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الثالث الفصل 

المؤشرات المالية

د أمير شوشة
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الشركاتفلسفة تقييم أداء 

وأغراضنظروجهاتتمثلمختلفةوأبعادزوايامنالشركةأداءلقياسمُصممةأدواتهيالماليةالنسب

.الماليالتحليلمنالُمستفيدةالأطراف

معيارومنهاالمرجعيالقياسعمليةممارسةأثناءالمعاييرمنبالعديدالاستفادةالماليللمحللويُمكن

ومعياررائدة،شركةمؤشرومعيارمثيلة،شركةمؤشرومعيارالمخطط،الأداءومعيارالماضي،الأداء

.الصناعةمتوسط

الأداءدهورتأوتحسنمدىلتقديرالماضيةالسنةفيذاتهاالشركةبنسبةالشركةنسبةمقارنةتتمفقد

.الماضيبالأداءمقارنةالحالي

رنتهمقاثمالشركةأداءمؤشرحسابيتمالطريقةهذهوفيمخططةبنسبةالشركةنسبةمقارنةتتموقد

.السنةبدايةفيمحددللمؤشرمُستهدفبمستوى
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فلسفة تقييم أداء الشركاتتابع 

أداءمؤشرحسابيتمالطريقةهذهوفيالمثيلة،الشركاتإحدىبنسبةالشركةنسبةمقارنةتتمقدكذلك
تنتميعوبالطبالشركةظروفأوخصائصنفسلهاالتيالمثيلةالشركاتأحدبمؤشرمقارنتهثمالشركة

قدالطريقةهذهأنإلىالتنويهويجب.الاستثماراتحجمحيثمنمعهاومتقاربهالصناعةلنفس
أداءرليُظهبعينهامثيلةشركةيختارفقدبالشركةيعملكانإذاخاصةالماليالمحلللتحيزتتعرض
.جيدبشكلالشركة

الشركةأداءمؤشرحسابيتمالطريقةهذهوفيالرائدةالشركاتأحدبنسبةالشركةنسبةمقارنةتتموقد
أداءبمؤشراتالشركةأداءمقارنةأنإلىالإشارةينبغيوهنا.الرائدةالشركاتإحدىبمؤشرمقارنتهثم

عنكثيًراتبتعدالشركةمؤشراتكانتإذاخاصةوبصفةمحبطة،نتائجإلىتؤديقدرائدةشركة
.الرائدةالشركةأداءمؤشرات

الصناعة،بمتوسطالشركةنسبةمقارنةالماليينالمحللينبينشيوعًاالمرجعيالقياسأساليبأكثرومن
فسنهوالصناعةومتوسط.الصناعةبمتوسطمقارنتهثمالشركةأداءمؤشرحسابيتمالطريقةهذهوفي

.ككلالصناعةبياناتعلىمحسوبولكنهالمؤشر
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تقييم أداء الشركة 

:يتم تقييم أداء الشركة باستخدام مؤشرات مالية تركز على أبعاد الأداء التالية

تقييم نشاط الشركة

تقييم ربحية الشركة

الشركةسيولةتقييم

الشركةمديونيةتقييم

تقييم السوق للشركة
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ةالشركنشاطتقييم

 استغلال أصولها ومواردهابنشاط الشركة قدرتها على يُقصد  .

 يما النشاط هي مجموعة المؤشرات التي تُستخدم للحكم على مدى كفاءة وفعالية إدارة الشركة فمؤشرات

.  عملائها ومورديهاوكفاءة تعاملاتها مع يتعلق باستغلال أصولها 

 الدورانالشركة من خلال معدلات يقاس كم نشاط.

 ة معينة بمعدلات الدوران عدد مرات تغطية صافي المبيعات أو تكلفة المبيعات لأصل مُعين أو مجموعيُقصد

.  من الأصول أو خصم مُعين

معدل دوران العملاء، ومعدل دوران المخزون، ومعدل دوران الموردين، بالإضافة : تشمل معدلات الدوران

. لمعدلات دوران الأصول طويلة الأجل

 الدوراتالشركة من خلال مؤشرات تُقاس سرعة إنجاز نشاط.

 الزمنية أو عدد الأيام التي يتم خلالها إنجاز نشاط مُعينيُقصد بالدورة الفترة.

 تلك الدورات دورة العملاء، ودورة المخزون، ودورة الموردينتشمل  .
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نشاط الشركةمؤشرات تقييم 
 مرات تغطية رقم صافي المبيعات لرقم صافي حساب العملاءالعملاء وهو عدد دوران معدل

.القبضوأوراق 

 ابات فترة تحويل حسمتوسط دورة العملاء يطلق عليها أيضًا متوسط فترة التحصيل، وهي
.  نقديةالعملاء وأوراق القبض إلى 

مرات تغطية رقم تكلفة المبيعات لحسابات الموردين وأوراقالموردين وهو عدد دوران عدل م
. الدفع

 ات فترة سداد حسابوهي متوسط دورة الموردين ويطلق عليها أيضًا متوسط فترة السداد
. الدفعالموردين وأوراق 

 ترة مرات تغطية تكلفة المبيعات لصافي المخزون في نهاية الفالمخزون هو عدد معدل دوران
.  المالية

 ي مدة بقاء المخزون فوهي متوسط دورة المخزون يطلق عليها أيضًا متوسط فترة التخزين
.مبيعاتدخوله كبضاعة أو مادة خام حتى خروجه منها في شكل المخازن منذ 

 الأصولمرات تغطية رقم صافي المبيعات لإجمالي الأصول هو عدد دوران معدل  .
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الشركةربحية تقييم 

  يتم استخدام عدة مؤشرات لقياس مدى قدرة الشركة على تحقيق أرباح أو معدلات عائد

.  مناسبة على استثماراتها وعلى حقوق الملكية

 ح  مؤشري هامش ربباستخدام قدرة الشركة على تحقيق عائد مناسب على أنشطتها تقاس

.  التشغيل والعائد على المبيعات

الأصولمعدل العائد على باستخدام العائد على استثمارات الشركة قاس ي.

 العائد على حقوق الملكية باستخدام معدل العائد على حقوق الملكية، ويُعد معدليُقاس

ح التي العائد على الملكية من أفضل مؤشرات قياس ربحية الشركة حيثُ يوضح مقدار الأربا

. تم تحقيقها من استثمار أموال المساهمين
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الشركةمؤشرات تقييم ربحية 

 عات ويُستخدم معدل العائد على المبي. مؤشر يقيس الأداء التشغيلي للشركةهو معدل العائد على المبيعات

.لقياس مدى قدرة الشركة على تحقيق عائد مناسب على أنشطتها

 يص  مؤشر يقيس ربحية الشركات من أنشطتها ويشير إلى قدرة الشركة على تخصهو معدل العائد على الأصول

.وإدارة مواردها أو أصولها بكفاءة

 ل مؤشر لقياس ربحية ملاك الشركة ويشير إلى كفاءة استغلال الشركة لأمواهو معدل العائد على الملكية

قوق ولذلك يُقال إن معدل العائد على الملكية يقيس قدرة الشركة على تحقيق عائد مناسب على ح. المساهمين

.الملكية

 مؤشر يقيس نصيب السهم الواحد من صافي دخل الشركةهو ربحية السهم.

 مؤشر يقيس مدى قدرة الشركة على تحقيق عائد مناسب على أنشطة التشغيلهو هامش ربح التشغيل.

 أنشطتها سواء الرئيسية أو قدرة الشركة على تحويل أصولها إلى إيرادات من خلال هي القدرة الكسبية

.الفرعية
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تقييم سيولة الشركة

هاسيولة الشركة هي قدرتها على الوفاء بالتزاماتها قصيرة الأجل في تواريخ استحقاق  .

 عسر  موقف السيولة بالشركة يُقصد به وصف مدى ما تتمتع به الشركة من يسر أوتقييم

.  مالي

 ب  عدة مؤشرات مالية بغرض تقييم موقف السيولة بالشركة وتُعرف تلك النستُستخدم

لال  بنسب السيولة وتعكس هذه النسب قدرة الشركة على تغطية التزاماتها المتداولة من خ

. أصولها المتداولة أو مجموعة من بنودها

 نقديةالنسبة التداول، ونسبة التداول السريع، ونسبة : قياس السيولة تتضمنمؤشرات.
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ةالسيولتقييممؤشرات

ذلككالمتداولة،أصولهامنللشركةالمتداولةالالتزاماتتغطيةمعدلهيالتداولنسبة
.المتداولةالالتزاماتمجموععلىالمتداولةالأصولمجموعقسمةناتجبأنهاتُعرف

لتزاماتللانقديةإلىالتحويلسريعةالمتداولالأصولتغطيةمعدلالسريعالتداولنسبة
ندوقبالصالنقديةبنودنقديةإلىالتحولسريعةالمتداولةالأصولوتتضمن.المتداولة
والملاحظ.القبضحساباتإلىبالإضافةالمؤقتةالاستثماراتأوالنقديةومُكافئاتوالبنوك

ةبطيئأصوللكونهاالمتداولةالشركةأصولضمنتُدرجبنودمنالمخزوناستبعادهنا
.نقديةإلىالتحويل

علىمقسومًاماليةأوراقفيالمؤقتةوالاستثماراتالنقديةمجموعالنقديةبنسبةيقصد
سدادعلىالفوريةالشركةقدرةالنسبةهذهوتقيس.المتداولةالالتزاماتمجموع

.المتداولةالتزاماتها
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الشركةتقييم مديونية 

تمويلفيالمقترضةللأموالالشركةاستخداممدىلقياسالماليةالنسبمنالعديدتُستخدم

تلكعلىويُطلق.بديونهاالوفاءعلىالشركةقدرةمدىعلىللحكموكذلكأصولها،

الشركةأصولتمويلفيالملاكمساهمةمدىالنسبتلكوتقيسالماليالرفعنسبالنسب

.والدائنونالمقرضونبمساهمةمقارنةً

دارإصطريقعنالتمويلعنعوضًاالُمقترضةالأموالمنالمزيدعلىالاعتمادالملاكيفضل

.الاستثماراتمنقدربأقلالشركةعلىبسيطرتهميحتفظونلكونهمعاديةأسهم

تمويلفيالغيرأموالعلىأساسيبشكلالشركةاعتمادإلىالماليالرفعنسبارتفاعيشير

خمتضيعنيكماالمخاطر،منالمزيديتحملونوالدائنينالمقرضينأنذلكويعنيأصولها

.بالملكيةالمتاجرةظاهرةنتيجةالملاكيحققهالذيالعائد

11

محاضرات في الإدارة المالية للدكتور أمير شوشة



مديونية الشركةتقييم مؤشرات 

ماد الشركة ويوضح ذلك المؤشر مدى اعت. نسبة الالتزامات للأصول هي مؤشر يقيس مدى كفاية أصول الشركة للوفاء بالتزاماتها

.ةوالشركات التي يرتفع فيها ذلك المؤشر تُعد مرتفعة المخاطر. على الأموال المقترضة في تمويل أصولها المختلفة

 ن مدى الأمان وتعبر تلك النسبة ع. مدى كفاية حقوق الملكية للوفاء بالتزامات الشركةتقيس نسبة الالتزامات لحقوق الملكية

.والمقرضونالذي يتمتع به الدائنون 

 ركةمؤشر للرافعة المالية ويقيس ذلك المؤشر مدى كفاية حقوق الملكية لسداد ديون الشهي نسبة الديون لحقوق الملكية.

نسبة الديون للأصول لقياس مدى اعتماد الشركة على تمويل أصولها من خلال الديون سواء قصيرة الأجل أو طويلة الأجل.

 الربح ويُعرف بأنه عدد مرات تغطية صافي. مؤشر يقيس قدرة الشركة على الوفاء بمدفوعات الفوائدهي معدل تغطية الفوائد

.قبل الفوائد والضرائب لمدفوعات الفوائد

 الملكية إجمالي الأصول لإجمالي حقوق الملكية، وهو مؤشر لقياس الرفع المالي وكلما ارتفعت نسبة مضاعفهو مضاعف الملكية

.بالمديونيةأشارت إلى اعتماد الشركة بشكل أساسي على تمويل أصولها 
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تقييم السوق للشركة

دويقص.للشركةالسوقيةالقيمةعنللتعبيرأيضًاحسابهايمكنماليةمؤشراتهناك

.الماليةالأوراقبورصةفيالمستثمريننظروجهةمنالشركةقيمةالسوقيةبالقيمة

هووالسهم،لربحالماليةالأوراقبسوقالسهمسعرتغطيةمراتعددهوالربحيةمضاعف

سوبةمحالحالةتلكفيوهوالضرائببعدالربحصافيعلىالسوقيالمالرأسقسمةناتج

مقارنةمخاطرةأعلىتُعدالمرتفعالمؤشرذاتوالشركةككل،الشركةمستوىعلى

.المنخفضالمؤشرذاتبالشركات

ضمنخفالربحيةمضاعفأناتضحفإذا،الصناعةبمؤشرالربحيةمضاعفمؤشربمقارنة

.الورقةتلكلشراءالمستثمرونيسعىوهنابأقلالسوقيُقيمهاالماليةالورقةأنذلكيعني

.الورقةتلكلبيعالمستثمرونفيسعىمرتفعالربحيةمضاعفكانإذاأما
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السوق للشركةتابع تقييم 

من حقوق القيمة السوقية للقيمة الدفترية هي عدد مرات تغطية سعر السهم بالسوق المالية لنصيب السهم

:ويتطلب حساب القيمة السوقية للقيمة الدفترية التعرف على الاصطلاحات التالية. الملكية

تهاء سعر السهم وهو سعر إغلاق السهم ببورصة الأوراق المالية في نهاية جلسة التداول في ذات تاريخ ان

.السنة المالية للشركة، وسعر السهم هو القيمة السوقية للسهم

 الملكيةالقيمة الدفترية للسهم وهي نصيب السهم من حقوق.

 ترية السوقية للقيمة الدفترية للسهم هي عدد مرات تغطية سعر السهم للقيمة الدفكذلك تُعرف القيمة

عظيم وارتفاع تلك القيمة يُعد مؤشر إيجابي لكونه إشارة واضحة إلى تبني إدارة الشركة لهدف ت. للسهم

.  قيمة الشركة
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الثالثانتهى الفصل 

شكرًا لكم
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