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  :تمهید

لوظیفة مالیة الحاضرة والماضیة في المؤسسة خلال دورة  أوتشخیص لحالة  أداةیعتبر التحلیل المالي        

التي تتوفر على البیانات ، واتخاذ القرارات المستقبلیة من القوائم المالیة، خلال عدة دورات أومعینة  إنتاجیة

، ویتم تحلیل هذه البیانات بغیة الحصول على الفترة المالیة الماضیة والحالیةالمحاسبیة الخاصة المتعلقة ب

طرأ على الحالة كل التغیرات التي ت وإظهار، سسة في الماضي والتنبؤ بمستقبلهامعلومات مفیدة عن أداء المؤ 

، واستنباط معلومات واضحة ودقیقة لخدمة اللازمة والأدوات سالیبلأامن خلال استخدام  المالیة للمؤسسة

مختلف المفاهیم الخاصة  إلىي هذا الفصل فالبیانات المحاسبیة، وسوف نتطرق المستعملة لهذه  الأطراف

كل من وظائف  وإبرازالمستعملة والمستفیدة من التحلیل المالي،  والأطراف وأهدافه وأهمیتهبالتحلیل المالي 

التحلیل كما قدمنا عرض المیزانیة وتحلیلها بواسطة التوازنات والنسب  وأسالیبوطرق  قومات التحلیل الماليوم

  .المالیة
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 ماهیة التحلیل المالي :  الأولالمبحث 

المالیة وهو عملیة تفسیر القوائم  الإدارةحد المواضیع المهمة في مجال أیعتبر موضوع التحلیل المالي         

المالیة، حیث من خلاله تبیان نقاط القوة والضعف في المؤسسة، فهو الخطوة المهمة التي یبني علیها المسیر 

على  تطرأكل التغیرات، التي  إظهارفي المؤسسة، والهدف منه  الإستراتیجیةالقواعد السلیمة، واتخاذ القرارات 

الكبیرة  وأهمیته واللازمة الصحیحة الإجراءاتي الحكم على السیاسة المالیة المتبعة واتخاذ الحاجة المالیة وبالتال

     .المستفیدة منه للأطرافبالنسبة 

  التحلیل المالي تعریف نشأة و : الأولالمطلب 

 حلیل المالينشأة الت - 1

مطلع الثلاثینیات من هذا القرن یعتبر التحلیل المالي بمفهومه الحدیث ولیدا للظروف التي نشأت في        

من  أفرزته، بما الأمریكیةالذي ساد الولایات المتحدة ) 1933- 1929(وهي الفترة التي تمیزت بالكساد الكبیر

ظروفه  أدت، التي المالیة عند استحقاقها التزاماتهالم تستطع تسدید  أنهاإفلاس لشركات كثیرة في العالم حیث 

الذي  الأمر، ارات الشركات ذات الملكیة العامةش وخداع مارستها بعض إدالكشف عن بعض عملیات غ إلى

مات المالیة عن ، وفرض نشر المعلو التخلل إلىبالمشرع  وأدى، المساهمین والمقرضین على حد سواءأضر ب

ي ة للإدارة المالیة في تلك الفترة، وهظهور وظیفة جدید إلىنشر هذه المعلومات  أدىوقد  ،مثل هذه الشركات

  .وظیفة التحلیل المالي

   1.أنواعهاومن ذلك الوقت وهذه الوظیفة تزداد أهمیة ووضعا وتتطور مع تطور الشركات والمنشآت بشتى      

شركات المساهمة بما فرضته  انتشار ازدیادولقد بدأ الاهتمام بالتحلیل المالي مع بدایة هذا القرن وخاصة مع    

  . والملكیة الإدارةمن فصل بین 

أصبح للمیزانیة دورا أساسیا في  الائتمانیةومع اتساع الدور المصرفي وخاصة في مجال تقدیم التسهیلات        

عندما  09/02/1895تاریخ  إلى، ویعود ذلك المطلوبة من المنشآت الائتمانیةالموافقة على تقدیم التسهیلات 

بوا ممن یقترضون المال من المؤسسات التي أقر المجلس التنفیذي لجمعیة مصرفیین ولایة نیویورك بان یطل

والالتزامات الخاصة بهم بالصیغة التي توصي بها لجنة  الأصولیتبعون لها أن یزودوهم ببیانات مكتوبة حول 

  .انات الموحدة للمجموعات المختلفةالبی

                                                           
  . 125، ص) 2007، 1عمان، الأردن، دار البدایة، الطبعة ( مقدمة في الادارة والتحلیل المالي ، الشنطي، أیمن  1
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عمال البیانات وقد أوصى كبار المصرفین المعروفین باست ،ترة تم بحث هذا الموضوع باستفاضةومنذ تلك الف

    مرة على ضرورة تحلیل هذه البیانات في عام  ولأول، ولقد تمت التوصیة لأغراض منح التسهیلات الائتمانیة

 الائتمانیةوكان الرأي حینئذ بضرورة إجراء تحلیل شامل للبیانات من قبل المسِؤولین عن منح التسهیلات  1902

وفي عام  ،اط القوة والضعف في تلك البیاناتلك بمعرفة نقوذلك عن طریق الدراسة والمقارنة حیث یسمح ذ

  .عتماد القیاس الكمي بواسطة النسبتم ا 1980

وتأثیر ذلك على بنود قائمة  الأسعاروبعد الحرب العالمیة الثانیة وانتشار ظاهرة التضخم المالي وارتفاع        

وینظر  ،جانب الاهتمام بقائمة الدخل إلىالمركز المالي بشكل كبیر ازداد الاهتمام ثانیة بقائمة المركز المالي 

الحاسوب حیث  واستخدامالكمیة الحدیثة  الأسالیبالتحلیل المالي نظرة شاملة وخاصة مع استخدام  إلى الآن

 أصبحبل  ،من قائمة أكثر، ولم یعد هناك اهتمام بقائمة وى عال من الكفاءةلمالي یتم بمستأصبح التحلیل ا

الهدف من التحلیل والمعلومات المرغوب الحصول علیها هي التي تحدد القائمة التي یجب الاعتماد علیها من 

  .المطلوب من المعلومات إلىاجل الوصول 

ویساعد في التخطیط المستقبلي لكافة النشاطات  الأداءیساعد في تقییم  أصبحوعلیه فالتحلیل المالي حالیا      

   1.روف عدم التأكد للرقابة والسیطرةحتى انه یعمل على إخضاع ظ

   التحلیل المالي تعریف - 2

التعاریف  مجموعة من  إعطاءتختلف تعاریف التحلیل المالي باختلاف المنهج العلمي المتبع ویمكن        

  :نذكر منها ما یلي

 إظهارالكمیة وذلك بهدف  الأسالیبالتحلیل المالي هو دراسة القوائم المالیة بعد تبویبها وباستخدام "  

الارتباطات بین عناصرها والتغیرات الطارئة على هذه العناصر وحجم واثر هذه التغیرات واشتقاق مجموعة من 

وكذلك  هذه المنشآت أداءوالتمویلیة وتقییم المؤشرات التي تساعد على دراسة وضع المنشاة من الناحیة التشغیلیة 

 2"السلیمة  الإداریةالمستفیدة من اجل اتخاذ القرارات  للأطرافتقدیم المعلومات اللازمة 

 لأجلسسة ما ؤ ة البیانات المالیة المتاحة عن معبارة عن عملیة معالج" بأنهیعرف التحلیل المالي 

 3المؤسسات التجاریة والصناعیة أداءالحصول منها على معلومات تستعمل في عملیة اتخاذ القرارات وفي تقییم 

                                                           

  .12- 11ص ص  ،)2005، 2عمان، الأردن، دار وائل ،طبعة ( التحلیل المالي مدخل صناعة القرارات،، منیر شاكر محمد وآخرون 1 
  .12نفس المرجع السابق، ص  2
 .141، ص)2002، 1طعمان، الأردن، دار الصفاء، (، وتطبیقات الإدارة والتحلیل المالي،أسس ومفاهیم عبد الحلیم كراجة وآخرون، 3
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وتوقع ما سیكون علیه ) مالیة أو تشغیلیة (مشكلة موجودة  أیةفي الماضي والحاضر وكذلك في تشخیص 

 ".الوضع في المستقبل

خلالها یتم استنباط مؤشرات ونسب مئویة من البیانات العملیة التي من "ویعرف التحلیل المالي على انه 

 1.لفعالیة الاقتصادیة لتلك المؤسسةالمالیة والمحاسبیة للمؤسسة بما یؤدي لتصحیح وزیادة ا

عبارة عن عملیة معالجة منظمة للبیانات المتاحة بهدف الحصول : "على انه التحلیل المالي أیضایعرف 

 ."والحاضر وتوقع ما سیكون علیه نتائج الشركة في المستقبلعلى معلومات تستخدم في الماضي 

اشتقاق مجموعة من المؤشرات الكمیة  أوعملیة یتم من خلالها استكشاف " ویمكن تعریفه على انه،

التشغیلیة والمالیة للمشروع،  الأنشطةوخواص  أهمیةوالنوعیة حول نشاط المشروع الاقتصادي تساهم في تحدید 

وذلك لكي یتم استخدام هذه المؤشرات بعد  أخرىلومات تستخرج من القوائم المالیة ومصادر وذلك من خلال مع

  2.القرارات اتخاذذلك في تقییم أداء المشروع بقصد 

معالجة منظمة للبیانات المتاحة بهدف الحصول على معلومات تستعمل في "التحلیل المالي عبارة عن 

 "المؤسسات في الماضي والحاضر،وتوقع ما سیكون في المستقبل أداءعملیة اتخاذ القرارات وتقییم 

حول  النوعیةمجموعة من المؤشرات الكمیة  اشتقاقالتحلیل المالي عملیة یتم من خلالها استكشاف أو "

التشغیلیة والمالیة للمشروع، وذلك من خلال معلومات  الأنشطةنشاط المشروع، تساهم في تحدید أهمیة وخواص 

المشروع بقصد  أداءهذه المؤشرات من ذلك تقییم  استخداملكي یتم  ،أخرىالقوائم المالیة ومصادر تستخرج من 

 3".القرار المناسب اتخاذ

تعین بدراسة وفهم البیانات والمعلومات المالیة  التيمجموعة من العملیات  بأنه"یعرف التحلیل المالي 

المتاحة في القوائم المالیة للمنشأة وتحلیلها وتفسیرها حتى یمكن الاستفادة منها في الحكم على مركز المنشأة 

والتنبؤ  انحرافاتهاقي تقییم أداء المنشأة وكشف  أیضاالقرارات، وتساعد  اتخاذالمالي وتكوین معلومات تساعد في 

 4"لمستقبلبا

  

                                                           
  .10، ص)2012، ،1ط دار البدایة، الاردن،، عمان(، التحلیل المالي دراسة نظریة تطبیقیةنعیم نمر داوود،   1
  .39ص ،)2015، 1 طدار الخوارزم العلمیة،  جامعة الطائف،(، التحلیل المالي الأصول العلمیة والعملیةصابر تاج السر محمد عبد الرحمن الكنزي،   2
   .14- 13 صص  ،)1،2009ط دار إثراء، الأردن،، عمان(،، الاتجاهات الحدیثة في التحلیل المالي ولید ناجي الحیالي  3
  .113صص ، )1،2014ط دار الفجر، القاهرة،، مصر(التحلیل المالي وجهة نظر محاسبة إداریة،محمد الصیرفي،   4



مفاھیم حول التحلیل المالي والمیزانیة:                                                 الفصل الأول   
 

14 
 

تستعمل في عملیة  معلومات، بهدف الحصول على و معالجة منظمة للبیانات المتاحةالتحلیل المالي ه

 1.الماضي والحاضر الأداء، وفي تقییم اتخاذ القرارات

ومنه نستطیع تعریف التحلیل المالي على أنه معالجة البیانات من اجل الحصول على مجموعة من 

القرارات  اتخاذوع بغیة المشر  أداءل في استخراج بعض المؤشرات التي تساهم في تقییم المعلومات التي تستعم

  .بلللمنشأة وتوقع ما سیكون في المستق المناسبة

   التحلیل المالي وأهمیة وأهداف أنواع :الثانيالمطلب 

یستخدمها المحلل  التيالتحلیل المالي هي مجموعة الوسائل والطرق الفنیة والأسالیب المختلفة  أدواتتعتبر    

 المستقبل نقاط القوة والضعف للمنشأة في عملیاتها التشغیلیة والمالیة وتوقع نتائج المؤسسة في  إلىللوصول 

  .مقارنتها نتائجها بسنوات سابقة ةوإمكانی

  : بین عدة أنواع من التحلیل الماليویمكن التمییز 

 :المالي التحلیل أنواع - 1

   Vertical analysés: التحلیل الرأسي 1- 1

، كمقارنة لفترةم المالیة حدثت في نفس ائساس المقارنة بین أرقام في القواوهو التحلیل الذي یقوم على أ       

البعد  لانتقاءویتصف هذا النوع من التحلیل المالي بالسكون  ،السنة تفلسصافي الربح لسنة ما مع مبیعات 

  2.المقارنة تتم في نفس الفترة أن، حیث الزمني عنه

المبیعات  إلىهذا التحلیل أیضا لتحلیل قائمة الدخل حیث تنسب كل عناصر قائمة الدخل  استخدامویمكننا      

  .قیمة المبیعات إلىصافي المبیعات في نفس القائمة كأن تنسب تكلفة المبیعات  أو

تمت مقارنته  إذاحلیلا ساكن ویصبح هذا التحلیل مفیدا یعتبر ت لأنهویتمیز هذا التحلیل بالضعف الدلالة      

     .الدلالةذات نفس  أخرىمع نسب 

  

  

                                                           
  .182، ص)2012، 1 ط الأردن، دار النفائس، ،عمان(أبعاد القرار التمویلي والاستثماري في البنوك الإسلامیة، بن براهیم الغالي،   1
  .166عبد الحلیم كراجة وآخرون، مرجع سابق، ص 2
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   Horizental analysis :1 الأفقيالتحلیل :  2- 1

یعني دراسة التغیرات الحادثة في عناصر القوائم المالیة على مدى عدة فترات زمنیة  الأفقيالتحلیل         

ولذلك یدعى بالتحلیل المتحرك وهو أفضل من التحلیل الرأسي الذي یقتصر على دراسة العناصر التي تظهر في 

  .القوائم المالیة لفترة زمنیة واحدة وتحلیل العلاقات بینها

یكملان  أنهما دوریة بالنسبة للمحلل المالي لابلا النوعین یعتبران هامان ووسیلة ضر والجدیر بالذكر هنا أن ك 

  .بعضهما البعض

یسمي هذا التحلیل تتركز في معرفة اتجاه تطور عناصر القوائم المالیة ولذلك  الأفقيوالفائدة الرئیسة للتحلیل 

   2:بتحلیل الاتجاه، ویحسب وفق العلاقة التالیة

    

  

      : Ratio analysis) نسب الصناعة(تحلیل النسب المالیة 1-3

وهي عملیة تحدد علاقة الترابط  انتشاراتحلیل النسب المالیة من أكثر أدوات المراقبة إفادة والأوسع یعتبر        

 الاختصاص بین بنود القوائم المالیة المختلفة لإیجاد العلاقة ومقارنتها بالنسب والمعاییر الموضوعة من جهات

  3.للخروج بدلالات معینة

ط أو الأسس التي یجب إتباعها وعند استخدام التحلیل المالي بالنسب المالیة لابد من وضع مجموعة من الضواب

   4:وهي

 ید الواضح لأهداف التحلیل الماليالتحد. 

 تركیب النسب بطریقة منطقیة. 

 التفسیر السلیم للنسب المالیة. 

 

                                                           
  .41منیر محمد شاكر وآخرون، مرجع سابق، ص 1
  .21، صیر محمد شاكر وآخرون، مرجع سابقمن  2
  .44تاج السر محمد عبد الرحمن الكینزي، مرجع سابق، ص صابر  3
  .167-166 ص عبد الحلیم كراجة ، مرجع سابق، ص 4

100× } قیمة العنصر في سنة الأساس / العنصر في سنة المقارنة قیمة {  
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 : التحلیل المالي أهداف - 2

المؤسسة من نقاط مختلفة تنسجم  أداءإن الهدف الرئیسي للتحلیل المالي بشكل عام یتمثل في تقییم         

، بحیث تظهر تلك المعلومات نقاط قوة ونقاط ضعف المؤسسة من خلال أهداف مستخدمي المعلومات المالیةو 

  1.صادیةوتكون في ترشید قراراتهم ذات العلاقة بالوحدة الاقت الاقتصاديممارستها لنشاط 

تعتبر نتائج التحلیل المالي من أهم الأسس التي یستند علیها متخذ القرار من أجل  :للمؤسسةبالنسبة  1- 2

   2:إلىالي فان التحلیل المالي یهدف وبالت الأفضل،الحكم على مدى كفاءة الإدارة وقدرتها على تحقیق الاستثمار 

 ییم الوضع المالي والنقدي للشركةتق. 

 تقییم نتائج قرارات الاستثمار والتمویل. 

 الشركة مع تشخیص أسبابها أداءالتي تخللت في  الانحرافاتحدید مختلف ت. 

 لإعادة الموازنات والخطط المستقبلیة الماليمن نتائج التحلیل  الاستفادة. 

  استثمارهاتحدید الفرص المتاحة أمام الشركة والتي یمكن. 

  تي تواجه الشركةالفشل ال باحتمالاتالتنبؤ. 

  مصدرا للمعلومات الكمیة والنوعیة لمتخذي القراریعتبر التحلیل المالي.  

  ء التحلیل لها أهداف من ورا الشركة،المتعاملة مع  الأطرافحتى  :الشركةبالنسبة للمتعاملین مع  2- 2

   3:إلىحیث یهدف  المالي،

  الماليإجراء ملاحظات حول الأعمال التي تقوم بها الشركة في المیدان. 

  المؤسسة لتحمل نتائج القروض استطاعةتقییم الوضعیة المالیة ومدى. 

  من القرض الاستفادةالموافقة أو الرفض على طلب الشركة من أجل. 

 

 

                                                           
   .22منیر شاكر محمد، مرجع سابق، ص 1

-21ص ، ص) 2008ن، دار الیازوري العملیة، الأرد ،عمان(التحلیل والتخطیط المالي اتجاهات معاصرة،  عدنان تایه النعیمي، إرشاد فؤاد التمیمي،  2

22 .  
  .36، ص)1998،  1الجزء  الأردن، دار الهدایة العامة، ،عمان(تقنیات مراقبة التسییر،التحلیل المالي ،ناصر دادي عبدون،   3
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   1:یلينذكر منها ما أخرى مرجوة من التحلیل المالي و  هذه الأهداف هناك أهداف إلىبالإضافة 

 ربحیة المشروع تقییم. 

  للمشروعتقییم المركز المالي. 

 تقییم المركز الإئتماني للمشروع. 

 تقییم مدى كفاءة سیاسات التمویل. 

  الخصومتقییم مدى كفاءة إدارة الأصول و. 

 تقییم المركز التنافسي للمشروع. 

 ییم قدرة المشروع عل الاستمراریةتق. 

 استنباط بعض المؤشرات التي توفر للإدارة أدوات للتخطیط وللرقابة ولتقییم الأداء .  

 :الماليأهمیة التحلیل  -3

عملیة ونقطة یعتبر التحلیل المالي ذو أهمیة قصوى لعملیة التخطیط المالي للمؤسسة فهو منطلق ال       

، التي تهتم بدراسة البیانات ذات الاجتماعیةأحد مجالات المعرفة  باعتبارهالتحلیل المالي  أهمیةبدایتها، وتنبع 

ومن ، وارد المالیة المتاحة في المشروعالم استخدامالعلاقة بموضوع التحلیل المالي لتحقیق المراقبة الجیدة على 

   2:أهمیة التحلیل المالي ما یلي

 لیمد  اتلفة، وبغض النظر عن طبیعة عملهیتناول التحلیل المالي بیانات النظام المحاسبي للمشاریع المخ

 .الرشیدةالقرارات  اتخاذمتخذي القرارات في المجتمع بالمؤشرات المرشدة لسلوكیاتهم في 

  المشاریع اءلإقامة المشاریع، ولتقییم الأداء بعد إنش الاقتصادیةیساعد التحلیل المالي في تقییم الجدوى 

إخضاع ظروف عدم التأكد للرقابة  إلىإضافة  ،لتخطیط المستقبلي لأنشطة المشروعكما یساعد في ا

 المحتملة  الانحرافاتوالسیطرة وحمایة المؤسسة من 

  حیث معرفة مؤشرات نتائج الأعمال ، منالاقتصادیةیساعد التحلیل المالي في توقع المستقبل للوحدات 

 .الإجراءات المناسبة لمواجهة الاحتمالات المختلفة اتخاذوبالتالي 

                                                           
كلیة العلوم  مذكرة ماجستیر، تخصص إدارة الأعمال،(، استخدام التحلیل المالي في تقییم أداء المؤسسات الاقتصادیة وترشید قراراتهاالیمین سعادة ،   1

  .4، ص)  2009الاقتصادیة وعلوم التسییر وعلوم تجاریة، جامعة الحاج لخضر، باتنة، 

  
  .16ولید ناجي الحیالي، مرجع سابق، ص   2
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 1:تحلیل المالي في التاليكما تكمن أیضا أهمیة ال

 هة، وتشغیلها في جهة أخرىتحدید مدى كفاءة الشركة في جمع الأموال من ج. 

  فعالیة الشركة وقدرتها على النموالحصول على مؤشرات تبین. 

 المساعدة في عملیة التخطیط. 

 فاءة النشاط الذي تقوم به الشركةالتحقق من مدى ك. 

 نجاح أو فشل الإدارة في تحقیق أهدافها ىیعتبر كمؤشر على مد. 

  للشركةمؤشر للمركز المالي الحقیقي. 

  القرارات الملائمة تخاذلا اللازمةإعداد المعلومات.  

  یدة منهالأطراف المستفاستعمالات التحلیل المالي و  :الثالثالمطلب 

 :المالياستعمالات التحلیل  - 1

  2:أهمهایمكن استعمال التحلیل المالي لعدة أغراض 

ویهدف التحلیل المالي الائتماني إلى التعرف على :  (CREDIT ANALYSIS)الائتماني التحلیل 1- 2

  .مقدرة المدین على السداد أي الوفاء بالتزاماته المالیة تجاه المقرض

یستعمل التحلیل المالي في تقیین الاستثمار : (INVESTMENT ANALYSIS)التحلیل الاستثماري 2- 2

  .الأفراد والشركاتلشركات وإسناد القرض وبالتالي تقییم المؤسسات نفسها والذي یعود بالفائدة على في أسهم ا

قد ترغب شركة : (MERGER & AVQUVISTION ANALYSIS)تحلیل الاندماج والشراء  3- 2

شركتین في شراء شركة أخرى أو انضمام شركتین أو أكثر معا لتكوین شركة جدیدة وهنا لابد من تقییم كل 

  .وتقدیر الأداء المستقبلي لها

إن تقییم أداء المؤسسة یعتمد على : (PERFORMANCE ANALYSIS)تحلیل تقییم الأداء  4- 2

 أدواتموجوداتها، وتوازنها المالي وسیولتها وهذا لا یتم إلا من خلال استخدام  إدارةتقییم ربحیتها وكفاءتها في 

  .التحلیل المالي

                                                           
ادیة وعلوم ر، تخصص إدارة مالیة، كلیة العلوم الاقتصیرسالة الماجیست(، المنهج الحدیث للتحلیل المالي الأساسي في تقییم الأداءبن مالك عمار،   1

  .16، ص ) 2011التسییر، جامعة منتوري قسنطسنة، 
  .142- 141ص ص عبد الحلیم كراجة وآخرون، مرجع سابق،  2
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تذبذبات مستمرة في  إلىتتعرض المؤسسات : (PERFORMNCE ANALYSIS)التخطیط  5- 2

من خلال تحلیل أداء  إلامما یتطلب منها إعداد الخطط الكفیلة بمواجهة هذه التغیرات ولا یتم ذلك  أسواقها

  .المؤسسات في السنوات السابقة باستعمال أدوات التحلیل المالي

 :لتحلیل الماليالأطراف المستفیدة من ا - 2

 تتنوعوذلك  منهما،لكل والاستخدام تبعا لاختلاف الغایة  المالي،تتعدد الجهات المستفیدة من التحلیل    

 الأطراف، ویمكن تحدید هذه أخرىعلاقاتهم بالمؤسسة من جهة ولتنوع قراراتهم المبنیة على هذه المعلومات جهة 

   :الماليالمستفیدة من التحلیل 

 الإداریةفي معرفة القوة المستثمرون للاستفادة من التحلیل المالي  اهتمامینصب : المستثمرون المحتملون 1- 1

 اتخاذوسیاسة توزیعها قبل  الأرباح اتجاه إلى، إضافة المالي، إمكانیة تطورها ونموها ، وضعها وهیكلهاللشركة

  .قراراتهم الاستثماریة

تستفید هذه الجهات بمعرفة الوضع الائتماني للمنشأة وقدرتها على الوفاء  :القروض وأصحاب الدائنون 2- 1

 .الرئیسیة ودرجة السیولة وربحیة المنشأة الأموالوهیكل المنشأة المالي ومصادر  بالتزاماتها،

هي الجهة التي تتحمل المخاطر النهائیة للشركة، لذلك لابد من معرفة مدى سلامة : والمساهمون الملاك 3- 1

 1.، ونمو المنشأة وتطورهاها، والمقدرة الإئتمانیة للمنشأةس المال ودرجة الربحیة وتوزیعهیكل رأ

، وعرضها الأعمالالوسائل التي یتم بموجبها تحلیل نتائج  أهمیعتبر التحلیل المالي من  :المؤسسة إدارة 4- 1

 المؤسسة في القطاع العامرفة على المش الإدارة أوالهیئة العامة في شركات المساهمة  أوعلى مالكي المؤسسة 

  2.وظیفتها أداءفي  الإدارةبحیث یظهر هذا التحلیل مدى كفاءة 

  3:المؤسسة في تحقیق الغایات التالیة إدارةفالتحلیل المالي یساعد   

 والعوائد المحققة على الاستثمار تقییم ربحیة المؤسسة. 

  المؤسسة أداءالتعرف على الاتجاهات التي یتخذها. 

  بالإضافة الحجم والمشابهة في طبیعة النشاطالمقاربة في  الأخرىالمؤسسات  بأداءالمؤسسة  أداءمقارنة 

 .المؤسسة إلیهاالصناعة التي تنتمي  أداءمقارنتها مع  إلى

                                                           
  .48محمد عبد الرحمن الكنزي، مرجع سابق،  ،صابر تاج السر  1
  .18منیر محمد شاكر وآخرون، مرجع سابق، ص  2
  .9، مرجع سابق، صالیمین سعاد  3
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 تقییم فاعلیة الرقابة. 

  المختلفة الاستخدام أوجهكیفیة توزیع الموارد المتاحة على. 

  الموجودات إدارةتقییم كفاءة. 

  المختلفة الإداریةالمستویات  أداءتقییم. 

 تشخیص المشكلات الحالیة. 

 المساعدة في التخطیط السلیم للمستقبل . 

 الرقابة في اختیار درجة صدق الحسابات أجهزةالدولة بنتائج التحلیل المالي وكذا  أجهزةتهتم  :الدولة 5- 1

كوصي على سیاسة مالیة واقتصادیة معینة، وكذا لمعرفة الوعاء  أوتتدخل السلطة العمومیة كمساهم  أنویمكن 

الاقتصادیة والاجتماعیة  بالآثارالضریبي مما یساعدها في تحدید خططها التنمویة كما یهتم المجتمع ككل 

 1.ولیتها الاجتماعیة اتجاه المجتمعوالصحیة لوجود المؤسسة في المحیط الذي تزاول فیه نشاطها، وكذا مسؤ 

 2:التالیة الأهداف إلى افةبالإض

 التأكد من التقید بالأنظمة والقوانین المعمول بها. 

 تقییم الأداء كرقابة البنك المركزي للبنوك التجاریة. 

  الأسعارمراقبة. 

  إحصائیةغایات. 

یرها في لمعرفة مدى تطور المنشأة ونموها على مستوى القطر ومدى دعمها وتأث: بیوت الخبرة المالیة 6- 1

 .المحلي والقومي الاقتصاد

المالیة نتیجة تطور  والأوراق الأسهملمعرفة التغیرات التي تحدث في  :المالیة الأوراقالمحللون ووسطاء  7- 1

 3.ونموهاالمنشأة 

   :منهمنذكر  من التحلیل المالي، المستفیدون الأطراف بعض سبقما  ىإل إضافةویرى الباحث انه یمكن 

یهتم المورد بالتأكد من سلامة المركز المالي للمتعاملین معه، واستقرار أوضاعهم المالیة ویعني : الموردون -1

، وعلى ضوء النتائج التحلیلیة المدیونیةهذا دراسة وتحلیل مدیونیة المتعاملین في دفاتر المورد، وتطور هذه 

                                                           
  . 19- 18صص  ،)2010الجزائر، دیوان المطبوعات الجامعیة، (التسییر المالي حسب البرنامج الرسمي الجدید، زغیب ملیكة وآخرون،   1
، تخصص مالیة المؤسسة، اجستیررسالة الم(، التحلیل المالي كأداة لاتخاذ القرارات في المؤسسات البترولیة في الجزائرصخري جمال عبد الناصر،   2

  . 14،ص)2013كلیة علوم اقتصادیة علوم التسییر و العلوم التجاریة، جامعة قاصدي مرباح ورقلة، 
  .48صابر تاج السر محمد عبد الرحمن الكینزي، مرجع سابق، ص   3
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وبذلك  ،أن یخفض هذا التعامل أو یلغیهم و لحسابات المتعاملین یقرر المورد ما إذا كان یستمر في التعامل معه

 1.والبیانات التي یقدمها وینشرها المتعاملین بصفة دوریة المعلوماتیستفید المورد من 

أو  ارتباطهمیهتم العملاء بالمعلومات المتعلقة باستمراریة المؤسسة، خاصة في حالة عدم  :العملاء -2

 2.على المؤسسة في الأجل الطویل اعتمادهم

 .ذات المصلحة للمشروع هما المساهمون والعاملون في المؤسسة الأطرافهم احد  :في المؤسسةالعاملون  -3

خفض التوزیعات (یعني انخفاض العائد المخصص للملاك بطریقة مباشرة  الإنتاجیةمع ثبات  الأجورزیادة  إن

تم دفع  ما إذاالمركز المالي،  أضعاف أو) عدم كفایة التمویل الداخلي( بطریقة غیر مباشرة  أو، )اختفائها أو

وهذا یدل على انه من المفید للعاملین معرفة المركز المالي للمؤسسة التي ینتمون  ،التوزیعات من الاحتیاطات

 3.الأموال إدارةمن سلامة  والتأكد، إلیها

وتستفید المؤسسات المتخصصة بالتحلیل المالي  :المؤسسات التي تعمل في مجال التحلیل المالي -4

 : للأغراض التالیة

 ؛الي، وتدریب أفرادها على التحلیلالاحتراف والتخصصیة في مجال تحلیل أوضاع المنشآت ومركزها الم 

  4.السوقمساعدة المنشآت في الوقوف على وضعها ومركزها المالي ومكانها في 

 

 

 

 

 

  

                                                           
رسالة الماجستیر، تخصص محاسبة (،للتنبؤ بأسعار الأسهم دور التحلیل المالي للمعلومات المالیة المنشورة في القوائم المالیةحلیمة خلیل الجرجاوي،  1

  .32ص ،)2008، غزة وتمویل، كلیة التجارة، الجامعة الإسلامیة،
مداخلة ضمن أعمال الملتقى ( ،"انعكاسات تطبیق النظام المحاسبي المالي على التشخیص المالي للمؤسسة" مداني بن بلغیث، عبد القادر دشاش،  2

 14-13، المنعقد في الفترة (IFRS)والمعاییر الدولیة للمراجعة  (IAS):ام المحاسبي المالي في مواجهة المعاییر الدولیة لمحاسبیة التحديالنظ"الدولي حول 

  ).بجامعة ورقلة ،2011دیسمبر 
  .173-172ص ص الشنطي وآخرون، مرجع سابق ، أیمن  3
   .115ص ،)2014، 1طبعة دار الفجر للنشر والتوزیع، القاهرة، ،مصر(، إداریةالتحلیل المالي وجهة نظر محاسبیة محمد الصریفي،   4
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   .یوضح الجهات المستفیدة من التحلیل المالي :) I -1(الشكل رقم                   

  

  

  

  

  

  

  

  

  .52، ص)2004، الاسكندریة، الدار الجامعیة، مصر(،"التحلیل المالي ودراسات الجدوى أساسیات" عبد الغفار حنفي،: المصدر  

  

 

 

 

 

 

 

  

الإدارة العلیا                                                                                       

الإدارة المالیة                                                                                         

المساھمون                                                                                       

المستثمرون                                                                                         

                                                                                                                       

  البنوك                                                                                                                  

  سماسرة الأوراق المالیة والمستثمرون                                                                                                                   

  المنافسون                                                                                                                   

  المشترون المرتقبون للمشروع                                                                                                                

  .                            مساھمو الأقلیة                                                                                                                

المشروع موضع 

الدراسة   

 محلل داخلي

خارجيمحلل   
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  لماليأساسیات التحلیل ا :الثانيالمبحث 

منها التقلیدیة والحدیثة المستعملة من طرف  مختلفة یعتمد علیها أسالیبللتحلیل المالي عدة  إن       

لوظائفه  الأخیریعتمد علیها في عملیة التحلیل، من اجل قیام هذا  خطوات ومنهجیةللمحلل  أنالمؤسسة، كما 

لعملیة التحلیل، وهذه  الأساسیةوجه، حیث یعتمد ذلك على المادة الخام التي تعتبر بمثابة الدعامة  أكملعلى 

ولنجاحه یجب مراعات  ،للتحلیل اللازمةالمادة الخام عبارة عن مجموعة من البیانات المالیة وهي المعلومات 

    .ودقیقة أهمیةنتائج ذات  إلىمعاییر ومقومات التحلیل لكي یقوم المحلل بتوصل 

  منهجیة وخطوات التحلیل المالي :ولالمطلب الأ 

  منهجیة التحلیل المالي - 1

تعتمد على تحلیل القوائم المالیة والمتمثلة في المیزانیة، حساب النتائج، جدول تدفقات الخزینة، المعدة           

لان عناصر القوائم المالیة تظهر بالقیم العادلة، وتحلیل تعدیلها  إعادةوفقا للمعاییر المحاسبیة الدولیة دون 

 الأسعارالعوامل المحیطة بالمؤسسة هذه العوامل التي تتوقف على خبرة المستثمرین، مثل السوق، المنافسة، 

  .الحالیة والمتوقعة بالأرباح، والعوامل المرتبطة للأسهمعلى المؤسسة ومن ثم على القیمة الحقیقیة  وتأثیرها

النسبیة  والأهمیة، الأفقيالكمي و والعمودي للمیزانیة لمعرفة التغیر  الأفقيتعتمد منهجیة التحلیل المالي          

 إلى بالإضافةخاصة جدول تدفقات الخزینة،  الأخرىلكل عنصر من عناصر المیزانیة، وعناصر القوائم المالیة 

لمعرفة نقاط القوة والضعف في ، بغیة تحلیل النتائج تحلیل الموارد والاستخدامات، عن طریق النسب المالیة

 1.المؤسسة ومن ثم التوصیة النهائیة لاتخاذ القرار

  2 :ومنهجیة التالیة تتم عملیة التحلیل المالي وفقا لمبادئ

  المحلل إلیهتحدید الهدف الذي یسعى. 

  تكون إجاباتها ضروریة لتحقیق الهدف المحدد المحددة، والتي الأسئلةتكوین مجموعة من. 

 لقدرة التعامل مع المشكلة موضع البحث الأنسبأسلوب وأداة التحلیل  اختیار. 

 الإجراء المطلوب أوتجمعت لدى المحلل لاتخاذ القرار  التيالمعلومات والمقاییس  استعمال. 

                                                           
 صص  ، )2013 ،1طدار زهران للنشر والتوزیع، عمان، الأردن،  (،  IFRSالتحلیل المالي طبقا للمعاییر الدولیة للإبلاغ المالي  شعیب شنوف،  1

44 -45.  
  .143عبد الحلیم كراجة، مرجع سابق، ص  2
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  الماليخطوات التحلیل  - 2

تنفیذ عملیة التحلیل على جملة خطوات متتابعة تشكل في مجملها المنهج یعتمد المحلل المالي في           

، ثم اختیار علقة بموضوع التحلیل، وجمع البیانات الضروریة المتیل، وهي تبدأ بتحدید غرض التحلیلالعلمي للتحل

تساعده  لتحلیلتائج معینة تتعلق بموضوع ان إلىأدوات التحلیل المناسبة التي بواسطتها یستطیع المحلل الوصول 

وسوف نعرض خطوات التحلیل ، فسیر النتائج المتحققة بصفة عامةمن خلال ت ،في وضع التصورات المطلوبة

  1:المالي في النقاط التالیة 

  أو التحلیل  الجاریة،مثل تحلیل قدرة المشروع على الوفاء بالتزاماته  التحلیل،الهدف من  أوتحدید الغایة

 .الخ...أو تحلیل إنتاجیة العمل  النهائي،لأغراض تقییم الأداء 

 ع على كان الهدف هو تحلیل قدرة المشرو  فإذا، طة بشكل مباشر بالهدف من التحلیلجمع البیانات المرتب

ن ثم ، ومصرها المختلفة لفترة زمنیة معینةالمتداولة عنا الأصول، فالأمر یتطلب معرفة الوفاء بالتزاماته الجاریة

 والإیرادات، فان البیانات المطلوبة تتعلق بالمصروفات الجاریة والمطلوبات المتداولة لنفس الفترةتحدید الالتزامات 

أو  الإنتاجالمشروع مثل المبیعات أو  أداءتلعب دورا حاسما في  التيلفترة معینة وتحدید المؤشرات الرئیسیة 

 .الربحیة

  وهذه  وقت وبأسرع النتائج أفضل إلىلوصول التحلیل المناسب التي یطبقها المحلل ل وأسلوبتحدید أداة

 أو، ومدى الحاجة یة التحلیلعلى المستوى الفني والعلمي للشخص الذي یقوم بعمل الأولىالخطوة تعتمد بالدرجة 

 .المختلفة لعملیة التحلیل بالأسالیبفریق التحلیل 

  المؤشرات  بعض إلىالمستخدمة للوصول  الأدواتمعالجة البیانات ذات الصلة بهدف التحلیل بالاعتماد على

 .المرتبطة بغرض التحلیل

  لمعرفة اتجاهها المستقبلي إلیهاتم التوصل  التيتحلیل المؤشرات. 

 كتابة الاستنتاجات والتوصیات النهائیة. 

  

  

  

                                                           
  .17- 16ص ص ولید ناجي الحیالي، مرجع سابق،  1
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     مصادر معلوماتهالتحلیل المالي و  ركائز :الثانيالمطلب 

 الماليمقومات التحلیل  - 1

ا مجموعة مقومات یهدف من خلاله إلىیستند  الإنسانیةالتحلیل المالي كأي فرع من فروع المعرفة           

والتحلیل المالي هو توفر مؤشرات واقعیة تعطي صورة عن جوانب نشاط  ،تحقیق أغراضه النظریة والعلمیة

  1:المقومات ما یلي  هذه ابرزتوفیر مقومات نجاحه، ولعل  إذنفیجب  الحقیقة، إلىالمشروع هي اقرب ما تكون 

 ومعرفتها  الأسبابعند نقطة كشف مواطن القوة والضعف للمنشأة بل یجب علیه تشخیص  المحلل لا یقف إن

 .لمستقبلیةالاتجاهات ا واستقراء

  للمعلومات والبیانات محل التحلیلتوفر درجة من المصداقیة والملائمة والموثوقیة والموضوعیة. 

  التحلیل المالي، والمعالجة العلمیة السلیمة والتفسیر السلیم لنتائج التحلیل المالي  لأهدافالتحدید الواضح

 .حیث یتم استخدامها بصورة سلیمة وفعالة

  2:إلى المقومات التالیة بالإضافة

   یبرز الحقائق  أن، لا بد للمحلل ائج یتم تحقیقها في سیاق التحلیلأهداف العملیة التحلیلیة كنت إلىللوصول

لبیانات التي یعتمد علیها ممثلة با أولیةالتحلیل یتضمن مادة  أنهذا یعني . التي یستند علیها قبل تفسیرها

مؤشرات مالیة من  إلى، وهذا یتطلب تحویلها بها المشروع في فترة زمنیة معینة، والتي تعتبر حقائق مر المحلل

التي تقدم  والأسالیب، وذلك بالاعتماد على مجموعة من الطرق القائمة بین هذه البیانات العلاقة إیجادخلال 

 .تصورا عن واقع حال المشروع وما سیكون علیه بالمستقبل

 أن نتائج العملیة  أي، مدخلات دقیقة للعملیة التحلیلیة لتحقیق غایات التحلیل بدقة ومصداقیة لابد من توفر

إذ مخرجات العملیة  علیها المحلل، اعتمدتوقف على دقة ومصداقیة البیانات التي التحلیلیة ومدى دقتها ت

العلاقات المتداخلة بین البیانات التي یتم الاستناد  إیجادالتحلیلیة المتمثلة بالمعلومات التي تصاغ من خلال 

للعملیة  الأولیةرت المادة على صحة البیانات وخاصة المالیة منها التي اعتب الأولىعلیها والتي تعتمد بالدرجة 

 .التحلیلیة

 تمتع المحلل المالي بالمعرفة والدرایة الكافیة بظروف المشروع الداخلیة والخارجة قبل قیامه بتحلیل بیانات 

                                                           
  .41-40 ص ص محمد عبد الرحمن الكنزي، مرجع سابق، ،صابر تاج السر   1
  .15ص ولید ناجي الحیالي، مرجع سابق،  2
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بخصائص المقدر ذلك، لابد وان یكون مؤهلا تأهیلا علمیا وعملیا مناسبا، ویتمیز  إلى بالإضافةالمشروع، 

غایات التحلیل وتفسیر  إلىوالوسائل العلمیة للتحلیل المالي للوصول  الأسالیب، وقادرا على استخدام الدینامیكیة

 .النتائج التي یتوصل لیها لاستقراء المستقبل

   1:ه عدة وظائف ترتكز في مجملها حولالتحلیل المالي ل :الماليوظائف التحلیل  - 2

القرارات  أحسنمن بین وظائف التحلیل المالي توجیه متخذي القرار لاتخاذ  :توجیه المستثمرین لاتخاذ القرار -

محاولة التأقلم مع البیئة الخارجیة  إلى بالإضافةالفائدة، بغرض تحقیق هدفها  أوالتي تعود على المؤسسة بالربح 

 : تي تحددها سیاسات التحلیل المالي، من بین القرارات الرعدم الاستقراالتي تتمیز ب

 عملیة الاستثمار المرتقب انجازهامزایا وحدود  إبرازوذلك عن طریق  :اتخاذ قرار الاستثمار. 

 أفضلمن البحث على فرص تمویلیة  الإدارةحیث تمكن مجلس : اتخاذ القرار التمویل. 

 من اجل توجیه ورقابة مختلف العملیات المالیة :اتخاذ قرار التخطیط والرقابة المالیة. 

  .یبین وظائف التحلیل المالي في اتخاذ القرار): I -2(الشكل رقم 

  

  

  

  

  

  

  

  

مالیة، كلیة العلوم الاقتصادیة  إدارة، تخصص الماجستیرمذكرة (، الأداءفي تقییم  الأساسيالمنهج الحدیث المالي بن مالك عمار،: المصدر

  .11، ص)2011وعلوم التسییر، جامعة منتوري قسنطینة، 

                                                           
  .11بن مالك عمار، مرجع سابق، ص  1

  

 

 الإدارة والتحلیل الماليقسم 

  قرار الاستثمار یحدد

ھیكل الاستثمارات  1

قصیرة و طویلة (

  )الأجل

 خطر الأعمال  2

 قرار التخطیط والرقابة 

التخطیط المالي  1

التنبؤ المالي و (

....)الموازنة المالیة   

الرقابة المالیة  2

تحلیل النسب، الأرباح (

)المستقبلیة  

 قرار التمویل یحدد 

ھیكل التمویل 1  

المزیج التمویلي 2  

 الخطر التمویلي

.تكلفة رأس المال  

 زیادة أرباح أصحاب الشركة
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 الأمثلمن خلال المخطط نلاحظ انه من اجل تحقیق هدف تعظیم ثروة المساهمین، عن طریق اتخاذ القرار 

   1:تتبع الوظائف التالیة  إن الإدارةبشان عملیة الاستثمار، على 

معلومات یمكن استخدامها  إلىوذلك من خلال تحلیل البیانات المالیة وتحویلها  :الماليالتحلیل والتخطیط  -

 .المستقبلوالمصاریف التي تخص المشروع في  بالإیراداتالموازنات المتعلقة  لإعداد

، الأجلالقصیرة والطویلة  الأصولمن حیث حجم الاستثمارات في كل من : المشروع أصولتحدید هیكل  -

 .الملائمةالثابتة  الأصولوكذلك التوجه باستخدام 

وطویل  ملائمة من تمویل قصیر والأكثر الأمثلیجب تحدید المزج  إذ: تحدید الهیكل المالي للمشروع -

 . عن طریق الاقتراض أو، كذلك تحدید طبیعة دیون المشروع سواء كانت ملكیة الأجل

 مصادر معلومات التحلیل المالي - 3

التي یحصل علیها المحلل وهي بمثابة المادة  المالیة،أكثر ما یعتمد التحلیل المالي هو بیانات القوائم        

ویمكن تقسیم مصادر الحصول على البیانات  المالي،والرئیسیة التي تعتمد علیها مخرجات عملیة التحلیل  الأولیة

  :مصدرین رئیسیین هما إلىالمعلومات و 

هي كافة البیانات والمعلومات للحسابات الختامیة المنشورة والغیر منشورة،التقاریر : المصادر الداخلیة 1- 3

وتنضوي ضمن هذه المصادر البیانات  2التي یحصل علیها المحلل المالي من المؤسسة الأخرىالداخلیة  الإداریة

المالیة وبیانات  وتعتبر القوائم، نت هذه البیانات مكتوبة أو شفهیةسواء كا ،والإحصائیةوالمعلومات المحاسبیة 

  3: هذه البیانات ما یلي أمثلة، ومن المصادر الداخلیةالسجلات المحاسبیة أهم مصدر من 

  خلال الفترة التشغیلیة أنشطتهاتقوم المؤسسة بتنظیمها عن ) إلزامیةغیر (تقاریر مالیة. 

  مدققي الحساباتتقریر. 

  في حالة وجوده( الإدارةالتقریر الختامي لمجلس.( 

                                                           
  .11بن مالك عمار، مرجع سابق، ص  1

  .41سابق،  صابر تاج السر محمد عبد الرحمن الكنزي، مرجع  2

  .18ولید ناجي الحیالي، مرجع سابق، ص  3
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وهي المصادر التي تساعد المحلل المالي في عملیة التقییم والتفسیر التي یقوم بها : المصادر الخارجیة 2- 3

هذه المصادر تقریر المراجع الخارجي والمكاتب الاستشاریة والكتب والمجلات  أمثلةومن  1،لنتائج عملیة التحلیل

   2:هذه المصادر أهممن و  ،العلمیة المتخصصة وأسواق المال والبورصات

  نة والمدینةالدائ الأرصدةمراسلات المؤسسة مع العملاء والموردین، وموافقات. 

  المال والبورصة أسواقالبیانات الصادرة عن. 

  تجاریةمن سمعة  الأسواقبیانات عما تتمتع به المؤسسة في. 

 3.بیانات یمكن الحصول علیها أیة  

  معاییر وطرق التحلیل المالي :الثالثالمطلب 

  الماليمعاییر التحلیل  - 1

یمكن الاستفادة من نتائج التحلیل المالي ما لم یكن هناك معیار أو رقم معین یستخدم كمقیاس للحكم  لا       

   4:رئیسیة وهي أنواعبموجبه على مدى ملائمة النسبة أو الرقم، تشمل المعاییر ثلاثة 

  المعاییر المطلقة 1- 1

وهي النسب والمعدلات التي تستخدم كمعاییر للحكم على وضع المؤسسة بالرغم من اختلاف نوع الشركة     

ویؤخذ على هذه المعاییر أنها مؤشر مالي ضعیف المدلول  ،المحلل وأغراضوعمرها والصناعة ووقت التحلیل 

  .لصعوبة تطبیقها عل كل الشركات

 معیار الصناعة 2- 1

الشركة في صناعة ما بمعیار تلك الصناعة  أداءوهو المعیار الذي یستخدم لصناعة محددة حیث یتم مقارنة    

هناك تطابق أو فرق  أنتبین  فإذاوالذي عادة یوضع من قبل غرفة الصناعة والاتحادات الصناعیة في البلد 

                                                           
  .13مرجع سابق، ص نعیم نمر داوود،  1
  .41صابر تاج السر محمد عبد الرحمن الكنزي، مرجع سابق،   2
  .13نعیم نمر داوود، مرجع سابق، ص  3
  .145، مرجع سابق، ص عبد الحلیم كراجة وآخرون  4
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 أعلى بأنها فتقیممن المعدل  أعلىة بسیط قیل بان المؤسسة تعمل ضمن المعدل السائد، وان كانت نسبة المؤسس

  .اقل من المعدل بأنهاكانت اقل فتقیم  إذا أما، من المعدل

وصعوبة تحدید المقصود  الصناعات،وقد واجه هذا المعیار بعض الصعوبات منها صعوبة تحدید وتصنیف   

  .لكل مؤسسة والأهداف المحاسبیة الأسالیبواختلاف الظروف التاریخیة والحجم واختلاف  الواحدة،بالصناعة 

  التاریخيالمعیار  3- 1

الحالي واتجاهاته  أدائهاالمؤسسة في الماضي واعتباره معیارا للحكم على  أداءیعتمد هذا المعیار على دراسة     

وبعد ذلك  ،محددة سابقةالمتوسط الحسابي لنفس النسبة في فترات  إیجادهذا المعدل عن طریق  یستخرجوعادة 

  1.المستخرج في تقییم النسبة الخاصة بالفترة الحالیةم المعدل استخداب

یل المالي ویسمى للتحلیل المالي هناك معیار أخر ثانوي یقوم علیه التحل الأساسیةهذه المعاییر  إلى بالإضافة  

 المؤسسة كمعیار یوضع إدارةوهو عبارة عن البیانات التي تحددها  المخطط المالي التحلیل معیار هذا المعیار بـ

، ومقارنة ما كان متوقعا من المؤسسة تحققه مع ما حققته معینة لأنشطةمخطط لها مسبقا  أهداف أساسعلى 

   2.فعلا مع المقیاس المعد مسبقا وذلك خلال فترة مالیة محددة

 .الماليالتحلیل  أسالیب - 2

الفنیة التي یطوعها المحلل لتحویل البیانات والمعلومات   الأسالیبلمالي عبارة عن مجموعة من التحلیل ا       

وانجازاته لرسم سیاسات  توضیح الماضي إلىمؤشرات مالیة ودلالات تهدف  إلىالمرتبطة بموضوع التحلیل 

  .المستقبل

 لمالیةلمالي في صیاغة المعلومة االفنیة بمثابة الوسائل العلمیة التي یستند علیها المحلل اوتعتبر الطرق       

منفردة أو مجتمعة حسب  الأسالیبهذه  استخدامویتوقف ذلك على مهارة وخبرة المحلل المالي في حسن 

 .التحلیلالضروریات التي تتطلبها عملیة 

 

  

                                                           
  .145سابق، ص عبد الحلیم كراجة وآخرون، مرجع   1
  .172، ص)2000، 1ط الأردن، دار الفكر للطباعة،، عمان(الإدارة والتحلیل المالي، هیثم محمد الزعبي،   2
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  :مجموعتین هما إلىالفنیة المستخدمة في التحلیل المالي  تصنف الأسالیب

 التقلیدیة الأسالیب . 

 الكمیة( الحدیثة الأسالیب(. 

  تشكل في مجملها الطرق العلمیة المستخدمة في التحلیل المالي  الأسالیبوتحتوي كل مجموعة عددا من 

  لأسالیب التقلیدیة لتحلیل الماليا 1- 2

  :رت أول مرة بظهور التحلیل المالي، وتتكون منالفنیة التي ظه الأسالیبوتشمل مجموعة من 

 النسب المالیة البسیطة. 

 المقارنات أسلوب. 

  . شیوعا في الحیاة المهنیة الأكثرطرق التحلیل  إحدىتعتبر النسب المالیة : النسب المالیة 1- 1- 2

    1.التي تحققها الأغراضبسبب سهولة تطبیقها وتعدد 

  تعریف النسب المالیة   1- 1- 1- 2

o  في المجال المالي تعبر عن علاقة كسریة  أما ،علاقة ثابتة بین رقمین أنهاتعرف النسب المالیة ریاضیا على

 2.واحد من كلیهما أوبین عنصرین من عناصر جدول حسابات النتائج،  أو المیزانیة،بین عنصرین من عناصر 

o  المحاسبیة  وهي المطلقة المنشورة في القوائم المالیة و  الأرقامالنسبة المالیة هي عبارة عن طریقة لتفسیر

تحتفظ  إنها أو، المزید من الدیون الأعمالمثل هل تتحمل المؤسسة  الأسئلةض على بع الإجابةتساعد في 

  3.الأخرى الأسئلةالتشغیلیة مرتفعة والعدید من  الأنشطة، هل مصاریف بمخزون زائد عن حاجتها

o  وبنود قائمة الدخل كما تساعد تظهر العلاقة بین بنود المیزانیةالتحلیل المالي والتي  أدواتهي عبارة عن ،

هذه النسب في دراسة الموجودات وقیاس درجة المدیونیة للمؤسسة، وكذلك تقدیر التوازن بین درجة السیولة 

المؤسسة والمقرضین  إدارةالنقدیة والالتزامات المترتبة على المؤسسة، وتستخدم النسب المالیة من قبل كل من 

اهتمام المقرضین على درجة سیولة المؤسسة وقدرتها على الوفاء بالتزاماته ینصب  إذا. والمستثمرین وغیرهم

                                                           
  .26ولید ناجي الحیالي، مرجع سابق، ص   1
  .38الیمین سعاد، مرجع سابق، ص   2
  .45نعیم عمر داوود، مرجع سابق،   3
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ومن هذا المنطلق فانه یهتم  الأجل، عندما یكون القرض طویل ات النقدیة ودرجة الاستقرار فیهاوحجم التدفق

 1.ودرجة الربحیة الأموالبتحلیل ودراسة راس المال ومصادر التمویل واستخدامات 

o  قورن بنسبة أخرى مماثلة   إذاالعلاقة بین رقمین وناتج هذه المقارنة لا قیمة له " أنهاعلى  أیضاوتعرف

 2.وتسمى بالنسبة المرجعیة

  النسب المالیة أنواع   2-1-1-2

فهناك من یقسم  مختلفة، أسسوذلك على  متعددة،مجموعات  إلىیمكن تقسیم وتبویب النسب المحاسبیة       

  .النسب المالیة بناءا على الغرض والهدف من التحلیل المالي

ولكن  كن استخراجها من القوائم المالیةهناك عددا غیر محدود من النسب المالیة التي یم أنویمكن القول      

الفصل بین ، مما ینتج عنه صعوبة الخلط والتشویش إلىقد یؤدي  أمرالغایة من استعمال واستخراج النسب 

  .النسب المهمة والنسب الغیر مهمة في موضوع التحلیل

  3:وهناك عدة أنواع من النسب المالیة

 .النسب الهیكلیة  -

 .نسب الربحیة -

 .نسب السیولة -

 ).الأداء(نسب نشاط المؤسسة  -

مجموع  إلىالثابتة  الأصولمثل نسبة  المالي،وهي نسب تسعى لدراسة هیكل المؤسسة : النسب الهیكلیة - 1

النسب المالیة المستخدمة في دراسة هیكل المؤسسة التمویلي ما  أهمومن  ،)المتداولة والثابتة(المؤسسة  أصول

 :یلي

  للأصولنسبة التمویل الخارجي. 

  للأصولنسبة التمویل الداخلي. 

 نسبة الدیون الكاملة. 

                                                           
مجلة تكریت للعلوم الإداریة والاقتصادیة، (، دور التحلیل المالي في تشخیص عوامل القوة والضعف في القوائم المالیة تانیا عبد القادر عبد الرحمن،   1

  .63ص ) 2012، 26جامعة كركوك، العدد 
  .75عبد الغفار حنفي، مرجع سابق، ص 2
  .52-46نعیم عمر داوود، مرجع سابق،   3
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  الأجلنسبة تغطیة الدیون طویلة. 

  الأجلنسبة المدیونیة قصیرة. 

  الأجل طویل یةالمدیوننسبة. 

  المتداولة الأصولنسبة تمویل. 

یكون  الأساس، فان الهدف الأعمالعالم  إلىعندما تقرر الدخول  الأموالجمیع رؤوس  :نسب الربحیة - 2

في  الأموالتلك  إیداعمن تلك التي قد یقدمها البنك لهم مقابل  أفضلالمستثمرة  لأموالهمالحصول على دخل 

 إیجادنسب الربحیة التي یمكن للمحلل المالي القیام بها من اجل  أمثلةمن  ،المنخفضةالبنوك ذات المخاطر 

 :المؤشرات هي

  المستثمرة الأموالمعدل العائد على. 

  هامش الربح. 

 معدل العائد على حقوق الملكیة. 

  الماليمضاعف الربح. 

  الأصولنسبة العائد على . 

  الموجوداتالعائدات غلى. 

  المبیعاتنسبة ربحیة. 

 معدل ربحیة السهم. 

مقدرة المؤسسة على سداد التزاماتها تجاه الغیر في مواعید استحقاقها یعتبر محل اهتمام  إن :نسبة السیولة - 3

  :النسب في هذا النوع أهمومن  ،الموردون والبنوك رأسهاوعلى  الأطرافالعدید من 

  التداولنسبة. 

 نسبة السیولة السریعة. 

تقوم بها  التيغالبا ما یستخدم هذا النوع من النسب في تقییم والتعرف على الطریقة  :نسب نشاط المؤسسة - 4

حصیل دیونها في مواعید وكذلك مقدرتها على ت ،ومخزونها من البضاعة أصولها إدارةفي  الأعمالمؤسسة 

 1:نسب النشاط  أمثلةمن  ،استحقاقها

 معدل دوران المخزون. 

 فترة الاحتفاظ بالمخزون. 

                                                           
  .66- 52ص  ص نعیم نمر داوود، مرجع سابق،  1
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  دوران المدینینمعدل. 

 متوسط فترة التحصیل. 

 معدل دوران الدائنین. 

 متوسط فترة الدفع. 

  .المالیةمن النسب  أخرىهذه النسب هناك نسب  إلى بالإضافة

 نسب قیاس المقدرة غلى السداد. 

  الأموالنسب استخدامات. 

  الإنتاجیةنسب قیاس. 

تستخرج منها  التيالقائمة المالیة  أوالمصدر  أساسهناك من یبوب النسب المحاسبیة على  أخرىومن ناحیة 

  1:هذه النسب مثل

 نسب تتعلق بالمیزانیة. 

 نسب تتعلق بحسابات النتائج. 

 نسب تتعلق بقائمة التدفقات النقدیة. 

 نسب مشتركة تتعلق بالمیزانیة وحسابات النتائج. 

  :النسب المالیة أهمیة 3- 1- 1- 2

  :الكبیرة، وتكمن أهمیة النسب المالیة فیما یلي لأهمیتهاواسعة من قبل المؤسسة وذلك  أهمیةلنسب المالیة   

 تقدم معلومات ذات معنى ومفیدة. 

 استعراض اتجاه البنود في القوائم المالیة بفترات مالیة لنفس المؤسسة. 

  نفس القطاع إلىمقارنة المؤسسة مع غیرها من المؤسسات المنتمیة. 

 النسب المعیاریة والصناعیة المعتمدة مقارنة المؤسسة مع. 

  إدارتها وأداءالمؤسسة  أداءتقییم. 

 

                                                           
مذكرة ماجستیر غیر منشورة، تخصص الإدارة المالیة، كلیة العلوم (، التحلیل المالي للقوائم المالیة وفق النظام المحاسبي المالي لزعر محمد سامي،   1

  .84، ص) 2012الاقتصادیة وعلوم التسییر، جامعة منتوري قسنطینة، 
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 1.التعرف على مواطن الضعف والقوة في المؤسسة واقتراح التوصیات والسیاسات الكفیلة بمعالجتها 

  .المقارنات أسلوب 2- 1- 2

  المقارنات أسلوبمفهوم  1- 2- 1- 2

، ویمتد لیشمل استخدامه في یةالتقلید للأسالیبالمساعدة ومكملا  الأسالیبیعتبر أسلوب المقارنات احد      

تشمل  إذ ،وفقا للغایة أو الغرض من التحلیلتشمل المقارنات في التحلیل المالي مجالات عدة  الكمیة، الأسالیب

 أو ،لمعیاریةمقارنة بیانات السنة الحالیة مع المؤشرات ا أو ،مقارنة البیانات الفعلیة ببیانات السنوات السابقة

  .مقارنة البیانات المتعلقة بالمؤسسة أو مشروع ببیانات مشروع منافس

    المقارنات أسلوب اعتبارات 2- 2- 1- 2

  2:ما یلي أبرزها، من بد من مراعات جملة من الاعتباراتالنتائج لا أفضل الأسلوبیحقق هذا  أن لأجل

القیم النسبیة للتغیر من اجل تقدیم صورة ذات  إیجادلابد من  إذالمطلقة عند المقارنة  بالأرقامعدم الاكتفاء  -

 .مدلول للتغیرات الحاصلة خلال المقارنة

 .تتم بین عناصر ذات طبیعة واحدة أن، بل یجب رات بین عناصر مختلفة في طبیعتهاعدم احتساب التغی -

  .تكون مختصرة وواضحة أنتقدیم تفسیرات للتغیرات الحاصلة على  -

 المقارنات أسلوب تأدوا 3- 2- 1- 2

یتطلب  الأسلوب، وفق هذا المحلل إلیهالصناعة المعلومات التي یهدف  أولیةتوظیف البیانات كمادة  إن    

  :الخطوات التالیة بإتباعوذلك  التحلیل،إعدادها في جداول تصمم بطریقة تخدم أغراض 

یتكون من حقول یختلف عددها باختلاف كمیة ونوعیة  "جدول المقارنات"یصمم جدول خاص یسمى  :أولا

  :حقول أربعةة ما یتكون الجدول من انه عاد إلا، ترة الزمنیة التي یشملها التحلیلالبیانات المراد تحلیلها والف

 .التحلیلحقل التفاصیل یخصص لعناوین العناصر التي یشملها  -

 .الزمنیةحقل البیانات التاریخیة، ویختلف عدد الخانات باختلاف عدد سنوات الفترة  -

                                                           
   .84، مرجع سابق، صلزعر محمد سامي  1
  . 83ولید ناجي الحیالي، مرجع سابق، ص   2
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للتغیرات المطلقة  والأخرى الموجبة،للتغیرات المطلقة  أحداهماویتكون من خانتین  المطلقة،حقل التغیرات  -

 .السالبة

موجبة والخانة الثانیة للتغیرات للتغیرات النسبیة ال الأولى، الخانة حقل التغیرات النسبیة، یتكون من خانتین -

 .النسبیة السالبة

 .المقارناتیمثل شكل جدول ): I-1(الجدول 

  %التغیرات النسبیة  التغیرات المطلقة  البیانات التاریخیة  التفاصیل

  السالبة  الموجبة  السالبة  الموجبة  السنة الحالیة  السنة الماضیة

              

              

 .84، ص)2009للنشر والتوزیع، إثراء، الأردن ،عمان(الاتجاهات الحدیثة في التحلیل المالي، ولید ناجي الحیالي، : المصدر

المقارنات  إجراءوخصوصا عند  ،السابق عندما تتم مقارنات إضافیةعلى الجدول  الإضافاتتجرى بعض  :ثانیا

دول المقارنات من یتكون ج ، وبناء على ذلكللمقارنات مع البیانات التاریخیة إضافة، مع المعدلات المعیاریة

  1:الحقول التالیة

 .حقل للمعدلات المعیاریة -    .السابقة الأربعةالحقول   -

والخانة  للانحرافات المطلقة الموجبة الأولى، الخانة عدلات المعیاریة یتكون من خانتینعن الم للانحرافاتحقل   -

 .الثانیة للانحرافات المطلقة السالبة

للانحرافات النسبیة الموجبة  أحداهما، لات المعیاریة، ویتكون من خانتینالنسبیة عن المعدحقل للانحرافات   -

 . والثانیة للانحرافات النسبیة السالبة

 :بین شكل الجدول المقارنات المعدلی): I -2(الجدول  -

المعدلات   التغیرات النسبیة  التغیرات المطلقة  البیانات التاریخیةالتفاصیل

  المعیاریة

  الانحرافات النسبیة  المعدلات المعیاریة

السنة 

  الماضیة 

السنة 

  الحالیة

  السالبة  الموجبة  السالبة  الموجبة   السالبة  الموجبة   السالبة  الموجبة

                        

                        

 .85، ص)2009للنشر والتوزیع، إثراء، الأردن ،عمان(الاتجاهات الحدیثة في التحلیل المالي، ولید ناجي الحیالي،  :المصدر

                                                           
  84- 83صص ولید ناجي الحیالي، مرجع سابق،   1
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  الأسالیب الحدیثة لتحلیل المالي  2- 2

 بالإضافةالحدیثة في التحلیل المالي والتي تساعد على تحقیق نتائج أدق  الأسالیبو  تعتبر الطرق الكمیة       

ي استخدام التوسع ف إمكانیةالحدیثة  الأسالیب، كما تتیح نیة التي تستغرقها عملیة التحلیلتقلیل الفترة الزم إلى

  .الحاسوب في هذا المجال

  1:قسمین هما إلىالحدیثة في التحلیل المالي  الأسالیبوتنقسم 

  .الإحصائیة الأسالیب :أولا

 مجموعة البیانات وعدد من السنواتالقیاسیة والسلاسل الزمنیة ل الأرقامعلى  الإحصائیة الأسالیبتستند        

بهدف توضیح العلاقة بین مؤشرات معینة التي یعبر عنها بالمعدل قیاسا لمعدلات نفس المؤشرات لفترات زمنیة 

دقیقة وموضوعیة، بعیدا عن  تخضع لمعاییر أن، التي یجب الأساسسابقة  أو العلاقة بمؤشر باختیار سنة 

 أن، كما یجب بصورة مغایرة للواقعبعض الوقائع  لإظهار، بقصد إخفاء بعض الحقائق أو التحیز الشخصي

  .من السنوات الطبیعیة البعیدة عن المؤثرات الشاذة الأساستكون سنة 

في متغیر معین التغییر  إظهارمه بقصد تم تصمی إحصائيمقیاس  أورقم  بأنهیمكن تعریف الرقم القیاس     

 وبلأسیطلق علیه  ،القیاسیة الأرقامبموجب  وعندما یتم التحلیل المالي لعدد من السنوات معینة،خلال فترة زمنیة 

  .باستخدام السلاسل الزمنیة الأفقیة المقارنات

 إلى، بواسطة نسبة قیمة العنصر في سنة المقارنة یةالقیاس الأرقام لأسلوب، وفقا وتحسب العلاقة بین المؤشرات

  .100مضروبا في  الأساسقیمة العنصر في سنة 

  

 الإحصائیة الأسالیبالتحلیل باستخدام  إجراء - 1

لابد للمحلل  التيالفنیة  الإجراءاتهناك بعض  الإحصائیة لیبللأساللقیام بعملیة التحلیل المالي وفقا 

   2:هي الإجراءاتلتحقیق الغایة في عملیة التحلیل، وهذه  إتباعها

                                                           
  .94-93صص  ولید ناجي الحیالي، مرجع سابق،   1

.95- 94ص ص ولید ناجي الحیالي، مرجع سابق،   2  

.100× ) قیمة نفس العنصر في سنة الاساس / قیمة العنصر في سنة المقارنة (  
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  یقوم المحلل  إذ، القوائم المالیة أوحالة توفر سلسلة زمنیة للبیانات  يقلأف الأسلوبهذا  إتباعلا یمكن

 .بالحصول علو البیانات المطلوبة وفقا لموضوع التحلیل

  یتكون من عدة خانات حسب سنوات السلسة للعناصر والثاني للسنوات الأولیعد جدول یتكون من حقلین ،

 .الزمنیة

  100مضروبا في  الأساسمثیله من سنة  إلىثم ینسب قیمة كل عنصر  100 الأساستعتبر قیمة سنة. 

 الذي  لى التغیرات التي تحدث لكل عنصر بعد الانتهاء من استكمال جدول التحلیل السابق یحصل المحلل ع

 التغیراترسم بیاني یوضح اتجاه  إلىعنصر  أویسمى بتحلیل الاتجاهات ویمكن تحویل قیمة كل مؤشر 

 .التي حدثت خلال السلسلة الزمنیة

  الریاضیة الأسالیب  :ثانیا

ولا  ،وقت وبأسرع بأقلالكمیة في التحلیل المالي الطریقة المثلى لحل اعقد المشاكل  الأسالیب أصبحت       

، خصوصا عندما یكون مهما ، بل یمتد لیشمل الجانب التطبیقيیقصد الطرق الریاضیة الجانب النظري فیها فقط

  .دراسة العلاقة ومدى قوتها بین ظاهرتین أو أكثر

الطرق التي یمكن استخدامها في التحلیل المالي، التي من خلالها یتمكن المحلل  أكثروسوف نحاول عرض     

  :يفالطرق  تتمثل هذهتحقیق فائدة اشمل و من 

  طریقة الارتباط و الانحدار - 1

 أكثر أوتستخدم هذه الطریقة على نطاق واسع لتحدید العلاقة بین النتائج المحققة من مقارنة ظاهرتین        

  .مجموعتین محددتین أو، تظهر لقیمتین محدودتین أنویمكن لهذه العلاقة التبادلیة 

وظاهرة  (Y)مز لها بالرمزقیمة یر  أوشدة العلاقة بین ظاهرة  إظهارإن مهمة استخدام طریقة الارتباط، هي   

 :هيویعبر عن هذه العلاقة بمعادلة ریاضیة  ،(X)یرمز لها بالرمز  أخرى

تزاید  أن، بمعنى طردیه، فقد تكون العلاقة یم ظاهرتین مختلفتین صورا مختلفةالعلاقة الارتباطیة بین ق خذتأ   

في حالة الانحدار  أما، (Y)تناقص قیم المتغیر  أوتزاید  إلىیؤدي وبنفس الاتجاه  (X)تناقص المتغیر أو

Y=F(X) 
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تعتمد  (Y)وعلیه فان جمیع قیم المتغیر  (Y)یقابلها تغیر في قیم المتغیر  (X)التراجعي فالفرق بین قیم المتغیر 

  1.العكس أو (X)على قیم المتغیر 

علاقة السبب والنتیجة بین  أن إلاالعلاقة بین ظاهرتین یكون احدهما سبب والثاني نتیجة،  أنمما تقدم یفهم    

یكون كلا المتغیرین سبب ونتیجة في نفس  أنحیث من الممكن  الاتجاه،المتغیرین لا تكون دائما في هذا 

  .الوقت

 طریقة البرامج الخطیة - 2

، خاصة التي لها علاقة بالقضایا بشكل واسع في حل المشاكل المعقدةتستخدم البرامج الخطیة        

 الآسیةالدالة  لإیجادالقیم المتغیرة  إیجادالاقتصادیة ذات الشمول وان حل مثل هذه المسائل غالبا ما یتطلب 

 أومستقیم (كعلاقة في مشكلة اقتصادیة تهم الاقتصاد الوطني بصورة بیانیة  Y=f(X)یعبر عن  أنویمكن 

لحل المشاكل الاقتصادیة باستخدام البرامج الخطیة یتم الاستعانة  (X)ت في نتیجة التغیرا (Y)لقیمة ) منحنى

           Y=aX+b:       بمعادلة المستقیم التي معادلته هي

من خلال جملة المعادلتین الطبیعیتین  bو aمعادلة المستقیم السابقة لابد من تحدید قیمتي  إیجاد ولأجل

  :التالیتین

 

  .الثانيقیم المتغیر  yi، الأولقیم المتغیر  xi، تسلسل المتغیرات iحیث تمثل 

 طریقة المصفوفات - 3

 والأعمدةمرتبة على شكل مستطیل ، مكون من عدد من الصفوف  الإعدادالمصفوفة هي مجموعة من        

المعادلات الجبریة والخطیة والموجهة للمصفوفات، وتستخدم بشكل خاص في حل وتعتمد هذه الطریقة على حل 

 الكبیرة  الإنتاجیةوغالبا ما یجرى تطبیقها في المشاریع،  ،ات الاحتمالات المتعددة والمعقدةالمشاكل الاقتصادیة ذ

  2.على المشاكل التي تواجه قطاعا اقتصادیا معینا أو

 

                                                           
  .99ولید ناجي الحیالي، مرجع سابق، ص   1
  .32-31صص  ، )2007ات الأكادیمیة العربیة المفتوحة في الدنمرك، من منشور ( التحلیل المالي ،ولید ناجي الحیالي ،   2

i∑yi=a∑xi+n 

i∑yi xi = a∑xi2+b∑x 
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 میزانیة المالیة وشكلها القانونيال قائمة ماهیة :الثالثالمبحث 

  ومحدداتها )قائمة المركز المالي(  المیزانیةقائمة تعریف  :الأولالمطلب 

  )قائمة المركز المالي(  المیزانیةقائمة تعریف  - 1

  تعمل على تبیان جرد تعتبر المیزانیة كصورة تترجم الحالة الذمیمة للمؤسسة خلال فترة زمنیة معینة، كما

 وكذا الموارد التي سمحت بتمویلهاالتي بحوزة المؤسسة ) الحقیقیة، المالیة والنقدیة( أنواعهاالاستخدامات بكل 

  1.والخصوم الأصولبین  توازن، للمیزانیة الأولیة المساواة إحداث إلىتؤدي هذه القاعدة 

  تعریف المیزانیة حسب مجلس معاییر المحاسبة الدولیة(IASB)  الأصول(هي قائمة تبین موارد المشروع (

المشروع في لحظة زمنیة معینة، وتعبر  أصحاب، وكذا حقوق )الخصوم(والالتزامات المترتبة على هذه الموارد 

 2.فقطزمنیة معینة  لحظةحسابات المشروع في  أرصدةالمیزانیة عن 

  المالیة  المحاسبةتعریف المیزانیة حسب مجلس معاییر(FASB) :التي  الوثیقةهي  قائمة المركز المالي

والالتزامات  الأصولخارجیة ذات اهتمام بالمشروع عن  أطراف لأي أو للإدارةلى التزوید بالمعلومات تعمل ع

لمثل هذه المعلومات  الأساسيهي المستخدم  الإدارةذات الصلة مثل حقوق الملكیة، لذلك فان  الأخرىوالعناصر 

في التقریر  للإدارة الأساسيحال فان الدور  أیةالخارجیة، على  للأطرافوالتي تزود بنوع من التقریر المالیة 

الدقة  إلىلهذا السبب وجهت اهتمامها  الآخرینالمالي الخاص هو توصیل المعلومات للاستخدام من قبل 

  3.والقابلیة للفهم

 تقوم . ة مستقلة، تتمتع بالشخصیة خاصة، لها ذمتها المالیة المستقلة عن المالكالمؤسسة هي حقیقة قانونی

عن الوضعیة المالیة  ...)، الموردین، البنوكالملاك( الآخرین الهامجرد سنوي لذمتها المالیة من اجل  بإجراء

 مرونة الهیكل الماليولتها ودرجة للوحدة، مما یمكنهم من تقییم الوضع المالي للوحدة وبصفة خاصة درجة سی

حساب معدل العائد  المقارنات بین الوحدات المحاسبیة المختلفة و وإجراءواحتمالات المستقبل ودرجة المخاطرة، 

 4.والوثیقة التي تبین الوضعیة المالیة للمؤسسة في لحظة ما تدعى المیزانیة، على الاستثمار

                                                           
  .52، ص )2010، 1طالجزائر، دار هومه، (التسییر المالي للمؤسسة، خمبسي شیحة،  1
  . 69، ص )1996، 1 طلبنان، دار النهضة العربیة،  ،بیروت (المحاسبة المتوسطة، جمعة خلیفة الحاسي وآخرون،   2
أطروحة دكتوراه، تخصص محاسبة، كلیة العلوم (، محاولة تقییم إفصاح القوائم المالیة في ظل تطبیق النظام المحاسبي الماليسعیدي عبد الحلیم ،   3

  .28، ص) 2015الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة محمد خیضر بسكرة، 
رسالة الماجستیر، تخصص محاسبة، كلیة العلوم (، ات الجزائریة وفق معاییر المحاسبة الدولیةتكییف القوائم المالیة في المؤسسشناي عبد الكریم،   4

  .44، ص)2009الاقتصادیة والتسییر والتجارة، جامعة الحاج لخضر باتنة، 
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المیزانیة هي وثیقة تبین الذمة المالیة للمؤسسة، وهي جدول من جانبین جانب  أن یمكن القول مما سبق   

، الأموالالتي بحوزة المؤسسة وجانب الخصوم الذي یمثل مصادر تلك  الأموالالذي یمثل استعمالات  الأصول

 .والخصوم الأصولیكون توازن بین  أنویجب 

  :المیزانیةمحددات قائمة  - 2

انه توجد بعض المحددات التي  إلاللمیزانیة في النظام المحاسبي المالي  أعطیتالتي  الأهمیةبالرغم من        

   1:في تمثیل الواقع المالي للمؤسسة في وقت محدد، نذكر منهاتؤثر على قدرة المیزانیة 

 راجهاإدالتعبیر على عناصر المیزانیة بالتكلفة التاریخیة یجعلها محل انتقاد بالرغم من موثوقیتها بسبب عدم  -

، فالنظام المحاسبي المالي یؤكد من قیمتها بأقل، وما یترتب عن ذلك من احتیاطات بسبب تقییمها بالقیمة العادلة

فیما یخص  39ولي رقم مستندا في ذلك على المعیار المحاسبي الد على تقییم عناصر المیزانیة بالقیمة العادلة

فیما یخص قیاس الاستثمارات  40معیار المحاسبي الدولي رقم ال أیضا، المالیة بالقیمة العادلة تالأدواتقییم 

 .العقاریة بالقیمة القیمة السوقیة العادلة

 الإنتاجي، وتحدید العمر عند تقدیر الدیون الممكن تحصیلهاالتقدیرات بالحكم الشخصي  تأثرمدى  -

 .وتقدیر قیمة المخزونات الأجل،للاستثمارات طویلة 

الموارد الاقتصادیة التي تولد المنافع  أهموهو العنصر البشري الذي یعتبر  إلاعنصر في المیزانیة  أهمغیاب  -

 .الاقتصادیة المستقبلیة وذلك بسبب صعوبة قیاسه

  .مكونات قائمة المیزانیة ومزایاها :الثانيالمطلب 

 .المیزانیةمكونات قائمة  - 1

فصول ال الأقلوتبرز بصورة منفصلة على  ، والخصوم الأصولعناصر : تصف المیزانیة بصفة منفصلة     

   2:في، عند وجود عملیات تتعلق بهذه الفصول الآتیة

  تشتمل على : الأصول  1- 1

 التثبیتات المعنویة. 

                                                           
دكتوراه،  أطروحة( ،الجزائریة اثر تطبیق النظام المحاسبي المالي على نوعیة المعلومات المحاسبیة في المؤسسات الاقتصادیةشناي عبد الكریم،   1

  .55ص ،)2016تخصص محاسبة، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة محمد خیضر بسكرة، 
  .23ص ،2009مارس 25المتضمن النظام المحاسبي المالي الصادر ب 07/11، القانون 19الجریدة الرسمیة للجمهوریة الجزائریة، العدد   2
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 التثبیتات العینیة. 

  الاهتلاكات. 

 المساهمات. 

 المالیة الأصول. 

 المخزونات. 

 مع تمییز الضرائب المؤجلة (الضریبة  أصول(. 

 ،مثبتة مسبقا أعباء(المماثلة  الأخرى والأصول الآخرینوالمدینین  الزبائن.( 

  ابیة ومعادلات الخزینة الایجابیةالایج الأموالخزینة. 

 1:الأصولوفیما یلي شرح لبعض العناصر المتعلقة بجانب 

ذات القیمة المملوكة للمنشاة، تضمن تحقیق منافع مستقبلیة محتملة،  الأشیاء" بأنها الأصولتعرف  :الأصول -

 .سابقة إحداث أوتحصل علیها نتیجة لمعاملات  أوتتحكم فیها المؤسسة 

غیر مادیة وهي التي تبقى لفترة طویلة، وتدر على المالك منافع  بالأصولما یعرف  أو :المعنویة الأصول -

 .ل المؤسسة وتضم الشهرة والعلامة التجاریة وحق الابتكارفهي ضروریة لتشغی متوقعة،مستقبلیة 

في  أو الإنتاجمن اجل استخدامها في  إماالمحتفظ بها من قبل المؤسسة  الأصولوهي : المادیة الأصول -

 أنوهي التي ینتظر . إداریةاحتیاجات  أوللغیر،  إیجارهامن اجل  وإماالخدمات،  أوالسلع  أوشكل لوازم 

 .الخ...المعدات المباني، الأراضي،من فترة محاسبیة مثل  لأكثرنستعملها 

  .المالیة والأصولتعتبر من العناصر الهامة في میزانیة المؤسسة وتشمل المساهمات : المالیة الأصول -

تشمل كل السلع الموجودة لدى المؤسسة في تاریخ الجرد والتي تستهلك خلال الفترة الموالیة،  :المخزونات -

  .)البضائع، المواد واللوازم، والمنتجات نصف المصنعة وتامة الصنع(مدتها عن السنة التي لا تزید 

تبین (الضرائب  أصولالذین یمثلون المبالغ المستحقة على الغیر اتجاه المؤسسة وتشمل من ناحیة : المدینون -

  ).الملاحظة مسبقا عباءالأ(المماثلة  والأصول الآخرونالزبائن والمدینون  أخرى، ومن ناحیة )الضرائب المؤجلة

حیث  مخزون والدیون الممنوحة للزبائن ، الن الموارد بعد تمویل الاستثماراتتمثل القیم المتبقیة م: الخزینة -

 .الأجلتحت الطلب والتوظیفات قصیرة  والودائعتتوزع بین المبالغ الموضوعة في البنك والصندوق 

 

                                                           
  .56عبد الكریم، مرجع سابق، صشناي   1
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 1:یليتتمثل فیما  :الخصوم 2- 1

  مع تمییز رأس المال الإقفالالمقترحة عقب تاریخ  أوالخاصة قبل عملیات التوزیع المقررة  الأموالرؤوس ،

 .الأخرىوالاحتیاطات والنتیجة الصافیة للسنة المالیة والعناصر ) في حالة شركات(الصادر 

 الخصوم الغیر جاریة التي تتضمن فائدة. 

  الآخرونالموردون والدائنون. 

  الضرائب المؤجلةمع تمییز (خصوم الضریبة.( 

 مثبتة مسبقا منتجات(وللخصوم المماثلة  للأعباء المرصود.( 

  السلبیة ومعادلات الخزینة السلبیة الأموالخزینة. 

 : یا قائمة المیزانیةامز  2

 الأسبقیةلها  أعطیتحیث  ،تكتسي قائمة المیزانیة في نظام المحاسبي المالي أهمیة كبیرة عن باقي القوائم       

   2:لمستعملي هذه القائمة، نذكر منهاكبیرة  أهمیةلما تقدمه من معلومات محاسبیة ومالیة ذات 

المتوقع  المستقبلیةتتعلق بكل عناصر الخزینة وما یماثلها، وكذا توقیت التدفقات النقدیة : السیولة النقدیة  -

تكون السیولة مرتفعة لكي  أنمستخدمي هذه القائمة یهمهم  أنحیث  ،وثها ضمن دورة الاستغلال للمؤسسةحد

 .تتمكن المؤسسة من الوفاء بالتزاماتها

 بإجراءالمیزانیة كما جاءت في النظام المحاسبي المالي تسمح : الأجلالطویلة  بالالتزاماتالقدرة على الوفاء  -

في تاریخ الاستحقاق، فكلما  الأجلتحلیل عناصرها لتحدید مدى قدرة المؤسسة على الوفاء بالتزاماتها طویلة 

انخفاض قدرة المؤسسة على الوفاء  إلىذلك  أدىفي القروض البنكیة كلما  المتمثلة الأجلزادت الدیون طویلة 

الثابتة لتلك الدیون مثل  الأعباءع لمواجهة ستخض أصولهامخاطرة، كون المزید من بما علیها بسبب ارتفاع ال

 .تلك الدیون وأقساطالفوائد 

فان المرونة  الأجلكانت السیولة تعني مدى توفر الخزینة الفوریة لتسدید الدیون قصیرة  إذا :المرونة المالیة -

تقیس قدرة المؤسسة في تعدیل حجم وتوقیت التدفقات النقدیة التي تلبي الاحتیاجات  إذواشمل  أوسعالمالیة 

 .والفرص الغیر متوقعة ، فكلما زادت المرونة المالیة للمؤسسة قلت مخاطر تعرضها للفشل المالي 

 

                                                           
  .23الجریدة الرسمیة للجمهوریة الجزائریة، مرجع سابق، ص  1
  .49شناي عبد الكریم، مرجع سابق، ص  2
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جم ح إبرازمن خلال  للمؤسسة،المیزانیة تقدم صورة عن الذمة المالیة  أیضا :المالیةتصور عن الذمة  -

 1.المصالح أصحابوما علیها من التزامات وحقوق  ،أصولنشاطها انطلاقا من مجموع ما لدیها من 

  .المیزانیةالشكل القانوني لقائمة  :الثالثالمطلب 

لطرق تمویل  إعلامیة أداة أنهالقائمة المیزانیة منها المیزانیة الوظیفیة التي تعرف على  أشكالهناك عدة       

تحلیل التوازن المالي للمؤسسة بناءا على القاعدة  هدفها ة الاستغلال،ودور ) الاستثمارات(الاستخدامات المستقرة

  .دة الاستخدام ومدة استحقاق الدینتقوم القائمة على التوفیق بین م" الأدنىالتوازن "الذهبیة للتحلیل المالي 

تصنف یتم تبویب حسابات المیزانیة وفقا للنظام المحاسبي المالي ضمن ثلاثة مجموعات رئیسیة حیث       

والخصوم في المیزانیة ضمن  الأصولویتم تنظیم  ،الخاصة والأموال، الخصوم لأصولا البنود المختلفة ضمن

  درجة السیولة والاستحقاق أساسعلى  آخرعناصر جاریة وغیر جاریة وفق معیار المدة الزمنیة بمعنى 

 

  .شكل المیزانیة المالیة حسب معیار السیولة والاستحقاق): I -03(رقم  الجدول      

  الخصوم المالیة   المالیة الأصول

  .الثابتة الأصول

 .القیم الثابتة -

 .القیم الثابتة مؤقتا -

  .المتداولة الأصول

 .قیم الاستغلال -

 .المحققةالقیم  -

  .القیم الجاهزة -

  .الخاصة الأموال

  .الأجلالدیون طویلة ومتوسطة 

  الأجلالدیون قصیرة 

 الأجلالدیون قصیرة  -

  .للاستغلال

خارج  الأجلالدیون قصیرة  -

  .الاستغلال

  .الدیون البنكیة -

  .62، ص)2010الجزائر، دار هومة للنشر والتوزیع، (التسییر المالي للمؤسسة،  خمیسي شیحة،: المصدر   

  

  

                                                           
  .49شناي عبد الكریم، مرجع سابق، ص  1
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  .والذي یوضحه الجدول التالي هناك شكل مختصر للمیزانیة المالیة أنكما 

  جدول یبین شكل المیزانیة المختصرة: )I-04(الجدول                 

  الخصوم  الأصول

  المبلغ الصافي  اسم الحساب  المبلغ الصافي  اسم الحساب

  ثابتة أصول

  

  

  متداولة أصول

  دائمة أموال  

 خاصة أموال -

 أجنبیة أموال -

  الأجلدیون قصیرة 

  

  

    المجموع العام    المجموع العام

  .22، ص)2010الجزائر، دیوان المطبوعات الجامعیة،(، "التسییر المالي حسب البرنامج الرسمي الجدید" زغیب ملیكة وآخرون،: المصدر

 إلىالمیزانیة وتقسیمها  إعدادالممتلكات الحقیقیة للمؤسسة حیث یمكن  إظهارالهدف من المیزانیة هو  إن    

مارس  25الصادرة بتاریخ  19حددها القانون في الجریدة الرسمیة الجزائریة العدد مجموعات رئیسیة  أربعة

  ).2(والملحق ) 1(ملحق لهیكلیة الموضحة في الویتم ترتیبها وفقا للبنیة ا ،2009
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  تحلیل المیزانیة المالیة بواسطة النسب والتوازنات المالیة: الرابع المبحث 

والخصوم، وهنا یجد المحلل المالي  الأصولتعدیلات على  إجراء، وذلك بعد قیام بتحلیل المیزانیة المالیةلل       

 المركز المالي تستخدم لتقییم التينوعین من طرق التحلیل طریقة النسب المالیة وطریقة التوازنات المالیة، 

ولطریقتین أهمیة عالیة في التحلیل للمیزانیة المالیة، لان كل  ،المناسبة الأوقاتوترشید القرارات واستخدامها في 

 الأخرى، مما معرفة مستواها من بین المؤسسات مؤسسة نتائج ذات دقة على وضعیتهامن طریقتین تعطي ال

 أما، فالتوازنات المالیة تدل على التوازن المؤسسة ضح وصائباتخاذ قراراتها بشكل وا وتكون على درایة في،

  .النسب المالیة یساعد على معرفة نقاط القوة والضعف المؤسسة

  المالیة تحلیل المیزانیة بواسطة النسب :الأولالمطلب 

والتعرف  الإستراتیجیةیفید تحلیل القوائم المالیة عن طریق النسب التعرف على مدى فعالیة وجدوى القرارات      

 أنمتزایدة بعد  أهمیةوقد اكتسبت النسب المالیة  1،المالي له الأداءعلى نتائج المشروع من تحسین  وإثرهاعلیها 

من المؤشرات الهامة التي یستخدمها المحللون المالیون في مجال التنبؤ بحالات الفشل المالي  أصبحت

  :هيرئیسة ومهمة من هذه النسب و  نسب خمسةوهناك  2،للشركات

 :(Activity Ratios)نسب النشاط  - 1

وتعتبر هذه  نقد، أومبیعات  إلىتستخدم نسب النشاط لقیاس سرعة تحویل بعض الحسابات في الشركة       

  ذممها المدینة  إدارةتقیس سیولة الشركة وكفاءتها في  أنهاالنسب مكملة لنسب السیولة من حیث 

وتعتبر معدلات الدوران من المؤشرات المهمة التي یتم عن طریقها معرفة كفاءة استخدام  ،3مخزونها إدارةو 

مشروع معین من حیث مدى  إدارةنستطیع الحكم على  أننا، حیث التشغیل إیراداتالمشروع في تولید  أصول

الموازنة  هو الإدارةمهام  نأسیولة حیث  إلىمبیعات ومن ثم  إلىفي تحویل عناصر الموجودات  الإدارةكفاءة 

    4.المخاطرةبین السیولة والربحیة و 

  

  

                                                           
   .117ص ،)2005، 1 طالقاهرة، الناشر المكتبة الأكادیمیة،  ،مصر(دراسات في التمویل، حسین عطا غنیم،   1
  .41، ص)2006، 2 ط الأردن، دار وائل للنشر، ،عمان(الاتجاهات الحدیثة في التحلیل المالي والائتماني، محمد مطر،   2
  .63، ص )2010، 3الأردن، دار حامد للنشر، الطبعة ، عمان(الإدارة المالیة، فایز سلیم حداد،   3
، )2015، 1 طالأردن، دار مركز الكتاب الأكادیمي، ،عمان( ، الأداء والكشف عن الانحرافاتعلى التحلیل المالي للرقابة على خلف عبد االله وآخرون،   4

  .73ص
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 :تتكون نسب النشاط من مجموعة من المعدلات وهي

ا تعكس هذه النسبة عدد المرات التي یتم فیه 1: (Inventory Turnover)معدل دوران المخزون 1-1

  ویمكن قیاس هذه النسبة بطریقتي من تاریخ بیعهن خلال الفترة زو تداول كل دینار مستثمر في المخ

  ).المخزون السلعي/ المبیعات = (معدل دوران المخزون 

  )متوسط المخزون/ تكلفة المبیعات = (معدل دوران المخزون 

  .2/ )المدة آخربضاعة + المدة  أولبضاعة  (=  كالتاليبحیث یحسب متوسط المخزون 

عة في المخزن مدى قدرة البضا أوالمبیعات  إلىوتقیس هذه النسبة السرعة التي یتم بها تحویل المخزون       

 من وجهة نظر المقرضین وكلما دل أفضل، وبالتالي كلما ارتفع هذا المعدل كلما كان ذلك على تولید المبیعات

  .المخزون إدارةیدل ذلك على تحسین في كفاءة  الإدارة، ومن وجهة نظر ذالك على مركز سیولة جید للشركة

معدل دوران المخزون المنخفض یدل على تعطیل موارد الشركة  أن إلىبعین الاعتبار  الأخذولابد من     

معدل دوران المخزون المرتفع بشكل كبیر جدا  إما ،للمخزون كلما انخفض معدل دورانهحدوث تلف  وإمكانیة

   .الإنتاجیةلمخزون وتعطیل الخطوط فانه ینذر باحتمال نفاذ ا

تقیس هذه النسبة كفاءة استعمال  2:(Fixed Assets turn over) معدل دوران الموجودات الثابتة 1-2

، یدل على كفاءة الاستثمار والمبیعات وكلما كان قلیلا وكلما كان المعدل كبیرا الإنتاجالموجودات الثابتة في 

دورات تشغیلیة  4ل هذه النسبة تعاد أنفائضة والمتعارف علیه  إنتاجیةكانت التكالیف مرتفع ووجود طاقة 

 :وتحسب كالتالي

  ).الموجودات الثابتة / المبیعات = ( معدل دوران الموجودات الثابتة    

 الأصولما یعرف بنسبة  أو 3:(Woeking Capital Turnover)المال العامل  رأسمعدل دوران  1-3

، ذي هو مقدار الموجودات المتداولةالمال وال رأس إجماليهو  الأولالمال  رأس، هناك نوعان من المتداولة

، ولمعرفة مدى المتداولة والمطلوبات المتداولة المال والذي هو الفرق بین الموجودات رأسوالثاني هو صافي 

 رأسالیة وكلما دار المرات التي یدورها خلال السنة الم أي دورانهالمال العامل یتم تحدید عدد مرات  رأسكفاءة 

                                                           
  .70صفایز سلیم حداد، مرجع سابق،   1
  .107صابر تاج السر محمد عبد الرحمن الكینزي، مرجع سابق، ص  2
  .75- 74ص ص علي خلف عبد االله، مرجع سابق،   3
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سلعة عن طریق الشراء ومن ثم  إلىالدورة المالیة تعني تحول النقد  أنزاد هامش الربح حیث  أكثرالمال العامل 

نقد تمثل الدورة  إلىسلعة والسلعة  إلى، فهذه العملیة عملیة تحول النقد ویستلم قیمتها على شكل نقدتباع السلعة 

المنشاة تشتري بثمن وتبیع  إن الأحیاني وتبیع من اجل تحقیق الربح و في اغلب المنشاة تشتر  أنالمالیة ولاشك 

عملیة الدوران تحقق  أنالربح بصورة مبسطة وكل هذا یعني  إجماليهو  الأسعار، وهذا الفرق بین أعلىبسعر 

لهذا نقیس معدل الدوران من اجل معرفة مدى ربحیة  الأرباح، لذا كلما زادت عملیة الدوران زادت أرباحا

  1:المال العامل وفق القانون التالي رأسویحسب معدل دوران . المشروع

  ).المال العامل رأسمتوسط / صافي المبیعات = (المال العامل  رأسمعدل دوران 

  :أنحیث 

  .2) / المدة  آخرالمتداولة في  الأصول+ المدة  أولالمتداولة في  الأصول= (المال العامل  رأسمتوسط 

  ).لالمال العام رأسمعدل دوران / 360= (م ویمكن حساب معدل الدوران بالیو 

النسبة مدى فعالیة الشركة في استخدام تقیس هذه  2:(Assets Turnover) الأصولمعدل دوران  1-4

كان  إذا هلأن ،یكون هناك توازن ما بین المبیعات وحجم الاستثمارات أنكافة الموارد المتاحة لها ، ویجب 

ویجب على المؤسسة  بحجم الاستثمارات  مقارنةالمعدل منخفضا یدل على ضعف المبیعات وحجمها غیر كافي 

وتحسب  ،في الموجودات بالتخلص من بعضها تخفیض الاستثمارات أوتساعد في زیادة المبیعات سیاسة  إتباع

  : التالیة قةبالعلا

  ).الموجودات  إجمالي/ المبیعات = (  الأصولمعدل دوران 

س هذه النسبة متوسط الفترة الزمنیة تقی 3:( Average Collection Period)متوسط فترة التحصیل  1-5

وكلما كانت الفترة اقصر  حین تحصیل ثمن البضاعة نقدا إلى بالأجلالتي تنتظرها الشركة من وقت عملیة البیع 

 وإدارة، وللحكم على مدى كفاءة المؤسسة في تحصیل دیونها أعلىكلما كانت درجة السیولة في الذمم المالیة 

فالزیادة في متوسط ، مان التي تمنحها المؤسسة للعملاءالذمم المدینة لابد من مقارنة هذه النسبة مع فترة الائت

التي تمنحها الشركة للعملاء بشكل ملحوظ قد یكون مؤشر على وجود مشكلة فترة التحصیل عن فترة الائتمان 

یسبب وجود كساد عام ویمكن حساب  أوبسبب مشاكل خارجیة مرتبطة بالعملاء  أوفي تحصیل الذمم المدینة 

   :متوسط فترة التحصیل بطریقتین

  . الآجلةالمبیعات  / 360)*القبض أوراق+العملاء(الذمم المدینة = متوسط فترة التحصیل 

                                                           
  .75علي خلف عبد االله ، مرجع سابق، ص   1
  . 107صابر تاج السر محمد عبد الرحمن الكینزي، مرجع سابق، ص   2
  .72فایز سلیم حداد ، مرجع سابق، ص   3
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  .360/معدل دوران الذمم المدینة = متوسط فترة التحصیل 

  .الذمم المدینة/  الآجلةالمبیعات = معدل دوران الذمم المدینة  أنحیث 

التي تحصي  بالأیامتقیس هذه النسبة الفترة الزمنیة  1:(Payable Turnover)متوسط فترة السداد  1-6

، وتاریخ سداد هذه المدیونیة) نین الدائ(م الموردین  بالأجلبین الحصول على الائتمان التجاري عملیة الشراء 

لا تكون الفترة طویلة فهي تضر بسمعة المؤسسة بالرغم من وضعها  أنیوم ویجب  30 أیضاوالمتعارف علیه 

 : ، وتحسب بطریقتینمن وجهة نظر المؤسسة الأفضل

  .الآجلةالمشتریات ) /  360*الذمم الدائنة = ( متوسط فترة السداد 

  .معدل دوران الذمم الدائنة/  360= متوسط فترة السداد

  .الذمم الدائنة/  الآجلةالمشتریات = معدل دوران الذمم الدائنة  أنبحیث 

العلاقة بین المخزون والذمم المدینة  أن 2:(Length of Cash Cycle)طول الفترة التشغیلیة  1-7

، حیث یمكنها ذلك عن طریق حساب كل من إلیهاالهامة التي یجب على المؤسسة الانتباه  الأموروالدائنة من 

التي تحتاجها الشركة حتى یتم  الأیام، وطول الدورة التشغیلیة یقیس عدد لدورة التشغیلیة والدورة النقدیةطول ا

  : ، ویمكن حسابه كما یلينقدیات إلىالناتجة عن بیع المخزون  تحصیل الذمم المدینة

  .متوسط فترة التحصیل+ متوسط فترة التخزین = طول الفترة التشغیلیة 

 وإدارةالمؤسسة في استغلال مواردها  إدارةلقیاس  أداةالفائدة من دراسة نسب النشاط في كونها  إنومنه نستنتج "

  ."الطویل الأجلوالربحیة للمؤسسة في  الأداءتبین كفاءة  إنهاهذه النسب للمحللین  وأهمیة أصولها

 :نسب السیولة - 2

 أسرعفي نقدیات  إلى أصولهاقدرة المؤسسة على تحویل  أي، هذه المجموعة درجة سیولة المؤسسةتقیس        

وتستخدم المؤسسة هذه السیولة عادة في تسدید الالتزامات المترتبة علیها في  ،خسارة ممكنة وبأقلوقت ممكن 

، ولذلك فان هذه المجموعة من النسب تقیس قدرة المنشاة الأجلالدفع والقروض قصیرة  كأوراقالقصیر  الأجل

 :هيالرئیسیة نسب السیولة  أهمومن  ،الأجلعلى تسدید التزاماتها قصیرة 

                                                           
  .109صابر تاج السر محمد عبد الرحمن الكنزي، مرجع سابق، ص   1
  .74فایز سلیم حداد، مرجع سابق، ص  2
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هي تعمل ، وبالتالي فالمتداولة للخصوم المتداولة الأصولتظهر هذه النسبة درجة تغطیة  :نسب التداول 1- 2

 الأجلوالمصادر المالیة قصیرة  الأجلتحقیق التناسق بین الاستخدامات قصیرة  أي، على قیاس التوازن المالي

 1،را مع ضمان استمراریة النشاطیكون لدى المنشاة المقدرة المالیة لمواجهة الالتزامات المالیة فو  أن أخرىوبكلمة 

فكلما ارتفعت هذه النسبة ازدادت ثقة المقرضین في قدرة المنشاة على التسدید كلما كانت هذه النسبة منخفضة 

وفي  الأجلصیرة احتمال مواجهة المؤسسة لصعوبات في سداد ما علیه من دیون ق إلىقیاسا بمعیار المقارنة 

ارنة ورغم تعزیزه لسیولة الارتفاع الكبیر في هذه النسبة قیاسا بمعیار المق تواریخ استحقاقها، وفي حین یشیر

وتحسب وفق العلاقة  ،دیةمتداولة تزید عن الحدود الاقتصا بأصول الإدارةاحتفاظ  إلىانه یشیر  إلا، المؤسسة

   2:التالیة

    %100)*الخصوم المتداولة/ المتداولة  الأصول= (نسبة التداول                        

نقدیة لقیاس درجة السیولة  إلىالسریعة التحول  الأصولتعتمد هذه النسبة على  3:نسبة السیولة السریعة 2- 2

   :التالیةویتم حساب هذه النسبة وفق العلاقة  المؤسسة،التي تتمتع بها 

              % 100)*الأجلالدیون قصیرة ) / (المخزون –المتداولة  الأصول= (نسبة السیولة السریعة 

المتداولة  الأصولیعتبر اقل  لأنهالمتداولة نظرا  الأصولتستبعد المخزون من  أنهافي  الأولىتختلف هذه النسبة 

ذونات أالمالیة ك والأوراقالنقدیة  أنالمتداولة تختلف من حیث درجة سیولة كل منها، ففي حین  فالأصولسیولة 

سیولة، كما  الأقل الأصولالقبض تعتبر من  وأوراقالسائلة النقدیة، فان الذمم المدینة  الأصولالخزینة تعتبر من 

شترى الم لإیجادوقت  إلىنقدیة یحتاج  إلىالمتداولة سیولة نظرا لان تحویله  الأصولاقل المخزون یعتبر  أن

 .المناسب والتفاوض على السعر

ر ممول عن طریق الدیون قصیرة غیاكبر من الواحد فان المخزون  أوكانت هذه النسبة تساوي الواحد  إذا

  .الأجل

  

  

                                                           
  .72ص رجع سابق،منیر شاكر محمد وآخرون، م  1
  .37ص ،)2013 ،2 طالریاض، إثراء للنشر والتوزیع، ،المملكة العربیة السعودیة(مبادئ الإدارة المالیة،  ،فایز تیم  2
  .45الیمین سعادة، مرجع سابق، ص  3
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  :التالیةتحسب هذه النسبة بالعلاقة   1:نسبة السیولة الجاهزة 3 - 2

  . %100× ) الأجلالدیون القصیرة /  القیم الجاهزة(= نسبة السیولة الجاهزة 

المؤسسات من ناحیة السیولة، حیث تبین هذه  أداءالنسب صرامة لتقییم  أكثرتعتبر نسبة السیولة الجاهزة        

بالاعتماد على السیولة الموجودة حالیا تحن  ،الأجلالنسبة مدى قدرة المؤسسة على تسدید كل دیونها القصیرة 

ارتفاع هذه النسبة عن الواحد الصحیح فهذا یعني احد  ن، إكل قیمة غیر جاهزة إلىتصرفها فقط دون اللجوء 

  :التالیةالاحتمالات 

  تراجع نشاط المؤسسة. 

 نقص تجدید الاستثمارات. 

  للتدهور في القیمة وعرضهفائض في النقدیات غیر مستغل. 

على   % 30 إلى %20و %50الى %30یعطى لنسبتي السیولة السریعة والسیولة الجاهزة المجال بین و 

  .الترتیب

  :ثانویة نذكر منها ما یلي أخرىالنسب الرئیسة لنسبة السیولة هناك نسب  إلى بالإضافة

المتداولة عن الالتزامات  الأصولالمال العامل فائض  رأسویمثل صافي : المالي العامل رأسصافي  4- 2

المال  رأسویعتبر من المقاییس الهامة التي تستخدم في مجال التغیرات في  بینهما،المتداولة ویعبر عن العلاقة 

   2:ة للشركة ویحسب بالعلاقة التالیةالعامل ومركز السیول

  .الخصوم المتداولة –المتداولة  الأصول= المال العامل  رأسصافي 

وتدرس هذه النسبة ما یتوفر من النقدیة وما هو في حكمها كاستثمارات : )السیولة المطلقة(نسبة النقدیة  5- 2

  .واحدةویجب تغطیة الدیون مرة  المتداولة،المالیة لسداد الالتزامات  الأوراقفي 

  

  

                                                           
  . 46الیمین سعادة، مرجع سابق، ص   1
  .66، مرجع سابق، صفایز سلیم حداد  2
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ربما یعطي مؤشرا على فشل هذه المؤسسة في عملیة  أخرىالسائلة بالمؤسسة من ناحیة  الأموالولكن تكدیس  

  1:وتحسب كما یلي سلیمة،بصورة  لهاأموااستقلال 

  .الخصوم المتداولة) / المالیة  الأوراقالاستثمارات في +  النقدیة= (نسبة النقدیة 

وهذه النسبة من النسب المتشددة  :متوسط الخصوم المتداولة إلىالتشغیلیة  شطةنالأ نسبة التدفقات من  6- 2

  2:كالأتيتستبعد كل البنود النقدیة وما یحكمها ویكون شكل النسبة  أنهاحیث 

  .متوسط الخصوم المتداولة/ غیلیة التش الأنشطةصافي التدفقات النقدیة من = التدفقات النقدیة  نسبة

  .2) / آخر المدة الخصوم المتداولة + المدة  أولالخصوم المتداولة = (متوسط الخصوم المتداولة  أنحیث 

  .القطعیةالبعض یطلق على هذه النسبة بنسبة السیولة الفوریة أو  أنفي حین 

  ). الأجلالالتزامات قصیرة ÷ النقدیة = (السیولة الفوریة القطعیة 

نسب السیولة هدفها هو التعرف على ما مدى قدرة المؤسسة على سداد ومواجهة  أنمما سبق نستنتج   

   .القریب الأجلوالتي تستحق الدفع في  الأجلالتزاماتها قصیرة 

وهذه النسبة من النسب المهمة بالنسبة للمقرضین والمستثمرین  ):نسب الرفع المالي (نسب المدیونیة  - 3

 أوسواء ممثلة في الالتزامات القصیرة  ،تظهر مدى مساهمة الدیونهذه النسب  أن، حیث الإدارة إلى بالإضافة

 أووعن طریق نسب الرفع المالي نستطیع معرفة نسبة حقوق المساهمین وكذلك نسبة القروض ، الأجلالطویلة 

 : ومن هذه النسب الآتي ، الدیون الخارجیة

  )الاقتراض أومعدل نسبة المدیونیة ( الأصول إجمالي إلىنسبة الدیون  1- 3

المؤسسة، طبعا كلما  أصول إجمالي إلىتقیس هذه النسبة نسبة الدیون التي ساهم فیها الغیر بالنسبة        

    . الذاتیة والعكس صحیح الإمكانیاتعلى  أصولهاالمؤسسة تعتمد في تمویل  أنتدنت هذه النسبة كلما دل على 

رة على القروض التي حصلت كبی وأقساطستتحمل فوائد المؤسسة  أنكبر هذه النسبة غیر مرغوب باعتبار  إن

                                                           
  .103 ص صابر تاج السر محمد عبد الرحمن الكنزي، مرجع سابق،  1
  .68علي خلف عبد االله، مرجع سابق، ص   2
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وتحسب وفق  ،قرضةللجهات الم الإدارةارتهان قرار  إلىكبر نسبة الدیون ستؤدي  أن إلى بالإضافة ،علیها

  1:العلاقة التالیة

 إجمالي/  100×) الأجلالمطلوبات طویلة + المطلوبات المتداولة (( =الأصول إجمالي إلىنسبة الدیون 

  )الأصول

  .على الاقتراض الخارجي بالمستقبل یذكر انه كلما زادت النسبة كلما قلت قدرة المؤسسة

  2:لكیةحقوق الم إلىنسبة الدیون  2- 3

على التمویل من مصادرها حقوق الملاك ودرجة اعتماد المؤسسة  إلىتقیس هذه النسبة نسبة الدیون       

كن من التحكم بالدین الخارجي، وتحسب وفق تحاول كثیر من الشركات ضبط هذه النسبة حتى تتم ،الذاتیة

  : العلاقة التالیة

راس (حقوق الملكیة ] /  100× ) الأجلخصوم متداولة وطویلة (الدیون = [حقوق الملكیة  إلىنسبة الدیون 

  ).لمحتجزة ا والأرباحالمال والاحتیاطات 

   معدل تغطیة الفوائد 3- 3

، وكلما كان هذا المعدل كبیرا الفائدة أعباءهذا المعدل یوضح مدى قدرة المؤسسة على خدمة دیونها وتحمل      

بالتزاماتها وهذا المعدل یؤكد علیه المقرضون والدائنون من اجل  الإیفاءالمؤسسة قادرة على  أنكلما دل على 

  :وعلاقته كتالي، قرض أي إعطاءقبل الاطمئنان 

  .الفوائد المدفوعة/ بة الضریصافي الربح قبل الفوائد و = ائد معدل تغطیة الفو 

  لشاملةنسبة التغطیة ا 4- 3

من الربح ) وأقساطفوائد (بمدیونیتها  الإیفاءهذه النسبة الغایة منها معرفة مدى قدرة المشروع على      

وتحسب  ،الدیون أقساطالفوائد قیمة  إلى بالإضافةتحتسب  أنها إلاوهذه النسبة تشبه النسبة السابقة  ،يالتشغیل

  3:ون التاليبالقان

                                                           
  .70، ص المرجع السابق  1
  .71 -70ص ص ،علي خلف عبد االله، مرجع سابق  2
3
  . 73- 72نفس المرجع، ص ص  



مفاھیم حول التحلیل المالي والمیزانیة:                                                 الفصل الأول   
 

54 
 

اقساط القروض +(الفوائد المدفوعة /  100× صافي الربح قبل الفوائد والضرائب = نسبة التغطیة الشاملة 

  )المدفوعة 

شروع على س المال الخاص بالمشروع ومدى اعتماد المأعلى هیكل ر دیونیة تفید في الحكم ومنه فان نسب الم  

  .أعمالهالدیون في تسییر 

 :نسب الربحیة - 4

، بسبب عدم توفر وسیلة لقیاستعد هذه المجموعة واحدة من الاتجاهات الصعبة للمؤسسة كمفهوم ل       

تقوم  الأخیرةهذه  أنتبرز متى تكون استثمارات المؤسسة مربحة، حیث  حتىتكامل تجمع بین هذه النسب 

المشاكل التي تتخلل هذه  أهم، لكن من اكبر في المستقبل أخرىحالیة من اجل الحصول على  بأرباحبالتضحیة 

، بالتالي تكون غیر للمقارنة بالرغم من توفیرها معلومات مهمة الربحیة المحاسبیة تتجاهل الخطر أنالنسب نجد 

  .القصیر الأجلمن النشاط التشغیلي في 

   :یليتتكون نسب الربحیة من مجموعة من النسب منها ما 

    1:الخاصة الأموال ودیةمردنسبة  1- 4

هي النتیجة المتحصل علیها من استخدام  أخرىبعبارة  أوالخاصة،  الأموال ودیةمردتمثل هذه النسبة        

المساهمین من ربح  أموال، فنتیجة هذه النسبة تمثل ما تقدمه الوحدة الواحدة المستثمرة من المساهمین أموال

، وكلما المالي هو تعظیم حقوق المساهمین النسب المالیة لان الهدف من التسییر أهمصافي، وتمثل هذه النسبة 

  والسندات الأسهمالمؤسسة المتداولة في بورصة  أسهموجاذبیة  أهمیةبة مرتفعة زادت كانت نتیجة هذه النس

  :وتحسب وفق العلاقة التالیة 

  . %100× ) الأصولمجموع /  الإجمالیةالنتیجة = (الخاصة  الأموالنسبة مردودیة 

  2:نسبة ربحیة النشاط 2- 4

قد یكون مضللا، لان  الأحیانفي بعض  الأعمال، فضخامة رقم الأعمالتمثل هذه النسبة مردودیة رقم        

وتتبخر معها  الأعمال، والتي قد تمتص كل رقم الكلیة الأعباءزیادة النشاط في المؤسسة یتزامن مع تزاید 

                                                           
  .24صخري جمال عبد الناصر، مرجع سابق، ص   1
  .52المرجع السابق، ص    2
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وتحسب وفق العلاقة  ،الكلیة والأعباء الأعمالرقم  إدارةفي  المسیرین، وبالتالي فهذه النسبة تبین كفاءة الأرباح

  : التالیة

   %100× )  الأعمالرقم /  الإجمالیةالنتیجة = (نسبة ربحیة النشاط 

     :الأصولنسبة ربحیة  3- 4

، وبالوحدات تمثل ما تعطیه الوحدة النقدیة الواحدة من للحصول على النتیجة أصولاستخدم من تبین هذه ما 

المستخدمة بقدر ما  الأصول، فالعبرة لیس في ضخامة الإجمالیةالمتداولة من النتیجة  والأصولالثابتة  الأصول

   1:وتحسب كما یلي ،ولالأصهذه  مردودیةهي في 

   %100× )  الأصولمجموع /  الإجمالیةالنتیجة = (  الأصولنسبة ربحیة 

  : نسبة هامش الربح 4- 4

 الأداءهي مقیاس كفاءة السیاسات الاستثماریة للشركة التشغیلیة والتحویلیة وهي بهذا تعكس  الأرباح       

الكلي للشركة وتقیس هذه النسبة الربح الذي تحققه المؤسسة ومدى كفاءتها وقدرتها في ظل مستوي محدد من 

سات الاقتصادیة في ظل بعد تغطیة كافة المصروفات التشغیلیة وهي تختلف حسب السیا والإیراداتالمبیعات 

لان النسبة المئویة من صافي المبیعات للربح  %10، ولكن المتعارف علیه یعادل المنافسة الحرة أوالاحتكار 

  :، وتحسب وفق طریقتینعملیة البیعمن  الأرباحالتشغیلي وكلما ارتفعت دل ذلك على كفاءة المؤسسة في تولید 

  .صافي المبیعات/  %)الربح التشغیلي(قبل الفوائد والضرائب  صافي الربح= نسبة العائد على المبیعات 

  .صافي المبیعات) /  %بعد الفوائد والضرائب  صافي الربح(= نسبة هامش الربح 

  :  سبة العائد على الموجوداتن 5- 4

للموجودات انه مقیاس مهم  الإجمالیةیتم حساب العائد على الموجودات بقسمة صافي الربح على القیمة        

نشاطها  أداءولكي تتمكن الشركة من الاستمرار في  .مواردهالكفاءة الشركة في استخدام  أوللربحیة الشاملة 

، وهي تقیس مدي كفاءة المؤسسة في استخدام الاستثمار في للأموالتفوق هذه النسبة التكلفة الكلیة  أنیجب 

                                                           
  .52، ص) 2005، 2 طالجزائر، دیوان المطبوعات الجامعیة،(  التسییر المالي،مبارك لسلوس،   1
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وكفاءة  الأرباحبر حجم ، وكلما ارتفعت النسبة دلت على كالعادیة شطةالأنمن خلال  الأرباحلتولید  الأصول

   1:وتقاس كالتاليالمؤسسة 

  .الأصولمجموع /  %صافي الربح بعد الفوائد والضرائب = العائد على الموجودات 

  : )حقوق المساهمین(ى حقوق الملكیة نسبة العائد عل 6- 4

الشركة وهي تختلف  رأسمالالموظفة في  أموالهمتقیس هذه النسبة العائد الذي یحققه المساهمون على        

هذه النسبة  أما .والضرائبمن العائد على السهم الواحد والذي یحسب بصافي الربح النهائي بعد سداد الفوائد 

، وتحسب جزةالمحت والأرباحالعام والاحتیاطات  وأرباحالمال  رأسفتقیس العائد على حقوق الملكیة المكونة من 

   2:وفق العلاقة التالیة

  .حقوق الملكیة/ صافي الربح بعد الفوائد والضرائب = العائد على حقوق الملكیة 

  المطلوبة الأرباحنسب الربحیة تبین مدى نجاح المشروع في تحقیق  أننستنتج مما سبق 

 :نسب التمویل  - 5

اكتشاف مدى مساهمة كل مصدر تمویلي  أيمن دراسة وتحلیل النسب التمویلیة  النسبتمكننا هذه        

 أموالتقیس نسب التمویل درجة اعتماد المؤسسة على  3،الثابتة بصفة خاصة والأصولبصفة عامة  للأصول

زیادة الربحیة  إلىفي الاقتراض قد یؤدي المؤسسة  إلیه، وینتسب المدى الذي تذهب أنشطتهاالغیر في تمویل 

، حیث یسمح بخصم فوائد القروض من وعاء الضریبة على الملكیة أموالعن طریق  بالتمویلللمؤسسة مقارنة 

  4.الدخل

   :نسبة التمویل الدائم 1- 5

، فهذه النسبة تعتبر صیاغة الدائمة بالأموالمستوى تغطیة الاستثمارات الصافیة  إلىتشیر هذه النسبة       

فان راس المال  %100كانت هذه النسبة اقل من  فإذا، الأمانما یسمى بهامش  أو، راس المال العامل أخرى

                                                           
  .109صابر تاج السر محمد عبد الرحمن الكنزي، مرجع سابق، ص   1
  .110المرجع السابق، ص   2
  .45مبارك لسلوس، مرجع سابق، ص  3
  .52الیمین سعادة، مرجع سابق، ص  4
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وتكون المؤسسة  الأجلالثابتة مغطى بقروض قصیرة  الأصولجزء من  أن، فهذا یدل على امل یكون سالباالع

   1:نسبة التمویل الدائم كما یليحسب ، وتاستحقاقیة الخصوم وسیولة الخصوم بشرط الملائمة بین أخلتفیه قد 

  . %100× ) الثابتة الصافیة  الأصول/ الدائمة  الأموال= (نسبة التمویل الدائم 

  :الخاصنسبة التمویل  2- 5

المساهمین وما یلحق بها  أموالقدرة  أيالخاصة،  بأموالهاالثابتة  لأصولهاوتعني مدى تغطیة المؤسسة        

 الأدنىلتوفیر الحد  الأجلتبین النسبة التي تحتاجها المؤسسة من القروض طویلة و  ،الثابتة الأصولعلى تغطیة 

  :، وتحسب وفق العلاقة التالیةمل كهامش للامانمن راس المال العا

  . % 100× ) الثابتة  الأصول/ الخاصة  الأموال= ( نسبة التمویل الخاص 

   :نسبة الاستقلالیة المالیة  3- 5

الحجم الكبیر  أن إذا، مؤسسة وبالتالي درجة استقلالیتهاوزن الدیون داخل الهیكل لل إلىتشیر هذه النسبة        

تتعامل  أن، فكلما كانت هذه النسبة كبیرة استطاعت ستقلة في اتخاذ قراراتها المالیةللدیون یجعل المؤسسة غیر م

في  أنهاكانت النسبة صغیرة فهذا یعني  إذا أما، نین في شكل اقتراض وتسدید للدیونالمؤسسة بمرونة مع الدائ

بتقدیم  إلا إضافیةوضعیة مثقلة بالدیون ولا تستطیع الحصول على الموارد المالیة التي تحتاجها من قروض 

  : سبة الاستقلالیة المالیة كما یليوتحسب ن ،، وقد تكون هذه الضمانات مرهقة ضمانات

   .% 100× ) مجموع الدیون / الخاصة  الالأمو = ( نسبة الاستقلالیة المالیة 

   :الخارجينسبة التمویل  4- 5

خارجیة، وهي  بأموال، تبین هذه النسبة مستوى تغطیة موجودات المؤسسة نسبة قدرة الوفاء أیضاوتسمى       

فكلما كانت  ،بمجموع الدیون الأصول، وهي مقارنة موجودات المؤسسة والمتمثلة في نسبة مرافقة بنسبة سابقة

وتحسب وفق العلاقة  ن،یمة السوقیة بالنقصان للموجوداتالدائنین مضمونة ولو تغیرت الق أموالصغیرة كانت 

   2:التالیة

     .% 100× )  الأصولمجموع / مجموع الدیون = ( نسبة التمویل الخارجي 

                                                           
  .45سابق، صمبارك لسلوس، مرجع   1
  .46مبارك لسلوس، مرجع سابق، ص  2
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  یزانیة بواسطة التوازنات المالیةتحلیل الم: المطلب الثاني

 الأصولتعدیلات على مختلف عناصر  بإجراءوذلك  المیزانیة،یقوم المحلل المالي بصیاغة  أنبعد         

بالاعتماد على مؤشرات تعرف بمؤشرات  للمؤسسة،حیث یبدأ بالدراسة وتحلیل الوضعیة المالیة  والخصوم،

راس المال العامل  تاحتیاجا فيوالمتمثلة  ات تستعمل من طرف المحلل المالي،وهي ثلاثة توازن التوازن المالي

 .والخزینة 

  :العاملس المال أر  -1

  : أهمها، ونجد له عدة تعاریف الأمانهامش  أیضامؤشرات التوازن المالي، و یسمى  أهمهو من 

   :العاملس المال أتعریف ر  1- 1

  الدائمة التي یمكن  الأموالالثابتة، بمعنى الحصة من  الأصولالدائمة على  الأموالفائض "  بأنهیعرف

 1".المتداولة الأصولتوجیهها لتمویل 

  ویوفر للمنشاة الأدنىینشا من التوازن المالي  إذمؤشرات التوازن المالي،  أهمیعتبر راس المال العامل من ،

السیر المالي الناتج عن تقارب  وإیجادیسمح لها بمواجهة مشاكل عدیدة، من بینها صعوبة السیولة  أمانهامش 

 .هذا ناتج عن دوران قیم الاستغلال، و هبالتنبؤ  أوزمن الممكن حدوثه ومن خلاله تستطیع المؤسسة التحكم فیه ال

  إلىمؤشرات التوازن المالي، وهو ذلك المؤشر للتوازن على المدى الطویل  أهمیعتبر راس المال العامل من 

  2.المدى القصیر

  3".الثابتة الأصولالدائمة الذي یزید عن  الأموالهو ذلك الهامش أو الفائض من "على انه  أیضاویعرف 

 : س المال العاملأطریقة حساب ر  2- 1

  :هماس المال العامل بطریقتین أیمكن حساب ر 

  .الثابتة الأصول –الدائمة  الأموال= س المال العامل الصافي أر  :المیزانیة أعلىمن  -

  .الأجل القصیرةالدیون  –المتداولة  الأصول= س المال العامل الصافي أر : المیزانیة أسفلمن  -

                                                           
رسالة ماجستیر، تخصص مالیة المؤسسة، كلیة العلوم ( ، المالي للمؤسسة واتخاذ القرارات دور المعلومات المالیة في تقییم الأداءبن خروف جلیلة،   1

  .89، ص)2009الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة أمحمد بوقرة بومرداس، 
  .16، صقجمال عبد الناصر، المرجع الساب صخري  2
مطبوعة محاضرات موجهة لطلبة السنة الثانیة لیسانس علوم تجاریة ل م د ، فرع العلوم (  مالیة مؤسسة، محاضرات في مقیاس ،خري عبد الناصر  3

  .13، ص)التجاریة ، كلیة العلوم الاقتصادیة وعلوم التسییر، جامعة بن یوسف بن خدة الجزائر
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  القسم العلوي من المیزانیة  .القسم السفلي من المیزانیة

  دائمة أصول  ثابتة  أصول

  راس المال العامل

رسالة الماجستیر، تخصص تسییر المؤسسات، (، المالي بالمؤسسة الجزائریة  الأداءدور التحلیل المالي في تقییم شباح نعیمة،  :المصدر  

  .70، ص) 2007كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة والتسییر، جامعة محمد خیضر بسكرة، 

  المال العامل  رأسیوضح كیفیة تحدید  )I -03 (والشكل                     

  الدائمة الأموال  الثابتة الأصول

  راس المال العامل  راس المال العامل

  الأجلالدیون القصیرة   المتداولة الأصول

لیسانس علوم تجاریة ل  الثانیةمطبوعة محاضرات موجهة لطلبة السنة (  مالیة مؤسسة ، محاضرات في مقیاسخري عبد الناصر ، :المصدر

  .14، ص) م د ، فرع العلوم التجاریة ، كلیة العلوم الاقتصادیة وعلوم التسییر، جامعة بن یوسف بن خدة الجزائر

    )5( یمكن تلخیص عوامل تغیر رأس المال العامل في الجدول: المال العامل  رأسعوامل تغیر   3- 1

  رأس المال العامل ارتفاععوامل   رأس المال العامل  انخفاضعوامل 

  .الشركةمال  رأسزیادة 

  . والاحتیاطاتتكوین مختلف 

  . الأجلارتفاع القروض طویلة 

  .الأرباحتحقیق 

  .التنازل عن الاستثمارات بالبیع

  .الاهتلاكات 

  .المعدومةتحصیل القروض 

كالكفالات  الأجلطویلة ( تحصیل قروض ممنوحة 

  ). المدفوعة ، او جزء من سندات المساهمة 

  .الدائمة  الأموالالنقص في 

  .المال رأستخفیض 

  رهن التخصیص  نتائج أو والاحتیاطاتتوزیع جزء من 

  .حصول خسائر

مالیة  أوراقكشراء (الثابتة  الأصولزیادة الاستثمار في 

  ).أخرىمن مؤسسات 

  .الطلب الزائد الزیادة في مستوى المخازن لمواجهة

 أسعارارتفاع تكلفة تمویل نشاطات المؤسسة بزیادة 

   .والأجور الأولیةالمواد 

تخصص مالیة   ماجستیررسالة ( ،المالي للمؤسسة واتخاذ القرارات  الأداء تقییمدور المعلومات المالیة في بن خروف جلیلة، : المصدر

  .89، ص)2009المؤسسة ، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة أمحمد بوقرة بومرداس ، 

 

دیون قصیرة   متداولة  أصول

   الأجل

  راس المال العامل 
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  :س المال العاملرأ أنواع 4- 1

   1:فیما یلي أهمهایمكن تلخیص  امل،العالمال  رأسمن  أنواعك هنا  

  : س المال العامل الخاصأر  1- 4- 1

  :الثابتة، وتحسب بالعلاقة التالیة الأصولالخاصة عن تمویل  الأموالمن  الإضافيوهو المقدار    

  .الثابتة الأصول –الخاصة  الأموال= س المال العامل الخاص أر 

  .مجموع الدیون –المتداولة  الأصول= س المال العامل الخاص أر  أو

، ومدى تمكنها راتجاه الغیعن استقلالیة المؤسسة الهدف من دراسة رأس المال العامل الخاص، هو البحث     

  .الذاتیة بأموالهامن تمویل استثماراتها 

  : الإجماليالمال العامل  رأس 2- 4- 1

التي تدور في  الأصولالتي یتكلف بها نشاط استغلال المؤسسة، وهي مجموعة  الأصولهو مجموع عناصر    

  : التالیةتحسب بالعلاقة و .المتداولة الأصولتشمل مجموعة  اقل، أوسنة مدة 

  .المتداولة الأصولمجموع =  الإجماليس المال العامل أر 

  .الثابتة الأصولمجموع  – الأصولمجموع =  الإجماليس المال العامل أر 

 أصولها، هو البحث عن قیمة المبالغ التي مولت بها المؤسسة الإجماليالمال العامل  رأسالهدف من دراسة   

هل رة قصیرة، وتحدید مسار المؤسسة التي یمكن استرجاعها في فت الأموالنقوم بتحدید  أنناالمتداولة، وهذا یعني 

  التدهور ؟ أوهو في طریق النمو 

   ):الأجنبي(س المال العامل الخارجي أر  3- 4- 1

 بإحدىالمتداولة، ویحسب  الأصول أو الإجماليهو الجزء من الدیون الخارجیة التي تمول راس المال العامل 

   :التالیةالعلاقة 

  

                                                           
  .90بن خروف جلیلة، مرجع سابق، ص  1



مفاھیم حول التحلیل المالي والمیزانیة:                                                 الفصل الأول   
 

61 
 

  .الدیونمجموع = س المال العامل الخارجي أر 

  .الخاصة الأموال –مجموع الخصوم = س المال العامل الخارجي أر 

نسبة  وإظهارالمال العامل الخارج، تحدید مدى التزام المؤسسة بوعودها اتجاه الغیر،  رأسوالهدف من دراسة 

  .د لنا مدى ارتباط المؤسسة بالغیربدوره یحد ، هذاأصولهاالمبالغ الخارجیة التي مولت 

 : س المال العاملأالحالات الممكنة لر  5- 1

، كما إلیه تنتميكل حسب طبیعتها، والقطاع الذي  لأخرىالمال العامل من مؤسسة  رأسیختلف حجم         

ت وبصفة عامة هناك ثلاثة حالا ،س المؤسسة باختلاف المؤثرات علیهلنف أخرى إلىیختلف من فترة زمنیة 

   1:المال العامل وهي لرأسمختلفة 

 متوازنة مالیا على المدى الطویل المؤسسة أن إلىیشیر هذا : FR>0س المال العامل الصافي موجب أر / أ

فان المؤسسة تمكنت، من تمویل احتیاجاتها الطویلة المدى باستخدام مواردها الطویلة وحسب هذا المؤشر 

توازن في  إلىالمدى، وحققت فائض مالي یمكن استخدامه في تمویل الاحتیاجات المالیة المتبقیة، وهذا ما یشیر 

  .الهیكل المالي للمؤسسة

 الأصول أماالثابتة فقط،  الأصولالدائمة  الأموالفي هذه الحالة تغطي : FR=0س المال العامل الصافيأر / ب

 ضمان تمویلي في المستقبل أي، فهذه الوضعیة لا تتیح الأجلالمتداولة فتغطي عن طریق القروض القصیرة 

  .وتترجم هذه الحالة الوضعیة الصعبة للمؤسسة

المؤسسة عجزت عن تمویل  أنفي هذه الحالة یعني  :FR<0س المال العامل الصافي الموجب أر / ج

تقلیص مستوى  إلىاستثماراتها وباقي الاحتیاجات المالیة باستخدام مواردها المالیة الدائمة، وبالتالي فهي بحاجة 

  .الحد الذي یتوافق مع مواردها المالیة الدائمة إلىاستثماراتها 

  :العاملس المال أاحتیاجات ر  - 2

   :العاملس المال أتعریف احتیاجات ر  2- 2

بین  الأموالذلك الفرق في  أيس المال العامل هو ذلك الفرق بین احتیاجات الدورة ومواردها، أاحتیاجات ر    

  . المصرفیة السلفیاتدون  الأجلالقیم غیر الجاهزة ومجموع الدیون  ،)المخزونات(مجموع قیم الاستغلال 

                                                           
  .62الیمین سعادة، مرجع سابق، ص  1



مفاھیم حول التحلیل المالي والمیزانیة:                                                 الفصل الأول   
 

62 
 

  : وتحسب بالعلاقة التالیة 

  .الدورةموارد  –احتیاجات الدورة = س المال العامل أاحتیاجات ر 

  )المصرفیة السلفیات - الأجلدیون قصیرة ( –) قیم جاهزة - متداولة أصول= (س المال العامل أاحتیاجات ر 

ما لم یصل موعد  الأجل، وتصبح الدیون قصیرة رالقصی الأجلس المال العامل في أندرس احتیاجات ر  - 

سیولة فتسمى احتیاجات  إلىالمتداولة التي لم تتحول بعد  الأصولتسدیدها، موردا وتسمى موارد الدورة ، بینما 

تكون  أندورة الاستغلال فیحاول المسیر المالي الاستعانة بالموارد المالیة في تنشیط دورة الاستغلال، على 

  .اجاتستحقاقیة الموارد مع الاحتیملائمة بین ا

سیولة، وفي موارد الدورة استثنینا  إلىلم تصبح في حاجة  لأنهافي احتیاجات الدورة استثنینا القیم الجاهزة،  - 

وبالتالي لم تصبح  التسدید،، التي لم یبقي لها مدة زمنیة من اجل الأجلالمصرفیة وكل الدیون القصیرة  السلفیات

  1.موردا مالیا قابلا للاستخدام

هناك  أنفي التحلیل المالي عندما تكون قیمة احتیاجات راس المال العامل سالبة، یعاب على المسیر        

تدر  إضافیةموارد مالیة متاحة فائضة لم تستخدم في دورة الاستغلال لتوسیع نشاط المؤسسة، كسندات توظیف 

س أكانت قیمة احتیاجات ر  وإذا ،الخ...لزیادة كسب ثقة الزبائن  ضافیینإزبائن  أوعلى المؤسسة مثلا،  أموالا

المال موجبة فیعاب على المسیر انه لم یبحث على موارد مالیة مادام ضمان التسدید موجودا والمتمثل في كبر 

  2.بعض المخزونات

  .العاملس المال أر تغیرات احتیاجات  2- 2

تزید مدتها  أخرىمصادر  إلىالمؤسسة بحاجة  أنهذا یدل على : المال العامل الموجبة رأس احتیاجات  - أ

مما  المال العامل رأسقیمة احتیاجات  وذلك لتغطیة احتیاجات الدورة، وتقدر قیمة تلك المصادرعن السنة، 

في مثل هذه الحالة تكون احتیاجات الدورة للسنة الحالیة اكبر  3،مال عامل لتغطیة هذا العجز رأسیتطلب وجود 

  4:موارد الدورة المتمثلة في إلىمن احتیاجات الدورة للسنة الماضیة، وهذه الزیادة ترجع 

                                                           
  .91بن خروف جلیلة، مرجع سابق، ص  1
  .34مبارك لسلوس، مرجع سابق، ص   2
  .92بن خروف جلیلة، مرجع سابق، ص  3
  .65لزعر محمد سامي، مرجع سابق، ص  4
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 ارتفاع سرعة دوران العملاء. 

 انخفاض سرعة دوران الموردین. 

احتیاجات الدورة للسنة الماضیة اكبر من في هذه الحالة تكون : س المال العامل السالبةأاحتیاجات ر    -  ب

 ،أخرى موارد إلىالمؤسسة قد غطت احتیاجات دورتها، ولا تحتاج  أنهذا یعني  احتیاجات الدورة للسنة الحالیة،

سدید وقت لكي تستطیع ت بأسرعبعض القرارات المتمثلة في تحصیل الموارد  إلىاتخاذ المؤسسة  إلىوهذا یعود 

 .الحالة المالیة للمؤسسة جیدة أنوهنا نقول  ،المحددةمستحقاتها في الآجل 

ارد الدورة تغطي احتیاجات الدورة، هنا یتحقق توازن عندما تكون مو : احتیاجات راس المال المعدومة  -  ت

 1.للموارد الأمثل، مع الاستغلال المؤسسة

 .ةــنـزیـالخ - 3

تحت تصرفها خلال  التي تكون الأموالمجموع  أنهایمكن تعریف خزینة المؤسسة على  2: مفهوم الخزینة 1- 3

احتفاظ  أنما تستطیع التصرف فیه فعلا من مبالغ سائلة  أي، وتشمل صافي القیم الجاهزة دورة الاستغلال

الاحتفاظ بالسیولة  أنیر مستخدمة في دورة الاستغلال، و من اللازم یجعل السیولة جامدة غ أكثرالمؤسسة بخزینة 

مدینیها، لان المؤسسات في السوق تتنافس من اجل كسب المزید من میزة كسب لغرض الوفاء یحرم المؤسسة 

المؤسسة فضلت توظیف السیولة في  أنمن العملاء بواسطة تسهیلات البیع، بینما نقص قیمة الخزینة معناه 

  .جامدة وبالتالي زیادة الربحیة إبقائهادورة الاستغلال بدلها 

سلبیة، فكلما كانت الخزینة  تبعاتلكنها ضحت بالاحتفاظ بالوفاء بالدیون المستحقة، وقد ینتج عن هذا     

المؤسسة بالسیولة اللازمة فقط كان مفضلا، حیث توفق بین السیولة تقترب من الصفر بقیمة موجهة، واكتفت 

  .الجاهزة في دورة الاستغلال وتسدید المستحقات التي انقضى اجلها

  : العلاقتین التالیتین بإحدىالمیزانیة  وتحسب

  .العاملالمال  رأساحتیاجات  –المال العامل  رأس= الخزینة 

  .القروض المصرفیة –القیم الجاهزة = الخزینة 

                                                           
  .92بن خروف جلیلة، مرجع سابق، ص  1
  .66-65ص ص لزعر محمد سامي، مرجع سابق،   2
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القروض  إلیهامفهوم الخزینة یختلف على مفهوم القیم الجاهزة، فالقیم الجاهزة تشمل الخزینة مضافا  إن      

القروض المصرفیة  إلىالمؤسسة لا تحتاج  أنتساوي القیم الجاهزة وهذا في حالة  أنالمصرفیة، ویمكن للخزینة 

  .الماليللحفاظ على توازنها 

   1:ویمكن نمیز ثلاث حالات للخزینة وهي :للخزینةالحالة الممكنة  2- 3 

المال العامل قادر على تمویل احتیاجات الدورة، وهناك فائض  رأس أنهذا یدل على  :حالة الخزینة الموجبة -

تعمل المؤسسة على  أنلیست في صالح المؤسسة، لذلك ینبغي  الأموالعملیة تجمید  إن إلاالخزینة،  إلىیضم 

 .استثمارات إلىتحویلها  آو الأجلفي تسدید دیونها قصیرة  الأموالاستعمال هذه 

تفتقر المؤسسة  أيالمال العامل،  رأسالمال العامل اكبر من  رأساحتیاجات  أننجد  :حالة الخزینة السالبة -

ن دام الحال فان المؤسسة تواجه إ ، و الأجلالاقتراض قصیر  إلىتمول بها عملیتها الاستغلالیة، فتلجا  أموال إلى

المال لا یغطي جزء من احتیاجات الدورة، بل تمول هذه  رأس أنهذه الوضعیة تعني .خطر دائم ومستمر

السائلة  الأموال، وهذا ما یسبب اختلال في الخزینة نتیجة نقص الأجلالاحتیاجات عن طریق دیون قصیرة 

 .لمواجهة الدیون الفوریة

جات راس راس المال العامل مساوي لاحتیا أنكانت الخزینة صفریة فهذا یعني  إذا :حالة الخزینة الصفریة -

عدم وجود احتیاجات في  مع للأموالتبذیر  أو إفراطیوجد  لا لأنهالمال العامل، وهي الوضعیة المثلى للخزینة 

 .نفس الوقت

 .تحلیل المیزانیة بواسطة القیمة المضافة: لثالمطلب الثا

  . Economic Value Added  القیمة الاقتصادیة المضافة: أولا

 .EVA  (Economic Value Added)المضافةمفهوم القیمة الاقتصادیة  - 1

  :العدید من التعاریف فیما یخص القیمة الاقتصادیة المضافة ونذكر منها ما یلي جاءتلقد 

  مرتبطة  إنهامقیاس للانجاز المالي لتقدیر الربح الحقیقي حیث  بأنهاتعرف القیمة الاقتصادیة المضافة

بتعظیم ثروة المساهمین على مدى الوقت، وهي الفرق بین صافي الربح التشغیلي المعدل بعد الضرائب وتكلفة 

                                                           
  .93-92ص ص بن خروف جلیلة، مرجع سابق،  1
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تمثل مقیاسا محاسبیا  إذانوع خاص من حساب الدخل المتبقي  بأنهاالمال الممتلك والمقترض كما تعرف  رأس

 1.رللدخل مطروحا منه العائد المحاسبي المطلوب لقیاس الاستثما

  التشغیل الجاري وهو یمثل الدخل  لأداءمقیاس محاسبي  أنهاوتعرف القیمة الاقتصادیة المضافة على

من العائد المطلوب الذي یعوضهم عن المخاطر التي  الأدنىالمتبقي بعد حصول المستثمرین على الحد 

 2.الوحدةفي  أموالهمیواجهونها نتیجة استثمار 

 تعكس فقط القیم المضافة التي تحققها  لأنهاالصحیح للشركة  الأداءتمثل القیمة الاقتصادیة المضافة  إن

 3.المستثمر رأسمالهاتكلفة  إجماليالشركة بعد خصم 

  والبعض یصف القیمة الاقتصادیة المضافة هي تقدیر للربحیة الاقتصادیة للشركة كونها القیمة الزائدة التي

القیمة الاقتصادیة المضافة هي الربح  إنفي العائد المطلوب من قبل مساهمي الشركة، حیث  إنشاؤهاتم 

 4.كلفة لتمویل راس مال الشركة بأقلالمكتسب من قبل الشركة 

   :(EVA)خطوات احتساب القیمة الاقتصادیة المضافة  - 2

  5:رئیسة تتمثل فیما یليلحساب القیمة الاقتصادیة المضافة لابد من المرور على خمسة خطوات    

 البیانات التي یتم الاعتماد علیها في احتساب القیمة  أنحیث  :ومعاینة البیانات المالیة للوحدات الإطلاع

، وفي اغلب )قائمة الدخل والمركز المالي(الاقتصادیة المضافة نستطیع الحصول علیها من القوائم المالیة 

 .عملیة القیاس لإجراءین الحالات یتم اخذ البیانات المالیة لسنت

  المبادئ المحاسبیة المقبولة قبولا عاما كثیرا ما تظلل في وصف الوضع المالي  أن :مال الوحدة رأستحدید

المال المستثمر  رأسالمال النقدیة التي تستثمرها الوحدة وهناك فرق بین  برأسالحقیقي للوحدة، ویقصد 

المال المستثمر مطروحا منه شهرة المحل والنقدیة  رأسالمال التشغیلي على انه  رأسوالتشغیلي حیث عرف 

 .المالیة الفائضة عن حاجة التشغیل والأوراق

                                                           
مجلة جامعة النجاح للأبحاث، (، القیمة الاقتصادیة المضافة كأداة مكملة لتقییم أداء المصارف التجاریة الأردنیةوادي، نهیل سقف الحیط،  أبورامي   1

  .2503، ص)2016، 30یة الأردن، المجلد الجامعة الأهلیة البحرین، الجامعة الأردن
، دراسة لنموذج القیمة الاقتصادیة المضافة كأداة مكملة لأدوات تقویم أداء الشركات الصناعیة والتعدیلات المقترحة لاحتسابها، مقبل علي احمد علي  2

  .04، ص)لاقتصاد، جامعة حلبمدرس، كلیة الإدارة والاقتصاد، جامعة الموصل طالب دراسات علیا في الدكتوراه، كلیة ا(
مجلة العلوم الاقتصادیة (،  العلاقة السببیة بین حجم المدیونیة والقیمة الاقتصادیة المضافة في ظل تباین حجم المنشأة، مهدي عبد الحسین كریم 3

  .76، ص)22، المجلد 91والإداریة، كلیة الإدارة والاقتصاد، جامعة بغداد، العدد 
مجلة العلوم الاقتصادیة والإداریة، كلیة (،  عكاس تكامل الدخل المحاسبي والقیمة الاقتصادیة المضافة على قرارات المستثمرینان، یاسر نوري محمد 4

  .469ص ،)  2014، 75، العدد 20الإدارة والاقتصاد، قسم المحاسبة، جامعة بغداد، المجلد 
  .9-8ص  ص مقبل على احمد علي، مرجع سابق،  5
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 حد القضایا المتوقفة على احتساب القیمة الاقتصادیة المضافة أ إن :المال للوحدات رأسمعدل كلفة  إقرار

في  الأصعبالمال ربما الجزء  رأسالمال، ففي الوحدات الصغیرة یكون التقدیر لكلفة  رأسللوحدة هي كلفة 

 الأعمالالمال على الهیكل المالي للوحدة ومخاطر  رأسویتوقف كلفة احتساب القیمة الاقتصادیة المضافة، 

 .ومستوى الفائدة المتداولة وتوقعات المستثمرین

 یقیس احتساب صافي الربح التشغیلي للوحدة قدرة  :الضرائب احتساب صافي الربح التشغیلي للوحدة بعد

المال، ویمثل صافي الربح  رأسالمتكررة بغض النظر عن هیكل  الأعمالالتولید النقدي للوحدة من نشاطات 

مطروحا منه، حتي یمكن  أو إلیهمضافا  الاهتلاكالتشغیلي بعد خصم الضرائب وقبل خصم كل من الفوائد 

 .أفضلالاقتصادیة بصورة  الأرباحعكس 

  حساب القیمة الاقتصادیة المضافة(EVA):  

التسویات ± صافي الربح الناتج عن عملیات التشغیل بعد الضرائب =  EVAالقیمة الاقتصادیة المضافة   

التسویات على ± راس المال المستثمر (× المتوسط المرجح لتكلفة راس المال المستثمر [  - التشغیل  أرباحعلى 

  ) ]عناصر المیزانیة

على قیمة صافي  التسویات إجراءوبموجب المعادلة السابقة فان احتساب القیمة الاقتصادیة المضافة یتطلب 

  .المال المستثمر ورأسالربح التشغیلي بعد الضرائب 

  1 مؤشر القیمة الاقتصادیة المضافة - 3

القیمة وهي من ستقدر الربح  إلىالتي تستند  الإدارةمقاییس  أفضلتعد القیمة الاقتصادیة المضافة         

لقرار  وأداة للأداءقیاس  أنهاالاقتصادي المتولد من الشركة، وهي التي تحدد النجاحات المالیة للشركة، كما 

، وتعد إنشاؤهاالتي تم  سهمالأعكس القیمة المطلقة لقیمة حملة التي ت الأداءالاستثمار، حیث تعد من مقاییس 

 للأداءصادیة المضافة الشكل المطور لمفهوم الدخل المتبقي والذي ظهر في العشرینیات  كمقیاس القیمة الاقت

  .الداخلي للشركة

الفرق بین  إلیهاالمال في بدایة العام مضافا  لرأسوالقیمة الاقتصادیة المضافة هي القیمة الاقتصادیة       

العائد  بأنهالذي یوصف  NOPATما یساوي صافي الربح التشغیلي بعد الضریبة  أوالمال وتكلفة  رأسعوائد 

                                                           
مجلة العلوم الاقتصادیة والإداریة، الدارة ( ،  تقییم الأداء المالي باستخدام بعض مؤشرات خلق القیمة، عماد عبد الحسین دلول، محمد فوزي مهدي 1

  .2505-25004، ص ) 23، المجلد 99والاقتصاد، جامعة المستنصریة، العدد 
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 رأسمالللشركة مطروحا منه تكلفة راس المال، والتي تمثل تكلفة الفرصة البدیلة لكل  الإجماليس المال أعلى ر 

  : مستثمر في الشركة ویتم حسابها بالمعادلة التالیة 

EVA = NOPAT – Invested Capital × WACC   

ومتوسط التكلفة  RONA الأصولعن طریق اخذ الفرق بین معدل العائد على صافي  أیضاكما یمكن حسابه 

 Invested Capitalمضروبا في راس المال المستثمر  WACCالمرجحة لراس المال 

EVA = RONA – WACC × Invested Capital 

 .تقییم استخدام القیمة المضافة للاستغلال - 4

  1:المضافة للاستغلال في استخدامها العدید من المزایا نذكر منها ما یليللقیمة 

  المقاییس المالیة قدرة على التعبیر عن الربح الاقتصادي  أكثرالقیمة الاقتصادیة المضافة تعتبر من

 .ارتباطا بتحقیق الثروة للملاك خلال الفترات المختلفة وأكثرها الأعماللمنشآت 

 الأداءالقیمة الاقتصادیة المضافة تتفوق على غیرها من مقاییس  أنبعض الدراسات التطبیقیة  إشارة 

 .الخ...مثل ربحیة السهم والعائد على حقوق الملكیة والعائد على الاستثمارالمحاسبیة 

  رات التي على اتخاذ القرا الإدارةتعمل القیمة الاقتصادیة المضافة على زیادة ثروة الملاك من خلال تحفیز

 .الأسهمزیادة القیمة المحققة لحملة  إلىتؤدي 

   أنحیث  تبر تطبیقا لمفهوم حوكمة الشركاتیع الأعمالتطبیق نظام القیمة الاقتصادیة المضافة في منشآت 

تعظم القیمة المحققة  أنوالاستثمارات التي من المتوقع  الأنشطةعلى التوجه نحو  الإدارةهذا النظام یشجع 

لحوكمة الشركات یتمثل في تعظیم ثروة الملاك من خلال  الأساسي، ویرى البعض بان الهدف الأسهملحملة 

 .لتحقیق هذا الهدف الأداءتحسین 

  :عیوب والانتقادات والتي تتمثل فيهناك بعض ال أن إلابالرغم من المزایا المذكورة 

 على المدى الطویل، فقد یندفع المدیرون  برنامج تحفیزي بإعدادنجاح القیمة الاقتصادیة المضافة مرتبط  إن

 القصیر الأجلقبول مشروعات لها عوائد سریعة في  إلىفي سعیهم للحصول على حوافز ومكافآت عالیة 

 .الطویل الأجلتحقق عوائد في ورفض المشاریع التي تتطلب تدفقات نقدیة سالبة في الوقت الحاضر ولكنها 

                                                           
  .2504رامي ابو وادي و نهیل سقف الحیط، مرجع سابق، ص  1
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  المحاسبیة الظاهرة في قائمة الدخل والمركز المالي الأرقامعلى  إدخالهاكثرة التعدیلات المحاسبیة المقترح 

الاقتصار على  إمكانیة إلى أشارمطوري هذا المقیاس  أن إلى إضافةالذي یصعب معه حساب المقیاس،  الأمر

 ، وهوأخرى إلىالذي یجعل طریقة حساب المقیاس تختلف من منشاة  الأمرعدد محدود من التعدیلات،  إجراء

 .ما یفقده خاصیة القابلیة للمقارنة

  : Market Value Added (MVA)القیمة السوقیة المضافة : ثانیا

 تعریف القیمة السوقیة المضافة - 1

   أنها أيس المال للقیمة الدفتریة لحقوق الملكیة، أاشئة من تجاوز القیمة السوقیة لر القیمة الن بأنهاتعرف 

الشركة  إدارةلذا فهي تستخدم للوقوف على حسن  ،المساهم به في الشركاتس المال أر المقیاس التراكمي لعوائد 

 1.الطویل بالأجلالمساهمین  أمواللرؤوس 

  2.س المال المساهم بهأالمقیاس التراكمي لعوائد ر  بأنهاكما تعرف القیمة السوقیة المضافة 

  استثماریة تمثل الفرق بین القیمة السوقیة للشركة وبین قیمتها الدفتریة أداةتعد القیمة السوقیة المضافة 

 س المال المستثمر بها من قیل الملاك أرق بین القیمة السوقیة للشركة ور یقصد بالقیمة السوقیة المضافة الف

المقیاس للفاعلیة  أنهاوالمقرضین، فالقیمة السوقیة المضافة تعد معیارا شاملا في قیاس وخلق الثروة، كما 

 3.یتهانجاح المؤسسة وفاعل إلىفي ربط العوامل التي تعود  وكفاءتهاوفقا لقدرتها  الأعمالالتشغیلیة في منشآت 

 مؤثرة في القیمة السوقیة المضافةالعوامل ال  - 2

   4:ل المؤثرة في القیمة السوقیة المضافة ونذكر منها ما یليمهناك العدید من العوا

 س المال المستثمر في أوصافي الربح التشغیلي ور  الإیراداتوتعني العلاقة بین النمو في : معدل النمو

 .س المال المستثمرأتفوق تكلفة ر  الإیراداتالشركة وستكون القیمة السوقیة موجبة في حالة كون هنالك نموا في 

                                                           
مجلة ( ،اثر بعض مؤشرات القیمة وفرص النمو في سیولة السهم لعینة من الشركات الصناعیة المدرجة في سوق الأوراق المالیة ،جبار صحن عیسى  1

  .492، ص)2017، 50كلیة بغداد للعلوم الاقتصادیة الجامعة ، العدد 
مجلة العلوم الاقتصادیة والإداریة، كلیة الإدارة والاقتصاد، جامعة بغداد، ( ،المستثمر في أداء القطاع المصرفي العراقي، شهاب الدي حمد النعیمي  2

  .72، ص ) 28، العدد18المجلد
  .2509رامي ابو وادي، نهیل سقف الحیط، مرجع سابق، ص  3
للعلوم الاقتصادیة الجامعة، كلیة الإدارة مجلة كلیة بغداد ( ، فاعلیة تسویق الخدمات المالیة وعلاقتها بالقیمة السوقیة المضافة ،حمزة محمود الزبیدي  4

  102، ص)2014،  41والاقتصاد، جامعة المستنصریة، العدد 
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  كلما  أي، الإیراداتلتحقیق وحدة نقدیة من س المال المستثمر أوتعني مقدار ر  :س المال المستثمرأكثافة ر

ة للشركة نتیجة ارتفاع القیمة السوقی إلىس المال المستثمر لتحقیق وحدة نقدیة سیؤدي أانخفضت كمیة ر 

 .س المال المستثمرألانخفاض تكالیف ر 

 وكلما انخفض هذا الهامش  الأسهممن هامش الربح لزیادة قیمة حملة  الأدنىوتعني الحد  :هامش الربح

 .لتحقیق الزیادة في حق الملكیة كلما زادت القیمة السوقیة المضافة

 .طرق حساب القیمة السوقیة المضافة - 3

  1:لحساب القیمة السوقیة المضافة هناك طریقتین هما

  بین القیمة بحسب هذه الطریقة فان القیمة السوقیة المضافة یتم احتسابها من خلال الفرق :  الأولىالطریقة

 .السوقیة لحق الملكیة والقیمة الدفتریة لحق الملكیة

Market Value Added = Market Value of Equity – Book Value of Equity 

  القیمة الدفتریة لحق الملكیة –القیمة السوقیة لحق الملكیة = القیمة السوقیة المضافة 

 سوقیة المضافة یتم احتسابها من خلال علاقتها مع القیمة بحسب هذه الطریقة فان القیمة ال: الطریقة الثاني

 الاقتصادیة المضافة 

  .القیمة الحالیة للقیمة الاقتصادیة المضافة= القیمة السوقیة المضافة 

بزیادة الفرق  أخرىوبزیادة القیمة الاقتصادیة المضافة فان الشركات سوف تزید القیمة السوقیة المضافة وبعبارة 

  .المال المستثمر فیها رأسبین قیمة الشركة ومقدار 

 استخدام القیمة السوقیة المضافة مزایا - 4

   2:لاستخدام القیمة السوقیة المضافة میزات عدیدة نذكر بعض منها في ما یلي

  تفوق من باقي المقاییس  أكثرالشركة بشكل  إلىقادرة على تحدید القیمة المستقبلیة للتدفقات النقدیة الداخلة

 .المال وحق الملكیة للمستثمر في الشركة رأسالمحاسبیة كونها تكلفة 

 والاستثمار وعلى على الرغم من ایجابیات هذا  للأداءالشركة التي تطبق صافي القیمة الحالیة كمقیاس  إن

لیة ونسبة الخصم لذلك فان انه یخضع للمشاكل المحاسبیة في احتساب التدفقات النقدیة المستقب إلاالمقیاس 

                                                           
  .471عماد عبد الحسین دلول، مرجع سابق، ص  1
  103حمزة محمود الزبیدي ، مرجع سابق، ص  2
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استخدام القیمة السوقیة المضافة یتقرب في تقدیره من صافي القیمة الحالیة وهو ذاتیا سوف یتجنب كافة 

 .المشاكل المحاسبیة

  السوقیة المضافة تخضع لقصور في تقییم الموجودات غیر الملموسة لذلك فان القیمة السوقیة القیمة

  .تخضع للنقص في الحسابات المحاسبیة أنتحدد خلق القیمة من دون  نهالأ الأنسبالمضافة هي الخیار 
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  :خلاصة الفصل

التحلیل المالي، یعتمد علیه في المؤسسات وذلك لتقییمها، ویعطیها صورة  أنمن خلال ما سبق نجد       

كاملة وواضحة حول وضعیتها المالیة مما یساعدها في اتخاذ القرارات السلیمة، ولهذا فالتحلیل المالي یعتبر 

لیل المالي الحدیثة ووسیلة للتخطیط المالي وتقییم وضع المؤسسة، بحیث یقوم التح الإدارةتقنیة من تقنیات 

استنتاج یمكن من وضع تقییم مالي دقیق، باستخدام  إلىبترجمة المعطیات المالیة والوثائق المحاسبیة للوصول 

هامة فبغیر المیزانیة لا یمكن  لأنهاالمیزانیة في التحلیل  أهمیةومؤشرات مختلفة لتحلیل، ولا ننسى  أسالیب

جل أشرات المالیة على المیزانیة، من تحلیل تقوم على بتطبیق المؤ عملیة ال أن إذالقیام بالتحلیل للمحلل المالي 

وسیلة مهمة لها ومن  أصبح لأنهالتحلیل المالي مهم جدا بالنسبة للمؤسسات  أنالخروج بنتائج صادقة، لذا نجد 

  .الصعب الاستغناء عنها

 

 

 

 

 

 




