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  المتقدم المالي مدخل للتحلیل: الأول المحور

انتشـــار الشـــر�ات ظهـــور و بـــدء الاهتمـــام �التحلیـــل المـــالي مـــع بـــدا�ات القـــرن الثـــامن عشـــر وخاصـــة مـــع 

علــى قائمــة المر�ــز  الاهتمــام انصــبالمســاهمة �مــا فرضــته مــن الفصــل بــین الملك�ــة والإدارة، وفــي بدا�ــة الأمــر 

و�ــان جــل الاهتمــام فــي ) الخصــوم(خاصــة الجانــب الأ�ســر للمیزان�ــة قائمــة الأهــم ال �اعت�ارهــا )المیزان�ــة(المــالي 

التحلیــــل ینصــــب علــــى مصــــادر التمو�ــــل الطو�ــــل الأجــــل، �مــــا �عتبــــر التحلیــــل المــــالي مــــن أهــــم الأدوات المال�ــــة 

 جهـات فـي تقیـ�م الأداء المـالي للمؤسسـة وتشـخ�ص وضـعیتها المال�ـة یهـموالمحاسب�ة التـي �م�ـن الاعتمـاد علیهـا 

خلال الاقتصاد�ة المؤسسة  ح�اة التي لها علاقة �المؤسسة لمعرفة المتغیرات الاقتصاد�ة التي حدثت في  متعددة

 �ـــالق�م المال�ـــة لبنـــود القـــوائم المال�ـــةو�ـــذلك للتنبـــؤ فـــي الفتـــرات المســـتقبل�ة معن�ـــة واتجاهـــات تطورهـــا زمن�ـــة  فتـــرة 

 لـك المعلومـات المنشـورة فـي القـوائم المال�ـة لمسـاعدة ذو� الصـلةدراسـة تلغـرض تحلیـل و المـالي  التحلیل �ستخدمو 

، ومــن خــلال تحلیــل المتعلقــة �المـــؤسسة المال�ــة والإســتراتیج�ة فــي اتخــاذ القــرارات )الجهــات الداخل�ــة والخارج�ــة(

ع ات مــمعرفــة تعــادل المب�عــ للمحــل المــالي، یتضــح )جــدول حســا�ات النتــائج(القــوائم المال�ــة لاســ�ما قائمــة الــدخل 

التكالیف الإجمال�ة في المؤسسة أ� متى تحق� المؤسسة التعادل �حیث لا ��ون هناك أ�ة ر�ح أو خسائر محققة 

من معرفة تعادل المؤسسـة ین�غـي أن �قـوم �معرفـة العلاقـة بـین التكلفـة والحجـم والـر�ح  المالي المحللو�ي یتحق� 

اه�م المتعلقــة بتحلیــل التعــادل، وســوف نتطــرق فــي هــذا لمــا لــه مــن أهم�ــة فــي تحدیــد هــامش المســاهمة و�ــاقي المفــ

   إلى التحلیل المالي  المحور

  ماه�ة التحلیل المالي: المطلب الأول

  :مفهوم التحلیل المالي .01

عمل�ـة تحو�ـل الكـم الهائـل مـن الب�انـات المال�ـة التار�خ�ـة، المدونـة �ـالقوائم المال�ـة "�عرف التحلیل المالي على أنـه 

   ".المعلومات، أكثر فائدة لعمل�ة اتخاذ القرارإلى �م أقل من 

عمل�ـة یـتم مـن خلالهـا استكشـاف أو اشـتقاق مجموعـة مـن المؤشـرات الكم�ـة "علـى أنـه  �ما �عرف التحلیل المـالي

والنوع�ة حول نشا� المؤسسة الاقتصاد�ة تسـاهم فـي تحدیـد أهم�ـة وخـواص الأنشـطة التشـغیل�ة والمال�ـة للمؤسسـة 

هـذه المؤشـرات �عـد  اسـتخداملومات تستخرج من القوائم المال�ة ومصادر أخر� وذلـك لكـي یـتم وذلك من خلال مع

  ".ذلك في تقی�م أداء المؤسسة �قصد اتخاذ القرارات

منظمة للب�انـات المال�ـة المتاحـة عـن مؤسسـة مـا للحصـول علـى معلومـات عمل�ة معالجة " و�عرف �ذلك على أـنه

في الماضي والحاضر، و�ذلك في تشخ�ص  الاقتصاد�ةوتقی�م أداء المؤسسات  تستعمل في عمل�ة اتخاذ القرارات

، وتوقــع مــا ســ��ون عل�ــه الوضــع فــي المســتقبل و�تطلــب تحقیــ� مثــل هــذه )مال�ــة أو تشــغیل�ة(أ�ــة مشــ�لة موجــودة 

  ".القرار للب�انات المال�ة وتقد�مها �ش�ل مختصر و�ما یتناسب وعمل�ة اتخاذ وتصح�حالغا�ة الق�ام �عمل�ة جمع 

عمل�ـة یـتم مـن خلالهـا تب�ـان مواجهـة القـوة ومواجهـة الضـعف لـد� المؤسسـة " �ما �عرف التحلیل المالي علـى أنـه

  ".من خلال دراسة تحلیل�ة للقوائم المال�ة لد� المؤسسة
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أن التحلیــــل المــــالي هــــو عمل�ــــة معالجــــة الب�انــــات المال�ــــة الموجــــودة فــــي  یتضــــح مــــن التعــــار�ف الســــا�قة

مجموعـــة مـــن  �اســـتخداموتحو�لهـــا إلـــى ب�انـــات ملخصـــة  ،المال�ـــة والمحاســـب�ة المســـتخدمة فـــي التحلیـــل الكشـــوفات

التحلیــل المــالي فــي وظــائف الإدارة لاســ�ما  اســتخداملمتعــارف علیهــا فــي التحلیــل المــالي، وهــذا لغــرض الأدوات ا

  .اتخاذ القرارات وتقی�م الأداء

 :أهداف ومعاییر التحلیل المالي .02

ذا الفـرع إلـى أهـم الأهـداف المحققـة عنـد تطبیـ� التحلیـل المـالي و�ـذا أهـم المعـاییر التـي یر�ـز علیهـا نتطرق في ه

  .التحلیل المالي

  :أهداف التحلیل المالي .01.01

تمس أهداف التحلیل المالي مختلف م�ونات الس�اسات المال�ة التي تت�عها المؤسسة ومن بین هذه الأهداف نذ�ر 

  :ما یلي

مـــد� قـــدرة ســـیولة  الوقـــوف علـــىهـــذا التحلیـــل مـــن  یهـــدف: عـــرف علـــى مســـتو� الســـیولةللتالتحلیـــل المـــالي  -

 ؛القصیرة الأجل والطو�لة الأجل في آجالها الدیون  تسدید المستحقات منفي مواجهة  الموجودات

لاع الإطـفعال�ـة اله��لـة المال�ـة للمؤسسـة مـن خـلال  معرفـة�م�ن التحلیل المـالي : التحلیل المالي والتوازن المالي - 

 ؛)الأموال الخاصة والخصوم غیر جار�ة(الثابتة بواسطة الموارد  الغیر جار�ة للأصولالتغط�ة المال�ة  على

للمؤسسـة �اعت�ارهـا نظامـا متكـاملا، إنجـاز  الاقتصـاد�ة العامـةیـتم تقیـ�م الحالـة : التحلیل المالي والإستراتیج�ة -

علـى الدراسـات المختلفـة  الاعتمـادالمستقبل�ة من خـلال  تشخ�صا �املا ومفصلا للمؤسسة ومن ثم تقی�م إم�انیتها

طر�قة ترجمة مختلف العناصر الكم�ـة والك�ف�ـة مـن أجـل إصـدار ح�مـا علـى  والاستكشافو�ش�ل التحلیل المالي 

  النتائج الحال�ة والآفاق المستقبل�ة للمؤسسة؛

بـین عناصـر المؤسسـة  السـائدةعلاقـات طب�عـة الارت�اطـات وال لتحدیـد جیـدة وسـیلةالتحلیل المالي فـي حـد ذاتـه  -

 ؛والتكالیف النواتجو  المطالیبومفردات  الموجوداتالمختلفة ومفردات 

 المالي للمؤسسة؛ المر�زعلى حق�قة  الوقوف -

 تحدید قدرة المؤسسة على خدمة دینها وقدرتها على الاقتراض؛ -

 تقی�م الس�اسة المال�ة والتشغیل�ة المت�عة؛ -

 لإدارة والتعرف على الاتجاهات التي یتخذها أداء المؤسسة؛الح�م على مد� �فاءة ا -

المؤسسـة فـي دورة  قبـلإجراء فحص الس�اسات المال�ـة المت�عـة مـن وذلك بوضع تشخ�ص مالي عام للمؤسسة  -

دورات متعددة من نشاطها وذلك عن طر�� الدراسة التفصیل�ة لمختلف الوثائ� والب�انات المال�ة التي تفسر لنا  أو

 ات من جانبها الكمي والك�في بإعطاء نقا� الضعف والقوة في الس�اسات المال�ة؛المعط�

�فاءة الإدارة المال�ة فـي الماضـي ومعرفـة التوازنـات المال�ـة الداخل�ـة بـین  معرفة سطة التحلیل المالي �م�ن ابو  -

 الر�ح�ة والسیولة والقدرة على الوفاء والمخاطر المال�ة للمؤسسة؛
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ــــ� بواســــطة التحلیــــل ال - مــــالي �م�ــــن الح�ــــم علــــى قــــرارات الإدارة العامــــة و�ــــذلك المــــدیر�ات الفرع�ــــة ف�مــــا یتعل

 �الاستثمار والتمو�ل وتوز�ع الأر�اح؛

تعتبــــر الر�یــــزة التــــي �ســــتند علیهــــا فــــي وضــــع التنبــــؤات المال�ــــة فالنتــــائج المتوصــــل إلیهــــا، �أســــاس للتقــــدیرات  -

التسـییر  �مـلات الرأسـمال�ة أو الخز�نـة، حیـث التحلیـل المـالي �المستقبل�ة لوضع برامج الموازنة التقدیر�ة للمشروع

التقدیر� في المؤسسة، من ثم اقتراح إجراءات تصح�ح�ة على المؤسسة لمحاولة الخروج مـن الوضـع الصـعب أو 

 التأكد على الاستثمار في نفس الطر�قة إذا �انت النتائج جیدة؛

ومــد� ســلامة المر�ــز  الائتمان�ــةلمال�ــة لدراســة قــوة المؤسســة تقــدم نتــائج التحلیــل المــالي للبنــوك والمؤسســات ا -

 أم لا؛ ائتمان�ةالمالي لها حتى یتسنى للبنوك والمؤسسات المال�ة منح المؤسسة أ� قروض 

أو أصــول تلــك الشــر�ات وذلــك فــي حالــة انــدماجها مــع �عتبــر التحلیــل المــالي أداة فــي تقــو�م الأســهم والســندات  -

 شر�ات أخر�؛

التحلیل المالي إلى مصلحة الضرائب لأغـراض تسـو�ة حسـا�اتها ومسـاءلتها ضـر�ب�ا وتحدیـد الـدخل تقدم نتائج  -

 الصافي قبل الضر��ة والذ� �عتبر وعاء ضر�بي؛

ــــد نتــــائج المؤسســــات  - ــــوم بتحدی ــــل الجهــــاز المر�ــــز� للحســــا�ات والتــــي تق ــــة مث ــــة الح�وم� تقــــدم للجهــــات الرقاب�

ل معرفــة الق�مــة المضــافة التــي تحققهــا المؤسســات الاقتصــاد�ة علــى الاقتصــاد�ة لأغــراض المحاســ�ة الوطن�ــة مثــ

 .مستو� الوطن

القـوائم المال�ـة (أن التحلیـل المـالي مدخلاتـه الأساسـ�ة هـي مخرجـات النظـام المحاسـبي  یتضـحسب� ومما   

ر�ر ، حیــث �ســتخدم المحلــل المــالي مجموعــة مــن الأدوات لتلخــ�ص المعلومــات المال�ــة فــي شــ�ل تقــا)والمحاســب�ة

وتوض�حات عن الأداء المالي وتطوره سواء علـى مسـتو� المؤسسـة أو علـى مسـتو� قطـاع الصـناعة التـي تنتمـي 

إلیها المؤسسة تقدم لجهات داخل�ة وخارج�ة للإطلاع على الوضـع�ة المال�ـة للمؤسسـة، �مـا تسـاعد نتـائج التحلیـل 

حتـى تسـتط�ع تحقیـ� أفضـل النتـائج فـي المسـتقبل، المالي إدارة المؤسسة في الرقا�ة وتحلیل الأنشطة الاقتصـاد�ة 

وهذا �عد تصح�ح �عد الانحرافات التي �سـجلها المحلـل المـالي و�سـهر جاهـدا إلـى توج�ـه الإدارة المال�ـة والإدارات 

الأخــر� للمســار المــالي الصــح�ح وقــد �عتمــد فــي ذلــك علــى نتــائج التحلیــل المــالي للمؤسســات الاقتصــاد�ة الشــبیهة 

، ولكـي تقـوم هـذه القـوائم بتقـد�م معلومـات عـن الأداء المـالي لمؤسسة التي �قوم بتحلیل قوائمها المال�ةالنشا� مع ا

ین�غي ألا تكون في صورة أرقام حساب�ة جامدة، بل ین�غي أن تكون في صـورة علاقـات مال�ـة مت�اینـة بـین الأرقـام 

  .المالي�عضها ال�عض، هذه العلاقات �طل� علیها ما �سمى �أدوات التحلیل 

  :معاییر التحلیل المالي .02 .02

نس�ة أو رقم ما  ملائمةالمعاییر في التحلیل المالي هي أرقام معینة تستخدم �مق�اس للح�م �موجبها على 

فعند استخراج نس�ة السیولة مثلا فین�غي على المحلل المالي الح�م علیها إذا �انت مرتفعة أو منخفضة فمثل هذا 

أ� بإم�ان�ـة تنفیـذ المع�ـار  �الواقع�ـةتـاز معـاییر التحلیـل المـالي مق�اس أو مع�ـار محـدد، �مـا تمالقرار �حتاج إلى 
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فـلا یتصـف �المثال�ـة ولا یتصـف �التواضــع، ومعـاییر التحلیـل المـالي تتصـف �الاســتقرار إلـى حـد �عیـد و��ســاطتها 

  :لمتعارف علیهاووضوحها وسهولة تر�یبها، وف�ما یلي نوضح أنواع معاییر التحلیل المالي ا

هـــي النســـب والمعـــدلات التـــي تســـتخدم �معـــاییر للح�ـــم علـــى وضـــع المؤسســـة �ـــالرغم مـــن : المطلقـــة المعـــاییر -

اختلاف نوع المؤسسة وعمرها والصناعة ووقت التحلیـل وأغـراض المحلـل المـالي، و�ؤخـذ علـى هـذه المعـاییر أنهـا 

 الاقتصاد�ة؛مؤشر مالي ضعیف المدلول لصعو�ة تطب�قها على �ل المؤسسات 

وهو المع�ار الذ� �ستخدم لصـناعة محـددة، حیـث یـتم مقارنـة أداء المؤسسـة فـي صـناعة مـا : مع�ار الصناعة -

�مع�ار تلك الصناعة والذ� عادة یوضع من قبل غرف الصناعة والتجارة والاتحادات المهن�ة الاقتصاد�ة الأخر� 

نقول أن المؤسسة تعمل ضمن المعـدل السـائد  وإن �ـان ففي الدولة، فإذا تبین أن هناك تطاب� أو انحراف �س�� 

نســ�ة المؤسســة أعلــى مــن المعــدل فتقــ�م �أنهــا أعلــى مــن المعــدل، والع�ــس صــح�ح، وقــد واجــه هــذا المع�ــار �عــض 

الصــعو�ات منهــا صــعو�ة تحدیــد وتصــنیف الصــناعات، وصــعو�ة تحدیــد المقصــود �الصــناعة الواحــدة  واخــتلاف 

 واختلاف الأسالیب المحاسب�ة والأهداف لكل مؤسسة؛الظروف التار�خ�ة والحجم 

�عتمد هذا المع�ار على دراسـة أداء الشـر�ة فـي الماضـي واعت�ـاره مع�ـارا للح�ـم علـى أدائهـا : المع�ار التار�خي -

الحالي واتجاهاته وعادة �ستخرج هـذا المعـدل عـن طر�ـ� إیجـاد المتوسـ� الحسـابي لـنفس النسـ�ة فـي فتـرات سـا�قة 

د ذلـــك �ســـتخدم المعـــدل فـــي تقیـــ�م النســـ�ة الخاصـــة �ـــالفترة الحال�ـــة، و�عـــاني هـــذا المع�ـــار مـــن �عـــض محــددة، و�عـــ

الصــعو�ات منهــا تقر�ــر عــدد الفتــرات الواجــب اســتخدامها لاســتخراج المعــدل المطلــوب وصــعو�ة انط�ــاق الماضــي 

 على المستقبل في حالة تغیر ظروف المؤسسة الداخل�ة والخارج�ة؛

مــن قبــل إدارة �قــوم هــذا المع�ــار علــى أســاس وضــع أهــداف لأنشــطة معینــة : المســتهدف المع�ــار المخطــ� أو -

 .الشر�ة ومقارنة ما �ان متوقعا ولما حققتها الشر�ة فعلا

  :الجهات المستفیدة من التحلیل المالي. 03

تنتاجات هناك جهات عدیدة تستفید من نتائج التحلیل المالي والتي تظهر على ش�ل نسب ومؤشرات معـززة �الاسـ

  :والتوص�ات، ومن بین أهم الجهات المستفیدة من التحلیل المالي

�ساعد التحلیل المالي المدیر في تحدید مواطن القـوة والضـعف وتصـح�ح الأداء : الإدارة المال�ة في المؤسسة -

أو  لغرض تحقی� الهدف الأساسي وهو تعظ�م ق�مة المؤسسة، وقد یتطلب ذلـك العمـل علـى ز�ـادة حجـم المب�عـات

 اهتمــامرفــع أســعارها أو خفــض الأنــواع المختلفــة مــن التكــالیف لغــرض ز�ــادة هــامش الــر�ح، ومــن جهــة أخــر� فــإن 

الإدارة المال�ـة �الســیولة یجعلهــا تتــا�ع نتــائج التحلیــل المــالي لتم�نهـا مــن الوفــاء �التزاماتهــا عنــد الاســتحقاق �مــا قــد 

 الز�ائن أو ز�ادة مستو� الخز�نة؛تجد أنه من الضرور� ز�ادة �فاءة تحصیل دیونها من 

�قوم الموردون �التحلیل المالي قبـل أن یتخـذوا قـرارات تور�ـد المـواد الأول�ـة والسـلع والخـدمات و��عهـا : الدائنون  -

علــى الحســاب، و�لمــا قصــر أجــل الب�ــع الآجــل �لمــا اهــتم المــورد بتحلیــل الســیولة، فــي حــین �لمــا زاد أجــل الب�ــع 

، �مــا تتـولى البنــوك التجار�ـة الاســتعلام علـى المر�ــز الائتمـاني للمؤسســة بتحلیــل الر�ح�ـة الآجـل �لمـا اهــتم المـورد
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قبل تقد�م التسه�لات المصرف�ة مستندا إلى نتائج التحلیـل المـالي، ف�ـل بنـك تجـار� یرغـب التأكـد مـن أن قروضـه 

  لقروض المنوحة؛المقدمة للمؤسسة طال�ة القرض تسهم في خل� القدرة الذات�ة لها على تسدید تلك ا

  فـي المؤسسـة �الدرجـة الأولـى �سـلامة اسـتثماراتهم  والمسـاهمون  یهـتم المسـتثمرون : والمسـاهمون  المستثمرون

 المـالي قبـل ومد� مناس�ة عوائدها الحال�ة والمستقبل�ة للمخاطر التي قـد تتعـرض لهـا، لـذا �قومـون �عمل�ـة التحلیـل

  .في المؤسسة والس�اسات المال�ة القضا�اومات عن اتخاذ قراراتهم الاستثمار�ة للتوصل إلى معل

عـــن المؤسســـات والمحاســـب�ة المال�ـــة حیـــث تقـــوم هـــذه الغـــرف بجمـــع الب�انـــات : الغـــرف التجار�ـــة والصـــناع�ة -

نسـب مال�ـة ومؤشـرات  اسـتخراجالاقتصاد�ة في �ل قطاع صناعي وتجار� أو قطاعات اقتصاد�ة أخر�، لغرض 

  في الدولة؛ التي تنش�قتصاد�ة لكل فرع وقطاع من القطاعات الا

 أن �مـا هـو معلـومو  ،فـي المؤسسـة المصـلحة ذاتالداخل�ـة   الجهـات مـن �المؤسسـة العـاملون  �عـد: العـاملون  -

 المالي الوضعحیث �م�نهم معرفة ، ومسؤول�اتهم مستو�اتهمالعمال ��ل  إرضاء إدارة المؤسسة تسعى إلى تعز�ز

الأنشـطة الرئ�سـ�ة والثانو�ــة  �فـاءةمـد� و  الر�ح�ــة المحققـة درجـةو  نقد�ـةووضـع�ة الخز�نـة الالحق�قـي  للمؤسسـة

 سـندا قو�ـا تعتبر و�ل نقا� القوة التي تكتسبها المؤسسة ،والس�اسات المال�ة المت�عة و�ذا القرارات المال�ة المتخذة

 المؤسسـة فـي لعـاملون ا یهـتم و�ـذلك ،فـي المؤسسـة العـاملین یـدعم ثقـة ممـا ونموهـا، المؤسسة و�قائهـا لاستمرار�ة

وهـذا مـا یجعـل إنتاج�ـة  المهـام المسـندة إلـیهم، وذلـك �عـود إلـى إحسـاس العـاملون بنجـاح �النتـائج المال�ـة المحققـة

المؤسسة مرض�ة، ومعرفة العاملون لصافي الدخل المحق� یجعلهم �متلكون وعي في المطال�ة �حقوقهم في حدود 

مال�ـة التـي تع�شـها المؤسسـة فمـثلا مطال�ـة العـاملون والنقا�ـات العمال�ـة المعقول وفي ظل الوضع�ة الاقتصاد�ة وال

 ؛ الممثلة لهم �طالبون بز�ادة الأجور في حدود نتائج الأعمال المحققة والوضع المالي الفعلي

و�هــدف هــؤلاء مــن التحلیــل المــالي إلــى معرفــة التغییــرات التــي �م�ــن أن تطــرأ علــى : سماســرة الأوراق المال�ــة -

المؤسســة أو نتیجــة للظــروف الاقتصــاد�ة العامــة الأمــر الــذ� �ســاعد  الأســهم نتیجــة للتطــورات المال�ــة فــيأســعار 

   .قرارات التسعیر المناس�ة لهذه الأسهم على اتخاذ

 أدوات التحلیل المالي: المطلب الثاني

ومـن بـین الأدوات تحلیل القوائم المال�ـة  في المالي التحلیل أدوات المؤسسات الاقتصاد�ة �استخدام تسعى

التي تهـدف دراسة الوضع�ة المال�ة للمؤسسة في استعمال النسب المال�ة  نجدالمستخدمة في تحلیل القوائم المال�ة 

والهــدف مــن  المیزان�ــةالتــي تر�ــز علــى مؤشــرات التــوازن المــالي �مــا تســتخدم  فــي عــدة جوانــبإلــى معرفــة التوســع 

قــدرة المؤسســة علــى تحقیــ� الآمــان المــالي أ� مــد� �فا�ــة المــوارد اســتخدام مؤشــرات التــوازن المــالي هــو معرفــة 

مـــالي �ســـتخدم فـــي تمو�ـــل جـــزء مـــن الأصـــول  احت�ـــاطيالمال�ـــة المســـتقرة فـــي تغط�ـــة الموجـــودات الثابتـــة وتحقیـــ� 

معاصرة في التحلیل المالي تسـتخدم فـي التنبـؤ  واتجاهات، �ما أن هناك نماذج مال�ة )الأصول المتداولة(الجار�ة 

مـن بنـود القـوائم المال�ـة، وسـوف نتطـرق فـي هـذا المطلـب  انطلاقـاالفشل المـالي قبـل وقوعـه، حیـث یـتم حسـا�اها �
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والتطـرق إلـى مؤشـرات  الاسـتعمالإلى التحلیل المالي �النسب المال�ة مع التر�یز على أهم النسـب المال�ـة الشـائعة 

  .التوازن المالي و�ذا �عض نماذج التنبؤ �الفشل المالي

 :تحلیل المالي �النسبال .01

هــي علاقــة بــین بنــدین مــن بنــود القــوائم و  النســب المال�ــة مــن أكثــر أدوات التحلیــل المــالي اســتخداما تعتبــر

من قائمة مال�ة واحـدة أو قـائمتین مـالیتین مختلفتـین، إلا أن النسـ�ة المال�ـة المحسـو�ة فـي  انطلاقاالمال�ة قد تحدد 

اء مقارنة بین النسب المال�ة على عـدة فتـرات أو مـابین عـدة مؤسسـات فـي حد ذاتها لا تعني شيء ولكن عند إجر 

  .نفس القطاع الذ� تنتمي إل�ه المؤسسة تظهر أهم�ة هذه النسب في تقی�م الأداء المالي للمؤسسة

وهنــاك عــدة نســب مال�ــة متعــارف علیهــا فــي التحلیــل المــالي، إلا أننــا ســوف نعــرج علــى أهمهــا أ� الأكثــر شــیوعا 

  :من قبل المحلل المالي ومن بین هذه النسب نجد ما یلي ماواستخدا

تم�ننـــا هـــذه النســـب مـــن دراســـة وتحلیـــل النســـب التمو�ل�ـــة أ�  :)اله��ـــل المـــالي(التمو�ـــل نســـب  .01.01

مـــد� مســـاهمة �ـــل مصـــدر تمـــو�لي فـــي تمو�ـــل الأصـــول �صـــفة عامـــة والأصـــول الغیـــر الجار�ـــة �صـــفة  اكتشـــاف

 :لتاليوتتلخص هذه النسب في الجدول ا ، خاصة

  )اله��ل المالي(نسب التمو�ل   

  معنى النس�ة  ��ف�ة حسابها  النس�ة اسم

  

  

  التمو�ل الدائم

  

  

  100×  غیر جار�ةأصول /أموال دائمة 

  

 تشیر هذه النس�ة إلى تغط�ة الأصول غیر الجار�ة

فــإذا �انــت هــذه النســ�ة أقــل  بواســطة المــوارد الثابتــة 

غیــر هــذا �عنــي أن جــزء مــن الأصــول  %100مــن 

  .بواسطة الخصوم الجار�ة تغطیتهالجار�ة تم 

  

  

  الذاتيالتمو�ل 

  

  

  100× أصول غیر جار�ة /أموال خاصة 

  

تشیر هذه النس�ة إلى تغط�ـة الأصـول غیـر الجار�ـة 

بواسطة الأموال الخاصة فإذا �انت هذه النس�ة أقـل 

هــذا �عنــي أن جــزء مــن الأصــول غیــر  %100مــن 

  .الجار�ةغیر خصوم بواسطة ال تغطیتهالجار�ة تم 

  

  

  المال�ة الاستقلال�ة

  

  

  100× مجموع الدیون /أموال خاصة 

  

و تفید هذه النس�ة في المقارنـة بـین أمـوال المؤسسـة 

والأمــوال المقترضــة مــن الغیــر �مختلــف آجالهــا، أ� 

 الــدیون الأجنب�ــةأهم�ــة إجمــالي  تب�ــانأنهــا تفیــد فــي 

النسـ�ة و  من الغیر �النس�ة لأموال المؤسسة الخاصة

النموذج�ــــــــة ین�غــــــــي أن تكــــــــون أكبــــــــر أو �ســــــــاو� 

200%.  

  

  

  القدرة على الوفاء

  

  

  100× مجموع الدیون  /مجموع الأصول

�لمـــا �انـــت هـــذه النســـ�ة منخفضـــة �ـــان الضـــمان  

للحصـول علـى  جیـد أمـلأكثر لدیون الغیر و�التالي 

أن تكـــون  المفضـــلدیـــون أخـــر� فـــي حالـــة طلبهـــا و 
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   . )% 200( أكبرو  ق�مة هذه النس�ة تساو�   

  

  :نسب السیولة .02.01

إن الفائــدة مــن تحدیــد نســب الســیولة هــو معرفــة مــد� إم�ان�ــة الأصــول الجار�ــة للمؤسســة علــى مســایرة اســتحقاق�ة 

الخصـوم الجار�ـة ضــمن الخصـوم، �مــا تمثـل تحلیـل ســیولة المؤسسـة مؤشــرا �ـالغ الأهم�ـة فــي تقیـ�م الأداء المــالي 

ط�ة الخصوم الجار�ة والدیون المال�ـة المسـتحقة مـن خـلال تحدیـد مقـدار مـا تتـوفر وإم�ان�ة السیولة المتاحة في تغ

فـي المـد� القصـیر و�أقـل ) شـ�ه السـیولة(علیها المؤسسة من م�الغ نقد�ة سائلة من أصولها وما فـي ح�ـم النقد�ـة 

وضـح الس�اسـات المال�ـة خسارة مال�ة �م�ن ق�اسها بتكلفة شرائها، �ما تعتبر السیولة من القضا�ا الأساسـ�ة التـي ت

ستحقاق�ة الخصوم الجار�ة ولو تحق� المؤسسة أر�احا ابتوار�خ للمؤسسة حیث قد یتم تصف�ة المؤسسة إذا لم تهتم 

  :مرتفعة، و�م�ن توض�ح هذه النسب في الجدول أدناه

  نسب السیولة 

  معنى النس�ة  ��ف�ة حسابها  النس�ة اسم

  

  

  السیولة العامة

  

  

  100× لخصوم الجار�ة ا/الأصول الجار�ة 

  

تعتبـــر هـــذه النســـ�ة مؤشـــر جیـــد لق�ـــاس الســـیولة قصـــیرة 

الأجـــل �ـــالرغم مـــن وجـــود �عـــض القیـــود، فـــ�عض البنـــود 

مثل المصار�ف المس�قة الدفع التي تمثل السداد الم��ـر 

للخصـــوم الجار�ـــة المســـتقبل�ة لا تعتبـــر مصـــدرا محـــتملاً 

  .للسیولة

  

  

  السیولة المختصرة

  

  

) المخــــــــــزون الســــــــــلعي –�ــــــــــة الأصــــــــــول الجار (

  100× الخصوم الجار�ة /

  

ـــــي تغط�ـــــة الالتزامـــــات  ـــــاءة المؤسســـــة ف ـــــین مـــــد� �ف تب

الجار�ــــة �الأصــــول ســــر�عة التــــداول ق�مــــة هــــذه الســــیولة 

�حــد أقصــى إذا  50%�حــد أدنــى و  30%تتــراوح بــین 

�انـــت مرتفعـــة فهـــي تـــدل علـــى الحالـــة الجیـــدة وإم�ان�ـــة 

لجــــاهزة والغیــــر الــــدفع دون صــــعو�ات أ� تكــــون القــــ�م ا

  .جاهزة تساو� نصف الدیون القصیرة أو أقل

  

  

  

  السیولة الفور�ة

  

  

   

  100× الخصوم الجار�ة /لنقد�ات ا

  

تم�ـــن هـــذه النســـ�ة مـــن مقارنـــة مبلـــغ الســـیولة الموجـــودة 

تحـــت تصـــرف المؤسســـة فـــي أ� وقـــت �الـــدیون قصـــیرة 

�حــــد  30%�حــــد أدنــــى و20%الأجــــل وحــــدودها بــــین 

غیـــــر عـــــة معنـــــاه وجـــــود أمـــــوال أقصـــــى، إذا �انـــــت مرتف

�ان من المم�ن توظ�فها في استخدامات أخر�  مستغلة

وتعطــــى أكثــــر مردود�ــــة أ� القــــ�م الجــــاهزة غطــــت �ــــل 

  . ةغیر مستغل االدیون القصیرة و�قي فائض منه
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لتب�ـان قـدرة  ومـا فـي ح�مهـا أن المحلـل المـالي ین�غـي أن �قـوم بتحلیـل السـیولة یتضحمن الجدول الساب� 

المال�ة القصیرة الأجل، و�مـا ین�غـي أن یلتـزم �النسـب المع�ار�ـة المحـددة لضـمان  الالتزاماتسسة على تسدید المؤ 

المتف� علیها دون مواجهـة العجـز المـالي ومـن جهـة أخـر�  استحقاقهاالقصیرة الأجل في توار�خ  الالتزاماتتسدید 

�طر�قـــة عقلان�ـــة ورشـــیدة فـــي  اســـتغلالهاب �فـــائض �بیـــر مـــن النقد�ـــة و�جـــ الاحتفـــا�ین�غـــي علـــى المؤسســـة عـــدم 

 الاســتغلالالنقد�ــة �شــ�ل خطــر علــى المؤسســة، والفــرص الضــائعة فــي  اكتنــازلأن مر�حــة للمؤسســة  اســتثمارات

إلـى  المـوارد النقد�ـةالمؤسسـة مـن وراء س�اسـة إدارة �مـا تسـعى  الأمثل للنقد�ة داخل المؤسسة �عد أمر غیـر جیـد،

سـلب�ات ونقـا� ضـعف فـي جانــب مـن  عنـه ینـتجفـي حالـة العجـز النقـد� ومـا  الانحـرافعـدم  إلزام�ـةالتوفیـ� بـین 

عـن  �فـائض �بیـر فـي النقد�ـةعـدم احتفاظهـا  إلزام�ـةو�ـین  التصـف�ة والـزوالقد تؤد� �المؤسسة إلى حالة  السیولة

متاحـــة �ســـبب كفـــاءة فـــي اســـتغلال المـــوارد الالذلـــك مـــن عـــدم  �عنـــيومـــا  ،)المســـتو� المطلـــوب(الحاجـــة المطلو�ـــة 

  . استثمارها وتحقی� عوائد في صالح المؤسسةالنقد�ة بدلا من  تعطیل

  :)النمو( نسب النشا� .01.01

إن الهـدف مـن تحدیــد نسـب النشــا� هـو تحدیــد مـد� قــدرة المؤسسـة فــي إدارة الأصـول الإجمال�ــة، أ� تقیـ�م �فــاءة 

توض�ح  و�م�ننتائج الأعمال المرتفعة، الأصول الاقتصاد�ة المتاحة ومد� تحقی� رقم الأعمال الأمثل و  استخدام

  :هذه النسب في الجدول أدناه

  )النمو( النشا�نسب   

  معنى النس�ة  ��ف�ة حسابها  النس�ة اسم

  

  

معدل دوران 

  الأصول

  

  

  100× الأصول  /)HT(رقم الأعمال

  

یوضح معدل دوران الأصـول مـد� �فـاءة المؤسسـة فـي 

رســـم، حیـــث ال خـــارجاســـتخدام أصـــولها لتولیـــد المب�عـــات 

تســتخدم هـــذه النســـ�ة لق�ـــاس ق�مــة المب�عـــات التـــي تتولـــد 

  .عن �ل وحدة نقد�ة من ق�مة الأصول

  

  

معدل دوران 

الأصول الغیر 

  جار�ة

  

  

  100× الأصول غیر الجار�ة / )HT(رقم الأعمال

  

یوضـح معـدل دوران الأصـول غیــر الجار�ـة مـد� �فــاءة 

لمب�عــات المؤسســة فــي اســتخدام أصــولها الثابتــة لتولیــد ا

الرســـم، حیـــث تســـتخدم هـــذه النســـ�ة لق�ـــاس ق�مـــة  خـــارج

المب�عـــات التـــي تتولــــد عـــن �ـــل وحــــدة نقد�ـــة مـــن ق�مــــة 

  .الأصول الغیر جار�ة

  

  

معدل دوران 

الأصول   

  الجار�ة

  

  

  100× الجار�ة الأصول / )HT(رقم الأعمال

  

یوضـــــح معـــــدل دوران الأصـــــول الجار�ـــــة مـــــد� �فـــــاءة 

الجار�ـة لتولیـد المب�عـات  المؤسسة فـي اسـتخدام أصـولها

الرســـم، حیـــث تســـتخدم هـــذه النســـ�ة لق�ـــاس ق�مـــة  خـــارج

المب�عـــات التـــي تتولــــد عـــن �ـــل وحــــدة نقد�ـــة مـــن ق�مــــة 

  .الأصول الجار�ة

  

معدل دوران 

  

×  )أوراق الق�ض+ الز�ائن ()/ HT(رقم الأعمال 

�مثــــل متوســــ� عــــدد مــــرات تحصــــیل الأرصــــدة المدینــــة 

و�وضــح نوع�ــة الأرصــدة المدینــة ومقــدرة  ،لســنةخــلال ا
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  100  الذمم المدینة

  

ــــإن معــــدل الــــدوران  االشــــر�ة علــــى تحصــــیلها وعمومــــ ف

جیــــد إلا أنــــه قــــد ��ــــون ذو دلالــــة علــــى إت�ــــاع  المرتفــــع

  .المؤسسةشدیدة من قبل  ائتمان�ةس�اسة 

معدل دوران 

الحسا�ات 

  الدائنة

 )أوراق الدفع+ موردو المخزونات ()/ HT(المشتر�ات 

 ×100  

  

دم هذه النس�ة �مؤشر للح�م على سرعة المؤسسة تستخ

فــي تســدید الــدیون التجار�ــة قصــیرة الأجــل، و�ــرت�� ذلــك 

  .�عدد مرات التسدید خلال الفترة معینة

( أن نســـب النشـــا� توضـــح قـــدرة إدارة المؤسســـة علـــى إدارة المـــوارد المتاحـــة  یتضـــحمـــن الجـــدول الســـاب�    

ـــة ه المـــواردو�فاءتهـــا فـــي إدارة هـــذ) الأصـــول والخصـــوم ـــات الأصـــول  وتوز�عهـــا  المال� ـــة (علـــى م�ون ـــر جار� الغی

و�ذا �فاءة المؤسسة في الاستخدام الأمثل للأصول في إنتاج أكبر قدر مم�ن من المنتجات والخـدمات ) والجار�ة

زن ومن ثم تحقی� أكبر قدر مم�ن من الأر�اح التشغیل�ة ورقم الأعمال خارج الرسم، �ما توضح هـذه النسـب التـوا

والكشـف عـن أ� انحـراف یبـرز ) المیزان�ـة(بین رقم الأعمال خارج الرسم وم�ونات الجانب الأ�مـن للمر�ـز المـالي 

على هذا التوازن، �ما �سهر المحلل المالي على اتخـاذ التـدابیر اللازمـة لتصـح�ح الانحـراف، وتجـدر الإشـارة إلـى 

نـوع مـن النسـب المال�ـة إذ أنـه ین�غـي مقارنـة هـذه النسـب أنه لا توجد نسب مع�ار�ة متف� علیهـا عنـد تحدیـد هـذا ال

مــع نســب مال�ــة لمؤسســات فــي نفــس القطــاع لتقیــ�م الأداء المــالي وتوضــ�ح نقــا� الضــعف والقــوة وتوضــ�حها فــي 

  .من قبل المحلل المالي إعدادهالتقر�ر الذ� یتم 

  :نسب الر�ح�ة. 04.01

ر�ح�ة، والتي تعتبـر مؤشـر لنجـاح الأنشـطة الاقتصـاد�ة التـي من الأهداف الرئ�س�ة للمؤسسة تحقی� أكبر معدل لل

مثـل أصـحاب الــدیون ) الخارج�ـة(لجم�ـع الأطـراف المعن�ـة  اهتمــامتقـوم بهـا المؤسسـة، ومق�ـاس الر�ح�ـة هـو محـل 

ؤخـذ و�) المالكون والإدارة والعـاملون (المال�ة والدیون التجار�ة والمستثمرون المتوقعون و�ذا الأطراف الداخل�ة مثل 

والجــدول التــالي یوضــح نســب  رقــم الأعمــال الصــافي خــارج الرســم �قاســم مشــترك فــي حســاب جم�ــع نســب العائــد،

  .الر�ح�ة المتعارف علیها في التحلیل المالي

 نسب الر�ح�ة  

  معنى النس�ة  ��ف�ة حسابها  النس�ة اسم

مجمل الر�ح 

  إلى المب�عات

  HT ( ×100(رقم الأعمال الصافي/ مجمل الر�ح

  

ضح هذه النس�ة مد� انخفاض سعر الب�ع الفرد� تو 

  .دون تحقی� الخسائر

  

صافي الر�ح 

  إلى المب�عات

  

  HT ( ×100(رقم الأعمال الصافي/ صافي الر�ح

  

المد� تكمل هذه النس�ة السا�قة، وهي توضح أ�ضا 

الذ� �م�ن للمؤسسة أن تخفض ف�ه سعر الب�ع الفرد� 

س�ة یجب قبل أن تتعرض للخسائر وعند حساب الن

  .تؤخذ �عین الاعت�ار المصار�ف والأع�اء

صافي الر�ح 

إلى مجموع 

مجموع / صافي الر�ح قبل الضر��ة والفوائد المال�ة

  100× الأصول

الهدف من حساب هذه النس�ة هو ق�اس مد� ر�ح�ة 

  .المؤسسة ��ل
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    الأصول

صافي الر�ح 

إلى حقوق 

  الملك�ة

  100× حقوق الملك�ة/ صافي الر�ح

  

ذه النس�ة على معدل العائد الذ� تحققه المؤسسة تدل ه

  .على حقوق الملك�ة

أن هــامش إجمــالي الــدخل وهــامش الــدخل التشــغیلي وهــامش صــافي الــدخل �حــددان یتضــح  مــن الجــدول الســاب�  

لـى مقدرة المؤسسة على ترجمة رقم الأعمال الصافي خارج الرسم إلى ر�ح فـي مراحـل مختلفـة مـن التحلیـل، وهـذا یتوقـف ع

نتائج مجهودات �افة الإدارات والس�اسات المختلفة والتي تعمل في جم�ع نواحي الأنشطة العاد�ة التي تقـوم بهـا المؤسسـة، 

ولهذا الغرض تستخدم مجموعة من المقای�س للر�ح�ة نظرا لأن أ� مق�اس محدد قد یتأثر على حد �بیر بناح�ـة معینـة مـن 

ن�غــي ق�ــاس �ــل مــن أر�ــاح النشــا� وصــافي الــدخل حتــى �م�ــن التمییــز بــین نتــائج نــواحي النشــا� أو س�اســة �عینهــا، لــذلك ی

الس�اسة الإنتاج�ة والتشغیل�ة والقرارات المال�ة، �مـا تجـدر الإشـارة إلـى أنـه لا توجـد نسـب مع�ار�ـة متفـ� علیهـا عنـد حسـاب 

نفـس القطـاع فروع تعمـل فـي  أو نسب الر�ح�ة فمن المستحسن مقارنة هذا النوع من النسب مع نسب الر�ح�ة في مؤسسات

من أجل تقی�م أداء المؤسسة في ظل النشا� الذ� تقوم �ه ولحساب هذه النسب ین�غي توفر قـائمتي الـدخل والمر�ـز المـالي 

  . للمؤسسات في نفس القطاع

  :مؤشرات التوازن المالي. 02

 قائمـة یـث أن قاعـدة التـوازن المـالي مـن أعلـىإن مبدأ التوازن المالي �قتضي مقابلة سیولة الأصـول اسـتحقاق�ة الخصـوم، ح

)  الخصـوم غیــر جار�ــة+ الأمـوال الخاصــة (الأمـوال الدائمــة  بواســطةالمر�ـز المــالي أساسـها بتمو�ــل الأصـول غیــر الجار�ـة 

قـد الخصـوم الجار�ـة، إلا أنـه  بواسـطةتكـون بتمو�ـل الأصـول الجار�ـة قائمة المر�ز المـالي وقاعدة التوازن المالي من أسفل 

علـى المؤسسـة تـوفیر  ین�غـيالتـي تخـل �ـالتوازن المـالي ومـن هـذا المنطلـ�  الاخـتلالات�حدث في دورات الاستغلال �عض 

و�التـالي تفـاد� الاخـتلالات، و�سـمى  المتفـ� عل�ـه، الاسـتحقاقآجـال جزء ثابـت مـن الأمـوال �م�نهـا مـن تسـدید دیونهـا فـي 

احت�اجـات رأس  یتكـون مـنوهو مؤشر من مؤشرات التـوازن المـالي  والتـي  ي الإجمال مال العاملالهذا الجزء الثابت برأس 

  .الصاف�ة والخز�نة  المال العامل

  .والجدول أدناه یوضح مؤشرات التوازن المالي

  مؤشرات التوازن المالي  

  معنى المؤشر  الحـساب ��ف�ة  المؤشـر

 رأس المال العامل

  FRNGالإجمالي 

الأصــول غیــر   –) غیــر الجار�ــة الخصــوم+ الأمــوال الخاصــة = (

 الجار�ة

یوضــح ق�مــة الســیولة فــي المــد� القصــیر و�عبــر 

عــن ضــمان قــدرة المؤسســة علــى الوفــاء بــدیونها 

في تار�خ استحقاقها، فهو �عطي الصورة الدق�قة 

عجزهـــا  �التزاماتهـــا أوعـــن المؤسســـة فـــي الوفـــاء 

  .في ذلك

  الخصوم الجار�ة  -الأصول الجار�ة =  

ات رأس احت�اج

  BFRالمال العامل

 –الخصـوم الجار�ـة (  –)أموال الخز�نة  –الأصول الجار�ة = ( 

 )المساهمات البن��ة الجار�ة

الدورة و مـوارد الـدورة  احت�اجات�مثل الفرق بین 

هذا الفرق یوضح ما إذا �انـت المؤسسـة �حاجـة 

  ). هامش أمان مالي( إلى مصادر التمو�ل 



 من إعداد الد�تور تقرارت یز�د السنة الثان�ة ماستر تخصص محاس�ة وتدقی�موجه لطل�ة  المتقدممحاضرات في مق�اس التحلیل المالي 
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الصاف�ة  الخز�نـة

Tn 

التـــــــدفقات النقد�ـــــــة الخارجـــــــة  الفـــــــرق بـــــــینهــــــي   احت�اجات رأس المال العامل –أس المال العامل الدائم ر = 

مــــن وإلــــى المؤسســــة خــــلال ) الأمــــوال(والداخلــــة 

  .دورة استغلال�ة معینة
  المساهمات البن��ة الجار�ة -أموال الخز�نة = 

  




