
 تحليل الاستثماراث الماليت باستخدام المؤشراث الماليت
 بالتطبيك في مصرف الشرق الأوسط العرالي للإستثمار 

 ( الماليت 7002-7002للفترة ) 
 

 نور عبد الرزاق عبد الله**الباحثة        محمد علً الجزراوي*     د.إبراهٌم م. أ.      
 المحاسبة قسم -كلٌة الادارة والاقتصاد -جامعة بغداد

 
 ص:لالمستخ

وضح البحث تحلٌل الاستثمارات المالٌة من خلال تحلٌلل الولوابم المالٌلة للمصلارت التجارٌلة باسلتخدام 
الانحرافللات السلللبٌة و الانحرافللات المؤشللرات المالٌللة لغللرد تحدٌللد مللد  جللدو  هللوت الاسللتثمارات وتحدٌللد 

 اتالاسلتثمارنظلرا  ههمٌلة  الانحرافلات الاٌجابٌلة. الاٌجابٌة وولك لغرد تشخٌص الانحرافات السلبٌة وتطلوٌر
، فضلا  عن ولك تعد الاستثمارات المالٌة من أهم اهنشطة المصلرفٌة التلً عملٌة التنمٌة الاقتصادٌةالمالٌة فً 

تجلب الإٌرادات المجزٌة نتٌجة قٌام المصارت التجارٌة باسلتلام الودابلا المصلرفٌة وملن ثلم تشلغٌلجا وتوجٌل  
 موال إلى المجالات الاستثمارٌة المناسبة.هوت اه

 

ABSTRACT : 
The research explain the analysis of finance investments through  analyze 

the finance tables for commercial banks, by using the pointers to indicate the 

limits of economical benefit for these investments, and fix the negative deviations 

and as well positive, for the purpose of  diagnostic the negative (disadvantage) 

and develop the advantage deviation, For the importance of finance investments 

in the development operation and economical growth, further to that the finance 

investments is represent one of the most activities in the commercial banks in 

which aim the adequate incomes as a result of the commercial banks act to 

receipt the banks deposits and then make it growth and develop through  

commercial advantage operations in the local markets and  investments , and 

directed these money in the proper  investment fields . 
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 المودمة
فللً تطللوٌر  تملٌللة التنمٌللة الاقتصللادٌة، لمللا للل  مللن أهمٌللة كبٌللرجللوهر عالمالٌللة  اتعللد الاسللتثمارت

فللً الوقللت نمسلل  مللن أهللم اهنشللطة المصللرفٌة التللً تجلللب الإٌللرادات  ، وتعتبللرالمؤسسللات المالٌللة وتوسللٌعجا
المجزٌة نتٌجة قٌام المصارت التجارٌلة باسلتلام الودابلا المصلرفٌة وملن ثلم تشلغٌلجا لكونل  وسلٌط ملالً بلٌن 

 مستثمرٌن.المدخرٌن وال
و تحدٌلد ملد  جلدو  هلوت ٌة المناسبة ستثمارت الامجالاالهوا ولغرد تحدٌد وتوجٌ  هوت اهموال فً 

أن الولوابم المالٌلة والكشلوفات الملحولة بجلا للم  إو الاستثمارات، فان  ٌتم تحلٌلجا باستخدام المؤشلرات المالٌلة،
ولولك كان لابد ملن خضلوت تللك الولوابم هسلالٌب  عن النشاط الاستثماري متكاملةعلى تودٌم صورت  قادرةتعد 

 وإنملاالتً تظجرهلا الولوابم المالٌلة والكشلوفات الملحولة بجلا  اهرقامٌوتصر على قراءة  التحلٌل المالً كون  لا
 .الضعت لوضا العلاج اللازم لجا مواطنالووة لتعزٌزها و مواطنتمسٌرها وبٌان  إلىٌتعد  ولك 
فلً المحلور اهول منججٌلة البحلث، وفلً المحلور  وضلحمحلاور ربٌسلة، ة ستجر  توسٌم البحث إلى و

المالٌة، وفً المحلور الثاللث التحلٌلل الملالً فلً المصلارت التجارٌلة، وفلً المحلور  اتالاستثمارالثانً طبٌعة 
تحلٌلل مؤشلرات الاسلتثمارات المالٌلة فلً وفلً المحلور الخلام  الرابا مؤشرات تحلٌل الاسلتثمارات المالٌلة، 

الاسلتنتاجات  سلاد ثم ٌلٌل  المحلور ال المالٌة <700->700رت الشرق الاوسط العراقً للاستثمار للمترة مص
 والتوصٌات.

 منججٌة البحث / المحور اهول
 أولا : مشكلة البحث:

المؤشللرات المالٌللة احللد أهللم اهسللالٌب اهساسللٌة فللً تحلٌللل الاسللتثمارات المالٌللة فللً المصللارت  تعللد
فً المصلارت التجارٌلة إللى  اهموال المتاحة مواطن الضعت، فضلا  عن توجٌ واطن الووة والتجارٌة لتحدٌد م

 ، وان مشكلة البحث تتلخص فً:وتحدٌد مد  جدو  هوت الاستثمارات أفضل المجالات الاستثمارٌة
 استخدام المؤشرات المالٌة لتحلٌل الاستثمارات المالٌة. فًقصور المصارت التجارٌة   

 ٌة البحث:ثانٌا : أهم
نظرا  ههمٌلة الاسلتثمارات المالٌلة واللدور اللوي تلعبل  فلً إنعلاش الاقتصلاد وزٌلادة الرفاهٌلة وتوظٌلت 
اهموال للحصول على العوابد، لولك لابد من تحلٌل الاستثمارات المالٌة وتوجٌججا إلى أفضل المجلالات وتحدٌلد 

 الضعت. مواطن مواطن الووة و

 ثالثا : هدت البحث:
 -بحث إلى تحوٌق ما ٌلً:ٌجدت ال

 المالٌة.الاوراق سواق فً ا ةالاستثمارات المالٌة وأدواتجا المتداول دراسة ممجوم وأهمٌة .8

 تحلٌل الاستثمارات المالٌة باستخدام المؤشرات المالٌة. .7

بجلدت  السللبٌة والاٌجابٌلة لللاداء المعللً للنشلاط الاسلتثماري موارنلة  بسلنة الاسلا نحرافات لااتحدٌد  .8
 وتطوٌر الانحرات الاٌجابً. نحرات السلبًلجة الامعا

 رابعا : فرضٌة البحث:
فً المصارت التجارٌة تكشت الانحرافات الاستثمارات المالٌة إن استخدام المؤشرات المالٌة فً تحلٌل 

 علن. فضللا  وولك لغرد تشخٌص الجوانب السلبٌة وتطوٌر الجوانلب الاٌجابٌلة السلبٌة والانحرافات الاٌجابٌة
عللى هلوا اهسلا  فلان فرضلٌة . تحدٌلد ملد  جلدو  هلوت الاسلتثماراتواكتشات فرص استثمارٌة جدٌلدة ولك 

 البحث هً:
ٌة فً تحلٌل الاستثمارات المالٌلة سلوت ٌكشلت لنلا اعتماد المصارت التجارٌة على المؤشرات المال إن

المللرص الاسللتثمارٌة فللً ن كشللت علل فضلللا    المللراد تحلٌللل النشللاطالجوانللب السلللبٌة والجوانللب الاٌجابٌللة فللً 
و المجلالات ة المصرت فً توجٌ  استثماراتجا نحوسوت ٌوفر بٌانات ومعلومات تجم إدار المصارت التجارٌة،

 الاقتصادٌة.
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 طبٌعة الاستثمارات المالٌة /المحور الثانً
 : خلمٌة اقتصادٌة للاستثمار:7-8

ن علللم الاقتصللاد، كللون مضللمون  ٌشللٌر إلللى العلمٌللة مللأصللول   " "Investmentٌسللتمد الاسللتثمار 
، Incomeملن أهمجلا اللدخل  التخصٌص الكموء للموارد المتاحة وتوٌٌمجا، كما أن ل  صلة بمماهٌم اقتصلادٌة

 (15: 2006)مطر،   Borrowing.، والاقتراد Savingوالادخار  Consumptionوالاستجلاك 
م لجلزء ملن الملوارد المتاحلة )الملدخرات(  للد  فمن وججة نظر الاقتصاد ٌتمثل الاسلتثمار فلً اسلتخدا

المجتما لتكوٌن رأ  المال سواء كان هوا التكوٌن للتوسا أم لإنشاء وحدات جدٌلدة التلً ٌعلاد اسلتعمالجا فلً 
 (41: 2009)حمد،  عملٌة الإنتاجٌة لإنتاج سلا أخر ال

ت مختلملة تلؤدي إللى الجانلب الاقتصلادي بهنل  جتوجٌل  ملدخرات نحلو اسلتخداما نعرت الاسلتثمار ملو
(. وٌعلرت الاسلتثمار أٌضلا  بهنل  29: 2006إشبات الحاجات الاقتصادٌة للمجتما وزٌلادة الرفاهٌةج.)سلبحان ، 

ة تحوٌق عابد دوري أو تؤدي إللى زٌلاددي إلى غٌر ملمو  والتً من المحتمل أن تؤجأي موجود ملمو  أو 
 (. Winger & prasca, 1995: 10فً الوٌمة ج.)

 -جوم وتعرٌت الاستثمار:: مم7-7
ج علدة اتجاهلات اختلملت بلاختلات وججلات النظلر حلول طبٌعلة Investmentاتخو ممجلوم الاسلتثمار ج

 الاستثمار والطرٌوة التً ٌنظر من خلالجا المرد أو الوحدة الاقتصادٌة إلى رأسمالجا وكٌمٌة تنمٌت  وتعظٌم .
ب بمعنى طلب الاستثمار، واصل  من الثمر وهلو فالاستثمار فً اللغة، مصدر استثمر ٌستثمر وهو الطل

( الشلجر ثملورا ، بملتح الملٌم: ثمَلر )ٌنتج ، ومنجا أنوات المال. وٌولالل  عدة معان منجا ما ٌحملجا الشجر وما 
لر مالل  )أي ظجر ثمرت، وأثمر ال ( أي كثلر، وٌولال: اسلتثمر الملال وثملرت بضلم الملٌمشا أي أتى نتٌجتل ، وأثمر

 (                          29: 2009)علوان،  أي استخدم  فً الإنتاج.)بتشدٌد المٌم( 
والاستثمار فً الاصلطلا  ٌغطلً علدد كبٌلر ملن اهنشلطة. وغالبلا ملا ٌشلٌر هلوا الممجلوم إللى اسلتثمار 
اهموال فً شجادات إٌدات والسندات واهسجم، كما قد ٌشٌر أٌضلا إللى اهوراق المالٌلة التلً تسلاعد المسلتثمر 

التحوط ضد تولب أسعار اهوراق المالٌة مثلل الخٌلارات والعولود المسلتوبلٌة. هلوا بالإضلافة إللى الاسلتثمار  فً
 (15: 2007)الحناوي وآخرون،  التولٌدي فً الموجودات الحوٌوٌة الملمو .

وت وبالممجوم العام والشامل للاستثمار ٌوصد ب  جأرجاء أو تهجٌل الاستجلاك لمترة قادملة، ثلم توجٌل  هل
 (.15: 2006اهموال إلى الاستثمار ولٌ  الاكتنازج.)عبد الجواد والشدٌمات، 

أما الاستثمار من وججة النظر المحاسبٌة ٌعرت بهنة جحركة توظٌت اهموال فلً الموجلودات المختلملة 
أو  التً تجدت من خلالجا المؤسسات إلى استخدام فابد السٌولة النودٌة للدٌجا فلً شلراء اهراضلً والمبلانً

ا النودٌللة هجللل فللً المؤسسللات المالٌللة وفللً شللراء اهسللجم و السللندات و الحللوالات بللإنشللابجا وإٌللدات الودا
 (.2: 2009صالح وآخرون، المصارت والوحدات الاقتصادٌةج.) والمساهمة فً تهسٌ 

 (2006( لسلنة )13وٌعرت المشرت العراقً الاستثمار، كملا جلاء فلً قلانون الاسلتثمار العراقلً رقلم )
 على ان ج توظٌت المال فً أي نشاط أو مشروت اقتصادي ٌعود بالمنمعة المشروعة على البلدج.

مللن الناحٌللة المصللرفٌة فٌعللرت بهنلل  جتوظٌللت اهمللوال فللً أٌللة موجللودات هجللال قصللٌرة أو  الاسللتثمار أمللا   
هوراق المالٌلة كما علرت بهنل  جتشلكٌلة ملن ا(. 92: 2004متوسطة أو طوٌلة بجدت تحوٌق عابد ج.) سلام، 

التللللً ٌحللللتمظ بجللللا المصللللرت لتحوٌللللق أهدافلللل  التللللً تسللللعى ألٌجللللا فللللً السللللٌولة والربحٌللللة والمسللللؤولٌة 
(. أي أن معظلم المصلارت تتخلو  الاسلتثمار فلً اهوراق المالٌلة بوصلمجا  Rose, 1999 :307الاجتماعٌةج.)

بهرصلدة نودٌلة كبٌلرة فلً خزابنجلا  أي بدلا  ملن أن تحلتمظ Substitute For Cash)بدٌلا للنودٌة المعطلة ) 
(، والتً لا ٌتوللد عنجلا أي عابلد، أي تولوم باسلتثمار جلزء ملن تللك النودٌلة فلً  Liquidityلجدت السٌولة )

(، وفً الوقت نمس  ٌمكن تحوٌلجا إلى Profitabilityأوراق مالٌة ٌتولد عنجا عابد ٌحوق لجا هدت الربحٌة)
همللر، وهللو مللا ٌحوللق هللدت السللٌولة، وهللوا ٌعنللً أن الاسللتثمار فللً نودٌللة بصللورة سللرٌعة، عنللدما ٌسللتلزم ا

 (. 56:  2010اهوراق المالٌة ٌستجدت تحوٌق الربح والسٌولة معا .)الحسٌنً، 
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، اختلات وججات النظر حول ممجوم الاسلتثمار ألا أن جمٌلا المملاهٌم تلدور بشلكل علام تودملاحظ مما ٌ
المابضة فً)المشارٌا الاقتصادٌة، شراء اهسجم والسلندات، إٌلدات الودابلا أن الاستثمار هو جتوظٌت اهموال 

توزٌعلات  اهربلا  الرأسلمالٌة،ب )ل عللى عوابلد مسلتوبلٌة متمثللة النودٌة، شراء اهراضلً و المبلانً( للحصلو
 ج.ابد( ما تحمل المخاطر باحتمال عدم تحوق العواتالإربا ، حووق الامتٌاز، الموابد، العابد من الإٌجار

 -: ممجوم وتعرٌت الاستثمار المالً:7-8
سوت نتناول فً هوت المورة الربٌسٌة ممجلوم وتعرٌلت الاسلتثمار الملالً  فلً اهوراق المالٌلة المتاحلة 

)اهسجم والسندات( واهوراق المالٌة اهخر  بجلدت امتلاكجلا لملدة زمنٌلة معٌنلة  ةللاستثمار فً السوق المالٌ
سعرها فً السوق المالً بغٌلة الحصلول عللى أربلا  أضلافٌة. وٌلتم تلداول الاسلتثمارات ثم بٌعجا عندما ٌرتما 

وٌترتللب علللى ولللك حٌللازة  (.67: 2010الحسللٌنً،ٌللة التللً تتصللت بالكمللاءة العالٌة.)المالٌللة فللً اهسللواق المال
موجلود ول حامللة المطالبلة بٌخل ًمالٌلا ًالموجلود الملالً ٌمثلل حولامستثمر لموجود ملالً غٌلر حوٌولً، وال

 (. Alexander, 2001 :1)ورق  ر الملالً بعولود مكتوبلة عللىالاسلتثما ن(، وٌعبر ع15: 2008)كداوي، حوٌوً
وعلٌة ٌترتب لحاملجا الحلق فلً المطالبلة باهربلا  أو الموابلد بشلكل قلانونً، وهلوا الحلق ٌتمثلل فلً الحصلول 

 على جزء من عابد الموجودات الحوٌوٌة المصدرة للورقة المالٌة.
الاسلتثمارات طوٌللة الاسلتثمار الملالً بهنل  ج مجل  المعلاٌٌر المحاسلبٌة والرقابٌلة فلً العلراقعرت و
شلراء تكلوٌن رأسلمالً موجلودج وهلوا جج، كملا علرت بهنل   فً اهوراق المالٌلة مثلل اهسلجم والسلندات اهمد

: 2007مضللان، . )رٌعنللً شللراء حصللة فللً رأسللمال )سللجم( أو قللرد )سللند أو شللجادة إٌللدات أو أون خزٌنللة(
)شلجادات  موجودات ٌحتمظ بجا المستثمر، وإما أن تكون غٌر قابللة للتسلوٌق مثللجأن   ًوٌعرت أٌضا، (39

: 2007الإٌدات المصرفٌة( أو قابلة للتسوٌق مثل)أدوات السوق النودٌلة، السلندات واهسلجم(ج. )الولرة لوسلً،
51).  

( من وججلة نظلر المسلتثمر الملرد إو رة لوسًالو) ( ورمضانوٌتضح من التعارٌت أعلات، أن تعرٌت )
 ، إملاحصة فلً رأسلمال( وأدوات دٌلن )قلرد(الاستثمار من حٌث الحووق إلى أدوات ملكٌة ) )رمضان(ٌوسم 

 للتسوٌق(. وقابلة  غٌر قابلة للتسوٌقالاستثمار من حٌث قابلٌة للتداول )فهن  ٌوسم  )الورة لوسً(
أو المتجمعلة للد   ةجتوظٌت اهموال المابضبهن    المالًالاستثمار ما تودم  ٌمكن تعرٌت واستنادا  إلى 

المرد أو الوحدة الاقتصلادٌة فلً الموجلودات المالٌلة )أدوات سلوق النولد، أدوات سلوق رأسلمال، أدوات سلوق 
 ج.فترة زمنٌة معٌنة ما تحمل مخاطر ( خلالزٌعات أربا  ...الخالمشتوات( للحصول على عوابد )فوابد أو تو

  -أهدات الاستثمار المصرفً : :7-9
عللى ، والتلً تختللت العدٌلد ملن اههلدات تحوٌلقتثمار تسعى المصارت من خلال قٌامجلا بعملٌلات الاسل

اقتصللادٌة أم سٌاسللٌة أم  ، أو وفللق الظللروت المحٌطللة بجللا سللواء كانللتوفللق الغللرد الللوي نشللهت مللن أجلللة
كبلر عابلد بهقلل درجلة ملن تحوٌلق ا) الاسلتثماراتخلاطرة المصلاحبة لتللك . أخلوت بالحسلبان درجلة الماجتماعٌة
 ظٌلت اهملوال للحصلول عللى العوابلد، وٌجدت الاسلتثمار إللى إنعلاش الاقتصلاد وزٌلادة الرفاهٌلة وتو(المخاطر

  -فً المصارت التجارٌة بالاتً : ً(. وتتلخص أهدات الاستثمار عموما57: 2010)الحسٌنً، 

 : تحوٌق عابد للمصارت:7-9-8
، بعلد إن ٌحلتمظ من تركجا عاطلة للد  المصلرت ًبدلارت بتوظٌت بعد مواردها المالٌة تووم المصا

، إو أن بوللاء اهمللوال المابضللة عللن جلل  بلل  مسللحوبات للمللودعٌنبوللدر كللات مللن المللال السللابل فللً خزابنلل  لٌوا
لتهكلل الحاجة لد  المصرت بصورة متجمدة ٌؤدي إلى تعرضلجا لمخلاطر انخملاد الوٌملة الزمنٌلة للنولود وثلم 

وان تحوٌق العابد ٌساعد على الاستمرار فً المشارٌا الاستثمارٌة وتحوٌق النمو والتوسلا.)  ،قوتجا الشرابٌة
 .( 35: 2009علوان، 
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 : الوفاء بمتطلبات السٌولة المصرفٌة:7-9-7

ت ة عللى مجابجلة طلبلاتمثل السٌولة المصرفٌة قلدرة المصلرت عللى الوفلاء بالتزاماتل  المتمثللة بالولدر
وموابلللة طلبللات الابتمللان أو أٌللة طلبللات أو حاجللات مالٌللة أخللر . كللولك تعللرت السللٌولة  ،سللحب المللودعٌن
حجللم التموٌللل الكللافً لتلبٌللة علللى أنجللا ج  مجللل  المعللاٌٌر المحاسللبٌة والرقابٌللة فللً العللراقالمصللرفٌة وفللق 

 ج  المحلدد أو عنلد الطللب مسحوبات الودابا والالتزامات المالٌة اهخلر  المسلتحوة عللى المصلرت فلً الوقلت
 (.1998لسنة  -(10)الواعدة المحاسبٌة رقم )

عنلد المصلرت  الاحتماظ باحتٌاطٌات قابلة للتحوٌل إلى نود لتهمٌن حالة السٌولةوعلٌة تووم المصارت ب
لتسلاعدها بالوفللاء بمتطلبللات السللٌولة النودٌللة وتجنللب مخلاطر العسللر المللالً، إو تعللد اهوراق المالٌللة مللن أهللم 
مصادر السلٌولة إو تسلتطٌا المصلارت بٌعجلا فلً السلوق المالٌلة وسلداد التزاماتجلا المالٌلة تجلات اللدابنٌن فلً 

 (160: 2008)الحسٌنً والدوري، الوقت المناسب وبهقل تكلمة ممكنة. 

 : مواججة مخاطر تعرد المصرت للازمات:7-9-8
مللن الودابللا أو مللن الاعتمللادات قللدرة المصللرت علللى مواججللة التموٌللل الموسللمً أو السللحب الممللاجا 

الممتوحة للزبابن فعند احتماظ المصرت بمحمظة اهوراق المالٌة ٌبعد عن  خطر التعرد للأزمات، إو ٌسلتطٌا 
أو ٌوترد ملن البنلك المركلزي أو المصلارت اهخلر  ( 31: 2009) برتو، .أن ٌبٌا قدرا  منجا فً أسرت وقت

) سلبحان ، بولك ٌحافظ على سمعة المصرت ملن التعلرد للافللا بضمان ما فً حوزت  من أوراق المالٌة، و
2006 :32 ). 

 : المساهمة فً دعم الاقتصاد الوومً:7-9-9
 ً، حٌللث تلعللب دورالحٌوٌللة ضللمن أطللار الاقتصللاد الوللومًتعللد المصللارت مللن المؤسسللات المالٌللة ا 
عناصللرها الابتمانٌللة والنودٌللة، فللً تنمٌللو أهللدات ومكونللات السٌاسللة المالٌللة للدولللة ب ًاواسللتراتٌجٌ ًرٌادٌللا

مصللحة الاقتصلاد وعلٌة فان المصارت تساهم بشكل جوهري فً التنمٌة الاجتماعٌة والاقتصادٌة، وتسلتجدت 
 (31: 2009) برتو،   ومٌة، ولاسٌما فً الدول النامٌة.الوومً عندما تكتتب فً أوراق حك

 -:المتداولة فً اهسواق المالٌة : اهدوات الاستثمارٌة:-7
، للولك عللى المسلتثمر عنلد اتخلاو ًتعد أدوات الاستثمار المالً ملن أكثلر اهدوات الاسلتثمارٌة انتشلار

قللرار الاسللتثمار التعللرت علللى أدوات الاسللتثمار المتاحللة، وأجللراء عملٌللة مماضلللة بللٌن البللدابل الاسللتثمارٌة 
(، 35: 1990الوطٌان، المناسللبة.)ختٌللار أداة الاسللتثمار المتعللددة مللن حٌللث معللدل العابللد ودرجللة المخللاطرة لا
 ( وكالاتً:1المالٌة وكما فً الشكل رقم )الاوراق وتنوسم اهدوات الاستثمارٌة حسب تداولجا فً اسواق 

 :اهدوات الاستثمارٌة المتداولة فً سوق النود8-:-7
وات وات تعللد اهدوات الاسللتثمارٌة المتداولللة فللً سللوق النوللد قصللٌرة اهجللل وتشللمل اهدوات الللدٌن وأد

 -الدخل الثابت، وكما ٌهتً:

   Treasury Bill أولا : اوونات الخزٌنة 
هللً أوراق مالٌللة توللوم الحكومللة ببٌعجللا إلللى المسللتثمرٌن الللراغبٌن فٌجللا مثللل المصللارت ووحللدات 
اقتصادٌة التامٌن بخصم عن قٌمتجا الاسمٌة بجدت الاقتراد للأجل الوصٌر لسد حاجات مالٌلة قصلٌرة اهجلل، 

ك فجً أداة من أدوات الدٌن العام قصٌرة اهجل. و تستحق هلوت اهوراق فلً ملدة تولل علن السلنة وتحملل وبول
 (. 46: 2007عابدا  متدنٌا  هنجا تكاد تخلو من المخاطر.)رمضان، 

   Commercial Paperثانٌا : اهوراق التجارٌة 
مونة تصلدرها الوحلدات ( غٌلر مضل Promissory note هلً كمبٌلالات تتخلو شلكل ) سلندات اونٌلة

 & Koch اقتصادٌة المالٌة وتستخدم إٌراداتجا لتموٌل الاحتٌاجات من رأ  المال التشلغٌلً الوصلٌر اهجلل.)

MacDonald ,2000 :787 وتمتاز الججات المصدرة لجا بهنجا وحدات اقتصادٌة كبٌرة الحجم، وعلادة ملا ،)
توللوم بموتضللات تلللك المصللارت بللدفا قٌمللة تلللك  تحصللل علللى ابتمللان ممتللو  لللد  بعللد المصللارت التجارٌللة،

    الخصللم وتتسللم بالمخللاطر المرتمعللةاهوراق لحاملجللا فللً تللارٌخ الاسللتحواق وتصللدر لحاملجللا علللى أسللا
                                               .(125: 2006)عبد الجواد والشدٌمات، 
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 Certificates Depositsثالثا : شجادات الإٌدات   
وهً عبارة عن شجادات صادرة من المصارت التجارٌة للاٌدات قصٌرة اهجل للمودعٌن، عنلدما تكلون 
المصللارت بحاجللة للأمللوال للتموٌللل قصللٌر اهجللل وفللً الموابللل ٌحصللل المللودت علللى  فابللدة متمللق علٌجللا مللا 

ادات قابلللة للتللداول المصللرت وتللدفا للل  مللا المبللل  اهصلللً فللً تللارٌخ الاسللتحواق المحللدد وبمللا أن هللوت الشللج
 ( Rose & Hudgins, 2005 :312)    .فٌمكن لحاملجا بٌعجا فً السوق النودٌة قبل استحواقجا

 Banker's  Acceptanceرابعا : الوبولات المصرفٌة   
وتعتبر أقدم أدوات سوق النود، وقد نشهت لخدمة حركة التجارة الدولٌة، فجً أمر بالدفا ٌطلبل  الزبلون ملن    

، وٌصلبح هلوا اهملر موبلولا  إوا قلام المصرت بلان ٌولوم باللدفا لل  أو لشلخص ثاللث مبلغلا  فلً تلارٌخ محلدد خلال
المصرت بختم  )الوبول( وبالتالً ٌمكن بٌا هوا الوبلول فلً سلوق النولد أو الاحتملاظ بل  حتلى تلارٌخ اسلتحواق  واللوي 

اول الوبولات بلٌن المصلارت التجارٌلة ٌحولق هلدفً ( وٌعد تد172: 2009)علوان،  . ( ٌوما  30-170ٌتراو  ما بٌن )

المصلرفٌة وزٌلادة تعزٌلز التجلارة الدولٌلة ملن جانلب، كملا السٌولة واهمان وٌعمل على خلق فاعلٌلة فلً الوبلولات 
 .(80: 2010)الحسٌنً، ساهمة فً تداول الوبولات من جانب تشجا المستثمرٌن للم

 Eurodollarٌورو دولار خامسا : 
اهداة تسلمٌتجا اهصللٌة عنلدما أخلوت بعلد المصلارت اهوربٌلة تملتح لعملابجلا حسللابات  اكتسلبت هلوت

وولللك بخلللات العللرت السللابد لللد   ودابللا هجللل بالللدولار وتلتللزم بللدفعجا لجللم بحلللول أجلجللا بالللدولار أٌضللا،
ملن ودابلا للدٌجا  المصلارت ملاواسلتخدمت تللك  المصارت التجارٌلة والواضلً بلدفا الودابلا بلالعملات المحلٌلة.

 (.204: 2006. )مطر، الودابا بالدولار فً عملٌات إقراد بالدولار أٌضا بموابد أعلى من تلك التً تدفع  على

 اهدوات الاستثمارٌة المتداولة فً سوق رأ  المال:: 7-:-7
تعللد اهدوات الاسللتثمارٌة المتداولللة فللً سللوق رأ  المللال طوٌلللة اهجللل وتعتبللر مصللدر هللام للتموٌللل 

 جً وكما ٌهتً:الخار

  Common Stocksأولا : اهسجم العادٌة 
ٌعرت السجم العادي على أنة ج وثٌوة مالٌة تصدر عن وحدة اقتصادٌة مساهمة ما بوٌمة اسمٌة ثابتة، 
تضللمن حووقللا  و واجبللات متسللاوٌة لمالكٌجللا وتطللر  علللى الجمجللور عللن طرٌللق الاكتتللاب العللام فللً اهسللواق 

 ول فللللً اهسللللواق الثانوٌللللة، فتخضللللا قٌمتجللللا الاسللللمٌة لتغٌللللرات مسللللتمرة ج.اهولٌللللة وٌسللللمح لجللللا بالتللللدا
(، وهكوا فان اهسجم العادٌة تعبر عن حصص الملكٌة بموجودات الوحدة  2006:88)عبد الجواد والشدٌمات، 

ا لجلوا الاقتصادٌة وتستلم موسوم إربا  فلً حاللة تحوٌلق صلافً دخلل عنلدما تولرر الوحلدة الاقتصلادٌة التوزٌل
 ( 74: 2007)العامري،     خل الصافً أو لجزء منة.الد

ومن أهم مزاٌا التً تتحوق للوحدة اقتصادٌة المصدرة للأسجم العادٌة بهنجا تمثل مصدرا  دابما  للتموٌلل 
 2005إو لا ٌجوز استرداد قٌمتجا من الوحدة الاقتصادٌة ألا ملن خللال بٌعجلا فلً السلوق الملالً.)أبو موسلى، 

مزاٌا التً تحوق لحملة اهسلجم العلادي بحوجلا بالتصلوٌت فلً الجمعٌلة العمومٌلة وحلق فحلص (. بٌنما ال133:
الدفاتر، كما ٌتمتا باهولوٌة فً شراء اهسجم العادٌة وحق الحصول على الإربا ، لولك تعتبلر اهسلجم العادٌلة 

)ألوطٌلان،  مالٌة لاستثمارات ً الوٌمة الرأسمن الونوات الاستثمارٌة الجوابة للمستثمر الوي ٌجدت إلى زٌادة ف
1990 :40). 
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 Preferred Stocksثانٌا : اهسجم الممتازة  
       هجٌنللللللة  ورقللللللة مالٌللللللةتمثللللللل حوللللللوق الملكٌللللللة فللللللً الوحللللللدات اقتصللللللادٌة، وٌطلللللللق علٌجللللللا 

(Hybrid Security حٌث تجما بٌن ) فجً تتشاب  ما السندات من حٌث صمات اهسجم العادٌة والسندات ،
 سللللبة مبوٌللللة ثابللللت مللللن قٌمتجللللا الاسللللمٌة لعابللللد موللللدما ، وغالبللللا  مللللا ٌحللللدد للأسللللجم الممتللللازة نتحدٌللللد ا

بٌنما تتشاب  ما اهسجم العادٌلة ملن حٌلث أنجلا أداة ملكٌلة لجلا قٌملة اسلمٌة، وقٌملة  ،( 39: 1990)ألوطٌان، 
                                                         .( 151: 2005)أبو موسى،  رٌخ استحواق محدد لردها للمالكٌنلجا تا  دفترٌة، وقٌمة سوقٌة، ولٌ

 :وتتمتا الوحدات اقتصادٌة المصدرة للأسجم الممتازة ببعد المزاٌا أهمجا
 أنجا لٌست ملزمة قانونا  بإجراء توزٌعات فً كل سنة تحوق فٌجا أربا . .8

 وترضة إلى اهموال المملوكة.أن إصدار اهسجم الممتازة ٌسجم فً تخمٌد نسبة اهموال الم .7

 (:153:  2005،المصدر السابق) إما العٌوب اهسجم الممتازة للججات المصدرة من أهمجا    

ارتمات تكلمة التموٌل باهسجم الممتازة تموق تكلملة الاقتلراد. ووللك أن توزٌعلات اهسلجم الممتلازة عللى  .8
ثللم لا تحوللق الوحللدات اقتصللادٌة مللن ورابجللا عكلل  الموابللد لا تخصللم مللن الإٌللرادات قبللل الضللرٌبة، ومللن 
 وفورات ضرٌبٌة. باعتبارها توزٌعات للربح لا عببا  علٌة.

العابد العالً الوي ٌطلب  حملة اهسجم الممتازة، هنجم ٌتعرضون لمخاطرة أكبر من تلك التً ٌتعلرد لجلا  .7
 الموترضون.

  Bonds طوٌلة الاجل ثالثا : السندات
اهجل ٌتمق بموجبة الموترد )المحتمظ بالسند( على تسدٌد مدفوعات المابلدة والمبلل  ٌعد السند عود طوٌل    

وٌختللت السلند علن الولرود بوابلٌلة  ،د( بتلوارٌخ محلددت إللى حاملل السلنداهصللً الموتلرد) المصلدر للسلن
للتلللداول، وٌمكلللن بٌعلللة والتصلللرت بللل  فلللً اهسلللواق الثانوٌلللة، وهلللو بلللولك ٌحلللتمظ بسلللٌولة عالٌلللة بالنسلللبة 

 (. 26: 1989لحاملجا.)جابر، 
 ومن أهم المزاٌا التً ٌمكن إن تحووجا السندات لحاملجا هً:

ثبات واسلتمرار العابلد لان كوبلون السلند واجلب اللدفا بغلد النظلر علن نتٌجلة إعملال الوحلدة الاقتصلادٌة  .8
 المصدرة. 

جلودات الوحلدة الاقتصلادٌة، اهمان فلً اسلترداد المبلل  المسلتثمر، فالسلند ٌصلدر فلً الغاللب مضلمون بمو .7
بالإضافة لجوت المٌزة ٌمتاز حامل السند بحق اهولوٌة فً استٌماء حووق فً حالة تصمٌة أو إفلا  الوحلدة 

 الاقتصادٌة.

مٌزة ضلرٌبٌة للوحلدة اقتصلادٌة المصلدرة ووللك بخصلم فوابلد السلندات ملن الوعلاء الضلرٌبً لللربح توفر  .8
 (.117:  2005موٌلٌا .)أبو موسى،باعتبارت هوت الموابد مصروفا  ت

إما عٌوب السندات أنجا عللى خللات حمللة اهسلجم العادٌلة فلان حمللة السلندات للٌ  لجلم الحلق فلً حضلور   
الجمعٌللة العمومٌللة ولللٌ  لجللم حللق التصللوٌت فللً إدارة الوحللدة الاقتصللادٌة، وتتعللرد السللندات إلللى مخللاطر 

(. وتوجللد أنللوات مختلمللة للسللندات منجللا السللندات 72: 2008أسللعار المابللدة ومخللاطر الابتمان.)أنللدراو ، 
الحكومٌة التً تصدرها الدولة والسندات التً تصدرها الوحدات اقتصادٌة وقلد تكلون سلندات مضلمونة بلرهن 

 (.  2009:50أو غٌر مضمونة، وسندات قابلة للتحوٌل وسندات قابلة للاسترداد )حمد، 

 ت:اهدوات المتداولة فً سوق المشتوا :8-:-7
لوللد جللاءت الابتكللارات المالٌللة )المشللتوات( نتٌجللة تماعللل جملللة مللن الللدوافا، ٌمسللر بعضللجا الجوانللب 
السلبٌة التً بدأت تواجل  تطبٌلق اهسلالٌب التولٌدٌلة وتعرقلل فاعلٌتجلا فٌملا ٌلرتبط اللبعد ادخلر ملن اللدوافا 

رتجا علللى اسللتخدام أدوات مالٌللة بللالتطور التكنولللوجً الللوي انعكلل  علللى أبعللاد اهسللواق المالٌللة الدولٌللة وقللد
تحلوط ملن المتطورة وبكلمة منخمضة، وأمام هوا الواقا فكان لابد ملن التحلول إللى أدوات مالٌلة ٌمكلن خلالجلا 

المخاطر إلى جانب أنجلا أدوات مالٌلة لا تطلال إلٌجلا الوٌلود المحلددة للنشلاط التولٌلدي للججلاز المصلرفً بحٌلث 
ت المالٌللة المبتكللرة توللا )خللارج قابمللة المركللز المللالً( ومللن ثللم تللتمكن أصللبحت العملٌللات المتعلوللة بللاهدوا

(. وٌمكلن توضلٌحجا  51: 2009)المصلدر السلابق،  المصارت من التحرر من التزاماتجا إزاء السلطة النودٌلة
 -كما ٌهتً:
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 Optionsأولا : الخٌارات 
ن حلق الشلراء ورقلة مالٌلة بسلعر هً عوود تمنح حاملجا الحق ولٌ  الالتلزام بتنمٌلو معامللة ملا. أي أ

عود معٌن وبموعد مستوبلً ٌمار  فولط إوا كلان سلعر الورقلة المالٌلة فلً وللك الموعلد المسلتوبلً أعللى ملن 
 (.  Wild & others, 2007: 264سعر العود )

  Futures Contractsالعوود المستوبلٌة ثانٌا : 
شلر بورصلة أو عمللات أو أوراق مالٌلة( هً عوود اتماق على شراء أو بٌلا كمٌلة ملن موجلود ملا )مؤ

 بسعر محدد مسبوا  وبواسطة طرت ثالث )الوسٌط( على إن ٌتم التسلم فً تارٌخ لاحق فً المستوبل.
 (. 180: 2005)أبو موسى،

     Swapالمبادلاتثالثا : 
معلٌن،  هً عود المواٌضة أي بهن  التزام تعاقدي ٌتضمن مبادلة نوت معٌن ملن التلدفق النولدي أو موجلود

موابل تدفق موجود أخر فلً الوقلت نمسل  بموجلب شلروط ٌتملق علٌجلا عنلد التعاقلد. أن الجلدت ملن المبلادلات 
 تللوفٌر السللٌولة للموجللود المتعامللل بلل . لللولك تتركللز هللوت اهداة فللً عملٌللة مبادلللة العملللات وأسللعار المابللدة.

 (. 172: 2008)العٌساوي، 

 Contracts Forward العوود ادجلة رابعا : 
هً العوود التً ٌلتزم فٌجا البابا إن ٌسلم للمشتري الموجود محل التعاقد فً تلارٌخ لاحلق بسلعر ٌتملق 

وتسللتخدم المصللارت التجارٌللة (.   2005:179علٌللة وقللت التعاقللد ٌطلللق علٌللة سللعر التنمٌللو ) أبللو موسللى، 
جلال الاسلتثمارات الدولٌلة والمستثمرون العوود ادجللة لتجنلب التعلرد لمخلاطر تولبلات أسلعار الصلرت فلً م

              .(52: 2009)حمد،  لتزامات المستوبلٌةوتدفوات الإٌرادات والا
 (1الشكل رقم )

 الاوراق المالٌةسواق فً ا اهدوات الوابلة للتداول
     

 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
 
 
 
 
  
 

 .انالباحثالمصدر: من أعداد 
 
 
 
 
 
 

 وات سوق رأس المالأد أدوات سوق المشتقات 

 
 

 الأسهم الممتازة  

طويلة  السندات

 الاجل
 عقود الآجلةال

 المبادلات
 

 المستقبليات

 قروض تحت الطلب

 القبولات المصرفية 

 

 شهادات الإيداع

 الأوراق التجارية

 

 

 اذونات الخزينة

 

 أدوات سوق النقد   

 الخيارات الأسهم العادية 

 في الأسواق المالية الأدوات القابلة للتداول  
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 التجارٌة التحلٌل المالً فً المصارت /المحور الثالث

 -: ممجوم وتعرٌت التحلٌل المالً :8-8
تاب والباحثٌن حول ممجوم وتعرٌت التحلٌل المالً. وعلٌة باالتحلٌل المالً  ٌختلت     ختلات وججات نظر الكر

 ٌمكن توضٌح ممجوم وتعرٌت التحلٌل المالً وكما ٌهتً:
 Concept of Financial Analysisأولا : ممجوم التحلٌل المالً 

وٌمكن توضٌح الممجوم التولٌدي للتحلٌل المالً على ان  جهً وسٌلة من وسابل التخطٌط والرقابة حٌث      
ٌجتم بجما البٌانات والمعلومات المالٌة وتصنٌمجا فً قوابم متناسوة، وٌتبعجا دراسة تحلٌلٌة وتمصٌلٌة لجوت 

ت بجدت اكتشات مواطن دلالات هوت العلاقاالبٌانات وإٌجاد العلاقات فٌما بٌنجا، ثم إثارة التساؤلات حول 
التً تسٌطر على الوحدة الاقتصادٌة حتى ٌتم وضا الخطط المستوبلٌة التً تعمل على تجاوز والووة  الضعت
 ( 311: 2005) نور وآخرون، . جالووة مواطنالضعت وتعزٌز مواطن 

تولوٌم واتخلاو الولرارات إو ٌعبلر عنل   ممجوم التحلٌل المالً كهداة لغلرد الاسترشلاد بل  فلً تخدموأٌضا  ٌس   
البٌانات المالٌة، كملا هلً ظلاهرة فلً الولوابم المالٌلة أو بعلد إدخلال بعلد التعلدٌلات لغلرد تولوٌم  خدامجباست

 .( Gitman, 2000 :11ج.)و  الاستثمارات المالٌةدوتحدٌد جالمركز المالً للوحدة الاقتصادٌة 
ً أن عملٌلة التحلٌلل ، وهلتتلدور فلً حلولة واحلدانجلا لتحلٌل المالً ٌتضح مما تودم من أراء حول ممجوم ا    

مخرجللات النظللام المحاسللبً كمللدخلات أساسللٌة لعملٌللة التحلٌللل، لكللً تللوفر معلومللات للججللات  المللالً تسللتخدم
و  الاسلتثمارات المالٌلة دالووة وتحدٌد جالمستمٌدة لغرد التخطٌط المستوبلً والرقابة وتووٌم المركز المالً 

 ا تعد أداة للكشت عن مواطن الووة والضعت فً الوضا المالً للوحدة الاقتصادٌة.وكم

  Definition of Financial Analysisثانٌا : تعرٌت التحلٌل المالً 
أسالٌب التحلٌل المالً على ان  جولك الجلزء ملن التحلٌلل الاقتصلادي  من حٌثٌشٌر إلى تعرٌت التحلٌل المالً 

الكشوفات الملحوة بجا لغرد توٌٌم كماءة النشلاط عللى ة وبار )المحص( للووابم المالٌالوي ٌختص بطرق الاخت
( خللال فتلرة أو المتلرات المالٌلة المختلارة هسالٌب رٌاضٌة وإحصلابٌة ونملاوج )الملودٌلاتمختلت المستوٌات ب

تولوٌم النشلاط قابلة والبٌانات والمعلومات الناتجة من عملٌلة التحلٌلل هغلراد التخطلٌط والر خداموبالتالً است
(. كمللا ٌعللرت التحلٌللل المللالً بهنلل  جتطبٌللق أدوات  34: 2009والللدوغجً، الجللزراوي )الوللراراتج.  واتخللاو

التحلٌلٌللة بالاعتمللاد علللى البٌانللات المالٌللة والبٌانللات وات الصلللة لتمسللٌرها وتوللدٌمجا إلللى الججللات المسللتمٌدة 
 دم الٌوٌن فً اتخاو الوراراتج.لتساعدهم فً تولٌل التخمٌنات والحد  أي تولٌل ع

                                                  (Learson & Others ,1999 :774 ) 
الولوابم المالٌلة عملٌلة معالجلة منظملة لبٌانلات استنادا  إلى ما تودم  ٌمكن تعرٌت التحلٌل الملالً بهنل  ج

ودٌلات( خلال فتلرة أو المتلرات المالٌلة المختلارة بجلدت والكشوفات الملحوة بجا بهسالٌب رٌاضٌة ونماوج )الم
تحوٌللل الكللم الجابللل مللن البٌانللات والمعلومللات المالٌللة التارٌخٌللة إلللى كللم أقللل مللن المعلومللات لغللرد توللدٌمجا 

توللوٌم النشللاط الماضللً والحللالً، وتخطللٌط و، و  الاسللتثمارات المالٌللةدتحدٌللد جللللججللات المسللتمٌدة مللن اجللل 
 تثماري المستوبلٌةج.أوج  النشاط الاس
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 -: أهدات التحلٌل المالً فً المصارت التجارٌة:8-7

عملٌللة التحلٌللل المللالً دراسللة تمصللٌلٌة للبٌانللات الللواردة فللً الوللوابم المالٌللة ودراسللة نتللاب  تتضللمن 
هلوا التووٌم المالً لتمسٌرت وتحدٌد مواطن الووة والضعت فً السٌاسات المالٌة المتبعة بالمصارت التجارٌة و

ٌمكللن المصللارت التجارٌللة مللن وضللا الخطللط اللازمللة لتحسللٌن ودعللم مسللتو  المصللارت التجارٌللة المللالً 
والاقتصادي المستوبلً سواء كانلت عملٌلة التحلٌلل شلامل أو تتعللق بجانلب معلٌن كالسلٌولة والمدٌونٌلة، وٌلتم 

 (16: 2000)الراوي وسعادة،     ولك فً ضوء انجازات الماضً.
 -كن توضٌح أهدات التحلٌل المالً بشكل عام إلى ما ٌهتً:وبناءا  علٌة ٌم

 توٌٌم نشاط المصارت التجارٌة بشكل عام وٌتم ولك عن طرٌق: .8

 توٌٌم نتٌجة نشاط المصارت التجارٌة من حٌث الربح أو الخسارة خلال فترة أو فترات مالٌة معٌنة. . أ
 توٌٌم المركز المالً للمصارت التجارٌة فً تارٌخ معٌن.  . ب

 (43: 1998)الشمخً و الجزراوي،                                                     

 الاقتصادٌة. أو نشاط استثماري تووم ب  الوحدةتحدٌد نسبة المخاطرة المحٌطة بكل عملٌة مالٌة  .7

توجٌلل  أصللحاب رؤو  اهمللوال والمسللتثمرٌن إلللى الاختٌللار بللٌن البللدابل الاسللتثمارٌة بحٌللث ٌللتم اختٌللار  .8
 (. 63: 2006لبدٌل اهفضل و اهقل تكلمة و اهكثر أمانا.) المجند ، ا

المترتبة علٌجا، ومولدرتجا  تلمواججة الالتزاما ةتحدٌد قدرة المصارت التجارٌة على تولٌد اهربا  اللازم .9
 على الاستمرار )تجنب المشل المالً(.

 (. saleem, 1999: 16الحكم على كماءة المصارت التجارٌة فً استغلال موجوداتجا.)  .:

 

 -:التجارٌة أنوات التحلٌل المالً فً المصارت: 8-8
بدراسللة الوللوابم المالٌللة والكشللوفات  ًتمثللل أنللوات التحلٌللل المللالً المللنج  الللوي ٌسلللك  المحلللل المللال 

زاوٌلة حسلب ال ًالملحوة بجا، بعد أن ٌتم تحدٌد اههدات اهساسٌة لعملٌة التحلٌل، وتتنوت أنوات التحلٌلل الملال
 -( وهً كاهتً:2كما فً الشكل رقم )التً ٌنظر منجا إلى التحلٌل، وبجوا ٌمكن تصنٌت اهنوات 
 ( 2الشكل رقم )
 التجارٌة المصارت أنوات التحلٌل المالً

    
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 .انالمصدر: من أعداد الباحث

 

 ليالتحليل الما أنواع
Types of financial analysis 

 

 
 

 * من حيث الهدف من       
 التحليل المالي.          

 
 التحليل الاستثماري. .1
 التحليل الائتماني. .2
 تحليل تقويم الأداء. .3

 
 

* منن حينث شنمولية التحلينل 
 المالي.

 
 التحليل الشامل. .1
 التحليل الجزئي. .2

 

* منننن حينننث الجهنننة القائمنننة 
 بالتحليل المالي.

 
 التحليل الداخلي. .1

 التحليل الخارجي.           .2

* مننن حيننث محتننول التحليننل 
 المالي.

 
 كمي.التحليل ال .1
 التحليل النوعي. .2
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 : من حٌث الججة الوابمة بالتحلٌل المالً:8-8-8
اسة وتحلٌل الووابم المالٌة والكشوفات الملحوة بجا ٌتم بواسطة المحللل اللداخلً للمصلرت أو إن الوٌام بدر    

 بواسطة المحلل الخارجً، ومن هنا ٌمكن تصنٌت التحلٌل المالً إلى:

  Internal Analysis التحلٌل الداخلً .8
لمصلرت، وغالبلا  ٌووم بالتحلٌل الداخلً موظت أو قسم من داخل المصرت بناءا  على طللب ملن أدارة ا

المصللرت سللواء بالنسللبة للخطللة الموضللوعة أو لموارنللة المصللارت  نشللاطمللا ٌجللدت هللوا التحلٌللل إلللى توللوٌم 
 (.  34-35: 2009بعضجا ببعد، وتحدٌد التوقعات المستوبلٌة بالنسبة للنشاط الاستثماري. )أبو زٌد، 

  External Analysisالتحلٌل الخارجً  .7
تحلٌللل الللوي توللوم بلل  أطللرات مللن خللارج المصللرت، وفللً الغالللب تكللون أهللدات التحلٌللل الخللارجً هللو ال    

وأغراد هوا التحلٌل مرتبطة بالججات المستمٌدة من عملٌلة التحلٌلل سلواء كلانوا مسلتثمرٌن أو مورضلٌن أو 
 غٌر ولك، وٌتم التحلٌل بناءا  على ما ٌحصل علٌة المحلل من البٌانات والمعلومات عن المصرت محلل التحلٌلل

 (. 36: 2009، المصدر السابق )

  : من حٌث شمولٌة التحلٌل المالً:8-8-7
ٌمكن توسم التحلٌل المالً على حسب الغرد من التحلٌل، هل الغرد من التحلٌل شلامل للولوابم المالٌلة 

 بشكل عام أم جزبً لدراسة ظاهرة معٌنة، ومن هوا ٌمكن تصنٌت التحلٌل إلى:

 Analysis  Comprehensive التحلٌل الشامل  .8
وٌوصلد بجللوا النللوت مللن التحلٌللل قٌللام المحلللل الملالً بدراسللة الوللوابم المالٌللة والكشللوفات الملحوللة بجللا ككللل    

للمصرت خلال فترة زمنٌة معٌنة باستعمال عدد من المؤشرات المالٌلة بصلورة شلاملة للمصلرت ككلل، بجلدت 
التللً تمسللٌر المتغٌللرات السلللبٌة والاٌجابٌللة متابعللة التغٌللرات المالٌللة وإعطللاء صللورة متكاملللة عللن المصللرت و

 (.  12 :1988 ،تعكسجا هوت المؤشرات )توفٌق

 Analysis  Partialالتحلٌل الجزبً  .7
ٌوتصر هوا التحلٌل على جزء معٌن من نشاط المصلرت خللال المتلرة المالٌلة، وهلوا الجلزء ٌتضلمن معالجلة    

ل المالً لجا، بجلدت معرفتل  أسلبابجا وملن ثلم التوصلٌة ظاهرة أو مشكلة معٌنة ٌتطلب دراستجا وأجراء التحلٌ
ارة الخاصلة بجلوا بحلجا ومعالجتجا. وٌتم هوا النوت من التحلٌل من خلال مجموعة من المؤشرات المالٌة المخت

 (39:  2009لجزراوي والدوغجً،)ا الجزء من النشاط

 : من حٌث الجدت من التحلٌل المالً:8-8-8
حٌث الجدت وفق المعلومات التلً ترغلب الججلات المسلتمٌدة الحصلول علٌجلا  ٌتنوت التحلٌل المالً من

 وبناءا  على ما تودم ٌصنت التحلٌل المالً إلى ما ٌهتً: 

  Investment Analysisالتحلٌل الاستثماري  .8
إسلناد ٌعتبر هوا التحلٌل من أفضل التطبٌوات العلمٌة للتحلٌل المالً سواء كان للاستثمار فً اهسلجم أو فلً    

  .الورود بصورة خاصة والاستثمار فً مختلت المجالات بصورة عامة
إو ٌجلدت إللى تحوٌلق غاٌلات المسلتثمرٌن الحلالٌٌن والملرتوبٌن لبٌلان ملد  ، ( 10: 1990)الشمات وعبد الله ،

ً كماءة المصلرت فلً أدارة موجوداتجلا وبٌلان مولدار العوابلد التلً تحووجلا نتٌجلة اسلتثمار أموالجلا الملابد فل
مجالات استثمارٌة مختلمة وتحدٌد حجم المخاطر التلً تحلٌط باسلتثماراتجا فٌملا للو تعلرد المصلرت للتصلمٌة 

 .( 67: 2006والإفلا .)مجند ، 
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  Credit Analysisالتحلٌل الابتمانً  .7
ٌسللاهم التحلٌللل الابتمللانً فللً تللوفٌر معلومللات ممٌللدة وهامللة للللدابنٌن الللوٌن ٌرغبللون فللً التعامللل مللا 

رت التجارٌللة، وهللوت المعلومللات تتعلللق بوللدرة المصللرت علللى الوفللاء بالللدٌون المترتبللة علٌللة والموابللد المصللا
المسللتحوة علللى تلللك الللدٌون. فضلللا  عللن تحدٌللد المخللاطر التللً تحللٌط بللدٌونجم لللد  المصللارت التجارٌللة عنللد 

 (22: 2003.)مطر، تعرضجا للافلا  أو التصمٌة ومستو  اهمان الوي ٌمكنجم من استعادة أموالجم كاملة  

    Performance Analysisتحلٌل اهداء  .8
لتتم عملٌة الرقابة وتووٌم أداء المصارت التجارٌة لابد من الاعتماد على تووٌم ربحٌتجا وكماءتجا فلً أدارة    

أداة  أسلالٌب التحلٌلل الملالً حٌلث تعلد خدامموجوداتجا، والتوازن المالً واتجاهات النمو، وهوا لا ٌتم ألا باسلت
 (. 50: 2006 مثالٌة لتحوٌق هوت الغاٌة.)الشنطً وشور،

 : من حٌث محتو  التحلٌل المالً:8-8-9
ٌتنوت التحلٌل المالً من حٌث المحتو ، وطبٌعة ونوت المعلوملات المتلوفرة، والسلمات الشخصلٌة للمحللل     

 المالً، ومن هوا ٌمكن تصنٌت التحلٌل إلى ما ٌهتً:

   Quantitative Analysisالتحلٌل الكمً  .8
بموجب هوا النوت، ٌنحصر نطاق عملٌة التحلٌلل الملالً فلً الجانلب الكملً ملن حٌلث المشلكلة أو الظلاهرة     

(، أي ٌجلتم التحلٌلل بدراسلة اهرقلام والبٌانلات الظلاهرة فلً الولوابم  21: 2003)مطلر، محل الدراسة والتحلٌل
 المالٌة فوط.

      Qualitative Analysisالتحلٌل النوعً  .7
فللً هللوا النللوت لا ٌجللتم المحلللل المللالً بالجانللب الكمللً فحسللب بللل ٌتعللدات لٌشللمل الجانللب النللوعً لعناصللر     

الووابم المالٌة فً المصرت، أي أن ججود المحلل المالً لا توت فوط عند الووابم المالٌة بلل ٌمتلد التحلٌلل إللى 
ملحوللة بجللا المنشلورة التللً تسللاهم فللً تللوفٌر صللورة أكثللر المعلوملات المتعلوللة بللالووابم المالٌللة والكشللوفات ال

 (67: 2006)المجند ،  .عن ربحٌة المصرت والمركز المالً مصداقٌة

 الاستثمارات المالٌة المؤشرات المالٌة المستخدمة فً تحلٌل /المحور الرابا
 -: ممجوم وتعرٌت المؤشرات المالٌة:9-8

ٌل المالً اهكثلر شلٌوعا  فلً الحٌلاة المجنٌلة، بسلبب سلجولة تعتبر المؤشرات المالٌة أحد  أدوات التحل
وتجدت المؤشرات إلى إٌجاد العلاقة بٌن بنود الووابم المالٌلة، شلرط أن تطبٌوجا وتعدد اهغراد التً تحووجا، 

 تكللللون هللللوت العلاقللللة وات دلالللللة ومعنللللى مللللن خلللللال إٌجللللاد العلاقللللة السللللببٌة بللللٌن المؤشللللرات المالٌللللة.
 (39: 2009)الحٌالً، 
المؤشرات المالٌة فً معجم المصطلحات التجارٌلة والمصلرفٌة عللى أنجلا جأداة رٌاضلٌة أو  ر إلىٌوٌش
 موارنلللللة ملللللا مؤشلللللرات فتلللللرة أساسلللللٌةج.للتعبٌلللللر علللللن التغٌلللللرات فلللللً فتلللللرة معٌنلللللة بال خدمرقلللللم ٌسلللللت

 .(164: 2006النجمً واهٌوبً، )
جدراسللة العلاقللة بللٌن متغٌللرٌن  المؤشللرات المالٌللة بصللورة عامللة علللى أنجللاوٌعللرت محمللد وآخللرون 

 عنصللر أخللر قللة بللٌن العنصللر )أو عللدة عناصللر( واحللدهما ٌمثللل البسللط واهخللر ٌمثللل الموللام أي دراسللة العلا
 (. 52: 2005محمد وآخرون،  )أو عدة عناصر أخر (ج.)
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 -أنوات المؤشرات المالٌة :: 9-7

 (:41: 2009 الى)الجزراوي والدوغجً، صنت المؤشرات المالٌة حسب تركٌبجات
المؤشللرات الكمٌللة: وهللً اهرقللام المجللردة أو المطلوللة التللً تحتوٌجللا الوللوابم المالٌللة والكشللوفات  .8

الملحوللة بجللا، حٌللث تعبللر هللوت اهرقللام عللن بنللود أو فوللرات الوللوابم المالٌللة بوحللدات نودٌللة، وهللوت 
جارٌلة خللال سلنة المصلارت التالوحدات النودٌة هً معلومات وات دلال  ومعنى. تمثل خلاصة نشاط 

 مالٌة. 
المؤشرات النوعٌة: وهً ربط أي رقم مطلق من أرقلام الولوابم المالٌلة فلً بسلط المؤشلر بلرقم آخلر  .7

مطلق فً موام المؤشر بدلالة ومعنى، مثلل ربلط اللربح وهلو مؤشلر كملً ٌمثلل نتٌجلة النشلاط خللال 
نحصل على مؤشلر نلوعً هلو فترة زمنٌة معٌنة بالموجودات الكلٌة وهو مجموت المبال  المستثمر ف

 ملواطن هوت المؤشرات للكشت علن وتستخدمربحٌة الدٌنار الواحد المستثمر فً النشاط خلال فترة، 
 .المصارت التجارٌةالضعت والووة فً 

علدة مؤشلرات نوعٌلة فتسلمى  إللىالمؤشرات المركبة: وهً تجزبة المؤشلرات الاقتصلادٌة النوعٌلة  .8
ربحٌلة اهراضلً،  إلىسبٌل المثال تجزبة ربحٌة الموجودات الثابتة بالمؤشرات المالٌة المركبة على 

 وربحٌة المكابن والمعدات، وربحٌة وسابط النول .....الخ.

 -: أهدات المؤشرات المالٌة:9-8
إن الوٌام بالتحلٌل المالً بالاعتماد على المؤشرات المالٌة ٌؤدي الى تحوٌق عدة أهدات، ولتحوٌق هلوت 

تتمٌللز المؤشللرات بالبسللاطة والوضللو  مللن ججللة، وبالمنطوٌللة والموضللوعٌة مللن ججللة  اههللدات ٌنبغللً أن
 و بجوا ٌمكن توضٌح أهم اههدات التً تحووجا المؤشرات وكما ٌلً: (.71: 2006أخر .)المجند ، 

تودم معلومات كافٌة لجمٌا اهطرات )داخلٌلة، خارجٌلة( التلً لجلا علاقلة بالتحلٌلل الملالً. لتسلاعدهم فلً  .8
 الورارات المالٌة والاستثمارٌة والإدارٌة المستوبلٌة، والرقابة والتخطٌط للنشاط الاستثماري. اتخاو

وقدرت  على تحوٌق اهربا  مستوبلا  أو المحافظلة عللى اهربلا  للمصارت التجارٌة التنبؤ بالوضا المالً  .7
 المتحووة.

موجوداتجا بالشكل المناسلب وتحوٌلق  والحكم على نجا  الإدارة فً أدارةالمصارت التجارٌة  نشاطتووٌم  .8
 (. 109: 1995اههدات المخططة لجا.) تركً، 

 اتخاو الورارات المستوبلٌة المتعلوة بتوظٌت الموارد المالٌة بما ٌحوق السٌولة والربحٌة. .9

تحدٌد مواطن الاٌجابٌة فلً النشلاط المنملو للدعمجا وتطوٌرهلا، وملواطن السللبٌة لتحدٌلد أسلبابجا، لوضلا  .:
 ل لمعالجتجا.الحلو

 -: مؤشرات تحلٌل الاستثمارات المالٌة:9-9
مؤشرات التحلٌل المالً لتحلٌل الاسلتثمارات المالٌلة فلً المصلارت التجارٌلة ٌعلد ملن أكثلر  خدمإن است

جا وإمكانٌتجللا فللً تزوٌللد المحلللل المللالً بللهدوات خدامأدوات التحلٌللل شللٌوعا  واسللتعمالا  نظللرا  لسللجولة اسللت
كمٌلة تسلاعدت فلً الحكلم الصللحٌح واللدقٌق، إو ٌمكلن ملن خللال المؤشلرات المالٌلة تحوٌللل  تمسلٌرٌة وتحلٌلٌلة

 (  135: 2002)الحبٌطً وٌحٌى،  بٌانات هابلة إلى بٌانات اقل معبر عنجا بمؤشر أو بمؤشرات متعددة.
جارٌة، وبولك المالً اثر مجم فً تووٌم أوضات وسلامة النشاط الاستثماري فً المصارت الت للتحلٌلإو أن     

فلً  النشلاط المصلرفًالمالٌة أداة مجمة للحكلم عللى تطلور  تٌغدوا التحلٌل المالً بصمة ربٌسٌة إلى المؤشرا
 (. 28: 2000)صالح،  المستوبل.
 وكما ٌهتً:  مكن التعرت على مؤشرات تحلٌل الاستثمارات المالٌة. وبجوا ٌ

  Liquidity Indictor: مؤشرات تحلٌل السٌولة 9-9-8
ٌتكون بسط هوت المؤشرات من الجانب اهٌمن من قابمة المركلز الملالً، أملا مولام هلوت المؤشلرات فٌتكلون     

من الجانب اهٌسر ملن  قابملة المركلز الملالً. و تولٌ  مؤشلرات السلٌولة قابلٌلة الموجلودات الوصلٌرة اهجلل 
ٌر المتوقعة للنود من خلال دراسلة العلاقلة للمصارت التجارٌة لموابلة الالتزامات الجارٌة ولتلبٌة الاحتٌاجات غ

ألا أن الاحتملاظ بالسلٌولة ، ( Wegyandt & others, 2002: 789)   اضلٌة بلٌن بنلود الولوابم المالٌلة.الرٌ
 تثمارات المالٌلة وات عابلد معلٌن.المرتمعة ٌموت فرصة العوابد المتمثلة فً توظٌت السٌولة المابضة فً الاسل

 ( 106: 2007العامري، )
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 ومن أهم المؤشرات التً ٌمكن من خلالجا قٌا  السٌولة النودٌة للمصارت التجارٌة تشمل اهتً: 

 إلى المطلوبات المتداولة                          نودٌة الاجمالً مؤشر  .8
)النوللد فللً الصللندوق، النوللد لللد  المصللارت المحلٌللة  ـللبٌتكللون بسللط هللوا المؤشللر مللن النودٌللة المتمثلللة     
جنبٌللة، النوللد لللد  البنللك المركللزي، الشللٌكات تحللت التحصللٌل(، أمللا موللام المؤشللر فٌتكللون مللن المطلوبللات واه

المتداولة. وٌطلق على هوا المؤشر )مؤشر السٌولة النودٌة أو المطلوة(، وٌوضح مولدار النودٌلة المتاحلة للد  
انخماد هوا المؤشلر ٌثٌلر مخلاوت  ، وانصٌرة اهجلالمصارت التجارٌة فً وقت معٌن لموابلة الالتزامات الو

الدابنٌن فً عدم قدرة المصارت التجارٌة على موابلة الالتزامات الجارٌة. فً حلٌن ٌشلٌر ارتملات المؤشلر إللى 
مجللالات الاحتمللاظ المصللرت بسللٌولة ونودٌللة عالٌللة وعللدم قللدرة المصللرت علللى اسللتغلال المللوارد المالٌللة فللً 

              (                                                119 :1995) تركً،    مربحة.الستثمارٌة الا

                     إلى الحسابات الجارٌة والودابا لنودٌة والاستثمارات قصٌرة اهجلمؤشر إجمالً ا .7
فولد  ٌتكون بسط هوا المؤشر من أجمالً النودٌة والاستثمارات قصٌرة اهجل التً تعد سلابلة لدرجلة كبٌلرة    

تللم أضللافتجا إلللى رصللٌد النودٌللة بجللدت التوصللل إلللى قٌللا  اشللمل لمسللتو  السللٌولة، أمللا الموللام فٌتكللون مللن 
)ودابلا التلوفٌر، ودابلا ثابلت وبإنلوار، ودابلا تحلت الطللب )الجارٌلة(، ب المتمثللة الحسابات الجارٌلة والودابلا 

در تعلللق اهمللر بوٌللا  السللٌولة، فللان إٌللداعات الزبللابن موابللل خطللاب الضللمان والاعتمللاد المسللتندي( وعلللى قلل
ارتمات هوا المؤشر ٌشٌر إللى تحسلن سلٌولة المصلرت، ملن حٌلث قلدرة رصلٌد النودٌلة والاسلتثمارات قصلٌرة 

                                                                       (.        79: 1990اهجل على مواججة المسحوبات من أجمالً الودابا.) الشمات وعبد الله، 

      إلى الحسابات الجارٌة والودابا     مؤشر الموجودات قصٌرة اهجل  .8
الاسللتثمارات قصللٌرة اهجللل، الوللرود ب ) ٌتكللون هللوا المؤشللر مللن الموجللودات قصللٌرة اهجللل المتمثلللة      

)ودابلا التلوفٌر، ودابلا  بالمتمثللة الحسلابات الجارٌلة والودابلا قصٌرة اهجل(، إما مولام المؤشلر فٌتكلون ملن 
 طللاب الضلمان والاعتملاد المسللتندي(.ثابلت وبإنلوار، ودابلا تحللت الطللب )الجارٌلة(، إٌللداعات الزبلابن موابلل خ

 (Hempel & Simonson, 1999: 93 ) ، وٌوللٌ  هللوا المؤشللر قللدرة المصللرت علللى تصللمٌة وتحوٌللل
سلحوبات عللى الودابلا. وان ارتملات المؤشلر الموجودات قصٌرة اهجلل إللى نولد سلابل لموابللة الالتزاملات والم

ٌعتبللر مؤشللر اٌجللابً علللى سللٌولة المصللرت لموابلللة الالتزامللات المترتبللة علٌللة وٌشللٌر انخمللاد المؤشللر إلللى 
 المخاطر السٌولة المرتمعة لعدم الودرة على مواججة الالتزامات المصرفٌة.

 Indicators Indebtedness Analysis   : مؤشرات تحلٌل المدٌونٌة9-9-7
ٌتكون بسط مؤشرات المدٌونٌة من الدٌون )المطلوبات( وقد تكون مطلوبلات قصلٌرة اهجلل أو مطلوبلات       

المطلوبللات هٌكللل التموٌللل فللً المصللارت التجارٌللة، أمللا موللام هللوت طوٌلللة اهجللل أو أجمللالً المطلوبللات إو تمثللل 
نللب المللدٌن أو الللدابن مللن قابمللة المركللز المللالً أي المؤشللرات فٌتكللون مللن إحللد  المجموعللات الجزبٌللة أو الكلٌللة للجا

وتوللٌ  هللوت ، ( 74: 2009قابمللة الللدخل.)الجزراوي والللدوغجً، الموجللودات أو حوللوق الملكٌللة فضلللا  عللن ولللك 
المؤشللرات مللد  اعتمللاد المصللارت التجارٌللة علللى أمللوال الغٌللر )تموٌللل الخللارجً( فللً تموٌللل الموجللودات 

 ة(. كلولك أن مؤشلرات المدٌونٌل 162: 2002تلرة المالٌلة ) الحبٌطلً و ٌحٌلى، والاستثمارات المالٌة خللال الم
)الرافعة المالٌة( توضح لنا قدرة المصارت على تسدٌد التزامات التموٌل الخارجً حلٌن الطللب أو فلً تلوارٌخ 

 ( Fabzzi & Peterson, 2003: 742الاستحواق. ) 
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مدٌونٌة )الرافعة المالٌة( للمصارت التجارٌة تشلمل ومن أهم المؤشرات التً ٌمكن من خلالجا قٌا  ال

 اهتً:

      )الرافعة المالٌة(                        وجودات الكلٌة إلى حووق الملكٌة مؤشر إجمالً الم .8
إن بسط هوا المؤشر ٌتكون من أجمالً الموجلودات الكلٌلة )الموجلودات المتداوللة والموجلودات الثابتلة (،     

 )رأ  المال المدفوت والاحتٌاطٌات المختلملة والإربلا  المحتجلزة(لمؤشر فٌتكون من حووق الملكٌة إما موام ا
وبعبارة أخر  )صافً الموجودات الكلٌة(، وٌبٌن لنا هوا مؤشر مودار الدٌون الكلٌلة عللى حولوق الملكٌلة، إي 

 خدامخوها أدارة المصرت بشلهن اسلتكم تشكل الدٌون الكلٌة من حووق الملكٌة و قدرة الورارات المالٌة التً تت
الورود فً هٌكلجا المالً وهوا ما ٌعرد المصرت إلى المخاطرة المالٌة التً تزداد ما كل إضافة فً نسلبة 

مابلللدة وسلللداد اهقسلللاط الإقللراد، مملللا ٌجعلللل المصللرت غٌلللر قلللادرة عللللى تلبٌللة مطلوباتللل  المتعلولللة بللدفا ال
التعللرت علللى مسللاهمة الرفللا المللالً فللً ربحٌللة ا المؤشللر فللً ( كمللا ٌمٌللد هللو55: 2010الشللٌخلً، المصرفٌة)

المصارت التجارٌة. وٌدل ارتمات المؤشر على زٌادة الرفا المالً وانخماد حووق الملكٌة فً مجموت التموٌل الداخلً 

  .( 68: 1998لجا الدابنون.) الشمخً والجزراوي، مما ٌزٌد من مجموت المخاطر التً ٌتعرد 

  إلى إجمالً الموجودات الكلٌة           لجارٌة والوداباالحسابات امؤشر  .7
                                                     (Cornett & others, 2006: 1027 ) 

، إمللا موللام المؤشللر فٌتكللون مللن إجمللالً الحسللابات الجارٌللة والودابللاإن بسللط هللوا المؤشللر ٌتكللون مللن     
)الموجودات المتداولة و الموجودات الثابتة( إو تتكون الموجودات المتداوللة ملن ب  الموجودات الكلٌة المتمثلة

الموجلودات الثابتلة فتتكلون ملن )الموجلودات الثابتلة ، الابتمان النولدي، الملدٌنون(، إملا النودٌة، الاستثمارات)
وللٌ  هللوا المؤشللر مللد  الوابمللة بالوٌمللة الدفترٌللة، النموللات الاٌرادٌللة المؤجلللة، مشللروعات تحللت التنمٌللو(، وٌ

مساهمة التموٌل الخارجً )إجمالً الودابا( بتموٌل الموجودات الكلٌة. وان ارتمات المؤشر ٌعد مؤشر اٌجابً 
مختلمة بلدلا  ملن تركجلا عاطللة لتحوٌلق العابلد الستثمارٌة الامجالات اللودرة المصرت على توظٌت الودابا فً 
                                             ة.لموابلة المسحوبات على الالتزامات الجارٌ

 ةالملكٌة إلى الموجودات العاملمؤشر حووق  .8
ون مللن ل الللداخلً(، إمللا موللام المؤشللر فٌتكللٌتكللون بسللط هللوا المؤشللر مللن حوللوق الملكٌللة )مصللادر التموٌلل    

ٌتكون إجملالً الاسلتثمارات )إجمالً الاستثمارات و إجمالً الابتمان النودي( و ب الموجودات العاملة المتمثلة 
من )الاستثمارات طوٌلة اهجل، الاستثمارات قصٌرة اهجل( إما إجمالً الابتمان النودي تتكون من ) الولرود 
الممنوحة والسلت، الحسابات الجارٌة المدٌنة، اهوراق التجارٌة المخصومة والمبتاعلة( )الشلمات و عبلد الله، 

مسللاهمة التموٌللل الللداخلً )حوللوق الملكٌللة( فللً تموٌللل الموجللودات (. وٌظجللر هللوا المؤشللر مللد  89: 1990
 العاملة )إجمالً الاستثمارات و إجمالً الابتمان النودي(.

 Analysis       Indicators  profitability ة: مؤشرات تحلٌل الربح4-4-3ٌ
الٌللة فللً قابمللة إن مؤشللرات الربحٌللة تعتمللد بالدرجللة اهسللا  علللى اهربللا  المتحووللة خلللال المتللرة الم
قابملة النتٌجلة  أوالدخل كبسط لجوت المؤشرات، أما موام مؤشرات الربحٌة فٌتمثل ببنلود قابملة المركلز الملالً 

 خدام)الللدخل( أو كلٌجمللا، إو توللٌ  مؤشللرات الربحٌللة كمللاءة المصللارت التجارٌللة فللً تحوٌللق اهربللا  باسللت
تثمارات المالٌة لتحوٌق العابلد بهقلل المخاطر.)الشلمخً مواردها المالٌة المتاحة وتوجٌ  هوت الموارد نحو الاس

(. وٌجللتم المسللاهمٌن والمللودعٌن بجللوا النللوت مللن المؤشللرات المالٌللة، إو أن هللدفجم 71: 1998والجللزراوي،
اهساسللً ٌتركللز فللً معرفللة مللد  أمكانٌللة المصللارت التجارٌللة علللى تحوٌللق اهربللا  لكللً ٌكللون بموللدرتجم 

  ارت التجارٌللللللللة وزٌللللللللادة اسللللللللتثماراتجمار فللللللللً هللللللللوت المصللللللللالاسللللللللتمرار فللللللللً عملٌللللللللة الاسللللللللتثم
 .                                                   (153: 2002)الحبٌطً وٌحٌى، 
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ومن أهم المؤشرات التً ٌمكن من خلالجلا قٌلا  ربحٌلة الاسلتثمارات المالٌلة فلً المصلارت التجارٌلة 

                                          تشمل اهتً:                         

                                      الضرٌبة إلى إجمالً الاستثمارات مؤشر صافً الربح بعد. 8

ٌتكون بسط هوا المؤشر من صافً الربح بعد الضرٌبة، إما موام المؤشر فٌتكلون ملن إجملالً الاسلتثمارات    
رة اهجلل، الاسلتثمارات طوٌللة اهجلل( بلاختلات قطاعاتجلا )الحكلومً، الخلاص، )الاسلتثمارات قصلٌب المتمثلة 

المخللتلط، العللالم الخللارجً(، وٌظجللر هللوا المؤشللر كمللاءة المصللرت فللً توظٌللت المللوارد المالٌللة فللً مجللالات 
 الملوارد خدامالاستثمارٌة المختلمة لتحوٌق الربح وٌساعد هوا المؤشر المسلتثمرٌن فلً معرفتل  كٌلت ٌلتم اسلت

(، وٌشٌر ارتمات المؤشر  Williams & others, 2002: 612فً المصارت التجارٌة بشكل كموء.)المالٌة 
إلى ان  مؤشر اٌجابً فً تحوٌق الربح فً توظٌت الموارد المالٌة فً الاستثمارات، أما انخماد المؤشر ٌعلد 

                                                      مالٌة. مؤشر سلبً لانخماد الربح المتحوق من توظٌت اهموال فً الاستثمارات ال

                                                          الموابد الدابنةح بعد الضرٌبة إلى مؤشر صافً الرب. 7

نلة الموبوضلة ٌتكون بسط هوا المؤشر من صافً الربح بعد الضرٌبة، املا المولام فٌتكلون ملن الموابلد الداب     
التً ٌحصل علٌجا المصرت نتٌجة قٌام  بالاستثمارات التلً تلدر علٌل  هلوت الموابلد، وان ارتملات هلوا المؤشلر 
ٌبٌن مودار حجم هوت الموابد الدابنة ولك لان  كلما ارتما حجم الموابلد الموبوضلة الدابنلة كلملا اد  وللك بالتلالً 

لغلرد ملن هلوا المؤشلر هلو توضلٌح العلاقلة بلٌن مولدار حجلم الى ارتمات حجم العوابلد المتهتٌلة للمصلرت، وا
الموابد الدابنة الموبوضة من قبل المصرت نتٌجة قٌام  بعملٌات  الاستثمارٌة والتً تدر علٌ  هوت الموابد حجلم 

 العابد )صافً الدخل( كونجا مصدرا  اساسٌا  فً تكوٌن .

         ٌةعدد الاسجم العاد إلىمؤشر صافً الربح بعد الضرٌبة . 8

اما الموام فٌتكون من علدد الاسلجم العادٌلة وهلً ٌتكون بسط هوا المؤشر من صافً الربح بعد الضرٌبة،       
هنا تكون متمثلة برأ  المال المدفوت للمصرت، وٌعلب هوا المؤشر دورا  هاما  فلً التحلٌلل الاسلتثماري، وان 

وٌسلمى هلوا المؤشلر ، وٌلق العوابلد لصلالح مسلاهمٌ ارتمات هوا المؤشر خٌر دلٌل على نجا  المصرت فً تح
 .  Earning Per Shareبمؤشر ربحٌة السجم الواحد 

                                                                  (Francis,1991: 503)  

 Indicators of Capital Investment Analysis  : مؤشرات تحلٌل توظٌت اهموال9-9-9
كون هوا المؤشر من بنود قابمة المركز المالً بحٌث ٌكون الربط بٌن البسلط والمولام بدلاللة ومعنلى. ٌت

خداما  مواردهلا المالٌلة المتاحلة اسلتل كماءة المصارت التجارٌة فً اسلتخدام إو توٌ  مؤشرات توظٌت اهموا
طرات المجتملة بجلوت المؤشلرات حٌلث جٌدا  خلال السنة المالٌة، وبجوا فان المصارت التجارٌة تعد من أكثر اه

تكشت لنا ملا أوا كانلت الاسلتثمارات المالٌلة ممٌلدة ومناسلبة للمصلارت أم لا. وٌنبغلً تحدٌلد الاسلتثمار بشلكل 
وان ارتملات هلوت المؤشلرات ، ( 65: 2009)الجلزراوي و اللدوغجً،   دقٌق لتولٌل المخاطر المالٌة المرتمعة.
مجدٌلة لتحوٌلق نتلاب  السلتثمارٌة الامجلالات الفً توظٌت )المدخلات( فلً ٌدل على كماءة المصارت التجارٌة 

 )مخرجات( مرتمعة. 
ومللن أهللم المؤشللرات التللً ٌمكللن مللن خلالجللا تحلٌللل توظٌللت اهمللوال فللً الاسللتثمارات المالٌللة فللً 

                                 المصارت التجارٌة تشمل اهتً:                          

                                                            إلى الحسابات الجارٌة والودابا مؤشر أجمالً الاستثمارات .8
أن بسلللط المؤشلللر ٌتكلللون ملللن أجملللالً الاسلللتثمارات المتكونلللة ملللن )الاسلللتثمارات قصلللٌرة اهجلللل، 

ط، العالم الخارجً(، أما موام المؤشلر الاستثمارات طوٌلة اهجل( باختلات قطاعاتجا )الحكومً، الخاص، مختل
الحسلابات الجارٌلة الدابنلة، ودابلا تحلت الطللب، وودابلا ب )فٌتكون ملن الحسلابات الجارٌلة والودابلا المتمثللة 

(، وٌعتبر هوا المؤشر موٌلا  لملد  كملاءة المصلارت التجارٌلة فلً التوفٌر، ودابا هجل منجا الثابت وبإخطار
ت وٌشلٌر ارتملا ،( 276: 2005) رمضان وجلودة، مختلمة فً الاستثمارات المالٌة لتوظٌت الودابا بهنواعجا ا

ٌللدل علللى كمللاءة المصللارت فللً توظٌللت أمللوال الودابللا فللً المجللالات هللوا المؤشللر بهنللة مؤشللر اٌجللابً و
                                    الاستثمارٌة المختلمة.                                
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                                                                        ات إلى إجمالً الموجودات الكلٌةإجمالً الاستثمارمؤشر  .7

الاسلتثمارات وتمثلل اسلتثمارات المصلرت فلً الوطاعلات المختلملة ٌتكون بسلط هلوا المؤشلر ملن أجملالً      
رجً(، ومولام المؤشلر ملن أجملالً الموجلودات الكلٌلة )قطات حكومً، قطات مختلط، قطات خلاص، العلالم الخلا

المتكونة من )الموجودات المتداولة والموجودات الثابتة(. وٌوٌ  هوا المؤشر قدرة المصلارت التجارٌلة عللى 
توظٌت الموجودات الكلٌة فً الاستثمارات المجدٌة، وأن ارتمات المؤشر اٌجابً ٌدل على كماءة المصرت فلً 

                                                           (. Koch & McDonald, 2000: 137).المالٌة الٌة فً الاستثماراتتوظٌت الموارد الم

                                                               الاستثمارات قصٌرة ادجل الى اجمالً الموجودات الكلٌة. مؤشر 8
ً الوطاعلات المختلملة المؤشر من الاستثمارات قصٌرة الاجل وتمثل استثمارات المصرت فلٌتكون بسط هوا    

، ، ومولام المؤشلر ملن اجملالً الموجلودات الكلٌلة، قطات خاص، العالم الخلارجً(، قطات مختلط)قطات حكومً
ان و ،الاسللتثمارات قصللٌرة الاجلللفللً  الموجللوداتوٌوللٌ  هللوا المؤشللر إجمللالً كمللاءة المصللرت فللً توظٌللت 

تصلمٌتجا وتحوٌلل اقٌامجلا اللى نولد سلابل لمواججلة ر اٌجلابً لولدرة المصلرت عللى ارتمات المؤشر ٌعتبر مؤشل
 وٌدل انخماد المؤشر ان  مؤشر سلبً.  التزامات المصرت العاجلة

تحلٌل مؤشرات الاستثمارات المالٌة فً مصرت الشرق الاوسط العراقً  /المحور الخام 
 المالٌة. <700->700للاستثمار للمترة 

 : نبوة مختصرة عن المصرت:8-:
( 900أس  مصرت الشرق اهوسط العراقً للاستثمار بوصم  شركة مساهمة برأسلمال اسلمً قلدرت )

الصلادرة علن  8<<8/>/>والمؤرخلة فلً  788:ملٌون دٌنار عراقً بموجب شجادة التهسٌ  المرقملة م ش / 
المعلدل ملدفوعا منل   8=<8( لسلنة ;8فو حٌنلواك الملرقم )دابرة تسجٌل الشركات  بموجب قانون الشركات النا

المركزي العراقً  بنك( ملٌون دٌنار وبعد الحصول على اجازة العمل المصرفً الصادرة عن ال800% أي ):7
 ;><8( لسلنة 9;وفوا لاحكام قانون  السابق المرقم ) 8<<8/ أٌلول / =7بتارٌخ  8<9/9بكتاب  المرقم ص أ/د/
->700، وشللجدت السللنوات  9<<8/:/=مللل  وفللتح فرعلل  الللربٌ  ابوابلل  للجمجللور ٌللوم وباشللر المصللرت ع

دٌنار  ار( ملٌ::المدفوت )زٌادات فً را  مال المصرت تنمٌوا  لتعلٌمات البنك المركزي لٌصبح المبل   <700
 عراقً. 

لات وٌجدت المصرت من خلال ممارسة أنشطت  الى تعببة المدخرات الوطنٌة وتوظٌمجا فً المجا
الاستثمارٌة المختلمة والمساهمة فً تعزٌز مسٌرة التنمٌة الاقتصادٌة فً العراق على وفق إطار السٌاسة 
العامة للدولة وبما ٌحوق أهدات المصرت ونموت وتطورت، وٌتولى المصرت مختلت أنوات اهنشطة 

( فرعا  ثمانٌة منجا 19ها )المصرفٌة من خلال المرت الربٌسً وفروع  العاملة فً داخل الوطر والبال  عدد

 .أخر  خارج  احد عشرداخل بغداد و
لود وضحنا فً الجانب النظري المؤشرات المالٌة المستخدمة فً تحلٌل الاستثمارات المالٌة وقسمناها 
الى اربا مجموعات وسوت نبدأ باستخدام هوت المجموعات فً الجانب التطبٌوً معتمدٌن فً عملٌة حسابجا 

 ->700لمالٌة والكشوفات الملحوة بجا لمصرت الشرق الاوسط العراقً للاستثمار للمترة من على الووابم ا
 المالٌة.  <700
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 : مجموعة مؤشرات السٌولة وتطورها المبوٌة:7-:

 ( الخاص بمجموعة مؤشرات السٌولة وتطورها المبوٌة نلاحظ ما ٌهتً:8من الكشت رقم )
 (8كشت رقم )
 ً للاستثمار )ش . م  . خ(مصرت الشرق اهوسط العراق

 المالٌة  <700->700كشت تحلٌلً لمؤشرات السٌولة وتطورها المبوٌة للمترة 
 ملاحظة : المبال  موربة لاقرب ملٌون دٌنار عراقً .

 مؤشرات التطور المبوٌة % المالٌةالسٌولة مؤشرات  السٌولةمؤشرات  ت

700< 700= 700> 

 8 7 8 9 7?8×
800 

7?9×800 8?9×800 

مؤشر اجمالً النودٌة إلى  8
 المطلوبات المتداولة

 
069;8 

 
06978 

 

 
06:=0 

 
>86=% 

 
87:6=% 

 
88<38% 

مؤشر إجمالً النودٌة  7
والاستثمارات قصٌرة اهجل إلى 
  الحسابات الجارٌة والودابا

 
06>8< 

 
 

 
06>09 
 
 

 
06>8= 

 
>=6;% 

 
80768% 

 
8086=% 

مؤشر الموجودات قصٌرة اهجل   8
  ى الحسابات الجارٌة والوداباإل

 
868:8 

 
868>< 

 
868=8 

 
8086=

% 

 
80769% 

 
>=6<% 

المصدر: إعداد الباحثان استنادا الى الووابم المالٌة والكشوفات الملحوة بجا لمصرت الشرق الاوسط العراقً للاستثمار 
 المالٌة. <700 ->700للمترة 

 

نودٌلة جلاهزة عراقلً ملٌون دٌنلار  8;0,9كان بمودار  لةمؤشر اجمالً النودٌة إلى المطلوبات المتداوان  .8
أملا المبلل  المتبولً  ،لمجابجلة التزاماتل  الجارٌلة والمورٌلةالمالٌلة  >700سلنة لمصرت خلال احتمظ بجا ا
النودٌللة  وبلغللت، المصلرت الللى الاسللتثمارات المختلملةفوللد وجججللا عراقلً ملٌللون دٌنللار  <8:,0ومولدارت 
وهللوا معنللات  %=:ارتمللا المؤشللر الللى  <700امللا سللنة ، % 9768دارها نبللة مولل =700 سللنةالجللاهزة 

  .انخماد استثمارات المصرت بشكل طمٌت

قد انخملد بنسلبة  =700اجمالً النودٌة إلى المطلوبات المتداولة المبوٌة كان سنة مؤشر تطور ان 
نللة بسللنة % موار=7:6ارتمللا المؤشللر بنسللبة  <700، وفللً سللنة  >700% موارنللة بسللنة الاسللا  67=

% 8,>8قللد تطللور المؤشللر بالارتمللات بنسللبة  <700)علللى الاسللا  الثابللت(، امللا سللنة  >700الاسللا  
 )على الاسا  المتغٌر(. =700موارنة بسنة الاسا  

بموللدار ان مؤشللر إجمللالً النودٌللة والاسللتثمارات قصللٌرة اهجللل إلللى الحسللابات الجارٌللة والودابللا كللان  .7
جلاهزة واسلتثمارات قصلٌرة الاجلل احلتمظ بجلا المصلرت خللال السلنة ملٌون دٌنار عراقلً نودٌلة  >8<06
% ، وارتملا هلوا 069<نسبة  =700من مجموت الحسابات الجارٌة والودابا، وشكل المؤشر سنة  >700

 .الحسابات الجارٌة والودابا% قٌاسا  =86<لٌكون نسبة  <700المؤشر سنة 

ٌرة الاجللل الللى الحسللابات الجارٌللة والودابللا قصلل مؤشللر إجمللالً النودٌللة والاسللتثماراتإن تطللور    
 <700، وفللً سللنة  >700% موارنللة بسللنة الاسللا  869بنسللبة  =700المبوٌللة كانللت بالانخمللاد سللنة 

)الاسلا  الثابلت(، املا سلنة  >700% موارنلة بسلنة الاسلا  768تطور المؤشر بنسلبة ارتملات مولدارها 
 )الاسا  المتغٌر(. =700ا  % موارنة بسنة الاس,,8فود ارتما المؤشر الى  <700

بشكل عام ان سٌولة المصرت بالنسبة لمؤشر اجملالً النودٌلة والاسلتثمارات قصلٌرة الاجلل اللى الحسلابات    
 ملٌون دٌنار عراقً.  <8<06الجارٌة والودابا كانت جٌدة وبالمتوسط شكلت قٌمة مودارها 
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( اللى ة الاجلل واجملالً الابتملان النولديٌراجملالً الاسلتثمارات قصل)مؤشر الموجودات قصٌرة اهجل ان  .8
ملٌلون دٌنلار عراقلً  868:8بمولدار  >700 سلنة، كان هلوا المؤشلر فلً  إلى الحسابات الجارٌة والودابا
الودابا ، بعبارة اخلر  ان هلوا المؤشلر ٌبلٌن ان حجلم و الحسابات الجارٌةموابل ملٌون دٌنار عراقً من 

 سللنةالودابللا فللً و الحسللابات الجارٌللة% مللن  88:68موللدارها الموجللودات الوصللٌرة الاجللل تشللكل نسللبة 
%  68=88  <700 وشللكل سللنة% ، >6<88لٌكللون موللدارت  =700 سللنة، ارتملا هللوا المؤشللر فللً >700
الودابا. ان سبب ارتمات هوا المؤشر ٌعود الى ارتمات حجم الموجلودات قصلٌرة  بالحسابات الجارٌةقٌاسا  

 هو زٌادة حجم الاستثمارات قصٌر الاجل فٌجا. الاجل والتً كان سبب ارتماعجا 
 =700 سلنةالودابلا المبوٌلة كلان فلً و الحسلابات الجارٌلةان تطور مؤشر الموجودات قصٌرة الاجل اللى      

% موارنلة بسلنة 769تطلور بنسلبة  <700 سلنة، وفلً  >700% موارنلة بسلنة الاسلا  =86بالارتمات بنسلبة 
  =700% موارنللللة بسللللنة الاسللللا  868فكللللان بنسللللبة  <700سللللنة )الاسللللا  لثللللات(، امللللا  >700الاسللللا  

)الاسللا  المتغٌللر(. وبصللورة عامللة ان ارتمللات هللوا المؤشللر ٌللدل علللى انخمللاد فللً مخللاطر السللٌولة لللد  
 البحث(. موضوتالمصرت )

 : مجموعة مؤشرات المدٌونٌة وتطورها المبوٌة:8-:
 ورها المؤٌة نلاحظ ماٌاتً:وتط شرات المدٌونٌةجموعة مؤم( الخاص ب7من الكشت رقم )

 (7كشت رقم )
 مصرت الشرق اهوسط العراقً للاستثمار )ش . م  . خ(

 المالٌة  <700->700وتطورها المبوٌة للمترة المدٌونٌة كشت تحلٌلً لمؤشرات 
 ملاحظة : المبال  موربة لاقرب ملٌون دٌنار عراقً .

 ات التطور المبوٌة %مؤشر المالٌةالمدٌونٌة مؤشرات   المدٌونٌة مؤشرات ت

700< 700= 700> 

 8 7 8 9 7?8×800 7?9×800 8?9×800 

إجمالً الموجودات مؤشر  8
 الكلٌة إلى حووق الملكٌة 

 )الرافعة المالٌة (

 
=68=> 

 
=6:99 

 
=60=< 

 
80968% 

 
>=6=% 

 
>96<% 

الحسابات الجارٌة مؤشر  7
إلى إجمالً  والودابا

 الموجودات الكلٌة

 
06=88 

 
0,8,, 

 
06<=8 

 
>;6:% 

 
>;,:% 

 
800% 

حووق الملكٌة إلى مؤشر  8
 ةالموجودات العامل

 
067>< 

 
0680; 

 
0677> 

 
88>6>% 

 
<<% 

 
<96=% 

المصدر:  إعداد الباحثان استنادا الى الووابم المالٌة والكشوفات الملحوة بجا لمصرت الشرق الاوسط العراقً 
 المالٌة. <700 ->700للاستثمار للمترة 

 
ان مؤشللر الموجللودات الكلٌللة الللى حوللوق الملكٌللة والللوي ٌسللمى بمؤشللر الرفللا المللالً وٌوللٌ  لنللا موللدار  .8

 >700كلان فلً سلنة  او الدٌون الكلٌة على حولوق الملكٌلة، اي كلم تشلكل اللدٌون الكلٌلة عللى حولوق الملكٌلة،
، واوا اسلتبعدنا الملٌلون ملٌون دٌنار عراقً موابل حووق الملكٌة وقلدرها ملٌلون دٌنلار عراقلً <=68=بمودار 

ملٌون دٌنار عراقً وهوا اللرقم  <=68>دٌنار عراقً )حووق الملكٌة( من اصل الموجودات الكلٌة نحصل على 
ٌمثللل لنللا صللافً الللدٌون الكلٌللة علللى المصللرت وهللً نسللبة عالٌللة تمثللل الودابللا والللدٌون الكلٌللة التللً بحللوزة 

، وفلً سلنة  =700% فً سنة  969:=تمعت هوت النسبة الى المصرت والتً ٌتم تشغٌلجا لتحوٌق العوابد ، ار
 % .>6=0=شكلت نسبتجا  <700
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قلد ارتملا بمولدار  =700ان تطور مؤشر اجمالً الموجودات الى حووق الملكٌة المبوٌلة كلان فلً سلنة 

% موارنللة بسللنة الاسللا  867قللد انخمللد بنسللبة  <700، وفللً سللنة  >700% موارنللة بسللنة الاسللا  968
% موارنللة بسللنة الاسللا  68:فوللد انخمللد هللوا المؤشللر بنسللبة  <700)الاسللا  الثابللت( ، امللا سللنة  >700
 )الاسا  المتغٌر(. =700

وٌوضللح لنللا هللوا المؤشللر مللد  قللدرة المصللرت علللى تموٌللل هٌكللل  المللالً مللن الوللرود اي التموٌللل بالللدٌون 
ً المصلرت اللى الخطلورة فلً ارتملات قٌملة هلوا موارنة بحووق الملكٌة ، وٌنبغً هنا ان ٌنتب  المحلل المالً ف

 .خماد العابد النات  من الاستثمارالمؤشر وان
 88=06بمولدار  >700الحسابات الجارٌة والودابا الى اجمالً الموجودات الكلٌة كان فلً سلنة  ران مؤش .7

ودابللا لللد  ملٌللون دٌنللار عراقللً ، موابللل ملٌللون دٌنللار مللن اجمللالً الموجللودات الكلٌللة ، بمعنللى ان حجللم ال
% موارنللة باجمللالً الموجللودات الكلٌللة ، انخمللد مؤشللر الحسللابات الجارٌللة  868=المصللرت كانللت نسللبت  

% 8,=>مولدار   <700% ، وبلغلت نسلبة المؤشلر فلً سلنة  68=>لٌصلبح مولدارت   =700والودابا فً سنة 
 قٌاسا  باجمالً الموجودات الكلٌة .  

  المصللرت ومللد  مسللاهمتجا فللً تموٌللل موجوداتلل  ، وبالتللالً ان وٌوضللح لنللا موللدار الامللوال المودعللة لللد  
المصرت ٌعمل من خلال الوٌام باستثمارها والاستمادة منجا فً تولٌد العوابد ، اد انجلا   تعلد فلً الوقلت نمسل  

 آلتزاما  على المصرت واجب السداد حٌن الطلب من قبل مودعٌجا.
 =700اللى اجملالً الموجلودات الكلٌلة المبوٌلة كانلت فلً سلنة  ان تطور مؤشر الحسابات الجارٌة والودابلا   

% :,8انخملد بنسلبة  <700، وفلً سلنة  >700% موارنة بسنة الاسلا  :86بانخماد هوا المؤشر بنسبة 
ت لتكلون بلنم  قٌملة المؤشلر سلنة دفعلا <700)الاسا  الثابلت(، املا فلً سلنة  >700موارنة بسنة الاسا  

 )الاسا  المتغٌر(. =700
مؤشر حووق الملكٌة الى الموجودات العاملة )اجمالً الاستثمارات واجمالً الابتمان النودي( كان فلً ان  .8

ملٌون دٌنار عراقً موابل ملٌون دٌنار عراقً من الموجودات العاملة، ونلاحظ ان  ><067بمودار  >700سنة 
مؤشلر حولوق الملكٌلة اللى  ارتمل% من الموجلودات العامللة، ا>6<7نسبة مودارها  شكلتنسبة حووق الملكٌة 

. ان اسلباب هلوا العامللةقٌاسلا  بلالموجودات   <700% فً سنة <776، وانخمد الى =700% فً سنة ;806
الانخماد فً مؤشر حووق الملكٌة الى الموجودات العاملة ٌعود الى ازدٌاد حجم الموجودات العاملة والمتمثل 

 .=700موارنة بسنة  <700للمصرت فً سنة  بصورة خاصة فً ازدٌاد حجم الاستثمارات المالٌة
وبمولدار  =700فلً سلنة  رتملاتة المبوٌلة كلان بالاالعامللان تطور مؤشر حولوق الملكٌلة اللى الموجلودات      

% موارنلة بسلنة 78انخملد هلوا المؤشلر بمولدار  <700، وفلً سلنة  >700% موارنة بسلنة الاسلا  <6<8
 <700للى الاسلا  المتغٌلر فولد انخملد هلوا المؤشلر فلً سلنة )على الاسلا  الثابلت(، املا ع >700الاسا  
 .=700% موارنة بسنة الاسا  7:67بمودار 
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 : مجموعة مؤشرات الربحٌة وتطورها المبوٌة:9-:
 مؤشرات الربحٌة وتطورها المؤٌة نلاحظ ماٌاتً: بمجموعة( الخاص 8من الكشت رقم )   

 (8كشت رقم )
 تثمار )ش . م  . خ(مصرت الشرق اهوسط العراقً للاس

 المالٌة  <700->700كشت تحلٌلً لمؤشرات الربحٌة وتطورها المبوٌة للمترة 
 ملاحظة : المبال  موربة لاقرب ملٌون دٌنار عراقً .

 مؤشرات التطور المبوٌة % مؤشرات الربحٌة المالٌة مؤشرات الربحٌة ت

700< 700= 700> 

 8 7 8 9 7?8×800 7?9×800 8?9×800 

صافً الربح مؤشر  8
بعد الضرٌبة إلى 
 إجمالً الاستثمارات

 
060>9 

 
060=7 

 
060:: 

 
=<67% 

 
:=6:% 

 
;<% 

صافً الربح مؤشر  7
بعد الضرٌبة إلى 
 الموابد الدابنة

 
06:08 

 
069:: 

 
06>=> 

 
>06=% 

 
8><69% 

 
78<69% 

صافً الربح مؤشر  8
بعد الضرٌبة إلى عدد 

 الاسجم العادٌة

 
068<= 

 
06887 

 
067;8 

 
=<6=% 

 
;>6;% 

 
<>67% 

المصدر: إعداد الباحثان استنادا الى الووابم المالٌة والكشوفات الملحوة بجا لمصرت الشرق الاوسط العراقً للاستثمار 
 المالٌة. <700 ->700للمترة 

ملٌلون  9<060بمولدار  >700صافً الربح بعد الضرٌبة الى اجمالً الاستثمارات كان فً سلنة ان مؤشر  .8
نار عراقً موابل ملٌون دٌنار عراقً من اجمالً الاستثمارات، بمعنى ان مؤشر صافً اللربح بعلد الضلرٌبة دٌ

 =700% موارنة  بالاستثمارات، انخمد مؤشر صافً الربح بعلد الضلرٌبة فلً سلنة 69<ٌشكل نسبة مودارها 
 الى اجمالً الاستثمارات. % موارنة   :6:لٌكون مودارت  <700% ، ثم انخمد بنسبة اكبر فً سنة  67=الى 
كلللان  =700ان تطللور مؤشلللر صلللافً اللللربح بعللد الضلللرٌبة المبوٌلللة اللللى اجمللالً الاسلللتثمارات فلللً سلللنة     

انخمللد هللوا المؤشللر بنسللبة  <700، وفللً سللنة  >700% موارنللة بسللنة الاسللا  =876بالانخمللاد بنسللبة  
% 88فكللان الانخمللاد بنسللبة  <700)الاسللا  الثابللت( ، امللا سللنة  >700% موارنللة بسللنة الاسللا  :986

 )الاسا  المتغٌر(.  =700موارنة بسنة الاسا  
نلاحظ مما تودم ان هناك انخماد فً مودار هوا المؤشر كما نلاحظ ان هنلاك زٌلادة فلً حجلم الاسلتثمارات،    

رة توظٌت افضلل لجلوت الاسلتثمارات فلً مجلالات مختلملة لتحوٌلق الاربلا  بصلووبالتالً كان ٌمترد ان هناك 
، الا ان هللوا لللم ٌحللدث والسللبب فللً انخمللاد قٌمللة هللوا المؤشللر كانللت بسللبب الزٌللادة الحاصلللة فللً حجللم اكبللر

  .مصارٌت العملٌات المصرفٌة

ان مؤشر صافً الربح بعد الضرٌبة اللى الموابلد الدابنلة )الموابلد الموبوضلة ملن قبلل المصلرت( كلان فلً  .7
ن دٌنار من الموابد الدابنلة، بمعنلى ان صلافً اللربح ٌشلكل ملٌون دٌنار موابل ملٌو 06:08بمودار  >700سنة 

الللى  =700% مللن الموابللد الدابنللة وهللً نسللبة جٌللدة، انخمللد هللوا المؤشللر فللً سللنة  068:نسللبة موللدارها 
% ان انخمللاد هللوا المؤشللر ٌعللود الللى انخمللاد حجللم صللافً الللدخل بللالرغم مللن ازدٌللاد حجللم الموابللد :9:6

 <700لعملٌلات المصلرفٌة التلً ادت اللى انخملاد هلوا المؤشلر، وفلً سلنة الدابنة، بسبب ارتملات مصلارٌت ا
 % قٌاسا  الى الموابد الدابنة. <6=<ارتما لٌشكل نسبة مودارها 
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%  67<الى الموابد الدابنلة المبوٌلة كلان بالانخملاد بنسلبة  ربح بعد الضرٌبةان تطور مؤشر صافً ال

% موارنلة  69><هلوا المؤشلر بنسلبة  رتملاا <700 سلنة، وفلً  >700موارنة بسنة الاسا   =700 سنةفً 
% موارنة بسلنة 69>88الى  بالارتمات المؤشر تطور <700)الاسا  الثابت( ، اما العام  >700بسنة الاسا  

 )الاسا  المتغٌر(.  =700الاسا  
  بعملٌاتلل  ان هللوا المؤشللر ٌبللٌن لنللا موللدار حجللم الموابللد الدابنللة الموبوضللة مللن قبللل المصللرت نتٌجللة قٌاملل  

 .الجٌدة الاستثمارٌة التً تدر علٌ  الموابد

ان مؤشر صافً الربح بعد الضرٌبة اللى علدد الاسلجم العادٌلة )التلً تمثلل رأ  ملال المصلرت الملدفوت(  .8
دٌنار عراقً ربح لكل سجم ملن اسلجم المصلرت،  بمعنلى ان ربلح السلجم   =>068بمودار  >700كان فً سنة 
م من قٌمة السجم والتً مودارها دٌنار عراقً واحد، انخمد ربح السجم الواحلد %  لكل سج=6>8كان بمودار 
% ، وسللتمر ربلللح هللوا المؤشلللر 8867لٌكلللون نصللٌب السلللجم الواحللد ملللن الللربح المتحولللق  =700فللً سللنة 

 % دٌنار عراقً لكل سجم واحد. 68;7بمودار  <700بالانخماد لٌكون مودارت فً سنة 
د الضرٌبة الى عدد الاسجم او ماٌعرت بمؤشر ربحٌة السجم الواحلد المبوٌلة ان تطور مؤشر صافً الربح بع  

تطلور  <700، املا فلً سلنة  >700% موارنلة بسلنة الاسلا  8767بنسلبة  =700كانت بالانخملاد فلً سلنة 
انخملد فولد  <700 سلنة، املا فلً )الاسلا  الثابلت( >700 % موارنة بسلنة8069المؤشر بالانخماد بنسبة 

 )الاسا  المتغٌر( =700% موارنة بسنة الاسا  =706قدرها  بنسبة  المؤشر
ٌوضح لنا هوا المؤشر حصة كل سجم من اسجم المصرت من اهربا  بمعنى ان الغلرد ملن وبصورة عامة   

  .هوا المؤشر هو معرفة مودار الربح الوي ٌحصل علٌ  السجم خلال السنة المالٌة من العابد المتحوق للمصرت

 شرات توظٌت الاموال وتطورها المبوٌة:: مجموعة مؤ:-:
 جموعة مؤشرات توظٌت الاموال وتطورها المؤٌة نلاحظ ماٌاتً:م( الخاص ب9من الكشت رقم )

 (9كشت رقم )
 مصرت الشرق اهوسط العراقً للاستثمار )ش . م  . خ(
 المالٌة  <700->700كشت تحلٌلً لمؤشرات توظٌت الاموال وتطورها المبوٌة للمترة 

 حظة : المبال  موربة لاقرب ملٌون دٌنار عراقً .ملا
 مؤشرات التطور المبوٌة % مؤشرات توظٌت الاموال المالٌة مؤشرات توظٌت الاموال ت

700< 700= 700> 

 8 7 8 9 7?8×800 7?9×800 8?9×800 

أجمالً الاستثمارات مؤشر  8
إلى الحسابات الجارٌة 

 والودابا

 
0698; 

 
06998 

 
06:>> 

 
8086;% 

 
87=67% 

 
88:67% 

إجمالً الاستثمارات مؤشر  7
إلى إجمالً الموجودات 

 الكلٌة

 
068:8 

 
0689< 

 
069<0 

 
>=68% 

 
888% 

 
88:39% 

الاستثمارات قصٌرة مؤشر  8
ادجل الى اجمالً 
 الموجودات الكلٌة

 
0688= 

 
06889 

 
0677< 

 
>=3=% 

 
;<37% 

 
;=% 

ووابم المالٌة والكشوفات الملحوة بجا لمصرت الشرق الاوسط العراقً للاستثمار المصدر: إعداد الباحثان استنادا الى ال
 المالٌة. <700 ->700للمترة 
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اللى الحسلابات )الاسلتثمارات قصلٌرة ادجلل والاسلتثمارات طوٌللة الاجلل( ان مؤشر اجمالً الاستثمارات  .8
ً موابللل ملٌللون دٌنللار عراقللً مللن ملٌللون دٌنللار عراقلل ;0698كللان بموللدار  >700الجارٌللة والودابللا فللً سللنة 

اجمالً الودابا، وبعبارة اخر  ٌعنً ان مودار حجم الاستثمارات بالموارنة بحجم الودابا ٌشكل نسبة مولدارها 
 =700، ثلم ارتملا مؤشلر اجملالً الاسلتثمارات  فلً سلنة  >700% من اجمالً حجم الودابلا فلً سلنة ;986

%  قٌاسللا  الللى الحسللابات الجارٌللة <6<:لٌكللون موللدارت   <700% ، وارتمللا اكثللر سللنة  9968لٌكللون موللدارت 
 والودابا.

بنسلبة  =700ان تطور مؤشر اجمالً الاستثمارات الى الحسابات الجارٌة والودابا كان بالارتملات فلً سلنة    
 >700% موارنلة بسلنة الاسلا   67=7ارتما بنسلبة  <700، وفً سنة  >700% موارنة بسنة الاسا  ;86

% موارنلة بسلنة الاسلا  8:67تطور مؤشر اجمالً الاستثمارات بنسبة   <700لثابت(، وفً سنة )الاسا  ا
 )الاسا  المتغٌر(.  =700
 ممللللا توللللدم نلاحللللظ ان ارتمللللات هللللوا المؤشللللر ٌللللدل علللللى ارتمللللات حجللللم الاسللللتثمارات لللللد  المصللللرت    

الودابلا المتلوفرة لدٌل  فلً  )موضوت البحث( كما ان هوا المؤشر ٌوضح لنا مولدار اسلتغلال المصلرت لاملوال
 تموٌل الاستثمارات.

ملٌلون  068:8بمودار  >700 سنةان مؤشر اجمالً الاستثمارات الى اجمالً الموجودات الكلٌة كانت فً  .7
% 8:68حٌلث شلكلت نسلبة قلدرها   قلً ملن اجملالً الموجلودات الكلٌلة ،دٌنار عراقً موابل ملٌون دٌنار عرا

% ، وارتمعلت  >896 نسلبة قلدرها  =700 سنةقٌمة هوا المؤشر فً وشكلت  من اجمالً الموجودات الكلٌة ،
 % من اجمالً الموجودات الكلٌة.>9لتصل الى  <700سنة فً  قٌمة هوا المؤشر

  =700سنة فً  نخمادان تطور مؤشر اجمالً الاستثمارات الى اجمالً الموجودات الكلٌة المبوٌة كان بالا   
% موارنلة بسلنة الاسلا  88بنسلبة  <700سلنة رتملات فلً ، وا >700لاسلا  % موارنة بسنة ا >86بنسبة 
% موارنلة بسلنة  8:69فكانلت نسلبة التطلور فٌل  بالارتملات بنسلبة  <700 سنة)الاسا  الثابت( ، اما  >700

 )الاسا  المتغٌر(. =700الاسا  
كبٌللر مللن موجوداتلل  وبصللورة عامللة نلاحللظ ان هللوا ٌعللود الللى التوجلل  مللن قبللل المصللرت نحللو توجٌلل  جللزء   

النودٌللة نحللو الاسللتثمارات المتمثلللة بالاسللتثمارات طوٌلللة الاجللل )قطللات خللاص( والاسللتثمارات قصللٌرة الاجللل 
)المتمثللة بللالودابا قصللٌرة الاجلل والاسللتثمار اللٌلللً( علن طرٌللق البنللك المركلزي العراقللً و حللوالات الحزٌنللة 

 قصٌرة الاجل.
 =0688بمولدار  >700اجمالً الموجلودات الكلٌلة كلان فلً سلنة  ان مؤشر الاستثمارات قصٌرة ادجل الى .8

ملٌون دٌنار عراقً موابل ملٌون دٌنار عراقً ملن اجملالً الموجلودات الكلٌلة، حٌلث تبلل  نسلبة الاسلتثمارات 
مؤشللر الاسللتثمارات قصللٌرة ادجللل فللً سللنة  وشللكل% ، =886قصلٌرة ادجللل مللن اجمللالً الموجللودات الكلٌللة 

%  قٌاسلللا  اللللى اجملللالً >776اللللى انخملللد المؤشلللر  <700فلللً سلللنة و% ،  8869 امولللداره نسلللبة =700
 الموجودات الكلٌة . 

  نحللو الاسللتثمارات التوجللٌعللود الللى قٌللام المصللرت ب  =700و  >700سللنة ان سللبب ارتمللات هللوا المؤشللر   
طر متدنٌلة ص الاستثمارات فً الوطات الحكومً وولك لكونجلا مضلمونة ووات اوزان مخلاقصٌرة ادجل وبادخ

 جدا  او معدومة )صمر( حسب تصنٌت الاستثمارات من قبل البنك المركزي العراقً.
 =700فلً سلنة  انخملدان تطور مؤشر الاستثمارات قصٌرة الاجل الى اجمالً الموجودات الكلٌة المبوٌلة    

نة موارنللة بسلل <700% فللً سللنة  =876، وانخمللد بنسللبة  >700% موارنللة بسللنة الاسللا   867ة بنسللب
 =700% موارنلة بسلنة الاسلا  87بنسبة  نخمادفكان الا <700 سنة، اما )الاسا  الثابت( >700الاسا  

 )الاسا  المتغٌر(. 
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 الاستنتاجات والتوصٌات /ساد المحور ال

 ٌمكن بٌان الاستنتاجات والتوصٌات التً توصل إلٌجا الباحثان بعد الانتجاء من بحثجما على ادتً:

 جات: الاستنتا: 8-;
تعد الاستثمارات المالٌة احد اهنشطة المجملة فلً المؤسسلات المالٌلة التلً لجلا دور حٌلوي فلً تحوٌلق  .8

عملٌللة التنمٌللة الاقتصللادٌة والاجتماعٌللة. إو مللن خلللال اسللتغلال الودابللا المصللرفٌة وتوظٌللت اهمللوال 
 دفا عملٌة التنمٌة الاقتصادٌة والاجتماعٌة.ٌتم المابضة 

ً استخدام جزء من اهموال المتاحة )المدخرات( للد  المجتملا علن طرٌلق توظٌمجلا ٌتمثل الاستثمار ف .7
 وزٌادة رفاهٌة المجتما.مجزي فً المجالات الاستثمارٌة لتحوٌق عابد دوري 

ان سٌولة المصرت خلال المدة كانت جٌدة ومتحمظة حٌلث حلافظ المصلرت السٌولة اوضحت مؤشرات  .8
من ودابا زبابنل  فلً الاشلتثمارات قصلٌرة الاجلل وبلٌن إحتماظل   على الموازنة بٌن استثمار جزء كبٌر

 بسٌولة جاهزة لمواججة حالات السحب الطاربة.

اوضحت مؤشرات توظٌت الاموال عدم تنوٌا الاستثمارات فً المصرت موضوت البحث، إو ٌسعى إلى  .9
صللارها علللى الاسللتثمار قصللٌرة اهجللل كونجللا سللرٌعة التحللول إلللى سللٌولة وبهقللل خسللارة ممكنللة واقت

 الاستثمارات الحكومٌة المضمونة لد  البنك المركزي العراقً.

اظجللر مؤشللر تحلٌللل المدٌونٌللة )مؤشللر الرافعللة المالٌللة( ارتماعللا  ٌللدل علللى قللوة المؤشللر نتٌجللة قٌللام  .:
 المصرت برفا )تشغٌل( الموجودات الكلٌة.

 : التوصٌات:7-;
بح التنظٌمٌللة التللً ٌصللدرها البنللك المركللزي ٌنبغللً علللى المصللارت التجارٌللة تطبٌللق الوللوانٌن واللللوا .8

 المتعلوة بالاستثمارات المالٌة، وبولك سوت ٌساعد فً تحوٌق التنمٌة الاقتصادٌة والاجتماعٌة.

المللالً. لابللد مللن زٌللادة الللوعً  خرات( لللد  المجتمللا فللً الاسللتثمارلتوظٌللت اهمللوال المتاحللة )المللد .7
 ا بصورة عامة.الاستثماري لد  المودعٌن بصورة خاصة والمجتم

الاسللتثمارات فللً توجٌللة السللٌولة العاعطلللة نحللو  اسللتمرار المصللرت باتبللات اسلللوب سٌاسللت  نمسللجا .8
 لتحوٌق العوابد.

ٌنبغً عللى المصلارت التجارٌلة العراقٌلة توسلٌا أنشلطتجا فلً المجلالات الاسلتثمارٌة متوسلط وطوٌللة  .9
  الشلركات للمسلاهمة فلً عملٌلة الاشلتراك فلً تهسلٌاهجل ملن خللال تولدٌم الولرود طوٌللة اهجلل و

 التنمٌة الاقتصادٌة والاجتماعٌة.

على إدارة المصرت الحماظ على هوا المعدل الجٌد من الرفا ما مراعاة المخاطر تجنبا  للاشكالات التلً  .:
 قد ٌحدثجا هوا الارتمات فً معدل الرفا لحووق الملكٌة.

 
 
 
 
 
 
 



                                                                                              

                                                                                                    
                                                                                

 ;;العدد          =8مجلة العلوم الاقتصادٌة والإدارٌة      المجلد           988

 بالتطبيق تحليل الادتثمارات المالية بادتخدام المؤذرات المالية
 ( المالية 7002-7002للفترة )  للإدتثمار الذرق الأودط العراقيفي مصرف  
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