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ماهية التقارير المالية والمستفيدون منها :الفصل الأول   

 

الفرق بين التقارير المالية والقوائم المالية؟ ما  
.القوائم المالية جزء لا يتجزأ من التقارير المالية  -  

. تعتبر القوائم المالية عصب التقارير المالية -  

ات التقارير المالية أعم من القوائم المالية فهي تشمل التقارير المالية ومعلومات أخرى مالية وغير مالية مثل المعلوم -
. الخ...عن النشاط التسويقي والإنتاجي للمنشأة وتقرير مجلس الإدارة وتقرير المراجع الخارجي   

.مسئولية المراجع فقط عن القوائم المالية والملاحظات المرفقة بها -   - 

 

:محتويات التقارير المالية  

.القوائم المالية   -  

.تقرير المراجع  -  

.تقرير مجلس الإدارة  -  

.الإدارة التنفيزية تقرير -  

 

: الهدف من التقارير المالية  

اظهار نتيجة نشاط المنشأة والمرآز المالي والتغيرات في المرآز المالي بكل عدالة ووضوح في ضوء المبادئ   -
. المحاسبية المقبولة   

  . إمداد المستفيدين بمعلومات موثوق بها عن نشاط المنشأة ومرآزها المالي  -
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 أولا : القوائم المالية

 

 : )عند التفكير في الاستثمار(آيف تقرا القوائم المالية 
 

  ,عند التفكير بالاستثمار في شرآة ما أو مراقبة سهم استثمرت فيه سلفا فإن القوائم المالية السنوية للشرآة 

فان الشرآات , فكلما يتفقد الفرد دفتر صكوآه الخاص للموازنة بين دخله ونفقاته, ي تعد مكانا جيدا لبداية البحثوالربع السنو
ليس هذا فحسب بل أنها مطالبة بنشر هذه القوائم على , بشكل عام تقوم بتسجيل ومراقبة دخلها وحصر جميع التزاماتها 

  .شكل تقارير مالية ربع سنوية 

تلتزم الشرآة المساهمة بموجب نظام سوق الأوراق المالية بنشر قوائمها المالية ) ثلاث أشهر ( ع مالي في نهاية آل رب 
إلا أن باستطاعة المستثمر تفسير , وتبدو القوائم المالية لأول وهلة آما لو آانت مجموعة  صفوف وأرقام مرآبة , للجمهور 

  .تعلق بأداء الشرآة الحالي يما يوتحليل  هذه الأرقام ليصل إلى نتائج مهمة ف, 

  خلاصة القول إن القوائم المالية الربع سنوية تساعد المستثمر على تقدير النمو المتوقع والقيمة السوقية  
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  .للشرآة إضافة إلى التعرف على نقاط قوة الشرآة ومكامن الضعف فيها 

  :آيف يمكن للمستثمر قراءه القوائم المالية 

, , الربع سنوية مثالا جديا للمعلومات الجزئية المفصلة التي تعكس أداء الشرآة المعلنة لتلك القوائمتعطي القوائم المالية   
علما بان القوائم المالية يمكن أن تعكس الاتجاه العام وبشكل موسع لقطاع الشرآة عند ضم ذلك مع قوائم الشرآات الأخرى 

وائم المالية ربع السنوية يمنحه معلومات مفيدة تساعده على تقييم فان اطلاع المستثمر على الق: في  القطاع نفسه وعليه 
  .أداء الشرآة لثلاثة أشهر قادمة ومقارنتها مع مثيلاتها ذات النشاط المشابه

  :وتقسم القوائم المالية ربع السنوية عادة إلى  الأجزاء التالية 

  .قائمة المرآز المالي       -1

  .قائمة الدخل       -2

  .مة التدفقات النقدية قائ      -3

  .قائمة التغير في المرآز المالي       -4

  ,ويلي عادة التفاصيل في الأجزاء الأربعة السابقة جزء يتعلق بإيضاح على القوائم المالية 

  .ويوضح آل جزء من الأجزاء الأربعة جانبا من أداء الشرآة الحالي, إضافة إلى تقرير المرجع الخارجي 

ثلاثة الأولى يتكرر إيرادها في تقارير جميع الشرآات لمساهمة ويأخذ عرضها نمطا وضاحا لذا سيتم الترآيز ولان الأجزاء ال 
  . عليها بالشرح والتبسيط

قد تبدو عبارة قراءة القوائم المالية ربع السنوية مبهمة إلى حد ما ذلك لأنها تحوي الكثير من الأرقام والقليل من الكلمات ((  
  . )))شير إليه هذه الأرقام بقراءتها وتحليلها يمكن المستثمرين من الوصول إلي نتائج غاية في الأهمية   لكن معرفة ما ت

   

  :قائمة المرآز المالي 

وهي تمثل صورة مفصلة , تكون قائمة المرآز المالي في العادة ضمن الجزء الأول في القوائم المالية ربع السنوية والسنوية 
) مطلوباتها(وخصومها ) موجوداتها (وتشمل قائمة المرآز المالي على أصول الشرآة , عند نشرها للوضع المالي للشرآة 

وغني عن القول انه ليس مؤشرا جيدا أن تفوق خصوم , مما يعطي فكرة واضحة عن قيمتها الدفترية , وحقوق مساهميها 
إلي العجز عن الاستثمار في مزاولة نشاطها وربما  الشرآة على أصولها  لان ذلك يعني تحقيقها لخسارة  رأسمالها وقد تقود

  .إفلاسها 

إذ قد تشير أيضا إلي مدى توافر الأصول لديها بالقدر : ليس هذا فقط هو ما يمكن أن توضحه قائمة المرآز المالي للشرآة  
أو اللجوء للاقتراض  من خلال الاستحواذ على شرآة أخرى أو تطوير منتج جديد,الكافي الذي يعينها على تنمية نشاطها 

آما تمكن قراءة المستثمر لقائمة المرآز المالي من معرفة وجود مخزون إضافي زائد , للمحافظة على أنشطتها التشغيلية 
والذي يمكن أن يكون مؤشرا قويا على , بسبب عدم تقدير الإدارة الدقيق للطلب التوقع على منتجاتها , عن حاجة السوق 

  .صولها سوء إدارة الشرآة لأ
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إلا إن الإطار العام لقوائم المرآز المالي , ورغم أن الأرقام  التي تظهر في قوائم المرآز المالي للشرآات تتفاوت بشكل آبير 
وهذا يعني انه بالإمكان مقارنة أداء  شرآتين في قطاعين مختلفين تقومان بنشاطات تجارية , يبقى موحدا لكل الشرآات 

  :خيص العناصر الثلاثة التي يكون في مجملها قائمة المرآز المالي لشرآة ما على النحو الأتي ويمكن تل, مختلفة تمام 

  . )موجوداتها (أصول الشرآة  -

  . )مطلوباتها (خصوم الشرآة  -

  .حقوق المساهمين  -

غير أن , المجوهرات آالعقار مثلا أو , تمام آما يمتلك الفرد أصولا ذات قيمة , يمكن للشرآة أن تمتلك أصولا  :الاصول 
  .هو التزام الشرآة المساهمة بإشهار ما تملكه للجمهور , الاختلاف بين أصول الفرد وأصول الشرآة 

: آما تمتلك أصولا غير ملموسة , آالحاسبات الآلية والمعدات والمال والعقار : ويمكن للشرآة أن تمتلك أصولا ملموسة 
وبشكل عام تصنف أصول الشرآة بناء على القدرة على تحويلها إلي سيولة نقدية ,  آالعلامات التجارية أو براءات الاختراع

  :إلى نوعين

وهي , وهي النقد والممتلكات التي تحوزها الشرآة ويمكن تحويلها بسهولة إلي نقد خلال عام واحد  :أصول متداولة       -1
وإذا آانت , قصيرة الأجل لعمليات الشرآة التشغيلية مؤشر مهم  لوضع الشرآة المالي لأنها تستخدم لتغطية الالتزامات 

فهذا يعني أنها بحاجة إلي الحصول على مصادر تمويل أخرى لتمويل  , الشرآة تعاني من تدني في صافي  أصولها المتداولة 
افي الأصول ويمكن القول بشكل عام أن زيادة ص, ومن إحدى الحلول للقيام بذلك إصدار الشرآة لأسهم إضافية , أنشطتها 

/ النقد: المتداولة للشرآة يعني زيادة فرص الشرآة في الحفاظ على نمو أنشطتها ومن أهم الأصول المتداول للشرآة
  .المخزون/ مبيعات مستحقة الدفع/  الاستثمارات قصيرة الأجل

أو هي , لتحويلها إلى نقد  وهي الأصول التي تحوزها الشرآة وتحتاج إلي وقت يزيد على العام:  أصول غير متداولة      -2
وتندرج الأصول الثابتة  للشرآة آالأراضي , الأصول التي  تحوزها الشرآة ولا تخطط لتحويلها  إلى نقد خلال العام المقبل 

وتعتد أهمية حجم أصول الشرآة غير المتداولة على نوعية , والمباني  والمعدات ونحوها تحت نطاق الأصول غير المتداولة 
مقارنة بما ) ثابتة(فعلى سبيل المثال لا تحتاج شرآات القطاع المصرفي بشكل عام إلى أصول غير متداولة , التابعة له القطاع 

  .تحتاجه شرآة في قطاع صناعي 

  :الخصوم   

  ,ديون وفي قائمة المرآز المالي يشار للديون بالخصوم أو الالتزامات –حتى الرابحة منها  –لدى آل شرآة  

ح إدارة الشرآة بشكل آبير على مقدرتها في إدارة خصومها أو ديونها المتنوعة التي تعد جزءا من طبيعة نشاطها  ويعتمد نجا
  :ومن أمثلة الخصوم ما يلي 

  ديون الموردين            -

  مصاريف مستحقة الدفع            -

    القروض طويلة الأجل           -
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  :المالي إلي قسمين هما وتنقسم خصوم الشرآة في قائمة المرآز 

وتلجا الشرآة غالبا إلي , هي التزامات التي على الشرآة إن تدفعها في فترة لا تتجاوز سنة واحدة : الخصوم المتداولة/ 1
  تسييل بعض أصولها المتداولة لتغطية تلك الالتزامات 

  ومن أهم أنواع الخصوم المتداولة

  ديون الموردين التجاريين            -

  مستحقات المساهمين من الإرباح غير الموزعة             -

  أقساط ديون طويلة الأجل مستحقة الدفع            -

ومن أمثلتها التزامات , هي الالتزامات التي لا تتقيد الشرآة بدفعها خلال عام واحد على الأقل  :الخصوم طويلة الأجل / 2 
زم الوفاء بها خلال السنة المالية المقبلة إلا أنها في نهاية المطاف لا بد من ورغم أن هذه الديون لا يل, القروض طويلة الأجل 

    لذلك فمن المهم أخذها بعين الاعتبار عند تقييم المستثمر للشرآة, دفعها 

  :حقوق المساهمين 

مستثمرة التي وتساوي حقوق المساهمين الأموال ال, يرد ذآر حقوق المساهمين في تقرير قائمة المرآز المالي للشرآة 
طرحت في شكل أسهم مضافا إليها الإرباح غير الموزعة التي تمثل الأرباح  المتبقاة  التي تحتفظ بها الشرآة وتعيد 

  , استثمارها مرة أخرى  ولا يتم توزيعها على المساهمين 

  وبشكل مبسط فان حقوق المساهمين تمثل المصدر الأساسي لتمويل أعمال الشرآة 

  .وق المساهمين ازداد حجم الأموال التشغيلية الذاتية للشرآة وآلما زادت حق

  إجمالي الخصوم   - إجمالي الأصول = حقوق المساهمين  

   

  :قائمة الدخل  

ومع ذلك فهي أآثر أجزاء القوائم المالية الربع سنوية , تعد قائمة الدخل أيسر للفهم واقل تعقيدا من قائمة المرآز المالي  
ذلك إلى أنها  تفصل مصادر الربحية الشرآة بناء على أدائها من بيع المنتجات أو تقديم خدماتها  أو عوائد ويعزى , تحليلا 

وآمية الأموال , ) الإيرادات(ولتفسير ذلك فلن قائمة الدخل توضح آمية العوائد الداخلة للشرآة من مبيعاتها , استثماراتها 
  ).المصروفات (الخارجة منها لتغطية  تكاليف هذه المبيعات 

فالشرآة بشكل عام لديها أآثر من مصدر , ولا تقتصر قراءة قائمة الدخل على خصم إجمالي المصروفات من الإيرادات  
وتوضح الشرآة في بيان قائمة الدخل بالتفصيل المصادر المختلفة , للإيرادات  وأنواع  عديدة ومختلفة من المصروفات 

ونستعرض فيما يلي أهم النقاط التي توردها قائمة , س صورة واضحة حلو أداء الشرآة لإيراداتها ومصروفاتها والتي تعك
  .الدخل 

  الإيرادات والمبيعات       -1

  المصروفات       -2
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  إجمالي الربح       -3

  صافي الربح       -4

  )الدخل من عمليات التشغيل الرئيسية ( الربح التشغيلي       -5

  العمليات غير الرئيسية  المكاسب والخسائر من      -6

  ربح السهم       -7

فعلى , تحديد قوة أداء الشرآة من ضعفه , ويستطيع المستثمر عند فهمه المقصود بهذه الأرقام وماهية علاقتها مع بعضها 
إيرادات  تعاني من مصروفات متزايدة ومستمرة و –وهي بالتأآيد لا تمثل استثمار جيدا  –سبيل المثال فان الشرآة المتعثرة 

  .متناقصة مستمرة مما يقلص إجمالي ربحها وصافي دخلها 

  :الإيرادات والمصروفات  

فان الشرآة آذلك يمكن إن تحصل على الربح من بيع , آما يحصل الفرد على الربح من خلال عمله أو عوائد استثماراته  
ر واحد للربح ويمكن أن يمتلك بعض منها أآثر من ويكون لبعض الشرآات مصد, منتجاتها أو خدماتها أو عوائد استثماراتها 

وتعرض قائمة الدخل إيرادات الشرآة ومبيعاتها فيمكن من خلال تتبع القائمة معرفة حجم الربح المالي للشرآة بكل , مصدر 
  .آما يمكن معرفة من أي مصادر أعمال الشرآة يتحقق الربح , دقة 

الشرآة من نشاطها الرئيسي المشتمل على بيعها للسلع والخدمات التي تقوم الإيرادات هي إجمالي الأموال التي تحققها 
  بإنتاجها 

لو استطاعت أي شرآة الوصول إلي طريقة لتطوير وتصنيع منتجات وتقديم خدمات دون أن :  إجمالي الأرباح والخسائر 
, المال  لا بد منه لكسب أموال أآثر  لكن الواقع يثبت أن إنفاق, تتحمل أي مصاريف فستكون بذلك أثرى شرآة في العالم 

  .لا بد من خصم مصاريفها  المباشرة من إيراداتها ) إجمالي خسائرها ( وللوصول إلي احتساب إجمالي إرباح الشرآة أو 

اج إذ يجب بعد إنت, لا تعد تكاليف الإنتاج تكاليف الوحيدة التي يجب على الشرآة أن تلتزم بدفعها لتنجح  :الربح التشغيلي 
فبالإضافة إلى مصاريف التسويق , وهذه الأعمال بالطبع تنطوي على مصاريف وتكاليف أخرى , المنتج أن يسوق ويتم بيعه 

ويمكن الوصول إلى , والإعلان فالشرآة ملزمة بدفع رواتب موظفيها وتجهيزات مكاتبها علاوة على دفع نفقاتها الإدارية 
  من خلال خصم آل التكاليف التشغيلية المشار إليها من إجمالي الأرباح ) غيلية أو خسارتها التش(ربح الشرآة التشغيلي 

وعندما تقوم الشرآة بخصم هذه , بالإضافة إلى النفقات التشغيلية فان على الشرآة دفع مصاريف أخرى :  صافي الربح
, بقى يشكل صافي الربح للشرآة النفقات من الربح التشغيلي وإضافة ما تحصل عليه من إيرادات خارج نشاطها فان ما ت

  .ارتفاع صافي الربح من ربع لآخر , ومن الدلالات الواضحة على إن أداء الشرآة يسير بشكل جيد 

    

  :قائمة التدفق النقدي 

 حيث توضح بالتفصيل حجم التدفقات النقدية الداخلة إلى, تعد قائمة التدفق النقدي من أهم القوائم المالية لأي شرآة مساهمة 
وتفصل مصادر الأموال النقدية ومشابهها وسبل إنفاقها على بنود , الشرآة والخارجة منها خلال الثلاثة أشهر الماضية 

وتقدم قائمة  التدفق النقدي بشكل أوضح تفاصيل دقيقة حول مصادر النقد المتوفرة للشرآة , التشغيل والاستثمار والتمويل 
ضاحات عن أرصدة الشرآة من النقد أو الأصول القابلة للتحويل السريع إلى نقد من علاوة على ذآر إي, وطبيعة استخدامها 

  .بداية الربع المالي إلى نهايته
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  لكن ما لذي يجعل التدفقات النقدية مهمة لهذه الدرجة ؟ 

غيلية ومستحقات هو أن الشرآة لا يمكن لها النجاح دون توافر السيولة أو الأصول المماثلة للنقد وذلك لدفع نفقاتها التش
  .  )))الديون ومانحو ذلك فبدون توافر النقد لا يمكن للشرآة تمويل استثماراتها لتنمية نشاطها 

  :محتويات قائمة التدفق النقدي  

والتي تعد , تتمتع الشرآة عادة بمصادر عديدة للنقد والأصول المماثلة للنقد التي يمكن أن تظهر في قائمة تدفقاتها النقدية
  :ها دلالة على متانة وضع الشرآة المالي وتقسم الشرآة غالبا قوائم تدفقاتها النقدية إلى الفئات التالية زيادت

  . ويوضح حجم التدفقات النقدية من أو المستخدمة في أنشطة الشرآة التشغيلية:  صافي النقد من الأنشطة التشغيلية           -

  .ويوضح حجم التدفقات النقدية للشرآة من او  المستخدمة في استثماراتها :  اريةصافي النقد من الأنشطة الاستثم           -

ويوضح حجم التدفقات النقدية للشرآة من بيعها لأسهمها  أو إصدارها لأدوات دين :  صافي النقد من الأنشطة التمويلية           -
  .أو سدادها لقروض أو التزامات تمويلية 

التي , من الفئات الثلاث المشار إليها مصادر النقد والأصول القابلة للتحويل السريع إلى النقد وتمثل التفاصيل الواردة ض
وإذا لم تقم الشرآة بإنفاق نقدها فسيظهر المتبقي منه , تحققت للشرآة إضافة إلى تفاصيل بخصوص استخدامات هذا النقد 

  .ما يماثله في قائمة المرآز المالي في نهاية فترة الربع المالي في بند صافي التدفقات النقدية وهو يعادل تماما رصيد النقد و

لذا تبرر , ولان قائمة التدفقات النقدية نتاج للتغيرات النقدية التي تطرأ في معظم بنود قائمتي الدخل والمرآز المالي للشرآة  
  ثال التغييرات في قائمة التدفقات النقدية آافة التغيرات على هذه البنود التي منها على سبيل الم

  الاستثمارات قصيرة الأجل            -

  .الديون طويلة الأجل            -

  .الأرباح الموزعة           -

  .الحسابات المدينة            -

  .المخزون            -

   .الأصول العينية            -

  ما لذي يجب البحث عنه في قائمة التدفقات النقدية ؟

أمور يجب البحث عنها ضمن قائمة التدفقات النقدية هي أن تكون هذه التدفقات موجبة وآبيرة ومتزايدة مع أن أهم ثلاثة 
وبغض النظر عن مستوى التدفق النقدي المتحقق للشرآة فمن المفترض التدقيق في الفئات الثلاث الواردة بقائمة , الزمن 

وان يحاول المستثمر معرفة الأنشطة التي تدر على ) والتمويلية, الاستثمارية, التشغيلية(وهي الأنشطة , التدفق النقدي 
وبهذه الطريقة يمكن الحكم على أداء , الشرآة اآبر آمية من التدفقات النقدية والكيفية التي تتم بها توظيف هذه التدفقات 

اد التزاماتها وتوزيع إرباحها  وان فغالبا تكون الشرآة التي تحتفظ باحتياطي آبير من النقد المهيأ لسد, الشرآة المستقبلي 
  تتجاوز المشاآل المالية الطارئة دون اللجوء  إلى الاقتراض أو بيع أصولها 
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:النسب المالية الشائعة الاستخدام  
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  ثانياً: تقرير مراقب الحسابات
ي تحتويها ومدى تمثيلها بصدق وعدالة للمرآز يتضمن نتيجة الفحص للقوائم المالية من حيث مدى دقة المعلومات الت

.المالي للمشروع ونتيجة نشاطه   

 

  ثالثاً: تقرير مجلس الإدارة
يتضمن معلومات عامة عن المنشأة وأهدافها ومرآزها المالي والتسويقي، ومعلومات عن الإنتاج ودرجة نمو المبيعات 

.والأرباح والعوامل المؤثرة في نشاط المنشأة مستقبلاً  

.ولا تخضع المعلومات الواردة فيه لمراجعة مراقب الحسابات   

 

  رابعاً: تقرير الإدارة التنفيذية
يتضمن معلومات أآثر تفصيلاً من تقرير مجلس الإدارة، آالأصول والالتزامات وحقوق الملكية والتغيرات التي حدثت عليها 

.وزيع الأرباح والعاملين والخدمات المقدمة لهمخلال السنة المالية، ومعلومات عن العقود الجديدة وسياسة ت  

بريطانياإلزامي في بعض الدول آ  
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:المستفيدون من التقارير المالية   

 

: العوامل المؤثرة على الهدف من التقارير المالية  

 المنظمات المهنية

 الجهات المشرفة على البورصة

 النظام الاقتصادي السائد

 التضخم

وميالتدخل الحك  
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المعلومات المحاسبية ونظريات الاستثمار الحديثة :الفصل الثانى   

التحليل الأساسى: أولا   

 

التحليل الفنى : ثانياً   
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 نظرية السوق الكفء والمعلومات المحاسبية:
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 نظرية محفظة الاوراق المالية والمعلومات المحاسبية

 

 

 فروض نظرية محفظة الأوراق المالية :
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    مكونات بيئة الاستثمار والقطاع المالي للاقتصاد : الثالثالفصل 

 
 

: سوق المال  
أي يتم فيها بيع ( فإن سوق المال ينقسم إلى أسواق حاضرة  ب ما هو موضـح فيما يلىسوق المال هو أم الأسواق وحسـ

أي يتم ( ، وأسواق غير حاضـرة ) الوقت وشراء الورقة المالية بصـورة فوريـة وتنتهي المعاملة الخاصة بها في نفس 
والأسواق ) فيها بيع وشراء الأوراق الماليـة ولكن بصفة مؤجلة أي تنتهي المعاملـة الخاصـة بها بعد عدة أشهر في الغالب

. الحاضـرة تنقسم بدورها إلى أسواق النقد وأسواق رأس المال   
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أسواق النقد  -1  

التي يكون عمرها أقل من عام واحـد مثل  الأوراق الماليـة القصيرة الأجلاول هـي الأسـواق التي يتم فيها تد 
وغير ذلك ، وهذه الأسـواق تقوم بتوفير  أذونـات الخزانـة وشهادات الإيـداع والأوراق التجارية والقبولات المصرفيـة

لأجل ولا يوجد مكـان فعلي لهذه الأسـواق السيولة اللازمـة لشرآـات الأعمـال وتتيح لها القيـام بعمل استثمارات قصيـرة ا
حيث تتم المعامـلات فيه بين البنوك وشرآات التأمين والتمويل وشرآـات الأعمـال من خلال شبكة الانترنت والفاآس 

. والتليفون   
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أسواق رأس المال وتنقسم إلى  -2  

) الأسهم والسندات ( الأوراق المالية أي سوق الإصدار وهو السوق الذي يتم فيه إصـدار وبيع  السـوق الأولي  
لأول مرة وعادة ما يكـون ذلك ما بين الشرآات المصدرة لهذه الأوراق والبنـوك الضامنـة للاآتتاب والتي تشتري هذه 

أي سوق التداول وهو السـوق الذي يتم فيه بيع  السـوق الثانويالأوراق من هـذه الشرآات وتقوم ببيعها بعد ذلك في 
) شديد التنظيم ( الماليـة للجمهور والمستثمرين وتصبح قابلة للتداول وهذا السـوق يمكن أن يكون سوقاًً منظماً   الأوراق

أو يكون سوقاً  أقل تنظيماً ويعرف باسم “  سوق البورصة“ ويعرف باسم  “ Over The Counter “  

Forward ود الآجلةالعق:     أما الأسواق غير الحاضرة فتتضمن أساساً أسـواق العقود  Futures والعقود المستقبلية،     ،
Options وعقود الاختيار  Swaps وعقود المبادلة،    .   

 

هنــاك ثلاثــة عوامل مهمة في أســـواق البورصة تجعل من هذه الأســــواق أو الأوراق المالية التي تتداول فيها عالية 
-:يها السيولة وتحافظ أيضاً على آلية العرض والطلب ف  

    -: عمـق السـوق  -1

أن هناك استمراريـة وعدم توقف لأوامر البيع والشـراء بحيث يوجـد تـوازن مستمر بين العرض والطلـب على الأوراق   
 Shallow Marketالمالية المتداولة وإذا لم يحـدث ذلك فيقال عنه أنه سوق ضحل   .   

    -: اتساع السوق  -2

ق بوجـود عدد آبير من أوامـر البيــع والشـــراء للورقـــة أو الأوراق الماليـة المتداولـــة فيـه وذلك عندما يقسم السـو
بحيث يكــون هنــاك استقرار نسبي في أسعار هذه الأوراق ويصبــح احتمال التعرض للمخاطر الرأسمالية قليل أما إذا لم 

 Thin Marketيتحقق ذلك فأن هذا السوق يعرف بأنه سوق ضيق   .  

      -: سرعة استجابة السوق  -3

تعني أن أي خلل محتمل في العـرض والطـلب على أي ورقة ماليـة متداولــة في السوق يمكن معالجتها بسرعة في خلال    
.تغيير طفيف في الأسعار الذي ينتج عنه خسارة رأسمالية ضئيلة جداً   
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 يهدف النشاط المالى فى قطاع الاعمال إلى:

. تعظيم ثروة ملاك المشروع    

.تعظيم قيمة السهم فى سوق الأوراق المالية   

.تعظيم ثروة أصحاب حق الملكية  

:تتوقف قيمة السهم على   

.عائد السهم المتوقع   

. ودرجة الخطر المصاحبة لهذا العائد  

. ظروف السوق   - 

:إذا تمكنت الإدارة المالية من  

  .المتوقع للسهم وعلى حق الملكية آكل عند مستوى مقبول من الخطر تعظيم العائد 

. أو تدنية درجة الخطر عند مستوى مقبول من العائد  

. ترتفع بناء على ذلك  قيمة الشرآة  و يزيد سعر السهم فى البورصة و ثروة حملة الأسهم   

 

- :تعريف النشاط المالى فى الشرآات   

النشاط المالى هو ذلك النشاط الذى يهدف إلى تعظيم ثروة ملاك المشروع عن طريق اتخاذ قرارات استثمارية جيدة و 
. تمويلها من مصادر التمويل المناسبة بما يضيف قيمة للمشروع  

و تعرف الإدارة المالية - فى ذلك- بانها النشاط الذى يشمل تخطيط و تنظيم و توجيه ورقابة الوظائف المتعلقة 
 باستثمارات المشروع و تمويلها. 

 

 الاستثمار و تمويله:
والاستثمار الناجح هو ذلك الذى يتولد عنه تدفقات نقدية داخلة سواء آانت فى شكل ايرادات تشغيلية او رأسمالية او 

اخرى أآبر من تلك التدفقات النقدية الخارجة فى سبيل شراء او تأخير أو تشغيل هذا الاستثمار، مع اخذ القيمة الزمنية 
. و المخاطر فى الحسبان للنقود  

و يتصف الاستثمار الناجح ايضا بأنه ذلك الاستثمار الذى يحقق معدل عائد فعلى لا يقل عن معدل المطلوب على 
.الاستثمار فى ظل درجة المخاطر التى تواجه هذا الاستثمار  
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و التمويل الناجح هو ذلك التمويل الذى يوفر الاموال المطلوبة بالتكلفة و بالعملة و بالأجل و فى التوقيت المناسب 
.للاستثمارات، وعدم تعريض المشروع لدرجة مخاطرة اعلى من المقبولة   

:مصادر الإيرادات   

)  الناتجة عن نشاط التشغيل الاساسى للشرآة(إيرادات المبيعات  -  

الإيرادات المحصلة على الاستثمارات  -  

الشرآةالعمولات المحصلة على خدمات أخرى قد تقدمها  -   

إيرادات أخرى   -  

:مصادر المصروفات   

.تكاليف التشغيل المتغيرة  من اجور ومواد وشراء خدمات متعلقة بالنشاط    

. تكاليف التشغيل الثابتة و المتعلقة بمخصص الاستهلاك  و الايجارات    

ض، السندات التى تصدرها اوراق دفع، القرو(الفوائد والتكاليف المدفوعة على الأنواع المختلفة  من الديون  
.) الشرآة   

. )منها الخسائر الرأسمالية(مصروفات أخرى      
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 - الادارة المالية و تطور وظائفها
: المرحلة الاولى   

و تبدأ من مطلع القرن الماضى الى ما قبل نهاية العشرينيات، و آان الاهتمام منصبا على النواحى القانونية و  
. الاندماجات  

: لثانيةالمرحلة ا  

و تبدأ من الرآود العالمى و انتهاء بالحرب العالمية الثانية، و انصب الاهتمام فى تلك المرحلة  على اهداف البقاء و 
مع زيادة الترآيز على جانب الاستثمار و الاهتمام بمخاطر . الاستمرار فى الاسواق فى ظل الرآود الاقتصادى الشديد

وآان دور المدير المالى هو دور مدير . لوية لمشكلات الافلاس و اعادة التنظيمالسيولة و الائتمان، مع اعطاء او
. الحسابات خلال هذه الفترة  

 المرحلة الثالثة 

يعتبر اعلان اتفاقية برايتون وودز بداية لهذه المرحلة التى استمرت  بعد الحرب العالمية الثانية، آان الاهتمام بإعادة  
زيادة الانفاق الحكومى، بدات مشاآل مصادر الاموال فى الظهوربناء ما دمرته الحرب،ن مع   

فى فترة الستينيات فى الولايات المتحدة بصفة خاصة مع ظروف حرب فيتنام، حيث اتسع الانفاق الحكومى الامريكى  
رتفاع سعر بشكل مكثف لتمويل عمليات الحرب هذه، الامر الذى ادى لزيادة الطلب على الاموال فى الاسواق و من ثم ا

 الفائدة، ومع وجود أذون و سندات الخزانة الامريكية

و استخدم مدخل اتخاذ القرارات  و ظهر مدخل المحفظة لادارة الاستثمار فى الاوراق المالية و مدخل التحليل الفنى و . 
. مدخل التحليل الاساسى  

: المرحلة الرابعة -  

س تثبيت سعر صرف العملات امام الدولار الامريكى الذى آان بدوره التى تقوم على اسا_ الغاء قاعدة برايتون وودز 
.و بدأت بعد الغاءها عملات دول العالم فى التذبذب الطفيف فيما بينها_ مثبتا بالذهب  

و تبعاتها فى ازمة الطاقة العالمية و ارتفاع اسعار البترول آنتيجة مباشرة لحرب اآتوبر، مما ادى  73حرب اآتوبر 
. ات من التضخم فى اقتصاديات دول العالم بشكل متفاوتلوجود موج  

 نظراً لتذبذب أسعار آل شئ فى العالم بعد حرب السادس من أآتوبر، ومحاولة أصحاب الأعمال تحييد أثر ذلك التذبذب، 
أدوات  فى أسعار مدخلات عملياتهم الإنتاجية على الأقل، بدأت أسواق المشتقات فى النمو فى العالم الغربى، وظهور

وآلها أدوات مالية حديثة  يستخدمها . مالية جديدة مثل العقود الآجلة، عقود المبادلات، عقود الاختيار، المستقبليات
.أطراف السوق فى محاولات لتقليل مخاطر تذبذب أسعار مدخلاتهم أو مخرجاتهم  

منهج الهندسة المالية  نهاية  أدى التعامل بشكل فوضوى فى هذه الأدوات إلى مخاطر جديدة مما دعى إلى ظهور
. الثمانينيات  

: المرحلة الخامسة-  

بدأت مع انهيار القطب الشيوعى و سيادة الولايات المتحدة مع محاولات تطبيع العالم بالثقافة الغربية تحت دعوى  
 عولمة الثقافة و عولمة الاسواق
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ديات الاسواق الحرة و الاعتماد على القطاع الخاص دخول العديد من دول الكتلة الشرقية و التوابع لها فى ظل اقتصا
.آأهم دور لنمو الاقتصاد  

بدأت اسواق المشتقات المالية فى النمو، ونما آذلك دورها سواء فى تغطية المخاطر المالية أو التشغيلية أو التسويقية، 
.او فى المضاربات  

.قيدا و اعتمادا على التقدم فى العلم المالىوضح دور المدير المالى و الوظائف المالية و اصبحوا اآثر تع   

و اصبحت المخاطر المالية فى التعامل مع اسواق العالم التى اصبحت سوقا واحدة تحتاج الى مدير مالى اآثر علما و  
.و عيا و آفاءة و ابتكارا  

.العلم المالى يمكن اعتبار الفترة الخامسة تمهيد للالفية الثالثة حيث من المتوقع ان يستمر التطور فى   

:بدائل التعامل فى الاسواق  -  

. استهلاك آل مدخراته فى السوق الحقيقى  

.اآتناز الأموال فى صورتها النقدية فى خزائن أو ماشابه  

. شراء أصول سهلة التحويل إلى نقدية مثل الذهب  

. ية أخرىشراء أصول من السهل عليه أن يديرها وتدر عليه ربح مثل شراء عقارات أو أصول عين  

. المساهمة فى إنشاء مشروع خاص صناعى او خدمى او تجارى  

. الايداع  فى بنك، أو شراء أذون وسندات خزانة  

. الاستثمار فى الأسهم والسندات  

:العلاقة بين انشطة المشروع و الاسواق العينية و المالية  

اك ارتباط بين السوقين الحقيقى و المالى، فهن. آلما  نشط السوق المالى فى حد ذاته ازدهر معه السوق الحقيقى
فسوق المال هو خادم للسوق الحقيقى العينى حيث يوفر له مصادر تمويل الاستثمار، آما انه يمثل حكما على 

آفاءة المشروع من حيث السعر السوقى للسهم و حجم التعاملات عليه، و على سندات الشرآة، و حتى يستطيع 
ى تحقيق اهداف المنظمة يجب عليه ان يتكامل مع مدير التسويق و الانتاج حتى يتفاعل المدير المالى المساهمة ف

. بكفاءة مع السوق الحقيقى و يفهم البيئة المالية ليتفاعل مع سوق المال بكفاءة  

:أنواع المستثمرين و عوامل اختيارهم للاسواق  

ائد خالى من الخطر، و على النقيض المستثمر  هناك مستثمر  لا يرغب فى أى مخاطرة وفى المقابل فهو يقبل أى ع
 المخاطر الذى يبحث عن أعلى عائد ممكن بغض النظر عن درجة الخطر التى تواجه هذا الاستثمار،

وهناك أنواع من المستثمرين على درجة وسط بين عدم قبول أى نوع من الخطر أو قبول أعلى عائد ممكن مهما آانت  
.درجة الخطر  

لا يرغب فى أى نوع من الخطر، قد يلجأ إلى وضع أمواله فى البنك أو شراء أذون خزانة أو سندات  المستثمر  الذى
.حكومية، فهى استثمارات منعدمة مخاطر عدم السداد  
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ويندرج المستثمرين فى تقبل الخطر آل وفق خصائصه السلوآية الاستثمارية التى تتوقف بدورها على خصائصه  
.ه وتوقعاته وخبراتهالشخصية وحجم ثروته ودخل   

: عوامل اختيار المستثمرين للأسواق  

: عوامل شخصية  

. )توافر معلومات سليمة ( إدراك المستثمر بالسوق   

. قدرة المستثمر على تحليل المعلومات واتخاذ القرار السليم  

. حجم الثروة وحجم الدخل القابل للإنفاق والاستثمار  

.ومعدل العائد المطلوب  أهداف المستثمر من حيث درجة الخطر  

. الحالة الاجتماعية-التعليم- الخبرة–النوع -بقية الخصائص الديموجرافية مثل السن  

:عوامل متعلقة بالسوق  

. معدل أرباح السوق   

. درجة السيولة المتعلقة بهذا النوع من الأصول فى هذا السوق   

. درجة الخطر المتعلقة بالأصول فى مثل هذا السوق   

. فاءة الأسواقدرجة آ    

 العلاقة بين القرارات المالية و المتغيرات الاقتصادية

: الأهداف الاقتصادية للدولة و انشطة المشروع  

يهدف الاقتصاد فى العالم سواء آان تابع للدول الصناعية أو الدول المتخلفة، سواء فى الكتلة الشرقية أو الغربية إلى 
: عدة أهداف أهمها ما يلى   

.مستوى رفاهية الأفراد بشكل عامزيادة -أ  

. زيادة متوسط دخل الفرد سنوياً- ب  

. زيادة آفاءة الأسواق بشكل عام-ج  

. زيادة القدرة التنافسية للجهاز الإنتاجى للدولة مقارنة بالدول الأخرى- د  

التصدير + الادخار + الاستهلاك = الدخل القومى  – الاستيراد    

) بيعها ( التى تم إنتاجها فى أسواق البلد وتم استهلاآها ) مرجحة بأسعارها(لخدمات والاستهلاك معناه آمية السلع وا
.بأسواق الدولة نفسها   

مقاساً بالعملة الوطنية لهذه الدولة،) استهلاآه(والادخار هو ذلك الجزء من الدخل الذى لم يتم أنفاقه   
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ل واستهلاآها بواسطة مواطنين من دولة أخرى،والتصدير معناه آمية السلع والخدمات التى تم إنتاجها بالداخ   

. والاستيراد هو عكس التصدير، أى استهلاك مواطنى الدولة من إنتاج أسواق دول أخرى   

– :السياسة الاقتصادية    

.وهى السياسة التى تضعها السلطة الاقتصادية فى الدولة  

لأآبر للتنمية وتترك آليات السوق للتفاعل دون سياسة السوق المفتوح، حيث تشجيع القطاع الخاص للقيام بالعبء ا 
 تدخل إلا فى شكل تنظيمى،

تقوم الدولة والقطاع العام بالعبء الأآبر للتنمية وهى سياسة الاقتصاديات الموجهة حيث :سياسة الاقتصاد الموجه 
.تتدخل الدولة فى آليات العرض و الطلب  

:ومن أهم المؤشرات الاقتصادية   

. لقومىمعدل نمو الدخل ا  

. لات البطالة ونسبة التشغيلمعد  

. مقدار العجز أو الفائض ونسبته فى الموازنة العامة للدولة  

. فائض ونسبته فى ميزان المدفوعاتمقدار العجز أو ال  

. حجم الاستهلاك ومعدل نمو والميل للاستهلاك  

. حجم الادخار ومعدل نموه  و الميل للادخار  

. حجم الاستثمار و معدل نموه  

 

– :السياسة المالية    

وهى تلك السياسات المتعلقة بالموازنة العامة للدولة، أو الخطة المالية للحكومة، وتأخذ الموازنة العامة للدولة شكلاً 
.مماثلاً لقائمة الأرباح والخسائر فى الشرآات  

: الموازنة العامة لدولة على شقين وتحتوى   

، الشق الأول الموازنة الجارية وهى تهتم بعرض الإيرادات والنفقات الحكومية الجارية    

.والشق الثانى هو الموازنة الرأسمالية التى تهتم بعرض الإيرادات والنفقات الرأسمالية  

هداف الاقتصادية بوضع السياسة المالية التى تحقق الأ) ممثلة فى وزارة المالية بالحكومة ( وتقوم السلطة المالية  
 العامة،

.ى نجاح أو فشل الخطة الاقتصاديةوتؤثر التصرفات المالية للحكومة ف   
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  – :السياسة النقدية    

: وهى تلك السياسة المتعلقة بالمتغيرات النقدية ومن أهمها   

. حجم القاعدة النقدية  

.) معدل دوران النقود( آمية النقد فى التداول ومعامل السيولة   

. التضخممعدل   

. سعر الفائدة على الودائع والقروض بالعملة الوطنية  

. سعر صرف العملة الوطنية أمام العملات الأجنبية  

فى وضع السياسة النقدية بما يحقق أهداف السياستين المالية ) ممثلة فى البنك المرآزى ( تختص السلطة النقدية 
.والاقتصادية  

ى الجهاز المصرفى للدولةتنعكس السياسة النقدية بشكل مباشر ف  

 تؤثر المتغيرات النقدية فى آل من السياستين المالية والاقتصادية، 

. غالباً ما تنجح أو تفشل الخطة الاقتصادية للدولة بسبب السياسة النقدية المتبعة  

– :العلاقة بين المتغيرات الاقتصادية والمالية والنقدية    

:معادلة فيشر   

 سعر الفائدة الاسمى 

معدل التضخم+ سعر الفائدة الحقيقى ) = الخالى من الخطر  (  

. وفى الاقتصاد الحر، يجب أن يكون سعر الفائدة الحقيقي موجب  

 يتوقف سعر الفائدة الحقيقى على عرض وطلب الأموال 

التى (يتوقف معدل التضخم على معدل نمو السلع والخدمات المنتجة مقارنة بمعدل نمو آمية النقود فى المجتمع 
)بدورها تتوقف على النقد فى التداول مرجحة بمعامل السيولة   

معامل السيولة× حجم النقد فى التداول = فى المجتمع  حجم النقود   

:العلاقة بين المتغيرات النقدية و المالية  -  

يقية أم المالية، الفورية سعر الفائدة هو أحد أهم المتغيرات النقدية وله تأثير مباشر على آافة الأسواق سواء آانت الحق
. منها وآذلك الآجلة  
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يرتفع سعر الفائدة الأسمى، ويزيد طلب القطاع ) سواء من القطاع الخاص أم الحكومى(فإذا ارتفع الطلب على الأموال 
 الخاص على الأموال فى حالة الرواج والانتعاش الاقتصادى 

. ازنة العامة للدولة، والعكس صحيحولكن يزيد طلب الحكومة على الأموال مع زيادة عجز المو  

ولذلك، إذا لم تستطيع الحكومة وضع عجز الموازنة العامة للدولة فى وضع مناسب فإن ذلك قد يؤدى إلى التأثير 
وهناك علاقة طردية بين عجز . المباشر على سعر الفائدة فىالسوق، وسوف يؤثر بدوره على آافة الأسواق بالمجتمع

.دة فى السوقالموازنة وسعر الفائ   

– :العلاقة بين المتغيرات الاقتصادية والنقدية    

ميل الأفراد على استهلاك السلع والخدمات المنتجة فى المجتمع يؤدى لزيادة طلب قطاع الأعمال للاموال للتسع 
الدخل الاستثمارى لمقابلة زيادة الطلب على السلع و الخدمات، ولكن وفى نفس الوقت زيادة الاستهلاك دون نمو 
و على . القومى يؤدى إلى انخفاض حجم الادخار ومن ثم انخفاض حجم عرض الأموال وبالتالى ارتفاع سعر الفائدة

) علاقة عكسية بين الادخار والاستهلاك(العكس فانخفاض ميل الأفراد للاستهلاك يؤدى إلى زيادة الميل للادخار 
. لقطاع العائلى من الأموالوتنعكس هذه العلاقة آما سبق الإشارة على حجم عرض ا  

الودائع المصرفية بالعملات + الودائع المصرفية المحلية + وهى تتكون من النقد فى التداول ( عند نمو القاعدة النقدية 
بمقدار أآبر من معدل نمو الأداء الاقتصادى مقاساً بكمية السلع والخدمات يؤدى إلى وجود تضخم وارتفاع ) الأجنبية 

ة عامة، والعكس صحيحالأسعار بصف   

:ويتأثر سعر صرف  العملة الوطنية أمام العملة الأجنبية فى ضوء متغيرات عديدة منها   

).صافى المعاملات مع العالم الخارجى ( عجز أو فائض ميزان المدفوعات   

.سعر الفائدة على العملة المحلية وآذلك أسعار الفائدة على العملات الأجنبية  

.قتصادى للدولة والدول الأخرىمعدلات الأداء الا  

فى ظل ما تقدم اصبح من ضمن وظائف المدير المالى ان يكون مدرآا للعلاقة بين المتغيرات الاقتصادية لما لها 
.من اثر على جودة القرار المالى الذى يتخذه   

 

 العائد و الخطر:   
:خطر الائتمان -1  

ين للالتزامات المستحقة عليهم والمترتبة عن هو ذلك الخطر الناشئ عن عدم وفاء بعض المدين" 
" . الاقتراض ، سواء التى تخص فائدة أو أصل الدين المتفق عليهما فى التواريخ المحددة بالكامل 

وخطر الائتمان بصفة عامة يزيد عندما ترتفع مستويات أسعار الفائدة ، لوجود علاقة مباشرة بين 
. خطر الائتمان وسعر الفائدة   
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:السيولة خطر -2  

وينشا فائض أو عجز السيولة من عدم ” هو احتمال الخسارة الناشئ من عجز أو فائض السيولة" 
انضباط التدفقات النقدية الداخلة مع الخارجة، و ينشأ خطر عجز السيولة من عدم آفاية الأصول 

دم القدرة على المتداولة لمواجهة الالتزامات قصيرة الأجل ، بينما ينشأ خطر فائض السيولة من ع
. استثمار الأصول العاطلة فى صورة نقدية   

 

:الخطر الرأسمالي -3  

هو احتمال الخسارة الناشئ من انخفاض القيمة السوقية  
فمثلا قد تنخفض القيمة السوقية لمحفظة الأوراق المالية، أو القيمة . للأصول بالمقارنة بالالتزامات

. متها الشرائية السوقية للأصول الثابتة بالمقارنة بقي  

:خطر سعر الصرف -4  

تتعرض الشرآات لمخاطر سعر الصرف إذا آانت بعض عناصر الأصول والخصوم مقومة بعملة 
أجنبية وبخاصة عناصر رأس المال العامل ، وينشأ هذا الخطر من تباين وتغير أسعار التحويل 

رى ، والصرف ويترتب عليها تحقيق خسائر من عملية التحويل من عملة لأخ  

الخسارة المحتملة الحدوث نتيجة لتباين " وبناء على ذلك يمكن القول بأن خطر سعر الصرف هو 
وتغير أسعار الصرف العملات بين بعضها البعض عند وجود مراآز لهذه العملات داخل الميزانية او 

لار من خصوم البنك بالدو% 30فعلى سبيل المثال لو أن " خارجها فى شكل التزامات عرضية 
من % 20منه بالدولار الأمريكى ، فإن % 50الأمريكى ، فى حين أن جانب الأصول يحتوى على 

إجمالى ميزانية البنك معرض لخطر سعر الصرف لاختلاف سعر الصرف الفعلى فى المستقبل عما هو 
  مقدر

:المخاطر من حيث درجة التحكم  

الداخلية التى يمكن التحكم فيها وتعتبر  مخاطر الائتمان ومخاطر السيولة من المتغيرات 
والسيطرة عليها لأن القواعد المحددة لمستوى المخاطرة بالنسبة للائتمان وعملية المفاضلة 

بينما مخاطر أسعار الصرف ومخاطر . بين مخاطر السيولة والربحية متروآة لإدارة البنك 
كن يجب السيطرة عليها ، أسعار  الفائدة من المتغيرات الخارجية التى يصعب التحكم فيها ول

آما أن خطر رأس المال له علاقة دالية بكل من خطر سعر الفائدة وخطر سعر الصرف وخطر 
الائتمان ، لأنه يرتبط باحتمال انخفاض القيمة الحالية للأصول بالمقارنة بالقيمة الحالية 

 –لأجنبية بمبدأ توازن مرآز العملات ا –ومع تحييد أثر مخاطر أسعار الصرف . للخصوم 
 فإن مخاطر أسعار الفائدة ستظل قائمة ومؤثرة
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:مخاطر سعر الفائدة -5  

احتمال الخسارة الناتج من تذبذب سعر الفائدة مع وجود فجوة آجال " خطر سعر الفائدة لأي عمله هو 
" للبنود الحساسة لسعر الفائدة بين جانبي الميزانية  

 

:الخطر الإيرادى لسعر الفائدة   

ال الخسارة عندما تكون فجوة الاموال الحساسة لسعر الفائدة باشارة مخالفة للتغير فى سعر هو احتم
.الفائدة  

وتنشأ المشكلة عندما يكون حجم الأصول التى سوف يعاد تسعيرها أآبر من الالتزامات التى سوف  
ا يكون حجم يعاد تسعيرها خلال نفس فترة الفجوة مع توقع انخفاض سعر الفائدة ، أو العكس عندم

الأصول التى سوف يعاد تسعيرها أقل من الالتزامات التى سوف يعاد تسعيرها خلال نفس فترة الفجوة 
" فجوة الأموال " وتستخدم طريقة . مع توقع ارتفاع سعر الفائدة  Gap‐of‐Fund Analysis لإدارة  

. هذا النوع من مخاطر سعر الفائدة   
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:الخطر الرأسمالى لسعر الفائدة   

للالتزامات فى جانب الأصول عن القيمة السوقية ) الحالية ( و احتمال انخفاض القيمة السوقية ه
وينشأ الخطر الرأسمالى " . للالتزامات فى جانب الخصوم آنتيجة لتقلب أسعار الفائدة فى السوق 

هذا التأثير لسعر الفائدة لوجود علاقة عكسية بين أسعار الأصول الرأسمالية وسعر الفائدة ، ويتوقف 
عندما تكون أسعار الفائدة . على نوع الأصل الرأسمالى وحجمه وتاريخ استحقاقه وفترة الاحتفاظ به

. الفعلية أعلا من المتوقعة فإن ذلك يؤدى لارتفاع قيمة الأصل   

 ادارة خطر سعر الفائدة:

: فعندما يكون   

. منحنى العائد صاعداً نستخدم فجوة موجبة   

. ى العائد هابطاً نستخدم فجوة سالبة عندما يكون منحن  

(flat)عندما يكون منحنى العائد مستقراً  ويتعرض موقف الشرآة لمخاطر . نستخدم فجوة صفرية 
أسعار الفائدة عند عدم إدراك المدير المالى لشكل منحنى العائد الحالى والمتوقع بما لا يمكن من وضع 

جية محددة لإدارة مخاطر أسعار الفائدة منهج معين لإدارة الأصول والخصوم واستراتي  

 

:متوسط العائدحساب   

عددها/  مجموع العوائد السابقة =العائد المتوقع للسهم  

احتمال آل منها× مجموع عوائد السهم السابقة  =    متوسط عائد السهم الموزع   

ز ح س×    ت س ز مجـ =  ت س  

                           

: لورقة المالية قياس الخطر فى ا - 2  
:من البيانات مباشرة  -  

 الانحراف المعيارى و التباين من مقاييس الخطر

 الانحراف المعيارى هو جذر التباين

.عددها /  مجموع مربعات انحرافات العوائد حول وسطها= التباين   
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:التباين من البيانات الاحتمالية  

}الاحتمال*  2^)المتوسط  –العائد ({مجـ = التباين   

احتمالاتها× مجموع مربعات انحرافات العوائد حول وسطها=   

 

:معامل الاختلاف  

المتوسط/ الانحراف المعيارى  =معامل الاختلاف   

:عائد المحفظة المكونة من ورقتين    

)العائد لكل ورقة × نسبة الاستثمار فى آل ورقة ( مجموع = عائد المحفظة   

: خطر المحفظة المكونة من ورقتين  

ى تباين الأول× استثمار فى الأولىمربع نسبة =ين عائدا لمحفظة تبا  

تباين الثانية × مربع نسبة استثمار فى الثانية +                 

تغاير الورقتين ×نسبة الثانية× نسبة الأولى× 2+                           

 

)متوسطها –ثانية عائد ال(×)متوسطها -عائد الأولى (مج                             

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ                 =تغاير الورقتين    

عددها                                                      

 

     
 المعايير الثلاثة الرئيسية التي يجب مراعاتها عند تكوين وإدارة 

:    ستثمارية الحوافظ الا  

المدى الذي تقل فيه معاملات الارتباط بين عوائد الاستثمارات أو الأصول الاستثمارية  -1     
تفكلما ابتعد .عن الواحد الصحيح  التي تتكون منها الحافظة  
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ظة آلما قلت درجة المخاطرة للحاف قيمة معاملات الارتباط  لهذه الاستثمارات عن الواحد الصحيح     

    

ثمارية آلما قلت  درجة المخاطرة آلما آثرت وتنوعت الاستثمارات التي تضمها الحافظة الاست -2  

آلما آانت النسب أو الأوزان الخاصــة بالاستثمارات التي تضمها الحافظة متقاربة أو موزعــة  -3
مارين زادت توزيعاً متناسباً آلما قلت درجة المخاطرة وآلما آانت مرآزة في أصل أو أصليين استث

.درجة المخاطرة   

: مفهوم القيمة الحالية و القيمة المستقبلية ..القيمة الزمنية للنقود  

  سعر الفائدة الخالى من الخطر وعلاوة الخطر

 للزمن تأثير على القوة الشرائية للنقود نتيجة معدلات التضخم

المستقبليةآلما ارتفع التضخم آلما انخفضت القوة الشرائية للتدفقات النقدية   

سعر الفائدة الحقيقى+ معدل التضخم)= الاسمى (سعر الفائدة  

 سعر الفائدة الاسمى هو سعر الاموال بدون مخاطر

 إذا آان هناك عدم تأآد فى التدفقات النقدية تضاف علاوة خطر

علاوة خطر+سعر الفائدة الخالى من الخطر= معدل العائد المطلوب   

تأجيل (يحتوى على تغطية لمعدل التضخم بالإضافة إلى علاوة الانتظارسعر الفائدة الخالى من الخطر 
)الاستهلاك  

 علاوة الخطر من الواجب ان تغطى آافة المخاطر المتوقعة

 فى البنك يضاف علاوة لمقابلة خطر الائتمان المصرفى

 فى البيع الآجل تضاف علاوة لخطر الائتمان التجارى

ثمارفى الاستثمار تضاف علاوة خطر الاست  

 معدل الخصم هو الذى يساوى التدفق النقدى المستقبلى بالفورى

علاوة خطر تتناسب مع الخطر + معدل الخصم يجب ان يشمل سعر الفائدة الخالى من الخطر 
  المصاحب للتدفق النقدى المستقبلى و الذى يجب ان يكون معدل العائد المطلوب
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:القيمة الحالية لمبلغ وحيد  

معدل الخصم + 1/ ( القيمة المستقبلية =ة لمبلغالقيمة الحالي  
عدد سنوات الدفعة ^ )  

معامل القيمة الحالية ×القيمة المستقبلية =القيمة الحالية لمبلغ  

 

:الدفعة مرة واحدة سنويا القيمة الحالية لدفعة سنوية  
  

ل مباشر ايجاد اذا آانت المبالغ المستقبلية متساوية وتأخذ شكل ما يسمى دفعة سنوية، فيمكن بشك
–ين  -دولار - جنيه(قيمتها، ويتم للتبسيط اعتبار ان الدفعة السنوية هذه هى وحدة واحدة من النقود 

:، وفقا للمعادلة التالية....)-ريال  

" ن"لعدد من السنوات" ص"بمعدل خصم " ق ح د"القيمة الحالية لدفعه سنوية من وحدة نقود واحدة   

  

  

:حيث    

 k  خصمتعبر عن معدل ال

 N تعبر عن عدد سنوات الدفعة 

معامل القيمة الحالية لدفعة سنوية لوحدة نقود × مبلغ الدفعة السنوية = او      القيمة الحالية للدفعة 
 عند معدل الخصم ص و لعدد من السنوات ن 
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التحليل المالى فى البورصة المصرية  :الفصل الرابع    

 
 الرئيسية الأسهم مؤشرات بورصات

 

 
نيويورك  فمثلاً بورصة الأسهم في, الأسهم هو المكان الذي تباع وتشترى به أسهم شرآات الدولة  بورصة

هي المكان الذي تباع  هو المكان الرئيسي الذي تباع وتشترى به أسهم الشرآات الأمريكية وبورصة لندن
 . وتشترى فيه الأسهم البريطانية
مؤشرات البورصات ولكل بورصة مؤشر  ت الأسهم بمؤشرات معينة تسمىيقاس نشاط التداول في بورصا

 . خاص بها
ارتفاع هذا  , شرآة أمريكية 30هو المؤشر الذي يقيس نشاط التداول في أهم DJI مؤشر الداو جونز : فمثلاً

 ى ثقةالمشترين لأسهم هذه الشرآات المائة أآثر من عدد البائعين وهو علامة عل المؤشر هو دليل على أن
الشرآات أآبر من عدد  المستثمرين بالاقتصاد الأمريكي وانخفاضه هو دليل على أن عدد البائعين لأسهم هذه

 . الأمريكي المشترين وهو علامة على انخفاض ثقة المستثمرين في الاقتصاد
للأسهم  الداوجونز سيؤدي لارتفاع سعر الدولار لأن ذلك يعني أن المشترين وبالتالي فإن ارتفاع مؤشر

 . أآثر مما يعني زيادة الطلب على الدولار والعكس صحيح الأمريكية
 : وآل بورصة آما ذآرنا مؤشر يقيس نشاط التداول بها

 . شرآة بريطانية 100وهو يقيس نشاط التداول لأهم  FTSE فاينانشال تايمز فمؤشر بورصة لندن يسمى
 . شرآة يابانية 250ط التداول لأهم نشا وهو يقيسNIKKEI نيكاي ومؤشر بورصة طوآيو يسمى

بورصة ناسداك  شرآة أمريكية في 100هو مؤشر يقيس نشاط التداول في أهم NASDAQ ناسداك ومؤشر
 . التي يغلب على الشرآات المنتمية إلية أنها شرآات قطاع التكنولوجيا

 . عها هذا المؤشرأدى ذلك لارتفاع سعر العملة للدولة التي يتب وهكذا آلما زاد مؤشر بورصة ما
حيث أن ارتفاع هذا DJI مؤشر الداوجونز يهم المتاجر العادي هو وفي الحقيقة فإن أهم مؤشر بورصة

 . الدولار مقابل العملات الأخرى المؤشر يصاحبه على الأغلب ارتفاع لسعر
 . NASDAQ الناسداك في الأهمية مؤشر يليه

المتاجر العادي وقد لاتحدث فارقاً واضحاً على أسعار  اهتمام اما بقية مؤشرات البورصات فهي قليلاً ما تثير
 . العملات

 . الاقتصادية الهامة التي لها تأثير على أسعار العملات ما ذآرناه سابقاً هو بالنسبة للبيانات والأخبار
ففي  ,وفترات التوتر والحروب بين الدول  أما بالنسبة للأخبار السياسية فتترآز في الأزمات السياسية

لانخفاض سعر عملة هذه الدولة مقابل عملات الدول الأخرى حيث  الأغلب فإن التوتر السياسي لدولة يؤدي
 . التخلص من استثماراتهم في الدولة التي تعاني من الأزمات السياسية والحروب يحرص المستثمرين على
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 . وآثيراً ما يقال أن رأس المال جبان
شديد لسعر الدولار مقابل العملات  ن الولايات المتحدة والعراق إلى انخفاضأدت حرب الخليج بي : فمثلاً

  . الأخرى

 
  

 الفنى الفروق بين التحليل الأساسى والتحليل
 
 :  من حيث السرعة)  أ(

مر يصبح تطبيقها اليا القاعدة الفنية التى سيعتمد عليها المستث يمتاز التحليل الاساسى بالسرعة بمجرد تحديد
 الاساسى زمن ليس بالقصير لقيام بدراسة السهم وبظروف القطاع المنتمى اليه السهم فى حين يتطلب التحليل
  . وبظروف الاقتصادية

 :  من حيث المعلومات) ب(
 –الاسعار ( التحليل الفنى متاح يوميا على مدار الساعة على شبكة الانترانيت  المعلومات التى يحتاجها

تجميعها من  ، اما المعلومات التى يحتاجها التحليل الاساسى فيتطلب) الاخبار رسوم البيانية  – الكميات
 . مصادر مختلفة ودراستها وتوليد التنبؤات المستقبلية منها
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 :  حيث مستوى التقافى لمستخدم من) ج(
تصادية اى يسهل تعلم اساليب التحليل بالعلوم المالية والاق لايتطلب التحليل الاساسى من مستخدمه الالمام

مستوى تقافة المستخدم ، فى حين يتطلب التحليل الاساسى الالمام مستخدمه بعلوم  الفنى وتطبيقها مهما آان
الاختصاصات  لذا عادة لايقوم المستخدم بنفسه اجراء التحليل الاساسى بل يتطلب مجموعة من مختلفة

 . لاتتوفر الالمؤسسات
 
  : الهدفمن حيث ) د(

 . توقيت الشراء والبيع فى حين يحدد التحليل الاساسى القيمة الحقيقية لسهم يحدد التحليل الفنى
 
 :  من حيث زمن الاحداث) هـ(

حرآة السهم ثم يتخد القرار بشانه ، اما التحليل  ينتظر التحليل الفنى حتى تقع الاحداث ويرى بعينه التغير فى
 . لسهم موضوع الدراسة ويخرج منها بالقرار المناسب مستقبليةالاساسى يتنباء بالاحداث ال

 :  من حيث العائد) و(
ان المستثمر الذى يتبع  التحليل الاساسى يمكنه ان يصل الى نتائج افضل من التحليل الفنى فقد اثبت الواقع

 . استثماره اساليب التحليل الفنى يندر ان يحقق عائد غير عادى على
 
 :  المستثمر  سلوك ثرمن حيث ا) ى(

المستثمر بيعا او شراء فى نفس الاتجاه الى احداث ارتفاع او انخفاض  يؤدى التحليل الفنى الى اتجاه سلوك
 المدى القصير لا يستند الى معلومات بل يستند الى تطبيق قاعدة فنية ، فى حين ان سلوك فى سعر السهم فى

حيث ان قرار  و انخفاض فى سعر السهم فى المدى القصيرمستخدمي التحليل الاساسى لايودى الى ارتفاع ا
  . المحلل الاساسى يستند الى معلومات تنخقض فيها درجة عدم التاآد

 
 : بالنسبة للمتاجر العادي التحليل الفني هو أساس التحليل

أساس على  الأمور التي يهمك أن تعلمها هو أن المتاجر العادي الذي يتعامل في بيع وشراء العملات من
فتتبع  , أآثر من التحليل الإخباري يهمه التحليل الفني صفقات سريعة تبدأ وتنتهي في نفس اليوم على الأغلب

 . قد يكون مضللاً بعض الشئ الأخبار والبيانات الاقتصادية على سعر العملة
 . الدولار يل ضدإذا آان الوضع العام يم بيانات اقتصادية أمريكية جيدة دون أن يرتفع الدولار فقد تصدر

 هو المباشر الذي يلاحظه المتاجر العادي للبيانات الاقتصادية على أسعار العملات وفي الحقيقة فإن التأثير
طويلة من الوقت حتى يبدأ بالتبلور  أآثر من التأثير الموضوعي والذي قد يحتاج لفترة النفسي للبيانات التأثير

 . والظهور
 . " على معنويات السوق المهم هو انعكاس الخبر..  لايهم الخبر " : فالبعض يقول

  يصعب تقدير هذا التأثير بل أحياناً يصعب فهمه وآثيراً ما
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 تماماً ؟ هل معنى ذلك هو إهمال البيانات والأخبار الاقتصادية

ستصدر آل على معرفة مسبقه بأهم البيانات الاقتصادية التي  لايمكنك إهمالها بل لابد أن تكون .. لا بالطبع
 والتجربة ستتمكن من تقدير الأخبار التي تهمك من الأخبار التي لاتهمك معرفتها يوم وعن طريق الممارسة

فكثير من , المواقع  وسيساعدك آثيراً قراءة التحليلات الاقتصادية المختصرة التي تصدرها الكثير من ,
حياناً أآثر من مرة في اليوم الواحد مثل وأ المواقع تقوم بإصدار تحليلات اقتصادية مختصرة بشكل يومي

ستلفت انتباهك لأهم البيانات الاقتصادية والأخبار التي  اقتصاديون هذه التحليلات والتي يكتبها خبراء
 . اليوم وللتأثير المتوقع لها ستصدر في هذا

 ا في صفحةبعضه والتي ذآرنا –قراءة هذه التحليلات عن طريق الدخول مباشرة لهذه المواقع  يمكنك
الإليكتروني  في هذه المواقع لتقوم بإرسال هذ التحليلات لبريدك Subscribe بأن تشترك أو – المصادر

 . مجانياً الأحوال يكون الاشتراك في هذا المواقع وفي أغلب Newsletter آرسالة إخبارية يومية
الشخص العادي وببعض المران ستتمكن من قراءتها  فهذه التحليلات مختصرة ومكتوبة لفهم.. لا تخش شيئاً 

  . دقائق يومياً وفهمها ولن تأخذ منك المسألة سوى بضع

 
 يمكن إذاً الجمع بين التحليل الفني والتحليل الإخباري ؟ آيف

 : ولنعطيك مثلاً على ذلك , والتجربة هذه مسألة هامة ستتعلمها عن طريق الممارسة
 خلال تحليلك الفني للرسم البياني لحرآة اليورو مقابل الدولار توصلت أن سعر اليورو فلنفرض أنك ومن

نصف ساعة مثلاً  ولكنك تعلم أنه سيتم اصدار بيانات اقتصادية هامة بعد, سيرتفع بعد وصوله لسعر معين 
لترى تأثير هذه البيانات على سعر  بيانات قبل أن تقوم بشراء اليوروفالأفضل لك أن تنتظر صدور هذه ال

تقرر المباشرة بشراء اليورو بثقة أآبر وقد تجد أنه من الأفضل  البيانات قد وآنتيجة لهذه. اليورو أولاً 
 . إلغاء قرار الشراء آلياً الانتظار أآثر أو حتى

 . بل إنها مسألة تعتمد على الخبرة والممارسة, ا آما ذآرنا يصعب إعطاء قواعد ثابته به وهذه مسألة
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 مصطلحات هامة فى التحليل الأساسى 

 

(%):لإيرادات إلى مجموع الموجودات  ا  
) مجموع الموجودات(÷ ) 100× ات الإيـراد(  
 

):مرة(السعر السوقي إلى التوزيعات   
) الربح الموزع نقداً للسهم(÷  )القيمـة السوقيـة للسهم(  
 

(%):العائد إلى القيمة السوقية   
) القيمة السوقية للسهم(÷ ) 100× عائد السهم (  
 

) (%):الإيرادات(العائد على المبيعات   
)) الإيرادات(صافي المبيعات (÷ ) 100× صافـي ربح الفترة (  
 

(%):العائد على الموجودات   
) مجمــوع الموجـودات(÷ ) 100× صافي ربح الفترة (  
 

(%):العائد على حقوق المساهمين   
) حقــوق المساهميــن(÷ ) 100× صافي ربح الفترة (  
 

(%):العائد على رأس المال المدفوع   
) ـال المدفـوعرأس المـ(÷ ) 100× صافي ربح الفترة (  
 

(%):القروض إلى الودائع   
) الودائـــــع(÷ ) 100× لقروض ا(  
 

(%:القروض إلى مجموع الموجودات   
) مجموع الموجودات(÷ ) 100×  القـروض(  
 

:القيمة الاسمية للسهم  
. مطروحاً منها مصاريف الإصدار القيمة التي أصدر بها سهم الشرآة عند التأسيس  
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:للسهم القيمة الدفترية  

. على عدد الأسهم المكتتب بها صافي حقوق المساهمين في نهاية السنة المالية للشرآة مقسوماً  
 

):مرة(القيمة السوقية إلى العائد   
) عائــد السهــم(÷ ) وقية للسهمالقيمة الس(  

 
:القيمة السوقية إلى القيمة الدفتريه  

) القيمة الدفترية للسهم(÷ ) همالقيمة السوقية للس(  
 

:القيمة السوقية للسهم  
. رآة في السوق في نهاية الفترةسعر إغلاق سهم الش  

 
:القيمة السوقية للشرآة  

ر إغلاق السهم في نهاية القيمة السوقية للأسهم المكتتب بها وتمثل عدد الأسهم المكتتب بها مضروباً بسع
 الفتره 

 
:المبيعات إلى مجموع الموجودات  

) مجمـوع الموجـودات(÷ ) 100×  صافي المبيعات(  
 

:المطلوبات المتداولة إلى حقوق المساهمين  
)حقـــوق المساهميــن(÷ ) 100× المطلوبات المتداولة (  

 
:المطلوبات للغير إلى حقوق المساهمين  

) حقــوق المساهميــن(÷ ) 100× المطلوبات للغير (  
 

:المطلوبات للغير إلى مجموع الموجودات  
) مجمـوع الموجـودات(÷ ) 100×  المطلوبات للغير(  
 

:الموجودات الثابتة إلى حقوق المساهمين  
) حقــوق المساهميــن(÷ ) 100× الموجودات الثابتة (  
 



التجاريينأساسيات الفكر المالى لغير   
 

سمية محمد بدري/ إعداد    Page 56 
 

 
:حقوق المساهمين  

الموجودات الصافية للشرآة بعد استبعاد المطلوبات، وتشمل رأس المال المدفوع والاحتياطيات بأنواعها 
. روحاً منها الخسائر المتراآمةتجزة ومطمضافاً إليها الأرباح المح  

 
(%):حقوق المساهمين إلى القروض   

) القـــــروض(÷ ) 100× حقوق المساهمين (  
 

(%):حقوق المساهمين إلى الودائع   
) الودائـع(÷ ) 100× المساهمين حقوق (  
 

):العائد(صافي ربح السنة   
. حقق خلال السنة المالية للشرآةصافي الربح المت  

 
):ريال(ائد السهم ع  
) عدد الأسهم المكتتب بها(÷ ) ةصـافـي ربـح الفتر(  
 

:عدد الأسهم المتداولة  
. ها في قاعة السوق خلال الفترةعدد الأسهم التي تم تداول  

 
:عدد العقود المنفذة  

. داخل قاعة السوق خلال الفترة عدد الصفقات المبرمة بيعاً وشراءً  
 

:قروض طويلة الأجل  
. لسداد خلال فترة تتجاوز السنةرآة واجبة اقروض الش  

 
(%):قروض طويلة الأجل إلى حقوق المساهمين   

) حقــــوق المساهميــن(÷ ) 100× قروض طويلة الأجل (  
 

:قروض وتسهيلات  
القروض والسلف بعد طرح مخصص الديون المشكوك في تحصيلها والفوائد المعلقة، وبالنسبة للبنوك 

رابحات والم الإسلامية تمثل الم  
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:قيمة الأسهم المتداولة  

. ترةقيمة ما تم تداوله من أسهم في قاعة السوق خلال الف  
 

:مجموع الموجودات  
أخرى،  إجمالي استخدامات الموارد المالية للشرآة، وتشمل موجودات ثابتة وموجودات متداولة وموجودات

 وتعادل مجموع المطلوبات 
 

:مطلوبات للغير  
. مطروحاً منها حقوق المساهمين بات وتمثل مجموع الموجوداتإجمالي المطلو  

 
:مطلوبات متداولة  

. ل فترة قصيرة لا تتجاوز السنةالالتزامات المترتبة على الشرآة والتي تستحق السداد خلا  
 

(%):معدل المديونية   
) مجمـــوع الموجـودات(÷ ) 100 ×المطلوبات المتداولة (  
 

(%):معدل دوران السهم   
) عدد الأسهم المكتتب بها في نهايـة الفترة(÷ ) 100× عدد الأسهم المتداولة خلال الفترة (  
 
 

:موجودات متداولة  
ل فترة الأموال المستثمرة في العمليات قصيرة الأجل للشرآة، وهي موجودات يمكن تحويلها إلى نقدية خلا

. قصيرة لا تتجاوز السنة  
 

):مرة(نسبة التداول   
) المطلوبات المتداولة(÷ ) اولةلمتدالموجودات ا(  
 

(%):نسبة الملكية   
) مجمـــوع الموجودات(÷ ) 100× حقوق المساهمين (  
 

:نقد واستثمارات  
. ستثمارات في الأوراق الماليةنقد في الصندوق وأرصدة وودائع لدى البنوك، والا  
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(%):نقد واستثمارات إلى الودائع   
) ائــــــــعالود(÷ ) 100× ات نقد واستثمار(  
 

:ودائع  
. الحسابات الجارية وحسابات التوفير والودائع تحت الطلب  

 
(%):الأرباح الموزعة إلى القيمة السوقية   

) القيمــة السوقيــة للسهــم( ÷) 100× الربح الموزع نقداً للسهم (  
 

:الأرباح الموزعة نقداً  
. وزيع نقداً على مساهمي الشرآةالأرباح المخصصة للت  

 
:الأرباح الموزعة نقداً إلى العائد على السهم  

) عائـد السهـم(÷ ) 100 ×الربح الموزع نقداً للسهم (  
 

:الأرباح الموزعة نقداً إلى رأس المال  
) رأس المـــال المدفــوع(÷ ) 100× الأرباح الموزعة نقداً (  
 

(%):الإيرادات إلى مجموع الموجودات   
) الموجوداتمجموع (÷ ) 100× ات الإيـراد(  
 

):مرة(السعر السوقي إلى التوزيعات   
) الربح الموزع نقداً للسهم(÷  )القيمـة السوقيـة للسهم(  
 

(%):العائد إلى القيمة السوقية   
) القيمة السوقية للسهم(÷ ) 100× عائد السهم (  
 

) (%):الإيرادات(العائد على المبيعات   
)) الإيرادات(ات صافي المبيع(÷ ) 100× صافـي ربح الفترة (  
 

(%):العائد على الموجودات   
) مجمــوع الموجـودات(÷ ) 100× صافي ربح الفترة (  
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(%):العائد على حقوق المساهمين   

) حقــوق المساهميــن(÷ ) 100× صافي ربح الفترة (  
 

(%):العائد على رأس المال المدفوع   
  )رأس المــال المدفـوع(÷ ) 100× صافي ربح الفترة (
 

(%):القروض إلى الودائع   
) الودائـــــع(÷ ) 100× لقروض ا(  
 

(%:القروض إلى مجموع الموجودات   
) مجموع الموجودات(÷ ) 100× روض القـ(  
 

:القيمة الاسمية للسهم  
. مطروحاً منها مصاريف الإصدار القيمة التي أصدر بها سهم الشرآة عند التأسيس  

 
:القيمة الدفترية للسهم  

. لأسهم المكتتب بهاقوق المساهمين في نهاية السنة المالية للشرآة مقسوماً على عدد اصافي ح  
 

):مرة(القيمة السوقية إلى العائد   
) عائــد السهــم(÷ ) قية للسهمالقيمة السو(  
 

:القيمة السوقية إلى القيمة الدفتريه  
) القيمة الدفترية للسهم(÷ ) همالقيمة السوقية للس(  
 

:وقية للسهمالقيمة الس  
  .سعر إغلاق سهم الشرآة في السوق في نهاية الفترة

 
:القيمة السوقية للشرآة  

ر إغلاق السهم في نهاية القيمة السوقية للأسهم المكتتب بها وتمثل عدد الأسهم المكتتب بها مضروباً بسع
 الفتره 

 
:المبيعات إلى مجموع الموجودات  

) جـوداتمجمـوع المو(÷ ) 100× ت صافي المبيعا(  
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:المطلوبات المتداولة إلى حقوق المساهمين  

) حقـــوق المساهميــن(÷ ) 100 ×المطلوبات المتداولة (  
 

:المطلوبات للغير إلى حقوق المساهمين  
) حقــوق المساهميــن(÷ ) 100× المطلوبات للغير (  
 

:المطلوبات للغير إلى مجموع الموجودات  
) ـوع الموجـوداتمجم(÷ ) 100×  المطلوبات للغير(  
 

:الموجودات الثابتة إلى حقوق المساهمين  
) حقــوق المساهميــن(÷ ) 100× الموجودات الثابتة (  

 
:حقوق المساهمين  

الموجودات الصافية للشرآة بعد استبعاد المطلوبات، وتشمل رأس المال المدفوع والاحتياطيات بأنواعها 
. منها الخسائر المتراآمةروحاً مضافاً إليها الأرباح المحتجزة ومط  

 
(%):حقوق المساهمين إلى القروض   

) القـــــروض(÷ ) 100× ساهمين حقوق الم(  
 

(%):حقوق المساهمين إلى الودائع   
) الودائـع(÷ ) 100× المساهمين حقوق (  
 

):العائد(صافي ربح السنة   
. قق خلال السنة المالية للشرآةصافي الربح المتح  

 
):لريا(عائد السهم   

) بهاعدد الأسهم المكتتب (÷ ) صـافـي ربـح الفترة(  
 

:عدد الأسهم المتداولة  
. ها في قاعة السوق خلال الفترةعدد الأسهم التي تم تداول  

 
:عدد العقود المنفذة  

. داخل قاعة السوق خلال الفترة عدد الصفقات المبرمة بيعاً وشراءً  
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:قروض طويلة الأجل  

. اد خلال فترة تتجاوز السنةقروض الشرآة واجبة السد  
 
 

(%):قروض طويلة الأجل إلى حقوق المساهمين   
) حقــــوق المساهميــن(÷ ) 100× قروض طويلة الأجل (  
 

:قروض وتسهيلات  
لبنوك القروض والسلف بعد طرح مخصص الديون المشكوك في تحصيلها والفوائد المعلقة، وبالنسبة ل

 الإسلامية تمثل المرابحات
 

:الأسهم المتداولةقيمة   
. م في قاعة السوق خلال الفترةقيمة ما تم تداوله من أسه  

 
:مجموع الموجودات  

أخرى،  إجمالي استخدامات الموارد المالية للشرآة، وتشمل موجودات ثابتة وموجودات متداولة وموجودات
 وتعادل مجموع المطلوبات 

 
:مطلوبات للغير  

. مطروحاً منها حقوق المساهمين جوداتإجمالي المطلوبات وتمثل مجموع المو  
 

:مطلوبات متداولة  
. ل فترة قصيرة لا تتجاوز السنةالالتزامات المترتبة على الشرآة والتي تستحق السداد خلا  

(%):معدل المديونية   
) مجمـــوع الموجـودات(÷ ) 100 ×المطلوبات المتداولة (  
 

(%):معدل دوران السهم   
) كتتب بها في نهايـة الفترةعدد الأسهم الم(÷ ) 100× خلال الفترة عدد الأسهم المتداولة (  

:موجودات متداولة  
ل فترة الأموال المستثمرة في العمليات قصيرة الأجل للشرآة، وهي موجودات يمكن تحويلها إلى نقدية خلا

. قصيرة لا تتجاوز السنة  
):مرة(نسبة التداول   

) لمتداولةالمطلوبات ا(÷ ) اولةالموجودات المتد(  
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(%):نسبة الملكية   
) مجمـــوع الموجودات(÷ ) 100× حقوق المساهمين (  

:نقد واستثمارات  
. نقد في الصندوق وأرصدة وودائع لدى البنوك، والاستثمارات في الأوراق المالية  

(%):نقد واستثمارات إلى الودائع   
) الودائــــــــع(÷ ) 100× ات نقد واستثمار(  

:ودائع  
ات الجارية وحسابات التوفير والودائع تحت الطلبالحساب  
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