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 مفيوم ومقومات التحميل المالي

 

 مدخل:

حدد المفيوم الحديث للئدارة المالية واجبات، منيا التخطيط المالي و الرقابة والحصول عمى الأموال واستثمارىا . ومن المتعارف عميو 
ف الرقابة المالية ىو تقييم أن ىدو الاحتياجات المالية لممؤسسة من حيث النوع والقيمة والتوقيت،  معرفةأن ىدف التخطيط المالي ىو 

اتخاذ الإجراءات التصحيحية في الوقت  إلىدقة تنفيذىا وكذلك المبادرة و متيا لتحقيق الأىداف ئمدػ ملبو كفاءة السياسات المالية 
تخدام اس ، وبأفضلالمناسب، كما أن الحصول عمى الأموال واستثمارىا يستمزم اختيار الأنسب من بين المصادر المتاحة و توجيييا

اقتصادؼ داخل المؤسسة بما يخدم اليدف النيائي لممؤسسة و المتمثل بتعظيم حقوق الممكية، و من حيث أن القيام بأؼ من ىذه 
الوظائف، مع ما تتضمنو من خيارات غير محدودة، يتطمب دائما توافر كمية مناسبة من المعمومات لا يمكن الحصول عمييا إلا بأجراء 

متاحة في المؤسسة، باستعمال أدوات تحميمية تتناسب و طبيعة الأسئمة المطروحة للئجابة عنيا، الأمر الذؼ اظير تحميل لممعمومات ال
 .وظيفة التحميل المالي إلىمدػ الحاجة 

ح يعني أن أىمية التحميل المالي لا تقتصر عمى الإدارة المالية لممؤسسة وحدىا، بل أن ىذا الموضوع أصب إلىمن المناسب الإشارة ىنا 
لما ليذه المجموعات من مصالح يتطمب المحافظة عمييا الحصول  ،غيرىم.....و مالكييا، ودائنييا وموظفييا ،جانب إدارة المؤسسة إلى

عمى أدق ما يمكن من المعمومات عن المؤسسة و أدائو أو مدػ سلبمة أوضاعيا المالية، و ىذا لا يمكن الوصول إليو إلا باستعمال 
من قبل محمل قادر عمى استعمال المعمومات المتاحة، و تعرف العلبقات التي تربطيا، و الأىمية النسبية لكل بند منيا،  أدوات تحميمية

 .الاتجاىات التي يتخذىا أداؤىاو 

زت ، وىي الفترة التي تميالماضي يعتبر التحميل المالي بمفيومو الحديث وليدا لمظروف التي نشأت في مطمع الثلبثينات من القرن  
بالكساد الكبير الذؼ ساد الولايات المتحدة الأمريكية، الذؼ أدت ظروفو إلى الكشف عن بعض عمميات غش وخداع مارستيا بعض 
إدارات الشركات ذات الممكية العامة، الأمر الذؼ أضر بالمساىمين والمقرضين عمى حد سواء، وحدا بالمشرع إلى التدخل، وفرض نشر 

جديدة للئدارة المالية في تمك الفترة، وىي   ل ىذه الشركات.وقد أدػ نشر ىذه المعمومات إلى ظيور وظيفةالمعمومات المالية عن مث
وظيفة التحميل المالي . ومنذ ذلك التاريخ والتحميل المالي يكتسب مزيدا من الأىمية لدػ الكثير من مستعمميو، لما يقدمو ليم من 

التي يتناوليا . وقد كانت البنوك التجارية واحدة من الجيات التي أولت التحميل المالي معمومات ذات دلالة ىامة في معظم الحالات 
أىمية خاصة، وذلك بعد أن ثبت ليا جدوػ ىذه الوسيمة كأداة ذات ميزات جيدة، تتقدم مساعدة لا بديل عنيا عندما يتعمق الأمر باتخاذ 

 قرار تسميفي من نوعية جيدة .

أىم الأساليب التي يستخدميا الميتمون بوضع المنشأة الاقتصادية لمتعرف عمى حقيقة وضع ىذه المنشأة ويعد التحميل المالي أحد 
ولاسيما بعد أن أصبح الإفصاح عن المعمومات المالية ىو من أىم القضايا المعاصرة التي تعنى بيا المحاسبة وذلك عن طريق تحويل 

 ستفيدة.البيانات المحاسبية إلى معمومات تيم عدة جيات م
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لى تحميلًب أكثر عمقاً يمقى المزيد من الضوء عمى وضع المنشأة ويساعد في التعرف  وىكذا برزت الحاجة إلى معمومات أكثر تفصيلًب وا 
 عمى مواطن القوة والضعف فييا، ويفسر النتائج التي حققيا ويساىم في إيجاد السبل الكفيمة بتحسين أدائيا في المستقبل.

 حميل المالي: مفيوم وتعريف الت

إذ يبررين مرردػ كفائتيررا فرري أداء  يعتبررر التحميررل المررالي مررن أىررم الوسررائل الترري يررتم بموجبيررا عرررض نتررائج الأعمررال عمررى الإدارة المشرررفة،
كمررا يعتبررر أداة لكشررف مررواطن  وىررو أداة لمتخطرريط السررميم ،يعتمررد عمررى تحميررل القرروائم الماليررة باظيررار أسررباب النجرراح و الفشررل، وظيفتيررا،

كما يمكرن مرن رسرم خطرة عمرل واقعيرة لممسرتقبل  لضعف في المركز المالي لممؤسسات و في السياسات المختمفة التي تؤثر عمى الربح،ا
 ويساعد الإدارة عمى تقييم الأداء .

التخطيط يعتبر مرن ومن ىنا يتبين لنا أن  كما ينبغي عمى التحميل المالي أن يساىم في الاستخدام الفعال للؤموال المتحصل عمييا،     
بحيث يقوم بتحديد الأىداف و السياسات و الإجرراءات الماليرة لممؤسسرة كمرا يعتمرد عمرى عردة خطروات تتمثرل  أىم وسائل التحميل المالي،

 فيما يمي : 

الفتررة الطويمرة و  وتحسرينو فري * تحديد الأىرداف الماليرة لممشرروع و المتمثمرة فري اسرتخدام رأس المرال لزيرادة الطاقرة الإنتاجيرة لممؤسسرة،
 القصيرة لمقابمة التغيرات المستقبمية .

 * رسم السياسات المالية و ذلك من خلبل الحصول عمى الأموال و كيفية إدارتيا و توزيعيا . 

 و باختلبف المفكرين تتعدد تعاريف التحميل المالي و فيما يمي سنكتفي ببعضيا :      

لتحميررل المررالي ىررو فحررص القرروائم الماليررة و البيانررات المنشررورة لمؤسسررة معينررة لفترررة أو : ا التحميررل المررالي ىررو دراسررة محاسرربية .1
 فترات ماضية قصد تقديم المعمومات التي تفيد المؤسسة .

: إن التحميرل المرالي ىرو عبرارة عرن مجموعرة مرن الدراسرات التري تجررؼ عمرى البيانرات الماليرة التحميل المالي ىو دراسة تنبؤيرة  .2
وىرو يسراعد  و تركيز الاىتمام عمى الحقرائق التري تكرون كبيررة وراء زحمرة الأرقرام، لمعمومات و توضيح مداولتيا،بيدف بمورة ا

 .  ²في تقييم الماضي كما يساىم في الاستطلبع عمى المستقبل و تشخيص المشكلبت و كذا الخطوط الواجب أتباعيا
إذ مرررن  حميرررل المرررالي خطررروة تمييديرررة ضررررورية لمتخطررريط المرررالي،: يعتبرررر الت التحميرررل المرررالي وسررريمة لمقيرررام بدراسرررة تخطيطيرررة .3

 .³الضرورؼ التعرف عمى المركز المالي و السياسات المختمفة التي تأثر عمى الربح

عبارة عن دراسة وتحميل القوائم المالية بعد تبويبيا باستخدام الطرق والأدوات  أنو  تعريف التحميل المالي وخصائصو:وبالتالي يمكن 
بيدف إظيار الارتباطات بين عناصرىا والتغيرات التي تحدث عمى ىذه العناصر وحجم وأثر ىذه التغيرات واشتقاق مجموعة من  وذلك

المؤشرات التي تساعد عمى دراسة وضع المنشأة من الناحية التشغيمية والاستثمارية والتمويمية وتقييم الأداء وكذلك تقديم المعمومات 
 جل اتخاذ القرارات الإدارية.لمميتمين من أ اللبزمة

 وبناء عمى ذلك يمكن إيجاز خصائص التحميل المالي بالنقاط التالية:
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 ييتم التحميل المالي بجمع المعمومات التفصيمية من البيانات والقوائم المالية لممنشأة وتصنيفيا ومعالجتيا وتحميميا .1
ي تيدف إلى الاستفادة من المعمومات المتجمعة عن وضع يتمثل التحميل المالي في مجموعة من الأدوات والأساليب الت .2

 المنشأة من أجل اكتشاف مواطن الضعف والقوة في ىذه المنشأة.
 التحميل المالي أداة لابد منيا لممارسة وظيفتي التخطيط والرقابة في المنشأة  .3
 داء.تستخدم معمومات التحميل المالي من قبل المستفيدين في اتخاذ القرارات وتقييم الأ .4

 أىداف التحميل المالي: 

 إن اليدف العام والرئيسي من التحميل المالي ىو تقييم الأداء من خلبل تحويل البيانات إلى معمومات أكثر فائدة لعممية التقييم المالي
قتصادية ويتم ذلك من واتخاذ القرار، وذلك باستخدام الأساليب الرياضية والإحصائية بقصد تحديد جوانب الضعف والقوة في الوحدات الا

 خلبل:

 تقييم سيولة وربحية المشروع .1
 تقييم المركز المالي والائتماني لممشروع  .2
 تقييم مدػ كفاءة سياسات التمويل والاستثمار والتشغيل .3
 تقييم المركز التنافسي لممشروع .4
 تقييم قدرة المشروع عمى الاستمرارية )الفشل المالي( .5
 للئدارة أدوات التخطيط والرقابة لتقييم الأداءاستنباط بعض المؤشرات التي توفر  .6
 استنباط بعض المؤشرات التي توفر لممستثمرين الخيار الصحيح والمفاضمة بين بدائل الاستثمار المتاحة. .7

 : وظائف التحميل المالي 

عمى المؤسسة بالربح،و السرير من بين وظائف التحميل المالي إدارة طريق متخذؼ القرار لاتخاذ أحسن القرارات التي تعود          
 لتحقيق ىدفيا وبقائيا في بيئة متغيرة  باستمرار،و من بين القرارات التي تحددىا سياسات التحميل المالي ىي : 

 * قرار الاستثمار .       

 * قرار التمويرررل .       

 * قرار التخطيط و الرقابة المالية .       

و ذلرررك مرررن خرررلبل تحميرررل البيانرررات الماليرررة و تحويميرررا إلرررى معمومرررات يمكرررن اسرررتخداميا لإعرررداد :  التحميرررل و التخطررريط المرررالي -1
 الموازنات المتعمقة بالإيرادات و المصاريف التي تخص المشروع في المستقبل .

ك : مررن حيررث تحديررد حجررم الاسررتثمارات فرري كررل مررن الأصررول القصرريرة و الطويمررة الأجررل،و كررذل تحديررد ىيكررل أصررول المشررروع -2
 التوجيو باستخدام الأصول الثابتة الملبئمة .
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: إذ يجب تحديد المزيج الأمثل و الأكثر ملبئمرة مرن تمويرل قصرير و طويرل الأجل،كرذلك تحديرد  تحديد الييكل المالي لممشروع -3
 طبيعة ديون المشروع سواء كانت ممكية أو عن طريق الاقتراض .

تحميل المالي لتعرف أداء المؤسسات موضوع التحميل واتخاذ القرارات ذات الصمة بيا .ىذا يستعمل ال     استعمالات التحميل المالي :
 ويمكن استعمال التحميل المالي لخدمة أغراض متعددة أىميا :

 :CREDIT ANALYSIS)(التحميل الائتماني  .1
تو مع المقترض )المدين(، يقوم بيذا التحميل المقرض وذلك بيدف التعرف عمى الأخطار المتوقع أن يواجييا في علبق 

الإطار  وتقييميا وبناء قراره بخصوص ىذه العلبقة استنادا الى نتيجة ىذا التقييم . وتقدم أدوات التحميل المالي المختمفة لممحمل
ا جرػ الملبئم والفعال الذؼ يمكنو من اتخاذ القرار المناسب، وذلك لما ليذه الأدوات من قدرة في تعرف المخاطر المالية إذا م

 التحميل المناسب لمقوائم المالية لممقترض وتمت القراءة المناسبة لمنتائج المستخرجة من التحميل .
 :(INVESTMENT ANALYSIS)التحميل الاستثماري  .2

، إن من أفضل التطبيقات العممية لمتحميل المالي ىي تمك المستعممة في مجال تقييم الاستثمار في أسيم الشركات، وأسناد القرض 
وليذا الأمر أىمية بالغة لجميور المستثمرين من أفراد وشركات ينصب اىتماميم عمى سلبمة استثماراتيم وكفاية عوائدىا. ولا 
تقتصر قدرة التحميل المالي عمى تقييم الأسيم والسندات وحسب، بل تمتد ىذه القدرة لتشمل تقييم المؤسسات نفسيا والكفاءة الإدارية 

 ستثمارات في مختمف المجالات .التي تتحمى بيا والا
 :(MERGER & ACQUISITION ANALYSIS)تحميل الاندماج والشراء  .3

ينتج عن الاندماج والشراء تكوين وحدة اقتصادية واحدة نتيجة لانضمام وحدتين اقتصاديتين أو أكثر معا، وزوال الشخصية 
 .القانونية لكل منيما أو لأحدىما

ة أخرػ، تتولى الإدارة المالية لممشترؼ عممية التقييم، فتقدر القيمة الحالية لمشركة المنوؼ شراؤىا، وفي حالة رغبة شركة شراء شرك 
كما تقدر الأداء المستقبمي ليا. وفي نفس الوقت تتولى الإدارة المالية لمبائع القيام بنفس عممية التحميل لأجل تقييم العرض المقدم 

 والحكم عمى مدػ مناسبتو .
 :PERFORMANCE ANALYSIS)الأداء  تحميل تقييم .4

تعتبر أدوات التحميل المالي أدوات مثالية لتحقيق ىذه الغاية، لما ليا من قدرة عمى تقييم ربحية المؤسسة، وكفاءتيا في إدارة  
ل في نفس ، وكذلك مقارنة أدائيا بشركات أخرػ تعموموجوداتيا، وتوازنيا المالي، وسيولتيا، والاتجاىات التي تتخذىا في النم

المجال أو في مجالات أخرػ . ومن الجدير بالذكر أن ىذا النوع من التحميل تيتم بو معظم الأطراف التي ليا علبقة بالمؤسسة 
 مثل الإدارة، المستثمرين والمقرضين .

  :(PLANNING)التخطيط  .5
دة التي تشيدىا أسواق المنتجات المختمفة تعتبر عممية التخطيط لممستقبل أمرا ضروريا لكل مؤسسة وذلك بسبب التعقيدات الشدي

من سمع وخدمات . وتتمثل عممية التخطيط بوضع تصور لأداء الشركة المتوقع بالاسترشاد بالأداء السابق ليا، وىنا تمعب أدوات 
 التحميل المالي دورا ميما في ىذه العممية بشقييا من حيث تقييم الأداء السابق وتقدير الأداء المتوقع .

الاستعمالات الواسعة لمتحميل المالي جعمت منو مجال اىتمام الكثيرين رغم اختلبف الأىداف التي يتطمعون إلييا من تطبيقاتو، ومن ىذه 
 الجيات التي تستعمل التحميل المالي استعمالا واسعا ما يمي :
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 المستثمرون . -1

 إدارة المؤسسة نفسيا. -2

 سماسرة الأوراق المالية . -3

 ن .الدائنو  -4

 العاممون . -5

 المصالح الحكومية . -6

 المؤسسات المتخصصة بالتحميل . -7

وتسعى كل فئة من ىذه الفئات إلى الحصول عمى معمومات تختمف عن المعمومات التي تحتاجيا الفئات الأخرػ، وذلك لاختلبف الغاية 
 من الحصول عمى المعمومات لدػ كل منيا، كما يتضح من التفصيل التالي :

ييتم المستثمرون في الوحدة الاقتصادية بالدرجة الأولى بسلبمة استثماراتيم ومدػ مناسبة عوائدىا الحالية    :لمستثمرون ا (1
 والمستقبمية لممخاطر التي قد تتعرض ليا، لذا يقومون بعممية التحميل قبل اتخاذ قراراتيم الاستثمارية لمتوصل إلى معمومات عما يمي :

 عمى المدػ القصير والطويل، وكذلك قدرتيا عمى الاستمرار في تحقيق العوائد المناسبة عمى الاستثمارات . أداء المؤسسة   - أ

 الاتجاه الذؼ اتخذتو ربحية المؤسسة عمى مدػ فترة معقولة من الزمن . - ب

 سياسة توزيع الارباح المتبعة ومدػ ثباتيا .  -ج     

 لعوامل التي قد تؤثر فيو مستقبلب .الوضع المالي لموحدة الاقتصادية وا  - د

 الييكل المالي لممؤسسة ونقاط الضعف والقوة التركيبة التي اتخذىا ىذا الييكل .  - ه

 نتيجة مقارنة أداء المؤسسة بأداء المؤسسات المشابية في النشاط والحجم والعمر وكذلك أداء الصناعة التي تنتمي إلييا .   - و

 سسة ونموىا وتأثير ذلك عمى الارباح والقيمة السوقية لأسيميا .إمكانيات تطور المؤ    - ز

يستعمل التحميل من قبل مختمف المستويات الإدارية في المؤسسة لتحقيق واحدة من الغايات التالية، أو    : إدارة المؤسسة (2
 كميا مجتمعة : 

 تقييم ربحية المؤسسة و العوائد المحققة عمى الاستثمار .  - أ

 لاتجاىات التي يتخذىا أداء الشركة .تعرف ا - ب
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مقارنة أداء المؤسسة بأداء المؤسسات الأخرػ المقاربة في الحجم و المشابية في طبيعة النشاط، بالإضافة إلى  -ج
 مقارنتيا مع أداء الصناعة التي تنتمي إلييا المؤسسة .

 تقييم فاعمية الرقابة  -د

 الاستخدام المختمفة .كيفية توزيع الموارد المتاحة عمى أوجو  -ه

 تقييم كفاءة إدارة الموجودات . -و

 تقييم أداء المستويات الإدارية المختمفة . -ز

 تشخيص المشكلبت الحالية . -ح

 التخطيط لممستقبل . -ؼ

 و ييدف ىؤلاء من التحميل المالي، إلى التعرف عمى ما يمي :  : سماسرة الأوراق المالية (3

يمكن أن تطرأ عمى أسعار الأسيم نتيجة لمتطورات المالية في المؤسسة أو نتيجة لمظروف الاقتصادية العامة التغييرات التي    - أ     
 الأمر الذؼ يساعد عمى اتخاذ قرارات التسعير المناسبة ليذه الأسيم .

 ا لمعملبء .أسيم الشركات التي يمكن أن تشكل فرص استثمار جيدة يمكن استغلبليا أو  تقديم النصح بشأني  - ب    

يقوم الدائنون بالتحميل لأجل تقييم المخاطر المتوقع أن تؤثر في قدرة المؤسسة عمى الوفاء بالتزاماتيا عندما تستحق     الدائنون : (4
 ىذه الالتزامات، و يتم ذلك من خلبل تركيز التحميل المالي عمى العناصر التالية :

 شرات القدرة عمى الوفاء عمى المدػ القصير .سيولة المؤسسة باعتبارىا من افضل مؤ     - أ   

ىيكل المؤسسة المالي و المصادر الرئيسية للؤموال و استخداميا والتوقعات الطويمة الأجل باعتبارىا أفضل مؤشرات    - ب  
 القدرة عمى الوفاء في  المدػ الطويل .

 رئيسية لموفاء بالديون القصيرة الأجل و الطويمة الأجل معا .تعرف قدرة المؤسسة عمى تحقيق الارباح باعتبارىا أحد الموارد ال -ج 

 السياسات التي اتبعتيا المؤسسة في الماضي لمواجية احتياجاتيا المالية . -د  

 مدػ سلبمة المركز المالي لممؤسسة . -ه 

 التدفقات النقدية و مدػ انتظاميا و كفايتيا لتمبية احتياجات المؤسسة . -و 
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 و ييتم العاممون في المؤسسة بنتائجيا عمى نحو رئيسي و ذلك لسببين  أساسيين، ىما :  : مؤسسةالعاممون في ال (5

 تعزيز شعور الانتماء و الشعور بالإنجاز في حالة النجاح، الأمر الذؼ يؤثر في مستوػ الإنتاجية .  - أ

 ى ضمن الظروف الاقتصادية الملبئمة لممؤسسة . معرفتيم لمنتائج الفعمية تمكنيم من تعرف الحد المعقول لمطالبيم، لتبق   - ب

يعود اىتمام الجيات الحكومية بتحميل أداء المؤسسات لأسباب رقابية بالدرجة الأولى، و لأسباب    : المصالح الحكومية (6
                ضريبية بالدرجة الثانية، بالإضافة إلى الأىداف التالية :

 القوانين المعمول بيا .التأكد من التقيد بالأنظمة و   - أ

 تقييم الأداء كرقابة البنك المركزؼ لمبنوك التجارية . - ب

 مراقبة الأسعار . -ج

        غايات إحصائية . -د

و تقوم ىذه المؤسسات بعممية التحميل المالي، اما بمبادرة منيا أو بناء عمى تكميف من  : المؤسسات المتخصصة بالتحميل (7
  و تقدم خدماتيا في مثل ىذه الحالات مقابل أجور معينة .  بأمر المؤسسة، إحدػ المؤسسات الميتمة

الاقتصادية نفسيا الطمب إلى مؤسسات متخصصة القيام بتحميل أوضاعيا المالية و نشر نتائجيا و تصنيفيا   و قد تتولى الوحدة
تصادية في الاقتراض و سعر ىذا الاقتراض؛ إذ أن وتؤثر نتيجة ىذا التحميل المنشور عمى قدرة الوحدة الاق .الائتماني في السوق 

 ذات التصنيف الجيد ستقترض بسعر فائدة أقل من تمك المؤسسات التي تحتل مكانة أقل نتيجة لمتحميل المعد عنيا . الشركة
 & DUNوشركة  STANDARD & POOR’S   و من المؤسسات العاممة في ىذا المجال في السوق الأمريكي شركة 

BRADSTREET   نسبة مالية لعدد كبير من الصناعات، و كذلك  14التي تقوم باحتسابROBERT MORRIS 
ASSOCIATES . و الأخيرة تابعة لجمعية البنوك في أمريكا و تكرس جيدىا لخدمة القطاع المصرفي . 

 ىناك مظيران رئيسيان ليذه الوظيفة ىما :   ( : CORPORATE FINANCEدور المحمل المالي )

و يقوم المظير الفني عمى استعمال المبادغ الرياضية و المالية المعروفة و ذلك  ( : TECHNICAL ASPECTمظير الفني )ال - أ
 لمقيام بما يمي :

 احتساب النسب المالية . -1

 إعادة صياغة المعمومات بشكل أقرب لمفيم .  -2

 احة عن المؤسسات الأخرػ .مقارنة المعمومات المستخرجة بما ىو متوقع و بالمعمومات المت   -3
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( : و ييدف ىذا المظير إلى القيام بعممية فيم و تفسير  INTERPRITIVE ASPECTالمظير التفسيرؼ )    - ب
 لنتائج العممية الفنية في التحميل المالي بعد الاستعانة بالمعمومات التالية :

 المنافسة . -طبيعة نشاطيا   - إدارتيا   - ياممكيت - شكميا القانوني    خمفية المؤسسة و تشمل ما يمي :   -1

 المحيط الذؼ تعمل فيو المؤسسة ممثلب بما يمي :   -2

 خصائص الصناعة التي تنتمي إلييا . -
 مركز المؤسسة في الصناعة .  -
 السوق الذؼ تعمل فيو .  -
 الأنظمة الحكومية التي في ظميا   -
 القدرة عمى التكيف .  -

 حميل المالي:مصادر البيانات اللبزمة لمت

لا يكتفي المحمل المالي بدراسة قائمة المركز المالي والحسابات الختامية بل لابد لو من بيانات إضافية تساعد في عممية التحميل وقد 
 تكون مصادر داخمية أو خارجية:

 المصادر الداخمية لمبيانات: . أ
قائمة  -لقوائم المالية التالية: قائمة المركز المالي( بالإفصاح عن ا1لقد ألزمت معايير المحاسبة الدولية المعيار رقم )

 قائمة التغيرات في حقوق الممكية. -قائمة التدفقات النقدية -الدخل
 المصادر الخارجية لمبيانات: من ىذه المصادر: . ب

 بيانات عن حالة المنشأة وسمعتيا في الأسواق المالية 
 البيانات الصادرة عن أسواق المال ومكاتب السماسرة 
 لصحف والمجلبت والنشرات الاقتصادية الصادرة عن الييئات والمؤسسات الحكوميةا 

 أساليب التحميل المالي:

يمكن تعريف أساليب وأدوات التحميل المالي بأنيا مجموعة من الوسائل والطرق والأساليب المختمفة التي يستخدميا المحمل المالي 
 قتصادؼ، ومن أىم أدوات التحميل المالي:لموصول إلى تقييم الجوانب المختمفة لمنشاط الا

 تحميل التغير والاتجاه أو التحميل المقارن ويتم تنفيذه من خلبل: .1
 التحميل الرأسي 
 التحميل الأفقي 

 النسب المالية .2
 تحميل التعادل .3
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 ترتيب القوائم المالية لأغراض التحميل المالي:

يزانية )قائمة المركز المالي( ضمن مجموعات متجانسة حيث يتم ترتيب عناصر قبل البدء باجراءات التحميل المالي لابد من ترتيب الم
 الموجودات بحسب درجة السيولة وعناصر المطاليب بحسب درجة الاستحقاق.

 درجة السيولة:  .1
ىي عبارة عن الفترة الزمنية اللبزمة لتحول عناصر الموجودات إلى نقدية وبالتالي يمكن ترتيب عناصر الموجودات من 

 لأصعب تحولًا إلى نقد إلى الأسيل أوبالعكس.ا
 درجة الاستحقاق: .2

ىي عبارة الفترة الزمنية اللبزمة لكي يصبح عنصر المطاليب واجب السداد وبالتالي يمكن ترتيب عناصر المطاليب من 
 المطاليب طويمة الأجل إلى المطاليب قصيرة الأجل أو بالعكس.

 :قائمة المركز المالي لممشروع 
ة عن تصوير المركز المالي لممشروع في لحظة الإعداد، حيث يمثل طرف المطاليب مصادر الأموال أما طرف ىي عبار 

الموجودات فيمثل أوجو استخدام ىذه الأموال، ويتم تصنيف الميزانية )قائمة المركز المالي( لأغراض التحميل المالي ضمن 
 مجموعات متجانسة. 

 لسيولة ويضم مايمي:حيث يصنف طرف الموجودات حسب درجة ا
 مجموعة الموجودات الثابتة: .1

وىي أصعب الموجودات تحولًا إلى نقد وقد تكون سيولتيا معدومة أو بسيطة تتمثل في أقساط الاىتلبك ) بواسطة قسط 
ولة الاىتلبك تتحول الموجودات الثابتة إلى نقدية بشكل تدريجي( ولكن بما أن عمرىا طويل الأجل لذلك نقول أن درجة السي

 ليا شبو معدومة، وتصنف ضمن أربع مجموعات:
 . الموجودات الثابتة المادية: وىي الوسائل الإنتاجية التي تساىم في العممية الإنتاجية لمدة طويمة 
  مؤجمة(: وىي النفقات التي ينفقيا المشروع ويستفيد منيا لفترة طويمة  إيراديوالموجودات الثابتة الوىمية: )مصاريف

 تأسيسكمصاريف ال
  الموجودات الثابتة المعنوية: وىي النفقات التي ينفقيا المشروع دون الحصول عمى أصل مادؼ ممموس، مثل )براءة

 الاختراع، شيرة المحل(
  نماالموجودات الثابتة الأخرػ: وىي الموجودات التي لا تصنف ضمن الموجودات الثابتة ليا صفة الأموال الثابتة، مثل  وا 

، أوراق المساىمات إيداعلمغير، الحد الثابت من المخزون، تأمينات لدػ الغير، حساب المصرف / طويل الأجل إقراض
المالية وىي الأوراق التي تشترػ للبستثمار طويل الأجل أو بيدف السيطرة الاقتصادية عمى المشروع ، وتختمف عن 

 لة أو ربحية.الأوراق المالية )أصل متداول( حيث تشترػ بيدف إعادة البيع وتأمين سيو 
 مجموعة الموجودات المتداولة: .2

ىي عناصر الموجودات التي تكون دورتيا المالية أقل من سنة كالبضاعة وأوراق القبض والمواد الأولية وغيرىا. ويمكن أن 
ة  نميز ضمن مجموعة الموجودات المتداولة عناصر سيولتيا أكبر من غيرىا حيث أن سيولة الزبائن أعمى من سيولة البضاع

 والتي بدورىا سيولتيا أعمى من سيولة البضائع تحت التشغيل.......
 ويمكن أن تمثل دورة عناصر الموجودات المتداولة كما يمي
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               مخزون تحت التشغيل              مخزون تام الصنع  واد أولية           م

 أوراق القبض                     الزبائن                          نقدية                           

ىي الموجودات التي يمكن أن تتحول إلى نقد حين الطمب كأوراق مالية مسعرة في  مجموعة الموجودات شبو الجاىزة: .3
 البورصة وأوراق القبض القابمة لمخصم.

 تحت الطمب في المصارف.مجموعة الموجودات الجاىزة:  ىي الأموال الجاىزة في الصندوق والودائع  .4

 ويصنف طرف المطاليب بحسب درجة الاستحقاق عمى النحو التالي:

 مجموعة الأموال الخاصة : وتضم رأس المال والاحتياطيات والأرباح المرحمة ) حقوق الممكية( .1
 ماليةمجموعة الديون طويمة الأجل: وتضم القروض طويمة الأجل ومتوسطة الأجل التي تتجاوز آجاليا السنة ال .2
مجموعة الديون قصيرة الأجل: وىي الديون التي لا يتجاوز أجميا السنة وتصنف الأرباح المخصصة لمتوزيع ضمن ىذه  .3

 المجموعة.
 مجموعة المستحقات الفورية: وىي الديون المتوجبة عمى المنشأة خلبل أيام كدفع جزء من الديون خلبل أسبوع. .4

 حميل المالي: ملبحظات عمى تصنيف الميزانية لأغراض الت

 تظير الأصول الثابتة المادية بالصافي أؼ بعد طرح مجمعات الاىتلبك . أ
 استبعاد الأصول الثابتة المعنوية والوىمية من الأموال الخاصة . ب
 تظير الأصول المتداولة بعد طرح المؤون المشكمة كمؤونة الديون المشكوك في تحصيميا . ت
 لية من الأموال الخاصة ولا تظير في طرف الموجوداتتستبعد الخسائر المدورة أو خسائر السنة الحا . ث

 قدمت إليك الميزانية العمومية لإحدػ الشركات الصناعية عمى النحو التالي: تمرين:

 رأس المال 900000 الآلات  400000
 احتياطي 590000 المباني 200000
 ديون طويمة الأجل 300000 أوراق مالية 200000
 أرباح محتجزة 210000 أوراق قبض 280000
 الدائنون  260000 مواد أولية 200000
 أوراق دفع 180000 الصندوق  320000
 مستحقات فورية 260000 مصرف/ حساب جار 80000

   مخزون تحت التشغيل 300000
   بضاعة تامة 500000
   مدينون  220000

2700000  2700000  
 فإذا عممت أن:
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 صمتعتبر نصف أوراق القبض قابمة لمخ .1
 %( من الرصيد والباقي غير مسعر60تشكل الأوراق المالية المسعرة في البورصة ) .2
 ( من الديون طويمة الأجل خلبل أسبوع100000يطمب دفع مبمغ ) .3
 أيام لمدائنين10( خلبل مدة 100000يطمب دفع مبمغ ) .4

 لمالي.:  ترتيب عناصر الميزانية حسب درجة السيولة والاستحقاق لأغراض التحميل االمطموب

 : الحل
 الميزانية

 الأموال الخاصة   الموجودات الثابتة  
 رأس المال 900000  المباني 200000 

 احتياطي 590000  الآلات  400000 600000
 أرباح محتجزة 210000 1700000 أصول متداولة صعبة التحويل إلى سيولة  
 ديون طويمة الأجل  200000 مواد أولية 200000 
 مطاليب متداولة   مخزون تحت التشغيل 300000 
 الدائنون  160000  بضاعة تامة 500000 

 أوراق دفع 180000 340000 %80أوراق مالية غير مسعرة في البورصة  80000 1080000
 مستحقات واجبة السداد   أصول متداولة أخرى   
 مستحقات فورية 260000  مدينون  220000 

 الدائنون  100000  %50أوراق قبض  140000 360000
 قسط ديون طويمة الأجل 100000 460000 موجودات شبو جاىزة  
    %60أوراق مالية مسعرة  120000 

    %50أوراق قبض  قابمة لمخصم  140000 260000
    موجودات جاىزة  
    مصرف/ حساب جار 80000 

    الصندوق  320000 400000
 2700000   2700000  

 عمى المركز المالي لمشركة:  التعميق

( لذلك عمى الشركة بيع جزء من الأوراق المالية أو 400000( بينما النقدية )460000بمغت المستحقات الواجبة السداد ) .1
خصم جزء من أوراق القبض ولكن قد لا تضطر لذلك والسبب أن الالتزامات لا تستحق في يوم واحد وبالتالي خلبل ىذه الفترة 

 من الاستحقاقات قد تستطيع الشركة بيع جزء من المخزون التام المتفاوتة
%( من إجمالي موجودات الشركة وىي نسبة مرتفعة حيث أن المخزون يتم تحويمو إلى 37يلبحع أن المخزون يشكل نسبة ) .2

مية الصناعية نقد بشكل بطيء وخاصة المواد الأولية وعمى الشركة تخفيض حجم الاستثمار في المخزون إن لم تتطمب العم
 ذلك
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% وىي نسبة تدل عمى أن الشركة تتعامل بالبيع الآجل وعمييا  13.3يلبحع أن مجموع الزبائن وأوراق القبض تشكل نسبة  .3
 فحص الذمم والتأكد من سلبمة المركز المالي لمزبائن.

ة ولا ينصح بشراء الأوراق % منيا غير مسعرة في البورص40% وىي نسبة مرتفعة وخاصة أن 7تشكل نسبة الأوراق المالية  .4
 المالية وذلك لأن اليدف من ذلك تامين السيولة عند الحاجة.

وبشكل مبدئي إن وضع الشركة جيد بالنسبة للؤموال الجاىزة وكذلك بالنسبة للؤموال التي يمكن الحصول عمييا لمقابمة الديون  
 قصيرة الأجل.
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 لنسب الماليةا

ات التحميل المالي.                            داء في المشاريع الاقتصادية وىي من أقدم أدو لمرقابة وتقييم الأ ةالأساسي تعد النسب من الوسائل
ىي العلبقة بين متغيرين أحدىما البسط والآخر المقام، وىي توضح نصيب المقام من   النسب المالية:تعريف 

وحدات البسط ولذلك فان النسب المالية تستخرج من البنود المتناسقة في القوائم المالية الختامية أو غيرىا من 
 وصول إلى دلالات معينة ومعاني.المصادر لم

 أىداف النسب المالية: 

 إتاحة مؤشرات عامة لقياس درجة نمو المشروع والكشف عن مواطن الضعف فيو .1
جراء المقارنات .2  توفير البيانات اللبزمة لاتخاذ القرارات ورسم السياسات وا 
 إتاحة الفرصة لإجراء المقارنات بين المشروعات المتجانسة .3
لرقابة الداخمية والخارجية بتوفير المعمومات التحميمية ليا لمقيام بأعماليا بفاعمية من تمكين أجيزة ا .4

خلبل استخراج النسب المالية المختمفة من قائمة الدخل وقائمة المركز المالي ومقارنة ىذه النسب 
 شروع.مر الذؼ يساعد عمى تقييم الأداء من خلبل الرقابة عمى أعمال المبالمعايير الثابتة، الأ

 أنواع النسب المالية:

 دراسة وتحميل الييكل المالي لممنشأة وتقسم إلى:: أولًا: نسب الييكل المالي

 نسب التركيب الييكمي لممشروع: .1
 وتبين ىذه النسب الوزن النوعي لعناصر الموجودات وتتألف من:نسب خاصة بطرف الموجودات : 

(
 الموجودات الثابتة

          إجمالي الموجودات 
)         ،(

 الموجودات المتداولة
          إجمالي الموجودات 

)      ،(
 الموجودات الجاىزة

          إجمالي الموجودات 
) 

إن توزيع موجودات المشروع إلى ثابتة ومتداولة يرتبط بطبيعة النشاط الاقتصادؼ الذؼ تمارسو المنشأة وليس ىناك 
إلا أنو يمكننا القول بشكل عام أن نسبة الموجودات الثابتة إلى مجموع الموجودات توزيع أمثل لموجودات المشروع 

% في المشروعات الصناعية، كما يمكن الاستفادة من استخدام النسب من 50المتداولة تتجاوز في أغمب الأحيان 
 خلبل مقارنتيا مع سنوات سابقة ومعرفة التطور الحاصل في موجودات المشروع.

 رف المطاليب:نسب خاصة بط 
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(
 الأموال الخاصة

          إجمالي المطاليب 
)    ،(

 د   ط  الأجل
          إجمالي المطاليب 

)     ،(
 د   ق  الأجل

          إجمالي المطاليب 
) 

موال من جية ومن جية أخرػ يمكن مقارنة ىذه النسب مع تبين ىذه النسب أىمية ونسبة كل مصدر من مصادر الأ
النسب الخاصة بطرف الموجودات لمتعرف عمى التوازن المالي لممنشأة من حيث توزيع مصادر أمواليا وطبيعة 

 استخداميا.

وتساعد إدارة المنشأة عمى دراسة كفاءة استثمار الأموال الخاصة والأموال المستثمرة في : التمويمينسب الييكل  .2
 المشروع وىي:

 ثابتة =  نسبة التمويل الداخمي لمموجودات ال(
 الأموال الخاصة

 صافي الموجودات الثابتة 
)     

وتبين ىذه النسبة التمويل الداخمي لمموجودات الثابتة وارتفاعيا يشير إلى مدػ قدرة المنشأة عمى تمويل 
 موجوداتيا الثابتة من أمواليا الخاصة وىذا يعني أنو إذا كانت النسبة:

العامل الخاص موجب والموجودات الثابتة ممولة من الأموال ( فان صافي رأس المال 1أكبر من )  -
 الخاصة وىناك ىامش أمان لدػ المنشأة.

( أؼ الموجودات الثابتة ممولة بالكامل من الأموال الخاصة وىناك ىامش أمان لدػ المنشأة 1تساوؼ ) -
 متوازن المالي.يعادل القروض طويمة الأجل وفي حال عدم وجودىا فان الشركة تحقق الحد الأدنى ل

 ( أؼ جزء من الموجودات الثابتة ممول من الديون قصيرة الأجل والديون طويمة الأجل.1أصغر من ) -

  = نسبة التمويل الداخمي والخارجي لمموجودات الثابتة(
 الأموال المستثمرة

 صافي الموجودات الثابتة 
) 

إلى تمويل القروض  بالإضافةلخاصة لممشروع وتبين ىذه النسبة تمويل الموجودات الثابتة من الأموال ا
 طويمة الأجل ليذه الموجودات، فاذا كانت ىذه النسبة:

( فان الأموال المستثمرة تمول الموجودات الثابتة وجزءاً من الموجودات المتداولة والجاىزة 1أكبر من )  -
 وصافي رأس المال العامل موجب.

 دنى لمتوازن المالي.الشركة تحقق الحد الأ إن( أؼ 1تساوؼ )  -
( أؼ جزء من الموجودات الثابتة ممول من الديون قصيرة الأجل وصافي رأس المال 1أصغر من ) -

 العامل سالب.
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)التمويل الخارجي لمموجودات الثابتة  =  نسبة -
 ق ط الأجل

 صافي الموجودات الثابتة 
)    ، 

 وض الطويمة الأجلوتبين ىذه النسبة تمويل الموجودات الثابتة من القر 
 :نسب التمويل قصير الأجل 

)نسبة تمويل الموجودات المتداولة والجاىزة = 
 ق  ق  الأجل

 موجودات متداولة وجاىزة 
) 

ارتفاع ىذه النسبة يعني أن جزءاً من الموجودات الثابتة ممول من الديون قصيرة الأجل وانخفاضيا يشير 
 ىناك علبقة عكسية بين ىذه النسبة وصافي رأس المال العامل. إلى ارتفاع في رأس المال العامل أؼ أن

)نسبة التمويل الدائم لصافي رأس المال العامل= 
 صافي رأس المال العامل

     رأس المال العامل 
) 

ارتفاع ىذه النسبة يشير إلى ارتفاع تمويل الموجودات المتداولة والجاىزة من الأموال المستثمرة وىذا وضع 
% من الموجودات المتداولة 30% يعني أن 30العكس صحيح مثلًب: إذا كانت ىذه النسبة تساوؼ جيد، و 

% ممولة من الديون قصيرة الأجل، أما إذا كانت تساوؼ الواحد 70والجاىزة ممولة من الأموال المستثمرة و
ر منطقي إلا إذا كانت يعني أن جميع الموجودات المتداولة والجاىزة ممولة من الأموال المستثمرة )وىذا غي

ذا كانت مساوية لمصفر فيعني تحقيق قاعدة الحد الأدنى لمتوازن المالي.  المنشأة ببداية نشاطيا، وا 

  = نسبة المديونية الكاممة(
 الأموال الخاصة

  إجمالي ديون  طويمة و قصيرة الأجل  
)     

نية فاذا كانت ىذه النسبة مساوية لمواحد فيي وتشير ىذه النسبة إلى ارتباط المنشأة بالغير من ناحية المديو 
 مقبولة عموماً، أما إذا كانت أصغر من الواحد فيذا يدل عمى أن وضع المنشأة ضعيف ومرتبط بالغير.

  الأجل =  طويمةنسبة المديونية(
 الأموال  الخاصة

   الديون   طويمة الأجل  
) 

والأموال الخاصة، ويجب أن لا تقل ىذه النسبة عن  وتظير ىذه النسبة العلبقة بين الديون طويمة الأجل
( أؼ يجب ألا تكون الديون طويمة الأجل أكثر من الأموال الخاصة، وكمما كانت مرتفعة كمما كان ىذا 1)

 أفضل لممنشأة ولمدائنين.

 = نسبة المديونية قصيرة الأجل(
 الأموال الخاصة

   الديون   قصيرة الأجل  
سبة مرتفعة كمما كان أفضل لممنشأة كمما كانت ىذه الن ،(

 ولمدائنين
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مقدرة المنشأة عمى سداد التزاماتيا المالية دون التعرض لأؼ مشكمة أو أزمة مالية وتتوقف  : ثانياً: نسب السيولة
سيولة المنشأة عمى قدرتيا عمى تحويل أصوليا المتداولة إلى نقدية وبالسرعة الممكنة أو بالوقت اللبزم. وليا عدة 

 ؤشرات:م

)نسب التداول =  .1
 الموجودات المتداولة والجاىزة

   الديون  قصيرة الأجل  
، وتظير مدػ تغطية الموجودات المتداولة والجاىزة لديون قصيرة   (

أؼ أن الموجودات المتداولة والجاىزة ضعف الديون قصيرة  1إلى  2جل وتكون النسبة جيدة عندما تساوؼ الأ
بة لا تعطي صورة واضحة عن سيولة الوحدة الاقتصادية، وقد يكون الحكم من خلبليا الأجل غير أن ىذه النس

مضملًب في بعض الأحيان فاختلبف تشكيمة عناصر الموجودات المتداولة والجاىزة مع بقاء مجموعيا ثابت في 
 لنسبة التالية:سيولة المشروع الحقيقية دون أن يظير ذلك في حساب نسبة التداول لذلك لابد من المجوء إلى ا

)نسبة السيولة السريعة =  .2
يةدنق    الموجودات المتداولة والجاىزة  أصعبيا تحولاً  إلى 

   الديون  قصيرة الأجل  
، ولكن الفكرة ىنا ماىي الموجودات   (

 الأصعب تحولًا إلى نقدية؟
 ) المخزون، أوراق مالية غير مسعرة في البورصة، أوراق قبض غير قابمة لمخصم(

ير ارتفاع ىذه النسبة إلى إمكانية سداد الالتزامات المتداولة من الأصول السريعة دون المجوء إلى المخزون في يش
 ذلك.

 :: قدمت إليك البيانات التالية عن المشروعين أ & بمثال

 ب أ البيان
 30000 50000 المخزون 

 30000 40000 أوراق قبض
 40000 10000 النقدية

 100000 100000 المجموع
بداء الرأؼ في سيولة كل منياالمطموب:  وذلك  ،حساب نسبة التداول لكل من المشروعين ونسبة السيولة السريعة وا 

 .50000بفرض أن المطاليب المتداولة لكل منيا بمغت 

 : الحل
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 الموجودات المتداولة والجاىزة= نسبة التداول لممشروع 
   الديون  قصيرة الأجل  

 

    مشروع )أ( = نسبة التداول لم

       
    =2 

    نسبة التداول لممشروع )ب( = 

       
    =2 

يةدنق= نسبة التداول السريعة     الموجودات المتداولة والجاىزة  أصعبيا تحولاً  إلى 
   الديون  قصيرة الأجل  

 

       نسبة التداول السريعة لممشروع )أ( = 

       
  =1 

       السريعة لممشروع )ب( =  نسبة التداول

       
  =1.4 

 مع العمم أن المشروع ب يتمتع بسيولة أكبر. 2نلبحع أن نسبة السيولة لكلب المشروعين واحدة وىي 

نسبة الجاىزية النقدية: وتعبر عن مدػ جاىزية المشروع النقدية لسداد التزاماتو الفورية عمماً أن الديون قصيرة  .3

)في وقت واحد وتكون النسبة كما يمي=    الأجل لا تستحق
 الموجودات  الجاىزة   وشبو الجاىزة

   الديون  قصيرة الأجل  
، وتعرف الموجودات    (

شبو الجاىزة بأنيا الموجودات التي يمكن تحويميا إلى نقدية حين الحاجة وتتمثل بالأوراق المالية المسعرة في 
 .البورصة وأوراق القبض القابمة لمخصم

 ثالثاً: نسب الربحية:

)معدل العائد عمى حقوق الممكية =  .1
     صافي الربح بعد الضريبة

       متوسط حقوق  الممكية  
، تقيس ىذه النسبة معدل ربحية المشروع     (

لاستثمار أموالو الخاصة ويفضل البعض أخذ متوسط الأموال الخاصة نظراً لأن الربح ىو نتيجة نشاط المشروع 
 فترتين )بداية ونياية المدة(.بين 

)متوسط حقوق الممكية = 
     حقوق  الممكية أول المدة حقوق  الممكية آخر المدة 

        
)  

 وتيدف ىذه النسبة إلى قياس معدل ربحية المشروع لاستثمار أموالو الخاصة.

)معدل العائد عمى رأس المال المستثمر =  .2
         صافي الربح بعد الضرائب  فوائد د ط  الأجل 

    متوسط رأس المال المستثمر  
)  ، 

 معدل الفائدة السنوؼ .× متوسط فوائد الديون طويمة الأجل = متوسط القروض طويمة الأجل 
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 :2013، 2012: قدمت إليك البيانات التالية لإحدػ الشركات عن عامي مثال

 31/12/2013 31/12/2012 البيان
 400000 300000 رأس المال

 120000 100000 الاحتياطي العام
 80000 40000 أرباح مرحمة

 160000 100000 قروض طويمة الأجل
 760000 540000 المجموع

 عمى المساىمين. 80000مبمغ  2013وزعت الشركة في نياية عام  - إذا عممت أن:

 % سنوياً. 5نسبة الفوائد عمى القروض طويمة الأجل  -

 ائد عمى حقوق الممكية ومعدل العائد عمى رأس المال المستثمر.: حساب معدل العالمطموب

 :الحل

     صافي الربح بعد الضريبةمعدل العائد عمى حقوق الممكية =   

       حقوق  الممكية  
    =      

        
وىو يعبر عن ربحية   0.428=    

 حيث أنو تم حساب:المشروع من استثمار أموالو الخاصة، 

  الربح = تغير رأس المال + تغير. أ .عام+ تغير أرباح مرحمة + أرباح موزعةصافي 

              =100000  +20000  +40000 +80000  =240000 

  = متوسط حقوق الممكية                                      

        
   =560000 

وائدف د ط  الأجل معدل العائد عمى رأس المال المستثمر =  -          صافي الربح بعد الضرائب 

    متوسط رأس المال المستثمر  
   = 

                               

                  
 وتعبر ىذه النسبة عن ربحية المشروع من استثمار أموالو 0.35=  

 حيث تم حساب :            
  = فوائد د. ط. الأجل                                 

             
 ل.س %6500 =  5 ×  

  = متوسط رأس المال المستثمر                        

             
 ل.س 690000=  
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ولغاية  1/1ملبحظة: لقد تم إضافة الأرباح الموزعة عمى حقوق الممكية لأن صافي الربح المتولد ىو عن الفترة من 
 د عمى حقوق الممكية بشكل صحيح )يجب إضافة صافي الربح بالكامل(.وذلك لمعرفة معدل العائ 31/12

)ربحية المبيعات =  .3
     صافي الربح بعد الضريبة

 صافي المبيعات  
، وتيدف ىذه النسبة إلى قياس مدػ ربحية الميرة الواحدة من   (

 المنشأة.المبيعات، ويشير ارتفاع ىذه النسبة إلى أن الأداء العام جيد في مجمل أنشطة 

)نسبة الربح الموزع إلى متوسط حقوق الممكية =  .4
     الأرباح الموزعة

 متوسط حقوق  الممكية  
) 

)نسبة الربح الموزع إلى صافي الربح =  .5
     الأرباح الموزعة

  صافي الربح بعدالضريبة  
)   ، 

 الربح المحقق.وىي ميمة لممساىمين والمستثمرين وذلك لمعرفة حجم الأرباح الموزعة من  

إن دراسة كفاءة الوحدات الاقتصادية في إدارة المخزون وسياسات الائتمان وكفاءة   رابعاً: نسب معدل الدوران:
 استخدام رأس المال المستثمر:

)معدل دوران المخزون =  .1
     تكمفة المبيعات

  متوسط المخزون     
التخزين  ، عدد مرات حركة المخزون خلبل العام، وتحسب فترة  (

 =(
           يوماً 

 معدل دوران المخزون  
)  

يوم، وكمما قمت فترة التخزين  36.5مرات سنوياً يعني أن فترة التخزين  10إذا كان معدل دوران المخزون 
 كمما كان معدل دوران المخزون أسرع. الأمر الذؼ يؤدؼ لارتفاع سيولة المنشأة والعكس صحيح.

)ض = معدل دوران أوراق القب .2
         المبيعات الآجمة   

  أوراق القبض    
، وتحسب فترة التحصيل لأوراق القبض =   (

(
           يوماً 

 معدل دوران أوراق القبض 
) 

)معدل دوران الزبائن =  .3
       المبيعات الآجمة

    الزبائن    
)، وتحسب فترة التحصيل =   (

           يوماً 

وراند   الزبائن   معدل 
) 

 كمما قمت فترة التحصيل كمما كان معدل دوران الزبائن أكثر مما ينعكس إيجاباً عمى سيولة المشروع.

)معدل دوران الموردين =  .4
       المشتريات الآجمة  

    الموردين    
)، وتحسب فترة السداد =   (

           يوماً 

 معدل دوران   الموردين 
) 

عدل دوران الموردين مع معدل دوران الزبائن لمتعرف عمى مقدرة المنشأة عمى الوفاء بالتزاماتيا ويمكن مقارنة م
وكمما كانت فترة التحصيل أقل من فترة السداد كان التأثير إيجابياً عمى سيولة المشروع ومقدرتو عمى سداد 

 التزاماتو قصيرة الأجل.
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)معدل دوران أوراق الدفع =  .5
       المشتريات الآجمة  

    أوراق الدفع    
)، وتحسب فترة السداد =   (

           يوماً 

 معدل دوران   أوراق الدفع 
، كمما (

 انخفضت ىذه النسبة كانت أفضل لممنشأة.

)معدل دوران إجمالي الأصول =  .6
     صافي المبيعات

إجمالي الأصول    
)،م.د.أ.متداولة= (

     صافي المبيعات

ىزةالجا     صافي الأصول المتداولة و 
، م.د. (

)أ.ثابتة= 
     صافي المبيعات

صافي الأصول الثابتة   
) 

 ارتفاع ىذه النسب مؤشر ايجابي وجيد عمى كفاءة إدارة المنشأة لأصوليا. 

)معدل دوران حقوق الممكية=  .7
     صافي المبيعات

متوسط حقوق  الممكية    
ليرة واحدة من حقوق  ، تظير ىذه النسبة مساىمة كل(

الممكية في المبيعات، لكن ارتفاعيا لا يعني بالضرورة زيادة أرباح المنشأة، حيث لا بد من دراسة ربحية 
الأموال المستثمرة )قد يكون تحقيق قدر أكبر من المبيعات عمى حساب معدل الربحية(. ولا يمكن الحكم عمى 

 ت أخرػ أو مؤشرات معيارية.ىذه النسبة إلا بعد مقارنتيا مع بيانات سنوا

)معدل دوران رأس المال = .8
     صافي المبيعات

متوسط  رأس المال    
، تظير مساىمة كل ليرة واحدة من رأس المال في المبيعات، (

 وارتفاعيا مؤشر ايجابي .

 خامساً: نسب ومؤشرات الأسواق المالية: 

)مؤشر نسبة عائد السيم =  .1
 نصيب السيم من الربح الموزع  

    سعر السيم    
،  ويفيد في معرفة الأرباح الخاصة بالسيم الواحد (

وتستخدم ىذه الأرباح لتقدير قيمة السيم السوقية في البورصة وتحسب ىذه النسبة عن طريق قسمة نصيب 
 السيم الواحد من الأرباح الموزعة عمى سعر السيم في البورصة )سعر الإقفال( في اليوم السابق.

)ربحية السيم الواحد =  مؤشر .2
 صافي الربح بعد   الضريبة  

      عدد الأسيم المكتتب بيا    
 وتقسم ىذه النسبة إلى : . (

  = ربحية السيم من الأرباح الموزعة(
 صافي الربح الموزع  

      عدد الأسيم المكتتب بيا    
) 

 = ربحية السيم من الأرباح غير الموزعة(
لربحا  غير الموزع    صافي 

      عدد الأسيم المكتتب بيا    
)  

)مؤشر مضاعف سعر السيم =  .3
        سعر إقفال السيم في نياية السنة  

      الربح النقدؼ الموزع لمسيم    
 = ....... مرات (

)معدل دوران الأسيم =  .4
  كمية الأسيم   المتداولة  

      عدد الأسيم المكتتب بيا    
ما قل معدل دوران السيم فان ذلك يدل عمى ، كم  (

 الاحتمالات التالية:
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 احتفاظ المساىمين بالأسيم بفرض أن الشركة تحقق أرباحاً عالية في الوقت الراىن. - أ
أو أن السعر السوقي لمسيم أقل من القيمة الدفترية وكما أن ارتفاع ىذا المعدل يدل عمى ارتفاع  - ب

 المضاربة عمى ىذه الأسيم.

)لعائد( لفترة الاقتناء = الربح)ا .5
     سعر بيع السيم سعر شراء السيم  الربح الذؼ حصل عميو  

        سعر شراء السيم    
،  وتعبر ىذه النسبة عن   (

الربح الحقيقي الذؼ يحصل عميو حامل السيم الذؼ احتفع بسيمو لمدة زمنية محددة محصورة بين تاريخ شراء 
 السيم وتاريخ بيعو.

 أكمل الميزانية التالية)المبالغ بالآلاف(: :مثال

 )المبالغ بالآلاف( 31/12/2012الميزانية في 

 رأس المال 30000 الأصول الثابتة ...........
 الأرباح المحتجزة 10000 المخزون السمعي ..........
 % طويمة الأجل60ديون منيا  ......... المدينون  ...........
   النقدية ...........
..........  ...........  

 إذا عممت أن: 

 مرة 1.25نسبة السيولة السريعة =  -                    0.75الديون /حقوق الممكية =  -
 يوم 73متوسط فترة التحصيل =  -                  1.5معدل دوران الأصول =      -
 لمبيعات آجمة% من ا 60 -مرات                    7معدل دوران المخزون =  -

 الحل:

  = 30000% = 75 × 40000حقوق الممكية =  ×% 75%  أؼ الديون=  75الديون/ حقوق الممكية 
  :الديون موزعة 

 18000% = 60 ×30000د. ط. الأجل =  -
 12000% = 40 × 30000د. ق. الجل =  -

 = د. ق. الأجل ]مخزون)أصعبيا تحويلًب إلى نقدية( –م. متداولة وجاىزة [ نسبة السيولة السريعة / 
 12000مخزون(/  –= )م. متداولة   1.25                     

42



(             د. ايام ياسين2019/2020السنة الرابعة  ) -مقرر التحميل المالي          جامعة حماة /كمية الاقتصاد    
 

78 
 

 15000=  1.25 × 12000مخزون(=  -أؼ: الأصول السائمة )م.متداولة                     

  :70000= صافي المبيعات / 1.5معدل دوران الأصول = صافي المبيعات/اجمالي الأصول أؼ 
 42000% نقدؼ = 40، و63000% آجل = 60فييا  105000=  1.5 ×70000صافي المبيعات = 

  :المخزون  105000=  7معدل دوران المخزون = المبيعات / المخزون أؼ/ 
15000=  105000/7المخزون =                                 

  = مرات 5=  365/73/معدل دوران المدينين أؼ: معدل دوران المدينين = 365متوسط فترة التحصيل 
  = 12600= 63000/5معدل دوران المدينين = صافي المبيعات الآجمة/ المدينين. أؼ: المدينين 
  2500=  12500 – 15000مدينين =  –النقدية = أصول سائمة 
  الأصول المتداولة والجاىزة –الأصول الثابتة = اجمالي الأصول 

                 =70000 –  (12500  +2500 +15000= )40000 
 الميزانية                                                                                           

أصول          40000
 ثابتة

 رأس المال     30000

 أرباح محتجزة     10000 المخزون         15000
 د. ط. الأجل      18000 المدينون       12500
 د. ق. الأجل     12000 النقدية        2500

70000 70000 
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