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 انسُت انًانيت انًُتهيت في في نشركت انذذيذ وانصهب انًيساَيت انعًىييت 1-4جذول 

 )انقيًت بالأنف جُيه( 31/11/1211
 انخصىو ودقىق انًهكيت  الأصىل 

 يىردوٌ أو دائُىٌ 6,000 َقذيت 2,800
 وراق دفعأ 6,800 أوراق يانيت 12,200
 صروفاث يستذقتي 7,000 يصروفاث يذفىعت يقذيا   1,000
 قروض قصيرة الأجم 0,000 (ريى)أو  يذيُىٌ 20,000
 انخصىو انًتذاونت إجًاني 19,800 يخسوٌ 24,000
 قروض طىيهت الأجم 15,600 الأصىل انًتذاونت إجًاني 60,000
 سُذاث 5,800 يأراض 4,000
انخصىو أو  نيإجًا 41,200 يباَي 8,000

 الانتساياث  

 رأش انًال ودقىق انًهكيت 32,800 سياراث 4,000

 أسهى عاديت 12,400 آلاث ويعذاث 12,600

 أسهى يًتازة 0,000 الأصىل انثابتت إجًاني 28,600

 أرباح يذتجسة 20,400 يطرح )الإهلاك( 14,600

 ادتياطياث 0,000 صافً الأصىل انثابتت 14,000

 

74,000 

  انيإجً

 الأصىل
 

74,000 

انخصىو ودقىق  إجًاني

 انًهكيت
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قائًت انذخم نشركت انذذيذ وانصهب في انسُت انًانيت انًُتهيت في  1-4جذول 

 )انقيًت بالأنف جُيه( 31/11/1211

 102,000  صافً انًبيعاث

 76,000  تكهفت انبضاعت انًباعت )تطرح(

 26,000  انربخ إجًاني

   )تطرح( يصروفاث انتشغيم

  6,200 يصروفاث بيعيت -

  8,800 يصروفاث عايت وإداريت -

  2,000 الإيجار -

  1,000 الإهلاك

  (18,000) 

 8,000  )ربخ انعًهياث( انتشغيهيانذخم 

 يٍ أوراق يانيت إيراداث أخري

 )تضاف(

 1,000 

 9,000  قبم انفىائذ وانضرائبصافي انربخ 

   )تطرح( ىٌيذان فىائذ

   فىائذ قروض قصيرة الأجم -

   فىائذ قروض طىيهت الأجم -

   فىائذ انسُذاث -

  (2,000) 

 7,000  قبم انضرائبصافي انربخ 

 (2,800)  تطرح()  %40 انًستذقت انضرائب

 4,200  بعذ انضريبت صافً انربخ

 
 
 

 Liquidity Ratios :أولًا : نسب السيولة

خصوم الوىي ) قصيرة الأجل ىاالتزامات الوفاء ب عمىتقيس ىذه النسب قدرة الشركة و 
تمك وجود ىو ما يتوقف عمى مدى و ىا، استحقاق  ما تحل آجالعند ،( تجاه دائنيياالمتداولة
سرعة الأسواق، وتحويميا إلى نقدية ب التي يمكن تداوليا في، و السائمة أي المتداولة الأصول
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رض لأىم ىده النسب وأكثرىا شيوعاً، وىي: وفيما يمي ع الجارية.  السوق ويسر، وبأسعار 
  النقدية وشبو النقدية.  نسبة التداول، نسبة التداول السريعة ، نسبة سيولة

 Current Ratio :نسبة التداول -1

 إجمتتاليعمتتى  لممنشتتأة Current Assets  الأصتتول المتداولتتة إجمتتاليويتتتم حستتابيا بقستتمة 
قتدرة الشتركة عمتى وتعتد ىتده النستبة مقياستاً لمتدى . Current liabilities  المتداولة ياخصوم
اتيا فتتي استتتثمار عمتتى  بالاعتمتتاد، قصتتيرة الأجتتل الالتزامتتات  ، وىتتي خصتتوميا المتداولتتة ستتداد

 عمى البيانات المتاحة يتضح أن:ذلك بتطبيق و . الأصول المتداولةالأصول قصيرة الأجل، وىي 
 60,000   الأصول المتداولة     

 مرة 3,03=    تتتتت تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت = تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت= تتتتت نسبة التداول
 19,800   الخصوم المتداولة   

 مرة  3,9متوسط الصناعة =                                
الأجل عمى تمك المنشأة يقف في مقابمو قصير  التزاموىو ما يعني أن كل جنيو يتمثل في شكل 

متن ثتم و في الأصول السائمة أو قصيرة الأجل،  ات الشركةاستثمار جنيياً من  3,03مبمغ مقداره 
 ىتتاالتزامتتات ثلاثتة أضتتعا   الشتركة عمتتى الوفتتاء بمتا يزيتتد عتتنتمتتك قتتدرة إلتى جيتتدة  يتو إشتتارةف

 يقتل إذالتدائنين بالشتكل الكتافي،  لطمأنتةلا يكفتي ىذا غير أن  ىا،استحقاق حينما تحين آجال 
 3,9مصتتناعة )ل اً لشتتركات المنافستتة، والتتتي تمثتتل متوستتطعمتتى مستتتوى ا عتتن مثيمتتو التترقمىتتذا 
 واتختاذ ،ذلكالحقيقيتة لت ستبابالأومن ىنا يقع عمتى عتاتق اادارة مستئولية التعتر  عمتى  مرة(،

ى ضتخامة أي بنتد متن بنتود إلتعتود قد ت الأسبابااجراءات التصحيحية اللازمة، مدركةً أن تمك 
     .في أي من بنود الأصول المتداولة ستثمار الخصوم المتداولة أو تدني حجم الا

  Test) Ratio-(Acid or Quick :نسبة التداول السريعة -2
ىتا بتأن المختزون أصتل متن الأصتول الستائمة، التتي يمكتن اقتتراض يعاب عمى النستبة الستابقة 
، وىتو متا لا يمكتن دون التعرض لأيٍ من الخسائر الرأسمالية يسر،تحويميا إلى نقدية بسرعة و

التتتي  ستتعارالأب، الستتمعي أي بنتتد متتن بنتتود مختتزون  متتن لا تضتتمن الشتتركة التتتخم إدراكتتو، فتت
المختزون الستمعي متن بتين بنتود  حذ ومن ثم يصبح لزاماً  ،التي ترغبياوقات الأ في و ترغبيا، 

لمالي أن يقف عمى حجم السيولة الحقيقية المتوافرة لتدى إدا ما أراد المحمل ا الأصول المتداولة
   مستوى السيولة: الشركة، لنصل إلى النسبة التالية، كنسبة أدق لقياس

  

  36,000   المخزون  –الأصول المتداولة          

 مرة 1,8=    تتت تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت= تتت تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت= تتتتتت نسبة التداول
 19,800      الخصوم المتداولة         السريعة   
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 مرة 1,6 متوسط الصناعة =                                        
التذي وقتت قد تغيرت الأمور كميتة، ففتي ال بسط المعادلة السابقة المخزون السمعي من حذ وب

متترة(  1,8)} الستتابقة التتتداول نستتبة بنتيجتتةانخفضتتت فيتتو قتتدرات المنشتتأة عمتتى الستتداد مقارنتتةً 
، تحسنت أوضتاع الستيولة بالشتركة مقارنتةً بأوضتاع الشتركات المنافستة {مرة( 3,03)مقارنةً بت 

فتتي ستتتثمار ىتتو زيتتادة حجتتم الاذلتتك ولعتتل الستتبب فتتي  ،متترة( 1,6)والتتتي تبمتتغ فتتي متوستتطيا 
وعمى الرغم متن أن تمتك النتيجتة  من قبل الشركات المنافسة مقارنة بالشركة.خزون السمعي الم
إلا أنيا أصبحت مصتدراً لقمتق المتدير المتالي، فعميتو أن يتستاءل: متا أكثر إرضاءً لمدائنين،  تعد

بمستويات أعمتى متن المختزون الستمعي   الاحتفاظىو السبب في توجو الشركات المنافسة إلى 
، أم ىتي النتدرة المتوقتع التضتخمىتو ومتن ثتم  الارتفتاعإلتى  الستوق  أستعارلتوجتو فتي ىل ىتو ا

إجراءاتيتتا  اتختتاذتمتتك الشتتركات إلتتى  دعتتا، وىتتو متتا النتتوع متتن المختتزون ذلتتك المتوقعتتة لوحتتدات 
 اتواستثمار من خلال زيادة حجم  منافسيو محاكاةثم في النياية .. ىل يجب عميو  ! الاحتياطية
زون السمعي لتعود نسبة السيولة الستريعة لديتو لوضتع التعتادل متع متوستط المخفي  ىو الأخر

   أليس أمراً محيراً .. ! قميلًا حتى يكتشف حقيقة الأمر يتريثالصناعة   أم يجب عميو أن 
 :ما يماثميانسبة النقدية و  -3

لة نستتبة ستتيو  فتت نتفتتترض صتتعوبة تستتييل المختتزون ختتلال ستتنة  الستتريعةالستتيولة نستتبة إدا كانتتت 
تفترض أيضاً صعوبة تحصتيل مستتحقات المنشتأة لتدى الغيتر قبتل مضتي ستنة، شبو النقدية النقدية و 

ذا فت ن مصتادر الستيولة لتدى المنشتأة ستو  تنحصتر فتي النقديتة ومتا يماثميتا متن ذلك كان الأمر كت وا 
ائر التتتي يستتيل بيعيتتا دون خستت ستتائمة كتتالودائع المصتترفية وأدون الخزانتتة، والأوراق الماليتتة أصتتول
   الشركة ىو النسبة التالية: تمك لمسيولة لدى الملائميصبح المقياس  قد ومن ثم ،تذكر

 

  12,200+  2,800          وما يماثميا   النقدية                       

 مرة 0,76تتت = تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت = تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت =   النقديةنسبة 

 19,800                        الخصوم المتداولة                    
 مرة 0,8متوسط الصناعة =                                            

يعتتد مؤشتتراً ا لتتو الواحتتد الصتتحيح أو مستتاواتي أن ارتفتتاع تمتتك النستتبة عتتن نا الشتتأذهفتتي  يتتذكروممتتا 
عمتا  تحتتفع بأصتول ستائمة تعتادل أو تزيتد المنشتأة يعني أن إذ، عمى إفراط المنشأة في توفير السيولة

قتد يستتحق فتي تتواريق لاحقتة.  الالتزامتات  قصيرة الأجل، رغم أن جانبتاً متن تمتك  التزامات لدييا من 
بجانب كبير متن أصتول الشتركة  فالاحتفاظفيو من قبل اادارة،  التصر  تصرفاً غير مرغوبىذا ويعد 
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فتتي شتتكل نقتتود ستتائمة ومتتا فتتي حكميتتا ىتتي مستتألة لابتتد وأن تتتترك بصتتماتيا الستتمبية عمتتى مؤشتترات 
 الربحية، وعمى ثروة الملاك بالتبعية. 

 

 ) واحتد الصتحيحعتن ال بالفعتل أنيا تقتل توعمى الرغم من أن نتائج التحميل المالي لتمك النسبة قد أثبت
يولة اللازمتة، إلا أن انخفتاض القيمتة وىو ما يعني عدم إفراط تمك الشركة في تتوفير الست،  (مرة 0,76
ير المتتالي متتدمتتازال ىنتتاك دوراً أمتتام ال وأنتت يشتتير إلتتي (متترة 0,8) متوستتط الصتتناعةعتتن قيمتتة  ةالناتجتت
 ،اللازمتتتة ت التصتتتحيحيةجتتتراءااا ذواتختتتا، تمتتتك النستتتبة انخفتتتاضوىتتتو البحتتتث عتتتن أستتتباب  ،ليؤديتتتو

اتو في بقية الأصتول المتداولتة، لتزيتد تمتك النستبة فتتعتادل استثمار جزء من  تسييلأو  تصفيةكضرورة 
   مع نسب الصناعة.

 .. !  نعتمدسعمى أيً من تمك المقاييس الثلاث  :لكنو 
 فمقد تباينت نتائج التحميل بين الشركة وبين متوسط الصناعة 

لمالي أن نسبة التداول أو نسبة التداول السريعة تقل عن مثيمتيا عمتى عندما يكتشف المحمل ا
لتة، خاصتةً و ، فت ن متن واجبتو القيتام بتحميتل كتل بنتد متن بنتود الأصتول المتدامستوى الصتناعة

 عمى النحو التالي: ذلك والمخزون لمتأكد من مدى سيولتيا، و  الذمم
 Liquidity of Accounts Receivable: الذممة سيول -4

تحميتل متوستط فتترة أعمتار بمتوستط فتترة التحصتيل، بااضتافة إلتى  التذممستيولة ويمكن قياس 
تحميتتل فتتترة أعمتتار  ، ولكننتتا ستتنكتفي بعتترض متوستتط فتتترة التحصتتيل تتتاركينالحستتابات المدينتتة
 الذمم: دارة ب المقصود لفصل مستقل سيتم من خلالو تناول الحسابات المدينة

  Average Collection Period :متوسط فترة التحصيل -
ويقصد بفترة التحصيل الفترة الزمنية التي تمضي مند إتمام صفقات البيتع إلتى أن يتتم تحصتيل 

الشتركة فتي تحصتيل  كفتاءة تقتيس إد ،التذممستيولة قيمتيا، ومن ثتم فيتي تعتد مقياستاً مقبتولًا ل
 ويمكن قياس تمك النسبة عمى النحو التالي: مستحقاتيا لدى الغير،

 
 لسنة  عدد أيام× ون المشكوك فييا( يدال)قبل خصم  الذمم إجمالي     

 تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتمتوسط =  تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت
 صافي المبيعات الآجمة            فترة التحصيل

   
                              20,000  ×360  

 يوماً  71 = تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت=  تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت                                 
                                     102,000      

 يوماً ً  55متوسط الصناعة =                                  
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بالنستبة  متوستط فتترة التحصتيلمبيعات الشركة ىتي مبيعتات آجمتة، يبتدوا أن  فتراض أن كافةبا
الشركات المنافسة التابعة لتنفس تحتاج  إذ، لمشركة يعد أعمى من مثيمة عمى مستوى الصناعة

تحتتاج فيتو  التذي فتي الوقتت  ا لتدى الغيتر،مستتحقاتيلتحصتيل  إلتى أقتل متن شتيرين الصناعة
إلتى عيتب فتي سياستة ىتذا يومتاً لمقيتام بتنفس العمتل. وقتد يعتزي  71الشركة إلى ما يقترب متن 

السياستتين معتاً، كمتا قتد يعتزي إلتى وجتود  كتلا ، أو في سياستة التحصتيل، أو فتيئتمانمنح الا 
أمتلًا فتي زيتادة  ئتمتانمتى متد فتترة الا ع شتجعيا التذي ة لدى الشركة، الأمر طاقة إنتاجية عاطم

. وميمتا كانتت الأستباب ينبغتي عمتى الفائض من تمك الطاقة استغلال حجم المبيعات، وبالتالي 
متا لتم  ئتمتانلا تتعجتل فتي متد فتترة الا أو محسوبةً  ىبخطالشأن ىذا في إدارة الشركة أن تخطوا 
ستكفي لتغطية  ئتمانمد فترة الا  عمى ترتبةالعوائد ااضافية الم وفورات تتأكد تمام التأكد من أن

 التكاليف المتوقعة.
 

  InventoryLiquidity of: مخزون ة السيول -5

إلتى دختول البضتاعة إلتى مختازن الشتركة الفترة الزمنية التي تمضي مند ويقصد بفترة التخزين 
فترة التختزين، إلى فترتين: الأولى ىي متوسط . ويمكن تجزئة تمك الفترة أن يتم تحصيل قيمتيا

وتتمثل في متوسط فترة بقتاء البضتاعة المشتتراه فتي مختازن الشتركة حتتى يتتم بيعيتا، والثانيتة 
فتحستب عمتى  تتمثل في متوسط فترة التحصيل التي سبقت ااشارة إلييا. أمتا ستيولة المختزون 

 النحو التالي:
 

 متوسط فترة التحصيلسيولة المخزون = متوسط فترة التخزين + 
 

ا ما كانت مبيعات الشركة كميا تتم عمى أساس نقتدي، دون وجتود ذلابد من ملاحظة أنو إوىنا 
متوستط ، فتلا وجتود لمتوستط فتترة التختزين ستتتمثل فتي مة، ف ن سيولة المختزون جلممبيعات الآ

 متوستتط فتتترة التختتزينتحستتب متتا دامتتت الشتتركة تتعامتتل عمتتى أستتاس نقتتدي. و  فتتترة التحصتتيل
تكمفة البضاعة المباعتة وضترب النتاتج فتي عتدد أيتام الستنة، كمتا  بقسمة رصيد المخزون عمى

 يمي:
 

 عدد أيام السنة ×  المخزون                         
 تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت      = فترة التخزين  متوسط
   البضاعة المباعةتكمفة             

   
                   2,400  ×360  

 يوماً  114=  تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت =                      
                        76,000      
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 يوماً ً  110متوسط الصناعة =                      
 

 يوماً  185=  71+  114مخزون = ف ن سيولة الذلك وبناءً عمى 
 يوماً  165=  55+  110=  متوسط الصناعةأن  كما            

 

يومتاً( بمثيمتيتا  185بمقارنة النتائج التتي تتم التوصتل إلييتا فتي حالتة الشتركة وىتي فتترة التت )و
لأن الفتتترة ذلتك يومتاً( يتضتح أن وضتتع الصتناعة ىتو الأفضتل، و  165عمتى مستتوى الصتناعة )

تمضي مند دخول البضاعة إلى مخازن الشتركات المنافستة فتي شتكل مشتتريات حتتى يتتم التي 
التبطء ىذا بيعيا وتحصيل قيمتيا من العملاء، تعد أقل من مثيمتيا عمى مستوى الشركة، ولعل 

يرجع إلى البطء فتي تحويتل مخزونيتا إلتى في تحويل مخزون الشركة إلى نقدية في تمك الحالة 
 ي شقي المعادلة معاً.أ ،صيل قيمة مبيعاتيا من العملاءلأخر في تحمبيعات، ثم البطء ا

 

الكتم اليائتل متن ىتذا فتي ظتل  الاعتمتاد  وعمى أيٍ من تمك النسب يمكن  اً ذولكن ما ىو الحل إ
 تضارب نتائج التحميل المالي 

 

كانتت  ا متاذأنتو إ يتذكرلحسم التعارض بين بيانات التحميل المالي فيما يتعمق بنسب الستيولة،  
يعنتي أنتو يمكتن الاعتمتاد عمييمتا فتي ىتذا والمخزون أقتل متن ستنة، فت ن  الذممسيولة كل من 

لن تتخطى ىده الستنة، ممتا يعنتي الالتزامات لأن آجال تمك ذلك قصيرة الأجل، الالتزامات سداد 
أقتل متن ستنة  التذمما متا كانتت ستيولة ذإ ملائمة نسبة التداول كمؤشر مقبول لقياس السيولة.

نستبة التتداول الستريعة ىتي الأكثتر  تعتبتر حينئتذ، متى متن تمتك الستنةعأ المختزون نما سيولة بي
المخزون طالمتا أنتو لتن يمكتن الاعتمتاد عميتو فتي الوفتاء  استبعادملائمةً، عمى أساس ضرورة 

ا ذقصيرة الأجل، والتي ستستحق خلال الستنة. وأخيتراً إ الالتزامات  المقصودة وىي الالتزامات ب
النقديتة  وشتبوتصبح نستبة النقديتة  حينئذوالمخزون أكثر من سنة،  الذمميولة كل من كانت س

 ىي المقياس المقبول لمسيولة. 

 Activity Ratios  :النشاط ثانياً : نسب 

تمتتك النستتب عتتن عتتدد التتدورات التتتي  تتستتاءل إذ بمعتتدلات التتدوران،نستتب النشتتاط ويطمتتق عمتتى 
متتا دار الأصتتل  فتت ذا التشتتغيمية،تيتتا ققيتتا ختتلال فتر يمكتتن لكتتل أصتتل متتن أصتتول المنشتتأة أن يح

غرض منتو، فتدخول البضتاعة المشتتراه يكون قد ساىم بدوره في تحقيق الداخل المنشأة دورتو 
يعنتي استتفادة تمتك المنشتأة  وخروجيا فتي شتكل مبيعتاتفي شكل مخزون إلى مخازن المنشأة 

 تقيس. و إضافية عوائدفيو يعني ثم  من الفروق السعرية بين أسعار الشراء وأسعار البيع ومن
ذلتك و  ،أصوليا استخدام في في إدارة و  كفاءةعمى تحقيق الالمؤسسة قدرة  تمك النسب بالتبعية

المستاىمة فتي تحقيقيتا، لتدا ستتجد أن صتافي  صتولالأ يمكتن لتمتك التيبقياس حجم المبيعات 
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ن طريق تواجده في بسط كل ىو القاسم المشترك بين كافة نسب النشاط ع أو تكمفتياالمبيعات 
المؤسستة فتي كتل أصتل  استتثمار عادة لتحديتد متا إذا كتان  نسب النشاط  ستخدمتكما  . نسبة

 ستتثمار الزائد عن مقدار الاحتياجتات شتأنو شتأن الا ستثمار فالا أم لا،معقولا ا من أصوليا يبدو 
دفيا وىتو تعظتيم ىتتحقيتق ، يعد عائقتاً أمتام الشتركة فتي الاحتياجاتلا يكفي لتغطية تمك  الذي 

ميتتدرة لا تستيم فتي تحقيتتق فتي المختزون الستتمعي يعتد أمتوالًا  الزائتتد ستتثمار فالا .يتاثتروة ملاك
، بل وتعريضيا فضلًا عن مساىمتو في تحمل الشركة لتكاليف تخزين إضافية، العوائد المطموبة

 فتتي المختتزون  ستتتثمار فتت ن عتتدم كفايتتة حجتتم الالمختتاطر فقتتده أو ضتتياعو. ومتتن ناحيتتة أختترى 

قتتد ييتتدد الشتتركة ويعرضتيا لنتتوع أختتر متتن المختتاطر وىتو مختتاطر فقتتد عملائيتتا نتيجتتة  الستمعي
ادارة فتي كتل أصتل متن ات ااستثمار لفشميا في الاستجابة لطمباتيم، ومن ثم لابد من التأكد أن 

  اً:استخدام وأكثرىا  أىم ىذه النسب، وفيما يمي لا يتم إلا عند القدر المعقول أصوليا
 Total Assets Turnover  :الأصول إجماليمعدل دوران  -1

ىتتا لأصتتوليا، ويتتتم حستتابو بقستتمة المبيعتتات عمتتى استتتغلال ويقتتيس متتدى كفتتاءة الشتتركة فتتي 
 كما يمي:ذلك مجموع الأصول، و 

 102,000       المبيعات       

 مرة 1.4 =  تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت تتتتتتتتتت = تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتمعدل دوران الأصول = تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت
 74,000         مجموع الأصول   

 مرة  2 متوسط الصناعة =           
دورة في السنة ليحقق مبيعات   1.4يدور الشركة وىو ما يعني أن كل جنيو مستثمر في أصول

يتولتد  التذي متى مستتوى الصتناعة، و يقل عن مثيمو ع ما ىو، و جنيو 1.4سنوية صافية قيمتيا 
عمتى تحقيتق المبيعتات التتي  الشتركةيعني ضعف قدرة  الذي الأمر جنيياً،  2عنو مبيعات قدره 

غيتر الزائتدة أو  متن الأصتولالتخم  ومن ثم فعمييا  الأصول، ياتيا فاستثمار مع حجم  تتلاءم
 مراعتاةيتا التستويقية متع حملات يتا متن ختلال تكثيتفالعمل عمى زيادة حجم مبيعاتمع  المنتجة

 ولكن أي من أصول الشركة سيتم التخم  منيا   ىتل ىتي الأصتول الثابتتة أم عنصر التكمفة.

 ما سيكشف عنو التحميل التالي:  ىذا المتداولة     الأصول
 Fixed Assets Turnover :معدل دوران الأصول الثابتة -2
ويحستب ىتو الأختر  الثابتتة، يادارة أصتولإ فتيبدوره قدرة الشركة عمتى تحقيتق الكفتاءة  يقيسو

 عمى النحو التالي:ذلك ، و جماليوليس اا الثابتة ياأصولالشركة عمى صافى  مبيعاتبقسمة 
  

 102,000         المبيعات         

 جنيو 7.3 تتتتتتتتتتت =تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت = تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتمعدل دوران الأصول = تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت
 14,000   صافى الأصول الثابتة  الثابتة    
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 جنيو  8.6 متوسط الصناعة =              
يسيم سوى في تحقيتق  شركة لالم الأصول الثابتة فيستثمر مإلى أن كل جنيو  الأرقام وتشير 

جنيو مبيعات صتافية مقتدارىا الذلك فيو  الذي يحققفي الوقت ذلك و  اً،جنيي 7.3ات قدرىا مبيع
استتغلال  عنىا قصور  إدارة الشركة و عجزل إما ىو مؤشر  جنييا عمى مستوى الصناعة، و  8.6
دارة أن ذلك كتبتل ويبتدوا  .الاستتثمار فييتاأو لممغتالاة فتي  بالكفتاءة المطموبتة، أصوليا الثابتة وا 
فيتي  الأصول، ومن ثم ليإجمامعدل دوران  انخفاضفي  أيضاً  ه ىي السببىذ صول الثابتةالأ

لكتن التستاؤل . الاستثمار فيوتخفيض حجم  عمى الشركة وجبالجزء من الأصول التي يستذلك 
 استتخدام الأصول الثابتة و  في لحساب الأصول المتداولة   بمعنى التخفيضذلك ىو: ىل سيتم 
وتوجو الحصتيمة عمى حاليا  الأصول المتداولة ستبقى ، أمالمتداولة زيادة الأصولالحصيمة في 

الأصتول  وزيتادة نستبة الأمتان لمجتزء المتبقتي متن من بعتض الخصتوم المتداولتة،التخم  نحو 
 . الثابتة

الثابتتة،  يالأصتول عنتد تممكيتاكل شركة ظروفيا الخاصة لكل صناعة و لأن  ملاحظةولكن يجب 
مة ضتتخا تتطمتتب فتتي كثيتترٍ متتن الأحيتتان صتتناعات البتتترول وصتتناعات التنقيتتب عتتن المعتتادنف

والتي قد لا تسيم توليد المبيعات إلا عمى المدى ، الثابتةرؤوس الأموال المستثمرة في أصوليا 
القترارات الخاصتة بتالتخم   اتختاذوىو ما يعني عدم الاستعجال عند  ،من عمر الصناعة البعيد

 أنو عند قيتام المنشتأة باستتئجار جتزء متن أصتوليامن بعض الأصول الثابتة. كما يلاحع أيضاً 
عمتى المعيتار  اعتمتاداالجزء من الأصتول قتد لا يظيتر فتي ميزانيتيتا العموميتة ىذا الثابتة، ف ن 

المحاسبي المستخدم، ومن ثم لن يتضمنو مقام معتدل التدوران رغتم إستيامو فتي توليتد مبيعتات 
الخاصتة بعمميتة التحميتل  العموميتةة ميزانيت، لدا يجب تعتديل المعدل الدورانلمشركة، وىي بسط 

ضتافتيا إلتى الأصتول الثابتتة فتي ك ذلو  برسممة قيمتة اايجتارات الخاصتة بالأصتول المستتثمرة وا 
ذاثم تعاد لتضا  إلى جانتب القتروض طويمتة الأجتل فتي جانتب الخصتوم، ، الأصول جانب لتم  وا 
التعتتديل فتت ن كافتتة النستتب التتتي ستتتعتمد فتتي حستتابيا عمتتى الأصتتول الثابتتتة، أو عمتتى ىتتذا يتتتم 

    ون مضممة.   ستك الأصول إجمالي
 الاستثمار فيولكن ىل سينتيي الأمر دون التأكد من مصداقية تمك النتائج، ودون اختبار قرار 

 الأصول المتداولة  
 

 Current Assets Turnover :معدل دوران الأصول المتداولة -3
ستاب ح وفيما يتعمق بضترورة تواجتد المبيعتات أو تكمفتيتا فتي بستط كافتة معتدلات التدوران، يتتم

ىتتو الأصتتول المتداولتتة، و قيمتتة المبيعتتات عمتتى  قيمتتة معتتدل دوران الأصتتول المتداولتتة بقستتمة



 

158 

 

، فتي الأصتول المتداولتتة ستتتثمار استتكمال لمنستب الستابقة متتن حيتث التأكتد متتن كفتاءة قترار الا
 يتضح أن:  التطبيقومن خلال 

  
 

 102,000       المبيعات       

 مرة 1.7 تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت =تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت = تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتمعدل دوران الأصول = تتتتتتتتتتت
 60,000       المتداولة الأصول  المتداولة     

 مرة 1.3 متوسط الصناعة =                  
 

مبيعتات الفتي  جنييتاً  1.7ستيم بتت ي الأصتول المتداولتة كل جنيو مستثمر فيوىو ما يعني أن      
إمتا وىتو متا يشتير المعدل أعمى من مثيمو عمتى مستتوى الصتناعة، ىذا لمشركة، ويبدو أن صافية ال

أصتوليا المتداولتة، وقتدرتيا عمتى توليتد حجتم أكبتر متن المبيعتات،  استتغلال إلى كفاءة الشركة فتي 
اً لتداك ضتيتعويمثتل ة لا لأصتول المتداولتالأكفأ ل ستغلال نتيجة الامبيعات الغير أن تمك الزيادة في 

الثابتتة، وىتو متا أستفر فتي النيايتة عتن  لأصتولا استتغلال النق  النتاتج عتن ضتعف الكفتاءة فتي 
انخفتاض حجتم  الأصول عن مثيمو بالنسبة لمصناعة. وقتد يشتير إلتى إجماليانخفاض معدل دوران 

التتذي لتتة، الأمتتر ، وىتتي مقتتام المعادواحتتد أو أكثتتر متتن الأصتتول المتداولتتة لمشتتركة الاستتتثمار فتتي
 عمى النحو التالي: ذلك ، و الأصول المتداولة تحميلًا أخر لكل بند من بنود يستدعي

 

 Accounts Receivable Turnover : الذمممعدل دوران  - 4
فتي  الحستابات المدينتةأو  التذممرصتيد تحويتل  التعر  عمى عدد مترات فييستخدم ىذا المعدل 

متتن ثتتم فيتتو يعتتد مؤشتتراً لمتتدى ملائمتتة سياستتات التحصتتيل إلتتى نقديتتة ختتلال الستتنة، و  الشتتركة
 فتتالتراخي أو التيتتاون فتتي متتنح -التتتي تتبعيتتا الشتتركة متتع عملائيتتا ئتمتتانوسياستتات متتنح الا 

 التوقيتت غيتر الملائتم باختيتار، أو ئتمتان، أو بمد فتترة الا الآجمةبزيادة حجم المبيعات  ئتمانالا 
عمتى  كالاعتمتادشركة لمستحقاتيا بشكل أو بأخر، وكدا في سياسة تحصيل الالعملاء،  ئتمانلا 

متتن  – المحصتتل المناستتب إلتتى العميتتل المناستتب إرستتالمحصتتمين غيتتر أكفتتاء، أو بالفشتتل فتتي 
ذلك العمتتلاء، ليتتنخفض بتت ذمتتة، وىتتي الأمتتوال التتتي فتتي التتذممصتتيد ؤدي إلتتى زيتتادة ر شتتأنو أن يتت
متى العكتس عذلتك . و غيتر النقديتة مشيراً إلى فشل الشركة فتي إدارة مبيعاتيتا الذمممعدل دوران 

العمتتلاء  ذمتتممتن السياستتة الأكثتتر تشتتدداً والتتي متتن شتتأنيا خفتتض رصتتيد الأمتوال المعطمتتة فتتي 
ب عمتتى حجتتم م، وىتتو متتا يعتتد كفتتاءة لمشتتركة متتا لتتم يتتؤثر بالستتالتتذمممعتتدل دوران ذلك ليزيتتد بتت

أو المتتدينين  التتذممأو الحستتابات المدينتتة تشتتمل كتتل متتن ) التتذمميجتتب ملاحظتتة أن مبيعاتيتتا. و 



 

159 

 

فتت ن معتتدل  ،مبيعتتات آجمتتةمبيعتتات الشتتركة كميتتا  أن وبتتافتراض(، أوراق القتتبضإلتتى  بااضتتافة
 حسب كالتالي:دوران الحسابات المدينة ي

 102,000  المبيعات الآجمة                    

 مرة 5.1تتت = تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت = تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتمعدل دوران الحسابات المدينة = تتتتت
 20,000   الحسابات المدينة                   

 مرة  5.5متوسط الصناعة =            
العملاء قد أسيم في توليد مبيعات غير نقديتة ليتم  ذمةىو ما يعني أن كل جنيو مستثمراً في و 

، ف نتو أقتل متن مثيمتو عمتى مستتوى الصتناعة المعتدل يعتبترىتذا جنيياً، وحيث أن  5.1 مقدارىا
من البدييي أن تزيتد متوستط فتترة التحصتيل بالنستبة لمشتركة عنيتا فتي حالتة الصتناعة، والتتي 
ن كتان متن الممكتن إعتادة تقتديرىا بالمعادلتة  سبقت ااشارة إلييتا عنتد تنتاول نستب الستيولة، وا 

 التالية: 
 

 360   عدد أيام السنة                         

 يوماً  71تتتتتتتتتتتت = تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت = تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت= تتتتت وسط فترة التحصيلتم        
 5,1        الذمممعدل دوران                           

 .وىي نفس النتيجة السابقة، والتي سبق تحميميا
 

 Inventory Turnover :معدل دوران المخزون  -5
المخزون السمعي لممنشأة، ومن ثتم لستلامة قترار  فيستثمار الاوىو مؤشراً لمدى ملائمة حجم 

قيمتتة  استتتبدالولمتتا كتتان المختتزون يقتتدر عمتتى أستتاس التكمفتتة، فمتتن المفضتتل  .فيتتوستتتثمار الا
 وىتو ون متوسط المختز  استخدام المبيعات بقيمة تكمفة المبيعات في بسط المعادلة، كما يفضل 

 أي المتتدةآختتر مختتزون  + ميزانيتتة العتتام الستتابق فتتيرصتتيد المختتزون  أي مختتزون أول المتتدة)
بتتدلًا متتن رصتتيد ذلتتك ، و  2ستتمة النتتاتج عمتتى ق( و الحتتاليميزانيتتة العتتام  فتتيرصتتيد المختتزون 

نفتس الطريقتة المتبعتة  إتبتاعالأمر ىو ضرورة ىذا  في، والفيصل كما تعودنا أن نفعل المخزون 
 المعدل كما يمي:  ىذا الصناعة لتكون المقارنة عمى أساس موحد. ويمكن حساب  عمى مستوى 

 76,000       تكمفة البضاعة المباعة      

 مرة 3.26تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت = تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت = تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت= تتتتتالمخزون معدل دوران 
 26,600          متوسط المخزون             

  مرة 2.1 متوسط الصناعة =           
يتضتتح أن  الصتتناعةى تو ثيمتتو عمتتى مستتمشتتركة بمل بالنستتبة وبمقارنتتة معتتدل دوران المختتزون  

الشركة لا تفرط في الاحتفاظ بوحدات إضافية من المخزون السمعي، ومن ثم فميس لدييا أموالًا 
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نستتب  تحستتينفتتائض فتتي المختتزون، وىتتو متتا يستتيم فتتي استتتثمار فتتي شتتكل ميتتدرةً أو معطمتتةً 
 يتتا الجاريتتة دون التزاماتستتداد كنستتبة التتتداول الستتريعة، ومتتن ثتتم قتتدرتيا عمتتى الستتيولة لتتدييا 

الأمتتر، فارتفتاع معتتدل ىتذا . ولكتتن عمتى الشتتركة أن تتأكتد ثانيتةً متتن بيتتع المختزون  الحاجتة إلتى
في إدارة المخزون، بل قد يعزي إلى انخفاض حجم المخزون الدوران لا يعني بالضرورة الكفاءة 

 . مخزونيا نفاذتعرض المنشأة لمخاطر فقد العملاء نتيجة لمخاطر  احتماليةالسمعي، ومن ثم 
 Cash Turnover :معدل دوران النقدية -6

، ذكرنتتايماثميتتا كمتتا المبيعتتات عمتتى رصتتيد النقديتتة ومتتا رصتتيد ويتتتم حستتاب ىتتذا المعتتدل بقستتمة 
 عمى النحو التالي: لك ذو 
 
 
 102,000               تايعالمب           

 مرة 6.8تتتتتتتتتتتتت = تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت = تتتتتتتتتتتتتتت= تتتتت النقديةمعدل دوران 
 12,200+  2,800النقدية وشبو النقدية                    

 ة  مر  6متوسط الصناعة =               
 . وىو أيضاً أعمى من مثيمو عمى مستوى الصناعة

الأصول مند البداية يعود إلى انخفاض  إجماليأن السبب في انخفاض معدل دوران  يتضحا ذوب
يعنتتي فتتي النيايتتة ضتترورة إقتتلاع  التتذي . الأمتتر الأصتتول الثابتتتةو  التتذممكتتل متتن معتتدل دوران 

اً وتحصتيلًا، متع ضترورة التتخم  ائتمانت ىاالمنشأة عن سياسة التساىل في التعامل مع عملاء
معدل دوران الأصتول المتداولتة لا يقتل  ، وحيث أنذكرنامن القدر الزائد من أصوليا الثابتة كما 

 فتي ستتثمار عن مثيمو عمى مستوى الصناعة، بل يزيد كما رأينا، وىو ما يعنتي كفايتة حجتم الا

حصيمة بيتع  استخدام مم يبقى سوى إمكانية فوعدم الحاجة إلى المزيد منيا،  المتداولة يالأصو 
يستتدعي ضترورة  التذي في ستداد جتزء متن الخصتوم المتداولتة لمشتركة، الأمتر الأصول الثابتة 

تناول بنود الخصوم المتداولة بالتحميل، ومنيتا متا يتعمتق ببنتد التدائنين، أي المشتتريات الآجمتة 
 ة، وسنتناول ىنا اختبار سياسة الدفع أو السداد لدى الشركة عن طريق النسبة التالية:لمشرك

 
  Average Payment Period :متوسط فترة السداد -7

ويقصتد بفتتترة الستداد الفتتترة الزمنيتتة التتي تمضتتي منتتد إتمتام صتتفقات الشتتراء إلتى أن يتتتم ستتداد 
بمتتا  Accounts Payable بنتتد التتدائنينستتيولة قيمتيتتا، ومتتن ثتتم فيتتي تعتتد مقياستتاً مقبتتولًا ل

يتا قصتيرة التزاماتستداد الشتركة فتي  كفاءة تقيس إذ ،Notes Payableيتضمنو من أوراق دفع 
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 ئتمتتانعمتتى الا  الاعتمتتادأو تجتتاه البنتتوك فتتي حالتتة  Suppliersالمتتوردين  تجتتاهالأجتتل ستتواءً 
التجاري، أو غيره. ويمكن قياس تمك النسبة من خلال قسمة رصيد الدائنين لتدى الشتركة عمتى 

 اتمشتتريال قيمةصل إلى لممحمل المالي أن ي حجم مشترياتيا اليومية الآجمة، ولكن كيف يمكن
البنتد داختل أي متن القتوائم الماليتة ىتذا لا تظيتر فيتو قيمتة التذي في الوقتت ذلك و ، هذى الآجمة
 .صة بالشركةالخا

من خلال البحث في فتواتير  المشتريات الآجمةيشير "جيتمان" إلى أنو يمكن الوصول إلى قيمة 
في نسبة مئويتة محتددة  المشتريات الآجمة ومن ثم ستتمثلالشراء الخاصة بالمخزون السمعي، 
ا متتا كانتتت الشتتركة تتعامتتل عمتتى أستتاس الشتتراء غيتتر ذإذلتتك متتن تكمفتتة البضتتاعة المباعتتة، و 

، ف نو يمكن الوصول من تكمفة البضاعة المباعة %70لنقدي، وبفرض أن تمك النسبة تعادل ا
 إلى متوسط فترة السداد كما يمي:

 عدد أيام السنة × بما فييا أوراق الدفع( ) الدائنين             
 تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتمتوسط =  تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت  

 الآجمة   المشترياتصافي            السدادفترة 
   

                                12,800   ×360  
 يوماً 86,6 تتتتتتتتتتتتتتتتتت = تتتتتتتتتتتت=  تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت                                  
                                76,000  ×70%     

 يوماً  80متوسط الصناعة =                                        
 

من  احتياج الشركة إلى فترة أطول حتى تتمكنوبمقارنة وضع الشركة بالنسبة لمصناعة يتضح 
الأمتر  مقارنة بالشركات المنافسة،ذلك لأجل تجاه دائنييا أو موردييا، و يا قصيرة االتزاماتسداد 
قتتد يتتوثر ستتمباً عمتتى ستتمعة الشتتركة ومتتن ثتتم عتتدم قتتدرتيا عمتتى التوستتع فتتي سياستتاتيا  التتذي 

حصتتيمة بيتتع الأصتتول الثابتتتة كمتتا استتتغلال الشتتأن ستتوى ىتتذا ولا منتتا  فتتي الشتترائية الآجمتتة، 
 ي بتين منافستييائتمتانة حفاظاً عمى ستمعتيا ومركزىتا الا في سداد جزء من موردي الشرك ذكرنا

 .وموردىا
 Debt Ratios: قتراض الا: نسب  ثالثاً 
مدى اعتماد المنشأة عمى أموال الغيتر فتي التمويتل، وكمتا ىتو معيتود يعتبتر نسب تمك ال تقيس

لقتروض ، فالمزيد متن الاعتمتاد عمتى احدين في المنشأة ذاسلاحاً  قتراض الاالتمويل من خلال 
يعنتتتي بالفعتتتل المزيتتتد متتتن الوفتتتورات الضتتتريبية، عمتتتى اعتبتتتار أن فوائتتتد القتتتروض ىتتتي متتتن 
المصتتروفات التتتي تخصتتم متتن اايتترادات قبتتل احتستتاب الضتتريبة، فضتتلًا عتتن انخفتتاض تكمفتتة 

غير  ومن ثم فيي أرباح إضافية من ناحيتين، مقارنةً بتكاليف بقية عناصر التمويل، قتراض الا
تعنتي زيتادة الفوائتد  قتراض ليست بلا مقابل، ولكنيا مدفوعة الأجر، فزيادة الا أن تمك الخدمات

المتوارد الماليتة تتطمب تتدبير المزيتد متن  التي ثابتةالدورية الالأعباءً  من ثم زيادة، و المستحقة
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ذاىتتا، استتتحقاق  اللازمتتة لستتدادىا حينمتتا تحتتل آجتتال متتا أخفقتتت المنشتتأة فتتي الوفتتاء بتمتتك  وا 
فتت ن الأمتتر قتتد ينتيتتي ب علانيتتا افلاستتيا، وقتتد لا يتبقتتى لممتتلاك شتتيئاً متتن أمتتوال  الالتزامتتات  
عتتتن أنتتتو كممتتتا زادت القتتتروض المقدمتتتة إلتتتى المنشتتتأة كممتتتا انخفضتتتت فتتتر   فضتتتلاً  .التصتتتفية

عمتتى إدارة  الضتتغطالمقرضتتين فتتي الحصتتول عمتتى مستتتحقاتيم، وىتتو متتا يحمتتل نوعتتاً أختتر متتن 
 قتتتراض بتقميتتل فتتر  الاذلتتك و  لتتدائنين وحممتتة الستتنداتستتواءً متتن قبتتل المتتلاك أو االمنشتتأة 

لتتدا يجتتب عمتتى إدارة المنشتتأة أن . ، ومتتن ثتتم التقميتتل متتن حجتتم مختتاطرىم المتوقعتتةالمستتتقبمية
نسب من  لخمس القسمىذا وسو  نتعرض في  .قتراض سلاح الا استخدام عند  الحذرتتوخى 
 كما يمي: الاقتراض ىينسب 

 

 Debt Ratio :الأصول إلى مجموع القروضنسبة  -1
 احتياجاتيتتافتتي تمويتتل المنشتتأة إليتتو  ذىبتتت التتذي وتعتتد ىتتده النستتبة مؤشتتراً أو مقياستتاً لممتتدى 

بقستمة ، ويتتم قياستيا قتتراض بالاعتماد عمى أموال الغير، ويطمتق عمتى تمتك النستبة بنستبة الا
 المنشتأة، عمتى ذمتةقصتيرة وطويمتة الأجتل التتي فتي  الالتزامتات   إجمتاليأو  ون التذي  إجمالي

 كما يمي: ذلك يا، و أصول إجمالي
 

 21,400+  19,800       مجموع القروض           

   % 56تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت = تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت = تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت= تتتتت قتراض نسبة الا
  74,000                مجموع الأصول             

 % 45متوسط الصناعة =           
مشتتركة ممولتتة متتن قبتتل ل المستتتثمرة الأصتتول إجمتتاليمتتن  % 56تشتتير النتتتائج الستتابقة إلتتى 

بتتل وقتتد تجتتاوزت تمتتك النستتبة الحتتدود فقتتط،  % 44فتتي مقابتتل حقتتوق ممكيتتة مقتتدارىا الغيتتر، 
ومتتن ثتتم فستصتتبح اادارة فريستتة لتتتدخلات  (،%46عة )المتعتتار  عمييتتا وىتتي حتتدود الصتتنا

بالضتغط عمييتا ذلتك ، و لتزم الأمتر أو إدا متاذلك أتيحت ليتم الفرصتة لت الملاك والمقرضين إدا ما
، تجنبتتاً لممختتاطر الماليتتة ااضتتافية التتتي يمكتتن أن بعتتدم التوستتع فتتي طمتتب أي قتتروض إضتتافية

مستتويات  لاختبتارذلتك لتحميتل المتالي، و يتعرضون ليا، كما يجب عمييم التعمتق فتي عمميتات ا
، والتأكد من أن تجاوزىا لحدود الصتناعة، وتعتريض ملاكيتا ممنشأة لالأرباح الحالية والمتوقعة 

. ولكتن الأربتاحمستتويات أعمتى متن  ستعياً وراءكانت  المخاطر لمستويات أعمى منومقرضييا 
لمستتتتويات أعمتتتى متتتن  ات المنشتتتأةاستتتتثمار   إن تعتتتريض ذلتتتك ىتتتل سيرضتتتى المقرضتتتين عتتتن 

، ىتو بمثابتة وعتدٍ لممتلاك وحتدىم أعمتى متن الأربتاحالمخاطر عمى أمل الوصول إلى مستتويات 
، أمتتتا دون المقرضتتتين، لأنتتتو إدا متتتا تحققتتتت ثمتتتار تمتتتك المختتتاطر فمتتتن يجنييتتتا ستتتوى المتتتلاك

المقرضين من حممة السندات وغيترىم فأربتاحيم محتدودة بنستب الفوائتد الثابتتة، التتي قتد ستبق 
فمتتيس ليتتم ستتوى فوائتتدىم  أو نقصتتت الأربتتاحتمتتك  وعتتدىم بيتتا متتن قبتتل المتتلاك، فستتواءً زادت

دا لم تؤتي تمك المخاطر ثمارىا، وتعثرت جراء الثابتة عمميات الشركة لتعثر معيا أولئك ذلك . وا 
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ىتتا تجتتاىيم، وقتتد لا تكفتتي قيمتتة تصتتفية التزامتتات المقرضتتين، فقتتد تخفتتق الشتتركة فتتي الوفتتاء ب
داد مستحقاتيم، وىو ما يعنتي إمكانيتة تحمميتم فتي عواقتب المختاطر ااضتافية دون لس الشركة

    مشاركتيم نتائجيا من أرباح. 
 

  Debt to Equity Ratio :إلى حقوق الممكيةالقروض نسبة  -2
لمنستتبة الستتابقة، ففتتي النستتبة الستتابقة تتتتم المقارنتتة بتتين  التحميتتل فتتي اً قتتيوتعم اً امتتتدادىتتي بمثابتتة و 

 الأمتوال المقترضتة لأموال المقترضة، والحجتم الكمتي للأمتوال المستتثمرة، ومتن ثتم قيتاس حجتمحجم ا
حجتم الأمتوال ىتو المقارنتة بتين ات المنشتأة، أمتا ىنتا فالقيتاس المقصتود استثمار  إجماليكنسبة من 
، لتحديتتد أييمتتا ات المنشتتأةاستتتثمار  إجمتتاليكنستتبة متتن ذلتتك الممموكتتة، و  حجتتم الأمتتوال، و المقترضتتة

عمتتى، ومتتن ثتتم عمتتى متتا تعتمتتد الشتتركة فتتي تمويتتل أصتتوليا بشتتكل أعمتتى، أعمتتى القتتروض أم عمتتى أ
 ييكتتلال فتيستتبة حقتوق الممكيتتة ند يتتحد فتيالنستتبة  تمتكويستتتفيد المقرضتون متتن  حقتوق الممكيتة.
ىتتده حتتائط الأمتتان أو الضتتمانة الأولتتى لأمتتواليم. وتقتتاس  حقتتوق الممكيتتةلأن ذلتتك المتتالي لممنشتتأة، 

 كما يمي: ذلك ، و حقوق الممكية مجموع ون إلىالذي ة بقسمة مجموع تمك النسب
 21,400+  19,800      مجموع القروض               

   % 126تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت = تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت = تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت= تتتتت القروضنسبة    
  32,800     حقوق الممكية    مجموع      إلى حقوق الممكية

 % 82متوسط الصناعة =               
 

متن المقرضتين تفتوق  الشتركةعمييتا  حصمت التي موالنسبة الأ أن شير النتيجة السابقة إلىوت
كافيتتة متتن المتتلاك، وىتتو متتا يعنتتي أن أمتتوال المتتلاك لتتم تعتتد نستتبة الأمتتوال التتتي حصتتمت عمييتتا 

علانيتتا افلاستتيا لتغطيتتة أمتتوال المقرضتتين فتتي حالتتة إخفتتاق الشتتركة ، ومتتن ثتتم فالمقرضتتين وا 
حقيقي. كما مقارنة تمتك النستبة بمتوستط الصتناعة يشتير إلتى نفتس النتيجتة في خطر أصبحوا 

الأصتول المستتثمرة أو بالنستبة  إجمتاليسواءً كنسبة متن قتراض السابقة، وىي ارتفاع نسبة الا
الممكيتة، فتي الشتركة دون الصتناعة، ومتن ثتم لابتد ادارة الشتركة متن التوقتف عتن  إلى حقتوق 

، كمتتا يجتتب عمييتتا أن ترفتتع متتن نستتبة مستتاىمة حقتتوق الممكيتتة قتتتراضالتوستع فتتي عمميتتات الا
 حتى يمكنيا التعامل مع أصحاب القروض.

   

  Debt to Total Capital Ratio :ىيكل رأس المالنسبة  -3
التي تتعرض ليتا  Financial Riskبة مقياساً لمحكم عمى مستوى المخاطر المالية تعتبر تمك النسو 

بستط  ات الشركة، ويتم الوصول إلييتا أو قياستيا متن ختلال استتبعاد الخصتوم المتداولتة متناستثمار 
مصتتادر  البستتط عتتن القتتروض طويمتتة الأجتتل، وليستتتقر المقتتام عمتتى مقتتام المعادلتتة الستتابقة ليستتفرو 
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يتضتتمن حقتتوق الممكيتتة التتذي و  ،بالنستتبة لممنشتتأة ىيكتتل رأس المتتالالأجتتل فقتتط، التمويتتل طويمتتة 
 بااضافة إلى السندات والقروض طويمة الأجل، ومن ثم فيي تحسب عمى النحو التالي:

 

 21,400           طويمة الأجلالقروض        
   % 39تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت = تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت = تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت= تتتتتىيكل نسبة    
  21,400+  32,800         ىيكل رأس المال       رأس المال    

 % 30توسط الصناعة = م          
 

 متالىيكتل رأس المتن قيمتة  % 39 نستبة عمى تستحوذ ىو ما يعني أن القروض طويمة الأجلو 
التبعض  يخطت المتبقيتة فيتي لحقتوق الممكيتة، وىنتا قتد  % 61نسبة الت  أما، بالنسبة لممنشأة

متصتتوراً أن حقتتوق الممكيتتة تعتتد أعمتتى متتن القتتروض متناستتياً أن القتتروض المقصتتودة ىنتتا ىتتي 
وغيرىتتا متن الخصتتوم  الأجتل قصتيرةالقتتروض ، والتتي لتو أضتتيفت إلييتا  القتروض طويمتة الأجتتل

ر الوضع كما كانت تعكسو النستبة الستابقة. وتشتير تمتك النستبة فتي كتل الأحتوال المتداولة لتغي
إلى ارتفاع حجم القتروض بالنستبة لمشتركة عنيتا فتي حالتة الصتناعة، وىتو متا توضتحو نتيجتة 

 الخاصة بالشركة والصناعة عمى التوالي. % 30 والت  % 39 المقارنة بين نسبتي الت 
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والتتي تتناوليتا بعتض المؤلفتات  Coverage Ratiosىو أحد المعدلات الخاصة بنسب التغطيتة و 

قتتراض في شكل مجموعة مستقمة من النسب، في حتين تتناوليتا مؤلفتات أخترى تحتت نستب الا
 س متدىف ن نسب التغطية ىده تقتيأو داك ىذا ون، كما ىو الحال حالياً، وسواءً كان الذي أو 

 والاحتياطيتاتعمى سداد أعباءىا المالية الثابتة، كفوائد القروض، كفاية الدخل المتاح لممنشأة 
، ومن ثم فمتمك النسب أىمية خاصة لكل متن المعدة لسداد تمك القروض، واايجارات المستحقة

 الفوائد من عدد مرات تغطية فيقيس تغطية الفوائد معدلا. أما ذاتو الملاك والمقرضين، واادارة 
. ومتن البتدييي أنتو قبتل الفوائتد والضترائب ةصتافيال الأرباحوىي  ،لمشركةالأرباح المتاحة  خلال

الوفتتاء عمتتى تيا زيتتادة قتتدر عمتتى و  كفتتاءة الشتتركة عمتتىذلتتك  كممتتا دل ىتتده، كممتا زاد عتتدد المتترات
م. يتتا تجتتاىيستتداد ديونعتتن قتتدرة الشتتركة عمتتى ىتتا، ومتتن ثتتم اطمئنتتان المقرضتتين التزامتتات ب
  المعدل كالتالي: ىذا  يحسبو
 9,000              الأرباح قبل الفوائد والضرائب    

 مرة  4.5تتتتتتتتتتتتتتتتتتت = تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت = تتتتتتتتتتتت= تتتتتمعدل تغطية 
   2,000                               الفوائد                الفوائد    

 مرة 3 متوسط الصناعة =                       
وىتتو متتا يعنتتي أن التتدخل المتتتاح قبتتل الفوائتتد والضتتريبة يكفتتي لتغطيتتة أربعتتة أضتتعا  ونصتتف لمفوائتتد 

عمتتى متتن مثيمتتة عمتتى مستتتوى الصتتناعة أالمعتتدل يعتتد ىتتذا الثابتتتة التتتي تمثتتل تكمفتتةً لتتديون الشتتركة، و 
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ىتو متا ومتن ثتم قتدرة الشتركة عمتى تحقيتق مستتويات أعمتى متن الأربتاح، و يعادل ثتلاث مترات،  ذي الو 
عمتتى النحتتو  قتتتراض يبتترر موقفيتتا وتوجييتتا نحتتو تحمتتل مختتاطر أعمتتى، والتتتي كشتتفت عنيتتا نستتب الا

أمتا عتن الأستباب التتي تمكنتت الشتركة متن خلاليتا فتي تحقيتق تمتك المستتويات الأعمتى متن  السابق.
اتيا إمتا متن ختلال القتدرة عمتى استتثمار  قتدرة الشتركة عمتى تحقيتق الكفتاءة فتي إدارةقتد تكتون الأرباح ف

ضغط وتخفيض تكاليف عممياتيا، أو من خلال القتدرة عمتى تعظتيم وفتورات العوائتد المترتبتة عمتى تمتك 
التذي الأمتر  العمميات، كما قد يكون السبب ىو قدرتيا عمتى الحصتول عمتى القتروض بفوائتد مخفضتة.

 الشركة وتكاليفيا.  إيراداتتحميل كل من  ستدعيي
غيتر أن التتبعض قتتد يتترى ضترورة استتتبدال بستتط المعادلتتة الستتابقة بصتافي التتتدفق النقتتدي قبتتل الفوائتتد 

   الاستحقاق.والضريبة، لمتحول القدرة عمى سداد الفوائد من قدرة دفترية إلى قدرة حقيقية عمى أساس 
 


