٍٚ 

ثح ـــ( دَاَٛز ذٕسع  انشزكح يمسٕو ارتاح تُس6، ٔكاَد رتذٛح انسٓى انٕادذ خلال ذهك انسُح ) 1996

. ٔأٌ  1996( دُٚار فٙ َٓاٚح سُح 20%( يٍ أرتاح انسٓى انٕادذ ٔكاَد انمًٛح انذفرزٚح )50) 

 .( يهٌٕٛ دُٚار120يذَٕٚٛرٓا )يجًٕع يطهٕتاذٓا( ) انشزكح نى ذصذر اسٓى جذٚذج. ٔتهغد

 ة : بسزاز انًطهٌة

 زك انًهكْخ نهشزكخ ،  06

 .نسجخ يذٌّنْخ انشزكخ 06
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 : اٜذٛحاكًم انًٛشاَٛح أدَاِ يٍ انًؼهٕياخ :  3ذًزٍٚ 

 انًعهٌيبد :  

 (6 دّنبر 011111) -زمٌق انًهكْخ  06

 %516 = نسجخ انًطهٌثبد انًزذاًنخ انَ اخًبنِ انذٌٌّ  06

 %516يدًٌع اخًبنِ انذٌٌّ انَ زمٌق انًهكْخ =   06

 06  = يعذل دًراٌ انًٌخٌداد  56

 6  %51انَ زمٌق انًهكْخ =  انثبثزخنسجخ انًٌخٌداد  06

 0= يعذل دًراٌ انًخشًٌ   56

 ٣٩٩١/  ٣١/  ١٣انًْشانْخ انعًٌيْخ كًب ىِ فِ 

 انًطهٕتاخ انًٕجٕداخ

 ؟ انًطهٕتاخ انًرذأنح ؟ انُمذ

 ؟  مزٔضان ؟ انًخشٌٔ

 ؟ انكهف انرشغٛهٛحيجًٕع  ؟ يجًٕع انًٕجٕداخ انًرذأنح

 ؟ انًهكٛح ٕقدم ؟ انًٕجٕداخ انثاترح 

دك ٔيجًٕع انًطهٕتاخ  ؟ يجًٕع انًٕجٕداخ

 انًهكٛح

 ؟

 

ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ 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

 :  31/12/1996انثٛاَاخ اٜذٛح نشزكح انُجاح كًا فٙ  4ذًزٍٚ 

انف دُٚار يجًٕع انًطهٕتاخ انٗ دك  (1875( انف دُٚار، دك انًهكٛح )2250صافٙ انًثٛؼاخ )

( 2يزج، انُسثح انسزٚؼح )( 3َسثح انرذأل ) يزج( 20) انثاترح، دٔراٌ انًٕجٕداخ ( %80انًهكٛح ،)

 .ٕٚو( 18انرذصٛم ) يزج، يذج

 : ِأرانًطهٌة : ازست يب ّ

 . اننمذّخ -1

 . انًذّنخانسسبثبد  2

 . انًخشًٌ 3

 دًراٌ انًٌخٌداد 4

 6انًطهٌثبد طٌّهخ الاخم 5

ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ ـ 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

 

 

 

 

  31/12/1996انثٛاَاخ اٜذٛح نهشزكح انُٓذسٛح كًا فٙ :  5ذًزٍٚ 
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( أنف 375%( يٍ انًثٛؼاخ ، دك انًهكٛح )4( انف دُٚار، ْايش انزتخ )4500)صافٙ انًثٛؼاخ 

يزج ، َسثح ( 20) انثاترح، دٔراٌ انًٕجٕداخ ( %80دُٚار ، يجًٕع انًطهٕتاخ انٗ دك انًهكٛح )

 .ٕٚو( .18يزج، يذج انرذصٛم )( 2يزج ، انُسثح انسزٚؼح )( 3انرذأل )

 ة : بسزاز انًطهٌة

  اننمذ  06

 . انًذّنخانسسبثبد  06

 . انًخشًٌ 06

 .دًراٌ انًٌخٌداد 56

 انًطهٌثبد طٌّهخ الاخم 06

 .يعذل انعبئذ عهَ الاسزثًبر  56

 .يعذل انعبئذ عهَ زك انًهكْخ 76

( يهٌٕٛ يٍ انًٕجٕداخ 2ٔضؼد ادذٖ انشزكاخ خطح يانٛح نسُح لاديح ذسرثًز تًٕجثٓا ):  6ذًزٍٚ 

 ٔسٕف ذذمك انشزكح دسة ْذِ انخطح اٜذٙ :

 (060ٌدًرا ) ًٌع انًٌخٌدادنًد 

 (00 يزح دًراٌ انسسبثبد )انًذّنخ 

 (0 )يزح نسجخ انزذاًل : 

 (011111)،ًٌدّنبر يخش 

 (011111) دّنبر يطهٌثبد يزذاًنخ. 

 .ة : بسزاز انًطهٌة

 . انًخشًٌدًراٌ  06

 يذح انزسصْم 6 06

  ًٌع انًٌخٌدادنًد دًراٌ 06

 : دذد يثٛؼاخ  شزكح انؼزاق فٙ ضٕء انًؼهٕياخ الاذٛح : 7ذًزٍٚ 

 ( يزح دًراٌ انًخشًٌ 5) 

 ( يزح اننسجخ انسزّعخ 060) 

 يزح نسجخ انزذاًل( 0)

 ( دّنبر انًطهٌثبد انًزذاًنخ0111116)
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 انف دُٚار()1994،1995انًٛشاَٛح انؼًٕيٛح نشزكح انصُاػاخ انفُٛح نهسُرٍٛ  ٚأذٙفًٛا  :  8ذًزٍٚ 

 1995 1994 انًطهٌثبد ًزك انًهكْخ 1995 1994 انًٕجٕداخ

 104 82 دائُح دساتاخ 11 7 انُمذ

 14 18 دفغ أراق 2 3 يؤلرّ اسرثًاراخ

 84 84 ػادٚح اسٓى 94 79 انًخشٌٔ

ٔيؼذاخ  كائٍي

 ٔاتُٛح

 14 11 ارتاح يذرجشج 140 120

    (31) (14) اَذثار يرزاكى

 216 195 دك انًهكٛحٔيجًٕع انًطهٕتاخ  216 195 يجًٕع انًٕجٕداخ
 

 : انًعهٌيبد الاضبفْخ آرْخًلذ زصهذ عهَ 

 . 0000دّنبر فِ سنخ  051111ثهغذ انًجْعبد   06

 ،0000دّنبر فِ سنخ ، 01111ثهغ صبفِ انذخم  06

دّنبر يمسٌو ارثبذ ًسٌف رسزًز انشزكخ عهَ سْبسخ انزٌسّع ىذه نهسنٌاد   7111رى رٌسّع   06

 .انلازمخ

 : انًطهٌة

 6 اعذاد كشف انزغْز ثبنًزكش انًبنِ  06

 .يصبدر ً اسزخذايبد الأيٌال اعذاد کشف 06
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ٚظٓز لادما. نمذ كًا  1984اػطٛد انًٛشاَٛرٍٛ انؼًٕيٛرٍٛ نشزكح رَذ فٙ تذاٚح َٔٓاٚح   9ذًزٍٚ 

يهٌٕٛ دُٚار.  45يهٌٕٛ دُٚار، ٔتهغد َفمح الاَذثار انذانٙ  225اشرزخ انشزكح يٕجٕداخ ثاترّ تًثهغ 

 .يهٌٕٛ دُٚار يٍ الارتاح 30يهٌٕٛ دُٚار، ٔلذ ٔسػد انشزكح  114ٔكاٌ انزتخ تؼذ انضزائة ٚسأ٘ 

 .الاعًذح انًنبسجخ ضع يجهغ انًصذر اً الاسزخذاو فِ 6أ 

 .لبئًخ يصبدر ً اسزخذايبد الايٌال عهَ اسبص نست يئٌّخاعذاد  6ة 

 .نخص ثبخزصبر اننزبئح انزِ زصهذ عهْيب 6ج 

  


