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يعتبر التحليل المالـي بمفهومه الحديث وليداً للظروف التي نشـأت في مطلع الثلاثينـات مـن هـاا القـرن   

وهــي الفتــرت التــي تميــزت بالكســاد الكبيــر الــاا ســاد الولايــات المتحــدت الأمريكيــة   الــاا أدت ظروفــه  لــى 

مارســتها بعــا  دارات الشــركات اات الملكيــة العامــة   الأمــر  الكشــف عــن بعــا عمليــات  ــ  وخــداع

الــــاا أاــــر بالمســــاهمين والمقراــــين علــــى حــــد ســــوا    وحــــدا بالمشــــر ع  لــــى التــــدخل   وفــــرا نشــــر 

المعلومــات الماليــة عــن مثــل هــا، الشــركات   وقــد أدل نشــر هــا، المعلومــات  لــى ظهــور وظيفــة جديــدت 

 ي وظيفة التحليل المالي .للإدارت المالية في تلك الفترت   وه

 

ومنا الك التاريخ والتحليل المالي يكتسب مزيداً من الأهميـة لـدل الكثيـر مـن مسـتعمليه   لمـا يقدمـه لهـم 

من معلومات اات دلالة هامة في معظم الحالات التـي يتناولهـا   وقـد كانـت البنـوك التجاريـة واحـدت مـن 

 ت .الجهات التي أولت التحليل المالي أهمية كبير 

 

 مقدمة
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يعــر ف التحليــل المــالي بأنــه عبــارت عــن عمليــة معالجــة منظمــة للبيانــات الماليــة المتاحــة عــن مؤسســة مــا 
للحصول على معلومـات تسـتعمل فـي عمليـة اتخـاا القـرارات وتقيـيم أدا  المؤسسـات التجاريـة والصـناعية 

يلية(   وتوق ع ما سيكون في المااي والحاار   وكالك في تشخيص أية مشكلة موجودت )مالية أو تشغ
عليه الواع في المستقبل ويتطلب تحقيق مثل ها، الغاية القيام بعمليـة جمـع وتصـحيل للبيانـات الماليـة 
وتقــديمها بشــكل مختصــر وبمــا يتناســب وعمليــة اتخــاا القــرار   وتتحقــق  ايــة التحليــل المــالي مــن خــلال 

 تقييم الأمور التالية :
 
( المتمث ل في أصول المؤسسة والمصادر التي Financial Structureالتركيب المالي للمؤسسة ) -1

 حصلت منها على الأموال لحيازت ها، الأصول .
 

( المتمث لــة فــي المراحــل التــي يمــر بهــا  نتــــا  الســلعة )أو Operating Cycleدورتهــا التشــغيلية ) -3
 الخدمة( وبيعها وتحصيل ثمنها .

 

 المؤسسة على مدل سنوات عدت .( التي يتخاها أدا  Trendsالإتجاهات ) -2

 

ـــــة ) -1 ـــــر المتوقعـــــة   Flexibilityالمرون ـــــع بهـــــا المؤسســـــة للتعامـــــل مـــــع الأحـــــداث  ي ـــــي تتمت ( الت
 كالإنحراف في المبيعات والإنحراف في التدفقات النقدية بسبب ظروف خاصة أو عامة .

 
ــا تقــدم   نســتطيع القــول بــأن التحليــل المــالي هــو عبــارت عــن عمليــة منظمــة ت هــدف  لــى تعــر ف مــواطن ممَّ

القوت في واع المؤسسة لتعزيزها   وعلى مـواطن الاـعف لواـع العـلا  الـلازم لهـا   والـك مـن خـلال 
القرا ت الواعية للقوائم المالية المنشورت   بالإاافة  لى الإستعانة بالمعلومات المتاحـة واات العلاقـة مثـل 

 أسعار الأسهم والمؤشرات الإقتصادية العامة .
 
تحليل المالي بسـيط فـي مفهومـه النظـرا لسـهولة الإلمـام بـه وفهـم آليـة عملـه مـن قبـل الكثيـرين   لكـن وال

هنــاك صــعوبة كبيــرت فــي تطبيقــه   لكــون التطبيــق الســليم يحتــا   لــى  لمــام كبيــر بالمحاســبة والإقتصــاد 
دارتها وقدرات ها، الإدارت .  والظروف الخاصة المحيطة بالمؤسسة مواوع التحليل وا 

ومــن هــاا المنطلــق   ننظــر  لــى التحليــل المــالي علــى أنــه قــائم علــى الحكــم النــابع مــن المعرفــة والخبــرت   
أكثــر مــن كونــه عمليــة ميكانيكيــة مبنيــة علــى أســه محــددت   ويؤيــد هــاا المنطــق الإخــتلاف فــي وجهــات 

 النظر التي من الممكن أن يخر  بها شخصان قاما بتحليل ميزانية مؤسسة واحدت .

 مفهوم التحليل المالي
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تخـاا القـرارات اات الصـلة بهـا   هـاا  يستعمل التحليل المالي لتعرف أدا  المؤسسـات مواـوع التحليـل وا 
 ويمكن استعمال التحليل المالي لخدمة أ راا متعددت وأهمها :

 
 (Credit Analysis. التحليل الإئتماني )0

 
قـع أن يواجههـا فـي علاقتـه مـع يقوم بهاا التحليل المقرا والك بهـدف التعـرف علـى الأخطـار المتو 

المقتــرا )المــدين(   وتقييمهــا وبنــا  قــرار، بخصــوص هــا، العلاقــة اســتناداً  لــى نتيجــة هــاا التقيــيم   
وتقـــدم أدوات التحليـــل المـــالي المختلقـــة للمحلـــل   بالإاـــافة  لـــى الأدوات الأخـــرل   الإطـــار الملائـــم 

لك لما لها، الأدوات من قدرت في تعرف المخـاطر والفع ال الاا يمكنه من اتخاا القرار المناسب   وا
الماليــــة  اا مــــا جــــرل التحليــــل المناســــب للقــــوائم الماليــــة للمقتــــرا وتمــــت القــــرا ت المناســــبة للنتــــائ  

 المستخرجة من التحليل .
 
 
 (Investment Analysis. التحليل الإستثماري )5

 
مسـتعملة فـي مجـال تقيـيم الإسـتثمار فـي  ن من أفال التطبيقـات العمليـة للتحليـل المـالي هـي تلـك ال

أسهم الشركات   وأسناد القرا   ولهـاا الأمـر أهميـة بالغـة لجمهـور المسـتثمرين مـن أفـراد وشـركات 
 ينصب اهتمامهم على سلامة استثماراتهم وكفاية عوائدها .

 
رت لتشــمل ولا تقتصــر قــدرت التحليــل المــالي علــى تقيــيم الأســهم والســندات وحســب   بــل تمتــد هــا، القــد

 تقييم المؤسسات نفسها   والكفا ت الإدارية التي تتحلى بها والإستثمارات في مختلف المجالات .
 

 استعمالات التحليل المالي
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 يحصل المحلل المالـي على المعلومات اللازمة للتحليل المالـي من نوعين من المصــادر الرئيسية هي :
 مصادر معلومات داخلية .1
 مصادر معلومات خارجية .3

ـــب طبيعــة وأ ــراا عمليــة التحليــل المــالي   كــالك حســب ويتوقــف مــدل اعتمــا د، علــى أا منهمــا حسـ
أم مؤشـــــــــرات وصـــــــفي ة  Quantitativeطبيعـــــــة المؤشـــــــرات المطلوبـــــــة أا هـــــــل هـــــــي مؤشـــــــرات كميـــــــة 

Qualitative  . 
 

 ويمكن بشكل عام حصر مصادر تلك المعلومات فيما يلــي :
لمنشـورت   وتشـمل الميزانيـة العموميـة   قائمـة الـدخل   البيانات المحاسـبية الختاميـة المنشــورت و يـر ا .1

 قائمة التدفقات النقدية   والإيااحات المرفقة بتلك البيانات .
 تقرير مدقق الحسابات والتقرير الختامي لأعاا  مجله الإدارت . .3

 التقارير المالية الداخلية التي تعد لأ راا  دارية   مثل التوقعات والتنبؤات المالية . .2

 معلومات الصادرت عن أسواق المال وهيئات البورصة ومكاتب السمسرت .ال .1

الصـحف والمجــالات والنشــرات الإقتصـادية التــي تصــدر عــن الهيئـات والمؤسســات الحكوميــة ومراكــز  .5
 الأبحاث .

 المكاتب الإستشارية . .6
 

 
 
 
 

ـــل المـــالي اســـتعمالات واســـعة جعلـــت منـــه مجـــال اهتمـــام الكثيـــرين ر ـــم اخـــتلاف ا لأهـــداف التـــي للتحلي
 يتطلعون  ليها من تطبيقاته   ومن الجهات التي تستعمل التحليل المالي استعمالًا واسعاً ما يلي :

 .  دارت المؤسسة نفسها3    . المستثمرون1
 الدائنـــــون . 1  . سماسرت الأوراق المالية2

 . المصالل الحكومية6    . العاملـون5
 . المؤسسات المتخصصة بالتحليل0

تســعى كــل فئــة مــن هــا، الفئــات  لــى الحصــول علــى معلومــات تختلــف عــن المعلومــات التــي تحتاجهــا و 
 الفئات الأخرل   والك لإختلاف الغاية من الحصول على المعلومات لدل كل منها .

 مصادر المعلومات اللازمة للتحليل المالي
 

 ستخدمو المعلومات التي يوفرها التحليل الماليم
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 هناك مظهران رئيسيان لها، الوظيفة هما :
 
 

 (Technical Aspectالمظهر الفنّي ) -أ  
 فن ي على استعمال المبادئ الريااية والمالية المعروفة والك للقيام بما يلي :ويقوم المظهر ال

 احتساب النسب المالية -1
  عادت صيا ة المعلومات بشكل أقرب للفهم -3
 مقارنة المعلومات المستخرجة بما هو متوقع وبالمعلومات المتاحة عن المؤسسات الأخرل  -2

 

 
 (Interpretive Aspectالمظهر التفسيري ) -ب

ويهدف هاا المظهر  لى القيام بعملية فهم وتفسير لنتائ  العملية الفنية في التحليل المالي بعد الإستعانة 
 بالمعلومات التالية :

 

   وتشمل ما يلي :. خلفية المؤسسة 0
 شكلها القانوني -أ   
 ملكتيها –ب 
  دارتها –  
 طبيعة نشاطها -د  
 المنافسة -هـ

 
 ممثلًا بما يلي : المؤسسة . المحيط الذي تعمل فيه5

 خصائص الصناعة التي تنتمي  ليها -أ    
 مركز المؤسسة في الصناعة -ب  
 السوق الاا تعمل فيه -   
 الأنظمة الحكومية التي تعمل في ظلها -د   

 (orporate FinanceCدور المحلل المالي )
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 القدرت على التكيف -هـ
 
 
 
 
 

 
 
 

ردت في القوائم المالية  لى معلومات يمكن القول بأن التحليل المالي هو عملية تحويل البيانات المالية الوا
تســتعمل كأســـاه لإتخــاا قـــرارات مســتنيرت لأجـــل تعزيــز الإتجاهـــات الإيجابيــة فـــي المؤسســة   ولمعالجـــة 
بعــا الممارســات الخاطئــة مثــل الســيطرت علــى بعــا التكــاليف أو معالجــة نقــص متوقــع فــي الســيولة   

 التالية : وبشكل عام   يهدف التحليل المالي  لى تحقيق الغايات
 
 تعر ف حقيقة الواع المالي للمؤسسة .1
 

 تحديد قدرت المؤسسة على خدمة دينها وقدرتها على الإقتراا .3
 

 تقييم السياسات المالية والتشغيلية المتبعة .2
 

 الحكم على مدل كفا ت الإدارت .1
 

 

 تعر ف الإتجاهات التي يتخاها أدا  المؤسسة .5
 

 تقييم جدول الإستثمار في المؤسسة  .6

 

 فادت من المعلومات المتاحة لإتخاا القرارات الخاصة بالرقابة والتقويمالإست .0
 

 معرفة واع الشركة في قطاعها .8
 

 (Objectives Of Financial Analysisأهداف التحليل المالي )
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 الفصل الثاني
 القوائم المالية

 
 أنــواع المؤسســات 
 التعريف بالقوائم المالية 
 أدوات التحليـل المالـي 
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ؤسســة المــالي ونتــائ  عملياتهــا خــلال فتــرت تهــدف القــوائم الماليــة  لــى  عطــا  صــورت دقيقــة عــن واــع الم
معينـــة   وقـــد تول ـــت مهنـــة المحاســـبة مهمـــة القيـــام بظعـــداد هـــا، القـــوائم فـــي ظـــل مجموعـــة مـــن المبـــادئ 

 المحاسبية المتعارف عليها   والتي واعت الإطار العام لمهنة المحاسبة امن ما يلي :
 
 قياه موجودات الوحدت الإقتصادية -1
 

 ت الإقتصادية وحقوق أصحابهابيان التزامات الوحد -3
 

 بيان التغيرات في قيمة موجودات ومطلوبات الوحدت وحقوق أصحابها خلال الفترت المحاسبية -2
 

 التعبير عن قيم الموجودات والمطلوبات بوحدت العملة المستعملة -1
 

حيـــث  ومـــن المعلـــوم أن لانشـــطة التـــي تمارســـها المؤسســـات التجاريـــة أثـــر فـــي تركيبـــة قوائمهـــا الماليـــة  
تختلـــف الأهميـــة النســـبية لمختلـــف البنـــود جوهريـــاً بـــاختلاف نشـــاط المؤسســـات   لـــاا   وقبـــل اســـتعراا 
القــوائم الماليــة   سنشــير بســرعة  لــى الأنشــطة المختلفــة التــي تمارســها المؤسســات   والســمات الأساســية 

 ية .التي يتصف بها كل نشاط وأثر الك على مكونات بنود الميزانية من الناحية الكم  
 
 
 

 (Types Of Firmsأنواع المؤسسات )
 

 يمكن تصنيف المؤسسات  لى أربعة أنواع والك من حيث طبيعة النشاط الاا تقوم به وهي :
 
 (Manufactures. المؤسسات الصناعية )0

 
وهي المؤسسات التي تبيع منتجات قامت بتصنيعها أو تجميعها باستعمال مواد خام وآلات وعم ال   

بيعة ها، النشاط استثماراً كبيـراً فـي الموجـودات الثابتـة   كمـا تتطلـب أياـاً اسـتثماراً كبيـراً وتتطلب ط
)نســبياً( فــي الحســابات المدينــة والباــاعة بمختلــف أنواعهــا   أمــا جانــب المطلوبــات مــن الميزانيــة   

 القوائـم الماليــة
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المطلوبات  فيتميز بارتفاع حقوق أصحاب المؤسسة   وكالك ارتفاع الديون الطويلة الأجل   وتتمثل
 القصيرت الأجل بديون البنوك القصيرت الأجل وديون الموردين .
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أما قوائم الدخل لمثل ها، المؤسسات   فيتوقع أن تظهر هامشاً ربحياً عالياً لإرتفاع المخاطر   كمـا 
 يتوقع ظهور مصروفات  دارية وعمومية عالية أيااً .

 
 
 (Wholesalers. مؤسسات البيع بالجملة )5

 
ي المؤسسات التي تتعامل بتجارت السلع على نطاق واسع   وتتميز ها، المؤسسـات بارتفـاع حجـم وه

رأســـمالها العامـــل الإجمـــالي   حيـــث تتركـــز معظـــم موجـــودات بالحســـابات المدينـــة وبالباـــائع   أمـــا 
 الموجودات الثابتة فقليلة الأهمية .

 
القصـير الأجـل مـن البنـوك والمـوردين   وتم ول موجـودات ها، المؤسسات بالإعتمـاد علـى الإقتـراا 

أمــا المصــادر الااتيـــة والقــروا الطويلــة الأجـــل فهــي قليلــة نســـبياً لانخفــاا الحاجــة فـــي مثــل هـــا، 
الحالـــة  لـــى الإســـتثمار فـــي الموجـــودات الثابتـــة كمـــا أشـــرنا ســـابقاً   لأن مثـــل هـــا، المؤسســـات تبيـــع 

طرهـا بأنهـا منخفاـة وهوامشـها الربحيـة منتجات جاهزت دون أن تاـيف لهـا شـيئاً   لـاا توصـف مخا
ومصــروفات التشــغيل لــديها منخفاــة أياــاً   كــالك فــظن مــا تحققــه هــا، المؤسســة مــن أربــا  تعتمــد 
بالدرجة الأولى على معدلات الدوران المرتفعة لديها   حيث تعادل مبيعاتهـا أاـعاف موجوداتهـا فـي 

 معظم الأحيان .
 
 
 (Retailers. مؤسسات البيع بالمفرق )2

وهـــي المؤسســـات التـــي تبيـــع منتجاتهـــا للمســـتهلك النهـــائي للســـلعة التـــي تتعـــاطى تجارتهـــا   ويتميـــز 
الإستثمار في الموجـودات الثابتة لدل ها، المؤسسات بارتفاعه مقارنة مع مؤسسـات البيـع بالجملـة   

ــام المســتهلك مـن خــلال الـديكور الجميــل والعــرا  ويعـود الســبب فـي الــك  لــى ر بتهـا فــي جلـب اهتم 
 الجا اب للسلع والخدمات .

 
وتتصـــف مؤسســـات تجـــارت المفـــر ق   والتـــي يتميـــز نشـــاطها أحيانـــاً بالموســـمية   بصـــغرها وانخفـــاا 

 رأسمالها واعتمادها على القروا القصيرت الأجل لتمويل عملياتها .
 

يــة لإرتفــاع وتبيــع هــا، المؤسســات للمســتهلك النهــائي   هــاا ويتوقــع أن تكــون هوامشــها الربحيــة عال
 تكاليف الإعلان والتسويق والديكور .
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 (Utilities. مؤسسات الخدمات )4

ـــا   تبيـــع مؤسســـات الخدمـــة ســـلعاً  يـــر ملموســـة يـــتم اســـتهلاكها عنـــد تقـــديمها مباشـــرت   مثـــل الكهرب
 والمواصلات والخدمات المهنية .

 
ـــات مؤسســـات الخـــدمات لتعـــد د هـــا، المؤسســـات ولتنـــوع  ويصـــعب واـــع نمـــوا  عـــام موحـــد لميزاني

 الخدمات التي تقدمها   ولكن هناك صفات عامة تجمع بين تركيبة موجوداتها ومصادر تمويلها .
 

وقد تكون البااعة منعدمة أو قليلة الحجم لدل هـا، المؤسسـات لبيعهـا خـدمات  يـر ملموسـة   أمـا 
ت النقـــل والقطـــارات الموجـــودات الثابتـــة فغالبـــاً مـــا تكـــون كبيـــرت الحجـــم كمـــا هـــي الحـــال فـــي مؤسســـا

ومؤسســـة المواصـــلات الســـلكية واللاســـلكية   أمـــا مصـــادر التمويـــل فغالبـــاً مـــا تكـــون مـــن رأه المـــال 
 والديون الطويلة الأجل .
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واســعة مــن المعلومــات الماليــة والإقتصــادية والإجتماعيــة  ة نَّ المحلــل يحتــا  لإتخــاا قــرار،  لــى مجموعــ
ن المعلومـــات الماليــــة الموجـــودت فــــي القـــوائم الماليــــة تعتبـــر الأهــــم مـــن بــــين والسياســـية والقانونيــــة    لا  أ

 المصادر التي يعتمد عليها المحلل لاسباب التالية :
 
 مواوعيتها    ا أنها تتحدث عن نتائ  تاريخية فعلية .1
 تقديمها لمعلومات كمية يمكن قياسها ومقارنتها والإستنتا  منها .3
 دل الجميع وهي وحدات النقد المستعملةاستعمالها لوحدت قياه مفهومة ل .2
 
 

 (Income Statementقائمة الدخل )أولًآ : 
 

تهـدف هـا، القائمـة  لـى قيـاه نتيجـة عمليـات المؤسسـة لفتـرت زمنيـة معينـة   لـاا فهـي عبـارت عــن 
ملخص للمبيعات المتحققة والمصروفات التـي تكبـدتها المؤسسـة لتحقيـق هـا، المبيعـات   ويمثـل 

ن هـــاين البنـــدين الـــربل )أو الخســـارت( التـــي حققتهـــا المؤسســـة خـــلال الفتـــرت الزمنيـــة الفـــرق مـــا بـــي
 المعنية .

 
اا تحقــــق للمؤسســــة دخــــول أخــــرل عــــدا المبيعــــات   أو ترتــــب عليهــــا مصــــروفات أخــــرل عــــدا  وا 
المصاريف العادية   يتم تصنيف ها، الدخول والمصاريف في بنود مسـتقلة اـمن قائمـة الـدخل 

 جة لعمليات المؤسسة العادية كما أنها لا تتكرر باستمرار في معظم الحالات .لأنها لم تكن نتي
 

ـــة  ـــرت الحالي ـــدخل يقـــوم المحاســـب بتحديـــد العناصـــر التـــي تشـــكل دخـــلًا للفت وعنـــد  عـــداد قائمـــة ال
والعناصر التي تشكل نفقات مستحقة خلالها   وتـتم المقارنـة بينهـا لتحديـد الـدخل   أمـا  اا تبـين 

يـــر مســـتحقة فيـــتم التصـــنيف اـــمن الأصـــول لحـــين انقاـــا  الفتـــرت الماليـــة التـــي وجـــود نفقـــات  
 تستفيد منها .

 
 
 

 (Financial Statementsالتعريف بالقوائم المالية )
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وتعكــه هــا، القائمــة نتــائ  أعمــال المؤسســة علــى الفتــرات الزمنيــة اات العلاقــة   هــاا وتســتخر  
 قائمة الدخل من عدت حسابات باختلاف طبيعة المشروع منها :

 
 الصناعية حساب التشغيل للمشاريع -أ   
 

 حساب المتاجرت للمشاريع التجارية -ب 
 
 حساب الأربا  والخسائر –  
 

 
 
 
 أهمية قائمة الدخل 

 
من أهم أهداف المحاسـبة تعـرف الـدخل الصـافي المتحقـق مـن المشـروع خـلال الفتـرت الزمنيـة مواـع 

 الإعتبار   لأن تعر ف الدخل ارورا في المجالات التالية :
 

 ن من تعر ف نتائ  استثماراتهمتمكين المالكي -أ   
 

 تسهيل مهمة الدائنين في الرقابة على سلامة أوااع المؤسسة وامان أموالهم -ب 
 
 تسهيل مهمة الإدارت في التخطيط والرقابة وتوزيع الأربا  -  
 
 تمكين المحللين من تقييم بدائل الإستثمار في مختلف المشروعات -د  
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  مثال على قائمة الدخل 
 
 
 بالدينـــار 

 1300 المبيعات

 (3800) تكلفة المبيعات

 0488 مجمل ربح العمليات

 (950) المصروفات الإدارية والعمومية ومصروفات البيع والتوزيع

 (100) الإستهلاك

 028 صافي ربح العمليات

 (50) فائدت مدفوعة

 088 صافي ربح العمليات بعد الفائدة

   يرادات أخرل :

 10 قبواة* فائدت م

 15 * أربا  أسهم

 10 * ربل بيع موجودات

 25 

 (35) مصروفات أخرل

 058 صافي الربح قبل الضريبة

 (160) (%50اريبة )

 068 صافي الربح بعد الضريبة
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 عناصر قائمة الدخل 
 

 (Gross Sales, Revenue, Incomeالمبيعات أو الإيرادات ) -0
 

من عمليات الوحدت الإقتصادية الأساسية   وللوصول  لى وهي عبارت عن الدخل المتحقق 
 صافي المبيعات يطر  من مجمل المبيعات العناصر التالية :

 مردودات المبيعات -أ  
 
 الخصم المسمو  به -ب

 
 
 (Cost Of Goods Soldتكلفة المبيعات ) -5

 
عرا هاا البند فيما  يتكون هاا البند من الكلفة المرتبطة بالوحدات المبيعة   وتختلف طريقة

بين الوحدات التجارية والصناعية    ا أن المتاجرت لا تتطلب وجود مواد خام وبااعة تحت 
 التصنيع ومصروفات تصنيع .

 
 وتظهر تكلفة البااعة ) للمؤسسة التجارية ( كما يلــي :

 
 

 بااعة أول المدت   
 +  مشتريات

100 
1550 

 1650 البااعة المتاحة للبيع    

 150 بااعة آخر المدت   -

 0288 تكلفة المبيعات     
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أما المشروعات الصناعية   فتعـد قائمـة تبـين تكلفـة الباـاعة المصـنعة التـي تشـبه فـي طبيعتهـا 
الباـــاعة المشـــترات فـــي المشـــروعات التجاريـــة   وتظهـــر تكلفـــة الباـــاعة المصـــنعة علـــى النحـــو 

 التالي :
 
 

ة تكلفة البضاعة المصنعة للفتر  
 00/05/5880المنتهية في 

  :  امــواد خـم  -أ  

 100 مواد خام أول المدت

 850 +   مشتريات مواد خام

 950 مواد خام متاحة للإستعمال

 (30) مواد خام في نهاية المدت   -

 008 تكلفة المواد الخام

 258 عمل مباشر  - ب

  مصروفات صناعية غير مباشرة  -ج 

 110 عمل  ير مباشر

 10 مواد  ير مباشرت

 330 صيانة   تأمين   متفرقة

 100 استهلاك المصنع

 288 مجمل المصروفات الصناعية غير المباشرة

 110 +   بااعة تحت التصنيع / أول المدت

 110 بااعة تحت التصنيع / آخر المدت   -

 (088) التغير في البضاعة تحت التصنيع  -د  

 0628 أ + ب + ج + د ( كلفة البضاعة المصنعة )
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هاا وبعد احتساب كلفة البااعة المصنعة   يتم احتساب كلفة المبيعات بنفه الطريقة المطبقة 
 في المؤسسات التجارية   والك كالتالي :

 

 كلفة المبيعات 
 1650 كلفة البااعة المصنعة     

 200 +   بااعة جاهزت أول المدت

 (250) بااعة جاهزت آخر المدت   -

 0688 كلفة البضاعة المباعة     

 
 (Gross Marginمجمل ربح العمليات ) -0

 وهو عبارت عن الفرق بين صافي المبيعات وتكلفتها .
 

 (Operating Expensesمصروفات التشغيل ) -4
وتشــمل مصــروفات البيــع والتوزيــع   وهــا، بــدورها تشــمل رواتــب رجــال المبيعــات وعمــولات  -

 لمعارا .البيع والإعلان وا
ـــــة ووســـــائل الإتصـــــال والتدفئـــــة  - ـــــب الإداري ـــــة وتشـــــمل الروات ـــــة والعمومي المصـــــروفات الإداري

 والإاا ت والرسوم القانونية وتكاليف التدقيق .

 
 (Other Revenues & Expensesالدخول والمصروفات الأخرى ) -2

ل الإيجـارات   أمـا وتشمل الأربا  المتحققة من فوائد الأرصـدت   والأربـا  مـن الإسـتثمارات ودخـ
 المصاريف الأخرل   فهي المصاريف المشابهة في طبيعتها للدخول الأخرل .

 
 ( Extraordinary Gains & Lossesأرباح أو خسائر غير عادية ) -6

ويتم عرا هاا البند بشكل مستقل في قائمـة الـدخل   ويصـنف اـمن هـاا البنـد العنصـر الـاا 
 يحقق المعايير التالية معاً :

 أن يكون  ير عادا في طبيعته -  أ 
  ير متكرر في حدوثه –ب 
 لـه أهميـة نسبيـة  –  

 
 ضريبة الدخل  -7
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 صافـي الربح -0
 
 

 (Balance Sheetالميزانية العمومية )ثانياً : 
هــــي عبــــارت عــــن صــــورت للمؤسســــة فــــي لحظــــة معينــــة مــــن حياتهــــا   تبــــين المــــوارد المتاحــــة لهــــا 

 ليها ها، الموارد .والإستخدامات التي وجهت  
 

 وتقسم قائمة المركز المالي  لى جانبين هما :
 

ويمثل الموجودات   وهي عبارت عن الأصول التي تملكها المؤسسـة  الجانب الأيمـن : -أ  
 وتستعملها لأجل تحقيق الدخل 

ويمثــــل المطلوبــــات وحقــــوق المســــاهمين   وهــــو يبــــي ن المــــوارد التــــي  الجانب الأيسـر : -ب
نهــا المؤسســة علــى الأمـــوال التــي اســتخدمتها فــي تمويـــل حصــلت م

 موجوداتها المختلفة .
 
 

وتعــد هــا، القائمــة عــادتً لفتــرت زمنيــة تــدعى الفتــرت المحاســبية   وقــد جــرت العــادت أن يكــون طــول 
الفتــرت الزمنيـــة التـــي تعـــد عنهـــا الحســـابات للمؤسســات المختلفـــة ســـنة واحـــدت   دون أن يمنـــع مـــن 

 لية داخلية لفترات أسبوعية   أو شهرية   أو ربع سنوية   أو نصف سنوية . عداد بيانات ما
 

وبســــبب كــــون الميزانيــــة ملخصــــاً للموقــــف المــــالي للمؤسســــة فــــي لحظــــة معينــــة   فظنهــــا تتصــــف 
بالسكون لبيانها للموقف المالي للمؤسسة   في لحظة واحدت فقـط   ولا تصـبل بعـدها ممثلـة لهـاا 

والشـرا  والوفـا  والإسـتدانة لا تتوقـف وبالتـالي تغيـر الواـع المـالي  الواع   لأن عمليات البيـع
 للمؤسسة بشكل مستمر .

 
وتتـــأثر تركيبـــة جـــانبي الميزانيـــة بمجموعـــة مـــن العوامـــل   فتركيبـــة الموجـــودات تتـــأثر بمجموعـــة 

 العوامل التالية :
 طبيعة النشاط الاا تمارسه المؤسسة ) تجارت   صناعة   خدمات ( -1
 سسة ) كالتركيز على السيولة أو الربحية أو النمو السريع (أهداف المؤ  -3

 شكل المؤسسة ) مشروع فردا   شركة تاامن   شركة مساهمة ( -2
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أمــا تركيبــة الجانــب الأيســر   فتتــأثر بجميــع العوامــل الســابقة   بالإاــافة  لــى تأثرهــا بمجموعــة 
 العوامل التالية :

 زيع   توافر الإقتراا (طبيعة أسواق المؤسسة ) سياسات البيع والتو  -1
 مرحلة النمو التي وصلتها المؤسسة ) النمو   البلوغ   الإنحدار ( -3

 فلسفة الإدارت في التمويل ) التوسع في المديونية أو الإعتماد على الموارد الااتية ( -2

 مدل توافر مصادر من رأسمال وديون -1
 
 

 تبويب عناصر الميزانية 
 

ة من اجـل تحقيـق الهـدف الأساسـي مـن  عـدادها   وهـو  عطـا  يتم تبويب عناصر الميزانية العمومي
صـــورت وااـــحة   وعادلـــة لموقـــف المشـــروع المـــالي   وهـــاا الأمـــر اســـتدعى ترتيـــب عناصـــرها فـــي 
مجموعات ملائمة   يسهل معها الوقوف على حالة المشروع وحقيقته في نهاية الفترت المالية المعنية 

ية المناسبة   كمعرفة رأه المال العامل   ونسـبة السـيولة فـي   كما تمكن من  جرا  التحليلات المال
 التداول و يرها من النسب المالية الأخرل دون صعوبة .

 
 (Assetsالأصول )أولًا : 

تقسم الأصـول  لـى مجموعـات رئيسـية ومجموعـات فرعيـة حسـب درجـة سـيولتها   حيـث يـتم 
 قل .الترتيب ابتداً  من الأصول الأكثر سيولة ومن ثمَّ الأ

 
 (Current Assetsالموجودات المتداولة ) -أ  

وهي الأصول المتوقع تحويلها  لى نقد خلال الدورت التجارية أو خلال سنة   أياً كان 
 الأكثر   وهي تشمل البنود التالية :

 ( النقدCash) 
ويشـمل النقـد الموجـود فـي صـندوق المؤسســة   بالإاـافة  لـى أيـة  يـداعات نقديــة 

  هــاا ويجــب أن نفــرق بــين النقــد الطليــق القابــل للإســتثمار نقديــة فــي فــي البنــوك 
البنــوك   هــاا ويجــب أن نفــرق بــين النقــد الطليــق القابــل للإســثتمار والــك المقيــد   
فالمبالغ المحجوزت اماناً لتسهيلات معينة   والمبالغ الموجودت خار  البلاد و ير 

للإســـتعمال   ولا تصـــنف هـــا،  قابلـــة للتحويـــل هـــي أمثلـــة علـــى النقـــد  يـــر القابـــل
 امن الموجودات المتداولة .
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 ( أسهم وسندات قابلة للتسويقMarketable Securities) 
 البــــاً مــــا تســــتثمر المؤسســــات التجاريــــة الفــــوائا النقديــــة المؤقتــــة لــــديها بأســــهم 
وسندات قصيرت الأجـل   وبشـكل خـاص الأوراق الحكوميـة   والـك لأن مثـل هـا، 

دخلًا   أو تحقق فائدت   أو ترتفع قيمتها لحين الحاجة  ليهـا علـى  الأوراق قد تدر
 شكل نقد .

 

وتصــنف اــمن هــاا البنــد الأوراق الماليــة التــي لا تنــوا المؤسســة الإحتفــاظ بهــا 
ولها سوق جـاهزت ونشـطة   كالأسـهم المتداولـة فـي السـوق المـالي   هـاا ولا يـدر  

لمتداولـــة أســـهمها فـــي الســـوق اـــمن هـــاا البنـــد المســـاهمات فـــي الشـــركات  يـــر ا
المــالي   ويــتم تصــنيف هــا، الأوراق اــمن الموجــودات المتداولــة   لوجــود النيـــة 
والإمكانيـــة لتحويلهـــا  لـــى نقـــد عنـــد الحاجـــة  ليهـــا   وبعكـــه الـــك تصـــنف اـــمن 

 الإستثمارات طويلة الأجل .
 

 ( المدينون وأوراق القبضNotes & Accounts Receivable) 
طلوبــات الشــركة مــن عملائهــا الــاين يشــترون منتجاتهــا بشــروط يمثــل هــاا البنــد م

آجلــة   ومــا يــدر  مــن الــامم المدينــة اــمن هــاا البنــد هــي تلــك المتوقــع تحصــيلها 
خــلال فتــرت ســنة مــن تــاريخ الميزانيــة   ويجــب أن نفصــل هــاا النــوع مــن المــدينين 

قة عـن عن حسابات المـوظفين المـدينين   وعـن حسـابات الشـركات التابعـة والشـقي
 تلك الحسابات الناتجة عن العمليات العادية .

 

ــة الحســابات الجاريــة للعمــلا  المــدينين   لــيه هنــاك مــن تحديــد لتــاريخ  وفــي حال
الدفع   لكن العرف التجارا هـو الـاا يحـدد المواعيـد التقريبيـة عـادتً   طبقـاً لنـوع 

 لى السيولة من النشاط التجارا   أما بالنسبة لأوراق القبا   فهي مرحلة أقرب 
المــدينين   لأنهــا عبــارت عــن تعهــد بالـــدفع فــي وقــت محــدد   يمكــن تســييلها لـــدل 

 البنوك عن طريق الخصم 
 

ويتحــدد حجــم هــاا البنــد فــي اــو  سياســة المؤسســة للمبيعــات ا جلــة   والأعــراف 
 السائدت في الصناعة وحجم المبيعات وطبيعة السلعة المبيعة .

 

ـــــديون   تعمـــــل ونظـــــراً لمخـــــاطر عـــــدم التح ـــــع أن تواجهـــــه بعـــــا ال صـــــيل المتوق
اا مــا تأكـــد  المؤسســات علـــى تكــوين احتيـــاطي خــاص للـــديون المشــكوك فيهـــا   وا 
عــدم التحصــيل مســتقبلًا   فيــتم قيــد الــدين المعــدوم علــى الإحتيــاطي المخصــص 

 لها، الغاية .
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 ( البضاعةInventory) 
يعها   أو المواد الخام التي تتكون البااعة من المنتجات التي ستقوم المؤسسة بب

ســــتقوم باســــتعمالها فــــي عمليــــة الإنتــــا    وهــــي مــــن بــــين أكبــــر الموجــــودات فــــي 
 المؤسسات التجارية والصناعية .

 
و البــاً مــا تكــون باــائع المؤسســة التجاريــة جــاهزت   ولا تحتــا  لكثيــر مــن العمــل 

اـــع يختلـــف والخـــدمات لتجهيزهـــا للبيـــع   أمـــا بالنســـبة للشـــركات الصـــناعة   فالو 
لأنهــا تملــك أنواعــاً مختلفــة مــن الباــائع   طبقــاً للمرحلــة التــي وصــلت  ليهــا فــي 
طريقهـــــا للوصـــــول  لـــــى الشـــــكل النهـــــائي القابـــــل للبيـــــع   فهنـــــاك المـــــواد الخـــــام   
والباــــاعة تحــــت التصــــنيع   والباــــاعة الجــــاهزت   ويــــتم  ظهــــار هــــا، العناصــــر 

 جموعة تحت بند البااعة .الثلاثة في الميزانية بشكل مفصل أو في شكل م
 
 

 ( ًالمصروفات المدفوعة مقدماPrepaid Expenses) 
وهي مبالغ مدفوعـة  خـرين عـن خـدمات سـتقدم للمؤسسـة مسـتقبلًا   وتـتم رسـملة 
هــــا، المبــــالغ اــــمن الموجــــودات المتداولــــة لحــــين تقــــديم الخدمــــة    ا يــــتم بعــــدها 

 تحميل قيمة الدفعة على حساب الأربا  والخسائر .
 

وتصنف هـا، المبالغ امن الموجودات المتداولة   ليه لأنها ستتحول  لى نقد   
بـل لأنهـا دفعـة مقدمــة علـى خـدمات لا بـدَّ أن يســتعمل النقـد لحيازتهـا وبحيـث يــتم 

 استخدامها خلال فترت قصيرت .
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 (Fixed Assetsالموجودات الثابتة ) –ب 

بهـــا علـــى أدا  خدماتـــه   أو تســـهيل  وهـــي الأصـــول التـــي يقتنيهـــا المشـــروع للإســـتعانة
القيـام بعملياتــه التجاريــة   ولــيه لإعــادت بيعهــا   حيـث يــتم الإحتفــاظ بهــا طالمــا بقيــت 
منتجـة   مثــل العقــارات وا ليــات . وتشــترك هــا، الأصــول فــي ميــزات أهمهــا : أنهــا لا 

را تهلــك عــادت  فــي مــدت ماليــة واحــدت   كمــا أن الأســاه المســتعمل فــي تقويمهــا والغــ
منها واحد   وطبيعة تمويلها واحدت    ا تمول عادت من أموال أصحاب المشروع   أو 

 بقروا طويلة الأجل نسبياً . 
 وأهم الأصول الثابتة ما يلـي :

أهم مـا يميزهـا أنهـا لا تخاـع للإسـتهلاك مثـل بقيـة الأصـول  : الأرض
 الثابتة الأخرل   والك لعدم محدودية حياتها الإستعمالية .

تتميـــز بمحدوديـــة اســـتعمالها   بحيـــث تهلـــك بعـــد فتـــرت نتيجـــة  : لبناء والآلياتا
لإســــتعمالها فـــــي عمليـــــة الإنتـــــا    لـــــالك تـــــنقص قيمـــــة هـــــا، 
الأصـــول بواســـطة الإســـتهلاك الســـنوا   ويظهـــر الإســـتهلاك 
لهــا، الأصــول بشــكل رصــيد متراكـــم مطروحــاً مــن الأصــول   

الإســـتهلاك والـــك بهـــدف  ظهـــار قيمـــة الأصـــول الأصـــلية   و 
 الحاصل عليه   والرصيد الصافي بعد الإستهلاك .

 
 

 (Intangible Assetsالأصول المعنوية ) –ج 
(   وهــي تشــمل Intangiblesيطلــق عليهــا الــبعا الأصــول الثابتــة  يــر الملموســة )

تلــــك الأصــــول التــــي لا وجــــود لهــــا   كشــــهرت المحــــل   وحقــــوق الإمتيــــاز والإختــــراع   
 ة   ومصروفات التأسيه .والعلامات التجاري

 
وتشترك هـا، الأصول في ميزات أهمها أن قيمتهـا الدفتريـة لا يقابلهـا شـي  ملمـوه   
ومــن هنــا جــا ت تســميتها بالأصــول المعنويــة   كمــا أن هــا، القيمــة  يــر ثابتــة   بــل 
عراــة للتقلبــات المفاجئــة الناتجــة فــي أ لــب الحــالات عــن ظــروف خــار   رادت  دارت 

 المشروع .
 

يااف  لى الك أن يفال دوماً  ظهارها بأقـل قيمة ممكنة خشية زوال قيمتها فجأت   
 نتيجة لزوال أسباب ودواعي وجودها .
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ن ل م تكــن لها كلفة   فلا يجـوز  دراجهـا   ـوتاكر الأصـول المعنويـة حسب كلفتها   وا 
ـــــود المحــــدد )  ــــة اات الوجـ  Limitedهــــاا ويجــــب اســــتهلاك الموجــــودات المعنوي

Existence  مثل الإسثتمارات   وحقوق الطبـع والإمتيـاز اـمن الحيـات المقــدرت لهـا )
( Unlimited Existence  أمــا الأصــول المعنويــــة اات الحيـــات  يــر المحـــدودت )

مثـل الشـهرت والأسـما  التجاريــة فـظن المنطـق لا يوجـب اســتهلاكها   ومـع الـك توصــي 
 ل فترت زمنية .المبادئ المحاسبية باستهلاكها خلا

 
 
 

 ملاحظــــة 
ـــاً أصــولًا ثابتــة   علــى حــين لا تعتبــر )أصــولًا  هنــاك أنــواع مــن الأصـــول تعتبــر أحيان
ثابتــة( فــي أحيــان أخـــرل   فــالأوراق الماليــة تعتبــر أصـــولًا متداولــة    اا كــان شـــراؤها 

لـى بهدف اسـتغلال السـيولة أو الماـاربة   أا لإعـادت بيعهـا وقـت ارتفـاع سـعرها   ع
حــــين تعتبــــر أصــــولًا ثابتــــة    اا تــــمَّ شــــراؤها بهــــدف تحقيــــق الســــيطرت علــــى الشــــركات 
المصـــدرت لهـــا   كمـــا هـــي الحـــال فـــي الشـــركات القاباـــة والتابعـــة   ومـــن هنـــا يــــأتي 
اختلاف تقييم ها، الأصول تبعاً لتصنيفها   فهي تقُـيَّم بالتكلفـة  اا كانـت أصـولًا ثابتـة 

اا كانـــت أصـــولًا متداولـــة    فتقُـــيَّم بالكلفـــة مطروحـــاً منهـــا مخصـــص هبـــوط أســـعار   وا 
 أوراق مالية في حالة كون الأسعار أقل من الكلفة .
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 (Total Liabilities & Equityالمطلوبات وحقوق أصحاب المؤسسة )ثانياً : 
وهي عبارت عن الإلتزامات المالية على المؤسسة  خـرين مـن مـوردين ومقراـين ومـالكين   

ل في الموجودات   فظن المطلوبات أيااً تقسم  لى مجموعات رئيسة   ثم  لى كما هي الحا
 مجموعات فرعية حسب الإستحقاق :

 
 (Current Liabilitiesالمطلوبات المتداولة ) -أ  

فـي حـدود فتـرت  –عـادت  –تشمل تلـك الإلتزامـات الواجبـة الأدا  فـي فتـرت قصـيرت تكـون 
ين أو الموردين التجـاريين والمصـروفات المسـتحقة تقل عن سنة   كأوراق الدفع والدائن

  تشـــترك هـــا، الخصـــوم بصـــفة واحـــدت هـــي أنهـــا  البـــاً مـــا تســـتعمل لتمويـــل الأصـــول 
 المتداولة   ومثال الك :

 

 وهي الأسناد التجارية الموقعة لصالل الموردين : أوراق الدفع -
ا، الــــديون وهــــي الإلتزامــــات للمــــوردين   و البــــاً مــــا تســــتحق هــــ : ديـــون -

 خلال فترت قصيرت
 مثل الرواتب   الارائب . (Accrualsالتزامات مستحقة غير مدفوعة ) -

 
 

 (Long Term Liabilitiesالمطلوبات طويلة الأجل ) -ب
هي الإلتزامات التي يكون استحقاقها لمدت سنة وأكثر   مثل القروا المتوسطة الأجل 

 والطويلة الأجل .
 

 (Capital Equityحقوق الملكية ) –ج 
وهــي تمثــل مــا قدمــه أصــحاب المشــروع مــن أمــوال مباشــرت لأجــل الإســتثمار   بالإاــافة 
 لــى أيــة  ربــا  تحققــت لهــم دون ســحبها مــن المشــروع   وبشــكل اكثــر تفصــيلًا   يمكــن 

 القول بأن حقوق المساهمين تتمثل فيما يلي :
 رأه المال المدفوع -1
 الأربا  المحتجزت -3
ثل الفـوائا الماليـة الناتجـة عـن بيـع الأسـهم بـأكثر مـن قيمتهـا الاميمة :  وهي تم -2

 الإسمية   وتعرف أيااً بعلاوت الإصدار .
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 الشركة ) س (

 
 
 .…………/00/05الميزانية العمومية في 

 
 المطلوبات وحقوق المساهمين جزئي كلي الأصــــول جزئي كلي
      

 مطلوبات متداولة   الأصول المتداولة  
 x x قديةن  x x دائنون 
 x x )مدينون )صافي  x x أوراق دفع 
 x x مخزون  x x قروا قصيرت الأجل 

X x x  مجموع الأصول المتداولة x x x  مجموع المطلوبات المتداولة 
      

 مطلوبات طويلة الأجل   الأصول الثابتة  
 قروا طويلة الأجل x x  أرااي  
 الأجلسندات طويلة  x x  مبانـي   
 مجموع المطلوبات طويلة الأجل  x x x معدات وآلات   

X x x  مجموع الأصول الثابتة    

 x x متراكم الإستهلاك  : يطرح    
X x x    صافي الأصول الثابتة    

   x x x  مجموع المطلوبات 
      

 حقوق المساهمين   أصول غير ملموسة  
 من الأسهم العاديةرأه المال  x x  شهرت )صافي(  
 احتياطيات x x  علامات تجارية )صافي(  

X x x  مجموع الأصول غير الملموسة  x x أربا  محتجزت 
   x x x  مجموع حقوق المساهمين 

X x x 
 

 x x x مجموع الأصول
 

مجموع المطلوبات وحقوق 
 المساهمين

 



  00 / 23صفحة  3002آب /  أساسيات التحليل المالي

 
 
 
 

ت المؤسســة نحــو تحقيــق أهــدافها   علــى مــن أجــل الوصــول  لــى قــرارات عقلانيــة تحــافظ علــى مســير 
الإدارت الماليـــة للمؤسســـة أن تســـتعمل الأدوات التحليليـــة المناســـبة التـــي تمك نهـــا مـــن الحصـــول علـــى 

 المعلومات اللازمة للقرار .
 

 من أهم الأدوات التحليلية الممكن استعمالها لها، الغاية :
 
 مقارنة القوائم المالية لسنوات مختلفة  -0

(Comparative Financial Statement Analysis) 
 

تبــين هــا، الأدات التحليليــة التغيــرات التــي تطــرأ علــى كــل بنــد مــن بنــود القــوائم الماليــة مــن ســنة 
لسنة خلال سنوات عديدت   والك من خلال المقارنة بين بنود القوائم المالية للسنوات المختلفة 

م أو التراجــع الــاا تحققــه المؤسســة علــى    ا تســاعد هــا، المقارنــة فــي تعــرف علــى مــدل التقــد
 مدل سنوات حياتها .

 
 تعرف الأهمية النسبية لكل بنود من بنود الموجودات والمطلوبات / التحليل الهيكلي -5

(Structural Analysis / Common Size Balance Sheet) 
 

مـن خـلال تركيزهـا  وتقدم ها، الأدات معلومات هامة عن التركيب الداخلي للقـوائم الماليـة والـك
 على عنصرين رئيسيين   هما :

 
مصــادر الأمــوال فــي المؤسســة وكيفيــة توزيعهــا بــين مختلــف البنــود مــن قصــيرت الأجــل   -أ  

 وطويلة الأجل وحقوق مساهمين .
 

 كيفية توزيع المصادر بين مختلف الإستخدامات من متداولة وثابتة وأخرل .  –ب 
 
 

 (Tools Of Financial Analysisأدوات التحليل المالي )
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 (Cash Flow Statementقائمة التدقيق النقدي ) -0

 
يعتبر هاا التحليل بديلًا لتحليل قائمة مصـادر الأمـوال واسـتخداماتها   وهـو يقـوم علـى أسـاه 
تحديــد التــدفقات النقديــة التــي تمــت فــي المؤسســة خــلال الفتــرت الســابقة التــي يشــملها التحليــل   

مـن عمليـات التشـغيل  والك بتقسيم هـا، التدفقات  لى ثلاث مجموعات هي : التـدفقات النقديـة
  التدفقات النقدية من عمليات الإستثمار   والتدفقات النقدية من عمليات التمويل   وميزت هاا 
التحليل تركيـز، علـى التـدفقات النقديـة علـى عكـه القـوائم الماليـة وأدوات التحليـل الأخـرل التـي 

 تركز على أساه الإستحقاق .
 
 
 (nalysisRatio Aالتحليل المالي بالنسب ) -4

 
اا التحليل على أساه تقييم مكونات القوائم المالية من خـلال علاقاتهـا بعاـها بـبعا ـيقوم ه

  أو بالإستناد  لـى معـايير محـددت بهـدف الخـرو  بمعلومـات عـن مؤشـرات وأعـراا الظـروف 
 السائدت في المؤسسة مواوع التحليل .
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 الفصل الثالث
 تحليل القوائم المالية

 

  المقارنالتحليل 
 التحليل الهيكلي 
  تحليل النسـب 
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 التحليل المقارن للميزانيات العموميةأولًا : 
تمثــل قائمــة المركــز المــالي الموقــف المــالي للمؤسســة فــي لحظــة معينــة   علــى حــين تمثــل 
قائمة الـدخل كشـفاً بالـدخل المتحقـق   وبالتكـاليف المرتبطـة بهـاا الـدخل   والنتيجـة مـن ربـل 
اا ما تمَّ تحليل البيانـات الماليـة الـواردت فـي هـاتين القـائمتين   فـظن  أو خسارت لفترت معينة   وا 

لــل يســتطيع أن يصــل  لــى نتيجــة عــن حقيقــة الموقــف المالـــي للمؤسســة للفتــرت المعنيــة   المح
لكنـه لا يسـتطيع أن يعتمـد فـي الحكــم النهـائي علـى قـوائم ماليـة لفتــرت واحـدت بـالر م ممـا فيهــا 

 من معلومات   لاسباب التالية :
 قد لا تمثل قوائم الفترت الواردت أدا  المؤسسة المعتاد -1
ـــر الم -3 حلـــل عمـــا  اا كانـــت النتـــائ  التـــي تظهرهـــا افاـــل أو أســـوأ ممـــا كـــان فـــي لا تخب

 المااي
لا تخبر شيئاً عن الإتجا، الاا يتخا، أدا  المؤسسة   علماً بأن الإتجا، أهـم بكثيـر مـن  -2

 النتائ  التي تظهرها قائمة واحدت 

 
تجــا، الــاا ولهــا، الأســباب يلجــأ المحللــون  لــى مقارنــة القــوائم الماليــة للمؤسســات لتعــرف الإ

يتخا، أداؤها   هاا وقد تكون المقارنة بين القوائم المالية للمؤسسـة نفسـها   وتسـمى المقارنـة 
فــي هــا، الحالـــة مقارنــة داخليــة   أو قـــد تكــون مـــع قــوائم ماليــة لمؤسســـات أخــرل   وتســـمى 

 المقارنة في ها، الحالة مقارنة خارجية .
 

نــة الداخليــة   لأن المقارنــة الخارجيــة لا تختلــف بالإشــارت  لــى المقار  –فيمــا يلــي  –وســنكتفي 
عنهــا  لا فــي عمليــة المقارنــة مــع مؤسســات أخــرل تنتمــي  لــى نفــه الصــناعة ونفــه النشــاط 

 وتتقارب في الحجم ومرحلة النمو .

 تحليل القوائم المالية
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 المقارنة الداخلية للقوائم المالية
 

عاــها  لــى جانــب يتحقــق التحليــل المقــارن مــن واــع الميزانيــات العموميــة أو قــوائم الــدخل ب
 بعا   ومراقبة التغيرات التي طرأت على كل بند   على مدل السنوات .

 
  مقارنة الميزانية العمومية للمؤسسة 

 
تنعكه ا ثار المترتبة على قيـام المؤسسـة بنشـاطها فـي ميزانياتهـا العموميـة عـن طريـق 

ـــا   وبظمكــان المحلــل ملاحظـــة ه ـــا، التغيــرات مــن الزيــادت أو الــنقص فــي مختلــف بنودهـ ـ
 خلال المقارنة بين ميزانيتين عموميتين متتاليتين أو بين عــدت ميزانيات .

 
 المقارنة بين ميزانيتين عموميتين متتاليتين  -أ  

 

بالإمكان المقارنة بين ميزانيتين عموميتين متتاليتين مرتبتين ترتيبـاً عموديـاً بـنفه 
 والك لتحقيق ما يلي : التسلسل )كما هو موال في المثال التالي(

 

 المقارنة السريعة بين مختلف البنــود وملاحظة التغيرات التي طـرأت عليها  -1
 

تحديد كمية الزيادت أو الـنقص فـي كـل بنـد مـن بنـود الميزانيـة للوقـوف علـى  -3
 الأهمية الكمية لهاا التغير

 

قـد تحديد الأهمية النسبية للتغير الحاصل في كـل بنـد   لأن التغيـر الكم ـي  -2
 لا يعب ر بشكل دقيق عن أهمية التغير الحاصل .
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 الميزانية العمومية المقارنة 

 
 النسبة المئوية للتغير (-التغير + ) 5880 5888 

 %22 3 8 6 نقد وشبه نقد

 %19 5 21 36 مدينــون

 %30 0 22 36 بااعـة

 %54 04 75 20 مجموع الموجودات المتداولة

 %13 6 58 53 موجودات ثابتة

 %00 58 008 008 المجمـــوع

 %65 30 51 21 ديون قصير الأجل

 (%39) (6) 15 31 ديون طويلة الأجل

 %10 6 61 58 حقوق ملكيــة

 %00 58 008 008 المجمـــوع

 
 عند التحليل المقارن   لا بدَّ من ملاحظة ما يلي :

التاليــة أو العكــه   فــظن  عنــدما تظهــر قيمــة ســالبة فــي ســنة الأســاه   وقيمــة موجبــة فــي الســنة -1
 التغير النسبي في ها، الحالة ليه له معنى .

عنـــدما يكـــون للبنـــد وجـــود فـــي ســـنة الأســـاه   ولا يوجـــد مقابلـــه فـــي الســـنة الثانيـــة   فـــظن الـــنقص  -3
 . %100الحاصل هو 

عندما لا يكون وجود للبنـد فـي سـنة الأسـاه   ويوجـد مقابلـه فـي السـنة التاليـة   لا يمكـن حسـاب  -2
 ير لعدم جواز القسمة على صفر   ويوال المثال التالي ما اكر أعلا، :التغ

 
 نسبة التغير التغير 5880 5888 

 - 6000 1500 (1500) الدخل الصافي

 - (2000) (1000) 3000 ارائب

 - 8000 8000 - أوراق دفع

 (%100) (10000) - 10000 أوراق قبا
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 المقارنة بين عدة ميزانيات  -ب

 
ــــو  ــــات عموميــــة لعــــدت ســــنوات   يســــتطيع ترتيبهــــا بالشــــكل  اا ت ــــل ميزاني افرت للمحل

الظاهر في المثال التالي   للـتمكن مـن ملاحظـة التغيـرات التـي طـرأت علـى واـع 
 المؤسسة على مدل ها، السنوات .

 
 

 ميزانيات عمومية مقارنة
 

 0007 0000 0000 5888 5880 

 16 13 10 8 6 نقد وشبه نقد

 63 53 13 26 38 مدينون

 66 53 28 20 31 بااعة

 044 006 08 74 20 مجموع الموجودات المتداولة

 116 101 90 81 60 الموجودات الثابتة / صافي

 568 558 008 020 000 مجموع الموجودات

 16 21 30 11 10 دائنون

 21 38 36 31 16 مستحقات

 08 65 46 00 56 مجموع المطلوبات المتداولة

 36 30 13 6 8 الأجلديون طويلة 

 36 33 16 11 10 مستحقات عاملين

 005 084 74 20 44 إجمالي المطلوبات

 63 63 63 63 53 رأسمال مدفوع

 66 51 11 28 33 أربا   ير موزعة

 050 006 086 088 74 إجمالي حقوق المساهمين

 568 558 008 020 000 مجموع المطلوبات وحقوق المساهمين
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 ( Size Analysis – Commonحجم الموحد للميزانيات العمومية )مقارنة ال -ج
تقوم ها، الطريقة على أساه تحويـل الأرقـام المطلقـة فـي الميزانيـات العموميـة  لـى 

  وبعـد الـك يـتم  %100نسب   والك باعتبار أن كلًا من جانبي الميزانيـة متسـاو  
الجانـب الـاا ينتمـي  ليـه التعبير عن كل بند من بنود الميزانية كنسـبة مـن مجمـوع 

   والك بقسمة البند نفسه على مجموع الجانب الاا ينتمي  ليه .
ــن هــا، القائمــة المقارنــة المحلــل مــن أن يحكــم بنظــرت ســريعة علــى الإتجاهــات  وتمك 
التي يتخاها واع المؤسسة وأداؤها   والتغيرات النسبية التي تطـرأ علـى كـل بنـد   

ة الأصـول   والمـوارد المسـتخدمة فـي تمويلهـا   كما تفصـل بشـكل معبـر عـن تركيبـ
والخصــوم   والأهميــة النســبية لكــل بنــد مــن بنودهــا   ومــدل تركزهــا   وتطــور هــا، 

 الأهمية على مدل السنوات .
 

 0007 0000 0000 5888 5880 

      الموجودات
 %6 %5 %6 %5 %5 نقد وشبه نقد

 %31 %31 %32 %32 %31 مدينون

 %35 %31 %31 %19 %30 بااعة

 %22 %20 %28 %47 %40 مجموع الموجودات المتداولة

 %15 %10 %50 %52 %51 صافي الموجودات الثابتة

 %088 %088 %088 %088 %088 مجموع الموجودات

      المطلوبات وحقوق المساهمين

 %18 %15 %11 %9 %8 دائنون

 %12 %12 %11 %15 %11 مستحقات

 %00 %50 %52 %54 %55 ةمجموع المطلوبات المتداول

 %10 %9 %0 %1 %0 ديون طويلة الأجل

 %10 %10 %9 %9 %8 حقوق العاملين

 %20 %47 %40 %07 %07 إجمالي الديون

 %31 %38 %21 %29 %11 رأه المال المدفوع

 %35 %35 %35 %31 %19 أربا   ير موزعة

 %40 %20 %20 %60 %60 إجمالي حقوق المساهمين

 %088 %088 %088 %088 %088 ات وحقوق المساهمينمجموع المطلوب
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 التحليل المقارن لقوائم الدخلثانياً : 
 

يمكن القيام بالدراسة المقارنـة لقـوائم الـدخل للمؤسسـات التجاريـة باسـتخدام نفـه الأدوات التـي 
 استخدمت في الدراسة المقارنة للميزانيات العمومية :

 
 رتين متتاليتين المقارنة بين قائمتي دخل لفت -أ  

 
يمكن المقارنة بين قائمتي دخل لفترتين متتاليتين بعد ترتيبهما عمودياً بنفه التسلسل ) 

 كما يبين المثال اللاحق ( لتحقيق ما يلي :
 

 المقارنة السريعة بين مختلف البنود وملاحظة التغيرات التي طرأت على كل منها  -1
 

 الأهمية الكمية لهاا التغيرتحديد كمية التغير في كل بند للوقوف على  -3
 

تحديد الأهمية النسبية للتغير الحاصل في كل بند   لأن التغير الكم ـي قـد لا يُعب ـر  -2
 بشكل دقيق عن أهمية التغير الحاصل 

 
 

 قائمــة الدخـــل
 

 الأهمية النسبية للتغير كمية التغير 5880 5888 
 %30 50 200 350 صافي المبيعات

 %15 31 (181) (160) تكلفة المبيعات

 %50 56 006 08 مجمل الربح

 %10 6 (11) (25) مصروفات بيع وتوزيع 

 صفر - (10) (10) استهلاك
 %44 58 62 42 صافي الربح قبل الفائدة والضريبة

 %12 10 22 32 اريبة
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 %42 08 05 55 صافي الربح
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 المقارنة بين قوائم دخل لعدة سنوات -ب 
 

وائم الـدخل لـنفه المؤسسـة لعـدت سـنوات مـن أجـل تعـر ف الإتجاهـات تتم المقارنـة بـين قـ
التــي اتخــاها أدا  المؤسســة علــى مــدل فتــرت مختــارت مــن الــزمن   ويبــين المثــال التــالي 

 قائمة دخل مقارنة لعدت سنوات   ويلاحظ ما يلي :
 

 اتخات المبيعات اتجاهــاً تصاعدياً  -1
 

 اتخات الأربا  اتجاهاً صاعداً أيااً  -3
 

المصروفات بنسبة أقل من نسبة نمو المبيعات مما يدل على كفايـة الرقابـة نمت  -2
 على المصروفات

 
 

 قائمة دخل مقارنة بالأرقام
 
 0007 0000 0000 5888 5880 

 600 50 130 260 380 صافي المبيعات

 (281) (236) (361) (316) (163) تكلفة المبيعات

 506 074 026 044 000 مجمل الربح

 (18) (13) (16) (18) (26) البيع  مصروفات

 (20) (31) (33) (30) (16) مصروفات  دارية وعمومية

 (33) (30) (18) (16) (13) استهلاك

 088 06 06 04 64 إجمالي المصروفات

 006 00 78 68 24 الربح قبل الفائدة والضريبة
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 (5) (5) (5) (5) (5) فوائد مدفوعة

 5 5 5 5 5  يرادات أخرل

 006 00 78 68 24 بح قبل الضريبةالر 

 (26) (45) (04) (50) (56) اريبة

 68 46 06 05 50 صافي الربح
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 (Common Size Income Statementقائمة دخل مقارنة بالنسب )  –ج 
 

وبــدلًا مــن أن تــتم المقارنـــة بــين الأرقــام المطلقـــة لقــوائم الــدخل   تـــتم المقارنــة فــي هـــا، 
ممثلــة لكــل بنــد مــن بنودهــا   وتقــوم هــا، الطريقــة مــن التحليــل  الحالــة بــين نســب مئويــة

 على تقييم التكاليف والأربا  كنسبة من المبيعات .
 

ــاً   علــى أن  ــيلًا عمودي والخطــوت الأولــى فــي هــا، العمليــة هــي تحليــل قائمــة الــدخل تحل
د    ا ينسب كل بند من بنود قائمة الدخل  لى المبيعـات   وبعـ %100تمث ل المبيعات 

  نجاز هاا التحليل تتم المقارنة بين النسب المستخرجة .
 

وتمك ن هـا، المقارنـة المحلـل مـن التعـرف علـى كفايـة الأدا  عنـد مسـتويات مختلفـة مـن 
المبيعات   كما تمكنه من تعرف الإتجا، الاا تتخـا، مختلـف البنـود والتغيـرات التـي قـد 

 تطرأ عليها .
 

 قائمة دخل مقارنة بالنسب
 
 0007 0000 0000 5888 5880 

 %100 %100 %100 %100 %100 صافي المبيعات

 %61 %65 %62 %60 %58 تكلفة المبيعات

 %06 %02 %07 %48 %45 مجمل الربح

 %8 %8 %11 %12 %12 مصروفات البيع 

 %5 %5 %5 %6 %6 مصروفات  دارية وعمومية

 %1 %1 %1 %1 %1 مصروف الإستهلاك

 %07 %07 %58 %50 %50 إجمالي المصروفات

 %00 %00 %07 %07 %00 الربح قبل الفوائد والضرائب
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 %8.0 %8.4 %8.2 %8.6 %8.7 فوائد مدفوعة

 %8.0 %8.4 %8.2 %8.6 %8.7  يرادات أخرل

 %00 %00 %07 %07 %00 الربح قبل الضريبة

 %0 %0 %0 %0 %0 اريبة الدخل

 %08 %08 %08 %0 %08 صافي الربح

 
 

 (Structural Analysisيل الهيكلي للقوائم المالية )ثانياً : التحل
 

ــــود الموجــــودات  ــــد مــــن بن ــــة النســــبية لكــــل بن ــــى أســــاه  يجــــاد الأهمي ــــل عل ويقــــوم هــــاا التحلي
والمطلوبات  لى المجموع الكلي للجانب الاا ينتمي  ليـه البنـد   ويتحقـق الـك بقسـمة كـل بنـد 

 الحال بالنسبة للمطلوبات .من بنود الموجودات على  جمالي الموجودات   وكالك 
 

 ويركز هاا التحليل على مظهرين هامين هما :
 

 ظهـــار الأهميـــة النســـبية لمصـــادر الأمـــوال مـــن قـــروا قصـــيرت الأجـــل وطويلـــة الأجـــل  -1
 وحقوق المساهمين

 

  ظهار الأهمية النسبية لكل بند من بنود الموجودات -3
 
 

 (Ratios Analysisثالثاً : تحليـل النسـب الماليـــة )
 

 يمكن تقسيم النسب المالية في خمه فئات رئيسية هي على النحو التالي :
 

 ( Profitability Ratiosنسب الربحية ) 
 

 في تحليل الربحية يتم التركيز على مجموعتين من نسب الربحية هما :
 

مجموعة النسب التي تربط الأرباح بالمبيعات لتعبر عن مدى قدرة نشاط البيع على  -أ  
 الأرباح ، وتشمل هذه المجموعة النسب المالية التالية : توليد
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 مجمل الربح     =   حافة مجمل الربح – 1

 صافي المبيعات
 

 (EBITربح التشغيل قبل الفوائد والضرائب ) = حافة ربح التشغيل -3
 صافي المبيعات        

 

ف الصـعبة التـي وتستخدم النسبتان أعلا، لقياه مدل قدرت المنشأت على مواجهة الظـرو 
قــد تنشــأ  مــا عــن هبــوط الســعر الســوقي للمنــت    أو ارتفــاع نفقــات تصــنيع المنــت    أو 

 هبوط حجم المبيعات .
 

مجموعة النسب التي تربط الأرباح بالأموال المستثمرة في المنشأة بقصد تمويل  –ب 
ن موجوداتها وسواء كان مصدر هذه الأموال من المساهمين أو من الإقتراض أو م

 الاثنين معاً .
 

 وتام ها، المجموعة نسباً مالية مثل :
 

  العائد على الموجوداتROA   =( ربح التشغيلEBIT) 
 مجموع الموجوداتمعدل 

 
ويمكــن  ظهـــار هـــا، النســـبة فـــي صـــورت أخـــرل حيـــث يطلـــق عليهـــا حينئـــا مصـــطلل 

 ( وتحدد بالمعادلة التالية :ROIالعائد على الإستثمار )
 

ROI   = بح بعد الضريبةصافي الر 
 مجموع الموجودات معدل   

 
 -يقصد بالمعدل ما يلي :

 
 مجموع البند في بداية السنة + مجموع البند في نهاية السنة.

5 
 

 حيث ض = معدل ضريبة الدخل
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 ( العائد على حقوق المساهمين العاديينROE) 
 
 صافي الربح بعد الضريبة =  

 معدل صافي حقوق المساهمين     
 

  القوة( الإيراديةEarning Power) 
 

ويتوقــف تحديــدها علــى الزاويــة التــي يُنظــر مــن خلالهــا لــالك المؤشــر   فــظاا كانــت 
( فظنهـا تحـدد بالمعادلـة ROA( مرادفاً للعائد علـى الموجـودات )EPالقوت الإيرادية )

 التالية .
 
 
 
 

EP  = حافة ربح التشغيلx  معدل دوران الموجودات 
 فظنها تحدد بالمعادلة التالية : ROIللعائد على الإستثمار  أما  اا كانت مرادفاً 

EP  حافة الربح بعد الضريبة =x معدل دوران الموجودات 
 

وممــا تجـــدر الإشـــارت هنـــا هـــو أنـــه يتوجــب علـــى المحلـــل المـــالي فـــي تنفيـــا، لتحليـــل 
ــــربل مــــن جهــــة  ــــين مصــــطلل ال ــــة  Profitالربحيــــة أن يميــــز ب   ومصــــطلل الربحي

Profitability  ،مـن جهــة أخــرل   كمــا عليــه أن يـربط النســب المشـــار  ليهــا أعــلا
بمؤشر آخر سيرد اكر، لاحقـاً عند عـرا مجموعـة نسـب الكفـا ت أو نسـب النشـاط 

   ويقصد بهاا المؤشر ما يعرف بنسبة معدل دوران الموجودات . 
 

هــا  ا تــوفر هــا، النســبة مؤشــراً عــن مــدل قــدرت  دارت المنشــأت علــى اســتخدام موجودات
في توليد المبيعات والتي هي في الأساه المصـدر الرئيسـي لاربـا    وبنـا  لـالك 
نلاحظ بأن ها، النسبة أا معدل دوران الموجودات تعتبـر أحـد طرفـي معادلـة القـوت 

 الإيرادية للمنشأت .
 

 
 Liquidity Ratiosنسب السيولة 
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أت والــاا يعبــر عــادت عــن مــدل  تســتخدم نســب الســيولة كــأدوات لتقيــيم المركــز الإئتمــاني للمنشــ
 قدرتها في الوفا  بالتزاماتها قصيرت الأجل .

 

 وتشمل ها، النسب ما يلي :
 

   ( نسب التداولCurrent Ratio ) 
 

 الموجودات المتداولة =  
 المطلوبات المتداولة  

 

  ( نسب السيولة السريعةAcid Ratio –  Quick ) 
 

 المخـزون –الموجودات المتداولة =  
 لمطلوبات المتداولةا

 
  ( نسبة النقديةCash Ratio ) 
 

 الموجودات النقدية وشبه النقدية=   
 المطلوبات المتداولة

 
تجدر الإشارت هنا  لى أنه من الصعب وجود نسبة معيارية متفقاً عليها  كمقيـاه للسـيولة 

ن كــان بالإمكـــان وجـــود معيـــار متفــق عليـــه لصـــناعة معـــين   لكــن يمكـــن القـــول بـــ أن   وا 
معايير السيولة تكون عادت متشددت بالنسبة للمؤسسات المالية والمصرفية وكـالك  لـى حـد 
ما التجارية   في حين تكون ها، المعايير منخفاة  لى حد ما بالنسـبة للمنشـ ت العاملـة 

 في القطاع الصناعي أو في قطاع الخدمات .
 

ن كانـــت تعبـــر عـــن مـــن جانـــب آخـــر نـــاكر مـــرت أخـــرل بـــأن نســـب الســـيولة آنفـــة الـــاكر  وا 
المحتــول أو الماــمون الكمــي لســيولة المنشــأت دون المحتــول أو الماــمون النــوعي الــاا 
يتطلـــــب لتقييمـــــه اســـــتخدام مؤشـــــرات أخـــــرل هـــــي نســـــب أو معـــــدلات دوران الموجـــــودات 
والمطلوبات المتداولة مثل : معـدل دوران الـامم المدينـة   معـدل دوران المخـزون   معـدل 

نة وها، المعدلات و يرها سيتم التعـرا لهـا بالتفصـيل لـدل بحـث نسـب دوران الامم الدائ
 النشاط .
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ـــدل دراســـة مؤشـــرات الســـيولة   هـــا،  ـــاكر أياـــاً بوجـــوب مراعـــات ملاحظـــة هامـــة ل كمـــا ن
الملاحظـــة هـــي أن الســـيولة والربحيـــة هـــدفان متلازمـــان للمنشـــأت لكنهمـــا فـــي الوقـــت نفســـه 

ستكون على حساب ا خر   من هنا تأتي  متاادين   بمعنى أن مراعات تحسين أحدهما
أهمية مراعات توفير التوازن بينهما . وبالتالي يجـب أن لا يؤخـا ارتفـاع نسـب السـيولة فـي 
المنشــأت دائمــاً علــى أنــه علامــة صــحة فــي أدا  المنشــأت    ا قــد تكــون الســيولة المفرطــة 

ؤشـــرات الربحيـــة لـــدل مؤشـــراً لعـــدم كفـــا ت  دارت الإســـتثمار وبالتـــالي ســـبباً فـــي انخفـــاا م
المنشأت   كما أن تكريه جهود الإدارت لتحقيق مؤشرات ربحية عالية ستنعكه سـلباً علـى 

 مؤشرات سيولتها .
 

 (Performance of Activity Ratiosنسب الأداء أو نسب النشاط )
 

تســتخدم هــا، النســب لتقيــيم مــدل نجــا   دارت المنشــأت فــي  دارت الموجــودات والمطلوبــات   أا 
أنها تقيه مدل كفا تهـا فـي اسـتخدام المـوارد المتاحـة للمنشـأت فـي اقتنـا  الموجـودات ومـن ثـمَّ 

 مدل قدرتها في الإستخدام الأمثل لها، الموجودات .
 
 
 
 
 
 
 

 ويمكن تقسيم ها، النسب أو المعدلات في مجموعتين رئيستين هما :
 

 ة ، وتشمل ما يلي :نسب أو معدلات دوران الموجودات والمطلوبات المتداول -أ  
 

  ( معدل دوران الذمم المدينةAccounts Receivable Turnover ) 
 
 صافـي المبيعات = 

 رصيد المدينينمعدل 
 

  ( متوسط فترة التحصيلAverage Collection Period ) 
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  =          062                

 معدل دوران الذمم المدينة
 

الإئتمـــــان ومـــــدل فاعليـــــة سياســـــات الإئتمـــــان ويقـــــيه هـــــاا المعـــــدلان كفـــــا ت  دارت 
متوســــــط فتــــــرت انخفــــــا والتحصــــــيل   وكلمــــــا زاد معــــــدل دوران الــــــامم المدينــــــة أو 
 التحصيل كلما كان الك مؤشراً جيداً والعكه بالعكه .

 
  ( معدل دوران المخزونInventory Turnover) 

 
 تكلفة البضاعة المباعة = 

 رصيد المخزونمعدل    
 

 حتفاظ بالمخزونمتوسط فترة الإ 
 

  =          062                
 معدل دوران المخزون 

 
ويقيه هاان المعدلان مدل كفا ت وفاعلية  دارت المخزون   وكلما زاد معـدل دوران 
المخــــزون أو انخفــــا متوســــط فتــــرت الإحتفــــاظ بــــالمخزون كلمــــا كــــان مؤشــــراً جيــــداً 

ر ممــا يجــب يزيــد مــن مخــاطر والعكــه بــالعكه والــك مــع مراعــات أن ارتفاعــه أكثــ
  دارت المخزون .

 
 

 
  ( معدل دوران الذمم الدائنةAccounts Payable Turnover ) 

 
 تكلفة البضاعة المباعة=  

 رصيد الدائنين معدل 
 أو

  المشتريات    = 
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 رصيد الدائنين معدل
 

 متوسط فترة الإئتمان 
 

  =          062                
 دائنةمعدل دوران الذمم ال

 
ويقــيه هــاان المعــدلان مــدل نجــا  تحقيــق الملا مــة بــين سياســتي البيــع والشــرا    
لاا كلما انخفا معدل دوران الامم الدائنة زاد عن متوسط فترت الإئتمـان كلمـا كـان 
الك مؤشراً على تخفيا الاغوطات التـي سـتواجهها المنشـأت مـن زاويـة السـيولة   

التي يمنحها الموردون لتسديد فـواتير المشـتريات  الك سيزيد من طول الفترت الزمنية
 وهاا ما يخفا من اغوطات السيولة .

 
 

 ( معدل دوران صافي رأس المال العاملNet Working Capital Turnover) 
 
  صافي المبيعات     = 

 رصيد صافي رأس المال العاملمعدل 
 

ي رأه المــال العامــل وكلمــا زاد هــاا المعــدل كــان الــك دلــيلًا علــى كفــا ت  دارت صــاف
 والعكه صحيل .

 
 
 

ناكر هنا مرت أخرل بأن معدلات الدوران آنفة الاكر تستخدم كمؤشـرات مكملـة لنسـب السـيولة 
 باعتبارها مؤشرات مفيدت لنوعية أو جودت الموجودات المتداولة .

 
راعـي ويجدر بالمحلل المالي لدل دراسة معدلات دوران الموجودات المتداولـة بشـكل عـام أن ي

احتمالات ما قد تلجأ  ليه المنشأت من تحسين صورا لها عن طريق القيام ببعا الإجـرا ات 
 المؤقتة في نهاية العام بقصد تحسين ها، المعدلات في البيانات المالية المنشورت .
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فيمكن لها مثلًا أن ترفع معـدل دوران الباـاعة عـن طريـق القيـام بصـفقات بيـع كبيـرت بشـروط 
اية العام   تؤدا  لى تاخيم قيمة المبيعات   ومن ثمَّ تخفـيا رصـيد المخـزون سهلة في نه

  فيكـون لهـاا الإجــرا  أثـر مـزدو  علـى الربحيـة فيحسـنها وعلـى السـيولة فيرفعهـا   كمـا يمكـن 
تحسين معدل دوران الامم المدينة بتاريخ  عداد الميزانيـة عـن طريقـة زيـادت فـي تحصـيل الـامم 

تادت   ثـم تعـود المنشـأت  لـى سياسـات الإئتمـان السـهلة بعـد  عـداد الميزانيـة فوق المعدلات المع
 مباشرت .

 
 ملاحظــــة 

فـــي قيـــاه أو اشـــتقاق معـــدلات الـــدوران آنفـــة الـــاكر يمكـــن الإستعااـــة فـــي المقـــام عـــن رقـــم 
 الرصيد برقم متوسط الرصيد  اا ما أمكن الك .
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 لأجلنسب أو معدلات دوران الموجودات طويلة ا  –ب 
 

وتقيه كفا ت الإدارت في استغلال موجوداتها الثابتة بفاعلية تحقـق العائد الأقصى لها   
 وكلما ارتفعت ها، المعدلات كان الك دليل جودت والعكه بالعكه .

 
 ومن أهم ها، المعدلات :

 
  ( معدلات دوران الموجوداتTotal Assets Turnover ) 

 
 صافــي المبيعات=  
 ع الموجوداتمجمو معدل     

 
  ( معدل دوران الموجودات العاملةWorking Assets Turnover ) 

 
   صافـي المبيعــات  =
 الموجودات غير العاملة –مجموع الموجودات   

 
  ( معدل دوران الموجودات الملموسةTangible Assets Turnover ) 

 
   صافـي المبيعــات  =
 موسةالموجودات غير المل –مجموع الموجودات   

 
 

 ( Capital Structure Ratiosنسب هيكل رأس المال ) 
 

( كـأدوات  Solvency Ratioتخدم ها، النسب والتي يطلق عليها مصطلل نسب المـلا ت ) 
لتقييم مدل قدرت المنشأت علـى الوفـا  بالتزاماتهـا طويلـة الأجــل   كمـا تقـيه أياـاً مـدل نجـا  

فـــي الموازنـــــة بــــين مصـــادر التمويــــل الــــداخلي  سياســـات التمويـــل المتبعــــة فـــي المنشـــأت والــــك
ـــي )   Financialوالخــارجي   ومــن ثــمَّ انعكاســات هــا، السياســة علــى مخــاطر الرفــع المالـ

Leverage Risk : ومن أهم النسب المستخدمة في هاا المجال ما يلي   ) 
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 ( نسبة الديون / الموجوداتAssets Ratio – Debt  ) 

 
 مجمـوع الديون  = 
 مجموع الموجودات   

 
 نسبة الديون طويلة الأجل / الديون طويلة الأجل + حقوق الملكية 

 
 وكلما ارتفعت ها، النسب تزداد المخاطرت والعكه بالعكه .

 
ومــع أنــه مــن الصــعب تحديــد معــايير للنســب الســابقة  ا تختلــف هــا، النســب حســب حجــم 

و  %50يــد النســبة الأولــى عــن وطبيعــة نشــاط المنشــأت    لا أن المتعــارف عليــه أن لا تز 
  وكلما ارتفعت النسبتان السابقتان تزداد مخاطر الرفع المالي  %100النسب الثانية عن 

والعكه بالعكه   ويتم تقييم نجا   دارت المنشأت عادتً بمدل نجاحهـا فـي تحقيـق الموازنـة 
تمادهــا علــى بــين مزايــا المتــاجرت بالملكيــة مــن جهــة والمخــاطر التــي تترتــب علــى تزايــد اع

 مصادر التمويل الخارجي من جهة أخرل .
 

  ( نسبة تغطية الفوائدTimes Interest Earned ) 
 
 ( EBIT) قبل الفوائد والضرائب صافي ربح التشغيل = 

 الفوائد المدفوعة
 

  ( نسب خدمة الديونService Ratio  –   Debt ) 
 
 (EBIT)قبل الفوائد والضرائب صافي الربــح التشغيلي = 

 الفوائد المدفوعة + القسط المستحق خلال العام من الديون
 

 فترة استرداد القرض 
 

 توزيعات الأرباح –الفوائد المدفوعة  –النقدية وما يعادلها = 
 قيمة القرض
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  ( نسبة التغطية الشاملةFull Coverage Ratio ) 
 
 لإيجارات( + الإستهلاكات + اEBITصافي الربح قبل الضريبة والفوائد )= 

 + الدفعات الإيجارية أقساط القروض مستحقة السدادالفوائد المدفوعة + 
 ض  – 0   

 

 ( Market Ratiosنسب السوق ) 
تخــــدم هــــا، النســــب محللــــي الأســــهم فــــي أدا  مهــــامهم لــــدل تقيــــيم أدا  الشــــركات كمــــا تخــــدم 

عـرف علـى اتجاهـات المستثمرين الحاليين والمحتملين الاين يتعاملون في أسـواق المـال فـي الت
 الأسعار السوقية لاسهم   وتام ها، المجموعة من النسب ما يلي :

 
 ( عائد السهم العاديEPS ُ )Earnings Per Share  

 
 توزيعات الأسهم الممتازة –صافي الربح بعد الضريبة = 

 عدد الأسهم العادية
 

ــة أعـــلا، تســتخدم فــي تحديــد مــا يســمى عائــد  ــا  لــى أن المعادل ـــالســهم الأساسنشــير هن ي ـ
(Primary EPS( ًوالك عندما يكون هيكل رأه المال بسيطا )Simple أا عندما لا )

تتواجد فيه  صدارات قابلة للتحويل  لى أسهم عادية كالأسهم الممتـازت والسـندات   أمـا  اا 
( أا تتواجــد فيــه  صــدارات كالأســهم الممتــازت Complexكــان هيكــل رأه المــال مركبــاً )

القابلة للتحويل  لى اسهم عادية فحينئا  يتطلب الأمـر احتسـاب مـا يعـرف بعائـد  والسندات
( والـك مـن خـلال معادلـة تأخـا فـي الحسـبان Fully Diluted EPSالسـهم المخفـا )

 احتمال تحويل تلك الإصدارات  لى أسهم عادية .
 

 
 ( توزيعات السهم العاديDPS )Dividends Per Share 
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 نها للمساهمين العاديينالتوزيعات المعلن ع= 

 عدد الأسهم العادية
 
 
 
 
 

 
 ( نسبة توزيع الأرباحDividends Payout Ratios) 

 
 DPS  = توزيعات السهم العادي= 

 EPS   عائـد السـهم العادي
 
 

 

 ( نسبة حجز الأرباحRetention Ratio) 
 
 =0 – DPS 

 
 

 ( ربع السهم العاديYPR )Yield Per Share 
 
 (DPSالعادي ) توزيعات السهم= 

 السعر السوقي للسهم   
 

يقيه هاا المؤشـر تكلفـة الفرصـة البديلـة للإسـتثمار فـي السـهم وبالتـالي يسـاعد فـي اتخـاا 
 القرار أما ببيع السهم أو الإحتفاظ به .

 
 

 ( معدل الرسملةCR )Capitalization Rate 
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 EPSعائد السهم العادي = 

 السعر السوقي للسهم  
 
 
 

 السوقي للسهم  مضاعف السعر(PER )Price Earnings Ratio 
 السعر الســوقي للسهم= 

 EPSعائد السهم العادي 
 

 
 
 
 
 

يقيه هاا المؤشر طول فترت استرداد الأموال المستثمرت فـي السـهم ويخـدم الماـاربين فـي 
الأســهم فــي اختيــار أســهم الشــركات التــي ياــاربون عليهــا   فكلمــا انخفــا هــاا المؤشــر 

لهــم علــى شــرا  أســهم أمــلًا فــي تحقيــق مكاســب رأســمالية تنــت  عــن تقلــب  يكــون مشــجعاً 
اســعر الســوقي للســهم   أمــا  اا ارتفــع هــاا المؤشــر عــن المعيــار الســائد للصــناعة فيعتبــر 
دليلًا على تاخم السـعر السـوقي للسـهم وبالتـالي ارتفـاع المخـاطر فـي الماـاربة عليـه   

لقيمة السوقية للسهم يفيد كالك في التنبؤ بالسـعر وبالإاافة  لى الإستفادت منه في تقييم ا
 المستقبلي للسهم .

 
 ( القيمة الدفترية للسهم العاديBook Value Per Share) 

 
 مجموع حقوق المساهمين العاديين= 

 عدد الأسهم العادية        
 

رهـا وكلما ارتفعت ها، النسبة كـان دلـيلًا مشـجعاً علـى الإسـتثمار فـي أسـهم الشـركة باعتبا
مؤشــراً علــى أن الشــركة قــد حققــت أرباحــاً   أمــا  اا انخفاــت القيمــة الدفتريــة للســهم عــن 
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( فهــاا دليــل علــى أن الشــركة قــد حققــت خســائر اســتهلكت Par Valueقيمــة الإســمية )
 جز اً من رأسمالها .

 
 
 
 
 

لات الربحيـة والسـيولة كما سبق وأشرنا تخدم النسب المالية المحلل المالي في تقييم أدا  المنشأت في مجا
 والملا ت وكالك مدل كفا ت  دارتها في رسم وتنفيا سياساتها التمويلية والإستثمارية .

 
 

 استخدامات النسب المالية
 



  00 / 59صفحة  3002آب /  أساسيات التحليل المالي

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 الفصل الرابع
 حالات عملية
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 الحالة الأولى
 شركة الأمل التجارية

 
 بالألف دينار( : توفرت لديك المعلومات التالية عن القوائم المالية لشركة الأمل التجارية )القيمة

 
 0000 0000 5888 5880 

     الميزانية العمومية –أ 

 1900 1500 1500 1000 الموجودات المتداولة

 3000 3000 1500 1500 الموجودات الثابتـة

 0088 0288 0888 5288 مجموع الموجودات

 1305 1000 850 500 المطلوبات المتداولة

 1000 1000 900 050 القروا الطويلة الأجل

 1635 1500 1350 1350 صافي حقوق الملكية

 0088 0288 0888 5288 مجموع المطلوبات وحقوق الملكية

     قائمة الدخل -ب

 5850 1900 1500 1000 صافي المبيعات

 600 190 105 200 صافي الربل
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 الحالة الثانية
 

كات تعمــل فــي نفـه المجــال وتنطبــق لــثلاث شـر  3000فيمـا يلــي ملخـص للميزانيــات وقــوائم الـدخل لعــام 
 عليها خصائص الصناعة الواحدت ) المبالغ بالألف دينار ( :

 
 ( 0شركة )  ( 5شركة )  ( 0شركة )  

    الميزانية العمومية –أ 

 1000 3500 1500 الموجودات المتداولة

 3000 3350 1900 الموجودات الثابتة

 0788 4728 0488 مجموع الموجودات

 900 1100 000 بات المتداولةالمطلو 

 800 1100 1000 القروا الطويلة الأجل

 3000 3350 1000 صافي حقوق المالكين

 0788 4728 0488 مجموع المطلوبات وحقوق المالكين

    قائمة الدخل -ب

 5600 8200 6800 صافي المبيعات

 685 1000 800 صافي الربل
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 الحالة الثالثة
 "شركة تضامن" شركة عمان التجارية
 5880كانون الأول  00الميزانية العمومية كما هي في 

 

5880 
 الموجودات

 5880 
 دينار أردني  دينار أردني المطلوبات وحقوق الشركاء

 المطلوبات المتداولة   الموجودات المتداولة 

 بنوك دائنة 510601218  نقد وشيكات مؤجلة في الصندوق ولدل البنوك 211131108

 امم دائنة 681119  امم مدينة 3911230

 أوراق دفع 31300  مصاريف وتأمينات الاعتمادات المستندية 0391111

 مصاريف مستحقة 11108  (1بااعة آخر المدت ) ياا   513001081

    مصاريف مدفوعة مقدما 21193

    تأمينات مستردت 91162

 مجموع المطلوبات المتداولة 250405002  مجموع الموجودات المتداولة 056255822

     

 حقوق الشركاء   الموجودات الثابتة 

 رأه المال 51000  التكلفة 921106

 جارا الشركا  216811923  الاستهلاك المتراكم (601280)

 أربا  مدورت  1011020  (3القيمة الدفترية للموجودات الثابتة ) ياا   351089

 بيان )ب( –لسنة صافي ربل )خسار( ا 151060   

 مجموع حقوق الشركاء 050065850   
 مجموع المطلوبات وحقوق ابشركاء 056775044  مجموع الموجودات 056775044

 إن الإيضاحات المرفقة تشكل جزءا من هذا البيان ويجب أن تقرأ معه



  00 / 61صفحة  3002آب /  أساسيات التحليل المالي

 شركة عمان التجارية
 
 

 5880ل كانون الأو 00بيان الأرباح والخسائر للسنة المنتهية في 
 
 

  5880كانون الأول  00

  دينار أردني

 صافي المبيعات 129,060,31

 (2 ياا  ) –تكلفة المبيعات  (629,026,31)

 مجمل الربح 288,750

 :  يرادات أخـرل يضاف 108,9

 :  يرادات رأسمالية يضاف 101,1

 (1 ياا  ) –: المصاريف الإدارية والعمومية  يطرح  (013,689)

 بيان ) أ ( –صافي ربح )خسارة( السنة  060,15
 

  ن الإيااحات المرفقة تشكل جز اً من هاا البيان ويجب أن تقرأ معه
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 شركة عمان التجارية
 

 إيضاحات حول البيانات الحسابية الختامية
 
 . بضاعة آخر المدة0

 يصرف أولًا. يتم تسعير بااعة آخر المدت بسعر التكلفة وحددت التكلفة على أساه الوارد أولاً 
 
 .  الموجودات الثابتة 5

 
 أ . يتألف هذا البند مما يلي :

 

5880 
 دينار أردني

 
 الأثــاث    110,13

 الإستهلاك المتراكـم    (903,1)
 القيمة الدفترية لاثاث     315,0
 

 الأجهـزت    863,15
 الإستهلاك المتراكــم    (590,5)

 القيمة الدفترية لاجهزت    303,10
 السـيارات    190,65

 الإستهلاك المتراكــم    (895,56)
 القيمة الدفترية للسيارات     203,8
 مجموع القيمة الدفترية للموجودات الثابتة    700,52

 
 تتبع الشركة في استهلاك موجوداتها الثابتة طريقة القسط الثابت وبالنسب المئوية التالية: -ب

 %9    الأثـاث 
 %15    السيارات 
 %13 - %10    الأجهزت 
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 . تكلفة المبيعات0
 

 يتألف هذا البند مما يلي :
 

  5880    
 دينار أردني

 المشـتريـات     003,219,30
 يااف بااعة أول المدت     018,931,1

 يطر  بااعة آخر المدت     (081,300,5)
 المجمـــوع     600,806,54

 
 . المصاريف الإدارية والعمومية4

 ف هذا البند مما يلي :يتأل
 

  ) دينار أردني ( 5880

 تحميل وتنزيل ونقل 110,253

  يجــارات 319,15

 كهربا  وميا، 911,1

 رسوم حكومية 839,3

 قرطاســية 810,1

 صيانة عامة 113,6

 محروقــات 953

 مصاريف سيارات 131,19

 مصاريــف سفر 205,23

 ايافة 153,3

 تامين 981,2

علاند 912,3  عاية وا 

 هاتـــف 912,1

 تنقــلات 110,9

 مصاريف متفرقة 250,21

 رواتــب 113,25

 أتعاب مهنية 950,2

 استهلاك الموجودات الثابتة 811,9

 فوائد بنكية 111,119

 تبرعـات 930,3

 المجمــوع 805,600
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 الحالة الرابعة
 شركة حديد الأردن

 )شركة مساهمة عامة(
 

 5880كانون الأول  00مومية كما هي في الميزانية الع
 
 
 

 بيــان ) أ (         بيــان ) أ (    
 

 حقوق المساهمين والمطلوبات 5880 5888  الموجودات 5880 5888

 حقوق المساهمين دينار أردني دينار أردني  الموجودات غير المتداولة دينار أردني دينار أردني

ـــه )  000,000,15  000,000,15  /صافيوا لات والمعدات الممتلكات 329,219,12 555,220,11 ( 15رأه المــال المصــر  والمكتتــب بــ
ســــهم بقيمــــة اســــمية دينــــار أردنــــي مليــــون 

 للسهم الواحد

  الإستثمار في أرااي 003,210 003,310

 رأه المال المدفوع  000,000,15  000,000,15  الإستثمار في شركات زميلة 112,112 918,880

 احتياطي اجبارا 201,159,1 316,811  مشاريع تحت التنفيا   910,33   835,16

 احتياطي اختيارا 633,010,1 633,010,1  مجموع الموجودات غير المتداولة  870,880,04  088,246,02

 بيان )ب( –أربا  محتفظ بها    021,315   506,86    

 مجموع حقوق المساهمين  857,442,07  074,000,06  الموجودات المتداولة  

     المخزون 201,251,5 130,911,3

 المطلوبات المتداولة    اعتمادات مستندية وبوالص تحصيل 812,105 915,3

الامـــم المدينــة بعــد طــر  مخصــص  200,258 016,163
ديـــــــــون مشـــــــــكوك فـــــــــي تحصـــــــــيلها 

363,21 

ـــة علـــى الإعتمـــادات وأو  600,106,1 968,003,3  راق دفعــــات مؤجل
 الدفع

 مخصصات أخرل 089,00 608,50 

 امانات مساهمين 555,361 883,186  امم اعتمادات تصدير 068,518,1 900,123,2

 دائنةامم  010,120 235,128  تأمينات مستردت 355,11 231,11

 الأرصدت الدائنة الأخرل 382,635 035,120  الأرصدت المدينة الأخرل 606,22 231,00

ــــــة مقابــــــل تســــــهيلات  329,963,3 -- تأمينــــــات نقدي
 واعتمادات وعمليات آجلة

 أربا  مقتر  توزيعها على المساهمين 000,000,3 000,800,1 

 بنوك دائنة 501,663,3 198,258 

 مخصص اريبة دخل   000,15   --  نقد في الصندوق ولدل البنوك  203,086,1   652,101

 مجموع المطلوبات المتداولة  872,806,00  786,667,2  لمجودات المتداولةمجموع ا  800,468,04  008,820,7

 مجموع حقوق المساهمين والمطلوبات  085,460,50  808,686,55  مجموع الموجودات  085,460,50  808,686,55

       
 مرفقة تشكل جزءاً لا يتجزأ من هذه البيانات الماليةإن الإيضاحات ال  إن الإيضاحات المرفقة تشكل جزءاً لا يتجزأ من هذه البيانات المالية
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 شركة حديد الأردن
 

 5880كانون الأول  00بيان الدخل للسنة المنتهية في 
 

 بيـان ) ب (
 

5888 5880  

  دينار أردني دينار أردني

 اتـــالمبيع 660,811,38 360,600,18

 تكلفة المبيعات   (310,109,31)   (090,120,15)

 مجمل ربل السنة 150,623,1 100,316,2

 مصاريف مبيعات تصدير (850,915) (561,112)

 مصاريف  دارية (008,211) (569,382)

طفا ات (001,31) (661,160)  استهلاكات  دارية وا 

 مصاريف مالية (011,598) (301,589

 مصاريف سنوات سابقة (311,12) (932,28)

 مصاريف مبيعات محلية (321,3) --

 خسائر استثمار في شركات زميلة (665,15) (311,89)

 فوائد دائنة 313,366 992,123

  يرادات أخرل 618,195 282,223

 صافي ربح السنة قبل الضريبة 309,181,2 611,099,3

 مخصص اريبة الدخل (000,15) --

 أربا  مدورت    506,86   839,198

 المقترح توزيعها كالآتي : صافي الأرباح   085,110,2   110,398,3

 %10احتياطي اجبارا  138,218 961,309

 (3000عام  %5احتياطي اختيارا ) -- 981,101
 مخصص مكافأت أعاا  مجله الإدارت 000,55 000,55
 %1مخصص رسوم الجامعات الأردنية  812,21 996,30
 %1مخصص دعم البحث العلمي والتدريب المهني  812,21 996,30
 (3000عام  %13) %18أربا  مقتر  توزيعها على المساهمين  000,000,3 000,800,1
 بيان ) أ ( –أربا  محتفظ بها    021,315    506,86
 المجمــوع   085,110,2   110,398,3
   
 حصة السهم الواحد من الأربا    فله 323/-   فله 110/-
   

 أ من ها، البيانات المالية ن الإيااحات المرفقة تشكل جز اً لا يتجز 
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 3006  تموز 36  الاربعا 


