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  ة في اتخاذ القرارات الاستثماريةأثر تحليل القوائم المالي
 د. محمد محروس سعدونى إبراهيم

 الملخص
ات هʨ عʺلॽة تقʦॽʽ وفهʦ الأرقام والʺعلʨمات الʴʱلʽل ال ʛؗʷة للॽالʺال ʦائʨالي للقʺ

ة  ʛؗʷأداء ال ʦل إلى فهʽلʴʱا الʚف هʙة. يهॽها الʺالʛȄة في تقار ʛؗʷمها الʙي تقʱة الॽالʺال
ووضعها الʺالي وتقʙيʛ قʙرتها على تʴقȘʽ الȃʛح والʨʺʻ في الʺʱʶقʰل. يلعʖ الʴʱلʽل 

ا في عʺل ً̋ ، وذلʣ مʥ خلال عʗة ॽة اتʵاذ القʛار Ǽالاسʲʱʺار أو عʙمهالʺالي دورًا حاس
ʔانʦج: 

ॼʽة الʛأسʺالॽة ،وتقʦॽʽ القʙرة على الʙʶاد ،تقʦॽʽ الأداء الʺالي ʛؗʱل الʽلʴت،  ʦॽʽوتق
 وأخʛʽاُ تʴلʽل الʨʱقعات الʺʱʶقʰلॽة. ،الॽʁʺة الॽʀʨʶة

ʵفي ات ʧȄʛʺʲʱʶʺال ʙاعʶة تȄʨأداة ق ʨل الʺالي هʽلʴʱالى فإن الʱالȃارات وʛاذ ق
مʛʽʻʱʶة ʷǼأن اسʲʱʺار أمʨالهʦ. إذا تʦ تʻفʚʽه ȞʷǼل صॽʴح، فإنه ʧȞʺǽ أن ǽقʙم رؤȄة 
ة، وȃالʱالي ʧȞʺǽ أن ʶǽاعʙ في اتʵاذ القʛارات الʺالॽة  ʛؗʷة الʴل أداء وصʨقة حॽʺع

  .الهامة بʲقة
ʙفقات الʙخل، الʱ ،القʛار الاسʲʱʺارȑ  ،القʨائʦ الʺالॽة الʴʱلʽل الʺالى، :الؒلʸات الʗالة

  .الʻقǽʙة، الأداء الʺالي، الاسʲʱʺار
Abstract: 

Financial analysis of company financial statements is the process of 
evaluating and understanding the financial numbers and information 
presented by the company in its financial reports. This analysis aims to 
comprehend the company's performance, financial position, and estimate 
its ability to generate profits and growth in the future. Financial analysis 
plays a critical role in the investment decision-making process, through 
several aspects: 

Assessment of Financial Performance, Assessment of Solvency, 
Capital Structure Analysis, Market Value Evaluationand Future Outlook 
AnalysisTherefore, financial analysis is a powerful tool that helps 
investors make informed decisions about investing their money. When 
executed correctly, it can provide deep insights into a company's 
performance and health, thereby assisting in making important financial 
decisions with confidence. 

Words Key: Financial analysis, financial statements, investment 
decision, income, cash flows, financial performance, investment. 
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ً
   :المقدمة :أولا

 ʦائʨق ʧʺضها ضʛع ʦʱي يʱة الॽانات الʺالॽʰال ʧعة مʨʺʳة هي مॽالʺال ʦائʨالق
ة مʲل  ʛؗʷالǼ علقةʱʺة الॽات الʺالॽانات العʺلॽعلى ب ʦائʨه القʚه ȑʨʱʴة ت ʛؗʷة للʸʸʵم
افة الʺعلʨمات الʺʱعلقة  ة، الʙʱفقات الʻقǽʙة وؗ ʛؗʷاح الȃة، دخل وأرॽمʨʺة العॽانʜʽʺال

ة ا ʛؗʴǼ ʘʽح ʧها الʺالي مʜ ʛؗة ومॽة الʺالʶسʕʺة الʺॽʀ ʧع ʛʰالى فهي تعʱالȃال، وʨلأم
ة والʨʽʶلة.  أرȃاحها والالʜʱامات الʱيو أصʨلها  ʛؗʷعلى ال  

وȄهʦʱ بها ؗل مʧ الʺلاك والʺʨرديʧ والʺقʛضʧʽ والʺʧȄʛʺʲʱʶ وحʺلة الأسهʦ ومʸلʴة 
ॽɺʨة وحʦʳ الاقʛʱض الʹʛائʖ وغʛʽها لأهʙاف مʱʵلفة مʲل تʙʴيʙ حʦʳ الاسʲʱʺار ون

  فʽها.
ة أو الʺʕسʶة  ʛؗʷلة في الʨʰة الʺقॽʰاسʴʺال ȏادॼʺة وفقًا للॽالʺال ʦائʨع القʨʻʱا وتʚه

ʙعǼ اʺॽɾ افʛʡلف الأʱʵها مʻفادة مʱالاس ʧم ʧȞʺʱʽل ʥل  ،وذلʺʷʱة لॽالʺال ʦائʨع القʨʻʱوت
ʜ الʺالي –(قائʺة الʙخل ʛؗʺامل –قائʺة الʷخل الʙان الॽفقات –بʙʱة)،  قائʺة الǽʙقʻال

ة لاتʵاذ القʛار Ǽالاسʲʱʺار  ʛؗʷة الॽصلاح Ȑʙلالة على مʙلل ʙى تعʱال ʦائʨالق ʧها مʛʽوغ
   فʽها مʧ عʙمه.

  :أهمية الموضوع :ثانياً 
 ʧاردة مʨعلى الارقام ال ȑʛاهʣ لȞʷǼ ادʺʱالاع ʧȞʺǽ ة لاॽالʺال ʦائʨف على القʛعʱلل

ʱغي أن يॼʻي ʥلʚلفة لʱʵʺة الॽالʺال ʦائʨاع القʨأن ʟʸʵʱل مالي مʽلʴت ʧم ʛʲاء أكʛإج ʦ
ʚلʥ معʛفة تأثʛʽاتها على  ،ȞʷǼل يهʙف إلى تʨضॽح وॽȃان أسॼاب الʺȞʷلات الʺالॽة وؗ

ة أو الʺʕسʶة Ǽالإضافة إلى دراسة الʷʻاȋ الʷʱغʽلي والأرȃاح  ʛؗʷال ʛاصʻلف عʱʵم
ȋاʷʻا الʚه ʧة عʳاتʻد ع ،الʙʴʺان الʺالي الॽʰع الॼʱʱاء مقارنات لʛإج ʦʱار ؗʺا يʙلى م

 ʧȞʺǽ ان الʺالي، ؗʺاॽʰة الʺॽʀ فاض فيʵة الارتفاع أو الانʤلʺلاح ʥات وذلʨʻة سʙع
الاعʱʺاد على الʖʶʻ الʺالॽة الʱي تʨضح العلاقة بʧʽ مʨʺʳعة مʧ الॽʰانات الʺالॽة 

 .ȄʛʢǼقة الॼʶʻة الʺȄʨʯة
ʺॽة ومʧ أهʦ خʸائʟ القʨائʦ الʺالॽة الʨضʨح والʺلائʺة والقʙرة على الʺقارنة والاه

وتعʻي صʙق الॽʰانات والʺعلʨمات الʨاردة في القʨائʦ الʺالॽة والॼعʙʽة  ،الॽʰʶʻة والʺʨثॽʀʨة
.ʦائʨه القʚاد هʙإع ʧع ʧʽولʕʶʺة أو أفؔار الॽʸʵʷالأفؔار الǼ ʛأثʱال ʧع 

وॼʻȄغي أن تʴقȘ القʨائʦ الʺالॽة الأهʙاف الʺʢلȃʨة مʧ حʘʽ الاهʱʺام ȞǼافة الفʯات 
لʺالॽة وȃالʨʸʵص الʺʧȄʛʺʲʱʶ والʙائʧʽʻ الʴالʧʽʽ والʺʨʱقعʧʽ، الʺʛتʢॼة مع القʨائʦ ا
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ومʱاǼعة الʺعلʨمات الʱي تʶاعʙ على تقʙيʛ حʦʳ الʺʵاʛʡ الʺʕثʛة على الʙʱفقات الʻقǽʙة 
ة، واسʙʵʱام مقايʝॽ الʱغʛʽ في الأزمات والʺʨاد الʺʛتʢॼة ॽʁǼاس الʙخل الʵاصة  ʛؗʷلل

ة، وتقʦǽʙ معلʨمات مʨثʨقة عʧ العʻاص ʛؗʷالǼ ʧاس أماكॽʁل ʥة وذل ʛؗʷة للǽادʸʱالاق ʛ
 ʧة عʳاتʻارد الʨʺة في إجʺالي الʛاهʤات الʛʽغʱل الʨمات حʨمعل ʦǽʙة، وتقʨالʹعف والق

وذلʥ بهʙف معʛفة العʨائʙ الʺʨʱقعة مʧ عʺلॽة  ،الأنʢʷة والʱي تʨجهها لʴʱقȘʽ الأرȃاح
ॼة لاحॽʱاجات الأفʛاد الاسʲʱʺار، وأخʛʽاً الإفʸاح عʧ جʺॽع الॽʰانات والʺعلʨمات الʺʻاس

ʦائʨللق ʧʽمʙʵʱʶʺال.  
 ʦائʨفي الق ʧʽʺاهʶʺق الʨقʴل ʛʤʻع في الʨضʨʺة الॽʺقة أهॽʁلى حʳʱا تʻه ʧوم
 Ȑارʺʲʱار الاسʛاذ القʵعة اتॽʰʡ ʨʴن ʛʤʻه الॽجʨى إلى تʻدفع Ȑʚال ʛات الأم ʛؗʷة للॽالʺال

ات بʻاءً على الʴʱلʽل الʺالى لʱلʥ القʨائʦ وشʨاهʙها  ʛؗʷه الʚفى ه ʨʴعى نʶالة على الʙال
  الاسʲʱʺار فʽها مʧ عʙمه. 

 أهداف البحث وتساؤلاته:  :ثالثاً 
-  

ً
   :الأهداف :أولا

ॽɿॽة الاسʱعانه Ǽه في اتʵاذ  )١ الʱعʛف على الॼعʙ الʵاص Ǽالʴʱلʽل الʺالي ومʜʽاته وؗ
.Ȑارʺʲʱار الاسʛالق 

٢(  ʨات العاملة في س ʛؗʷة للॽالʺال ʦائʨل القʽلʴʱة لȄʛؔالف ʖانʨʳاغة الॽق الأوراق ص
.Ȑارʺʲʱار الاسʛاذ القʵات ʛʽم ومعايʨمفه ʛȄʨʢها في تʻفادة مʱة والاسॽالʺال 

ات  )٣ ʛؗʷها للʽرة فʨʷʻʺة الॽمات الʺالʨدة الʺعلʨج ʧʽʰي ʦائʨل للقʽلʴʱة الॽاس عʺلȞانع
.ȑʛʸʺة الॽق الأوراق الʺالʨاول أسهʺها في سʙʱي تʱال 

  التساؤلات: :ثانياً  -
لʴʱلʽل الʺالي للʺعلʨمات الʺالॽة الʺʨʷʻرة Ǽالقʨائʦ يʱʹح مʺا سȘʰ ذʛؗه أن دور ا

الʺالॽة لاتʵاذ القʛار Ǽالاسʲʱʺار جاء لʨʽضح ॽɿॽؗة الʴفاȍ على حقʨق أصʴاب 
ات وȃالʱالي يʢʱلʖ تʨفʛʽ الʲقة في الʺعلʨمات الʺالॽة الʱي  ʛؗʷارات في الʺʲʱالاس

  :ئʛॻ للʖʲॺ ألا وهʦومʥ هʹا ǻأتي الʴʯأول الʙ  ،تʻʺʹʱها الʱقارʛȄ والقʨائʦ الʺالॽة
ماهʨ دور الʴʱلʽل الʺالي للʺعلʨمات الʺالॽة الʺʨʷʻرة في القʨائʦ الʺالॽة وأثʛها على  -

ات واخॽʱار ʛʡق اسʲʱʺار بʙيلة؟ ʛؗʷه الʚة بهȄارʺʲʱجهة الاسʨال ʛʽʽتغ 
  :وتʤهǼ ʛعʠ الʶʱاؤلات الʺʱʷقة مʧ ذلʥ الʶʱاؤل
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ات وʚؗلʥ نʖʶ ماهʨ دور نʖʶ الʨʽʶلة والॽʴȃʛة والʺʙيʨنॽة والʷʻا ʛؗʷول للʚʰʺال ȋ
  الʨʶق في الʴʱلʽل الʺالي لاتʵاذ القʛار Ǽالاسʲʱʺار؟ 

 :خطة البحث :رابعاً 
  تʧʺʹʱ خʢة الʘʴॼ مʲʴॼاً تʺهǽʙʽاً وأرȃعة فʨʸل:

ȑʙʽتʺه ʘʴॼʺال: (اعʨة والأنॽʺوالأه ʟائʸʵوال ʅȄʛعʱال) ةॽالʺال ʦائʨة القॽʂما  
  الفصل الأول

  اته المعاصرةماهية التحليل المالي واتجاه
:ʖاحॺل ثلاثة مʶا الفʘه ʥʸʷʯȂو  

  ماॽʂة الʴʱلʽل الʺالي واسʙʵʱاماته. :الʺʘʴॼ الأول -
  أدوات الʴʱلʽل الʺالي ومʙʴداته. :الʺʘʴॼ الʲانى -
- ʘالʲال ʘʴॼʺل الʺالي. :الʽلʴʱة في الʲيʙʴاهات الʳالات 

  :الفصل الثانى
  ر الاستثمارىالنسب المالية المستخدمة في تحليل القوائم لاتخاذ القرا

  مفهʨم الʖʶʻ الʺالॽة وتॽʻʸفها وأهʙافها. :الʺʘʴॼ الأول -
 مʨʺʳعات الʖʶʻ الʺالॽة :الʺʘʴॼ الʲاني -

  وتʴلʽل الʙʱفقات الʻقǽʙة) ،والʨʶق  ،والʷʻاȋ ،والʺʙيʨنॽة ،والॽʴȃʛة ،نʖʶ (الʨʽʶلة
  :الفصل الثالث

  العوامل المؤثرة في اتخاذ القرار الاستثمارى للشركات 
- ʘه ʥʸʷʯȂو:ʥʻʰʲॺل مʶا الف  
  تعʅȄʛ القʛار الاسʲʱʺارȐ وأنʨاعه. :الʺʘʴॼ الأول -
  مʛاحل اتʵاذ القʛار الاسʲʱʺارȐ والعʨامل الʺʕثʛة ॽɾه. :الʺʘʴॼ الʲانى -

  :الفصل الرابع
 نموذج تطبيقي للقوائم المالية وأثر تحليلها في اتخاذ القرار الاستثمارى

  "ذجاً ʛʸʺǼ نʺCIB  ʨالʥʻʰ الʳʱارȐ الʙولى "
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  بحث التمهيديالم
  ماهية القوائم المالية

 Ȑʨʱʶم ʙيʙʴات وتʶسʕʺل الأداء الʺالي للʽلʴʱة لॽة الأداة الأساسॽالʺال ʦائʨالق ʙتع
ة على تʴʺل الʺʵاʛʡ الʺالॽةالʨʺʻ والॽʴȃʛة والاسʙʱامة الʺالॽة وقʙرة  ʛؗʷ١(ال(.  

  ʦائʨن القʨʺاهʶʺن والʨʽن الʺالʨللʴʺك والʨʻʰون والʛʺʲʱʶʺم الʙʵʱʶȄاذ وʵة لاتॽالʺال
القʛارات الʺالॽة والاسʲʱʺارȄة والʺʶاهʺة في تȌॽʢʵ الʨʺʻ وتʴقȘʽ الأهʙاف الʺالॽة لهʚه 

وȃالʱالي لا تʧʺʹʱ سȐʨ  ،ونʛًʤا لأنها الʺʛʵج الʻهائي في الʙورة الʺʴاسॽʰةالʺʕسʶات، 
ورغʦ ذلʥ تعʛʰʱ معلʨمات مالॽة فقȌ أما الʺعلʨمات الغʛʽ مالॽة تʻʺʹʱها الʱقارʛȄ الʺالॽة 

ة لأنها تʵʹع للʙʱقȘʽ والʺʛاجعة  ʛؗʷالǼ اصةʵمات الʨالʺعل ʧم ʧيʙʽفʱʶʺملائʺة لل ʛʲأك
بʨاسʢة مʛاقʖ الʶʴاǼات وȃالʱالي تʨؔن الʺعلʨمات الʱي تʻʺʹʱها هʚه القʨائʦ أكʛʲ دقة 

  .)٢(خȐʛ لا تʵʹع لʺʲل هʚه الʺʛاجعاتووضʨحًا حʘʽ إن الʺعلʨمات الأ
إعʙاد القʨائʦ الʺالॽة في نهاǽة الʻʶة الʺالॽة وتقʙم هʚه القʨائʦ وقʙ جȐʛ العʛف على 

 ʧʽوالعامل ،ʧʽʺاهʶʺل: الإدارة، الʲأة مʷʻʺداخل ال ʧاء مʨها سʻة مʙʽفʱʶʺاف الʛʡإلى الأ
ʧʽʻائʙل: الʲخارجها م ʧأو م، ʧȄʛʺʲʱʶʺوال، ʧʽضʛمة ،والʺقʨȞʴ٣(وال(.  

ʽلʴʱة للॽة الʺادة الأولǼاʲʺǼ ʙا لأنها تعʛًʤون ʘʴॼʺا الʚض في هʛف أعʨل الʺالي س
ماॽʂة القʨائʦ الʺالॽة مʧ حʘʽ تعȄʛفها وخʸائʸها وأهʺʱʽها Ǽالإضافة إلى وʣائفها 

  وذلʣ مʥ خلال الʠʸلʥʻʮ الʯالʥʻʻ:وأنʨاعها 

                                                 
ات الʺʸــȐʛ رقــʦ  ٣٩مــادة  )١( ʛؗــʷن الʨقــان ʧة  ١٥٩مــʻــʶيل صــاد ١٩٨١لʙتعــ ʛوفقــاً لآخــ ʨر فــي مــاي

ة ســـʻة مالॽـــة ǽعʻʽهـــا الʤʻـــام وتعـــʙ عʻهـــا قـــʨائʦ مالॽـــة ॼʡقـــا م والʱـــى تـــʟʻ علـــى "٢٠١٥ ʛؗـــʷن للʨـــȞǽ
ة علــى  ʛؗــʷــام الʤن ʟʻز أن يــʨــʳȄــاد، وʸʱالاق ʛــȄوز ʧار مــʛر بهــا قــʙــʸǽ ــىʱة الॼاســʴʺال ʛʽلʺعــاي

ʙن إعʨـȞǽ ـىʱة ال ʛؗـʷعلـى ال ʖـʳǽ علـى أنـه ،ʛثلاثـة أشـه ʧتها عـʙـة لهـا لاتقـل مـȄـة دورॽمال ʦائʨاد ق
ــة  ॽمال ʦائʨقــ ʙوجــه أن تعــ Ȑهــا علــى أʽاك فʛʱأو الاشــ Ȑʛات أخــ ʛؗشــ ʝॽاك فــى تأســʛʱضــها الاشــʛغ

ات". ʛؗʷال ʥتل ʧعة عʺʳم  
)٢( ʙʺح ʙȄز ʙʰع ʙʽʳارت -مʛقـ ʧʽʶʴرة في تʨʷʻʺة الॽالʺال ʛȄقارʱات دور ال ʛؗـʷال ʦار فـي أسـهʺʲ ɦالاسـ– 

ــة القادســ  ةȄــللعلــʨم الإدار  ةॽمــʧ وجهــة نʤــʛ الʺʶــʧȄʛʺʲʱ فــي ســʨق العــʛاق لــلاوراق الʺالॽــة، ȋ: مʳل
  .١٩١، ص ٢٠١٠لʻʶة  ٤العʙد  ١٢الʺʳلʙ  -ةǽوالاقʸʱاد

)٣( ʝقʙدة هلـــلا الـــʨر محمد عـــʨلـــة  -نـــʳʺال :ȋ ،ـــةॽمʨȞʴـــات الʶسʕʺـــة فـــي الॽالʺال ʦائʨك الʺـــالي للقـــʛـــʴʱال
ʝامʵار الʙع الإصȄزʨʱوال ʛʷʻة للॽȃʛن  -العʨʶʺد خʙ١٤١٨م، ص ٢٠٢٢الع. 



  ة في اتخاذ القرارات الاستثماريةالقوائم المالي أثر تحليل

  د. محمد محروس سعدونى إبراهيم

 

١٤٩ 

  تعʅȄʛ القʨائʦ الʺالॽة وخʸائʸها. :الʠʸلʔ الأول
  أهʺॽة القʨائʦ الʺالॽة وأنʨاعها. :الʠʸلʔ الʰانى

  المطلب الأول
  عريف القوائم المالية وخصائصهات

: تعريف القوائم المالية:
ً
  أولا

تعʙدت تعȄʛفات القʨائʦ الʺالॽة ورغʦ اخʱلاف صॽاغʱها إلا أنها تʱفȘ في الʺʹʺʨن 
  حʘʽ تعʛف القʨائʦ الʺالॽة Ǽأنها:

ة مʲل:  ʛؗʷة للʸʸʵم ʦائʨق ʧʺضها ضʛع ʦʱي يʱة الॽانات الʺالॽʰال ʧعة مʨʺʳم"
افة الʺعلʨمات الʺʱعلقة الʺʜʽانॽة العʺʨمॽة ة وؗ ʛؗʷاح الȃة، دخل وأرǽʙقʻفقات الʙʱال ،

ة حʘʽ تʶاهʦ في  ʛؗʷة للॽنات الʺالʨȞʺال ʧمات عʨف نقل معلʙبه ʥال وذلʨة الأم ʛؗʴǼ
ة خلال مʙة زمॽʻة مʙʴدة"تʨضॽح الʴالة الʺال ʛؗʷة للॽ)٤(.  

ا: خصائص القوائم المالية:
ً
  ثاني

ʙيʙالعǼ ʜʽʺʱة تॽالʺال ʦائʨة في  إن القॽالʺال ʦائʨاد القʙإعǼ ʟʱʵʺوال ʟائʸʵال ʧم
 ʦائʨه القʚه ȑدʕى تʱاده لها حʙل إعʰق ʟائʸʵه الʚبه ʦن على علʨȞǽ أن ʖʳǽ ة ʛؗʷال

ومʥ أهʤ هʘه دورها وتʶاهʦ في اتʵاذ أفʹل القʛارات مʧ قʰل الʺʱʶفʙʽيʧ مʻها، 
:ʝائʶʳال  

م حॽʁॽʁة لا الʨضʨح: حʖʳǽ ʘʽ أن تʨؔن واضʴة مॽʻʰة على معلʨمات وأرقا -
ة مʺا ǽعʽʢها الʺʙʸاॽʀة أثʻاء الʱعامل  ʛؗʷل فعلي داخل الȞʷǼ دةʨجʨة ومॽاضʛʱاف

 بها.

                                                 
، ٣٥ص:. ٢٠٠٦يʛاجــع: ʡــارق عʰــʙ العــال حʺــاد، تʴلʽــل القــʨائʦ الʺالॽــة، الــʙار الʳامॽɻــة، الأردن،،) ٤(

، ١٠١، ص ٢٠١٠خلʙون إبʛاʦॽʂ الǽʙʷفات، إدارة وتʴلʽل مـالي، دار وائـل للʷʻـʛ، عʺـان، الأردن، 
 ʧــʶʴم ʦــيد. قاســʽʴǽ ʦــاد هاشــȄــى، زʢॽʰʴــة  -الॽذجʨʺʻار الʙالــ :ȋ ،ــةॽالʺال ʦائʨــة القــʷاقʻــل ومʽلʴت
 ʛـــʷʻاعـــة والॼʢاس صـــالح٢٥، ص ٢٠١١للʨـــلاغ الʺـــالي  -، حـــǼالا ʛʽالʺعـــاي ʨـــʴن ʙيـــʙʳجـــه الʨʱال

Șقʙـة الʺـʻه على مهʛولي وأثʙم  -الʨـة العلـॽراه، ؗلʨʱؗʙـل شـهادة الـʽـات نॼلʢʱم ʧʺمـة ضـʙوحـة مقʛʡأ
، هʽـــʦʲ محمد الʜغʰــــي، الإدارة والʴʱلʽــــل ٢م، ص ٢٠٠٨لــــʨم الʶʱـــʛʽʽ جامعــــة الʜʳائــــʛ الاقʸʱـــادǽة وع

 .١٩١، ص٢٠٠٩الʺالي، دار الفʛؔ للʛʷʻ، عʺان، الأردن 
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الʲقة: وهى صʙق الʺعلʨمات الʨاردة فʽها حʖʳǽ ʘʽ ألا يʱأثʛ القائǼ ʦإعʙادها Ǽأǽة  -
أمʨر شॽʸʵة تʕدȑ إلى الʱلاعʖ فʽها، ؗʺا تعʻي الʲقة تȘʽʰʢ ؗل مʧ: تؔامل 

 لʚʴر والʽʲʺʱل الʸادق.الʺعلʨمات والʢॽʴة وا
-  ȑورʛʹال ʧʺة ف ʛؗʷال ʟʵي تʱمات الʨانات والʺعلॽʰع الॽʺل على جʺʱʷأن ت ʖʳǽ

 أن تʨؔن ملʺة لؔي تʶاهʦ في اتʵاذ القʛار.
ة  - ʛؗʷأداء ال ʦॽʽفي تق ʦاهʶى تʱرة على عʺل الʺقارنات حʙيها القʙن لʨؔأن ت ʖʳǽ

ʜها الʺالي. ʛؗوم 
ʙʵʱʶمي القʨائʦ الʺالॽة قادرʧȄ على إجʛاء وȄقʙʸ بها جعل م :القابلॽة للʺقارنة -

وذلʥ مʧ خلال أسʝ ثابʱة في  ،الʺقارنات الʺʱʵلفة Ǽالاعʱʺاد على القʨائʦ الʺالॽة
 ،الॽʁاس والأهʦ مʧ ذلʥ عʛض الأثʛ الʺالي للʷʻاȋ الاقʸʱادȐ لʱلʥ الʺʕسʶات

ʚلʥ الإفʸاح عʧ الॽʶاسات الʺʙʵʱʶمة في إعʙاد القʨائʦ الʺالॽة وʚؗلʥ الإ فʸاح وؗ
  .)٥(عʧ أثʛ الʱغʛʽ في تلʥ الॽʶاسات وʣȂهار القʨائʦ الʺالॽة الʺقارنة للفʛʱات الʶاǼقة

  المطلب الثاني
  أهمية القوائم المالية وأنواعها

: أهمية القوائم المالية:
ً
  أولا

تعʙ القʨائʦ الʺالॽة مʧ الʨثائȘ الʹʛورȄة في بʯʽة العʺل حʢǽ ʘʽلع علʽها صʻاع 
ات الʺلائʺة لهʦ بʻاء على الʺعلʨمات الʺʴاسॽʰة الʱي تʻʺʹʱها تلʥ القʛار لاتʵاذ القʛار 

ة،  ʛؗʷها الʱي حققʱال ʛائʶʵاح والȃة والأر ʛؗʷالʺالي لل ʜ ʛؗʺال ʙيʙʴل: تʲم ʦائʨل القʰʸʯوت
  أهॻʸة القʦائʤ الʸالॻة ʸॻɼا يلي:

 لفةʱʵʺال ʜاكʛʺال ʦॽʽرة على تقʙلها الق ʘʽة حॽالʺال ʦائʨالقǼ الإدارة ʦʱال ،تهȃالي وʱ
 تʶاعʙ الإدارة على تȘʽʰʢ الʛقاǼة وتʙʴيॽʰʡ ʙعة العʺل الȑʚ سȘʰʢॽ مॼʁʱʶلاً.

  ʦॽʽعلى تق ʦهʙاعʶت ʘʽح ʧيʙʽفʱʶʺاف الʛʡاجات الأॽʱانات اللازمة لاحॽʰال ʦǽʙتق
 مȐʙ ؗفاءة الʺʷʻأة وتॽʁʴقها لʱʻائج إʳǽابॽة والǼ ʕʰʻʱاسʛʺʱار هʚه الʱʻائج.

                                                 
مʛؗʚة مȞʺلة ضʺʧ مʢʱلॼات نʽـل  –تʴلʽل القʨائʦ الʺالॽة وفــȘ الʤʻـــام الʺʴاسʰي الʺالي -إلʽهـــــʦ فــــــʕاد )٥(

ʛʱشـهادة ماسـ ʱم الʨـة فـي علـȄارʳʱم الʨاديــة و العلـʸʱم الاقʨـة العلـॽك ؗلʨـʻȃـة وॽمال :ʟـʸʵت ʛʽʽـʶ
 ʛائʜʳاقـــــــي الʨـــʰجـــــامعـــــة أم ال ʛـʽʽʶʱم الʨان١٤م، ص ٢٠١٥وعلـʙن حʺـʨالقاضـي، مـأم ʧʽـʶح ،- 

 .٢٧٤، ص ٢٠١١ الأردن، دار الʲقافة للʛʷʻ، -الʺʴاسॼة الʙولॽة ومعايʛʽها
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 ات الʢʢʵʺال ʧة مॽالʺال ʖʶʻضح الʨب العʺل في تʨأسلǼ اصةʵة الॽة الʺالॽانॽʰ
ة. ʛؗʷفي ال ʦʱي تʱدقة الʺعاملات ال ʧم ʙأكʱفي ال ʦاهʶت ʥلʚؗة، و ʛؗʷال 

  امʙʵʱة اسॽɿॽ تقʦǽʙ معلʨمات عʧ أصʨل الʺʷʻأة ومʸادر الأمʨال الʺʱاحة لها وؗ
هʚه الأمʨال، وʚؗلʥ تʧʺʹʱ بॽانات عʧ الʙʱفقات الʻقǽʙة مʧ وȂلى الʺʷʻأة ؗالقʛوض 

 سʲʱʺارات والʨʱزȄعات. والا
  ةʺॽʀ ʙيʙʴى لها تʻʶʱى يʱة حॽالʺال ʦائʨمة القʨȞʴم الʙʵʱʶت ʥالإضافة إلى ذلǼ

وʚؗلʥ تفʙʽ هʚه الॽʰانات في معʛفة مȐʙ الʜʱام  ،الأعʺال الʹʛائʖ على مʷʻآت
لى دراسة الʨضع الاقʸʱادȑ وȃالʱالي تʶاعʙ ع ،الʺʕسʶات Ǽالقʨانʧʽ والأنʤʺة

 .)٦(للʙولة
ا: 

ً
  أنواع القوائم المالية:ثاني

ǽعʙʺʱ الʺʴللʨن الʺالʨʽن على القʨائʦ الʺالॽة في دراسة الʨضع الʺالي للʺʷʻأة سʨاء 
ʚلʥ الʶǼ ʕʰʻʱعʛ الʶهʦ في الʺʱʶقʰل  في الʺاضي أو الʴاضʛ أو الʺʨʱقع مॼʁʱʶلاً، وؗ

ات الʺʙرجة في الأسʨاق الʺالॽة ʛؗʷلل،  ʦائʨالق ʧم ʙيʙالعǼ لل الʺاليʴʺال ʧʽعʱʶȄة وॽالʺال
ة وفقًا لʺعايʛʽ الʺʴاسॼة الʺقʨʰلة في  ʛؗʷالʺالي لل ʖاسʴʺة الʢاسʨادها بʙإع ʦʱي ʘʽح

ات لʧȞʺʱʽ مʱʵلف الأ ʛؗʷالʙعǼ اʺॽɾ هاʻفادة مʱالاس ʧاف مʛʡ)٧(.  
  وʥȜʸȂ تقʤॻʴ القʦائʤ الʸالॻة إلى نʦعʥʻ رئʥʻʻʴॻ هʸا:

م الʤʻام الʺʴاسʰي في تعʙ هʚه القʨائʦ إلʜامॽة حǽ ʘʽقʨ  القʦائʤ الʸالॻة الأساسॻة: -١
ة Ǽإعʙادها في نهاǽة ؗل فʛʱة مالॽة ʛؗʷال، :ʦه ʦائʨع ثلاث قʨʻا الʚه ʧʺʹʱȄو 

  اليʸال ʚ ʙؕʸة الʸة(قائॻمʦʸة العॻانʚʻʸالʺالي  :)ال ʜ ʛؗʺان الॽʰب ʦاهʶهي قائʺة ت
ة حʱى تارȄخ إعʙادها وتʧʺʹʱ معلʨمات عʧ مʨʺʳعة الॽʻʸʱفات الʺʨȞنة  ʛؗʷلل

 ثة عʻاصʛ أساسॽة هى:مʻها، وتʨؔʱن مʧ ثلا
ة والʱي ʧȞʺǽ تȄʨʴلها إلى نقʙ  الأصʦل: - ʛؗʷي تʺلؔها الʱة الǽادʸʱارد الاقʨʺوهى ال

 Ǽالإضافة إلى الʻقʙ نفʶه.
                                                 

)٦( ʛــʸهــاب نʨال ʙــʰي -علـي عʰاســʴʺــاح الʸــاس والإفॽʁـاكل الʷم- :ȋ ـامعيʳال ʛــʷʻلل ʦॽعلــʱدار ال 
ȋ: الـʙار الʳامॽɻـة للʷʻـʛ  -مॼادȏ الʺʴاسॼة الʺالॽة -، نʨر أحʺʙ محمد22 ، ص٢٠١٥الإسʙʻȞرȄة، 

 ʛـــــــــــــʸ٥٥، ص ٢٠٠٩مȘــــــــــــــʽف ʨتـــــــــــــ ʙــــــــــــــل أحʺــــــــــــــʽʺهʹــــــــــــــة  -، جʻــــــــــــــة، دار الॽالإدار ة الʺال
  .ʛ٦٧جع سابȘ، ص م –، هʦʲʽ محمد الʜغʰي٧، ص ١٩٨٠العॽȃʛة،بʛʽوت،

(7  ) Thomas R. Ittelson- Financial Statements: A Step-by-Step Guide to 
Understanding and Creating Financial Reports, P.16: 19. 
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ة للآخʧȄʛ. الالʚʯامات: - ʛؗʷبها ال ʧيʙي تʱالغ الॼʺهي ال 
وȄقʙʸ بها معʙل الفائʙة العائʙ على الʺʧȄʛʺʲʱʶ أو الʺالǼ ʧʽؔعʙ  حقʦق الʸلॻؒة: -

ة.سʙاد  ʛؗʷة على الॼتʛʱʺامات الʜʱؗافة الال  
وتʙʳر الإشارة إلى أنه ǽعʙʺʱ عʛض عʻاصʛ هʚه القائʺة على نʖʶ الʨʽʶلة 

ʦʱʽ الʵاصة ȞǼل مʻها حʘʽ تʤهʛ العʻاصʛ الأكʛʲ سʨʽلة في الʙʰاǽة، أما الالʜʱامات ف
  .)٨(تʛتʰʽها حʖʶ تارȄخ اسʴʱقاقها

  خلʙقائʺة ال)ʛائʶʵاح والȃالأر(: ʧارة عॼɺ ح  هىॽضʨفي ت ʦاهʶǽ مالي ʛȄʛتق
ة خلال الʻʶة الʺالॽة حʘʽ تʨضح ؗافة العʺلॽات الʱي  ʛؗʷالǼ اصʵالأداء الʺالي ال
 ʧارة عʶح وخȃر ʧات مॽالعʺل ʥائج تلʱن ʙيʙʴلاً إلى تʨة وصʶسʕʺبها ال ʗقام

  ȘȄʛʡ الʙʰء Ǽالʺॽʰعات الʱي تʛʢح مʧ الʱؔالʅॽ الʺʛʱتॼة خلال هʚا العام.
ʹʱي ʥخلال ذل ʧة لؔافة ومॽهائʻة الʳॽʱʻفة الʛخل معʙي لقائʺة الʶॽئʛف الʙح أن اله

ة خلال الʻʶة الʺالॽة مʧ رȃح وخʶارة. ʛؗʷداخل ال ʗʺي تʱة الʢʷات والأنॽالعʺل  
ات الʱي تقʨم بȘʽʰʢʱ معايʛʽ الʺʴاسॼة الʙولॽة عʙʻ إعʙاد  ʛؗʷال ʠعǼ ʙجʨكʺا أنه ت

ات أن  ʛؗʷه الʚله ʧȞʺǽ اليʱالȃة وॽالʺال ʦائʨالق ʗʴت ʛامل الآخʷخل الʙقائʺة ال ʅॽʹت
ʷخل الʙاد قائʺة الʙلها إع Șʴǽ خل ؗʺاʙاقائʺة ال ً́ ǽلة أʸفʻفي قائʺة م ʛ٩(امل الآخ(.  

وتعʛف قائʺة الʙخل الʷامل الآخǼ ʛأنها قائʺة مالॽة يʦʱ إعʙادها لʨʱضॽح ما إن ؗان 
 ʛʽʷت ʘʽأة حʷʻʺت على ؗفاءة الʛأث Ȑʛادر دخل أخʸاك مʻع الهॽʺة إلى جॽالʺال ʙائʨع

ة ʛؗʷالأساسي لل ȑارʳʱال ȋاʷʻي إلى الʺʱʻي لا تʱة الॽمال ʛʽالي فإن قائʺة  ،والغʱالȃو
ة مʧ الʷʻاʡات الʳانॽʰة  ʛؗʷققه الʴت ȑʚخل الإضافي الʙضح الʨت ʛامل الآخʷخل الʙال

ة مʹافًا ؗʺا  ،أو الاسʲʱʺارات الʺالॽة ʛؗʷقي للॽʁʴخل الʙه القائʺة إجʺالي الʚه ʧʺʹʱت

                                                 
)٨(  Ȑʛʽــʹʵال ʙأحʺــ ʧــʶʴــة –مॽانʜʽأ مʛتقـــ ʅــॽؗ–  ار فـــىʛــاذ القــʵمــة اتʨʤʻʺؔامـــل لʱم Ȑــادʸʱخل اقʙمــ

ات والʻʰــʨك والʺʤʻʺــات الʺ ʛؗــʷــةالॽولʙــة والॽلʴ– ــعȄزʨʱوال ʛــʷʻاك للʛــʱاي :ȋ–  ،ʛــʸم، ص ١٩٩٦م
، ص ȋ٢٠٠٧: دار وائل، عʺان، الॼʢعـة الʛاǼعـة،  -، محمد مʛʢ، مॼادȏ الʺʴاسॼة الʺالॽة٤٦ -٤٢

١٦٩. 
)٩(  Ȑاوʛهʙالـــ ʧيʙار –ؗʺــال الـــʺʲ ɦاض الاســـʛــة لأغـــॽالʺال ʦائʨـــل القـــʽلʴت–  ،ʘيʙـــʴـــامعى الʳال ʖـــʱȞʺال :ȋ

ــــادȏ الʺʴاســــॼة الʺالॽــــة – نــــʨر، أحʺــــʙ محمد٥٧م، ص ٢٠٠٦ ॼة  –مȄرʙʻȞــــة الإســــ ॽɻامʳار الʙــــ ȋ: ال
 .٤٣م، ص ٢٠٠٣
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ॽان إلʸة أو نقॽʰʻالعʺلات الأجǼ ʦʱي تʱالʺعاملات ال ʧاتج عʻال ʛامل الآخʷخل الʙه ال
  وزȄادة الأوراق الʺالॽة الʺʱاحة للॽʰع.

 :ةǻʗفقات الʹقʗʯة الʸقائ 
هي قائʺة مالॽة تʤهʛ تʙفȘ الʻقʙ ومʨȞناته (الʙخʨل والʛʵوج) خلال فʛʱة زمॽʻة 

ة الʻقʙ، مʙʴدة ʛؗع حॼʱه القائʺة على تʚه ʙاعʶأفʹل  ت ʦفه ʛʽفʨة، وت ʛؗʷال في الʨوالأم
ة لʙʱفقاتها الʻقǽʙة ؗʺا تقʙم قائʺة الʙʱفقات الʻقǽʙة معلʨمات مهʺة  ʛؗʷة إدارة الॽɿॽؔل
للʺʧȄʛʺʲʱʶ والʺʶاهʺʧʽ والʳهات القانʨنॽة والإدارة حʨل القʙرة على تʴقȘʽ الʙʱفقات 

 .الʻقǽʙة اللازمة لʱلॽʰة الʜʱاماتها الʺالॽة والاسʲʱʺارȄة
 :تʯألف قائʸة الʗʯفقات الʹقǻʗة مʥ ثلاثة أقʴام رئॻʴॻةو 

 لʻغʵʯة الʠʵأن (Operating Activities): 
ة ʛؗʷالأساسي لل ȋاʷʻالǼ Șعلʱة تॽلʽغʷʱة الʢʷالأن ʧة مǽʙقʻفقات الʙʱل  ،الʺʷوت

الʙخل والʺʛʸوفات الʺॼاشʛة الʺʱعلقة Ǽالإنʱاج والʺॽʰعات ؗʺا تʷʺل تلʥ الأنʢʷة 
مʧ عʺلॽات الॽʰع والʛʷاء، والʙفع والاسʱلام مʧ الʺʨرديʧ والعʺلاء، الʙʱفقات الʻقǽʙة 

ʛʽاتʨر والفʨوالأج ʖواتʛالǼ لةʸر ذات الʨوالأم. 
 ارʸʰʯة الاسʠʵأن (Investing Activities): 

تʷʺل تʙفقات الʻقʙ الʺʱعلقة Ǽالاسʲʱʺار في الأصʨل الʲابʱة مʲل العقارات والʺعʙات 
ا شʛاء وॽȃع الأ ً́ ǽل أʺʷكʺا ت Ȑʛارات الأخʺʲʱة والاسॽوراق الʺال. 

 لȂʦʸʯة الʠʵأن (Financing Activities): 
ة مʧ مʸادر مʲل الʺʶاهʺʧʽ والقʛوض   ʛؗʷارجي للʵل الȄʨʺʱل والȄʨʺʱالǼ Șعلʱت

وتʷʺل تلʥ الأنʢʷة تʙفقات الʻقʙ الʺʱعلقة Ǽالʙʶʱيʙات للʺʶاهʺʧʽ أو الʳهات  ،والʙʻʶات
ʴالǼ علقةʱʺفقات الʙʱلة، والʨʺʺةالʙيʙوض جʛل على قʨʸ. 

تȑʨʱʴ قائʺة الʙʱفقات الʻقǽʙة على مʨʺʳع تʙفقات الʻقʙ في بʙاǽة الفʛʱة ونهايʱها، 
وȄهʙف هʚا الʱقʛȄʛ إلى تʨضॽح مʸادر  ،والʱغʛʽ الʸافي في الʻقʙ خلال تلʥ الفʛʱة

ة على تلॽʰة  ʛؗʷرة الʙق ʦعلى فه ʧʽʺاهʶʺوال ʧȄʛʺʲʱʶʺة الʙاعʶوم ʙقʻامات الʙʵʱواس
 .)١٠(اتها الʺالॽة وتʺȄʨل نʺʨها الʺʱʶقʰليالʜʱام

                                                 
)١٠( ȑʙـــــ ʻه ʦॽʂاʛـــــ ـــــʛ إب ʽʻم- ʛـــــي معاصـــــ ـــــة مـــــʙخل تʴلʽل ॽالإدارة الʺال-  ،ʘيʙـــــʴـــــي ال ȃʛالع ʖـــــ ʱȞʺال :ȋ

 .٦٥ص  م٢٠٠٣الإسʙʻȞرȄة، الॼʢعة الʵامʶة،
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 :)الʸلʲقة(القʦائʤ الʸالॻة الإضاॻɼة  -٢
تʧʺʹʱ هʚه القʨائʦ ؗافة القʨائʦ الʺالॽة الأخȐʛ الʱي ʧȞʺǽ إعʙادها اسʻʱادًا إلى درجة 
 ʧاء مʨس ʧيʙʽفʱʶʺعة الʨʺʳʺقه لॽʁʴفي ت ʦاهʶأن ت ʧȞʺǽ ȑʚف الʙها والهʽاجة إلʴال

ة أو خارجها  ʛؗʷها:داخل الʻوم  
تعʙ مʧ الʱقارʛȄ الʺالॽة الʱي تʧʺʹʱ ؗافة الʱغʛʽات الʵاصة  قائʸة حقʦق الʸلॻؒة: -

ʦاء للأسهʛʷع والॽʰات الॽل: عʺلʲة مॽؔق الʺلʨقʴǼ، ةॽالʺال ʛائʶʵاح والȃوالأر، 
 ،وهʚه القائʺة لا تȞʷل فائʙة ʛʽʰؗة للإدارة ،والأرȃاح الʻاتʳة عʧ الأسهʦ الʺʙʸرة

  .)١١(ॽة الأخȐʛ داخل بʯʽة عʺل الʺʷʻأةʙʻ إصʙار القʨائʦ الʺالوȃالʱالي لا تʙʵʱʶم ع
ʚ الʸالي: - ʙؕʸفي ال ʙʻغʯة الʸفي حالة  قائ ʧʽʸʱʵʺل الʰق ʧه القائʺة مʚه ʙتع

ة، ولʧؔ لا تهʦʱ بها ʛؗʷالʺالي لل ʜ ʛؗʺفي ال ʛʽʽوث تغʙح  ʧȄʛʺʲʱʶʺات أو ال ʛؗʷال
 .)١٢(ȞʷǼل خاص

الʛʲوة الʺʨȞنة لأصʴاب الʺʸلʴة  وهʚه القائʺة تʤهʛ قائʸة الʸॻɿة الʷʸافة: -
ʦهʙوح ʦحʺلة الأسه ʧلا مʙب ʦعهॽʺارها  ،جॼʱاعǼ الأداء ʅॽصʨʱم لʙʵʱʶوهي ت

ولا يʦʱ إعʙاد هʚه القائʺة إلا  ،)١٣(مॽʁاسا للʛʲوة الʱي ʨؗنʱها الʺʷʻأة خلال فʛʱة معʻʽة
الʶلع والʺʳʱʻات  عʙʻ الʴاجة إلʽها وهى قʨائʦ تʟʱʵ بॽʰان الʦॽʁ الʺʹافة على

 .)١٤(والʙʵمات
  :وخلاصة القʦل

إن القʨائʦ الʺالॽة تعʙ أساس الʱقارʛȄ الʺالॽة لأنها تʧʺʹʱ الʺعلʨمات الʺالॽة 
ات ؗʺا أنها تعʙ الʺʙʸر الʛئʶॽي لʺعʛفة تارȄخ الʺʕسʶة مʧ حʘʽ الأنʢʷة  ʛؗʷلل

ʜها الʺالي وȃالʱالي لها القʙرة على تʨفʦؗ ʛʽ ها ʛؗة ومǽʙقʻفقاتها الʙة لها وتॽلʽغʷʱال ʧئل م

                                                 
للॼʢاعـة والʷʻـʛ والʨʱزȄـع، لʶلاسـل ॼɺاس مهȑʙ الʷـʛʽازȑ، نȄʛʤـة الʺʴاسـॼة، الॼʢعـة الأولـى، ذات ا )١١(

ʗȄʨؔ٣١ص  ،١٩٩٠ ،ال. 
)١٢( ʛــʢم ʙـʺʴم– Șجع سابʛة١٦٩م، ص٢٠٠٧ -مॽʢع ʧʺحʛال ʙʰـام  -، عʤʻال Șة العامـة وفـॼاسʴʺال

  .١٠، ص ٢٠٠٩جʢॽلي للʛʷʻ الʜʳائʛ،  -الʺʴاسʰي الʺالي
ةدور قائʺة الॽʁʺة الʺʹافة في تقǼ-  ʦȄʨان هاني ايʨب، خلʨد عاصʦ وناس )١٣( ʛؗʷـة  -أداء الॽلـة ؗلʳم

  .٣٣١م، ص Ǽ٢٠١١غʙاد للعلʨم الاقʸʱادǽة الʳامعة العʙد الʶادس والعʛʷون 
(14  ) Kam,Vernon," AccountingTtheory"2P ndP Ed. John wiley & 

Sons,Singapore 1990, p. 31- 37. 
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ʜها الʺالي Ǽالإضافة  ʛؗة أو ضعف مʨق Ȑʙة وم ʛؗʷال ʛائʶاح وخȃأرǼ Șعلʱمات يʨالʺعل
  إلى الʙʱفقات الʻقǽʙة.

وʻȃاءً على ذلʥ تʵʹع ؗافة الʺعلʨمات الʱي تȄʨʱʴها القʨائʦ الʺالॽة إلى عʺلॽة 
ج الʴʱلʽل الʺالي لʺعʛفة دلالات الأرقام الʱي تʻʺʹʱها هʚه القʨائʦ والʨصʨل إلى نʱائ

تʶاعʙ الʺʱʶفʙʽيʧ مʻها على اتʵاذ أفʹل القʛارات وهʚا ما سʨف أتʻاوله مʧ خلال هʚا 
  الʘʴॼ نȄًʛʤا وعʺلॽًا.

  الفصل الأول
  ماهية التحليل المالي واتجاهاته المعاصرة

 ʧة مॽالʺال ʦائʨاع القʨلف أنʱʵاردة في مʨاد على الأرقام الʺʱالاع ʧȞʺǽ ا لأنه لاʛًʤن
ʷد مʨوج ʧف عʷؔأجل ال ʧم ʛʲاء أكʛإج ȑورʛʹال ʧح مॼام الʺالي أصʤʻلات في الȞ

  تʴلʽل مʟʸʵʱ يهʙف لॽʰان أسॼاب هʚه الʺȞʷلات.
وȃالʱالي أصॼح الʴʱلʽل الʺالي أحʙ أهʦ مʳالات الʺعʛفة الʺʨʢʱرة واتʹʗʴ أهʺʱʽه 
ات  ʛؗʷة للॽالʺال ʦائʨوالق ʛȄقارʱل مالي للʽلʴد تʨح وجॼة فأصॽʺاد العالʶؔأزمة ال ʙعǼ

ملʴة حʱى يʻʶʱي للʳهات الʺهʱʺة Ǽالʷʻاȋ الاقʸʱادȑ لأȑ مʕسʶة الʱعʛف  ضʛورة
على أدائها الفعلي والʱʶʺǼ ʕʰʻʱقʰلها، وازدادت أهʺॽة الʴʱلʽل الʺالي Ǽعʙ الʛʴب العالʺॽة 

  الʲانॽة فʦʱ الاسʱعانة Ǽالأسالʖʽ الؔʺॽة الʙʴيʲة في الॽʁام Ǽعʺلॽة الʴʱلʽل الʺالي.
ماॽʂة الʴʱلʽل الʺالي، وأدواته ومʙʴداته وأخʛًʽا وسʨف أتʻاول في هʚا الفʸل 

الاتʳاهات الʙʴيʲة للʴʱلʽل الʺالي مʱʹʺً̒ا نقاȋ الʹعف الʺʨجʨدة ॽɾه وذلʥ مʧ خلال 
  :الʲلاثة مॼاحʘ الʱالॽة

  ماॽʂة الʴʱلʽل الʺالي واسʙʵʱاماته. :الʖʲॺʸ الأول
  أدوات الʴʱلʽل الʺالي ومʙʴداته. :الʖʲॺʸ الʰانى
ʖالʰال ʖʲॺʸل الʺالي. :الʽلʴʱة في الʲيʙʴاهات الʳالات  

  المبحث الأول
  ماهية التحليل المالي واستخداماته

 ʧة م ʛؗʷة للॽالʺال ʦائʨة القʳقة لʺعالȄʛʡ أنهاǼ فʛة تعॽالʺال ʦائʨل القʽلʴة تॽإن عʺل
حʘʽ تॽʱح عʺلॽة  ،أجل معʛفة أدائها في الʺاضي والʴاضʛ والʺʨʱقع في الʺʱʶقʰل

ʨائʦ الʺالॽة اتʵاذ قʛارات اقʸʱادǽة أفʹل مʧ قʰل الʺʕسʶة أو الʴʱلʽل الʺالي للق
وȃالʱالي فإن الʴʱلʽل الʺالي يʖʸʻ على دراسة تفʽʸلॽة لॽʺʳع  ،الأʛʡاف الʺهʱʺة بها
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عʻاصʛ القائʺة الʺالॽة وتفʛʽʶها Ǽʺا يʕدȑ إلى خʙمة العʙيʙ مʧ الʳهات الʱي ʻȞʺǽها 
  .)١٥(لقʛارات الʺʱʵلفةالاسʱعانة بها في اتʵاذ ا

  وسʨف أعʛض ॽɾʺا يلي بॽان مفهʨم الʴʱلʽل الʺالي واسʙʵʱاماته على الʨʴʻ الʱالي:
: مفهوم التحليل المالي:

ً
  أولا

إن الʴʱلʽل الʺالي علʦ له قʨاعʙ وأسʝ ومعايʛʽ حʘʽ يهʦʱ بॽʺʳʱع الॽʰانات الʺʨʷʻرة 
ة وȂخʹاعها إلى دراسة تفʽʸلॽة ʛؗʷة للॽالʺال ʦائʨفي الق، ॽɾ اد العلاقةʳǽȂو ʦث ʦهʻʽا بʺ

ة Ǽالإضافة إلى تقʦॽʽ أنʤʺة الʛقاǼة  ʛؗʷر داخل الʨʸة أوجه القʳائج لʺعالʱʻال ʛʽʶتف
.ʖاسʻʺال ʗقʨات اللازمة في الॽصʨʱووضع ال  

  وللʲʯلʻل الʸالي تعȂʙفات مʯعʗدة تʯفȖ فى مʦʸʷنها مع الʯعʃȂʙ الʯالى:
 "ॽالʺقاي ʧعة مʨʺʳم ʙيʙʴف إلى تʙانات تهॽʰة للʳة معالॽعʺل ʨوالعلاقات ه ʝ

على شȞل نʖʶ مالॽة تلʟʵ أعʺال الʺʷʻأة مʧ أنʱʢʷها الاسʲʱʺارȄة والʷʱغʽلॽة 
والȄʨʺʱلॽة وتʟॽʵʷ نقاȋ القʨة والʹعف في عʺلॽاتها لأجل اتʵاذ قʛارات رشʙʽة في 

  .)١٦(الʺʱʶقʰل على ضʨء ما تʦ اكʷʱافه"
ا: استخدامات التحليل المالي:

ً
  ثاني

 )١٧(مʧ هʚا الʴʱلʽل عʙيʙة وفقًا للʳهة الʺʱʶفʙʽة ʙʵʱʶǽم الʴʱلʽل الʺالي لأغʛاض
  ومʥ أهʤ هʘه الاسʗʳʯامات:Ǽالإضافة إلى نʨع الʴʱلʽل الʺʢلʨب 

- :ȏارʸʰʯل الاسʻلʲʯال 
ǽعʙ الʴʱلʽل الاسʲʱʺارȑ أكʛʲ عʺلॽات الʴʱلʽل الʺالي اسʙʵʱامًا وأفʹلها عʺلॽًا لأنه 

ʷال ʦأسهǼ علقةʱʺارات الʺʲʱالاس ʦॽʽال تقʳم في مʙʵʱʶǽات ʛؗ،  ةॽʺالغ الأهǼ لʽلʴʱا الʚوه

                                                 
)١٥( Ȑʙʻه ʛʽʻم– Șجع سابʛان العʺار٢٧م، ص ٢٠٠٣ -مʨات فـى الإدارة ال –، رضॽخل أساسʙـة مـॽالʺ

، الॼʢعة الأولى، ȋ: دار الʺʛʽʶة للॼʢاعة والʛʷʻ والʨʱزȄع -إلى قʛارات الاسʲʱʺار وسॽاسات الȄʨʺʱل
  .٤١م، ص ١٩٩٧عʺان، 

ȋ: مʕسʶــة الــʨراق للʷʻــʛ  –الإتʳاهــات الʺعاصــʛة فــى الʴʱلʽــل الʺــالى –يʛاجــع: ولʽــʙ نــاجى الॽʴــالى )١٦(
ȋ: دار صــفاء  –الإدارة والʴʱلʽــل الʺــالى –مʢــʛ، محمد ٢١م، ص ٢٠٠٤والʨʱزȄــع، الॼʢعــة الأولــى، 

١٥١ʖʽم، ص ٢٠٠٢للʷʻـــʛ عʺـــان، الॼʢعـــة الʲانॽـــة،  hشـــ ʙـــȄـــة –، درॽالإدارة الʺال ȏـــادॼدار  –م :ȋ
 .٥٦م، ص ٢٠٠٦الʺʻاهج للʛʷʻ عʺان، الॼʢعة الأولى، 

ى، الॼʢعـــة ȋ: مॼʱȞـــة الʺʱʳʺـــع العȃʛـــ –مقʙمـــة فـــى الإدارة الʺالॽـــة والʴʱلʽـــل الʺـــالى –مفلـــح محمد عقـــل )١٧(
 .٢٣٣م، ص ٢٠٠٦الأولى 
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فاǽة  لؔافة الʺʧȄʛʺʲʱʶ سʨاء أفʛاد أو مʕسʶات الʚيʶǽ ʧعʨن إلى أفʹل الاسʲʱʺارات وؗ
ولا ʱȞǽفي الʺʴللʨن الʺالʨʽن بʱقʦॽʽ الأوراق الʺالॽة مʧ الأسهʦ والʙʻʶات فقȌ  ،عʨائʙها

فائʱها الإدارȄة وتقʙيʛ مȐʙ ؗ ،حʘʽ تʷʺل عʺلॽة الʴʱلʽل الʺالي تقʦॽʽ الʺʕسʶة نفʶها
  وأنʱʢʷها في الʺʳالات الʺʱʵلفة.

 الʲʯلʻل الائʸʯاني: -
Ǽعʺلॽة الʴʱلʽل الʺالي Ǽغʛض  )الʙائʨʻن (هʨ نʨع مʧ الʴʱلʽل ॽɾه ǽقʨم الʺقʛضʨن 

 ʧʽضʛʱمع الʺق ʦهʱها في علاقʨاجهʨأن ي ʧȞʺǽ يʱال ʛʡاʵʺفة الʛمع)ʧʽʻيʙʺال(  ʦॽʽتق ʦث
وذلǼ ʥاسʙʵʱام أداة  ،ʻʱادًا إلى نʳॽʱة هʚا الʴʱلʽلهʚه الʺʵاʛʡ واتʵاذ القʛار الʺʻاسʖ اس

الʴʱلʽل الʺلائʺة بهʙف الʨʸʴل على نʱائج تʶاعʙ الʺقʛضʧʽ في اتʵاذ القʛار الأفʹل 
لʺا لأدوات الʴʱلʽل الʺالي مʧ إمȞانॽة معʛفة الʺʵاʛʡ الʺالॽة إذا تʦ إجʛاء الʴʱلʽل 

ʦالʺلائ، ʽلʴʱا الʚه ʧجة مʛʵʱʶʺائج الʱʻال ʛʽʶتف ʦح.وتॽʴل صȞʷǼ ل   
 تʲلʻل الȊॻʠʳʯ الʸالي: -

تʲʺʱل هʚه العʺلॽة في وضع تقʙيʛ لأداء الʺʕسʶة في الʺʱʶقʰل اسʻʱادًا إلى أدائها 
Șابʶال،  Șابʶالأداء ال ʦॽʽتق ʘʽح ʧل الʺالي مʽلʴʱلأدوات ال ʛʰور الأكʙن الʨȞǽ اʻوه

  للʺʕسʶة ووضع تʨʸر للأداء الʺʨʱقع في الʺʱʶقʰل.
 تʲلʻل الانʗماج: -

ʦʱ عʺل تʴلʽل الانʙماج في حالة إذا رغʗʰ أحʙ الʺʕسʶات في شʛاء مʕسʶة أخȐʛ ي
فإن عʺلॽة الʴʱلʽل تʙʻʶ إلى الإدارة الʺالॽة للʺʕسʶة الʱي تʛغʖ في الʛʷاء ومʧ خلال 
هʚا الʴʱلʽل تقʨم بʱقʙيʛالॽʁʺة الʴالॽة للʺʕسʶة الʺʛاد شʛائها وʚؗلʥ تقʙيʛ الأداء 

 ʨلي لها، وفي ذات الʰقʱʶʺة الॽعʺل ʝفʻاعة بॼʺة الʶسʕʺة للॽم الإدارة الʺالʨتق ʗق
  .)١٨(لʺقʙم لها وتʙʴد مȐʙ ملائʺʱه لهاالʴʱلʽل الʺالي لʱقʦॽʽ العʛض ا

  المبحث الثاني
  أدوات التحليل المالي ومحدداته

أعʛض في هʚا الʺʘʴॼ أدوات الʴʱلʽل الʺالي الʺʲʺʱلة في الʴʱلʽل العʺʨدȑ، الʴʱلʽل 
ʙʵʱام الʖʶʻ الʺالॽة، ثʦ نلʽها بॽʰان اسʙʵʱامات الʴʱلʽل الʺالي الʱي الأفقي والʴʱلʽل Ǽاس

تعʙʺʱ اعʱʺادًا ؗلॽًا على اخॽʱار أداة الʴʱلʽل الʺʻاسॼة للʨصʨل إلى أفʹل الʱʻائج الʺʺʻȞة 
  وتقʦॽʽ الأداء ȞʷǼل ʙʵǽم ؗافة الʳهات الʺʱʶفʙʽة مʻه. 

                                                 
 .٢٣٤مʛجع سابȘ، ص  –مقʙمة فى الإدارة الʺالॽة والʴʱلʽل الʺالى –مفلح محمد عقل )١٨(
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: أدوات التحليل المالي:
ً
  أولا

لʴʱلʽل الʺالي تʢʱلʖ أن يʨʱفʛ لȐʙ الʺʴلل الʺالي أداة مʺا لاشॽɾ ʥه أن عʺلॽة ا
 ʨار الأداة هॽʱإن اخ ʘʽه حǽʙة لʛفʨʱʺمات الʨانات والʺعلॽʰال ʛʽʶة وتفʳة لʺعالॼاسʻة مॽʻف

  العʛʸʻ الأساسي لʳʻاح عʺلॽة الʴʱلʽل.
ولابʙ أن ʱʵǽار الʺʴلل الʺالي الأداة الʺʻاسॼة للʴʱلʽل وفقًا لعʙة عʨامل مʲل الهʙف 

 ʧلمʽلʴʱإن  ،ال ʘʽل حʽلʴʱة الॽعʺلǼ امॽʁه للǽʙة لʛفʨʱʺمات الʨل أو الʺعلʽلʴʱاق الʢون
 ʧة مʙʽفʱʶʺاف الʛʡالأ ʧȞʺي تʱلة الʽسʨال ʨات ه ʛؗʷة للॽالʺال ʦائʨل الʺالي للقʽلʴʱال

ʙهʦ في الʴʱلʽل مʧ اسʱʻʱاج مʨʺʳعة مʧ الʺʕشʛات الʺالॽة عʧ أنʢʷة الʺʷʻأة تʶاع
  .)١٩(اتʵاذ القʛار الأفʹل

  وتʹقʤʴ أدوات الʲʯلʻل الʸالي إلى ثلاث أدوات وهي:
o  أسيʙل الʻلʲʯال)ȏدʦʸالع(. 
o .ل الأفقيʻلʲʯال 
o .ةॻالʸال ʔʴʹالǺ لʻلʲʯال 
١-  ȏدʦʸل العʻلʲʯأسي(الʙال(:  

ǽعʙ هʚا الʨʻع مʧ الʴʱلʽل تʴلʽل ؗʺي وȄعʛف ǼالʨʱزȄع الʰʶʻي لعʻاصʛ القائʺة 
ॼʶاس نॽʀ ل علىʽلʴʱا الʚه ʙʺʱعǽ ʘʽة حॽة الʺالॽالقائʺة الʺال ʛاصʻع ʧم ʛʸʻة ؗل ع

إلى ॽʀʺة أساسॽة في تلʥ القائʺة، حʘʽ يʖʶʻ ؗل عʛʸʻ في مʨʺʳعة معʻʽة إلى 
  %).١٠٠إجʺالي عʻاصʛ هʚه الʺʨʺʳعة وʦʱȄ ذلʥ مʧ خلال إعʢاء الإجʺالي الॼʶʻة (

لقائʺة الʙخل تعʢى الإيʛادات الॼʶʻة الʺȄʨʯة  )الʛأسي(مʲال: في الʴʱلʽل الʺالي 
)١٠٠ʦقʛا الʚه ʧفي القائʺة م Ȑʛالأخ ʛاصʻة العॼʶن ʖʶʴا  ،%) وتʚضح هʨȄو

وʧȞʺȄ اسʛʵʱاج  ،الʴʱلʽل الأهʺॽة الॽʰʶʻة للعʻاصʛ الʱي تʨؔʱن مʻها قائʺة مالॽة معʻʽة
  الʨزن الʰʶʻي لأȑ عʛʸʻ مʧ خلال هʚه الʺعادلة:

= ʙʶʹي للعʮʴʹزن الʦال  ʙʶʹة العʸॻɾ ÷هاʻي إلʸʯʹي يʯال ʙع العʹاصʦʸʱم  
وȃالʛغʦ مʧ أن هʚا الʨʻع ʶǽاهʦ في تقʦॽʽ أداء الʺʕسʶة في فʛʱة معʻʽة وʶȄاعʙ على 

ؗʺا أنه يʳʱاهل الʱغʛʽ  ،اكʷʱاف أوجه الʹعف والقʨة فʽها إلا أنه يǼ ʦʶʱالॼʲات والʨȞʶن 
 ȑاوʶǽ ا أنه ً̋   %.١٠٠الʙʴǽ ȑʚث للعʛʸʻ الʛئʶॽي في القائʺة حǽ ʘʽفʛʱض دائ

                                                 
)١٩( Ȑʙون مهـʙى وسـعʺॽɻʻنان الʙـة –عॽعـة الأولـى،  –الإدارة الʺالॼʢة عʺـان، الʛʽـʶʺدار ال :ȋم، ٢٠٠٧

 .١٠٠ص 
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هʚا الʴʱلʽل على تȄʨʴل الأرقام إلى نʖʶ مȄʨʯة قǼ ʙالإضافة إلى ذلʥ إن اعʱʺاد 
ا تغʱʺॽʀ ʛʽه ً̋ وȂنʺا قʨȞǽ،  ʙن مʹللاً حʘʽ أن تغʛʽ الʨزن الʰʶʻي للعʛʸʻ لا ǽعʻي دائ

.ʛʸʻا العʚها هʽإل ʖʶي نʱعة الʨʺʳʺة الʺॽʀ في ʛʽوث تغʙʴة لʳॽʱن ʥن ذلʨȞǽ  
ل الأفقي لʱغॽʢة ʽوʱȄʹح مʧ ذلʥ أن الʴʱلʽل الʛأسي ʱʴǽاج إلى أن يʦʱ دعʺه Ǽالʴʱل

   .)٢٠(نقاȋ الʹعف فʽها
  الʲʯلʻل الأفقي:  -٢

ǽعʛف هʚا الʨʻع Ǽالʴʱلʽل الʙيʻامȞॽي لأنه يʧʽʰ الʱغʛʽات الʱي حʙثʗ خلال فʛʱة زمॽʻة 
 ʛاصʻاهات العʳك واتʨادثة في سلʴات الʛʽغʱال ʙرص ʧارة عॼɺ ʨا، وهॽًʰʶلة نȄʨʡ

وȃالʱالي ʧȞʺǽ للʺʴلل الʺالي أن  ،الʺʱʵلفة للقʨائʦ الʺالॽة خلال أكʛʲ مʧ فʛʱة مالॽة
ǽعʛف مȐʙ الاسʱقʛار أو الʛʱاجع أو الȄʜادة في تلʥ العʻاصʛ ومʧ خلال ذلǽ ʥقʨم 
الʺʴلل Ǽالʘʴॼ عʧ الأسॼاب الʱي أدت إلى ذلʥ الʱغʛʽ مʺا ʶǽاعʙ على الǼ ʕʰʻʱاتʳاهات 

  هʚه العʻاصʛ في الʺʱʶقʰل.
ʛʱات الʜمॽʻة الʺʱʵلفة مʧ خلال وʧȞʺȄ حʶاب الʱغʛʽات الʴادثة في العʻاصʛ عʧ الف

  .ॽʀʺة نفʝ العʛʸʻ في سʻة الأساس÷ ॽʀʺة العʛʸʻ هʚه الʺعادلة: 
 ȋنقا ʠعǼ ʧم ʨلʵǽ ة إلا أنه لاॽȞॽامʻدي ʧل الأفقي مʽلʴʱه الǼ ʦʶʱما ي ʦغʛالȃو

أو اسʛʵʱاج الʱغʛʽ  ،الʹعف الʱي قʙ تʨؔن ناشʯة عʧ اخॽʱار غʛʽ ملائʦ لʻʶة الأساس
  .)٢١(ǽ ʙعʢي نʱائج مʹللة أو غʛʽ دॽʀقةلʺʢلȘ أو العʝȞ وهʨ ما قالʰʶʻي فقȌ دون ا

  

                                                 
ʱاǼـة الʱقـارʛȄ الʺالॽـةالأسـالʖʽ الʙʴيʲـة فـي ال -نʽʰل شـاكʛ عʰـʙ الʶـلام )٢٠( مॼʱȞـة عـʴʱ-  ʧʽلʽـل الʺـالي وؗ

مقʙمـــة فـــى الإدارة الʺالॽـــة  –مفلـــح محمد عقـــل ،١١م، ص ١٩٩٨شـــʺʝ، القـــاهʛة، الॼʢعـــة الأولـــى،
، علي خلف عʙʰ الله، الʴʱلʽل الʺالي للʛقاǼة على الأداء و ٣٠٥مʛجع سابȘ، ص  –والʴʱلʽل الʺالى

ـــــʜ الʱؔـــــاب الأكـــــ ʛؗافـــــات، مʛʴالإن ʧـــــف عـــــʷؔي، عʺـــــان الʺǽـــــة ٥٧ ٥٦،، ص، ٢٠١٥ادॽɻʺʳال ،
ȋ: جامعــة الʺلــʥ ســـعʨد  –الʺعلʨمــات الʺʴاســـॽʰة ودورهــا فــى أســʨاق الأســـهʦ -الʶــعʨدǽة للʺʴاســॼة

 .١٧م، ص ٢٠٠٥
)٢١( ʛمحمد شـــاك ʛـــʽʻارات –مʛاعة القـــʻخل صـــʙـــل الʺـــالى مـــʽلʴʱـــع عʺـــان،  –الȄزʨʱوال ʛـــʷʻدار وائـــل لل :ȋ

الإتʳاهـــــات الʙʴيʲـــــة فـــــى الʴʱلʽـــــل الʺـــــالى  – مʢـــــʛ، محمد٤١-٣٩م، ص ٢٠٠٥الॼʢعـــــة الʲانॽـــــة، 
 .٢٨م، ص ȋ٢٠٠٣: دار وائل للʛʷʻ والʨʱزȄع، الॼʢعة الأولى  –والائʱʺانى
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  الʲʯلʻل Ǻاسʗʳʯام الʹʔʴ الʸالॻة: -٣
 ʨل وهʽلʴʱة الॽمة في عʺلʙʵʱʶʺالأدوات ال ʦأه ʧل الʺالي مʽلʴʱال ʧع مʨʻا الʚه ʙعǽ
 ʧȄʨؔه في تʙاعʶة تȄʛʽʶأدوات تفǼ لل الʺاليʴʺال ʙȄوʜه في تʱʽانȞعًا لإمʨʽش ʛʲالأك

ॽʴل صʽلʴة.تॽانات الʺالॽʰلل Șʽح ودق  
 ʛاصʻع ʧʽاس العلاقات بॽʁة لॽالʺال ʖʶʻعلى ال ʙʺʱعǽ ل ماليʽلʴت ʧارة عॼɺ ʨوه
ة  ʛؗʱʷم ʟائʸهʺا خʢȃʛت ʧȄʛʽغʱم ʧʽاد العلاقة بʳǽخلال إ ʧم ʥذل ʦʱȄة وॽالʺال ʦائʨالق

Ȟʴةلل ʛؗʷة الʢʷأن ʧم ʧʽمع ȋاʷعلى ن ʦ)٢٢(.  
ات مʧ وʙʵʱʶȄم الʺʴللʨن أداة تʴلʽل الʖʶʻ الʺ ʛؗʷضع الʺالي للʨال ʦॽʽقʱة لॽال

خلال تʴلʽل الॽʰانات والʺعلʨمات الʺالॽة الʶاǼقة والʴالॽة، ؗʺا ʻȞʺǽها تʨضॽح أداء 
ة. ʛؗʷلي للʰقʱʶʺالأداء الǼ ʕʰʻʱامها للʙʵʱاس ʥلʚؗو ʗقʨور الʛة مع م ʛؗʷال  

  وتʯعʗد الʹʔʴ الʸالॻة الʗʳʯʴʸمة في عʸلॻة الʲʯلʻل الʸالي مʥ أهʸها:
 .)٢٣(نʖʶ الʨʶق  -نʖʶ الʷʻاȋ -نʖʶ الॽʴȃʛة -نʖʶ الʺʙيʨنॽة -ʨʽʶلةنʖʶ ال

مʺا سȘʰ يʱʹح أن هʻاك أكʛʲ مʧ أداة للʴʱلʽل الʺالي لʧؔ أفʹلها هʨ الʴʱلʽل 
ʕʰʻʱات الॽعʺلǼ امॽʁه الʻȞʺǽ ȑʚل الʺالي الʽلʴʱة لأنه الॽالʺال ʖʶʻالǼ،  م علىʨقǽ إنه ʘʽح

 ʟائʸʵات ذات الʛʽغʱʺال ʧعة مʨʺʳلة دراسة مʨʽʶال ʝॽʁي تʱال ʖʶʻل الʲة م ʛؗʱʷʺال
 Ȑʛل الʺالي الأخʽلʴʱأدوات ال ʝȞة على عॽنʨيʙʺة أو الॽʴȃʛى  ،أو الʱه الأداة هى الʚوه

  .)٢٤(ى الʘʴॼ لأهʺʱʽها الʺʨؗʚرة سلفاً تʦ الأخʚ بها ف
ا: محددات التحليل المالي:

ً
  ثاني

ة إن الʴʱلʽل الʺالي هʨ الأداة الʛئॽʶॽة الʱي تʙʵʱʶم لʱقʦॽʽ ا ʛؗش ȑالʺالي لأ ʜ ʛؗʺل
 ʧم ʙيʙالع ʙجʨي ʧؔافة معاملاتها، ول ʚلʥ الʦȞʴ على مȐʙ ؗفاءة أنʱʢʷها وؗ وؗ
 ʖغلʱد اللازمة للʨهʳل الʚʰار لॼʱلل الʺالي في الاعʴʺها الʚأخǽ أن ʖʳǽ يʱدات الʙʴʺال

  علʽها عʙʻ الॽʁام Ǽعʺلॽة الʴʱلʽل.

                                                 
ــة للʷʻــʛ، الॼʢعــة الأولــى،  –الإدارة والʴʱلʽــل الʺــالى –رشــاد العʸــار وآخــʛون  )٢٢( ʛؗʰدار ال :ȋم، ٢٠٠١

 .١٩٠ص 
)٢٣(  ʘʴॼʺلاً فى الॽʸتف ʖʶʻه الʚض لهʛعʱال ʦʱʽوس .ʘʴॼا الʚانى لهʲل الʸالف ʧانى مʲال 
)٢٤( ʙȄʛة، نʹال فʙعايʶل الʸॽɾ– ل الʺاليʽلʴʱللإدارة وال ʜʽجʨال ʟʵى،  –الʺلȃʛع العʺʱʳʺة الॼʱȞم :ȋ

مʛجع سابȘ،  –مقʙمة فى الإدارة الʺالॽة والʴʱلʽل الʺالى –، مفلح محمد عقل١٣٤الॼʢعة الأولى، ص 
 .٣١١ص 
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  ʯالॻة: وʥȜʸȂ تلʝॻʳ هʘه الʗʲʸدات مʥ خلال مʦʸʱعة الʹقاȉ ال
 ل الʺاليʽلʴʱمات والʨدة الʺعلʨدة  :جʨعلى ج ʛʽʰؗ لȞʷǼ ʙʺʱل الʺالي تعʽلʴʱدة الʨج

 ʖقف صعʨفي م ʦهʶن أنفʨللʴʺال ʙʳǽ انॽالأح ʧم ʙيʙاحة في العʱʺمات الʨالʺعل
 ʛثʕقة مʺا يॽʀد ʛʽمات غʨون على معلʙʺʱعǽ مات أوʨا في الʺعل ًy حʘʽ يʨاجهʨن نق

ʦلهʽلʴا على دقة تॼًسل. 
 ʴʱالʧʽقॽم الʙل الʺالي وعʽلقة  :لʢاجات مʱʻʱل إلى اسʨصʨأداة لل ʝॽل الʺالي لʽلʴʱال

ʧʽقॽم الʙع ʧة مʛʽʲؗ عامل مع حالاتʱي ،ʥالإضافة إلى ذلǼ،  لʽلʴʱح الʛʢǽ ʥلʚول
 .الʺالي أسʯلة أكʛʲ مʺا ǽقʙم إجاǼات نهائॽة

 دةʙʴم ʖانʨلل على جʴʺال ʜʽ ʛؗت: ʖانʨون على جʜ ʛؗا ما يॼًن غالʨللʴʺة  الʻʽمع
ʜ على الʨʽʶلة بʻʽʺا  ،مʧ الʨضع الʺالي للʺʕسʶة ʛؗي ʙض قʛال الʺقʲʺل الʽʰفعلى س

ʧȞʺǽ ʜʽ أن يʛʱك جʨانॼًا أخȐʛ مʧ الʺʕسʶة  ʛؗʱا الʚة هॽʴȃʛعلى ال ʜ ʛؗي ʛʺʲʱʶʺال
 .غʛʽ مغʢاة Ǽالʴʱلʽل الʺالي

 لʽلʴʱلاف درجة الʱاءً على  :اخʻفاوت بʱأن ت ʧȞʺǽ بʨلʢʺل الʽلʴʱال Șʺدرجة ع
اجة الʺʕسʶة. مʲلاً، ʱʴǽاج بȌʢʵǽ ʥʻ لʺʻح قʛض ॽʁǼʺة ملʨʽن دولار إلى تʴلʽل ح

 .أكʛʲ تفॽʸلاً مʧ الʥʻʰ الȑʚ يʙيʛ حʶاǼًا جارȄًا صغʛًʽا
 ماتʨة في الʺعلॽɺʨʻة والॽʺؔة الॽʺالأه:  ʛʽاحة لها تأثʱʺمات الʨة الʺعلॽɺʨة ونॽʺك

قلل مʧ حالات عʙم الॽقʧʽ مॼاشʛ على دقة الʴʱلʽل. الʺعلʨمات الؔاॽɾة والʺʨثʨقة ت
وتʶاهʦ في الاقʛʱاب مʧ الʨضع الʺالي الॽʁʴقي على العʝȞ مʧ ذلʥ قلة 

 .الʺعلʨمات والʥʷ في نʨعʱʽها تʳعل مʧ الʸعʖ اتʵاذ قʛار قاʡع
 ةॽʰاسʴʺال ʙاعʨوالق ʖʽالأسال:  ʧȞʺǽ ةॽʰاسʴʺال ʙاعʨوالق ʖʽام الأسالʙʵʱار اسʛʺʱاس

ʛʽʽ في الأسالʧȞʺǽ ʖʽ أن يʕدȑ إلى تغʛʽʽ في أن يʕثʛ على نʱائج الʴʱلʽل فأȑ تغ
 .الʱʻائج

 ةॽانات الʺالॽʰار الʸʱف :اخ ʙʴǽ أن ʧȞʺǽ ةॽالʺال ʦائʨة في القॽانات الʺالॽʰار الʸʱاخ
Șʽار دقʛاذ قʵلل على اتʴʺرة الʙق ʧم. 

 اॽجʨلʨʻؔʱها والʱʽعʨة ون ʛؗʷقع الʨمة  :مʙʵʱʶʺا الॽجʨلʨʻؔʱها والʱʽعʨة ون ʛؗʷقع الʨم
ا في الʴʱلʽل الʺاليفي الإنʱا ً̋ ات الʱي تعʙʺʱ على العʺالة ، ج تلعʖ دورًا مه ʛؗʷفال

ات الʱي تعʙʺʱ على الʨʻؔʱلʨجॽا  ʛؗʷال ʧاج عʱالإن ʅॽلف في تؔالʱʵة تʸॽخʛال
 .الʺʱقʙمة
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 ةॽئʛم ʛʽالغ ʛاصʻة والعॽالʺال ʦائʨة  :القॽئʛم ʛʽالغ ʛاصʻالع ʛهʤة لا تॽالʺال ʦائʨالق
  .)٢٥(مع الʺʨرديʧ والʺقʛضʧʽ مʲل خȌʢ الʨʱسع والعلاقات

ولʧؔ تʨجʖ اسʱعʺاله ȞʴǼʺة  ،وهʚه الʺʙʴدات لا تقلل مʧ أهʺॽة الʴʱلʽل الʺالي
ʛʽؔون تفʙȃة وॽȞॽانȞॽؗأداة م ʝॽر ولʚوح.  

  المبحث الثالث
  الاتجاهات المعاصرة للتحليل المالي

لقʨʸر نʛًʤا لأن الأسالʖʽ الʱقلǽʙʽة الʺʙʵʱʶمة في الʴʱلʽل الʺالي تʦʶʱ بॼعʠ ا 
 ʧح مॼأص ʙه، فلقʱفائ ونقاȋ الʹعف الʱي تʕثȞʷǼ ʛل Ǽالغ على دقة نʱائج الʴʱلʽل وؗ

  الʹʛورȑ الʘʴॼ عʧ وسائل أخȐʛ للʴʱلʽل تعالج هʚا القʨʸر.
وقʰل الʙʰء في سʛد الʨسائل الʺعاصʛة والاتʳاهات الʺʱʶقʰلॽة للʴʱلʽل الʺالي أتʻاول 

  لʺالي. أولاً Ǽعʠ نقاȋ الʹعف الʱي أصابʗ الʴʱلʽل ا
: نقاط الضعف في التحليل المالي:

ً
  أولا

ȑʨʱʴǽ الʴʱلʽل الʺالي على Ǽعʠ القʨʸر الȑʚ يʕثʛ بʙوره على ؗفاءة الʴʱلʽل 
وللʱغلʖ على نقاȋ الʹعف هʚه لابʙ مʧ بॽان أوجه هʚا القʨʸر حʱى  ،الʺالي ودقʱه

ʦاهʶي تʱال ʖʽؔار الأسالʱخلال اب ʧها مʱʳمعال ʧʽʽالʺال ʧʽللʴʺى للʻʶʱل  يʨʸʴفي ال
  .)٢٦(ووضʨحًا مʧ عʺلॽة الʴʱلʽل الʺاليعلى نʱائج أكʛʲ دقة 

 وʥȜʸȂ تʦضॻح أوجه هʘا القʦʶر مʥ خلال الʹقاȉ الʯالॻة:
  ʛثʕة، مʺا يʸقة أو ناقॽʀد ʛʽاحة غʱʺة الॽانات الʺالॽʰن الʨؔت ʙانات: قॽʰدة الʨج

 .على جʨدة الʴʱلʽل الʺالي والقʙرة على اتʵاذ قʛارات مالॽة سلॽʺة

                                                 
ȋ: دار الفʳــʛ للʷʻــʛ والʨʱزȄــع مʸــʛ،  –الى وجهــة نʤــʛ مʴاســॽʰة إدارȄــةالʴʱلʽــل الʺــ –محمد الʸــʛʽفى )٢٥(

دور الʴʱلʽل الʺـالي فـي تقʽـʦॽ أداء الʺʕسʶـة، مـʛؗʚة تʵـʛج مقʙمـة ، هاني مʨʻر، ١١٦م، ص ٢٠١٤
ʴʺـة و الॽم الʺالʨي فـي علـʺǽأكـاد ʛʱل شـهادة ماسـʽات نॼلʢʱم ʧʺة ضǽـادʸʱم الاقʨـة العلـॽة، ؗلॽʰاسـ

مقʙمة فـى  –، مفلح محمد عقل٦، ص ٢٠١٧، جامعة عʙʰ الʙʽʺʴ بǼ ʧادʝǽ، الʳʱارȄة علʨم الʛʽʽʶʱو 
الʴʱلʽـل أʧʺǽ الʷـʢʻي، مقʙمـة فـي الادارة و ، ٣٠٧مʛجع سابȘ، ص  –الإدارة الʺالॽة والʴʱلʽل الʺالى
 .١٢٥، ص ٢٠٠٧الʺالي، دار الʙʰاǽة، عʺان، 

)٢٦( ȑʙـــʽȃʜد الʨـــʺʴة مʜحʺـــ-  ʕـــʰʻʱالأداء وال ʦॽـــ ʽـــل الʺـــالي، تق ʽلʴʱالǼـــلʷالف–  ʛـــʷʻراق للʨـــ ȋ: مʕسʶـــة ال
 .٢٢م، ص ٢٠١١الʨʱزȄع، عʺان، و 
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  ʛʽقة أو غʨثʨم ʛʽمة غʙʵʱʶʺة الॽادر الʺالʸʺن الʨؔأن ت ʧȞʺǽ :ادرʸʺة الǽادʺʱاع
مʱʶقلة، مʺا يʕدȑ إلى تأثʛʽ غʛʽ دقȘʽ للʴʱلʽل الʺالي وȄقلل مʧ القʙرة على 

ات أو الʺʷارȄع مʴل الʴʱلʽل ʛؗʷفة في الॽɻʹال ȋقاʻاف الʷʱاك. 
 ل الʺاليʽلʴʱال ʜ ʛؗʱي ʙة: قॽɺʨʻامل الʨاعاة العʛم مʙة  عॽʺؔانات الॽʰعلى الأرقام وال

دون مʛاعاة العʨامل الॽɺʨʻة، مʲل تقʦॽʽ الإدارة، وتʴلʽل الʨʶق، وتʨقعات العʺلاء، 
 .وتغʛʽات الʻʸاعة، وهʚا قʙ يʕدȑ إلى تʴلʽل غʛʽ دقȘʽ للʨضع الʺالي

  اتʛʽغʱال ʛʽل تأثʽلʴأو ت ʕʰʻل الʺالي تʽلʴʱر على الʚعʱي ʙق :ʧمʜاعاة الʛم مʙع
ة أو الʺʛʷوع، مʺا ʧȞʺǽ أن ǽقلل مʧ الʧȞʺʱ  الʺʱʶقʰلॽة ʛؗʷضع الʺالي للʨعلى ال

 .)٢٧(مʧ اتʵاذ قʛارات مالॽة مʙʱʶامة
  ص أوʛالف ʠعǼ لل الʺاليʴʺاهل الʳʱي ʙات: قʙيʙهʱص والʛل الفʽلʴفي ت ʛʽʸقʱال

ة أو  ʛؗʷضع الʺالي للʨعلى ال ʛثʕأن ت ʧȞʺǽ يʱلة الʺʱʴʺة أو الॽالʴات الʙيʙهʱال
 .ا يʕدȑ إلى تقʙيʛ غʛʽ دقȘʽ للʺʵاʛʡ والفʛص الʺʱʴʺلةالʺʛʷوع، مʺ

  اقॽʶلل الʺالي الʴʺاهل الʳʱي ʙاعي: قʺʱوالاج ȑادʸʱاق الاقॽʶاعاة الʛم مʙع
ة أو الʺʛʷوع، مʺا ʧȞʺǽ أن  ʛؗʷه الॽɾ تعʺل ȑʚاعي العام الʺʱوالاج ȑادʸʱالاق

 .يʕثʛ على تʨقعات الأداء الʺالي الʺʱʶقʰلي وȄقلل مʧ دقة الʴʱلʽل
  اتʛʽل الʺالي تأثʽلʴʱاهل الʳʱي ʙة: قॽعات الʺالȄʛʷʱوال ʖائʛʹات الʛʽاعاة تأثʛم مʙع

ة أو الʺʛʷوع، مʺا ʧȞʺǽ أن  ʛؗʷضع الʺالي للʨة على الॽعات الʺالȄʛʷʱوال ʖائʛʹال
 .يʕدȑ إلى تقʙيʛ غʛʽ دقȘʽ للأرȃاح الʸاॽɾة والʙʱفقات الʻقǽʙة

 ات الآلॽʻقʱعلى الأدوات وال ʙائʜاد الʺʱالاع ʛʽʰؗ لȞʷǼ ل الʺاليʽلʴʱال ʙʺʱعǽ ʙة: قॽ
على الأدوات والʱقॽʻات الآلॽة، مʲل الʻʺاذج الاقʸʱادǽة وʛȃامج الʴʱلʽل الʺالي، دون 

 .)٢٨(مʛاعاة الاعॼʱارات الȄʛʷॼة والʱفاصʽل الॽʀʙقة الʱي ʧȞʺǽ أن تʕثʛ على الʴʱلʽل

                                                 
(27) David S. Chesnick- Financial Management and Ratio Analysis for 

Cooperative Enterprises- United States Department of Agriculture, 
Research Report 175, January 2000, P. 11. 

(28) Jun Li- Research on Limitations of Financial Statement Analysis Based on 
Data of Listed Companies- Advances in Economics, Business and 
Management Research, volume 110, 5th International Conference on 
Economics, Management, Law and Education (EMLE 2019), P. 381. 
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 اǼ ل الʺاليʽلʴʱال ʛأثʱأن ي ʧȞʺǽ :ةॽʸʵʷات الʛʽأثʱاز والॽʴة الانॽʸʵʷازات الॽʴلان
ة أو الʺʛʷوع  ʛؗʷالح الʸي لʻʺʹاضح أو الʨاز الॽʴل الانʲلل الʺالي، مʴʺلل

 .الʺʴلل لها، وهʨ ما قʙ يʕدȑ إلى نʱائج غʛʽ دॽʀقة
  ʦʱي ʦإذا ل Șʽدق ʛʽل الʺالي غʽلʴʱن الʨȞǽ أن ʧȞʺǽ :عةȄʛʶات الʛʽغʱاعاة الʛم مʙع

والʺالॽة والʨʻؔʱلʨجॽة، مʺا يʕدȑ إلى  مʛاعاة الʱغʛʽات الȄʛʶعة في الʯʽʰة الاقʸʱادǽة
 .تقʙيʛات غʛʽ دॽʀقة للأداء الʺالي الʺʨʱقع

  يʱة الॽارجʵامل الʨلل الʺالي العʴʺاهل الʳʱي ʙة: قॽارجʵامل الʨاعاة العʛم مʙع
ة أو الʺʛʷوع، مʲل الʱغʛʽات في الॽʶاسات  ʛؗʷعلى الأداء الʺالي لل ʛثʕأن ت ʧȞʺǽ

ǽة العالʺॽة، والǽʙʴʱات الʨʽʳسॽاسॽة، مʺا ʧȞʺǽ أن الʨȞʴمॽة، والʨʢʱرات الاقʸʱاد
 .يʕدȑ إلى تقʙيʛات غʛʽ دॽʀقة للʺʵاʛʡ الʺʱʴʺلة

  ل الʺاليʽلʴʱن الʨȞǽ أن ʧȞʺǽ :ةʯاشʻات ال ʛؗʷال ʦॽʽودة في تقʙʴرات مʙد قʨوج
ات الʻاشʯة أكʛʲ تعقʙًʽا وصعȃʨة، حʘʽ يʢʱلʖ تقʦॽʽ مʵاʛʡ الاسʲʱʺار  ʛؗʷلل

 وتʨقعات الʨʺʻ بʙقة.
ات، مʺا ʧȞʺǽ أن فق ʛؗʷه الʚه ʦॽʽودة في تقʙʴرات مʙلل الʺالي قʴʺال ȑʙن لʨȞǽ ʙ

  .)٢٩(يʕدȑ إلى تقʙيʛات غʛʽ دॽʀقة للॽʁʺة الʺالॽة والʺʵاʛʡ الʺʛتʢॼة بها
ا: الاتجاهات المعاصرة في التحليل المالي:

ً
  ثاني

ي مع في إʡار الʨʢʱر الʨʻؔʱلʨجي الهائل وازدǽاد الاهʱʺام ʨʺǼضʨع الʴʱلʽل الʺال
وجʨد فʯة مʧ الʺʧȄʛʺʲʱʶ لʙيهʦ مʧ الʨعي الاسʲʱʺارȑ ما ʻʺǽعهʦ مʧ الʱعامل في 
الأسʨاق الʺالॽة ȄʛʢǼقة عʨʷائॽة أو بʻاءً على الʺʹارȃة والاعʱʺاد على الʷائعات 

  أصʗʴॼ معالʳة أوجه القʨʸر في الʴʱلʽل الʺالي ضʛورة ملʴة.
والʖʶʻ الʺالॽة للأرقام الʨاردة ولʚلʥ أصॼح الʺʴلل الʺالي لا ǽعʙʺʱ على الʙلالات 

في القʨائʦ والʱقارʛȄ الʺالॽة فقȌ بل يʱعȐʙ ذلʥ لʷॽʺل ؗافة العʨامل الاقʸʱادǽة والॽʯʽʰة 
والاجʱʺاॽɺة والॽʶاسॽة الʱي تǼ Ȍॽʴالʺʕسʶات Ǽالإضافة إلى ذلʥ تʦ الاسʱعانة ȞǼافة 

                                                 
 (٢٩)ʰʺمحمد الʙȄز ʨوك أبʛ- ةॽاق مالʨات وأس ʛؗل الʺالي شʽلʴʱـة،  –الॽانʲعـة الॼʢال ،ʛـʷʻخ للȄʛدار الʺـ :ȋ

دور الʴʱلʽل الʺـالي  -حلॽʺة خلʽل الʛʳجاوȑ  ،٢٩ص  ،٢٠٠٩ ،لȄʛاض، الʺʺلؔة العॽȃʛة الʶعʨدǽةا
ـــة الʺʷʻـــʨرة فـــي  ॽمـــات الʺالʨالʺالللʺعل ʦائʨـــ ـــالق ॽأســـعار  ةǼ ʕـــ ʰʻʱللʦل -الأســـهʢʱʺمـــة لʙـــات رســـالة مق ॼ

 ،ʧʽʢـʶة، فلʜة غـॽامعـة الإسـلامʳـل، الȄʨʺʱة والॼاسـʴʺفـي ال ʛʱʶॽل على درجة الʺاجʨʸʴ٢٠٠٨ال 
 .٤٥ص
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لʴʱلʽل الʺالي الʨسائل الʨʻؔʱلʨجॽة والʛقʺॽة للʨʸʴل على نʱائج مʛʺʲة مʧ عʺلॽة ا
ات ʨʸǼرة تȄʕʰʻة. ʛؗʷأداء ال ʦॽʽلة تقʨوسه  

 وȁʹاءً على ما تقʗم أعʙض أبʙز الʦسائل الʸعاصʙة في مʱال الʲʯلʻل الʸالي:
 :ȏʗل الʹقʻلʲʯات  ال ʛؗʷة للॽلة الʺالʨʽʶة والǽʙقʻفقات الʙʱل الʽلʴعلى ت ʜ ʛؗي

ة على تʨلʙʽ الʻقʙ وȂدا ʛؗʷرة الʙق ʦॽʽفي تق ʙاعʶȄع، وȄارʷʺل فعال، والȞʷǼ رته
 .)٣٠(وȄعʛʰʱ تʴلʽل الʻقʙ أحʙ العʨامل الʺهʺة في اتʵاذ القʛارات الʺالॽة

 :ȏادʶʯل الاقʻلʲʯاتها على  الʛʽة العامة وتأثǽادʸʱة الاقʯʽʰل الʽلʴعلى ت ʜ ʛؗي
ات والʺʷارȄع، Ǽʺا في ذلʥ الاسʳʱاǼة للʱغʛʽات الاقʸʱادǽة والʨʻؔʱلʨجॽة  ʛؗʷال

 .)٣١(عʙ في تʙʴيʙ الفʛص والǽʙʴʱات الʺالॽة الʺʱʶقʰلॽةوالاجʱʺاॽɺة والॽʯʽʰة، وʶȄا
ومʧ خلال ما تقʙم نʙʳ أن الʴʱلʽل الʺالي ʧȞʺǽ أن ʨȞǽن أداة أكʛʲ فعالॽة في اتʵاذ 

 Ȑارʺʲʱار الاسʛالق،  Ȍॽʴأن ت ʧȞʺǽ يʱامل الʨاعي ؗافة العʛسائل تʨه الʚأن ه ʙʳن ʘʽح
لاتʳاهات الأخȐʛ الʙʴيʲة والʱى تʦʱ كʺا أن هʻاك Ǽعʠ ا Ǽالʺʷʻأة وتʕثʛ في تقʦॽʽ أدائها

Ǽاسʙʵʱام تقॽʻات الʚؗاء الاصʻʢاعي مʺا ʻȞʺǽها مʧ الʨصʨل إلى نʱائج دॽʀقة جʙًا 
 تʶاهʦ في اتʵاذ القʛار ومʻها:

 ةʺ ʨؗʴاعي والʺʱي والاجʯʽʰل الʽلʴʱال:(ESG)   ةॽʯʽʰامل الʨل العʽلʴعلى ت ʜ ʛؗي
ʺة الʱي تʕثʛ على الأداء الʺ ʨؗʴة والॽɺاʺʱات والاج ʛؗʷام الʜʱل الʲات، م ʛؗʷالي لل

ʺة، وȄعʛʰʱ الʴʱلʽل الʯʽʰي والاجʱʺاعي  ʨؗʴة والॽɺاʺʱة والاجॽʯʽʰامة الʙʱالاس ʛʽعايʺǼ
ا في اتʵاذ القʛارات الاسʲʱʺارȄة ً̋ ʺة عاملاً مه ʨؗʴوال.  

  عʺʳة لॽونʛʱؔة والأدوات الالॽʺقʛات الॽʻقʱام الʙʵʱاس ʧʺʹʱوني: يʛʱؔل الالʽلʴʱال
نات الʺالॽة وتʨلʙʽ الʱقارʛȄ الʺالॽة، مʲل الʚؗاء الاصʻʢاعي، وتʴلʽل وتʴلʽل الॽʰا

  .الॽʰانات، والʱعلʦ الآلي، والʴʱلʽل الاسʙʱلالي
  ،عȄارʷʺات وال ʛؗʷل الʽلʴلي في تʨʺʷال ʛʽؔفʱعلى ال ʜ ʛؗؔامل: يʱʺل الʽلʴʱال

ʨʽʶلة، وʷȄʺل تقʦॽʽ الأداء الʺالي، والʴʱلʽل الاقʸʱادȑ، والʴʱلʽل الفʻي، وتʴلʽل ال
ʺة ʨؗʴاعي والʺʱي والاجʯʽʰل الʽلʴʱوال (ESG) Ȑʛامل الأخʨالع ʧها مʛʽوغ ،.  

                                                 
 ١١، ص١٩٩٨ -مʛجع سابȘ -نʽʰل شاكʛ عʙʰ الʶلام) ٣٠(
 . ٢٩مʛجع سابȘ، ص  -الاتʳاهات الʺعاصʛة في الʴʱلʽل الʺالي -ولʙʽ ناجي الॽʴالي )٣١(
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  ʙصʛقي لॽʁʴال ʗقʨل الʺالي في الʽلʴʱات الॽʻم تقʙʵʱʶǽ :قيॽʁʴي الʻمʜل الʽلʴʱال
 ʛʰاول عʙʱام أدوات الʙʵʱاسǼ ʥة، وذلॽاق الʺالʨات والأس ʛؗʷل الأداء الʺالي للʽلʴوت

ॽار الʺالॼوالأخ ،ʗنʛʱالانʗنʛʱاحة على الانʱʺة الॽانات الʺالॽʰة، وال. 
  ،ل شاملȞʷǼ ةॽالʺال ʛʡاʵʺدارة الȂل وʽلʴعلى ت ʜ ʛؗي :ʛʡاʵʺؔامل للʱʺل الʽلʴʱال

Ǽʺا في ذلʥ الʴʱلʽل الؔʺي للʺʵاʛʡ الʺالॽة، وتʴلʽل الʨʽʶلة، والʴʱلʽل الائʱʺاني، 
  .وتʴلʽل الʨʶق، وغʛʽها مʧ أشȞال الʺʵاʛʡ الʺالॽة

 ʱʺل الʽلʴʱل الʨلف الأصʱʵم ʛʰارات عʺʲʱدارة الاسȂل وʽلʴعلى ت ʜ ʛؗل: يʨد الأصʙع
  الʺالॽة، مʲل الأسهʦ، والʙʻʶات، والعقʨد الآجلة، والعʺلات الأجॽʰʻة، والعقارات.

 ةʺʵʹانات الॽʰل الʽلʴت (Big Data) : اناتॽʰام الʙʵʱل واسʽلʴعلى ت ʙʺʱعǽ
ʱل الأداء الʺالي والʽلʴوت ʦعة لفهʨʻʱʺة والʺʵʹل الʲة، مॽلʰقʱʶʺاهات الʳالاتǼ ʕʰʻ

اسʙʵʱام تقॽʻات الʴʱلʽل الؔʺي والإحʸائॽات الʹʵʺة لʴʱلʽل الॽʰانات الʺالॽة 
 .)٣٢(والاقʸʱادǽة والʺʱعلقة Ǽالأسʨاق الʺالॽة

  الفصل الثانى
  النسب المالية المستخدمة في تحليل القوائم المالية

  مقدمة:
ة في الʴʱلʽل الʺالي ورغʦ قʙم هʚه تعʙ الʖʶʻ الʺالॽة مʧ أهʦ الأدوات الʺʙʵʱʶم

الʨسʽلة إلا أن الʴʱلʽل الʺالي Ǽاسʙʵʱام الʖʶʻ الʺالॽة لʦ يلȘَ انʷʱارًا ʛًʽʰؗا إلا Ǽعʙ عام 
وʛȄجع ذلʥ إلى انفʸال إدارة الʺʕسʶة عʧ ملʱʽؔها مʺا اسʨʱجʖ نʛʷ الॽʰانات  ،١٩٣٠

                                                 
رسـالة الʺاجʶـʛʽʱ فـي  الي في الǼ ʕʰʻʱـالأداء الʺـالي للʺʕسʶـة"،رضʨان Ǽاصʨر، "اسʙʵʱام الʴʱلʽل الʺ )٣٢(

 ٢٠٠٩ ،قʸʱادǽة والʳʱارȄـة، جامعـة الʺǽʙـةمعهʙ العلʨم الا علʨم الʛʽʽʶʱ، تʟʸʵ مالॽة ومʴاسॼة،
 ،، عʺـان، الأردن، الॼʢعـة الʛاǼعـةأساسॽات الʴʱلʽل الʺالي"، دار وائـل للʷʻـʛ" ، رمʹان زȄاد،٧ص 

ʛؗاجॽة، "الإدارة والʴʱلʽل الʺالي"، دار الʸفاء للʛʷʻ والʨʱزȄـع، عʺـان، ، عʙʰ الʴلʦॽ ١٨ص  ١٩٩٧
تʨفȘʽ عʙʰ الʺʧʶʴ، "الاتʳاهات الʙʴيʲـة فـي الʱقʽـʦॽ والʽʺʱـʜ فـي  .١٦١ص  ٢٠٠٠الॼʢعة الأولى،،

  .٤٢ص  ٢٠٠٦ ،دار القار العॽȃʛة، القاهʛة، مʛʸالأداء"، 
Paul D. Kimmel, Jerry J. Weygandt, and Donald E. Kieso- Financial 

Accounting: Tools for Business Decision Making-, 8th Edition, P. 36.  
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Ȅقارʱة والॽالʺال ʦائʨل القȞة في شʶسʕʺة للॽمات الʺالʨوالʺعلʛ،  هʚه ʛʷن ʙالي ساعʱالȃو
ॽة الॽʰانات الʺʧȄʛʺʲʱʶ على اتʵاذ قʛاراتهʦ الاسʲʱʺارȄة Ǽعʙ تʴلʽل هʚه الॽʰانات وȂمȞان

  .)٣٣(الǼ ʕʰʻʱالʨضع الʺالي للʺʕسʶة
ومʧ خلال هʚا الفʸل أتʻاول مفهʨم الʖʶʻ الʺالॽة الʺʙʵʱʶمة في الʴʱلʽل الʺالي 

مʨʺʳعة مʧ الʖʶʻ الʺالॽة الʺʙʵʱʶمة في وॽȃان أهʺʱʽها وتॽʻʸفها Ǽالإضافة إلى بॽان 
 ،نʖʶ الʨʽʶلة :اتʵاذ القʛارات الاسʲʱʺارȄة والʺʲʺʱلة في عʺلॽة الʴʱلʽل وॽȃان دورها في

  :وذلʣ على الʹʦʲ الʯالينʖʶ الʨʶق.  ،نʖʶ الʷʻاȋ ،نʖʶ الʺʙيʨنॽة ،نʖʶ الॽʴȃʛة
  مفهʨم الʖʶʻ الʺالॽة تॽʻʸفها وأهʺʱʽها. :الʖʲॺʸ الأول

ʰال ʖʲॺʸة. :انيالॽالʺال ʖʶʻعات الʨʺʳم  
  المبحث الأول

  مفهوم النسب المالية وتصنيفها وأهميتها
  المطلب الأول

  تعريف النسبة المالية
ǽعʙ الʴʱلʽل الʺالي Ǽاسʙʵʱام الʖʶʻ الʺالॽة مʧ أقʙم وسائل الʴʱلʽل الʺالي وأكʛʲها 

ʧʽʽالʺال ʧʽللʴʺال ʧʽعاً بʨʽاجها والاع ،شʛʵʱلة اسʨسه ʥفي ذل ʦوساه ʦॽʽقʱها لʽاد علʺʱ
  :وʥȜʸȂ تعʃȂʙ الʹʔʴ الʸالॻة Ǻأنها ،أداء أوجه الʷʻاȋ الʺʱʵلفة للʺʕسʶات الاقʸʱادǽة

هى العلاقة بʧʽ مʱغʧȄʛʽ مʧ بʨʻد القائʺة الʺالॽة تʢȃʛها علاقة ؗʺॽة ʙʵʱʶǽمها 
ة ʛؗʷأداء ال ʦॽʽقʱلل الʺالي لʴʺث  ،الʙʴǽ أن ʧȞʺǽ اʺǼ ʕʰʻʱها الʺالي للʜ ʛؗفة مʛومع

ॼʁʱʶها ،لاً مʱلʲأم ʧوم ʦهʛʽوغ ʧȄʛʺʲʱʶʺوال ʧʽضʛوالʺق ʧʽʺاهʶʺها الʻم ʙʽفʱʶȄو:  ʙالعائ
  .)٣٤(ى الاسـʲʱʺار والعائʙ على الأصʨلعل

                                                 
اسʙʵʱام مʕشʛات الʖʶʻ الʺالॽة فـي تقـʦȄʨ الأداء الʺـالي والʰʻʱـʕ  -مʨʺʴد جلال أحʺʙ، الʶؔار ʡلال )٣٣(

ات ʛؗـʷـة للॽالأزمات الʺالǼ- ـة اॽع لؔلǼـاʶولي الʙالعلʺـي الـ ʛʺتʕم إلـى الʺـʙمقـ ʘـʴǼ مʨـاد والعلـʸʱلاق
 .٩م، ص ٢٠٠٩الإدارȄة، جامعة الʜرقاء الʵاصة، الأردن، 

ات الʻʸاॽɺة –سارة محمد زايʙ الॽʺʱʺي )٣٤( ʛؗʷإدارة رأس الʺال على الأداء الʺالي لل ʛعـة الأولـى  -أثॼʢال
 .٧٨، ص ٢٠١٩عʺان، الأردن، دار أمʙʳ للʛʷʻ والʨʱزȄع، 
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  المطلب الثاني
  تصنيف النسب المالية

تॼʱايʧ العʨامل الʱي يʦʱ على أساسها تʅॽʻʸ الʖʶʻ الʺالॽة ʧȞʺॽɾ أن تʻʸف وفقاً 
ʻم ʗʳʱʻʱي اسʱمات الʨادر الʺعلʸʺل أو وفقًا لʽلʴʱال ʧف مʙأو وفقاً لله ʖʶʻه الʚها ه

  وأعʙض هʘه العʦامل تفॻʶلاً على الʹʦʲ الʯالي: ،للʷʻاȋ الاقʸʱادȑ للʺʛʷوع
 مʹها ʕʱʯʹʯى اسʯمات الʦعلʸادر الʶʸفة وفقاً لʹʶʸة الॻالʸال ʔʴʹال:  

تقʦʶ الʖʶʻ الʺالॽة وفقاً لهʚا الʅॽʻʸʱ حʖʶ نʨع القائʺة الʺالॽة الʱى تʵʹع 
   :لॽʰانات الʺالॽة الʨاردة فʽها لعʺلॽة الʴʱلʽل وȃالʱالي ʧȞʺǽ تقʽʺʶها ؗالآتىا

وتʷʺل الʖʶʻ الʱي يʨؔʱن فʽها الȌʶॼ والʺقام مʧ عʻاصʛ  :نʖʶ قائʺة الʙخل  -١
 نॼʶة إجʺالى الأرȃاح إلى الʺॽʰعات :قائʺة الʙخل مʲل

ʜ الʺالي) -٢ ʛؗʺة (الॽمʨʺة العॽانʜʽʺقائʺة ال ʖʶن: ʱال ʖʶʻال ʧʺʹʱها وتʽن فʨؔʱي ي
نॼʶة الأصʨل الʺʙʱاولة إلى  :الȌʶॼ والʺقام مʧ عʻاصʛ قائʺة الʺʜʽانॽة العʺʨمॽة مʲل

 الʨʸʵم الʺʙʱاولة 
نʖʶ قائʺة الʙʱفقات الʻقǽʙة: وهى الʖʶʻ الʱى يʨؔʱن عʻاصʛها مʧ بʨʻد قائʺة  -٣

الʙʱفقات الʻقǽʙة الʱى تʱʷʺل على الأنʢʷة الȄʨʺʱلॽة والʷʱغʽلة والاسʲʱʺارȄة 
  ʺʕسʶة.لل

هى الʖʶʻ الʱى تʨؔʱن مʧ عʻاصʛ قائʺʧʽʱ معا (غالॼاً بʨʻد  :الʖʶʻ الʺʱʵلʢة -٤
  .)٣٥(نॼʶة الʺॽʰعات إلى مʨʺʳع الأصʨل :مʲل )قائʺʱي الʙخل والʺʜʽانॽة

 لʻلʲʯال ʥف مʗفة وفقاً للهʹʶʸة الॻالʸال ʔʴʹال:  
 على أغʙاض الأʙʟاف الʯʴʸفʗʻة مʥ الʲʯلʻل، وʥȜʸȂ وॻɼه تʶʹف الʹʔʴ بʹاءً 

  تॻʹʶفها إلى:
هي الʖʶʻ الʱي ʧȞʺǽ مʧ خلالها ॽʀاس رȃح الʺʷʻأة وقʙرتها على  نʔʴ الॻʲȁʙة: -١

تʴقȘʽ الأرȃاح مʲل: نॼʶة صافي الȃʛح إلى الʺॽʰعات أو إجʺالي الȃʛح إلى 
 الʺॽʰعات. 

                                                 
)٣٥(  ȑʛـʽʢʺال ʙخالــ ʅǽعـادل نــا- ʱــة الॽانȞإم ʛــʤوجهــة ن ʧـة مــॽالʺال ʖــʶʻام الʙʵʱاســǼ ــل الʺـاليʷالفǼ ʕــʰʻ

 ،ʗȄʨؔال ،ʗʽʰة، جامعة آل الॼاسʴʺفي الʛʽʱʶرسالة ماج ،ʧʽʽالʺال ʧȄʛيʙʺ٢٥، ص ٢٠١٥ال. 
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هي الʖʶʻ الʱي ʧȞʺǽ مʧ خلالها تقʦॽʽ سʨʽلة الʺʕسʶة وॽȃان مȐʙ  :نʔʴ الʦʻʴلة -٢
 ʜʱاد الʙرتها على سʙة قॼʶاول ونʙʱة الॼʶل: نʲة الأجل مʛʽʸن قʨيʙاماتها وخاصة ال

 الʨʽʶلة الȄʛʶعة
خاصة ʶǽعى الʺʛʺʲʱʶون للʨʸʴل علʽها و  هي تلʥ الʖʶʻ الʱي :نʔʴ الʦʴق  -٣

الʺʱعاملʧʽ في سʨق الأوراق الʺالॽة بهʙف معʛفة خॽارات الاسʲʱʺار، واتʵاذ القʛار 
  .)٣٦(هʦ العادǽة ورȄع الʶهʙʦ على الأسالاسʲʱʺارȑ الʺʻاسʖ مʲل نॼʶة العائ

 وعʙʵʸلل Ȏادʶʯالاق ȉاʵʹفة وفقاً للʹʶʸة الॻالʸال ʔʴʹال: 
 ʧʽللʴʺة والʙʽفʱʶʺهات الʳال ʧʽعاً بʨʽش ʛʲالأك ʅॽʻʸʱال ʨه ʅॽʻʸʱا الʚه ʙعǽ

وʦʱȄ  )الʺالʧʽʽ (ولʚلʥ سʨف يʦʱ تʨضॽح مʨʺʳعة هʚه الʖʶʻ تفॽʸلاً في الʺʘʴॼ الʱالى
  :ى سʱة أقʶامتقʦॽʶ هʚه الʖʶʻ الʺالॽة إل

 .)تʴلʽل القʙرة على سʙاد الʙيʨن في الأجل القʛʽʸ(نʖʶ الʨʽʶلة  -١
 تʴلʽل القʙرة على سʙاد الʙيʨن في الأجل الȄʨʢل).(نʖʶ الʺʙيʨنॽة  -٢
 نʖʶ الॽʴȃʛة. -٣
 نʖʶ الʨʶق. -٤
٥- .ȋاʷʻال ʖʶن  
 .)٣٧(نʖʶ تʴلʽل الʙʱفقات الʻقǽʙة -٦

  المطلب الثالث
  أهمية النسب المالية

ات والإدارات  للʖʶʻ الʺالॽة أهʺॽة ʛؗʷات والʶسʕʺبها ؗافة ال ʦʱته ʘʽح Ȑʛʰؗ
ʜ الʺالي  ʛؗʺة الʨق Ȑʙالأداء وم ʦॽʽوسائل تق ʙارها أحॼʱاعǼ ʧʽʽالʺال ʧʽʰاسʴʺة والॽالʺال

  للʺʕسʶة ؗʺا أنه ʧȞʺǽ مʧ خلالها الǼ ʕʰʻʱالʨضع الʺالي للʺʕسʶة.
  وتʙجع تلʣ الأهॻʸة إلى العʗيʗ مʥ الʹقاȉ أهʸها:

ʺالॽة مʕشʛات أساسॽة لʱقʦॽʽ الأداء، وȃالʱالى تʶاهʦ في ॽʀاس الفعالॽة تॽʱح الʖʶʻ ال -
  الؔلॽة للʺʕسʶة.

                                                 
)٣٦( ȑʙʽȃʜد الʨʺʴة مʜʺح– Șجع سابʛ١٨٥م، ص ٢٠١١ -م. 
)٣٧(  ȑʛʽʢʺال ʙخال ʅǽعادل نا– Șجع سابʛ٢٣ص  –م. 
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 سهʨلة اسʛʵʱاج الʖʶʻ الʺالॽة مʧ الʺعلʨمات الʺالॽة وʶȃاʡة حʶابها. -
ʜها  - ʛؗفة مʛمع ʥلʚ ات ॽʀاس قʙرتها على سʙاد الʜʱاماتها وؗ ʛؗʷات والʶسʕʺح للॽʱت

 فʽها.الʺالي والʷؔف عʧ نقاȋ القʨة والʹعف 
تʶاهʦ في تʨفʛʽ الॽʰانات الʺالॽة الʴʱلʽلॽة الʱى تʶاعʙ أصʴاب القʛارات في  -

ʜ الʺالي للʺʕسʶة. ʛؗʺز الʜي تعʱاءات الʛاذ الإجʵاسات، واتॽʶال ʦورس ،Ȍॽʢʵʱال 
ة تʶاهʦ في تقʦॽʽ مȐʙ الفائʙة الʱى تʸʴل علʽها الʺʕسʶة عʙʻ اسʱغلالها لؔاف -

 .)٣٨(الʺʨجʨدات لʴʱقȘʽ رقʦ الʺॽʰعات
وʥȜʸȂ بॻان مȎʗ أهॻʸة الʹʔʴ الʸالॻة مʥ خلال ʙʰؕة الʱʸالات الʯي يʤʯ فʻها 

  الʲʯلʻل Ǻاسʗʳʯام الʹʔʴ الʸالॻة ومʥ هʘه الʲالات:
 الʴʱلʽل الاسʲʱʺارȑ الȑʚ يهʙف إلى اتʵاذ أفʹل القʛارات الاسʛʺʱارȄة. -
 الʴʱلʽل الإدارȑ وهʙفه تʙʴيʙ مʨاʧʡ الʹعف والقʨة في الأداء الʺالي. -
ة.تʴلʽل  - ʛؗʷة للॽانʺʱرة الائʙالق ʟॽʵʷت ʦʱه يॽɾان وʺʱالائ 
 تʙʴيʙ مȐʙ اسʛʺʱارȄة نʷاȋ الʺʕسʶة. -
-  ʟʴلة في فʽلʴʱاجعة الʛʺاتالʶسʕʺة للॽالʺال ʦائʨالق ʛʽʶ٣٩(وتف(.   

 ʜ ʛؗʺة والʹعف في الʨالق ȋنقا ʙيʙʴفي ت ʟʵلʱة تॽالʺال ʖʶʻة الॽʺأن أه ʦورغ
ʺǽ ة إلا أنه لاॽʺؗ رةʨʸǼ ةʶسʕʺة الʺالي للॽالʺال ʖʶʻقارنة الʺǼ إلا ȋقاʻه الʚه ʙيʙʴت ʧȞ

ات مʺاثلة أو مقارنʱها Ǽأداء ذات  ʛؗش ʧجة مʛʵʱʶʺة الॽالʺال ʖʶʻالǼ ةʻʽة مع ʛؗʷل
ة ولʧؔ في فʛʱة زمॽʻة ساǼقة مʺا ʶǽاهʦ في تقʦॽʽ الʨضع الʺال ʛؗʷرة الʨʸǼ ة ʛؗʷي لل

  .)٤٠(أكʛʲ وضʨحاً ودقة

                                                 
)٣٨( ʛاصـʻال ʙــʽانـة ولǼ- ةȄرʨاصـة فــي سـʵــارف الʸʺالاداء الʺـالي لل ʦॽــʽم  -تقʨفــي العلــ ʛʽʱـʶرســالة ماج

 .٣م، ص ٢٠١٢الʺالॽة والʺॽɾʛʸة، جامعة حلʖ سʨرȄة، 
)٣٩( ʛــاهʡ ȑغــاز ʙــة -أحʺــॽʢॽʢʵʱازنــات الʨʺاد الʙــل الʺــالي فــي إعــʽلʴʱام أدوات الʙʵʱإســ Ȑʙدراســة  مــ

ات الʻʸاॽɺة الʺʶاهʺة العامة الأردنॽة، رسالة ماجʛʽʱʶ في الʺʴاسـॼة، ؗلॽـة ادارة  ʛؗة على شॽانʙʽم
 ،ʗȄʨؔ١٠م، ص ٢٠١٥الʺال والأعʺال، ال. 

ات -ʡــلال الʶؔــار )٤٠( ʛؗــʷــل الʺــالي للʷالفǼ ʕــʰʻʱالأداء وال ʦȄʨــة فــي تقــॽالʺال ʖــʶʻات الʛشــʕدور م–  :ȋ
 .١٠م، ص ٢٠١٢، ٨ مʳلة الاقʸʱاد والʺʱʳʺع، العʙد
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  المبحث الثانى
  مجموعات النسب المالية

ʺا لاشॽɾ ʥه أنه ʧȞʺǽ اسʙʵʱام عʙد ʛʽʰؗ مʧ الʖʶʻ الʺالॽة عʙʻ تʴلʽل القʨائʦ م
ات ʛؗʷة للॽالʺال  Ȑʨʱʴعة تʨʺʳعات ؗل مʨʺʳʺال ʧد مʙإلى ع ʖʶʻه الʚه ʦॽʶتق ʧȞʺȄو

على عʙد مʧ الʺʕشʛات الʱى تقʨم بʨʱضॽح وتفʣ ʛʽʶاهʛة معʻʽة تʱʵلف Ǽاخʱلاف 
ʦʱال يهʲʺل الʽʰل، على سʽلʴʱال ʧض مʛالغ  ʖʶل نʽلʴʱة الأجل بʛʽʸن قʨيʙاب الʴأص

الʨʽʶلة للʺʕسʶة، والʱي تʝॽʁ مȐʙ قʙرة الʺʕسʶة على الʨفاء Ǽالʜʱاماتها قʛʽʸة الأجل 
الʺʙيʨنॽة) (وعلى العʝȞ يهʦʱ أصʴاب الʙيʨن Ȅʨʡلة الأجل بʴʱلʽل نʖʶ الʛفع الʺالي 

   الʱي تʝॽʁ مȐʙ قʙرة الʺʕسʶة على الʨفاء Ǽالʜʱاماتها Ȅʨʡلة الأجل.
وتʙʳر الإشارة إلى أن ॽʰʡعة الʖʶʻ الʺالॽة والʴʱلʽل الʺالي لها تʙʴʱد وفقاً لأنʨاع 
الॽʰانات والʺعلʨمات الʺالॽة الʺʱاحة حʘʽ إن الॽʰانات الʺʨʱفʛة للʺʴلل الʺالي الʙاخلي 

   تʱʵلف عʧ الॽʰانات الʺʨʱفʛة للʺʴلل الʺالي الʵارجي.
ʺالॽة إلا أنه في الأغلʖ الأعʦ وȃالʛغʦ مʧ تعʙد تقॽʶʺات مʨʺʳعات الʖʶʻ ال

نʖʶ ، نʖʶ الʺʙيʨنॽة، نʖʶ الॽʴȃʛة، نʖʶ الʨʽʶلةتʛʶʴʻ في خʺʝ مʨʺʳعات وهى: 
ȋاʷʻق ، الʨʶال ʖʶن.  

  أتʻاول ؗل مʨʺʳعة مʧ هʚه الʖʶʻ في مʢلʖ مʱʶقل على الʨʴʻ الآتي بॽانه.
  المطلب الأول

  )Liquidity ratios(نسب السيولة 
ʺʨردون وأصʴاب الʺʕسʶات بʴʱلʽل نʖʶ الʨʽʶلة حʘʽ يهʦʱ الʨʻʰك والʙائʨʻن وال

ʜ رأس الʺال العامل، وॽʀاس القʙرة  ʛؗل مʽلʴإلى ت ʖʶʻال ʧعة مʨʺʳʺه الʚف هʙته
الʺالॽة للʺʕسʶة في الأجل القʛʽʸ لʺعʛفة مȐʙ قʙرة الʺʕسʶة على الʨفاء Ǽالʜʱاماتها 

ʱه الالʚاد هʙس ʦʱي ʘʽقاقها حʴʱل آجال اسʨحل ʙʻة الأجل عʛʽʸخلال ق ʧامات مʜ
تʽʸʴل الʻقǽʙة الʻاتʳة عʧ الʺॽʰعات ؗʺا ʧȞʺǽ سʙادها أǽʹا عȘȄʛʡ ʧ الأصʨل 
الʻقǽʙة وشॼه الʻقǽʙة، وȃالʱالى ʨȞǽن مʧ الʹʛورȑ أن تʱʴفȎ إدارة الʺʕسʶة ॽʺȞǼة 

   .)٤١(ʛʰ مॽʺؗ ʧة الالʜʱامات الʺʙʱاولةأصʨل سȄʛعة الʙʱاول أك
ʺʕسʶة مʧ الʨفاء Ǽالʜʱاماتها قʛʽʸة الأجل وȄلاحȎ أن معʙل الʨʽʶلة اللازم لʧȞʺʱ ال

ʱʵǽلف مʧ قʢاع الى آخʛ فʙʳʻ أن الʺʕسʶات الʻʸاॽɺة تʢʱلʖ معʙل سʨʽلة أقل مʻها 
                                                 

(41) Henry J. Quesada- Analysis of Financial Statements Using Ratios– virginina 
cooperative extension, Virginia tech, Virginia stste university, 2019, P. 7. 
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 ʧاماً مʤʱان ʛʲأك ʙعǽ ةʛʽفي الأخ Ȑʙقʻال Șفʙʱإن ال ʘʽة حॽمʙʵات الʶسʕʺفي ال
ʱة الॽɺاʻʸات الʶسʕʺبالʚبʚʱال ʛʡاʵل مʙها معʽداد فʜ٤٢(ي ي(.  

لʨʽʶلة مʧ مʨʺʳعة مʧ الʖʶʻ الʺالॽة الʱي ʧȞʺǽ مʧ خلالها تقʦॽʽ وتʨؔʱن نʖʶ ا
:ʖʶʻه الʚز هʛأب ʧة ومʶسʕʺة للॽرة الʺالʙالق  

: نسبة التداول "
ً
  :"trade rateأولا

تعʛف نॼʶة الʙʱاول Ǽاسʦ نॼʶة صافي رأس الʺال العامل وتعʙ هʚه الॼʶʻة مʧ أقʙم 
لʙʱاول أحʙ الʺعايʛʽ الʨʳهȄʛة الʱي ʧȞʺǽ الʖʶʻ وأكʛʲها انʷʱاراً حʧȞʺǽ ʘʽ اعॼʱار نॼʶة ا

 ȘȄʛʡ ʧة الأجل عʛʽʸاولة قʙʱʺاماتها الʜʱالǼ فاءʨة على الʶسʕʺرة الʙاس قॽʀ خلالها ʧم
  أصʨلها الʺʙʱاولة.

  وʧȞʺȄ حʶاب هʚه الॼʶʻة مʧ خلال الʺعادلة الʱالॽة:
  )٤٣(الʨʸʵم الʺʙʱاولة÷ الأصʨل الʺʙʱاولة نॼʶة الʙʱاول= 

أفʹل الʺʕشʛات الفʛدǽة الʺعʛʰة عʧ مȐʙ تغॽʢة الأصʨل  وتعʙ نॼʶة الʙʱاول
 ȐʛȄلة، وʨʽʶاس عام للॽʁʺؗ ةॼʶʻه الʚل هʨʰق ʦت ʥلʚاولة ولʙʱʺم الʨʸʵاولة للʙʱʺال
 ʥلأن ذل ʧʽʻائʙة للॼʶʻالǼ ًاʻل وضعاً آمʲʺǽ اولʙʱة الॼʶن أن ارتفاع نʨʽن الʺالʨللʴʺال

مʧ مʢالॼة الʙائʧʽʻ في الأجل القǽ ،ʛʽʸعʻي وجʨد زȄادة في الأصʨل الʺʙʱاولة الʺʛʴʱرة 
Șفʙʱات في الॼʁد عʨجʨاً لʛشʕم ʙعǽ ةॼʶʻه الʚفاض هʵة في الأجل  أما انʶسʕʺلل ȑʙقʻال

ʛʽʸ٤٤(الق(.   
ة ʛؗʷلل ȑادʸʱقف الاقʨʺة الʨإلى ق ʛʽʷة تॼʶʻه الʚادة هȄالي فإن زʱالȃؔلʺا زادت ف ،و

ʛؗʷعامل مع الʱلل ʛʺʲʱʶʺان الʻʯʺʡاول زاد اʙʱة الॼʶة نǽاجهة أʨرتها على مʙه في قʱقʲة ل
  .أزمات أو تǽʙʴات قʙ تʨاجهها

                                                 
(42) MIRELA MONEA- FINANCIAL RATIOS– REVEAL HOW A 

BUSINESS IS DOING?, Annals of the University of Petroşani, Economics, 
9(2), 2009, 137-144. 

ملʽـʨن جॽʻـه والʜʱامـات مʙʱاولـة ॽʁǼʺـة  ١٠على سʽʰل الʺʲال: إذا ؗان للʺʕسʶة أصʨل مʙʱاولة ॽʁǼʺة  (٤٣)
 ١.٦٦=  ٦٠٠٠٠٠٠÷ ١٠٠٠٠٠٠٠ملʨʽن جॽʻه فعʙʻ تȘʽʰʢ الʺعادلة تʨؔن نॼʶة الʙʱاول =  ٦

(44) Kurt Burneo FARFAN; Gabriela BARRIGA; Edmundo R. 
LIZARZABURU; Luis Eduardo NORIEGA F.- Financial Ratio Method 
Peruvian Listed Companies, revista espacios Vol. 38 (Nº 38) Año 2017. 
Pág. 18. 
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 ʛثʕت ʘʽة حʶسʕʺض لها الʛعʱي تʱة الॽلات الʺالȞʷʺار الॼʱفي الاع ʚالأخ ʖʳȄو
 Ȑدʕاماتها يʜʱالǼ فاءʨها على الʱʽانȞاول لأن ضعف إمʙʱة الॼʶاً على نॼلات سلȞʷʺه الʚه

ʙʱاولة عʧ الأصʨل الʺʙʱاولة مʺا يʕدȐ إلى إلى ارتفاع مʙيʨنʱʽها فʜʱاد الالʜʱامات الʺ
انʵفاض نॼʶة الʙʱاول وʙȄل ذلʥ على وجʨد Ǽعʠ الʺȞʷلات الʱي قʙ تʕدȐ في الʻهاǽة 

   إلى إفلاس الʺʕسʶة.
وʦʱȄ حʶاب نॼʶة الʙʱاول عȘȄʛʡ ʧ حʶاب الʻقǽʙة مʹافاً إلʽها ؗافة الأصʨل 

لعʺʨمॽة للʻʶة الʺʛاد حʶاب نॼʶة الʺʙʱاولة الʱي يʦʱ معʛفʱها مʧ خلال قائʺة الʺʛʽانॽة ا
الʙʱاول لها ؗʺا يʦʱ حʶاب مʨʺʳع الالʜʱامات الʺʙʱاولة لʻفʝ الʻʶة مʧ قائʺة الʺʜʽانॽة 
العʺʨمॽة مع الأخʚ في الاعॼʱار أȐ تغʛʽʽ يʛاه الʺʴلل الʺالي ضʛورȑ لؔى تॼʸح 

 ʨدقة س ʛʲة أكॼʶʻلالʨامات أو الأصʜʱالال ʦॽʀ ٤٥(اء على(.   
ʙʱة الॼʶن ʛʰاولة وتعʙʱʺامات الʜʱاولة للالʙʱʺل الʨة الأصॽʢات تغʛد مʙع ʧاول ع

ولʚلʦȞʴǽ ʥ الʺʴللʨن الʺالʨʽن على نॼʶة الʙʱاول مʧ خلال الॼʶʻة  قʛʽʸة الأجل،
) حʘʽ إن هʚه الॼʶʻة تعʻى أن ١:٢الʺʛغʨب فʽها عادة وفقاً للʺॽɻار الʱقلȑʙʽ وهى (

جॽʻه مʧ الʨʸʵم الʺʙʱاولة فʱʴى الʺʕسʶة تʱʴفʻʳǼ Ȏهʧʽ مʧ الأصʨل الʺʙʱاولة لؔل 
% ʨȞǽن لȐʙ الʺʕسʶة القʙرة على سʙاد ٥٠لʨ انʵفʹॽʀ ʗʺة الأصʨل الʺʙʱاولة إلى 

ʷأن ʛم تأثʙمع ع ʧʽʻائʙاجهة الʨل الأمان الؔافي في مʲʺǽ ة الأجل مʺاʛʽʸاماتها قʜʱة الʢ
  .)٤٦(الʺʕسʶة ʙʶǼاد هʚه الالʜʱامات

) وʙʱʶȄلʨا ١ :٢الʱقلȑʙʽ لॼʶʻة الʙʱاول ( وʨȄجʙ رأǽ Ȑقʨل Ǽعʙم صʴة قاعʙة الʺॽɻار
ات  ʛؗʷوا أن الʛʽلفة فʱʵʺاعات الʢات الق ʛؗش ʧʽخلال الʺقارنة ب ʧم ʥعلى ذل

) ʧم ʛʰار أكॽɻاج إلى وضع مʱʴت ʙة قॽɺاʻʸ١: ٢ال ʧات مॽʺȞǼ Ȏفʱʴلأنها ت (
ات في  ʛؗʷه الʚارات هʺʲʱالى اسʱالȃع وॽʻʸʱو ال ʜʽهʳʱال في وضع الʜائع لا تʹॼال

ʻةعॽن عالʨؔاعة تʹॼال ʛʸ،  ʧȞʺǽ ماتʙʵاع الʢات ق ʛؗفإن ش ʛالآخ ʖانʳوعلى ال

                                                 
(45) Omar Durrah, Abdul Aziz Abdul Rahman, Syed Ahsan Jamil, Nour Aldeen 

Ghafeer- Exploring the Relationship between Liquidity Ratios and 
Indicators of Financial Performance International Journal of Economics and 
Financial Issues, 2016, 6(2), 435-441 . 

)٤٦(  ʙʺاح ʧيʙال ʛʸاجنʛرجة  -محمد سʙʺات ال ʛؗʷال ʦة لأسهॽʀʨʶة الʺॽʁة علي الॽʰاسʴʺات الʛشʕʺال ʛأث
ȑدʨــعʶق الʺــال الʨــة  -فــي ســॽȃʛالʺʺلؔــة العǼ فʨــʳة، جامعــة الॽــانʶــة والإنȄم الإدارʨــة العلــॽمقالةكل

 .١٧٧م، ص ٢٠١٦الʶعʨدǽة، 
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) ʧاول أقل مʙة تॼʶاج إلى نʱʴاعة ؗʺا أن ١: ٢أن تʹॼال ʙʻيها بʙل ʙجʨلأنه لا ي (
الاسʲʱʺارات في الأصʨل الʲابʱة تʨؔن مʛتفعة جʙاً وȃالʱالى انʵفاض نॼʶة الʙʱاول 

  .)٤٧(ʚه القʢاعاتʙʱفقات الʻقǽʙة لȐʙ هǽعʨضه انʤʱام ال
وأتفȘ مع هʚه الʛأȐ لاخʱلاف الأسॼاب والʺعايʛʽ الʱي تʕخʚ في الاعॼʱار عʙʻ وضع 
مॽɻار الʦȞʴ على نॼʶة الʙʱاول مʧ قʢاع إلى آخʛ حʘʽ تʱʵلف وॽʰʡعة الأصʨل لؔل 
قʢاع، ؗʺا أرȐ أنه وȂن ؗان ʖʳǽ وضع مॽɻار مʙʴد لॼʶʻة الʙʱاول ʧȞʺॽɾ وضع مॽɻار 

يʱلاءم مع ʛʣوف هʚا القʢاع وأنʱʢʷه ؗʺا ʖʳǽ مʛاعاة ॽʰʡعة لؔل قʢاع على حʙة 
   الأصʨل الʺʙʱاولة ومȐʙ اخʱلاف انʤʱام الʙʱفقات الʻقǽʙة للقʢاعات الʺʱʵلفة.

ورغʦ ؗفاءة نॼʶة الʙʱاول واعॼʱارها مʕشʛاً هاماً على مȐʙ قʙرة الʺʕسʶة على الʨفاء 
 ʦʱها أنها تهʰʽعǽ ة الأجل إلا أنهʛʽʸاماتها قʜʱالǼʅॽؔال ʝॽول ʦؔالǼ،  أنها ʥى ذلʻعȄو

تهॽʁǼ ʦʱʺة الأصʨل الʺʙʱاولة ومȐʙ تغʱʽʢها للʨʸʵم الʺʙʱاولة Ǽغʠ الʛʤʻ عʧ نॽɺʨة 
  .)٤٨(لة ومȐʙ إمȞانॽة تȄʨʴلها إلى نقʙالأصʨل الʺʙʱاو 

  واسʹʯاجاً لʸا تقʗم ʥȜʸǻ معالʱة هʘا العʔʻ مʥ خلال الʹقاȉ الʯالॻة:
١-  Ȑʚال Ȑʙʽقلʱار الॽɻʺال ʧع ʙعॼة الॽالʲʺة الॼʶʻأن ال Ȑʛ١:٢ي. 
الʴʱلʽل الʙقȘʽ لʺʨȞنات هʚه الॼʶʻة سʨاء مʧ الأصʨل الʺʙʱاولة أو الʨʸʵم  -٢

 .Ȍفق ʦؔاد على الʺʱم الاعʙوع ʅॽؔار الॼʱاولة لاخʙʱʺال 
٣-  ʛأثʱة لا تॼʶʻه الʚلأن ه Ȑʛالأخ ʖʶʻاول والʙʱة الॼʶن ʧʽادل بॼʱʺال ʛʽأثʱفة الʛمع

Ȍ، وȂنʺا تʱأثǼ ʛالأصʨل الʲابʱة والʺॽʰعات والأرȃاح Ǽالأصʨل والʨʸʵم الʺʙʱاولة فق
 Ȍالʺالي فق ʜ ʛؗʺقائʺة الǼ عانةʱالاسǼ فاءʱالاك ʖʳǽ أنه لاǼ ʙʽفǽ مʺا ʛائʶʵوال
لʶʴاب نॼʶة الʙʱاول بل ʖʳǽ الاسʱعانة أǽʹا Ǽقائʺة الʙخل لʺعʛفة نॼʶة تʙاول 

   أكʛʲ دقة.

                                                 
ȋ: مʳلـة  –اسʙʵʱام الʖʶʻ الʺالॽة ؗأداة لʱقʦॽʽ ؗفاءة الأداء –) سʺॼɺ ʛʽاس أحʺʙ، عʙʰ على حʤʻل٤٧(

 .٢٥٤ص م، ٢٠١٢، ٣٢مʳلة ؗلॽة Ǽغʙاد للعلʨم الاقʸʱادǽة، العʙد 
)٤٨ʧʺحʛال ʙʰع ʧʶح ʙʳاسـه علـى الأداء  -) د. أمȞفـاعلي لإدارة رأس الʺـال العامـل وانعʱال ʛاس الأثॽʀ

ــات معــايʛʽ الʱقــارʛȄ الʺالॽــة الʙولॽــة "  ॼلʢʱʺات وفقــآ ل ʛؗــʷالʺــالي لل" IFRS" ــة علــىॽʁॽʰʢدراســة ت
ات األʙوȄة الʺʙرجة في الʨʰرصة الʺȄʛʸة ʛؗة –شॽي ؗلʰاسʴʺال ʛؔلة الفʳم :ȋ  ʧʽارة جامعة عʳʱال

 ʙلʳم ،ʝʺد  ٤٢شʙ٣١م، ص ٢٠٢٠، ٤الع. 
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  ":Quick liquidity ratioثانياً: نسبة السيولة السريعة "
 ʧʽللʴʺال ʠعǼ Ȑرأ ʙلة فقʨʽʶاس للॽʁʺؗ اولʙʱه الॼʶله نʺʴت Ȑʚر الʨʸاً للقʛʤن
الʺالʧʽʽ أن هʚا القʨʸر يʛجع إلى شʺʨل الأصʨل الʺʙʱاولة على ؗل مʧ الʺʜʵون 
والʺʛʸوفات مقʙماً، وȃالʱالي لا تعʝȞ نॼʶة حॽʁॽʁة ʧȞʺǽ الاعʱʺاد علʽها ؗʺʕشʛ لʺقʙرة 

ة على الʨفاء Ǽالʜʱا ʛؗʷال ʛʽاعة غʹॼون في الʜʵʺل الʲʺʱي ʘʽة الأجل، حʛʽʸماتها ق
افة الʺʨاد الأولॽة ومʨاد الʱعʯʰة وغʛʽها وغالॽʰة هʚه العʻاصʛ تʨؔن  تامة الʻʸع وؗ

ؗʺا أن الॼʹاعة تامة الʻʸع القابلة للॽʰع لا ʧȞʺǽ بॽعها  ،للاسʙʵʱام وغʛʽ قابلة للॽʰع
أما  ،فʛʱة Ȅʨʡلة نॽʰʶاً لʽʽʶʱلهاʨʸǼرة عاجلة بʻفʱʺॽʀ ʝها، وȃالʱالي تʱʴاج إلى 

الʺʛʸوفات الʺʙفʨعة مقʙماً فلا ʧȞʺǽ تȄʨʴلها في الأساس إلى سʨʽلة نقǽʙة حʘʽ إنها 
ॼɺارة عʧ الʺॼالغ الʱي دفعʱها الʺʕسʶة خلال سʻة حالॽة مقابل الʨʸʴل على خʙمات 

ʱʶاً أو سلع مʹǽعادها أॼʱاس ʖا وجʚة، ولॽلʰ٤٩(ق(.  
Ȅʛʶعة بʧʽ الأصʨل الʺʙʱاولة مʛتفعة الʨʽʶلة مʲل لʚلʥ تȌȃʛ نॼʶة الʨʽʶلة ال

  (الʻقǽʙة، صافي الʚمʦ الʺʙيʻة، والاسʲʱʺارات ذات الأجل القʛʽʸ) والʨʸʵم الʺʙʱاولة.
  وʻȃاءً على ذلʧȞʺǽ ʥ حʶاب نॼʶة الʨʽʶلة الȄʛʶعة مʧ خلال هʚه الʺعادلة:

ات الʺʙفʨعة (الʺʜʵون + الʺʛʸوف –الأصʨل الʺʙʱاولة=  )٥٠(نॼʶة الʨʽʶلة الȄʛʶعة
  مقʙما)

   الالʚʯامات الʗʯʸاولة
ومʧ خلال ذلʧȞʺǽ ʥ اعॼʱار نॼʶة الʨʽʶلة الȄʛʶعة صʨرة واضʴة وأكʛʲ دقة لॼʶʻة 
الʙʱاول لأنها تعʙʺʱ على الأصʨل الأعلى سʨʽلة فلا تعʙʺʱ على ما لʙيها مʧ مʜʵون أو 

مʛات تغॽʢة الʺʛʸوفات الʺʙفʨعة مقʙماً حʘʽ تعʛʰ نॼʶة الʨʽʶلة الȄʛʶعة عʧ عʙد 
الأصʨل مʛتفعة الʨʽʶلة للالʜʱامات الʺʙʱاولة وȃالʱالي ناتج هʚه الॼʶʻة ǽقل عʧ ناتج 

  نॼʶة الʙʱاول.

                                                 
ȋ: الʙار الʳامॽɻة للॼʢع والʛʷʻ والʨʱزȄع الأسʙʻȞرȄة،  –الادارة الʺالॽة والȄʨʺʱل -صالح الʻʴاوȐ محمد  )٤٩(

ȋ:  –اســʙʵʱام الʶʻــʖ الʺʴاســॽʰة فــى دراســة القــʨائʦ الʺالॽــة –، محمد الʶــॼɼ ʙʽاشــي٧٠م، ص ٢٠٠٠
 .٣٨، ص ١٩٦٧، ٢، العʙد ٣د جامعة بʻغازȐ، الʺʳلʙ مʳلة ؗلॽة الاقʸʱا

ملʽـʨن جॽʻـه مـع  ٦ملʨʽن جॽʻـه والʜʱامـات مʙʱاولـة ॽʁǼʺـة  ١٠إذا ؗان للʺʕسʶة أصʨل مʙʱاولة ॽʁǼʺة  )٥٠(
  جॽʻه. ٥٠٠٠٠٠ملʨʽن جॽʻه والʺʛʸوفات الʺʙفʨعة مقʙماً  ٣اعॼʱار ॽʀʺة الʺʜʵون 

 ١.٠٨=  ٦٠٠٠٠٠٠) ÷ ٥٠٠٠٠٠+ ٣٠٠٠٠٠٠( –١٠٠٠٠٠٠٠فإن نॼʶة الʨʽʶلة الȄʛʶعة = 
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) ʨة هॼʶʻه الʚل لهʨʰار الʺقॽɻʺن أن الʨʽن الʺالʨللʴʺال ȐʛȄد ١:١وʨى وجʻعʺǼ (
جॽʻه واحʙ مʧ الأصʨل سȄʛعة الʨʽʶلة لʙʶاد ؗل جॽʻه مʧ الالʜʱامات دون الاعʱʺاد 

ى تʽʽʶل الॼʹاعة الʺʨجʨدة، لʚا فلا تʱأثʛ أنʢʷة الʺʕسʶة ʙʶǼاد مʲل هʚه الالʜʱامات عل
 ʛʢʹف تʨة سʶسʕʺى أن الʻعǽ لʙا الʺعʚه ʧة عॼʶʻفاض الʵة الأجل، ؗʺا أن انʛʽʸق

   .)٥١(ʽʽʶل الʺʜʴون للʨفاء Ǽالالʜʱاماتإلى ت
الʺالي هʨ مʧ  ورغʦ أفʹلॽة نॼʶة الʨʽʶلة الȄʛʶعة عʧ نॼʶة الʙʱاول إلا أن الʺʴلل

ʙʴǽد مȐʙ اعॼʱار انʛʴاف الॼʶʻة عʧ الʺॽɻار الʺʢلʨب ضغʢاً على سʨʽلة الʺʕسʶة 
دارة الفعالة للʺʜʵون ǼإمȞانها أن تʴقȘ سʨʽلة مʛتفعة للʺʕسʶة خلال وقʗ لإحʘʽ إن ا

   ॽʀاسى.
  المطلب الثاني

  )Indebtedness Ratiosنسب المديونية (
ة وȂجʺالي أصʨلها،  إلى الॼʶʻة بʧʽ تʛʽʷ نʖʶ الʺʙيʨنॽة ʛؗʷة للॽن الإجʺالʨيʙال

ة على سʙاد ديʨنها Ȅʨʡلة الأجل Ǽاسʙʵʱام مʨاردها ʛؗʷرة الʙق ʝȞة  ،وتعॼʶن ʗفإذا ؗان
ة تعȞʷǼ ʙʺʱل ʛʽʰؗ على الʙيʨن لȄʨʺʱل  ʛؗʷإلى أن ال ʛʽʷǽ ʥلʚة فॽة عالॽنʨيʙʺال

الʺʱʶقʰل، وȃالʱالي أنʱʢʷها، وهʚا يʙȄʜ مʧ مʵاʛʡ عʙم القʙرة على سʙاد هʚه الʙيʨن في 
ة على الʱعامل مع الʺʷاكل الʺالॽة. ʛؗʷرة الʙق ʠفʵʻت  

ة  ʛؗʷإلى أن ال ʛʽʷǽ ʥلʚفʹة، فʵʻة مॽنʨيʙʺة الॼʶن ʗإذا ؗان ،ʛالآخ ʖانʳوعلى ال
ي تʨؔن أقل تعȞʷǼ ʙʺʱل أكʛʰ على مʨاردها الʵاصة وأرȃاحها لȄʨʺʱل أنʱʢʷها، وȃالʱال

  .)٥٢(عʛضة للʺʵاʛʡ الʺالॽة
ʖʶاك نʻة  وهॽʢة تغॼʶل نʲل الʺالي، مʽلʴʱامها في الʙʵʱاس ʦʱة يॽنʨيʙʺالǼ Șعلʱت

) الʱي تعʝȞ القʙرة على سʙاد فʨائʙ الʙيʨن، Interest Coverage Ratioالفائʙة (
) الʱي تʝॽʁ الॼʶʻة بDebt to Equity Ratio ʧʽونॼʶة الʙيʧ إلى حقʨق الʺلॽؔة (

  حقʨق الʺلॽؔة والʙيʨن.

                                                 
ــة الʶʻــʖ الʺالॽــة فــي تقــʦȄʨ الاداء -، الʶــʙʽ علــي خلــفالعــامȑʛ  حʶــʧ زهــʛة )٥١( ॽʺــة الإدارة  –أه ȋ: مʳل

  .١١٥م، ص ٢٠٠٧، ٦٣والاقʸʱاد Ǽالعʛاق، العʙد 
ات Ǽاســʙʵʱام معادلــة –شــهاب الــʙيʧ محمد الॽɻʻʺــى )٥٢( ʛؗــʷــة الॽʴȃــأداء و رǼ ʕــʰʻʱال Tobinsq  دراســة

ات الʺʙرجة في سʨق العـʛاق لـلأوراق الʺالॽـة ʛؗʷال ʧة مʻʽة على عॽʁॽʰʢلـة جامعـة  –تʳم :ȋ ادʙغـǼ
 ʙلʳʺاق، الʛد ٧العʙ٢٤م، ص ٢٠١٢، ٢٠، الع.  
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ॽʺج ʖʶʻه الʚم هʙʵʱʶارها وتʛقʱة واس ʛؗʷقف الʺالي للʨʺة الʨق ʙيʙʴʱعها معًا ل
  أوضʲها على الʹʦʲ الʯالي:الʺالي، 

 ):Debt to Equity Ratioنॺʴة الʗيʥ إلى حقʦق الʸلॻؒة ( -١
تعʙ نॼʶة الʙيʧ إلى حقʨق الʺلॽؔة مʧ الʖʶʻ الهامة في الʴʱلʽل الʺالي، وتʙʵʱʶم 

ة ومȐʙ اعʱʺادها  ʛؗʷة للॽلȄʨʺʱرة الʙاس القॽʁل.ȑارʳʱها الʡاʷل نȄʨʺن في تʨيʙعلى ال  
ة Ǽالॼʶʻة لʴقʨق الʺلॽؔة  ʛؗʷة للॽن الإجʺالʨيʙال ʦʳاس حॽʁǼ ةॼʶʻه الʚم هʨتق ʘʽح

 ȘȄʛʡ ʧابها عʶح ʦʱȄة، وॽة الإجʺالॽؔق الʺلʨة على حق ʛؗʷة للॽن الإجʺالʨيʙة الʺʶق
ة تعȞʷǼ ʙʺʱل ، وȃالʱالي إذا ؗانʗ هʚه الॼʶʻة عالॽة فإن ذلǽ ʥعʻي أن الʛؗʷالإجʺالॽة

كʛʽʰ على الʙيʨن في تʺȄʨل نʷاʡها الʳʱارȑ، مʺا يʙȄʜ مʧ مʵاʛʡ الʱعʛض للʺʷاكل 
  .)٥٣(الʨʶق أو في حالة انʵفاض الأرȃاحالʺالॽة في حالة حʙوث تʚبǼʚات في 

ة  ʛؗʷي أن الʻعǽ ʥفʹة فإن ذلʵʻة مॼʶʻه الʚه ʗإذا ؗان ،ʛالآخ ʖانʳوعلى ال
 ʨʺن في تʨيʙل أقل على الȞʷǼ ʙʺʱة تعȄʨة قॽؔق ملʨيها حقʙوأن ل ȑارʳʱها الʡاʷل نȄ

  تʺʻȞها مʧ الʱعامل مع الʺʷاكل الʺالॽة ȞʷǼل أفʹل.
وʖʳȄ الإشارة إلى أنه لا يʨجʙ مȐʨʱʶ مʲالي لهʚه الॼʶʻة إذ ǽعʙʺʱ حʦʳ الॼʶʻة 
 ʠعǼ نʨؔت ʙة، فق ʛؗʷه الǼ مʨتق ȑʚال ȑارʳʱال ȋاʷʻة الॽɺʨعة ونॽʰʡ ل علىʨʰالʺق

ات في Ǽعʠ ال ʛؗʷال ʧات أعلى مȄʨʱʶم ʖلʢʱة تॽأسʺالʛاعات الʻʸل الʲاعات مʻʸ
ات في Ǽعʠ الʻʸاعات مʲل الʙʵمات إلى مȄʨʱʶات  ʛؗʷال ʠعǼ اجʱʴا تʺॽɾ ،نʨيʙال

وȃالʱالي يʦʱ اسʙʵʱام هʚه الॼʶʻة Ǽالاعʱʺاد  ،مʵʻفʹة مʧ الʙيʨن لʴʱقȘʽ الاسʱقʛار الʺالي
ة على حʙةعلى دراسة ا ʛؗلفة لؔل شʱʵʺوف الʛʤ٥٤(ل(.  

                                                 
مـــʛؗʚة ماجʶـــʛʽʱ جامعـــة  -الʛفـــع الʺـــالى ؗʺʕشـــʛ لʱقʽـــʦॽ الأداء الʺـــالى للʺʕسʶـــة –شـــهʛ زاد قاســـʺى) ٥٣(

  .٤٢م، ص ٢٠١٢قاصȐʙ مȃʛاح ورقلة، 
ــا ॽʁǼʺــة  )٥٤( ة مــا تʺʱلــʥ ديʨنً ʛؗض أن شــʛــʱفǽ :ــالʲــة  ٢٠٠,٠٠٠مʺॽʁǼ ــة ॽؔق ملʨــه وحقــॽʻ٣٠٠,٠٠٠ج 

ة سʨؔʱن ؗالʱالي:جॽʻه ʛؗʷه الʚة لهॽؔق الʺلʨإلى حق ʧيʙة الॼʶفإن ن ،  
÷  ٢٠٠,٠٠٠حقـــــʨق الʺلॽؔـــــة الإجʺالॽـــــة = ÷ نʶـــــॼة الـــــʙيʧ إلـــــى حقـــــʨق الʺلॽؔـــــة = الـــــʙيʨن الإجʺالॽـــــة 

٠.٦٧=  ٣٠٠,٠٠٠  
ة،  ٠.٦٧تفʛʽʶ الʻاتج: ǽعʻي ذلʥ أن ؗل جॽʻه مʧ حقʨق الʺلॽؔة ǽقابله  ʛؗـʷة للॽن الإجʺالʨيʙال ʧه مॽʻج

ة تعʱʺــʙ علــى ديــʨن ʷǼــȞل ȃ١ʺــا أن الॽʁʺــة الʶʻــॽʰة هــي أقــل مــʧ و  ʛؗــʷإلــى أن ال ʛʽــʷǽ ʥفــإن ذلــ ،
 ʗفʹــʵق أو انʨــʶب فــي الʚبــʚت ȑث أʙــي أنــه إذا حــʻعǽ اʚوهــ ،ȑــارʳʱها الʡــاʷــل نȄʨʺل فــي تʙــʱمع
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 ):ॺʴInterest Coverage Ratioة تغॻʠة الفائʗة (ن -٢
ة على تغॽʢة فʨائʙ الʙيʨن مʧ خلال  ʛؗʷرة الʙق ʦॽʽقʱة لʙة الفائॽʢة تغॼʶم نʙʵʱʶُت

فإن الॼʶʻة تُقاس عادةً على أساس سهʨلة  -وȞʷȃل أكʛʲ تʙʴيʙًا -الأرȃاح الʷʱغʽلॽة
  الʴالॽة. تʴقȘʽ الأرȃاح الʺʱʶقʰلॽة الʱي سʙʵʱʶʱم لʱغॽʢة فʨائʙ الʙيʨن 

 ʛʡاʵʺل الʺʴة على ت ʛؗʷرة الʙق ʙيʙʴا في ت ً̋ وتُعʙ هʚه الॼʶʻة عادةً عاملاً مه
ة على تʨلʙʽ الʙخل الؔ ʛؗʷرة الʙق Ȑʙʺل ʛشʕʺؗ امهاʙʵʱاس ʦʱي ʘʽة، حॽة الʺالॽʢغʱافي ل

  .)٥٥(فʨائʙ الʙيʨن الʴالॽة
  تʔʴʲ نॺʴة تغॻʠة الفائʗة على الʹʦʲ الʯالي:

  )٥٧(فʨائʙ الʙيʨن ÷  )٥٦(الʷʱغʽلॽةȃاح نॼʶة تغॽʢة الفائʙة = الأر 
ة على تʴʺل الʺʵاʛʡ الʺالॽة واسʲʱʺار  ʛؗʷرة الʙق ʦॽʽقʱة لॼʶʻه الʚام هʙʵʱاس ʧȞʺǽ
ة مع نॼʶة تغॽʢة الفائʙة  ʛؗش ȑة لأʙة الفائॽʢة تغॼʶمقارنة ن ʧȞʺȄل فعال، وȞʷǼ نʨيʙال

ʛأخʱق أو تʨفʱة ت ʛؗʷال ʗما إذا ؗان ʙيʙʴʱاعة لʻʸفي ال Ȑʛات أخ ʛؗʷا  لʚفي ه
 ʧȄʛʺʲʱʶʺة لل ʛؗʷة الॽجاذب Ȑʙم ʙيʙʴʱة لॼʶʻه الʚام هʙʵʱاس ʧȞʺǽ ال، ؗʺاʳʺال

.ʧʽʻائʙوال  

                                                                                                                       
 ʧمـ ʝـȞوعلـى الع ،ʙـʽل جȞـʷǼ ـاكلʷʺه الʚعامـل مـع هـʱن قـادرة علـى الʨتؔـ ʙة قـ ʛؗـʷاح، فإن الȃالأر

ؗانــʗ هــʚه الʶʻــॼة عالॽــة، فــإن ذلــʥ يȄʜــʙ مــʧ مʵــاʛʡ الʱعــʛض للʺʷــاكل الʺالॽــة فــي حالــة  ذلــʥ، إذا
  حʙوث تʚبǼʚات في الʨʶق أو في حالة انʵفاض الأرȃاح.

)٥٥(  Ȑʛالعام ʦॽʂاʛة –محمد على إبॽاد،  –الإدارة الʺالʙغǼ ادʸʱة الإدارة والاقॽ١٣٦م، ص ٢٠٠١ؗل.  
  قʰل الفʨائʙ والʹʛائʖ. الأرȃاح الʷʱغʽلॽة هى اجʺالى الأرȃاح )٥٦(
ة تʻʸع وتॽʰع الʺʳʱʻـات وتʴـʱفʵʺǼ Ȏـʜون مـʧ هـʚه الʺʳʱʻـات، ولʷـʛاء هـʚه  )٥٧( ʛؗش ʙجʨقي: تॽʰʢال تʲم

ة Ǽالʸʴـʨل علـى قـʛض ʰʺǼلـغ  ʛؗـʷال ʗقامـ ȘȄʨʶʱاج والʱات الإنॽل عʺلȄʨʺات وتʳʱʻʺ١٠٠,٠٠٠ال 
ة أرȃاحـا تʷـغʽلॽة ॽʁǼʺـة جॽʻـه، وفـي العـام الʺاضـي حققـʗ الʷـ ١٠,٠٠٠جॽʻه Ǽفائـʙة سـȄʨʻة قـʙرها  ʛؗ

  جॽʻه. ٤٠,٠٠٠
  يʦʱ حʶاب نॼʶة تغॽʢة الفائʙة على الʨʴʻ الʱالي:

  ٤=  ١٠,٠٠٠÷  ٤٠,٠٠٠فʨائʙ الʙيʨن = ÷ نॼʶة الʱغॽʢة الفائǽʙة = الأرȃاح الʷʱغʽلॽة 
ة حققـʗ أرȃاحًـا تʷـغʽلॽة خـلال العـام Ǽʺـا Ȟǽفـي لʱغॽʢـة فʨائـʙ ديʨنهـا الʴالॽـ ʛؗʷة أن الॼʶʻه الʚي هʻ٤ة تع 

 مʛات مʧ مʰلغ الفائʙة الʱي تʙفعها على الʙيʨن.
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ومʧ خلال ما تقʙم يʱʹح أن نʖʶ الʺʙيʨنॽة تʙʵʱʶم لʴʱلʽل Ȟॽʂل رأس الʺال 
ة لأنʱʢʷها ومʷارȄعها عȘȄʛʡ ʧ الاقʛʱاض (الʛفع  ʛؗʷل الȄʨʺت Ȑʙم ʙيʙʴة وت ʛؗʷلل

  .)٥٨(الʜʱاماتها الʺالॽة Ȅʨʡلة الأجل تها على سʙادالʺالي)، وما هʨ مȐʙ قʙر 
Ǽالإضافة إلى ذلʥ تهʙف نʖʶ الʺʙيʨنॽة إلى تʙʴيʙ مȐʨʱʶ الʺʵاʛʡة الʺʛʱتॼة على 
ة مʧ القʛوض، ومʶاعʙة الʺʧȄʛʺʲʱʶ في اتʵاذ قʛارات اسʲʱʺارȄة صʴॽʴة،  ʛؗʷل الȄʨʺت

ض لʙʴʱيʙ مȐʙ قʙرة كʺا تʙʵʱʶم نʖʶ الʺʙيʨنॽة أǽʹاً مʧ قʰل الʳهات الʺانʴة للقʛو 
ʚلʥ تقʦॽʽ مȐʙ جʙوȐ مʻح  ة على سʙاد الʙيʨن والʨفاء Ǽالʺॼالغ الʺʴʱʶقة علʽها، وؗ ʛؗʷال

ات. ʛؗʷوض للʛالق 
  المطلب الثالث

  )profitability ratios(نسب الربحية 
تعʙ نʖʶ الॽʴȃʛة صʨرة واضʴة للʱعʛʽʰ عʧ مȐʙ ؗفاءة الʺʕسʶة ومȐʙ فعالॽة 

ʱة الȄارʺʲʱاسات الاسॽʶةال ʛؗʷها الʳهʱʻي  ،ي تʱال ʖʶʻال ʦأه ʖʶʻه الʚه ʙتع ʥلʚول
 ʧȄʛʺʲʱʶʺة وال ʛؗʷل إدارة الʰق ʧام مʺʱل اهʴم ʙلل الʺالي ؗʺا أنها تعʴʺها الʽلع علʢǽ
ة لأن ؗافة عʺلॽات  ʛؗʷلل Ȑʛة الأخॽالʺال ʖʶʻل الʽلʴآثار على ت ʧلʺا لها م ʧʽضʛوالʺق

ة تʨجه في الأصل لʴʱقȘʽ الأرȃاح وزȄادت ʛؗʷاً.الʹǽها أ  
ولʚلʥ تؔʺʧ أهʺʱʽها مʧ جانʖ  ،وتعʙ الأرȃاح الʺʴققة أساس الʻقǽʙة الʛʴة

الʺʧȄʛʺʲʱʶ في إمȞانॽة تʙʴيॽʀ ʙʺة الʶهʦ الॽʁॽʁʴة مʧ خلال معʛفة الʙʱفقات الʻقǽʙة 
ة وسॽاسة تʨزȄعها ومȐʙ نʺʨهال ʛؗʷ٥٩(ل(.  

ومعالʳة أوجه کʺا تʲʺʱل أهʺʱʽها Ǽالॼʶʻة للإدارة في معʛفة مȐʙ ؗفاءة سॽاساتها 
وتʲʺʱل هʚه الأهʺॽة مʧ جانʖ  ،القʨʸر فʽها لʴʱقȘʽ أكʛʰ قʙر مʺʧȞ مʧ الأرȃاح

، )٦٠(الʺقʛضʧʽ في أن الأرȃاح الʺʴققة تعʙ الʺʙʸر الʛئʶॽي لʙʶاد أصل القʛض وفʨائʙه

                                                 
  .١١٦ص  –مʛجع سابȘ –، الʙʽʶ علي خلفحʧʶ زهʛة )٥٨(
ات غʽـʛ الʺالॽـة الʺʙرجـة فـي  -سʺاح عʅॽɿ عاشʨر الفـار )٥٩( ʛؗـʷة علـى الأداء الʺـالي للʛثʕامـل الʺـʨالع

الاقʸʱـاد والعلـʨم  بʨرصة فلʧʽʢʶ، رسالة للʸʴـʨل علـى درجـة الʺاجʶـʛʽʱ فـي إدارة الأعʺـال، ؗلॽـة
 .٢١-٢٠م، ص ٢٠١٨الإدارȄة، جامعة الأزهʛ، غʜة، 

(60) Trivedi, S.M- An analysis of financial performance of State Road Transport 
Corporation in Gujarat.Unpublished Dissertation, Saurashtra University, 
Rajkot, Indian, (2010), P.237.  
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إعʢاء ن تʕثǼ ʛالأرȃاح ॽɽǼة الʺʶاعʙة و بʻʽʺا تفʛʶ الॽʴȃʛة العʻاصʛ الʱي مʧ الʺʱʴʺل أ
  .)٦١(في عʺلॽة اتʵاذ القʛارʨرة واضʴة ص

ة على  ʛؗʷرة الʙق Ȑʙم ʦॽʽإنها تق ʘʽة حॽʴȃʛال ʛشʕة مॽʺح أهʹʱت ʥخلال ذل ʧوم
 .ʧʽؔل والʺالʨعات والأصॽʰʺال ʧاح على ؗل مȃأر Șʽقʴت  

 :ʥʻʻʴॻرئ ʥʻʸʴة إلى قॻʲȁʙال ʔʴن ʤॻʴتق ʥȜʸǻ ʣلʘول  
  أولاً: نʔʴ مالॻة مʙʳʯʴجة مʥ نॺʴة الȁʙح إلى الॻʮʸعات:

(Profitability Ratios based on Profit Margin) 

 ʖʶʻعات الॽʰʺح إلى الȃʛة الॼʶن ʧجة مʛʵʱʶʺة الॽʴȃʛال ʖʶʻعة الʨʺʳم ʧʺʹʱت
  الʱالॽة:

وهي الॼʶʻة الʱي تعʛʰ عGross Profit Margin:(  ʧنॺʴة الȁʙح الإجʸالي ( -١
ة مʧ بॽع مʳʱʻاتها أو خʙماتها. ʛؗʷققه الʴت ȑʚح الإجʺالي الȃʛار الʙمق 

قʶʺة الȃʛح الإجʺالي ʲʺʱل الॽʸغة الȄʛاضॽة لʶʴاب نॼʶة الȃʛح الإجʺالي في: وت
، وʦʱȄ حʶاب الȃʛح الإجʺالي ʛʢǼح تؔلفة الʺॽʰعات مʧ على الإيʛادات الإجʺالॽة

ة لؔل جॽʻه مʧ  ،الإيʛادات ʛؗʷها الʽل علʸʴǽ يʱح الȃʛة الॼʶة إلى نॼʶʻا الʚه ʛʽʷȄو
 الʺॽʰعات.

مʧ نʖʶ الॽʴȃʛة الأساسॽة الʱي تʙʵʱʶم في تʴلʽل قʙرة  وتعʙ نॼʶة الȃʛح الإجʺالي
ة على تʴقȘʽ الȃʛح مʧ إيʛاداتها، وʧȞʺȄ اسʙʵʱام هʚه الॼʶʻة لʺقارنة الأداء الʺالي  ʛؗʷال
ة  ʛؗʷة الॽفعال Ȑʙة مॼʶʻا الʚه ʝȞتع ʘʽاعة، حʻʸال ʝة في نفʶافʻʺات ال ʛؗʷال ʧʽب

 في إدارة الʱؔالʅॽ وتʴقȘʽ الأرȃاح.
ة على وعلى الʛغʦ م ʛؗʷرة الʙق ʧة عامة عʛؔي فʢح الإجʺالي تعȃʛة الॼʶأن ن ʧ

ة، ولʚلʥ يॼʻغي  ʛؗʷقة للأداء الʺالي للॽʀʙال ʖانʨʳال ʝȞح، إلا أنها لا تعȃʛال Șʽقʴت
ى صʨرة أكʛʲ اسʙʵʱام هʚه الॼʶʻة ʳǼانʖ العʙيʙ مʧ الʖʶʻ الأخȐʛ الʺالॽة للʨʸʴل عل

ة ʛؗʷة لأداء الॽلʨʺ٦٢(ش(.  
                                                 

(61) Barad, M.MA Study of Liquidity Management of Indian Steel Industry, 
Unpublished Dissertation, Saurashtra University, Rajkot, Indian, (2010) 
P.108. 

)٦٢(  Ȑورʙال ʧʺحʛالʙʰع ʙȄʕل الʺالى –مʽلʴʱالأردن  –ال ʛʷʻدار وائل لل :ȋ٦٢م، ص ٢٠٠٣. 
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  الأصʦل: نॺʴة العʦائʗ على -٢
ة  ʛؗʷاس ؗفاءة الॽʁم لʙʵʱʶل الʺالي، وتʽلʴʱة الهامة في الॽʴȃʛال ʖʶن Ȑʙهي إح
 ʙʽلʨة على ت ʛؗʷة للॽرة الفعلʙالق ʝȞة تعॼʶʻه الʚاح، وهȃالأر Șʽقʴʱلها لʨام أصʙʵʱفي اس

 .الʙخل مʧ اسʲʱʺاراتها في الأصʨل
الȃʛح الʸافي  قʶʺةتʲʺʱل الॽʸغة الȄʛاضॽة لʶʴاب نॼʶة العʨائʙ على الأصʨل في 

ة مʧ ؗل جॽʻه على إجʺالي الأصʨل ʛؗʷققه الʴت ȑʚال ʙة العائॼʶʻه الʚه ʝȞوتع ،
 ʦॽʽعلى تق ʧȄʛʺʲʱʶʺة الॼʶʻه الʚه ʙاعʶت ʥالإضافة إلى ذلǼ ،لʨفي الأص ʛʺʲʱʶǽ

ة وॽʀاس فعالॽة الإدارة في تȄʨʴل الأصʨل إلى دخل مȃʛح ʛؗʷال. 
لعʨائʙ على الأصʨل عȘȄʛʡ ʧ تʧʽʶʴ ومʧ الʙʳيǼ ʛالʛؗʚ أنه ʧȞʺǽ تʧʽʶʴ نॼʶة ا

 ʛʽل غʨالأص ʧم ʟلʵʱال ȘȄʛʡ ʧع ʥلʚؗل، وʨة للأصॽاجʱالإن ʧʽʶʴة وتॽʴȃʛال
ʛʽʰؗ لȞʷǼ انةॽʸاج إلى الʱʴي تʱة أو الȄورʛʹ٦٣(ال(. 

 ʧلها عʜد، وعʛفʻل مȞʷǼ ةॼʶʻه الʚل هʽلʴت ʧر مʚʴال ʧȄʛʺʲʱʶʺعلى ال ʖʳǽ ʧؔول
 ʛʷة في أداء الʛثʕʺال Ȑʛامل الأخʨالع ʖانʳǼ ةॼʶʻه الʚل هʽلʴت ʦʱالأفʹل أن ي ʧʺؗة، ف

ة الʺالي ʛؗʷأداء ال ʧرة شاملة عʨل على صʨʸʴلل Ȑʛة الأخॽالʺال ʖʶʻال ʧم ʙيʙالع. 
ة ف ʛؗʷأداء ال ʦॽʽقʱة لॼʶʻه الʚام هʙʵʱاس ʧȄʛʺʲʱʶʺلل ʧȞʺǽ ʥاءً على ذلʻȃي و

  .)٦٤(اسʙʵʱام أصʨلها لʴʱقȘʽ الأرȃاح
  نॺʴة الȁʙح إلى الاسʸʰʯارات:نʔʴ مالॻة مʙʳʯʴجة مʥ  :ثانॻاً 

(Profitability Ratios based on Return on Investment) 

 ):Return on Investment- ROIنॼʶة الȃʛح على الاسʲʱʺار الإجʺالي (

                                                 
ة )٦٣( ʛؗا شــʻيʙض أن لــʛـʱفʻل X ــة  تعʺــل فــيʺॽʁǼ لʨإجʺــالي الأصــ ʥلــʱʺـات وتॽونʛʱؔاعة الالʻ١٠٠صــ 

ة رʴȃاً صاॽɾاً ॽʁǼʺة  ʛؗʷال ʗه، وحققॽʻن جʨʽ١٠مل  ʧـȞʺǽ ـاليʱالȃـه خـلال العـام الʺـالي، وॽʻن جʨʽمل
  :حʶاب نॼʶة العʨائʙ على الأصʨل على الʨʴʻ الʱالي

=  ١٠٠٠٠٠٠٠٠ ÷ ١٠٠٠٠٠٠٠(إجʺــالي الأصــʨل (÷ نʶـॼة العʨائــʙ علـى الأصــʨل = الــȃʛح الʸـافي 
٠.١(( 

ة ʛؗــʷل لʨعلــى الأصــ ʙائــʨة العॼــʶــال أن نʲʺا الʚهــ ʧــح مــʹʱي X  ٠.١هــي  ȑــي أن ١٠أʻعǽ اʚوهــ ،%
ة تʴقȘ دخلاً ॽʁǼʺة  ʛؗʷل. ١٠الʨه في الأصʛʺʲʱʶه تॽʻوش على ؗل جʛق 

)٦٤( ʛـʽان زهʻسـ ،ʙʽسـع ʙأحʺـ ʧسـʨـة –سॽʴȃʛلة والʨʽـʶال ʖـʶام نʙʵʱاسـǼ ـةȄارʳʱـارف الʸʺأداء ال ʦॽـʽتق– 
:ȋ  ʙلʳم ʧيʙافʛة الॽʺʻلة تʳد  ٨٥مʙ١٢٢م، ص ٢٠٠٧، ٢٩ع  .  
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ة على جʺॽع اسʲʱʺاراتها Ǽʺا في  ʛؗʷققه الʴت ȑʚال ʙالعائ ʝॽʁي تʱة الॼʶʻوهي ال
ʛʽها مʧ الاسʲʱʺارات، وʦʱȄ حʶابها Ǽقʶʺة ذلʥ الأصʨل الʲابʱة والأسهʦ والʙʻʶات وغ

  الȃʛح الʸافي على إجʺالي الاسʲʱʺارات.
في تʙʴيʙ ما إذا ؗانʗ الاسʲʱʺارات الʱي تقʨم بها  ROIوʧȞʺȄ اسʙʵʱام نॼʶة 

ة تʴقȘ مȄʨʱʶات عائ ʛؗʷال ʗا ما إذا ؗان ً́ ǽأ ʙيʙʴة أم لا، وتʴȃʛة م ʛؗʷة الʙʽات جʙ
ʛʺʲʱʶʺ٦٥(على رأس مالها ال(.  

 ʧȞʺȄة وॼʶاب نʶحROI  :ةॽالʱغة الॽʸام الʙʵʱاسǼROI ) = افيʸح الȃʛال ÷
  .)٦٦(١٠٠× إجʺالي الاسʲʱʺارات) 

 ʘʽلفة، حʱʵʺل الʨار في الأصʺʲʱة في الاس ʛؗʷؗفاءة ال ʦॽʽقʱة لॼʶʻه الʚم هʙʵʱʶوت
ات الʱي تʴقȘ نॼʶة رȃح على الاسʲʱʺار الإجʺالي عالॽة تعʻي أنها قادرة على  ʛؗʷإن ال

  ح جʙʽة مʧ الاسʲʱʺار في الأصʨل.تʴقȘʽ أرȃا
ات الʱي تʴقȘ نॼʶة رȃح على الاسʲʱʺار الإجʺالي  ʛؗʷفإن ال ،Ȑʛة أخॽناح ʧوم

خॽʱار سॽاسة مʵʻفʹة قʙ تعاني مʧ ضعف في ؗفاءة الاسʲʱʺار في الأصʨل أو مʧ ا
  .)٦٧(اسʲʱʺارȄة غʛʽ فعالة

  المطلب الرابع
  (Market Ratios)نسب السوق 

الأدوات الʺهʺة الʱي ʙʵʱʶǽمها الʺʛʺʲʱʶون والʺʴللʨن  أحʙ تُعʙُّ نʖʶ الʨʶق 
ات، وتʙʵʱʶُم هʚه الʖʶʻ لʱقʦॽʽ تقʙيʛ الʨʶق  ʛؗʷالأداء الʺالي لل ʦॽʽن في تقʨʽالʺال

ة وأدائها الʺالي. ʛؗʷلل  
ات وتʙʴيʙ ما إذا ؗانʗ تȘʴʱʶ الاسʲʱʺار  ʛؗʷال ʦॽʽق على تقʨʶال ʖʶن ʙاعʶكʺا ت

 ʦॽʽتق ʧة عʛؔي فʢتع ʘʽأم لا، ح ʙاعʶات مʺاثلة، وت ʛؗأداء شǼ هاʱة ومقارن ʛؗʷق للʨʶال

                                                 
(65) Gangadhar,v,& Ramesh babu- investment management, anmol publications- 

PVT, LTD,(2006),P28, Gitmon, Lawnence- principles of managerial al 
finance- 9ed,USA, 2000, P.238. 

)٦٦( Ȑʙـــــ ة  علـــــى ســـــʽʰل الʺʲـــــال، إذا ؗـــــان ل ʛؗشـــــ)Y(  ـــــةʺॽʁǼ ـــــح صـــــافيȃجʺـــــالي  ٥٠٠,٠٠٠رȂـــــه وॽʻج
ʲʺارات ॽʁǼʺــة  ʲʺار الإجʺــالي=  ٢,٥٠٠,٠٠٠الاسـɦـ ÷  ٥٠٠٠٠٠جॽʻــه، فــإن نʶــॼة الــȃʛح علــى الاسـɦـ

٢٥٠٠٠٠٠ x ٢٠=  ١٠٠% 
ات الʺʶـاهʺة العامـة  –بʙاح محمد الॽʰʶعى )٦٧( ʛؗـʷار فـى الʺʲ ɦعلـى الاسـ ʙفـع الʺـالى والعائـʛال ʧʽالعلاقة ب

 .٢٨م، ص ʛؗʚ٢٠١٢ة ماجʛʽʱʶ ؗلॽة الأعʺال جامعة الʛʷق الأوسȌ، م –الॽʱȄʨؔة
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ة وȂدارة أدائها في الʺʱʶقʰل، ولʖʳǽ ʧؔ أن يʦʱ اسʙʵʱام هʚه  ʛؗʷأداء ال ʦاً على فهʹǽأ
ات مʺاثلة وفي نفʝ الʻʸاعة،  ʛؗة مع ش ʛؗʷمقارنة أداء ال ʦʱأن ي ʖʳȄر، وʚʴǼ ʖʶʻال

 ʛثʕʺامل الʨع العॽʺج ʚالاوأخ ʧʽعǼ ة ʛؗʷارة على أداء الॼʱ٦٨(ع(. 
 ʧؔل الأداء الʺالي، ولʽلʴامها في تʙʵʱاس ʧȞʺǽ يʱق الʨʶال ʖʶن ʧم ʙيʙالع ʙجʨوت
أهʦ هʚه الʖʶʻ هي: نॼʶة سعʛ الʶهʦ إلى رȃح الʶهʦ، ونॼʶة الॽʁʺة الॽʀʨʶة إلى الॽʁʺة 

  الʙفȄʛʱة، ونॼʶة العائʙ على الأسهʦ، أعʛضها ॽɾʺا يلي:
١- :ʤهʴح الȁإلى ر ʤهʴال ʙة سعॺʴن 

ات، هي أحʙ ا ʛؗʷالأداء الʺالي لل ʦॽʽوتق ʦل الأسهʽلʴمة في تʙʵʱʶʺائعة الʷال ʖʶʻل
ة Ǽʺقارنʱها Ǽأرȃاحها الȄʨʻʶة. ʛؗʷة الʺॽʀ ʙيʙʴʱة لॼʶʻه الʚم هʙʵʱʶُوت  

للʶهʦ) على الȃʛح للʶهʦ  وʦʱȄ حʶابها عȘȄʛʡ ʧ تقʦॽʶ سعʛ الʶهʦ (الʶعʛ الʴالي 
ʙاحʨ٦٩(ال(.  

ة وتعʛʰʱ نॼʶة الॽʴȃʛة ʲʺǼاǼة مʕشʛ على ʛؗʷة الʺॽʀ،  ون أنʛʺʲʱʶʺقع الʨʱي ʘʽح
 ʧʽاحها، في حȃأرǼ ا مقارنةॽًʰʶتفعة نʛها مʱʺॽʀ ةॽة العالॼʶʻات ذات ال ʛؗʷن الʨؔت

ات ذات الॼʶʻة ال ʛؗʷن الʨؔن أن تʨقعʨʱاحهايȃأرǼ ة مقارنةʺॽʀ فʹة أقلʵʻʺ)٧٠(.  

                                                 
ــة للʷʻــʛ  –الʴʱلʽــل الʺــالى وأنʨاعــه وأهʺʱʽــه للʺʕسʶــات –ســʺʛʽة خالــʙ علــى الــǼʙاس )٦٨( ॽȃʛلــة العʳʺال :ȋ

 .١٤٣٣م، ص ٢٠٢٢، ٥٠العلʺى، الإصʙار الʵامʝ العʙد 
ة تʶـʺى  )٦٩( ʛؗش ʙجʨض أنه يʛʱفʻلA) ʨـالي هـʴسـهʺها ال ʛفـي  ١٠٠) وسـع ʙاحـʨال ʦـهʶـاح الȃـه وأرॽʻج

 ʗ١٠العام الʺاضي ؗان  ʦـهʶـح الȃإلـى ر ʦـهʶال ʛة سـعॼـʶـاب نʶح ʧـȞʺǽ ،الةʴه الʚهات، في هʽʻج
 .ʙاحʨال ʦهʶاح للȃعلى الأر ʦهʶال ʛة سعʺʶق ȘȄʛʡ ʧع = ʦـهʶـح الȃإلـى ر ʦـهʶال ʛة سعॼʶ١٠٠ن 

 ÷١٠=  ١٠  
ة، فإذا ؗانʗ هʚه جʽʻهات مق ١٠وهʚا ǽعʻي أن الʺʛʺʲʱʶون مʱʶعʙون لʙفع  ʛؗʷاح الȃأر ʧه مॽʻابل ؗل ج

ة فــي تʴقʽــȘ أرȃــاح مʶــʱقʛة  ʛؗــʷال ʛʺʱــʶن أن تʨقعـʨʱون يʛʺʲ الʶʻـॼة عالॽــة، فــإن ذلــǽ ʥعʻــي أن الʺʶـɦـ
ــى العȞــʝ، إذا ؗانــʗ الʶʻــॼة  ʲʺار، وعل ɦة للاســʙــʽصــة جʛهــا علــى أنهــا فʽون إلʛــʤʻȄل وʰقʱــʶʺفــي ال

يʨʱقعــʨن نʺــʨاً ʽʰؗــʛاً فـي الأرȃــاح فــي الʺʶــʱقʰل وقــʙ مʵʻفʹـة، فــإن ذلــʷǽ ʥــʛʽ إلـى أن الʺʶــʧȄʛʺʲʱ لا 
ة ȞʷǼل سلʰي. ʛؗʷون إلى الʛʤʻي 

م، ٢٠٠٠ –مʛجــــع ســــابʜ– Șة الʽȃʜــــȐʙ، حʺــــ١٣١م، ص٢٠١٠ –مʛجــــع ســــابȘ –ن الʷــــǽʙفاتخلــــʙو  )٧٠(
  ، ٢٢٨ص

Brigham, Eugene &Ehrhardt, Michael- "Financial Management" 11 edition, 
USA, (2005), P.454.  
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ة ولʖʳǽ ʧؔ الانॼʱاه إلى أن نॼʶة الॽʴȃʛة وحʙها لا تعʢي صʨرة ؗاملة عʧ ال ʛؗʷ
ة  ʛؗʷال ʨʺل نʲم Ȑʛامل الأخʨاعاة العʛم ʖʳॽɾ ،ةȄارʺʲʱارات الاسʛاذ القʵولا تؔفي لات
وتʨقعات الʨʶق ومȄʨʱʶات الʺʵاʛʡة والʙيʨن وغʛʽها مʧ العʨامل قʰل اتʵاذ أȑ قʛارات 

 اسʲʱʺارȄة.
 نॺʴة الʸॻɿة الॻɾʦʴة إلى الʸॻɿة الʗفȂʙʯة: -٢

ʵʱاس ʦʱي يʱة الʺهʺة الॽالʺال ʖʶʻال ʙه هي أحʚه ʙاعʶل الʺالي، وتʽلʴʱامها في الʙ
  الॼʶʻة الʺʧȄʛʺʲʱʶ على تقʦॽʽ الॽʁʺة الʴالॽة للأسهʦ مقارنةً ʱʺॽʁǼها الʙفȄʛʱة.

 ȘȄʛʡ ʧابها عʶح ʦʱȄة وȄʛʱفʙة الʺॽʁق على الʨʶة في ال ʛؗʷال ʦسه ʛة سعʺʶق
ʦهʶ٧١(لل(.  

ʱفʙة الʺॽʁة إلى الॽʀʨʶة الʺॽʁة الॼʶام نʙʵʱر الإشارة إلى أن اسʙʳدها وتʛفʺǼ ةȄʛ
لʝॽ ؗاॽɾاً لاتʵاذ قʛارات اسʲʱʺارȄة، ولʧؔ يʱعʧʽ الʛʤʻ في الʺʙȄʜ مʧ الʖʶʻ والعʨامل 
ة ȞʷǼل أفʹل، ؗʺا ʖʳǽ مʛاعاة الʺʵاʛʡ الʺʱʴʺلة الʺʛتʢॼة  ʛؗʷال ʦॽʽقʱل Ȑʛة الأخॽالʺال

  Ǽالاسʲʱʺار وتʙʴيʙ مȄʨʱʶات الإيʛادات والأرȃاح الʺʨʱقعة في الʺʱʶقʰل. 
  المطلب الخامس

  activity ratios  نسب النشاط
تعʛف نʖʶ الʷʻاǼ ȋʺعʙلات الʙوران حʘʽ إنها تʨضح مȐʙ سʛعة تʙوʛȄ الأصʨل 
إلى مॽʰعات مʺا ʶǽاهʦ في معالʳة القʨʸر الʻاتج عʧ اسʙʵʱام نʖʶ الʨʽʶلة، وȃالʱالي 
 Șʽل دقʽلʴل على تʨʸʴفي ال ʦاهʶي تʱة الॽالʺال ʖʶʻال ʦأه ʧم ȋاʷʻال ʖʶن ʙتع

ʷة الʢʷدون لأن ʙقʻالǼ هيʱʻوت ʙقʻالǼ أʙʰة لأنها ت ʛؗ اتǼاʶʴاد على الʺʱالاع

                                                 
ة تʶــʺى  )٧١( ʛؗا شــʻيʙض أن لــʛــʱفʻــالي، لʱــال الʲʺفــي الX) ʨق هــʨــʶســهʺها فــي ال ʛهًــا،  ٥٠)، وســعʽʻج

جʽʻهًا، في هـʚه الʴالـة، يـʦʱ حʶـاب نʶـॼة الॽʁʺـة الʶـॽʀʨة إلـى  ٢٠والॽʁʺة الʙفȄʛʱة للʶهʦ الʨاحʙ هي 
:ʦـهʶـة للȄʛʱفʙـة الʺॽʁعلـى ال ʦـهʶال ʛـʺة سـعʶق ȘـȄʛʡ ʧـة عـȄʛʱفʙـة الʺॽʁإلـى  ال ʛـعʶة الॼـʶـة نʺॽʁال

  ٢.٥=  ٢٠÷  ٥٠الʙفȄʛʱة = 
ة ( ʛؗـــʷـــة لȄʛʱفʙـــة الʺॽʁإلـــى ال ʛـــعʶة الॼـــʶـــي أن نʻعǽ ʥوذلـــX ه ٢.٥) هـــيʚام هـــʙʵʱاســـ ʧـــȞʺǽ ـــاليʱالȃو ،

.ʦهʶة للȄʛʱفʙة الʺॽʁالʺقارنة مع الǼ تفعًاʛا أو م ً́ ة مʵʻف ʛؗʷال ʦسه ʛما إذا ؗان سع ʙيʙʴʱة لॼʶʻال  
ة مʛتفع في الॽʁʺـة ʷǼـȞل فإذا ؗانʗ هʚه الॼʶʻة أعلى مʧ مʨʱسȌ الʻʸا  ʛؗʷال ʦأن سه ʥي ذلʻعǽ ʙعة فق

غʽــʛ مʰــʛر، وعلــى العȞــʝ إذا ؗانــʗ الʶʻــॼة أقــل مــʧ مʨʱســȌ الʸــʻاعة فقــʷǽ ʙــʛʽ ذلــʥ إلــى فʛصــة 
 للاسʲʱʺار.
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١٨٥ 

وتʧʺʹʱ نʖʶ الʷʻاȋ العʙيʙ مʧ الʖʶʻ الʺالॽة الʱي تʶاعʙ في تقʦॽʽ  .)٧٢(الʺʙʱاولة
 ʧة، ومॽلʽغʷʱاتها الॽخلال عʺل ʧاح مȃالأر Șʽقʴلها وتʨام أصʙʵʱة في اس ʛؗʷكفاءة ال

:ʖʶʻه الʚه ʧʽب  
 :(Inventory Turnover Ratio) نॺʴة دوران الʚʳʸون  -١

ة في إدارة مȄʨʱʶات  ʛؗʷؗفاءة ال ʦॽʽقʱم لʙʵʱʶوت ȋاʷʻل الʽلʴت ʖʶن Ȑʙهي إح
ʵʺها دوران الʽف ʦʱي يʱات الʛʺد الʙع ʧة عॼʶʻه الʚه ʛʰون، وتعʜʵʺة الʛʱون في الفʜ

  .)٧٣(الʺʴاسॽʰة الʨاحʙة
  وʤʯȂ حʴابها على الʹʦʲ الʯالي:

  )٧٤(مʨʱسॽʀ Ȍʺة الʺʜʵون  ÷= تؔلفة الॽʰع نॼʶة دوران الʺʜʵون 
ات الʱي تعʙʺʱ على  ʛؗʷون مهʺة للʜʵʺة دوران الॼʶر الإشارة إلى أن نʙʳوت
 ʙيʙʴعلى ت ʙاعʶة أن تॼʶʻه الʚله ʧȞʺǽ ʘʽماتها، حʙاتها وخʳʱʻم ʦǽʙون في تقʜʵʺال
 ،ʟاقʻأو ال ʙائʜون الʜʵʺال ʙيʙʴعات وعلى تॽʰون إلى مʜʵʺل الȄʨʴة في ت ʛؗʷكفاءة ال

ة قادرة على تȄʨʴل الʺʜʵون إلى فؔلʺا ارتفع ʛؗʷي أن الʻعǽ ʥة فإن ذلॼʶʻه الʚه ʗ
ة في إدارة مȄʨʱʶات الʺ ʛؗʷإلى ؗفاءة ال ʥذل ʛʽʷȄع، وʛل أسȞʷǼ عاتॽʰم ʙيʙʴون وتʜʵ

ʖاسʻʺات الॼلʢال ʦʳ٧٥(ح(.   
ة تʨاجه  ʛؗʷي أن الʻعǽ ʥفʹة، فإن ذلʵʻة مॼʶʻه الʚه ʗإذا ؗان Ȑʛة أخॽناح ʧم

ʵʺل الȄʨʴلة في تȞʷات مॽعʺل ʧʽʶʴالعʺل على ت ʖʳǽ اليʱالȃعات، وॽʰون إلى مʜ
 .)٧٦(ʖʽ الأكʛʲ فعالॽة لإدارة الʺʜʵون إدارة الʺʜʵون وʳǽȂاد الأسال

                                                 
ــة  –الإدارة الʺالॽــة –محمد خــان، هʷــام غʛايॼــة )٧٢( ॽانʲعــة الॼʢالأردنــى، ال ʖــʱؔال ʖــʱȞم :ȋم، ص ١٩٩٥

 .٣٧٦ –٣٧٥م، ص ٢٠٠٦ –سابȘ مʛجع –، مفلح محمد عقل٦٢
ʲʺار فـي الʨʰرصــة -أمـʧʽ الʶـʙʽ أحʺــʙ لʢفـى )٧٣(  -الʴʱلʽــل الʺـالي لأغـʛاض تقʽــʦॽ ومʛاجعـة الأداء والأسـɦـ

 .٣٦٢م، ص ȋ٢٠٠٦: الʙار الʳامॽɻة الأسʙʻȞرȄة، 
)٧٤(  ȘــȄʛʡ ʧون عــʜــʵʺــة الʺॽʀ Ȍســʨʱــاب مʶح ʦʱهــا يــʱة وفــي نهايʛــʱــة الفǽاʙون فــي بʜــʵʺــة الʺॽʀ جʺــع

 ، ؗʺا ʖʳǽ أن يʦʱ اسʙʵʱام نفȄʛʡ ʝقة تقʦॽʽ الʺʜʵون عʙʻ حʶاب الʺʨʱسȌ.٢لى وقʱʺʶها ع
ات الʙʵمॽـــة  –حʶـــʧ ســـلॽʺان محمد )٧٥( ʛؗـــʷمـــات للʨـــة الʺعلॽɺʨن ʧʽـــʶʴـــة علـــى تॽالʺال ʖـــʶʻرة الʙقـــ Ȑʙمـــ

ʧʽʢــʶرصـــة فلʨرجــة فــى بʙʺامعـــة الإســلام –الʳــارة الʳʱـــة الॽؗل ʛʽʱــʶة، رســـالة ماجʜغـــǼ ةॽم، ٢٠١٧
 .٤٥ص

)٧٦( ʽʰــى ســ ــه عل ʱʺॽʀ لــغʰون يʜــʵʺǼ ــة ॽانʨʽʴــات الʳʱʻʺالǼ ة تعʺــل ʛؗشــ ʗــʤفʱــال إذا اح ʲʺ١٠٠,٠٠٠ل ال 
جॽʻــه، وتــʦ  ٤٠٠,٠٠٠جॽʻــه فــي بʙاǽــة الفʱــʛة الʺالॽــة، وخــلال الفʱــʛة الʺالॽــة، تــʦ بॽــع مʳʱʻــات ॽʁǼʺــة 
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١٨٦ 

  (Fixed Asset Turnover Ratio):نॺʴة دوران الأصʦل الʰابʯة -٢
ة في اسʙʵʱام أصʨلها الʲابʱة ( ʛؗʷاس ؗفاءة الॽʁم لʙʵʱʶة تॽلʽلʴة تॼʶهي نfixed 

assetsʱة ) لॽعات الإجʺالॽʰʺة الʺॽʀ ʧʽة العلاقة بॼʶʻه الʚه ʝȞعات، وتعॽʰʺال ʙʽلʨ
ة. ʛؗʷة في الʱابʲل الʨة الأصʺॽʀو  

 ȘȄʛʡ ʧة عʱابʲل الʨة دوران الأصॼʶن ʖʶʴة تʺॽʀ عات علىॽʰʺة صافى الʺʶق
 Net Fixed، وȄفʹل اسʙʵʱام ॽʀʺة الأصʨل الʲابʱة الʸاॽɾة (الأصʨل الʲابʱة

Assetsʁل الʲʺت ʘʽح (ʦʸخ ʙعǼ لʨة للأصॽɾاʸة الʺॽ  ʛʽل غʨالإهلاكات والأص
  .)٧٧(الʺلʺʨسة

 Ȑʙم ʙيʙʴل الʺالي في تʽلʴʱمة في الʙʵʱʶʺال ȋاʷʻال ʖʶة نॽʺح أهʹʱي Șʰمʺا س
ة في إدارة الʺʨارد الʷʱغʽلॽة الʵاصة بها وʳǽȂاد الفʛص وتȘʽʰʢ الॽʶاسات  ʛؗʷة الॽفعال

  .)٧٨(الʱي تʶاهʦ في تʧʽʶʴ الأداء الʺالي
  
  

                                                                                                                       
جॽʻـــه، وȃالʱـــالى Ȟʺǽـــʧ حʶـــاب نʶـــॼة دوران الʺʵـــʜون لهـــʚه  ١٥٠,٠٠٠شـــʛاء مʵـــʜون جʙيـــॽʁǼ ʙʺـــة 

ʱة ؗال ʛؗʷالي:ال  
  ٢.٢] = ٢) ÷ ١٥٠,٠٠٠+  ١٠٠,٠٠٠÷ [( ٤٠٠,٠٠٠نॼʶة دوران الʺʜʵون = 

مــʛة خــلال الفʱــʛة الʺالॽــة، أȑ أن الʺʵــʜون تــʦ تȄʨʴلــه إلــى نقــʙ نʴــʨ  ٢.٢هــʚا ǽعʻــي أنــه تــʦ بॽــع الʺʵــʜون 
ة تـʙيʛ الʺʵـʜون ʷǼـȞل جʽـʙ، حʽـʘ أنـه  ٢.٢ ʛؗـʷة إلـى أن الॼـʶʻه الʚه ʛʽʷة، وتʛʱه الفʚة خلال هʛم

 ȞʷǼل مʛʺʱʶ وتȄʨʴله إلى نقȞʷǼ ʙل سȄʛع.تʦ بॽعه 
ة ( )٧٧( ʛؗــʷال Ȑʙقــي: لـــॽʰʢــال تʲمX ــةʺॽʁǼ ـــةʱل ثابʨة  ٥٠٠,٠٠٠) أصــȄʨʻـــʶعــات الॽʰʺــه وصـــافى الॽʻج

÷ جॽʻــه، فــي هـʚه الʴالــة فــإن نʶــॼة دوران الأصـʨل الʲابʱــة = صــافى الʺॽʰعــات  ॽʁǼ٢,٠٠٠,٠٠٠ʺـة 
  ٤=  ٥٠٠,٠٠٠÷  ٢,٠٠٠,٠٠٠الأصʨل الʲابʱة = 

ʻعǽ اʚوه Șقʴة ت ʛؗʷمقارنـة  ٤ي أن ال ʧـȞʺȄعـات، وॽʰʺال ʙـʽلʨʱـة لʱابʲلها الʨام أصʙʵʱة في اسȄʨʻدورات س
ة فــي  ʛؗــʷؗفــاءة ال Ȑʙمــ ʙيــʙʴʱاعة لʻــʸات الʺʺاثلــة فــي ال ʛؗــʷقعــة للʨʱʺــائج الʱʻــة مــع الʳॽʱʻه الʚهــ

 اسʙʵʱام أصʨلها الʲابʱة.
)٧٨( Ȑهاد ʦȄʛؔالʙʰاس، علاء عॼɺ Șفائ ʛʶǽ– ـل الʺـʽلʴʱات الʛشʕار مʺʲ ɦار الاسـʛـاذ قـʵهـا فـى اتʛالى وأث

ــــة دراســــات مʴاســــॽʰة وم ــــأمʧʽ الॽʻʡʨــــة، ȋ: مʳل ʱة ال ʛؗــــʷل ʙلــــʳــــة، مॽد ١٥الʙم، ٢٠٢٠، ٥٣، عــــ
 .٨٧ص
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  لب السادسالمط
  cash flow ratiosنسب تحليل التدفقات النقدية 

ة،  ʛؗʷال Ȑʙة لǽʙقʻفقات الʙʱل الʽلʴف إلى تʙي تهʱة الॽالʺال ʖʶʻال ʧعة مʨʺʳهى م
 ،ʙʽعॼوال ʛʽʸالق Ȑʙʺة على الॽاماتها الʺالʜʱة الॽʰلة وتلʨʽʶال Șʽقʴرتها على تʙق ʦॽʽوتق

ة وتق ʛؗʷة داخل الǽʙقʻفقات الʙʱة ال ʛؗح ʦوفهʙقʻأدائها في إدارة ال ʦॽʽ)٧٩(. 
ʔʴʹه الʘل هʸʯʵوهى: وت ʔʴʹال ʥاع مʦعلى ثلاثة أن  

 Cash Flow from Operations) نॺʴة الʗʯفقات الʹقǻʗة للعʸلॻات الʵʯغʻلॻة -١

Ratio): 
ة على تʨلʙʽ الʙʱفقات الʻقǽʙة مʧ عʺلॽاتها  ʛؗʷة للॽالʴرة الʙالق ʝॽʁة تॼʶهي ن

ة  ʛؗʷرة الʙق ʝȞة، وتعॽلʽغʷʱالأسال ʅॽؔالʱل الʺʴعلى ت ȑʙقʻخل الʙال ʙʽلʨة وتॽاس
ʦائʙ٨٠(ال(.  

 ȘȄʛʡ ʧة عادةً عॼʶʻه الʚاب هʶح ʦʱȄات وॽالعʺل ʧة مǽʙقʻفقات الʙʱة الʺʶق
  .)٨١(الʷʱغʽلॽة على الإيʛادات الإجʺالॽة

                                                 
(79(Al-Attar, A. and Al-Khadash- The Effect of Contextual Factors on the 

Information Content of Cash Flows in Explaining Stock Prices-The Case of 
Amman Stock Exchange", Jordan Journal of Business Administration, Vol. 
1, No. 1(2005), pp. 121-132. 

)٨٠( ʖالــʡ ʨــي محمد أبــʽʴǽ– ــةॽالʺال ʦائʨللقــ Ȑʙقــʻي الʺــالى والʰاســʴʺــل الʽلʴʱات ودلالات الʛشــʕــة  –مॽؗل
 ،ʝʺش ʧʽارة جامعة عʳʱ١٢م، ص ٢٠١٩ال.  

ة مـــ )٨١( ʛؗشـــ ʗره فـــإذا ؗانـــʙادات قـــʛإجʺـــالي إيـــ Șقـــʴـــات  ١٠ا تॽالعʺل ʧـــة مـــǽʙفقات نقʙـــه وتـــॽʻن جʨـــʽمل
ة سʨؔʱن: ٢الʷʱغʽلॽة قʙرها  ʛؗʷه الʚة لهॽلʽغʷʱات الॽة للعʺلǽʙقʻفقات الʙʱة الॼʶه، فإن نॽʻن جʨʽمل  

  %٢٠أو  ٠.٢=  ١٠,٠٠٠,٠٠٠÷  ٢,٠٠٠,٠٠٠
ة فــي إدارة عʺلॽات ʛؗـʷؗفــاءة ال ʦॽـʽقʱة لॼــʶʻه الʚام هـʙʵʱاســ ʧـȞʺǽ ،امةʙʱــʶʺــاح الȃالأر Șـʽقʴة وتॽلʽــغʷʱهـا ال

ة علــى تʺȄʨــل نفقاتهــا الʨʽمॽــة مــʧ خــلال الʱــʙفقات  ʛؗــʷــة للॽالʴرة الʙالقــ ʧة عــʛــي فؔــʢإنهــا تع ʘــʽح
  الʻقǽʙة الʙاخلة.

كʺا ʖʳǽ الانॼʱاه إلـى أن نʶـॼة الʱـʙفقات الʻقǽʙـة للعʺلॽـات الʷʱـغʽلॽة Ȟʺǽـʧ أن تʱـأثǼ ʛعʨامـل خارجॽـة مʲـل 
ة الʺالॽة والاسʲʱʺارȄة، وتـأثʛʽ الʱغʽـʛات الاقʸʱـادǽة والʸـʻاॽɺة علـى أداء  تغʛʽات في سॽاسات ʛؗʷال

ة، لــʚلʳǽ ʥــʖ علــى الʺʴللــʧʽ الʺــالʧʽʽ أن ǽقʨمــʨا بʴʱلʽــل الʶʻــॼة Ǽــالʜʱامʧ مــع تʴلʽــل الʤــʛوف  ʛؗــʷال
ة. ʛؗʷالǼ ةʢॽʴʺال 
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 Cash Flow from Investing) نॺʴة الʗʯفقات الʹقǻʗة للأنʠʵة الاسʸʰʯارȂة -٢

Ratio): 
ة وتʙʴيʙ ما إذا ؗانʗ تʻفȘ رأس هي نॼʶة تʙʵʱʶم  ʛؗʷارات الʺʲʱؗفاءة اس ʦॽʽقʱل

الʺال ȞʷǼل فعال، ؗʺا تعʝȞ القʙرة الʴالॽة على تʨلʙʽ الʙʱفقات الʻقǽʙة مʧ اسʲʱʺاراتها، 
   .)٨٢(ʙʱفقات الʻقǽʙة العالॽة مॼʁʱʶلاً وتعʢي فʛؔة عʧ قʙرتها على الʴفاȍ على ال

 ȘȄʛʡ ʧة عॼʶʻه الʚاب هʶح ʦʱȄفوʙʱة الʺʶة قȄارʺʲʱة الاسʢʷالأن ʧة مǽʙقʻقات ال
)، وتʷʺل الاسʲʱʺارات capital expenditures( على الاسʲʱʺارات الʛأسʺالॽة

الʛأسʺالॽة عادةً شʛاء الʺعʙات والأصʨل الʲابʱة والأراضي وغʛʽها مʧ الاسʲʱʺارات الʱي 
ة أن تȄʛʳها لʙعʦ أنʱʢʷهايʱعʧʽ علʽه ʛؗʷ٨٣(ا ال(.  

 Cash Flow from Financing) نʠʵة الȂʦʸʯلॻةنॺʴة الʗʯفقات الʹقǻʗة للأ  -٣

Ratio): 
ة على تʨلʙʽ الʙʱفقات الʻقǽʙة مʧ الأنʢʷة  ʛؗʷرة الʙاس قॽʁم لʙʵʱʶة تॼʶهي ن
ة على تʴʺل الʜʱاماتها الʺالॽة  ʛؗʷة للॽالʴرة الʙة القॼʶʻه الʚضح هʨل وتȄʨʺʱالǼ علقةʱʺال

ʱات الʡاʷʻل اللازم للȄʨʺʱال ʛʽفʨوتʷال ʛȄʨʢة وتȄارʳة ʛؗ)٨٤(.  
 ȘȄʛʡ ʧة عॼʶʻه الʚاب هʶح ʦʱȄة وʢʷالأن ʧاردة مʨة الǽʙقʻفقات الʙʱة الʺʶق

، مʲل الʙʶاد للʺʴʱʶقات الʙائʻة، وشʛاء الȄʨʺʱلॽة على جʺॽع الأنʢʷة الȄʨʺʱلॽة الʺʱʵلفة
ʷالǼ اصةʵال ʦهاالأسهʛʽوض، وغʛالق ȋاʶاد أقʙة، وس ʛؗ)٨٥(.  

                                                 
)٨٢( ʛـــʢمحمد م– Șجـــع ســـابʛ٢٩٢م، ص ٢٠٠٧ –مʦمحمد ســـال ʦان ســـالʺॽام قائʺـــة –، ســـلʙʵʱفقات  اســـʙـــʱال

ات الʺʶــاهʺة فــى ضــʨء تʽʰʢــȘ الʺعــايʛʽ الʺʴاســॽʰة الʺʸــȄʛة  ʛؗــʷــاح الȃأرǼ ʕــʰʻʱة للʛاشــॼʺــة ال ǽʙقʻال
 .١٢١رسالة ماجȞǼ ʛʽʱʶلॽة الʳʱارة جامعة بʨرسعʙʽ، ص  –والʙولॽة

ة  )٨٣( ʛؗش ʗ٥إذا أنفق  ʗة وتلقـॽارات رأسـʺالʺʲ ɦـه فـي اسـॽʻج ʧʽـة  ٢ملايǽʙقʻفقات الʙـʱال ʧـه مـॽʻن جʨـʽمل
ʲʺارȄة خـــــــلال العـــــــام، ســـــــʨؔʱن نʶـــــــॼة الʱـــــــʙفقات الʻقǽʙـــــــة: عـــــــʧ ا ɦة الاســـــــʢـــــــʷ٢,٠٠٠,٠٠٠لأن  ÷

ة تʴقȘ ٤٠أو  ٠.٤=  ٥,٠٠٠,٠٠٠ ʛؗʷة أن الॼʶʻه الʚي هʻة  ٤٠%، وتعǽʙقʻفقات الʙʱال ʧشًا مʛق
ة تʨلـʙ تـʙفقات نقǽʙـة  ʛؗـʷة إلـى أن الॼـʶʻه الʚهـ ʛʽـʷة، وتॽأسـʺالʛارات الʺʲ ɦفقه علـى الاسـʻه تॽʻلؔل ج

ʧة مʙʽل فعال. جȞʷǼ رأس الʺال ʛʺʲʱʶة ت ʛؗʷي أن الʻعǽ اʚة وهॽالʴاراتها الʺʲʱاس 
)٨٤(  Ȑازʛʽـــــʷال Ȑʙـــــاس مهـــــ ॼɺ– Șجـــــع ســـــابʛ٢٢٨-٢٢٧م، ص ١٩٩٠ –مʝǽʙـــــʶاء الʙـــــʽغ ،-  ʛـــــʽʰع

"، مقـʛر دراسـي ȞǼلॽـة إدارة الفʸل الʶاǼع "قائʺـة الʱـʙفقات الʻقǽʙـة –لʱقارʛȄ الʺالॽةتʴلʽل ا –الʹʛغام
 .ʳǼ١٥امعة الʺلʥ سعʨد، ص  الأعʺال قʦʶ الʺʴاسॼة
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ʧȞʺǽ ةॼʶʻه الʚار أن هॼʱفي الاع ʚالأخ ʖʳȄة، فإذا  و ʛؗʷل الȄʨʺقة تȄʛʢǼ ʛأثʱأن ت
ة تعȞʷǼ ʙʺʱل ʛʽʰؗ على القʛوض والʙيʨن فإنها سʨؔʱن ʴǼاجة إلى سʙاد  ʛؗʷال ʗكان
فʨائʙ عالॽة على هʚه القʛوض، مʺا يʕثʛ على الʙʱفقات الʻقǽʙة الʨاردة مʧ الأنʢʷة 

ʱارات الʺʲʱالاس ʦʳʴǼ ةॼʶʻال ʛأثʱأن ت ʧȞʺǽ ʥالإضافة إلى ذلǼ ،ةॽلȄʨʺʱم بها الʨي تق
ة حʘʽ إن اسʲʱʺارات أكʧȞʺǽ ʛʰ أن تʕدȑ إلى احॽʱاجات تʺȄʨلॽة أكʛʰ، وȃالʱالي  ʛؗʷال

   قʙ تʵʻفʠ نॼʶة الʙʱفقات الʻقǽʙة للأنʢʷة الȄʨʺʱلॽة.
كʺا تʙʵʱʶم نॼʶة الʙʱفقات الʻقǽʙة للأنʢʷة الȄʨʺʱلॽة في تʴلʽل القʙرة على الʴʱʺل 

ة، وتʙʴيʙ مȐʙ قʙرتها على ت ʛؗʷه الʺالي للʚام هʙʵʱاس ʦʱȄلفة وʱʵʺها الʱʢʷل أنȄʨʺ
 ʖʶʻال ʖامها إلى جانʙʵʱاس ʧȞʺǽ ʘʽة، ح ʛؗʷالأداء الʺالي العام لل ʦॽʽة في تقॼʶʻال

قات الʻقǽʙة للأنʢʷة الأخȐʛ مʲل نॼʶة الʙʱفقات الʻقǽʙة للعʺلॽات الʷʱغʽلॽة ونॼʶة الʙʱف
 .)٨٦(الاسʲʱʺارȄة

  وخاتʸة القʦل:
ʱعǽ ةॽالʺال ʖʶʻل الʽلʴة إن تʴص ʦامها لفهʙʵʱاس ʧȞʺǽ يʱالأدوات الهامة ال ʙأح ʛʰ

 ʧʽللʴʺوال ʧȄʛʺʲʱʶʺة للॼʶʻه الʚح هॽʱل أفʹل، مʺا تȞʷǼ هاʺॽʽات وتق ʛؗʷوأداء ال
ʛʽʸل والقȄʨʢال Ȑʙʺالأداء الʺالي لها على ال ʦॽʽة وتق ʛؗʷانات الॽة بॼʽ ʛؗت ʦفه ʧʽʽالʺال، 

ʙيʙʴʱة لॽالʺال ʖʶʻام الʙʵʱاس ʧȞʺǽ ʥار الʺال في  أضف إلى ذلʺʲʱاس Ȑوʙج Ȑʙم
ة وتʙʴيʙ ما إذا ؗانʗ تʴقȘ عʨائʙ جʙʽة على الاسʲʱʺار. ʛؗʷال  

                                                                                                                       
ملʨʽن جॽʻه مʧ الȄʨʺʱـل عـȄʛʡ ʧـȘ إصـʙار سـʙʻات، وتـʦ سـʙاد ملʽـʨن جॽʻـه مـʧ  ٢إذا حʸلʗ على  )٨٥(

ة ʛʷǼاء  ʛؗʷال ʗوض وقامʛاردة  ٥٠٠القʨة الǽʙقʻفقات الʙʱال ʗان ألف جॽʻه مʧ أسهʺها الʵاصة، وؗ
ـــة خـــلال العـــام  ॽلȄʨʺʱة الʢـــʷالأن ʧ١.٥مـــ ॼـــʶن نʨؔʱـــه، ســـ ॽʻن جʨـــ ʽة ملʢـــʷـــة للأن ǽʙقʻفقات الʙـــ ʱة ال

  الȄʨʺʱلॽة ؗʺا يلي:
  % ٤٣أو  ٠.٤٣) = ٥٠٠٠٠٠+  ١٠٠٠٠٠٠+  ٢٠٠٠٠٠٠÷ ( ١٥٠٠٠٠٠

 Șقʴة ت ʛؗʷة أن الॼʶʻه الʚي هʻـه.  ٤٣تعॽاصـل علʴـل الȄʨʺʱال ʧـه مـॽʻـة لؔـل جǽʙقʻفقات الʙـʱال ʧشًا مـʛق
ة تʶــʙʵʱم الȄʨʺʱــل ʷǼــȞل فعــال ʛؗــʷة إلــى أن الॼــʶʻه الʚهــ ʛʽــʷأن ت ʧــȞʺȄــة  و ॽافها الʺالʙأهــ Șــʽقʴʱل

.ʧȄʛʺʲʱʶʺال ʖجان ʧقة مʲع بʱʺʱوت 
 –مȐʙ تʻاغʦ أدوات الʴʱلʽل الʺالى مع الʺȐʨʱʴ الʺعلʨمـاتى لقائʺـة الʱـʙفقات الʻقǽʙـة –آمال نʨرȐ محمد )٨٦(

 .٣٤٧م، ص ٢٠١٣، ȋ٣٤: مʳلة ؗلॽة Ǽغʙاد للعلʨم الاقʸʱادǽة، العʙد 
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وذʛؗت سلفًا أن هʻاك العʙيʙ مʧ أنʨاع الʖʶʻ الʺالॽة الʺʱʵلفة الʱي ʧȞʺǽ اسʙʵʱامها 
 ʖʶلة، ونʨʽʶال ʖʶة، ونॽʴȃʛال ʖʶʻؗ هاʰإلى أهʺها وأغل ʗضʛل الʺالي تعʽلʴʱفي ال

ȋاʷʻال ʖʶق، ونʨʶة،،،،،،...إلخ ،الǽʙقʻفقات الʙʱل الʽلʴة تॼʶن ʥلʚؗو  
 ʦॽʽتق ʖʳȄة وǽاʻعǼ ʦʱأن ي ʖʳǽ ل الأداء الʺاليʽلʴفة أن تʛمع ȑورʛʹال ʧوم
 ʖʶʻال ʛʤʻأن ت ʖʳǽ اʺؗ ،Ȍة فقʙة واحॼʶاد على نʺʱالاع ȑفادʱل ʛʺʱʶل مȞʷǼ اناتॽʰال

ة ʛؗʷرة الؔاملة لأداء الʨʸال ʧء مʜʳؗ ةॽاعاة الع ،الʺالʛم ʖʳȄو ʙي قʱال Ȑʛامل الأخʨ
  مʲل الʛʤوف الاقʸʱادǽة العامة والʱغʛʽʽات في الʻʸاعة والʨʻؔʱلʨجॽا. ،تʕثʛ على أدائها

كʺا ʖʳǽ على الʺʴلل الʺالي أن ʨȞǽن حʚرًا في تʴلʽل الॽʰانات الʺالॽة واسʙʵʱام 
ة ،الʖʶʻ الʺالॽة ʛؗʷة على أداء الʛثʕʺال Ȑʛامل الأخʨا الع ً́ ǽار أॼʱع في الاعʹǽ وأن.  

وȃاسʙʵʱام مʨʺʳعة مʨʻʱعة مʧ الأدوات والʺʕشʛات ʧȞʺǽ للʺʴلل الʺالي الʨʱصل 
ة والʺʵاʛʡ الʺʛتʢॼة بها، وȃالʱالي اتʵاذ القʛارات الʺالॽة  ʛؗʷأفʹل لأداء ال ʛيʙإلى تق

   الأكʛʲ صʴة ودقة.
  الفصل الثالث

  العوامل المؤثرة في اتخاذ القرارات الاستثمارية
الʺالॽة تلعʖ دورًا هامًا في الʷʻاȋ الاقʸʱادȑ سʨاء في  مʺا لاشॽɾ ʥه أن الأسʨاق

 ʙعائ ʛʰأك Șʽقʴق تʨʶه الʚون في هʛʺʲʱʶʺاول الʴȄمة، وʙقʱʺول الʙة أو الॽامʻول الʙال
 ʛʽʲؗ ون إلىʛʺʲʱʶʺاج الʱʴǽ اليʱالȃو ،ʛʡاʵʺال ʧة مʻȞʺد أقل درجة مʨمع وج ʧȞʺم

 ʧة مॽمال ʛʽة والغॽمات الʺالʨانات والʺعلॽʰال ʧار مʛاذ القʵض واتʛا الغʚه Șʽقʴأجل ت
  الاسʲʱʺارȐ الأفʹل.

:ʥʻʰʲॺل إلى مʶا الفʘه ʤॻʴتق ʥȜʸȂو  
  ماॽʂة القʛار الاسʲʱʺارȑ وأنʨاعه. الʖʲॺʸ الأول:
  مʛاحل اتʵاذ القʛار الاسʲʱʺارȑ والعʨامل الʺʕثʛة ॽɾه. الʖʲॺʸ الʰاني:

  المبحث الأول
  ماهية القرار الاستثماري وأنواعه

: ماه
ً
  :ية القرار الاستثماريأولا

هʨ ذلʥ القʛار الȑʚ يʚʵʱه الفʛد أو الʺʕسʶة لʟॽʸʵʱ مʨارده الʺالॽة والاقʸʱادǽة "
للاسʲʱʺار في فʛص أو مʛʷوعات معʻʽة بهʙف تʴقȘʽ عائʙ مادȑ أو اقʸʱادȑ في 
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ʸʱادǽة وعʨامل الʨʶق وʖʳȄ أن ʷǽʺل تʴلॽلاً دॽʀقًا للॽʰانات الʺالॽة والاق ،الʺʱʶقʰل
  .)٨٧(والʻʸاعة ذات الʸلة"

 ʙائʨالع ʛيʙتق ʧʺʹʱت ȑارʺʲʱار الاسʛاذ القʵة اتॽح أن عʺلʹʱم يʙخلال ما تق ʧوم
الʺʨʱقعة مʧ الاسʲʱʺار والʺʵاʛʡ الʺʛتʢॼة Ǽه، والʨʱازن بʧʽ هʚه العʨامل لʴʱقȘʽ أقʸى 

ॽʱل اخʺʷǽ ʙق ȑارʺʲʱار الاسʛا القʺؗ ،ʛʺʲʱʶʺة للʻȞʺة مʺॽʀ لʲة مॽل الʺالʨار الأص
  .أو الاسʲʱʺار في مʛʷوع تʳارȑ جʙيʙ، أو شʛاء العʙيʙ مʧ العقارات ،الأسهʦ والʙʻʶات

ا: أنواع القرار الاستثماري
ً
  :ثاني

ʱʷǽʺل القʛار الاسʲʱʺارȑ على ثلاثة أنʨاع حǽ ʘʽقʨم الʺǼ ʛʺʲʱʶالʺفاضلة بʧʽ هʚه 
ʺʲʱافه الاسʙاءً على أهʻاع بʨل الالأنʙة ومعȄق ارʨʶامل الʨوع ʛʡاʵʺ)اع )٨٨ʨه الأنʚوه ،

  هى:
 : القʙار Ǻعʗم الʗʯاول :الأول

هʨ القʛار الȑʚ يʚʵʱه الʺǼ ʛʺʲʱʶعʙم شʛاء أو بॽع الأصʨل الاسʲʱʺارȄة ȞʷǼل مʛؔʱر 
أو بʻاءً على تغʛʽات قʛʽʸة الأجل في الʨʶق، هʚا القʛار ǽعʝȞ اسʛʱاتॽʳॽة اسʲʱʺارȄة 

  سॼاب وعʨامل ومʻها:Ȅʨʡلة الʺȐʙ، وʦʱȄ اتʵاذه لعʙة أ
ات على الʺȐʙ الȄʨʢل: ʧȞʺǽ أن يʚʵʱ الʺʛʺʲʱʶ قʛارًا Ǽعʙم  -١ ʛؗʷار في الʺʲʱالاس

 ʨʺʻة للॽانȞيها إمʙأن ل ʙقʱعǽ يʱل الʨات أو الأص ʛؗʷار في الʺʲʱاول والاسʙʱال
  وزȄادة الॽʁʺة على الʺȐʙ الȄʨʢل.

لʅॽ عالॽة مʧ تقلʽل تؔالʅॽ الʙʱاول: الʙʱاول الʺʛؔʱر ʧȞʺǽ أن يʕدȑ إلى تؔا -٢
العʺʨلات والʛسʨم، مʺا ʳǽعل الʺʛʺʲʱʶون يʨʰʻʳʱا الʙʱاول الʺفȋʛ لʱقلʽل هʚه 

.ʅॽؔالʱال  

                                                 
ʲʺار الʺـــالي ا -رمʹـــانزȄـــاد  )٨٧( ɦالاســـ ȏـــادॼمʁʴلॽـــة، عʺـــان، –قـــيʲالʲعـــة الॼʢال ،ʛـــʷʻدار وائـــل لل :ȋ 

ȋ: الʙار الʳامॽɻة مʸـʛ،  –إدارة الأعʺال –، محمد فʙȄʛ الʧʴʸ، سعʙʽ محمد الʺȑʛʸ ٩م ص ٢٠٠٥
  ،٣٠م، ص ١٩٩٧

Patrick PIGET, Décision d'investissement Incertitude et information, 
ECONOMICA, Paris, 2011, p 9. 

)٨٨( ʛـــʢـــة –محمد مॽـــات العʺل ʲʺارات: الإʡـــار الʤʻـــȐʛ والॽʰʢʱق ɦعʺـــان،  –إدارة الاســـ ʛـــʷʻـــل لل ȋ: دار وائ
  .٣٦م، ص ٢٠٠٦الॼʢعة الʛاǼعة 
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تʖʻʳ الʱقلॼات القʛʽʸة الأجل: قʛار الॼقاء في اسʲʱʺار Ȅʨʡل الأجل ʧȞʺǽ أن  -٣
 ʧفادة مʱق والاسʨʶة الأجل في الʛʽʸات القʛʽغʱات والॼقلʱال ʖʻʳفي ت ʙاعʶǽ

  جل.الʻʶʴʱات الȄʨʢلة الأ
٤-  ȍفاʴلل ȍفاʱاء واحʛة شॽʳॽاتʛʱن اسʨعॼʱي ʧȄʛʺʲʱʶʺال ʠعǼ :ةॽامة الʺالʙʱالاس Șʽقʴت

  على الاسʱقʛار الʺالي وتʴقȘʽ أهʙافهʦ الʺالॽة على الʺȐʙ الȄʨʢل.
الʨʸʴل على أرȃاح مʧ العائʙات: بʙلاً مʧ الʙʱاول الʺʛؔʱر، ʧȞʺǽ للʺʛʺʲʱʶ أن  -٥

الʺالॽة مʲل الأرȃاح مʧ الأسهʦ أو ǽعʙʺʱ على الʨʸʴل على أرȃاح مʧ العائʙات 
  الفʨائʙ مʧ الʙʻʶات.

 ʧيʚال ʧȄʛʺʲʱʶʺال ʠعॼا ل ً̋ وȃالʱالي قʛار الاسʲʱʺار Ǽعʙم الʙʱاول ʧȞʺǽ أن ʨȞǽن ملائ
 ،ʙʽعॼال Ȑʙʺة على الʺॽʁادة الȄة زॽانȞإمǼ نʨʻمʕȄل الأجل وȄʨʡ ارʛقʱاس ʧن عʨʲʴॼي

 .)٨٩(ॽʸʵʷة للʺʙʛʺʲʱʶاف والʺʢʱلॼات الوʖʳȄ أن يʦʱ اسʻʱادًا إلى الأه
 :الʰانى القʙار Ǻالʙʵاء

 Ȑʛل أخʨة أو عقارات أو أصॽل مالʨاء أصʛʷل ʛʺʲʱʶʺه الʚʵʱي ȑʚار الʛالق ʨه
بهʙف تʴقȘʽ عائʙ مالي أو اقʸʱادȑ في الʺʱʶقʰل، وهʚا القʛار ʷǽʺل اتʵاذ قʛار ʛʷǼاء 

ʥ عʙʻما يʨʱُقع فʛصة اسʲʱʺارȄة معʻʽة مʧ بʧʽ العʙيʙ مʧ الॽʵارات الʺʱاحة وʴʱȄقȘ ذل
  أن تʴقȘ الأداة الاسʲʱʺارȄة تʙفقات نقǽʙة أكʛʰ مʧ الʶعʛ الʨʶقي لها.

  كʸا أن عʸلॻة قʙار الاسʸʰʯار Ǻالʙʵاء تʸʵل مʦʸʱعة مʥ الʦʱانʔ مʹها:
١-  ʙائʨامل للعʷال ʦॽʽقʱاحة، والʱʺة الȄارʺʲʱص الاسʛللف Șʽقʙل الʽلʴʱص: الʛل الفʽلʴت

 ʛʡاʵʺار والʺʲʱالاس ʧقعة مʨʱʺه.الǼ ةʢॼتʛʺال  
الʺعʛفة الʺالॽة: الʱقʦॽʽ الʙقȘʽ للʨضع الʺالي الʴالي وتʙʴيʙ الإمȞانॽات الʺالॽة للॽʁام  -٢

  Ǽالʛʷاء.
تʙʴيʙ الأصʨل الʺʱʶهʙفة: اخॽʱار نʨع الأصʨل الʺالॽة أو العقارات أو الʺʛʷوعات  -٣

  الʱي يʛغʖ الʺʛʺʲʱʶ في شʛائها.

                                                 
  عʺان، الॼʢعة عȋȄ: دار وائل للʛʷʻ والʨʱز  –ةȄإدارة الʺʴافȎ الاسʲʱʺار  -ॽʦت ʜيفامʛʢ و محمد  )٨٩(

 .١٩ -١٨م، ص ٢٠٠٥ ،الأولى
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لعائʙ الʺʨʱقع والʺʵاʛʡ الʺʛتʢॼة قʛار الاسʲʱʺار Ǽالʛʷاء ǽعʙʺʱ على تʨازن بʧʽ ا -٤
Ǽالاسʲʱʺار، وʖʳȄ أن يʦʱ اسʻʱادًا إلى تʴلʽل دقȘʽ ومعلʨمات شاملة لʹʺان اتʵاذ 

.ʛʽʻʱʶار مʛق 
إدارة ومʱاǼعة الاسʲʱʺار: Ǽعʙ الʛʷاء، ʖʳǽ على الʺʛʺʲʱʶ إدارة ومʱاǼعة الاسʲʱʺار  -٥

   .)٩٠(ʦʤʱʻ لʹʺان تʴقȘʽ العائʙ الʺʨʱقعȞʷǼل م
ʖالʰار  :الʙع: القॻʮالǺ 

 ،هʨ القʛار الȑʚ يʚʵʱه الʺʛʺʲʱʶ لॽʰع أصʨل اسʲʱʺارȄة معʻʽة الʱي قام ʛʷǼائها ساǼقًا
وهʚا القʛار يʧʺʹʱ اتʵاذ قʛار Ǽالʵʱلʟ مʧ الاسʲʱʺار وॽȃع الأصʨل بʻاءً على تʴلʽل 

  الʨضع الʴالي وتʨقعات الʺʱʶقʰل.
  وʦȜȂن قʙار الاسʸʰʯار Ǻالॻʮع بʹاءً على عʗة أسॺاب مʹها:

١- ʴت ʗقʨأنه ال ʛʺʲʱʶʺر الʛار وقʺʲʱالاس ʧة مʙʽاح جȃأر ʗققʴح: إذا تȃʛال Șʽق
.ʙي العائʻع وجॽʰل ʖاسʻʺال  

٢-  ʛʺʲʱʶʺر الʛوق ʛʽʰؗ لȞʷǼ ارʺʲʱالاسǼ ةʢॼتʛʺال ʛʡاʵʺإذا زادت ال :ʛʡاʵʺال ʛيʙتق
  تقلʽل الʺʵاʛʡ مʧ خلال الॽʰع.

٣-  ʨأو ت ʛʺʲʱʶʺاف الʙت أهʛʽار: إذا تغʺʲʱاف الاسʙفي أه ʛʽʽة تغॽجهاته الʺال
  وأصʗʴॼ الأصʨل غʛʽ مʻاسॼة لʴʱقȘʽ تلʥ الأهʙاف.

تغʛʽ في الʨʶق: إذا تغʛʽ الʨضع الاقʸʱادȑ أو الॽʶاق الʻʸاعي وأثʛ ذلʥ على  -٤
  تʨقعات العائʙ مʧ الاسʲʱʺار.

تʴقȘʽ تʨازن الʺʴفʤة: إذا ؗان الʺʛʺʲʱʶ يʛغʖ في تȄʨʻع مʴفʱʤه الاسʲʱʺارȄة أو  -٥
  إعادة تʨزȄع الأصʨل.

  جة للʨʽʶلة: إذا ؗان الʺʴǼ ʛʺʲʱʶاجة ماسة إلى الʨʽʶلة الʺالॽة لʱلॽʰة احॽʱاجاته.الʴا -٦
 ʛʡاʵʺوف والʛʤضع والʨقًا للॽʀا د ً̋ ॽʽتق ʖلʢʱع يॽʰالǼ ارʺʲʱار الاسʛالي قʱالȃو

ʴʱقȘʽ أفʹل نʳॽʱة مʺʻȞة والعائʙ الʺʨʱقع، وʖʳȄ أن ʨȞǽن اسʻʱادًا إلى تʴلʽل شامل ل
ʛʺʲʱʶʺ٩١(لل(. 

                                                 
)٩٠( ʙأحʺــ Ȑʙالʺهــ ʙʽــʶال ʙــʽــة –ولॽʺة فــى الأوراق  أهȄارʺʲ ɦارات الاســʛــاذ القــʵــل الʺــالى فــى اتʽلʴʱدور ال

ȋ: مʳلـة العلـʨم الاقʸʱـادǽة والإدارȄـة والقانʨنॽـة  –الʺالॽة دراسة حالة سʨق الʨʡʛʵم للأوراق الʺالॽة
 ʙلʳد  ٥مʙ٨٨م، ص ٢٠٢١، ١٧الع. 
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 يالمبحث الثان
  ري والعوامل المؤثرة فيهمراحل اتخاذ القرار الاستثما

 
ً
  :مراحل اتخاذ القرار الاستثمارى :أولا

وهʘه هي  ،اتʳاذ القʙار الاسʸʰʯارȏ الʹاتج عʥ الʲʯلʻل الʸالي يʥʸʷʯ عʗة مʙاحل
 :الʙʸاحل الʙئॻʴॻة

ة أو  :تʴلʽل الॽʰانات الʺالॽة .١ ʛؗʷة للॽانات الʺالॽʰع الʺʳǼ حلةʛʺه الʚأ هʙʰالأصل ت
الʱي تȑʨʻ الاسʲʱʺار فʽها. هʚه الॽʰانات تʷʺل القʨائʦ الʺالॽة (قائʺة الʙخل، القائʺة 

 .الʺالॽة، بॽان الʙʱفقات الʻقǽʙة) وتقارʛȄ أخȐʛ ذات الʸلة
يʧʺʹʱ هʚا الʨʢʵة حʶاب وتʴلʽل مʨʺʳعة مʧ الʖʶʻ  :تʴلʽل الʖʶʻ الʺالॽة .٢

الʶهʦ، ونॼʶة الʙيʨن إلى حقʨق  الʺالॽة مʲل نॼʶة الʙʱاول، والॽʴȃʛة، والȃʛح على
ة وȞॽʂل رأس الʺال ʛؗʷأداء ال ʦفي فه ʙاعʶت ʖʶʻه الʚفه ،ʧʽʺاهʶʺال. 

ة لفهॽɿॽؗ ʦة إدارتها للʻقʙ  :تʴلʽل الʙʱفقات الʻقǽʙة .٣ ʛؗʷة للǽʙقʻفقات الʙʱل لʽلʴت Ȑʛʳǽُ
 .والʙʱفقات الʙاخلة والʵارجة

الإدارة والʺʛفقات الʺʛافقة للقʨائʢǽُ  ʦلع الʺʛʺʲʱʶ على تقارʛȄ :تʴلʽل الʱقارʛȄ الإدارȄة .٤
ة ʛؗʷلي للʰقʱʶʺالي والʴل الأداء الʨة الإدارة حȄرؤ ʦة لفهॽالʺال. 

ة بʻاءً على  :تʴلʽل الʱقʙيʛات والʨʱقعات .٥ ʛؗʷة للॽلʰقʱʶʺة الॽقعات الʺالʨʱل الʽلʴت ʦʱي
 .الʺعلʨمات الʺʱاحة، وهʚا ʷǽʺل تʨقعات الإيʛادات، والأرȃاح، والʨʺʻ الʺʱʶقʰلي

Ǽاسʙʵʱام الʺعلʨمات الʺالॽة والʨʱقعات، يʦʱ تقʙيʛ الॽʁʺة الʴالॽة  :تقʦॽʽ الॽʁʺة الʴالॽة .٦
ة أو الأصل، وهʚا ʧȞʺǽ أن ʷǽʺل تقʙيʛ سعʛ الʶهʦ إذا ʗʻؗ تفʛؔ في  ʛؗʷلل

ة ʛؗʷال ʦار في أسهʺʲʱالاس. 
ʛʺʲون بʻاءً على نʱائج الʴʱلʽل الʺالي وتقʦॽʽ الॽʁʺة الʴالॽة وʚʵʱȄ الʺʱʶ :اتʵاذ القʛار .٧

ة أو الأصل أم لا ʛؗʷون في الʛʺʲʱʶॽا سʨأن ما إذا ؗانʷǼ ارʛالق. 
Ǽعʙ اتʵاذ القʛار، يʱعʧʽ على الʺʛʺʲʱʶ مʛاॼʀة أداء الاسʲʱʺار  :مʛاॼʀة الاسʲʱʺار .٨

 .)٩٢(Ǽانʤʱام ومقارنʱه مع الʨʱقعات والʱغʛʽات في الʨʶق 

                                                                                                                       
ʲʺارȄة –أمʽــʛة دǼــاش )٩١( ȋ: مʳلــة الʨاحــات للʴॼــʨث  –الʱقــارʛȄ الʺالॽــة ودورهــا فــى تʛشــʙʽ القــʛارات الاسـɦـ

 ʙلʳراسات، مʙد  ١٠والʙ٥٧٤م، ص ٢٠١٧، ٢الع. 
)٩٢(  Ȑاوʙــــلال ؗــــʡ– ةȄارʺʲ ɦارات الاســــʛالقــــ ʦॽــــʽالأردن،  –تق Ȑــــازورॽدار ال :ȋ٢٢ –١٧م، ص ٢٠٠٨ ،

مـȐʙ اعʱʺــاد الʺʶــʧȄʛʺʲʱ علـى الʺعلʨمــات الʺالॽـة وغʽــʛ الʺالॽــة  –عʰـʙالʛازق قاســʦ، عʰـʙالȎॽɿʴ قــʙور
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  العوامل المؤثرة فى القرار الاستثمارى:  :ثانياً 
١- ʸʵʷاف الʙةالأهॽة والʺالॽ:  ةॽʳॽاتʛʱه الاسॽجʨا في تॽًʶॽدورًا رئ ʖاف تلعʙالأه ʥلʱف

 .الاسʲʱʺارȄة
٢- ʛʡاʵʺارات. :الʺʲʱار الاسॽʱعلى اخ ʛʽʰؗ لȞʷǼ ʛثʕي ʛʡاʵʺلل ʥلʺʴت Ȑʙم 
حالة الاقʸʱاد العام والʨʱقعات الاقʸʱادǽة تʕثʛ على أداء  :الʨʱقعات الاقʸʱادǽة -٣

 .الأصʨل الʺʱʵلفة
 .ʴفʤة الʺالॽة ʧȞʺǽ أن ʶǽاعʙ في تقلʽل الʺʵاʛʡتȄʨʻع الʺ :الʨʻʱع -٤
٥- ʧمʜة :الॽʳॽاتʛʱل والاسʨار الأصॽʱعلى اخ ʛثʕأن ي ʧȞʺǽ ارʺʲʱي للاسʻمʜال Ȑʙʺال. 
٦- ʅॽؔالʱة :الॽɾاʸات الʙعلى العائ ʛثʕت ʖائʛʹلات والʨʺل العʲار، مʺʲʱتؔلفة الاس. 
الاقʸʱادǽة ʧȞʺǽ  الʱغʛʽات في الॽʶاسة والأحʙاث :الʱغʛʽات الॽʶاسॽة والاقʸʱادǽة -٧

 أن تʕثʛ على الأسʨاق الʺالॽة.
مȐʨʱʶ الʺعʛفة Ǽالأسʨاق الʺالॽة والʛʰʵة في الاسʲʱʺار يلॼɻان دورًا  :الʺعʛفة والʛʰʵة -٨

ا في اتʵاذ القʛارات ً̋ مه
)٩٣(. 

   :وخʯاماً 
ة ما لابʗ وأن ʲǻقȖ للʥȂʙʸʰʯʴʸ الأهʗاف الآتॻة:   ʙؕʵالي لʸفإن الأداء ال  

١.  ʱم ʧم ʛʺʲʱʶʺال ʧȞʺǽ عةǼاʱعلى م ʙاعʶǽ ه ؗʺاʱعॽʰʢǼ ة ʛؗʷال ȋاʷفة نʛعة معǼا
  الʛʤوف الاقʸʱادǽة والʺالॽة الʺʢॽʴة بها.

تʶاعʙ الʺʛʺʲʱʶ في إجʛاء عʺلॽة الʴʱلʽل والʺقارنة وتفʛʽʶ الॽʰانات الʺالॽة لاتʵاذ  .٢
 ʘʽح ʧة م ʛؗʷال ʥة في تلʙيʙع ʖانʨء على جʨʹإنه يلقى ال ʘʽح ʖاسʻʺار الʛالق

 ʨʽʶة والॽʴȃʛه الʚاح لهȃالأرǼ اصةʵعات الȄزʨʱال ʦॽʽوتق ʦʳʴة والॽنʙʺوال ȋاʷʻلة وال
ة. ʛؗʷال  

                                                                                                                       
ʲʺارȄة عʻــʙ صــʻاعة واتʵــاذ ɦارات الاســʛــاد  –القــʸʱــة الاقॽة ؗلǽــادʸʱــة والاقॽنʨم القانʨلــة العلــʳم :ȋ

 ʛد العاشʙا، العȄرʨس ʖامعة حلʳǼ٢٠٨م، ص ٢٠١١ . 
ȋ: دار جامعــة  -اقʸʱاديـــات الȄʨʺʱــل والاسʱـــʲʺار -صـʴॼي محمد اســʺاعʽل، مهــȑʙ مɻـʠॽ الʶــلʢان )٩٣(

 ،ʛـʷʻد للʨسع ʥ٥٠ –٤٧م، ص ٢٠١٩الʺل،  ʜȄʜالعʙـʰالله عʙـʰب عʨعقـǽ ـيالʺॽʺʱ-  ةʛثʕامـل الʺـʨالع
ʲʺارȐ: دراســة علــى ســʨق الȄʨؔــʗ لــلأوراق الʺالॽــة ة الاسـɦـ ʨؗد وســلʛالفــ ʛʺʲ ȋ:  –علــى قــʛارات الʺʶـɦـ

ʙʽرســعʨــة جامعــة بȄارʳʱــة والॽث الʺالʨــʴॼلـة الʳد  -مʙــارة، العــʳʱــة الॽة  ٢ؗلʻــʶ٤٥م، ص ٢٠١٤ل- 
٥٠. 
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  ʦॽʽتق ʧض مʛإن الغ ʘʽة الʺالي ح ʛؗʷل أداء الʽلʴʱات لʛشʕʺال ʙيʙʴت ʦʱي ʥلʚل
ة  ʛؗʷرة الʙفة قʛلة معʨʽʶال ʦॽʽتق ʧض مʛوالغ ،ʧʽʺاهʶʺوة الʛة وث ʛؗʷال ʦॽʽة تقॽʴȃʛال

ॼتʛʱʺامات الʜʱالالǼ فاءʨة على الॽɿॽؗ فةʛة مع ʛؗʷال ȋاʷن ʦॽʽتق ʧض مʛها، والغʽة عل
ة لʺʨاردها الʺالॽة واسʲʱʺارها، والغʛض مʧ تقʦॽʽ الʛفع الʺالي هʨ معʛفة  ʛؗʷع الȄزʨت

ة على القʛوض، ʛؗʷاد الʺʱاع Ȑʙة  م ʛؗʷاسة الॽفة سʛعات معȄزʨʱال ʦॽʽتق ʧض مʛوالغ
 ʛʷال ʦʳح ʦॽʽتق ʧض مʛا فإن الغʛʽاح، وأخȃع الأرȄزʨة في ت ʛؗʷال ʨʺن Ȑʙفة مʛؗة مع

  ازدهارها.
 ʦار الʺلائʛالق ʚأخǽ ع أنॽʢʱʶǽ ʥلا شǼ فإنه ʛʺʲʱʶʺر أمام الʨه الأمʚؗل ه ʧʽʰفإذا ت

ة مʧ عʙمه ʛؗʷال ʥار في تلʺʲʱ٩٤(للاس(.  
  الفصل الرابع

 نموذج تطبيقي للقوائم المالية وأثر تحليلها في اتخاذ القرار الاستثمارى
  "جاً بمصر نموذ CIBالبنك التجارى الدولى "

 :مقدمة
ʜ الʺالى لأǽة مʕسʶة لاʨȞǽن  ʛؗʺة والʹعف للʨالق ȋف على نقاʛعʱت سلفاً أنه للʛؗذ
ات مʺاثلة،  ʛؗش ʧجة مʛʵʱʶʺة الॽالʺال ʖʶʻالǼ ةʻʽة مع ʛؗʷة لॽالʺال ʖʶʻقارنة الʺǼ إلا
ة ولʧؔ فى فʛʱة زمॽʻة ساǼقة للʱعʛف على تقʦॽʽ الʨضع  ʛؗʷال ʝأداء نفǼ هاʱأو مقارن
الʺالى لʱلʥ الʺʕسʶة ʨʸǼرة أكʛʲ وضʨحاً، ومʧ هʻا رأيʗ أن اعʙʺʱ فى الʙراسة 
الॽʁॽʰʢʱة لهʚا الʘʴॼ على مʕسʶة أثʗʱʰ تʨاجʙها بʧʽ الʺʸارف الʳʱارȄة والاسʲʱʺارȄة 

لʚا أردت أن أعʛض نʱائج قʨائʺها الʺالॽة ونʰʶها الʺالॽة  ،فى مʛʸ خلال الآونة الأخʛʽة
ʻʺال ʝʺʵات الʨʻʶمة.خلال الʛʸ  
هʨ أحʙ  (Commercial International Bank- CIB) فالʥʻʰ الʳʱارȑ الʙولي

 ʝتأس ʙقة، فلقʢʻʺة في الॽة والʺالȄارʳʱك الʨʻʰز الʛأب ʧم ʛʰʱعȄُو ʛʸك في مʨʻʰال ʛʰأك
وʚʵʱȄ مقʛه الʛئʶॽي في القاهʛة، مʛʸ، وȄقʙم الʥʻʰ مʨʺʳعة  ١٩٧٥الʥʻʰ في عام 

ات والأفʛاد على حʙ سʨاء واسعة مʧ الʙʵمات الʺॽɾʛʸة وال ʛؗʷة للعʺلاء الॽالʺ
 .الʙʵمات الʙولॽةضافة إلى الʙʵمات الاسʲʱʺارȄة و Ǽالإ

                                                 
ات ١٠١ –دونالـــʙ ووتـــʛز) ٩٤( ʛؗـــʷأداء ال ʛȄʨـــʢʱقـــة لȄʛʡ– دار ا :ȋــــع، لȄزʨʱوال ʛـــʷʻم، ٢٠٠٢فـــاروق لل

 .١١ص
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الاته في مʱʺǽ ،ʛʸلʥ الʥʻʰ شȞॼة عالʺॽة مʧ الفʛوع  Ǽالإضافة إلى فʛوعه ووؗ
ات الʱاǼعة في مʱʵلف أنʴاء العالʦ، مʺا ʶǽʺح له بʱقʦǽʙ خʙمات مॽɾʛʸة دولॽة  ʛؗʷوال

  لعʺلائه. 
ʙال الأعʺال  ولقʳا في مʛًʽʰؗ احًاʳة ونॼʽʡ سʺعة ʛʸʺǼ وليʙال ȑارʳʱال ʥʻʰال Șحق

وȃالʱالى  ،الʺॽɾʛʸة والʺالॽة، وȄعʛʰʱ جʜءًا أساسॽًا مʧ القʢاع الʺالي في مʛʸ والʺʢʻقة
ʘʴॼا الʚة لهॽʁॽʰʢة تʻʽاره ؗعॽʱاخ ʦت،  ʦق الأسهʨفى س ʛʣاʻولل ʛʺʲʱʶʺلل ʅॽؗ Ȑʛʻل

ات الʺʙرجة فى الʨʰر  ʛؗʷا للʚار فى هʺʲʱللاس ʖاسʻʺار الʛالق ʚʵʱة أن يȄʛʸʺصة ال
  الʥʻʰ مʧ عʙمه.

 ʛʰال عȞالأرقام والأشǼ از الʺقارنةʛة إبॽʁॽʰʢʱة الॽʻʽه العʚت فى هʙʺʱاع ʙا ولقʚه
 ʥلʚؗات وʨʻʶه الʚة فى هॽالʱʱʺة الॽالʺال ʦائʨالق ʧʽالʺقارنة ب Ȑʙʳʱة لॽات ماضʨʻس ʝʺخ

 ʨʻʶه الʚة لهॽالʺال ʖʶʻل خلاصة الʰق ʧاع تام مʻʱواق ʦملائ Ȑارʺʲʱار اسʛاذ قʵات ʧات ع
ʥʻʰا الʚبه ʦاراتهʺʲʱات لإدارج اس ʛؗʷأو ال ʧȄʛʺʲʱʶʺوذ ،ال ȋقاʻخلال ال ʧح مʹʱي ʥل

  الʱالॽة:
 
ً
  م٢٠٢٢ :٢٠١٨خلاصة القوائم المالية للبنك التجارى الدولى عن أعوام  :أولا

 2022 2021 2020 2019 2018 

ʜ الʺالى ʛؗʺقائʺة ال 
 342,461,210 386,742,368 427,842,167 ٤٩٦.٦٥١.١٢٤ ٦٣٣.٦٤٣.٠٦٥ إجʺالي الأصʨل

 308,232,814 334,861,923 367,883,356 ٤٢٧.٧٢٢.٩٥٦ ٥٦٥.٩٢٢.٤٣٤ إجʺالي الʺʢلȃʨات

اجʺالي حقʨق 
ʧʽʺاهʶʺال 

٦٨.٩٢٨.١٦٨ ٦٧.٧٢٠.٦٣١ 59,958,811 51,880,445 34,228,396 

إجʺالي الʺʢلȃʨات 
لʺʶاهʺʧʽوحقʨق ا  

٤٩٦.٦٥١.١٢٤ ٦٣٣.٦٤٣.٠٦٥ 427,842,167 386,742,368 342,461,210 

 قائʺة الʙخل
 9,581,994 11,800,995 10,238,157 13.420.385 16.130.360 صافى الȃʛح

Ȑʙقʻال Șفʙʱقائʺة ال 
صافي التدفق النقدي 
 من الأنشطة التشغيلية

64.791.402 30.725.673 29,185,956 21,614,258 27,099,577 

صافي التدفق النقدي 
 من أنشطة الاستثمار

32.238.089 43.389.468 22,525,674 29,978,972 39,958,700 

صافي التدفق 
النقدي من 

 الأنشطة التمويلية

550.069 2.409.553 1,189,728 3,043,914 2,046,069 

 رʗʶʸولى :الʙال Ȑارʳʱال ʥʻʰسʺى للʛقع الʨʺال: https://www.cibeg.com/ar  
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 م للبنك التجارى الدولى: ٢٠٢٢إلى  ٢٠١٨النسب المالية عن المدة من  :ثانياً 
 2018 2019 2020 2021 2022 الʖʶʻ الʺالॽة

 ٠.٦٧ ٠.٢٩ ٠.٦٢ ٠.٥٧ ٠.٦٣ نॼʶة الʙʱاول

 ٠.١٣ ٠.١٣ ٠.١١ ٠.١١ ٠.١٢ نॼʶة دوران الأصʨل

 ٩.٠٦ ١٠.١٠ ٨.٥٢ ٨.٧٥ ٨.٦٧ نॼʶة الʶعʛ إلى الॽʴȃʛة

 ٦.٧١ ٦.٢٧ ٧.٧١ ٥.٩٣ ٧.٣٧ الʶعʛ إلى الʙʱفȘ الʻقȐʙنॼʶة 

 ٢.٠٥ ٢.٥٢ ١.٨٧ ٢.٠٨ ١.٩١ نॼʶة الʶعʛ إلى الʺॽʰعات

 ٢.٥٣ ٢.٣٥ ١.٤٧ ١.٥٢ ١.٨٣ نॼʶة الʶعʛ إلى الॽʁʺة الʙفȄʛʱة

 ٣٠.٥٨ ٢٧.٤١ ١٨.٣٩ ١٨.٧٤ ٢١.٠٩ نॼʶة العائʙ على حقʨق الʺلॽؔة

 رʗʶʸال: 
https://ar.tradingview.com/symbols/EGX-COMI/financials-
statistics-and-ratios 

 وليʗال ȏارʱʯال ʣʹʮة للॻالʸال ʤائʦالقǺ ʙʢʹال ʥفادة مʯʴʸائج الʯʹال: 
ʨائʦ الʺالॽة عʧ الʨʻʶات قʰل أن أشʛع في عʛض أبʛز الʱʻائج الʨاردة بʱقʛȄʛ الق

الʝʺʵ الʺʨؗʚرة سلفاً ʖʽʢǽ لي أن أبʧʽ أن الʙراسة الʱي تʦʱ مابʧʽ عامʧʽʽ مالʧʽʽ تʛʰز 
ʛȄقارʱة الॽʁǼ ه فيʛؗذ ʧȞʺǽ ها ،ماʽل إلʨصʨاد الʛʺائج الʱʻضح الʨت  ،وتʙʺʱاع ʙفق ʥلʚول

  الʯالي:ولقʗ جاء ذلʣ على الʹʦʲ م ٢٠٢٢/ ٢٠٢١سة على الʺقارنة مابʧʽ عامي الʙرا
ʜ الʺالي :أولاً  ʛؗʺانات قائʺة الॽت بʛهʣة  ،أॼʶʻل بʨة لإجʺالي الأصʴادة واضȄز
مقارنةً  ،م٢٠٢٢ملॽار جॽʻه بʻهاǽة دʛʰʺʶǽ  ٦٣٥.٨٣١%، حʘʽ وصلʗ إلى ٢٧.٦١

  م. ٢٠٢١ملॽار جॽʻه بʻهاǽة دʛʰʺʶǽ  ٤٩٨.٢٣٥بـ 
Ǽ ةʣʨʴادة ملȄت زʙة لأن ودائع العʺلاء شهʳॽʱادة جاءت نȄʜال ʥة وتلʺॽʁ

، ٢٠٢٢ملॽار جॽʻه بʻهاǽة دʛʰʺʶǽ  ٥٣١.٦١٦ملॽار جॽʻه، لʸʱل إلى  ١٢٤.٣٧٥
   .)٩٥(م٢٠٢١ملॽار جॽʻه في دʛʰʺʶǽ  ٤٠٧.٢٤١مقارنة بـ 

                                                 
)٩٥(  ʥـــʻʰســـʺي للʛقـــع الʨʺرة علـــى الʨـــʷʻʺوال ʥـــʻʰـــة للॽخـــلال القائʺـــة الʺال ʧمـــ ʥـــلاع علـــى ذلـــʡالإ ʧـــȞʺǽ

ʜ الʺالي والإǽʹاحات الʺʱʺʺة للقʨائʦ الʺالॽة الʺʱʶقلة عʧ العام الʺـالي الʺʱʻهـي  ʛؗʺاً لقائʺة الʙيʙʴوت
  ȌǼ٣٦ الʱالي ص وذلʥ مʧ خلال الʛا ٢٠٢٢دʛʰʺʶǽ  ٣١فى 

http://data.feedgfm.com/mix2/DCMServiceProvider?ROLE=A&RT=87&ID=6
50233B6-107A-438C-A619-6D395F38BD87.pdf 
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أبʛزت قائʺة الʙخل الʺʳʺعة أǽʹاً زȄادة ملʣʨʴة في صافي الأرȃاح Ǽعʙ  :ثانॻاً 
 ॽʁ٢.٩٠٤ʺة ملॽار جॽʻه، مʳʶلة زȄادة Ǽ ١٦.١٧٢، حʘʽ بلغʗ ٢٠٢٢الʹʛائʖ لعام 

 ʛʰʺʶǽʙه مقارنةً بॽʻار جॽ٢٠٢١مل ʗبلغ ʘʽه. ١٣.٢٦٧، حॽʻار جॽمل  
ولقʙ تʦ تʴفʜʽ هʚه الȄʜادة بʨʺʻ ملȍʨʴ في صافي الʙخل مʧ العائʙات بॼʶʻة 

 ٢٤.٩٦٥، مقارنة بـ ٢٠٢٢ملॽار جॽʻه بʻهاǽة  ٣١.٠٠٤%، حʘʽ ارتفع إلى ٢٤.١٩
 ʛʰʺʶǽة دǽهاʻه بॽʻار جॽالإضافة إلى ذ٢٠٢١ملǼ ، الأتعاب ʧخل مʙصافي ال ʙشه ،ʥل

ملॽار جॽʻه  ٢.٣٩٠مقابل  ٢٠٢٢ملॽار جॽʻه بʻهاǽة  ٣.٠٧٨والعʺʨلات زȄادة إلى 
 .)٩٦(٢٠٢١بʻهاǽة 

Ǽالʛʤʻ إلى بॽانات قائʺة الʙʱفقات الʻقǽʙة أʣهʛت أǽʹاً زȄادة ملʣʨʴة في  :ثالʰاً 
ʶǽة دǽهاʻة بॽلʽغʷʱة الʢʷالأن ʧة عʳاتʻة الǽʙقʻفقات الʙʱصافي ال ʛʰʺار ٢٠٢٢ʙقʺǼ م

حʘʽ بلغʗ صافي الʙʱفقات الʻقǽʙة  ،ملॽار جॽʻه عʧ العام الʶابȘ له ٦٤.٧٩١
 ١١٠.٨ملॽار جॽʻه وذلǼ ʥʺقʙار زȄادة بॼʶʻة  ٣٠.٧٢٥الʺʙʵʱʶمة في أنʢʷة الʷʱغʽل 

انʗ تلʥ الȄʜادة الʴادثة نʳॽʱة لȄʜادة ودائع العʺلاء لعام  ،%  ٨٧.٨٧م بॼʶʻة ٢٠٢٢وؗ
م ʰʺǼلغ ٢٠٢٢الʶابȘ له حʘʽ قʙرت ودائع العʺلاء في دʛʰʺʶǽ % مقارنة Ǽالعام 

١٢٤.٠٢٣  ʛʰʺʶǽدائع العʺلاء فى دʨه مقارنة لॽʻار جॽ٢٠٢١مل ʨʴʻرت بʙى قʱم وال
  .ملॽار جॽʻه ٦٦.٠١٤

وȃالʛʤʻ إلي قلة صافي الʙʱفȘ الʻقȑʙ الʻاتج عʧ الأنʢʷة الاسʲʱʺارȄة والȄʨʺʱلॽة 
ملॽار جॽʻه لʸافي الʻقʙ الʺʙʵʱʶم  ٣٢.٢٣٨قʙر بـ م والȑʚ ٢٠٢٢الʺʱعلقة Ǽالʥʻʰ لعام 

ملॽار  ٤٣.٣٨٩في الʷʻاȋ الاسʲʱʺارȑ مʵʻفʹاً عʧ الʻʶة الʶاǼقة له والȑʚ قʙر بــ 
وʚؗلʥ ماجاء في صافي الʙʱفقات الʻقǽʙة الʺʙʵʱʶمة في الʷʻاȋ الȄʨʺʱلي والȐʚ  ،حॽʻه

 ʛʰʺʶǽر في دʙع ٥٥٠.٠٦٩م بـ ٢٠٢٢ق ʥلʚؗ ًفʹاʵʻه مॽʻن جʨʽله مل Șابʶالعام ال ʧ
  ملॽار جॽʻه. ٢.١٠٤والȑʚ حقȘ تʙفقاً نقǽʙاً ناتʳاً عʧ الأنʢʷة الȄʨʺʱلॽة Ǽʺقʙار 

ʜʽ على الʨʺʻ الʙاخلي Ǽقلة  ʛؗʱعى إلى الʶأن الإدارة ت ʥخلال ذل ʧح مʹʱفإنه ي
 ʨʺل نȄʨʺعلى ت ʜ ʛؗي ʥʻʰإلى أن ال ʛʽʷǽ Ȑʚل والȄʨʺʱار والʺʲʱالاس ʧة مǽʙقʻفقات الʙʱال

ولʚا ʧȞʺǽ أن ʨȞǽن إʳǽابॽًا إذا ؗان الʨʺʻ  ،مʧ خلال تʙفقات نقǽʙة مʨʱلʙة داخلॽًا أعʺاله
ا ًɹ ȃʛامًا ومʙʱʶم. 

                                                 
 .ॽ٣٤ة وذلʥ مʧ خلال الʛاȌǼ الʶابȘ صالʛجʨع إلى قائʺة الʙخل والإǽʹاحات الʺʱʺʺة للقʨائʦ الʺال )٩٦(



  المجلة القانونية (مجلة متخصصة في الدراسات والبحوث القانونية)                               مجلة علمية محكمة 
 

)ISSN: 2537- 0758(  

 

٢٠٠ 

الʹغȌ على تʙفقات الاسʲʱʺار والȄʨʺʱل ʧȞʺǽ أن ʛʰʳǽ الʥʻʰ على  كʚلʥ فإن
 .)٩٧(ʨارد الʺالॽة والعʺلॽات الʙاخلॽةتʧʽʶʴ ؗفاءة إدارة الʺ

ʛʽʰةً، ومʛʺʱʶةً ومʺا لاشॽɾ ʥه أنه لابʙ وأن تʨؔن ال ʙʱفقات الʻقǽʙة للʥʻʰ إʳǽابॽةً، وؗ
الʨʺʻ. وȃغʠ الʛʤʻ عʧ مȐʨʱʶ الʙʱفȘ الʻقȑʙ الʴالي للʥʻʰ فإن على الʺʛʺʲʱʶ أن 

والأنʢʷة  ،الأنʢʷة الʷʱغʽلॽة(يʙقȘ في الفʯات الʲلاث الʨاردة في القائʺة وهي 
كʛʰ للʻقʙ الʺʴʱقȘ الاسʲʱʺارȄة، والأنʢʷة الȄʨʺʱلॽة)، وأن ʴǽاول معʛفة الʺʙʸر الأ

 ʛʺʲʱʶʺلل ʧȞʺǽ قةȄʛʢه الʚهȃفقات. وʙʱه الʚه ʅॽʣʨبها ت ʦʱي يʱة الॽɿॽؔها، والʻة م ʛؗʷلل
 ʛٍʽʰؗ ٍيʡاॽʱاحǼ Ȏفʱʴي تʱة ال ʛؗʷن الʨؔاً ما تॼلي، فغالʰقʱʶʺة ال ʛؗʷعلى أداء ال ʦȞʴال

رئة دون اللʨʳء مʧ الʻقʙ مهॽأةً لʙʶاد الʜʱاماتها وتʨزȄع أرȃاحها وأن تʳʱاوز الʺʷاكل الʢا
  .إلى الاقʛʱاض أو بॽع الأصʨل

** ملاحʤات حʨل أداء الʥʻʰ الʳʱارȑ الʙولي مʧ خلال القائʺة الʺالॽة للȃʛع الأول 
  م:٢٠٢٣يʨنॽه  ٣١م والʺʱʻهى في ٢٠٢٣والʲانى مʧ عام 

ʧȞʺǽ ملاحʤة أن الʥʻʰ الʳʱارȑ الʙولي في مʛʸ قʙ حقȘ أداءً مالॽًا مʺʜًʽا خلال 
وهʚه Ǽعʠ الʻقاȋ  الʶابȘ،مʧ العام الʴالي مقارنة Ǽالفʛʱة نفʶها مʧ العام الʸʻف الأول 

 :الʛئॽʶॽة مʧ تلʥ الॽʰانات
% على أساس ٨٠.٦سʳل الʥʻʰ زȄادة ʛʽʰؗة في أرȃاحه بॼʶʻة  :زȄادة في الأرȃاح -١

 ١٤.٠٥٦سȑʨʻ خلال الʸʻف الأول مʧ العام الʴالي، حʘʽ بلغ صافي الȃʛح 
 .ملॽار جॽʻه خلال نفʝ الفʛʱة في العام الʶابȘ ٧.٧٨٠ملॽار جॽʻه مقارنة بـ 

سʳلʗ إيʛادات الأتعاب والعʺʨلات زȄادة ʛʽʰؗة  :زȄادة في إيʛادات الأتعاب والعʺʨلات -٢
% على أساس سȑʨʻ خلال الʸʻف الأول مʧ العام الʳارȑ، حʘʽ ٩٠.٨بॼʶʻة 

العام ملॽار جॽʻه في نفʝ الفʛʱة مʧ  ١.٣٣٨ملॽار جॽʻه مقابل  ٢.٥٥٣وصلʗ إلى 
Șابʶال. 

٣- ʙالعائ ʧخل مʙادة في صافي الȄز:  ʙل عائʲم) ʙالعائ ʧخل مʙل صافي الʳس
% على أساس سȑʨʻ، حʘʽ وصل ٧٤القʛوض والإيʛادات الʺʷابهة) زȄادة بॼʶʻة 

 ʨʴالي مقابل  ٢٣.٨٩٣إلى نʴالعام ال ʧف الأول مʸʻه خلال الॽʻار جॽمل
١٣.٧٢٨ ʶالعام ال ʧة مʛʱالف ʝه في نفॽʻار جॽملȘاب. 

                                                 
)٩٧ʹǽالإ ʦة ثǽʙقʻفقات الʙʱع لقائʺة الʨجʛص )ال Șابʶال ȌǼاʛخلال ال ʧم ʥة وذلʺʺʱʺ٣٧احات ال. 
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ملॽار  ٧٩٦ارتفعʗ أصʨل الʥʻʰ بʻهاǽة يʨنʨʽ الʺاضي إلى  :زȄادة في الأصʨل -٤
% خلال الʸʻف الأول مʧ ٢٥جॽʻه، مʺا ʛʽʷǽ إلى ارتفاع ॽʀʺة الأصʨل بॼʶʻة 

 .٢٠٢٣عام 
ازداد إجʺالي رصʙʽ مʴفʤة القʛوض للعʺلاء  :زȄادة في مʴفʤة القʛوض والʨدائع -٥

 .نʷاȋ الʥʻʰ وزȄادة الʲقة مʧ قʰل العʺلاء ومʴفʤة الʨدائع، مʺا ǽعʝȞ نʺʨًا في
هʚه الأرقام تʛʽʷ إلى أداء إʳǽابي للʥʻʰ الʳʱارȑ الʙولي في مʛʸ خلال الʸʻف 
الأول مʧ العام الʴالي وزȄادة في إيʛاداته وأرȃاحه، مʺا ǽعʝȞ نʺʨًا قȄًʨا في القʢاع 

  .الʺالي
   :المدة المحددة النظر فى النسب المالية للبنك التجارى الدولى في -اً ثلاث
١-  ʦʱي يʱال الʨأو الأم ʦة الأسهॽʺؗ اسॽʁم لʙʵʱʶُل الʺالي تʽلʴʱاول في الʙʱة الॼʶن

تʙاولها في الʨʶق مقارنة Ǽإجʺالي عʙد الأسهʦ أو الأمʨال الʺʙʱاولة، فإذا ؗانʗ نॼʶة 
الʙʱاول تʙȄʜ مʧ عام إلى آخʛ، فإن ذلʧȞʺǽ ʥ أن ʛʽʷǽ إلى زȄادة في نʷاȋ الʙʱاول 

ʶفي ال ʧم ʙȄʜاجهة الأزمات وتʨة على مʶسʕʺرة الʙإلى ق ʛʽʷة، ؗʺا تॽق الʺالʨ
اʻʯʺʡان الʺʛʺʲʱʶ للʺʷʻأة الʺʛʺʲʱʶ فʽها ورغʦ أهʺʱʽها الʺʨؗʚرة إلا أنها فى حالة 
مʲل تلʥ الʴالة الॽʁॽʰʢʱة فإن نॼʶة الʙʱاول لأȑ مʛʸف لايʨجʙ لǽʙه بʙʻ للॼʹاعة 

فى الأصʨل تأتى مʛتفعة وȃالʱالى  فهǽ ʨعʺل فى قʢاع الʙʵمات فالاسʲʱʺارات
 .تʵʻفʠ نॼʶة الʙʱاول وأن ما ǽعʨض تلʥ الॼʶʻة الʺʵʻفʹة هʨ الʙʱفقات الʻقǽʙة

في  ٠.٦٣إلى  ٢٠٢١في عام  ٠.٥٧وعلى الʛغʦ مʧ ذلʥ سʳلʗ نॼʶة الʙʱاول 
 الفʛʱة،وʛʽʷȄ ذلʥ إلى زȄادة في نʷاȋ الʙʱاول في الʨʶق الʺالॽة خلال تلʥ  ،٢٠٢٢عام 

ن ʨȞǽن هʚا نʳॽʱة لعʙة عʨامل مʱʴʺلة، مʲل زȄادة الاهʱʺام Ǽالأسʨاق الʺالॽة، أو وʧȞʺȄ أ
  .زȄادة في الʙʱاول الإلʛʱؔوني، أو زȄادة في عʙد الʺʧȄʛʺʲʱʶ الʧʽʢʷʻ في الʨʶق 

٢-  Șʽقʴʱلها لʨة لأص ʛؗʷام الʙʵʱة اسॽɿॽؗ اسॽʁقة لȄʛʡ ل هيʨة دوران الأصॼʶن
ة تʱʶغل فإذا ازدادت هʚه الॼʶʻة مʧ  الإيʛادات، ʛؗʷي أن الʻعǽ اʚفه ،ʛعام إلى آخ

 .أصʨلها ȞʷǼل أفʹل لʴʱقȘʽ الʺʙȄʜ مʧ الإيʛادات، وهʚا عادة ǽعʛʰʱ إʳǽابॽًا
 ʧل مʨة دوران الأصॼʶادة نȄʜ٢٠٢٢في عام  ٠.١٢إلى  ٢٠٢١في عام  ٠.١١ف 

 ʧم ʙȄʜʺال Șʽقʴله في تʨأص ʧل أفʹل مȞʷǼ ʙʽفʱʶǽ حॼأص ʥʻʰإلى أن ال ʛʽʷت
، هʚا ǽعʻي أن أداء الʥʻʰ قʙ تʧʶʴ في ٢٠٢١مقارنة Ǽعام  ٢٠٢٢عام  الإيʛادات في

  .اسʱغلال أصʨله لʴʱقȘʽ مʙȄʜ مʧ الʳʻاح الʺالي
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هي مʕشʙʵʱʶǽ ʛم لʱقʦॽʽ  (Price-to-Earnings Ratio) نॼʶة الʶعʛ إلى الॽʴȃʛة -٣
ة،تʶعʛʽ الʶهʦ مقارنة Ǽأرȃاح  ʛؗʷرة  الʨؗʚʺال ʖʶʻخلال ال ʧاضح مʨال ʧوم

ʶول الʙʳالǼ وليʙال ȑارʳʱال ʥʻʰة للॽʴȃʛإلى ال ʛعʶة الॼʶفي ن ʖاك تقلʻأن ه Șاب
ȌॽʶǼ لȞʷǼ ةॽات الʺاضʨʻʶال Ȑʙعلى م،  ʦॽʽفي تق ʖإلى تقل ʛʽʷǽ ʛʽʽغʱا الʚوه

مʛات  Ǽ٨.٧ʺعʻى آخʛ، الʺʛʺʲʱʶون ؗانʨا على اسʱعʙاد لʙفع  الʨʶق،الʶهʦ مʧ قʰل 
، ؗانʨا على ʧ٢٠٢٢ في عام ، ولॽʀ٢٠٢١ؔʺة الأرȃاح لامʱلاك سهʦ الʥʻʰ في عام 

 .مʛات ॽʀʺة الأرȃاح لʻفʝ الʶهʦ ٨.٦اسʱعʙاد لʙفع 
هʚا الʱقلʧȞʺǽ ʖ أن ǽعʛʰ عʧ نʳॽʱة لʱغʛʽات في تʨقعات الʺʷǼ ʧȄʛʺʲʱʶأن أداء 

 أخȐʛ،الʥʻʰ في الʺʱʶقʰل، أو تغʛʽات في سعʛ الʶهʦ نفʶه، أو عʨامل اقʸʱادǽة 
 ًॼة غالॽʴȃʛإلى ال ʛعʶة الॼʶفاض نʵان ʝȞعȄة أو و ʛؗʷأن الʷǼ ةॽابʳǽقعات أقل إʨا ت

ؗʺا أنه قʨȞǽ ʙن ʲʺǽل الॼʶʻة الॽɻॽʰʢة الʺʨʱقعة  ،.تقʙيʛات مʵʻفʹة للأرȃاح الʺʱʶقʰلॽة
.ʠعॼعʹها الǼ ʧم ʖʶʻب الʛلق ʦهʶة الॽʴȃʛل  

٤- ȑʙقʻال Șفʙʱإلى ال ʛعʶة الॼʶن (Price-to-Cash-Flow Ratio)  اسॽʁم لʙʵʱʶُت
ة على تʨلʙʽ الʙʱفȘ تقʦॽʽ سعʛ الʶهʦ مقارنة Ǽقʙر  ʛؗʷة ال،ȑʙقʻال  ʛشʕʺا الʚه ʖʶʴǽُ

 ȑʙقʻال Șفʙʱعلى ال ʦهʶال ʛة سعʺʶق ȘȄʛʡ ʧعادة ع،ʦهʶه  للʚفإذا ازدادت ه
الॼʶʻة مʧ عام إلى آخʛ، فهʚا قʛʽʷǽ ʙ إلى أن الʨʶق قʙ زادت تʨقعاته ʷǼأن قʙرة 

ة على تʨلʙʽ الʙʱفȘ الʻقȑʙ في الʺʱʶقʰل ʛؗʷال. 
ʛعʶة الॼʶادة نȄʜف  ʧم ȑʙقʻال Șفʙʱفي  ٧.٣٧إلى  ٢٠٢١في عام  ٥.٩٣إلى ال

تʛʽʷ إلى أن الʺʧȄʛʺʲʱʶ أصʨʴॼا على اسʱعʙاد لʙفع مʰلغ أعلى مʧ الʶعʛ  ٢٠٢٢عام 
Șابʶالعام الǼ ولي مقارنةʙال ȑارʳʱال ʥʻʰال ʦلاك سهʱن  ،لامʨȞǽ أن ʧȞʺǽ ʛʽʽغʱا الʚوه

Ȅʨة للʥʻʰ على تʨلʙʽ الʙʱفȘ الʻقȑʙ نʳॽʱة لȄʜادة في تʨقعات الʺʷǼ ʧȄʛʺʲʱʶأن القʙرة الق
 .أو تʨقعاتهǼ ʦأن الʥʻʰ سʴॽقȘ أداءً مالॽًا أفʹل في الʺʱʶقʰل

 ʛيʙة تقॽɿॽؗ ʦفي فه ʙاعʶǽ أن ʧȞʺǽ ȑʙقʻال Șفʙʱإلى ال ʛعʶة الॼʶل نʽلʴكʺا أن ت
 الʨʶق للʥʻʰ وتʨقعات الʺʷǼ ʧȄʛʺʲʱʶأن أدائه الʺʱʶقʰلي.

لॼʶʻة ॽʀʺة الʶهʦ مقارنة Ǽإجʺالي الʺॽʰعات نॼʶة الʶعʛ إلى الʺॽʰعات: تʝॽʁ هʚه ا -٥
ة، ʛؗʷإجʺالي  للǼ مقارنة ʦهʶلاك الʱن أقل لامʨفعʙون يʛʺʲʱʶʺفإن ال ،ʗʹفʵفإذا ان

 ʠفʵʻم ʛيʙإلى تق ʛʽʷǽ عات، مʺاॽʰʺة،ال ʛؗʷلل  ʧȄʛʺʲʱʶʺفإن ال ،ʗأما إذا ارتفع
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ʥʻʰتفع للʛم ʛيʙإلى تق ʛʽʷǽ مʺا ،ʛʲن أكʨفعʙي،  ʛʽʽغʱا الʻه ʦادث فى ولا يهʴال
الॼʶʻة حʱى ولʨ ؗان ॽɿʡفاً لارتॼاȋ ذلʥ بॼعʠ العʨامل الاقʸʱادǽة والʺʱعلقة 

 بʨʱقعات الʨʶق وأداء الʥʻʰ وغʛʽها.
ة  (P/B Ratio) نॼʶة الʶعʛ للॽʁʺة الʙفȄʛʱة -٦ ʛؗش ʦسه ʛسع ʧʽالعلاقة ب ʧع ʛʰتع

سهʦ  تʛتفع هʚه الॼʶʻة عʙʻما ʨȞǽن سعʛ الʙفȄʛʱة،ما في الʨʶق الʺالॽة وʱʺॽʀه 
ة أعلى Ǽالॼʶʻة لʱʺॽʁه الʙفȄʛʱة، وتʵʻفʠ عʙʻما ǽقل سعʛ الʶهʦ عʱʺॽʀ ʧه  ʛؗʷال

 .الʙفȄʛʱة
 ʧة مॼʶʻإلى  ١.٤فارتفاع ال Șابʶإلى أن  ١.٥في العام ال ʛʽʷǽ اليʴفي العام ال

 ʦة لأسهȄʛʱفʙة الʺॽʁة للॼʶʻالǼ زاد ʦهʶال ʛة،سع ʛؗʷقعات  الʨت ʝȞعǽ أن ʧȞʺǽ اʚه
ʧȄʛʺʲʱʶʺة للॽابʳǽأن أداء  إʷǼʛؗʷة إلى و  ،ةالॼʶʻ١.٨ارتفاع ال  ʛʽʷǽ اليʴفي العام ال

هʚا ʧȞʺǽ أن ʛʽʷǽ إلى تʜايʙ  الʙفȄʛʱة،إلى اسʛʺʱار ارتفاع سعʛ الʶهǼ ʦالॼʶʻة للॽʁʺة 
ة وتʨقعاتهʦ الʺʱʶقʰلॽة الإʳǽابॽة ʛؗʷالǼ ʧȄʛʺʲʱʶʺام الʺʱاه. 

ǽ أن ʧȞʺǽ ةȄʛʱفʙة الʺॽʁلل ʛعʶة الॼʶل عام، ارتفاع نȞʷȃو ʧȄʛʺʲʱʶʺتفاؤل ال ʝȞع
ة أو تʨقعاتهʦ الإʳǽابॽة  ʛؗʷأداء الǼ،لʰقʱʶʺة  للॼʶʻه الʚل هʽلʴت ʦʱا أن ي ً̋ ولʖʳǽ ʧؔ دائ

 .Ǽالاعʱʺاد على معلʨمات إضاॽɾة وسॽاق مالي أو صʻاعي لفهʦ الʨضع ȞʷǼل أفʹل
إن تفʛʽʶ الفارق  (Return on Equity- ROE) :نॼʶة العائʙ على حقʨق الʺلॽؔة -٧

٪)، له أثʛه ١٨.٧٪) والعام الʶابȘ (٢١.٠٩( ٢٠٢٢في عام  ROE بʧʽ نॼʶة
ʧȄʛʺʲʱʶʺال ʥلʚ  .الهام على الʥʻʰ الʳʱارȑ الʙولي وؗ

ROE  على ʙائʨالع Șʽقʴة في ت ʛؗʷاس ؗفاءة إدارة الॽʁم لʙʵʱʶُة مهʺة تॼʶهى ن
/ حقʨق صافي الȃʛح=  :حقʨق الʺʶاهʺʧȞʺǽ ،ʧʽ حʶابها Ǽاسʙʵʱام الॽʸغة الʱالॽة

 الʺلॽؔة
ʖائʛʹوال ʅॽؔالʱع الॽʺج ʦʸخ ʙعǼ افيʸح الȃʛال ʨح هȃʛإن صافي ال ʘʽح. 

٪ في عام ٢١.٠٩م إلى ٢٠٢١٪ في عام ١٨.٧مROE  ʧ إن الȄʜادة في نॼʶة
ة،م تʛʽʷ عادة إلى تʧʶʴ في أداء ٢٠٢٢ ʛؗʷاب الॼة أسʙث لعʙʴǽ أن ʧȞʺǽ اʚوه: 

  .ʨن وتقلʽل الʙي ،تʧʽʶʴ إدارة رأس الʺالو  ،زȄادة في صافي الȃʛح
على الʥʻʰ الʳʱارȑ الʙولي ǽعʙʺʱ على الॽʶاق الؔامل  ROE كʺا أن أثʛ زȄادة

ة،للأعʺال والʨʢʱرات الأخȐʛ في  ʛؗʷادة في الȄʜه الʚه ʗإذا ؗان ROE  ʧʶʴʱة لʳॽʱن
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 ʧȄʛʺʲʱʶʺة للॽابʳǽإشارة إ ʥن ذلʨȞǽ ʙفق ،ʥʻʰفي الأداء العام لل،ʧʽʺاهʶʺوال  ʧوم
 .الʥʻʰ للاسʲʱʺار وʕȄدȑ إلى زȄادة ॽʀʺة أسهʺهالʺʺʧȞ أن يʙȄʜ ذلʥ مʧ جاذبॽة 

 ʥʻʰعلى أداء ال ʛثʕت Ȑʛامل أخʨاك عʻن هʨؔا أن ت ً́ ǽاعاة أʛم ʖʳǽ ،ʥومع ذل
وقائʺʱه الʺالॽة، مʲل الʱقلॼات في الأسʨاق الʺالॽة والاقʸʱاد العام وتؔالʅॽ الاقʛʱاض 

ا تقʙيʛ وغʛʽها، ً̋ مل للأعʺال والعʨامل Ǽالاعʱʺاد على الॽʶاق الؔا ROE لʚلʖʳǽ ،ʥ دائ
 Ȑʛة الأخॽة والʺالǽادʸʱالاق. 

  : وخʯام القʦل
 ʙة فقʛʱخلال الف ʛʸولي في مʙال ȑارʳʱال ʥʻʰة للॽالʺال ʦائʨات والقʛشʕʺت الʛهʣأ

 ʛʰʺʶǽد ʧ٢٠١٨م ʛʰʺʶǽا في صافي ٢٠٢٢م إلى دʣًʨʴا ملʨًʺن ʥʻʰال Șʽقʴم ت
ʻب ʛʰاز ؗأكʱʺʺعلى أدائه الʺالي ال ʙؗʕاح، مʺا يȃاصة في الأرʵك الʨʻʰاع الʢفي ق ʥ

 .ʛʸم  
% في صافي ٦٩أضف لʚلʥ أن الʥʻʰ حقȘ أعلى معʙلات نʺʨ بلغʗ حʨالي 

 ʧم ʗارتفع ʘʽة، حʛʽات الأخʨʻس ʝʺʵاح خلال الȃ٩.٦الأر  ʛʰʺʶǽه في دॽʻار جॽمل
م، ارتفعʗ ٢٠٢٢م، وفي دʛʰʺʶǽ ٢٠١٩ملॽار جॽʻه في دʛʰʺʶǽ  ١١.٨١م إلى ٢٠١٨

ملॽار جॽʻه في دʛʰʺʶǽ  ١٣.٤ملॽار جॽʻه، مقارنةً بـ  ١٦.١٣ صافي أرȃاح الʥʻʰ إلى
 .م٢٠٢١

وʧȞʺȄ أن ǽُعȐʜ هʚا الʨʢʱر إلى قʨة واسʙʱامة الأهʙاف الاسʛʱاتॽʳॽة الʱي وضعها 
 ʙا، وقॽالإدارة العل ȘȄʛمة لفʜʱة الʺلǽادॽʁرات الʙفʹل الإدارة والقǼ هاʚʽفʻت ʦي تʱوال ʥʻʰال

ʨʺن Șʽقʴد في تʨهʳه الʚه ʗʺساه  ʥا في ذلʺǼ ،ʥʻʰأعʺال ال ʖانʨع جॽʺفي ج ȍʨʴمل
 ʦǽʙالإضافة إلى تقǼ ،ةॽʺقʛة الʸʻʺال ʛȄʨʢة وتॽلʽغʷʱات الॽؗفاءة إدارة العʺل ʧʽʶʴت

  مʳʱʻات وخʙمات عالॽة الʨʳدة في الʨقʗ الʺʻاسʖ ودعʦ العʺلاء.
مʺا يʕثʛ ذلǼ ʥالإʳǽاب على مȑʚʵʱ القʛار الاسʲʱʺارȑ في جعل الاسʲʱʺار في  
وȃالʱالي فإن القʛار الاسʲʱʺارȑ  ،هʚا الȄʛʡ ʥʻʰقاً مʻاسॼاً وناجʴاً للاسʲʱʺار ॽɾه مʲل

حʚʯʻʽ قʙ حقȘ عʧʽ الʨʸاب معʙʺʱاً في ذلʥ على أسʝ علʺॽة واسʱʻʱاجات واقॽɻة 
  بʴʱلʽل القʨائʦ الʺالॽة وȃالʛجʨع إلى الʖʶʻ الʺʱعلقة بها.
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  الخاتمة:
القʨائʦ الʺالॽة على عʺلॽة اتʵاذ القʛار  في خʱام هʚا الʘʴॼ العلʺي حʨل تأثʛʽ تʴلʽل

 ȑارʺʲʱح ،الاسʨضʨة بॽالʱال ȋقاʻعلى ال ʙʽأكʱال ʧȞʺǽ: 
تʛʰز أهʺॽة تʴلʽل القʨائʦ الʺالॽة ؗأداة Ǽارزة وأساسॽة في فهʦ الʨضع  :الأهʺॽة الॼالغة -١

ؗʺا ǽقʙم تʴلʽل القʨائʦ الʺالॽة نʛʤة شاملة  ،الʺالي والأداء الاقʸʱادȑ للʺʕسʶات
ʜ الʺʕسʶة الʺالॽةحʨل م ʛؗ. 

ǽقʨم تʴلʽل القʨائʦ الʺالॽة بʜʱوʙȄ الʺʧȄʛʺʲʱʶ بॽʰانات دॽʀقة وشاملة  :الॽʰانات الॽʁʺة -٢
 .تʶاعʙ في اتʵاذ قʛارات اسʲʱʺارȄة مʛʽʻʱʶة

تʨفʛ هʚه الأداة مʕشʛات أداء رئॽʶॽة مʲل نॼʶة العائʙ على : الʺʕشʛات الʛئॽʶॽة -٣
ʴȃʛال ʖʶاول ونʙʱة الॼʶة ونॽؔق الʺلʨةحقॽ،  ؗفاءة ʦॽʽفي تق ʦاهʶات تʛشʕʺه الʚفه

 .الاسʙʵʱام والʴʱقȘʽ للأمʨال الʺʛʺʲʱʶة
ʧȞʺǽ للʺʧȄʛʺʲʱʶ الاعʱʺاد على تʴلʽل القʨائʦ الʺالॽة لاتʵاذ  :اتʵاذ قʛارات مʛʽʻʱʶة -٤

ʶॽɾاعʙ هʚا الʴʱلʽل في فهʦ الʺʵاʛʡ الʺالॽة والفʛص  ،قʛارات اسʲʱʺارȄة أكʛʲ ذؗاءً 
ʙȄʜالي يʱالȃاحة وʱʺار الʺʲʱاح في الاسʳʻص الʛف ʧم. 

٥- ȑʙقʻل الʽلʴʱورة الʛض:  ȑʙقʻال ʛʽؔفʱن الʨارسʺȄو ʧȄرʚح ʧȄʛʺʲʱʶʺن الʨȞǽ أن ʖʳǽ
ʖʳॽɾ أن ǽأخʚوا في الاعॼʱار العʨامل الاقʸʱادǽة العامة  ،عʙʻ تʴلʽل القʨائʦ الʺالॽة

 ȑارʺʲʱار اسʛق ȑاذ أʵل اتʰة ق ʛؗʷالǼ اصةʵوال. 
تʴلʽل القʨائʦ الʺالॽة هʨ أداة قȄʨة وحȄʨʽة تʶاهȞʷǼ ʦل في الʻهاǽة، ʧȞʺǽ القʨل إن  

 ȑارʺʲʱار الاسʛاذ القʵة اتॽفي عʺل ʛʽʰح ،كॽʴل صȞʷǼ هʚʽفʻت ʦإذا ت،  ʙȄʜأن ي ʧȞʺǽ اʺؗ
وذلʥ مʧ خلال فهʦ القʨائʦ  ،مʧ فʛص الʳʻاح في الاسʲʱʺار وȄقلل مʧ الʺʵاʛʡ الʺالॽة

  .أساسॽة للʺʧȄʛʺʲʱʶ والʺʴللʧʽ الʺالʧʽʽ الʺالॽة واسʙʵʱامها ȞʷǼل فعال ǽُعʛَhَɦَ مهارة
  

 :التوصيات
ʖʳǽ على  :الاعʱʺاد على تʴلʽل القʨائʦ الʺالॽة في اتʵاذ القʛارات الاسʲʱʺارȄة -١

الʺʧȄʛʺʲʱʶ والʺʕسʶات الʛʤʻ في تʴلʽل القʨائʦ الʺالॽة ؗأداة أساسॽة في عʺلॽة 
 .اتʵاذ القʛارات الاسʲʱʺارȄة
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جʛاء مʛاجعات دورȄة لʴʱلʽل القʨائʦ الʺالॽة نʨصي ʛʹǼورة إ :الʺʛاجعة الʙورȄة -٢
 ʧم ʛيʚʴʱأو ال ʙʽʳار الأداء الʛʺʱاس ʧم ʙأكʱها للʽار فʺʲʱالاس ʦʱي يʱات ال ʛؗʷلل

 .مʷاكل مالॽة مʱʴʺلة
نʛًʤا للأهʺॽة الʺʜʱايʙة لʴʱلʽل القʨائʦ الʺالॽة، ʖʳǽ  :الʻʽʶʴʱات في الʱقارʛȄ الʺالॽة -٣

ات تʧʽʶʴ جʨدة تقارʛȄها ال ʛؗʷةعلى الॽɾحًا وشفاʨوض ʛʲمات أكʨمعل ʛʽفʨة وتॽالʺ. 
نʨصي Ǽالʘʴॼ واسʙʵʱام الأدوات الʴʱلʽلॽة  :الاسʱفادة مʧ الأدوات الʴʱلʽلॽة الʙʴيʲة -٤

الʙʴيʲة والʨʻؔʱلʨجॽا مʲل الʚؗاء الاصʻʢاعي وتʴلʽل الॽʰانات الʹʵʺة في تʴلʽل 
 .القʨائʦ الʺالॽة

٥- ʧʽʽالʺال ʧʽفʛʱʴʺارة الʷʱاس: ʙم القʙة في حالة عॽالʺال ʦائʨل القʽلʴت ʚʽفʻرة على ت
ȞʷǼل مʱʶقل، ǽفʹل اسʷʱارة مʛʱʴفʧʽ مالʧʽʽ مʕهلʧʽ للʺʶاعʙة في اتʵاذ القʛارات 

 .الاسʲʱʺارȄة
ة لفهʦ  :الʨʱاصل مع الإدارة -٦ ʛؗʷام مع إدارة الʤʱانǼ اصلʨʱال ʧȄʛʺʲʱʶʺغي على الॼʻي

 .داء الʺاليالاسʛʱاتॽʳॽات والʨʢʱرات الʙʳيʙة الʱي ʧȞʺǽ أن تʕثʛ على الأ
نʨصي Ǽأهʺॽة الالʜʱام Ǽʺعايʛʽ الʱقʛȄʛ الʺالي  :الالʜʱام Ǽʺعايʛʽ الʱقʛȄʛ الʺالي -٧

  .أو الʺعايʛʽ الʺʴلॽة الʺعʛʱف بها لʹʺان الʷفاॽɾة والʺقارنة الʶلॽʺة )٩٨(الʙولي
ʖʳǽ على الʺʧȄʛʺʲʱʶ الॼقاء على اتʸال مع  :مʱاǼعة مʛʺʱʶة للأسʨاق الʺالॽة  -٨

ات الʱي ʛʺʲʱʶǽون فʽها Ǽانʤʱام الʨʢʱرات في الأسʨاق ʛؗʷار الॼة أخॼʀاʛة ومॽالʺال.  
ات العʺل ǽʙʳǼة على  :الالʜʱام Ǽالʷفاॽɾة والʱقارʛȄ الʺالॽة القȄʨة -٩ ʛؗʷغي على الॼʻي

تʧʽʶʴ جʨدة تقارʛȄها الʺالॽة والالʜʱام Ǽالʺعايʛʽ الʺʴاسॽʰة الʙولॽة لʹʺان الʷفاॽɾة 
 .والʺقارنة الॽʀʙقة

ʧȞʺǽ للʺʧȄʛʺʲʱʶ الاسʱفادة مʧ الʱقॽʻات الʙʴيʲة مʲل  :لʙʴيʲةاسʙʵʱام الʱقॽʻات ا -١٠
 .تʴلʽل الॽʰانات الʹʵʺة والʚؗاء الاصʻʢاعي لȄʜادة دقة تʴلʽل القʨائʦ الʺالॽة

تلʥ الʨʱصॽات ʧȞʺǽ أن تʶاعʙ الʺʧȄʛʺʲʱʶ على تʧʽʶʴ عʺلॽات اتʵاذ القʛارات  
 .الاسʲʱʺارȄة وزȄادة فʛص الʳʻاح في الأسʨاق الʺالॽة

  
  

                                                 
)98( International Financial Reporting Standards (IFRS)  
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  صادر والمراجعالم
: الكتب والمؤلفات العلمية:

ً
  أولا
  م.ȋ٢٠٠٩: الʙار الʳامॽɻة الإسʙʻȞرȄة  –مॼادȏ الʺʴاسॼة الʺالॽة –أحʺʙ محمد نʨر - ١
الʴʱلʽل الʺالي لأغʛاض تقʦॽʽ ومʛاجعة الأداء والأسʲʱʺار في  - أمʧʽ الʙʽʶ أحʺʙ لʢفى - ٢

 م.٢٠٠٦ ،الأسʙʻȞرȄة ȋ: الʙار الʳامॽɻة -الʨʰرصة
٣ - ʷال ʧʺǽيأʢʻ،  مة في الادارة وʙل الʺاليمقʽلʴʱة ،الǽاʙʰ٢٠٠٧ ،عʺان ،دار ال. 
دار القار العॽȃʛة، تʨفȘʽ عʙʰ الʺʧʶʴ، "الاتʳاهات الʙʴيʲة في الʱقʦॽʽ والʜʽʺʱ في الأداء"،  - ٤

ʛʸة، مʛ٢٠٠٦ ،القاه. 
٥ - Șʽف ʨت ʙʺل أحʽʺة -جॽة ،الإدار ة الʺالॽȃʛهʹة العʻوت ،دار الʛʽ١٩٨٠،ب. 
 الأردن، دار الʲقافة للʛʷʻ، -الʺʴاسॼة الʙولॽة ومعايʛʽها -ن حʺʙانمأمʨ  ،حʧʽʶ القاضي - ٦

٢٠١١. 
٧ - ȑʙʽȃʜد الʨʺʴة مʜʺل -حʷالفǼ ʕʰʻʱالأداء وال ʦॽʽاض تقʛل الʺالي لأغʽلʴʱراق  -الʨال :ȋ

 م.٢٠١١ ،الॼʢعة الʲانॽة ،للʛʷʻ والʨʱزȄع
 .٢٠١٠ لأردن،إدارة وتʴلʽل مالي، دار وائل للʛʷʻ، عʺان، ا ،خلʙون إبʛاʦॽʂ الǽʙʷفات - ٨
٩ - ʖʽʰش ʙȄة –درॽالإدارة الʺال ȏادॼعʺان –م ʛʷʻاهج للʻʺدار ال :ȋ، عة الأولىॼʢال، 

 م.٢٠٠٦
ات ١٠١ –دونالʙ ووتʛز -١٠ ʛؗʷأداء ال ʛȄʨʢʱقة لȄʛʡ– عȄزʨʱوال ʛʷʻدار الفاروق لل :ȋ، 

 م.٢٠٠٢
ة للʛʷʻ –الإدارة والʴʱلʽل الʺالى –رشاد العʸار وآخʛون  -١١ ʛؗʰدار ال :ȋ،  عة الأوॼʢلىال، 

  .م٢٠٠١
أساسॽات فى الإدارة الʺالॽة مʙخل إلى قʛارات الاسʲʱʺار وسॽاسات  –رضʨان العʺار  -١٢

  م.١٩٩٧ ،ȋ: دار الʺʛʽʶة للॼʢاعة والʛʷʻ والʨʱزȄع عʺان ،الॼʢعة الأولى ،-الȄʨʺʱل
ʛ، عʺان، الأردن، الॼʢعة أساسॽات الʴʱلʽل الʺالي"، دار وائل للʷʻ" رمʹان زȄاد، -١٣

 .١٩٩٧،الʛاǼعة
ȋ: دار وائل للʛʷʻ، الॼʢعة الʲالʲة،  –مॼادȏ الاسʲʱʺار الʺالي الॽʁʴقي - د رمʹانزȄا -١٤

  م.  ٢٠٠٥،عʺان
ات الʻʸاॽɺة–سارة محمد زايʙ الॽʺʱʺي -١٥ ʛؗʷإدارة رأس الʺال على الأداء الʺالي لل ʛأث - 

 .٢٠١٩ ،الॼʢعة الأولى عʺان، الأردن، دار أمʙʳ للʛʷʻ والʨʱزȄع
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ȋ:  -اقʸʱاديـات الȄʨʺʱـل والاسʱـʲʺار -الʶلʢان مهȑʙ مʠॽɻ ،صʴॼي محمد اسʺاعʽل -١٦
ʛʷʻد للʨسع ʥم.٢٠١٩ ،دار جامعة الʺل  

 . ٢٠٠٦ ،الʺالॽة، الʙار الʳامॽɻة، الأردنتʴلʽل القʨائʡ،  ʦارق عʙʰ العال حʺاد -١٧
١٨-  Ȑاوʙؗ لالʡ– ةȄارʺʲʱارات الاسʛالق ʦॽʽالأردن –تق Ȑازورॽدار ال :ȋ، م.٢٠٠٨ 
للॼʢاعة والʴ ʛʷʻاسॼة، الॼʢعة الأولى، ذات الʶلاسل ॼɺاس مهȑʙ الʛʽʷازȑ، نȄʛʤة الʺ -١٩

ʗȄʨؔع، الȄزʨʱ١٩٩٠،وال.  
٢٠- ʷʻفاء للʸل الʺالي"، دار الʽلʴʱة، "الإدارة والॽاجʛؗ ʦॽلʴال ʙʰعة عॼʢع، عʺان، الȄزʨʱوال ʛ

 .٢٠٠٠ ،الأولى
جʢॽلي للʛʷʻ  - الʺʴاسॼة العامة وفȘ الʤʻام الʺʴاسʰي الʺالي -عʙʰ الʛحʺʧ عॽʢة -٢١

ʛائʜʳ٢٠٠٩ ،ال. 
٢٢- Ȑʙون مهʙى وسعʺॽɻʻنان الʙة –عॽة عʺان –الإدارة الʺالʛʽʶʺدار ال :ȋ، عة الأولىॼʢال، 

 م.٢٠٠٧
ʜ  ،الʷؔف عʧ الإنʛʴافاتلʽل الʺالي للʛقاǼة على الأداء و الʴʱ ،علي خلف عʙʰ الله -٢٣ ʛؗم

 .٢٠١٥عʺان  ،الʱؔاب الأكادǽʺي
٢٤- ʛʸهاب نʨال ʙʰي -علي عʰاسʴʺاح الʸاس والإفॽʁاكل الʷم- :ȋ د ʛʷʻلل ʦॽعلʱار ال

 .٢٠١٥ ،الإسʙʻȞرȄة الʳامعي
٢٥- ʝǽʙʶاء الʙʽغام -غʛʹال ʛʽʰة –عॽالʺال ʛȄقارʱل الʽلʴفقات  –تʙʱع " قائʺة الǼاʶل الʸالف

 مقʛر دراسي ȞǼلॽة إدارة الأعʺال قʦʶ الʺʴاسॼة ʳǼامعة الʺلʥ سعʨد. ،الʻقǽʙة "
ȋ: مॼʱȞة  –الʺاليالʺلʟʵ الʨجʜʽ للإدارة والʴʱلʽل  –نʹال فʸॽɾ، ʙȄʛل الʶعايʙة -٢٦

 الॼʢعة الأولى. ،الʺʱʳʺع العȃʛى
ȋ: الʙار  ،تʴلʽل ومʻاقʷة القʨائʦ الʺالॽة - زȄاد هاشʽʴǽ ʦي ،قاسʦ مʧʶʴ الʢॽʰʴى  -٢٧

 ʛʷʻاعة والॼʢة للॽذجʨʺʻ٢٠١١ال. 
٢٨-  Ȑاوʛهʙال ʧيʙار –كʺال الʺʲʱاض الاسʛة لأغॽالʺال ʦائʨل القʽلʴامعى  –تʳال ʖʱȞʺال :ȋ

ʘيʙʴم.٢٠٠٦ ،ال 
مʙخل اقʸʱادȐ مʱؔامل لʺʨʤʻمة اتʵاذ  –ʅॽؗ تقʛأ مʜʽانॽة –ʺʙ الȐʛʽʹʵ مʧʶʴ أح -٢٩

ات والʨʻʰك والʺʤʻʺات الʺʴلॽة والʙولॽة ʛؗʷار فى الʛع –القȄزʨʱوال ʛʷʻاك للʛʱاي :ȋ– 
ʛʸم.١٩٩٦ ،م 

ȋ: دار الفʛʳ للʛʷʻ والʨʱزȄع  –الʴʱلʽل الʺالى وجهة نʛʤ مʴاسॽʰة إدارȄة –محمد الʛʽʸفى -٣٠
ʛʸم.٢٠١٤ ،م 
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ات وأسʨاق مالॽة -لʺʛʰوك أبʨ زʙȄمحمد ا -٣١ ʛؗل الʺالي شʽلʴʱال–  ،ʛʷʻخ للȄʛʺدار ال :ȋ
 .٢٠٠٩ ،لȄʛاض، الʺʺلؔة العॽȃʛة الʶعʨدǽةالॼʢعة الʲانॽة، ا

الॼʢعة الʲانॽة  ،ȋ: مʖʱȞ الʖʱؔ الأردنى –الإدارة الʺالॽة –هʷام غʛايॼة ،محمد خان -٣٢
 م.١٩٩٥

٣٣-  Ȑاوʻʴل - محمد صالح الȄʨʺʱة والॽع –الادارة الʺالȄزʨʱوال ʛʷʻع والॼʢة للॽɻامʳار الʙال :ȋ 
 م.٢٠٠٠ ،الأسʙʻȞرȄة

٣٤-  Ȑʛالعام ʦॽʂاʛة –محمد على إبॽاد –الإدارة الʺالʙغǼ ادʸʱة الإدارة والاقॽم.٢٠٠١ ،ؗل 
٣٥- ʧʴʸال ʙȄʛمحمد ف،  ȑʛʸʺمحمد ال ʙʽإدارة الأعʺال –سع– ʛʸة مॽɻامʳار الʙال :ȋ، 

  .م١٩٩٧
٣٦- ʛʢارات –محمد مʺʲʱار :إدارة الاسʡة الإॽقات العʺلॽʰʢʱوال Ȑʛʤʻال–  ʛʷʻدار وائل لل :ȋ

  .م٢٠٠٦الॼʢعة الʛاǼعة  ،عʺان
٣٧- ʛʢانى –محمد مʺʱل الʺالى والائʽلʴʱة فى الʲيʙʴاهات الʳالإت–  ʛʷʻدار وائل لل :ȋ

  م.٢٠٠٣الॼʢعة الأولى  ،والʨʱزȄع
٣٨- ʛʢل الʺالى –محمد مʽلʴʱعʺان –الإدارة وال ʛʷʻدار صفاء لل :ȋ، ةॽانʲعة الॼʢال، 

 م.٢٠٠٢
 ،ȋ: دار وائل للʛʷʻ والʨʱزȄع عʺان –إدارة الʺʴافȎ الاسʲʱʺارȄة -فايʜ تʦॽمحمد مʛʢ و  -٣٩

 م.٢٠٠٥الॼʢعة الأولى 
  .٢٠٠٧ ،ȋ: دار وائل، عʺان، الॼʢعة الʛاǼعة -محمد مʛʢ، مॼادȏ الʺʴاسॼة الʺالॽة  -٤٠
 ،ع العȃʛىȋ: مॼʱȞة الʺʱʳʺ –مقʙمة فى الإدارة الʺالॽة والʴʱلʽل الʺالى –مفلح محمد عقل -٤١

 م.٢٠٠٦الॼʢعة الأولى 
لʺʖʱȞ مʛʽʻ إبʛاʦॽʂ هȑʙʻ، الإدارة الʺالॽة مʙخل تʴلʽلي معاصʛ، الॼʢعة الʵامʶة، ا -٤٢

  م.٢٠٠٣ ،العȃʛي الʙʴيʘ، الإسʙʻȞرȄة
٤٣- ʛمحمد شاك ʛʽʻارات –مʛاعة القʻخل صʙل الʺالى مʽلʴʱع  –الȄزʨʱوال ʛʷʻدار وائل لل :ȋ

 .٢٠٠٥ ،الॼʢعة الʲانॽة ،عʺان
٤٤- ʰع ʙȄʕم Ȑورʙال ʧʺحʛالʙ– ل الʺالىʽلʴʱالأردن  –ال ʛʷʻدار وائل لل :ȋم.٢٠٠٣ 
ʱاǼة الʱقارʛȄ الʺالॽة -نʽʰل شاكʛ عʙʰ الʶلام -٤٥  - الأسالʖʽ الʙʴيʲة في الʴʱلʽل الʺالي وؗ

 ʛالقاه ،ʝʺش ʧʽة عॼʱȞعة الأولى ،ةمॼʢم. ١٩٩٨ ،ال 
 .٢٠٠٩ن، الأردن هʦʲʽ محمد الʜغʰي، الإدارة والʴʱلʽل الʺالي، دار الفʛؔ للʛʷʻ، عʺا -٤٦
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٤٧- ʙʽالى ولॽʴل الʺالى –ناجى الʽلʴʱة فى الʛاهات الʺعاصʳالإت–  ʛʷʻراق للʨة الʶسʕم :ȋ
 م.٢٠٠٤ ،الॼʢعة الأولى ،والʨʱزȄع

٤٨- ʖالʡ ʨي محمد أبʽʴǽ– ةॽالʺال ʦائʨللق Ȑʙقʻي الʺالى والʰاسʴʺل الʽلʴʱات ودلالات الʛشʕم– 
ʝʺش ʧʽارة جامعة عʳʱة الॽم.٢٠١٩ ،كل 

ا: ال
ً
  رسائل الجامعية:ثاني

١- ʛاهʡ ȑغاز ʙʺة  - أحॽʢॽʢʵʱازنات الʨʺاد الʙل الʺالي في إعʽلʴʱام أدوات الʙʵʱإس Ȑʙم
ات الʻʸاॽɺة الʺʶاهʺة العامة الأردنॽة، رسالة ماجʛʽʱʶ في  ʛؗة على شॽانʙʽدراسة م

ʗȄʨؔة ادارة الʺال والأعʺال، الॽة، ؗلॼاسʴʺم.٢٠١٥ ،ال 
مʛؗʚة مȞʺلة ضʺʧ  –ئʦ الʺالॽة وفــȘ الʤʻـــام الʺʴاسʰي الʺاليتʴلʽل القʨا -إلʽهـــــʦ فــــــʕاد -٢

ʛʱل شهادة ماسʽات نॼلʢʱاديـة و  مʸʱم الاقʨة العلॽلȞǼجـامعـة الع ʛـʽʽʶʱم الʨة وعلـȄارʳʱم الʨل
 .م٢٠١٥ي الʜʳائʛ أم الʰـــʨاق

٣- ʛاصʻال ʙʽانة ولǼ- ةȄرʨاصة في سʵارف الʸʺالاداء الʺالي لل ʦॽʽفي  -تق ʛʽʱʶرسالة ماج
 م.٢٠١٢ ،جامعة حلʖ سʨرȄة ،العلʨم الʺالॽة والʺॽɾʛʸة

ات الʺʶاهʺة  –بʙاح محمد الॽʰʶعى -٤ ʛؗʷار فى الʺʲʱعلى الاس ʙفع الʺالى والعائʛال ʧʽالعلاقة ب
 م.٢٠١٢ ،الأوسȌ مʛؗʚة ماجʛʽʱʶ ؗلॽة الأعʺال جامعة الʛʷق  –العامة الॽʱȄʨؔة

ات  –حʧʶ سلॽʺان محمد -٥ ʛؗʷمات للʨة الʺعلॽɺʨن ʧʽʶʴة على تॽالʺال ʖʶʻرة الʙق Ȑʙم
ʧʽʢʶرصة فلʨرجة فى بʙʺة الॽمʙʵة  –الॽامعة الإسلامʳارة الʳʱة الॽؗل ʛʽʱʶرسالة ماج

 م.٢٠١٧ ،Ǽغʜة
٦-  ȑجاوʛʳل الʽة خلʺॽا -حلʨرة في القʨʷʻʺة الॽمات الʺالʨل الʺالي للʺعلʽلʴʱة دور الॽالʺال ʦئ

رسالة مقʙمة لʺʢʱلॼات الʨʸʴل على درجة الʺاجʛʱʶॽ في  - الأسهʦللǼ ʕʰʻʱأسعار 
ʧʽʢʶة، فلʜة غॽامعة الإسلامʳل، الȄʨʺʱة والॼاسʴʺ٢٠٠٨ ،ال. 

٧-  ،Șقʙʺة الʻه على مهʛولي وأثʙالغ الʺالي الॼاال ʛʽالʺعاي ʨʴن ʙيʙʳجه الʨʱاس صالح، الʨح
قʸʱادǽة وعلʨم الʛʽʽʶʱ لاالʨʱؗʙراه، ؗلॽة العلʨم ا أʛʡوحة مقʙمة ضʺʧ مʢʱلॼات نʽل شهادة

.ʛائʜʳجامعة ال 
رسالة  رضʨان Ǽاصʨر، "اسʙʵʱام الʴʱلʽل الʺالي في الǼ ʕʰʻʱالأداء الʺالي للʺʕسʶة"، -٨

 ،معهʙ العلʨم الاقʸʱادǽة والʳʱارȄة ،الʺاجʛʽʱʶ في علʨم الʛʽʽʶʱ، تʟʸʵ مالॽة ومʴاسॼة
 .٢٠٠٩ ،امعة الʺǽʙةج
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ات  – سالʦسلॽʺان سالʦ محمد -٩ ʛؗʷاح الȃأرǼ ʕʰʻʱة للʛاشॼʺة الǽʙقʻفقات الʙʱام قائʺة الʙʵʱاس
رسالة ماجȞǼ ʛʽʱʶلॽة  –الʺʶاهʺة فى ضʨء تȘʽʰʢ الʺعايʛʽ الʺʴاسॽʰة الʺȄʛʸة والʙولॽة

.ʙʽرسعʨارة جامعة بʳʱال 
ات غʛʽ الʺالॽة  - سʺاح عʅॽɿ عاشʨر الفار - ١٠ ʛؗʷة على الأداء الʺالي للʛثʕʺامل الʨالع

جة في بʨرصة فلʧʽʢʶ، رسالة للʨʸʴل على درجة الʺاجʛʽʱʶ في إدارة الأعʺال، الʺʙر 
 م.٢٠١٨كلॽة الاقʸʱاد والعلʨم الإدارȄة، جامعة الأزهʛ، غʜة، 

مʛؗʚة ماجʛʽʱʶ  - الʛفع الʺالى ؗʺʕشʛ لʱقʦॽʽ الأداء الʺالى للʺʕسʶة –شهʛ زاد قاسʺى - ١١
 م.٢٠١٢ ،جامعة قاصȐʙ مȃʛاح ورقلة

إمȞانॽة الǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي Ǽاسʙʵʱام الʖʶʻ الʺالॽة مȑʛʽʢ -  ʧ عادل ناʅǽ خالʙ الʺ - ١٢
ʗȄʨؔال ،ʗʽʰة، جامعة آل الॼاسʴʺفي الʛʽʱʶرسالة ماج ،ʧʽʽالʺال ʧȄʛيʙʺال ʛʤوجهة ن، 

٢٠١٥. 
مʛؗʚة تʛʵج مقʙمة ضʺʧ  ،دور الʴʱلʽل الʺالي في تقʦॽʽ أداء الʺʕسʶة ،هاني مʨʻر - ١٣

ؗلॽة العلʨم الاقʸʱادǽة  ،الʺʴاسॽʰةʨم الʺالॽة و ماسʛʱ أكادǽʺي في علمʢʱلॼات نʽل شهادة 
 .٢٠١٧ ،جامعة عʙʰ الʙʽʺʴ بǼ ʧادʝǽ ،الʳʱارȄة علʨم الʛʽʽʶʱو 

ا: الات والدوريات العلمية:
ً
  ثالث

مȐʙ تʻاغʦ أدوات الʴʱلʽل الʺالى مع الʺȐʨʱʴ الʺعلʨماتى لقائʺة الʙʱفقات  –آمال نʨرȐ محمد - ١
 م.٢٠١٣ ،٣٤العʙد  ،م الاقʸʱادǽةȋ: مʳلة ؗلॽة Ǽغʙاد للعلʨ  –الʻقǽʙة

٢ - ʧʺحʛال ʙʰع ʧʶح ʙʳاسه على  -أمȞفاعلي لإدارة رأس الʺال العامل وانعʱال ʛاس الأثॽʀ
ات وفقآ لʺʢʱلॼات معايʛʽ الʱقارʛȄ الʺالॽة الʙولॽة "  ʛؗʷالأداء الʺالي لل" IFRS"  دراسة

ات األʙوȄة الʺʙرجة في الʨʰرصة الʺȄʛʸة ʛؗة على شॽʁॽʰʢلة ا –تʳم :ȋ يʰاسʴʺال ʛؔلف
ʝʺش ʧʽارة جامعة عʳʱة الॽكل،  ʙلʳد  ٤٢مʙم٢٠٢٠ ،٤الع. 

ȋ: مʳلة الʨاحات  –الʱقارʛȄ الʺالॽة ودورها فى تʛشʙʽ القʛارات الاسʲʱʺارȄة –أمʛʽة دǼاش - ٣
 م.٢٠١٧ ،٢العʙد  ١٠مʳلʙ  ،للʨʴॼث والʙراسات

ةدور قائʺة الॽʁʺة الʺʹافة في تقʦȄʨ  - خلʨد عاصʦ وناس ،Ǽان هاني ايʨب - ٤ ʛؗʷأداء ال - 
 م.٢٠١١مʳلة ؗلॽة Ǽغʙاد للعلʨم الاقʸʱادǽة الʳامعة العʙد الʶادس والعʛʷون 

ȋ: مʳلة  –أهʺॽة الʖʶʻ الʺالॽة في تقʦȄʨ الاداء -الʙʽʶ علي خلف ،حʧʶ العامȑʛ  زهʛة - ٥
 م.٢٠٠٧ ،٦٣العʙد  ،الإدارة والاقʸʱاد Ǽالعʛاق

٦ - ʙʺاس أحॼɺ ʛʽʺل ،سʤʻعلى ح ʙʰع– ॽالʺال ʖʶʻام الʙʵʱؗفاءة الأداءاس ʦॽʽقʱة ؗأداة ل– 
 .م٢٠١٢ ،٣٢العʙد  ،ȋ: مʳلة مʳلة ؗلॽة Ǽغʙاد للعلʨم الاقʸʱادǽة
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ȋ: الʺʳلة العॽȃʛة  –الʴʱلʽل الʺالى وأنʨاعه وأهʺʱʽه للʺʕسʶات –سʺʛʽة خالʙ على الǼʙاس - ٧
 م.٢٠٢٢ ،٥٠الإصʙار الʵامʝ العʙد  ،للʛʷʻ العلʺى

٨ - ʙʽسع ʙʺأح ʧسʨس، ʛʽان زهʻأداء ا –س ʦॽʽلة تقʨʽʶال ʖʶام نʙʵʱاسǼ ةȄارʳʱارف الʸʺل
 م.٢٠٠٧ ،٢٩عʙد  ٨٥مʳلȋ  ʙ: مʳلة تॽʺʻة الʛافʙيʧ –والॽʴȃʛة

ات Ǽاسʙʵʱام معادلة –شهاب الʙيʧ محمد الॽɻʻʺى - ٩ ʛؗʷة الॽʴȃأداء و رǼ ʕʰʻʱال Tobinsq 
ات الʺʙرجة في سʨق العʛاق للأوراق الʺالॽة ʛؗʷال ʧة مʻʽة على عॽʁॽʰʢلة  –دراسة تʳم :ȋ

 م.٢٠١٢ ،٢٠العʙد  ،٧الʺʳلʙ  ،جامعة Ǽغʙاد العʛاق
لॽة في تقʦȄʨ الأداء والǼ ʕʰʻʱالفʷل الʺالي دور مʕشʛات الʖʶʻ الʺا -ʡلال الʶؔار -١٠

ات ʛؗʷع –للʺʱʳʺاد والʸʱلة الاقʳم :ȋ،  دʙم.٢٠١٢ ،٨الع 
١١- ʦازق قاسʛالʙʰور ،عʙق Ȏॽɿʴالʙʰع–  ʛʽة وغॽمات الʺالʨعلى الʺعل ʧȄʛʺʲʱʶʺاد الʺʱاع Ȑʙم

ǽة ȋ: مʳلة العلʨم القانʨنॽة والاقʸʱاد –الʺالॽة عʙʻ صʻاعة واتʵاذ القʛارات الاسʲʱʺارȄة
 م.٢٠١١العʙد العاشʛ  ،كلॽة الاقʸʱاد ʳǼامعة حلʖ سʨرȄا

١٢- ʙʺح ʙȄز ʙʰع ʙʽʳم-  ʦار في أسهʺʲʱارت الاسʛق ʧʽʶʴرة في تʨʷʻʺة الॽالʺال ʛȄقارʱدور ال
ات ʛؗʷة –الॽاق للاوراق الʺالʛق العʨفي س ʧȄʛʺʲʱʶʺال ʛʤوجهة ن ʧم، ȋ:  ةॽلة القادسʳم

 ʙلʳʺة ــ الǽادʸʱة والاقȄم الإدارʨد  ١٢للعلʙة  ٤العʻʶ٢٠١٠ل. 
ȋ: مʳلة ؗلॽة  –اسʙʵʱام الʖʶʻ الʺʴاسॽʰة فى دراسة القʨائʦ الʺالॽة –محمد الॼɼ ʙʽʶاشي -١٣

 Ȑغازʻاد جامعة بʸʱالاق،  ʙلʳʺد  ،٣الʙ١٩٦٧ ،٢الع. 
١٤- ʙʺد جلال أحʨʺʴلال ،مʡ ارʶؔالأداء  - ال ʦȄʨة في تقॽالʺال ʖʶʻات الʛشʕام مʙʵʱاس

اتالʺالي والǼ ʕʰʻʱالأزمات الʺالॽة  ʛؗʷع  - للǼاʶولي الʙالعلʺي ال ʛʺتʕʺم إلى الʙمق ʘʴǼ
 م.٢٠٠٩ ،لؔلॽة الاقʸʱاد والعلʨم الإدارȄة، جامعة الʜرقاء الʵاصة، الأردن

ثʛ الʺʕشʛات الʺʴاسॽʰة علي الॽʁʺة الॽʀʨʶة لأسهʦ أ -نʛʸ الʙيʧ احʺʙ محمد سʛاج -١٥
ȑدʨعʶق الʺال الʨرجة في سʙʺات ال ʛؗʷم الإدا -الʨة العلॽة، جامعة مقالة ؗلॽانʶة والإنȄر

 .م٢٠١٦ ،الʨʳف Ǽالʺʺلؔة العॽȃʛة الʶعʨدǽة
١٦- ʝقʙدة هللا الʨر محمد عʨة -نॽمʨȞʴات الʶسʕʺة في الॽالʺال ʦائʨك الʺالي للقʛʴʱال، ȋ: 

ʝامʵار الʙع الإصȄزʨʱوال ʛʷʻة للॽȃʛلة العʳʺن  - الʨʶʺد خʙم.٢٠٢٢الع 
١٧- ʙʺأح Ȑʙالʺه ʙʽʶال ʙʽل الʺالى –ولʽلʴʱة دور الॽʺة فى  أهȄارʺʲʱارات الاسʛاذ القʵفى ات

ȋ: مʳلة العلʨم الاقʸʱادǽة  –الأوراق الʺالॽة دراسة حالة سʨق الʨʡʛʵم للأوراق الʺالॽة
 ʙلʳة مॽنʨة والقانȄد  ٥والإدارʙم.٢٠٢١، ١٧الع  



  ة في اتخاذ القرارات الاستثماريةالقوائم المالي أثر تحليل

  د. محمد محروس سعدونى إبراهيم

 

٢١٣ 

مʕشʛات الʴʱلʽل الʺالى وأثʛها فى اتʵاذ قʛار  –علاء عʙʰالʦȄʛؔ هادʛʶǽ، Ȑ فائॼɺ Șاس -١٨
ة  ʛؗʷار لʺʲʱةالاسॽʻʡʨال ʧʽأمʱة. ،الॽة ومالॽʰاسʴلة دراسات مʳم :ȋ 

١٩- ʜȄʜالعʙʰالله عʙʰب عʨعقǽ يʺॽʺʱة  - ال ʨؗد وسلʛالف ʛʺʲʱʶʺارات الʛة على قʛثʕʺامل الʨالع
 Ȑارʺʲʱة :الاسॽللأوراق الʺال ʗȄʨؔق الʨة  –دراسة على سॽث الʺالʨʴॼلة الʳم :ȋ

ʙʽرسعʨة جامعة بȄارʳʱارة -والʳʱة الॽد  ،ؗلʙة  ٢العʻʶم.٢٠١٤ل  
ا: الم
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