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 الإدارة المالية
 

 (الزابعة)المحاضزة 
 أ. د. منذر مزهج

 

 

 التحميل المالي

  مفهوم التحميل المالي

تيللدإلإللليلت يلليملالداللاللللهل لالحللهل ل الله،لل للملج لل ة ل  يللمل علميللمللجيةيللم التحميللللاللللهل ل لل 

لكهجيهتيهلاللست بميم.ل   اقعيهلاللهل  ل ت ديرللخهطر هل ا 

يدإليتملذلكللنلخلالل حصلال  ائملاللهليمل البيهجهتلذاتلالصمملبهستخداملأد اتل جسبللهليمللحددة لب

ل.تسهعدل  لاتخهذلال راراتلالاقتصهديملالر يدة لعم لهتلذاتللعجي ترةلمل ذهلالرقهملإلي

أ ل للل لت لللخيصللم ،لللللالصلللح للملج للل ة لحيلللثلتل لللللال للل ائملاللهليلللمل،قهئللللملاللللدخل لاللركلللزلالللللهل  ل

مللللت لخيصلج لهطلالتل ليسسلر هلاللح اللؤ لرات ت هريرلاللختبلر لكللهلتل لللالجسلبلاللهليلم التد  هتلالج ديم(

 .ال  ةل ال،عإل  صإلالعلاج

ل

 لمتحميل المالي:  الأهداف الرئيسة

 .تحديدلقدرةلاللج  ةلعميلتح يقلالربهحللنلعلميهتيه (Profitability) : ت ييملالربحيم .1

قيلللهسلقلللدرةلاللج للل ةلعمللليلال  لللهللبهلتزالهتيلللهلقصللليرةلالةللللل للل لل اعيلللدل (Liquidity): ت للليملالسلللي لم .2

 .استح هقيه
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ت يللليملللللديل عهليلللملإدارةلاللج للل ةللصللل ليهل،اللخلللز ن لاللللذلملاللديجلللم(ل (Efficiency): ت للليملالكسلللهلة .3

 . ل ارد ه

 .قيهسلال درةلعميلال  هللبهلالتزالهتلط يمملالةلل الاستلراريم (Solvency): ت يملالللالة .4

بهلاسللت لهرل لل لاللج لل ةلأ لتحديللدلدرةللملاللخللهطرةلاللرتبطللمل (Risk Assessment): ت يلليملاللخللهطر .5

 .لجحيهلالائتلهن

 .ت ديرلال يلملالعهدلمللسيملاللج  ةلأ لقيلتيهلككلل (Valuation): ت ييملال يلم .6

 

 التحميل المالي:  المصادر الأساسية لبيانات

 ال  ائملاللهليملالسهسيم (Core Financial Statements):ل

o )قهئلملاللركزلاللهل ل،الليزاجيملالعل ليم :Balance Sheet  لتحميللالييكللالتل يم ل الص ل. 

o قهئلملالدخل :(Income Statement) لتحميللالإيراداتل اللصر  هتل الربحيم. 

o قهئلملالتد  هتلالج ديم :(Cash Flow Statement) ال مللتحميللالصحملالج ديم. 

 الإي،هحهتلاللر  ملبهل  ائملاللهليم. (Notes to Financial Statements). 

 ل هرجملال  ائملاللهليمللعدةل ترات. 

 ل هرجملأداللاللج  ةلبلجه سييه .(Benchmarking). 

 

 (Key Tools & Techniques) الأدوات والأساليب الأساسية لمتحميل المالي

 ): Horizontal / Trend Analysis،الل هرنالتحميللال   ل .1

 .عدةل تراتل،سج ات(للللاحظملاتةههلالجل لأ لالاجخسهضل هرجملبجدللعينل  لال  ائملاللهليملعبرل
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 : Vertical / Common-Size Analysisالتحميللالرأس ل،الييكم ( .2

التعبيللرلعللنلكللللبجللدل لل لال هئلللملكجسللبمللئ يللمللللنلرقللملأسهسلل .ل لل لقهئلللملالللدخل لالإيللراداتل لل ل 

 .%( ل   لالليزاجيم لإةلهل لالص لل  لالسهس111السهسل،

    لة  رلالتحميللاللهل .(Financial Ratio Analysis)  لجسبلاللهليم:لتحميللا .3

الت لتجتل لإلييهل لت سطلالصجهعم ل هرجملجسبلال ركمللل :( benchmarking ) التحميللالل هرن .4

 .لبه ر لجه سلرئيس  أ للل

 

 الجهات المستفيدة من التحميل المالي:  .٥

لمتخطليط لالرقهبلم ل ت يليملالدالل اتخلهذلقلراراتلل للل: (Internal Management)  الإدارةلالداخميلم .1

 .الت سللأ لخسضلالتكهليإ

لت يليملالربحيلمل اللخلهطرةل اتخلهذلقلراراتلالبيلللأ ل: (Investors) اللست لر نل،الحلهلي نل اللرت بل ن( .2

 .ال رال

قبلللللللجقلال للر ضلأ للت يلليملالللللالةل السللي لمل): (Lenders & Creditors) الل ر،لل نل،الللدائج ن .3

 .الائتلهن

 .لت ديملالت صيهتللمعللالل: (Financial Analysts) اللحمم نلاللهلي ن .4

 .لمتح قللنلالالتزاملبهللعهييرل ال  اجين: (Regulators)  الييئهتلالرقهبيم .5
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 القيود والتحديات التي تواجه عممية التحميل المالي: 

لأ ليه:ليؤخذلعميلعلميملالتحميللاللهل لعدةللآخذ 

 .قدللالتعكسلاللست بللبدقم اعتلهدهلعميلبيهجهتلتهريخيم .1

 .بينلال ركهتل الت لقدلت  هلالل هرجهت الاختلا هتل  لالسيهسهتل الللهرسهتلاللحهسبيم .2

،ل للقيلملالعلالملالتةهريم لرأسلاللهللالب لر((لالتل لقلدلتكل نل يعكسلالص للغيرلاللمل سملا  .3

 .لصدرلق ةلرئيس ل  لاللج  ة

 .أنلي ّ هلالجتهئجلعجدلل هرجمل تراتلزلجيملط يمم يلكنللمت،خم .4

 

تتلرةملالرقلهملاللةلردةل أداةلت خيصليملحي يلم التحميللاللهل ل ل   بجهلًلعميللهلت دمليلكنلال  للب نلّ

إليلرؤيلقهبممللمتجسيذ لللهليةعمهلحةرلالزا يمل ل لعلميلملاتخلهذلال لراراتلاللهليلمل الإداريلملالسلميلمل ل لأ(ل

 .ج  ةل

 

 قائمة التدفقات النقدية: -أولاا 

تسهعدل  لت  يملالداللت تصرلقهئلملالتد  هتلالج ديملعميلالل ب ،هتل اللد  عهتلالج ديمل  طل ل

السهبقللملؤسسمل تحديدل تراتلالسهئضل العةز ل كليملالل اللاللازلمللسدل ذالالعةزلإنل ةد ل لعهلةمل

لبينلالرقهملالسعميمل الرقهملالت ديريم.السبهبلالت لأدتلإليلالاجحرا هتل
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ل يلهليم لالتعهللاتلالج ديملالت لتلتل  لإحديلال ركهتلبهل حداتلالج ديم:مثال: 
 16111 د لل،رائب 61111 لبيعهتلج ديم

 2111 د للقسطلت لين 71111 ل تريهتلج ديم

 6111 استردادلت ليجهت 26111 سدادلذلملدائجم

 41111 اقتراض 14111  راللسجدات

 41111 خصملكلبيهلمللديلالبجك 14111 بيللسيهرةلج دالً

 1111 د لل  ائدلعميلال رض 71111 تسديدلر اتبل أة ر

 8111 سدادلقسطلال رض 24111 إصدارلأسيملةديدة

لاللطم ب:لإعدادلقهئلملالتد  هتلالج ديمللم ركمل بيهنلالسهئضلأ لالعةزلالج د(.
لالداخممل،ت.لن.لد.(:للالتد  هتلالج ديملل1

  .لن. 61111 لبيعهتلج ديم

  .لن. 14111 بيللسيهرةلج دالً

  .لن. 24111 إصدارلأسيملةديدة

  .لن. 6111 استردادلت ليجهت

  .لن. 41111 اقتراض

  .لن. 41111 خصملكلبيهلم

 و. ن. 000111 مجموع التدفقات النقدية الداخمة 

لن.لخ.(:لللالتد  هتلالج ديملالخهرةمل،ت.ل2
  .لن. 71111 ل تريهتلج ديم

  .لن. 236111 سدادلذلملدائجم

  .لن. 14111  راللسجدات

  .لن. 71111 تسديدلر اتبل أة ر

  .لن. 2111 د للقسطلت لين

  .لن. 16111 د لل،رائب

  .لن. 1111 د لل  ائدلعميلال ر ض

  .لن. 8111 سدادلقسطلال رض

 و. ن. 010111 الخارجةلمجموع التدفقات النقدية
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 ( و. ن.:03111ـ صافي التدفق النقدي )عجز(  ) 3

ل–ل184111لنلخلاللإعدادلقهئلملالتد  هتلالج ديملالبسيطملليذهلال ركملتبينل ة دلعةزلبل دار

 .لن.لجهتجلعنلزيهدةلالتد  هتلالج ديملالخهرةملعميلالتد  هتلالج ديملالداخميم لل23111ل-=للل217111

 عميلاللديرلاللهل  ل  ل ذهلالحهلم لأنليستشلعنلالسبهبلالت لأدتلإليل ذالالعةزل لعهلةملأسبهبه ل

ل البحثلعنللصهدرلتل يللةديدة.

 

 قائمة رأس المال العامل: -ثانياا 

لرأسلاللهللالعهلللبل دارلزيهدةلالص للاللتدا لملعنلالخص ملاللتدا لم.لليتحدد

ل

ل:لالأصول المتداولةأللل

لإليلأل اللج ديملبسي لملخلالل ترةلزلجيملقصيرة ل  ت لللالص للاللتدا لملالت ليلكنلتح يميه

ل ت لل:

o لالصجل(.اللخز نلالسمع لب ج اعهل،ل ادلأ ليم لب،هعملتحتلالت غيل لب،هعملتهلمل

o لالذلملاللديجمل،العللال(.ل

o .لأ راقلال بض

o .لأ راقللهليمللتدا لم

o .)لالج ديمل،بجكل صجد ق

o .ًلاللصهريإلاللد  عملل دله
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ل:لالخصوم المتداولةبللل

للال ل ترة لخلال لالدال لتستحق ل الت  لاللج  ة لعمي لاللستح م لالالتزالهت لاللتدا لم لالخص م  ت لل

لتتةه زلالعهم ل ت لل:

o لالدائجمل،ل رد ن لدائج ن(.الذلمل

o .لأ راقلالد ل

o .لال ر ضلقصيرةلالةل

o .ًلالإيراداتلاللحصمملل دله

o .لاللصر  هتلاللستح م

o .للخصصهتلال،رائبلاللستح م

o .)لالربهحلقيدلالت زيلل،تملالإعلانلعجيهل لملت زعلبعد

o .للخصصهتلالالتزالهتل الخسهئرلاللحتلمم

بل دارللهليطرألعميهللنلزيهدةل لج صهنللنلسجملإليلليتحددلالتغيرل  لقيلملرأسلاللهللالعهلل

لأخري ل تسيدل ذهلال هئلمل  لالتعرإلعميللديلقدرةلاللج  ةلعميلال  هللبهلتزالهتيهلقصيرةلالةل.

 

 

 

 



 

 

 
https://manara.edu.sy/ 

8 

للنمثال:  لكلٍ ل   لاللج آت للإحدي لالل هرجم لاللهل  لاللركز لقهئلم ليم  ل–ل31/12/2123ل يله

لبهل حداتلالج ديم:ل31/12/2124

 31/12/2124 31/12/2123 ليهنالبل

 11111 21111 ج ديم

 31111 51111 أ راقللهليمللتدا لم

 41111 31111 ذلمللديجم

 61111 51111 لخز نلسمع 

 261111 221111 صه  لالص للال هبتم

 011111 301111 مجموع الأصول

 12111 21111 ذلملدائجم

 21111 31111 أ راقلد ل

 28111 21111 قر ضلقصيرةلالةل

 141111 121111 قر ضلط يمملالةل

 21111 21111 أسيملللتهزة

 111111 111111 أسيملعهديم

 81111 61111 أربهحللحتةزة

 011111 301111 مجموع الخصوم وحقوق الممكية

ل اللطم بلإعدادلقهئلملرأسلاللهللالعهلل.
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 قائمة رأس المال العامل

 30/00/0100 30/00/0103 البيان
 التغير في رأس المال العامل

 النقصان الزيادة

 الص للاللتدا لم

 11111  11111 21111 الج ديم

 21111  31111 51111 أ راقللهليمللتدا لم

  11111 41111 31111 ذلمللديجم

  11111 61111 51111 لخز نلسمع 

   001111 001111 المجموع

 الخص ملاللتدا لم

  8111 12111 21111 الذلملالدائجم

  11111 21111 31111 أ راقلد ل

 8111  28111 21111 قر ضلقصيرةلالةل

   61111 71111 اللةل ع

 30111 30111 01111 01111 صافي رأس المال العامل 

 
 قائمة مصادر واستخدامات الأموال: -ثالثاا 

التغيراتلالت لحد تل  لبج دلقهئلملرصدليتملإعدادلقهئلمللصهدرل استخدالهتلالل الللنلخلالل

للم هعدةل اللركزلاللهل لخلالل ترةلزلجيمللعيجم ل ملتصجيإل ذهلالتغيراتلإليللصهدرل استخدالهتلطب هً

لالتهليم:

 مصادر الأموال تضم: -أ

 .لالج صل  لالص ل

 .لالزيهدةل  لالخص م
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 .لالزيهدةل  لح  قلاللمكيم

 استخدامات الأموال تضم:  -ب

 ل  لالص ل.للالزيهدةل

 2لللالج صل  لالخص م.ل

 3لللالج صل  لح  قلاللمكيم.ل

لبهلع دةلإليلالل هللالسهبق لاللطم بلإعدادلقهئلمللصهدرل استخدالهتلالل ال.مثال: 

  قائمة المركز المالي المقارنة ومصادر واستخدامات الأموال

 المصادر 30/00/0100 30/00/0103 البيان
الاستخدام

 ات

  11111 11111 21111 ج ديم

  21111 31111 51111 أ راقللهليمللتدا لم

 11111  41111 31111 ذلمللديجم

 11111  61111 51111 لخز نلسمع 

 41111  261111 221111 صه  لالص للال هبتم

   011111 301111 مجموع الأصول

 8111  12111 21111 ذلملدائجم

 11111  21111 31111 أ راقلد ل

  8111 28111 21111 قصيرةلالةلقر ضل

  21111 141111 121111 قر ضلط يمملالةل

   21111 21111 أسيملللتهزة

   111111 111111 أسيملعهديم

  21111 81111 61111 أربهحللحتةزة

 00111 00111 011111 301111 لةل علالخص مل ح  قلاللمكيم
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 0100قائمة المصادر والاستخدامات لعام 
 النسبة المئوية القيمة البيان

 الاستخدالهت

 %1102 11111 الزيهدةل  لالذلملاللديجم

 %1102 11111 الاست لهرل  لاللخز نلالسمع 

 %6102 61111 الت سلل  لالص للال هبتم

 %802 8111 الج صل  لالذلملالدائجم

 %1102 11111 الج صل  لأ راقلالد ل

 %011 00111 مجموع استخدامات الأموال

 اللصهدر

 %1102 11111 الج صل  لالج ديملاللحتسظلبه

 %2104 21111 بيللأ راقللهليمللتدا لم

 %2104 21111 الزيهدةل  للخصصلالاستيلاك

 %802 8111 الزيهدةل  لال ر ضلقصيرةلالةل

 %2104 21111 الزيهدةل  لال ر ضلط يمملالةل

 %2104 21111 الزيهدةل  لالربهحلاللحتةزة

 %011 00111 مجموع مصادر الأموال
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 ثانياا: النسب المالية:

 :(Liquidity Ratios)أ ـ  نسب السيولة 

ت هسلالسي لملبهلسرعملالت ليلكنلبيهلتح يللالصللإليلج ديملبد نلخسهرةلل  لال يلم ل استجهداًل

لذلك لتُعدلالج ديملأصلًالتهملالسي لم لألهلب يملالص للالخريل ي لتجدرجلتحتلالص للالقللسي لمً ل

لبهل  هلللنلقبللالعللالل الت لتختمإللنلحيثلل ل ي ل عد لالسداد لك  راقلال بضلل لًا خهطرلعدم

ل ت اريخلالاستح هق ل   هًللطبيعملالعليلل سيهسملالائتلهنل  لال ركم.ل

لالخزيجم( ل ل،أذ ن لالج ديم ل  به لالج ديم للن لسي لمً لال بضلأقل ل أ راق لاللديجم  لالذلم لتعدّ  بذلك

ل هق.طهللهلأجهليصعبلتح يميهلإليلج ديمل  راًللنلد نلخسهرةل  لال يلملإلالعجدلتهريخلالاستح

لاللخز نلالسمع ل يتك نللن:للخز نلالل ادلال ليم لالل ادلتحتلالت غيل ل الب،هعملتهلمل أله

الصجل.ل   لأصلًالأقللسي لمللنلالعجهصرلالسهب م لحيثليتطمبلتح يمهلإليلج ديمل قتهًلأط لللمبحثل

لعنلل ترٍ ل التسه ضلعميلالسعر لأ(لأجهلأقللالص للاللتدا لملسي لمً.

ليتطمبهلذلكللنل قتللمبحثلعنلألهلالص  للال هبتم:للبهنٍل آلاتل ي لأص للغيرلسهئممللله

لل ترٍللستعدللم رال ل لنلجهحيملأخريل إنل لنلالبيللغيرللؤكدل  دليترتبلعميلذلكلخسهرةل  لال يلم.

ل لنلأ ملالجسبلالت لت يسلالسي لمل  لاللج  ة:

 
 الص لللتدا لم/لالخص مللتدا لم جسبملالتدا ل=

 ،لخز نل+لد  عهتلج ديم(/لالخص ملاللتدا لمل-الص للاللتدا لمل جسبملالسي لملالسريعم=

 الص للالج ديمل  بهلالج ديم/لالخص ملاللتدا لم جسبملالةه زيم=

ل
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لل (Leverage/ Solvency Ratios): ب. نسب المديونية/ الهيكل التمويمي

ل.اللهل لل هرجملبهلتل يللب ر ضللتج عمت يسل ذهلالجسبللديللسه لملالللاكل  لالييكلل

لاجخسهضلجسبمل ل  لحهل لاللخهطر ليةجبيم لاللج  ة ل   لكيهلشلألهن لاللمكيم لإليلح  ق لالدائج ن يجظر

ح  قلاللمكيم ل   لحهللزيهدةلدرةملالر للاللهل ل إنلالللاكليسيطر نلعميلاللج  ةلب قللقدرلللكنللنل

هليتةه زللعدللالعهئدلاللح قلعميلالل اللالل تر،مللعدلاتلالاست لهر لكلهليح   نللجه للكبيرةلعجدل

لإليلةهجبلال  رلال،ريب لاللح قلك نلالس ائدللعسهةللنل لاللد  عملعميلالل اللالل تر،م ل ذا السهئدة

 ال،رائبلحيثليتملخصليهللنلالدخللاللتح قللتحديدلل دارلالدخللالخه،لللم،ريبم.

للدي جيمل  لاللج  ة: لنلأ ملالجسبلالت لت يسلحهلملالل

 قر ضل،قصيرةل ط يمملالةل(ل/لح  قلاللمكيم إةلهل لالدي نلإليلح  قلاللمكيم=

 صه  لدخللالعلميهت/لالس ائد لعدللتغطيملالربهحللمس ائد=

 إةلهل لالص ل/لح  قلاللمكيم إةلهل لالص للإليلح  قلاللمكيم=

 ال هبتم/لح  قلاللمكيمصه  لالص لل الص للال هبتملإليلح  قلاللمكيم=

 الص للالج ديم/لح  قلاللمكيم الص للالسهئمملإليلح  قلاللمكيم=

  (Activity /Efficiency Ratios): ج. نسب النشاط/ الكفاءة

لالجسبل لةليل ل تت،لن لاللتهحم  لالل ارد لاستخدام ل   لالل ر ع ل هعميم لالجسبللدي ت يسل ذه

م ل الاست لهرل  لالص للاللختمسمللنلجهحيملأخري ل تسترضلالل هرجملبينللست يلاللبيعهتللنلجهحي

لاللخز نل لل ل: لاللختمسم  ل حسهبهتلالص ل لاللبيعهت  لت ازنللجهسبلبين ل ة د لالجسبل،ر رة  ذه

ل الذلمل الص للال هبتمل غير ه ل ت للللةل عمللنلالجسبلأ ليه:
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 اللبيعهت/لإةلهل لالص ل

 اللبيعهت/لالص لل هبتم

 اللبيعهت/لالص للاللتدا لم

 اللبيعهت/لاللخز ن

 اللبيعهت/لأ راقلال بض

ل
  (Profitability Ratios): د. نسب الربحية

 ت يسللست يلربحيمللختمإلبج دلالص للاللست لرةل  لاللج  ة ل لنلأ ملالجسبلالت لتستخدمللتح يقلل
لذلك:

  هلشلالربقلالإةلهل ل=
 اللبيعهتتكمسملل–صه  لاللبيعهتل

 صه  لاللبيعهت

ل

  هلشلالربقلالصه  ل=
 صه  لالربقلبعدلال،ريبم

 صه  لاللبيعهتلللل 

ل

 لعدللالعهئدلعميلالص لل=
 صه  لالربقلبعدلال،ريبم

 لةل علالص ل

ل

 لعدللالعهئدلعميلحقلاللمكيمل=
 صه  لالربقلبعدلال،ريبم

 ح  قلاللمكيم

ل

 ال درةلالربحيمل=
 اللبيعهتصه  ل

× 
 ربقلصه  لبعدلال،ريبم

 صه  لاللبيعهت إةلهل لالص ل

تتملتحسينلجسبملال درةلالربحيمللمل ر عللنلخلاللزيهدةللعدللد رانلالص لل /لأ لزيهدةللعدلل

ل هلشلالربق.
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  (Market Value Ratios): ه. نسب السوق

الاست لهرلبهل ركم للذلكليةبلعميلييتملاللست لرلالحهل ل اللرت بلبهلتعرإلعميللديلإلكهجيمل

اللديرلاللهل ل كذلكلبهلجسبمللملحمللاللهليللقيهسل ذهلالإلكهجيمللنلخلالللةل عمللنلالجسبلاللهليم ل

 أ ليه:

ل

 ربقلالسيملالعهد(ل=
 حصملالسيملالللتهزةللنلالربهحل،إنل ةدت(ل–الربقلبعدلال،ريبمل

 عددلالسيملالعهديملاللصدرة

ل

 الس ق للمسيمل=السعرل
 أربهحلالسيم

 لعدللالسهئدةلاللطم ب

ل

 غمملالت زيعهتل=
 ت زيعهتلالربهح

 السعرلالس ق للمسيم

 

 جسبملالسعرلالس ق للمسيم/لالربقللكللسيمل=
 السعرلالس ق للمسيم

 الربقلعنلكللسيم

ل

 لعدللالت زيعهتللمسيمل=
 ت زيعهتللمسيم

 الربقلعنلكللسيم

 


