
“التحلیل المالي المتقدم”دورة تدریبیة وورشة عمل في 

© Copyright 2005
by TAGCO Copyright 2005 by TAGCO ©) 1( مكتب الیمن -طلال أبوغزالھ وشركاه   )1 (



“التحلیل المالي المتقدم”دورة تدریبیة وورشة عمل في 

© Copyright 2005
by TAGCO ) 2( مكتب الیمن -طلال أبوغزالھ وشركاه 

 مكتب اليمن -طلال أبوغزاله وشركاه 



“التحلیل المالي المتقدم”دورة تدریبیة وورشة عمل في 

© Copyright 2005
by TAGCO ) 3( مكتب الیمن -طلال أبوغزالھ وشركاه 

مقدمة للتحليل الما��
 المالي التحلیل

 أخر�  �اناتب و�مساعدة وفهمها المنشورة المال�ة القوائم تفسیر عمل�ة
 ��ون  فقد محددة ولأغراض معینة اعت�ارات ضوء في إضاف�ة

 منح تقر�ر لأغراض أو استثمار�ة فرصة أو قرار تقد�م لأغراض
 من معین لنشا� أو للمنشأة الأداء تقی�م بهدف أو/و الائتمان
 .أنشطتها
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مقدمة للتحليل الما�� 
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    المالي التحلیل أهم�ة   
  في هو�ساعد المختلفة المنشآت في المالي المدیر مهام أحد.1

 .فعال �ش�ل مهامه أداء

 .الائتمان�ة والقرارات الائتمان تقی�م.2

 .تالقرارا اتخاذ لغرض المحاسبي النظام مخرجات تحلیل.3

 .والرقا�ة والتخط�� الأداء تقی�م.4

.المستقبلي النمو تقی�م.5
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المالي التحلیل أهداف 

 .قصیرال الأجل في �التزاماتها الوفاء على المنشأة قدرة تحلیل .1

 .طو�لال الأجل في �التزاماتها الوفاء على المنشأة قدرة تحلیل .2

 .المنشأة ر�ح�ة تحلیل .3

 .النقد�ة التدفقات تحلیل .4

 .الإدارات إحد� أو الإدارة �فاءة لتقی�م تحلیل .5

 أخر�  أنواع .6
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 صلة لهم المنشأة خارج قرارات متخذو
   :م�اشرة

   المقرضون 

   المنشأة العاملون� 

   الضر�بي الجهاز 

   المستثمرون 

   المدققون . 

:یلي �ما تهتم  

 .المستثمرة الأموال على العائد  •

 .المستقبل�ة النمو معدلات  •

 .الكفاءة  •

 .المخاطرة  •

 والملاءة السیولة  •

   �الالتزامات الوفاء على القدرة  •

  الأجل وقصیرة الأجل طو�لة   

مستو�اتها مختلف على المنشأة إدارة

  الإدارة مجلس. 

   المدیرون. 

  الأقسام رؤساء. 

   المشرفون.

:یلي �ما تهتم  

 .القرارات واتخاذ والرقا�ة التخط��  •

  .الأموال ومر�ز الأعمال نتائج  •

 لهم ممن المنشأة خارج القرارات متخذو
   :م�اشرة غیر مصالح

   المستهلكون.

  النقد�ة السلطات. 

  البورصات.

   المالیون  الوسطاء.

  الفئة الثالثة الفئة الثانية  الفئة الأو��

المعنيون بالتحليل الما�� 



“التحلیل المالي المتقدم”دورة تدریبیة وورشة عمل في 

© Copyright 2005
by TAGCO ) 8( مكتب الیمن -طلال أبوغزالھ وشركاه 

   المالي التحلیل خطوات

 .التحلیل من الهدف تحدید   .1      

 .التحلیل نطاق  .2      

 .التحلیل لعمل�ة المدخلات تحدید  .3      

   العمل مراحل �افة في المنطق�ة والفروض العلم�ة الم�ادئ تطبی� من التأكد  .4      

 .المحاسبي         

 .المال�ة القوائم تبو�ب إعادة .5      

 .المناس�ة والأدوات الأسالیب اخت�ار .6      

.الاستنتاجات و�تا�ة العمل تنفیذ .7      
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البيانات المالية الأساسية 

Basic Financial Statements
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  القوائم المالية الأساسية

Balance Sheetالمیزان�ة العموم�ة  

 حقوق الملك�ة + المطلو�ات = الموجودات 

حقوق الملك�ة + المطلو�ات غیر المتداولة + المطلو�ات المتداولة = الموجودات الثابتة + الموجودات المتداولة 

أولاً 

Income Statementقائمة الدخل  

 المصار�ف   –المب�عات = صافي الدخل 

الإیرادات الأخر�   + مصار�ف المب�عات –المصار�ف الإدار�ة والعموم�ة  –تكلفة المب�عات  –المب�عات = صافي الدخل 
ثان�اً 

Statement of Changes in Equityقائمة التغیرات في حقوق الملك�ة          
 في هذه الحسا�ات خلال السنة ) النقص/(الأر�اح المحتف� بها         الز�ادة + الاحت�اط�ات + رأس المال 

 أول السنة     أول  السنة       أول السنة  
 الأر�اح المحتف� بها + الاحت�اط�ات + رأس المال =     

آخر السنة      آخر السنة        آخر السنة             

+
ـــ

ثالثاً 

Statement            النقد� التدف� قائمة  of Cash Flows

 = نشطة التمو�ل التدف� النقد� من أنشطة التشغیل     التدف� النقد� من أنشطة الاستثمار     التدف� النقد� من أ

ادل في نها�ة السنة   النقد والنقد المع= صافي التغیر في النقد والنقد المعادل     النقد والنقد المعادل في بدا�ة السنة 
+
ـــ

+
ـــ

+
ـــ را�عاً 
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   . معین تار�خ في المالي المنشأة وضع المیزان�ة تبین*

  : الآتي في یتمثل العموم�ة والمیزان�ة الدخل قائمة توار�خ في الفرق  إن*

   سنة مثل معینة فترة تمثل الدخل قائمة-

   معین تار�خ في أرصدة تمثل العموم�ة المیزان�ة-

   : التال�ة الرئ�س�ة الأقسام من العموم�ة المیزان�ة تتألف*

 
ً
   Balance Sheet الم��انية العمومية: أولا

 الأقسام الرئ�س�ة للموجودات  تفاصیل العناو�ن الرئ�س�ة للموجودات 

 الموجودات المتداولة النقد�ة   -

 الموجودات المتداولة غیر النقد�ة   -

ة الموجودات المتداولة التي تمثل مصار�ف مؤجل  -

الموجودات المتداولة ) أ 

 الموجودات الثابتة   -

 الشهرة   -

 براءات الاختراع   -

 العلامات التجار�ة   -

 مصار�ف التطو�ر   -

مصار�ف الاستخراج لحقول النف�   -

الموجودات غیر المتداولة ) ب 
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 ك�ةالأقسام الرئ�س�ة للمطلو�ات وحقوق المل ملك�ة تفاصیل العناو�ن الرئ�س�ة للمطلو�ات وحقوق ال

 المطلو�ات المتداولة النقد�ة   -

  المطلو�ات المتداولة التي تمثل تأج�لاً للإیراد  -

المخصصات قصیرة الأجل   -

 المطلو�ات المتداولة ) ج 

 المطلو�ات غیر المتداولة النقد�ة   -

 یراد المطلو�ات غیر المتداولة التي تمثل تأج�لاً للإ  -

المخصصات طو�لة الأجل    -

المطلو�ات غیر المتداولة ) د 

 رأس المال   -

 الاحت�اط�ات   -

 الأر�اح المحتف� بها    -

 صافي دخل السنة   -

 ق�مة الاحت�اط�ات الناتجة عن تقی�م الموجودات إلى ال  -

العادلة     

حقوق الملك�ة ) ھ 
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   Balance Sheet الم��انية العمومية

× × × ×  مجموع حقوق الملك�ة

× × × × الأر�اح المحتف� بها 

× × × × الاحت�اط�ات المختلفة  

× × × ×ذمم دائنة × × × × �ضاعة 

× × × ×  مجموع المطلو�ات وحقوق الملك�ة× × × ×   مجموع الموجودات

× × × × رأس المال × × × × مجموع صافي الموجودات غیر المتداولة

  حقوق الملك�ة× × × ×  )  صافي(مصار�ف الاستخراج 

× × × ×  )  صافي(مصار�ف التطو�ر 

× × × ×مجموع المطلو�ات غیر المتداولة × × × ×  )صافي(العلامات التجار�ة  

× × × ×أوراق دفع طو�لة الأجل × × × ×  )  صافي( براءات الاختراع 

× × × ×قروض متوسطة وطو�لة الأجل × × × ×  )  صافي(الشهرة  

 المطلو�ات غیر المتداولة   الموجودات غیر المتداولة

× × × ×   مجموع المطلو�ات المتداولة× × × ×    مجموع الموجودات المتداولة

× × × × مصار�ف مستحقة × × × ×  مصار�ف مدفوعة مقدماً 

× × × × أقسا� جار�ة من قروض طو�لة الأجل × × × ×  ذمم مدینة 

× × × × أوراق دفع × × × ×  استثمار في أوراق مال�ة 

× × × × قروض وحساب بنوك قصیرة الأجل × × × ×  النقد والبنوك 

   الموجودات المتداولة المطلو�ات المتداولة
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الشركة العر�ية للصناعات المتعددة 
شركة مسا�مة عامة 

2004د�سم��  31الم��انية العمومية كما �� 

  مجموع الموجودات4.895.00036.750.00031.855.000

 صافي الموجودات الأخر� 3.800.0004.100.000)300.000(

 الإطفاء المتراكم )2.000.000()3.000.000()1.000.000(

 المجموع 700.0006.800.0006.100.000

 علامات تجار�ة 250.0002.850.0002.600.000

 براءات اختراع 450.0003.950.0003.500.000

 موجودات أخر� 

 الاستهلاك المتراكم )6.000.000()8.000.000()2.000.000(

 صافي الموجودات الثابتة 1.000.00010.000.0009.000.000

 الموجودات الثابتة 3.000.00018.000.00015.000.000

 مصار�ف مدفوعة مقدماً 400.0002.900.0002.500.000

 مجموع الموجودات المتداولة 22.950.00018.755.000  4.195.000

 ال�ضاعة 600.0007.600.0007.000.000

 الذمم المدینة 1.200.0005.800.0004.600.000

 استثمارات قصیرة الأجل 1.200.0004.000.0002.800.000

 النقد 795.0002.650.0001.855.000

 الموجودات المتداولة ر�ال ر�الر�ال 

 الموجودات  2003 2004 الفرق 
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الشركة العر�ية للصناعات المتعددة 
شركة مسا�مة عامة 

2004د�سم��  31الم��انية العمومية كما �� 

1.000.0005.000.0004.000.000
سهم لسنة 4000(سهم  5000عدد الأسهم  –رأس المال 

2000  ( 

 المطلو�ات غیر المتداولة 

 مجموع المطلو�ات وحقوق الملك�ة 4.895.00036.750.00031.855.000

   مجموع حقوق الملك�ة 3.565.00011.170.0007.605.000

 الأر�اح المحتف� بها  2.565.0005.170.0002.605.000

 الاحت�اط�ات 1.000.0001.000.000-

 حقوق الملك�ة  

 أوراق دفع طو�لة الأجل  1.500.0002.000.000)500.000(

 مجموع المطلو�ات غیر المتداولة  7.500.0009.000.000)1.500.000(

 قروض طو�لة الأجل  6.000.0007.000.000)1.000.000(

 مجموع المطلو�ات المتداولة 2.830.00018.080.00015.250.000

 مصار�ف مستحقة  130.000980.000850.000

 ذمم دائنة  900.0009.500.0008.600.000

 أوراق دفع  1.300.0005.600.0004.300.000

 قروض بن��ة قصیرة الأجل  500.0002.000.0001.500.000

 المطلو�ات المتداولة ر�ال ر�الر�ال 

 المطلو�ات وحقوق الملك�ة   2003 2004 الفرق 



“التحلیل المالي المتقدم”دورة تدریبیة وورشة عمل في 

© Copyright 2005
by TAGCO ) 16( مكتب الیمن -طلال أبوغزالھ وشركاه 

 قائمة الدخل 

Income Statement

 قائمة الدخل ذات الخطوة المفردة
Single Step Income 

statement  

 قائمة الدخل ذات الخطوات المتعددة 
Multiple Step Income 

statement  

 :الحسا�ات من مجموعتین من تتألف*
   الإیرادات ) أ

   المصار�ف )ب
 نم مشتقه المفردةً  الخطوة ع�ارةً *

 طرح في تتمثل والتي واحدة خطوة
المصار�ف من الإیرادات

 من مجموعات عدة من تتألف*
 الحسا�ات

 قةمشت المتعددةً  الخطوات ذات ع�ارةً *
 خطوات من واحده عن یز�د عدد من

 القائمة هذه ضمن الطرح أو الجمع
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 مثال على طر�قة قائمة الدخل ذات الخطوة الواحدة 
الشر�ة العر��ة لصناعات المتعددة 

 �عد طرح الضر��ة ) ×(خسارة من تشغیل القسم 450.000ـــ450.000
 �عد طرح الضر��ة ) ×(خسارة من ب�ع القسم 230.000ـــ230.000

 بند غیر اعت�اد� ناقص الضر��ة 1.300.000ـــ1.300.000

 تكلفة المب�عات 9.800.0008.000.000)1.800.000(

 المصار�ف

 الإیرادات

معدل عدد الأسهم المتداولة 5004.5004.000

 ضر��ة الدخل1.680.0001.710.0003.390.000

 الر�ح الأساسي للسهم 81570651

 مجموع المصار�ف 825.00018.235.00017.370.000

 صافي الدخل 2.565.0002.605.000)40.000(

 صافي النقد في الس�اسة المحاسب�ة 500.000ـــ500.000

 مصار�ف أخر� 1.625.0001.000.000)625.000(

  مصار�ف إدار�ة وعموم�ة 2.600.0001.300.000)1.300.000(

 مصار�ف الب�ع والتوز�ع   2.500.0001.200.000)1.300.000(

    مجموع الإیرادات 825.00020.800.00019.975.000

 إیرادات أخر�   800.0003.975.000)3.175.000(

 المب�عات   4.000.00020.000.00016.000.000

ر�ال ر�الر�ال 

 2003 2004 الفرق 
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ً
أقسام قائمة الدخل متعددة ا��طوات: ثانيا

Multiple-step Income Statement Components  

القسم الثالث Income Taxesضرائب الدخل                                                               

القسم الرا�ع  Discontinued Operationsالعمل�ات المتوقفة                                            

القسم الخامس  Extraordinary Itemsالبنود غیر الاعت�اد�ة                                              

القسم السادس  Cumulative effect of a change in accounting principleالأثر المتراكم للتغیر في الس�اسة المحاسب�ة  

القسم السا�ع   Earning per share dataمعلومات الر�ح للسهم                                    

 Non-operating Sectionقسم العمل�ات غیر التشغیل�ة                                     
  Other revenue and gains  *قسم الإیرادات الأخر� والم�اسب                      *  
  Other expenses and losses  *قسم المصار�ف الأخر� والخسائر                  *  
   Secondary or auxiliary operationsو�سمى أ�ضاً العمل�ات الثانو�ة أو المساعدة      

القسم الثاني

 Operating                                                          قسم التشغیل  
Section

  Sales or revenue section  *قسم المب�عات أو الإیرادات*    
*              الم�اعة ال�ضاعة تكلفة قسم  *   Cost of goods sold section 
  Selling expenses section  * قسم مصار�ف المب�عات*    
 section *  General & administrativeقسم المصار�ف الإدار�ة والعموم�ة*    

  Principal Operationsو�سمى هذا القسم أ�ضاً قسم العمل�ات الرئ�س�ة    

القسم الأول
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الشركة العر�ية للصناعات المتعددة 
شركة مسا�مة عامة 

2004د�سم��  31بيان الدخل للسنة المن��ية �� 
 الفرق  2004 2003

ر�ال  ر�ال ر�ال 

16.000.000 المب�عات    20.000.000 4.000.000

)8.000.000( تكلفة المب�عات   )9.800.000( )1.800.000(

8.000.000     إجمالي الر�ح 10.200.000 2.200.000

)1.200.000( مصار�ف الب�ع والتوز�ع    )2.500.000( )1.300.000(

)1.300.000(  مصار�ف إدار�ة وعموم�ة  )2.600.000( )1.300.000(

5.500.000   صافي الدخل من العمل�ات 5.100.000 )400.000(

3.975.000  إیرادات أخر�  800.000 )3.175.000(

)1.000.000( مصار�ف أخر�    )1.625.000( )625.000(

8.475.000    الر�ح من العمل�ات المستمرة قبل ضر��ة الدخل 4.275.000 )4.200.000(

)3.390.000(    ضر��ة الدخل  )1.710.000( 1.680.000

5.085.000 الدخل من الأعمال المستمرة  2.565.000 )2.520.000(

   العمل�ات غیر المستمرة 

)450.000( �عد طرح الضر��ة  ) ×(خسارة من تشغیل القسم  - 450.000

)230.000( �عد طرح الضر��ة  ) ×(خسارة من ب�ع القسم  - 230.000

4.405.000    حاسب�ةصافي الدخل قبل البنود غیر الاعت�اد�ة والتغیر في الس�اسة الم 2.565.000 )1.840.000(

)1.300.000(    بند غیر اعت�اد� ناقص الضر��ة  - 1.300.000

)500.000( صافي التغیر في الس�اسة المحاسب�ة  - 500.000

صافي الدخل للسنة  2.605.000 2.565.000 )40.000(

الر�ح الأساسي للسهم  651 570 )81(

معدل الأسهم المتداولة  4.000 4.500 500

القسم الأول

القسم الثاني

القسم الثالث

القسم الرا�ع

القسم الخامس

القسم السادس

القسم السا�ع
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 . معینة ترةف خلال للمنشأة الصاف�ة النقد�ة التدفقات القائمة هذه تبین*

  . رئ�س�ة أقسام سته من النقد� التدف� قائمة تتألف*

   �أسلو�ین النقد�ة التدفقات قائمة عرض �م�ن*

Direct الم�اشرة الطر�قة أسلوب  -1 method 

Indirect الم�اشرة غیر الطر�قة أسلوب  -2 method   

  قائمة التدفقات النقد�ة: ثالثا 
The Cash Flows Statement
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  أقسام قائمة التدفقات النقدية

Components of Cash Flows Statement  

الطر�قة غیر الم�اشرة  الطر�قة الم�اشرةالقسم

 :القسم الأول 
شطة التدفقات النقد�ة من أن

التشغیل 

 النقد المحصل من العملاء *  
      (   +   ) 
 النقد المحصل من مصادر أخر� *  
 ) ـ   (       
 النقد المدفوع للموردین *  
 )ـ   (       
   وم�ةالنقد المدفوع للمصار�ف الإدار�ة والعم*  
 )ـ   (       
 النقد المدفوع للضر��ة والز�اة *  
 )ـ   (       
النقد المدفوع للفوائد البن��ة  *  

 ××××صافي ر�ح السنة                 
 :  �ضاف 

 ××××         الاستهلاك 
 ××××         الإطفاء
 :  �طرح 

 )××××(الز�ادة في الذمم المدینة          

 )××××(       الز�ادة في ال�ضاعة 
 )××××(الز�ادة في المصار�ف المقدمة   

 :  �ضاف 
 ××××الز�ادة في الذمم الدائنة           
××××الز�ادة في المصار�ف المستحقة  

×××××××× ×××××××× لصافي النقد من أنشطة التشغی
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  :القسم الثاني 
 شطةالأن من النقد�ة التدفقات

  الاستثمار�ة

   ةثابت موجودات لشراء المدفوع المبلغ  *
 تةثاب موجودات ب�ع من المحصل المبلغ  *
 مأسه في للاستثمار المدفوع المبلغ  *

   وسندات
 يف استثمارات ب�ع من المحصل المبلغ *

   وسندات أسهم
  أخر�  أصول على المدفوع المبلغ  *

 ةالطر�ق في الواردة البنود عـرض نفس
  الم�اشرة

×××××××× ×××××××× صافي النقد من أنشطة الاستثمار

  :القسم الثالث 
 شطةالأن من النقد�ة التدفقات

  التمو�ل�ة

   المال رأس ز�ادة من المحصل  *
  علیها الحصول تم بن��ة قروض  *
   بن��ة قروض لأقسا� تسدیداً   *
   للمساهمین أر�اح توز�عات *

 ةالطر�ق في الواردة البنـود عـرض نفس
  الم�اشرة

×××××××× ×××××××× صافي النقد من أنشطة الاستثمار
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×××××××× ××××××××
:القسم الرا�ع   

صافي التغیر في النقد 
والنقد المعادل

×××××××× ××××××××
 :القسم الخامس 

النقد والنقد المعادل أول 
السنة

×××××××× ××××××××
 :القسم السادس 

النقد والنقد المعادل آخر 
السنة
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معادلات إح�ساب التدفقات النقدية 
ا��صلة أو المدفوعة لإعداد بيان 

التدفقات النقدية حسب الطر�قة المباشرة

مصار�ف التشغیل الإدار�ة والعموم�ة 
والمب�عات 

تكلفة ال�ضاعة الم�اعة صافي المب�عات *   

ة مصار�ف مدفوعة مقدماً في نها�*      
 المدة 

ة  مصار�ف مستحقة في أول الفتر *      

 �ضاعة نها�ة المدة *     
الذمم الدائنة في بدا�ة المدة*     

الذمم المدینة  في *   
بدا�ة المدة  

 الاستهلاك والإطفاء  *      
 مصار�ف مقدمة في أول المدة *      

  دةالمصار�ف المستحقة في نها�ة الم*

 الاستهلاك والإطفاء  *     
 ال�ضاعة في أول المدة *     
الذمم الدائنة في نها�ة المدة *     

ة الذمم المدینة  في نها�*   
 الفترة 

  الذمم المدینة المعدومة*

 ل  النقد المدفوع لمصار�ف التشغی       
الإدار�ة والعموم�ة والمب�عات 

النقد المدفوع للموردین       النقد المستلم من العملاء  
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25

 تفس�� قائمة التدفقات النقدية

Interpretation of the Cash Flows Statement  

+

+

ـــ

ـــ

ـــ

ـــ

+

+

التمو�ل

النشاطات

  8التفسیر رقم ـــ+ـــ8

7التفسیر رقم ++ـــ7

6التفسیر رقم ــــــ+6

4التفسیر رقم ـــ++4

  5التفسیر رقم +ـــ+5

3التفسیر رقم +++3

ـــ + 2التفسیر رقم ـــ2

ـــ + 1التفسیر رقم +1

الاستثمار التشغیل

حالات التدف� 
النقد�

النتیجة 
التفسیر النهائ�ة 
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 من حالات قائمة التدفقات النقدية)  1( التفس�� رقم 

 �المد في تعمل المنشأة أن �عني *
 إذا يمرض �ش�ل وال�عید القصیر

 اب�ةالإیج النقد�ة التدفقات �انت
 نشاطات من �الأساس ناتجة

   . الرئ�س�ة المنشأة

 النقد�ة التدفقات �انت إذا أما *
 ناتجة التشغیل من الإیجاب�ة
 المنشأة نشاطات عن �الأساس
 ��ون  الوضع هذا فإن الثانو�ة
 رالقصی المد� على فق� ملائماً 
 تقدماً  تحق� أن المنشأة وعلى

 من إیجابي نقد� تدف� بتحقی�
 رتغیی أو الرئ�س�ة النشاطات
 لفترة عجزت إذا الرئ�س�ة نشاطاتها

 نقد� تدف� تحقی� من طو�لة
 إذا أةالمنش تصف�ة أو منها إیجابي

 لواردةا البدائل تحق� أن تستطع لم
  أعلاه

 أصول �شراء المنشأة قامت *

   . ثابتة   

   �الاستثمار الشر�ة قامت *

   وسندات أسهم في    

 يف �الاستثمار المنشأة قامت *

   . وتا�عة زمیلة منشآت

 يف �الاستثمار المنشأة قامت *

 براءات او منتجات تطو�ر

 أو تجار�ة علامات أو اختراع

   . استخراج تكالیف

 �انت إذا أعلاه النشاطات إن *

   ناجحة الاقتصاد�ة جدواها  

 شأةالمن على مستق�لاً  ستعود   

 سوالع� إیجابي نقد� بتدف�   

   صح�ح    

  مالها رأس زادت المنشأة إن *

   البنوك من المنشأة اقترضت  *

  اءالشر� من المنشأة اقترضت  *

 جاب�ةالإی التدفقات سبب �ـان إذا *
 فإن المال رأس ز�ادة هو

 في اب�اً إیج تدفقاً  ستحق� المنشأة
 الجدو�  �انت إذا المستقبل

 المال رأس لز�ادة الاقتصاد�ة
 . صح�ح والع�س ناجحة

 �حمل البنوك من الاقتـراض  *
 كون ت ر�ما مال�ة أع�اءً  المنشأة
 . بلالمستق في للمنشأة م�لفة

 لىإ �شیر الشر�اء من التمو�ل *
 هموحرص  للمنشأة الشر�اء دعـم
.ةالتجار� نشاطاتها نجاح على

 ت�ان إذا جیداً  أمراً  �عتبر  *
   . التشغیل نشا� عن ناتجة

 اإذ جید غیر ��ون  ر�ما أو  *
 التمو�ل عن ناتجة �انت

 ههذ في یتوجب و�التالي
 الجدو�  دراسة الحالة

 الإدارة لقرار الاقتصاد�ة
 .نوكالب من للتمو�ل �اللجوء

 إذا اً أ�ض جیداً  أمراً  �عتبر  *
 إیرادات عن ناتجاً  �ان

 الأجل طو�لة الاستثمارات
  .الأجل وقصیرة

 ن�ا إذا حذراً  أمراً  �عتبر   *
 ب�ع عن �الأساس ناتجاً 

  .الاستثمارات

1 + 

موجب 

 ـ 

سالب 

 + 

موجب 

 + 

موجب

التمو�ل الاستثمار  التشغیل  النتیجة الحالة
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 من حالات قائمة التدفقات النقدية)  2( التفس�� رقم 

 �المد في تعمل المنشأة أن �عني *
 إذا يمرض �ش�ل وال�عید القصیر

 اب�ةالإیج النقد�ة التدفقات �انت
 نشاطات من �الأساس ناتجة

   . الرئ�س�ة المنشأة

 النقد�ة التدفقات �انت إذا أما *
 ناتجة التشغیل من الإیجاب�ة
 المنشأة نشاطات عن �الأساس
 ��ون  الوضع هذا فإن الثانو�ة
 رالقصی المد� على فق� ملائماً 
 تقدماً  تحق� أن المنشأة وعلى

 من إیجابي نقد� تدف� بتحقی�
 تغیر أو الرئ�س�ة النشاطات
 لفترة عجزت إذا الرئ�س�ة نشاطاتها

 نقد� تدف� تحقی� من طو�لة
 إذا أةالمنش تصف�ة أو منها إیجابي

 لواردةا البدائل تحق� أن تستطع لم
  أعلاه

 أصول �شراء المنشأة قامت *

   . ثابتة   

 يف �الاستثمار المنشأة قامت  *
   وسندات أسهم

 يف �الاستثـمـار المنشأة قامت *
   . وتا�عة زمیلة    منشـآت

 يف �الاستثمـار المنشأة قامت *
 براءات او منتجات تطو�ر
     أو تجار�ة علامات أو اختراع
   . استخراج تكالیف

   �انت إذا أعلاه النشاطات إن  *
    ناجحة الاقتصاد�ة جدواها
    شأةالمن على مستق�لاً  ستعود
 سوالع� إیجابي نقد� بتدف�

   صح�ح    

  مالها رأس زادت المنشأة إن *

   البنوك من المنشأة اقترضت  *

  اءالشر� من المنشأة اقترضت  *

 اب�ةالإیج التدفقات سبب �ان إذا *
 فإن المال رأس ز�ادة هو

 في جاب�اً إی تدفقاً  ستحق� الشر�ة
 الجدو�  �انت إذا المستقبل

 المال رأس لز�ادة الاقتصاد�ة
 . صح�ح والع�س ناجحة

 �حمل البنوك من الاقتراض  *
 كون ت ر�ما مال�ة أع�اءً  المنشأة
 . المستقبل في م�لفة

 أن �م�ن الشر�اء من التمو�ل *
  شأةللمن الشر�اء دعم إلى �شیر

 هانشاطات نجاح على وحرصهم
.التجار�ة

 هو ةالسال� النتیجة في السبب
 الثابتة الأصول شراء

 �انت افإذ المختلفة والاستثمارات
 لهذه الاقتصاد�ة الجدو� 

 حةناج والموجودات الاستثمــارات
 في إیجاب�اً  سینع�س ذلك فإن

 لنقد�ةا التدفقات على المستقبل
  . صح�ح والع�س للمنشأة

2 + 

موجب 

 ـ 

سالب 

 + 

موجب 

 ـ 

سال�ة 

التمو�ل الاستثمار  التشغیل  النتیجة الحالة
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 من حالات قائمة التدفقات النقدية)  3( التفس�� رقم 

 �المد في تعمل المنشأة أن �عني *
 إذا يمرض �ش�ل وال�عید القصیر

 اب�ةالإیج النقد�ة التدفقات �انت
 نشاطات من �الأساس ناتجة

   . الرئ�س�ة المنشأة

 النقد�ة التدفقات �انت إذا أما *
 ناتجة التشغیل من الإیجاب�ة
 المنشأة نشاطات عن �الأساس
 ��ون  الوضع هذا فإن الثانو�ة
 رالقصی المد� على فق� ملائماً 
 تقدماً  تحق� أن المنشأة وعلى

 من إیجابي نقد� تدف� بتحقی�
 تغیر أو الرئ�س�ة النشاطات
 لفترة عجزت إذا الرئ�س�ة نشاطاتها

 نقد� تدف� تحقی� من طو�لة
 إذا أةالمنش تصف�ة أو منها إیجابي

 لواردةا البدائل تحق� أن تستطع لم
  أعلاه

 أصول بب�ع المنشأة قامت *

   . ثابتة   

 أسهم بب�ع المشنأة قامت *
   وسندات

 راتاستثما بب�ع المنشأة قامت *
   . وتا�عة زمیلة منشآت

 تطو�ر بب�ع المنشأة قامت *

 اختراع براءات او منتجات   

  أو تجار�ة علامات أو   

   . لآخر�ن استخراج تكالیف   

 من المتخذة الإجراءات تحتمل   
 ابيالإیج التأثیر أعلاه المنشأة

 نشأةالم تدفقات على السلبي أو
 إذا ثحی المستقبل في النقد�ة
 غ�ض عن ناتجة القرارات �انت
 فهذا هاسیولت لز�ادة المنشأة على
 ضعف إلى �قود قد الامر

 تقبلالمس في النقد�ة التدفقات
  . صح�ح والع�س

  مالها رأس خفضت المنشأة إن *

   وكللبن القروض المنشأة سددت *

  �اءالشر  حسا�ات المنشأة سددت *

 ال�ةالس التدفقات سبب �ان إذا  *
 فإن المال رأس تخف�ض هو

 عائدال في ز�ادة ستحق� الشر�ة
 �انت إذا المال رأس على

 ضلتخف� الاقتصاد�ة الجدو� 
 والع�س ناجحة المال رأس

 . صح�ح

 وكللبن التسدید عن نتجت إذا *
 دق النقد�  المنشأة وضع فإن

 قدو  إیجاب�ة نواحي إلى �شیر
 بلالمستق في للمنشأة تحق�

 . إیجاب�ة تدفقات

 شیر� أن �م�ن للشر�اء التسدید *
 هاوقدرت مال�اً  المنشأة قوة إلى

.أر�اح توز�ع على

 ت�ان إذا جیداً  أمراً  �عتبر *
   . التشغیل نشا� عن ناتجة

 اإذ جید غیر ��ون  ر�ما أمر *
 رالاستثما عن ناتجة �انت

 ههذ في یتوجب و�التالي
 الجدو�  دراسـة الحالــة

 الإدارة لقرار الاقتصاد�ة
 الأصول ب�ع إلى اللجوء

 �انت فإذا والاستثمارات
 فهذا صح�حة القرارات
 تدفقات للمنشأة س�حق�
  . صح�ح والع�س إیجاب�ة

3 + 

موجب 

 + 

موجب 

 ـ 

سالب

 + 

موج�ة 

التمو�ل الاستثمار  التشغیل  النتیجة الحالة
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 �المد في تعمل المنشأة أن �عني *
 إذا يمرض �ش�ل وال�عید القصیر

 اب�ةالإیج النقد�ة التدفقات �انت
 نشاطات من �الأساس ناتجة

   . الرئ�س�ة المنشأة

 النقد�ة التدفقات �انت إذا أما *
 ناتجة التشغیل من الإیجاب�ة
 المنشأة نشاطات عن �الأساس
 ��ون  الوضع هذا فإن الثانو�ة
 رالقصی المد� على فق� ملائماً 
 تقدماً  تحق� أن المنشأة وعلى

 من إیجابي نقد� تدف� بتحقی�
 تغیر أو الرئ�س�ة النشاطات
 لفترة عجزت إذا الرئ�س�ة نشاطاتها

 نقد� تدف� تحقی� من طو�لة
 إذا أةالمنش تصف�ة أو منها إیجابي

 لواردةا البدائل تحق� أن تستطع لم
  أعلاه

 أصول بب�ع المنشأة قامت *

   . ثابتة   

 راتاستثما بب�ع المنشأة قامت *
   وسندات أسهم في

 راتاستثما بب�ع المنشأة قامت *
   . وتا�عة زمیلة منشآت

   تطو�ر بب�ع المنشأة قامت *
 وأ   اختراع براءات او منتجات
 تكالیف أو تجار�ة علامات
   . لآخر�ن استخراج

 من المتخذة الإجراءات تحتمل    
 ابيالإیج التأثیر أعلاه المنشأة

 نشأةالم تدفقات على السلبي أو
 إذا ثحی المستقبل في النقد�ة
 غ�ض عن ناتجة القرارات �انت
 فهذا هاسیولت لز�ادة المنشأة على
 ضعف إلى �قود قد الامر

 تقبلالمس في النقد�ة التدفقات
  . صح�ح والع�س

  مالها رأس خفضت المنشأة إن *

   وكللبن القروض المنشأة سددت *

  �اءالشر  حسا�ات المنشأة سددت *

 ل�ةالسا التدفقات سبب �ان إذا *
 فإن المال رأس تخف�ض هو

 عائدال في ز�ادة ستحق� المنشأة
 ت�ان إذا لاحقاً  المال رأس على

 ضلتخف� الاقتصاد�ة الجدو� 
 والع�س ناجحة المال رأس

 . صح�ح

 كللبنو  التسدید من نتجت إذا *
 دق النقد�  المنشأة وضع فإن

 قدو  إیجاب�ة نواحي إلى �شیر
 لالمستقب في المنشأة تحق�

 . إیجاب�ة تدفقات

 شیر� أن �م�ن للشر�اء التسدید *
 هاوقدرت مال�اً  المنشأة قوة إلى

. أر�اح توز�ع على

 لالما رأس تخف�ض �ــان إذا  *
 شأةالمن ه��لة لإعـادة نتیجة
 الاقتصاد�ة جدواها و�انت
 له س��ون  ذلك فإن ناجحة
 في إیجابي نقد� تدف�

   . حصح� والع�س المستقبل

 قد ةالسال� النتیجة �انت إذا  *
 وكللبن التسدید عن نتجت
 رةقد إلى ذلك �شیر فر�ما

  . النقد�ة الشر�ة
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التمو�ل الاستثمار  التشغیل  النتیجة الحالة

 من حالات قائمة التدفقات النقدية)  4( التفس�� رقم 
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 من حالات قائمة التدفقات النقدية)  5( التفس�� رقم 

 مد�ال في تعمل المنشأة أن �عني *
 إذا يمرض �ش�ل وال�عید القصیر

 جاب�ةالإی النقد�ة التدفقات �انت
 نشاطات من �الأساس ناتجة

   . الرئ�س�ة المنشأة

 ةالنقد� التدفقات �انت إذا أما *
 ةناتج التشغیل من الإیجاب�ة
 المنشأة نشاطات عن �الأساس
 ون �� الوضع هذا فإن الثانو�ة
 یرالقص المد� على فق� ملائماً 
 اً تقدم تحق� أن المنشأة وعلى

 من يإیجاب نقد� تدف� بتحقی�
 رتغی أو الرئ�س�ة النشاطات
 تعجز  إذا الرئ�س�ة نشاطاتها

 ف�تد تحقی� من طو�لة لفترة
 ةتصف� أو منها إیجابي نقد�

 ق�تح أن تستطع لم إذا المنشأة
 أعلاه الواردة البدائل

 أصول �شراء المنشأة قامت *

   . ثابتة   

 يف    �الاستثمار المنشأة قامت *
   وسندات أسهم

 يف �الاستثمار المنشأة قامت *
   . وتا�عة زمیلة     منشآت

 يف �الاستثمار المنشأة قامت *

 براءات او منتجات   تطو�ر

    أو تجار�ة علامات أو اختراع

   . استخراج تكالیف

  �انت إذا أعلاه النشاطات إن *

   ناجحة الاقتصاد�ة جدواها

   نشأةالم على مستق�لاً  ستعود

    �سوالع إیجابي نقد� بتدف�

   صح�ح

  اماله رأس خفضت المنشأة إن *

   نوكللب القروض المنشأة سددت *

 حسا�ات المنشأة سددت *
  الشر�اء

 ال�ةالس التدفقات سبب �ان إذا  *
 فإن المال رأس تخف�ض هو

 في ز�ادة ستحق� المنشأة
 إذا المال رأس على العائد
 الاقتصاد�ة الجدو�  �انت

 ناجحة المال رأس لتخف�ض
 . صح�ح والع�س

 نوكللب التسدید من نتجت إذا  *
 دق النقد�  المنشأة وضع فإن

 قدو  إیجاب�ة نواحي إلى �شیر
 بلالمستق في للمنشأة تحق�

 . إیجاب�ة تدفقات

 أن �م�ن للشر�اء التسدید  *
 مال�اً  المنشأة قوة إلى �شر

. أر�اح توز�ع على وقدرتها

 ناتجة �انت إذا جید أمر  *
   . التشغیل نشا� عن

 جید غیر ��ون  ر�ما أمر  *
 عن ناتجة �انت إذا

 وجبیت و�التالي الاستثمار
   : الحالة هذه في

 ةالاقتصاد� الجدو�  دراسة   
 إلى اللجوء الإدارة لقـرار
 الأصـــول شـــراء

 �انت فإذا والاستثمارات
 فهذا صح�حة القرارات
 تدفقات للمنشأة س�حق�
  . صح�ح والع�س إیجاب�ة
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 من حالات قائمة التدفقات النقدية)  6( التفس�� رقم 

 مد�ال في تعمل المنشأة أن �عني *
 إذا يمرض �ش�ل وال�عید القصیر

 جاب�ةالإی النقد�ة التدفقات �انت
 نشاطات من �الأساس ناتجة

   . الرئ�س�ة المنشأة

 ةالنقد� التدفقات �انت إذا أما *
 ةناتج التشغیل من الإیجاب�ة
 المنشأة نشاطات عن �الأساس
 ون �� الوضع هذا فإن الثانو�ة
 یرالقص المد� على فق� ملائماً 
 اً تقدم تحق� أن المنشأة وعلى

 من يإیجاب نقد� تدف� بتحقی�
 رتغی أو الرئ�س�ة النشاطات
 تعجز  إذا الرئ�س�ة نشاطاتها

 ف�تد تحقی� من طو�لة لفترة
 ةتصف� أو منها إیجابي نقد�

 ق�تح أن تستطع لم إذا المنشأة
 أعلاه الواردة البدائل

 أصول �شراء المنشأة قامت *

   . ثابتة   

     �الاستثمار المنشأة قامت *
   وسندات أسهم في

 يف �الاستثمار المنشأة قامت *
   . وتا�عة زمیلة     منشآت

 يف �الاستثمار المنشأة قامت *
 براءات او منتجات   تطو�ر
    وأ تجار�ة علامات أو   اختراع
   . استخراج تكالیف

  �انت إذا أعلاه النشاطات إن *
    ناجحة الاقتصاد�ة جدواها
 نشأةالم على مستق�لاً  ستعود

 سوالع� إیجابي نقد� بتدف�   

   صح�ح    

  اماله رأس خفضت المنشأة إن *

   نوكللب القروض المنشأة سددت *

 �اءالشر  حسا�ات المنشأة سددت *
   . الدائنة

 ال�ةالس التدفقات سبب �ان إذا  *
 فإن المال رأس تخف�ض هو

 لعائدا في ز�ادة ستحق� المنشأة
 �انت إذا المال رأس على

 ضلتخف� الاقتصاد�ة الجدو� 
 والع�س ناجحة المال رأس

 . صح�ح

 وكللبن التسدید من نتجت إذا  *
 دق النقد�  المنشأة وضع فإن

 قدو  إیجاب�ة نواحي إلى �شیر
 بلالمستق في المنشأة تحق�

 . إیجاب�ة تدفقات

 شیر� أن �م�ن للشر�اء التسدید *
 تهاوقدر  مال�اً  المنشأة قوة إلى

. أر�اح توز�ع على

 النتیجة هذه �انت إذا *
 وفظر  �سبب هي السال�ة
 ��ون  ذلك فإن طب�ع�ة
 في المنشأة لصالح

 . المستقبل

 عن ناتج ذلك �ان إذا إما *
 بها تمر قاهرة ظروف
 في یؤد� فر�ما المنشأة

 تقل�ص الى المستقبل
 أةالمنش مرور أو نشاطاتها
  . مالي عسر �حالات
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 من حالات قائمة التدفقات النقدية)  7( التفس�� رقم 

 في تمر المنشأة أن �عني *

 ظروف في القصیر المد�

 هاعلی وأن مجد�ة غیر تشغیل

 �س�ةالرئ نشاطاتها ه��لة إعادة

 الإنتاج وسائل تصح�ح أو

 �ما يإیجاب نقد� تدف� لتحقی�

 دراسة المنشأة على یتوجب

 خطو� لإقامة المتاحة البدائل

 فروع اقفال أو جدیدة إنتاج

 على یتوجب �ما مر�حة غیر

 تهانشاطا تغیر دراسة المنشأة

 د�ةمج غیر �انت إذا الرئ�س�ة

   .ال�عید المد� على

 أصول بب�ع المنشأة قامت *

   . ثابتة   

   نداتوس أسهم بب�ع المنشأة قامت *

 اتاستثمار  بب�ع المنشأة قامت *
   . وتا�عة زمیلة منشآت

   تطو�ر بب�ع المنشأة قامت *
 وأ   اختراع براءات او منتجات
 تكالیف    أو تجار�ة علامات
   . لآخر�ن استخراج

 من المتخذة الإجراءات تحتمل   
 ابيالإیج التأثیر أعلاه المنشأة

 نشأةالم تدفقات على السلبي أو
 إذا حیث المستقبل في النقد�ة
 �ضغ عن ناتجة القرارات �انت
 فهذا اسیولته لز�ادة المنشأة على
 ضعف إلى �قود قد الامر

 تقبلالمس في النقد�ة التدفقات
   .صح�ح والع�س

  مالها رأس زادت المنشأة إن *

   البنوك من المنشأة اقترضت  *

  ءالشر�ا من المنشأة اقترضت  *

 التدفقات سبـب �ان إذا  *
 المال رأس ز�ادة هو الإیجاب�ة

 إیجاب�اً  تدفقاً  ستحق� الشر�ة فإن
 و� الجد �انت إذا المستقبل في

 المال رأس لز�ادة الاقتصاد�ة
 . صح�ح والع�س ناجحة

 �حمل البنوك من الاقتراض  *
 ون تك ر�ما مال�ة أع�اءً  المنشأة
 . لالمستقب في للمنشأة م�لفة

 أن �م�ن الشر�اء من التمو�ل *
 شأةللمن الشر�اء دعم إلى �شیر
 تمل�ح أنه إلا القصیر المد� على

 إذا ناجحة غیر المنشأة تكون  أن
. الطو�ل المد� على استمر

 داً ج خطرة الموج�ة النتیجة *

 اقتراض عن نتجت لأنها

 موجودات تسییل أو

 ون تك أن و�توجب الشر�ة

 المد� على الحالة هذه

 على أما فق� القصیر

 أن فیجب ال�عید المد�

 النقد� التدف� ینتج

 أساسي �ش�ل الإیجابي

  . التشغیل نشا� عن
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 من حالات قائمة التدفقات النقدية)  8( التفس�� رقم 

 د�الم في تمر المنشأة أن �عني *

 غیر تشغیل ظروف في القصیر

 ه��لة إعادة علیها وأن مجد�ة

 ح�حتص أو الرئ�س�ة نشاطاتها

 �تدف لتحقی� الإنتاج وسائل

 ىعل یتوجب �ما إیجابي نقد�

 ةالمتاح البدائل دراسة المنشأة

 أو جدیدة إنتاج خطو� لإقامة

 �ما مر�حة غیر فروع اقفال

 غیرت دراسة المنشأة على یتوجب

 �انت إذا الرئ�س�ة نشاطاتها

  .دال�عی المد� على مجد�ة غیر

 أصول بب�ع المنشأة قامت *

   . ثابتة   

 أسهم بب�ع المشناة قامت *
   وسندات

 اتاستثمار  بب�ع المنشأة قامت *
   . وتا�عة زمیلة منشآت

   تطو�ر بب�ع المنشأة قامت *
 وأ   اختراع براءات او منتجات
 تكالیف أو تجار�ة علامات
   . لآخر�ن استخراج

 من المتخذة الإجراءات تحتمل   

 ابيالإیج التأثیر أعلاه المنشأة

 نشأةالم تدفقات على السلبي أو

 إذا حیث المستقبل في النقد�ة

 غ�ض عن ناتجة القرارات �انت

 فهذا هاسیولت لز�ادة المنشأة على

 ضعف إلى �قود قد الامر

 تقبلالمس في النقد�ة التدفقات

   .صح�ح والع�س

  مالها رأس زادت المنشأة إن *

   البنوك من المنشأة اقترضت  *

  ءالشر�ا من المنشأة اقترضت  *

 التدفقات سبـب �ــان إذا  *

 المال رأس ز�ادة هو الإیجاب�ة

 إیجاب�اً  تدفقاً  ستحق� المنشأة فإن

 و� الجد �انت إذا المستقبل في

 المال رأس لز�ادة الاقتصاد�ة

 . صح�ح والع�س ناجحة

 �حمل البنوك من الاقتراض  *

 ون تك ر�ما مال�ة أع�اءً  المنشأة

 . المستقبل في م�لفة

 أن �م�ن الشر�اء من التمو�ل *

 شأةللمن الشر�اء دعم إلى �شیر

 مجد� غیر الدعم هذا أن إلا

. ال�عید المد� على

 الاقف إلى تؤد� الحالة هذه

 لالعم عن نهائ�اً  المنشأة

 .وراً ف نشاطها وقف و�توجب
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 :  لـ مثال على إعداد قائمة التدفقات النقد�ة وفقاً 

 الطر�قة الم�اشرة ) أ 

 الطر�قة غیر الم�اشرة ) ب
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الشركة العر�ية للصناعات المتعددة 
شركة مسا�مة عامة 

2004د�سم��  31الم��انية العمومية كما �� 

  مجموع الموجودات4.895.00036.750.00031.855.000

 صافي الموجودات الأخر� 3.800.0004.100.000)300.000(

 الإطفاء المتراكم )2.000.000()3.000.000()1.000.000(

 المجموع 700.0006.800.0006.100.000

 علامات تجار�ة 250.0002.850.0002.600.000

 براءات اختراع 450.0003.950.0003.500.000

 موجودات أخر� 

 الاستهلاك المتراكم )6.000.000()8.000.000()2.000.000(

 صافي الموجودات الثابتة 1.000.00010.000.0009.000.000

 الموجودات الثابتة 3.000.00018.000.00015.000.000

 مصار�ف مدفوعة مقدماً 400.0002.900.0002.500.000

 مجموع الموجودات المتداولة 22.950.00018.755.000  4.195.000

 ال�ضاعة 600.0007.600.0007.000.000

 الذمم المدینة 1.200.0005.800.0004.600.000

 استثمارات قصیرة الأجل 1.200.0004.000.0002.800.000

 النقد 795.0002.650.0001.855.000

 الموجودات المتداولة ر�ال ر�الر�ال 

 الموجودات  2003 2004 الفرق 
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الشركة العر�ية للصناعات المتعددة 
شركة مسا�مة عامة 

2004د�سم��  31الم��انية العمومية كما �� 

 )  2000سهم لسنة 4000( 5000عدد الأسهم  –رأس المال 1.000.0005.000.0004.000.000

 المطلو�ات غیر المتداولة 

 مجموع المطلو�ات وحقوق الملك�ة 4.895.00036.750.00031.855.000

   مجموع حقوق الملك�ة 3.565.00011.170.0007.605.000

 الأر�اح المحتف� بها  2.565.0005.170.0002.605.000

 الاحت�اط�ات 1.000.0001.000.000-

 حقوق الملك�ة  

 أوراق دفع طو�لة الأجل  1.500.0002.000.000)500.000(

 مجموع المطلو�ات غیر المتداولة  7.500.0009.000.000)1.500.000(

 قروض طو�لة الأجل  6.000.0007.000.000)1.000.000(

 مجموع المطلو�ات المتداولة 2.830.00018.080.00015.250.000

 مصار�ف مستحقة  130.000980.000850.000

 ذمم دائنة  900.0009.500.0008.600.000

 أوراق دفع  1.300.0005.600.0004.300.000

 قروض بن��ة قصیرة الأجل  500.0002.000.0001.500.000

 المطلو�ات المتداولة ر�ال ر�الر�ال 

 المطلو�ات وحقوق الملك�ة   2003 2004 الفرق 
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الشركة العر�ية للصناعات المتعددة 
شركة مسا�مة عامة 

2004د�سم��  31بيان الدخل للسنة المن��ية �� 

معدل الأسهم المتداولة 5004.5004.000

صافي الدخل للسنة 2.565.0002.605.000)40.000(

 �عد طرح الضر��ة  ) ×(خسارة من القسم )450.000(-450.000

  إیرادات أخر� 800.0003.975.000)3.175.000(

الر�ح الأساسي للسهم 570651)81(

 صافي التغیر في الس�اسة المحاسب�ة �عد طرح الضر��ة )500.000(-500.000

    صافي بند غیر اعت�اد� �عد طرح الضر��ة )1.300.000(-1.300.000

    حاسب�ةصافي الدخل قبل البنود غیر الاعت�اد�ة والتغیر في الس�اسة الم2.565.0004.405.000)1.840.000(

 �عد طرح الضر��ة  ) ×(خسارة من ب�ع القسم )230.000(-430.000

   العمل�ات غیر المستمرة 

 الدخل من الأعمال المستمرة 2.565.0005.085.000)2.520.000(

 الر�ح من العمل�ات المستمرة قبل ضر��ة الدخل  4.275.0008.475.000)4.200.000(

    ضر��ة الدخل )3.390.000()1.710.000(1.680.000

 مصار�ف أخر�   )1.000.000()1.625.000()625.000(

   صافي الدخل من العمل�ات5.100.0005.500.000)400.000(

  مصار�ف إدار�ة وعموم�ة )1.300.000()2.600.000()1.300.000(

 مصار�ف الب�ع والتوز�ع   )1.200.000()2.500.000()1.300.000(

 إجمالي الر�ح   2.200.00010.200.0008.000.000

 تكلفة المب�عات  )8.000.000()9.800.000()1.800.000(

 المب�عات   4.000.00020.000.00016.000.000

ر�ال ر�الر�ال 

 2003 2004 الفرق 
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اً ورقة عمل إعداد قائمة التدفقات النقد�ة وفق
 اشرة  للطر�قة الم�اشرة و�ذلك الطر�قة غیر الم�
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الشركة العر�ية للصناعات المتعددة 
شركة مسا�مة عامة 

2004د�سم��  31بيان التدفقات النقدية للسنة المن��ية �� 
 2004د�سمبر  31

 شراء علامات تجار�ة )250.000(

 المدفوع تسدید قروض طو�لة الأجل )1.000.000(
 المحصل من قروض قصیرة الأجل 500.000

 النقد المحصل من ز�ادة رأس المال 1.000.000

 التدفقات النقد�ة من أنشطة التمو�ل 

 شراء استثمارات قصیرة الأجل )1.200.000(

 على أنشطة الاستثمار ) المدفوع(صافي النقد )4.900.000(

 شراء براءات اختراع )450.000(

 شراء أصول ثابتة )3.000.000(

   صافي النقد من أنشطة التشغیل5.695.000

 التدفقات النقد�ة من أنشطة الاستثمار 

 النقد المدفوع ضرائب دخل )1.710.000(

 النقد� المدفوع للمصار�ف الإدار�ة والتشغیل الأخر� )5.995.000(

 النقد المدفوع للموردین )6.200.000(
 النقد المستلم من العملاء 19.600.000

 التدفقات النقد�ة من أنشطة التشغیل ر�ال سعود�

 النقد والنقد المعادل في نها�ة السنة  2.650.000

 النقد والنقد المعادل في بدا�ة السنة 1.855.000

   صافي الز�ادة في النقد والنقد المعادل795.000
 صافي النقد من أنشطة التمو�ل صفر

  الأجل طو�لة دفع أوراق تسدید)500.000(
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الشركة العر�ية للصناعات المتعددة 
شركة مسا�مة عامة 

2004د�سم��  31بيان التدفقات النقدية للسنة المن��ية �� 

 الز�ادة في أوراق الدفع 1.300.000

 على أنشطة الاستثمار ) المدفوع(صافي النقد )4.900.000(

 شراء استثمارات قصیرة الأجل )1.200.000(

 شراء علامات تجار�ة )250.000(

 شراء براءات اختراع )450.000(

 شراء أصول ثابتة )3.000.000(

 التدفقات النقد�ة من أنشطة الاستثمار 

 صافي النقد من أنشطة التشغیل5.695.000

 الز�ادة في الذمم الدائنة 900.000

 الز�ادة في المصار�ف المستحقة 130.000

 في مصار�ف مدفوعة مقدماً ) الز�ادة()400.000(

 في ال�ضاعة ) الز�ادة()600.000(

   التغیرات في الأصول والخصوم التشغیل�ة

 في الذمم المدینة ) الز�ادة()1.200.000(

 إطفاء الموجودات الأخر� 1.000.000

 الاستهلاك 2.000.000

 تعد�لات لــ

 صافي ر�ح السنة 2.565.000

 التدفقات النقد�ة من أنشطة التشغیل ر�ال سعود�

 2004د�سمبر  31

*یت�ع على الصفحة اللاحقة * 
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 النقد والنقد المعادل في نها�ة السنة  2.650.000

   صافي الز�ادة في النقد والنقد المعادل795.000

 النقد والنقد المعادل في بدا�ة السنة 1.855.000

 صافي النقد من أنشطة التمو�ل صــفر

 النقد المدفوع تسدید قروض طو�لة الأجل )1.000.000(

 النقد المحصل من قروض قصیرة الأجل 500.000

 النقد المحصل من ز�ادة رأس المال 1.000.000

 التدفقات النقد�ة من أنشطة التمو�ل ر�ال سعود�

 2004د�سمبر  31

الشركة العر�ية للصناعات المتعددة 
شركة مسا�مة عامة 

2004د�سم��  31بيان التدفقات النقدية للسنة المن��ية �� 

*تا�ع الصفحة السا�قة * 

 النقد المدفوع تسدیداً لأوراق دفع طو�لة الأجل )500.000(
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  قائمة التدفقات النقدية �أسلوب لتحليل ال�سب المالية

   : النقد� التدف� نسب لاستخدام المزا�ا من العدید هناك

 وجهة من أةللمنش المالي الأداء تقی�م في تساعد أن النقد� التدف� لنسب �م�ن-1
   . والر�ح�ة القوة نظر

 احت�اجات لتلب�ة و�فایتها النقد�ة التدفقات ملاءمة تقی�م على تساعد الكفا�ة نسب-2
 النقد�ة فقاتالتد المنشأة بها تولد التي الدرجة تق�م الكفاءة نسب بینما المنشأة
  . الأخر�  والمنشآت الأخر�  السنوات مع لمقارنتها �النس�ة

 الإفلاس� �التنبوء خاص �ش�ل مفیدة النقد� التدف� ب�انات تكون  أن �م�ن-3
   . المال�ة والن�سات

 تجعل أن �ن�م معینة لصناعة النقد�ة للتدفقات بها یهتد� مال�ة نسب وضع إن-4
 ابهةالمش المنشآت مع المنشأة أداء وتقارن  معنى أكثر النقد� التدف� نسب

  . الأخر� 
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أنواع وأدوات التحليل الما�� 

Financial Analysis
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  التحليل الما��

Financial Analysis

تحل�لات مال�ة 
 أخر� 

Other 
Financial 
Analysis 

5

المقارنة 
 المطلقة 
Absolute 

Data 

Comparisons

1

تحلیل �المق�اس 
  المشترك

Common -
Size 

Analysis 

4

 تحلیل الاتجاه 

Trend 
Analysis

3

 النسب المال�ة 

Financial 
Ratios 

2
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تقارن التحل�لات المال�ة المختلفة  مع أحد أو �ل المعلومات التال�ة

تطو�ر التوقعات والأرقام المقارنة 
لأ�داف ا��كم ع�� نتائج التحليلات 

 المالية

معلومات 
 الصناعة 

 
معیـار الصناعة 

علاقة القوائم 
المال�ة مع 

المعلومات غیر 
المال�ة ذات 

العلاقة

العلاقة ما بین 
العناصر المال�ة 

 خلال الفترة 
التدفقات النقد�ة 

ال�ضاعة 
المصار�ف 

المدفوعة مقدماً 
والمستحقة

النتائج التقدیر�ة 
بناءً على 
المیزان�ة 
العموم�ة 
التقدیر�ة 

مقارنة القوائم 
المال�ة للسنة 
الجار�ة مع 

القوائم المال�ة 
للسنة السا�قة
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  المقارنة المطلقة للبيانات

Absolute Data Comparison
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شركة البوابات السبعة  
شركة مسا�مة عامة 

2004د�سم��  31الم��انية العمومية كما �� 

 المطلو�ات المتداولة 

 الموجودات المتداولة 

 مجموع المطلو�ات وحقوق الملك�ة 8806.0505.170

 مجموع حقوق الملك�ة 5.2954.410)885(

 الأر�اح المحتف� بها 4.2953.410)885(

 رأس المال 1.0001.000ــــ

 حقوق الملك�ة 

 مجموع المطلو�ات المتداولة 5755760

 مستحقات 140130)10(

 ذمم دائنة 15615630

 المطلو�ات وحقوق الملك�ة 
 مجموع الموجودات 6.0505.170)880(
   صافي الموجودات الثابتة2.7002.500)200(

 مجموع الموجودات المتداولة 3.3502.670)680(

 �ضاعة 1.6001.300)300(

 ذمم مدینة 850800)50(

 نقد و�نوك 900570)330(

 الموجودات ر�ال ر�الر�ال 

 الفعــلي  یر�ة  المیزان�ة التقد الفــرق 
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شركة البوابات السبعة  
شركة مسا�مة عامة 

2004د�سم��  31بيان الدخل للسنة المن��ية �� 

   صافي ر�ح السنة 4.2953.410)885(

 مخصص الز�اة  50)60(10

 الر�ح من التشغیل  4.3553.460)895(

 مصار�ف أخر�   )1.200()995()205(

 مصار�ف إدار�ة وعموم�ة  )1.400()1.500(100

 مصار�ف الب�ع والتوز�ع )1.500()1.600(100

 إجمالي الر�ح  8.4507.560)890(

 تكلفة المب�عات )5.040()4.550()490(

 المب�عات 13.00012.600)400(

ر�ال ر�الر�ال 

 الفعــلي  التقدیر�   الفــرق 
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  تحليلات ال�سب المالية

Financial Rate Analysis



“التحلیل المالي المتقدم”دورة تدریبیة وورشة عمل في 

© Copyright 2005
by TAGCO ) 50( مكتب الیمن -طلال أبوغزالھ وشركاه 

  التحليل الما�� باستخدام ال�سب المالية

Financial Ratio Analysis

 نسب السیولة 

Liquidity Ratio 

Analysis

 نسب ر�ح�ة التشغیل

Operating 

Profitability 

  نسب قرارات التمو�ل

Financing 

Decisions Ratios 

العائد على حقوق 
 الملك�ة 

Return on Equity

القروض طو�لة الأجل لحقوق 
الملك�ة

Long-term Debt to 
Equity 

  مارالاستث على التشغیل ر�ح عائد
Operating Income 

Return on Investment 

 نس�ة هامش الر�ح  
Operating Profit 

Margin 

 دوران إجمالي الأصول 

Total Asset Turnover 

 دوران الذمم المدینة  
Accounts Receivable 

Turnover  

 دوران ال�ضاعة 
Inventory Turnover

 دوران الأصول الثابتة

Fixed Asset Turnover 

 نس�ة السیولة 

Current Ratio 

 نس�ة السیولة السر�عة

Acid-Test Ratio 

 نس�ة فترة الدفاع

Defense Interval 
Ratio 

 نس�ة المدیون�ة 

Debt Ratio 

 عدد مرات اكتساب الفائدة 

Times Interest 
Earned 

 العائد على حقوق الملك�ة 

Return on Equity 

 العائد على الأسهم العاد�ة 

Rate of Return on 
Common Stock 
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أسس اح�ساب ال�سب المالية

احتساب المقام على أساس 

المعدل ال�س�� 

احتساب المقام على أساس 

معدل الأشهر لكامل السنة 

احتساب المقام على أساس 

أرصدة نها�ة السنة 

 الرصید في بدا�ة السنة 

 + 

 الرصید في نها�ة السنة 

÷ 

2 

مجام�ع الأرصدة �ما في نها�ة 

 �ل شهر 

÷ 

12 

الأرصدة الظاهرة في المیزان�ة 

العموم�ة في نها�ة السنة 



“التحلیل المالي المتقدم”دورة تدریبیة وورشة عمل في 

© Copyright 2005
by TAGCO ) 52( مكتب الیمن -طلال أبوغزالھ وشركاه 

 Interval Ratio-Defensiveنس�ة فترة الدفاع 3

  الأصـول الـدفاع�ة=   

معدل المصار�ف الیوم�ة    

 القدرة أةللمنش س��ون  التي الفترة النس�ة هذه تق�س

 نشأةللم الحال�ة السیولة على اعتماداً  فیها تعمل أن

  القادمة السنة من للإیرادات اللجوء قبل

 Test Ratio-Acidنس�ة السیولة السر�عة  2

  ال�ضاعة –الأصول  المتداولة =  

الخصوم المتداولة           

ة تق�س مقدرة المنشأة على دفع دیونها من النقد�

  المتوفرة لدیها ومن الحسا�ات القر��ة من النقد

 Current Ratioنس�ة السیولة 1

   الأصول المتداولة=  

الخصوم المتداولة     

ها تق�س مد� سیولة المنشأة �ش�ل عام و�ذلك فإن

 تعطي دلیل على مقدرة الشر�ة من دفع دیونها من

ن النقد ولد�  البنوك والبنود القر��ة من النقد وم

عناصر التدف� النقد� 

مدلول النسب المال�ة معادلة احتساب النسب المال�ة م

 Liquidity Ratios �سبة السيولة
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 دوران الأصول الثابتة 6
    المب�عــــات=       

  متوس� الأصول الثابتة      

 تق�س ذلكو� الثابتة للأصول المب�عات تغط�ة مرات عدد تق�س
.الثابتة الأصول من نقد�ة وحدة لكل الإنتاج�ة

   دوران ال�ضاعة5
   تكلفة ال�ضاعة الم�اعة=  
متوس� ال�ضاعة     

. السنة خلال ودورانها ال�ضاعة تبدل مرات عدد تق�س

  دوران الذمم المدینة4

  المب�عات على الحساب= 
متوس� الذمم المدینة    

. دةالواح السنة خلال المدینة الذمم تحصیل مرات عدد تق�س

  دوران إجمالي الأصول3
  المب�عـــات=   

  متوس� الأصول   

 . ولالأص مجموع من نقد�ة وحدة لكل المب�عات مبلغ تق�س
  . لأصولها المنشأة استخدام فعال�ة على أ�ضاً  وتدل

   نس�ة هامش الر�ح2
    ر�ح التشغیل=  

  متوس� المب�عات    
 عاتتق�س نس�ة الر�ح في �ل وحدة نقد�ة من مبلغ المب�

  عائد ر�ح التشغیل على الاستثمار1
    ر�ح التشغیــل=  
متوس� الأصول      

 ال�ةفع درجة أ� الأصول إلى التشغیل ر�ـح مستو�  تق�س

 . لأصولها المنشأة استخدام

مدلول النسب المال�ة معادلة احتساب النسب المال�ة م

Operating Profitability  �سب ر�حية ال�شغيل
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   �سب قرارات التمو�ل

Financing Decisions Ratios    

 عدد مرات الفائدة الم�تس�ة 2

Interest Earned-Times 

  ر�ح التشغیـل =  

الفائدة         

حیث عدد  تق�س ر�ح التشغیل المتوفر لخدمة الفائدة من

مرات تغط�ة الفائدة المدفوعة لخدمة الدیون  

 Debt Ratioنس�ة المدیون�ة 1

  مجموع الدیـون =  

مجموع الأصول      

تق�س درجة تمو�ل الأصول من خلال الدیون  

مدلول النسب المال�ة معادلة احتساب النسب المال�ة م
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  العائد ع�� حقوق الملكية

Return on Equity    

 العائد على الأسهم العاد�ة 2

  فوائد الأسهم الممتازة   –صافي الدخل =  

معدل الأسهم العاد�ة             

تق�س مد� متاجرة الشر�ة في حقوق الملك�ة   

 العائد على متوس� حقوق الملك�ة 1

  صــافي الــدخــل  =     

متوس� حقوق الملك�ة          

د مقارنة تق�س مد� جاذب�ة العائد المحق� للمساهمین عن

   ذلك مع المنشآت المماثلة العاملة في نفس النشا�

مدلول النسب المال�ة معادلة احتساب النسب المال�ة م
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شركة الكيماو�ات المتحدة   
شركة مسا�مة عامة 

2004د�سم��  31قائمة الدخل للسنة المن��ية �� 

 معدل عدد الأسهم سهم 50.000سهم 50.000

 الر�ح الأساسي للسهم ر�ال 5.20ر�ال 4.35

   صافي الدخل217.750260.000

 ضر��ة الدخل )140.000()117.250(

 الدخل قبل ضر��ة الدخل 335.000400.000

      مجموع المصار�ف1.325.0001.550.000

 مصار�ف تمو�ل   25.00050.000

 مصار�ف الب�ع والمصار�ف الإدار�ة   150.000250.000

 الاستهلاك والإطفاء   150.000150.000

 تكلفة ال�ضاعة الم�اعة   1.000.0001.100.000

   مجموع الإیرادات1.660.0001.950.000

    إیرادات أخر� 80.000100.000

 إیرادات فوائد  30.00050.000

 صافي المب�عات  1.550.0001.800.000

ر�الر�ال 

2003   2004   
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شركة الكيماو�ات المتحدة   
شركة مسا�مة عامة 

2004د�سم��  31الم��انية العمومية كما  �� 

   المطلو�ات وحقوق الملك�ة

 المطلو�ات المتداولة 

 مجموع المطلو�ات وحقوق المساهمین 2.335.0002.860.000

 مجموع حقوق المساهمین 955.0001.015.000

 الأر�اح المحتف� بها 55.000115.000

 علاوة إصدار رأس المال300.000300.000

 أسهم عاد�ة  –أسهم رأس المال 600.000600.000

  حقوق المساهمین

 سندات اقتراض 780.000710.000

   مجموع المطلو�ات المتداولة600.0001.135.000

 مصار�ف مستحقة 150.000250.000

 أوراق دفع 300.000685.000

  ذمم دائنة 150.000200.000

 مجموع الموجودات2.335.0002.860.000

 صافي الشهرة  100.000200.000

 صافي الموجودات الثابتة  1.100.0001.100.000

    الاستهلاك المتراكم  )900.000()800.000(

 تكلفة الموجودات الثابتة    1.900.0002.000.000

 استثمارات طو�لة الأجل    150.000200.000

 مجموع الموجودات المتداولة    985.0001.360.000

 �ضاعة   300.000450.000

    ذمم مدینة   300.000400.000

 استثمار في أوراق مال�ة   85.000150.000

 نقد و�نوك   300.000360.000

 الموجودات المتداولة ر�الر�ال 

 الموجودات     2004  2003
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  هي 2004 و 2003 السنتین خلال للشر�ة المتداولة الأسهم عدد-1
 . سهم 50.000

 . ر�ال 16 �ان 2004 سنة نها�ة في السهم سعر-2

   . للسهم ر�الات 4 مبلغ 2004 سنة خلال النقد�ة التوز�عات �انت-3

  . الحساب على �انت ابتداءً  المب�عات جم�ع-4

 . المعدلات ول�س النسب احتساب في المتوس� استخدام یتم-5

معلومات إضافية حول 

  القوائم المالية لشركة الكيماو�ات المتحدة 
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 نس�ة فترة الدفاع . 3

  الأصول الدفاع�ة     

معدل المصار�ف الیوم�ة     

910.000 

1.690.00 – 150.000 

 یوم  365

910.000 

4.219

 

 

 

 

یوم  216

 

 

 

 

یوم 193

 

 

 

 

یوم  170

 نس�ة السیولة السر�عة  . 2

 ال�ضاعة –الأصول المتداولة 

الخصوم المتداولة

1.360.000 - 450.000 

1.135.000

0.801.141.20

2.5

مع�ار 
الصناعة 

1.64

السنة 
السا�قة 
2003

السنة الجار�ة 
2004

 نسب السیولة 1

Liquidity Ratios

 ) التداول(نس�ة السیولة . 1

   الأصول المتداولة     

الخصوم المتداولة      

1.360.000 

1.135.000

1.20

   النسب المال�ة المحتس�ة

احتساب النس�ة  شرح النسب المال�ة  مجموعة النسب المال�ة  م

شركة الكيماو�ات المتحدة 

 اح�ساب ال�سب المالية 
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 =      المب�عات       دوران الأصول الثابتة. 6

صافي الأصول الثابتة

1.800.000 

1.100.000

مره  2مره 1.41مره 1.64

1.800.000 

2.597.500 

1.800.000 

350.000 

1.100.000 

375.000

 =  تكلفة ال�ضاعة الم�اعةدوران ال�ضاعة . 5

 متوس� ال�ضاعة 

مرات 5مره 3.33مره 2.93

 = المب�عات على الحساب دوران الذمم المدینة . 4

 متوس� الذمم المدینة 

مرات 8مره 5.166مره 5.14

 =       المب�عات       دوران إجمالي الأصول . 3

 متوس� الأصول 

69%66%120%

   ر�ح التشغیلنس�ة هامش الر�ح . 2

 المب�عات 

 =400.000  +50.000   

1.800.000 

 

25%

 

23%

 

30%

 ل نسب ر�ح�ة التشغی2

Operating 
Profitability 
Ratios

 عائد ر�ح التشغیل على.1
 Operatingالاستثمار 

income return on 
investment 

   ر�ح التشغیــل

 *متوس� الأصول 

 =400.000  +50.000 

2.597.500 

17.3%15.4%20%

مع�ار 
الصناعة 

السنة 
السا�قة 
2003

السنة الجار�ة 
2004

   النسب المال�ة المحتس�ة

احتساب النس�ة  شرح النسب المال�ة 
مجموعة النسب 

المال�ة 
م

�م�ن أ�ضاً استخدام معدل الأصول * 

 تا�ع اح�ساب ال�سب المالية لشركة الكيماو�ات المتحدة   
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نسب العائد على حقوق 4
الملكیة 

Return on Equity

نسب قرارات التمویل 3

العائد على الأسھم . 2
العادیة 

  فائدة الأسھم الممتازة –صافي الدخل 

معدل عدد الأسھم 

صفر  – 260.000

50.000

 4.355ریال 5.2
ریال 

ریال 8

1.845.000

2.860.000

450.000

50.000

260.000

985.000

العائد على إجمالي . 1
حقوق الملكیة 

 =    صافي الدخل

 ةمتوس� حقوق الملك�

26.4%22.8%30%

عدد مرات الفائدة . 2
المكتسبة

  Times-interest 
earned 

=   ربح التشغیل         

مرة 15مرة 14.4مرات 9مصروف الفائدة 

=    مجموع الدیون     نسبة المدیونیة . 1

مجموع الأصول

64.5%59%40%

معیار 
الصناعة 

السنة 
السابقة 
2003

السنة الجاریة 
2004

  النسب المالیة المحتسبة

احتساب النسبة  شرح النسب المالیة 
مجموعة النسب 

المالیة 
م

 تا�ع اح�ساب ال�سب المالية لشركة الكيماو�ات المتحدة   
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تحليل الاتجاه 

Trend Analysis 

 المقارنة المطلقة للمعلومات 

Absolute Data 

Comparisons Trend

تحلیل اتجاه المق�اس 
 المشترك 

Common-Size 

Analysis Trend

 أتجاهات النسب المال�ة 

Ratio Analysis Trend

 يه للمعلومات المطلقة المقارنة

 مع الجار�ة السنة مبلغ مقارنة

 فسلن المتوقع أو النقد� المبلغ

  البند

  ود�ةالعم �المقارنة أ�ضاً  وتعرف

Vertical analysisوتتطلب 

 موعالمج من البنـد نس�ة احتساب

 المال�ة القـوائـم في العلاقة ذا

 مجمـوع من �نس�ة النقد مـثل

 الإدار�ة المصـار�ف أو الأصـول

   المب�عات من والعموم�ة

 نسبال مختلف اتجاه تحلیل وهي

 �السیولة الخاصة المال�ة

 على والعائد والمدیون�ة والر�ح�ة

 فترات مد� على الملك�ة حقوق 

  . معینة زمن�ة
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شركة الكيماو�ات المتحدة 

شركة مسا�مة عامة 

 لاتجا�ات المقياس المش��ك للم��انية العمومية 
ً
مقارنة وفقا

  2004وح��  2000للسنوات ا��مسة الماضية من 

الم��انية العمومية 

مجموع المطلو�ات وحقوق المساهمین �المبلغ 2.8602.3352.1001.8501.650

 مجموع المطلو�ات وحقوق المساهمین �النس�ة  100%100%100%100%100%

 حقوق المساهمین 35%41%34%24%16%

 سندات الاقتراض 25%33%38%46%54%

 المطلو�ات المتداولة 40%26%28%30%30%

   مجموع الموجودات �المبلغ2.8602.3352.1001.8501.650

   مجموع الموجودات �النس�ة100%100%100%100%100%

 الشهرة ---7%5%

 صافي الموجودات الثابتة 38%47%52%54%55%

 استثمارات طو�لة الأجل 7%6%5%4%3%

 الموجودات المتداولة 48%42%43%42%42%

2000 2001 2002 2003 الب�ان 2004
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 مبلغ المب�عات 1.9501.6601.5001.4001.350

 صافي ر�ح السنة 13%13%13%14%14%

 ضر��ة الدخل%)8(%)8(%)7(%)7(%)7(

 إجمالي الر�ح 21%20%20%22%22%

 تكلفة المب�عات والمصار�ف %)78(%)78(%)80(%)80(%)79(

 المب�عات 100%100%100%100%100%

2000 2001 2002 2003 الب�ان 2004

شركة الكيماو�ات المتحدة 

شركة مسا�مة عامة 

 لاتجا�ات المقياس المش��ك لقائمة الدخل 
ً
مقارنة وفقا

  2004وح��  2000للسنوات ا��مسة الماضية من 
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شركة الكيماو�ات المتحدة 
شركة مسا�مة عامة 

2004وح��  2000مقارنة لأتجا�ات ال�سب المالية  للسنوات ا��مسة الماضية من سنة 

 دوران متوس� الأصول * 69%66%66%66%66%

العائد على الأسهم العاد�ة * 3.53.53.5ر�ال 4.355ر�ال 5.2

العائد على إجمالي حقوق الملك�ة * 26.4%22.8%23%23%23%

  نسب العائد على حقوق الملك�ة) د

عدد مرات الفائدة الم�تس�ة * مرة  16مرة  16مرة  15مرة 14.4مرات 9

نس�ة المدیون�ة * 64.5%59%62%61%60%

 نسب قرارات التمو�ل) ج

 دوران الأصول الثابتة * 1.451.451.45مرة  1.41مرة 1.64

 دوران ال�ضاعة * مرة 3.5مرة 3.503.5مرة 3.33مرة 2.93

 دوران الذمم المدینة * مرة 6مرة  6مرة 6مرة 5.87مرة 5.14

 نس�ة هامش الر�ح * 25%23%22%22%22%

 عائد ر�ح التشغیل على الاستثمار * 17.3%15.4%12%12%12%

  نسب ر�ح�ة التشغیل) ب

 فترة الدفاع * 185185180یوم 193یوم 216

 نس�ة السیولة السر�عة * 0.801.141.301.301.20

 نس�ة التداول * 1.201.641.531.41.4

   نسب السیولة) أ 

*2000 *2001 *2002 2003 الب�ان 2004

  .نسب مفترضة للإ�ضاح فق� * 
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تحليل المقياس المش��ك 

Common- Size Analysis  
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شركة ا��بال 
شركة مسا�مة عامة
بيان الدخل المقارن  

%ر�ال%ر�ال

الز�اة%)4(%550.000)2()300.000(

صافي دخل السنة 2.750.00020%3.100.00021%

  الر�ح قبل الز�اة3.050.00022%3.650.00025%

 مصار�ف تمو�ل %)4()600.000(%)3()450.000(

 إیرادات أخر� 400.0003%400.0003%

 ر�ح استثمارات في شر�ات زمیلة 950.0007%1.300.0009%

   ر�ح التشغیل2.150.00015%2.550.00017%

 مصار�ف أخـر� %)2()300.000(%)2()150.000(

 مصار�ف إدار�ة وعموم�ة %)13()1.950.000(%)12()1.750.000(

 مصار�ف ب�ع وتوز�ع %)8()1.200.000(%)8()1.150.000(

 إجمالي الر�ح 5.200.00037%6.000.00040%

 تكلفة المب�عات 60%)9.000.000(63%)8.800.000(

 المب�عات 14.000.000100%15.000.000100%

 النس�ةالمبلغ  النس�ةالمبلغ

2004 2003 
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 تحليلات مالية أخرى 
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  تحليلات مالية أخرى 
Other Financial Analysis  

Du Pont Analysisالتحلیل المالي وفقاً لنظام دو�ونت     1

-Altman Zالتمان ز� س�ورز   Scores   2

Total Conversion Period   3فترة التحو�ل الإجمال�ة  

Price Earning Ratio   4نس�ة اكتساب السعر  

Payout Ratio   5نس�ة الدفع   

Book Value Per share    6الق�مة الدفتر�ة للسهم  

Cash Flow Per share    7نس�ة التدف� النقد� للسهم  
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 لنظام دو بونت
ً
   التحليل الما�� وفقا

Du Pont Analysis

 وفقاً  �ةالملك حقوق  على والعائد الشر�ة ر�ح�ة بونت دو تحلیل نظام �ق�م*
  : التال�ة للمعادلة

   = الملك�ة حقوق  على العائد

 

 

 الذ� ما معرفة من الإدارة �م�ن فإنه المالي للتحلیل بونت دو نظام �استخدام*
 الر�ح امشه نس�ة بین ما  المتقاطعة والعلاقة الملك�ة حقوق  على العائد �حرك
  . المدیون�ة ونس�ة الموجودات دوران ومعدل

 في دارةالإ فعال�ة تقی�م في لإت�اعها سیر بخارطة الإدارة النظام هذا یزود*
 على سبالم�ت العائد تعظ�م لهدف �المنشأة الخاصة المصادر وإدارة التصرف
  . )المالكین مال رأس( المنشأة مالكي استثمار

. معیناً  إیراداً  اكتساب أس�اب تحدید من الإدارة �م�ن النظام هذا*

 صافي الر�ح 

المب�عات  

   المب�عـات

الموجودات 
×÷

 الدیون  

الأصول  
1-
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 العائد على حقوق الملك�ة 

Return on Equity  

 هامش الر�ح الصافي 

Net Profit Margin  

 معدل دوران الموجودات

Asset Turnover  

 صافي الدخل 

Net Income

  المب�عات

Sales

 �قسم على  

Divided by

  Salesالمب�عات 

 مجموع التكالیف والمصار�ف
Total Costs and Expenses  

   lessناقصاً  

 تكلفة ال�ضاعة الم�اعة 
Costs Goods sold  

 مصار�ف التشغیل النقد�ة 
Cash Operating Expenses 

   Depreciationالاستهلاك 

 مصروف الفائدة 
Interest Expense 

   Taxesالضر��ة 

   المب�عات

Sales

 متوس� الموجودات 

Average Assets

 �قسم على  

Divided by

 موجودات ثابتة 
Fixed Assets  

 موجودات متداولة 
Current Assets  

 موجودات أخر� 
Fixed Assets  

 النقد والأوراق المال�ة 
Cash and Marketable 

Securities  
 الذمم المدینة 

Accounts Receivable 

    Inventoryال�ضاعة 

 موجودات متداولة أخر� 
Other Current Assets 

 �ضرب بـ  

Multiplied

 العائد على الأصول 

Return on Assets  

Total Debtالتمو�ل الذاتي 

Total Assets                  

 �قسم على  

Divided by  
1-
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مثال 
شركة الكيماو�ات المتحدة 

م��ص المثال السابق 

 مجموع الدیون     1.38.0001.845.000

 مجموع الموجودات 2.335.0002.860.000

 المب�عات والإیرادات 1.660.0001.950.000

 صافي الدخل    217.750260.000

ر�الر�ال 

2003   2004   

×÷   217.750 

1.660.000  

 1.660.000 

2.335.000  

  1.380.000 

2.335.000  
1-% 22.8 =

  = 2004 لسنة الملك�ة حقوق  على العائد

 

 

2000 لسنة الملك�ة حقوق  على العائد

  260.000 

1.950.000  

 1.950.000 

2.860.000  
×÷  1.845.000 

2.860.000  
1-% 25.5 =
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Altman Z Scores التمان زي سكورز

 على �موللح للمنشأة المالي الاعسار لتوقع هو النس�ة هذه احتساب هدف إن*

  . أعمالها في المنشأة استمرار�ة مد�

  : �الآتي الصناع�ة للمنشآت )س�ورز ز�  التمان( نس�ة احتساب معادلة*

 

      Z - Score = 3,3 × Return on Total Assets 

      + 0,99 × Sales to Total Assets 

    + 0,6 × Market Value of Equity to Total Debt   

  + 1,2 ×Working Capital to Total Assets 

+ 1,4   × Retained Earnings to Total Assets  
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  : �الآتي العام والقطاع الخدم�ة للمنشآت س�ورز ز�  معادلة إن*

 

    Z - Score = 6,56 × Working Capital to Total Assets 

+ 3,26 × Retained Earnings Before Interest and 

  Taxes to Total Assets 

+ 1.05 × Net Worth to Total Liabilities   
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   : الصناع�ة الشر�ات) 1

 المالي سارللإع �بیراً  احتمالاً  هناك �ان �لما قلیلة س�ورز ز�  نس�ة �انت �لما) أ
  . للمنشأة

 المالي للاعسار قو�  احتمال هناك 1.81 من أقل س�ورز ز�  نس�ة �انت إذا)ب
   . الاحتساب تار�خ من سنتین خلال

 المالي �الاعسار قلیل احتمال هناك 2.99 من أكثر س�ورز ز�  نس�ة �انت إذا)ج
   . للشر�ة

Grey الرماد�ة المنطقة إن) د Area وقعت فإذا 2.99 إلى 1.81 بین ما هي 
Gray غ�اش منطقة تسمى الحد هذا ضمن النس�ة Area ر�ما الشر�ة أن أ� 

 ضاف�ةالإ التحل�لات إجراء یتوجب ولذلك تتعرض لا ور�ما للاعسار تتعرض
   . للتصح�ح المناس�ة الإجراءات واتخاذ

 

  : العام والقطاع الخدم�ة الشر�ات) 2

 الشر�ات على المنط�قة والتفسیرات 2.6 إلى 1.1 بین ما هي الرماد�ة المنطقة إن
   الخدم�ة الشر�ات على تنطب� الصناع�ة

 تفس�� �سبة زي سكورز
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شركة الكيماو�ات المتحدة 
شركة مسا�مة عامة  

  م��ص المثال السابق

2004   2003   

ر�ال ر�ال 

260.000 صافي الر�ح     217.750

2.860.000 مجموع الموجودات 2.335.000

ر�ال  16 الق�مة السوق�ة للسهم ر�ال 15

50.000 عدد الاسهم  50.000

800.000 ق�مة رأس المال السوق�ة  750.000

300.000 علاوة رأس المال 300.000

115.000 الأر�اح المحتف� بها  55.000

1.215.000 الق�مة السوق�ة لحقوق الملك�ة  1.105.000

1.135.000 المطلو�ات المتداولة  600.000

710.000 المطلو�ات غیر المتداولة  780.000

1.845.000 مجموع المطلو�ات  1.380.000

1.950.000 المب�عات  1.660.000

1.360.000 الموجودات المتداولة  985.000



“التحلیل المالي المتقدم”دورة تدریبیة وورشة عمل في 

© Copyright 2005
by TAGCO ) 77( مكتب الیمن -طلال أبوغزالھ وشركاه 

   : �الآتي المتحدة الك�ماو�ات لشر�ة سلورز ز�  نس�ة

3.3 × 000.260 =  30.0 

       2.860.000 
 

99 × 000.950.1 =              67.0 

100  2.860.000   
 

60 × 000.215.1 =     40.0 

100  1.845.000   

 

2.1 × 000.225 =   10.0  

       2.860.000 

 

4.1 × 000.115 =   06.0 

       2.860.000   

 1.53                = سلورز ز�  نس�ة

 

  . ینسنت خلال الشر�ة تفلس لأن قو�  احتمال هناك و�التالي 1.81 الرماد�ة للمنطقة الأدنى الحد من أقل النس�ة

 

+

+

+

+
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 .قد� والنقدلا تعطي طر�قة احتساب ز� س�ورز أهم�ة لعنصر التدف� الن*

 الانتقادات ع�� �سبة زي سكورز
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 Total Conversion Periodف��ة التحو�ل الإجمالية 

 الفترة هي تاليو�ال تحصیلها ثم ب�عها ثم ال�ضاعة شراء تار�خ من )�الأ�ام( الفترة معدل هي*
  : في المتمثلة

 

 

 

  : فهي و�التالي*

   التحو�ل فترة = المدینة الذمم دوران معدل + ال�ضاعة دوران معدل

  . التشغیل بدورة أ�ضاً  الفترة هذه وتسمى*

  : في الفترة هذه من �ستفاد أن �م�ن*

 منشآتوال الشر�ة بین ما أو الواحدة المجموعة ضمن المتعددة المنشآت بین المقارنة إجراء  ) أ
   . النشا� نفس في العاملة الأخر� 

 الائتمان ومنح التسو�� جهود فعال�ة لتقی�م المتتال�ة السنوات خلال استخدامها �م�ن )ب
  . التحصیل وس�اسات

ل  فترة التحو�=    +
 فترة الاحتفا�

�ال�ضاعة منذ 
تار�خ شراءها  

ن فترة الائتما
للذمم المدینة 

یل   حتى التحص
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 ال�ضاعة 300.000450.000

 تكلفة ال�ضاعة الم�اعة 1.000.0001.100.000

 الذمم المدینة 300.000400.000

 المب�عات     1.550.0001.800.000

ر�الر�ال 

2003   2004   

شركة الكيماو�ات المتحدة 

شركة مسا�مة عامة 

 معلومات مختارة ��دف اح�ساب ف��ة التحو�ل
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 = 2004فترة التحو�ل لسنة *  

 

 

 

 

 

 =  2003فترة التحو�ل لسنة * 

375.000 

1.100.000 

365

350.000 

1.800.000 

365

+
350.000 

4.931

375.000 

3.014
+ =

  یوم 90یوم               فترة التحو�ل للمنشآت مماثلة  195=  124+  71= 

300.000 

1.000.000 

365

300.000 

1.550.000 

365

+
300.000 

4.247

300.000 

2.740
+ =

 یوم 90یوم         فترة التحو�ل في المنشآت المماثلة  180= یوم  109+ یوم  71= 
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 في الدخول یثح من الاستثمارات جدو�  لمناقشة المالیین المحللین قبل من النس�ة هذه تستخدم*
  : ذلك عن الامتناع أم الاستثمار

  : �الآتي النس�ة هذه تحتسب*

   للسهم السوق  سعر   =

   للسهم الر�ح          

 المستثمر�ن دلابتعا المنشأة �عرض للسهم السعر اكتساب نس�ة في المتواصل الانخفاض إن*
 المنشأة مقدرة في متش��ة تكون  المستثمر�ن نظرة فإن و�التالي المنشأة أسهم في الاستثمار عن
  : التالي النحو على

  : التال�ة الأمور مع مقترناً  ومناقشتها النس�ة احتساب یتم*

   العلاقة ذات المخاطر  ) أ

   للمنشأة الإیرادات ث�ات  )ب

  الانخفاض في منحدرة أو متذبذ�ة ، صاعدة �انت إذا الإیرادات اتجاهات  )ج

   الشر�ة نمو لاحتمالات السوق  فهم  ) د

 �Price Earning Ratioسبة اك�ساب السعر 
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 فهم السوق لاحتمالات نمو الشر�ة إیجابي إیجابي

 نس�ة نمو الإیرادات صاعدصاعد

 نس�ة نمو الإیرادات 15%17%

 عدد الأسهم 50.00050.000

 ر�ح الشر�ة 217.750260.000

 د�سمبر       31سعر السهم �ما في 1516

ر�ال ر�ال

2003   2004   

شركة الكيماو�ات المتحدة 
شركة مسا�مة عامة 

معلومات مختارة ��دف اح�ساب �سبة اك�ساب السعر

=   2004نس�ة اكتساب السعر لسنة 

16 
 260.000  

50.000  
مرة    3.08= 

=   2003نس�ة اكتساب السعر لسنة 

15 
 217.750 

50.000  
مرة    3.44= 
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  �Payout Ratioسبة الدفع 

  . الر�ح صافي إلى النقد�ة التوز�عات نس�ة هي*

 صافي على ةمنسو� العاد�ة الأسهم لحملة النقد�ة التوز�عات تحدید أ�ضاً  وهي*
 . العاد�ة الأسهم لحملة المتوفر الر�ح

  : �الآتي الاحتساب معادلة إن*

 

 التوز�عات النقد�ة للمساهمین في الأسهم العاد�ة =   

 الر�ح الخاص �حملة الأسهم الممتازة  –صافي الر�ح     
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 مثــــال

 نس�ة الدفع 75%70%

 صافي الر�ح 217.750260.000

 تقسم على ÷÷

 التوز�عات       162.750200.000

ر�ال  ر�ال

2003   2004   

شركة الكيماو�ات المتحدة 
شركة مسا�مة عامة 

معلومات مختارة ��دف اح�ساب �سبة الدفع
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  Book Value Per shareالقيمة الدف��ية للس�م 

Net الثروة صافي لتقی�م تستخدم* Worth . 

 وفقاً  معین ر�خبتا الشر�ة تصف�ة تم إذا سهم �ل علیها �حصل التي الق�مة هي*
  . العموم�ة المیزان�ة في عنها المقرر للم�الغ

 وموالخص للأصول العادلة الق�م �انت إذا فائدة ذات النس�ة هذه تكون  لا*
  . العموم�ة المیزان�ة في هو ما عن �بیر �ش�ل تختلف

  : التالي النحو على احتسابها یتم*

 

   الحقوق الخاصة �حملة الأسهم العاد�ة =   

 عدد الأسهم العاد�ة  
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 مـثــال
 من الثقیلة للصناعات المتحدة للشر�ة العموم�ة المیزان�ة في المساهمین حقوق  قسم یتألف*

  : الآتي

 المجموع 900.082

 صافي ر�ح السنة 162.582

 علاوة إصدار الأسهم العاد�ة 37.500

 أسهم عاد�ة 400.000

 تراكم�ة        % 5أسهم ممتازة 300.000

ر�ال 

   2004د�سمبر  31

  . عاد�ة أسهم سهم 4000 وعدد سهم 3000 هي الممتازة الصادرة الأسهم عدد*

  إلى �الإضافة 2003 و 2002 و 2001 للسنوات الفائدة على تحصل لم الممتازة الأسهم*
2004 .  

  مبلغ عن الأر�اح ز�ادة عند الأر�اح من %3 بنس�ة إضاف�اً  الممتازة الأسهم تشارك*
    ر�ال 100.000
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 الشركة العر�ية للصناعات الثقيلة صا�� القيمة الدف��ية للس�م

 الق�مة الدفتر�ة للسهم 132.77123

 عدد الأسهم المتداولة 4.0003.000

 المجام�ع 531.082369.000

 الأر�اح المت�ق�ة ـ93.582

 %3المشار�ة �معدل 9.000ـ

 )2004سنة % (5أر�اح السنة الحال�ة 15.000

 )   للسنة% 5سنوات �معدل  3( الأر�اح المتأخرة 45.000ـ

 علاوة إصدار الأسهم العاد�ة  ـ37.500

 الأسهم العاد�ة  ـ400.000

 %         5الأسهم الممتازة 300.000ـ

ر�الر�ال 

 حملة الأسهم الممتازة     حملة الأسهم العاد�ة
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  �سبة التدفق النقدي للس�م

 وأ�ة فاءوالإط الاستهلاك إضافة �عد الر�ح صافي �ق�مة تحتسب*

  . المتداولة العاد�ة الأسهم عدد على أخر�  نقد�ة غیر بنود

  . داخل�اً  المولد النقد لتقی�م الغالب في تستخدم*
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   اح�ساب التدفق النقدي للس�م شركة الكيماو�ات المتحدة

   للسهم النقد� التدف� لاحتساب الساب� السؤال من مختارة التال�ة المعلومات

 التدف� النقد� للسهم ر�ال  8.2ر�ال 7.35

 عدد الأسهم العاد�ة المتداولة 50.00050.000

 �قسم على ÷÷

 صافي الر�ح 367.750410.000

 الاستهلاك والإطفاء 150.000150.000

 صافي الر�ح         217.750260.000

ر�ال ر�ال

2003   2004    



“التحلیل المالي المتقدم”دورة تدریبیة وورشة عمل في 

© Copyright 2005
by TAGCO ) 91( مكتب الیمن -طلال أبوغزالھ وشركاه 

  محدودية استخدام ال�سب المالية

 التي المنشأة إلیها تنتمي التي الصناعة فئة تحدید الحالات �عض في الصعب من) أ

   . متعددة أعمال وخطو� بنشاطات تقوم

 محددة تمعدلا ول�ست مقار�ات فق� هي بها للمقارنة المنشورة الصناعة معدلات)ب

  . عامة إرشادات فهي و�التالي علم�ة أسس على

 طر�قة أةمنش �ستخدم فمثلاً  أخر�  إلى منشأة من تختلف المحاسب�ة الممارسات)ج

  . أولاً  صادر أولاً  الوارد تستخدم مشابهة أخر�  بینما التكلفة معدل

 �انت إذا اولالتد نسب فمثلاً  جداً  منخفضة أو جداً  مرتفعة النسب تكون  أن �م�ن) د

   . صح�ح والع�س فعال �ش�ل أو المصادر استغلال عدم تعني مرتفعة

  . یناسبها لا المعدل فإن و�التالي موسم�ة أعمالها المنشآت من العدید)ھ
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تحليل المركز الما�� قص�� الأجل 
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 تعر�ف 

 لكها�مت التي المتداولة الاصول مقدار" الأجل قصیر المالي �المر�ز �قصد
 صولللأ المقابلة المتداولة الالتزامات ومقدار معین تار�خ في معین مشروع

 التزاماته �ةتغط على المشروع إم�ان�ة تحدید بهدف التار�خ نفس في المتداولة
  .الجار�ة

 الأجل قصیر المالي المر�ز م�ونات   

 .الأصول المتداولة. 1

 .الخصوم المتداولة. 2

  .المتداولة والخصوم المتداولة الأصول بین العلاقة .3

تحلیل المر�ز المالي قصیر الأجل 
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   صافي رأس المال العامل 

 الخصوم المتداولة  –الأصول المتداولة  = 

 

 

     نس�ة التداول  = 

 

 

 الموجودات المتداولة

المطلو�ات المتداولة
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أنواع رأس المال العامل 
ومصادر تمو�ل�ا

 رأس المال العامل المتغیر رأس المال العامل الدائم

رأس المال 
العامل 
 المبدئي

رأس المال 
العامل 
 العاد�

رأس المال 
العامل 
 الموسمي

رأس المال 
العامل 
 الدور� 

رأس المال 
العامل 
 للطوارئ 

مصادر تمو�ل قصیرة الأجل مصادر تمو�ل طو�لة الأجل 

مصادر التمو�ل 
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 الموجودات المتداولة

 

 استخدامات قصیرة الأجل
 
 

 �ضاعة
 عملاء

 أوراق مال�ة متداولة
 أوراق ق�ض

 قطع غ�ار ومهمات
 أرصدة نقد�ة

 مصار�ف مقدمة

 المطلو�ات المتداولة

 

 تمو�ل قصیر الأجل
 
 

 موردون 
 أوراق دفع

 قروض قصیرة الأجل
 التزامات مستحقة

 سحب على الم�شوف

 مكونات رأس المال العامل
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 = نس�ة التداول 

 

 = نس�ة السیولة السر�عة 

 

 = معدل دوران المخزون 

 

 = فترة دوران المخزون 

 

 = معدل دوران الذمم المدینة

 

 = فترة تحصیل الذمم المدینة 

 

  100×  = الأهم�ة النسب�ة للعنصر

 الاصول المتداولة
 الخصوم المتداولة

 المخزون  -الاصول المتداولة  
 الخصوم المتداولة

 تكلفة ال�ضاعة الم�اعة
 متوس� المخزون 

 صافي المب�عات الآجلة
 متوس� رصید حساب العملاء

365
 معدل دوران الذمم المدینة

365
 معدل دوران المخزون 

 العنصر
 الأصول المتداولة

ال�سب المالية المستخدمة لتحليل المركز الما�� قص�� الأجل 
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تحليل المركز الما�� طو�ل الأجل
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المركز الما�� للوحدة الاقتصادية

 مر�ز مالي 
 قصیر الأجل

 مر�ز مالي 
 طو�ل الأجل

 خصوم متداولة أصول متداولة
أصول طو�لة 

 الأجل
 حقوق الملك�ة 

خصوم طو�لة 
 الأجل



“التحلیل المالي المتقدم”دورة تدریبیة وورشة عمل في 

© Copyright 2005
by TAGCO ) 100( مكتب الیمن -طلال أبوغزالھ وشركاه 

ةالمتداول الخصوم من تمول المتداولة الأصول أن للتمو�ل الطب�عة القاعدة 
 مصادرو  الملك�ة حقوق  من تمول الرأسمال�ة والاستثمارات الأجل طو�لة والأصول
 .الأجل وطو�لة المتوسطة الخارج�ة التمو�ل

تثمارالاس على المتحق� العائد من أقل الخارجي التمو�ل تكلفة تكون  أن یجب. 

و�لالتم مصادر تكالیف من أقل الأجل قصیر للتمو�ل الإجمال�ة التكالیف 
 .الأجل وطو�لة المتوسطة

واستحقاق التمو�ل تكالیف بین الموازنة �حق� الذ� هو تمو�لي ه��ل أفضل إن 
.والمطلو�ات الموجودات

�يكـل التمو�ـل 
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 = معدل حقوق الملك�ة الى إجمالي الخصوم -

 

 .  �شیر الى هامش الأمان للدائنین

 

 =معدل الأصول الثابتة الى الالتزامات طو�لة الأجل  -

 

 .  جلیبین هذا المؤشر مد� الحما�ة التي تمنح للدائنین ومد� إم�ان�ة ز�ادة الالتزامات طو�لة الأ

 

 = مؤشر نس�ة التمو�ل الخارجي -

 

�شیر الى مقدار اعتماد المشروع على التمو�ل الخارجي 

 مجموع التمو�ل الخارجي

 مجموع الأصول

 مجموع الخصوم

 مجموع الأصول

 حقوق الملك�ة
 إجمالي الخصوم

 الأصول الثابتة
 الالتزامات طو�لة الأجل

 ×100  = ×100

ال�سب المستخدمھ �� التحليل طو�ل الأجل 
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 =   نس�ة الخصوم المتداولة

 

 =   نس�ة الخصوم الثابتة

 

 =  معدل تغط�ة الفائدة الثابتة

 

 =   سیولة الخصوم طو�لة الأجل

 

.  لةیبین هذا المؤشر مقدار تغط�ة إجمالي الخصوم �الاعتماد على ما یتوفر لد� المشروع من أصول متداو 

 الخصوم طو�لة الأجل

 مجموع الخصوم

 ةصافي الدخل قبل خصم الفائد

 الفائـدة

 الأصول المتداولة

 إجمالي الخصوم

 الخصوم المتداولة

 مجموع الخصوم
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القيمة الزمنية للنقود
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القيمة الزمنية للنقود
:تعر�ف -

 الیوم مستلمةال النقود إن  .والنقود الوقت بین العلاقة الى للإشارة المصطلح �ستخدم
.المستقبل في ستستلم التي النقود من أعلى ق�مة ذات

.التجار�ة الأوراق تقی�م    .1

.التمو�لي التأجیر عقود تقی�م    .2

.للسندات الإصدار وعلاوة خصم معالجة    .3

.الراسمال�ة الاستثمارات تقی�م    .4

.س���التق الب�ع حالة في الأقسا� تحدید    .5

.التقاعد أموال وتقی�م ق�اس    .6

:للنقود الزمن�ة الق�مة استخدامات -
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:الفائدة عناصر

) أ ( استثماره المراد المال رأس أو المبلغ أصل    .1

)ن( الزمن�ة الفترة    .2

)ع( الفائدة سعر أو معدل    .3

:الفائدة أنواع

فق� المبلغ أصل على تحتسب : ال�س�طة الفائدة

 ن× ع × أ = الفائدة 

   ن)ع + 1 ( أ = المستقبل�ة الق�مة

تحتسب على أصل المبلغ والفوائد معاً : الفائدة المر��ة 
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 :الفائدة سعر م�ونات

 .الأصلي الفائدة سعر    .1
 
 .المخاطرة معامل    .2
 
.التضخم معامل    .3
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 م�الغ إجمال�ة

 .احدالق�مة المستقبل�ة لمبلغ إجمالي و . 1
 
 .الق�مة الحال�ة لمبلغ إجمالي واحد. 2

 الدفعــات

 .الق�مة المستقبل�ة لدفعة دور�ة. 3
 
 .الق�مة الحال�ة لدفعة دور�ة. 4

ة قیمة مستقبلی
لریال

قیمة حالیة 
لریال فترات

فائدة
قیمة 
حالیة 

لیة قیمة مستقب
دفعات دوریة

فترات

اح�سابات القيمة الزمنية للنقود
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  :القيمة المستقبلية لمبلغ إجما��. 1

 المستقبل�ة الق�مة لاحتساب )1( جدول �ستخدم

 سنو�اً  %10 سنو�ة �فائدة سنوات أر�ع لمدة البنوك أحد في ر�ال 200 مبلغ شخص أودع :مثـال
 عل�ه؟ �حصل ما ق�مة هي ما

 4 مدة احدو  لر�ال المستقبل�ة الق�مة معامل    ×   ) أ ( المبلغ أصل = )ج( المستقبل�ة الق�مة

 .%10 فائدة ، سنوات 

= 200 × 1.464   

= 292.800   
 :�الآتي ر�اض�اً  استخراجها و�م�ن
  ن )ع + 1( × ) أ ( = )ج( المستقبل�ة الق�مة

 ن )1.0 + 1( × 200 =

= 292.800 
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 .إجمالي لمبلغ الحال�ة الق�مة لاحتساب )2( جدول �ستخدم

   :مثـال

 سنوات 4 �عد ر�ال 292.800 مبلغ على للحصول الیوم إیداعه الواجب المبلغ هو ما
 .%10 �فائدة

  واحد ر�الل الحال�ة الق�مة معامل × المستقبل�ة الق�مة  = ) المبلغ اصل( الحال�ة الق�مة
 .)ن( ومدة )ع( فائدة �سعر

  =  292.800     ×0.683 

=      200  

:إجما�� لمبلغ ا��الية القيمة .2
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إجمالي لمبلغ الحال�ة الق�مة على تمر�ن

 تستحـ� 25000 �مبلـغ ق�ض ورقة مقابل ر�ال 14000 تكلفتها أرض قطعة ب�ع تم
  .سنو�اً  %12 فائدة �سعر تمول العقارات معاملات �أن علماً   .سنوات 5 �عـد

:المطلوب

.العمل�ة من والخسارة والر�ح الأرض ب�ع سعر احتساب   .1

.العموم�ة المیزان�ة في الق�ض ورقة إظهار سیتم �یف   .2

.الاولى للسنة الق�ض ورقة على الفائدة مبلغ احتساب   .3
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إجمالي لمبلغ الحال�ة الق�مة على التمر�ن حل

 یجب احتساب الق�مة الحال�ة للورقة التجار�ة . 1

 %  12معامل الق�مة الحال�ة لر�ال واحد �سعر فائـدة × الق�مة المستقبل�ة = الق�مة الحال�ة 

 ) 2جدول (سنوات  5لمدة 

 =25.000  ×0.567  = 14.175   

. ر�ال 14.175إذن سعر الب�ع هو ق�مة المبلغ المذ�ور في الورقة التجار�ة الیوم وهو 

ر�ال 175 = 14.000 – 14.175 = الب�ع من الر�ح إذن

 

   في إظهاره الواجب المبلغ فإن 31/12/2001 في تمت المعاملة أن افتراض على .2

.14.175 هو 31/12/2001 میزانیـة   

  

1.701 =  %12 × 14.175 =  القادمة السنة خلال الق�ض ورقة على الفائدة .3
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:  انات المال�ةف�ما یلي جدول یبین الفائدة في �ل سنة والمبلغ الواجب إظهاره في الب�

التراكمي %12الفائدة  المبلغ في البدا�ة السنة

14.175 - 14.175 0

15.876 1.701 14.175 1

12/17.781 12/1.905 15.876 2

850/19.914 73/2.133 12/17.781 3

630/22.304 78/2.389 850/19.914 4

25000 350/2.695 630/22.304 5



“التحلیل المالي المتقدم”دورة تدریبیة وورشة عمل في 

© Copyright 2005
by TAGCO ) 113( مكتب الیمن -طلال أبوغزالھ وشركاه 

 :القيمة المستقبلية لدفعة دور�ة. 3

:الدفعات أنواع

.دفعة آخر ختار� في مدتها وتنتهي فترة �ل نها�ة في دفعها یتم : عاد�ة دفعة

 فترة مرور �عد مدتها وتنتهي فترة �ل بدا�ة في دفعها یتم: فور�ة دفعة
.دورة آخر تار�خ على �املة

عادية دور�ة لدفعة المستقبلية القيمة .4

.عادیة دوریة لدفعة المستقبلیة القیمة لاحتساب )3( رقم الجدول استخدام یتم

 ائدة�ف البنوك أحد في سنو�اً  ر�ال 3000 مبلغ شر�ة اودعت 1/1/2001 في :مثال
.%6 قدرها سنو�ة

.1/1/2004 في الدفعات لإجمالي المستقبل�ة الق�مة هي فما
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 الحـل

 قدرها لدفعة المستقبل�ة الق�مة معامل ×  الدور�ة الدفعة =  ج 

 )3 جدول( فترات 3 لمـدة للفترة %6 �فائدة ر�ال

= 3000 × 3.184 

= 9.552 

 1 – ن)ع+  1(أ = جـ   :ر�اض�اً  أو 
 ع

3000  )1  +0.06  (3- 1  
 

0.06 

= 3000 ×  = 9.552  1.191 – 1  
0.06 
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عادية دور�ة لدفعة المستقبلية القيمة ع�� تمر�ن

  �مبلغ الآلة ق�مة الخبراء قدر ولقد  .سنوات 5 �عد جدیدة آلة لشراء احت�اطي تكو�ن شر�ة قررت
 31/12/1999 من اعت�اراً  سنو�ـاً  البنوك أحد لد� إیداعه یجب الذ� المبلغ هو ما  .ر�ال 30000

.سنو�ا %8 �فائدة

:الحـل  

   ر�ال قدرها لدفعة المستقبل�ة الق�مة معامل ×   الدور�ة الدفعة = المستقبل�ة الق�مة 

)3 رقم جدول من( ن لمدة ع �فائدة

 

 قدرها لدفعة المستقبل�ة الق�مة معامل×  الدور�ة الدفعة=  30000

سنوات 5 لمدة %8 �فائدة ر�ال

  5.867 ×  الدور�ة الدفعة=

  346/5113= =  الدفعة الدور�ة  
30000 

5.867
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  :القيمة ا��الية لدفعة دور�ة عادية.  4

.المستقبل في دفعها سیتم دور�ة لدفعات الحال�ة الق�مة تمثل وهي

.المرف� )4( رقم الجدول لذلك و�ستخدم  

.فترة �ل نها�ة في دفعها یتم :العاد�ة الدور�ة الدفعة  

.فترة �ل بدا�ة في دفعها یتم :الفور�ة الدور�ة الدفعة  

عاد�ة دور�ة لدفعة الحال�ة الق�مة على مثال

  لمدة سنو�اً  ر�ال 4000 قدره سنو�  عائد یدر استثمار في دفعه الواجب المبلغ هو ما
.سنو�اً  %9 هو المستثمر في یرغب الذ� العائد معدل و�ان سنوات 5
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:الحـل

  قدرها دور�ة لدفعة الحال�ة الق�مة معامل  × الدور�ة الدفعة = الحال�ة الق�مة

)4 رقم جدول من( %9 �فائدة سنوات 5 لمدة ر�ال

 

=4000×3.89

 

  ر�ال 15.560=

 

:التالي �الش�ل ذلك توض�ح و��ون   
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400040004000   40004000

 

0.9170.8420.7720.7080.65

 

 

3.668 

3.368 

3.088 

2.832 

2.600 

15.560 
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تقييم الاس�ثمارات الرأسمالية

 تحلیل المنافع والتكالیف الإضاف�ة
Incremental Cost-Benefit Analysis

 تكالیف المشروع
 )صافي الاستثمار(

 .الأصول الجدیدة اللازمة•
�طرح أ� عوائد من ب�ع الأصول •

 .�عد أخذ الضر��ة �الاعت�ار
 .أ� تكالیف إضاف�ة•
 املالز�ادة في صافي رأس المال الع•

 التدفقات النقد�ة الداخلة 
 من المشروع

ضر��ة صافي الر�ح التشغیلي �عد ال= 
 الاستهلاك+ 

 الإیرادات•
 المصار�ف•
 الاستهلاك•
 الضرائب•
 الاستهلاك+•

ة الق�مة المت�ق�
 )الخردة(
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.سنوات 10 ال�الغةو  المشروع ح�اة سنوات من سنة ��ل والمتعل� الجدیدة المشار�ع لأحد التقدیر�ة الدخل قائمة یلي ف�ما

 قائمة الدخل التقدیر�ة 

 250المب�عات

 )150(مصار�ف التشغیل

 100إجمالي الر�ح التشغیلي

 )25(الاستهلاك السنو� 

             75 صافي الر�ح التشغیلي قبل الفوائد والضر��ة 

 5 الفوائد المدفوعة على الدین

 70 الأر�اح الخاضعة للضر��ة

 28 %40ضرائب معدلها 

 42 صافي الر�ح �عد الضر��ة 

 الحــل

 الاستهلاك+ صافي الر�ح التشغیلي قبل الضر��ة =التدف� النقد�

75 )1 – 40 + (%25 

 ملیون ر�ال 70=

 .لا یتم طرح الفائدة لأن جدو� المشروع یجب أن لا تتأثر �طر�قة التمو�ل: ملاحظة 

 :1مثال 
 احتساب التدفقات النقد�ة للمشروع
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معاي�� تقييم الاس�ثمارات

 المجموعة الأولى
 المجموعة التقلید�ة أو الطرق (

 )غیر المبن�ة على الخصم

 معدل العائد المحاسبي -أ
Accounting Rate of Return

 
 فترة الاسترداد -ب

Payback Period

 المجموعة الثان�ة
و طر�قة خصم التدفقات النقد�ة أ(

 )تطر�قة التعدیل الزمني للتدفقا

 صافي الق�مة الحال�ة -أ
Net Present Value

 معدل العائد الداخلي -ب
Internal Rate of Return
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:تحدید متوس� الر�ح المحاسبي

الاستهلاك –الضرائب  –المصار�ف  –الإیرادات = 

 

:تحدید متوس� الاستثمار السنو�  

یؤخذ في الاعت�ار الانخفاض في الق�مة على مدار الزمن �سبب الاستهلاك

 

 :إحتساب معدل العائد المحاسبي

 متوس� صافي الر�ح المحاسبي 

متوس� الق�مة الدفتر�ة للاستثمار     

1

2

3

معدل العائد ا��اس�� –أ 

=
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 :2مثال 
 احتساب معدل العائد المحاسبي

 ملیون ر�ال 30:تكلفة المشروع
 سنوات 3:العمر الإنتاجي

 القس� الثابت:طر�قة الاستهلاك
 %40:معدل الضر��ة

 تحدید متوس� الر�ح المحاسبي. 1 

 ب�ان الدخل التقدیر� للثلاث سنوات

 الأرقام �ملایین الر�الات

3السنة   2السنة  1السنة  البیــان

35 35 50 الإیرادات

15 15 25 المصار�ف التشغیل�ة

20 20 25 الأر�اح قبل الاستهلاك

10 10 10 )1(الاستهلاك 

10 10 15 الأر�اح قبل الضرائب

4 4 6

9

%)40معدلها (الضرائب 

6 6 صافي الر�ح �عد الضر��ة
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 ملیون ر�ال  10= 30= تكلفة الاستثمار =الاستهلاك (1)

  3 العمر الانتاجي             

  

  6+   6+  9   متوس� الر�ح المحاسبي 

       3 

 

ملیون ر�ال 7=   =
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تحدید متوس� الاستثمار السنو�     .2

3السنة  2السنة  1السنة  رالسنة صف  البیــان

10 20 30 30 ةالاستثمار في بدا�ة الفتر 

10 10 10 صفر الاستهلاك

صفر 10 20 30 رةالإستثمار في نها�ة الفت

 صفر + 10+20+30=  متوس� الاستثمار السنو� 

       4 

 ملیون  15=                

:معدل العائد المحاسبي .    3
    7×100= % 46.7% 

   15
=
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مزايا وعيوب معدل العائد ا��اس��

:المزا�ا

سهولة الاحتساب     •

المعلومات المحاسب�ة متوفرة     •

 

:العیوب 

.لا �أخذ في الاعت�ار الق�مة الزمن�ة للنقود     

.مارلا یوجد مع�ار محدد لهذا المع�ار �م�ن الاستناد إل�ه في الح�م على جدو� الاستث     •

.�عتمد على الق�م المحاسب�ة والق�م الدفتر�ة     •

.لا �عتمد على التدفقات النقد�ة أو الق�مة السوق�ة     •
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Payback Periodف��ة الاس��داد    –ب

 تعر�ــف
 

فهالفترة الزمن�ة المطلو�ة من استثمار معین لكي یولد تدفقات نقد�ة �اف�ة لتغط�ة تكال�

 مع�ار القرار
 

�ل مسب�نقبل المشروع إذا �انت فترة استرداده أقل أو تساو� عدد السنوات المحددة لفترة استرداد �ش
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مثال ع�� الاح�ساب

 ألف ر�ال 50: تكلفة المشروع

:سنوات 4التدفقات النقد�ة خلال الح�اة الإنتاج�ة ال�الغة 

4 3 2 1 السنة

5.000 1.000 20.000 30.000 التدفقات

.  سنة 2= فترة الاسترداد 
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 :3مثال 
  احتساب فترة الاسترداد

 یبین الجدول أدناه التدفقات النقد�ة لخمسة مشار�ع

 التدفقات النقد�ة المتوقعة 

  
المشروع

ھ د ج ب أ
 

ةالسن

- 50 - 200 - 200 - 200 - 100 صفر

100 100 40 40 30 1

- 1000 100 20 20 40 2

صفر - 200 10 10 50 3

صفر 200 130 صفر 60 4

أشهر 6 4و  2 4 - 2.6  فترة الاسترداد
�السنوات
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:ملاحظات

للمشروع د فترتي استرداد أیهما أصح؟  .1 

.یداً إذن فترة الاسترداد لا تضمن استثماراً ج.  شهور إلا أنه سیخسر �عد ذلك 6فترة استرداد  ھالمشروع   .2 
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عيوب ف��ة الاس��داد -أ

.تجاهل الق�مة الزمن�ة للنقود1.

.لا تأخذ في الاعت�ار الفروقات في المخاطر2.

.لا یوجد مع�ار یتم المقارنة �ه3.

.تهمل التدفقات النقد�ة التي تتم �عد احتساب فترة الاسترداد4.

مزايا طر�قة ف��ة الاس��داد -ب

 .سهولة الاحتساب والاستخدام1.

رع لاستخدامها تستخدم في �عض المشروعات الصغیرة التي تفضل وجود سیولة نقد�ة �ش�ل أس2.
.في مجالات أخر� 
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 الطرق المبن�ة على الخصما��موعة الثانيـة

 طر�قة صافي الق�مة الحال�ة  -أ
Net Present Value (NPV)

 طر�قة معدل العائد الداخلي -ب
Internal Rate of Return (IRR)

المستقبل�ة النقد�ة التدفقات لخصم �ستخدم الذ� الفائدة سعر :الخصم سعر 

المشروع في الاستثمار على المطلوب العائد �معدل �قدر Required Rate of Return 

رجةد له معین مشروع في الاستثمار أجل من المستثمر �ه �قبل أن �م�ن الذ� الأدنى الحد :أ� 
 .المخاطر من معینة

أعلى عائداً  المستثمرون  طلب �لما المخاطرة درجة ارتفعت �لما. 

اجل من السوق  في المستثمرون  �طل�ه الذ� الفائدة معدل �ع�س �حیث السوق  من اشتقاقه یتم 
 .المخاطرة درجة نفس لها مشار�ع في الاستثمار

المال رأس لتكلفة المرجح �الوس� ق�اسه �م�ن.
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ا��الية القيمة صا�� طر�قة – أ

 الق�مة الحال�ة للتدفقات النقد�ة الداخلة من المشروع=  صافي الق�مة الحال�ة للمشروع
 )تكالیف المشروع(الق�مة الحال�ة للتدفقات الخارجة   -

تكال�فه تتجاوز المشروع منافع :موج�ة للمشروع الحال�ة الق�مة صافي. 

عهمناف تتجاوز سوف المشروع تكالیف :سال�ة للمشروع الحال�ة الق�مة صافي. 

فإن و�التالي ل�فهلتكا مساو�ة المشروع منافع :صفراً  تساو�  للمشروع الحال�ة الق�مة صافي 
 .المنشأة ق�مة في نقصان أو ز�ادة الى یؤد� لن المشروع في الاستثمار قرار

 من عدد نبی الاخت�ار لترتیب للمشروع الحال�ة الق�مة صافي طر�قة استخدام �م�ن 
.أفضلیتها حسب المشار�ع
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 :4مثال 
 احتساب صافي الق�مة الحال�ة

 ر�ال ملیون  25 = جدیدة آلة ثمن
 

 الآلة من المقدرة الداخلة النقد�ة التدفقات
 

 8 لغ�مب الآلة ب�ع سیتم ولكن شيء لا الثالثة السنة ملیون، 10 الثانیـة السنـة ملیون، 15 :الأولى السنة
 .الثان�ة السنة نها�ة في ملایین

 

 .%12 المطلوب العائد معدل
 

 .الجدیدة الآلة في �الاستثمار الشر�ة تنصح هل :المطلوب
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 :4 مثال حل

 :التالي الجدول في مبین هو ما حسب الحال�ة الق�مة احتساب یتم 

  

 صافي الق�مة الحال�ة المتعلقة �الآلة الجدیدة

الق�مة الحال�ة معامل الق�مة الحال�ة التدف� النقد� السنة

ملیون  25 1 - 25 صفر

ملیون  13.393 0.8929 15 1

ملیون  7.972 0.7972 10 2

ملیون  5.694 0.7118 8 3
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 ملیون  25- = الاستثمار لتكالیف الحال�ة الق�مة

  

 ملیون  27.059 = 5.694 + 7.972 + 13.393  =الداخل الى النقد�ة للتدفقات الحال�ة الق�مة

  

 ملیون  2.059 = 25 – 27.059 = الحال�ة الق�مة صافي

  

.الآلة �شراء ننصح لذلك الصفر من أكبر
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 الحال�ة  الق�مة معامل    الوفوراتالسنة

1150000.926 

2130000.857 

3100000.794 

480000.735 

570000.681 

 5 مثـال

 في وفورات وتحق� سنوات خمس الاقتصاد� عمرها یبلغ التي الآلة هذه �انت ألفاً  30 �ساو�  آلة ثمن �ان إذا
:عمرها سنوات من سنة �ل في یلي �ما تبلغ والضرائب الاستهلاك عدا التشغیل

 وتبلغ %40 مقداره ر��ةض لمعدل وتخضع الاستهلاك في الثابت القس� طر�قة الشر�ة وتت�ع فوراً  الآلة ثمن دفع و�تم
  %8 المال رأس تكلفة

 : المطلوب

.الحال�ة الق�مة صافي طر�قة �موجب الآلة في الاستثمار جدو�  ق�م 
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 :5 مثال حـل

احتساب الق�مة الحال�ة للتدفقات الى الداخل

 
5

 
4

 
3

 
2

 
1

السنـة
البیـان

7000
)6000(

8000
)6000(

10000
)6000(

13000
)6000(

15000
)6000(

الوفر
الاستهلاك قس�

1000
)400(

2000
)800(

4000
)1600(

7000
)2800(

9000
)3600(

الاستهلاك �عد الوفر
%40 �معدل دخل ضر��ة

600
6000

1200
6000

2400
6000

4200
6000

5400
6000

هلاكوالاست الضر��ة �عد الوفر

الاستهلاك :�ضاف

6.600
0.681
4494.6

7.200
0.735
5292

8.400
0.796

666906

10.200
0.857
8741.4

11400
0.926

10556.4

الداخل الى النقد� التدف�
الحال�ة الق�مة معاملة
لداخلا الى للتدف� الحال�ة الق�مة
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 35.754=الداخل الى للتدف� الحال�ة الق�مة مجموع

 )30.000(=الخارج الى للتدف� الحال�ة الق�مة

 5.754=الحال�ة الق�مة صافي

  

.اقتصاد�اً  مجد�ة الآلة إذن
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  6 رقم مثال

 فوراً  تدفع ملیون  10.5 :تكلفتها جدیدة آلة

 الثابت القس� طر�قة :الاستهلاك

 ر�ال ملیون  0.5 :الإنتاجي العمر نها�ة في �خردة الب�ع سعر

 سنوات 5 :الإنتاجي العمر

 ر�ال ملایین 3 :المطلوب الإضافي العامل المال رأس صافي

 ملیون  30 :الاستثمار عن الناجمة الإضاف�ة المب�عات

 ملیون  20 :الإضاف�ة التشغیل تكالیف

 %10 :  المال رأس تكلفة

 %40 :الضر��ة معدل

   

 3.7908 = سنوات 5 لمدة متساو�ة دور�ة لدفعة الحال�ة الق�مة معامل

   0.6209 = سنوات 5 �عد ثابت لمبلغ الحال�ة الق�مة معامل

  

؟ اقتصاد�اً  مجد� الاستثمار هل
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 :6 مثال حل

 :الحل خطوات

 .المبدئي الاستثمار ق�مة تحدید         .1

 .الخمس السنوات من سنة �ل خلال الداخلة النقد�ة التدفقات تحدید        .2

 .المشروع عمر نها�ة في الإضاف�ة النقد�ة التدفقات         .3

.للمشروع الحال�ة الق�مة صافي احتساب         .4

 المبدئي الاستثمار ق�مة تحدید :أولاً 

  

 ملیون  10.5والمعدات الآلات تكلفة

 ملیون  3العامل المال رأس صافي

ملیون  13.5            



“التحلیل المالي المتقدم”دورة تدریبیة وورشة عمل في 

© Copyright 2005
by TAGCO ) 142( مكتب الیمن -طلال أبوغزالھ وشركاه 

)الأرقام �ملایین الر�الات(

 الاستهلاك + الضرائب �عد الر�ح صافي=الداخل الى النقد� التدف�

=4.8 + 2 = 6.8

 الداخلة النقد�ة التدفقات تحدید :ثان�اً 

  

 قائمة الدخل التقدیر�ة المتعلقة �الاستثمار الجدید

وذلك لكل سنة من سنوات عمر المشروع الخمس 

 30المب�عات  

 ) 20(مصار�ف التشغیل 

 10 اجمالي الر�ح التشغیلي قبل الاستهلاك والفوائد والضر��ة

 

 )2( الاستهلاك السنو� 

  8  

 )3.2( %)40(الضرائب المدفوعة 

  4.8 صافي الر�ح �عد الضرائب

10.5 – 0.5 

5
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 تحدید التدفقات النقد�ة الإضاف�ة في نها�ة عمر المشروع: ثالثاً 

 ملیون  0.5ثمن الخردة

 ملیون  3صافي رأس المال العامل

ملیون  3.5
 للمشروع الحال�ة الق�مة صافي احتساب :را�عاً 

 :المشروع عمر سنوات من سنة �ل في الداخلة النقد�ة للتدفقات الحال�ة الق�مة-أ

 .دفعات لخمس المتساو�ة للدفعات الحال�ة الق�مة معامل × ملیون  6.8= 

 ر�ال 25.777 = 3.7908 × 6.8= 

 :المشروع عمر نها�ة في الإضاف�ة للتدفقات الحال�ة الق�مة-ب 

 سنوات 5 �عد ر�ال لمبلغ الحال�ة الق�مة معامل × ملیون  3.5= 

 ملیون  2.173 = 0.6209  ×  3.5= 

 ملیون  13.5)أولاً  من( الخارجة التدفقات-ج 

 ج – ب + أ=الحال�ة الق�مة صافي 

=25.777 + 2.173 – 13.5 

 ملیون  14.45=

.اقتصاد�اً  مجد� المشروع إذن 
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:7 مثـال

  

 ماكنة یهالد أن إذ .الكفاءة حیث من منها أفضل �أخر�  ماكنة استبدال أرادت الشر�ات إحد� أن فرضاً 

 �طر�قة سنو�اً  ر�ال 2000 قدره لاستهلاك وتخضع ر�ال 30.000 �مبلغ سنوات 5 قبل اشترتها أن سب�

 ب�عت لو ولكن .20.000 الدفتر�ة و�لفتها ر�ال 10.000 الآن استهلاكها متراكم أن أ� .الثابت القس�

  الآن ثمنها أخر�  �ماكنة استبدالها هو والمقترح  .ر�ال 22000 ستساو�  السوق�ة ق�متها فإن الآن

 ز�ادة الى لكذ تنفیذ وسیؤد� الثابت القس� �طر�قة وتستهلك سنوات 10 الإنتاجي وعمرها ر�ال 35.000

 من العاملة الأید� تكالیف تنخفض وسوف  .ر�ال 33.000 الى 30.000 من السنو�ة المب�عات

 وتبلغ .ر�ال 5000 الجدیدة للآلة للخردة المتوقعة الق�مة وتبلغ .سنو�اً  ر�ال 15.000 الى 21.000

 من متحق� ر�ح أ� �أن علماً  .سنو�اً  %10 المال رأس وتكلفة  .%40 الشر�ة على الدخل ضر��ة نس�ة

؟ الآلة �استبدال الشر�ة توصي فهل .للضر��ة خاضعاً  �عتبر القد�مة الآلة ب�ع
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:7 مثال حل

:التال�ة الخطوات ات�اع من بد لا المثال، هذا حل أجل من 

 لب�ع نتیجة حققةمت أر�اح أ�ة منه مطروحاً  الجدیدة الآلة تكلفة وتساو�  الأصلي الاستثمار تكلفة تقدیر  .1  
:التالي النحو على وذلك  .الاعت�ار �عین الضرائب أخذ مع القد�مة، الآلة

 

35000الجدیدة الآلة تكلفة

)1200()* ( الضرائب �عد القد�مة الآلة ب�ع أر�اح -

ر�ال 33800=الأصلي الاستثمار تكلفة 

:تم احتساب أر�اح الآلة �عد الضرائب على النحو التالي

ر�ال الأر�اح قبل الضرائب 2000=  20000 – 22000= الق�مة الدفتر�ة للآلة  –الق�مة السوق�ة للآلة 

ر�ال 1200 –%) 40 -1( 2000= الأر�اح �عد الضرائب 
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 : الجدیدة الآلة عن الناجمة السنو�ة الإضاف�ة النقد�ة للتدفقات الحال�ة الق�مة حساب .1

الفروقات �عد شراء الآلة الجدیدة ةقبل شراء الآلة الجدید البیــان

3000 33000 30000 المب�عات

6000 15000 21000 العمالة تكالیف

)1000( 3000 (*) 2000 الاستهلاك قس�

8000 15000 7000 بالضرائ قبل الر�ح صافي

)3200( )6000( )2800( )%40 معدلها( الضرائب

4800 9000 4200 ائبالضر  �عد الر�ح صافي

1000 3000 2000 الاستهلاك �ضاف

5800 12000 6200 لالداخ الى النقد� التدف�

:  تم احتساب قس� الاستهلاك على النحو التالي(*)      

 
 5000 – 35000  =  الخردة    –تكلفة شراء الآلة 

10العمر الإنتاجي     
ر�ال  3000=   
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= الداخل الى النقد� للتدف� الحال�ة الق�مة

سنوات 10 تساو�  فترات وعدد %10 �ساو�  خصم سعر أساس على المتساو�ة السنو�ة للدفعات الحال�ة الق�مة معامل × 5800

=  5800 × 6.145

ر�ال 35641  =

ر�ال 1930 = 0.386 × 5000 =للخردة الحال�ة الق�مة �ضاف

1930 + 35641 =الداخل الى للتدف� الحال�ة الق�مة �ضاف

ر�ال 37571 =

ر�ال 33800 =  الخارج الى للتدف� الحال�ة الق�مة

33800 – 37571 =   الحال�ة الق�مة صافي

ر�ال 3771 =    

.اقتصاد�اً  مجد� الآلة استبدال إذن  
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 مزا�ا طر�قة صافي الق�مة الحال�ة

الرأسمال�ة ناتالمواز  في المهم هو النقد أن حیث الأر�اح ول�س للمشروع النقد�ة التدفقات ستخدمت. 

تار�خ �عد التدفقات ملته التي الاسترداد فترة لطر�قة خلافاً  للمشروع النقد�ة التدفقات جم�ع تستخدم 
 .معین

الاعت�ار في للنقود الزمن�ة الق�مة تأخذ.
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طر�قة معدل العائد الداخ�� -ب

 تعر�ـف

ع الناجمة عن سعر الخصم الذ� یؤد� الى تحقی� المساواة بین الق�مة الحال�ة للتكالیف مع الق�مة الحال�ة للمناف
 .أ� هو سعر الخصم الذ� یؤد� الى صافي ق�مة حال�ة للمشروع مساو�ة للصفر. المشروع

  

 طر�قـة الاحتساب

في ق�مة یتم احتساب سعر الخصم �التجر�ة والخطأ حتى الوصول الى السعر المناسب وهو الذ� یؤد� الى صا
 .حال�ة للمشروع مساو�ة للصفر

  

 معیـار القبـول

ل من �قبل المشروع إذا �ان معدل العائد الداخلي أكبر من سعر الخصم و�رفض المشروع إذا �ان هذا المعدل أق
.سعر الخصم
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 :مثال

 احتساب معدل العائد الداخلي

ر�ال، و�توقع أن ��ون  1000على فرض وجود مشروعین مقترحین س، ص یتطلب �ل منهما إنفاق 
:سنوات �ما یلي 4صافي التدف� النقد� الداخل لكل منهما لمدة 

 التدف� النقد� الداخل للمشروع ص التدف� النقد� الداخل للمشروع س

1 

 السنة
 

100 500 

300 400 2 

400 300 3 

500 100 4 

: المطلوب

أ� المشروعین ) سعر الخصم% (11على اعت�ار أن �لفة الاستثمار ) ص(ثم ) س(إیجاد معدل العائد الداخلي للمشروع 
.تختار
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 :الحـل 

 س �المشروع أولاً  نبدأ

 :الأولى الخطوة

 الداخله د�ةالنق للتدفقات الحال�ة الق�مة لحساب مناسب خصم تقدیر بهدف النقد�ة التدفقات متوس� نحسب
.س للمشروع

   100+  300+  400+  500=  متوس� التدفقات النقد�ة

       4 

 ر�ال متوس� الدفعات  325= 1300=   

       4 

 )الدفعات( التدفقات متوس� على س المشروع تكالیف نقسم ثم

  .تقدیراً  الحال�ة الق�مة معامل وهو 3.077 = 325 ÷ 1000 
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 :الثان�ة الخطوة
  

  - %12 المـد� في �قـع أنه فنجد سنوات 4 مستو�  على الحال�ة الق�مة جداول في المعامل هذا عن ن�حث
 النقد� للتدف� الحال�ة الق�مة لاستخراج خصم �معامل %12 الى منه %15 الى أقرب ولكنه 15%

  : یلي �ما واحدة لدفعة الحال�ة الق�مة جداول مستعملین

الق�مة الحال�ة %12معامل الخصم  لالتدف� النقد� الداخ السنة

318.8  0.797 400 

213.6  0.712 300 

63.6 0.636 100 

15000.893446.5 

 قد�ةمجموع الق�مة الحال�ه للتدفقات الن

 نطرح تكالیف المشروع

 = صافي الق�مة الحال�ة 

1042.5

1000

+42.5

2

3

4



“التحلیل المالي المتقدم”دورة تدریبیة وورشة عمل في 

© Copyright 2005
by TAGCO ) 153( مكتب الیمن -طلال أبوغزالھ وشركاه 

 1000 وهي الأصلي الاستثمار مبلغ من أكبر ر�ال 1042.5 النقد�ة للتدفقات الحال�ة الق�مة مجموع أن نلاح�
 أكبر رآخ معامل تجر�ب و�جب صغیر لأنه مناسب غیر استخدمناه الذ� الخصم معامل ��ون  لذلك ر�ال،
 .منه

%15 ،14 خصم معامل تجر�ب الآن سنحاول

8 -7.8+ صافي الق�مة الحال�ة 

�10001000طرح تكالیف المشروع س

1007.8992 مجموع الق�م الحال�ة للتدفقات

41000.59259.20.57257.2

33000.675202.50.658197.4

24000.769307.60.756302.4

15000.877438.50.870435

الحال�ة % 15الحال�ة % 14الداخل م 

الق�مة معامل الخصم الق�مةمعامل الخصم  التدف� النقد�السنة 
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 ق�مة صافي عنه نتج )%15( خصم ومعامل )7.8(+ حال�ة ق�مة صافي عنه نتج %14 خصم معامل أن نلاح�
 :یلي ما نعمل بدقة الخصم معامل الى ولنتوصل )8-( حال�ة

 15.8 = 7.8 + 8 نجمع 

 

 .%15 و %14 بین الفرق  وهو %1 تعادل 15.8

 

1%    ×  7.8  = 0.494   

            15.8 

0.494 + 14% = 14.494%   

 المشروع فإن لذا %11 الاستثمار تكلفة من أكبر وهو %14.494 هو )س( للمشروع الداخلي العائد معدل إذن
.الاقتصاد�ة الناح�ة من مجد�

 )س( المشروع اخت�ار و�م�ننا ،%11.8 فنجده الطر�قة بنفس )ص( للمشروع الداخلي الفائدة معدل حسبنا وإذا
 إذا عاً م المشروعین اخت�ار و�م�ننا ،)ص( للمشروع الداخلي العائد معدل من أكبر له الداخلي العائد معدل لأن
.المشروعین على للانفاق �اف�ة المال�ة والمخصصات مت�اعداً، بینهما الارت�ا� معامل �ان


